
)URP�WKH�'LUHFWRU¶V�'HVN� �ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 
dŝŵ�&ĂŝƌĐŚŝůĚ͕� 
���WƌĞƐŝĚĞŶƚ����� 
�Žď�DĂƌƋƵĂƌĚƚ͕� 
���sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ����������������������� 
:ƵůŝĞ��ĂƌƚŬŽǁƐŬŝ͕�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
WĂƫ��ĂůůĂŶ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
�ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ� 
<ĂǇ��ƌŶŽůĚ� 
,ĂƌƌǇ��ĂƚĚŽƌĨ 
:ŽŚŶ�&ĂŝƚŚ� 
�ĞƌĞŬ�&ŽƐƐ 
�ŽŶŶĂ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬƐŽŶ͕� 
����ŵĞƌŝƚƵƐ 
�ĂǀŝĚ�'ƌŝĸƚŚ 
^ŚĞƌƌŝĞ�>ĞƐƐĂƌĚ 
dƌĂĐǇ�>ƵŶƐĞƌ 
�ŝĂŶĞ�DĂǆĞǇ 
'Ăŝů�ZŽŐŶĞƌƵĚ 
�ĂĐŬƵƐ�^ƚĂī 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
���tĂƌĚ�DĞƌƌŝůů 
�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞƌ 
���,ŽĂ�^ŽďĐǌǇŶƐŬŝ 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ 
���ZŽďŝŶ��ũŽƌŬƋƵŝƐƚ 
�ǀĞŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
���>ŽŝƐ�>ƵŶĚŝŶ 
�ǀĞŶƚ�^ƚĂī 
���:ŝůů�DĂůŽŶĞ 
���:ƵŶĞ�tŝůƐŽŶ 
<ŝƚĐŚĞŶ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ 
���DĂƌǇ��ŶŶ�>ŝĞŶ 
�ŽŽŬƐ 
���ZŝĐŬ��Ğ�ĞŶĞĚĞƚ 
���tĂŶĚĂ�>ŝŶĚĞƌ 
�ƵƐƚŽĚŝĂŶƐ 
���:ĞƌƌǇ�sŽŚůĞƌ 
���:ŽĞ�<ĞŶŶǇ 

9ROXPH�����,VVXH��           �������$SULO����� 

dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵͬ�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘���Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�
ƚŚŝƐ͕�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͕͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�
dĞǆĂƐ͕�ƚŚĞ�^ƚŽĐŬ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ�
ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŽƵƌ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ds�ƐĞƚ͘��^ŝŶĐĞ�
dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϳ͕�/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƵƌ�
ŚŽŵĞ�ŽŶ�ZŝǀĞƌƐŝĚĞ��ƌŝǀĞ͘��DǇ�͞ŽĸĐĞ͟�ŝƐ�ŶŽǁ�
ŽƵƌ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ƚĂďůĞ͖�ůĞŐĂů�ƉĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚĞƐ�
ƉŝůŝŶŐ�ƵƉ͖�Ă�ĨĞǁ�ĮůĞ�ĨŽůĚĞƌƐ͖�ŵǇ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŚĂƐ�
͞yƐ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ��Ɖƌŝů�
ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ��ĂĐŬƵƐ͕�ĂŶĚ�/͛ŵ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǀŝĂ�
ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐƚĂī͕�ďŽĂƌĚ͕�WƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚ͕�dŝŵ�&ĂŝƌĐŚŝůĚ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ����^ĐŚŽŽů��ĚĂƉƟǀĞ�ZĞƵƐĞ�WƌŽͲ
ũĞĐƚ͘�� 
 
�ĂĐŚ�ĚĂǇ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��
DĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶ�
DŝŶŶĞƐŽƚĂ�Žƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂŶǇ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ĂƌĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�
ƐĞĐůƵĚĞĚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�>ŝŶĚĂ�ĂŶĚ�/�ĂƌĞ͘��dŚŝƐ�
ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƵƉͲ
ĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ŽŶ�ŚŽǁ��ĂĐŬƵƐ�ŝƐ�ĐŽƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŚĞůƉŝŶŐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 
�Ɛ�ĨĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ͕�>ŝŶĚĂ�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�
ƉůĂŶŶĞĚ�Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ŐĞƚ-ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽƵƉůĞƐ�ůĂƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŽ�WĂůŵ�^ƉƌŝŶŐƐ͕���͘��
>ŝƩůĞ�ĚŝĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƵŶƟŵĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚƌŝƉ�
ǁŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ͘���Ɛ�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƵŶĨŽůĚ�
ŝŶ�ůĂƚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�DĂƌĐŚ͕�/�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�
Žƌ�ŶŽƚ͘���ŽŶĐĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ůŽƐŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƌĞŶƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ϰ-ďĞĚƌŽŽŵͬ
ƉŽŽůͬƐƉĂͬƉƵƫŶŐ�ŐƌĞĞŶ�ŚŽŵĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĂĚ�
ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�͞ƚƌĂǀĞů�ďĂŶ͕͟�Ăůů�ĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�
ŝŶ�WĂůŵ�^ƉƌŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

ĚĂǇ͖�ƐŽŵĞ�ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌͲ
ĞĂ͖�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ĂŝƌůŝŶĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ͕�ĂŶĚ�Ă�
ůŽĐĂů�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĂƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘��
�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ůĞŌ�ŽŶ�Ă�ĐƌŽǁĚĞĚ�ƉůĂŶĞ�ĨŽƌ�
DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ͕�/�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞŐƌĞƩĞĚ�ŽƵƌ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘ 
 
dŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ��ĂĐŬƵƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͛�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϮ͘��tĞ͛ƌĞ�ĨŽƌͲ
ƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ��ĞƌĞŬ�&ŽƐƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�
ĨŽƌ�<ŽŽĐŚŝĐŚŝŶŐ��ŽƵŶƚǇ͘���ĞƌĞŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĨĂĐƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů��ĂĐŬƵƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĚŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�͞ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞŵ͘͟��dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĞĂƌƚ-ǁƌĞŶĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�
ŽƵƌ�:ƵŶŝŽƌ��ĂƌĚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ŐƌŽƵƉ�
ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĮŶĂů�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ĨŽƌ�W/EK��,/K�
ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ŽŶ-ƐƚĂŐĞ�DĂƌĐŚ�ϮϬ-ϮϮ͘��dŚĞ�
ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ǁĞƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘ 
 
KŶ�DŽŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ŽŶ�ŵǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ͕�ŽƵƌ�ĞŶƟƌĞ�ƐƚĂī�ŵĞƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͘���ůů��ĂĐŬƵƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��Ɖƌŝů�ϭϴ�;ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�DĂǇ�
ϭ�Žƌ�ůĂƚĞƌͿ͘�KĸĐĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐƚĂī�ƚŚĞ�
͞ĨƌŽŶƚ�ĚĞƐŬ͟�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŚŽŵĞ͖�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ĨŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ZƵďǇ͛Ɛ�
WĂŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĨŽƌ��Ɖƌŝů�;ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ϴϬ-ϵϬ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ϲϬнͿ͕�ĂŶĚ�ƚĞŶĂŶƚƐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��tĞ�Ăůů�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�͞ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͟�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ǁĂƐ�ŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂĨĠ�ƚǁŝĐĞ-ǁĞĞŬůǇ�ĨƌĞĞ�
ŵĞĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��dŚĞ�͞�ĂĨĠ͟�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ϰϱ-ϱϬ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ŐƵĞƐƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘��dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ��ĂĨĠ�ĂƐ�Ă�͞ƉŝĐŬ-ƵƉ͟�ŵĞĂů�ŽŶͲ
ůǇ͘��'ƵĞƐƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů-ŝŶ�ďǇ�ϰƉŵ�ĞĂĐŚ�dƵĞƐͲ
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3DJH�� 

:K\�,�EHFDPH�D�%DFNXV�%RDUG��0HPEHU 
 
��ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�/�ǁĂƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ��ĂĐŬƵƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐŚĂƉĞ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ��ĂĐŬƵƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ůŝŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�Įƚ͘�/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞŐƌĞƩĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘  
 
�ĂĐŬƵƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĂǀĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ŚŽŶŽƌ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘  
 

6ȱʑUʢȲɏ�/HȿVʋUɍ��%DɭʘXɡ�%RʋUɍ�0ʑɺȩʑɠ�6ʖQȪɏ����� 

ĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ă�ŵĞĂů;ƐͿ�ǁŝƚŚ�Ă�͞ƉŝĐŬ-ƵƉ͟�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ϱ-ϲƉŵ͘���ůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌĞĂ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�;ƵƐƵĂůůǇ�ϳ-ϵ�ĞĂĐŚ�ŶŝŐŚƚͿ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�
ŚŽŵĞ͘��dŚĞ�ǁŽƌĚ�ǁĂƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ŵĞĚŝĂ͕�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƌĂĚŝŽ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŵĂƌƋƵĞĞ͘��^ƚĂī�
ǁŽƵůĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽŽĚ͕�ŚĂŶĚ�ŽƵƚ�ďŽǆĞĚ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ-ƵƉ͘��
tĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽŶůǇ�ϯϬ�ŵĞĂůƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶŝŐŚƚ͘���Ǉ�
dƵĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�;DĂƌĐŚ�ϭϳͿ͕�ϱϬ�ŵĞĂůƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽƌͲ
ĚĞƌĞĚ͘���Ǉ�ϲƉŵ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�–�ϳϬ�ŵĞĂůƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉŝĐŬĞĚ�
ƵƉ͊��dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂĨĠ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ϭϮϬ�ŵĞĂůƐ͊��
�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞƌ�,ŽĂ�^ŽďĐǌǇŶƐŬŝ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ǁŝůů�ŐƌŽǁ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬƐ�ĂƐ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘ 
 
�Ɛ�ŽĨ�DŽŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϯ�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�
ϴĂŵ-ϰƉŵ͘��ĂĨĠ�ŵĞĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĞĂĐŚ�dƵĞƐĚĂǇͬ
dŚƵƌƐĚĂǇ͘��ƵƐƚŽĚŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ǁĂǆͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŝůĞƌƐ͘�dŚƌĞĞ�ƚĞŶĂŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ͗�EŽƌƚŚůĂŶĚ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�;ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚͿ͕�ZĂŝŶǇ�
ZŝǀĞƌ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�;ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇͿ�ĂŶĚ�^ĞƌǀĂŶƚƐ�ŽĨ�
^ŚĞůƚĞƌ�;ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͿ͘���ůů�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĂŶĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�
DE�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ůŝĐĞŶƐĞ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ϰ-,�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�/^��ϯϲϭ��ůƚĞƌͲ
ŶĂƟǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐ͕���ZW�dĂǆ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ͕�EŽƌƚŚůĂŶĚ��ƌƚ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��ůů�'Ǉŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ZƵͲ
ďǇ͛Ɛ�WĂŶƚƌǇ͘�� 
 
�ƵĞ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�
ĐĂƚĞƌĞĚ�ŵĞĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕��ĂĐŬƵƐ�ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�Ă�ϭϬ-
ϭϱй�ůŽƐƐ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘���ǆƉĞŶƐĞ�

ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϬ-ϭϱй�ĂƐ�ǁĞ�ĞǆͲ
ƉĂŶĚ�ŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂĨĠ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚ͘ 
 
�Ɛ��ĂĐŬƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĂƐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ǀŝƚĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕��EŽƌƚŚůĂŶĚ��ŽƵŶƐĞůͲ
ŝŶŐ͕�ZĂŝŶǇ�ZŝǀĞƌ�ZĞĐŽǀĞƌ͕�^ĞƌǀĂŶƚƐ�ŽĨ�^ŚĞůƚĞƌ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ��ĂĨĠ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘��ZĞŐƵůĂƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͕�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�
ĐŽƐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂĨĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘���Ɛ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
͞ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͖͟�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐƚĂǇ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ůŝŵŝƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƌĞŶĞǁŝŶŐ�ǇŽƵƌ��ĂĐŬƵƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂů�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ĂĨĠ͘��dŚĞ��ĂĨĠ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ΨϮ͕ϱϬϬͬŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ŽƉͲ
ĞƌĂƚĞ͘��tŝƚŚ�ĂŶ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŚĞůƉ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƐƚĂī�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ͕�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŵĞĂůƐ�ƐĞƌǀĞĚ�
;ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϳϱ�ƚŽ�ϮϬϬ�ĞĂĐŚ�dƵĞƐĚĂǇͬdŚƵƌƐĚĂǇͿ�–�ĐŽƐƚƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽƵďůĞ�ƚŽ�Ψϱ͕ϬϬϬͬŵŽŶƚŚ͘��zŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�
ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Ăƚ�Ă�ĐƌŝƟͲ
ĐĂů�ƟŵĞ͘�� 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
�ĂĐŬƵƐ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͕�ƐƚĂǇ�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘ 

tĂƌĚ�DĞƌƌŝůů͕� 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ��ĂĐŬƵƐͬ��͕�/ŶĐ͘ 

)URP�WKH�'LUHFWRU¶V�'HVN�FRQWLQXHG� 



9ROXPH�����,VVXH��    �����������ZZZ�EDFNXVDE�RUJ�_�%DFNXV�%URDGFDVWV� 

3DJH�� 
hƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘��

WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ďĂĐŬƵƐĂď͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ 

0HPRULDOV� �  
· %HWW\�(LQDUVRQ�IURP�3DW�(WWHVWDG 
· (GQD�.DUVQLD�IURP�0DU\�*UDYHV�%XGDN��%HWW\�(ULFVRQ��*HRUJLD�*URZHWWH��DQG�3KLOLS�+RSIQHU 
· (PLOHH�6FKXOW]�IURP�7HUU\�6FKXOW] 
· *HUDOG�/HH�.DQWRU�IURP�+DUU\�	�6DOO\�%DWGRUI 
· *RUGRQ�(WWHVWDG�IURP�3DWWL�%DOODQ�DQG�5LFKDUG�	�(OL]DEHWK�)RUV\WKH 
· *UDFH�0F&ODQDKDQ�IURP�6KDURQ�%DFNOXQG��7RP�	�-DFNLH�*ORZDFN��:DOWHU�	�'RURWK\�*ORZDFN�� 

5RJHU�	�5HEHFFD�*ULIILQ��'DYLG�	�3DXOLQH�+HELJ��&KDUOHQH�-HQVHQ��%UDG�	�6KHOO\�.LQJ��0DULW�/HH�.XFHUD��
,YHUQH�	�+HDWKHU�.XU\OD��/\QGRQ�	�6XVDQ�/DUVHQ��0LOR�	�.D\�/DUVRQ��0DU\�/HSDJH��-DPHV�	�6KHUULH�/HVVDUG��
3DWULFLD�0DF,QQLV��5RQ�	�-DQLFH�0F&ODQDKDQ��:DUG�	�/LQGD�0HUULOO��.HYLQ�	�-XOLD�2OVRQ��$UWKXU�5RJHUV�� 
5REHUW�	�%DUEDUD�5RJHUV��:LOOLDP�5RJHUV��7HUU\�6FKXOW]�DQG�'DUOHQH�:DOOV 

· -DFN�:ROI�IURP�-RKQ�	�.DUHQ�:LOVRQ 
· 7RP�+DUG\�IURP�9LUJLQLD�1DSSHU�DQG�-RKQ�	�.DUHQ�:LOVRQ 
 
&RPPXQLW\�&DIp�&RQWULEXWRUV 
· /DG\�(ONV 
· .RRFKLFKLQJ�&RXQW\� 
 
5XE\¶V�3DQWU\�'RQRUV�  
· .RRFKLFKLQJ�&RXQW\ 
· 0LFKDHO�	�&DU\Q�1RODQG 
 
6HDW�6SRQVRUV 
· %UHPHU�%DQN�- �,Q�+RQRU�RI�%UHPHU�%DQN�(PSOR\HHV 
· 6WHYH�	�&KULVW\�(DUOH\�-�%HUQDUG�	�9HUD�(DUOH\�0HPRULDO 
· 9LROHW�-RKQVRQ�-�,Q�+RQRU�RI�9LROHW�-RKQVRQ 
· .LP�&��0DQOH\�-�-HDQ�0DQOH\�0HPRULDO 
· -XOLH�0DQOH\-+DUWMH�-�5R\�0DQOH\�0HPRULDO 
· 'XDQH�	�0DULO\Q�0LWFKHOO�- �.HYLQ�0LWFKHOO�0HPRULDO�� 
 
2WKHU�&RQWULEXWLRQV 
· 3LQRFFKLR�3URGXFWLRQ�IURP�'RXJ�	�%HWK�/RZWKLDQ��'RXJODV�6NULHI�DQG�6DPDQWKD�&URVVOH\�	�-LP�<RXQW 
· 3XUFKDVH�RI�SURMHFWRU�IURP�$UURZKHDG�8OWUD�����0DUDWKRQ 
 
 )RU�D�FRPSOHWH�OLVW�RI�FRQWULEXWLRQV��GRQDWLRQV�DQG�PHPRULDOV�LQ�������VHH�RXU������$QQXDO�5HSRUW��� 
 ,I�\RX�ZRXOG�OLNH�RQH�PDLOHG�WR�\RX��SOHDVH�FRQWDFW�5RELQ�DW����������-�����RU�EDFNXVRIILFH#EDFNXVDE�RUJ 
 

'XULQJ�WKLV�WLPH�RI�FULVLV�LQ�RXU�FRXQWU\��SOHDVH�FRQWLQXH�WR�VXSSRUW�DQG�FRQWULEXWH�WR�WKH� 
PDQ\�QRQSURILW�RUJDQL]DWLRQV�ZKR�UHPDLQ�LQ�VHUYLFH�WR�RWKHUV� 

Contributions, Donations DQG�Memorials 
&RQWULEXWLRQV�JLYHQ�IURP�-DQXDU\������WKURXJK�)HEUXDU\����� 



3DJH�� 

*HQHURXV�GRQDWLRQ�NLFNV-RII�%DFNXV�(QGRZPHQW�)XQG 

%DFNXV�%URDGFDVWV�_�ZZZ�EDFNXVDE�RUJ     ���������������$SULO����� 

/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϴ�'ŽƌĚǇ��ƩĞƐƚĂĚ�ůĂŝĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ĨƵŶĚ�ĨŽƌ��ĂĐŬƵƐ͘��tŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂũŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂŐĞŶĚĂ�;ƌŽŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ŬŝƚĐŚĞŶͬ
ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ŇŽŽƌ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶͿ͕�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ�&ƵŶĚ�ůĂǇ�
ŝŶĂĐƟǀĞ�ƵŶƟů�ϮϬϭϵ͘ 
 
/Ŷ�:ƵŶĞ͕�/ǀĂŶ�ĂŶĚ�DĂƌĐŝĂ�^ƚĞǁĂƌƚ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŐŝŌ�ŽĨ�
ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ��ĂĐŬƵƐ�ŝŶ�ŚŽƉĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐŝŌ�ǁŽƵůĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶͲ
Ăů�ĨƵŶĚŝŶŐ͘��dŚĞ�ŐŝŌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘��dŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�Ψϯϯ͕ϯϯϯ͘ϯϯ�
ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘��KŶ��ĞĐĞŵͲ
ďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ƌĞƐŽůƵͲ
ƟŽŶ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ĂƌƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�Ǉ-ůĂǁƐ͘��dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ŐŽĂů�ŽĨ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ψϭ�ŵŝůͲ
ůŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
dŚĞ�&ƵŶĚ�ŝƐ�͞ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�

ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐŝŌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�&ĂůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘͟��dŚĞ�ĨƵŶĚ�͞ĐĂŶ�ĂĐĐĞƉƚ�ŐŝŌƐ�ĂŶĚ�ďĞƋƵĞƐƚƐ�ŝŶ�
ǁŝůůƐ͕�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƚƌƵƐƚƐ͕�ŐŝŌ�ĂŶŶƵŝƟĞƐ͕�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;ĐĂƐŚ͕�ƐƚŽĐŬ͕�ďŽŶĚƐ͕�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘͟ 
 
/Ŷ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�'ŽƌĚǇ��ƩĞƐƚĂĚ͛Ɛ�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƵŶĚ͕�WĂƚ��ƩĞƐƚĂĚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�Ψϭ͕ϬϯϬ�ŝŶ�ŵĞͲ
ŵŽƌŝĂů�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�ƚŽƚĂůƐ�Ψϯϰ͕ϴϰϯ͘��tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ��ĂĐŬƵƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͘ 

*RUG\�(WWHVWDG�ZDV�

DQ�RULJLQDO�%DFNXV�

VXSSRUWHU�DQG�KLV� 

ILQDQFLDO�NQRZOHGJH�

ZDV�FULWLFDO�LQ�WKH�

EHJLQQLQJ�RI�&LWL]HQV�

IRU�%DFNXV�$%� 

$Q HQGRZPHQW�IXQG LV�DQ�

LQYHVWPHQW IXQG  

HVWDEOLVKHG�E\�D�

IRXQGDWLRQ�WKDW�PDNHV�

FRQVLVWHQW�ZLWKGUDZDOV�

IURP�LQYHVWHG�FDSLWDO�� 

7KH�FDSLWDO�LQ  

HQGRZPHQW�IXQGV��

RIWHQ XVHG�E\ XQLYHUVLWLHV��

QRQSURILW�RUJDQL]DWLRQV��

FKXUFKHV�DQG�KRVSLWDOV�� 

LV�JHQHUDOO\�XWLOL]HG�IRU�

VSHFLILF�QHHGV�RU�WR�

IXUWKHU�D�FRPSDQ\
V�

RSHUDWLQJ�SURFHVV� 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�EĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ��ŽƵŶƚĞĚ͗���ĞŶƐƵƐ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌŽĂĚƐ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͕�ĞůĚĞƌůǇ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ͘�� 
 
· �ĞŶƐƵƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĞůƉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝŶ� 

ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŇŽǁ�ŝŶƚŽ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘ 
· dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƐĞĂƚƐ�ŝŶ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ĞĂĐŚ�

ƐƚĂƚĞ�ŐĞƚƐ͘ 
· /ƚΖƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h͘^͘��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϭ͕�^ĞĐƟŽŶ�Ϯ͗�

dŚĞ�h͘^͘�ŚĂƐ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ŝƚƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�
ϭϳϵϬ͘ 

· DĂƌĐŚ�ϭϮ�-�ϮϬ͗ ,ŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ŽĸĐŝĂů� 
�ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ�ŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ� 
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ��ĞŶƐƵƐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͕�Žƌ�ďǇ�ŵĂŝů͘  � 

 
sŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ϮϬϮϬĐĞŶƐƵƐ͘ŐŽǀ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 



�ĂĐŬƵƐ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�>ŽŝƐ�>ƵŶĚŝŶ�ĂƐ�
�ǀĞŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

9ROXPH�����,VVXH��    �����������ZZZ�EDFNXVDE�RUJ�_�%DFNXV�%URDGFDVWV� 

3DJH�� 

�ĂĐŬƵƐ�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĂůůƐ�ŶĂƟǀĞ͕�>ŽŝƐ�
>ƵŶĚŝŶ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͘��>ŽŝƐ�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂƐ�
�ǀĞŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��,Ğƌ�ũŽď�ŝƐ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽŶ�Ăůů�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ďŝŐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 
 
͞/͛ŵ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ�ƚĞĂŵ͊ �/͛ŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�

ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞƐ͘͟��^ĂŝĚ�>ƵŶĚŝŶ͘ 
 
͞>ŽŝƐ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ�ƚĞĂŵ͘͟�
ƐĂŝĚ�ZŽďŝŶ��ũŽƌŬƋƵŝƐƚ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͘��͞^ŚĞ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�
ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŚĞƌ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ǁŝƚŚ͘͟�� 
 
�ĂĐŬƵƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ŽŝƐ�Ăƚ�;ϮϭϴͿ�ϯϳϯ-
ϯϬϬϳ�Žƌ�ĞǀĞŶƚƐΛďĂĐŬƵƐĂď͘ŽƌŐ͘ 

^ƚĂǇ�ŚŽŵĞ͕�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ƐƚĂǇ�ŚĞĂůƚŚǇ 
 
�Ăůů�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ 
 
tĂƚĐŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŵŽǀŝĞ 
 
ZĞĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ďŽŽŬ 
 
�ŽŶƟŶƵĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ůŽĐĂů 
EŽŶƉƌŽĮƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ 
ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

'ƌĞĞƟŶŐƐ͊���ĂƌĐǇ�^ƵůůŝǀĂŶ�ŚĞƌĞ͕�ǇŽƵƌ�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐͲ
ƚŽƌ�ĨŽƌ�<��-ds͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
<ŽŽĐŚŝĐŚŝŶŐ��ŽƵŶƚǇ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉƵƚĞƌ͘� 
 
/�ĐĂůů�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĂůůƐ�
ŚŽŵĞ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�
ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŶƵƩǇ�
ĚŽŐ͘ 
 
DǇ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�<��-ds�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ďŽĂƌĚ͘��ǇŶĂŵͲ
ŝĐƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�<��-ds�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂĐŬͲ
ƵƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͘� 
 
dŚŝƐ�ũŽď�ĂůůŽǁƐ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ�
ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ǁĂǇƐ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�Ăƚ�ƉƵďͲ
ůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�Ăƌƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�Ă�ϭϬϬƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶ͕�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ĞĚŝƟŶŐ�ĨŽŽƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�/�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŵƉĂĐƚ͘ 
 
/�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ůŝŬĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ͕�Ă�sEW�
ƐĐŝĞŶĐĞ�Žƌ�<ŽŽĐŚŝĐŚŝŶŐ�DƵƐĞƵŵ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�Ă�
ŵĞŵŽƌŝĂů�ĚĂǇ�s&t�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ϰƚŚ�ŽĨ�:ƵůǇ�WĂƌĂĚĞ͕�ǁŝƚŚ�
<��-ds�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŵĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ͕�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐŵŝůĞ�
ĂŶĚ�ǁĂǀĞ͊ 
 
�ĂƌĐǇ�^ƵůůŝǀĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ�ŬĐĐƚǀΛďĂĐŬƵƐĂď͘ŽƌŐ�
Žƌ�Ϯϭϴ-ϰϯϰ-ϯϰϲϱ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�,ŽĂ�^ŽďĐǌǇŶƐŬŝ�Ăƚ�
;ϮϭϴͿ�Ϯϴϱ-ϳϮϮϱ͘ 

�ĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�<��-ds��ĂŵĞƌĂ 



86'$�5XUDO�'HYHORSPHQW�)DFLOLWLHV�,PSURYHPHQW�*UDQW 
tŝƚŚ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͛Ɛ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵŶĚĞƌƐ͕��ĂĐŬƵƐ�
ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵĂũŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚͬŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^��͕�ĨƵŶĚĞƌƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ͗�ƚŚĞ�<ŽŽĐŚŝĐŚŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ZĂǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ůƵď͕�,ĂƌƌǇ�ĂŶĚ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
^ǁĞĂƩ͕�ƚŚĞ�KƩŽ��ƌĞŵĞƌ�dƌƵƐƚ�ĂŶĚ��ĂĐŬƵƐ͘ �WƌŽũĞĐƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
· WƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ŇŽŽƌ�ƐĐƌƵďďŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ 
· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�>���ůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ 
· ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŽůĚ�ŇŽŽƌ�ƟůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŚĂůůǁĂǇ 
· ZĞƉĂŝƌ�ŽĨ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ĚƌĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǇƐ͛�ůŽĐŬĞƌ�ƌŽŽŵ�;ďĂƐĞŵĞŶƚͿ 
 
^ŽŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͗ 
o /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŇŽŽƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŚĂůůǁĂǇ 
o ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŝůĞƌ�ĐŽŶĚĞŶƐĂƚĞ�ƚĂŶŬ 

>ŽĐĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ͗�^ŚĂŶŶŽŶ͛Ɛ�/ŶĐ͕͘�<ĂŶƚŽƌ� 
�ůĞĐƚƌŝĐ�ĂŶĚ�WĞůůĂŶĚ-^ǁĞŶƐŽŶ͘ � 
:ĞƌƌǇ�sŽŚůĞƌ͕�ŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ͕�ĂŶĚ�
ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�,ĂƌƌǇ��ĂƚĚŽƌĨ͕�ƉƵƚ�ŝŶ�
ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĞƌ�
ƌŽŽŵ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ � 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŇŽŽƌŝŶŐ�ďǇ�^ƚƵĚŝŽ���&ůŽŽƌŝŶŐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�
�Ks/��–�ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ĞŶĚƐ͘ � 
KǀĞƌĂůů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�Ψϱϵ͕ϬϬϬ�ǁŝƚŚ�ϱϱй�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�h^���ŐƌĂŶƚ͘ 
 

%DFNXV�%URDGFDVWV�_�ZZZ�EDFNXVDE�RUJ     ���������������$SULO����� 

3DJH�� 

1HZ�/('�OLJKWLQJ�LQ�WKH�EDVHPHQW 

7KH�HDVW�KDOOZD\�E\�WKH�NLWFKHQ��GDQFH�
VWXGLR�DQG�DUW�VWXGLR�DZDLWV�QHZ�IORRULQJ� 

&RPSOHWHG�3URMHFW 

3KRWRV�RI�WKH�
ER\V�ORFNHU�

URRP�
WKURXJKRXW�
WKH�SURMHFW 



9ROXPH�����,VVXH��    �����������ZZZ�EDFNXVDE�RUJ�_�%DFNXV�%URDGFDVWV� 

3DJH�� 

8SGDWH�RQ�WKH�$OH[DQGHU�%DNHU�$GDSWLYH�5HXVH�3URMHFW 
�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͕�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ƉƵƚ�Ă�ŚŽůĚ�ŽŶ�ŽƵƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ĂŬĞƌ��ĚĂƉƟǀĞ�ZĞƵƐĞ�WƌŽũĞĐƚ͘��
�ĂĐŬƵƐ�ĂŶĚ�<KKd�^����ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĐƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
���^ĐŚŽŽů�;ϭϵϭϰͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƌĞƵƐĞ�ĂƐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϳ͘��dŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂŐŽ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�
ůĞŶŐƚŚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘����ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�
ƚĂƐŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�dŚĞ�DE�,ŽƵƐŝŶŐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂƐŬƐ͘���Ǉ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ 
ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ĮŶĂůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,ŽƵƐŝŶŐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�;�,��Ϳ� 
;Ă�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ǁŝƚŚ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐƌĞĚŝƚͿ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�͞ĐŽ-ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͟�ǁŝƚŚ�<KKd�^��͘��
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�hƌďĂŶ�tŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�,ĞƐƐ�ZŽŝƐĞ�ĐĂŵĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�� 
 
�Ǉ�ƐŚĞĞƌ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌƚƵŶĞ͕��,���ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ƌĞƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�EĞǁ�hůŵ�,ŝŐŚ�

^ĐŚŽŽů�;ϭϵϭϱͿ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ��Ğůů͕��ŚĂƉŵĂŶ�Θ�dǇƌĞ͕�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�ǁŚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ����^ĐŚŽŽů͘���ĂĐŬƵƐ�
ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�,ĂƌƌǇ��ĂƚĚŽƌĨ�ƚŽƵƌĞĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌƐŽŶ�hŶŝŽŶ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�EĞǁ�hůŵ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚƌƵůǇ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
�,���ůĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ����WƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ĐƌĞĂƚĞ�ϯϬ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ĚŝƌĞůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�–�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵƵůƟ-ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǀĞƌ�ŝŶ�<ŽŽĐŚŝĐŚŝŶŐ��ŽƵŶƚǇ͘ 
 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�Ă�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ďǇ��,��͕�hƌďĂŶ�tŽƌŬƐ�ĂŶĚ�
,ĞƐƐ�ZŽŝƐĞ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƌĞ-ƐĐŚĞĚƵůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ� 
DŝŶŶĞƐŽƚĂ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�dŝŵ�tĂůǌ�ĂŶĚ�DE�,ŽƵƐŝŶŐ�;ĨŽƌŵĞƌůǇ�
D,&�Ϳ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ� 
WƌŽƉŽƐĂůƐ͘��dŚŝƐ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂůƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ� 
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�Ăůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
 

tĂƌĚ�DĞƌƌŝůů͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ��ĂĐŬƵƐͬ��͕�/ŶĐ͘ 

$OH[DQGHU�%DNHU�6FKRRO������ 

+LJK�6FKRRO� 1HZ�8OP�0LQQHVRWD������ 
,PDJH�FRXUWHV\�RI�ZZZ�ODNHVQZRRGV�FRP�

1HZ8OP*DOOHU\ 



121�352),7�25*� 
8�6��3267$*( 

3$,' 
,17¶/�)$//6��01 
3(50,7�12���� 

5HWXUQ�6HUYLFH�5HTXHVWHG ϵϬϬ�&ŝŌŚ�^ƚƌĞĞƚ 
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĂůůƐ�DE��ϱϲϲϰϵ 
;ϮϭϴͿ�Ϯϴϱ-ϳϮϮϱ 
ǁǁǁ͘ďĂĐŬƵƐĂď͘ŽƌŐ 

$GGUHVV�/DEHO 

tŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂĐŬƵƐ�ĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ� 
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂĨĠ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŽŶůǇ͘ 
 
'ƵĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐĂůů�Ϯϴϱ-ϳϮϮϱ�ďĞĨŽƌĞ�ϰ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ��ĂĨĠ�
ĚĂǇƐ�ƚŽ�ƌĞƐĞƌǀĞ�Ă�ŵĞĂů͘ 
 
DĞĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ƐŝĚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ηϯ� 
ďĞƚǁĞĞŶ�ϱ͗ϬϬ�ĂŶĚ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇƐ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ͘ 
 
�Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ŵĞĂůƐ�
ďƵƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 
 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂĨĠ—ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŚƵŶŐĞƌ� 
ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

 
sŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ďĂĐŬƵƐĂď͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŵĞŶƵƐ͕�Žƌ�ǁĂƚĐŚ��ĂĐŬƵƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ 


