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ϮϬϭϵ�WĂƐƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ 
ZĞǀ͘ ��ŶŐĞůĂ��͘�DĂĚĚĞŶ�^ĐŽƩ 

;'ĂƚŚĞƌĞĚ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ŝŶ�WĂƐƚŽƌ��ŶŐĞůĂ͛Ɛ�ĂďƐĞŶĐĞͿ 
 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

dŚĞ�tŝŶĮĞůĚ�WƌĞƐďǇ�EĞǁƐ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘ ��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ğ-ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŝůĞĚ�Žƌ�ŚĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ğ-ŵĂŝů�ĂĐĐĞƐƐ͘ 

������ǯ������������������ 
tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�^d�Z�tŽƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ͍ �dŚĞ�tŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉŝĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϲ͍ �Kƌ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ǇŽƵ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^d�Z�ďĂƐŬĞƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ ��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ǁŽƌĚƐ�
ĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ŚŽǁ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�^,/E��ŝŶ�ϮϬϭϵ͘ ��ĂƚĐŚ�
'ŽĚΖƐ�ƐƚĂƌƐ͘͘͘͘Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�>/',d�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ�ĂƩƌĂĐƚƐ�ƉĞŽƉůĞ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͕�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ůŝƚ�ĐĂŶĚůĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ǁĂůŬ�ƚŽǁĂƌĚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐĂŵĞ�ǁĂƐ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�/ƐĂŝͲ
ĂŚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�͞EĂƟŽŶƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ŬŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĂǁŶ͟�;�/ƐĂŝĂŚ�ϲϬ͗�ǀ͘�ϯͿ͘�
dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƐƟůů�ďƵƌŶŝŶŐ�ďƌŝŐŚƚůǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐĂŶ�ĂƩƌĂĐƚ�ƵƐ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĚĂƌŬŶĞƐƐ͘ �dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŐŝŌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�>/',d͘ 
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SESSION ANNUAL REPORT 2019 

 

dŽƚĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂŶƚ�DĞŵďĞƌƐ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϵ     ϭϵϯ 
DĞŵďĞƌƐ�ZĞĐĞŝǀĞĚ͗ 
 �ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ZĞĂĸƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ    ϯ 
 �ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ZĞĐĞƉƟŽŶ       Ϯ 
 �ůů�ŽƚŚĞƌ�ŐĂŝŶƐ�;ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚͿ      Ϭ 
dŽƚĂů�'ĂŝŶƐ         ϱ 
 
>ŽƐƐ�ŽĨ�DĞŵďĞƌƐ͗ 
 �ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�dƌĂŶƐĨĞƌ       ϳ 
 �ĞĐĞĂƐĞĚ        ϭϬ 
 �ůů�ŽƚŚĞƌ�ůŽƐƐĞƐ�;ŝŶĂĐƟǀĞͬĚĞůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌŽůůͿ     Ϯϯ 
dŽƚĂů�>ŽƐƐĞƐ         ϰϬ 
 
dŽƚĂů��ĐƟǀĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ     ϭϱϯ 
 
EĞǁ�DĞŵďĞƌƐ�ZĞĐĞŝǀĞĚ͗ 
 dƌĞŶƚŽŶ�:ŽŶĞƐ-�ƵƩŽŶ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�Θ��ĂƉƟƐŵ 
 DŝƐƚǇ��ƌŽǁŶ  �ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ZĞĐĞƉƟŽŶ  
 �ǀĞƌĞƩ�DŽŽƌĞ  �ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ZĞĐĞƉƟŽŶ��   
 &ŝŽŶĂ��ĂĚůĞǇ  WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�Θ��ĂƉƟƐŵ��  
 �ĂŶĚĂĐĞ�^ƚĞƉŚĞŶƐ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ  
  
ZĞŝŶƐƚĂƚĞĚ͗�Ϭ      ZĞƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ͗�Eͬ� 
 
/Ŷ�DĞŵŽƌǇ�ŽĨ͗ 
 �ǇƌŽŶ�:ŽŶĞƐ  ϮͬϮϭͬϮϬϭϵ   /ƌů�EĞǁƚŽŶ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ ϴͬϮͬϮϬϭϵ 
 �ŚĂƌůŽƩĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ ϯͬϭϵͬϮϬϭϵ   �ĞǀĞƌůǇ�ZĞŝƚĞƌ  ϴͬϭϬͬϮϬϭϵ 
 �ŽŶ�K͛�ŽŶŶŽƌ  ϯͬϮϬͬϮϬϭϵ   �ŝĐŬ�sĂƵŐŚƚĞƌƐ  ϵͬϴͬϮϬϭϵ 
 �ůĞĂŶŽƌ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ ϳͬϮϬͬϮϬϭϵ   'ƌĂĐĞ�>ŽǁĞ  ϭϬͬϱͬϮϬϭϵ 
 �ĂƌŽůǇŶ�:ŽŶĞƐ  ϳͬϮϵͬϮϬϭϵ   tŝůůŝĂŵ�,ŽůĐŽŵď  ϭϭͬϵͬϮϬϭϵ 
 
DŽǀĞĚ�ƚŽ�/ŶĂĐƟǀĞ�ZŽůů�ďǇ�^ĞƐƐŝŽŶ͗�Ϯϯ 
  
dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ͗ 
 WĂƩǇ�^ƚŽŚů͕�:ĂĐŬ�^ĐŽƩ͕��ŝůů�dŚĂƌƉ͕�>ŽƵ�dŚĂƌƉ͕��ĞƩǇ�tĞďďĞƌ͕�<ĂǇůĂ��ƵƩŽŶ͕��ƌĂĚǇ��ƵƩŽŶ 
 
zŽƵƚŚͬ�ĚƵůƚ��ĂƉƟƐŵ͗  ϭ   /ŶĨĂŶƚͬ�ŚŝůĚ��ĂƉƟƐŵ͗  ϭ 
 
ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ͕ 

�ĂƚŚǇ�ZŽǇƐƚŽŶ 
�ĂƚŚǇ�ZŽǇƐƚŽŶ͕���ůĞƌŬ�ŽĨ�^ĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞĐŽƌĚƐ 
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ϮϬϭϵ�WĞƌƐŽŶŶĞů��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ 
 

 

7KH�VWDII�DW�)LUVW�3UHVE\WHULDQ��:LQILHOG�UHPDLQHG�XQFKDQJHG�IRU�WKH�ILUVW�KDOI�RI������DQG�WKHQ�LQ�
-XO\�RI�������3DVWRU�$QJHOD�0DGGHQ�DFFHSWHG�D�FDOO�WR�D�3UHVE\WHULDQ�FKXUFK�LQ�-HIIHUVRQ�&LW\��
02���:LWK�WKH�ORVV�RI�D�SDVWRU�H[WUD�ZRUN�LV�EHLQJ�GRQH�E\�FRPPLWWHHV�DQG�VWDII� 

 

$Q�,QWHULP�FRPPLWWHH�ZDV�IRUPHG�E\�6HVVLRQ�WR�ORFDWH�DQ�,QWHULP�3DVWRU�IRU�WKH�FKXUFK���$V�RI��
'HFHPEHU�����������DQ�LQWHULP�SDVWRU�KDG�QRW�EHHQ�ORFDWHG�\HW� 

 

1LFN�/RFN\HDU�ZDV�KLUHG�DV�WKH�VXPPHU�\RXWK�LQWHUQ� 

 

7KH�H[LVWLQJ�VWDII�FRQWLQXHV�WR�ORYLQJO\�VHUYH�RXU�FRQJUHJDWLRQ� 

 

5HVSHFWIXOO\�VXEPLWWHG� 

'RQ�3HWHUVRQ 

3HUVRQQHO�&RPPLWWHH�&KDLU 
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^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉͬ&ŝŶĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ 

ϮϬϭϵ 
 

 

,Q�������WKH�VWHZDUGVKLS�WHDP�MRLQHG�IRUFHV�ZLWK�WKH�ILQDQFH�WHDP�LQ�DQ�HIIRUW�WR�EH�DV�HIIHFWLYH�DV�
SRVVLEOH�ZLWK�DGGUHVVLQJ�WKH�EXGJHW�VKRUWIDOOV�IDFLQJ�RXU�FKXUFK��  

$�MRLQW�OHWWHU�IURP�ERWK�WHDPV�ZDV�VHQW�WR�WKH�FRQJUHJDWLRQ��GHWDLOLQJ�WKH�VLWXDWLRQ�DQG�VRPH�SRVVL�
EOH�HIIRUWV�WKDW�FRXOG�KHOS�EULGJH�WKH�JDS�EHWZHHQ�WLWKHV�SOHGJHG�DQG�WKH�DPRXQW�QHHGHG�IRU�DQ�
DOUHDG\�GUDVWLFDOO\�WULPPHG�EXGJHW�  

0HPEHUV�RI�ERWK�WHDPV�DOVR�PDGH�D�FRPPLWPHQW�WR�SUHVHQW�D�/DPSOLJKWHU�0RPHQW�RQ�HDFK�RI�
WKH�6XQGD\V�GXULQJ�WKH�VWHZDUGVKLS�GULYH� �7KHLU�WHVWLPRQLDOV�ZHUH�IURP�WKH�KHDUW�DQG�WUXO\�FRQ�
YH\HG�WKHLU�ORYH�RI�WKLV�FKXUFK�DQG�WKH�LPSRUWDQFH�LW�ILOOV�LQ�WKHLU�OLYHV�  

7KH�FKXUFK�IDPLO\�UHVSRQGHG��EXW�XQIRUWXQDWHO\�D�ODUJH�JDS�LV�VWLOO�LQ�SODFH�DQG�FKDQJHV�ZLOO�EH�
QHHGHG�WR�VXVWDLQ�WKH�FKXUFK�LQ�\HDUV�WR�FRPH� �:H�ZLOO�FRQWLQXH�WR�WU\�WR�FRPH�XS�ZLWK�ZD\V�WR�
UHYHUVH�WKH�ILVFDO�LPEDODQFH�LQ�WKH�IXWXUH��  

0HDQZKLOH��ZH�UHTXHVW�LGHDV�DQG�HQFRXUDJHPHQW�IURP�WKH�FKXUFK�IDPLO\�IRU�WKH�EHQHILW�RI�)LUVW�
3UHVE\WHULDQ�&KXUFK�RI�:LQILHOG�DQG�RXU�FKXUFK¶V�PLVVLRQ�WR�FRQWLQXH�WKH�ZRUN�RI�RXU�/RUG� 

 

6XEPLWWHG�E\�&KDQG\�6DPXHO��ILQDQFH�FKDLU  

 

6XVDQ�/RZH��VWHZDUGVKLS�FKDLU 

DQG�PHPEHUV�RI�WKH�ILQDQFH�VWHZDUGVKLS�WHDP� 

 

'RQ�3HWHUVRQ 

6WHYH�0F6SDGGHQ 

3KLO�-DUYLV 

3L[LH�0F&R\ 

(G�7ULPPHU 

$ODQ�+HUUPDQ  
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&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ 
tŝŶĮĞůĚ͕�<ĂŶƐĂƐ 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶƐ 

ϮϬϭϵ�ZĞƉŽƌƚ 
�ŽŽŬ�ŽĨ�KƌĚĞƌ͗��dŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶ�ĂƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ͕�ǁŝƚŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĐŽŶƐ͕�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ƚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͕�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚůĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�
ĨĂŝƚŚ͘ 

DĞŵďĞƌƐ͗��ŵŝůǇ��ĂǀŝƐ͕�:ŝŵ�'ŽĚĨƌĞǇ͕�:ĞŶĞƩĞ�,ĂŶŶĂ͕�DŝŬĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐ͕�DĂƌǇ�:ĂƌǀŝƐ͕��ƌŝŬĂ�<ĞŶĚĂůů͕�WĞŶŶŝĞ�DŝůͲ
ůĞƌ͕�EĂŶĐǇ�DŝƐĂƐŝ͕��ĞůŝŶĚĂ�DƵĞůůĞƌ͕�:ĂĐŬŝĞ�ZƵƐƐĞůů͕�:ĂĐŬ�^ĐŽƩ�ĂŶĚ�>ĂƵƌĂ�tŽůůĂƌĚ͘� 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŵĞƚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�^ƵŶĚĂǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͘���ŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ͕�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌ͘ 

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇͬƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝͲ
ŽƵƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͗� 

�ĂŶŬ��Ăů͘��ϭͬϭͬϮϬϭϵ͗��'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�Ψϲϱϯ͘ϳϯ�Θ��ĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ΨϮϴϬϬ͘ϬϬ�с�dŽƚĂů�Ψϯϰϱϯ͘ϳϯ�� 

�ĂŶŬ��Ăů͘�ϭϮͬϯϭͬϮϬϭϵ͗�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�Ψϵϵϭ͘ϲϯ�Θ��ĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ΨϮϲϲϵ͘ϳϮ�с�dŽƚĂů�Ψϯϲϲϭ͘ϯϱ 

DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞǀŽůǀĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�dŚĞƐĞ��ĂǇƐ�ĚĞǀŽƟŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƐĞƫĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚƵƚ-ŝŶƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĨƵŶĞƌĂů�ĚŝŶŶĞƌƐ͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŝůǇ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĞƌĂů�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϱϬͬϱϬ�ƌĂŋĞ�ǁĞ�ŚĞůĚ͘� 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚ͕�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŽůĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘���ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

�ĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͗�&ƵŶĞƌĂů�ĚŝŶŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ��ǇƌŽŶ�:ŽŶĞƐ͕�EĞǁƚ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕�'ƌĂĐĞ�
>ŽǁĞ�ĂŶĚ��ĂŶ�,ŽůĐŽŵď͘����ĚĞƐƐĞƌƚ�;ĐĂŬĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞͿ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ��ŽŶĂůĚ�
K͛�ŽŶŶŽƌ͘��EŽ�ŵĞĂů�Žƌ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ��ĂƌŽůǇŶ�:ŽŶĞƐ�Žƌ��ĞǀĞƌůǇ�ZĞŝƚĞƌ͘��EƵŵĞƌŽƵƐ�ĚĞĂĐŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ��ĂƌŽů�DĂĐŬĞǇ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞīŽƌƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĨŽŽĚ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƚ-ƵƉ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ-ƵƉ�ĚƵƟĞƐ͘� 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͗�EŝŶĞƚĞĞŶ�ƉŽŝŶƐĞƫĂ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�Ăƚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ��ŽůůĞŐĞ͘��dŚĞ�
ĚĞĂĐŽŶƐ�ƚŚĞŶ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚƵƚ-ŝŶ�WĂƌŝƐŚ�&ƌŝĞŶĚƐ͘�� 

�ŽŵŵƵŶŝŽŶ͗�dŚĞ�ĚĞĂĐŽŶƐ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞůĚĞƌ�ŝŶ�ƐĞƌǀͲ
ŝŶŐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚƵƚ-ŝŶ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�� 

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚǁĞŶƚǇ�ƐŚƵƚ-ŝŶƐ�Ăƚ��ƵŵďĞƌŶĂƵůĚ�sŝůůĂŐĞ͕�ZĞƐƚ�,ĂǀĞŶ͕�'ŽŽĚ�^ĂŵĂƌŝͲ
ƚĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�DĂŶŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�<ĂŶƐĂƐ�sĞƚĞƌĂŶƐ�,ŽŵĞ͘� 

�ŽƵƌƚĞƐǇ͗�dŚĞ�ƚǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞĚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘��dŚĞǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ŵĂĚĞ�
ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ�Žƌ�ƐĞŶƚ�ŐĞƚ�ǁĞůů͕�ƐǇŵƉĂƚŚǇ͕�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĞƟŶŐ�ĐĂƌĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘� 
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&ŽŽĚ�WĂŶƚƌǇ͗�dǁŽ�ĚĞĂĐŽŶƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ŶŽŶ-ƉĞƌŝƐŚĂďůĞ�ĨŽŽĚ͕�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŚƵƌĐŚ�
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝŶĮĞůĚ�&ŽŽĚ�WĂŶƚƌǇ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϮϴ�͞&ŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ͟�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ϭϭϰϱ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ŝƚĞŵƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϯϳϯ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ͘ 

ZŽƐĞďƵĚ͗�KŶĞ�ƌŽƐĞďƵĚ�ǁĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞů�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ��ĂůĞĞ��ĞůĂŝƌ͛Ɛ�ďĂďǇ�Őŝƌů�ZŽǇĂůƚǇ͘ 

^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͗�dŚĞ�ĚĞĂĐŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�^ƚĞǀĞŶ�<ĞŶĚĂůů�;ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚͿ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘��
dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ΨϳϱϬ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ΨϭϱϬϬ͘� 

KƵƚƌĞĂĐŚ͗�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďǇ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŝŶͲ
ĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�DŝůŬ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŽŽĚ�WĂŶƚƌǇ͕�,ĞůƉŝŶŐ�
,ĂŶĚƐ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ůĞƐƐŝŶŐƐ��Žǆ͘����� 

WƌĂǇĞƌ��ŚĂŝŶ͗��DŝŬĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐ�ĂŶĚ�ZĂůƉŚ�ZŽǇƐƚŽŶ�ůĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ͘��DŝŬĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ZĂůƉŚ�ƚĞǆƚĞĚ�ŝŶ�
ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĂůĞƌƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘��tĞ�ŚĂĚ�ϰϳ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�
ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ϰϵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��^ŽŵĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�� 

�ŝƌƚŚĚĂǇ�ŐƌĞĞƟŶŐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ�;Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĐĂƌĚƐͿ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�Ăůů�ĚĞĂĐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƚƵƌŶ�ďǇ�
ŵŽŶƚŚ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�� 

>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŵŽƐƚ�ĚĞĂĐŽŶƐ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�WĂƌŝƐŚ�&ƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�Žƌ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ǀŝƐŝƚ͘��dŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚƵƚ-ŝŶƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞǇ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚǁĞŶƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͘��� 

�ĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ͘ 

ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͕ 

EĂŶĐǇ�DŝƐĂƐŝ 

DŽĚĞƌĂƚŽƌ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶƐ�� 
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�ƵŝůĚŝŶŐ�Θ�'ƌŽƵŶĚƐ 

ϮϬϭϵ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ 

�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͗��ƌĞŶƚ�DĂĐŬĞǇ͕�'ŝůďĞƌƚ�^ĐŽƩ͕��ŚƌŝƐ�ZŽŐĞƌƐ͕�'ĞŽƌŐĞ�>ŽǁĞ͕��ĂƐĞǇ�tŽŶĞƌ 

ZŽŽĨ�ĂŶĚ�ZĞƉĂŝƌƐ͗ 
dŚĞ�ŇĂƚ�ƌŽŽĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞƉĂŝƌ͘���ƌĞƩ�dŚŽŵƐŽŶ�;ƌŽŽĮŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐͲ

ƚŽƌͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
�ůů�ƐŚŝŶŐůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂƌĞ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ĐƌĂĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�

ƟŵĞ͘ 
 
&ŝƌĞ�DĂƌƐŚĂůů͗��/ŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďƌĞĂŬĞƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ƉĂŶĞů�ďĞ�ĮůůĞĚ�ŝŶ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 
 
,ĞĂƚ�ĂŶĚ��ŝƌ��ŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ 

dŽŐŐůĞ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďůĞ�d-ƐƚĂƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞͲ
ĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘ 

�ĂƐĞďŽĂƌĚ�ŚĞĂƚĞƌƐ�ŝŶ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘ 
'ŝůďĞƌƚ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ�ŚĞůƉĞĚ��ŝƌ�dĞĐŚ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

 
KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ͗��ZĞƉůĂĐĞĚ�ϯ�ĐŽŶĚĞŶƐŝŶŐ�ŵŽƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƵƉ�ǁŝƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ͘ 
 
DƵƌƌĂǇ�ƌŽŽŵ͗��ZĞƉĂŝƌĞĚ�ƌƵƐƚǇ�ĚƌĂŝŶ�ƉĂŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽŐŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ�ƉŝƉĞ͘ 
 
>ĂǁŶ�ĐĂƌĞ͗ 

'ĞŽƌŐĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ŵŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�–�ŚĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŚŝŵƐĞůĨ͘ 
'ĞŽƌŐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŽůĚ�ƟƌĞƐ͘ 
>ĂǁŶ�ǁĂƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĚĂŶĚĞůŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘ 

 
^ĞĐƵƌŝƚǇ͗ 

dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ŝŶ�DĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ƌĂŶƐĂĐŬĞĚ͖�ƉĞƩǇ�ĐĂƐŚ�ƐƚŽůĞŶ͘ 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ-ŝŶ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĂƐ�ƌĞ-ŬĞǇĞĚ͘���ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�Ă�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŬĞǇƐ�ǁĞƌĞ�

ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƐƚĂī�ŽŶůǇ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�Ă�ůŽƐƚ�ŬĞǇ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ŚĂŶĚƐ͘ 

 
<ŝƚĐŚĞŶ͗ 

KŶ�:ƵŶĞ�ϮϱƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĨĞůů�Žī�ƚŚĞ�ǁĂůů͘��dŚĞƐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�
ŬŝƚĐŚĞŶ�ĐĂďŝŶĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞ-ĂƩĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐĐƌĞǁƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĮƌŵůǇ�ĂƩĂĐŚĞĚ͘ 

 
KƚŚĞƌ͗ 

�ŚƌŝƐ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ-ƌĂŝů�ĨŽƌ�ƐƚĂŝƌƐ�ƚŽ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŶĞĂƌ�ŽĸĐĞ͘ 
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:RUVKLS�7HDP�$QQXDO�5HSRUW 
���� 

 
 

tŽƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ĂƌĞ͖ 

WŚŝů�DŝůůĞƌ͕�ŵŽĚĞƌĂƚŽƌ͕�^ƵǌŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ŵŽĚĞƌĂƚŽƌ-ĞůĞĐƚ͕�DĂƌǇ��ůĂŬĞ͕�'ŝůďĞƌƚ�^ĐŽƩ͕�ĂŶĚ��ƵĞǇ�<Ğƌƌ͘ 

dŚĞ�tŽƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ŚĂĚ�Ă�ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ͘��tĞ�ŚĂĚ�Ă�tŽƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�
ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͘ 
 
KƵƌ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϯ͕��ĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘���ůƐŽ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�
ϮϬϭϵ�ǁĞƌĞ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ͘��KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϬ͕�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌ��ƉŝƉŚĂŶǇ͘��
DĂƌĐŚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ��ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘��dŚĞ�tŽƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ǁĞŶƚ�ǁŝƚŚ�WĂƐƚŽƌ�
�ŶŐĞůĂ�ƚŽ�ĚŽ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂƐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ͘ 
 
�Ɖƌŝů�ǁĂƐ�Ă�ďƵƐǇ�ŵŽŶƚŚ͘��tĞ�ŚĂĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŽŶ�WĂůŵ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�DĂƵŶĚǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘���ůƐŽ͕�ǁĞ�
ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ��ĂƐƚĞƌ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͘��/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�WĂƐƚŽƌ��ŶŐĞͲ
ůĂ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�:ĞīĞƌƐŽŶ��ŝƚǇ͘ 
 
tĞ�ŚĂĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϭϰ͕��ƵŐƵƐƚ�Ϯϱ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱ�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϲ͕�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌ�WĞŶƚĞĐŽƐƚ͘ 
 
KŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ͕�ƚŚĞ�tŽƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘���ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ϮϰƚŚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�<ŝŶĚ�ĚĂǇ͘ 
 
/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ƚǁŝĐĞ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ŽŶůǇ͘��
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ͕�ƚŚĞ�ϮϰƚŚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ͘ 
 
&Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ǁĞ�ŚĞůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ϭϱ�ƟŵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͘ 
 
ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ 
WŚŝůůŝƉ�DŝůůĞƌ 
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3UHVE\WHULDQ�:RPHQ�$QQXDO�5HSRUW����� 

^ĞǀĞƌĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�tŽŵĞŶ͕�ŐŽƚ�ƚŽŐĞƚŚͲ
Ğƌ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞǁŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚ-ƐŚŝƌƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁͲ
ƐƚƌŝŶŐ�ďĂŐƐ͘ 

    �dŚĞ�ĚŝĂƉĞƌƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ďĂďǇ�ďůĂŶŬĞƚƐ͕�ǁĞƌĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�Ă�ǁŽŵĂŶ�
ŝŶ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ͕�ǁŚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůĂǇĞƩĞ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŽ�ŽƌƉŚĂŶĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘ 

    �dŚŝƌƚǇ-ŶŝŶĞ�ůŝƩůĞ�ĚƌĂǁƐƚƌŝŶŐ�ďĂŐƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ǁĂƐŚ�ĐůŽƚŚƐ�;ϯϲͿ͕�
ŐŝƌůƐ͛�ƉĂŶƟĞƐ�;ϰϮ�ƉĂŝƌͿ͕�ĂŶĚ�ŐĂůůŽŶ-ƐŝǌĞĚ��ŝƉ>ŽĐ�ďĂŐƐ�;ϰϮͿ͕�ǁĞƌĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KŵĂŚĂ�͕�EĞďƌ͘ ͕�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ��ĂǇƐ�ĨŽƌ�'ŝƌůƐ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ďĂƌƐ�ŽĨ�
ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ-ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ƉĂŶƚǇ�ůŝŶĞƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŝƉƉĞĚ�ƚŽ�
ǁŽŵĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŐŝƌůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŶƐƚƌƵĂů�ĐǇĐůĞ͘�;dŚĞ�ŐŝƌůƐ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŐƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ƚŚĞ�ǁŝƐĞƌ͕ �ĂŶĚ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ��ŝƉ�>ŽĐ�ďĂŐƐ�ĂŶĚ�ƐŽĂƉ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶƚǇ�ůŝŶĞƌƐ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ǁĂͲ
ƚĞƌ͘ �dŚĞ�ůŝŶĞƌƐ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ�ƚŽ�ĚƌǇ͕ �ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ƚŚĞ�ǁŝƐĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƵƐĞ͘Ϳ��ŵďĂƌƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĂďŽŽƐ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ—ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘  
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,ŝůĂƌǇ�&ĂƌŵĞƌ� 
^ƵǌŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ� 
DĂƌǇ�:ĂƌǀŝƐ� 
ZǇ�ŶŶ�DǇĞƌƐ� 
EĂŶĐǇ�DŝƐĂƐŝ� 
<ĂǇůŝ�DǇĞƌƐ� 
�ůŝƐŚĂ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ� 
DĂƌǇ�dŽƉƉĞƌ� 
'ŝůďĞƌƚ�^ĐŽƩ� 
DŝŬĞ�<ĞŶĚĂůů� 
EĞĚ�'ƌĂŚĂŵ� 
�ƵĞǇ�<Ğƌƌ� 
�ŚƌŝƐ�ZŽŐĞƌƐ� 
dĂŶŶĞƌ�^ĐŚĂƌƚǌ� 
:ĂĐŬ�tĂƌƌŝŶŐ� 
DĂƩŚĞǁ�WŽƌƚĞƌ� 
ZǇĂŶ�WĂŶŐƌĂĐƐ� 
EĂƚŚĂŶŝĞů�DĞƚǌŝŶŐĞƌ 
�ŝĚĂŶ�tĞůůƐ-&ŝůďĞƌƚ� 
EŝŬŬŝ�<ŝƌŬ� 

 DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 
 

ϮϬϭϵ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ 
'Ăŝů�ZĂŶŐĞƌ 
�ƌƵĐĞ�ZĂŶŐĞƌ� 
WŚŝů�:ĂƌǀŝƐ� 
ZĂĞ>ǇŶŶ��ĂŬĞƌ� 
:ŽŚŶ��ĂŬĞƌ� 
�ĂŶĚĂĐĞ�^ƚĞƉŚĞŶƐ� 
�ĂǇůĂ��ŚĂĐŽŶ� 
�ĞďŽƌĂŚ��ĂĚůĞǇ� 
ZŽďďŝĞ��ĂŶŬƐ� 
>ǇŶŶĞ�^ŶǇĚĞƌ� 
:ŽĞĮƌŬƵƐ�'ŝĂƚ� 
ZĂǇŶĞĞ��ĂƐĞ� 
�ƌǇŶŶ�,ĂŵƉƚŽŶ� 
<ĂƟĞ�DŝůůĞƌ� 
DĂƌǇ��ůĂŬĞ� 
>ĞŶŽƌĞ�<ĞĞŶ� 
,ĂŶŶĂŚ��ƌĞƐŚĞĂƌƐ� 
^ĐĂƌůĞƚ�'ƌĞĞŶ� 
:ĂŝŵĞ�dĞƐƚĞƌŵĂŶ� 
ZĂĞƐĐŚĞůĞ�^ĂŶĚĞƌƐ� 
  
dŚĞ��ŚĂŶĐĞů��ŚŽŝƌ�ƌĞŚĞĂƌƐĞƐ�ĞǀĞƌǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ϱ͗ϯϬ-ϲ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�
ϵ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�dŚĞ��ŚĂŶĐĞů��ŚŽŝƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ-DĂǇ͘� 
 
dŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�tŽƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ�ŵĞĞƚƐ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ-DĂǇ͘�dŚŝƐ�
ŐƌŽƵƉ�ƐŚĂƌĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂů��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ĞƌǀŝĐĞ͘� 
 
KŶ��Ɖƌŝů�ϭϵƚŚ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ�ƐŚĂƌĞĚ�͞�ŽŵĞ�tĂůŬ�tŝƚŚ�DĞ͟�Ă������
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐĂŶƚĂƚĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ϲƚŚ�ĂŶŶƵĂů�,ŽůǇ�tĞĞŬ����
�ĂŶƚĂƚĂ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 
/Ŷ�DĂǇ�ŽƵƌ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ƚĞĂŵ�ƐĂŝĚ�ŐŽŽĚďǇĞ�ƚŽ�dĂŶŶĞƌ�^ĐŚĂƌƚǌ͕�:ĂĐŬ�tĂƌƌŝŶŐ͕�ZǇĂŶ�������
WĂŶŐƌĂĐƐ͕�^ĐĂƌůĞƚ�'ƌĞĞŶ�ĂŶĚ�DĂƩŚĞǁ�WŽƌƚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ͘�KƵƌ�ƚĞĂŵ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 
 
/Ŷ�:ƵŶĞ�ƚŚĞ�<ŝĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�͞ZK�Z͕͟ �ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵƵƐŝĐ�ůĞĚ�ďǇ�EŝŬŬŝ�<ŝƌŬ͘�dŚĞ�������
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�<K<�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϮϯƌĚ͘� 
 
DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵƵƐŝĐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ �
tĞ�ĂƌĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨĂŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͘� 
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ZĂůůǇ��ĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�tŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĂĐŬ�ĂŌĞƌ�^ƵŵŵĞƌ�ďƌĞĂŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚĂŶͲ
ĐĞů��ŚŽŝƌ�ĂŶĚ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�tŽƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ͘�dŚĞ��ŚŽŝƌ�ƐŚĂƌĞĚ�͞K�^ŝĨƵŶŝ�DƵŶŐƵ͟�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘� 
 
KƵƌ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ�ǁĂƐ�ƌĞũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ��ŽůůĞŐĞ�ƐŝŶŐĞƌ�,ĂŶŶĂŚ��ƌĞƐŚĞĂƌƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ��ŽůůĞŐĞ�^ŝŶŐĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�:ŽĞĮƌŬƵƐ�'ŝĂƚ͕�ZĂǇŶĞĞ��ĂƐĞ͕�
�ƌǇŶŶ�,ĂŵƉƚŽŶ͕�ĂŶĚ�<ĂƟĞ�DŝůůĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�^ŝŶŐĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďůĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚŝƐ�ǀŝƚĂů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘� 
 
dŚĞ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ�ƐŚĂƌĞĚ�ŽƵƌ�ϮŶĚ�ĂŶŶƵĂů��ĂŶƚĂƚĂ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�͞,ĂǀĞ�zŽƵ�,ĞĂƌĚ͟�Ă��ĞůƟĐ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͘�DĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚŽƐĞ�ŝŶ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŽŬŝĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�tŽƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞͲ
ƉĂƌĞ�͞dŚĞ�:ŽǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͟�Ă�ƐŝŶŐ-ĂůŽŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŶͲ
ŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ĂŶĚĂĐĞ�^ƚĞƉŚĞŶƐ�ĂŶĚ��ĂƚŚǇ�ZŽǇƐƚŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůͲ
ůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ��ŝĚĂŶ�tĞůůƐ-&ŝůďĞƌƚ�ŚĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƚĂůĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŚŽŝƌ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵƵƐŝĐ�ƌĞŚĞĂƌƐĂůƐ͘��ŝĚĂŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘� 
 
/Ŷ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ŚĞĂƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵͲ
ŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐŚŽŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƵŶĐŽŶĚŝƟŽŶĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͕�ĂƐ�Ă�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�dĞĂŵ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘� 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ͕� 
EŝŬŬŝ�<ŝƌŬ� 



:LQILHOG�)LUVW�3UHVE\WHULDQ�&KXUFK�-������$QQXDO�5HSRUW���-���3DJH����RI��� 

 

0HUUL�0DF�0DULQHUV 

�����&KXUFK�$QQXDO�5HSRUW 

 

 

7KH�0HUUL-�0DF�0DULQHUV�PHW�DW�WKH�*UDQEHUU\��KRPH�RQ�:HGQHVGD\���2FWREHU���������DW�
�����S�P����� 
 
$OO�PHPEHUV�SUHVHQW��5REHUW�	�&\QWKLD�%U]\FNL��5R\�	�1DQF\�*LOEHUW��-LP�	�(OYD�*RG�
IUH\��%LOO�	�/RX�7KDUS��%HWW\�:HEEHU��*HQH�	�0DU\�%ODNH��DQG�%UDG�	�0DUVKD�*UDQEHUU\���� 
$�GHOLFLRXV�GLQQHU�RI�&KLFNHQ�DQG�1RRGOHV��PDVKHG�SRWDWRHV��FRUQ��UROOV��GXPS-LW-�FDNH�DQG�
LFH�FUHDP�ZDV�VHUYHG����0HDO�ZDV�SUHSDUHG�E\�0DUVKD�DQG�/RX� 
 
7KH�EXVLQHVV�PHHWLQJ�ZDV�FDOOHG�WR�RUGHU�E\�6NLSSHU��0DUVKD�*UDQEHUU\� 
 
'LVFXVVLRQ�ZDV�KHOG�FRQFHUQ�WKH�IXWXUH�RI�RXU�ERDW���0RWLRQ�SUHYDLOHG�WKDW�WKH�0HUUL-0DF�
0DULQHUV�GLVEDQG�DV�RI�WKLV�PHHWLQJ���,W�ZDV�DJUHHG�ZH�VKRXOG�JHW�WR�JDWKHU�RQFH�LQ�D�ZKLOH� 
 
7KH�WUHDVXUHUV�UHSRUW�ZDV�JLYHQ�E\�/RX�7KDUS���$�WRWDO�RI���������ZDV�LQ�WKH�EDQN�DFFRXQW� 
 
$�QXPEHU�RI�VXJJHVWLRQV�RI�KRZ�WR�GLVSHQVH�WKH�EDQN�DFFRXQW�ZHUH�GLVFXVVHG���,W�ZDV�VXJ�
JHVWHG�WKDW�ZH�DOO�DGG�WR�WKH�EDQN�DFFRXQW�DV�WR�PDNH�D�ODUJHU�GRQDWLRQ���$Q�DGGLWLRQDO�
��������ZDV�FROOHFWHG� 
 
0RWLRQ�SUHYDLOHG�WR�VHQG�WKH���������WR�0HQDO�6FKRRO�LQ�$OEXTXHUTXH��1HZ�0H[LFR����:LOO�
FORVH�WKH�EDQN�DFFRXQW�DV�VRRQ�DV�WKH�FKHFN�FOHDUV�� 
 
7KH�EXVLQHVV�PHHWLQJ�ZDV�FORVHG�DQG�WKH�JURXS�DGMRXUQHG�WR�YLVLW 
      ����������������������� 

/RX�7KDUS��6HFUHWDU\�7UHDVXUHU 
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1RPLQDWLQJ�&RPPLWWHH�$QQXDO�5HSRUW����� 
 
 
DŽĚĞƌĂƚŽƌ͗ DŝŬĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐ 

DĞŵďĞƌƐ͗�WĂƵů�,ĂƌƚůĞǇ͕��ƌ͘��ŚĂŶĚǇ�^ĂŵƵĞů͕�:ƵůŝĞ�DŝŐŶŽŶĞ͕��ůůŝŽƩ�ZŽĚĚĂ͕��ƌĞŶƚ�tŽůĨ 

ZƵůŝŶŐ��ůĚĞƌƐ ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͗ �DĂƌǇ��ůĂŬĞ͕�ZŽďďŝĞ��ĂŶŬƐ͕�DŝŬĞ�,ƵƚĐŚŝŶƐ͕��ĂƌŽů�DĂĐŬĞǇ͕�
�ƌ͘��ŚĂŶĚǇ�^ĂŵƵĞů͕��ƌĞŶĚĂŶ�ZŽǇƐƚŽŶ�;ǇŽƵƚŚ��ůĚĞƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚĞƌŵ�:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�
ϮϬϮϭͿ�-�ϭ��ůĚĞƌƐ�ƐĞĂƚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ƵŶĮůůĞĚ͘ 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶƐ ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ϭ�ƵŶĞǆƉŝƌĞĚ�ƐĞĂƚ͗ �:ŝŵ�'ŽĚĨƌĞǇ� 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĞĂĐŽŶƐ ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͗ ��ůǀĂ�'ŽĚĨƌĞǇ͕��ĞĐĐĂ�,ŽůĐŽŵď͕��ƌŝŬĂ�<ĞŶĚĂůů͕��ƵĞǇ�<Ğƌƌ͕�
:ƵůŝĞ�DŝŐŶŽŶĞ͕�:ĂĐŬŝĞ�ZƵƐƐĞůů—ϭ�ƐĞĂƚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ƵŶĮůůĞĚ͘ 

ϮϬϮϭ EŽŵŝŶĂƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ �DŝŬĞ�,ĂƌǀĞǇ—DŽĚĞƌĂƚŽƌ͕�WŚŝů�DŝůůĞƌ͕�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�^ŚĂƩƵĐŬ͕���ƌĞŶƚ�tŽůĨ͕�ϭ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ��ĞĂĐŽŶƐ  

ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ͕ 

�ĂƚŚǇ�ZŽǇƐƚŽŶ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�EŽŵŝŶĂƟŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ� 



:LQILHOG�)LUVW�3UHVE\WHULDQ�&KXUFK�-������$QQXDO�5HSRUW���-���3DJH����RI��� 

 

����KE^�ϮϬϭϵ�&KK��W�EdZz�Z�WKZd 

 

 

 

DŽŶƚŚ &ŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ�;&KDͿ &KD 

YƚǇ 

KƚŚĞƌ�&ŽŽĚ�
YƚǇ 

DŽŶƚŚ 

dŽƚĂů 
zĞĂƌ 

dŽƚĂů 
:ĂŶƵĂƌǇ 

  
�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĐĞƌĞĂů ϭϲ ϭϱϯ ϭϲϵ ϭϲϵ 

&ĞďƌƵĂƌǇ �ĂŶŶĞĚ�ĨƌƵŝƚ�Θ�WĞĂŶƵƚ��ƵƩĞƌ ϮϬ ϭϳϳ ϭϵϳ ϯϲϲ 

DĂƌĐŚ �ĂŶŶĞĚ�ŵĞĂƚ�Θ�ĮƐŚ ϰϬ Ϯϳϵ ϯϭϵ ϲϴϱ 

�Ɖƌŝů WĂƐƚĂ�Θ�DĂĐĂƌŽŶŝ ϰϰ ϮϮϰ Ϯϲϴ ϵϱϯ 

DĂǇ �ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĐĞƌĞĂů ϯϯ ϮϰϮ Ϯϳϱ ϭϮϮϴ 

:ƵŶĞ /ŶƐƚĂŶƚ�ƉƵĚĚŝŶŐ�Θ�:ĞůůŽ ϱϭ Ϯϭϱ Ϯϲϲ ϭϰϵϰ 

:ƵůǇ �ĂŶŶĞĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ ϰϬ ϭϲϴ ϮϬϴ ϭϳϬϮ 

�ƵŐƵƐƚ WĞĂŶƵƚ�ďƵƩĞƌ�Θ�:ĞůůǇ ϯϰ ϮϵϬ ϯϮϰ ϮϬϮϲ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ �ƌŝĞĚ�ƉĞĂƐ͕�ďĞĂŶƐ�Θ�ƌŝĐĞ ϯϳ ϭϵϬ ϮϮϳ ϮϮϱϯ 

KĐƚŽďĞƌ �ĂŶŶĞĚ�ƐŽƵƉ Ϯϱ ϵϬ ϭϭϱ Ϯϯϲϴ 

EŽǀĞŵďĞƌ DƵĸŶ�Θ�ďŝƐĐƵŝƚ�ŵŝǆĞƐ ϭϱ ϰϲ ϲϭ ϮϰϮϵ 

�ĞĐĞŵďĞƌ ^ŽĂƉ�Θ�ƚŽŝůĞƚ�ƟƐƐƵĞ ϯϭ ϮϬϴ Ϯϯϵ Ϯϲϲϴ 

  dKd�>�&KZ�ϮϬϭϵ 

dŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

        
Ϯϲϲϴ 
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,�>W/E'�,�E�^�^hDD�Zz 
 )DPLOLHV�+HOSHG 8WLOLWLHV 5HQW *DV 0LVF 7RWDO 

(QGLQJ�&DVK�
%DODQFH 

����        

-DQXDU\ �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ��������� 
)HEUXDU\ �� ��������� ��������� ������� ������ ��������� ��������� 
0DUFK �� ��������� ������� ������ ������� ��������� ��������� 
$SULO �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ��������� 
0D\ �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ������� 
-XQH �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ������� 
-XO\ �� ��������� ������� ������� ������� ��������� ��������� 
$XJXVW �� ��������� ��������� ������� ������� ���������� ��������� 
6HSWHPEHU �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ������� 
2FWREHU �� ��������� ������� ������� ������� ��������� ������� 
1RYHPEHU �� ��������� ��������� ������ ������ ��������� ������� 
'HFHPEHU �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ��������� 
7RWDO ��� ���������� ���������� ��������� ��������� ����������  

        

����        

-DQXDU\ �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ������� 
)HEUXDU\ �� ��������� ������� ������� ����� ��������� ��������� 
0DUFK �� ��������� ������� ������� ������� ��������� ������� 
$SULO �� ��������� ��������� ����� ������� ��������� ��������� 
0D\ �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� -������� 
-XQH �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ��������� 
-XO\ �� ��������� ������� ������� ������ ��������� ��������� 
$XJXVW �� ��������� ��������� ������� ������� ���������� ������� 
6HSWHPEHU �� ��������� ������� ������ ������� ��������� ������ 
2FWREHU �� ��������� ��������� ������� ������ ��������� ��������� 
1RYHPEHU �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ������� 
'HFHPEHU �� ��������� ��������� ������� ������� ��������� ��������� 
7RWDO ��� ���������� ���������� ��������� ��������� ����������  

        

����        

-DQXDU\ �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ������� 
)HEUXDU\ �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ��������� 
0DUFK �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ������� 
$SULO �� ��������� ��������� ������ ������� ���������� ��������� 
0D\ �� ��������� ������� ������� ������ ��������� ������� 
-XQH �� ��������� ������� ������� ������� ��������� ��������� 
-XO\ �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ������� 
$XJXVW �� ��������� ������� ������� ������� ��������� -������� 
6HSWHPEHU �� ��������� ����� ������� ������ ��������� ������� 
2FWREHU �� ��������� ��������� ������� ������ ��������� ��������� 
1RYHPEHU �� ��������� ��������� ������� ������ ��������� ��������� 
'HFHPEHU �� ��������� ��������� ������ ������� ��������� ��������� 
7RWDO ��� ���������� ���������� ��������� ��������� ����������  
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,ĞůƉŝŶŐ�,ĂŶĚƐ�ZĞĐĞŝƉƚƐ�ĨƌŽŵ�tŝŶĮĞůĚ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ 

^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�:ƵůŝĞ�DŝŐŶŽŶĞ—&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ 
    dŽ�,ĞůƉŝŶŐ�,ĂŶĚƐ 

����  
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�ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ZĞƉŽƌƚ 

ϮϬϭϵ 

 
DĞŵďĞƌƐ͗� WĂƵů�,ĂƌƚůĞǇ�;�ŚĂŝƌ�ƵŶƟů�:ƵůǇͿ͕�>ǇŶŶĞ�^ŶǇĚĞƌ�;�ŚĂŝƌ��ůĞĐƚͿ͕��ĂƌŽů�DĂĐŬĞǇ͕��ŵŝůǇ��ĂǀŝƐ͕�EĂŶĐǇ�
DĂƐƐĂƐŝ͕�:ĞƌĞŵǇ�>ĂŶŬƚŽŶ͕�:ŝŵ�^ŶǇĚĞƌ͕ �ĂƚŚǇ�ZŽǇƐƚŽŶ͘ �>ǇŶŶĞ�^ŶǇĚĞƌ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĐŚĂŝƌ�ƐŝŶĐĞ�:ƵůǇ͘ 

WƵƌƉŽƐĞ͗ �dŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͘ 

��ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ-ƵƉ�ĨŽƌ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚŝƐŚ�ĚŝŶŶĞƌƐ͘ �dŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŝĨ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘ �DĂŶǇ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ΗŽůĚ-ĨĂƐŚŝŽŶĞĚΗ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚŝƐŚ�ĚŝŶŶĞƌ͘ �DĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƐŶĂĐŬƐ�ŽŶ�
ǁĞĞŬƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă <ŝĚ-&ƌŝĞŶĚůǇ�>ƵŶĐŚ�ĂŌĞƌ�ƐĞĐƌĞƚ�ƉĂů�ƌĞǀĞĂů͘ �dŚĞ�zŽƵƚŚ�WŽƚĂƚŽ��Ăƌ�
DĂƌĐŚ�ϯ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͘ �:ƵŶ�ϮϯƌĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ŚĂŵďƵƌŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚĚŽŐƐ͘ �dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐƌŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘ �KŶ�:ƵůǇ�Ϯϴ�Ă �ĞƐƐĞƌƚ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ĨŽƌ�WĂƐƚŽƌ��ŶŐĞůĂ�ŽŶ�ŚĞƌ�ůĂƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ͘ �dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ǁĞůů-ĂƩĞŶĚĞĚ�ΗďŝƩĞƌƐǁĞĞƚΗ�ŵŽŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�KĐƚŽďĞƌ ϲ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘ �/ƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĂŌĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘ �KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ�ĂŶŽƚŚĞƌ�<ŝĚ-&ƌŝĞŶĚůǇ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶͬǇŽƵƚŚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WƌŽŐƌĂŵ͘ ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŚĞůƉĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŶĂĐŬƐ͘ �dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶͬǇŽƵƚŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϯϬ�
ƚƌĞĂƚ�ďĂŐƐ͘ �dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ��Ğ�Ğ͘ �tĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐĞƚƵƉ�
ĂŶĚ�ĐůĞĂŶƵƉ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐΖ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 

ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ͕ 

>ǇŶŶĞ�^ŶǇĚĞƌ 
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<RXWK�&KULVWLDQ�(GXFDWLRQ�&KXUFK�/LIH�5HSRUW 

-DQXDU\-'HFHPEHU������5HSRUW 
-DQXDU\���WK-��WK���ZH�WRRN�D�UDLQ\�DQG�WKHQ�VQRZ\�DGYHQWXUH�WR�:LQWHU�UHWUHDW�WR�KHDU�7KH�
:KROH�6WRU\����\RXWK�WUDYHOHG�WR�:HVWPLQVWHU�FDPS�QRW�EHIRUH�VWRSSLQJ�DW�D�OLWWOH�URDGVLGH�
EXUJHU�VWDWLRQ�FDOOHG�7RRWV��,�DP�VR�H[FLWHG�WR�KDYH�KDG�WKH�RSSRUWXQLW\�WR�WUDYHO�ZLWK�WKH�
\RXWK��:H�KDG�RQH�PLGGOH�VFKRROHU�ZKR�ZHQW�WR�WKH�)HEUXDU\��WK�VHVVLRQ� 
:LQWHU�-DP�ZDV�RXU�QH[W�GHVWLQDWLRQ�RQ�)HEUXDU\��WK��,�ZDV�LQ�IRU�D�VKRFN�DV�WKLV�EHLQJ�P\�
ILUVW�WLPH��$ORQJ�ZLWK�P\VHOI��0LNH�DQG�1DQF\�ZH�WRRN���\RXWK�WR�WKLV�H[SORVLYH�&KULVWLDQ�
JRVSHO�FRQFHUW��,W�ZDVQ¶W�MXVW�D�QLJKW�RI�PXVLF��LW�ZDV�ILOOHG�ZLWK�WHVWLPRQLHV�IURP�SHRSOH�RI�
DOO�W\SHV�RI�EDFNJURXQGV��:DWFKLQJ�WKH�\RXWK�JLYH�SUDLVH�WR�*RG�ZDV�DZHVRPH���� 
 

)XQGUDLVHUV 
,�DP�QR�VWUDQJHU�WR�IXQGUDLVHUV��VR�WKLV�ZDV�D�WUHDW�DQG�QRW�ZRUN�IRU�PH��7KH�\RXWK�UROOHG�
WKHLU�VOHHYHV�XS�DQG�PDGH�WKLV�D�YHU\�VXFFHVVIXO�IXQGUDLVHU�IRU�6XSHUERZO�6XE�6XQGD\��:H�
UDLVHG���������DIWHU�H[SHQVHV� 
)XQGUDLVHU�QXPEHU���ZDV�DOVR�D�VXFFHVV��WKH�\RXWK�SXW�RQ�LWV�DQQXDO�SRWDWR�EDU��7KLV�RQH�
EURXJKW�LQ�D�ZKRRSLQJ�WRWDO�RI����������,�ZDV�SXVKLQJ�IRU���������,�NQRZ�ZH�FDQ�QH[W�WLPH� 
2XU�ILQDO�IXQGUDLVHU�ZDV�WKH�(DVWHU�EUHDNIDVW��1RZ�WKDW�ZDV�VRPH�HDUO\�PRUQLQJ�ZRUN�EXW�
ZHOO�ZRUWK�WKH�ORVV�RI�VOHHS�IRU�RXU�\RXWK��7KH\�DOVR�ZRUNHG�KDUG�IRU�D�YHU\�VXFFHVVIXO�GD\��
$W�WKH�PRPHQW�ZH�DUH�D�OLWWOH�VKRUW�ZH�KDG�VHW�RXU�JRDO�DW�������ZH�UDLVHG��������� 
 

(YHQWV 
:H�KDYH�KDG�D�IHZ�HYHQWV�WKLV�\HDU�OHDGLQJ�XS�WR�(DVWHU��2Q�-DQXDU\���WK�ZH�KDG�WKH�)UR]HQ�
HYHQW�WKDW�EURXJKW�RXW�D�IHZ�IDPLOLHV�WR�HQMR\�VRPH�IUR]HQ�IXQ��:H�KDG�VHYHUDO�DFWLYLWLHV�DQG�
IRRG�VWDWLRQV�WKDW�KDG�D�WKHPH�RI�ZLQWHU��:H�SOD\HG�WKH�ROG�FODVVLFDO�)URVW\�WKH�6QRZPDQ�
PRYLHV�ZLWK�D�SRSFRUQ�EDU��(YHQW�JRLQJV�ZHUH�DEOH�WR�HQMR\�PDNLQJ�PHOWLQJ�VQRZPDQ�FRRN�
LHV��HDWLQJ�VQRZPDQ�QRVHV�ZLWK�UDQFK�DQG�GULQNLQJ�PHOWLQJ�VQRZPDQ�ZDWHU�� 
 
0RYLQJ�LQWR�)HEUXDU\�ZKLFK�LV�WKH�PRQWK�RI�ORYH��7KH�FKXUFK�FDPH�WRJHWKHU�IRU�LW¶V���WK�
$QQXDO�6HFUHW�3DO�HYHQW��0HPEHUV�RI�WKH�FRQJUHJDWLRQ�ZHUH�SDLUHG�XS�ZLWK����\RXWK�RI�WKH�
FKXUFK�IRU�D�PRQWK�ORQJ�UHFHLYLQJ�RI�VHFUHW�JLIWV��7KH�PRQWK�ORQJ�HYHQW�HQGHG�ZLWK�NLG�
IULHQGO\�SRWOXFN�GLQQHU�DQG�WKH�UHYHDOLQJ�RI�WKH�VHFUHW�SDOV��%R\«�WKH�VXUSULVH�RQ�WKH�FKLO�
GUHQ¶V�IDFHV�ZKHQ�WKH\�IRXQG�WKHLU�VHFUHW�SDO� 
 
3L]]D�ZLWK�3DVWRU�ZDV�KHOG�RQ�0DUFK���WK��7KLV�ZDV�D�WLPH�IRU�\RXWK�DQG�WKHLU�SDUHQWV�WR�IHO�
ORZVKLS�ZLWK�3DVWRU�$��3DVWRU�WRRN�LW�D�VWHS�XS�DQG�EURXJKW�LQ�V¶PRUH�PDNHUV��:H�KDG���
DGXOWV�DQG����\RXWK�SUHVHQW� 
 
(DVWHU�PRUQLQJ�ZDV�D�WLPH�RI�UHPHPEUDQFH�IRU�ZKHQ�-HVXV�URVH�IURP�WKH�WRPE��:H�VWDUWHG�
RXW�ZLWK�6XQULVH�VHUYLFH�RQ�WKH�ODZQ��IROORZHG�E\�D�EUHDNIDVW��PRUQLQJ�ZRUVKLS�DQG�ILQDOO\�
������(DVWHU�HJJV�WR�EH�KXQWHG�E\�WKH����FKLOGUHQ�LQ�DWWHQGDQFH� 
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$V�RXU�UHJXODU�6XQGD\�6FKRRO�DQG�<RXWK�JURXS�ZLQGV�GRZQ��WKH�DFWLYLWLHV�GRQ¶W�VWRS�WKHUH��
0D\��WK�ZH�KDG�RXU�LQWHUJHQHUDWLRQDO�6XQGD\�VFKRRO�RQ�WKH�ODZQ��2Q�0D\��WK�WKH�\RXWK�DQG�
,�HQMR\HG�WLPH�ZLWK�WKH�6DPXHOV�DW�WKHLU�EHDXWLIXO�KRPH��:H�KDYH���JUDGXDWHV�WKLV�\HDU�WKDW�
ZH�FHOHEUDWHG��,Q�-XQH��\RXWK�OHIW�DW�YDULRXV�WLPHV�IRU�FDPS��D�WRWDO�RI����DWWHQGHG�ZLWK�WKH�
KHOS�RI�PDQ\�JUDFLRXV�YROXQWHHU�GULYHUV��.LGV�RI�WKH�.LQJGRP������52$5�NLFNHG�RII�RQ�
-XQH���WK-��VW��ZLWK�WKH�VSRWOLJKW�RQ�6XQGD\�WKH���UG��:H�KDG�D�GDLO\�WRWDO�RI����FKLOGUHQ�
DQG�QXPHURXV�YROXQWHHUV�ZKR�KHOSHG�IURP�VHW�XS�WR�WHDU�GRZQ 
 
�2Q�-XO\��WK�WKH�KLJK�VFKRRO�\RXWK�WUDYHOHG�WR�7ULHQQLXP�DW�WKH�3XUGXH�8QLYHUVLW\�&DPSXV��
7KDW�ZDV�D�ELJJLH�IRU�P\VHOI�WUDYHOLQJ�E\�EXV�WR�D�SODFH�,�QHYHU�KHDUG�RI��7KH�HYHQW�ZDV�H\H�
RSHQLQJ�IRU�XV�DOO��7KH�\RXWK�KDG�D�JUHDW�WLPH�DQG�PHW�PDQ\�IURP�DFURVV�WKH�FRXQWU\��/RRN�
LQJ�IRUZDUG�WR�WKH�QH[W�RQH� 
 
$OVR��GXULQJ�WKH�VXPPHU��WKH�\RXWK�KDG�PDQ\�RXWLQJV�ERZOLQJ��VZLPPLQJ��ODVHU�WDJ�DQG�GH�
YRWLRQDO�QLJKW�ZLWK�RXU�YHU\�RZQ�1LFNRODV�/RFN\HDU��(QGLQJ�RXU�VXPPHU�RXW�ZLWK�WKH�\HDU�
O\�WULS�WR�WKH�0F6SDGGHQV��ZKDW�D�PHPRU\�WR�DGG�WR�RXU�ERRNV� 
 
$V�IDOO�DSSURDFKHG�WKH�6XQGD\�6FKRRO�VWDUWHG�EDFN�XS�ZLWK�VRPH�FXUULFXOXP�FKDQJHV�IRU�
ERWK�DGXOWV�DQG�WKH�\RXWK��,�WKLQN�VR�IDU�VR�JRRG��<RXWK�JURXS�DWWHQGDQFH�KDV�EHHQ�XS�DQG�
GRZQ�DV�ZH�PRYHG�LW�WR�6XQGD\�QLJKWV�LQVWHDG�RI�WKH�WUDGLWLRQDO�:HGQHVGD\�QLJKW�� 
,�EHOLHYH�RXU�FKLOGUHQ¶V�&KULVWPDV�VLQJ�DORQJ�ZDV�DZHVRPH�IRU�FKDQJLQJ�WKLQJV�XS�D�ELW�DQG�
KDYLQJ�FUDIW�WLPH�EHIRUH�UHKHDUVDO�VKRZHG�WR�EH�ZHOO�UHFHLYHG� 
 
,�DP�ORRNLQJ�IRUZDUG�WR�QHZ�YLVLRQ�DQG�PRYLQJ�IRUZDUG�LQWR�������� 
 
,�KRSH�,�GLGQ¶W�OHDYH�DQ\WKLQJ�RXW�LI�VR��FKDUJH�LW�WR�WKH�KHDG�DQG�QRW�WKH�KHDUW� 
 
5HVSHFWIXOO\�6XEPLWWHG� 
&DQGDFH�6WHSKHQV 
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