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t��E�^��z�ϭϴd,��^�Wd 
�ĞůĞďƌĂƟŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ƐƉĞƌĂŶĐĞ�ZĞŐŝŽŶ 

 
 

d,hZ^��z�ϭϵd,�^�Wd 
WŝƌĂƚĞƐ�Θ�WƌŝŶĐĞƐƐ��ĂǇ 

 
 

&Z/��z�ϮϬd,�^�Wd 
E�/�K���ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ� 

tŽŶŐƵƚŚĂ���W^�������������
ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ 

 
 

DKE��z�ϮϯZ�—�&Z/��z�
Ϯϳd,�^�Wd 
^ǁŝŵ��ĂŵƉ��������������������

WƌĞ-WƌŝŵĂƌǇ—zĞĂƌ�ϲ 
 
 

&Z/��z�Ϯϳd,�^�Wd 
>ĂƐƚ�ĚĂǇ�ƚĞƌŵ�ϯ 

 
 

DKE��z�ϭϰd,�K�d 
&ŝƌƐƚ�ĚĂǇ�ƚĞƌŵ�ϰ—

^ƚƵĚĞŶƚƐ 
 
 

&Z/��z�ϭϴd,�K�d 
^d�&&���s�>KWD�Ed�
��z—EK�^dh��Ed^ 

~ ~ ~ 

	����������������� 
 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůŝĞƐ͕� 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵƐǇ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƵƐ͘�tŝƚŚ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ͕�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�ĨƵŶ�
ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�Ɛǁŝŵ�ĐĂŵƉ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 
 
 

�ƐƐĞŵďůǇ 
/�ǁĂƐ�ƐŽ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ůĂƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ͛Ɛ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘�dŚĞ��
:ƵŶŝŽƌƐ�ƚŽŽŬ�ƵƐ�ŽŶ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�^d��D͘�dŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�ƌŽŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĐĂĚĚĂŶ�WΘ��ďǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�,ŝŐŚ�dĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĐƵƉĐĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
DƌƐ�dĂƌĂ�sĞƌŵĞĞƌƐĐŚ͘�DƌƐ�>ǇŶŶĞ�EŽƌǁŽŽĚ�ŚĞůĚ�Ă�͚ŐƵĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ͛������������
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ǁŚĂƚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͊�DƌƐ�ZŽŽŶĞǇ�ĂŶĚ�DŝƐƐ�,ĂƩŽŶ͕�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�Ăůů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƐŚŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ŵĞƌŝƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͖�
�ŽŽƉĞƌ͕��ŚĂƌůŝĞ͕�/ŶĚŝ-ůĞĞ�ĂŶĚ��ůĞŝƐŚĂ͘��ƵƐƐŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ͗�>ŝĂŵ͘�sĂůƵĞƐ�ƚŽŬĞŶ�
ǁŝŶŶĞƌ͗�EĞĞůĂ͘ 
 
 

&ŽŽƚǇ��ŽůŽƵƌƐ��ĂǇ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�&ŽŽƚǇ��ŽůŽƵƌƐ��ĂǇ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƌĂŝƐĞĚ�ΨϮϳ͘ϲϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚&ŝŐŚƚ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛͘�dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ���������
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĮŐŚƚĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬĨŽŽƚǇ-ĐŽůŽƵƌƐ-ĚĂǇ-
ŚŽŵĞƉĂŐĞ 
 
 

ZĞƐƚŽƌĞ�,ŽƉĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�<ŝƚĐŚĞŶ�'ĂƌĚĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ďĞŝŶŐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͚ZĞƐƚŽƌĞ�,ŽƉĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�DŝƐƐ�,ĂƩŽŶ�
ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ͘�dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬZĞƐƚŽƌĞ,ŽƉĞ�ƐƉĞƌĂŶĐĞͬ 
 
 

�ĞůĞďƌĂƟŶŐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�sŝƐŝƚ 
KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ�͚�ĞůĞďƌĂƟŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛�
ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�Ăƚ��ƐƉĞƌĂŶĐĞ�zĂĐŚƚ��ůƵď͘�KƵƌ�^ĞŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ��������
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�͚,ĞůůŽ�DƵĚĚĂŚ͕�,ĞůůŽ�&ĂĚĚĂŚ͛�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŐƵĞƐƚƐ͘�� 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�Ăůů�DĂůůĞĞ�^ĞŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĞĂĚ�ďǇ�ďƵƐ�ƚŽ��ƐƉĞƌĂŶĐĞ�
^ĞŶŝŽƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ��
ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Ăƚ��^,^�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Dƌ�<ƌƵŐĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ͘ 
 



^ǁŝŵ��ĂŵƉ 
:ƵƐƚ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�^ǁŝŵ��ĂŵƉ�ŝŶ�ǁĞĞŬ�ϭϬ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�
Ɛǁŝŵ�ĐĂŵƉ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͖�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽƟĨǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�
ŚŽŵĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�<ŝŶĚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�DĂŬĞƵƉ�<ŝŶĚǇ�ĚĂǇƐ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚĞƌŵ�ϰ͕�����������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ϰ͘ 
 
 
WŝƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐĞƐƐĞƐ��ĂǇ 
KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�͚WŝƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐĞƐƐĞƐ͛��ĂǇ͘�EŽ�ŐŽůĚ�ĐŽŝŶ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��ŽŶ͛ƚ��
ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƉŝƌĂƚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ƉŽƐŚĞƐƚ�ĂĐĐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�EŽ�ƌĞĂů�ƉĂƌƌŽƚƐ�ĂůůŽǁĞĚ͊ 
 
 

tŽŶŐƵƚŚĂ���W^ 
dŚĞ�WƌĞ-WƌŝŵĂƌǇ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ϲ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ďǇ�tŽŶŐƵƚŚĂ���W^�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�E�/�K����������
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϬƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�/�
Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĂŵƉĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĚƌƵŵŵŝŶŐ͕�ƐƉĞĂƌ�
ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂďŽƌŝŐŝŶĂů�Ăƌƚ͘��Ŷ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ŶŽƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘ 
 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ 
��ŚƵŐĞ�ďŝŐ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŐŽĞƐ�ƚŽ��ĂŶŝĞůůĞ��ĞĞďǇ�;Ğǆ�^ĐĂĚĚĂŶ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚͿ�ŽŶ�ŚĞƌ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�
ƌŽǁŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĨŽƌ�KƚĂŐŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ZŽǁŝŶŐ��ůƵď͘��ĂŶŝĞůůĞ�ǁŽŶ�'ŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ϱϬϬŵ����������
�ƌŐŽŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ 
 
<ŝŶĚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕ 
 
 
 
�ĂǀŝĚ�sŽŽŐŚƚ-^ŝŵƉƐŽŶ� 
dƵĞƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

~ ~ ~ 
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͞&Žƌ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�:ƵŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘͟ 

 

�ĂŝƚůǇŶ 

��������������� 

^�Wd�D��Z 
dŚŽŵĂƐ—ϭƐƚ 
�ƚŚĂŶ—ϭϱƚŚ 

�ŚĂƌůŝĞ��͘—ϭϳƚŚ� 





(VSHUDQFH�-XQLRU�%DVNHWEDOO  

(-%�LV�D�VXE-FRPPLWWHH�RI�(VSHUDQFH�%DVNHWEDOO�$VVRFLDWLRQ 

�3DVW�SOD\HUV��\RX�ZLOO�JHW�DQ�HPDLO�ZLWK�D�UHJLVWUDWLRQ�OLQN�WR�IROORZ� 

�1HZ�SOD\HUV��DUH�YHU\�ZHOFRPH�  
3OHDVH�HPDLO�\RXU�QDPH�DQG�VFKRRO�\HDU�WR HVSMXQLRUEEDOO#JPDLO�FRP�RU�PHVVDJH�XV�WKURXJK )DFHERRN����DQG�ZH�
ZLOO�VHQG�\RX�D�UHJLVWUDWLRQ�OLQN� 

�5HJLVWUDWLRQ�LV�RSHQ�WR�VWXGHQWV�LQ�\HDUV���-���� 

�WR�SOD\�6HQLRUV��\HDU����VWXGHQWV�DOVR�QHHG�WR�SOD\�LQ�WKH�-XQLRU�FRPSHWLWLRQ� 

�<HDU���DQG���VWXGHQWV��$XVVLH�+RRSV�UHJLVWUDWLRQ�ZLOO�RSHQ�DW�D�ODWHU�GDWH� 

�6HDVRQ�VWDUWV�LQ�HDUO\�WHUP���DIWHU�WKH�(VSHUDQFH�6KRZ� 



 

�����������K/�K 

�ĂǇ�ŽĨ�/ƐůĞƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�KƵƚƌĞĂĐŚ�/ŶĐ 

/Ɛ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂƐ�Ă�E�/^�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŽ͖ 

,ĞůƉ�ǇŽƵ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�E�/^͖ 

�ƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĂŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�E�/^͕�>ŽĐĂů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͖ 

�ĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͖ 

dĂůŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞͬ�ůĞƩĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͖ 

�ƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶ͖ 

�ĚǀŽĐĂƚĞ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͖ 
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