
EĞǁƐůĞƚƚĞƌĞǆƚƌĂ�ʹ tĞĚŶĞƐĚĂǇϭϬƚŚ :ƵŶĞ ϮϬϮϬ
�ĞĂƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕

�ŽŵƉůĂĐĞŶĐǇ

tĞ�ǁĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĐǇĐůĞ�ƌŝĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĞƚ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞĨƵů�;ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶͿ�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ǁĞƌĞ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉĂƚŝĞŶƚͬŝŶĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĚƌŝǀĞƌƐ ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƚŽ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĞƌĞ͘

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ƐŚĚŽǁŶ�&ŽƌĞƐƚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂůůǇ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽǀĞƌ�ŝŶ�Ăůů�ďƵƚ�ŶĂŵĞ͘��dŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ ĂƐ�ďƵƐǇ�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ŚƵƌƌǇ͘ DĂŶǇ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƚŽŽ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ͘�� �Ɛ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǀĞŶƚƵƌŝŶŐ�ŽƵƚ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďůĂƐĠ ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�;ĂŶĚ�ŝƐͿ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƚŚƌĞĂƚ͘� /�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�
ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂůŝƚǇ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăƚ�ƐƉĞĞĚ�ŽŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ůĂŶĞƐͿ͘

dŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ��Ks/�Ͳϭϵ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�
ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�
ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘��dŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĞĂƐĞͬďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ͕�ƐŽ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞƐ�ƐĞĞŵ�ůŽǁ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĞĂƐŝŶŐ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�ŽƵƚ͘

WůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�/�ĂƐŬ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉůĂĐĞŶĐǇ�ƚŽ�ƐƉŝůů�ŽǀĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌƵŶ͘��/Ĩ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�
ĐĂƐĞ�ĂŵŽŶŐ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ŶŽƌŵĂůŝƚǇ�;ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶͿ͕�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŽŶĞ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶƚŚŝŶŬĂďůĞ͘

WůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĂůůŽƚƚĞĚ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂƌůǇ�
Žƌ�ůĂƚĞ͘��:ƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ĞĂƌůŝĞƌͬůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĐƌŽǁĚŝŶŐ ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ĂƐ�ƚŚĞǇ ƚŚĞŶ�ŵĞĞƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĚƌŽƉͬŽĨĨ�ĐŽůůĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽĚƐ͘

WůĞĂƐĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌƵŶ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵŶŐĞƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ͘��/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�Ă�ďŝŬĞ�Žƌ�ƐĐŽŽƚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂƌƌǇ�
ƚŚŝƐ ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ŽĨĨ�Žƌ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŵŽŶŐ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͕ ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ͘

^ĐŚŽŽů�ƉŚĂƐĞĚ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐʹ ƉŚĂƐĞ�ϯ

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϲ ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϭϱƚŚ :ƵŶĞ͘��/�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϲ ĂŶĚ�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ͘
tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐͬŵĞƌŐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌ�ƉŽĚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘���ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚ ŝƐ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ͘

-RKQ�7XWW %�$���+RQV�
+HDG�7HDFKHU
7HO�� ��������������
(�PDLO� RIILFH#VW�MDPHV�NHQW�VFK�XN
:HEVLWH� ZZZ�VW�MDPHV�NHQW�VFK�XN

6W��-DPHV¶�&�(���$LGHG��3ULPDU\ 6FKRRO
6DQGURFN�5RDG
7XQEULGJH�:HOOV

.HQW
71���35



&ĞĞĚďĂĐŬ

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂƚƚĞŶĚƐ�ƐĐŚŽŽů�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌ�ƉŽĚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǀĞƌďĂůůǇ ŝŶ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ
ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚĞĂŵ͘��ŶǇ ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞŵĂŝůĞĚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŐŽŝŶŐ�
ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�

�ĞůĞďƌĂƚŝŽŶƐ

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽĚƐ͕�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚŝŽŶ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͘��tĞ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇͬĨĂŝƌůǇ ƉƌĂŝƐĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ǀĂƌŝŽƵƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ͘���tĞ�ǁŝůů�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�
ĐĞůĞďƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŐĂŝŶ͘

&ƌĞĞ�̂ ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬĞŶƚ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶͲĂŶĚͲĐŚŝůĚƌĞŶͬƐĐŚŽŽůƐͬĨƌĞĞͲƐĐŚŽŽůͲŵĞĂůƐ

/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŵŝŐŚƚ�ƋƵĂůŝĨǇ� ĨŽƌ�Ă�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�DĞĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ� ůŝŶŬ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ� ƌĞ ŐŝƐƚĞƌ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů� ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�
&ƌĞĞ�̂ ĐŚŽŽů�DĞĂů�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ǁŝƐŚĞƐ͘

:ŽŚŶ�dƵƚƚ

:ƵŶĞ ϮϬϮϬ

�ůĂƐƐ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͗
DĂƉůĞĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ŚĞƌƌǇĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
KĂŬĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ƐŚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ŚĞƐƚŶƵƚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ĞĞĐŚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ ƐĐŚ͘ƵŬ
,ĞĚŐĞŚŽŐĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
ZĂďďŝƚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
^ƋƵŝƌƌĞůĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
&ŽǆĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ĞĞƌĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ĂĚŐĞƌĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
sŽůĞĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ŽƌŵŽƵƐĞĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
^ƚŽĂƚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
^ǁŝĨƚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
�ŚĂĨĨŝŶĐŚĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ ƐĐŚ͘ƵŬ
EŝŐŚƚŝŶŐĂůĞĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
KǁůĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
KƐƉƌĞǇĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ
ŬĞƐƚƌĞůĐůĂƐƐΛƐƚͲũĂŵĞƐ͘ŬĞŶƚ͘ƐĐŚ͘ƵŬ


