
h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�� 

 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯ 

 

FREE  PHARMACY  CARD 

d��>��ŽĨ��KEd�Ed^ 

�ϳϬƚŚ���EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ ϭϱ-ϭϲ 

ϳϭƚŚ��EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ 
ϳϮŶĚ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ 

ϭϳ 

���–ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ ϭϭ-ϭϮ 

��—dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚĂƚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ ϭϯ 

�Zd^�dƌĂǀĞů Ϯϰ 

�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ��ĂŶĐĞ�&ůŽŽƌ Ϯϭ-ϮϮ 

�ŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�zŽƵƚŚ��ĚǀŝƐŽƌ ϲ 
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞƐ Ϯϱ 

&ĞĂƚƵƌĞ��ƌƟĐůĞ—&ƌĞĚ�DĂƌƟŶ ϴ 
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ �ϳ 
EŽƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ ϰ 

h^���Ăƚ�ƚŚĞ�ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ ϭϰ 

h^����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ� Ϯϴ 
h^���EĞǁƐ��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ZĂƚĞƐ Ϯϳ 
h^���EĞǁƐ�^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�&Žƌŵ Ϯϲ 
h^����ZĞŐŝŽŶĂů�sW�ZĞƉŽƌƚƐ ϱ-ϲ 
zŽƵ�Ϯ��ĂŶ��ĂŶĐĞ ϭϵ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�DĞƐƐĂŐĞ������������������� ϯ 

h^����ŶŶƵĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�� ϮϬ 

�ŽǀŝĚ-ϭϵ�hƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ ϵ-ϭϬ 

CLIP AND USE THIS  CARD AND SAVE.  SHARE IT WITH FAMILY AND FRIENDS. 

������t,�d͛^�/E^/�� 

^ƉĞĐŝĂů�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ� 
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�h^���E�t^  ͘
�ƌƟĐůĞƐ͗��:ƵĚǇ�dĂǇůŽƌ͕��Ě�Θ�>ǇŶĚĂ�tŝůůŝƐ 

WŚŽƚŽƐ͗���:ƵĚǇ�dĂǇůŽƌ͕��ŽŶŶŝĞ��ďƌĂŵƐŽŶ  ͕
WĂƩǇ�tŝůĐŽǆ 

�ŽǀĞƌ��ĞƐŝŐŶ͗���ŚƌŝƐ��ƵŶŬĞů 
DǇ�ĂƉŽůŽŐǇ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�/�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͘ 

 

�ĂŶ��ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ͍��^ƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ZŽƵŶĚ�ĚĂŶĐĞƌƐ�ĂƌĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ĚĂŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ͘� � � &Žƌ� ƐŽŵĞ� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�ǁĂǇ� ƚŽŽ� ůŽŶŐ�ǁŚŝůĞ�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ƚŽ�ƐŽŽŶ͘��/�ŐƵĞƐƐ�ŽŶůǇ�ƟŵĞ�ǁŝůů�
ĂŶƐǁĞƌ� ƚŚĂƚ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶƟŵĞ� ĨŽůůŽǁ� ǇŽƵƌ� ŚĞĂƌƚ͘� dŚĞ� 
ǀĂĐĐŝŶĞ� ŝƐ� ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ� ƌĞĂĚŝůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ�ŵŽƐƚ� ĂƌĞĂƐ� ĂŶĚ� /� ŚĂǀĞ� 
ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬ͘ 

KƵƌ� WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕� dŽŶǇ� ĂŶĚ� �ŝĂŶĂ� ZŽĐŬ͕� ŚĂǀĞ� ƌĞǀŝƐĞĚ� h^��͛Ɛ� ĞĂƌůŝĞƌ� 
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƐŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ϵ-ϭϬ͘ 

KƵƌ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů��ǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ��ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Ă�ĐĂůůĞƌ͘��dŚĂƚ�ǁĂƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ĂƐ�
Ăůů�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĚĂŶĐĞƌƐ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ĐĂůůĞƌ�
ƚŽ� ŽƵƌ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ϭϬϬ� ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ĚĂŶĐĞƌƐ� ĂŶĚ� ŶŽǁ� ĐĂůůĞƌƐ͘� � �Ě� ĂŶĚ�
>ǇŶĚĂ� tŝůůŝƐ͕� h^��� sW� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� ZĞŐŝŽŶ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞ� ƚƌŝƉ� ƚŽ� 
^ƚƵĂƌƚ͕� s�� ƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚŝƐ� ĂǁĂƌĚ� ƚŽ� &ƌĞĚ�DĂƌƟŶ͕� Ă� ůŽŶŐ� ƟŵĞ� ĚĂŶĐĞƌ͕�
ĐĂůůĞƌ͕�ĐƵĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂ�ĐĂůůĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ĂƌĞĂ͘��Dƌ͘�DĂƌƟŶ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌ�
ŚŽƐƉŝĐĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐĂĚůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ƉĂƐƐ�ĂǁĂǇ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇ�
ĂŌĞƌ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĂǁĂƌĚ͘� �tĞ�ǁĞƌĞ� ƐŽ� ŐůĂĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĚŽ� ƚŚŝƐ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŝĚ͘��Dƌ͘��tŝůůŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϴ͘ 

dŚĞ�ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ�ŝƐ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ƐŝŐŶƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ� ĐŽǀŝĚ-ϭϵ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ƌĞŵŽǀĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ� ŝŶ� ŐĞƫŶŐ� ƚŚŝŶŐƐ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ŶŽƌŵĂů͘� � tĞ� ĂƌĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� Ă�
ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�:ĂĐŬƐŽŶ͘�D^͘��dŚĞ�^ŽƵů��ŝƚǇ�ŚĂƐ�Ă� ůŽƚ�ƚŽ�
ŽīĞƌ� ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ� ĂƌƌĂŶŐĞĚ� ƐŽŵĞ� ŐƌĞĂƚ� ƚŽƵƌƐ͘���
/Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ǇŽƵ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƚĞĂƌ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽŶ�
ƉĂŐĞ�ϭϵ�ĂŶĚ�Őŝƚ�Ğƌ�ĚŽŶĞ͊ 

EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐƉƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ůŽŶŐĞƌ��ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĞŶũŽǇŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘��^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�
DĂƌŬ�<ƌĞďƐďĂĐŚƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘��DŝŶĞ�ƚŽŽ͘ 
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A MESSAGE FROM  

THE PRESIDENTS 

TONY and DIANA 
ROCK 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĂƐ��Ks/��ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�͞ŶŽƌŵĂů͘͟��&Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^���E�t^�ƚŚĂƚ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ϭϮ�ůŽŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘��tŚŝůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ŐŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŐĂŝŶ͕�ŝĨ� 
ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽŶĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�Ă�ůŝƩůĞ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĐĂůů�ƚŽ�͞ƐƋƵĂƌĞ�ƵƉ͘͟��tŝůů�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƚŚĞ� ĐĂůůƐ͍� �tŝůů� /� ďĞ� ĨĂƐƚ� ĞŶŽƵŐŚ͍� �tŝůů� /� ďƌĞĂŬ� ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ƐƋƵĂƌĞ͍� �tŝůů� /� ďĞ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ĚĂŶĐĞƌ�ǁŚŽ� ŝƐ� Ă� ůŝƩůĞ� ƌƵƐƚǇ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� 
ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͍��^ƵƌĞ͕�/͛ǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ��KKD�ĚĂŶĐĞƐ�Žƌ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ŇŽŽƌ�ǁŝƚŚ�
ϳ�ŽĨ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��KƵƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘��zŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůŝǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǇĞĂƌůŽŶŐ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ďĞůŽǀĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐĐƌĞĞĐŚŝŶŐ�ŚĂůƚ͘� �DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŵĂǇ�ĨĞĞů�ďĞƩĞƌ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞĨƌĞƐŚĞƌ�
ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ƐůŽǁůǇ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ�ĐƌŝƟĐĂů͘���
tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂĐĞ͘��tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ďĞ�ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͕�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�
ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�� 

�Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘��&ŝƌƐƚ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŶĂƟŽŶĂů͕� ƐƚĂƚĞ͕� ĂŶĚ� ůŽĐĂů� �Ks/��ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘� ��ŽŝŶŐ� ƐŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� � dŚŽƐĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ǁŝůů� ǀĂƌǇ� ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŽ�Ă�ůŝƩůĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ǁŝůů�ŐŽ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚĂŶĐĞ͘��tĞ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƐĂĚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĚĞŵŝƐĞ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ďĞ�ŽƵƌ�ŐŽůĚĞŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƵƌ�ŚŽďďǇ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ƌŽƵŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘��^ŝŶĐĞ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�
ƋƵŝƚĞ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ůŽŶŐ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐĂůůĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�͞ƚŚŝŶŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͟�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĂŶĐĞƌƐ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŽƵƌ�ŚŽďďǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘ 

KŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŶŽƚĞ͕�ǇŽƵƌ�h^����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�h^�����͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽǀĞƌƟŵĞ͘��dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĚĂŶĐĞƌƐ�
ŵĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�h^������tŝŶƚĞƌ�DĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘���ƵĞ�ƚŽ��Ks/��ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�
ďƵƚ�ŵĞƚ�ŽǀĞƌ��KKD�ĨŽƌ�ϭϯ�ŚŽƵƌƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ĚĂǇƐ͘��tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ����ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůĞŶŐƚŚǇ�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ����
ƐĞƚ� ŽƵƚ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ� ĂƐ�ŵŽƐƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĂǇƐ� ĂŶĚ�ǁĞĞŬƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� 
ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌƵůǇ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘�� 

KŶĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚŽƉŝĐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h^���ϰϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ϳϬƚŚ�E^���ŝŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�D^�ƚŚŝƐ�:ƵŶĞ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�h^����ŌĞƌ�WĂƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ŐŝǀĞĂǁĂǇƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŶŶƵĂů� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ� ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕� :ƵŶĞ� Ϯϯ͕� ϮϬϮϭ� Ăƚ� ϭ͗ϬϬ� WD͘� � dŚĞ� ďĞĂƵƟĨƵů� 
ĐƌŽĐŚĞƚĞĚ�ůĂƉ�ďůĂŶŬĞƚ�ĂŶĚ�ƋƵŝůƚĞĚ�ǁĂůů�ŚĂŶŐŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŚĂŶĚ�ĐƌĂŌĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŐŝŌĞĚ����ŵĞŵďĞƌƐ͕�WĂƩǇ�tŝůĐŽǆ�ĂŶĚ��ŽŶŶŝĞ��ďƌĂŵͲ
ƐŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� � ;WůĞĂƐĞ� ƐĞĞ� ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ďĞůŽǁͿ͘�tĞ�ŚŽƉĞ� ƚŽ� ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�h^����ĸůŝĂƚĞ��ĞůĞŐĂƚĞƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵ͛ůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ƐƵƉĞƌď�ƐůŝĚĞ�ƐŚŽǁ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĚĂŶĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘��tŚŝůĞ�ǇŽƵ͛ ƌĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�h^���^ŚŽǁĐĂƐĞ�ŽĨ�/ĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ϰϬ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�h^���ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ 

>ŝǀĞ�>ŝǀĞůǇ͕�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ 

zŽƵƌ�h^���WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��������������������������������������������������������������������������������������������� 

dŽŶǇ�Θ��ŝĂŶĂ�ZŽĐŬ���� 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϰ 

 

��EKd��&ZKD�d,�� 

��/dKZ 

>ĂƌƌǇ�t͘��ƵŶŬĞů 

�Ɛ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�h^���E�t^�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƟĐĞ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂŐƌĞĞ�ŽŶ͘��^WZ/E'�/^�,�Z�͊͊͊���ƚ�
ůĞĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƐĞĂƐŽŶƐ͘��DĂƌŬ�<ƌĞďƐďĂĐŚ�ƐĂǇƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ŚŝƐ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ǁŝŶƚĞƌ͕�ĂƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ͘��/�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ŽŶ�ƐƉƌŝŶŐ�͘���ǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ĮůůƐ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƌŵĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�
ŵŽƌĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ŝƚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂƐ�ŝĨ�ƐƋƵĂƌĞ��ĚĂŶĐŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�ƐĞůĨ͘���ƌĞ�
ǁĞ�ƌĞĂĚǇ͍��/ƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ĚĂŶĐĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŶĞǀĞƌ�ŵŝƐƐĞĚ�Ă�ƚŚŝŶŐ͘���/�ĞŶǀǇ�ƉĞŽƉůĞ�
ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͘��/�Ăŵ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ƚƌŽƵďůĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ŚĂůů�ŝƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�/�ĚŽ�ĮŶĚ�ŝƚ�/�
ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚǇ�/�Ăŵ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁůůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ůĞĂǀĞ͘ 

dŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ŐĞƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�͕ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ůŽƐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂŶĐĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘����ŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůŽŶŐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͘���Ƶƚ�ǁĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�
ĚĂŶĐĞƌƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�ĐĂůůĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘��:ƵƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�Žƌ�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƌƌǇ��ŝŐŐĞƌƐƚĂī�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ǁŝĨĞ�:ƵĚǇ�ĂƌĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�:ĞƌƌǇ�ĂŶĚ�:ƵĚǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dƵƌŬĞǇ�^ƚƌƵƚ��ĂŶĐĞ� ŝŶ�WŝŐĞŽŶ�&ŽƌŐĞ�ĂŶĚ�'ĂƚůŝŶďƵƌŐ͕�dE͘� � �&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞ�dƵƌŬĞǇ�^ƚƌƵƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� 
ůĂƌŐĞƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘����ŐƌĞĂƚ�ĚĂŶĐĞ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĐĂůůĞƌ͕�DĂƌŬ�WĂƩĞƌƐŽŶ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ� ĐĂƉŝƚĂů� ŽĨ� <ĞŶƚƵĐŬǇ� ŚĂƐ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ŚŝƐ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŚĞĂůƚŚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� � /� Ăŵ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ŚŽǁ� ƚŽ 
ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶ�<z�͘��/Ɛ�ŝƚ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ�Žƌ�>ŽƵĞǇǀŝůůĞ͍��KŚ�ǇĞĂŚ͕�/�ũƵƐƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘��/ƚ�ŝƐ�&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͘��:ƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�
ĚĂǇƐ�ĂŐŽ�ǁĞ�ŐŽƚ�ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ZŽŶ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘��ZŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ůŽĐĂů�<ŶŽǆǀŝůůĞ�ĐĂůůĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ŵŽǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�KŚŝŽ�ƚŽ�ďĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ͘� �ZŽŶ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�KŚŝŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�<ŶŽǆǀŝůůĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ĚĂŶĐĞ� ůŽĚŐĞ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘� �DĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĐĂůůĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞƌƐ� ƚŚĂƚ�ŬŶĞǁ�ZŽŶ�ƐƚŽƉ� ŝŶ�
<ŶŽǆǀŝůůĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŚĞůůŽ�ƚŽ�ZŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ĨŽŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ŐŽŶĞ�ďǇ͘��Z/W�ŵǇ�ĮĞŶĚ͘��dŽ�Ăůů��ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞ�ƐĂǇ�
͞d,�E<�zKh͟�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͘ 

tŚŝůĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ŽĨ� ĐĂůůĞƌƐ� /� Ăŵ� ƉƌŽƵĚ� ƚŽ� ĂŶŶŽƵŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƋƵĂƌĞ� �ĂŶĐĞƌƐ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� 
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů��ǁĂƌĚƐ�ƚŽ�Ă�ĐĂůůĞƌ͘��&ƌĞĚ�DĂƌƟŶ͕�ůŽŶŐƟŵĞ�ĐĂůůĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůůĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ͘��KƵƌ��ĞŶƚƌĂů�ZĞŐŝŽŶ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��Ě�ĂŶĚ�>ǇŶĚĂ�tŝůůŝƐ͕�ǁĞƌĞ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�
Dƌ͘�DĂƌƟŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�h^���ƚŚĞǇ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƚŽ�^ƚĂƵƌƚ͕�s��ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�Dƌ͘�DĂƌƟŶ͘��tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ǁŽƌĚ� ũƵƐƚ�Ă� ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ� ƚŚĂƚ�Dƌ͘�DĂƌƟŶ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘� �tĞ�ĂƌĞ� ƐŽ�ŚĂƉƉǇ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ŐŝǀĞ� ƚŚŝƐ�
ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŝĚ͘����/Ŷ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů��ǁĂƌĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂŶĐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϬϬ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ĚĂŶĐĞƌ�Žƌ�ĐĂůůĞƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�
Žƌ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƋƵĂůŝĨǇ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘ 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ŝŶ�ĞīĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ� ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă� ůŽŶŐ�ƟŵĞ�
ĐŽŵŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐ�ŶŽǁ�ũƵƐƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ��ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂǁĂǇ͘��dŚŝƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƚƌǇŝŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͖�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŝĨ�ůŽĐĂů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�Žƌ�ŶŽƚ͘���tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĂǇ�͞dŚĂŶŬ�zŽƵ͟�ƚŽ�
ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͘��tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͘ 

tĞůů�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞƌƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘��KƵƌ�ĂŶŶƵĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�
ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�Ăƚ�ϭ͗ϬϬ�Ɖŵ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŝƐ� ŝŶǀŝƚĞĚ͘� � �tĞ�ǁŝůů� ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁŽƌŬ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�Ă�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�
�ŌĞƌ�WĂƌƚǇ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘���ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƉĂŐĞ�ϭϰ���ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Until next time…..Larry D 
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��s�Ed^�/E�d,��W>�/E^�Z�'/KE 
�����������������������������������������������������������������������������DĂƌŬ�Θ��ŝŶĂ�<ƌĞďƐďĂĐŚ͕�h^���WůĂŝŶƐ�ZĞŐŝŽŶ�sW 

tŝŶƚĞƌ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĐĂŵĞ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ͘�/ƚ�ŽŶůǇ�ƐƚĂǇĞĚĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ǇŝĞůĚĞĚ�
ƋƵŝĐŬůǇ� ƚŽ� ^ƉƌŝŶŐ͘� ^Ž�ŵƵĐŚ� ĨŽƌ�tŝŶƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŵǇ� ĨĂǀŽƌŝƚĞ� ƟŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� � /Ĩ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ�ŶĞǁ� ƚƌĞŶĚ�ŵĂǇďĞ�ǁĞ� ƐŚŽƵůĚ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ�
͞EŽƌƚŚ͟�ŽƵƚ�ĂŶĚ� ũƵƐƚ�ĐĂůů� ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞ�͞�ĂŬŽƚĂ͘͟�EŽǁ͕�ĂŶǇǁĂǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�
ďƵŵƉŝŶŐ�ϲϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘ 

�ŝŶĂ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚƵŶŬĞƌĞĚ�ĚŽǁŶ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƐŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐŚŽŵƉŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďŝƚ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŐĞƚƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ŐĞĂƌ͘���ůƚŚŽƵŐŚ͕�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ĨĞǁ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WůĂŝŶƐ�ZĞŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĮŶĞ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͘��Ƶƚ�/�ƚŚŝŶŬ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨŽůŬƐ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�Ă�ďŝƚ�
ůŝŬĞ�Ă�ŚĞƌĚ�ŽĨ�ĐĂƩůĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĞŶŶĞĚ�ƵƉ�Ăůů�tŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ŐƌĞĞŶƐ�ƵƉ͘ 

^ƉƌŝŶŐ� ŝƐ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŽ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ŶĞǁ� ůŝĨĞ�ďĞŝŶŐ�ďƌŽƵŐŚƚ� ĨŽƌƚŚ� ŝŶƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ĐƌĞĂƟŽŶ� ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů� ĨŽƌ�ŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘�^ĞĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ĐƌŽƉ�ĐŽŵŝŶŐŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ŐƌĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͕�Žƌ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�Ă�
ŶĞǁďŽƌŶ� ĐĂůĨ�ǁŽďďůĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŽ�ĮŶĚ� ŝƚ͛Ɛ� ĮƌƐƚ�ŵĞĂů� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƉƵƚƐ� Ă� ƐŵŝůĞ�ŽŶ�ŵǇ� ĨĂĐĞ�ĂŶĚ� ůŝŐŚƚĞŶƐ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘� /ƚ� ŐŝǀĞƐ� Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ� 
ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌĞĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͙ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ͘ 

�Ɛ�/�Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂŬŽƚĂ͘��/�ƉƌĂǇ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ŐĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�ŶŽƌŵĂů͘ 

tĞ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�Ăůů�ƐƚĂǇ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘�,ŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�DŝƐƐŝƐƐŝƉƉŝ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘ 

dĂŬĞ�ŐŽŽĚ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

'ŽĚ�ďůĞƐƐ͕ 

�Ɛ�ĞǀĞƌ͕�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐĞƌƐ 

DĂƌŬ�Θ��ŝŶĂ 

 

dŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƟƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�ZĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŶĂƟŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƌĞŐŝŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�

ŵŽǀŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ͘�h^���ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�tĞďŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�,ŽŐĂŶ�ǁĂƐ�

ƐŽůĚ�ŽƵƚ͘ �>ǇŶŶ�ĂŶĚ�/�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƐ�

ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�DŝŬĞ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�:ĂĐŬƐŽŶ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďŽŽŬĞĚ͘ �tĞ�

ŚĂǀĞ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ǀĂŶƐǀŝůůĞ�ĂŶĚ�DŝůǁĂƵŬĞĞ͘ � 

tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ĐĂůůĞƌͬĐƵĞƌ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h^����ĞŶƚĞŶŶŝĂů�ĂǁĂƌĚ͘�,Ğ�ƚƵƌŶĞĚ�ϭϬϬ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘ 

��ĸůŝĂƚĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚĞ�ĚĂŶĐĞƐ͘�tĞ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵƉůĞ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�

ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽƵƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^���ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�:ĂĐŬƐŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�

ǁŚŽ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�h^���ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ��ŽŽŵ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�

ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ͘� 

>ǇŶĚĂ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�h^���ŽŶ�ƚŚĞ��Zd^�ďŽĂƌĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ��Zd^͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘ 

�Ě�Θ�>ǇŶĚĂ 

 

��s�Ed^�/E�d,����EdZ�>�Z�'/KE 
������������������������������������������������������������������������������Ě�Θ�>ǇŶĚĂ�tŝůůŝƐ͕�h^����ĞŶƚƌĂů�ZĞŐŝŽŶ�sW 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϲ 

 

�s�Ed^�/E�d,��t�^d�ZE�Z�'/KE 
     ������������������>WĂƵů�ĂŶĚ�^ĂůůǇ�^ĐŚŵŝĚƚ͕��h^���tĞƐƚĞƌŶ��ZĞŐŝŽŶ�sW� 

�Ɛ�ǁĞ�ŵŽǀĞ� ŝŶƚŽ�ƐƉƌŝŶŐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ� ůŝƩůĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƐƟůů�
ŚĂǀĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵĂů�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ŶŽǁ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ��ŽŽŵ�͞ĐůĂƐƐ͟�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƌĞĨƌĞƐŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌĂĸůŝĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽŶƚŚůǇ�Ğ-ŵĂŝůƐ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�͞�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ��ĂŶĐĞ�&ůŽŽƌ͟�ǁĞďŝŶĂƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�ĂĸůŝĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŵŝĚ-DĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘� � dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă� ĐŽƵƉůĞ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ĨŽƌ� ůĂƚĞ-DĂǇ�ĂŶĚ�
:ƵŶĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ�–�ǁĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ĐƌŽƐƐĞĚ͊ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ƐĞĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ� ƌĞŐŝŽŶ� ĚĂŶĐĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ůĞĂĚĞƌƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
h^���ǁĞďŝŶĂƌƐ͘� ��ĂĐŚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů-ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘� � /Ŷ� ĨĂĐƚ͕�h^���ŚĂĚ�Ă� ĨƵůů�ŚŽƵƐĞ�–�ϭϬϬ� ůŽŐ-ŝŶƐ�–� ĨŽƌ� ƚŚĞ� 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁĞďŝŶĂƌ� ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�DŝŬĞ�,ŽŐĂŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ͘� �tĞ� ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƵƉĐŽŵŝŶŐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ĂƐ�ǁĞ� ĐŽŶƚƵĞ� ƚŽ� ƐŚĂƌĞ� ŚŽǁ�h^��� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ĚĂŶĐĞƌƐ� ĂŶĚ� ĚĂŶĐŝŶŐ� ͞ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ�
ĚĂŶĐĞ�ŇŽŽƌ͘͟ 
 
�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďŽƚŚ�ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘��tŚŝůĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƌĞͲ
ƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ŽŶ� ƐŽĐŝĂů� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚƌĂǀĞů�ǁŝůů� ůŝŬĞůǇ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ� ƟŵĞ͕�ǁĞ� ĂƌĞ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ� ĂŶĚ�
ďĞƩĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�ŶĂƐƚǇ�ǀŝƌƵƐ͘��tĞ�ƚƌƵůǇ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽůĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�ĂƐ�ůŽĐĂů�ĚĂŶĐĞƐ͕�ƌĞͲ
ŐŝŽŶĂů�ĨĞƐƟǀĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�;ŐŝǀĞŶ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͿ͘ 
 
>ŝǀĞ�>ŝǀĞůǇ͕�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ͊�� 
ͮ>WĂƵů�Θ�^ĂůůǇ�^ĐŚŵŝĚƚ 
 
 

 

 

�Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ŚŽƉĞ͕�ǁĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�͕�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ĮŶĂůůǇ�ǁŝŶĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ͘�tŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵƵƚĂŶƚ�ƐƚƌĂŝŶƐ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�
ŵĂǇ�ŐŽ�Ă�ďŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĂŶ�ĞŶĚ�ŝŶ�ƐŝƚĞ͘���Ɛ�Ă�ƐƵƌǀŝǀŽƌ�/ �ĐĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ũŽŬĞ�ĂďŽƵƚ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�DŝƐƐŝƐƐŝƉƉŝ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚǁŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ŽĨ��ŶŐĂŐŝŶŐ�zŽƵƚŚ͘ 
�Ɛ�h^���ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�zŽƵƚŚ�,Ăůů�ƐƚĂī�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝǌǌĂ�ƉĂƌƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ͘ �dŚĞŶ�ŝŶ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆĐŝƚĞ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 
 
^Ž�ĂƐ�/͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌ͕�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂůƐ�ŝŶ�:ĂĐŬƐŽŶ�ƚĂŬĞ�
Žī͕�/�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊͊ 
 
�ĂŶ�ZĞĞĚǇ 

�KDD�Ed^�&ZKD�KhZ�zKhd,���s/^KZ��� 
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ĂŶ�ZĞĞĚǇ 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϳ 

 

 
*UHHWLQJ�(YHU\RQH� 

6SULQJ�LV�KHUH�DQG�WKHUH�ZLOO�EH�D�1DWLRQDO�6TXDUH�'DQFH�&RQYHQWLRQ�WKLV�\HDU�LQ�-DFNVRQ��06���-RLQ�PH�DW�WKH�
��WK�16'&�LQ�-DFNVRQ��06���,I�\RX�KDYH�QRW�DOUHDG\�UHJLVWHUHG��WKHUH¶V�VWLOO�WLPH�WR�UHJLVWHU��� 

,�ZLOO� EH� SUHVHQWLQJ� WZR� ����ZRUNVKRSV� DV� SDUW� RI� WKH� /HDGHUVKLS�&HUWLILFDWLRQ� 3URJUDP� DW� WKH� FRQYHQWLRQ���
7KH\� ZLOO� EH� RQ� 7KXUVGD\�� -XQH� ��� DW� ����DP� DQG� )ULGD\�� -XQH� ��� DW� �����DP�� � :H� ZLOO� EH� GLVFXVVLQJ� 
LQVXUDQFH� DQG� DQVZHULQJ� TXHVWLRQV� \RX� KDYH� DERXW� WKH� LQVXUDQFH� SURJUDP�� � 7KHVH� DUH� QRW� RQO\� IRU� WKH� 
,QVXUDQFH�FRRUGLQDWRUV�EXW�DQ\�GDQFHUV�DQG�GDQFH�OHDGHUV�WKDW�DUH�DWWHQGLQJ�WKH�FRQYHQWLRQ� 

,�DP�JHWWLQJ�UHSRUWV�WKDW�WKHUH�DUH�VRPH�FOXEV�ZKR�DUH�SODQQLQJ�WR�EHJLQ�GDQFLQJ�DJDLQ�LQ�0D\���7KDW�LV�JUHDW���
%H�VXUH�\RX�KDYH�UHJLVWHUHG�\RXU�FOXE�DQG�KDYH�UHFHLYHG�\RXU�LQVXUDQFH�FHUWLILFDWHV�EHIRUH�\RXU�FOXE�EHJLQV�
GDQFLQJ�DJDLQ� 

$V�DOZD\V��\RX�FDQ�FDOO�RU�HPDLO�PH�ZLWK�TXHVWLRQV�\RX�PD\�KDYH� 

 

6LQFHUHO\� 

(OL]DEHWK�6DQGHUV 

86'$�1DWLRQDO�,QVXUDQFH�&RRUGLQDWRU 

3�2�%R[������6WHSKHQV��*$������� 

VTGDQLQV#JPDLO�FRP�RU�XVGD�LQVXUDQFH#XVGD�RUJ 

���-���-���� 

3LFWXUH�6KRZ�&RPLQJ�8S� 
 

/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕ ĂŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŵĞ͕�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƐŚŽǁ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�h^����ǆĞĐƵƟǀĞ�
�ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂĐŬƐŽŶ�E^���ƚŚŝƐ�:ƵŶĞ͘ �DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŽĂƌĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ŵĂŶǇ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕�
ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂŵĞƐ͕�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƟƚůĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ͘ �h^���ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ǁĂůů͕�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͘ �dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽǀĞƌ�ϱϬϬ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͘ �WƌŝŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ͘ 
 
 
������� 
 
 
� 
 
 
 
KĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƌĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�h^���E�t^��ĚŝƚŽƌ͕�>ĂƌƌǇ��ƵŶŬĞů͘ �KŶ�ƉĂŐĞ�ϰ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�E�t^��ǇŽƵ͛ůů�ƐĞĞ�ŚŽǁ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͊ �DĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚ͖�ŚĞ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�h^��͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƟŵĞ�ƐŝŵƉůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�zKh͊ �^ĂǇ�͞,ŝ͊͟�
ƚŽ�>ĂƌƌǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�h^����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�:ĂĐŬƐŽŶ�ƚŚŝƐ�:ƵŶĞ͘ ��ŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�h^��͛Ɛ�ϰϬƚŚ �ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͊ 
:ƵĚǇ�dĂǇůŽƌ͖�h^����ƌĐŚŝǀĞƐ 
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&��dhZ���Zd/�>� 

FRED MARTIN 

KŶ�DŽŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϱ͕�ϮϬϮϭ͕��ĞŶƚƌĂů�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��Ě�ĂŶĚ�>ǇŶĚĂ�tŝůůŝƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ZŽŐĞƌ�ZŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ǁŝĨĞ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƚŽ�^ƚƵĂƌƚ͕�s��ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽƵƌ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů��ǁĂƌĚ�ƚŽ�&ƌĞĚ�DĂƌƟŶ͕�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĐĂůůĞƌ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ͘��
&ƌĞĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůůĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ͘���ZŽŐĞƌ�ǁĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ŽĨ�Ă�ĐůƵď�&ƌĞĚ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ DŽƵŶƚ��ŝƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�&ƌĞĚ͘� 

Dƌ͘�DĂƌƟŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĂŶĐŝŶŐ͕�ĐĂůůŝŶŐ�ƐƋƵĂƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂ�ĂŶĚ�ĐƵĞŝŶŐ�ƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƋƵŝƚ�
ĐĂůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘� �,Ğ�ŶŽǁ�ůŝǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ� ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ĐĂƌĞ͘��
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ǀŝƌƵƐ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůů�ĨĂŵŝůǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͘��
&ƌĞĚ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ��ĂƌůĞŶĞ�ŐŽƚ�Śŝŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁŚĞĞů�ĐŚĂŝƌ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�
ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�Śŝŵ͘�^ŚĞ�ŚĂĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŵĞŵŽƌĂďŝůŝĂ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ����ĐĂƌĞĞƌ͘�^ŚĞ�
ƐĂŝĚ� ƐŚĞ� ƐĂǀĞĚ�ŶĂƉŬŝŶƐ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĚƌĂǁŶ� ĐĂůůƐ� ŽŶ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ� Ăƚ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͘�tŚŝůĞ� ƐŚĞ�ŶĞǀĞƌ� ůĞĂƌŶĞĚ� ƚŽ�
ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐĞ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ŶĂŵĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞƐ͘ 

&ƌĞĚ� ŚĂĚ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ϰϬ� ŶĂƟŽŶĂů� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŚĂĚ� ĐĂůůĞĚ� ŝŶ� 'ĞƌŵĂŶǇ� ĂŶĚ� �ƵƐƚƌŝĂ͘�  ,Ğ� ŬĞĞƉ� 
ƚĞůůŝŶŐ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ĐůƵď͕�ƚŚĞ�&ĂŝƌǇ�^ƚŽŶĞ�^ƋƵĂƌĞƐ͘�,ŝƐ�͞ƌĞĂů�ǲũŽď�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
�ƵWŽŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ϰ�ƚŽ�ϴ�ƐŚŝŌ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ĐŽǁŽƌŬĞƌ�ΨϰϬ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ƐŚŝŌƐ�ƐŽ�ŚĞ�
ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ĐĂůů�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƉĂŝĚ�ΨϮϬ͘ϬϬ͘�� 

/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�ZŽŐĞƌ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶŐ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǁĂůů�ŽĨ�ĂǁĂƌĚƐ͕�ďƵƚ�
ĮƌƐƚ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƌŽŽŵ�ƐŽ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚƵĚǇ�ŝƚ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�&ƌĞĚ�DĂƌƟŶ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘��/ƚ� ŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ�&ƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�tĞƐƚĞƌŶ�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ƚŽĚĂǇ͘�� 
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��VW�1DWLRQDO�6TXDUH�'DQFH�&RQYHQWLRQ��3UH-&RQYHQWLRQ�LV�ILUVW�
WR�EH�YLUWXDO 

 
1(:6—)RU�LPPHGLDWH�5HOHDVH 
 

��������������������������������������������������������������������������&RQWDFW�,QIRUPDWLRQ�%LOO�*DUULVRQ�3DXOD�(JHQROI 

������������������������������������������������������������������������������������������������������� 

������������������������������������������������������������������������������%JDUULVRQ��#FRPFDVW�QHW 

�����������������������������������������������������������������������������3DXODHJHQROI��#DWW�QHW 

 
7KH�&29,'-���SDQGHPLF�KDV�IRUFHG�HYHQWV�WR�EH�FDQFHOOHG�DQG�XSHQGHG�OLYHV��EXW�LW�KDV�DOVR�EURXJKW�

LQQRYDWLRQ��7KH���VW�1DWLRQDO�6TXDUH�'DQFH�&RQYHQWLRQ¶V��3UH-&RQYHQWLRQ�LV�RQH�H[DPSOH��7KH�HYHQW�

ZDV�RULJLQDOO\�VFKHGXOHG�DW�(YDQVYLOOH¶V�'RXEOHWUHH�+RWHO��EXW�WKH�1DWLRQDO�([HFXWLYH�&RPPLWWHH��1(&��

JUDQWHG�SHUPLVVLRQ�WR�16'&�RUJDQL]HUV�WR�KROG�WKH�3UH-&RQYHQWLRQ�YLUWXDOO\��DIWHU�WKH\�GHWHUPLQHG�

&29,'�FDVHORDGV�ZHUH�VWLOO�WRR�KLJK�WR�KROG�ODUJH�JDWKHULQJV�LQ�SHUVRQ��%HFDXVH�QHFHVVDU\�SODQQLQJ�VWLOO�

QHHGHG�WR�KDSSHQ��RUJDQL]HUV�GHFLGHG�WR�XVH�=RRP�DQG�PDNH�WKH�HYHQW�WKH�ILUVW�YLUWXDO�3UH-&RQYHQWLRQ� 

7KH�HYHQW�ZLOO�UXQ�IRXU�GD\V�EHJLQQLQJ�0DUFK�����7KH�1(&�ZLOO�KDYH�PHHWLQJV�DQG�KHDU�UHSRUWV�

IURP� WKH���WK����VW����QG�� DQG���UG� FRQYHQWLRQV��2Q�6DWXUGD\��0DUFK����� WKHUH�ZLOO�EH�EUHDNRXW�

VHVVLRQV� EHJLQQLQJ� DW� ��� D�P�� WKDW�ZLOO� VWUHWFK� XQWLO� ����� S�P�� DQG� UHFRQYHQH�ZLWK� D�ZUDS-XS� 

VHVVLRQ�DW���S�P��7KHUH�ZLOO�EH�HLJKW�YLUWXDO�³URRPV´�WKDW�ZLOO�EH�UHQDPHG�DIWHU�HDFK�URXQG�RI�

PHHWLQJV�� 

7KHUH�ZLOO�DOVR�EH�D�YLUWXDO�GDQFH�RQ�0DUFK����EHJLQQLQJ�DW���S�P��ZLWK�FDOOHUV�-DPHV�&KD�DQG�

-DQHW�/HZLV��9LUWXDO�VTXDUH�GDQFHV�XVXDOO\�KDYH�WZR�FRXSOHV�DW�D�WLPH�GDQFLQJ��7KHUH�ZLOO�DOVR�

EH�DW�OHDVW�RQH�JDPH�� 

:KLOH� WKH�3UH-&RQYHQWLRQ� LV� WKH� ILUVW� WR� EH� YLUWXDO�� SODQV� DUH� VWLOO� XQGHUZD\� WR� KDYH� WKH� ����� 

1DWLRQDO�6TXDUH�'DQFH�&RQYHQWLRQ���IXOO\�LQ-SHUVRQ��.HHS�-XQH���-���RQ�\RXU�FDOHQGDUV�DQG�

³-RLQ�8V�'RZQ�%\�7KH�5LYHU´�IRU�D�PHPRUDEOH�FRQYHQWLRQ��5HJLVWHU�IRU� WKH�YLUWXDO�GDQFH�DQG�

WKH������FRQYHQWLRQ�DW���QVGF�RUJ� 
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ϳϬƚŚ�E^���/^�^d/>>�KE͊ 

WůĂŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ǁŝƚŚ�^ŽƵů 
 

:ĂŶƵĂƌǇ�ϰ͕�ϮϬϮϭ—��ŚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŐŽƩĞŶ�ŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

�:ĂĐŬƐŽŶ͕�D^�ĐĂŶ�ĐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶĚĞƌůƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂƐ�

ƚŚĞ�ŚŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶΠ͘   

dŚĞ�ĨƵŶ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌĞ-ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŽƵƌ�:ƵŶĞ�ϮϬ-Ϯϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ͕��ůǀŝƐ�WƌĞƐůĞǇ͘�dŚĞ�ƚŽƵƌ�ǁŝůů�

ǀŝƐŝƚ�ŚŝƐ�ďŝƌƚŚƉůĂĐĞ�ŝŶ�dƵƉĞůŽ͕�D^�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�DĞŵƉŚŝƐ͕�dE�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŶĞĂƌ�ŚŝƐ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�

'ƌĂĐĞůĂŶĚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ��ĞĂůĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ-ŬŶŽǁŶ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘  

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽƵƌƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĞĂƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐĞ�ŇŽŽƌ͘��ŽŶƟŶͲ

ƵĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ƚŚĞŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ��ůƵĞƐ�dŽƵƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ƌĂŵŵǇ�DƵƐĞƵŵ͕�ƚŚĞ��ĞůƚĂ��ůƵĞƐ�DƵƐĞƵŵ͕�ĂŶĚ�

ƚŚĞ��ƌŽƐƐƌŽĂĚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�Ă�ďůƵĞƐ�ůĞŐĞŶĚ�ƐŽůĚ�ŚŝƐ�ƐŽƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů͕�Žƌ�ƚŚĞ�^ŝŶŐ�ƚŚĞ��ůƵĞƐ�dŽƵƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŚĞ����<ŝŶŐ�

DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ��ůƵď��ďŽŶǇ͘�WĂǇ�ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�dŽƵƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�

DƵƐĞƵŵ�ŶĞĂƌ�,ĂƫĞƐďƵƌŐ͘  

:ĂĐŬƐŽŶ�ŚĂƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘�sŝƐŝƚ�DĞƌƌĞŚŽƉĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ��ŶƚĞďĞůůƵŵ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�DĞƌŝĚŝĂŶ͕�

D^͕�ŽŶ�ƚŚĞ�DĞƌŝĚŝĂŶ�dŽƵƌ͕�Žƌ�^ƚĂŶƚŽŶ�,Ăůů͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƉƵůĞŶƚ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�EĂƚĐŚĞǌ�dŽƵƌ͘�/Ĩ�

ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�sŝĐŬƐďƵƌŐ͕�D^�Ă�ŵĂũŽƌ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŝǀŝů�tĂƌ�Ăƚ�sŝĐŬƐďƵƌŐ͘ 

�ŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ͕�ƐƚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͊�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ƉůĞŶƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ǁŝƚŚ�^ŽƵů͊�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ

ŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ�ϳϬŶƐĚĐ͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�͞ƚŽƵƌƐ͘͟ 

 

&K>>Kt�h^͗��ǁǁǁ͘ϳϬE^��͘ĐŽŵ 

�������������������������͘ĐŽŵͬϳϬŶƐĚĐĐĞďŽŽŬ 

 
1(:6 

5(/($6( 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϮϬ 

 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯϭ 

 

 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϮϮ 

 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯϯ 

 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯϰ 

 

�Zd^�dƌĂǀĞů�dŚĞ�
�ĂŶĐĞƌ͛Ɛ�KŶůŝŶĞ�dƌĂǀĞů�

tĞď�^ŝƚĞ 
dƵƌŶ�ǇŽƵƌ�sĂĐĂƟŽŶƐ�Θ��ĂŶĐĞ 

dƌĂǀĞů�ŝŶƚŽ��ŽŶĂƟŽŶƐ 
%RRN�\RXU�SHUVRQDO�DQG�EXVLQHVV�DQG���

GDQFH�WUDYHO�RQ�RXU�QHZ� 
WUDYHO�ZHEVLWH�� 

ZZZ�DUWV-GDQFHWUDYHO�FRP�� 
 

(YHU\�WLPH�\RX�GR��$OOLDQFH�RI�5RXQGV�
7UDGLWLRQDO�DQG�6TXDUH�'DQFH��$576��
ZLOO�UHFHLYH�D�SRUWLRQ�RI�WKH�WUDYHO�FRP�

PLVVLRQV� 

<RX�JHW�WKH�VDPH�ORZ�UDWHV�RIIHUHG�E\�
RWKHU�WUDYHO�ZHEVLWHV�ZKLOH�KHOSLQJ�WR�
UDLVH�IXQGV�IRU�$576� 
 
,W
V�VLPSOH� 

%RRN�\RXU�WUDYHO�WR�WKH� 
��WK�16'&�LQ�-DFNVRQ��06 
DQG�VXSSRUW�GDQFLQJ�DW 

WKH�VDPH�WLPH� 
�ŽŽŬ�'ŽůĨ�dĞĞ�dŝŵĞƐ͕��'Ğƚ��ǀĞŶƚ�dŝĐŬĞƚƐ͕�^ĞŶĚ�
ŇŽǁĞƌƐ͕�^ŝƚĞ�^ĞĞŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ 

����>ŽŐŽŶ�ƚŽ  �����ǁǁǁ͘ĂƌƚƐ-ĚĂŶĐĞƚƌĂǀĞů͘ĐŽŵ 
ϳϬƚŚ�EĂƟŽŶĂů�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶΠ 

:ƵŶĞ�Ϯϯ-Ϯϲ͕�ϮϬϮϬ��-��:ĂĐŬƐŽŶ͕�D^ 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯϱ 

 

��VW &DOLIRUQLD�6WDWH�6TXDUH����������������� 
�����'DQFH�&RQYHQWLRQ     
6DQ�%HUQDUGLQR�&RXQW\�)DLUJURXQGV�� 
�����������9LFWRUYLOOH��&$ 
0DUYLQ�)LVKPDQ��*HQHUDO�&KDLUPDQ 
&$6WDWH����#JPDLO�FRP? 
KWWS���ZZZ�&$6WDWH�����RUJ 

���-���-���� 
 

��WK�1DWLRQDO�6TXDUH�'DQFH�&RQYHQWLRQ 
�����0F,QJYDOH�5G� 
+HUQDQGR��06������ 

5HJLVWHU����ƌĞŐĐŚĂŝƌΛϳϬŶƐĚĐ͘ĐŽŵ� 
�������-���� 
KWWS�����QVGF�FRP 

 
��WK�7HQQHVVHH�6TXDUH�	�5RXQG� 
���������'DQFH�&RQYHQWLRQ 
:��O���0LOOV�&RQIHUHQFH�&HQWHU 
����+LVWRULF�1DWXUH�7UDLO 
*DWOLQEXUJ��71������� 
ZZZ�WQVTXDUHGDQFH�RUJ�FRQYHQWLRQ 
 
0LVVRXUL�6WDWH�&RQYHQWLRQ 
&RZHQ�&LYLF�&HQWHU 
����(��(OP�6W� 
/HEDQRQ��02������ 
%LOOLH�-HDQ�%XWOHU 
�������-���� 

 

�KEs�Ed/KE�^�,��h>� 
6HQG�WKH�86'$�1(:6�(GLWRU�\RXU�6WDWH�$VVRFLDWLRQ�)HGHUDWLRQ 

&RQYHQWLRQ�GDWHV�DQG�WKH\�ZLOO�EH�OLVWHG�KHUH�DW�QR�FKDUJH� 

���� 

$SULO����–�� 

 

 

 

 

 

 

-XQ���-�� 

 

 

 
 

$XJ��-� 

 

 

 

 

2FW��-�� 

 

 

 

���� 

&hdhZ��E�d/KE�>��KEs�Ed/KE^ 
ϮϬϮϭ—:ƵŶĞ�Ϯϯ-Ϯϲ�:ĂĐŬƐŽŶ͕�D^ 
ϮϬϮϮ—:ƵŶĞ�ϮϮ-Ϯϱ��ǀĂŶƐǀŝůůĞ͕�/E 
ϮϬϮϯ—:hE��Ϯϭ-Ϯϰ͕�DŽďŝůĞ͕��> 

ϮϬϮϰ-:ƵŶĞ�Ϯϴ-Ϯϵ—DŝůǁĂƵŬĞĞ͕�t/ 
 

�> 

�$SU��-�� 

 
���QG &DOLIRUQLD�6WDWH�6TXDUH� 
�������������'DQFH��&RQYHQWLRQ 

<XED-6XWWHU�)DLUJURXQGV� 
<XED�&LW\��&$ 
.DWLH�3HDUFH�	�%RQQLH�$EUDPVRQ��&R-*HQHUDO�
&KDLUPHQ 
EMDEUDPVRQ#JPDLO�FRP 
KWWS���ZZZ�&$6WDWH�����RUJ 
 
� 

 

 d,/^�^W����Z�^�Zs���&KZ�zKh 
^ĞŶĚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�^ƚĂƚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

&ĞĚĞƌĂƟŽŶ���ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ 
�ǁĞ�ǁŝůů�ůŝƐƚ�ƚŚĞŵ�ŚĞƌĞ—ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ 



h^���E�t^�sŽůƵŵĞ�yyy///��/ƐƐƵĞ�Ϯ�����Ɖƌ-:ƵŶ͕�ϮϬϮϭ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯϲ 

 

   ������ ϭ�ǇĞĂƌ—Ψϲ͘ϬϬ  ������������Ϯ�zĞĂƌƐ—ΨϭϮ͘ϬϬ ������ ��������������ϯ�zĞĂƌƐ—Ψϭϴ͘ϬϬ 

86'$�1(:6 

dŚĞ�h^���E�t^�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ��ĂŶĐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘���ĂĐŚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�h^���
E�t^͕�ǁŚŝĐŚ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ϯϮ-ϯϲ�ƉĂŐĞƐ͕�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�&Z���ƚŽ�Ăůů�ŬŶŽǁŶ�ĚĂŶĐĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĞĚŝƚŽƌƐ͖�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ͕�ŶĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ� 
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͖�ĂŶĚ�h^����ĸůŝĂƚĞƐ͕�KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

h^���E�t^�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ�Ă�ǇĞĂƌůǇ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�Ψϲ͘ϬϬ͘��dŚĞ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƌĂƚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� 
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĂů�ĐŽƐƚƐ͘��dŽ�ŬĞĞƉ�ĂďƌĞĂƐƚ�ŽĨ�ƐƋƵĂƌĞ�ĚĂŶĐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�h^���E�t^͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽƟĐĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ŶĞǁ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƉůĞĂƐĞ�FOLFN�KHUH�;Žƌ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ��-�—
ǁǁǁ͘^ƵďƐĐƌŝďĞ͘h^��͘ŽƌŐͿ��ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ��ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘���Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ĞĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�
Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

&Žƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�h^���E�t^͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ŵĂĚĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�h^���
ƚŽ�ƚŚĞ�h^���E�t^��ĚŝƚŽƌ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Ă�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŐŝŌ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�͞ŐŝŌ�ĨƌŽŵ͟�ĨŽƌŵ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
͞ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƌ͟�ĨŽƌŵ͘��tĞ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�Ă�ĐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĂƐ�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘ 

h^���E�t^�^h�^�Z/Wd/KE 

   ^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�dǇƉĞ�—������������EĞǁ��������������������ZĞŶĞǁĂů������� 'ŝŌ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƌ͗ 
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86'$�$'9(57,6,1*��32/,&< 

86'$�1(:6�DFFHSWV�DGV�DQG�IO\HUV�LQ�FDPHUD-UHDG\�IRUP�RQO\�DQG�RI�WKH�SURSHU�VL]H���3URSHU�VL]H�LV����ò�;����IRU�D�
IXOO�VL]H�SDJH�RU���ò[���IRU�D�KDOI�SDJH�����$GV�VKRXOG�EH�VXEPLWWHG�LQ�GLJLWDO�IRUP�LQ��MSHJ��SQJ��RU��SGI�IRUPDWV�� 

0DNH�FKHFN�SD\DEOH�WR�8QLWHG�6TXDUH�'DQFHUV�RI�$PHULFD�DQG�PDLO�WR�WKH�HGLWRU���1DPH�DQG�DGGUHVV�FDQ�EH�IRXQG�RQ�
WKH�EDFN�FRYHU�RI�HDFK�LVVXH���&KHFNV�PXVW�EH�UHFHLYHG�ZLWKLQ���GD\V�RI�UHFHLYLQJ�WKH�GLJLWDO�DG�ILOH����8QSDLG�DGV�ZLOO�
QRW�EH�SULQWHG� 

'HDGOLQH�'DWHV�DUH�RQH�PRQWK�EHIRUH�WKH�LVVXH�GDWH�ZLWK�LVVXHV�SXEOLVKHG�TXDU WHU O\��� 

86'$�1(:6�KDV�WZR�HGLWLRQV��D�SULQWHG�HGLWLRQ�DQG�DQ�RQ-OLQH�HGLWLRQ���7KH�SULQWHG�HGLWLRQ�LV�D�EODFN�DQG�ZKLWH�FRS\�
H[FHSW�IRU�WKH�FRYHU�DQG�WKH�IRXU�FHQWHU�SDJHV���7KH�IRXU�FHQWHU�SDJHV�DUH�DYDLODEOH�IRU�SXUFKDVH�IRU�\RXU�IO\HUV�DQG�DGV�
DQG�DUH�VROG�RQ�D�ILUVW-FRPH�EDVLV���7KH�RQ-OLQH�HGLWLRQ�LV�D�IXOO�FRORU�FRS\���:KHQ�VXEPLWWLQJ�FRSLHV�IRU�EODFN�DQG�
ZKLWH�DGYHUWLVLQJ�LQ�WKH�SULQWHG�HGLWLRQ�\RX�FDQ�VHQG�D�FRORU�FRS\�IRU�XVH���,W�ZLOO�EH�SULQWHG�LQ�EODFN�DQG�ZKLWH��EXW�WKH�
RQ-OLQH�FRS\�ZLOO�EH�LQ�FRORU� 

�� 

 

 

͘ 

������������������������������������������$'9(57,6,1*�5$7(6 
  ����������K>KZ� ��������������>��<�Θ�t,/d� 
Ъ�WĂŐĞ��������������������������������ΨϮϱ͘ϬϬ  ��������ΨϮϬ͘ϬϬ 
&Ƶůů�WĂŐĞ��-�ϭ�ƐŝĚĞ�������������Ψϰϱ͘ϬϬ  ��������Ψϯϱ͘ϬϬ 
&Ƶůů�WĂŐĞ—Ϯ�ƐŝĚĞƐ�����������ΨϲϬ͘ϬϬ  ��������ΨϱϬ͘ϬϬ 

3XEOLFDWLRQ�����������'HDGOLQH 

:ĂŶ-DĂƌ�  ���������ĞĐ�Ϭϭ 

�Ɖƌ-:ƵŶ ������������������������DĂƌ�Ϭϭ 

:Ƶů—^ĞƉ ������������������������:ƵŶ�Ϭϭ 

KĐƚ—�ĞĐ ��������^ĞƉ�Ϭϭ������������������������� 
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tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�h^���E�t^͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ�ƵƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�

ŐŽ�ĂǁĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ� 
ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƉǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͘ 

�� ��������������������������� 
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�Ă�ŵŽǀĞ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�� 

�86'$�1(:6�38%/,&$7,21�32/,&< 

86'$�1(:6�LV�WKH�RIILFLDO�QHZVOHWWHU�RI�WKH�8QLWHG�6TXDUH�'DQFHUV�RI�$PHULFD��WKH�ODUJHVW�VTXDUH�GDQFH�RUJDQL]DWLRQ�
LQ�WKH�ZRUOG�� �2XU�JRDO�LV�WR�FRYHU�DOO�DVSHFW�RI�WKH�VTXDUH�GDQFH�DFWLYLW\�� �86'$�1(:6�LV�QRW�FRS\ULJKWHG�DQG�ZH�
ZHOFRPH� WKH� UHSULQWLQJ� RI� DQ\� PDWHULDO� E\� 86'$� $IILOLDWHV� DQG� RWKHU� SXEOLFDWLRQV�� � $� FUHGLW� OLQH� LV� DSSUHFLDWHG�
ZKHQHYHU�DQ\�RI�RXU�PDWHULDO�LV�UHSULQWHG��� 

:H�DOVR�ZHOFRPH�DUWLFOHV�RI�LQWHUHVW�WR�WKH�VTXDUH�GDQFH�ZRUOG�LQ�JHQHUDO���:KHQ�VXEPLWWLQJ��DUWLFOHV�IRU�XVH�LQ�86'$�
1(:6�\RX�PXVW� LQFOXGH� \RXU� QDPH�� DGGUHVV�� SKRQH� QXPEHU� DQG� HPDLO� DGGUHVV� DQG� DOVR� LQGLFDWH� WKH� DXWKRU� RI� WKH�
DUWLFOH���7KH�HGLWRU�GRHV�UHVHUYHV�WKH�ULJKW�WR�UHMHFW��HGLW��RPLW��RU�UHZULWH�DOO�PDWHULDO�VXEPLWWHG� 

7KH�RSLQLRQV�H[SUHVVHG�ZLWKLQ�WKH�SXEOLFDWLRQ�GRHV�QRW�QHFHVVDULO\�UHIOHFW�WKDW�RI�86'$�RU�WKH�(GLWRULDO�VWDII� 
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