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sŽůƵŵĞ�ϲϭ—EŽ͘�ϯ������DĂƌĐŚ��ϮϬϭϲ 

/E�d,/^�^/'E�>͗ 

 
3DJH�� 

¨ 3(�&RUQHU—�:KDW�4XDOLILHV�IRU�&RQWLQXLQJ�
(GXFDWLRQ�+RXUV��3DUW��� 

 
3DJH�� 

¨ 7RXU�RI�7DPSD�(OHFWULF�%DWWHU\�6WRUDJH�
6\VWHP��0DUFK��������� 

 
3DJH�� 

¨ 6RODU�6HPLQDU 
 

3DJH�� 
¨ %DWWHU\�(QHUJ\�6WRUDJH�6\VWHP��%(66��

6HPLQDU 
 

3DJH�� 
¨ ,Q�5HPHPEUDQFH—-RKQ�:�/XFH 
¨ ,(((�:RPHQ�LQ�(QJLQHHULQJ��:,(��6SULQJ�

(YHQW��0DUFK��������� 
 

3DJH�� 
¨ �����/,*1(//�$:$5'�:,11(56 
 

3DJH�� 
¨ $GYHUWLVLQJ—'LJLWDO�9RLFH�6\VWHPV 
¨ $GYHUWLVLQJ—3RZHOO� 
 
 

3DJH�� 
¨ $GYHUWLVLQJ 
 

3DJH��� 
¨ &DOHQGDU 

7+(�681&2$67�6,*1$/ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

sŽůƵŵĞ�ϲϭ—EŽ͘�ϭ������:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�
^ĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/������
^ĞƌǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ϯ͕ϯϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŝŶ��ŚĂƌůŽƩĞ͕��ŝƚƌƵƐ͕��Ğ^ŽƚŽ͕�
,ĂƌĚĞĞ͕�,ĞƌŶĂŶĚŽ͕��������
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ͕�>ĞĞ͕�DĂŶĂƚĞĞ͕�
WĂƐĐŽ͕�WŝŶĞůůĂƐ͕�WŽůŬ͕�ĂŶĚ�
^ĂƌĂƐŽƚĂ��ŽƵŶƟĞƐ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�
^ĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/������
^ĞƌǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ϯ͕ϯϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŝŶ��ŚĂƌůŽƩĞ͕��ŝƚƌƵƐ͕��Ğ^ŽƚŽ͕�
,ĂƌĚĞĞ͕�,ĞƌŶĂŶĚŽ͕��������
,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ͕�>ĞĞ͕�DĂŶĂƚĞĞ͕�
WĂƐĐŽ͕�WŝŶĞůůĂƐ͕�WŽůŬ͕�ĂŶĚ�
^ĂƌĂƐŽƚĂ��ŽƵŶƟĞƐ 

sŽůƵŵĞ�ϲϲ—EŽ͘�ϯ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

7+(�681&2$67�6,*1$/ 

8SFRPLQJ�0HHWLQJV 

7XHVGD\��0DUFK��������������30�(;�
&20��0HHWLQJ 

DW�7(&2�3OD]D�5HJLVWHU�RQOLQH�DW�
KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-H[FRP�

t�s��&hE�d/KE��^�D/E�Z 
)ULGD\��)HEUXDU\��������ZDV�WKH�:$9(�)XQFWLRQ�
6HPLQDU�KHOG�DW�)5&&�LQ�7DPSD���5LFKDUG�.LUE\��
VSHDNHU��JDYH�WKH�DWWHQGHHV�D�JUHDW�XQGHUVWDQGLQJ�
RI�:DYH�)XQFWLRQ����$WWHQGHHV�JDLQHG�LQVLJKWV�DERXW�
SHUIRUPDQFH�IURP�UHFHQW�ILHOG�HYHQWV��OHDUQHG�KRZ�WR�
DQDO\]H�WUDYHO-ZDYH�HYHQWV�DQG�WKH�RSHUDWLRQ�RQ�
WLPH-GRPDLQ�SURWHFWLRQ��DQG�KRZ�WR�SHUIRUP�WUDYHOLQJ
-ZDYH-EDVHG�IDXOW�ORFDWLQJ�RIIOLQH�IRU�VLPSOH�DQG�
FRPSOH[�OLQH�FRQILJXUDWLRQV���0U��.LUE\�JDYH�D�
GHPRQVWUDWLRQ�RI�VRIWZDUH�WR�YLHZ�WUDYHOLQJ-ZDYHV�
DQG�FUHDWHG�%HZOH\�ODWWLFH�GLDJUDPV�� 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������Ϯ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

ϮϬϮϬ�/�����y��hd/s���KDD/dd���-�&>KZ/���t�^d��K�^d�^��d/KE 

�,�/Z͗���ůĂƵĚĞ�WŝƩƐ�-�ĐůĂƵĚĞ͘ƉŝƩƐΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 

s/����,�/Z͗��WĂƵů��ĞůƵƐƐŝ�-�ƉĂƵůͺďĞůƵƐƐŝΛƐĞůŝŶĐ͘ĐŽŵ 

^��Z�d�Zz͗��^ĞĂŶ��ĞŶŶǇ�-�ǀĞŶŶĞƌϮϬΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϳϮϳͿ�ϲϳϴ-Ϭϭϴϯ 

dZ��^hZ�Z͗�:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ�-�ũŚŽǁĂƌĚΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϴϲϯͿ�ϴϯϰ-ϲϱϴϱ� 

^/'E�>���/dKZ^͗���ŽŶŶĂ�,ŽǁĂƌĚ�-�ĂŵďĞƌĚŽŶϯϭϯϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�t�Z�^�Θ��z>�t^�͗��ZŝĐŚĂƌĚ��ĞĂƟĞ͕�W��-�ƌ͘ďĞĂƟĞΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 

D�D��Z^,/W͗�:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ�-�ũ͘ŚŽǁĂƌĚΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϴϲϯͿ�ϴϯϰ-ϲϱϴϱ� 

d���,�Z�/E-^�Zs/��͗�^ĞĂŶ��ĞŶŶǇ�-�ǀĞŶŶĞƌϮϬΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϳϮϳͿ�ϲϳϴ-Ϭϭϴϯ 

�ŽŵƉƵƚĞƌ�ͬ��ĞƌŽƐƉĂĐĞ�Θ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�^ǇƐƚĞŵƐ�;�KDWͬ��^^Ϳ�:ŽŝŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͗ 
:ŝŵ��ŶĚĞƌƐŽŶ—ũŝŵ͘ĂŶĚĞƌƐŽŶΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ���;ϴϭϯͿ�ϰϮϱ-Ϯϰϲϳ 

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ�Θ��ŝŽůŽŐǇ�;�D�^Ϳ��ŚĂƉƚĞƌ͗�^ǇůǀŝĂ�dŚŽŵĂƐ�-�ƐǇůǀŝĂΛƵƐĨ͘ĞĚƵ 

DŝĐƌŽǁĂǀĞ�dŚĞŽƌǇ�Θ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐͬ�ŶƚĞŶŶĂƐ�Θ�WƌŽƉĂŐĂƟŽŶͬ�ůĞĐƚƌŽŶ��ĞǀŝĐĞƐ 
;Dddͬ�Wͬ��Ϳ�:ŽŝŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͗��:ŝŶŐ�tĂŶŐ�-�ũŝŶŐǁΛƵƐĨ͘ĞĚƵ 

WŽǁĞƌ�Θ��ŶĞƌŐǇ�ͬ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�;W�^ͬ/�^Ϳ�:ŽŝŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͗ 
^ĞƌŐĞ��ĞĂƵǌŝůĞ�-�ƐĞƌŐĞ͘ďĞĂƵǌŝůĞΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϴϲϯͿ�ϴϯϰ-ϲϱϭϭ 

ZŽďŽƟĐƐ�Θ��ƵƚŽŵĂƟŽŶ�;Z�^Ϳ��ŚĂƉƚĞƌ͗�^ĞĂŶ��ĞŶŶǇ�-�ǀĞŶŶĞƌϮϬΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�������������������
;ϳϮϳͿ�ϲϳϴ-Ϭϭϴϯ 

^ŝŐŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ͬ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�;^Wͬ�KDDͿ�:ŽŝŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͗�WĂƵů��ĞůƵƐƐŝ�-�
ƉĂƵů͘ďĞůƵƐƐŝ͘ƵƐΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 

tKD�E�/E��E'/E��Z/E'��ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉ͗��ŝĂŶĂ��ƌŝƐƟǌĂďĂů�—
ΛĚŝĂŶĂĂƌŝƐƟǌĂďĂůϬϴΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

>/&��D�D��Z��ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉ͗��ZŝĐŚĂƌĚ��ĞĂƟĞ͕�W��-�ƌ͘ďĞĂƟĞΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ� 

zKhE'�WZK&�^^/KE�>^͗�d͘:͘�ZŽƐƐ�-�Ă͘ũ͘ƌŽƐƐΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϱϬϱͿ�ϲϮϬ-ϳϳϯϰ� 

W���͗�:ŝŵ��ŶĚĞƌƐŽŶ�-�ũŝŵ͘ĂŶĚĞƌƐŽŶΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϴϭϯͿ�ϰϮϱ-Ϯϰϲϳ 

�KE^h>d�Ed^�E�dtKZ<͗ �,ĞƌŵĂŶ��ŵĂǇĂ�-��ŚĂŵĂǇĂΛƚĂŵƉĂďĂǇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ� 

^dh��Ed��Z�E�,�D�EdKZ͗��:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ�-�ũŚŽǁĂƌĚΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϴϲϯͿ�ϴϯϰ-ϲϱϴϱ 

h^&�^dh��Ed��Z�E�,���s/^KZ^͗ 
�ƌ͘��ŚƵŶŐ�^ĞŽƉ�:ĞŽŶŐ�-�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ��Ž-�ĚǀŝƐŽƌ�- ũĞŽŶŐΛƵƐĨ͘ĞĚƵ� 
�ƌ͘��ŶĚƌĞǁ�,Žī�-�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ��Ž-�ĚǀŝƐŽƌ�-�ŚŽīΛƵƐĨ͘ĞĚƵ 
�ƌ͘�^ƌŝŶŝǀĂƐ�<ĂƚŬŽŽƌŝ—�^��ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌ–�ŬĂƚŬŽŽƌŝΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ 
�ƌ͘�:ŝŶŐ�tĂŶŐ—Ddd��ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌ—ũŝŶŐǁΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ 
^dh��Ed��Z�E�,�ͬ��,�Wd�Z^͗ 
h^&�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ͕��ŚĂŝƌ�-�dŚŽŵĂƐ��Ğ�ĂŶŝŽ�- WMGHFDQLR#PDLO�XVI�HGX� 
h^&��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŚĂƉƚĞƌ�-�sŝƐŚĂůŝŶŝ�>ĂŐƵĚƵǀĂ�ZĂŵŶĂƚŚ�- ǀŝƐŚĂůŝŶŝΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ� 
h^&�DŝĐƌŽǁĂǀĞ�dŚĞŽƌǇ�Θ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ��ŚĂƉƚĞƌ�-��ŶƌŝƋƵĞ�'ŽŶǌĂůĞǌ�-
 ĞŶƌŝƋƵĞŐŽŶǌĂΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ� 
h^&�WŽǁĞƌ�Θ��ŶĞƌŐǇ�ͬ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ��ŚĂƉƚĞƌ�-�:ŽĞ�'ŚŝƐƵ�- ũŐŚŝƐƵΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ� 

�KE&�Z�E��^͗�ZŝĐŚĂƌĚ��ĞĂƟĞ͕�W��-�ƌ͘ďĞĂƟĞΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ� 

t���W�'�͗�ŚƩƉ͗ͬͬƐŝƚĞƐ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐͬ 

t���D�^d�Z͗�d͘:͘�ZŽƐƐ�-�Ă͘ũ͘ƌŽƐƐΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�;ϱϬϱͿ�ϲϮϬ-ϳϳϯϰ� 

d,��^hE�K�^d�^/'E�>�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�^ĞĐƟŽŶ�;&t�^Ϳ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�/ŶĐ͘�;/���Ϳ͘��d,��^hE�K�^d�^/'Ͳ
E�>�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����ŽŶ�&ůŽƌŝĚĂ͛Ɛ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͘���ŶŶƵĂů�ƐƵďͲ
ƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/����ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĚƵĞƐ͘ 

dŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�Žƌ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŶŽ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�/���͕�ŝƚƐ�ŽĸĐĞƌƐ͕�Žƌ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝƐ�
ŵĂĚĞ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ͘ 

�ůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�d,��^hE�K�^d�^/'E�>�ŝƐ�ĚƵĞ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĨŽƌŵ�ďǇ�ϭƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ϭƐƚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŵŽŶƚŚ͘ 

�ĚĚƌĞƐƐ�Ăůů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ƚŽ͗ 
�ŽŶŶĂ�,ŽǁĂƌĚ 
ϯϭϯϯ�t�WĂƌŝƐ�^ƚƌĞĞƚ���dĂŵƉĂ͕�&>�ϯϯϲϭϰ-ϱϵϲϰ 
,ŽŵĞ�WŚŽŶĞ͗�;ϴϭϯͿ�ϴϳϲ-ϭϳϰϴ�����-ŵĂŝů͗�ĂŵďĞƌĚŽŶϯϭϯϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

dŚĞ�^ŝŐŶĂů͕��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�ϮϬϮϬ 

8VHIXO�OLQNV� 

http://www.ieee.org/benefits *OREDO�%HQHILWV�)LQGHU 
http://www.ieee.org/discounts 'LVFRXQWV�3DJH 

3(�&RUQHU 

$UW�1RUGOLQJHU��3(��6HQLRU�0HPEHU 

tŚĂƚ�YƵĂůŝĮĞƐ�ĨŽƌ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,ŽƵƌƐ�;WĂƌƚ�ϮͿ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������7+(�681&2$67�6,*1$/ 
d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

 

 

�ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞĂƌŶ��ŽŶƟŶƵͲ
ŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,ŽƵƌƐ�;��,ƐͿ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ͕�ĂƌŐƵĂďůǇ͕�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘�/�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŵǇ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĐŽŵŵĞŶͲ
ƚĂƌǇ�ŽŶ�^ĞĐƟŽŶƐ�ϲϭ'ϭϱ-ϮϮ͘ϬϬϯ�ĂŶĚ�͘ϬϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
Ăů��ŶŐŝŶĞĞƌ͛Ɛ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ͘ 

�ƵƚŚŽƌŝŶŐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉĂƉĞƌƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�Žƌ�
ďŽŽŬƐ͖�Žƌ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�E���^͘��ĂĐŚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ƉĞĞƌ-ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ďŽŽŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ͛Ɛ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϭϬ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ͘��ĂĐŚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ĂƌƟĐůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ͛Ɛ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϱ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ͘ 

�ƵƚŚŽƌŝŶŐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�E���^�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�Ϯ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�
ƉĂƉĞƌ͕�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚƵƐƚ�ŝƚ�Žī�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘ 

WĂƚĞŶƚƐ͘��ĂĐŚ�ƉĂƚĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝƐ�
ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϭϬ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ͘ 

�ĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽĐŝĞƟĞƐ͘��ŝǀŝĐ�Žƌ�
ƚƌĂĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘��ƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂĐͲ
ƟǀŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�
ĂĐƟǀĞůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞĂƌŶĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�
�ĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
ƐƵďƐĞĐƟŽŶ�ϲϭ'ϭϱ-ϮϮ͘ϬϬϯ;ϲͿ͕�&͘�͘�͘��ĂĐŚ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϭ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŚŽƵƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĐƌĞĚŝƚ�ŽĨ�ϰ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ƉĞƌŝŽĚ͘�'Ğƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͊�zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƌŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ�ŚŽƵƌƐ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘ 

^ĞĐƟŽŶ�ϲϭ'ϭϱ-ϮϮ͘ϬϬϱ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŶŽŶ-ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��ĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,ŽƵƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�;ϭͿ�^ĞůĨ-ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞĞ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ�Žƌ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵͲ
ŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐƌĞĚŝƚ͘�;ϮͿ�WĞƌƐŽŶĂů�ƐĞůĨ-ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�;ϯͿ��ƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƚƌĂĚĞ�ƐŚŽǁ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͘�;ϰͿ��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘�;ϱͿ�ZĞƉĞƟƟǀĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Žƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�;ϲͿ�
dŽƵƌƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŵƵƐĞƵŵƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐůĞĂƌ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ŝŶ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĮĞůĚ͘�
;ϳͿ�ZĞŐƵůĂƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�;ϴͿ�WĞƌƐŽŶĂů͕�ĞƐƚĂƚĞ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�;ϵͿ�
�ŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ƚŚĂƚ�
ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝĨǇͲ
ŝŶŐ�Žƌ�ŶŽŶ-ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĨŽůŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ͛Ɛ�ŽĸĐĞƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘ 

tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�W��ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ���,Ɛ͕�Žƌ�ĂŶ�ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�Žƌ�ŬĞĞƉ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚƌĞŶĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�/����ŚĂƐ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͘�tŝƚŚ�ƌĞͲ
ŶĞǁĂů�ŽŶůǇ�ϭϭ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂǁĂǇ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝƐ�ŚŝŐŚ͘�^ŝŐŶ�ƵƉ�ŶŽǁ͊ 

 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϯ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 
7+(�681&2$67�6,*1$/ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������7+(�681&2$67�6,*1$/ 

d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

 
 

 

 

7RXU�RI�7DPSD�(OHFWULF�%DWWHU\�(QHUJ\�
6WRUDJH�6\VWHP��%(66�� 

 

'DWH�  )ULGD\��0DUFK��������� 

 

7LPH�  1221�WR��30 

 

7RXU�*XLGH� 7R�%H�'HWHUPLQHG� 

7KRPDV�%ODLU��3(��(QJLQHHULQJ�6HUYLFHV��7DPSD�(OHFWULF� 

 

/RFDWLRQ� $GGUHVV�LV������1�86�+Z\�����$SROOR�%HDFK��)ORULGD������ 

 

&RVW�  ���,(((�0HPEHUV�	�6WXGHQWV������1RQ-0HPEHUV�� 

 

5693�  2QOLQH�DW�KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-PHHWLQJV���6HOHFW�0HHWLQJ� 

0DNH�FKHFNV�SD\DEOH�WR���,(((�):&6 

6HQG�FKHFNV�WR���-LP�+RZDUG��,(((�):&6�7UHDVXUHU 

�����:��3DULV�6WUHHW 

7DPSD��)/��������-���� 

 

4XHVWLRQV� 7RP�%ODLU�DW����-���-������RU�WRPBEODLU#LHHH�RUJ�� 

 
,I�\RX�KDYH�KDUGKDW�DQG�VDIHW\�JODVVHV��SOHDVH�EULQJ�ZLWK�\RX���:H�ZLOO�KDYH�D�VXSSO\�RI�KDUG�KDWV�DQG�
VDIHW\�JODVVHV�IRU�WKRVH�WKDW�FDQQRW�EULQJ�WKHLU�RZQ� 

 
7KH�,(((�3RZHU�	�(QHUJ\�6RFLHW\��3(6��DORQJ�ZLWK�7DPSD�(OHFWULF�ZLOO�KRVW�D�WRXU�RI�WKH�QHZO\�FRPPLVVLRQHG�
%LJ�%HQG�%DWWHU\�(QHUJ\�6WRUDJH�6\VWHP��%(66��DW�WKHLU�%LJ�%HQG�6RODU�3RZHU�6WDWLRQ�RQ�86�+Z\�����MXVW�VRXWK�
RI�%LJ�%HQG�URDG���7KH�IDFLOLW\�FRQVLVWV�RI�D������0:�OLWKLXP-LRQ�%(66�WKDW�FRQVLVWV�RI���LQYHUWHUV�DQG���EDWWHU\�
SRZHU�FRQWURO�FHQWHUV���7KH�EDWWHU\�VWRUDJH�LV�FORVHO\�FRXSOHG�WR�WKH�H[LVWLQJ���0:�VRODU�IDFLOLW\�YLD�WKH���.9�VXE�
VWDWLRQ�DW�WKH�IDFLOLW\���7KH�PD[LPXP�GHVLJQHG�HQHUJ\�VWRUDJH�FDSDELOLW\�RI�WKH�IDFLOLW\�LV������0:+��� 

 
6HYHUDO�RI�WKH�H[SHFWHG�SURMHFW�EHQHILWV�LQFOXGH�ILUPLQJ�RI�WKH�VRODU�RXWSXW�GXULQJ�SHDN�WLPHV�DQG�FRQWULEXWLRQ�WR�
FRQWLQJHQF\�UHVHUYHV��'XULQJ�WKH�WRXU��ZH�ZLOO�GLVFXVV�VRPH�RI�WKH�WHFKQLFDO�FKDOOHQJHV�DQG�FRQFHUQV�DVVRFLDWHG�
ZLWK�%(66�WHFKQRORJ\��� 

 
7KLV�LV�DQ�LQGXVWULDO�IDFLOLW\��VR�SOHDVH�ZHDU�ORQJ�VOHHYH�VKLUWV�	�SDQWV�DQG�FORVHG�WRHG�VKRHV�IRU�WKH�WRXU�������� 

 
 
 
 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϰ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 

 

 

 

�ĂƚĞ͗  &ƌŝĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯƌĚ͕�ϮϬϮϬ 
 

dŝŵĞ͗  ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�Θ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�^ŶĂĐŬ�ϴ͗ϯϬ�D�-�ϵ͗ϬϬ�D 

  ^ĞŵŝŶĂƌ�ϵ͗ϬϬ�D�–�ϯ͗ϬϬWD 
 

�ŽƐƚ͗  ΨϭϬϬ�DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬϬ�ĨŽƌ�EŽŶ-DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬ�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͘�/ŶĐůƵĚĞƐ�>ƵŶĐŚ 

DĂŬĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�/����&t�^�ĂŶĚ�ŵĂŝů�Ă�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�/����&t�^ 

:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗��W�^ͬ/�^��ŚĂƉƚĞƌ 

ϯϭϯϯ�t�WĂƌŝƐ�^ƚƌĞĞƚ 

dĂŵƉĂ͕�&>�ϯϯϲϭϰ-ϱϵϲϰ 

��,��ƌĞĚŝƚƐ͗��ϰ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,ŽƵƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘ 

�Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�W��ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƵƉ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĐĞŶƐĞ͘��/����&ůŽƌͲ
ŝĚĂ�WƌŽǀŝĚĞƌ�EƵŵďĞƌ�ŝƐ�ϬϬϬϯϵϰϵ 

 

^ƉĞĂŬĞƌƐ͗ ZĂĞ��ŽǁůŝŶŐ͕�&W>��ƌĞĂ�DĂŶĂŐĞƌ 

 :ŽĞ�:ĂŶĐĂƵƐŬĂƐ͕�^ĞŶŝŽƌ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĞƐĂ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

 

>ŽĐĂƟŽŶ͗ &Z���ϯϬϬϬ��ĂǇƉŽƌƚ��ƌ͘�ηϲϬϬ�dĂŵƉĂ�&ůŽƌŝĚĂ�ϯϯϲϬϳ 

WĂƌŬŝŶŐ  hƐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĨŽƌ�,ǇĂƩ�;EŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽŶůǇ͘Ϳ� 

Z^sW͗  KŶůŝŶĞ�Ăƚ͗��KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-PHHWLQJV��;^ĞĐůĞĐƚ�DĞĞƟŶŐͿ 

   ^ƉĂĐĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϰϱ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ͊͊͊ 

YƵĞƐƟŽŶƐ͗ ^ƚĞǀĞ��ŶƚŵĂŶ�ϴϭϯ͘ϰϲϬ͘ϱϰϯϰ�Žƌ�ƐƚĞǀĞ͘ĂŶƚŵĂŶΛƉŽǁĞůůŝŶĚ͘ĐŽŵ 

 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ƐŽůĂƌ�ƐŶĂƉ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�&W>͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƐŽůĂƌ�
ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�͞^ŽůĂƌ�ϭϬϭ͟�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐŽůĂƌ�Ws�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�
ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ĂƐŬ͘��dŽƉŝĐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗��ŝƐ�Ă�ƐŝƚĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƐŽůĂƌ�Ws͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƟůƚĞĚ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�Ws�ĐĂŶ�Įƚ�ŽŶƚŽ�Ă�ƐŝƚĞ͕�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�Ws�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŝŶǀĞƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂŶĞů�ƌĂĐŬŝŶŐ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŝƐ�ƐŽ�
ĨƵůů�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƚĞůů�ĨĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ĮĐƟŽŶ�Žƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĞĚ͕��ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌ�ǁŝƐŚĞƐ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƐŽůĂƌ͘���Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽƌƟŽŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ-ƚŽ-ĚŽŽƌ�Ws�ƐĂůĞƐŵĞŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďůĂŶŬĞƟŶŐ�&ůŽƌŝĚĂ�ůĂƚĞůǇ͘��KŶĐĞ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�Ws�
ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�Ws�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͕�ŚŝŐŚͲ
ůŝŐŚƟŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂůŝƚǇ�ŽŌĞŶ�ǁŝŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞŶĐŽƵŶͲ
ƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�Ws�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ƵƟůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

  
 

^ŽůĂƌ�^ĞŵŝŶĂƌ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϱ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 

'DWH�  )ULGD\��0D\��������� 

7LPH�  5HJLVWUDWLRQ�	�/LJKW�%UHDNIDVW������$0�-�����$0 

6HPLQDU������$0�-�����30��/XQFK�LQFOXGHG���� 

6SHDNHU� &KULV�5XFNPDQ��(QHUJ\�6WRUDJH�'LUHFWRU�DW�%XUQV�	�0F'RQQHOO��.DQVDV�&LW\��0LVVRXULā 

&RXUVH�/HYHO�� ,QWHUPHGLDWH 

/RFDWLRQ� )5&&������%D\SRUW�'ULYH���������7DPSD��)/������ 

  3DUNLQJ��8VH�SDUNLQJ�ORW�IRU�+\DWW��1RUWK�VLGH�RQO\�� 

&RVW�  �����0HPEHUV�������1RQ-0HPEHUV�� 

����,(((�6WXGHQWV������1RQ-,(((�6WXGHQWV�� 

,QFOXGHV�/LJKW�%UHDNIDVW��/XQFK� 

 

&(+�&UHGLWV����3URIHVVLRQDO�'HYHORSPHQW�+RXUV�ZLOO�EH�DZDUGHG�� 

%H�VXUH�WR�HQWHU�\RXU�QDPH�DQG�3(�QXPEHU�RQ�WKH�VLJQXS�ZHEVLWH�DV�LW�DSSHDUV� 

RQ�\RXU�OLFHQVH��,(((�)ORULGD�3URYLGHU�1XPEHU�LV��������� � 

 

5693�  2QOLQH�DW�KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-PHHWLQJV���6HOHFW�0HHWLQJ� 

0DNH�FKHFNV�SD\DEOH�WR���,(((�):&6 

6HQG�FKHFNV�WR���-LP�+RZDUG��,(((�):&6�7UHDVXUHU 

�����:��3DULV�6WUHHW 

7DPSD��)/��������-���� 

 

4XHVWLRQV� 7RP�%ODLU�DW����-���-������RU�WRPBEODLU#LHHH�RUJ�� 

 
7KH�,(((�3RZHU�	�(QHUJ\�6RFLHW\��3(6��DORQJ�ZLWK�7DPSD�(OHFWULF�LV�KRQRUHG�WR�KDYH�0U��&KULV�5LFNPDQ�ZLWK�WKH�
HQJLQHHULQJ�ILUP�RI�%XUQV�	�0F'RQQHOO�DV�RXU�JXHVW�VSHDNHU�SUHVHQWLQJ�RQ�WKH�WRSLF�RI�%DWWHU\�(QHUJ\�6WRUDJH�6\V�
WHPV��%(66��RQ�)ULGD\��0D\������������7KH�VHPLQDU�ZLOO�FRYHU�FXUUHQW�EDWWHU\�WHFKQRORJ\�DQG�GHVFULEH�WKH�GLIIHU�
HQFHV�EHWZHHQ�WHFKQRORJ\�SODWIRUPV��ERWK�EDWWHU\�FKHPLVWU\�	�SDFNDJLQJ����+H�ZLOO�GHVFULEH�PHWKRGV�IRU�SURSHU�VL]�
LQJ�IRU�WKH�GHVLJQ�RI�EDWWHU\�V\VWHPV�DQG�GHVFULEH�KRZ�ERWK�WKH�PHWKRG�RI�RSHUDWLRQ�DQG�WKH�FRQGLWLRQ�RI�WKH�VXU�
URXQGLQJ�HQYLURQPHQW�FDQ�DIIHFW�EDWWHU\�KHDOWK���0U��5XFNPDQ�ZLOO�DOVR�FRYHU�YDULRXV�VDIHW\�VWUDWHJLHV�FRQFHUQLQJ�
%(66�DQG�SUHVHQW�DQ�RYHUYLHZ�RI�WKH�UHFHQW�LQVWDOODWLRQ�FRPSOHWHG�DW�WKH�%LJ�%HQG�6RODU�IDFLOLW\���:H�KDYH�D�WRXU�RI�
WKH�%LJ�%HQG�%(66�IDFLOLW\�VFKHGXOHG�IRU�)ULGD\��0DUFK����������DQG�D�VLJQXS�SDJH�LV�DYDLODEOH�RQOLQH�DW��KWWS���
WLPH�PHHW�FRP�IZFV-PHHWLQJV���� 

 
0U��5XFNPDQ�LV�(QHUJ\�6WRUDJH�'LUHFWRU�ZLWK�WKH�HQJLQHHULQJ�ILUP�RI�%XUQV�	�0F'RQQHOO�DQG�KDV����\HDUV¶�H[SHUL�
HQFH�LQ�WKH�(QHUJ\�GLYLVLRQ�RI�%XUQV�	�0F'RQQHOO���'XULQJ�KLV�WHQXUH��KH�KDV�JDLQHG�H[SHULHQFH�LQ�WKH�DUHDV�RI�HOHF�
WULFDO�GHVLJQ��SURWHFWLYH�UHOD\�VHWWLQJ�FRRUGLQDWLRQ��SRZHU�IORZ�DQG�IDXOW�VWXGLHV��DUF�IODVK�VWXGLHV�PLWLJDWLRQ��JHQHUDWRU�
SURWHFWLRQ��DQG�VRODU�SRZHU�LQFOXGLQJ�%(66���+H�KROGV�D�GHJUHHV�LQ�ERWK�3K\VLFV��IURP�:LOOLDP�-HZHOO�&ROOHJH��DQG�
(OHFWULFDO�(QJLQHHULQJ��IURP�7KH�8QLYHUVLW\�RI�.DQVDV����� 

  
 

%DWWHU\�(QHUJ\�6WRUDJH�6\VWHP��%(66��
6HPLQDU 
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7+(�681&2$67�6,*1$/ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������7+(�681&2$67�6,*1$/ 

d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

 /E�Z�D�D��Z�E��—:K,E�t͘�>h���:ƵŶĞ�ϭ͕�ϭϵϮϴ—:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯ͕�ϮϬϮϬ 

>h��͕�:ŽŚŶ�tŚĂƌƚŽŶ�ϵϭ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ĚŝĞĚ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ŝŶ��ƐͲ
ƚŽŶ�'ĂƌĚĞŶƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�:ƵŶĞ�ϭ͕�ϭϵϮϴ�ŝŶ�&ŽƵŶƚĂŝŶ�,ŝůů͕�W�͕�ƚŽ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�tĂůŬĞƌ�>ƵĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�'ůĂĚŶĞƐƐ�/ƌĞŶĞ�tŚĂƌƚŽŶ͘�,Ğ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�EĂŶĐǇ�,ĂƌƌŝĞƚ��ƌŵͲ
ƐƚƌŽŶŐ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϲ͕�ϭϵϲϯ�ŝŶ��ŶŶĂƉŽůŝƐ͕�D�͘�^ŚĞ�ĚŝĞĚ�ĂŌĞƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͘�
,Ğ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�sĞƌŵŽŶƚ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�ϭϵϰϲ͕�ĂŶĚ�ĞĂƌŶĞĚ�Ă��^���ĚĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ�EŽƌͲ
ǁŝĐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ϭϵϱϬ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŶƵĐůĞĂƌ�ƉŽǁͲ
Ğƌ�ƌĞĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŶƵĐůĞĂƌ�ƐƵďŵĂƌŝŶĞƐ͕�ĨƌŝŐĂƚĞ͕�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�EĂǀĂů�ƐŽŶĂƌ͕�ƉůĂƐƟĐƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ŶĞƵƚƌŽŶ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂƚŽƌƐ͘�,Ğ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�
&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ŶŝŶĞ�h͘^͘�ƉĂƚĞŶƚƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�
ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�tĂƚĐŚŵĂŬĞƌƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�ƚŚĞ�DĂƐŽŶ�>ŽĚŐĞ͕�ƚŚĞ�

^ĐŽƫƐŚ�ZŝƚĞ͕�ƚŚĞ�'ƌĂŶŐĞ�;WĂƚƌŽŶƐ�ŽĨ�,ƵƐďĂŶĚƌǇͿ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ZŝŇĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�dĂƵ��ĞƚĂ�Wŝ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŶŐŝͲ
ŶĞĞƌŝŶŐ�,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ͕�ǁĂƚĐŚŵĂŬĞƌ͕�ĂŶĚ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ��ŵĂƚĞƵƌ�ƌĂĚŝŽ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƌŝŇĞ�ƐŚŽƚ͕�ĂŶĚ�ĂǀŝĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐŬŝĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐƌƵŝƐŝŶŐ�ƐĂŝůŽƌ͘�,Ğ�ĂŶĚ�EĂŶĐǇ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ǇĂĐŚƚ�
Η>ƵĐŝŶĚĂ͕Η�Ă�ϯϯ�ĨŽŽƚ�ŽĐĞĂŶ�ŐŽŝŶŐ�ƐĂŝůďŽĂƚ�ĂŶĚ�ĐƌƵŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
tĂƚĐŚ�ĂŶĚ��ůŽĐŬ��ŽůůĞĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�WŽǁĞƌ�^ƋƵĂĚƌŽŶƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă��ĂƉƚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�ƐŝŐŶĂů��ŽƌƉƐ�
ZĞƐĞƌǀĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ϯϮŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�DĂƐŽŶ�ĂŶĚ�WĂƐƚ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�WĂůŵĂ��ĞŝĂ�>ŽĚŐĞ�EŽ͘�ϮϵϬ�&Θ�D͕�dĂŵƉĂ͕�&ů͘�,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌͲ
ǀŝǀĞĚ�ďǇ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ͕��ĂǀŝĚ�t͘�ŽĨ�WĂĐŝĮĐ�WĂůŝƐĂĚĞƐ͕���͖�Ă�ƐŝƐƚĞƌ͕�DĂƌǇ�>͘�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ŽĨ�dƵĐƐŽŶ͕���͖�ĂŶĚ�Ă�ƐƚĞƉĚĂƵŐŚͲ
ƚĞƌ͕��ĂƌďĂƌĂ��͘�'ĂǀĂŐŚĂŶ�ŽĨ�^ĂůŝƐďƵƌǇ͕�D�͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƉƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ͕�WŚŝůŝƉ��͘�ĂŶĚ�Ă�ƐŝƐƚĞƌ͕�:ƵĚŝƚŚ�>͘�ZĞǇŶͲ
ŽůĚƐ͘�,Ğ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�dĂŵƉĂ�ŝŶ�ϭϵϳϲ�ĨƌŽŵ�DĂƌǇůĂŶĚ͘�/ŶƚĞƌŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ��ĞĚĂƌ��ůƵī��ĞŵĞƚĞƌǇ͕��ŶŶĂƉŽůŝƐ͕�D�͘��:ŽŚŶ�
ǁĂƐ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�/����ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĂŶǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/����&ůŽƌŝĚĂ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�W�ͬ/���ŚĂƉƚĞƌ͘�� 

,(((�:,(�):&6�(YHQW��6SULQJ�6RFLDO 

/RFDWLRQ��7DPSD�$UPDWXUH�:RUNV�–������1��2OD�$YHQXH��7DPSD��)/������ 

*DWKHULQJ�DUHD��2XWVLGH�EHWZHHQ�WKH�+HLJKWV�3XEOLF�0DUNHW�EXLOGLQJ�DQG�WKH�ULYHU 

'DWH��)ULGD\��0DUFK�������� 

7LPH������30�WR�����30 

:KR��,(((�PHPEHUV��IULHQGV�DQG�IDPLO\ 

  

(YHQW�'HVFULSWLRQ� 
  

:ŽŝŶ�ƵƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����t/��&t�^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŽŵĞŶ��ĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ͘ �dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�/����ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�zŽƵŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘ zŽƵƌ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŚĞůƉƐ�ƐŚŽǁ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ͕�
ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĞƌĞ͘  

/����tKD�E�/E��E'/E��Z/E'�;t/�Ϳ�^WZ/E'��s�Ed 
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�ĂŶŝĞů�ZŝĐĞ�ŝƐ�Ă�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�Ăƚ�DŝĚĚůĞƚŽŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƐĐŚŽŽů�ƐĞƌǀŝŶŐ�^ĞŵŝŶŽůĞ�,ĞŝŐŚƚƐ�ŝŶ��ĂƐƚ�dĂŵƉĂ͘�DŝĚĚůĞƚŽŶ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�^d�D�ŚƵď�
ŽīĞƌŝŶŐ�ĨŽƵƌ�ŵĂŐŶĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�'ĂŵĞ��ĞƐŝŐŶ͕��ŝŽŵĞĚŝĐĂů͕�ĂŶĚ��^/d͘��ĂŶŝĞů�
ƚĞĂĐŚĞƐ��W�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�,ŽŶŽƌƐ�ƉŚǇƐŝĐƐ͕�ĂŶĚ��W�ƉŚǇƐŝĐƐ��͗�ŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͘��ĂŶŝĞů�ĞĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ��^�ŝŶ�
DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ŝŶ�ϮϬϬϵ͕�ĂŶĚ�D��ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�;D�dͿ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͕�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�&ƌŽƐƚďƵƌŐ�^ƚĂƚĞ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�;&ƌŽƐƚďƵƌŐ͕�DĂƌǇůĂŶĚͿ͘�,Ğ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ�Ăƚ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�^ŽƵƚŚ��ŽƌĐŚĞƐƚĞƌ�,^�
;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƌǇůĂŶĚͿ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϬ�-�ϮϬϭϱ͘��ĂŶŝĞů�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Ăƚ�dŚŽŵĂƐ�:ĞīĞƌƐŽŶ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;�ůĞǆĂŶĚƌŝĂ͕�sŝƌŐŝŶŝĂͿ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϱ�-�ϮϬϭϳ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ�
d:,^^d�ǁĂƐ�ƌĂŶŬĞĚ�ηϭ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ďǇ�EĞǁƐǁĞĞŬ͘��ĂŶŝĞů�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�^ĐŝĞŶĐĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�&ĞůůŽǁ�Ăƚ�h^&�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�<-ϭϮ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘ 

dŝīĂŶǇ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�Ă�^ŽƵƚŚĞƌŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ŶĂƟǀĞ͕�ŝƐ�Ă��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶĂƚŽŵǇ�Θ�
WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ĞĂĚ͕�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ��ůĂƐƐ��ĚǀŝƐŽƌ�Ăƚ�
,ŽǁĂƌĚ�t͘��ůĂŬĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘��DƐ͘�:ŽŚŶƐŽŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ZĞĚůĂŶĚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞƌ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞͲ
ŐƌĞĞƐ�ŝŶ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ��ŝŽůŽŐǇ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ��ĞŶƟƐͲ
ƚƌǇ͘��DƐ͘�:ŽŚŶƐŽŶ�ĨŽƐƚĞƌƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ƚĞĂĐŚĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐŝƟǀŝƚǇ͕�ǁŝƫŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-
ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵĞů�ŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ͕�͞ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͟�ŽĨ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƉŽƉ-ĐƵůƚƵƌĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁĨŽƵŶĚ�
ƚŚŝƌƐƚ�ĨŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�� 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵƚƌŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĞĂĚ�Ăƚ�'ĂŝƚŚĞƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�ďĂĐŚĞͲ
ůŽƌƐ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ͘����<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ƐƉĞŶƚ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ďĞŶĐŚ�ĐŚĞŵŝƐƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Įƌŵ͘�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�
ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�
ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐƐ͘�^ŚĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĨĞŵĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĐŝͲ
ĞŶĐĞ�ĮĞůĚƐ͘�^ŚĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ�ŽƉƉŽƌƚƵͲ
ŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞͬŵĂƚŚ�;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ƉŚǇƐŝĐƐ�Θ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞǆĐĞů͘�^ŚĞ�ĞǆĐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

>/'E�>>��t�Z��t/EE�Z^—ϮϬϮϬ 
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7+(�681&2$67�6,*1$/ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������7+(�681&2$67�6,*1$/ 

d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

 

 ^ƉĞĞĐŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ 

�ŝŐŝƚĂů�sŽŝĐĞ�^ǇƐƚĞŵƐ͕� /ŶĐ͘� ;�s^/Ϳ� ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�^ƉĞĞĐŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ�Ăƚ�
ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŽĸĐĞ�ŝŶ��ůĞĂƌǁĂƚĞƌ͕�&ůŽƌŝĚĂ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�ĐůĂƐƐ�ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǀŽŝĐĞ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŵŝůͲ
ůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŽƌůĚ-ǁŝĚĞ͘ 
 
dŚĞ�ŝĚĞĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��s^/ΖƐ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĚŝŐŝƚĂů�ƐƉĞĞĐŚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͖�ƐƉĞĞĐŚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ͖�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�
ĞƐƟŵĂƟŽŶ͖�ƋƵĂŶƟǌĂƟŽŶ͖�ƐƉĞĞĐŚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͖�ĞƌƌŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͖�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ͕�ĞĐŚŽ�
ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͘ 
 

 �ĞƐŝƌĞĚ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ 
ͻ��ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐƉĞĞĐŚ�Žƌ�ĂƵĚŝŽ 
ͻ��<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ŝ͘Ğ͘��ͬ�нн͕�DĂƚůĂď�ĞƚĐ͘ 
ͻ��WŚ��;Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ�ŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Žƌ�^ŽŌǁĂƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝŶ�^ŝŐŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ 

ͻ��h͘^͘��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Žƌ�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ZĞƐŝĚĞŶĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ 
ͻ���ŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐĂůĂƌǇ 
ͻ���ĞŶĞĮƚƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ 
ͻ���ǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 

�ĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ĚǀƐŝŶĐ͘ĐŽŵ�Žƌ�ƐĞŶĚ�ƌĞƐƵŵĞ�ƚŽ�ũŽďƐΛĚǀƐŝŶĐ͘ĐŽŵ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϵ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 

$GYHUWLVLQJ�6HFWLRQ 
 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

d,��/E^d/dhd��K&��>��dZ/��>��E���>��dZKE/�^��E'/E��Z^͕�/E�͘ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������7+(�681&2$67�6,*1$/ 

KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ 
ĨŽƌ�Ă 

&ŽƌĞŶƐŝĐ��ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ 
�ǆƉĞƌƚ�tŝƚŶĞƐƐ 

dŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�Ă�W͘�͘�ůŝĐĞŶƐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƵƟůŝƚǇ�
Žƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�Žƌ�ĐŽŶͲ

ƚƌĂĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƟƌĞĚ͘ 

:͘��͘�^ŚĞƉŚĞƌĚ�Θ��ŽŵƉĂŶǇ͕�/ŶĐ͘ 
ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�WůĂŶƚ��ŝƚǇ͕�&>�ĂŶĚ��ƵƐŚŶĞůů͕�&>� 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͍� 

ĞŵĂŝů�ǇŽƵƌ��s�ƚŽ�ĐĞĨĂůĂŶǇΛũďƐĐŽ͘ĐŽŵ 

ǁǁǁ͘ũďƐĐŽ͘ĐŽŵ 

ĨŽƌŵĞƌůǇ�>ĞĞĚǇ��ůĞĐƚƌŝĐ��ĂƐƚ͕�>>� 

^ƵŶĐŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ZĂƚĞƐ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϭϬ������������������������������������������������������������������������������������������������DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

 ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁͬŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐƐ�����������������������������������������������

Florida West Coast Section, Tampa 

,(((��,QF-�):&6�������:��3DULV�6W��
7DPSD��)/������-���� 

121�352),7�25* 

8�6��3267$*(�3$,' 

7$03$��)/��3(50,7 

1R������ 

��d��^�E^/d/s��D�d�Z/�>͘��K�EKd���>�z 

&KDQJH�RI�DGGUHVV"��,(((�:HE�&RQWDFW�8SGDWH�KWWS���ZZZ�LHHH�RUJ�PHPEHUVKLS�FRD�KWPO 
2U�VHQG�DGGUHVV�FKDQJHV�LQFOXGLQJ�\RXU�QDPH��,(((�0HPEHU�QXPEHU�DQG�DOO�SHUWLQHQW�LQIRUPDWLRQ�WR� 
,(((������+RHV�/DQH��3�2��%R[�������3LVFDWDZD\��1-������-�����RU�FDOO����������-���� 
2U�ID[�\RXU�DGGUHVV�FKDQJHV�WR����������-���� 

0DUFK�&DOHQGDU�RI�(YHQWV��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�VHH�3�����LQ�WKLV�6LJQDO«� 

6XQGD\ 0RQGD\ 7XHVGD\ :HGQHVGD\ 7KXUVGD\ )ULGD\ 6DWXUGD\ 
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