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sŽůƵŵĞ�ϲϭ—EŽ͘�ϯ������DĂƌĐŚ��ϮϬϭϲ 

/E�d,/^�^/'E�>͗ 

 
3DJH�� 

¨ 3(�&RUQHU—�(QJLQHHULQJ�%\�$Q\�2WKHU�
1DPH�,V�6WLOO�(QJLQHHULQJ 

 
3DJH�� 

¨ 7KH�6ODWH�7ZLQV��&DXJKW�LQ�WKH�&XUUHQWV  
 

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�ϰ���Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 

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

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

7+(�681&2$67�6,*1$/ 

 

&2521$9,586 
 

,Q�OLJKW�RI�WKH�&RURQDYLUXV�DQG�HYHU\RQH�RQ�VWD\-DW-KRPH�VDIHW\��ZH�ZLOO�
QRW�KDYH�DQ\�PHHWLQJV�RU�VRFLDO�HYHQWV�GXULQJ�WKH�PRQWK�RI�$SULO���:H�
KRSH�\RX�DOO�KDYH�D�VDIH�PRQWK� 
 

3OHDVH�FRQVXOW�WKH�6HFWLRQ�DQG�):&6�ZHE�SDJHV�IRU�GHWDLOV�RI�SURJUDPV�
DV�WKH\�DUH�UHVFKHGXOHG� 

 
&RQWLQXHG�IURP�FROXPQ�RQ�OHIW� 
 
5RPDQ�H[SODLQV�WKDW�KLV�IDWKHU�KRQHG�KLV�VNLOOV�GXULQJ�:RUOG�:DU�,,�—�
PDNLQJ�UHSDLUV�ZLWK�ZKDWHYHU�ZDV�RQ�KDQG��+LV�QDYDO�GHWDFKPHQW�LQ�WKH�
6RXWK�3DFLILF�MXQJOHV�IL[HG�DQ\WKLQJ�WKH�HQHP\�KDG�EORZQ�XS��DQG�WKH�
PLOLWDU\�ZDQWHG�IL[HG��%HIRUH�HQOLVWLQJ��WKH�HOGHU�5RPDQ�KDG�JURZQ�XS�RQ�
D�IDUP��ZKHUH�KH�OHDUQHG�WR�UHSDLU�EURNHQ�IDUP�HTXLSPHQW�ZLWK�ZKDW�ZDV�
UHDGLO\�DYDLODEOH� 
 
,Q�D�KXPRURXV�DQHFGRWH��LOOXVWUDWLQJ�WKH�QHHG�IRU�WKLQNLQJ�FUHDWLYHO\��WKH�
DXWKRU�UHODWHV�DQ�LQFLGHQW�ZKHQ�KLV�IDWKHU�UHSDLUHG�DQ�ROG�WRDVWHU�WKDW�KLV�
PRWKHU�ZDQWHG�WR�UHSODFH��5RPDQ¶V�GDG�VSRW-ZHOGHG�WKH�FRQQHFWLRQ�EDFN�
WR�WKH�KHDWLQJ�HOHPHQW�—�XVLQJ�WZR�FDUERQ�URGV�WKDW�KH�KDG�VFDYHQJHG�
IURP�ROG�EDWWHULHV� 
 
7KH�HOGHU�5RPDQ�DOVR�WDXJKW�KLV�VRQ�WKDW�KDYLQJ�WKH�ULJKW�WRROV�RQ�KDQG�
WR�SHUIRUP�D�MRE��ZDV�QHFHVVDU\�IRU�SODQQLQJ�IRU�D�VXFFHVVIXO�RXWFRPH��
)RU�H[DPSOH��ZKHQ�SUHSDULQJ�WR�ZRUN�RQ�WKH�IDPLO\�FDU��5RPDQ¶V�GDG�LQ�
VLVWHG�RQ�OD\LQJ�RXW�DOO�WKH�QHFHVVDU\�WRROV�DQG�SDUWV�WKH�QLJKW�EHIRUH� 
 
³7KH�SHQDOW\�IRU�QRW�KDYLQJ�WKH�ULJKW�WRROV�ZDV�DOZD\V�WKH�VDPH�´�5RPDQ�
VD\V��³,I�,�FDXVHG�WKH�ZRUN�WR�VWRS�IRU�ZDQW�RI�D�WRRO��,�KDG�WR�SXW�DOO�WKH�
WRROV�EDFN�LQ�WKH�WRRO�ER[��OXJ�LW�DOO�WKH�ZD\�EDFN�WR�WKH�ZRUNVKRS��JHW�WKH�
ULJKW�WRRO��DQG�OXJ�HYHU\WKLQJ�DOO�WKH�ZD\�EDFN�DJDLQ�´ 

+H�QRWHV��³/HDUQLQJ�WR�KDYH�WKH�ULJKW�WRROV�VWD\HG�ZLWK�PH�P\�HQWLUH�HQJL�
QHHULQJ�FDUHHU�´�7KDW�SDUWLFXODU�OHVVRQ�WDXJKW�KLP�WR�SODQ�DQG�RUJDQL]H�
ZHOO��+H�SRLQWV�RXW�WKDW�LI�KLV�SODQQLQJ�DQG�RUJDQL]DWLRQ�VNLOOV�KDG�EHHQ�
VXE-SDU��KH�ZRXOG�QRW�KDYH�VXUYLYHG��RU�WKULYHG��LQ�KLV�FKRVHQ�SURIHVVLRQ� 

6XFK�VNLOOV�PD[LPL]H�VFDUFH�FRUSRUDWH�UHVRXUFHV��DQG�GHPRQVWUDWH�WR�
VHQLRU�PDQDJHPHQW�DQ�DSSUHFLDWLRQ�IRU�WDNLQJ�FDUH�RI�WKH�FRPSDQ\¶V�
SURSHUW\� 

³,Q����\HDUV�RQ�WKH�MRE��,�QHYHU�RYHUUDQ�D�EXGJHW�´�KH�VD\V��³,�DWWULEXWH�WKDW�
WR�P\�GDG��DQG�WKH�OHVVRQV�,�OHDQHG�LQ�WKH�ROG�EDVHPHQW�ZRUNVKRS�´ 

,(((�PHPEHUV�FDQ�GRZQORDG�WKHLU�IUHH�DXGLR�ERRN�LQ�03��IRUPDW��E\�JR�
LQJ�WR� KWWSV���LHHHXVD�RUJ�VKRS�DXGLRERRNV�� 

-XVW�IROORZ�WKH�LQVWUXFWLRQV�IRU�\RXU�IUHH�GRZQORDG�—�QR�SURPR�FRGH�LV�
UHTXLUHG��'RQ¶W�PLVV�WKLV�JUHDW�IUHH�JLIW�IURP�,(((-86$�—�D�������YDOXH�
—�WR�DGG�WR�\RXU�SHUVRQDO�OLVWHQLQJ�UHVRXUFH�OLEUDU\� 

,W�LV�DPD]LQJ�ZKDW�\RX�
FDQ�OHDUQ�DSSUHQWLFHG�
WR�VRPHRQH�ZKR�
NQRZV�KRZ�WR�WHDFK�
DQG�PHQWRU� 
$XWKRU�+DUU\�7��
5RPDQ¶V�IDWKHU�ORYHG�

WR�VROYH�SUREOHPV��DQG�LQYHQW�WKLQJV�RQ�WKH�VSRW��
$QG�LQ�,(((-86$¶V�QHZ��IUHH�DXGLR�ERRN�IRU�
PHPEHUV� 9DOXDEOH�&DUHHU�/HVVRQV�,�/HDUQHG�
LQ�'DG¶V�:RUNVKRS�—�9RO����%H�&UHDWLYH��
3ODQ�$KHDG — 5RPDQ�SD\V�WULEXWH�WR�KLV�IDWKHU�
E\�JDWKHULQJ�YLJQHWWHV�IURP�PRUH�WKDQ�����\HDUV�
RI�WKHVH�OHVVRQV��+H�GHPRQVWUDWHV�KRZ�WKH\�DUH�
YHU\�UHOHYDQW�WR�PRGHUQ�GD\�HQJLQHHULQJ� 
$OZD\V�LQVSLULQJ�DQG�RIWHQ�KXPRURXV��LQ�9ROXPH�
��RI�WKLV�WZR-YROXPH�VHULHV��5RPDQ�FRQFHQ�
WUDWHV�RQ�ZKDW�KH�OHDUQHG�IURP�KLV�IDWKHU�DERXW�
FUHDWLYLW\�DQG�SODQQLQJ��'HVFULELQJ�KLV�ER\KRRG�
DV�KLV�³ZRQGHU�\HDUV�´�WKH�DXWKRU�UHODWHV��ZLWK�
ERWK�DGPLUDWLRQ�DQG�LQVLJKWV��KRZ�KH�OHDUQHG�
YDOXDEOH�FDUHHU�OHVVRQV�ZKLOH�KHOSLQJ�KLV�IDWKHU�
LQ�WKH�ODUJH�EDVHPHQW�ZRUNVKRS�RI�WKHLU�KRPH��
+LV�GDG��D�PDVWHU�RI�ZKDW�5RPDQ�FDOOV�
³XQVWUXFWXUHG�SUREOHP-VROYLQJ�´�GLVFDUGHG�DO�
PRVW�QRWKLQJ��$W�WKH�VDPH�WLPH��KLV�IDWKHU�DO�
ZD\V�IRXQG�QHZ��UHSXUSRVHG�XVHV�IRU�WKH�PRVW�
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 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� 
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3(�&RUQHU 

$UW�1RUGOLQJHU��3(��6HQLRU�0HPEHU 

(QJLQHHULQJ�%\�$Q\�2WKHU�1DPH�,V�6WLOO�(QJLQHHULQJ 

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

 

 

7KLV�DUWLFOH�LV�H[FHUSWHG�IURP�RQH�E\�6FRWW�5��'UXU\��3(��)%3(�
%RDUG�PHPEHU��LQ�WKH�-DQXDU\������)%3(�&RQQHFWLRQV�
1HZVOHWWHU��KWWSV���IESH�RUJ� 

:LOOLDP�6KDNHVSHDUH�SHQQHG�LQ�WKH�WUDJHG\ 5RPHR�DQG�-XOLHW� 

:KDW¶V�LQ�D�QDPH"�7KDW�ZKLFK�ZH�FDOO�D�URVH 
%\�DQ\�RWKHU�QDPH�ZRXOG�VPHOO�DV�VZHHW� 

6R��KRZ�GRHV�WKLV�DSSO\�WR�HQJLQHHULQJ"�(QJLQHHULQJ�LV�RXU�³URVH�´�
(QJLQHHULQJ�ZRUN�LV�HQJLQHHULQJ�ZRUN��SHULRG��<RX�FDQ�WU\�WR�FDOO�LW�
VRPHWKLQJ�GLIIHUHQW��EXW�WKH�VPHOO�WHVW�ZLOO�UHYHDO�WKDW�LW�LV�HQJLQHHU�
LQJ� 

7KHUH�LV�D�FRPPRQ�PLVFRQFHSWLRQ�DPRQJ�SURIHVVLRQDOV�ZKR�KROG�
PXOWLSOH�OLFHQVHV�WKDW�DQ�LQGLYLGXDO�FDQ�FKRRVH�ZKLFK�OLFHQVH�RU�FHUWL�
ILFDWLRQ�ZLOO�EH�XVHG�IRU�D�SDUWLFXODU�SURMHFW��,Q�IDFW��DQ\�ZRUN�SHU�
IRUPHG�LQ�)ORULGD�WKDW�IDOOV�XQGHU�WKH�GHILQLWLRQ�RI�HQJLQHHULQJ�DV�GH�
ILQHG�LQ�6HFWLRQ�������������)ORULGD�6WDWXWHV��LV�FRQVLGHUHG�WR�EH�
HQJLQHHULQJ��DQG�DOO�RI�WKH�UXOHV��LQFOXGLQJ�VLJQLQJ�DQG�VHDOLQJ�RI�
SODQV��DUH�DSSOLFDEOH�WR�WKH�SURMHFW� 

$�GLVFLSOLQDU\�FDVH�UHFHQWO\�KHDUG�E\�WKH�%RDUG�DGGUHVVHG�WKLV�LVVXH�
GLUHFWO\��$Q�LQGLYLGXDO�ZKR�ZDV�ERWK�D�OLFHQVHG�FRQWUDFWRU�DQG�D�3(�
LQ�)ORULGD�VXEPLWWHG�SODQV�WR�D�ORFDO�MXULVGLFWLRQ�IRU�D�SHUPLW��7KH�VL]H�
RI�WKH�MRE�ZDV�VPDOO�HQRXJK�WKDW�D�3(¶V�VHUYLFHV�ZHUH�QRW�UHTXLUHG�
E\�VWDWXWH��7KH�SODQV�VXEPLWWHG�E\�WKH�LQGLYLGXDO�ZHUH�QRW�VLJQHG�
DQG�VHDOHG��HYHQ�WKRXJK�WKH�ZRUN�FRQVWLWXWHG�(QJLQHHULQJ�DV�GH�
ILQHG�E\�VWDWXWH��7KH�LQGLYLGXDO�H[SODLQHG�WKDW�IRU�WKDW�MRE��KH�ZDV�
ZRUNLQJ�XQGHU�KLV�FRQWUDFWRU¶V�OLFHQVH�DQG�QRW�XQGHU�KLV�3(�OLFHQVH�
VLQFH�D�3(�ZDV�QRW�UHTXLUHG�EDVHG�RQ�WKH�VL]H�RI�WKH�MRE��8QIRUWX�
QDWHO\�IRU�KLP��WKDW¶V�QRW�KRZ�WKH�UXOHV�ZRUN� 

$OWKRXJK�WKH�FRQWUDFWRU�LV�QRW�UHTXLUHG�WR�VXEPLW�VLJQHG��GDWHG��DQG�
VHDOHG�GRFXPHQWV�IRU�SHUPLWWLQJ�LQ�WKLV�FDVH��LI�WKH�ZRUN�LV�GRQH�E\�D�
3(��WKH�3(�LV�UHTXLUHG�WR�VLJQ�DQG�VHDO�WKH�SODQV��7KH�H[HPSWLRQ�LQ�
WKLV�FDVH�LV�WKDW�WKH�ZRUN�ZDV�QRW�UHTXLUHG�WR�EH�SHUIRUPHG�E\�DQ�
HQJLQHHU��%XW�VLQFH�WKH�ZRUN�ZDV�SHUIRUPHG�E\�DQ�HQJLQHHU��DOO�RI�
WKH�UXOHV�WKDW�DSSO\�WR�(QJLQHHULQJ�DUH�LQ�IRUFH��LQFOXGLQJ�VLJQLQJ�DQG�
VHDOLQJ�WKH�SODQV� 

6R��ZKDW�GRHV�WKLV�DOO�PHDQ"�$�OLFHQVHG�HQJLQHHU�LV�DOZD\V�D�OL�
FHQVHG�HQJLQHHU��DW�OHDVW�ZKLOH�WKH\�KROG�D�YDOLG�OLFHQVH�LQ�)ORULGD��
$V�D�OLFHQVHG�HQJLQHHU��\RX�FDQQRW�FKRRVH�WR�EH�DQ�HQJLQHHU�RQ�RQH�
GD\�DQG�D�FRQWUDFWRU��LI�\RX�KDYH�D�FRQWUDFWRU¶V�OLFHQVH��DQRWKHU�GD\��
,I�\RX�KROG�D�YDOLG�HQJLQHHULQJ�OLFHQVH�DQG�SHUIRUP�DQ\�ZRUN�ZLWK�WKH�
RWKHU�OLFHQVH�RU�FHUWLILFDWLRQ�WKDW�RYHUODSV�ZLWK�WKH�GHILQLWLRQ�RI�HQJL�
QHHULQJ��WKH�ZRUN�LV�FRQVLGHUHG�HQJLQHHULQJ�DQG�UHTXLUHV�WKH�VHDO�RI�
D�3URIHVVLRQDO�(QJLQHHU��DV�ZHOO�DV�FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�UHVSRQVLELO�
LW\�UXOHV�DQG�PLQLPXP�VWDQGDUGV�RI�GXH�FDUH�IRU�WKH�SUDFWLFH�RI�HQJL�
QHHULQJ� 

,I�\RX�KDYH�DQ\�TXHVWLRQV�RU�FRQFHUQV�DERXW�WKH�ODZV�DQG�UXOHV�UH�
JDUGLQJ�HQJLQHHULQJ��SOHDVH�FRQWDFW�)%3(¶V�OHJDO�GHSDUWPHQW�
DW ���������-������RU�HPDLO ERDUG#IESH�RUJ� 

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



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

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

DŽǀĞ�ŽǀĞƌ͕�dŚŽƌ͊��^ŬĞĚĂĚĚůĞ͕�^ƉŝĚĞƌ-tŽŵĂŶ͊� �ŶĚ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƉƐŝŽŶŝĐ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊ 

dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ŶĞǁ�ĚƵŽ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ�ŝŶ�ƚŽǁŶ͕�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĂƩůĞ�ƚŚĞ�&ŽƌĐĞƐ�ŽĨ��ǀŝů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝŶĞ�
ŽĨ�ŐĞŶŝƵƐĞƐ�–�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ͕�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽůŝĮĐ�ŝŶǀĞŶƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘ 

,ŝƐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�–�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�–�ŝƐ�ũƵƐƚ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ-ƉĂĐŬĞĚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�/���-h^��Ğ-ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ 

�ĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĮƫŶŐůǇ�ƚŽ�͞�ůů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�–�ĂŶĚ�Ăůů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕͟ dŚĞ�^ůĂƚĞ�dǁŝŶƐ͗��ĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌƌĞŶƚƐ ǁĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�'ĞŽƌŐŝĂ�^ƚĞůůƵƚŽ͕�/���-h^��WƵďůŝƐŚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞƌͬ�ĚŝƚŽƌ͕�/���-h^���-�KK<^͕�͞'ĞƫŶŐ�ŬŝĚƐ�
–�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ�–�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů͘��Ƶƚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�zŽƵŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘͟ 

tŚŝůĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂů�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ƚŽ�^d�D�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�^ƚĞůůƵƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŵĞĚŝƵŵ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ƚŚĞŵ�–�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ǁŝůĚůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬƐ͘�^ŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƌĞĂĚĞƌƐ�–�Ă�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽĞƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ǇĞƚ�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ĐŽŽů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂůƚĞƌ�ĞŐŽƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�
ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚƐ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƐĐƵĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�–�ŶŽƚ�ƚŚĞŝƌ�ďƌƵƚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘ 

^ƚĞůůƵƚŽ͛Ɛ�ĐŽŵŝĐ-ďŽŽŬ�ďƌĂŝŶĐŚŝůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞ�–�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�/���-h^��
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĞĂŵ͘ 

hŶůŝŬĞ�dŽŶǇ�^ƚĂƌŬ͕�ĂŬĂ�/ƌŽŶ�DĂŶ͕�ƚŚĞ�^ůĂƚĞ�dǁŝŶƐ�ĂƌĞ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ŶŽƌ�ŐĞŶŝƵƐĞƐ�ǁŚŽ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞůĞĐƚƌŽŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƐƵŝƚƐ�ŽĨ�ŝƌŽŶ͘��Ƶƚ�EŝĐŬ�ĂŶĚ�
dĞƐƐ�^ůĂƚĞ�ĂƌĞ�ďƌŝŐŚƚ͕�ĐƵƌŝŽƵƐ�ŬŝĚƐ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Ăƌŵ�ŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘��Ǉ�
ĐŚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�EŝŬŽůĂ�dĞƐůĂ͛Ɛ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĚĞƐŬ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐƚƵĂů�ĞīŽƌƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�
tĂƌ͕�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐĂůůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ŝŶǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ĐůŽĂŬ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐŚŝƉƐ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĂĚĂƌ͘ 

dŚĞ�^ůĂƚĞ�ŬŝĚƐ͛�ƐƚŽƌǇ�ƚĂŬĞƐ�Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�–�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂƚŚ�ƌĂǇƐ͕�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďŽĂƌĚƐ͕�ŵŝŶŝĂƚƵƌŝǌĂƟŽŶ͕�ďŝŽŶŝĐ�ƉƌŽƐƚŚĞƟĐƐ͕�ƟŵĞ�ƚƌĂǀĞů�–�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘ 

�ůů�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�–�ƌĞĂů�ĂŶĚ�ĨĂŶƚĂƐǇ�–�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵĞů�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ͛�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞƐ͘�DƵĐŚ�ůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵͲ
ƉĞƌŚĞƌŽ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬƐ͕ dŚĞ�^ůĂƚĞ�dǁŝŶƐ͗��ĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌƌĞŶƚƐ͕ ĂůƐŽ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�
– ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘ 

dŽ�ŚĞůƉ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĮƌƐƚ-ĞǀĞƌ�/���-h^��ĚŝŐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�^ƚĞůůƵƚŽ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ŽĨ�:Ğī�<ŶƵƌĞŬ͕�Ă�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ŬŶŽǁŶ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĂƌƟƐƚ�ĂŶĚ�
ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŽǇ�ĂŶĚ�ŐĂŵĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌ͘�<ŶƵƌĞŬ͕�ǁŚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞůǇ�ƐǇŶĚŝĐĂƚĞĚ�:ƵŵďůĞ�ƉƵǌǌůĞ͕�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚǁŽ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ-ƚŚĞŵĞĚ�ĐŽůŽƌͲ
ŝŶŐ�Ğ-ďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�/���-h^��WƵďůŝƐŚŝŶŐ�–�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

͞/͛ŵ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬƐ͕�ƉĞƌ�ƐĞ͕͟�ŚĞ�ĂĚŵŝƚƐ͕�͞ďƵƚ�/�ǁĂƚĐŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽ�ŵŽǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ds�ƐŚŽǁƐ͘͟ 

,Ğ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵŝĐ�ĐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŚƵŐĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨĂŶƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŝƟĞƐ͘�͞dŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ďůĞǁ�ŵĞ�ĂǁĂǇ͕�ĂƐ�/�ǁĂƚĐŚĞĚ�
ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ĨĂŶƚĂƐǇ�ǁŽƌůĚƐ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕͟�ŚĞ�
ƐĂǇƐ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�<ŶƵƌĞŬ͛Ɛ�ůŽŶŐƟŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�EŝŬŽůĂ�dĞƐůĂ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�/���-h^�͛Ɛ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�͞dĞƐůĂ�ǁĂƐ�Ă�ŐĞŶŝƵƐ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŝŐŶŽƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕͟�ƐĂǇƐ�<ŶƵƌĞŬ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ͘�͞,Ğ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�Ă�ǀŝƐŝŽŶĂƌǇ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŚĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞ͘͟ 

DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚǁŽ�ƌĞĐĞŶƚ�ĮůŵƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�dĞƐůĂ�–�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƵĂůůǇ�ďĂƐĞĚ dŚĞ��ƵƌƌĞŶƚ�tĂƌ ;ϮϬϭϳͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌŝůůĞƌ dŚĞ�WƌĞƐƟŐĞ ;ϮϬϬϲͿ�–�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŽƌ-
ŝŶǀĞŶƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽŌĞŶ-ĞŶŝŐŵĂƟĐ�ŐĞŶŝƵƐ͘ 

�Ƶƚ�<ŶƵƌĞŬ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŵŝĐ-ďŽŽŬ�ĐƌĞĂƚŽƌ�ďǇ�ƚƌĂĚĞ�–�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŚĞ�ĨĞůƚ�ƚŽƚĂůůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞ͘�,Ğ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŚĞŶ�^ƚĞůůƵƚŽ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŚĞƌŽĞƐ�ůŽŽŬ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ƐƵƉĞƌ�ŚĞƌŽĞƐ͕�ŚĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ŚĂĚ�&ƌǇĞ͕�Ă�ĨĞůůŽǁ�ĐĂƌƚŽŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�
tĂůƚ��ŝƐŶĞǇ��ŶŝŵĂƟŽŶ�^ƚƵĚŝŽƐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĮůŵƐ͘ 

͞�ŚĂĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝƚƐ͕�ĂŶĚ�/�ƌĂŶ�ŵǇ�ŝŶŝƟĂů�ƉĞŶĐŝů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ƉĂƐƚ�Śŝŵ͕͟�ŚĞ�ƐĂǇƐ͘�͞,Ğ�ǁĂƐ�ďƌƵƚĂůůǇ�ŚŽŶĞƐƚ͕�ĂŶĚ�
ŐĂǀĞ�ŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĞŶůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘͟ 

/���-h^��ŝƐ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ-ĞǀĞƌ�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ /Ŷ^ŝŐŚƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŶĞǁƐ�ŽƵƚůĞƚƐ͘���ůŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂŶͲ
ƟƚǇ�ŽĨ�ĨƵůů-ĐŽůŽƌ͕�ƉƌŝŶƚ�ĐŽƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�/����ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ͕�ŵŝĚĚůĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘�dŽ�
ŽďƚĂŝŶ�ĐŽƉŝĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�'ĞŽƌŐŝĂ�^ƚĞůůƵƚŽ�;Ő͘ƐƚĞůůƵƚŽΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐͿ�ĂŶĚ�DĂƌŶŝĞ�:ĂŵĞƐ�;ŵ͘Đ͘ũĂŵĞƐΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐͿ͘ 

dŚĞ�^ůĂƚĞ�dǁŝŶƐ͗��ĂƵŐŚƚ�ŝŶ�dŚĞ��ƵƌƌĞŶƚƐ ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�ĂŶ�Ğ-ďŽŽŬ�Ăƚ ŚƩƉƐ͗ͬͬŝĞĞĞƵƐĂ͘ŽƌŐͬƐŚŽƉͬĨƵŶͬƚŚĞ-ƐůĂƚĞ-ƚǁŝŶƐ-ĐĂƵŐŚƚ-ŝŶ-ƚŚĞ-ĐƵƌƌĞŶƚƐ ĨŽƌ�ΨϮ͘ϵϵ�ĨŽƌ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ĂŶĚ�Ψϰ͘ϵϵ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

��ĮŶĂů�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŝĐ�ďŽŽŬ�ĨĂŶƐ͗�dŚŝƐ�ŽŶĞ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĂů�ĐůŝĭĂŶŐĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵ�ǇĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŶĞǆƚ͘�/ƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�͞^ůĂƚĞ͟�ŬŝĚƐ͊ 

 



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

 
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���������������������������������������������������������������������������������ϱ�������������������������������������������������������������������������������������������������Ɖƌŝů�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���������������������������������������������������������������������������������ϲ�������������������������������������������������������������������������������������������������Ɖƌŝů�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����������-���� 

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

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