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dƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů�ƚŽ��ƌŽŵŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů 

DĂǇŽƌ��ĂǀĞ�,ŽĚŐƐŽŶ�ĂŶĚ��ƌŽŵŚĂŵ�
WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌ�^ŝĂŶ�tŽŽĚĮŶĞ�ĐĞůĞͲ
ďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů�ƚŽ�
�ƌŽŵŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘� 

�ƌŽŵŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŶŽǁ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�
ƚŚĞ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐƐĞƚ͕�ŝŶ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�;ůŝŬĞ�dŚĞ��ŽīĞĞ�^ŚŽƉͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐĞ� ŝƚƐ� ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ƌĞĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ�Ă�
ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘� 
 
dŚĞ� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝů� ŝƐ͕� ĂƐ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĂǁĂƌĞ͕� ĨƵůůǇ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�����
ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĂƐƐĞƚ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� �ƌŽŵŚĂŵ� Dŝůů� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ĞǆĐŝƟŶŐ���
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ͕�ǀŝƚĂů�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ���
ůĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŬĞǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
;ŝͿ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ǀĂůƵĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�Dŝůů� ĂƐ� Ă� ŚĞƌŝƚĂŐĞ� ƐŝƚĞ͕� ǀŝƐŝƚŽƌ� ĂƩƌĂĐƟŽŶ͕� ŶĂƚƵƌĞ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ĂŶĚ� ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ� ŝŶ� ƌƵƌĂů� �ĞĚĨŽƌĚƐŚŝƌĞ͕� ;ŝŝͿ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� Dŝůů� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ� ĨŽƌ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�����
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ;ŝŝŝͿ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů���
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� Ăůů� WĂƌŝƐŚ� �ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ǀŝƚĂů� ĂŶĚ� ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ������
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ĨƵůůǇ�
ƌĞĂůŝƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘� dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů� ŝƐ� ĂůƐŽ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŚĞůƉ� ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�Dŝůů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚƵŐĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĞǆĐŝƟŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽƌǁĂƌĚ͘� dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� &ƌŝĞŶĚƐ� ŽĨ� �ƌŽŵŚĂŵ� Dŝůů͕� �ƌŽŵŚĂŵ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
'ƌŽƵƉ͕��ƌŽŵŚĂŵ�EĂƚƵƌĞ��ůƵď�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌƟƐƚ�EĞƚǁŽƌŬ͘ 
dŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘ 



)520�7+(�&+$,5  

 
�Ɛ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ŌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�WůĂƟŶƵŵ�:ƵďŝůĞĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚŚĞŶ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�YƵĞĞŶ������
�ůŝǌĂďĞƚŚ�//͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�
ŽĨ�ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵŽƌŝĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘� 
�ŌĞƌ�ϰ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĮŶĂůůǇ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƐĞ�ŽŶ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŝŶǀŝŐŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��

ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞ͘�zŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ����ĞǆĐŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů͘ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��Z���ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐĞƚ�ƵƉ��ƌŽŵŚĂŵ�'ŽŽĚ�EĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ƐĐŚĞŵĞ͘�/�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŽ�
ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ͘ 
tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�
ĨŽƌ��ƉƉůĞ��ĂǇ͘�/�ŵƵƐƚ�ƐĞŶĚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁŽƌŬŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�
ǁŚŽ�ďĂƩůĞĚ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͊�,Žǁ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĚƌǇ�ĂŶĚ�ƐƵŶŶǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚŽƌŵ�Śŝƚ͊͊ 
�ŶĚ�ŶŽǁ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĞǀĞŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�Dŝůů�
ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĐƌĂŌ�ƐƚĂůůƐ͕�ƚŚĞ���EĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚůĂŶĚ�ǁĂůŬ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶĚĞĞƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ĨƌĞĞ�ĞŶƚƌǇ͘�DŝƚĐŚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�dŚĞ�Dŝůů�
�ŽīĞĞ�^ŚŽƉ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐƐǇ�ƚƌĞĂƚƐ�ƚŽ�ƚĞŵƉƚ�ǇŽƵ�ƚŽŽ͘�/ƚ�ƉƌŽǀĞĚ�

ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ͘��ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ƟƌĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵƵƐŝĐ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ƚŚĂƚ�ŶŝŐŚƚ͘�'Ğƚ�ǇŽƵ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ŽĸĐĞ͘ 
tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ��ĂƌŽů�^ŝŶŐŝŶŐ͕�ďǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ďĂĐŬ�ƚŽ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�
^ƵŶĚĂǇ�ϭϴƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘��Ž�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĨĞƐƟǀĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘� 
/ƚ�ũƵƐƚ�ůĞĂǀĞƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�,ĂƉƉǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�EĞǁ�zĞĂƌ͘�� 

Sian Woodfine 

�ƌŽŵŚĂŵ��ƉƉůĞ��ĂǇ��ƉƉůĞ�:ƵŝĐĞ͊ 
�ƉƉůĞ��ĂǇ�ǁĞŶƚ�ĂŚĞĂĚ�ĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐŽŽĚ͊�� 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ��ƉƉůĞ�ƐĂůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůĞŌ�ǁŝƚŚ�
Ă�>Kd͊�KĨ�ĂƉƉůĞƐ͊�^Ž�͚�ƉƉƌĞŶƟĐĞ͛�ƐƚǇůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ĂƉͲ
ƉůĞƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ��ƌŽŵŚĂŵ��ƉƉůĞ�:ƵŝĐĞ͊ 
 
�ŽƩůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽůĚ�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�
KĸĐĞ�ŝŶ��ƌŽŵŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�άϯ͘ϳϱ�ƉĞƌ�ďŽƩůĞ͘ 



 

,I�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�D�SODFH�IRU�D�\RXQJ�FKLOG�
SOHDVH�FRQWDFW�� 
 
0UV�-DQLV�5XVVHOO�RQ�����������������DP�–��SP��
RU��������������DW�DQ\�RWKHU�WLPH 

:H�KDYH�UHFHQWO\�VDLG�IDUHZHOO�WR�RXU�5DLQERZ�FODVV�ZKR�ZLOO�EH����
VWDUWLQJ�ELJ�VFKRRO�LQ�6HSWHPEHU��:H�IHHO�WKH\�DUH�DOO�UHDG\�IRU�
WKH�QH[W�FKDOOHQJH�DQG�ZH�KRSH�WKDW�ZH�KDYH�JLYHQ�WKHP�D�JRRG�
VWDUW�WR�WKHLU�HGXFDWLRQ�DQG�DQ�H[SHULHQFH�WKDW�WKH\�ZLOO�UHPHP�
EHU�DV�WKH\�SURJUHVV�WKURXJK�OLIH� 
 
%RRNLQJV�DUH�QRZ�EHLQJ�DFFHSWHG�IRU�FKLOGUHQ�DJHG�RYHU���\HDUV�
DQG� FKLOGUHQ� ZKR� ZLOO� VWDUW� VFKRRO� QR� HDUOLHU� WKDQ� 6HSWHPEHU�
������ :H� FXUUHQWO\� KDYH� QR� DYDLODELOLW\� IRU� FKLOGUHQ� JRLQJ� WR�
VFKRRO�LQ�����������6HSWHPEHU����� 
 
:H�DUH�D�WHUP�WLPH�RQO\�VHWWLQJ�DQG�RSHUDWH�IURP�WKH�YHU\�VSD�
FLRXV� 9LOODJH� +DOO� LQ� WKH� KHDUW� RI� WKH� YLOODJH�� :HEVLWH�
ZZZ�WKHDOPRQGVSUHVFKRRO�FR�XN 

9ROXQWHHULQJ�DW�%URPKDP�0LOO� 
 
7KHUH�DUH�WZR�JURXSV�WKDW�FXUUHQWO\�RIIHU�RSSRUWXQLWLHV�IRU�YROXQWHHULQJ�DW�
%URPKDP�0LOO 
 
%URPKDP�&RQVHUYDWLRQ�*URXS� 
7KLV�JURXS�ZRUNV�ZLWK�%URPKDP�3DULVK�DQG�%HGIRUG�%RURXJK�RQ�YDULRXV�
VLWHV�LQ�WKH�9LOODJH�LQFOXGLQJ�6DOHP�7KULIW�DQG�3DUNODQGV��%URPKDP�/DNH�
/RFDO�1DWXUH�5HVHUYH��%URPKDP�0LOO�DQG�&RXQWU\�3DUN��$FWLYLWLHV�LQFOXGH�
NHHSLQJ�SDWKZD\V�RSHQ��FRSSLFLQJ�DQG�GHYHORSLQJ�KDELWDW�DUHDV��SODQWLQJ�
DQG�PDLQWDLQLQJ�QHZ�WUHHV��$W�%URPKDP�0LOO�ZH�KHOS�WR�PDLQWDLQ�WKH�
JURXQGV��PDLQWDLQ�DQG�GHYHORS�WKH�JDUGHQ�DUHDV��PDLQWDLQ�DQG�GHYHORS�
WKH�:RRGODQG�)DLU\�:DON��KHOS�WR�NHHS�WKH�EURRN�DQG�PLOO�VWUHDP�FOHDU��
KHOS�WR�PDLQWDLQ�WKH�PLOO�EXLOGLQJV�E\�GHFRUDWLQJ�DQG�WUHDWLQJ�WKH�ZRRG��
FOHDU�LY\�IURP�WKH�VWRQH�ZDOOV��UHSDLU�IHQFHV� 
%URPKDP�0LOO�1DWXUH�&OXE 
$�QDWXUH�FOXE�IRU�FKLOGUHQ�DJHG���WR����ZKLFK�PHHWV�RQ�WKH��VW�6XQGD\�RI�
HDFK�PRQWK�-�UDQJH�RI�DFWLYLWLHV�LQFOXGLQJ�KHOSLQJ�WR�PDLQWDLQ�DQG���������
GHYHORS�WKH�:RRGODQG�)DLU\�:DON 
7KHVH�*URXSV�KDYH�D�MRLQW�YROXQWHHULQJ�VHVVLRQ�HYHU\�0RQGD\�
������WR�������FRPH�DORQJ�WR�OHDUQ�PRUH�� 
12�UHJXODU�FRPPLWPHQW�UHTXLUHG 
%URPKDP�&RQVHUYDWLRQ�*URXS 
3KLOLS�*UDEKDP�-������������ 
3HWHU�$UJ\OH�-��������������RU�%&*#SHWHUDUJ\OH�SOXV�FRP 
)DFHERRN#%URPKDP&RQVHUYDWLRQ*URXS 

EĞǁ�^ǁŝŶŐ�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ZŝŐďǇ�ĂŶĚ�'ĂŵďŽůĚ�ĨŽƌ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��Ă�ŶĞǁ�ƐǁŝŶŐ�ĨŽƌ��ƌŽŵŚĂŵ�Dŝůů͘ 
 
�ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�
�ŽƵŶĐŝůůŽƌ�&ƵŶĚ��ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�Dŝůů͘ 

%URPKDP�0LOO�1DWXUH�
FOXE� 
&RQWDFW�$QQH�%DNHU�RQ�
����������� 

WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�DŝĐŬ��ƵƌŐĞƐƐ 
WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ƐĂĚ�ƚŽ�ůŽƐĞ�DŝĐŬ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�DŝĐŬ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ͘��DŝĐŬ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�ĨŽƌ�ϭϭ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ��ƌŽŵŚĂŵ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ͘��DŝĐŬ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů��ŚĂŝƌ͕�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�WůĂŶ͘��,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�Ăůů�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�^ŚĞŝůĂ͕�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͘���ƌŽŵŚĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĚŽŶĂƚĞĚ�άϮϱϬ�ƚŽ�dŚĞ�
�ƌŝƟƐŚ�>ŝǀĞƌ�dƌƵƐƚ�ŝŶ�DŝĐŬ͛Ɛ�ŵĞŵŽƌǇ͘ 



)ULHQGV�RI�%URPKDP�0LOO—0LOO�ZKHHO�JURXS 
 
%URPKDP�0LOO�LV�RQH�RI�RQO\�WZR�RSHUDWLQJ�ZDWHU�PLOOV�LQ�%HGIRUGVKLUH��7R�NHHS�LW�
RSHUDWLQJ�D�VPDOO�JURXS�RI�YROXQWHHUV�XQGHUWDNH�URXWLQH�PDLQWHQDQFH�DQG�UXQ�
0LOO�ZKHHO�GHPRQVWUDWLRQV�RQ�WKH�VHFRQG�6DWXUGD\�RI�HYHU\�PRQWK�IURP�������WR�
�����DP� 
 
/LNH�DOO�ROG�PDFKLQHU\��LQ�DGGLWLRQ�WR�UHJXODU�PDLQWHQDQFH��WKHUH�LV�RFFDVLRQDOO\�
D�QHHG�WR�UHSODFH�ZRUQ�RXW�SDUWV�� $�FRXSOH�RI�UHWLUHG�HQJLQHHUV�KDYH�LGHQWLILHG�
WKDW����RI�WKH����SDGGOHV�DUH�EDGO\�FRUURGHG�DQG�LW�LV�GHVLUDEOH�WKDW�WKH\�DUH�
UHSODFHG�LQ�VPDOO�EDWFKHV�RYHU�WKH�QH[W�IHZ�\HDUV�� 7R�GDWH�WKUHH�QHZ�SDGGOHV�
KDYH�EHHQ�SXUFKDVHG��DQG�VHYHQ�IUDFWXUHG�FDVW�LURQ�VXSSRUW�FDVWLQJV�KDYH�
EHHQ�UHSDLUHG�E\�D�VSHFLDOLVW�ZHOGHU��DW�D�WRWDO�FRVW�RI�������� 7KH�WKUHH�SDGGOHV�
VWLOO�QHHG�WR�EH�LQVWDOOHG�RQ�WKH�ZKHHO�� 7KHUH�LV�DOVR�D�QHHG�WR�UHSODFH�DQ������
H[LVWLQJ�YDULDEOH�VSHHG�GULYH��WR�HQDEOH�WKH�PLOO�PDFKLQHU\�WR�EH�RSHUDWHG�E\�DQ�
H[LVWLQJ�HOHFWULF�PRWRU�ZKHQ�WKH�ZDWHU�OHYHO�LV�ORZ� 
 

,I�\RX�KDYH�DQ�HQJLQHHULQJ�EDFNJURXQG�DQG�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�JHWWLQJ�LQYROYHG�LQ�
WKH�UHVHDUFK�DQG�ZRUNLQJ�ZLWK�VSHFLDOLVW�FRQWUDFWRUV�RQ�SUDFWLFDO�DVSHFWV�RI�WKLV�
ZRUN�JLYH�XV�D�ULQJ�RU�VHQG�DQ�HPDLO� 

 

(YHQ�LI�\RX�KDYH�QR�HQJLQHHULQJ�EDFNJURXQG�MXVW�D�NHHQ�LQWHUHVW�LQ�WKH�KLVWRU\�
RI�WKH�0LOO�RU�VLPSO\�ZDQW�WR�VHH�WKLV�ZRQGHUIXO�PDFKLQHU\ 

SUHVHUYHG�IRU�IXWXUH�JHQHUDWLRQV�WKHUH�LV�D�SODFH�IRU�\RX���:H�QHHG�IXQG����
UDLVHUV��PHPEHUV�ZKR�ZDQW�WR�EHFRPH�LQYROYHG�LQ�WKH�HGXFDWLRQ�DVSHFWV�RI�WKH�0LOO�RU�GHVLJQLQJ�PRUH�LQWHUDFWLYH�GLV�
SOD\V��,I�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�VXSSRUW�WKH�ZRUN�EXW�GHPDQGV�RQ�\RXU�WLPH�SUHYHQW�\RX�IURP�YROXQWHHULQJ�DUH�\RX�DEOH�WR�
PDNH�D�GRQDWLRQ�WR�)ULHQGV�RI�%URPKDP�0LOO�WR�VXSSRUW�WKLV�SURJUDPPH�RI�UHSODFHPHQW��,I�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�VXS�
SRUWLQJ�XV�FRQWDFW 

)ULHQGV�RI�%URPKDP�0LOO�-�(GZDUG�-RQHV�-�(�MRQHV����#JPDLO�FRP�RU������������� 

�ÕÕ��Ø¯Â©��ã��ØÈÁ­�Á�t¯¼¼�©��.�¼¼�ÈÂ� 

]�ãçØ��ö�ɽ�9�Âç�Øö�ɸɶɸɹ��ã�ɸÕÁ�d¯�¹�ãÜ�˒ɾ����­����

�ó�¯¼��¼��¨ØÈÁ��ØÈÁ­�Á�t¯¼¼�©��.�¼¼ 

BÈÂ�-�d­ç���ãô��Â�ɸʒɹɶÕÁ�-�ɺʒɹɶÕÁ 



&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽĂĚƐŚĞĞƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�
ǇŽƵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽŽĚ�EĞŝŐŚďŽƵƌ�^ĐŚĞŵĞ͘ 
 
tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ǀĞƌǇ�ŬŝŶĚůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ůŝŌƐ͕�ĚŽŝŶŐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ǁĂůŬŝŶŐ�ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ����
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ũŽďƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ��ƌŽŵŚĂŵ�ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ���
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ���^�ĐŚĞĐŬƐ�ŽŶ�Ăůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŶƵŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘ 
 
dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ϮϬϮϯ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�Ăůů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�'ŽŽĚ�EĞŝŐŚďŽƵƌƐ�–�ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�
ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ŚĞůƉ�;Žƌ�ďŽƚŚͿ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗�ĚĞďƌĂ͘ĂŝƚŬĞŶΛďĞĚƐƌĐĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ��Žƌ�
ũĂŶƉĞĚĞƌƐĞŶΛŵĞ͘ĐŽŵ 

�ZKD,�D� 
'KK��E�/',�KhZ^ 

zŽƵ��ĂŶ��Ž�/d�ŝƐ�Ă�&Z���ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ�ďǇ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘ 
KƵƌ��ŝŐŝƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��^ĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŶĞĞĚƐ�
ĂŶĚ�ǁĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�Ă�ƉĂĐĞ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌ͘�� 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ͕�ƚĂďůĞƚƐ͕�Žƌ�ůĂƉƚŽƉƐ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚĂƐŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ũŽŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀŝĚĞŽ�
ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘� 
tŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͕�ŽƵƌ��ŝŐŝƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă��ŝŐŝƚĂů�,ĞĂůƚŚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĞŶĂďůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͗ 
 
WůĞĂƐĞ�ĐĂůů͗���ϬϭϮϯϰ�ϴϯϴϳϳϭ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�͞zŽƵ��ĂŶ��Ž�/d͊͟�dĞĂŵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ͗��Ǉǁď͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ/d��  

�ĞĚĨŽƌĚƐŚŝƌĞ�ZƵƌĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ůĂƵŶĐŚĞƐ 
͞zŽƵ��ĂŶ��Ž�/d͊͟�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 





�ůŝƐĂďĞƚŚ��ƵƌƟƐ��ĞŶƚƌĞ—���zĞĂƌ�ŝŶ�ZĞǀŝĞǁ͊ 
 
,Žǁ�ĂƌĞ�ǁĞ�ĂůŵŽƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϮ�ĂůƌĞĂĚǇ͍͊�tŚĂƚ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ͊�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŝŐ�ƚĂƐŬ�
ĂŚĞĂĚ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚ�ŽƵƌ�ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĨƵŶĚƐ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�
ŝŶĐŽŵĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ŵƵĐŚ�ĨĂŝƌĞƌ�ĂŶĚ�͚ƐƚĂďůĞ͛�ĨŽŽƟŶŐ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĚĚůĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƐ�ŵŽƌĞ�ďƵŽǇĂŶƚ͘ 
KƵƌ�WŽŶŝĞƐ͙ 
KƵƌ�ŚĞƌĚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƵƌ�͚ƵƐƵĂůƐ͛�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ďĞŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͊�
/Ŷ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ŽƵƌ�ůŽǀĞůǇ�ĂŶĚ�ůŽǇĂů�,ƵŐŐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽƌƐĞƐ�dƌƵƐƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĂĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ������
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ͕�ŚĞ�ƐĂĚůǇ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ϯ�ŶĞǁ�ĂƌƌŝǀĂůƐ�ƚŚŽƵŐŚ͕�
ZŝŽ�ĂŶĚ��ĂďǇ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞƩůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞƌĚ�ǁĞůů͘�dŚĞǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�>ŽůůǇ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�����
ůĂŵĞŶĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ďĂĐŬ�ĮŐŚƟŶŐ�Įƚ�ŶŽǁ͊�tĞ�ŶĞĂƌůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵůů�ŚŽƵƐĞ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƉŽŶǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘ 
KƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͙͘ 
�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�–�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚƵŐĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨĂĐĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͘��ŝĚ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽŶ�/ds��ŶŐůŝĂ�EĞǁƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ��Ɖƌŝů͍�KƵƌ����
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ďƵůůĞƟŶ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�–�ƉůƵƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�Ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĨĂŵĞ͊ 
KƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͙͘ 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďƵŶĐŚ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�^ŽŵĞ�
ũƵƐƚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƚŽŽ͘��ĂĐŬ�ŝŶ�:ƵůǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ϯ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƌŝĚĞƌƐ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�Z���EĂƟŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚ�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ����������
ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚƌĞƐƐĂŐĞ͘�DƵƐĐĂĚĞĂƵ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĚŝĚ�
ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ũŽď�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕��ŚƌŝƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌŝĚĚĞŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�
ǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ��ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�ĞǀĞŶƚ�
ŝŶ�^ŚĞĸĞůĚ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�ĂŶĚ�ǁŽŶ�ƚŚĞ��ϭ�ĚƌĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌĂůů�����
ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ����ŝǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
��ƐĂĚ�ůŽƐƐ͙͘ 
dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ǁĂƐ�ƐĂĚĚĞŶĞĚ͕�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͕�ZŽƐ�tĂƌĚ͕�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ŝůůŶĞƐƐ͘�ZŽƐ�ĚŝĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ŚƵŐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƚĞĂŵ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƐŽƌĞůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘ 
KƵƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͙͘ 
dŚĞ�ƚĞĂŵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨƵŶĚƐ�ƚŽƉƉĞĚ-ƵƉ͘�tĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ĨĂǇƌĞ͛Ɛ͕�ƚĂĐŬ�ƐĂůĞƐ͕�ƋƵŝǌ�ŶŝŐŚƚƐ͕�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�Ăƚ�,ƵŶƟŶŐĚŽŶ��
ZĂĐĞƐ͕�ƐƚĂůůƐ�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�ĂŶĚ��ŝĚĚĞŶŚĂŵ�^ŚŽǁ͛Ɛ͕�ĐƌŽǁĚ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽīĞĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͊�/Ŷ���������
^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕��ůĂŶŶĂŚ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ�ƌĂŶ�ƚŚĞ�͚�ŝŐ�,ĂůĨ�ϮϬϮϮ͛�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ŝŶ�ZŽƐ͛Ɛ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�άϭϮϲϱ�
ĨŽƌ�ƵƐ͊�tĞ�ĂůƐŽ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ��ƵǇ-Ă-�ƌŝĐŬ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂďůĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ƐŽ�ĨĂƌ͘ 
 
tŚĂƚ͛Ɛ�ŶĞǆƚ͙͘ 

>ŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƵǇ�ǇŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƵƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘ 
ϰƚŚ��ĞĐ�–��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽīĞĞ�DŽƌŶŝŶŐ͘ 
:ŽŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�͚ϮϬϬ��ůƵď͛�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ŵŽŶĞǇ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͊ 

&ŝŶĚ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�Žƌ�ƐĞĂƌĐŚ͗��ǁǁǁ͘ĞůŝƐĂďĞƚŚĐƵƌƟƐĐĞŶƚƌĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 



K�<>�z�ZhZ�>���z���EdZ��&KZ�d,���>��Z>z 
dŚĞ�KůĚ�^ĐŚŽŽů͕�>ŽǀĞůů�ZŽĂĚ͕�KĂŬůĞǇ͕��ĞĚƐ͕�D<ϰϯ�ϳZy 

�ŚĂƌŝƚǇ�EƵŵďĞƌ͗�ϭϬϲϬϮϴϯ 
tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵŶ�ĮůůĞĚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ŽůĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��ĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�

ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞ�ůƵŶĐŚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�>ǇŶŶĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽŶ�ϬϭϮϯϰ�ϴϮϰϵϯϱͬϬϳϳϯϯ�ϮϮϳϯϳϰ 
tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŽĂŬůĞǇƌƵƌĂůĚĂǇĐĞŶƚƌĞ͘ǁĞĞďůǇ͘ĐŽŵ��ŵĂŝů͗�ŽĂŬůĞǇƌƵƌĂůĚĂǇĐĞŶƚƌĞΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 

�ZKD,�D�^,KZd�D�d��Kt>^��>h� 
 
dƵĞƐĚĂǇ��ǀĞŶŝŶŐƐ 
�ϳƉŵ�–�ϵ͘ϯϬƉŵ 
 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ 
ĂŶĚ�ƚƌǇ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ� 
Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ŵĂƚ�ďŽǁůŝŶŐ 
ŝŶ��ƌŽŵŚĂŵ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
 
�ŽǁůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂďŝůŝƟĞƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘� dƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�
ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ďĞŐŝŶŶĞƌ͘��&ŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĨƌĞĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƵƉ�ŽĨ�ƚĞĂͬĐŽīĞĞ͕�ďŝƐĐƵŝƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƚ�Ăƚ�ŚĂůĨ�
ƟŵĞ͘ 
 
dĞů͗�ZŽŶ��ŚĂƉŵĂŶ�ϬϭϮϯϰ�ϴϮϮϳϱϱ�Žƌ�^ƵĞ��ŵŽƌ� 
ϬϭϮϯϰ�ϴϮϯϲϭϬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĐŽŵĞ�
ĂůŽŶŐ͘ 



�������������������������������Ǩ 

���������������������������������������������������������������������������������ǣ������ǣȀȀ�����������������Ǥ�������Ǥ���Ǥ�� 

	���������������������—���������������������������������������������������������������������ǣ 

�����ǣȀȀ���Ǥ�������Ǥ���Ǥ��Ȁ�������-�����-���-������Ȁ�����-���-���������Ȁ������-���������-�����������Ȁ��������Ȁ 

����������������������������������������������������Ǥ��� 

�����ȱŗ��ȱ���ȱřǯřŖ��ȱ�����������-������ȱ��ȱ�������ȱ������¢ȱ
������ 
���ȱŚ��ȱ��� Ř��ȱ���������ȱ�����ȱ��������� 
����ȱŗŚ��ȱ���ȱŜǯřŖ��ȱ������ȱ�¢ȱ����������� 
���������ȱ���ȱŘŚ��ȱ���ȱřǯŖŖ��ȱǭȱŚǯřŖ��ȱ����ȱ��������   
���������ȱ��¢ȱŘś��ȱ���ȱŗŖǯŖŖ��ȱ�����¢ȱ���������ȱ�������ȱ ���ȱ
������ 
 

��ȱ� ��Ȃ�ȱ������ 
���������ȱŘŖŘŘ 

�ŽŶƚĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ͗�ZĞǀ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�tŝůƐŽŶ�ϬϭϮϯϰ�ϴϮϱϲϲϱ��ǀŝĐĂƌΛďƌŽŵŚĂŵďĞŶĞĮĐĞ͘ŽƌŐ 
 
^ĂƌĂŚ�^ŵĂůĞ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�Ϭϳϵϱϳ�ϭϮϲϭϰϱ�͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌΛďƌŽŵŚĂŵďĞŶĞĮĐĞ͘ŽƌŐ 
tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ďƌŽŵŚĂŵďĞŶĞĮĐĞ͘ŽƌŐ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƌĂŌ� 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƌĂŌ���ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ŽŶ�^ƵŶ�ϰƚŚ��ĞĐ�Ϯ-ϰƉŵ�ŝŶ�^ƚ�
KǁĞŶ͛Ɛ͘���ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�

ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶ͊ 
άϯ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ�hϮ�ĨƌĞĞ͘�������������������

ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
�ůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƉůĞĂƐĞ 

 
DĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�

�ŚƌŝƐƟŶŐůĞ� 
WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐ�ϭƐƚ��ĞĐ�
ϯ͘ϯϬƉŵ–�ϰ͘ϯϬƉŵ�Ăƚ��ƌŽŵŚĂŵ�����

WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�sŝůůĂŐĞ�ZĚ�,Ăůů�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă��ŚƌŝƐƟŶŐůĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ͘���ůů�ĂŐĞƐ�

ǁĞůĐŽŵĞ—�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�
ĂŶ�ĂĚƵůƚ͘� 
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