
&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϭ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 

sŽůƵŵĞ�ϲϭ—EŽ͘�ϯ������DĂƌĐŚ��ϮϬϭϲ 

/E�d,/^�^/'E�>͗ 

3DJH�� 
¨ 3(�&RUQHU 

3DJH�� 
¨ /HDGHU¶V�&HQWHU—2UJDQL]DWLRQDO�&KDQJH��

6HYHQ�&KDOOHQJLQJ�6LWXDWLRQV 

¨ )UHH�H-%RRN 

3DJH�� 
¨ 7HDFKHU�LQ�6HUYLFH 

¨ ,(((�):&6�5RERWLFV�	�$XWRPDWLRQ��5$6� 

3DJHV��-� 
¨ &\EHU�6HFXULW\�)XQGDPHQWDOV�DQG�&DVH�6WXGLHV 

3DJH�� 
¨ 3$&(�8SFRPLQJ�(YHQW 

¨ ,(((�86)�	�<3�3LFQLF 

3DJH�� 
¨ <RXQJ�3URIHVVLRQDO�0HHWLQJ 

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 

ŚƩƉ͗

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�ϲϰ—EŽ͘�ϴ�������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

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

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

7+(�681&2$67�6,*1$/ 

8SFRPLQJ�0HHWLQJV 

(;&20�0HHWLQJ 
7XHVGD\��$XJXVW��������������30�DW�7(&2�3OD]D 

5HJLVWHU�RQOLQH�DW�KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-H[FRP�
LQGH[�KWPO 

2SHQ�WR�DOO�):&6�0HPEHUV 

,QFUHDVLQJ�0RWRU�/LIH�DQG�3URFHVV�&RQWLQXLW\� 
2SWLPL]LQJ�0RWRU�%XV�7UDQVIHU 

)ULGD\��$XJXVW����������������D�P��—������S�P� 
)5&&�+HDGTXDUWHUV 

5HJLVWHU�RQOLQH�DW�KWWS���WLPH�PHHW�FRP�IZFV-SHV��

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�DŽƚŽƌ�>ŝĨĞ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞƐƐ��ŽŶƟŶƵŝƚǇ͗ � 

KƉƟŵŝǌŝŶŐ�DŽƚŽƌ��ƵƐ�dƌĂŶƐĨĞƌ� 
�ĂƚĞ͗ &ƌŝĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϳ͕�ϮϬϭϴ 
dŝŵĞ͗ ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�Θ�>ŝŐŚƚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ͗��ϴ͗ϯϬ�D�-�ϵ͗ϬϬ�D 
 ^ĞŵŝŶĂƌ͗��ϵ͗ϬϬ�D�-�Ϯ͗ϬϬWD 
^ƉĞĂŬĞƌ͗ tĂǇŶĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�^ĞŶŝŽƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĂŶĚ� 
 WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕��ĞĐŬǁŝƚŚ��ůĞĐƚƌŝĐ͕�>ĂƌŐŽ͕�&> 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ &Z���ϯϬϬϬ��ĂǇƉŽƌƚ��ƌŝǀĞ͕͘�ηϲϬϬ͕�dĂŵƉĂ͕�&>��ϯϯϲϬϳ 
WĂƌŬŝŶŐ͗�� hƐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĨŽƌ�,ǇĂƩ�;EŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽŶůǇͿ͘ 
�ŽƐƚ͗ ΨϭϬϬ�DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬϬ�EŽŶ-DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͘���/Ŷ- 
 ĐůƵĚĞƐ�>ŝŐŚƚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�>ƵŶĐŚ͘ 
��,��ƌĞĚŝƚƐ͗ ϰ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶƐ�,ŽƵƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘���Ğ�ƐƵƌĞ� 
 ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�W��ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƵƉ�ǁĞďƐŝƚĞ� 
 ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĐĞŶƐĞ͘ 
Z^sW͗ KŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬƟŵĞϮŵĞĞƚ͘ĐŽŵͬĨǁĐƐ-ƉĞƐϯͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů�� 
 ;^ĞůĞĐƚ�ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐͿ 
 DĂŬĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ͗��/����&t�^ 
 ^ĞŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŽ͗��:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ͕�/����&t�^�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
 ϯϭϯϯ�t͘�WĂƌŝƐ�^ƚƌĞĞƚ͕�dĂŵƉĂ͕�&>���ϯϯϲϭϰ-ϱϵϲϰ 
YƵĞƐƟŽŶƐ͗ :ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ�Ăƚ�ϴϲϯ-ϴϯϰ-ϲϱϴϱ͕�Žƌ�ũ͘ŚŽǁĂƌĚΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 
 
DŽƚŽƌƐ�ŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ŵŽƚŽƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĞͲ
ĐŚĂŶŝĐĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ĨĂŶƐ͕�ƉƵŵƉƐ͕�ĐŽŵƉƌĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌŝǀĞŶ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉůĂŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�KƌŝŐŝŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽǁĞƌ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƟůŝƚǇ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶ-ƉůĂŶƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� 
� 
tŚĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŵŽƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͘��dŚŝƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ŵŽƚŽƌƐ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�ŵŽƚŽƌ�ďƵƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�;D�dͿ͘��dŚŝƐ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ŽĨ�D�d�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶ͘� 
� 
tĂǇŶĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�/����^ĞŶŝŽƌ�DĞŵďĞƌ͕�ŝƐ�^ĞŶŝŽƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĂŶĚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ��ĞĐŬǁŝƚŚ��ůĞĐƚƌŝĐ͘���ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�
�ĞĐŬǁŝƚŚ��ůĞĐƚƌŝĐ͕�ŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�^ĂůĞƐ�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƟŶŐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�Ăƚ�WŽǁĞƌ^ĞĐƵƌĞ͕�'ĞŶĞƌĂů��ůĞĐƚƌŝĐ͕�^ŝĞŵĞŶƐ�
WŽǁĞƌ�dΘ��ĂŶĚ��ůƐƚŽŵ�dΘ�͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŽŶ͕�ŚŝƐ�ĨŽĐƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͕�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ͘��,Ğ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�/����
WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�ZĞůĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƐ�Ă�DĂŝŶ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌ͕�ŝƐ��ŚĂŝƌ��ŵĞƌŝƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƚĂƟŶŐ�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�^ƵďͲ
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�;͛Ϭϳ-͛ϭϬͿ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ��ŚĂŝƌƐ�ƚŚĞ�͞/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�DŽƚŽƌ��ƵƐĞƐ͟�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͘� 
� 
























































 

3(�5HQHZDOV�'XH�)HEUXDU\����� 
���&(+V�UHTXLUHG�IRU�UHQHZDO 

&KHFN�WKH�):&6�6LJQDO� 
IRU�RSSRUWXQLWLHV�WR�HDUQ�&(+V 
























































 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������Ϯ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

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

ϮϬϭϳ�/�����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^͗��ZĂůƉŚ�&ĞŚƌ�-�ƌ͘ĨĞŚƌΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕� 
�ŽŶŶĂ�,ŽǁĂƌĚ�-�ĂŵďĞƌĚŽŶϯϭϯϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͕�;ϴϭϯͿ�ϵϮϰ-ϮϬϮϰ 

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

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

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

�ŽŵƉƵƚĞƌ�ͬ��ĞƌŽƐƉĂĐĞ�Θ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�^ǇƐƚĞŵƐ�;�KDWͬ��^^Ϳ�:ŽŝŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͗ 
�ǇĂǌ�,ĞŵĂŶŝ�-�ĂǇĂǌ͘ŚĞŵĂŶŝΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ�Θ��ŝŽůŽŐǇ�;�D�^Ϳ��ŚĂƉƚĞƌ͗�:ŽŚŶ�tĞƐƚ�-�ũŽŚŶ͘ǁĞƐƚΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ͕�
;ϳϮϳͿ-ϳϰϯ-ϮϮϲϳ 

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�sĂůĞƌŝĞ�dƵƌ͕�;ϴϭϯͿ�ϯϯϰ-Ϯϯϭϳ͕�
s>dϰΛĐŽƌŶĞůů͘ĞĚƵ� 

>/&��D�D��Z��ĸŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉ͗��'ůĞŶ��ŽĐŬ�-��ŐĐŽĐŬΛƚĂŵƉĂďĂǇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ͕�ϴϭϯ-ϲϴϵ-ϰϳϲϱ 

zKhE'�WZK&�^^/KE�>^͗�d͘:͘�ZŽƐƐ�-�ĂŶƚŚŽŶǇƌŽƐƐΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ͕�;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�WĂƵů�^ĐŚŶŝƚǌůĞƌ�-�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ��Ž-�ĚǀŝƐŽƌ�-�ƉĂƵůƐΛƵƐĨ͘ĞĚƵ͕�;ϴϭϯͿ�ϵϳϰ-ϱϱϴϰ� 
�ƌ͘��ŶĚƌĞǁ�,Žī�-�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ��Ž-�ĚǀŝƐŽƌ�-�ŚŽīΛƵƐĨ͘ĞĚƵ 
�ƌ͘�ZĂůƉŚ�&ĞŚƌ�-�W�^ͬ/�^��ŚĂƉƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌ�-�ƌ͘ĨĞŚƌΛŝĞĞĞ͘ŽƌŐ 

^dh��Ed��Z�E�,�ͬ��,�Wd�Z^͗ 
h^&�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĂŶĐŚ�-�/ůŝĂ��ĂƵƟƐƚĂ�-�ŝůŝĂďĂƵƟƐƚĂΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ 
h^&��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŚĂƉƚĞƌ�-�&ĞůŝƉĞ�^ŽƵǌĂ�-�ĮůůŝƉĞΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ 
h^&�DŝĐƌŽǁĂǀĞ�dŚĞŽƌǇ�Θ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ��ŚĂƉƚĞƌ�-��ĚƵĂƌĚŽ�ZŽũĂƐ-�ĞĚƵĂƌĚŽƌΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ 
h^&�WŽǁĞƌ�Θ��ŶĞƌŐǇͬ/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ��ŚĂƉƚĞƌ�-��ZŽŐĞƌ�sĂƐƐĞůů�-�

ǀĂƐƐĞůůƌΛŵĂŝů͘ƵƐĨ͘ĞĚƵ� 

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

t���W�'�͗�ŚƩƉ͗ͬͬƐŝƚĞƐ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĨǁĐͬ 

t���D�^d�Z͗�,ĞƌŵĂŶ��ŵĂǇĂ �ŚĂŵĂǇĂΛƚĂŵƉĂďĂǇ͘ƌƌ͘ĐŽŵ� 

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�ϮϬϭϴ 

8VHIXO�OLQNV� 
http://www.ieee.org/benefits *OREDO�%HQHILWV�)LQGHU 
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3(�&RUQHU 
$UW�1RUGOLQJHU��3(��6HQLRU�0HPEHU 

�([SHULHQFH�IRU�/LFHQVXUH�3DUW�,,� 

;WĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƌƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&�W��EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�
ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶͿ 

>ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�Ă�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂůƐ�Θ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
;W�Ϳ��ǆĂŵ͘�dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�
dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ͗�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶĞƌƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ďŽĂƌĚ͘ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ŵĂŬĞ�ŝŶ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗ 

:Žď�ƟƚůĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘�EŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�Ă�ũŽď�ƟƚůĞ�ŵĂǇ�ƐŽƵŶĚ͕�ŝƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘� 

�ǀŽŝĚ�ǀĂŐƵĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ͘�͞/�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ͕͟�͞/�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ͕͟�͞/�ǁĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ͕͟�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂƌĞ�
ƵŶŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�
ĚƵƟĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƵƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚĞƌŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞/�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕͟�͞/�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕͟�͞/�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕͟�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŚƌĂƐĞƐ͘� 

�ǀŽŝĚ�ǀĂŐƵĞ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶůǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ŽŶ�Ă�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚƵƚǇ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƚĂƐŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚĂƐŬ�ŽŶ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�ďƵƚ�
ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ�ďĂƐŝƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ�Žƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

dƌǇ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀĂŐƵĞ͕�
ŐĞŶĞƌĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�
ƋƵĂůŝĨǇ͘ 

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞƐƚǇ͘��Ž�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚƵƟĞƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ǁŝůů�ďĞ�
ŽďǀŝŽƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũŽď�ƟƚůĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨ�ƐƵŵŵĂƌǇ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĨƵůůǇ�
ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

/Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�ďŽĂƌĚ�ŵƵƐƚ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƋƵĂůŝĨǇ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŵ͘���
ƐƉĞĐŝĮĐ͕�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ĐůĞĂƌ͕�ĨŽƌĐĞĨƵů�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
Θ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞǆĂŵ͘ 

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

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



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϯ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 
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�͘ 

>ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�/�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�z�^�/��D�ĂĐƌŽŶǇŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘��Ɛ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�/�ǁŝůů� ůŽŽŬ�Ăƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞǀĞŶ� �ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ^ŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƉƌŽďůĞŵƐ͘� ZĞŵĞŵďĞƌ͕� ǇŝĞůĚƐ� ĂƌĞ� ůŽǁ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵŝŐŚƚ� ĨĂŝů� ŝĨ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�
ĂŶĚ�ƐŽŽŶ͘ 

>Ğƚ͛Ɛ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�sĞƌǇ��ŽŶĮĚĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ũŽď͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�
ƚŚĂƚ� ƐŚĞ�ŬŶŽǁƐ�ǁŚĂƚ� ƚŽ�ĚŽ͘�&Žƌ� ƚŚŝƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�
ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 

^ŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ� ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ�ďĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚƐ�ĂŶ�ĂƐƐŝŐŶͲ
ŵĞŶƚ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ǁŚĂƚ� ĞĂĐŚ� ƉĞƌƐŽŶ� ŝƐ� ƚŽ� ĚŽ͘� �ĂĐŚ� ƚĂƐŬ� ŚĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĞĚ�
ƌĞƐƵůƚ�ĂŶĚ�ĚƵĞ�ĚĂƚĞ͘ 

dŚĞ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŐŽĞƐ� ŚŽŵĞ� ƚŚĂƚ� ŶŝŐŚƚ� ĂŶĚ� ƐůĞĞƉƐ� ůŝŬĞ� Ă� ďĂďǇ͖� ƐŚĞ�
ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ũƵƐƚ�ĮŶĞ͘ 

dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘ 

͞dŚĂƚ͛Ɛ�Ă�ůŽƵƐǇ�ƚĂƐŬ�ƐŚĞ�ŐĂǀĞ�ŵĞ͘͟ 
͞,Žǁ�ǁŝůů�/�ĚŽ�ƚŚĂƚ͍�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘͟ 
͞�ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂǇŽīƐ͍͟ 

�Ɛ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ďĞŐŝŶ�ƐĞƫŶŐ�
ŝƚ� ƵƉ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŚŽǁ� ƚŽ� ƌƵŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘� dŚĞ� ƚǇƉŝĐĂů� ĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĐĐƵƌ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ� ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů�ƚŽ�
ĐŽƌƌĞĐƚ͘� dŚĞ� ŇƵ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ� ďĞ� ŚŝƫŶŐ� ŵŽƌĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͖� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ĂďƐĞŶĐĞƐ͘���ĨĞǁ�ŬĞǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ͘ 

�ŽīĞĞ�ďƌĞĂŬƐ� ůĂƐƚ� ůŽŶŐĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ� ŝƐ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶŝŶŐ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂƉƉĞŶ͙ 

dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐĞƫŶŐ�ĚŽŶĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ĨĂƐƚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĚĞƐŝƌĞƐ͘��ĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĞƚ͘� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ͘�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ŶŽƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŵĂǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞ�ĚŽǁŶ͊� 

>Ğƚ͛Ɛ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂĐƌŽŶǇŵ͘ 

zŽƵ�ĂƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ—ǁĞ͛ůů�ŐŝǀĞ�ŚĞƌ�ƚŚĂƚ͘ 
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ďĞŶĞĮƚƐ—ĚŽ�ŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ͍�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŝƚ͘ 
^ĞĞŬ�ŝĚĞĂƐ—ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�^ŚĞ�ŬŶĞǁ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�
ƐŽ�ǁŚǇ�ĂƐŬ͍ 

/ŶĐůƵĚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ—ŶŽƚ�Ăƚ�Ăůů͘ 
�ƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ—ŶŽƉĞ͘�^ŚĞ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ͘ 
DĂŶĂŐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ—ƐŚĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ� ŶĞĞĚ� ƚŽ͘� ^ŚĞ� ĨĞůƚ� ĮŶĞ—Ăƚ� ůĞĂƐƚ� Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘ 

tŚĂƚ�ĚŝĚ�ƐŚĞ�ůŽƐĞ͍�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ͘�EŽ�ŽŶĞ�ĨĞůƚ�ǀĂůƵĞĚ͘��ůů�
ĨĞůƚ�ǁŽƌƌŝĞĚ͘�^ŚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�͞ďƵǇ-ŝŶ͘͟ 

^ŚĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ͕�ƐŚĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ͊ 

EŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ǇŽƵƌ�ƚƵƌŶ͗�,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�ƐŚĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͍�tŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƐŚĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶƵƐĞĚ�
ĂĐƌŽŶǇŵ�ƉŽŝŶƚƐ͍��ĂŶ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ǁŚŝĐŚ�
ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ͍ 

^Ž�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�sĞƌǇ��ŽŶĮĚĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌ͘�EĞǆƚ�ŵŽŶƚŚ�/�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĮǀĞ��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�^ŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

Ύ��Ύ��Ύ 
�ŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͍�dŚĞŶ�ŐŽ�ƚŽ�ŚƩƉ͗ͬͬůĞĂĚĐŚĂŶŐĞǁŝƚŚŽƵƞĞĂƌ͘ĐŽŵͬ�
ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚĂď�͞^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ZĞĂů��ŚĂŶŐĞ͘͟��ůƐŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�^ŝŐŶĂů͕�ŽŶ�WĂŐĞ�ϴ͘ 
Ύ��ǆĐĞƌƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�>ĞĂĚ��ŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�&ĞĂƌ�ďǇ�WĂƵů�^ĐŚŶŝƚǌůĞƌ 

/HDGHU¶V�&HQWHU 
2UJDQL]DWLRQDO�&KDQJH—6HYHQ�&KDOOHQJLQJ�6LWXDWLRQV
 

3DXO�6FKQLW]OHU��3K�'—/LIH�6HQLRU�0HPEHU 

/���-h^�ΖƐ�:ƵůǇ�&ƌĞĞ��-�ŽŽŬ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌƐ�WƌŽǀŝĚĞƐ��ĂƐŝĐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ZĞǁĂƌĚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�dŝŐŚƚ�^ĂůĂƌǇ�dŝŵĞƐ͖�
:ƵůǇ�EĞǁ��-�ŽŽŬ��ĂŶ�,ĞůƉ�>ŽǁĞƌ�^ƚƌĞƐƐ͕�/ŵƉƌŽǀĞ�&ŽĐƵƐ͖��ŚĞĐŬ�KƵƚ�/���-h^�ΖƐ�&ƌĞĞ��ƵĚŝŽ��ŽŽŬƐ� 

/ƚΖƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͘ ��ŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌůĚ͕�ŝƚΖƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞǁĂƌĚ�ǇŽƵƌ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶͲ
ĞƚĂƌǇ�ŐĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƐĞŶƐĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞǁĂƌĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ͘��ƵƚŚŽƌ�,ĂƌƌǇ�d͘�ZŽŵĂŶ�ŽīĞƌƐ�ƵƉ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞǁĂƌĚ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ŶŽŶ-ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ǁĂǇƐ͕�ŝŶ�/���-h^�͛Ɛ�:ƵůǇ�ĨƌĞĞ�Ğ-ďŽŽŬ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͗  ZĞǁĂƌĚŝŶŐ�zŽƵƌ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�
dŝŐŚƚ�^ĂůĂƌǇ�dŝŵĞƐ͕�sŽů͘�ϭ—^ŽŵĞ��ĂƐŝĐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ 

 dŚĞ�ƟƚůĞ�ƐĂǇƐ�ŝƚ�Ăůů--ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĂŝƐĞƐ�Žƌ�ƉƌŽͲ
ŵŽƟŽŶƐ͘��ŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ͘��Ƶƚ�ZŽŵĂŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ďǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ůŝƩůĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ŵĂŶͲ
ĂŐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞǁĂƌĚ�ƚŽƉ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�͞ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ĂůůŽǁ�ŝƚ͕�Žƌ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ƚŽƉƉĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘͟  

&ƌŽŵ�ϭ�:ƵůǇ�ƚŽ��ƵŐƵƐƚ�ϭϱ͕�/����ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞĞ�:ƵůǇ��-�ŽŽŬ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬŝĞĞĞƵƐĂ͘ŽƌŐͬƐŚŽƉͬĐĂƌĞĞƌƐͬĞďŽŽŬ-ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ
-ǇŽƵƌ-ĞŵƉůŽǇĞĞƐ-ŝŶ-ƟŐŚƚ-ƐĂůĂƌǇ-ƟŵĞƐ-ǀŽů-ϭ-ƐŽŵĞ-ďĂƐŝĐ-ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐͬ͘��>ŽŐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�/����tĞď��ĐĐŽƵŶƚ͕�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌƚ͕�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉƌŽŵŽ�ĐŽĚĞ�:h>&Z��ϭϴ�Ăƚ�ĐŚĞĐŬŽƵƚ͘ 
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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�͘ 

2Q�$XJXVW���������ZH�ZLOO�KDYH�RXU�+LJK�6FKRRO�6FLHQFH�3URIHVVLRQDO�6WXG\�'D\�DW�6SRWR�+LJK�6FKRRO�������
(DJOH�3DOP�'ULYH�LQ�5LYHUYLHZ���7KHUH�DUH�VRPH�RSSRUWXQLWLHV�WR�KDYH�SUHVHQWDWLRQV�DQG�WR�VSRQVRU�WKHVH�HYHQWV���
3OHDVH�OHW�'DQ�0F)DUODQG��6XSHUYLVRU�RI�6HFRQGDU\�6FLHQFH��RI�\RXU�LQWHUHVW���+H�FDQ�EH�UHDFKHG�DW��������������
'DQLHO�0F)DUODQG#VGKF�N���IO�XV��RU�DW����������������7KH\�ZLOO�KDYH�DGGLWLRQDO�3URIHVVLRQDO�6WXG\�'D\V�
WKURXJKRXW�WKH�\HDU��� 

7KLV�ZLOO�EH�D�GD\�RI�RSSRUWXQLW\�IRU�\RX��RXU�SDUWQHUV�WR�SUHVHQW�WR�DOO�RI�RXU�KLJK�VFKRRO�VFLHQFH�WHDFKHUV�LQ�
FRQFXUUHQW�VHVVLRQV���7KHUH�ZLOO�EH�D�³YHQGRU�KDOO¶�RSSRUWXQLW\�IURP�DSSUR[LPDWHO\�������D�P�—������S�P���
'DQ�ZRXOG�OLNH�WR�LQFOXGH�DV�PDQ\�GLVSOD\�WDEOHV�DV�SRVVLEOH���*LYH�DZD\V�DQG�GRRU�SUL]HV�DUH�DOZD\V�DSSUHFLDW�
HG�E\�WHDFKHUV���*HQHUDOO\��ZH�DUH�ZLGH�RSHQ�RQ�WKH�WRSLF���)ROGLQJ�0DWWHUV�DQG�6NHWFKLQJ�&LUFXLWV�ERWK�VHHP�
OLNH�IXQ�OHVVRQV��� 

 

7,6 
 

 

5$6 
 

7HDFKHU�LQ�6HUYLFH 
 

,(((�):&6�5RERWLFV�DQG�$XWRPDWLRQ��5$6�� 
7KH�,(((�):&6�5$6�&KDSWHU�LQYLWHV�\RX�WR�-RKQ�)�*HUPDQ\�/LEUDU\�LQ�'RZQWRZQ�7DPSD�DQG�+LYH�
0DNHUVSDFH���7KH�DGGUHVV�LV��QG�)ORRU�(DVW������$VKOH\�6WUHHW��7DPSD��)/������ 

 

2Q�$XJXVW�����-LP�6WRVLF��*HQLXP��,QF��ZLOO�GLVFXVV�8EHU�-�/LIH�DQG�'HDWK�-�WKH�$XWRQRPRXV�9HKLFOH�(QJLQHHU 

7KLV�EULHILQJ�ZLOO�GHEXQN� HDUO\�FODLPV�E\�WKH�PHGLD�WKDW�WKH�8EHU�DXWRQRPRXV�YHKLFOH�DFFLGHQW�WKDW�NLOOHG�D�SH�
GHVWULDQ�LQ�7HPSH�$=�HDUOLHU�WKLV�\HDU�ZDV�XQDYRLGDEOH��7KH�EULHILQJ�ZLOO�LQFOXGH�D�UHYLHZ�RI�WKH�SUHOLPLQDU\�
176%�ILQGLQJV�DQG�RWKHU�GDWD�DQG�RSLQLRQV�RIIHUHG�E\�H[SHUWV��7KH�EULHILQJ�ZLOO�LQFOXGH�D�WRS-OHYHO�WHFKQLFDO�
GLVFXVVLRQ�RI�WKH�SUREDELOLW\�RI�IDOVH�SRVLWLYH�GHWHFWLRQ�DQG�KRZ�LWV�VHOHFWLRQ�WUDGHV�SDVVHQJHU�FRPIRUW�DJDLQVW�
SXEOLF�VDIHW\� �7KH�UROH�RI�VLPXODWLRQ�ZLOO�EH�SUHVHQWHG�DORQJ�ZLWK�DQ�DXWRQRPRXV�YHKLFOH�VLPXODWLRQ�EDVHG�RQ�
8GDFLW\¶V�RSHQ-VRXUFH�VHOI-GULYLQJ-FDU�VLPXODWRU�� 

6SHDNHU�EDFNJURXQG���0U��6WRVLF¶V�EDFNJURXQG�LQ�LV�5)�DQG�VDWHOOLWH�FRPPXQLFDWLRQV��UDGDU��DQG�ZLUHOHVV�QHW-
ZRUNLQJ���+H�KDV�D�%6((�IURP�WKH�8QLYHUVLW\�RI�&LQFLQQDWL��DQG�DQ�06�IURP�2KLR�6WDWH�8QLYHUVLW\���+H�ZDV�D�
5HVHDUFKHU�D�WKH�2KLR�6WDWH�8QLYHUVLW\�(OHFWUR6FLHQFH�/DE��+DUULV�&RUSRUDWLRQ��5D\WKHRQ��(-6\VWHPV���*OREDO�
7HFKQLFDO�6\VWHPV���0U��6WRVLF�LV�FXUUHQWO\�HPSOR\HG�E\�*HQLXP��,QF���KLV�HQJLQHHULQJ�ILUP� 

7KH�,(((�):&6�5$6�ZLOO�EH�ORRNLQJ�IRU�D�+LJK�6FKRRO�7HDP�WR�GHPRQVWUDWH�WKHLU�5RERWLFV���3OHDVH�FRQWDFW�
6HDQ�'HQQ\��5$6�&KDLU�LI�\RX�DUH�LQWHUHVWHG���+H�FDQ�EH�UHDFKHG�DW�YHQQHU��#LHHH�RUJ� 
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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�͘ 

 
 

 

�ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�Θ��ĂƐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ� 
 

�ĂƚĞ͗  &ƌŝĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϳ͕�ϮϬϭϴ 
dŝŵĞ͗  ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�Θ�>ŝŐŚƚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ͗��ϴ͗ϯϬ�D�-�ϵ͗ϬϬ�D 
  ^ĞŵŝŶĂƌ͗��ϵ͗ϬϬ�D�-�Ϯ͗ϬϬWD 
^ƉĞĂŬĞƌ͗ :ŽŚŶ�DĐ�ŽŶĂůĚ͕�W��-���ŝƌĞĐƚŽƌ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
  '���ŝŐŝƚĂů��ŶĞƌŐǇ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗ &Z���ϯϬϬϬ��ĂǇƉŽƌƚ��ƌŝǀĞ͕͘�ηϲϬϬ͕�dĂŵƉĂ͕�&>��ϯϯϲϬϳ 
  WĂƌŬŝŶŐ͗��hƐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĨŽƌ�,ǇĂƩ�;EŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽŶůǇͿ͘ 
�ŽƐƚ͗  ΨϭϬϬ�DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬϬ�EŽŶ-DĞŵďĞƌƐ͕�ΨϮϬ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͘���/ŶĐůƵĚĞƐ�>ŝŐŚƚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�>ƵŶĐŚ͘ 
��,��ƌĞĚŝƚƐ͗ ϰ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶƐ�,ŽƵƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘���Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�W� 

ŶƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƵƉ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĐĞŶƐĞ͘ 
Z^sW͗  KŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬƟŵĞϮŵĞĞƚ͘ĐŽŵͬĨǁĐƐ-ƉĞƐϮͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů��;^ĞůĞĐƚ�ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐͿ 

DĂŬĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ͗��/����&t�^ 
^ĞŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŽ͗��:ŝŵ�,ŽǁĂƌĚ͕�/����&t�^�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
ϯϭϯϯ�t͘�WĂƌŝƐ�^ƚƌĞĞƚ 
dĂŵƉĂ͕�&>���ϯϯϲϭϰ-ϱϵϲϰ 

'ƌŝĚ�DŽĚĞƌŶŝǌĂƟŽŶ͗�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ��ĞǇŽŶĚ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ 

dŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�'ƌŝĚ�DŽĚĞƌŶŝǌĂƟŽŶ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ďĞǇŽŶĚ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͬƐŽĐŝĞƚĂů�ƚƌĞŶĚƐ͕�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚƐ͕�ŚŽůŝƐƟĐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽŐƌŝĚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�
;��D^Ϳ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌ�ĨĞĞĚĞƌ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂͲ
ƚĂ͕�ďŝŐ�ĚĂƚĂ͕�ĂŶĂůǇƟĐƐ͕�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ͘ 

�ǇďĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�WƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�–�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ��ĂƐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ůĂŝĚ͕�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�E�Z���/W�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬͲ
ŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐǇďĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚƐ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐͲ
ƚŽƌƐ�ŽĨ�ĂƵƚŚĞŶƟĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ŚĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�Ă�'��ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů��ƚŚĞƌŶĞƚ�ƐǁŝƚĐŚ�–�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŇŽǁĐŚĂƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŬƌĂŝŶĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽƵƚĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŬ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�
ĂƩĂĐŬ͘�dŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ͘�WƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŝǀĂĐǇ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�ŵŽĚĞů�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�dŚĞ�WƌŝǀĂĐǇ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�ŵŽĚĞů�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�'�͛Ɛ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�,ǇĚƌŽ�KŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�'��ŽƉͲ
ĞƌĂƟŽŶĂůŝǌĞĚ�WƌŝǀĂĐǇ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͘ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϲ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 
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�͘ 

 
 

 

6SHDNHU�%LR 
 

 

:ŽŚŶ� �͘� DĐ�ŽŶĂůĚ͕� W͘�͕͘� ŝƐ� ^ŵĂƌƚ� 'ƌŝĚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� >ĞĂĚĞƌ� ĨŽƌ� '��
WŽǁĞƌ͛Ɛ�'ƌŝĚ�^ŽůƵƟŽŶƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ �:ŽŚŶ�ŚĂƐ�ϰϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƵƟůŝƚǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�:ŽŚŶ�ũŽŝŶĞĚ�'��ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϬϳ�ĂƐ�'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂƌͲ
ŬĞƟŶŐ�ĨŽƌ�'���ŶĞƌŐǇ͛Ɛ�dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϬ�:ŽŚŶ�ĂĐͲ
ĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌŽůĞ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
'���ŝŐŝƚĂů��ŶĞƌŐǇ͘�/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ�:ŽŚŶ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌŽůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞͲ
ŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ůƐƚŽŵ�'ƌŝĚ�ĂŶĚ�'���ŝŐŝƚĂů��ŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�'��'ƌŝĚ�^ŽůƵƟŽŶƐ͘� 

,Ğ� ŝƐ� Ă� ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ůĞĂĚĞƌ͕� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĞǆƉĞƌƚ͕� ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕� ĂŶĚ� ƐƉĞĂŬĞƌ͘�
:ŽŚŶ�ǁĂƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� /���-^��;^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶͿ͕� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ� /���� ^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� :ŽŚŶ�ǁĂƐ� ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�/ŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚǇ�WĂŶĞů�;^'/WͿ�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϬ-
ϮϬϭϱ�;ĞŶĚ�ŽĨ�ϭYͿ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ�
ŐůŽďĂů�ŚĂƌŵŽŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�:ŽŚŶ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�E/^d�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�
�ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘� 

 :ŽŚŶ�ŝƐ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����WŽǁĞƌ�Θ��ŶĞƌŐǇ�^ŽĐŝĞƚǇ�;W�^Ϳ͕�WĂƐƚ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŽŶƐƵŵĞƌ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�;^���Ϳ��ŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ�
sW�ĨŽƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h^�EĂƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�;h^E�Ϳ�ŽĨ��/'Z�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂƐƚ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/����W�^�^ƵďƐƚĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�,Ğ�
ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�/�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�/�����ŝǀŝƐŝŽŶ�s//��ŝƌĞĐƚŽƌ͘�:ŽŚŶ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ŝƐƚƌŝďͲ
Ƶd��,��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŝĚtŝƐĞ��ůůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞǆĂƐ��ΘD�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ��ĞŶƚĞƌ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů͘� :ŽŚŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƚŚĞ�ϮϬϬϵ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ŽŵƉƵƚĞƌ��ŶŐŝŶĞĞƌ��ǁĂƌĚ�ĨƌŽŵ�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

:ŽŚŶ�ƚĞĂĐŚĞƐ�Ă�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĐŽƵƌƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐŝĂ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�Ă�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�'�͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂƟŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ�^�����ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�/����W�^�ůŽĐĂů�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂƐ�ĂŶ�/����W�^��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�>ĞĐƚƵƌĞƌ͘�:ŽŚŶ�ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ϴϬ�
ƉĂƉĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂƌƟĐůĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ^����͕� ^����ͬ�D^͕� ^����ͬ�D^� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŝƐ� Ă� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌ�
;�ůĞĐƚƌŝĐĂůͿ�ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐŝĂ͘ 

:ŽŚŶ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ��͘^͘�͘�͘�ĂŶĚ�D͘^͘�͘�͘� ;WŽǁĞƌ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ�ĚĞŐƌĞĞƐ� ĨƌŽŵ�WƵƌĚƵĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�D͘�͘�͘� ;&ŝŶĂŶĐĞͿ�ĚĞŐƌĞĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ-�ĞƌŬĞůĞǇ͘�:ŽŚŶ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ƚĂ�<ĂƉƉĂ�EƵ�;�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�,ŽŶŽƌĂƌǇͿ�ĂŶĚ�dĂƵ��ĞƚĂ�Wŝ�;�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�,ŽŶŽƌͲ
ĂƌǇͿ͕�Ă�>ŝĨĞ�&ĞůůŽǁ�ŽĨ�/����;ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ϰϳ�ǇĞĂƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�/����DŝůůĞŶŶŝƵŵ�DĞĚĂů�ŝŶ�ϮϬϬϬ͕�ƚŚĞ�/����W�^��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�WŽǁĞƌ�
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϬϮ͕�ƚŚĞ�/����W�^�^ƵďƐƚĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϬϯ͕�ƚŚĞ�/����W�^�DĞƌŝƚŽƌŝͲ
ŽƵƐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ��/'Z���ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�DĞŵďĞƌ��ǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ��/'Z��h^E���ƩǁŽŽĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ǁĂƌĚ͘ 

:ŽŚŶ�ŚĂƐ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ĮǀĞ�ďŽŽŬƐ͗��ƵƚŽŵĂƟŶŐ�Ă��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ���ƚŽ��͗���WƌŝŵĞƌ�ŽŶ��ŵƉůŽǇŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;EĂƟŽŶĂů�ZƵƌĂů�
�ůĞĐƚƌŝĐ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�–�ϭϵϵϵͿ͖��ůĞĐƚƌŝĐ�WŽǁĞƌ�^ƵďƐƚĂƟŽŶƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;dŚŝƌĚ��ĚŝƟŽŶͿ�;�Z��WƌĞƐƐ�–�ϮϬϭϮͿ͖�WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�^�����
ĂŶĚ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚƐ�;�Z��WƌĞƐƐ�–�ϮϬϭϱͿ͖��ŝŐ��ĂƚĂ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵƐ�;�ůƐĞǀŝĞƌ�-�ϮϬϭϳͿ͖�ĂŶĚ�^ŵĂƌƚ�'ƌŝĚƐ͗��ĚǀĂŶĐĞĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
^ŽůƵƟŽŶƐ�;^ĞĐŽŶĚ��ĚŝƟŽŶͿ�;�Z��WƌĞƐƐ�–�ϮϬϭϴͿ͘ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϳ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 
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�͘ 

�Ǉ�ŶŽǁ�ǁĞ͛ǀĞ�Ăůů�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ��ŝƚĐŽŝŶ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ĂƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ�͞ĐƌǇƉƚŽ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͟�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ůŝǀĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�–�ŶŽ�ďŝůůƐ͕�ŶŽ�ĐŽŝŶƐ͘�dŚĞ�ĚĂƌŶĚĞƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵī�ĂŶĚ�/�ĞǀĞŶ�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĂƐ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ďŝƚĐŽŝŶƐ͘�tŚŽ�ŬŶŽǁƐ͕�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐŽ�ƚŽ�ďƵǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵĂǇďĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƐŚ͕�
ĐƌĞĚŝƚ͕�Žƌ�ďŝƚĐŽŝŶ͍ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďŝƚĐŽŝŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂůůĞĚ�͞ďůŽĐŬĐŚĂŝŶ͘͟�/ƚ�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ďůŽĐŬĐŚĂŝŶ�ƚŚŝŶŐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ďŝƚĐŽŝŶ͕�ŝƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ůŽƚ�ďŝŐŐĞƌ͘��ůŽĐŬĐŚĂŝŶ�ŝƐ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚǁŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚƌƵƐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�
ĚĞĂů͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚƵŐĞ�ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘ 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ďƵǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽīĞĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉŽŽƌ�ĨĂƌŵĞƌƐ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͍�tŚĞŶ�ǇŽƵ�
ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ŚŽǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͍�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ůŽŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ŚŽǁ�
ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ǇŽƵ͍��ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŽƵŐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ďůŽĐŬĐŚĂŝŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘ 

�ůŽĐŬĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂīĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘�zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ďůŽĐŬĐŚĂŝŶ͘�'ŽŽĚ�ŶĞǁƐ�–�ǇŽƵƌ�&ůŽƌŝĚĂ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ�/����^ĞĐƟŽŶ͛Ɛ�W����
ĂŶĚ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŚĂƉƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƫŶŐ�ĂŶ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�
ďůŽĐŬĐŚĂŝŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

^Ž�ǁŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ďĞ͍�EŽƉĞ͕�ŶŽƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘�zŽƵ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͘�tĞ͛ůů�ďĞ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽǁ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�

^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁĂƌŶĞĚ͙͊� 

3$&( 
 

86)�678'(176 
$QG�<281*� 
352)(66,21$/6 

$�1HZ�7HFKRORJ\�LV�*RLQJ�WR�5RFN�<RXU�:RUOG—$UH�\RX�5HDG\" 
 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ 

 
/���͛Ɛ�h^&��ŝǀŝƐŝŽŶ� ŝƐ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ƉŝĐŶŝĐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ͕�ϮϬϭϴ�Ăƚ�h^&͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ZŝǀĞƌĨƌŽŶƚ�WĂƌŬ͘�dŚŝƐ�ƉŝĐŶŝĐ�ǁŝůů� ůĂƐƚ�ĨƌŽŵ�ϭ͗ϬϬƉŵ�ƚŽ�
ϱ͗ϬϬƉŵ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�;ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ͊Ϳ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂůŝŬĞ͘�zŽƵ�
ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ůŝŬĞ͙ 

dĞĂŵ-ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 
^ƚƵĚĞŶƚ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ 
&ŽŽĚ�Θ�Ă�ĨƵŶ�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ 

>ĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŵŽƌĞ�/����ĂĐƟǀŝƟĞƐ 

DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ͕�ďƵƚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͊ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϴ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

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

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

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

>ŽŶŐ-dĞƌŵ��ůĞĐƚƌŝĐ�hƟůŝƚǇ 
^ĂůĞƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ 

^ƵďƐƚĂƟŽŶͬDŽďŝůĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ�ĂŶĚ 
^ǁŝƚĐŚŐĞĂƌ��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ��ĞƐŝƌĞĚ 

�^���Žƌ��^D���ĞƐŝƌĞĚ 

�ƵƐƚŽŵĞƌƐ͗��d��K͕��h<�͕�Zh^͕�ĂŶĚ� 
DƵŶŝĐŝƉĂůƐ 

WŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�/ŶĐ͘ 
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͛�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ 

&ŽƵŶĚĞĚ�ϭϵϵϭ 

�ŽŶƚĂĐƚ��ŝĐŬ�WŽǁĞƌƐ͗��ϴϭϯ͘ϳϲϬ͘Ϯϱϱϲ 

*HW�WKH�0RVW�IURP�\RXU�,(((�0HPEHUVKLS 

-2,1�$�62&,(7< 
7KH� )ORULGD�:HVW� &RDVW� 6HFWLRQ� KDV� �� DFWLYH� WHFKQLFDO�
VRFLHWLHV� 
· &RPSXWHU���$HURVSDFH�	�(OHFWURQLF�6\VWHPV��&203�$(66��
-RLQW�&KDSWHU 

· (QJLQHHULQJ�LQ�0HGLFLQH�	�%LRORJ\��(0%6��&KDSWHU 

· 0LFURZDYH�7KHRU\�	�7HFKQLTXHV�$QWHQQDV�	�3URSDJDWLRQ�
(OHFWURQ�'HYLFHV��077�$3�('��-RLQW�&KDSWHU 

· 3RZHU�	�(QHUJ\���,QGXVWU\�$SSOLFDWLRQV��3(6�,$6��-RLQW�&KDSWHU 

· 5RERWLFV�	�$XWRPDWLRQ��5$6��&KDSWHU 

· 6LJQDO�3URFHVVLQJ���&RPPXQLFDWLRQV��63�&200��-RLQW�&KDSWHU 

7KUHH�VWXGHQW�VRFLHW\�FKDSWHUV�DUH�DFWLYH�DW�WKH�8QLYHUVL�
W\�RI�6RXWK�)ORULGD� 
· 86)�&RPSXWHU�6RFLHW\�&KDSWHU 

· 86)�0LFURZDYH�7KHRU\�	�7HFKQLTXHV�&KDSWHU 

· 86)�3RZHU�	�(QHUJ\�,QGXVWU\�$SSOLFDWLRQV�&KDSWHU 

,I� RQH� RI� WKHVH� WHFKQLFDO� VRFLHWLHV� LQWHUHVWV� \RX�� JHW� LQ�
YROYHG� E\� FRQWDFWLQJ� D� FKDSWHU� UHSUHVHQWDWLYH�� OLVWHG� RQ�
3DJH���RI�WKLV�6LJQDO� 

zŽƵŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ��ƵŐƵƐƚ�DĞĞƟŶŐ—dŚĞ�EŽŶ-dĞĐŚŶŝĐĂů�^ŝĚĞ�ŽĨ�^ƵĐĐĞƐƐ 

�ĂƚĞͬdŝŵĞ͗� DŽŶĚĂǇ͕��ƵŐ͘�ϭϯ͕�ϮϬϭϴ���ϲ͗ϯϬƉŵ�����������ZĞŐŝƐƚĞƌ͗���ŚƩƉ͗ͬͬƟŵĞϮŵĞĞƚ͘ĐŽŵͬĨǁĐƐ-ƐĞĐƟŽŶͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů 

WůĂĐĞ͗ :ŽŚŶ�&͘�'ĞƌŵĂŶ�>ŝďƌĂƌǇ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�ϵϬϬ�E��ƐŚůĞǇ��ƌ͕�dĂŵƉĂ͕�&>�ϯϯϲϬϮ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ͍�^ŝůůǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ƌŝŐŚƚ͍�^ƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�Žƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�
ďĞŶĞĮƚƐ͘�^ĂĚůǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͊�zŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƌĚ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ͍�
zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�^ŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƚŚŝŶŐƐ͘� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚƌĞĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͗� 

ϭ͘ >ŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͖�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŵ 

Ϯ͘ KīĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ 

ϯ͘ /ĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ͘�;EŽƚ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ͘Ϳ 

dŚĞƐĞ�ƐĞĞŵ�ƐŝŵƉůĞ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƉŽŽƌůǇ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͘��ŽŶĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚŽƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͘ 

�ŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ͘��ŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͘ 

^ƉĞĂŬĞƌ͗�WĂƵů�^ĐŚŶŝƚǌůĞƌ͕�WŚ��;�͘�͘Ϳ͕�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ�
;h^&Ϳ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘��ƌ͘�^ĐŚŶŝƚǌůĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐƉĞĂŬĞƌ͕�ĂƵƚŚŽƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŽŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�
^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�d��ǆ�ŝŶ�dĂŵƉĂ��ĂǇ͕�&ůŽƌŝĚĂ͘��ƌ͘�^ĐŚŶŝƚǌůĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�>ĞĂĚ��ŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
&ĞĂƌ—hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�z�^�/��D�^ŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵĂŶǇ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϵ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 

ϴϬϬ͘ϰϯϰ͘Ϭϰϭϱ 

&KZ�DKZ��/E&KZD�d/KE���>> 

 

 

 

^K>hd/KE�WZK&/>� 

$GYHUWLVLQJ�6HFWLRQ 

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

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

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

DŽƚŽƌ�^ƚĂƌƟŶŐ�Ds��ŝƌĐƵŝƚ��ƌĞĂŬĞƌ�ZĞƚƌŽĮůů 

DĞƚĂů-�ůĂĚ�ƐǁŝƚĐŚŐĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ-ŵĂŐŶĞƟĐ�ŵĞĚŝƵŵ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�
ďƌĞĂŬĞƌƐ�ǁĂƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƌ�ŵŽƚŽƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�&ƌĞƋƵĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŝƌĐƵŝƚ�ďƌĞĂŬĞƌƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ǁĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăŝƌ-ŵĂŐŶĞƟĐ�
ĐŝƌĐƵŝƚ� ďƌĞĂŬĞƌƐ͘� KǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞƐĞ� ďƌĞĂŬĞƌƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĞǆƚĞŶͲ
ƐŝǀĞ� ƌĞĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌŚĂƵů͕� ƵƐŝŶŐ� K�D� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ-ŵĂƌŬĞƚ�
ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽďƐŽͲ
ůĞƐĐĞŶĐĞ�ďǇ�K�D͛Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 

���WŽǁĞƌ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŵĞƚĂů-ĐůĂĚ� ƐǁŝƚĐŚŐĞĂƌ͘� �Ǉ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� Ă�Ds� ĨƵƐĞĚ� ǀĂĐƵƵŵ� ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚŽƌ� ƌĞƚƌŽĮůů͕� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǁŝƚĐŚŐĞĂƌ� ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘� dŚŝƐ� ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͘ 

KǀĞƌǀŝĞǁ 
· sĂĐƵƵŵ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƌƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐǁŝƚĐŚŐĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͕�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ͕ϱϬϬ͕ϬϬϬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐǇĐůĞƐ 

· WƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƐĞĂůĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�ǀĂĐƵƵŵ�ďŽƩůĞ 
· KƉĞƌĂƟŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ� ĨĞǁ�ŵŽǀŝŶŐ� ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ� ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚƐ 

· WƌŝŵĂƌǇ�ĨƵƐĞƐ�ƐŝǌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƐŚŽƌƚ�
ĐŝƌĐƵŝƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ 

· EŽŶ-ůŽĂĚ�ďƌĞĂŬ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƐǁŝƚĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ǀŝƐŝďůĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŝƌĐƵŝƚ 

· WƌŽƉĞƌ�ŝŶƚĞƌůŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĚĞƐŝŐŶ 
· EĞǁ� ŵŝĐƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽƌ� ŵŽƚŽƌ� ĐŽŶƚƌŽů� ƌĞůĂǇ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƌĞŵŽƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϭϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 

$GYHUWLVLQJ�6HFWLRQ 

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

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

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



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϭϭ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 

$GYHUWLVLQJ�6HFWLRQ 
 

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

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

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

WŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�/ŶĐ͘ 
 

WŽǁĞƌ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĂŶĚ� 
,ŝŐŚ�sŽůƚĂŐĞ�^ǁŝƚĐŚŐĞĂƌ��ǆƉĞƌƚƐ 

 

�ĞůƚĂ�^ƚĂƌ�WŽǁĞƌ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌƐ 
 

WŽǁĞůů��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�^ǁŝƚĐŚŐĞĂƌ 
 

hŶŝĮŶ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ��ŽŽůĞƌƐ 
 

�ĂƌĚŝŶĂů�dƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�Kŝů�WƵŵƉƐ 
 

�ŝĐŬ�WŽǁĞƌƐ 
;ϴϭϯͿ�ϮϴϮ-ϯϬϭϭ 
;ϴϭϯͿ�ϳϲϬ-Ϯϱϱϲ�DŽďŝůĞ 
ƉŽǁĞƌƐĐŽŵƉΛĂŽů͘ĐŽŵ 

 

KĸĐĞƐ�ŝŶ�dĂŵƉĂ�ĂŶĚ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ 

ĨŽƌŵĞƌůǇ�>ĞĞĚǇ��ůĞĐƚƌŝĐ��ĂƐƚ͕�>>� 

^ƵŶĐŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ZĂƚĞƐ 



&t�^�^ƵŶ�ŽĂƐƚ�^ŝŐŶĂů���������������������������������������������������������������������������������ϭϮ�������������������������������������������������������������������������������������������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

 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����������-���� 

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

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