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OUTREACH 

February 2016 
tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬůǇ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͗ 
^ƵŶĚĂǇƐ͗   
ϵ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�dƌĂĚŝƟŽŶĂů tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ� 
ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘ �ŽīĞĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ—&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů 
ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů 
tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͗� 
ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘��ĂƐƵĂů�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ–��ŚĂƉĞů 

D/^^/KE 
^ĂůĞŵ�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ� ƚŽ�ŬŶŽǁ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŐŝŌƐ�ŽĨ� ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ŚŽƉĞ͕�ƉĞĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�
KƵƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƵƐ͘�tĞ�
ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ͘�tĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�
ŐŝŌƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ďŽƚŚ�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ŽƵƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘�tĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͕�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ͕�ǁŚŽ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ůŝĨĞ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�
ůŝǀĞĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐĞůĨ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 
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^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

Ϯ 

͞/Ŷ�ƚŚĞ�ďůĞĂŬ�ŵŝĚǁŝŶƚĞƌ͕�ĨƌŽƐƚǇ�ǁŝŶĚ�ŵĂĚĞ�ŵŽĂŶ͕�ĞĂƌƚŚ�ƐƚŽŽĚ�ŚĂƌĚ�ĂƐ�ŝƌŽŶ͕�ǁĂƚĞƌ�ůŝŬĞ�Ă�ƐƚŽŶĞ͖�ƐŶŽǁ�ŚĂĚ�ĨĂůůĞŶ͕�ƐŶŽǁ�ŽŶ�ŶŽǁ͕�ƐŶŽǁ�ŽŶ�ƐŶŽǁ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞĂŬ�ŵŝĚǁŝŶƚĞƌ͕�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͘͟ 
dŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽĞŵ�ďǇ��ŚƌŝƐƟŶĂ�'ĞŽƌŐŝͲŶĂ�ZŽƐƐĞƫ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů�>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ŚǇŵŶ�ŶƵŵͲďĞƌ�Ϯϵϰ͘��Ɛ�/�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ĚƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ��ůĞĂƌ�>ĂŬĞ�ƚŽ�>ĂŬĞ�DŝůůƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŚǇŵŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂƐ�/�ůŽŽŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶͲƚĞƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�KŶ�Ă�ĐůŽƵĚǇ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐĞĞŵƐ�ďůĞĂŬ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŶŐ͘�zĞƚ͕�ŽŶ�Ă�ƐƵŶŶǇ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ŝƐ�ĨƌĞƐŚ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ŐůŝƐƚĞŶ�ůŝŬĞ�ƐŚŝŶͲŝŶŐ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďĞĂƵƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ŵǇ�ďƌĞĂƚŚ�ĂǁĂǇ͘��/�Ăŵ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞĂƵƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ŚŽƉĞ͘��ĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƟŶŐ�ĞĂƌƚŚ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ďƵƌƐƚ�ĨŽƌƚŚ�ůŝĨĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ǁĂƌŵ͘� 

dŚĞ�>ĞŶƚĞŶ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ƵƉŽŶ�ƵƐ�ĞĂƌůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�>ĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽůĞŵŶ�ĐĂůů�ƚŽ�ĨĂƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƉƟƐŵĂů�ǁĂƚĞƌƐ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌ͘�>ĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ͕�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽĨ�ĂƐŚĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨŽƌĞŚĞĂĚƐ͕�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŽƵƌ�ŚƵͲŵĂŶ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƌĂŝůƚǇ͘�tŚĂƚ�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĞŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂͲƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�Ă�ŶĞǁ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͖�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĂƐŚĞĚ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ŵĞƌĐǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�>ĞŶƚĞŶ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨƌĂŝů�ĂŶĚ�ǁĞĂŬ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƌĞŶĞǁĂů�ƚŚĂƚ�ŇŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐƟŵĞ��ĂƐƚĞƌ�ĨĞĂƐƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 
WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�>ĞŶƚĞŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ͗ 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϬ�-��ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�Ăƚ�ϳ͗ϭϱ�Ɖ͘ŵ͘�ǁŝƚŚ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳ�ĂŶĚ�Ϯϰ�–�^ŽƵƉ�^ƵƉƉĞƌ�Ăƚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͘�ǁŝƚŚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�Ăƚ�ϳ͗ϭϱ�Ɖ͘ŵ͘ 
�Ɛ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂǁĂŬĞŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐůĞĞƉ͕�ŵĂǇ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ŶĞǁ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ŝŶ�'ŽĚ͛Ɛ�ŵĞƌĐǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂǁĂŬĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŚŝƐ�>ĞŶƚĞŶ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
Wƌ͘�DĞůŝŶĚĂ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�WĂƐƚŽƌ�DĞůŝŶĚĂ�DĐ�ůƵƐŬĞǇ 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϯ 

�ƐŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�;ϮͬϭϬͿ�tŽƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ϳ͗ϭϱƉŵ�
ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͘��WůĞĂƐĞ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďƵůůĞƟŶ�ĨŽƌ����

ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�>ĞŶƚĞŶ�tŽƌƐŚŝƉ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�^ŽƵƉ�^ƵƉƉĞƌƐ͘ 

 
 
 
 
 
/Ŷ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝŽŶ͕�ŽƵƌ�ĮŌŚ�ŐƌĂĚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů��
ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂƐŚĞƐ�ĨŽƌ��ƐŚ�tĞĚŶĞƐͲ
ĚĂǇ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϳƚŚ͘����
&ŝƌƐƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�DĂƵŶĚǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�
DĂƌĐŚ��ϮϰƚŚ͘��WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ��ƚŚĞ�
,ŽůǇ�^ƵƉƉĞƌ͘ 

^�>�D�Z��KZ�^� :ĂŶƵĂƌǇ͗ 
 DĞŵŽƌŝĂůƐ͗ ,ĞůĞŶ�'ƌŽĞ ΨϮϬ��ƵŝůĚŝŶŐ�&ƵŶĚ  ZŽŐĞŶ�:ƵǀĞůĂŶĚ ΨϭϬ��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ   &ƵŶĞƌĂůƐ͗ ZƵĚǇ�EĞůƐŽŶ >ĞŝůĂ�<ůŽƐƚĞƌ  ZĞŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͗ DŝŬĞ�:ĂŵƚŐĂĂƌĚ 



^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

ϰ 

^ĂůĞŵ��ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐ—:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϭ͕�ϮϬϭϲ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�,ĂƌƌŝƐ�,ŽŶƐĞǇ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϱ͗ϯϬ�WD͘��DĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁĞƌĞ�,ĂƌƌŝƐ�,ŽŶƐĞǇ͕�^ĐŽƩ�,ĂŐĞŶƐŽŶ͕�DŝŬĞ�^ǁĞŶƐŽŶ͕��Ğď�dŚƌŽŶĞ͕��ůůŝƐŽŶ��ŚŽƐĞ͕�<ĞŝƚŚ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�tĂǇŶĞ�sĂŶsĞůĚŚƵŝǌĞŶ͕�:ĂŶĞůůĞ�'ŝůďĞƌƚƐŽŶ͕��ů�^ŬĞůůĞŶŐĞƌ͕�<ĂƌůĂ��ĂƚŽŶ͕�ĂŶĚ�WĂƐƚŽƌ�DĞůŝŶĚĂ͘��sŝƐŝƚŽƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁĞƌĞ��ŝŶĚǇ�,ĂƵŐƐĚĂů͕�ZŽǇ�<ǀĂůĞ͕��ƌĂĚ��ǀĞŶƐŽŶ͕��ďďǇ�,ŽůƚĂŶ͕�^ƵĞ�>ĂŶŐĞƌƵĚ͕�^ƚĞīĂŶŝĞ�^ƚĞīĞŶƐ͕�ĂŶĚ��ĞĐŬǇ�,ĞůŐĞƐŽŶ͘�WĂƐƚŽƌ�DĞůŝŶĚĂ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀŽͲƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�tĂǇŶĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ů�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĞĞƟŶŐ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŶŽƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�>^/͕�ƚŚĞ�ZŽŶĂůĚ�DĐ�ŽŶĂůĚ�,ŽƵƐĞ͕��>���tŽƌůĚ�,ƵŶŐĞƌ��ƉƉĞĂů�ĂŶĚ�WĂƐƚŽƌ�WĞƚĞƌ�^Žůŝ͘��EŽƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ZŝǀĞƌƐŝĚĞ��ŝďůĞ��ĂŵƉ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗��DŝŬĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�ĐŚĞĐŬďŽŽŬ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�Ψϱϴ͕ϮϱϮ͘Ϯϵ͘��/ŶͲĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁĂƐ�Ψϯϵ͕ϰϱϵ͘ϭϭ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ΨϮϱ͕ϳϲϰ͘Ϭϴ͘�dŽƚĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϱ�ǁĂƐ�ΨϯϰϮ͕ϱϲϯ͘ϴϱ�ĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ĞǆͲƉĞŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�Ψϯϰϴ͕ϮϯϮ͘��,Ğ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŬͲŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ǇĞĂƌ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�^ĂůĞŵ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�<ĞŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ůůŝƐŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗���Ğď�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ψϯϵ͕ϮϮϬ͘ϳϬ͘��dŽƚĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϱ�ǁĞƌĞ�Ψϯϯϱ͕ϴϬϲ͘ϰϴ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƟŶŐ�^ƚƌŽŶŐ��ƉƉĞĂů͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�^ĐŽƩ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�DŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘ 
�Ăůů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ZĞƉŽƌƚ͗���ŝŶĚǇ�,ĂƵŐƐĚĂů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ăůů��ŽŵŵŝƩĞĞ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉĂƐƚŽƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭ�ĂŶĚ�ϭϮ͘�� 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�tŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�DƵƐŝĐ͗���ů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�>ĞŶƚĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘����ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�tĂůĚŽƌĨ��ŽůůĞŐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵƵƐŝĐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďƵƚ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘��WĂƐƚŽƌ�EŽƌƌŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��<ĂƚŚǇ�EĞůƐŽŶ�ĂŶĚ��ĂƚŚǇ��ŚŽƐĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ĐŚŽŝƌ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ĮŌŚ͕�ĂŶĚ�ƐŝǆƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�DŝŶŝƐƚƌǇ͗��<ĞŝƚŚ�ĂŶĚ�tĂǇŶĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŵĞƚ͘��DŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŝŵƉůǇ�'ŝǀŝŶŐ�ƉƌŽͲŐƌĂŵ͕�Ϯϵ�ŝŶ�ƚŽƚĂů͘�� 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗���ůůŝƐŽŶ�ĂŶĚ�:ĂŶĞůůĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�

hƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϱ 

ƉŽƐƚĐĂƌĚƐ�ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů͘��/ƚ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ�ƚŽ�ϭϬ͗ϰϱ��D͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�&ŝƌƐƚ��ŽŵͲŵƵŶŝŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�zŽƵƚŚ͗��EŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�>ŝĨĞ�ĂŶĚ�'ƌŽǁƚŚ͗��EŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗��,ĂƌƌŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨŽƌ�^ƚĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũĂŶŝƚŽƌƐ͘����ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ǇŶŽĚ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘��^ŚĞ�ƚŽƵƌĞĚ�^ĂůĞŵ�ĨŽƌ�Ϯ�ϭͬϮ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ďƵƚ�ŽǀĞƌĂůů�ŐĂǀĞ�ƵƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞƉŽƌƚ͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ��>���ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĮŶĂŶĐĞ�ďƵŝůĚͲŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ůĂƚĞƌ͘��,ĂƌƌŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͘�^ŽŵĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�t�>���ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ͕�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ͘ 
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗��:ĂŶĞůůĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐŝŐŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ďĂŶŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌƵĐͲƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞƐ͘� 
WĂƐƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗��WĂƐƚŽƌ�DĞůŝŶĚĂ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ĨŽƌ�^ƵŶĚĂǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉͲƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĚĞƚĞƌͲŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝŽ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�WĂƐƚŽƌ�:ŽĞů��ĂŚůĞŶ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ŽƵƚ�>ĞŶƚĞŶ�^ĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��^ŚĞ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͛Ɛ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƐ�ƐŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Ϯͬϯ�ƚŽ�ĨƵůů�ƟŵĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ��Ğď�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�<ĞŝƚŚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞͲƉŽƌƚƐ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘ 
KůĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŽůĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 
EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗��dŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϰƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞͲǀŝĞǁĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ��ů�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�:ĂŶĞůůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ϮϬϭϲ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ďĂůůŽƚ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�<ĞŝƚŚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ��Ψϴϱ�ĨŽƌ�Ă�>D����ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘���ůů�ĂƉͲƉƌŽǀĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�^ĐŽƩ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ��ůůŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�DŝŬĞ�:ĂŵƚŐĂĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘����ŵŽƟŽŶ�ƚŽ�ĂĚũŽƵƌŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�:ĂŶĞůůĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�DŝŬĞ͘���ůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞŐƵůĂƌ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϵ͕�ϮϬϭϲ͘��tĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ͘� 
ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͕�zǀŽŶŶĞ��ĞĞŶŬĞŶ��� 

hƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�;ĐŽŶƚͿ 



^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

ϲ 

 

EŽƚ�ǇŽƵƌ�ƚǇƉŝĐĂů������
>ĞŶƚĞŶ�ŐŝǀĞ�ƵƉƐ 

 
 

tĞ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�Žƌ�ĂĚĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�
ƐƵīĞƌŝŶŐ͘���Ɛ�ǁĞ�ŵŝƐƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�Žƌ�ĂƌĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ǁĞ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ăůů��ŚƌŝƐƚ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŶŽŶƚƌĂĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�Žƌ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�>ĞŶƚ͗� 
Ε�dĞǆƚ�ĨŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�Ă�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ� 
Ε�WŝĐŬ�ϰ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚĞƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ăůů�ŽĨ�>ĞŶƚ� 
Ε�ZĞĐŝƚĞ�Ă��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ŵĞĂů� 
Ε��ŚĞĐŬ�ǇŽƵ�ƉŚŽŶĞ�ŽŶůǇ�ϯ�ƟŵĞƐ�Ă�ĚĂǇ� 
Ε�>ĞĂǀĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ƟƉ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĞĂƚ�ŽƵƚ� 
Ε�WŽƐƚ�Ă��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ� 
Ε�>ĞĂǀĞ�ŬŝŶĚ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ� 
Ε�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ďƵǇ�Ă�ƚƌĞĂƚ͕�ďƵǇ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ� 
Ε�'Ž�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĂŬĞ-ƵƉ� 
Ε�hƐĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ��ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ 
Ε�dƵƌŶ�Žī�ǇŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϳ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ 

^�>�D�tKD�E�ŽĨ�ƚŚĞ��>���������������������� 
�ůƚĂƌ�'ƵŝůĚ 
dƵĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯ͕�ϳ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
 
DŝƐƐŝŽŶ�YƵŝůƚĞƌƐ 
DŽŶĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϴ͕�ϭ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
 
t�>���DĞĞƟŶŐ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϴ͕�Ϯ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
,ŽƐƚĞƐƐ͗���^ĂƌĂŚ��ŝƌĐůĞ 
WƌŽŐƌĂŵ͗��'ƌĂĐĞ��ŝƌĐůĞ 

�ůƚĂƌ�'ƵŝůĚ�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
:ĂŶĞƚ�^ǁĞŶƐŽŶ͕�WĂƚ�dŚŽƌƐŽŶ͕�����
:Ž�ŶŶĞ�sŝůůĂ 
 
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĐŚĞĚƵůĞ 
^ƵŶĚĂǇƐ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϳ�Θ�Ϯϭ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͕�&Ğď�ϭϬ�;�ƐŚ�tĞĚͿ 
 
DŝůůƐ�,ĂƌďŽƵƌ�Θ�>D�� 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ 
 
>ĂŬĞ�DŝůůƐ��ĂƌĞ��ĞŶƚĞƌ 
�ŝƌƚŚĚĂǇ�'ŝŌƐ͗�DĂƌƚŚĂ��ŝƌĐůĞ 
WƌŽŐƌĂŵ͗�,ĂŶŶĂŚ��ŝƌĐůĞ 

^ƵŶĚĂǇ ϵ͗ϬϬ�tŽƌƐŚŝƉ 
ϳ �ĐŽůǇƚĞƐ͗��� 

�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀĞƌƐ͗�� 
ZĞĂĚĞƌ͗ 
hƐŚĞƌƐ͗��ƌƵĐĞ�Θ��ŽůůǇ�'ƌĞŐŽƌ 

ϭϰ �ĐŽůǇƚĞƐ͗��� 
ZĞĂĚĞƌ͗ 
hƐŚĞƌƐ͗��ƌƵĐĞ�Θ��ŽůůǇ�'ƌĞŐŽƌ 

Ϯϭ �ĐŽůǇƚĞƐ͗��� 
�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀĞƌƐ͗�� 
ZĞĂĚĞƌ͗ 
hƐŚĞƌƐ͗�DĂƌŬ�Θ�dĂŵŝ��ůƉŚƐ 

Ϯϴ �ĐŽůǇƚĞƐ͗��� 
ZĞĂĚĞƌ͗ 
hƐŚĞƌƐ͗�DĂƌŬ�Θ�dĂŵŝ��ůƉŚƐ 

  



^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

ϴ 

�ĂƐŬĞƚƐ�ŽĨ�WƌŽŵŝƐĞ 
�ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ĚƵƌŝŶŐ�>ĞŶƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�WĞƌƐŽŶĂů��ĂƌĞ�<ŝƚ�
ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƐŬĞƚƐ�ŽĨ�WƌŽŵŝƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ ��ĂƐŬĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĂƌƚŚĞǆ͘ ��ŽŶƚĂĐƚ�ŝƐ�^ƵĞ�>ĂŶŐĞƌƵĚ͘�EŽ�ĚĂƚĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵďůĞ�ŬŝƚƐ͘ 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϵ 



^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

ϭϬ 

�������� ������������� ����� ������������� ���� ͖͔͕͚�͜ǣ͔͗��Ǥ�Ǥ����� ����Ǧ����� ������������������ �������� ȋ͕͔͛Ǥ͗� 	�Ȍ� ������ ��� 	����������Ǥ� � ���� � � � �������� ���� ����� ��������� ��� ͜ǣ͔͗� �Ǥ�Ǥ� ��� �����������������͖Ǥ� ����� ���� �ƥ��� ��� � �������� ����������Ǥ�����������͖͔͕͚����͂͗͜Ǥ �������������������ǣ� 	��������͖͜ ������͖͔ǡ�͖͛ ����͜ 
����͙ǡ�͕͖ 
����͕͔ǡ�͕͛ �������͛ǡ�͕͘ ����������͘ ��������͝ǡ�͕͚ǡ�͖͗�� ���������͚ǡ�͖͔ ���������͘ǡ�͕͕ 

WƌĂǇĞƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϳ WĂƵů� ^ĐŚƌŽĂĚĞƌ͕� >ĂƵƌĞŶ�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ͕� dĞƌƌǇ� ^ĞĞĚŽƌĨ͕�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ� ^ĞĞŵƵƚŚ͕� DĂƌůŝŶͬDĂƌũŽƌŝĞ� ^ĞŶŶĞ͕� <ƌŝƐƟŶĞ� ^ĞǀͲĞƌƐŽŶ� &ĂŵŝůǇ͕� ^ƚĞůůĂ� ^ĞǀĞƌƐŽŶ͕��ƌŝŶ� ^ŚĂŚĂŶ͕� DĞŐĂŶ� ^ŚĂŚĂŶ͕��ŶĚƌĞǁ�^ŚĂǁ  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϰ �ĂƌůƚŽŶ� ^ŚĂǁ͕� �ĂƐĞǇͬZĞďĞĐĐĂ�^ŚĂǁ͕��ƌĂŝŐ�ͬ<Ăƌŝ�^ŚŝŋĞƩ͕�DĂĚͲŝƐŽŶ�^ŚŝŋĞƩ͕�DĐ<ŝŶůĞǇ�^ŚŝŋĞƩ͕�sŝŽůĂ� ^ŝŵŵŽŶƐ͕� EĂƚĂůŝĞ� ^ŝŵŽͲŶĞƚ͕� �Ăŵŝ� ^ŝŵƉƐŽŶ͕� ,ĂǌĞů�^ŬĂƩĞƌ͕� >ŽƌĞŶ� ^ŬĂƩĞƌ͕� �ůĂŶͬtŝůůĞŵŝŶĂ�^ŬĞůůĞŶŐĞƌ  &ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϭ 'ƌĞƚĐŚĞŶ� ^ŬĞůůĞŶŐĞƌ͕� �ĂŝƚůŝŶ�^ŬũĞŝĞ͕��ůǇĚĞ�^ůĞƩĞŶ͕�EĞĂůͬ'ĂǇĞ�^ůĞƩĞŶ͕� ZŽǇͬZĞďĞĐĐĂ� ^ůĞƩĞŶ͕�<ĂƟ�^ŵĂůůĞǇ͕�:ŽĂ�^ŵĞďǇ͕�DĂƌŬͬ>Žƌŝ� ^ŵĞďǇ͕� �ƌĂŶĚŽŶ� ^ŵĞďǇ͕��ŽŶĂůĚͬ:ĂŶŝĐĞ�^ŵŝƚŚ  &ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϴ >ĂƵƌĂ� ^ŵŝƚŚ͕� ^ƵƐĂŶ� ^ŵŝƚŚ͕� d:�^ŵŝƚŚ͕� tĞŶĚǇ� ^ŵŝƚŚ͕� <ĂƌĞŶ�^ŶĞůů͕� WĞƚĞƌ� ^Žůŝ͕� �ŵǇ� ^ŽůůĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ͕� �ĂŶŶǇͬ�ĞďƌĂ� ^ŽůůĂŶĚ͕�>Ğǀŝ�^ŽůůĂŶĚ͕�KǁĞŶ�^ŽůŽŵŽŶƐŽŶ  

�ĂƌĞ�'ŝǀĞƌ͛Ɛ�����������^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉ 
�dƵĞƐĚĂǇ͕� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϵ� Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵŶŐĞ 
dŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ƚŽ� ĂŶǇͲŽŶĞ�ǁŚŽ� ŝƐ� ĐĂƌŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ƉĞƌͲƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ� ƚǇƉĞ�ŽĨ� ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝůůŶĞƐƐ͘� � dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ĨĞĞ� —�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŽďůŝŐĂƚĞĚ�ƚŽ� ĂŶǇŽŶĞ͘� � &Žƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌͲŵĂƟŽŶ� ĐĂůů� ZĂĐŚĞů� Ăƚ�ϲϰϭ͘ϱϯϬ͘ϱϱϳϳ͘ 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϭϭ 



^ĂůĞŵ�KƵƚƌĞĂĐŚ 

 

ϭϮ 

 
+DSS\�9DOHQWLQH¶V�'D\�IURP�/6,� 
³:H�ORYH�EHFDXVH�KH�ILUVW�ORYHG�XV�´���-RKQ����� 
/XWKHUDQ�6HUYLFHV�LQ�,RZD¶V��/6,��PLVVLRQ�LV�DERXW�ORYH��UHVSRQGLQJ�WR�
WKH�ORYH�RI�-HVXV�&KULVW�WKURXJK�FRPSDVVLRQDWH�VHUYLFH��:H�JLYH�
WKDQNV�IRU�DOO�WKH�PLQLVWU\�SDUWQHUV�RI�ERWK�LQGLYLGXDOV�DQG�FRQJUHJDWLRQV�
ZKR�KHOS�VKDUH�WKLV�ORYH�IRU�,RZD�FKLOGUHQ��IDPLOLHV�DQG�DGXOWV� 
:H�VHH�WKLV�ORYH�LQ�QHZO\�DGRSWHG�FKLOGUHQ�DQG�WKHLU�IDPLOLHV��LQ�WHHQV�
ZKR�OHDUQ�WR�WUDGH�VHOI-KDUP�IRU�VHOI-ZRUWK��LQ�UHIXJHH�IDUPHUV�ZKR�
VKDUH�WKHLU�ORYH�RI�WKH�ODQG�ZLWK�WKH�'HV�0RLQHV�FRPPXQLW\��LQ�VWUXJ�
JOLQJ�SDUHQWV�ZKR�OHDUQ�SRVLWLYH�ZD\V�WR�EXLOG�ORYH�DQG�WUXVW�ZLWK�WKHLU�
FKLOGUHQ�DQG�LQ�VR�PDQ\�RWKHU�PRPHQWV�RI�KRSH�HYHU\�GD\��7KDQN�\RX�
IRU�WKH�ORYH�\RX�VKDUH�DQG�FUHDWH�WKURXJK�/6,� 
+DSS\�9DOHQWLQH¶V�'D\� 
/6,�LV�SURXG�WR�EH�DQ�DIILOLDWHG�VRFLDO�PLQLVWU\�RUJDQL]DWLRQ�RI�WKH�(YDQ�
JHOLFDO�/XWKHUDQ�&KXUFK�LQ�$PHULFD��(/&$���/HDUQ�PRUH�DW�
ZZZ�/6,RZD�RUJ�DQG�ZZZ�IDFHERRN�FRP�/6,�LRZD�� 
 

$�1XUWXULQJ�+HDUW 
0HJDQ�WKRXJKW�LW�VRXQGHG�FUD]\�  +HU�/XWKHUDQ�6HUYLFHV�LQ�,RZD��/6,��)DPLOLHV�7RJHWKHU�ZRUNHU��*D\OHQH��KDG�WROG�KHU�DERXW�WKH�1XUWXUHG�+HDUW�$SSURDFK��D�VWUDWHJ\�WKDW�FRXOG�KHOS�0HJDQ�DGGUHVV�WKH�EHKDYLRUV�RI�KHU�\RXQJ�FKLOGUHQ�  ³,�WKRXJKW��µ7KLV�ZLOO�QRW�ZRUN�RQ�P\�NLGV�¶´�0HJDQ�VDLG�  *XHVV�ZKDW"�,W�ZRUNV�  1XUWXUHG�+HDUW�$SSURDFK���1+$��LV�RQH�RI�PDQ\�VWUDWHJLHV�/6,�VWDII�VKDUH�ZLWK�IDPLOLHV��1+$�LV�D�SKLORVRSK\�WKDW�KHOSV�SHRSOH�FUHDWH�KHDOWK\�UHODWLRQVKLSV�ZLWK�HDFK�RWKHU��)RU�SDUHQWV��LW�LV�D�ZD\�WR�IRFXV�WKHLU�HQHUJ\�RQ�FUHDWLQJ�RSSRUWXQLWLHV�IRU�WKHLU�FKLO�GUHQ�WR�VXFFHHG�DQG�KHOSLQJ�FKLOGUHQ�EXLOG�SRVLWLYH�LQQHU�ZRUWK��  ³(YHU\RQH�VKRXOG�GR�LW�´�0HJDQ�VDLG��³,W¶V�EHQHILWHG�P\�NLGV�VR�PXFK��%HIRUH�WKHUH�ZDV�PRUH�VFUHDPLQJ�RU�\HOOLQJ��1RZ�WKHUH�LV�PRUH�WUXVW�DQG�D�EHWWHU�UHODWLRQVKLS�´  

��DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�>^/ 



  &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

 

ϭϯ 

$V�D�\RXQJ�PRP��0HJDQ�ILUVW�OHDUQHG�DERXW�/6,¶V�)DPLOLHV�7R�JHWKHU�SURJUDP�DW�KHU�ORFDO�SXEOLF�KHDOWK�FOLQLF��:LWK�KHU�ILDQFpH�$OEHUWR�RIWHQ�WUDYHOLQJ�IRU�ZRUN��0HJDQ�LV�XVXDOO\�KRPH�DORQH�DOO�GD\�ZLWK�WKUHH�FKLOGUHQ�XQGHU�DJH�WKUHH��1RZ�/6,�LV�KHOSLQJ�0H�JDQ�EXLOG�D�VXSSRUW�V\VWHP�RI�UHVRXUFHV�DQG�VWUDWHJLHV��VR�0H�JDQ�GRHVQ¶W�KDYH�WR�GR�LW�DORQH�  ³7KHVH�DUH�ELJ�VWHSV�IRU�PH�´�VKH�VDLG��³6LQFH�,¶YH�EHHQ�PHHWLQJ�ZLWK�/6,��,¶YH�EHHQ�GRLQJ�WKLQJV�,�QHYHU�ZRXOG�KDYH�GRQH�´  0HJDQ�KDV�DFFRPSOLVKHG�VR�PXFK�DOUHDG\��DQG�VKH�LV�EXLOGLQJ�KHU�FRPPXQLW\�FRQQHFWLRQV��WRR��E\�KHOSLQJ�ZLWK�D�ORFDO�SDUHQW�QXWULWLRQ�JURXS��  1RZ�WKDW¶V�WUXO\�OLQNLQJ�³)DPLOLHV�7RJHWKHU�´ 


