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�ƚ� �ĂƌƚǁƌŝŐŚƚ� �ĞŶƚƌĂů� W^�ǁĞ� ĂƌĞ� ƐŽ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ďĂĐŬ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŝŶ� ƉĞƌƐŽŶ͘�tĞ�ǁĞƌĞ���
ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĨĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ͘�KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�
ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚŽ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚ�
ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŽ͙͘������d,�E<�zKh͊� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘��Ǉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞƐĞƐ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ� ŬĞĞƉ� ŽƵƌ� ƐĐŚŽŽůƐ� ŽƉĞŶ͘� &ŽůůŽǁŝŶŐ� ƉƌŽƉĞƌ� ŵĂƐŬŝŶŐ͕� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĂŶŝƟǌŝŶŐ������
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝƐ�ŚƵŐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƟƉƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂƐ�ǁĞůů͗ 

· �ǀŽŝĚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�tĂŝƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬƐ͕��ƚŚĞ�:<^<�ĂƌĞĂ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
<ŝƐƐ�Θ�ZŝĚĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƚĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�Ğǆŝƚ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌǇ�ƟŵĞƐ 

· tĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŝƐƐ�ĂŶĚ�ZŝĚĞ 

· ��^��ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƐĐĂƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ďĂŶĚĂŶĂƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ŵĂƐŬƐ͘�KƵƌ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�
ŶƵƌƐĞ�ŶŽƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ͞ďƵīƐ͟� ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ� ƚŽŽ� ƚŚŝŶͬƉŽƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�
ĨŽƌŵ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐĞĂů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ 

· ^ĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĂŝůǇ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ůŽŽƉĞĚ�ŵĂƐŬƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ŵĂƐŬƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�
ǁŚĞŶ�ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ǁĞƚ͘��ĞǀŝƐĞ�Ă�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĚŝƌƚǇ�ŵĂƐŬƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ 

· ,ĞůƉ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĐŽŚŽƌƚ͘�dŚŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ůŝŵŝƚƐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĂŶĚ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƐƉƌĞĂĚ� ďƵƚ� ĂůƐŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĐůĂƐƐĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ƐĞŶƚ� ŚŽŵĞ�
ǁŚĞŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĐĐƵƌ 

DĂƐŬŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ΎΎΎZĞĐĞŶƚůǇ�hƉĚĂƚĞĚΎΎΎ 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�'ƌĂĚĞƐ�ϭ�ƚŽ�ϯ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͘�
dŚŝƐ� ŵĂƐŬŝŶŐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� 'ƌĂĚĞƐ� ϰ-ϭϮ͘����������
tĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ͘ 

dŚĞ�ŶĞǁ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂůƐŽ�ŵĞĂŶ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ĂƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ�ǁĞĂƌ� Ă�
ŵĂƐŬ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͕�ŝŶ�ŚĂůůǁĂǇƐ͕�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǁŚĞŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�;ŝ͘Ğ͘� ƌĞĐĞƐƐͿ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ă� ĨĞǁ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĐĂŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ŵĂƐŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϯŬϭϯϰ:��                       

tĞ� ĂůƐŽ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƉĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ� ƚŽ� ǁĞĂƌ� Ă� ŵĂƐŬ� ǁŚĞŶ� ŽŶ� ƐĐŚŽŽů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ǁŚŝůĞ� ĚƌŽƉƉŝŶŐ� Žī� Žƌ���
ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĂĨĞƚǇ� ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͘ 

WŚǇƐŝĐĂůůǇ��ŝƐƚĂŶĐŝŶŐ��ĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ��ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů�ΎΎΎZĞĐĞŶƚůǇ�hƉĚĂƚĞĚΎΎΎ 

/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĂŶǇ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� �Ks/�-ϭϵ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŚĂƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚŽ� ŶŽƚ���������
ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ďĞĨŽƌĞ� ĂŶĚͬŽƌ� ĂŌĞƌ� ƐĐŚŽŽů͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ��Ks/�-ϭϵ�ĐĂŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐĞƫŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ŵĂƐŬ�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘� 

DĂŶĚĂƚŽƌǇ��ĂŝůǇ�^ĞůĨ-^ĐƌĞĞŶŝŶŐƐ�ΎΎΎZĞĐĞŶƚůǇ�hƉĚĂƚĞĚΎΎΎ 

tĞ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƌĞŵŝŶĚ� Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌƚ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ŬĞĞƉ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ƐĂĨĞ� ďǇ������
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƐĞůĨ-ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ�ĞĂĐŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�
ĐƌŝƟĐĂů�ƐƚĞƉ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘ 

WĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĨŽƌ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�KŶƚĂƌŝŽ͛Ɛ�
ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵƐĞ��Ks/�-ϭϵ�ƐĐŚŽŽů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŽŽů�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘ŽŶƚĂƌŝŽ͘ĐĂͬƐĐŚŽŽů-ƐĐƌĞĞŶŝŶŐͬ͘ 

dŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĂƚǇ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐǇŵƉƚŽŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�

ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐĂĨĞ͘ 

DELAYED 



 

^ĐŚŽŽů��ůŝŵĂƚĞͬtĞůů-�ĞŝŶŐ�^ƵƌǀĞǇƐ� 

ϮϬϮϬ-�ϮϬϮϭ 

ͻ�dŚĞ�WŽƐŝƟǀĞ�^ĐŚŽŽů��ůŝŵĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ŝŶ���
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� /ŶĐůƵƐŝǀĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕��
�ƋƵŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ���������������
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕� ŚĂǀĞ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ^ĐŚŽŽů� �ůŝŵĂƚĞͬ
tĞůů-�ĞŝŶŐ� ^ƵƌǀĞǇƐ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƉĂƌĞŶƚƐͬ
ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ� ĂŶĚ� ƐƚĂī� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŝŶ�
��^��^ĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�^ĐŚŽŽů��ůŝŵĂƚĞͬtĞůů-�ĞŝŶŐ�
^ƵƌǀĞǇƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ƚŽ� ĂůůŽǁ� ƐĐŚŽŽůƐ�
ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ� tĞůů-�ĞŝŶŐ� ŐŽĂů;ƐͿ͕� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ�
ŽƵƌ�^ĐŚŽŽů�dĞĂŵƐ�ŝŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƚŚĞŝƌ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĨŽƌ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ƐĐŚŽŽů� ĐůŝŵĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ� ĐƌĞĂƚĞ͕� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƐĂĨĞ� ĂŶĚ�
ĐĂƌŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘ 

tŚĂƚ� ŝƐ�  �ŝĂƐ-�ǁĂƌĞ� WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ� �ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
Λ�ƵƌŚĂŵ�^�͍ 

ϭ͘�/ƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐůŝŵĂƚĞ 

Ϯ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞ� ƚŽŽůƐ� ƚŚĞǇ�ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ�ďĞ�����
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 

ϯ͘� /ƚ� ŝƐ� ĂďŽƵƚ� ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ�����
ƌĞƉĂŝƌŝŶŐ�ŚĂƌŵƐ͘ 

�ƚ��ĂƌƚǁƌŝŐŚƚ��ĞŶƚƌĂů�W^�ǁĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� WĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ŵĂǇ� ƵƐĞ�
ƚŚĞ� ůŝŶŬ� ďĞůŽǁ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�
dŚĂŶŬƐ� ĨŽƌ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ� ƉůĂŶ� ƚŽ� ŐƌŽǁ� Ă������
ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐůŝŵĂƚĞ͊ 

>ŝŶŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϲƚŚ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϭ͕�ϮϬϮϭ 

dŝƉƐ� ͗� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ����
ƐƵƌǀĞǇ� ŝŶ� ŽŶĞ� ͞ƐŝƫŶŐ͘͟� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝůů� ŶŽƚ�
ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� � � � ĂĐĐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ĂŐĂŝŶ� ƚŽ�����
ĐŽŵƉůĞƚĞ� Ăƚ� Ă� ĨƵƚƵƌĞ� ƟŵĞ͘�tŚŝůĞ� ƚĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ͕� � ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŐŽ� ďĂĐŬ� ƚŽ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƉĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ƵƉĚĂƚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ�������������
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘� WůĞĂƐĞ� ƉƌĞƐƐ� ƐƵďŵŝƚ� ǁŚĞŶ� ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘� 

>ŝŶŬ�ƚŽ�WĂƌĞŶƚ�^ƵƌǀĞǇ͗ � 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵƌǀĞǇŵŽŶŬĞǇ͘ĐŽŵͬƌͬ�t�ϮϬ-
ϮϭWĂƌϭϭϬ 

 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘ 



 

 



 

$�QRWH�DERXW�FHOHEUDWLRQV�« 
$V�ZH�GLG�IRU�+DOORZHHQ�ZH�PDGH�DGMXVWPHQWV�WR�RXU�
9DOHQWLQH·V�GD\�DFWLYLWLHV��$V�WKH�SDQGHPLF�FRQWLQXHV��
RXU� SXEOLF� KHDOWK� SDUWQHUV� DVNHG� WKDW� ZH� UHIUDLQ�
IURP�HQJDJLQJ�LQ�WKH�VKDULQJ�RI�9DOHQWLQH·V�'D\�FDUGV�
EHWZHHQ�VWXGHQWV�DQG�RWKHU�DFWLYLWLHV�WKDW�GHSHQG�RQ�
FORVH� SUR[LPLW\�� 9DOHQWLQH·V� 'D\� KDV� WUDGLWLRQDOO\�
EHHQ�D�WLPH�RI�\HDU�ZKHQ�ZH�DFNQRZOHGJH�WKH�VSHFLDO�
SHRSOH�LQ�RXU�OLYHV��)RU�WKLV�\HDU��WR�EH�VDIH�� ZH�KDG�
WR�FRQVLGHU�QHZ�ZD\V�WR�PDNH�WKRVH�YDOLGDWLRQV��7 
KLV� \HDU�� IRU� HYHU\�DQ\� FHOHEUDWLRQ�� HDFK� VWXGHQW�
PXVW�EULQJ� DQG� HDW� RQO\� WKHUH� RZQ� VQDFNV�OXQFK��$W�
&&36�ZH�DUH�UHIUDLQLQJ�IURP�RUJDQL]LQJ�H[FKDQJHV�RI�����
PDWHULDOV� DQG� VPDOO� SDUWLHV�� HVSHFLDOO\� ZKHUH� IRRG�
ZRXOG�QRUPDOO\�EH�VKDUHG�� 
&&36�VWDII�DQG�VWXGHQWV�DUH�DOZD\V�FUHDWLYH��DQG�ZH�
NQRZ� WKDW� WKLV� \HDU�� D� FHOHEUDWLRQ� RI� SRVLWLYLW\�����
FDULQJ� DQG� FRQQHFWLRQ� LV� ZKDW·V� LPSRUWDQW�� (DFK���
FODVVURRP�GHFLGHV�KRZ�VWXGHQWV�PLJKW�SDUWLFLSDWH� LQ�
WKH� FRPPXQLFDWLRQ� RI� SRVLWLYH� PHVVDJHV� ZKLOH��������
H[SORULQJ� WKH� FXUULFXOXP�� :H� WKDQN� \RX� IRU� \RXU�����
XQGHUVWDQGLQJ� DQG� ORRN� IRUZDUG� WR� D� WLPH� ZH� FDQ���
FRQWLQXH�RXU�SUHYLRXV�WUDGLWLRQV� 



 

 

.HHS� \RXU� IDPLO\� DQG� RWKHUV� VDIH� E\� XVLQJ� WKLV� QHZ� DQG�
HDV\� 6HOI-$VVHVVPHQW� 7RRO� WR� KHOS� \RX� GHWHUPLQH� LI� \RXU�
FKLOG�VKRXOG�EH�JRLQJ�WR�VFKRRO��3OHDVH�FRPSOHWH�WKLV�HYHU\�
PRUQLQJ��DQG�NHHS�FKLOGUHQ�DW�KRPH�LI�WKH\�DUH�VLFN�� 

�:H$UH''6%��6WRSWKHVSUHDG 

 

 

 

 

 

 

 

ZĞƚƵƌŶŝŶŐ��ŚƌŽŵĞďŽŽŬƐ͕�WŽǁĞƌ��ŽƌĚƐ�ĂŶĚ�DŽďŝůĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ĞǀŝĐĞƐ 

/Ĩ� ǇŽƵƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� 'ƌĂĚĞƐ� <� ƚŽ� ϰͬϱ� ĂƌĞ� ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ� ƚŽ� ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�����
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ůŽĂŶĞĚ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ĚĞǀŝĐĞ����������������������
;ŝ͘Ğ͘� �ŚƌŽŵĞďŽŽŬ� ĂŶĚͬŽƌ� ŵŽďŝůĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞǀŝĐĞͬƉŚŽŶĞƐͿ͕� ǁĞ� ĂƐŬ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂŌĞƌ�ĂŶǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ  ͘

WůĞĂƐĞ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ��W^� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� 'ƌĂĚĞƐ� ϲͬϳͬϴ� ƐŚŽƵůĚ� ĐĂƌƌǇ� ƚŚĞŝƌ�
�ŚƌŽŵĞďŽŽŬƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ� ĨŽƌƚŚ� ƚŽ� ƐĐŚŽŽů� ĂŶĚ�Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�
ƚŽ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ƚŽ���^�Λ,ŽŵĞ�ŽŶ� &ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϮ͕� ϮϬϮϭ� ƐŚŽƵůĚ� ŬĞĞƉ�ĂŶǇ�
ůŽĂŶĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͘� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ  ͘
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ���W^�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ŶĞĞĚ� ŚĞůƉ͊� tĞ� ĂƌĞ� ŚŽƉŝŶŐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞŵ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ�
KƉĞƌĂƟŽŶ�^ĐƵŐŽŐ͘���ŚƵŶŐƌǇ� ĐŚŝůĚ� ĐĂŶŶŽƚ� ůĞĂƌŶ͘� >ĞƚΖƐ�ǁŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ŵĂŬĞ� Ă� ƐŵĂůů� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ� ĂŵŽŶŐ� ƵƐ� ŝŶ� ŶĞĞĚ͘ 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƚŽ� ŽƵƌ� �ĂƌƚǁƌŝŐŚƚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ��������
ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘� 

�ŽŶĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĂƐŚ�KŶůŝŶĞ�ƵŶƟů��Ɖƌŝů�ϯϬƚŚ  ͊



52$'�6$)(7<�-�ZRUNLQJ�WRJHWKHU�WR�HQVXUH�&&36�LV�D�VDIHU�SODFH�� 
�ŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͙� 

tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ� ůŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�KůĚ�^ĐƵŐŽŐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�^ƚƌĞĞƚ͕��ůĂĐŬƐƚŽĐŬ�
ǁŝƚŚ�Ă��ƌŽƐƐŝŶŐ�'ƵĂƌĚ͊��dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƐƚĂīĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ϳ͗ϭϱĂŵ�-�ϴ͗ϭϱĂŵ�Θ�Ϯ͗ϮϬƉŵ�-�ϯ͗ϮϬƉŵ͘�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶͲ
ƐŚŝƉ�ŽĨ�^ĐƵŐŽŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

 

6DIH�DQG�RUGHUO\�SDUNLQJ« 

,PSRUWDQW�SRLQWV�WR�UHPHPEHU�WR�NHHS�RXU�VWXGHQWV�VDIH-�3OHDVH�QRWH�DQG�UHVSHFW�WKH���������������
³1R�3DUNLQJ´��³2QH�:D\´�	�³���.P�K�VSHHG�OLPLW�VLJQV��SRVWHG�E\�WKH�WRZQVKLS��
RQ�WKH�VRXWK�VLGH�RI�$OH[DQGHU�6WUHHW��0DVRQ�6WUHHW�DOVR�KDV�VLJQV�SRVWHG�E\�WKH�
WRZQVKLS��UHPLQGLQJ�XV�DOO�WR�VORZ�GRZQ�DQG�IROORZ�D����.P�K�VSHHG�OLPLW�� 

%XVHV�KDYH�WKH�ULJKW�RI�ZD\�HQWHULQJ�DQG�H[LWLQJ�WKH�VFKRRO�]RQH��3OHDVH�GR�QRW�HQWHU�
H[LW�PRYH�\RXU�YHKLFOH�LQ�WKH�SDUNLQJ�ORW�ZKHQ�EXVVHV�DUH�LQ�WKH�ORDGLQJ�]RQH��,W�LV�LP�
SRUWDQW�WKDW�$OH[DQGHU�6WUHHW�UHPDLQ�DFFHVVLEOH��HVSHFLDOO\�GXULQJ�EXV�GURS�RII�DQG�SLFN�
XS� WLPHV��:H�VR�DSSUHFLDWH� \RXU� VXSSRUW�–� RXU�HQWU\�DQG�H[LW�SURFHVVHV�DUH�ZRUNLQJ�
ZHOO��:LWK�\RXU�KHOS��WKH\�EHFRPH�PRUH�HIILFLHQW�DQG�UXQ�VPRRWKHU�HYHU�GD\�� 

 

$OZD\V��VWDUW�\RXU�YLVLWV�DW�WKH�RIILFH�« 

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�'XUKDP�'LVWULFW�6FKRRO�%RDUG�6DIHW\�3ROLF\��DOO�VFKRRO�GRRUV�ZLOO�EH�ORFNHG�IURP�WKH�RXWVLGH�
GXULQJ�LQVWUXFWLRQDO�FODVV�WLPHV��$W�&&36�WKDW�LV������DP��$OO�DFFHVV�WR�WKH�VFKRRO�DIWHU�WKLV�WLPH�VKRXOG�EH�WKURXJK�
WKH�PDLQ�GRRUV�DW�WKH�IURQW��3OHDVH�ZHDU�D�PDVN��7KLV�\HDU��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�3XEOLF�+HDOWK�UHJXODWLRQV��YLVLWRUV�PD\�
QRW�EH�DGPLWWHG�WR�WKH�VFKRRO��&&36�2IILFH�VWDII�DUH�KDSS\�WR�DVVLVW�\RX�WKURXJK�WKH�LQWHUFRP�LQ�WKH�PDLQ�HQWUDQFH�RU�
E\�SKRQH����������-������ 



 

&DUWZULJKW�&HQWUDO�36 
���$OH[DQGHU�6WUHHW��32�%R[���� 
%ODFNVWRFN��21�/�%��%� 
3KRQH�����������-���� 
(PDLO��FDUWZULJKWSV#GGVE�FD� 
6DIH�$UULYDO���-���-���-������RQOLQH�RU�YLD�DSS 
.LGV�&DPSXV�����������-���� 

3ULQFLSDO��%UHQGD�<RXQJ 
6&&�&R-&KDLUV��%UDQG\�:RWWHQ�	�(ULQ�&DPSEHOO 
7UXVWHH��&DURO\Q�0RUWRQ 
6XSHULQWHQGHQW��+HDWKHU�0XQG\����-���-���� 

1HZ�6WXGHQW�5HJLVWUDWLRQ�IRU�����-�����LV�QRZ�RSHQ� 
''6%� VFKRROV� DUH� QRZ� DFFHSWLQJ� QHZ� VWXGHQW�����������
UHJLVWUDWLRQV�� )DPLOLHV� FDQ� QRZ� UHJLVWHU� .LQGHUJDUWHQ�
DQG�QHZ�VWXGHQWV�RQOLQH� WR� WKHLU�KRPH�VFKRRO� LQ� WKHLU������
QHLJKERXUKRRG�� 5HJLVWUDWLRQ� IRU� )UHQFK� ,PPHUVLRQ�
VFKRROV�DUH�RQ�D�ILUVW�FRPH��ILUVW�VHUYHG�EDVLV� 
7R� UHJLVWHU� QHZ� VWXGHQWV� IRU� WKH� ����-����� VFKRRO�
\HDU�� YLVLW�ZZZ�GGVE�FD�� VFUROO� GRZQ�DQG�FOLFN� ´*UHDW�
%HJLQQLQJV�IRU�(YHU\RQHµ�DQG�IROORZ�WKH�SURPSWV� 
3OHDVH�FDOO�WKH�VFKRRO�DW����-���-�����LI�\RX�KDYH�DQ\�
TXHVWLRQV� 

'DWHV�RI�6LJQLILFDQFH 

0$5&+����� 

0DUFK���–�=HUR�'LVFULPLQDWLRQ�'D\��81$,'6�� 

0DUFK���–�,QWHUQDWLRQDO�:RPHQ¶V�'D\
��81�� 

0DUFK����–�/HQW��2UWKRGR[�� 

0DUFK����–�6W��3DWULFN¶V�'D\
��&KULVWLDQ�� 

0DUFK����–�81�)UHQFK�/DQJXDJH�'D\
 

0DUFK����–�1DZ�5X]
��%DKD¶L��–�02�6+ 

0DUFK����-�,QWHUQDWLRQDO�'D\�IRU�(OLPLQDWLRQ�RI�5DFLDO����
'LVFULPLQDWLRQ
��81� 

0DUFK����–�,QWHUQDWLRQDO�'D\�IRU�7UXWK�5HJDUGLQJ�*URVV�
+XPDQ�5LJKWV�YLRODWLRQV�DQG�GLJQLW\�RI�YLFWLPV
��81�� 

0DUFK����–�,QWHUQDWLRQDO�'D\�RI�5HPHPEUDQFH�WR�9LFWLPV�
RI�6ODYHU\�DQG�7UDQVDWODQWLF�6ODYH�7UDGH
��81�� 

0DUFK����–�3HVDFK��3DVVRYHU�–�WR�$SULO�����-XGDLVP��–�
02�6+� 

0DUFK����–�0DJKD�3XMD�'D\��%XGGKLVP�� 

0DUFK����-�3DOP�6XQGD\��&KULVWLDQ�� 

0DUFK����–�7UDQV�'D\�RI�9LVLELOLW\
� 

sŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ĚĚƐď͘ĐĂ�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ƋƵŝĐŬ�ůŝŶŬ 


