
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲ 
&KXFN�3RQV�DQG� 

0DUN�5HHV 
:LQ�WKH�/XFN\�'RJ� 

,VWRNSRJD�,QYLWDWLRQDO" 
���,�NQRZ�WKDW�PDQ\�RI�\RX�DUH�VD\LQJ�WKH�VDPH�WKLQJ��³0DUN�DQG�&KXFN�ZRQ"´��7KDW�ZRXOG�EH�OLNH�
0DKRQH\�ZLQQLQJ�+DUULV��XQEHOLHYDEOH��%XW�LW�LV�WUXH��&KXFN�3RQV�DQG�0DUN�5HHV�ZRQ�RXU�,VWRNSRJD�
WRXUQDPHQW�LQ�)HEUXDU\��7KH\�EURXJKW�LQ�D�OLPLW�WKDW�ZHLJKWHG�������SRXQGV�WR�WDNH�WKH�FURZQ�DV�
FKDPSLRQ���$�OLWWOH�RYHU�D�KDOI�D�SRXQG�VHSDUDWHG�WKHP�IURP�VHFRQG�SODFH��&KXFN�WROG�PH�WKH\�ZHUH�
IOLSSLQ�DOO�GD\��7KHLU��EHWWHU�ILVK�FDPH�RXW�RI�FDWWDLOV�DQG�SDGV�RQ�%LJ�,VODQG��7KH\�XVHG�D�FRPELQD�
WLRQ�RI�&XOSULW�,QFUHGL-FUDZV�DQG�WKH�QHZ�.HLWHFK�1RLV\�)ODSSHUV��7KH�ELWH�ZDV�VRIW�EXW��WKHLU����
)LVKLQJ�URGV�KHOSHG�WKHP�IHHO�WKH�ILVK��7KHLU�NLFNHU�ILVK�ZHQW������EXW�LW�ZDV�RQO\�WKH�WKLUG�ODUJHVW�RI�
WKH�GD\� 
�����6HFRQG�EHORQJHG�WR�-RKQ�DQG�3HUU\�&LQFRWD��7KH\�EURXJKW�LQ����SRXQGV�HYHQ�ZLWK�WKHLU�OLPLW��
7KH\�XVHG�D�ZLGH�YDULHW\�RI�OXUHV�DOO�WUDQVSRUWHG�LQWR�WKLV�VWDWH�E\�:DOSROH��0D\EH�QRW��EXW�LW�VRXQG�
HG�JRRG���,�GRQ¶W�NQRZ�ZKHUH�WKH\�FDXJKW�WKHP�RU�KRZ�EXW�,¶P�JODG�WKH\�GLG�VR�ZHOO���&KULV�1HDWKHUO\�
DQG�6WHYH�*DOOHWWH�EULQJ�LQ���ILVK�WKDW�JR�������WR�HDUQ�WKLUG�SODFH��7KH�WHUP�³NLWFKHQ�VLQN´�FDPH�XS�
ZKHQ�,�DVNHG�WKHP�ZKDW�WKH\�XVHG��)RXUWK�EHORQJHG�WR�-HII�DQG�-HUHG�&UDQGRQ��7KH\�EURXJKW�LQ�D�
OLPLW�WKDW�ZHLJKWHG��������7KHLU�NLFNHU�ZRXOG�JR������EXW�LW�ZDVQ¶W�HQRXJK�WR�EHDW�WKH�NLFNHU�EURXJKW�
LQ�E\�RXU�ILIWK��SODFH�WHDP���6WHYH�DQG�5\DQ�0HNGHFL�EURXJKW�LQ���ILVK�WKDW�ZRXOG�JR�������SRXQGV�
EXW�RQH�RI�WKRVH�ILVK�ZRXOG�WRS�WKH�VFDOHV�DW������SRXQGV�WR�ZLQ�WKH�ELJ�ILVK�SRW�� 
�������)LVKLQJ�ZDV�PXFK�WRXJKHU�WKDQ�H[SHFWHG�DV�RQO\�HLJKW�OLPLWV�ZHUH�EURXJKW�WR�WKH�VFDOHV�RXW�RI�
���WHDPV��7KLV�ZDV�DQRWKHU�JUHDW�VKRZLQJ�IRU�%D\�$UHD�ZLWK�DQRWKHU����ERDW�GD\��2YHUDOO�����ILVK�
ZHUH�ODQGHG�DQG�����ILVK�ZHUH�UHOHDVHG�DOLYH��*RRG�MRE�HYHU\RQH� 



 
����������������������������ϐ�����������������������������������Ǥ 
dŚĞ�ǀĞƌƐĂƟůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�&ůŽƌŝĚĂ�ƐƵŵŵĞƌƐ͘�KƵƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚ�ĐƌĂŌĞĚ�ĚŽŐ�ĚŽŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƵŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘��ŵŽŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǇŽƵƌ�ƉƵƉ�ǁŝůů�ĞŶͲũŽǇ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ĚĂǇĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ǁŝƚŚ�;ϯͿ�ƐƉůĂƐŚ�ƉŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŵŝƐƚĞƌƐ͕�;ϮͿ�ĞǆƚƌĂ�ůĂƌŐĞ�ŐƌĂƐƐĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ͕�;ϯͿ��ƐƚƌŽ-dƵƌĨ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ�;ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ŐƌĂƐƐͿ͕;ϯͿ�ŝŶĚŽŽƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƵŶŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞůĂǆŝŶŐ�ŶĂƉ�ƟŵĞ�ĂƌĞĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�ƐŽƵŶĚůǇ�ĂŌĞƌ�ůƵŶĐŚ͘�KƵƌ�ƐƚĂī�ƉĂǇƐ�ĐůŽƐĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŽŐƐ�ŶĞĞĚƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐĂŶŝŶĞ�ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŽŶĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǇ-�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘ 
tŚŝůĞ�ŝŶ�ĚĂǇĐĂƌĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ϭϲн�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
^Ğƚ�ƵƉ�Ă�ƉůĂǇ�ĚĂƚĞ�ƚŽĚĂǇ͊ 
������������������������������������������������������������������������������������Ǥ 
tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ƐƚĂī�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ďƵƐǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�&ůŝŐŚƚ�ĚĞůĂǇĞĚ͍��ĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĞǇĞ�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ͍�^ƚƵĐŬ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ͍�'ŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ĐĂůů�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐĂƚĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ-�tĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�Ă�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�Žƌ�ƚĞǆƚ�ĂǁĂǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉůĂǇƟŵĞ͕�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƚƌŽůůƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ͕�ĨĞĞĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ�ƚƵĐŬ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞǀĞŶ�ĚŝƐͲƉĞŶƐĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ͛Ɛ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�>ƵĐŬǇ��ŽŐ�ƉƌŝĚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽƉĞŶŶĞƐƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĚŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐǁŝŶŐ�ďǇ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�>ƵĐŬǇ��ŽŐ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĂŶĚ�ƚŽƵƌ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ĚĂǇ�ƉĂƐƐ͊��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŽƵƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŚŽƵƐĞ�ϭϲн�ĐĂŵĞƌĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ďǇ�Ăůů�>ƵĐŬǇ��ŽŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�Žƌ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ͕�ĨƌŽŵ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͊�tĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�Žƌ�ǁĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ǀĂĐĂƟŽŶ͘ 
�Ăůů�ĨŽƌ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ƋƵŽƚĞƐ͊ 



)HEUXDU\¶V�PHHWLQJ�ZLOO�EH�7XHVGD\��WKH��WK�����DW��5�-�:LQJV�1�7KLQJV LQ�7HPSOH�7HUUDFH������ORFDWHG�DW���VW�DQG�)RZOHU�DW�����SP�� 
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)HEUXDU\ � �� ��$OOVWDWH�,QVXUDQFH  ���/DNH�,VWRNSRJD ������5DPS� 
0DUFK  � �� ��/XFN\�'RJ�5HVRUW  ���/DNH�+DUULV��������������+LFNRU\�3RLQW 
$SULO  ���0DUFK��� ��� ��:DOSROH�,QF�  ���/DNH�.LVVLPPHH ���&DPS�0DFN 
0D\   ����������� �� ��&DUWZULJKW�5HDOW\  ���/DNH�2NHHFKREHH ���2NHH-7DQWLH 
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2FWREHU  � �� ��5LFKDUGV�4XDOLW\�$XWR ���/DNH�,VWRNSRJD ������5DPS 
1RYHPEHU������� ����-��  ����&OXE�&ODVVLF�  ���7%'� 
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0DUFK  � ����������3UR�$P�4XDOLILHU  ��/DNH�+DUULV���������������+LFNRU\�3RLQW 
$SULO  ������������ ����������7HDP�4XDOLILHU����������������������/DNH�7RKR� ��������������&LW\�5DPS 
$SULO  ������������ ����������3UR�$P�4XDOLILHU��������������������/DNH�7RKR� ��������������&LW\�5DPS 
0D\  �� ����������3UR�$P�4XDOLILHU  ��/DNH�+DUULV���������������+LFNRU\�3RLQW 
0D\  �� ����������7HDP�4XDOLILHU�����������������������/DNH�+DUULV���������������+LFNRU\�3RLQW   
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-XQH��������������	�� ����%DVV�&OXE�7HDP�&KDPSLRQVKLS������������������/DNH�7RKR� ������&LW\�5DPS�������������� 
6HSW��������������	�������������7HDP�6WDWH�&KDPSLRQVKLS  ����6W��-RKQV�5LYHU�����������WHQWDWLYH� 
1RY ������������	������������3UR���$P�6WDWH�&KDPSLRQVKLS�������������6HPLQROH�RU�:LPLFR�����WHQWDWLYH� 
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