
�Ϯϴ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ��ǇŽƵƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͘ 

tĞďƐŝƚĞ �ŽŵŵĞŶƚ 

ǁǁǁ͘ĂƌĐĂĚĞŵŝĐƐ͘ĐŽŵ dŚŝƐ�ŚĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŐĂŵĞƐ�ƚŽ�
ƉůĂǇ͘��'Ž�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ƐĞĐͲ
ƟŽŶ�ƚŽ�ĮŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŐĂŵĞƐ͘ 

ǁǁǁ͘ŐĂŵĞƐƚŽůĞĂƌŶĞŶŐůŝƐŚ͘ĐŽŵ >ŽƚƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌĞ͊�dƌǇ�ƚŚĞ�
:ŽďƐ'ĂŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ͘ 

ǁǁǁ͘ůĞĂƌŶĞŶŐůŝƐŚŬŝĚƐ͘ďƌŝƟƐŚĐŽ
ƵŶĐŝů͘ŽƌŐͬŐĂŵĞƐ� 

dŚŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƉĞŽƉůĞ�ůĞĂƌŶ��ŶŐůŝƐŚ͘��/ƚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�

zŽƵƚƵďĞ�ĐŚĂŶŶĞů—'ƌĂŵŵĂƌůǇ dŚŝƐ�ĐŚĂŶŶĞů�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�� 

�ϭ 

EĂŵĞ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ůĂƐƐ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 



�Ϯ 

· �ŶŐůŝƐŚ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� 

 ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ 

· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ 

· zŽƵ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĂŬŝŶŐ�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ 

 

&ƵŶĐƟŽŶĂů—��ƚŚŝƐ�ǁŽƌĚ�ŵĞĂŶƐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�Žƌ�ƵƐĞĨƵů͘�� 

YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ—�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǁŚĞŶ�
ǇŽƵ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

^ƉĞĂŬŝŶŐ͕�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

tƌŝƟŶŐ 

ZĞĂĚŝŶŐ 

�Ϯϳ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚǁĂǀĞ͍ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽƩĞƐƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͍ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

,Žǁ�ŵĂŶǇ�ĚĂǇƐ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŚĞĂƚǁĂǀĞ�ůĂƐƚ͍ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�dŚĞ�DĞƚ�KĸĐĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͍ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 



�Ϯϲ 

ZĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘�� 

dŚŝƐ�ƚĞǆƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝƌƌŽƌ͘ĐŽ͘ƵŬͬŶĞǁƐͬƵŬ-ŶĞǁƐͬƵŬ-ǁĞĂƚŚĞƌ-ĨŽƌĞĐĂƐƚ-ďƌŝƚĂŝŶ-ƚƌĂĐŬ-

8.�ZHDWKHU�IRUHFDVW��%ULWDLQ�RQ�WUDFN�IRU�
KRWWHVW�-XO\�GD\�HYHU�ZLWK���&�KHDW 
 
%ULWDLQ�LV�RQ�WUDFN�WR�KDYH�LWV�KRWWHVW�-XO\�GD\�HYHU��ZLWK�WHP�
SHUDWXUHV�H[SHFWHG�WR�KLW���&�WKLV�ZHHN� 
 
7KH 0HW�2IILFH KDV�SUHGLFWHG�WKDW�WKH�PHUFXU\�ZLOO�ULVH�WR���&�
LQ�/RQGRQ�RQ�7KXUVGD\�DIWHUQRRQ��DV�SDUW�RI�D�WKUHH-GD\�KHDW�
ZDYH�KLWWLQJ�WKH�8.�WRGD\��)RUHFDVWHUV�VD\�WKHUH�FRXOG�HYHQ�
EH�WHPSHUDWXUHV�RI���&�LQ�VRXWK-HDVW�(QJODQG�RQ�7KXUVGD\� 
 
7KH�VZHOWHULQJ�KHDW�LV�WKH�UHVXOW�RI�DQ�
$IULFDQ�SOXPH
�VZHHS�
LQJ�LQ�IURP�WKH�VRXWK��7KH�KHDWZDYH�LV�OLNHO\�WR�EUHDN�WKH�UHF�
RUG�IRU�WKH�KRWWHVW�-XO\�GD\�LQ�WKH�8.��ZKLFK�ZDV�VHHQ�LQ�
+HDWKURZ�LQ�������ZKHQ�WHPSHUDWXUHV�UHDFKHG�����&� 
6XQVKLQH�ZLOO�FRYHU�WKH�FRXQWU\�WRGD\�RQ�ZKDW�SURPLVHV�WR�EH�
RQH�RI�WKH�QLFHVW�GD\V�RI�WKH�\HDU��ZLWK�KLJKV�RI���&� 
7HPSHUDWXUHV�ZLOO�EH�LQ�WKH�ORZ���V�DFURVV�PXFK�RI�VRXWK��
VRXWK-HDVW��HDVW��FHQWUDO��QRUWK�DQG�QRUWK-HDVW�(QJODQG�DQG�
VRXWK�:DOHV� 
 
7KXUVGD\�ZLOO�EULQJ�WKH�KRWWHVW ZHDWKHU RI�WKH�ZHHN��ZLWK�
KLJKV�RI���&��DQG�DOVR�D�IDLU�VKDUH�RI�VXQVKLQH� 
$�0HW�2IILFH�VSRNHVPDQ�VDLG���7KXUVGD\�LV�H[SHFWHG�WR�VHH�
WKH�SHDN�LQ�WHPSHUDWXUHV�ZLWK���&�SRVVLEOH�LQ�VRXWK-HDVW�
(QJODQG� 

�ϯ 

tƌŝƟŶŐ 

ZĞĂĚŝŶŐ 

· /ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ�ŝƐ��ŶŐůŝƐŚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ 

· zŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ͘��
WŝĐŬ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Ϯ�
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘ 

· /Ĩ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƐƚƵĐŬ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƉĂŐĞ͕�ũƵƐƚ�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�
ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŽŶĞ 

· KŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƉĂŐĞ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 

 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ͕ 

��ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ�ǁĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�^ĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂƐ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͘��dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽŽŬůĞƚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞď�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

DƌƐ��ŚŝůĚƐ 

 



�ϰ 

/ŵ
ƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ǁ

ƌŝƟŶŐ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ă�ĚŝĂƌǇ͘��,
ĞƌĞ�

ĂƌĞ�ƐŽŵ
Ğ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ͘ 

�Ϯϱ 



�Ϯϰ 

>ŝƐƚ�ϭ >ŝƐƚ�Ϯ >ŝƐƚ�ϯ 

ŚĞƌ͕�ƉĞƌƐŽŶ͕�dŚƵƌƐͲ
ĚĂǇ͕�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�Őŝƌů͕�
ĮƌƐƚ͕�ǁŽƌŬ͕�ǁŽƌĚ͕�
ǁŽƌůĚ͕�ǁĞƌĞ 

ĨĂƐƚ͕�ůĂƐƚ͕�ƉĂƐƚ͕�ƉůĂŶƚ͕�
ƉĂƚŚ͕�ĂƐŬ͕�ĂŌĞƌ 

ĂƌĞ�ŽƵƌ 

Ăŝƌ͕�ǁŚĞƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ͕�
ƚŚĞŝƌ 

ŶĞĂƌ͕�ŚĞƌĞ͕�ĚĞĂƌ͕�
ǇĞĂƌ 

ƚŚĞ͕�ďĞƚǁĞĞŶ͕�ƵŶƟů͕�
ƚŽĚĂǇ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�
ŶƵŵďĞƌ͕�ŽƚŚĞƌ͕�
ĂŌĞƌ͕�ŶĞǀĞƌ͕�ƵŶĚĞƌ 

dƵĞƐĚĂǇ͕�ƵƐĞ͕�ŶĞǁ͕�
ĨĞǁ 

ůŝƩůĞ 

ŽŶĞ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ͕�ĂŶǇͲ
ŽŶĞ 

ƚŚĞŝƌ͕�ƚŚĞǇ͛ƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ 

ŚĞƌĞ͕�ŚĞĂƌ 

ŽŶĞ͕�ǁŽŶ 

ƚŽ͕�ƚŽŽ͕�ƚǁŽ 

ĂĐĐĞƉƚ͕�ĞǆĐĞƉƚ 

ďĞƌƌǇ͕�ďƵƌǇ 

ďƌĂŬĞ͕�ďƌĞĂŬ 

ĨĂŝƌ͕�ĨĂƌĞ 

ŐƌŽĂŶ͕�ŐƌŽǁŶ 

ŬŶŽƚ͕�ŶŽƚ 

ŵĂŝů͕�ŵĂůĞ 

ŵĞĂƚ͕�ŵĞĞƚ 

ŵŝƐƐĞĚ͕�ŵŝƐƚ 

ƉĞĂĐĞ͕�ƉŝĞĐĞ 

ƉůĂŝŶ͕�ƉůĂŶĞ 

ƐĐĞŶĞ͕�ƐĞĞŶ 

ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ 

ŐƵĞƐƐĞĚ͕�ŐƵĞƐƚ 

ĂůŽƵĚ͕�ĂůůŽǁĞĚ 

ĚĞƐĞƌƚ͕�ĚĞƐƐĞƌƚ 

ƐƚĞĂů͕�ƐƚĞĞů 

�ϱ 
,
ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵ

Ğ��Ɵŵ
Ğ�ĐŽŶŶĞĐƟǀĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�

ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘ 



�ϲ 

tĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘��
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ͘ 

ZĂŝŶďŽǁ�ǁƌŝƟŶŐ 

�ŝƌ�ǁƌŝƟŶŐ 

tƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ƐĂŶĚ 

hƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�͚ƉĂŝŶƚ͛�ŽŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Žƌ�ĨĞŶĐŝŶŐ͘�hƐĞ�Ă�
ƉĂŝŶƚďƌƵƐŚ�Žƌ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ůŝƋƵŝĚ�ďŽƩůĞ͘ 

�Ϯϯ 

dŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ďŝƚƐ�ǁĞƌĞ͗ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͍��zĞƐͬEŽ 

EŽǁ�ƐĂǇ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ďĞůŽǁ͗ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ĚĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ͘���ĚũĞĐƟǀĞƐ�
ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ͘ 

 dŚĞ�ŚĂƉƉǇ�Őŝƌů�ƐĂŶŐ͘ 

  ĂĚũĞĐƟǀĞ 

�ĚĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ĂĚǀĞƌďƐ͘���ĚǀĞƌďƐ�ŐŝǀĞ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǀĞƌď͘ 

� dŚĞ�ŚĂƉƉǇ�Őŝƌů�ƐĂŶŐ�ůŽƵĚůǇ͘ 

    �����ĂĚǀĞƌď 



�ϮϮ 

tĂƚĐŚ�Ă�ds�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Žƌ�Ă�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽ͘��
dŚĞŶ�Įůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ��E��KE�d,��
E�yd�ƉĂŐĞ͘ 

/�ǁĂƚĐŚĞĚ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/ƚ�ŝƐ��ĂďŽƵƚ�͗�

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

dŚĞ�ďĞƐƚ�ďŝƚƐ�ĂƌĞ͗ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ϳ 

^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ŶĂŵĞƐ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ůŝƐƚ�ŽĨ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘� 

 
&ŝƌƐƚ�EĂŵĞƐ 

�ůĞǆ 

�ŵĂǇĂ 

�ŵŝƌ 

�ƐŚůĞǇ 

�ĞŶ 

�ĞƚŚ 

�ůůĂ 

�ǀĞ 

,ĂƌƌǇ 

:ĂĐŬ 

:ĂŵĂů 

:ĂŵĞƐ 

:ĂŶĞ 

:ĂǇ 

:Ž 

<Ăŝ 

<ŝƌĂŶ 

>ĂǇůĂ 

>ŝŶŐ 

DŝĂ 

DƵŚĂŵŵĞĚ 

EĂĚŝĂ 

EŝŶĂ 

^ĂƌĂ 

^ŽŶŝĂ 

^ƵŶĚŝƉ 

dŚŽŵĂƐ 

>ĂƐƚ�EĂŵĞƐ 

�ĞůůŽ 

&Žǆ 

'ĂƌĐŝĂ 

'ŝůů 

<ŚĂŶ 

DĂƌƟŶ 

DŽƌƌŝƐ 

WĂƚĞů 

^ŵŝƚŚ 



�ϴ 

>ŝƐƚ�ϭ >ŝƐƚ�Ϯ >ŝƐƚ�ϯ 

ĐĂŶ͕�ĂĐƚ͕�ůŽŽŬ͕�ďĂĐŬ͕�ƐĐŚŽŽů 

Žī 

ŵŝƐƐ͕�ĐƌŽƐƐ͕�ŚŽƵƐĞ 

ǁŚŽ 

ǁƌŝƚĞ͕�ǁƌŽƚĞ͕�ǁƌŽŶŐ 

ǁŝůů͕�ƚĞůů͕�ƐƟůů͕�ŚĞůůŽ 

ŐĞƚ͕�ŐŝǀĞ 

ĐŚĂŶŐĞ͕�ůĂƌŐĞ 

ŚĂǀĞ͕�ŐŝǀĞ͕�ůŝǀĞ͕�ŽĨ 

ŝƐ͕�ŚŝƐ͕�ĂƐ͕�ŚĂƐ͕� 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ 

ĐŽŵĞ͕� 

ƐŽ͕�ŬŶŽǁ͕�ĚŽŶĞ͕�ŽŶĞ͕�ŐŽŶĞ 

ƚŚŝŶŬ 

ǁŚĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŚĂƚ͕�ǁŚŝůĞ͕�
ǁŚŝƚĞ 

ƐĞĞ͕�ƐĞĞŵ͕�ĨĞĞů͕�ŵĞĞƚ͕�
ǁĞĞŬ͕�ĞĂƚ͕�ƌĞĂů͕�ďĞ͕�ŚĞ͕�ŵĞ͕�
ǁĞ͕�ƐŚĞ͕�ĞǀĞŶ͕�ĞǀĞƌǇ 

ŵĞ 

 

ůĞƩĞƌ͕�ďĞƩĞƌ 

ĚŝīĞƌ͕�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĚŝĸĐƵůƚ 

ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ƉƌŽŵŝƐĞ͕�ĐŝƚǇ͕�
ĐŝƌĐůĞ͕�ĚĞĐŝĚĞ͕�ŶŽƟĐĞ͕�
ƐŝŶĐĞ͕�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ŽŶĐĞ͕�
ĂŶƐǁĞƌ 

ƐƵƌĞ͕�ƐƵŐĂƌ͕�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�
ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ƐƉĞĐŝĂů 

ǁŚŽůĞ 

ĂƌƌŝǀĞ͕�ĐĂƌƌǇ 

ĂĚĚ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ 

ŐƵĂƌĚ͕�ŐƵŝĚĞ 

ĂŐĞ͕�ƉĂŐĞ͕�ƐƚƌĂŶŐĞ 

ďƌĞĂƚŚĞ 

ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƉŽƐƐĞƐƐ͕�ƉŽƚĂͲ
ƚŽĞƐ͕�ĐĂƵƐĞ 

ŝŵĂŐŝŶĞ 

ŵĞĂŶ͕�ƉĞŽƉůĞ͕�ďĞůŝĞǀĞ͕�
ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĞǆƚƌĞŵĞ͕�ĞǀĞͲ
ƌǇƚŚŝŶŐ͕�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ 

ĂƉƉĞĂƌ͕�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͕�ĂƉƉůǇ 

ĚŽƵďƚ͕�ĚĞďƚ͕�ĂƩĂĐŚ͕�ŵŝͲ
ŶƵƚĞ 

ƐĐŚĞŵĞ͕�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ĂĐͲ
ĐŽƌĚŝŶŐ 

ƉŝĐƚƵƌĞ͕�ĂĐƚƵĂů 

ƌŽƵŐŚ͕�ƚŽƵŐŚ͕�ĐŽƵŐŚ͕�
ĞŶŽƵŐŚ 

ůŝƐƚĞŶ͕�ĨĂƐƚĞŶ͕�ǁŚŝƐƚůĞ͕�
ĐƌŝƟĐŝƐĞ͕�ƌĞĐĞŝǀĞ͕�ƉƵƌͲ
ƉŽƐĞ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ƌĞĐĞŶƚ͕�
ĐĞŶƚƌĞ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ŵĞĚŝͲ
ĐŝŶĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ 

ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ 

ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĐŽůůĞŐĞ 

ĞĂƐĞ͕�ĐƌŝƟĐŝƐĞ͕�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�
ĐĂƵƐĞ 

ŵĞĂƐƵƌĞ͕�ƚƌĞĂƐƵƌĞ͕�
ƉůĞĂƐƵƌĞ 

 

�Ϯϭ 

tƌŝƚĞ�Ă�ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŝŶĞŵĂ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘��dĞůů�ƚŚĞŵ͗ 

· tŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ 

· tŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ 

· tŚĂƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
 



�ϮϬ 

ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘���ĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĨĂĐƚ�ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘���tƌŝƚĞ�ĨĂĐƚ�Žƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ŽŶĞ͘ 

 

ϭ͘ zŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͘ 

Ϯ͘ �ĂƐƚĞŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ds�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

ϯ͘ ZĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽůŽƵƌ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ͘ 

ϰ͘ >ŽŶĚŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͘ 

ϱ͘ WŝŶŬ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŝŶŐĞƌ͘  

ϲ͘ &ŽŽƚďĂůů�ŝƐ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ƐƉŽƌƚ͘ 

ϳ͘ 'ƌĂƐƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐƌĞĞŶ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĚƌǇ͘ 

&��d—�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ƚƌƵĞ͘ 

KW/E/KE—ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚŝŶŬƐ�
ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘��/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚƌƵĞ͕�Žƌ�ŝƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚƌƵĞ͘ 

�ϵ 



�ϭϬ 

,ŽŵŽƉŚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ��ƐŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ͘�� 

DǇ�ŶĞǁ�ďŝŬĞ�ůŽŽŬƐ�ŐƌĞĂƚ͊��ĂŶ�ǇŽƵ�ŐƌĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ĐŚĞĞƐĞ�ƉůĞĂƐĞ͍ 

>Ğƚ͛Ɛ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ͘ 

dŚĞƌĞ�ƚĞůůƐ�ǇŽƵ�ǁŚĞƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ͘�� 

 dŚĞ�ƐŚŽĞƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ͘�� 

/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŝƐ͕�ĂƌĞ͕�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ͘ 

�� dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ͘ 

 dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ɛŝǆ�ƐǁĞĞƚƐ�ůĞŌ͘ 

 dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƌĚ�ŝŶ�ŵǇ�ŐĂƌĚĞŶ͘ 

 dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĚƵĐŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ͘ 

 

dŚĞŝƌ�ŵĞĂŶƐ�͚ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͛͘� 

 dŚĞŝƌ�ĐĂƌ�ŚĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ͘ 

 

 

dŚĞǇ͛ƌĞ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘ 

 dŚĞǇ͛ƌĞ�ĞĂƟŶŐ�ƉŝǌǌĂ͘ 

�ϭϵ 

DƌƐ��ŚŝůĚƐ�ǁŝůů�ƟĐŬ�ƚŚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͘ 

>ŝƐƚ�ϭ >ŝƐƚ�Ϯ >ŝƐƚ�ϯ 

ŚŝŐŚ͕�ƌŝŐŚƚ͕�ŵŝŐŚƚ͕�
ĮŶĚ͕�ŵŝŶĚ͕�ĐŚŝůĚ͕�&ƌŝͲ
ĚĂǇ͕�ďǇ͕�ŵǇ͕�ŵǇƐĞůĨ͕�
ƌĞƉůǇ͕�ůŝŬĞ͕�ƟŵĞ͕�ůŝĨĞ͕�
ǁŚŝůĞ͕�/͕�ǁƌŝƚĞ 

ŽƵƚ͕�ĂďŽƵƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ͕�
ĂƌŽƵŶĚ͕�ŶŽǁ͕�ŚŽǁ͕�
ĚŽǁŶ 

ŽǁŶ͕�ĨŽůůŽǁ͕�ƐŽ͕�ŶŽ͕�
ŐŽ͕�ŽůĚ͕�ŽǀĞƌ͕�ŽƉĞŶ͕�
ŵŽƐƚ͕�ŽŶůǇ͕�ďŽƚŚ͕�ƚŽůĚ͕�
ŚŽůĚ͕�ĚŽŶ͛ƚ͕�ĐůŽƐĞ͕�
ƐŚŽǁ 

ďŽǇ 

ƐĂǁ͕�ĚƌĂǁ͕�ǁĂůŬ͕�Ăůů͕�
ĐĂůů͕�ƐŵĂůů͕�ĂůƐŽ͕�ǁĂƚĞƌ 

Žƌ͕�ĨŽƌ͕�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�
ĚŽŽƌ͕�ŇŽŽƌ͕�ƉŽŽƌ͕�
ŵŽƌĞ͕�ďĞĨŽƌĞ͕�ǁĂƌŵ͕�
ĨŽƵƌ͕�ǇŽƵƌ 

ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ĐĂƵŐŚƚ͕�
ŶĂƵŐŚƚǇ͕�ĐĂƵƐĞ͕�ĂůͲ
ǁĂǇƐ 

ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ĨŽƌƚǇ͕�ĨŽƵƌͲ
ƚĞĞŶ͕�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�ƚŚĞƌĞͲ
ĨŽƌĞ 

ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ƚŚŝƌƚĞĞŶ͕�
ƚŚŝƌƚǇ͕�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕�ǇĞĂƌ͕�
ĞĂƌůǇ͕�ŚĞĂƌĚ͕�ůĞĂƌŶ͕�
ĞĂƌƚŚ 

ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ŐƌĂŵŵĂƌ͕�
ĐĂůĞŶĚĂƌ͕�ƐƵƌŶĂŵĞ͕�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĨŽƌǁĂƌĚ 

ŚĂůĨ 

ĐĂƌĞ͕�ďĞĂƌ͕�ďĂƌĞ 

ŽƵƌ͕�ŚŽƵƌ 

ƐĞǀĞŶ͕�ĚĞĐŝĚĞ͕�ĂĚͲ
ĚƌĞƐƐ͕�ĂƌƌŝǀĞ͕�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ͕�ƉƌŽďĂďůǇ͕�
ǁŽŵĂŶ͕�ƐĞĐŽŶĚ͕�ĚŝĸͲ
ĐƵůƚ 

ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ĐŽƌƌĞͲ
ƐƉŽŶĚ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉ͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͕�
ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ͕�ĚŝĐƟŽŶͲ
ĂƌǇ͕�ĚĞĮŶŝƚĞ͕�ƚŚŽƌͲ
ŽƵŐŚ͕�ďŽƌŽƵŐŚ͕�ĚĞͲ
ƐĐƌŝďĞ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�
ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͕�
ƐƵƉƉŽƐĞ͕�ĨĂŵŽƵƐ͕�ǀĂƌͲ
ŝŽƵƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ 

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

ĞǆĐĞůůĞŶƚ 

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͕�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

ĂǀĂŝůĂďůĞ 



�ϭϴ 

�ŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂĚũĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĞĂĐŚ�ŶŽƵŶ͘ 

�ϭϭ 

)LOO�LQ�WKH�JDSV���8VH�WKHLU��WKHUH�RU�WKH\·UH� 



�ϭϮ 

3XW�IXOO�VWRSV��TXHVWLRQ�PDUNV�DQG�H[FODPDWLRQ�PDUNV�LQ�WKH�ULJKW�SODFHV� 

 

�ϭϳ 



�ϭϲ 

dŚĞ�ǁŽƌĚ�ƉůƵƌĂů�ŵĞĂŶƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ͘� 

�ϭϯ 

�ĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŶĞĞĚ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŵĂƌŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚ�
Ă�ĨƵůů-ƐƚŽƉ͘ 

 

ϭ͘ /�ŵŝŐŚƚ�ĐŚŽŽƐĞ�͚�ƵƐƚĞƌ͛�ĂƐ�ŵǇ�ŶĞǁ�ĚŽŐ͛Ɛ�ŶĂŵĞ 

Ϯ͘ tŚĂƚ�ƟŵĞ�ŝƐ�ůƵŶĐŚ 

ϯ͘ /Ɛ�ƚŚĂƚ�Ă�ŶĞǁ�ĚƌĞƐƐ 

ϰ͘ /�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŝŶĞŵĂ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ 

ϱ͘ �ƌĞ�ǇŽƵ�ŚƵŶŐƌǇ 

ϲ͘ /͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŝĨ�ǁĂŶƚ�ĐŚŝƉƐ�Žƌ�ƉŝǌǌĂ 

ϳ͘ /�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ŚĂŝƌ�ĐƵƚ 

ϴ͘ ,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŬĞ 

ϵ͘ /�ůŝŬĞ�ŵǇ�ŶĞǁ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ 

ϭϬ͘ tŚĞƌĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ 

YƵĞƐƟŽŶ—�ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŶĞĞĚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘ 

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ—Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐĂǇƐ�
ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ͘ 



�ϭϰ 

Hi Sundip, 
Wanna come 
round mine at 
8 for a film 
and pizza?   

Jay 

Hi, yeah 
great. Don’t 
fancy pizza—
shall I bring 
some Chinese? 

Sundip 

Chinese is 
good.  See 
you at 8.  
Bring popcorn 
too! 

J 

Read the text messages above, then answer these questions.  
Please use sentences. 

 

1. Where are Sundip and Jay meeting? 

 

 

 

2. What food have they decided to eat? 

 

 

 

3. What time are they meeting up? 

�ϭϱ 

>ŝƐƚ�ϭ >ŝƐƚ�Ϯ >ŝƐƚ�ϯ 

ĞŶũŽǇ 

ŚĞĂĚ͕�ĂŶǇ͕�ŵĂŶǇ͕�ĂŶǇͲ
ŽŶĞ͕�ƚŚĂŶŬ͕�ƐĂŝĚ͕�
ĂŐĂŝŶ͕�ƐĂǇƐ 

ĐŽŵĞ͕�ĚŽŶĞ͕�ƐŽŵĞ͕�
ŽƚŚĞƌ͕�ďƌŽƚŚĞƌ͕�ŵŽŶͲ
ĞǇ͕�DŽŶĚĂǇ͕�ĚŽĞƐ 

ǁĂƐ͕�ǁĂŶƚ͕�ǁŚĂƚ͕�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ 

ƉƵƐŚ͕�ƉƵƚ͕�ƉƵůů͕�
ǁŽƵůĚ͕�ĐŽƵůĚ͕�ƐŚŽƵůĚ͕�
ĨƵůů͕�ůŽŽŬ͕�ŐŽŽĚ 

ĚŽ͕�ŝŶƚŽ͕�ǁŚŽ͕�ƚŽŽ͕�
ǇŽƵ͕�ŐƌŽƵƉ͕�ƚǁŽ͕�
ƌŽŽŵ 

ĚĂǇ͕�ƐĂǇ͕�ǁĂǇ͕�ŵĂĚĞ͕�
ŵĂŬĞ͕�ƚĂŬĞ͕�ĐĂŵĞ͕� 

ƐĂŵĞ͕�ůĂƚĞ͕�ƚŚĞǇ 

 

 

ďƵƐǇ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŵŝͲ
ŶƵƚĞ͕�ǁŽŵĞŶ͕�ƉƌĞƩǇ͕� 

ĨƌŝĞŶĚ͕�ĂŶǇƚŚŝŶŐ 

ǁŽŶ͕�ƐŽŶ͕�ĂŵŽŶŐ͕�
ƚŽƵĐŚ͕�ĚŽƵďůĞ͕�ƚƌŽƵͲ
ďůĞ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ͕�ŵŽŶƚŚ 

ǁĂƚĐŚ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 

ǁŽŵĂŶ 

ŵŽǀĞ͕�ďůƵĞ͕�ďůĞǁ͕�ƚƌƵͲ
ůǇ͕�ĨƌƵŝƚ͕�ŐƌŽƵƉ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ 

ĞŝŐŚƚ͕�ĞŝŐŚƚĞĞŶ͕�
ĞŝŐŚƚǇ͕�ǁĞŝŐŚ͕�ǁĞŝŐŚƚ͕�
ĚĂŝůǇ͕�ŐƌĞĂƚ͕�ďƌĞĂŬ͕�
ŽďĞǇ͕�ƐƚƌĂŝŐŚƚ 

ĮŶĚ͕�ďĞŚŝŶĚ͕�ƋƵŝĞƚ͕�
ƋƵŝƚĞ͕�ĞǇĞ͕�ŚĞŝŐŚƚ 

ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ďŽŵď͕�
ƚŚƵŵď͕�ĐƌƵŵď͕�Đůŝŵď͕�
ĐŽŶĚĞŵŶ͕�ĐŽůƵŵŶ͕�
ĂƵƚƵŵŶ 

ŬŶŽƚ͕�ŬŶŝĨĞ͕�ŬŶĞĞ͕�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ 

ĂĐŚŝĞǀĞ 

ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ĞƋƵŝƉ͕�ďĂƌͲ
ŐĂŝŶ 

ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͕�ƋƵĂůŝĨǇ͕�
ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ 

ŝƐůĂŶĚ 

ƚŚŽƵŐŚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ 

ďŽƵŐŚƚ͕�ďƌŽƵŐŚƚ͕�
ŽƵŐŚƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ 

ƐƵŐĂƌ͕�ƉŽƉƵůĂƌ͕�ƉĂƌƟĐͲ
ƵůĂƌ͕�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ĐĞŶƚƌĞ 

 


