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(OGHUV� 
������'DYLG�+XGVRQ 
������6KDZQ�'RQDZD\ 
  
'HDFRQV� 

�����������'DYH�+XGVRQ 
������/DQQ\�6RZHOO 
������'DQQ\�6Q\GHU 
  
%HQHYROHQFH� 
������3KLO�:LQWHU 
  
&DUH�0LQLVWU\� 
������:D\QH�0DWKLV 
 
7UHDVXUHU� 
�������'RQ�7UDGHU 
 
0HGLD�0LQLVWU\ 
�������'RQ�7UDGHU 
�������-XOLR�%UHQQLFN 
 
<RXWK�/HDGHU� 
��������7UR\�0DWKLV 

  
&RQWDFW�XV� 

����������������6��&HQWUDO�$YHQXH 
������/DXUHO��'(������� 
 
������ODXUHOFRF#ODXUHOFRF�FRP 
 
������3KRQH������-���-���� 
 
������ZZZ�ODXUHOFRF�RUJ 
 
 

����������� 
�����������6HQG�EXOOHWLQ�LWHPV�WR� 
�����������GNQHZZRR#JPDLO�FRP�RU 
�����������7H[W�FDOO����-���-���� 

����� 
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	������	���� 

�������������������������������ĞŝŶŐ�ůŝŬĞ��ŚƌŝƐƚ��:ŽŚŶ�ϭϱ͗ϰ-ϱ 

�:ƵŶĞ�Ϯϳ͕��ϮϬϮϭ 

 
,�s��zKh���ZE���zKhZ�W>����/E�,��s�E͍ 

�Ǉ�^ƚĞǀĞ�,ŝŐŐŝŶďŽƚŚĂŵ 
 
������ŌĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ǁŚŽƉƉŝŶŐ�ΨϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ŐƵŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶŝƟͲ
ĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽďĞƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ�
�ŝƚǇ�DĂǇŽƌ͕�DŝĐŚĂĞů��ůŽŽŵďĞƌŐ�ǁĂƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ĂƐ�ƐĂǇŝŶŐ�͗�͞/�Ăŵ�ƚĞůůŝŶŐ�
ǇŽƵ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�'ŽĚ͕�ǁŚĞŶ�/�ŐĞƚ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶͲ
ƚĞƌǀŝĞǁĞĚ͘��/�Ăŵ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŝŶ͘͘͘/�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŵǇ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŚĞĂǀͲ
ĞŶ͘��/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĐůŽƐĞ͘͟ 
�����,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽƵŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͍��WƌĞƐƵŵƉƚƵŽƵƐ͍��ƌƌŽŐĂŶƚ͍��dŚĞ�ǀĞƌǇ 
/ĚĞĂ�ƚŚĂƚ�Dƌ͘��ůŽŽŵďĞƌŐ�ĐŽƵůĚ�ƚŚŝŶŬ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�͞ďƵǇ͟�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ŚĞĂǀͲ
ĞŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘��,Žǁ�ůĞƐƐ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŝƐ�ŝƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
ĂŶĚ�ĂĐƚ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞĂƌŶ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ�ďǇ͙ 
 
'ŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�Ă�ǁĞĞŬ 
ZĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ��ŝďůĞƐ�ĚĂŝůǇ 
WƌĂǇŝŶŐ 
'ŝǀŝŶŐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĞĂĐŚ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ 
,ĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ 
�ĞŝŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĨĂƚŚĞƌͬŵŽƚŚĞƌͬŚƵƐďĂŶĚͬǁŝĨĞͬƐŽŶͬĚĂƵŐŚƚĞƌ 
 
dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ůŝƐƚ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ͘���Ž�ǁĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Dƌ͘��ůŽŽŵďĞƌŐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĚŽ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�
ƵŶƉƌŽĮƚĂďůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�;>ƵŬĞ�ϭϳ͗ϭϬͿ͍���Ž�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĮůƚŚǇ�ƌĂŐƐ�ƚŽ�'ŽĚ�
;/ƐĂŝĂŚ��ϲϰ͗ϲͿ͍�� 
���zŽƵ�ƐĞĞ͕�ŚĞĂǀĞŶ�ŝƐŶ͛ƚ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ� 
�ƚŽŶĞŵĞŶƚ͘��/Ĩ�ǁĞ͛ƌĞ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ�ƐŽŵĞ�ĚĂǇ͕�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�
ĞĂƌŶĞĚ�ŝƚ͘��/ƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ǁŽǁĞĚ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵŽƌĂůŝƚǇ��
ƌĂŶĚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͘͘���ŶĚ�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�'ŽĚ�ŝƐ�ŝŶĚĞďƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐ͘��
KŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ͛ƌĞ�ŝŶĚĞďƚĞĚ�ƚŽ�,ŝŵ͍ 

 



 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͗ 
&ĂŝƚŚ�&ŽŽŬƐ�;:ĞĂŶ͛Ɛ�ŶŝĞĐĞͿ͖�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŚĞŵŽ͘ 
�ĂǀĞ�EĞǁďĞƌƌǇ�ŐŽĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ŽůƵŵďƵƐ�:ƵůǇ�ϲ�ĨŽƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�DZ/�ŽĨ�ďƌĂŝŶ�ƐǁĞůůŝŶŐ͘ 
'ůŽƌŝĂ�,ƵƌůĞǇ�;WĂƚ�dƵĐŬĞƌ͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚͿ��ƌŽŚŶ͛Ɛ�ĂŶĚ� 
�����ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�Ă�ůŝǀĞƌ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚ  ͘
dĞƌƌǇ�,ĂƐƟŶŐƐ͖��ĂƚŚǇ͛Ɛ�ďƌŽƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ 
ZŽďŝŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�<ƌŝƐƚǇ��ƌĂĚǇ�;tŽŵĞƌƐůĞǇ͛Ɛ����� 
������ĂƵŐŚƚĞƌƐͿ 
WĂƚ�dƵĐŬĞƌ͕�ĞǇĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƐŚĞƌ�;�ĂƐƐŝĞ͛Ɛ�ƐŽŶͿ͖�ĐŽŶƚ͘�ƉƌĂǇĞƌƐ 
<ĂǇ�DƵƌƉŚǇ͕�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ 
dŚĂŶŬĨƵůŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĞĨ�ĨƌŽŵ��Ks/��ǁĞ�ĂƌĞ� 
���ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 
dŚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͘ 
 
 

WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ͊ 
 
 
 

 
2SSRUWXQLWLHV�IRU�VWXG\� 

DQG�ZRUVKLS 
6XQGD\����,Q�SHUVRQ�DQG�YLUWXDOO\�DW� 
������������������������ZZZ�ODXUHOFRF�RUJ� 
�����%LEOH�&ODVVHV�������������������������������������D�P� 
�����:RUVKLS��������������������������������������������D�P� 
�����7HHQ�'HYR������������������������������������������S�P� 
7XHVGD\� 
�����0HQ¶V�%LEOH�6WXG\�����������������������������D�P� 
�����:RPHQ¶V�=RRP�VWXG\�����������������������S�P� 
:HGQHVGD\ 
�����%LEOH�6WXG\�DW�EXLOGLQJ��������������������S�P� 
 
:H�LQYLWH�\RX�WR�DWWHQG�DQ\�RI�RXU�VHUYLFH�WLPHV�� 
DQG�ZH�ORRN�IRUZDUG�WR�ZHOFRPLQJ�\RX��DQG�SUD\ 
WKDW�\RX�PLJKW�ILQG�D�KRPH�KHUH�ZLWK�XV�LQ�/DXUHO�
DQG�ZLWK�*RG�LQ�KHDYHQ�DV�+LV�FKLOG� 

 

 
 

 

�ďŽƵƚ�ƵƐ 

dŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�>ĂƵƌĞů͕��ĞůĂǁĂƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ 
ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ŬŶŝƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ůŽǀĞ�;�ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϮͿ͕�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ 
ƐĞƌǀĞ�'ŽĚ�ŝŶ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƌƵƚŚ�;:ŽŚŶ�ϰ͗ϮϰͿ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ 
ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�;DĂƩŚĞǁ�Ϯϴ͗ϭϴͿ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĂŶ� 
ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�ŽŶůǇ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŚĞĂĚ͕�ĂŶĚ� 
ĞůĚĞƌƐ�ƐŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽĐŬ�ŽĨ�'ŽĚ�;�ĐƚƐ�ϮϬ͗ϮϴͿ͘ 
 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶƚƌƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�;/�dŚĞƐƐĂůŽŶŝĂŶƐ 
Ϯ͗ϰͿ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ͘��dŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ 
ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ� 
ĐŚƵƌĐŚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƚƌƵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ĂƐ�ŽƵƌ 
ŐƵŝĚĞ�;Ϯ�WĞƚĞƌ�ϭ͗ϯͿ͘��/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ 
Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝǀŝŶĞ 
ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�ďĞŝŶŐ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ 
ƌĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ůŝĨĞ�ĂŶĞǁ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�ĂƐ� 
>ŽƌĚ�;�ĐƚƐ�Ϯ͗ϯϴ͕�ZŽŵĂŶƐ�ϲ͗ϭͿ͘��KƵƌ�ƉůĞĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ 
ďĞ�ŽŶĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ƵŶƚŽ�ĚĞĂƚŚ 
ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽƵƌ�ĐƌŽǁŶ�;ZĞǀĞůĂƟŽŶ�Ϯ͗ϭϬͿ͘ 

^d�z�/E&KZD���ďǇ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ďůĂƐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

 
 
 
 
>��/�^͛�^hDD�Z��KKD��>�^^�ŝƐ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�/͕�//͕�ĂŶĚ�///� 
:ŽŚŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ͘�� 
 
^�s��d,����d�^͗�:ƵůǇ�Ϯϯ-Ϯϰ-Ϯϱ͘��ŽŶ�ĂŶĚ�ZŽŶ�tŝůůŝĂŵƐ 
���ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĂŶĚ�ĐĂŶĐĞƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�� 
�ƵŐƵƐƚ�ϭ-ϰ�dĞŵƉĞƌĂŶĐĞǀŝůůĞ�'ŽƐƉĞů�DĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ� 
����ĂƌĞǇ�dĞƌƌǇ͘ 
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϭ�dĞŶƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŐŝǀĞĂǁĂǇ͘ 
���������������� 

&�>>Kt^,/W�D��>�/^�dK��z͘��WůĞĂƐĞ�ƐƚĂǇ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ� 
ƐŽŵĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ� 
ƟŵĞ͊��,ĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů� 
ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͕�ZĂĐŚĞů�:ƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�DĂƚŚŝƐ͘ 
 
 
 
 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�DĞĚŝĂ�ŚĞůƉ�—�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͕�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗��ŽŶ�dƌĂĚĞƌ�Žƌ�:ƵůŝŽ��ƌĞŶŶŝĐŬ 


