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285�/($'(56� 

(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����-���-���� 

����� 
  

 

����������������������� 
	������	���� 

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

�:ƵůǇ�ϭϭ͕��ϮϬϮϭ 

 
^K>KDKE�KE�d,���/>>�K�Z��,Kd�ϭϬϬ 

�Ǉ��ĂǀŝĚ��ƌĂŐŐ 
 
�����KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϭϵϲϱ�<ŝŶŐ�^ŽůŽŵŽŶ�ŽĨ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĨĂŵĞ͕�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ĂǀŝĚ�;ƚŚĞ�ŵĂŶ�ĂŌĞƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ŽǁŶ�ŚĞĂƌƚ͖��ĐƚƐ�ϭϯ͗ϮϮͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŝƐĞƐƚ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ĞǀĞƌ�ůŝǀĞĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƐŽŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝůůͲ
ďŽĂƌĚ�,Žƚ�ϭϬϬ�ĐŚĂƌƚ͘��,ŝƐ�ƐŽŶŐ͕�dƵƌŶ͊�dƵƌŶ͊�dƵƌŶ͊�;dŽ��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�dŚĞƌĞ�
ŝƐ�Ă�^ĞĂƐŽŶͿ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ĐĐůĞƐŝĂƐƚĞƐ�ϯ͗ϭ-ϴ͘�� 
 
�����^ŽůŽŵŽŶ͕�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶŽ�ƌŽǇĂůƟĞƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ͕�ŚĂƐ�ĨŽůŬ�
ƐŝŶŐĞƌͬƐŽŶŐǁƌŝƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶƟ-ǁĂƌ�ĂĐƟǀŝƐƚ�WĞƚĞ�^ĞĞŐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ůŽŶŐ�ĚĞůĂǇĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��^ĞĞŐĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŽŶůǇ�ϲ�ǁŽƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŽŶŐ͕�ƐĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͗��dƵƌŶ͊�dƵƌŶ͊�dƵƌŶ͊��/ƚ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�^ĞĞŐĞƌ�ŝŶ�ϭϵϱϵ͕�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ϭϵϲϮ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŝŵĞůŝƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ��ǇƌĚƐ�ŝŶ�ϭϵϲϱ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Śŝƚ�
ǁŚŝĐŚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ůǇƌŝĐƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƐŽŶŐ 
 
�����/Ŷ��ĐĐůĞƐŝĂƐƚĞƐ�ϯ�^ŽůŽŵŽŶ�ǁƌŝƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�
ĂƐ�ǁĞ�ĨĂĐĞ͕�ďǇ�ĐŚĂŶĐĞ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ��;Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�
ĞǀĞƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐͿ͘��^ĞĞŐĞƌ͛Ɛ�ƐŽŶŐ͕�ĂŶ�ĂŶƟ-ǁĂƌ�ĂŶͲ
ƚŚĞŵ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǁĂƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉĞĂĐĞ͘��
�Ƶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͗��ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĂƵŐŚ͕�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�
ŵŽƵƌŶ͘��tŚĂƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ůŝĨĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĂƉƉǇ�
ŵŽŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌƵƐŚŝŶŐůǇ�ƐĂĚ�ŽŶĞƐ͘��/ƐŶ͛ƚ�ŝƚ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚĂƚ͕�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĞƉůǇ�ƌŽŽƚĞĚ�ũŽǇ͍ 
WĞƌƐĞĐƵƚĞĚ͕�ƚĞŵƉƚĞĚ͕�ƚƌŝĞĚ͘���ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĐĂŶ�ƌĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ƟŵĞƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ĂůͲ
ǁĂǇƐ͘���ŐĂŝŶ�/�ǁŝůů�ƐĂǇ�ƌĞũŽŝĐĞ͊ 
 
����� 

 



 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͗ 
&ĂŝƚŚ�&ŽŽŬƐ�;:ĞĂŶ͛Ɛ�ŶŝĞĐĞͿ͖�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŚĞŵŽ͘ 
�ĂǀĞ�EĞǁďĞƌƌǇ͖�DZ/�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚƵŵŽƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŶĞǁ�ĂďƐĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ƐƚĞƌŽŝĚ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐŚƌŝŶŬ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘ 
'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� 
 
&�>>Kt^,/W�D��>��:ƵůǇ�ϮϱƚŚ͘ 
� 
�ƵŐƵƐƚ�ϭ-ϰ�dĞŵƉĞƌĂŶĐĞǀŝůůĞ�'ŽƐƉĞů�DĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ� 
����ĂƌĞǇ�dĞƌƌǇ͘ 
 
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϴ�dĞŶƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŐŝǀĞĂǁĂǇ͘ 
���������������� 

 
 
 
 
 

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


