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Kd,�Z^�t,K�,�s��EK�,KW� 
�Ǉ��:ŝŵ�&ĂƵŐŚŶ 

 
�����͞�Ƶƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶŝŶĨŽƌŵĞĚ͕�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂƐůĞĞƉ͕�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŐƌŝĞǀĞ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ŚŽƉĞ͟��;/�dŚĞƐƐ͘�ϰ͗ϭϯ��^sͿ 
�����dŚĞ�ƐůĞĞƉ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐůĞĞƉ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ� 
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ͘���ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌƐĞ�ƚĞĂĐŚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŐƌŝĞǀĞ�Ăƚ�
Ăůů�ǁŚĞŶ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ�ƉĂƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞ͍���ƌĞ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ��ũƵƐƚ�ƚŽ�ĂĐƚ�
ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ŐŽ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͍���ŽĞƐ�Ă��ŚƌŝƐͲ
ƟĂŶƐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƚĞƌŶĂů�ŚŽŵĞ�ŵĂŬĞ�Śŝŵ�Žƌ�ŚĞƌ�ŝŵŵƵŶĞ�ƚŽ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐƐ�ŽĨ�ůŽƐƐ͍ 
�����dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝƐ�EK͘��dŚĞ�ƐŽƌƌŽǁ�ŽĨ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŚŽƉĞ͘�� 
�����/�ŽŌĞŶ�ŐĞƚ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶ�ŝŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�/͛ǀĞ�ŶŽͲ
ƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�/͛ǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŵǇƐĞůĨ��ĐĂŶ�Įƚ�
ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�� 
�����/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�Ă�ƉƌĞĂĐŚĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ͘��
�ŶǇ�ďƌĂŶĚ�ǁŝůů�ĚŽ͘��KŌĞŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƉĂŶŝĐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽŽ�ƐƚƌŽŶŐ�Ă�ǁŽƌĚ͘��dŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŶƚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ͕�ĂŶǇͲ
ďŽĚǇ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�ƚŽ�ĐĂůŵ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĂƐͲ
ƐƵƌĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ͘�� 
�����dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƐĂĚ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ƚŚĞŝƌ�ůŽƐƐ�
ũƵƐƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ƚĞĂƌƐ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĞŝƌ�ůŽƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ă�ƉƌĞĂĐŚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚƐ�ĐŽŶͲ
ǀĞǇ�Ă�ƋƵŝĞƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ͘��dŚĞŝƌ�ĐŽŶͲ
ĮĚĞŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞĂĐŚĞƌ͘��dŚĞŝƌ�ĐŽŶͲ
ĮĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘ 
�����/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�
ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ��ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƋƵŝĞƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘ 
����� 

 



 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͗ 
&ĂŝƚŚ�&ŽŽŬƐ�;:ĞĂŶ͛Ɛ�ŶŝĞĐĞͿ͖�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŚĞŵŽ͘ 
�ĂǀĞ�EĞǁďĞƌƌǇ͖�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ 
'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�ƉƌĂǇĞƌƐ͘ 
<ĂǇ�DƵƌƉŚǇ͕�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘ 
�ĂŶŝĞů͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�ĂŶĚ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ďĂďǇ͘ 
EŝƉ�,ƵĚƐŽŶ͕�ďƌŽŬĞŶ�ƌŝď�ĨƌŽŵ�ĨĂůů͘ 
dŚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͘ 
dŚŽƐĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĐĂŵƉ�ĂƐ�ƐƚĂī�Žƌ�ĐĂŵƉĞƌƐ͘ 
�ĂůĞ�ĂŶĚ�DĂĚŝƐŽŶ�EĞůƐŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ 
ďĞŐŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘ 
 
 

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� 

 

 
 

 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�� 
 
��E��Z��E����D�Ed/��ƐĞŵŝŶĂƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ 
�ŽŶ�ĂŶĚ�ZŽŶ�tŝůůŝĂŵƐ͘ 
 
&�>>Kt^,/W�D��>��dŽĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϮϱƚŚ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĂŝŶ� 
ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘ 
� 
�ƵŐƵƐƚ�ϭ-ϰ�dĞŵƉĞƌĂŶĐĞǀŝůůĞ�'ŽƐƉĞů�DĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ� 
�ĂƌĞǇ�dĞƌƌǇ͘ 
 
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϴ��>Kd,/E'�'/s��t�z͘��WůĞĂƐĞ�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů� 
ĂŌĞƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŵĞĂů�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘ 
 
'h�^d�^W��<�Z�^,�tE�:h�'�͕��ƵŐ͘�ϭϱ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů 
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�'ĂŶĚĞƌďƌŽŽŬ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĂŵƉ͘ 
 
�,�>>�E'�͗��DĞŵŽƌŝǌĞ�ϭϬϬ��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ďǇ��ĞĐ͘�ϯϭ͘ 
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