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

�����������'DYH�+XGVRQ 
������/DQQ\�6RZHOO 
������'DQQ\�6Q\GHU 
 
(YDQJHOLVW� 
�����'DOH�1HOVRQ 
��������-���-���� 
����GDOH�QHOVRQ#ODXUHOFRF�FRP 
  
%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 

��ƵŐƵƐƚ�Ϯϵ͕��ϮϬϮϭ 

���KD/E'�DKZ��>/<��:�^h^�ĐŽŶƟŶƵĞĚ 
>ƵŬĞ�ϲ͗ϰϬ 

͞��ĚŝƐĐŝƉůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽǀĞ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͖�ďƵƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĂŌĞƌ�ŚĞ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘ ͟��<:s 
;^ĞĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϯ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐͿ 
ϭϰ͘͘&Ğůƚ�ƐŽƌƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ůŽƐƚ-DĂƩ͘�ϵ͗ϯϲ-ϯϴ͖�>ƵŬĞ�
ϵ͗ϱϭ-ϱϲ��tĞ�ŵƵƐƚ�ŶĞǀĞƌ�ůŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞůŝŶŐ͘��/ƚ�ŵŽƟǀĂƚĞƐ�ƵƐ�ƚŽ� 
�������ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��tĞ�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶ-ƐŝĐŬ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ� 
������ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘��:ĞƐƵƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�������� 
������ƚŚŽƐĞ�ǁĂŶĚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƐŝŶ͘͘͘ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƐĂĚ͘ 
ϭϱ͘ �ƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŶĞƌƐ-DĂƩ͘�ϵ͗ϭϬ-ϭϯ��tŝƚŚŽƵƚ�ĞŶĚŽƌƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�

ƐŝŶ͕�,Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��,Ğ�ƐƚƌƵĐŬ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƚŽŽ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�,ŝƐ�ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ͘��tĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ŽĨ�Ğǀŝů�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ�ďƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�
ŵŝǆ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŶĞƌƐ͕�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ůĞƚ�ŽƵƚ�ůŝŐŚƚ�ƐŚŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬͲ
ŶĞƐƐ͘ 

ϭϲ͘ ��&ŽƌŐĂǀĞ�,ŝƐ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞƉĞŶƚͲ
ĞĚ->ƵŬĞ�Ϯϯ͗ϯϯ-ϯϰ��tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ĐŽŵŵĂŶĚ͘͘͘ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƐĞǀĞŶ�ƟŵĞƐ�
ϳϬ͘���ŶĚůĞƐƐůǇ͘���Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ͍��^ƚĞͲ
ƉŚĞŶ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŽŶ�ŝƚ͘͘͘>ĂǇ�ŶŽƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŚĂƌŐĞ͘��:ƵƐƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ŐŽ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚůŝŬĞ�
ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͘ 

ϭϳ͘ ��tĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞĚ-:ŽŚŶ�ϰ͗ϱ-ϵ��dŚĞ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶ�ǁŽŵĂŶ�
ǁĂƐ�ŶŽ�ŚƵƌĚůĞ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͘��,Ğ�ƐĂǁ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŶŽƚ�Ă�ƌĂĐĞ͕�Ă�ŶĂͲ
ƟŽŶĂůŝƚǇ͕�Ă�ƐĞǆ͕�Ă�ƐŽĐŝŽ-ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘���ŶĚ�ƐŽ�
ŽƵŐŚƚ�ǁĞ͘��,Ğ�ĐĂůůĞĚ�ďŽƚŚ�Ă�ǌĞĂůŽƚ�ĂŶĚ�Ă�ƚĂǆ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ƚŽ�
ďĞ�ŝŶ�,ŝƐ�ĂƉŽƐƚůĞƐŚŝƉ͘��,Ğ�ůĞƚ�ǁŽŵĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,ŝƐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘ ��
tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂďŽǀĞ�ĞĂƌƚŚůǇ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞƐ�ƚŽŽ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ͘�����������������������������;dŽ�ďĞ�ĐŽŶƚ͘Ϳ  



 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͗ 
&ĂŝƚŚ�&ŽŽŬƐ͕��ĂǀĞ�EĞǁďĞƌƌǇ͕�'ůŽƌŝĂ�,ƵƌůĞǇ͕�dĞƌƌǇ 
,ĂƐƟŶŐƐ͕�<ĂǇ�DƵƌƉŚǇ͕�EŝƉ�,ƵĚƐŽŶ͕��ůĞĂŶŽƌ�ZŽƵͲ
ůŝƐ—ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘ 
WĂƚ�dƵĐŬĞƌ͕�ĞǇĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƐŚĞƌ�;�ĂƐƐŝĞ͛Ɛ�ƐŽŶͿ͖��ďƵƌŶĞĚ�ďǇ�ďŽŝůͲ
ŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�͘ 
ZŚŽŶĚĂ��ŝƉŽůůĂ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘ 
�ƵƚĐŚ�ĂŶĚ�:ĞŶŶǇ�tŽŵĞƌƐůĞǇ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ͖ 
�ĂůƐŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ZŽďŝŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�<ƌŝƐƚǇ��ƌĂĚǇ 
�ƵĂŶĞ�ĂŶĚ�WŚǇůůŝƐ�DŽƌŐĂŶ�;ŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ƚŽ�/ŶĚŽ- 
��ŶĞƐŝĂ͕�DĂůĂǇƐŝĂͿ͖�ŚĞ�ŚĂƐ�Ɛƚ͘�ϰ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ 
�ƌĚŝƚŚ�EĞůƐŽŶ͕�ĨĞůů�;�ĂůĞ͛Ɛ�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌͿ 
WĞŽƉůĞ�ŽĨ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ 
 
 
 

dŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ� 
 
 
 
 

 
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�� 
 
�>Kd,/E'�'/s��t�z�ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�^ĞƉƚ͘�ϰ�ĨƌŽŵ� 
ϭϬ-ϭϮ͘���ŽŶĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŶŽǁ͘��/ƚ�ŝƐ�>ĂďŽƌ� 
�ĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘��/Ĩ�zŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŽǁŶ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ 
�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ͘��tĞ�ǁŝůů�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕� 
^ĞƉƚ͘�Ϯ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ͕�^ĞƉƚ͘�ϯ�;/Ĩ�ŶĞĞĚĞĚͿ  ͘
 
�,�>>�E'�͗��DĞŵŽƌŝǌĞ�ϭϬϬ��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞƐ�ďǇ��ĞĐ͘�ϯϭ͘ 
 
Z�:K/���t/d,�d,���E'�>^�/E�,��s�E�ŽǀĞƌ� 
�ŶŶďĞůůĞ�,ƵĚƐŽŶ͛Ɛ�ďĂƉƟƐŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕��ƵŐ͘�ϭϱ͊��tĞ 
�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂŶŝĞů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟŶĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ 
�ďŝƌƚŚ�ŽĨ��ůĂǇƚŽŶ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�,ƵĚƐŽŶ͕�ďŽƌŶ�tĞĚŶĞƐ- 
ĚĂǇ�Ăƚ�ϳ͗ϭϲ�Ăŵ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ϴ�ůďƐ͕�ϭϰ�Žǌ  ͘
 
s�^�,�>W�Z^�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Ă�ŚĞĂƌƞĞůƚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ� 
ĨƌŽŵdƌŽǇ�DĂƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ� 
ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ  ͘
 
 

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


