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285�/($'(56� 

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

�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵ͕��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�Ϯϱ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐͿ 
Ϯϲ͘ sŝŽůĂƚĞĚ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�dƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�DĞŶ͕�DŬ͘�ϳ͗ϭ-ϭϯ��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉůĂĐĞ�

ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ǁĂǀĞƐ͕�ƉƵƌƉŽƐĞůǇ͊��DŬ͘�ϯ͗ϭ-ϲ͘��tŚĞŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�
ĐĂƵƐĞƐ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ůĂǁ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ͘��WĂƵů�ĚŝĚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͘��,Ğ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�dŝƚƵƐ�ĐŝƌĐƵŵͲ
ĐŝƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ƐŽŵĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŝƚ͘��dŝŵŽͲ
ƚŚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�� 

Ϯϳ͘ ^ƚƌŽŶŐůǇ��ĞŶŽƵŶĐĞĚ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ŝŶ͕��Dƚ͘�Ϯϯ��EŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŵŵŽƌĂůŝƚǇ͕�
ďƵƚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƐŝŶ͘��,Ğ�ĐŽŶĚĞŵŶĞĚ�ŝƚ�ďŝŐ�ƟŵĞ͘͘͘ǀĞƌƐĞƐ�ϭϯ-ϭϱ͖�ϯϮ-ϯϯ͘��
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞďƵŬĞ�ƐŝŶ͘͘͘ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƚǇƉĞ�ƚŽŽ͘��
tŚĞƌĞ�ĚŝĚ�/�ŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ͘͘͘:ĞƐƵƐ͊ 

Ϯϴ͘ /ĚĞŶƟĮĞĚ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�tƌŽŶŐĚŽĞƌƐ�ďǇ�EĂŵĞ͕�Dƚ͘�ϭϲ͗ϲ-ϭϮ͖�ZĞǀ͘�
Ϯ͗ϲ͕ϭϰ��dĂĐƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�ƐŽ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͘��tĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐŽ�ǀĂŐƵĞ͕�ƐŽ�ďĞĂƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŚĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽƩĞŶ�
ĂĐƌŽƐƐ͘��EĂŵĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�Ă�
ƉŽŝŶƚ͘��:ĞƐƵƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ďǇ�ŶĂŵĞ�
ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů͘ 

Ϯϵ͘ ^ŚŽǁĞĚ�DĞƌĐǇ�ĂŶĚ�&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�dŚŽƐĞ�/ŵŵŽƌĂů͘͘͘�dŽ�ƚŚĞ�
ƚŚŝĞĨ͘͘͘ƚŽĚĂǇ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁŝƚŚ�DĞ�ŝŶ�WĂƌĂĚŝƐĞ͘��dŽ�ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ�
ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ĂĚƵůƚĞƌǇ͘͘͘EĞŝƚŚĞƌ�ĚŽ�/�ĐŽŶĚĞŵŶ�ǇŽƵ͖�ŐŽ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉ�ƐŝŶͲ
ŶŝŶŐ͘��dŚĞ�ƐŝŶĨƵů�ǁŽŵĂŶ͘͘͘ŚĞƌ�ƐŝŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�
ƐŚĞ�ůŽǀĞĚ�ŵƵĐŚ͘���ŶĚ�ĞĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶŶĞƌƐ͘͘͘ƚŚĞ�ƐŝĐŬ�ŶĞĞĚ�Ă�ƉŚǇƐŝͲ
ĐŝĂŶ͘��:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��tŝƚŚŽƵƚ�ƚŽůĞƌĂƟŶŐ�ƐŝŶ͕�
,Ğ�ƐŚŽǁĞĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚƌĞǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�,ŝŵƐĞůĨ͘�� 

ϯϬ͘ tĂƐ�WĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�tĞĂŬ�&ŽůůŽǁĞƌƐ͕�:Ŷ͘�ϭϰ͗ϴ-ϭϭ���ŌĞƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐƟůů�
ƐŽŽŽ�ǁĞĂŬ͘��WĞƚĞƌ�ŚĂƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĨŽŽƚ�ŝŶ�ŵŽƵƚŚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘���:ƵĚĂƐ�ŝƐ�ĐŽǀͲ
ĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƚĞĂůŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŝƚ͘��
�ůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ĐůĂŵŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�ƚŽƵƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŐƌĞĂƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌƚŚ͘��zĞƚ͕�,Ğ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ďĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘  



 
WƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͗ 
&ĂŝƚŚ�&ŽŽŬƐ͕��ĂǀĞ�EĞǁďĞƌƌǇ͕�'ůŽƌŝĂ�,ƵƌůĞǇ͕�dĞƌƌǇ 
,ĂƐƟŶŐƐ͕�<ĂǇ�DƵƌƉŚǇ͕�—ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶƐ͘ 
�ůĞĂŶŽƌ�ZŽƵůŝƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ďĞƩĞƌ͘ 
WĂƚ�dƵĐŬĞƌ͕�ĞǇĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƐŚĞƌ�;�ĂƐƐŝĞ͛Ɛ�ƐŽŶͿ͖��ďƵƌŶĞĚ�ďǇ�ďŽŝůͲ
ŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�͘ 
�ƵƚĐŚ�ĂŶĚ�:ĞŶŶǇ�tŽŵĞƌƐůĞǇ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƉƌĂǇĞƌƐ͖ 
�ĂůƐŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ZŽďŝŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�<ƌŝƐƚǇ��ƌĂĚǇ 
WĞŽƉůĞ�ŽĨ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ 
^ĐŚŽŽůƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƚƌǇ�ƚŽ� 
�����ĐĂƌƌǇ�ŽŶ�ĂŵŝĚƐƚ��Ks/�͘ 
:ŽĞů�ŝƐ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 
�ĞůŵĂƌ�EƵƌƐŝŶŐ�,ŽŵĞ͘ 
�ŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ƚŽ�:ĞĂŶ�,ƵĚƐŽŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞůŽǀĞĚ�EŝƉ͘��,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ͊ 
dŚĞ�ĨƵŶĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘ 
 
 
 

KƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ 

 
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�� 
 
>��/�^͛���z͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϯ�ĨƌŽŵ�ϭϬ-Ϯ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� 
ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�Ăƚ�ϵ͘��KƵƌ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŝƐ�dŝīĂŶǇ��ƌŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ 
�ƚŚĞŵĞ��ŝƐ�͞>ŽƌĚ͕��ŽŶ͛ƚ�zŽƵ��ĂƌĞ͍͟��^ĞĞ�'ŝŶŐĞƌ�ĨŽƌ� 
�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ͘ 
 
&�>>Kt^,/W�D��>�^ĞƉƚ͘�Ϯϲ͘ 
 
,�Z�/E'�hE/s�Z^/dz�>��dhZ�^,/W͕�/Es/E�/�>�͗��� 
^dh�z�K&���E/�>͕�^ĞƉƚ͘�Ϯϲ-Ϯϵ͘ 
 
��DW���>D�Zs�͕�KĐƚŽďĞƌ�ϴ-ϭϬ͘ 
 
 
 
���������������� 

 
 
 
 

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


