
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�����Z^�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ�ƐŽ�/�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ă�͚DĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ĂŶĚ�Ă�,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ͛͘�� 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚǁŝůů�ƚŽ�Ăůů�
ŵĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͕�ĂŌĞƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƌďǇ�/Edh�ĐĞŶƚƌĞ�ůĂƐƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͕�͚ŐŽŽĚǁŝůů͛�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ŵŝŶĚ͊ 

/ƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞŝŐŚƚ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�
ĐĞŶƚĞŶĂƌǇ�ŽĨ��ĞƌďǇ�tŝƌĞůĞƐƐ��ůƵď͘��/Ŷ�^ĞƉͲ
ƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ϭϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘���ƐƐƵŵŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐƟůů�ĂůŝǀĞ͕�ŝƐ�ŝƚ�ǁŽƌƚŚ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͍��/�ƚŚŝŶŬ�ǁĂŝƟŶŐ�
ĨŽƌ�ϭϱϬ�ǇĞĂƌƐ�;ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ůŽŐŝĐĂů�ĚĞŶŽŵŝŶĂͲ
ƟŽŶͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ďŝƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ͊��tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ĐĂŶ͘�
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ƚŚŝŶŬ͍� 

�Ɛ�ƉĞƌ�ƵƐƵĂů͕�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŚƵŐĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�-�ĂĐƚƵĂůůǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ǌĞƌŽ͘��,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ͕�/�ǁĂƐ�ŝŶƵŶĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�;ǁĞůů͕�
ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂĐƚƵĂůůǇͿ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŽůĚ�ƚƌĂŶƐͲ
ŵŝƩĞƌƐ�ƚŽ�ƐŽƵŶĚ�ĐĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů�ŵŽĚĞƐ͘��tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƌƟĐůĞ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ��D��ĞĂƌƚŚ�ůŽŽƉƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝŽ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�
ƐŽĐŬĞƚ͘ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ŽĐŝĂů��ǀĞŶƚ 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ��ůƵď�ƌĂŶ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�
ϮϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�Ăƚ�ƚŚĞ�<ŝŶŐΖƐ�,ŝŐŚͲ
ǁĂǇ͕ �ĞƌďǇ���ϮϮ�ϯE,�Ăƚ�ϮƉŵ͘� 

/ƚ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ũƵĚŐŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝǀĞͲ
ůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�/�ĐĂŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƐŶŝƉƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘ 

�ůƵď�^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 
:ƵƐƚ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ��ůƵď�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĚƵĞ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭƐƚ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞĞǌĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�άϱ͘ 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�
ZĂĚ�Žŵ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�
ϭϬ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�:ĂĐŬ�'ϯ<Y&͕�ƌĞĂĐŚĞĚ�
ϳϬ�ǇĞĂƌƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
Z^'�͘��dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘�
tĞůů�ĚŽŶĞ�:ĂĐŬ͘ 

dĂůŬƐ�ĂŶĚ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ 
KŶ�:ƵŶĞ�ϭϴƚŚ͕��ŚƌŝƐ�'ϴ�yd�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂŶ�

ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƟƚůĞĚ�Ζ�Ŷ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĂĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞͲ
ŵĞŶƚƐΖ͘���ŚƌŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵͲ
ďůĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶƚĞŶŶĂ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ƵƐŝŶŐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
Ğ�ĂǇ͘��dŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ǁŝĚĞďĂŶĚ�
ŶŽŝƐĞ�ƐŽƵƌĐĞ͕�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ůŽƐƐ�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�
^�Z�ĚŽŶŐůĞ͘��KƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂƵƚŽͲ
ŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ŶŝĐĞ�
ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŽƵƚƉƵƚ͘�� 

dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƐƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�άϱϬ�ďƵƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǀĞƌǇ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŽǀĞƌ�Ă�ǀĞƌǇ�ǁŝĚĞ�
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��Z�z��E���/^dZ/�d��D�d�hZ�Z��/K�^K�/�dz  
 

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ��ĞƌďǇ�tŝƌĞůĞƐƐ��ůƵď�;ϭϵϭϭͿ 

����Z^�EĞǁƐůĞƩĞƌ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ  

͟�� 
�������� 

͙͜�� ����������������� 

͚͙�� �������������� 

͚͠��� ����Ȁ	�͠ 

͛������ 
�������� 

͙͘����� ����������������� 

͙͟��� ������������ 

͚͜��� ���������� 

͙͛�� ���������� 

͝�� 
�������� 

͙͚��� ����������������� 

͙͡��� ͘͜͝������������� 

͚͞�� ������������������
͚Ǥ͘͘���-������������
������� 

	�������������������������ǡ��������
����������������������������������
�����������������������������Ǥ 
 
�����������͟Ǥ͛͘��������� �	�����
��������������������������
�����Ǥ��������������������������
�������	������������� �������
	�	������������������Ǥ 
 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�WƌĞƐĞŶƟŶŐ� 



ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĂŶŐĞ͘���ŚƌŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�s^tZ�ŽĨ�Ă�
s,&�ŐƌŽƵŶĚ�ƉůĂŶĞ�ďǇ�ƐůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘ 

tĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ��ŚƌŝƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ϮϬƚŚ��ƵŐƵƐƚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƉĂƌƚ�Ϯ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƚĂůŬ�Ζ�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĂĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐΖ͘���
�ŚƌŝƐ͛Ɛ�ƚĂůŬ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŶĞǁ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞƋƵĂƟŶŐ�s^tZ͕�ZĞƚƵƌŶ�>ŽƐƐ͕��ŶƚĞŶŶĂ�>ŽƐƐ�ĂŶĚ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ŚĞĂƌĚ�ǁŝƚŚŝŶ��ŵĂͲ
ƚĞƵƌ�ZĂĚŝŽ�ĐŝƌĐůĞƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůů�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘���ŚƌŝƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂŐŶĞƟĐ�ůŽŽƉ�ĂŶƚĞŶŶĂ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐͲ
ƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘���dŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐĞůͲ
ůĞŶƚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚĂůŬƐ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ��ŚƌŝƐ͘� 

KŶ�ϭϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ǁĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ĂŶ�&dϴ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ďǇ�
�ŚƌŝƐ�'ϰ�<�͘��dŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�Ă�
&dϭϬϬϬDW�ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌ͕�Ă�&ŽĐƵƐƌŝƚĞ�^ĐĂƌůĞƚ�ϮŝϮ�Ϯϰďŝƚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƐŽƵŶĚ�ĐĂƌĚ͕�ĂŶ�/ϱ�ůĂƉƚŽƉ�ƌƵŶŶŝŶŐ�t^:d-y�ǀĞƌƐŝŽŶ�ǀϮ͘ϭ͘Ϭ͕�'ƌŝĚͲ
dƌĂĐŬĞƌ�ǀϭ͘ϭϵ͘ϭϬϮϲ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵď��ŽŵĞƚ�,ϰϮϮ�ĚŝƉŽůĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�

ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵď�ƌŽŽŵ͘�� 

/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŝŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďůŝŶĚ�-��ŚƌŝƐ�
'ϰ�<��ŝƐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ͘���ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƟƉƐ�ĂŶĚ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��tĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��dŚĞ�ŝĐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŬĞ�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
s<Ϯ�ŝŶ�dĂƐŵĂŶŝĂ�ŽŶ�ϰϬŵ�Ăƚ�ϴ͘ϯϬ�Ɖŵ�ƵƐŝŶŐ�Ϯϱ�tĂƩƐ͘��/�ƐƵƉͲ
ƉŽƐĞ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�s<͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ƉĂĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐŽ�
ŚŽŵĞ�-�ƐŽ�ǁĞ�ĚŝĚ͘�� 

KŶ�ϮϮŶĚ�KĐƚŽďĞƌ͕��ŚƌŝƐ�'ϰ�<��ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƚĂůŬ�ŽŶ�^�Z�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂŵĂͲ
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ƚĞƵƌ�ƌĂĚŝŽ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘��^ƵďͲ
ũĞĐƚƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ͕�ĂŶ�
ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚŽƉŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�Ă�ƉĞĞŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ƌĂĚŝŽ͘� 

KŶ�ϭϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�:ŽŚŶ�'ϴ/,��ƚƌĞĂƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�Ă�͚ϰϬϱ�>ŝŶĞ�
ĞǀĞŶŝŶŐ͛͘��:ŽŚŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂůǀĞ�ǀŝŶƚĂŐĞ�ϰϬϱ-ůŝŶĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ƐĞƚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϱϬ͛Ɛ�ƐŝŶŐůĞ�ĐŚĂŶŶĞů�
dZ&�ϵ-ŝŶĐŚ�ƐĞƚ�ƚŽ�Ă�ůĂƚĞƌ�ϭϵϱϬ͛Ɛ�ϭϮ-ŝŶĐŚ�ƐĞƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�
ũƵƐƚ�ŚŽǁ�ŐŽŽĚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞĂƌůǇ�
ƐĞƚƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŶŽƐƚĂůŐŝĐ�ƚŽ�ƐŵĞůů�ƚŚĂƚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂƌŽŵĂ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ǀĂůǀĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƚ�ĐĂƌĐŝŶŽͲ
ŐĞŶŝĐ��ĂŬĞůŝƚĞ͘��KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĞĂƌůǇ�ďůĂĐŬ�
ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�dsƐ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�-�ŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞŵ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ŽƌŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϱϯ͘���dŚĂŶŬƐ�:ŽŚŶ�-�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝͲ
ĂƚĞĚ͘ 

�sŝƐŝƚ�ĨƌŽŵ�shϮ:�t 
dŚĞ��ůƵď�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Ă�ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�:ŽũŝƚŚ�shϮ:�t�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ�EĞĞŶĂ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ůƵď�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͘��:ŽũŝƚŚ�ŝƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�h<�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĂĚŝŽ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĞƌďǇ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŶŽƚĞƐ͘��� 

:ŽũŝƚŚ�ĂŶĚ�EĞĞŶĂ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�&dϴ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĂůŬ�ŽŶ�^�Z�ƌĞĐĞŝǀĞƌƐ͘��dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�����Z^�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�
ďŽƚŚ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͘ 

^ƉĂĐĞ��ǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�^ƵŶƐƉŽƚƐ 
^ƵŶƐƉŽƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƚƵďďŽƌŶůǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ǌĞƌŽ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ
ŽƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽŶ�ϯƌĚ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ͘���E�^��ĨŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐǇĐůĞ�Ϯϱ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬĞƐƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬй�
ƚŽ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐǇĐůĞ�Ϯϰ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�

&dϴ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�^ĞƚƵƉ 

shϮ:�t�ĂŶĚ�����Z^�DĞŵďĞƌƐ 

Sample Rate: 122 Msps
(Very Low Phase Noise)

16 Bit Output at  1.952 Gbps 
Dynamic Range: 75dB to 96dB

60 MHz Filter
(Anti-Aliasing) 
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ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐǇĐůĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�Ă�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝŶ�ϮϬϮϱ͘��EK���ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐǇĐůĞ�Ϯϱ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĐǇĐůĞ�Ϯϰ͘���ŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ŐŽŽĚ͘ 

&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�Ă�ϳϬ�ǇĞĂƌ�DĂƵŶĚĞƌ�DŝŶŝŵƵŵ�ŝƐ�

ƌĞĐĞĚŝŶŐ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ďƌŝŐŚƚ�ƐƉŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝŶ�EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĐǇĐůĞ�Ϯϱ�ƉŽůĂƌŝƚǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĐǇĐůĞ�Ϯϱ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĚĞĞƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�-�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƉĞĐƵͲ
ůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐǇĐůĞ�Ϯϱ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂƉƉĞŶ�Ăƚ�Ăůů͘�� 

hƐŝŶŐ�E�^��ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ͕�ϮϬϮϱ�ĐŽƵůĚ�ƉĞĂŬ�ƚŽ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƐƵŶ�ƐƉŽƚ�ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱϴ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĞĂŬ�ŽĨ�Ϯϴϱ�ŝŶ�
ϭϵϱϴ�ĂŶĚ�ϭϱϲ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϵϲϵ͘��EŽ�ǁŽŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŶƐŝĚͲ
Ğƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϭϵϱϴ�ƚŽ�ϭϵϲϵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚĞǇĚĂǇ�ŽĨ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ƌĂĚŝŽ�
-�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ��y͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ďĂŶĚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ďĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�;s�^>Ϯ�ĂŶĚ�YZD�ƉĞƌͲ
ŵŝƫŶŐͿ͘�� 

KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�t^WZ�ŽŶ�
ϭϲϬŵ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞ�ϰϬ�tĂƩƐ͘��/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�
ŽǀĞƌ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϴ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
h^�͕�ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌ�ŽĨ�DŽŶͲ
ŐŽůŝĂ�ĂŶĚ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƵĂŶŐĚŽŶŐ�WƌŽǀŝŶĐĞ�
ŶĞĂƌ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͘��EŽƚ�ďĂĚ�ĨŽƌ�ƚŽƉďĂŶĚ͘��/Ŷ�ϭϵϳϭ�ǁŚĞŶ�/�
ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŽƉďĂŶĚ�ǁŝƚŚ��D�ŐĞĂƌ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
,ĂƌƌǇ�'ϯy&h�ŝŶ�^ŚĞĸĞůĚ�ǁĂƐ��y͊� 
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�dŚĞ�&ŝŐŚƚ��ŐĂŝŶƐƚ�s�^>Ϯ�EŽŝƐĞ 
/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƌŽĂĚͲ
ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉůĞĚŐĞƐ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ǁŝƌĞ�ƚŚĞ�h<�ƵƐŝŶŐ�ĮďƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�;&dd,Ϳ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�ŵĂŬĞƐ�s�^>Ϯ�ĮďƌĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ�;&dd�Ϳ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�Ă�ŵŽƌŝďƵŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘��
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ����͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽŵĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ĨƵůů�ĮďƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϭϬй�ŽŶ�ϭϭƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�
ƵƉ�ĨƌŽŵ�ϴ͘ϭй�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ͘��&ŝďƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽďƐĐĞŶĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�s�^>Ϯ͘����ǀĞƌǇ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�&ddW�ŝƐ�ŽŶĞ�ůĞƐƐ�
s�^>Ϯ�ĐŝƌĐƵŝƚ͘�� 

&dϴ��ƵƌƌĞŶƚ�>ŽŽƉƐ�-�dĞĐŚŶŝĐĂů� 
dŚĞ�&dϴ�ďĂŶĚ�ƐĐŽƉĞ�ŽŶ�t^:d-y�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƐŚŽǁƐ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƫŶŐ�ƌŽƵŐŚ�ƐŝŐŶĂůƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϱϬ,ǌ�
ƐŝĚĞďĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂƐ�ďĂƌƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ƐŝŐŶĂů͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ϱϬ,ǌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŽŽƉƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ����ƐƵƉƉůǇ͘��^ƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ϱϬ,ǌ�ŶŽŝƐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĂďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�&dϴ͘ 

dŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ƐŽƵŶĚĐĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƵƐŝŶŐ�Ă�h^��ĐĂďůĞ͘��
dŚŝƐ�ĂǀŽŝĚƐ�ĂƵĚŝŽ�ŚƵŵ�ďƵƚ�ƚŚĞ�h^��ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶĚƵĐƟǀĞ�ůŽŽƉ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝŶĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ͘ 

tŚĞŶĞǀĞƌ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƌĂĚŝŽ͕�ĐŽŵͲ
ƉƵƚĞƌ�Žƌ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ����ƐƵƉƉůǇ͕�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĞĂƌƚŚ͘��dŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�
ŽĐĐƵƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŝŶƉƵƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&d-ϭϬϬϬDW�ƚƌĂŶƐĐĞŝǀĞƌ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�� 



dŚĞ�Ϭ͘ϬϬϮϮƵ&�ĐĂƉĂĐŝƚŽƌ��Ϯ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďǇƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝͲ
ŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĞŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�Z&�ĞŵĂŶĂƟŽŶƐ͘��/ƚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϮϯϬs�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϭ͘ϭϱϴ�ŵ��ŝŶũĞĐƚĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘��/ĚĞĂůůǇ͕�ĂŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚƌĂǁŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�–�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘�� 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƟŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ƚƌĂǀĞů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ�ůŽŽƉ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝŽ͕�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĨĂĐĞ�ĐĂďůĞƐ͘��hůƟŵĂƚĞůǇ͕�Ă�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ǁŝůů�ƚƌĂǀĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĐĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚƐ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞƌ͘�� 

zŽƵ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĐĂďůĞ�ŝƐ�
ƐŚŝĞůĚĞĚ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŬ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�
ĐŽƉƉĞƌ�Ăƚ�ϱϬ,ǌ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϴŵŵ͊��,ĞŶĐĞ͕�ĂŶǇ�ϱϬ�,ǌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ĐĂďůĞ�ǁŝůů�ƐĂƚƵƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŚŝĞůĚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�
ǀŽůƚĂŐĞ�ĚƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ŚƵŵ͘��/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ͘ 

^ŽŵĞ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ĚƵƚǇ�͚ƐŚĂĐŬ�ĞĂƌƚŚ�ďĂƌ͛�ƚŽ�
ďŽŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƉŽŝŶƚ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ŚƵŵ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ŝƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘� 

KŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ĂŶ�ĂƵĚŝŽ�ƚƌĂŶƐͲ
ĨŽƌŵĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ůĞĂĚ͘��/�ƵƐĞĚ�ĂŶ��ĂŐůĞ�DŝŶŝĂƚƵƌĞ�
ŽƵƚƉƵƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�WŽƩƐ��ĞƌďǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝͲ
ŶĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƵƐŚ�ƉƵůů�ĚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƚƌĂŶͲ
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ƐŝƐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƵĚŝŽ�ĂŵƉůŝĮĞƌ͘��/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬŬё�
ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐĞŶƚƌĞ-ƚĂƉƉĞĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞƐ�ĞĂĐŚ�ϭŬё͘���Ɛ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ�ǀŽůƚĂŐĞ�

ƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ͘ϭϲ͕�ŝƚ�ďƌĞĂŬƐ�ƚŚĞ�ϱϬ,ǌ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ�ůŽŽƉ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�Ăůů�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘ 

dŚĞ�ϭŬё�ƌĞƐŝƐƚŽƌ�ŚĞůƉƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ�ƚŽ�Ă�ůĞǀĞů�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&d-ϭϬϬϬDW�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�
ŝŶƉƵƚ͘��dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ŝƐ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�^^��ƵƐĂŐĞ͘� 

dŚĞ�^ĐĂƌůĞƚ�ϮŝϮ�ƐŽƵŶĚ�ĐĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŐƌĂĚĞ�Ϯϰďŝƚ�
ĂƵĚŝŽ�ƉƌĞĂŵƉůŝĮĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƉƚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�y>Z�Žƌ�
ƵŶďĂůĂŶĐĞĚ�ŝŶƉƵƚ͘�dŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ŝƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂƚ�
ĚƌŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ǀĞƌǇ�ŶŝĐĞůǇ͘�� 



dŚĞ�^ĐĂƌůĞƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŶĂƚͲ
ƵƌĂůůǇ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Z&�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ͘���Ɛ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĞͲ
ĐĂƵƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŝŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^��ĐĂďůĞ�ŽŶƚŽ�ĂŶ�
&yϮϰϬϬ-ϯϭ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽƌĞ͘��DĂƚĞƌŝĂů�ϯϭ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ�ƐŽ�
ϭϬ�ƚƵƌŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŵŵŽŶ-ŵŽĚĞ�ŝŵƉĞĚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͘ 

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽͲ
ƉŚŽŶĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͘�dŚĞ�ĐĂďůĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ŝƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�
ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ͘��dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ďǇ�ƐŝůŝĐŽŶ�ŐŽŽ͘��dŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐŚŽƌƚƐ͕�/�ƵƐĞ�Ă�ŇĂƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶ�ƉůĂƐƟĐ�
ƚŚĂƚ�ƐůŝƉƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĂŶĚ�ǁƌĂƉƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ƐŽ�ƚŚĞ�ůŝĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ͘��/ƚ�ůŽŽŬƐ�ĂǁĨƵů�ďƵƚ�ǁŽƌŬƐ�
Ă�ƚƌĞĂƚ͘ 

dŚĂƚ�ŝƐ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ 

ϳϯ��ŚƌŝƐ�'ϰ�<�� 
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