
Opioid Treatment Guidelines
for Chronic Pain

Part 2





��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϯϵ�ŽĨ�ϭϵϴ�

VIII. Discussion of Recommendations

A. Initiation and Continuation of Opioids
Recommendation

ϭ͘ ĂͿ�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚͿ
ďͿ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ
ŶŽŶͲƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ
ĐͿ tŚĞŶ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚƐ�ŽǀĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ
;ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

Discussion 
�Ɛ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��W'͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĂƉŝĚůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŚĂƌŵƐ�ŽĨ�>Kd�ĞǀĞŶ�Ăƚ�
ĚŽƐĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ŵŐ�ŽƌĂů�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ�D���͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�Kh�͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�>Kd�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƉĂŝŶ͕�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�dŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ��W'�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŶŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�>Kd�ĨŽƌ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ůĂƐƚŝŶŐ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϲ�ǁĞĞŬƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�>Kd�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ŚĂƌŵƐ͕�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�WĂƚŝĞŶƚ�ǀĂůƵĞƐ͕�ŐŽĂůƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĨĂĐƚŽƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͘�tŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�Žƌ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�>Kd͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�>Kd�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬͬĚƵƚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŚĂƌŵƐ͘�

tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�>Kd�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�Ă�ƌĂƌĞ�ƐƵďƐĞƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�
>Kd�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;Ğ͘Ő͕͘�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐĞǀĞƌĞ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶĨƵů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐͿ͘�/Ĩ�Ă�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�>Kd͕�Ă�ĐĂƌĞĨƵů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞůůͲĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƌŝƐŬƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͕�Ă�
ŵƵůƚŝŵŽĚĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐĂƌĞ͘�KŶĐĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ͕�
Ăůů�ŽƉŝŽŝĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϳͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�
ƉůĂĐĞ͘��

/Ŷ�ϮϬϭϭ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ƚŚĞ�
EĂƚŝŽŶĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚĞĚ͘ϯ��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;,,^Ϳ�EĂƚŝŽŶĂů�WĂŝŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�
;DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲͿ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�Ă�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵƵůƚŝŵŽĚĂů�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͘Ϯϲ�dŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�
ƉĂŝŶ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŵŽŽĚ͕�ƐŽĐŝĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƉƌŝŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐͿ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ďŝŽůŽŐǇ�ĂůŽŶĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ͕�Ă�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘� 

WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŽŐŶŝƚŝǀĞ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�dŚĞƌĂƉǇ�
��d͕�ďŝŽĨĞĞĚďĂĐŬͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ϴϬͲϴϮ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϰϬ�ŽĨ�ϭϵϴ�

�ǆĞƌĐŝƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǇŽŐĂ͕�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƉĂŝŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ϴϯͲϴϱ��ǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ŵĂǇ�ĞĂĐŚ�ĞǆĞƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĨĞĂƌͲĂǀŽŝĚĂŶĐĞ͕�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝǌŝŶŐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ŵŽŽĚ͘ϴϬ�
^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�;ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐƌĂĚĞĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕�Žƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘ϴϭ�dŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�Žƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘��

/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŚĂƌŵƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�>Kd�
ƚŚĞƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�>Kd͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚŽƐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�>Kd͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŽǀĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�Žƌ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͖�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĨŝƌƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ƐĞĞ�WĂƚŝĞŶƚ�&ŽĐƵƐ�'ƌŽƵƉ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�&ŝŶĚŝŶŐƐͿ͘ϴϬ�

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽŶͲƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕���dͿ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶͲ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ĂŐĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŐĂďĂƉĞŶƚŝŶ�ŝŶ�ŶĞƵƌŽƉĂƚŚŝĐ�ƉĂŝŶ�ƐƚĂƚĞƐͿ͘ϴϯ�WŽƚĞŶƚŝĂů�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�
ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂůƐŽ�ĐĂŶ�ĐĂƌƌǇ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ŚĂƌŵ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŽƐĞŶ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘�

WĂƚŝĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͖�Ăůů�s��ĂŶĚ��Ž��ĐůŝŶŝĐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉĂŝŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ƚŝůů͕�Ăůů�ĂǀĞŶƵĞƐ�ĨŽƌ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͘�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ďĂƐĞĚ���dͿ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŶŽŶͲ
ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�>Kd͘ϴϮ�

&ƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶŽŶͲƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�;ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶͿ�Žƌ�ŶŽŶͲ
ŽƉŝŽŝĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵƵůƚŝŵŽĚĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�

Recommendations 

Ϯ͘ /Ĩ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

EŽƚĞ͗��ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ďĞǇŽŶĚ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ
ƉĂƚŝĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘

ϯ͘ &Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϳͲϵͿ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ
ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϰͿ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

Discussion 
dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚǁŽͲĨŽůĚ͗�Ă�ƉĂƵĐŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨŽƌ�>Kd�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ŚĂƌŵ͘�KĨ�ƵƚŵŽƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�� WĂŐĞ�ϰϭ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Kd�ďĞǇŽŶĚ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�;ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�
�ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĂŶĚ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�DĂŶƵĂů�ŽĨ�DĞŶƚĂů��ŝƐŽƌĚĞƌƐ��^D�ϱ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�Kh�Ϳ͘��

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�Kd�ďĞǇŽŶĚ�ϵϬ�ĚĂǇƐ͛�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͲ
ďĞŶĞĨŝƚ�ĐĂůĐƵůƵƐ�ĨŽƌ�>Kd͘��ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�Kd�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Kd͘�
dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�>Kd�ĐůĞĂƌůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͘�dŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��

DŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�Kh��ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚŽƐĞ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϳͲϵͿ͘ϴϲͲϴϴ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘��ĚůƵŶĚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĐůĂŝŵƐ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ϮϬϬϱ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh�͘ϴϲ��ĂǇƐ͛�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁĂƐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ŶŽŶĞ͕�ĂĐƵƚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ϭͲϵϬ�ĚĂǇƐͿ͕�Žƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ϵϭн�ĚĂǇƐͿ͘��ǀĞƌĂŐĞ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ�ǁĂƐ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ŶŽŶĞ͕�ůŽǁ�;ϭͲϯϲ�ŵŐ�D���Ϳ͕�ŵĞĚŝƵŵ�;ϯϲͲϭϮϬ�ŵŐ�D���Ϳ͕�Žƌ�ŚŝŐŚ�;хϭϮϬ�ŵŐ�D���Ϳ͘�dŚĞ�KZ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��ƌĂŶŐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;KZ͗�ϯ͘Ϭϯ͕�ϵϱй��/͗�Ϯ͘ϯϮͲϯ͘ϵϱ�ĨŽƌ�ůŽǁ�ĚŽƐĞ͕�ĂĐƵƚĞ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͖�KZ͗�ϭϰ͘ϵϮ͕�ϵϱй��/͗�ϭϬ͘ϯϴͲϮϭ͘ϰϲ�ĨŽƌ�ůŽǁ�ĚŽƐĞ͕�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͖�KZ͗�ϯ͘ϭϬ͕�
ϵϱй��/͗�ϭ͘ϲϳͲϱ͘ϳϳ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ĚŽƐĞ͕�ĂĐƵƚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͖�KZ͗�ϭϮϮ͘ϰϱ͕�ϵϱй��/͗�ϳϮ͘ϳϵͲϮϬϱ͘ϵϵ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�
ĚŽƐĞ͕�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐͿ͘�dŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͕�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh�͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Ă�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ŽƐĐĂƌŝŶŽ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ϴϵ�dŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd͕�
ƚŚĞǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�Kh��;ƵƐŝŶŐ��^D�/s�ĂŶĚ�ϱ�ĐƌŝƚĞƌŝĂͿ͘�dŚĞƐĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�Kh��ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ǁĂƐ�ϯϰ͘ϵй�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ��^DͲϱ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂͿ�ĂŶĚ�ϯϱ͘ϱй�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ��^DͲ/s�ĐƌŝƚĞƌŝĂͿ͘��

dŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�Kh��ĂŶĚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŵĂŐŶŝĨŝĞĚ�ǁŚĞŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽƉŝŽŝĚ�Žƌ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�^h�͘���ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶĂů�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�>Kd�;ĨŽƵƌ�
ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ϭϮ�ŵŽŶƚŚ�ƉĞƌŝŽĚͿ�ƚŽ��E�W�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�Kh��ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽĚĚƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��;KZ͗�ϱϲ͘ϯϲ͕�ϵϱй��/͗�ϯϮ͘ϰϵͲϵϳ͘ϳϲͿ͘ϴϴ�

WĂƚŝĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂĐƵƚĞ�ƚŽ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�Kd�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝƚƚůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ďƵƚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Kh�͘�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�>Kd͘�&ƵůůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͕�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĚĞƐŝƌĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘��

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ĨŽƌ�Kh��ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘��
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Recommendation 
ϰ͘ ĂͿ�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�

ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚͿ�
ďͿ�&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĐůŽƐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�;ƐĞĞ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϰ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ�
;ZĞǀŝĞǁĞĚ͕��ŵĞŶĚĞĚͿ�

Discussion 
KƉŝŽŝĚƐ�ĐĂƌƌǇ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Kh�͕�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�
^h�͘�dŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�>Kd�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�^h��ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĨŝǀĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;ĨŽƵƌ�
ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐĂƐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇͿ͘ϱϵ͕ϲϭ͕ϲϲ͕ϴϲ͕ϴϳ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĂƌĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͘��ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�ƐŽůĞ�
^h��ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŵŝƐƵƐĞ͘�

dŚĞ��ĚůƵŶĚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ϱϲϴ͕ϲϰϬ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉůĂŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯͿ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ��E�W�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�Žƌ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ŚĂĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�
ŽĨ�Kh��;KZ͗�ϯ͘ϮϮ͕�ϵϱй��/͗�ϭ͘ϳϵͲϱ͘ϴϬ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞͲŝŶĚĞǆ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽ�
ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͖�KZ͗�ϴ͘Ϯϲ͕�ϵϱй��/͗�ϰ͘ϳϰͲϭϰ͘ϯϵ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞͲŝŶĚĞǆ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐͿ͘ϴϲ�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�,ƵĨĨŵĂŶ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^h��ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯϴ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ŽĚĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^h��
;KZ͗�Ϯϴ͘ϱϴ͕�ϵϱй��/͗�ϭϬ͘ϴϲͲϳϱ͘ϮϳͿ͘ϴϳ��

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͘���ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ϮϬϲ͕ϴϲϵ�ŚĞĂůƚŚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂůĐŽŚŽů�Žƌ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϲϲ�dŚĞ�s,�͛Ɛ�
EĂƚŝŽŶĂů�WĂƚŝĞŶƚ��ĂƌĞ��ĂƚĂďĂƐĞ�ĐĂƐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ϭϱϰ͕ϲϴϰ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�
ǁŝƚŚ�^h��ĂŶĚ��E�W�ŚĂĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ�;ŚĂǌĂƌĚ�ƌĂƚŝŽ�,Z͗�Ϯ͘ϱϯ͕�ϵϱй��/͗�
ϭ͘ϵϵͲϯ͘ϮϮͿ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�^h��ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘ϱϵ�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƐƚƵĚǇ�ƵƐĞĚ�Ă�s,��ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŽ�
ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�Žƌ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘ϲϭ�
dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�Žƌ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�^h��ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�^h��ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�
;KZ͗�Ϯ͘ϰϮ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĞƌƌŽƌ�^�͗�Ϭ͘Ϭϯϱ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͖�KZ͗�Ϯ͘ϴϯ͕�
^�͗�Ϭ͘Ϭϱϳ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͖�KZ͗�ϭ͘ϵϵ͕�^�͗�Ϭ͘Ϭϯϯ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐŚŽƌƚͲ
ĂĐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͖�KZ͗�ϭ͘ϴϳ͕�^�͗�Ϭ͘Ϭϱϲ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ĂůĐŽŚŽů�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌͿ͘�

^ŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�^h��ŵĂǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ŵŽĚĂůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�
>Kd�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�>Kd�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŚĂƌŵƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ĚĞĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ŵŽĚĞƐƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�>Kd�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘�^ĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϳ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
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ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�h�d�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^h�͘ϳ

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�Z�dƐ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�>Kd�ǀĞƌƐƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĐĂŶŶĂďŝƐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵďƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƚŝǀĞ�^h��ĂƌĞ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�Kh�͕�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�
ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�^h��ĂŶĚ�ƉĂŝŶ͘��

Recommendation 
ϱ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘

;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲĂĚĚĞĚͿ

EŽƚĞ͗�&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ
ŽŶĞ�Žƌ�ďŽƚŚ�ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�;ƐĞĞ
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ
^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐͿ͘

Discussion 
,ĂƌŵƐ�ŵĂǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĂŶĚ�>Kd͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ͘ϲϲ�/Ŷ�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŽĚĚƐ�ƌĂƚŝŽ�;�KZͿ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽŶ�>Kd�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�Žƌ�Wd^�Ϳ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘ϲϲ�/Ŷ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�
ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁͿ͕�sĞƚĞƌĂŶƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ�
ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ĚƌƵŐ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϵϬ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘ϵϭ��

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĂŶĚ�>Kd͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂĐĐƵƐƚŽŵĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�;ƐĞĞ�WĂƚŝĞŶƚ�
&ŽĐƵƐ�'ƌŽƵƉ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�&ŝŶĚŝŶŐƐͿ͘��ŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞ�ĂŶĚ�>Kd�ƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�
ƵŶŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͲďĞŶĞĨŝƚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�
ǀĞƌƐƵƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ďŽƚŚ�ĂŐĞŶƚƐ͘�KŶĐĞ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ͕�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͕�ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Wd^�͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘ϵϭ�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĂďƌƵƉƚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞŝǌƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ͘�dĂƉĞƌŝŶŐ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƚĞĂŵ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�Ϯϲ�ŝŶ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'Ϳ͘ϳ��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�

ϳ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŵŚͬƐƵĚͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉ�
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ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĨŽƌ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ǁŝƚŚ�Wd^��ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�dŚĞ�s�ͬ�Ž��Wd^��
�W'ϴ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�Wd^��ĂŶĚ�ĐĂƵƚŝŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Wd^�͘��ĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ĂĐƵƚĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚƌĂƵŵĂ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Wd^��ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘�&Žƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Wd^�͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ĨƌŽŵ�ƐŵĂůů�
ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂƌŵ�ĨƌŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ĨŽƌ�Wd^�͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
ĂŶǆŝĞƚǇ�ŵĂǇ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚͲůŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��ǀĞŶ�ŐƌĂĚƵĂů�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞ�ƚĂƉĞƌ�
ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�Wd^��ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘��ŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�
ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƐǇĐŚŽĂĐƚŝǀĞ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�>Kd�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƵƚŝŽŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŚĂƌŵ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ��ͲĚƌƵŐƐ�;Ğ͘Ő͕͘�
ǌŽůƉŝĚĞŵ͕�ĞƐǌŽƉŝĐůŽŶĞͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŚĂƌŵ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ͕�ǁĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ��ͲĚƌƵŐƐ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�>Kd͕�ĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǌŽůƉŝĚĞŵ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ��KZ�ŽĨ�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϲϲ�dŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞͿ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ϲϲ�dŚŝƐ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐƚƵĚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ͕�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌŬ�
'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
>Kd͘��

Recommendation 
ϲ͘ ĂͿ�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�

ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚͿ�
ďͿ�&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�
ĐůŽƐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�
ϭϰ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ�
;ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ�

Discussion 
�ůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚĂŬĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĐŚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ďƵƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘�^ĞǀĞŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂŐĞ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�Kh�͕�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇͬ�E^�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�&ŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨĂŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ϱϵ͕ϴϲ͕ϴϴ͕ϵϮ�ǁŚŝůĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘ϱϴ͕ϲϮ͕ϴϳ�^ŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŐĞ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞƌƐĞůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϱϵ͕ϲϮ͕ϴϲͲϴϴ͕ϵϮ�KŶĞ�

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

ϴ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WŽƐƚƚƌĂƵŵĂƚŝĐ�^ƚƌĞƐƐ��ŝƐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ��ĐƵƚĞ�^ƚƌĞƐƐ��ŝƐŽƌĚĞƌ͘�
�ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬD,ͬƉƚƐĚͬ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�� WĂŐĞ�ϰϱ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽůĚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŚĂĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�,Z�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϱϴ�dŚĞ�tŽƌŬ�
'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ͘��

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĂŐĞ�фϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͲďĞŶĞĨŝƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�>Kd͘��ŐĞ�фϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>Kd͘�dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�>Kd�ĐůĞĂƌůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�,ŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĂƚƚůĞĨŝĞůĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
Wd^��ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƐŽŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶũƵƌǇ͘ϵϯ�/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�>Kd�ŵĂǇ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŝƚƌĂƚĞĚ�ŽĨĨ�>Kd�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϭϰ�ĂŶĚ�ϭϱͿ͘�

dŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨĂĐĞ�ĨŽƌ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ͘��ĚůƵŶĚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�шϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ϭϴͲϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ϭϭ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ŽĨ�Kh��
ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�WĂƚŝĞŶƚƐ�ϯϭͲϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ϱ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ŽĨ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�
шϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘ϴϲ��ŽŚŶĞƌƚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ϭϴͲϮϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ϯϬͲϯϵ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ŚĂĚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��Žƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�;,Z͗�Ϭ͘ϱϲ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϮϳͲϭ͘ϭϳͿ͘��ŽŵƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ϭϴͲϮϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�шϳϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂƌ�ůĞƐƐ�ƌŝƐŬ�;ŶĞĂƌůǇ�ϭͬϭϳͿ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��
Žƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�;,Z͗�Ϭ͘Ϭϲ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϬϮ͕�Ϭ͘ϭϴͿ͘ϱϵ��

zŽƵŶŐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵŝƐƵƐĞ�;ĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�Ă�h�d�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌͿ͘�dƵƌŶĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϰͿ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϰϱͲϲϰ�ǇĞĂƌ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂďĞƌƌĂŶƚ�h�d�;ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶŽŶͲƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ͕�ŶŽŶͲƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞ͕�ŝůůŝĐŝƚ�ĚƌƵŐ͕�Žƌ�ƚĞƚƌĂŚǇĚƌŽĐĂŶŶĂďŝŶŽů�d,�Ϳ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬͲϰϰ�ĂŐĞ�
ŐƌŽƵƉ͘ϵϰ�WĂƚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϰϱͲϲϰ�ĂŶĚ�шϲϱ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂŶ�ϮϬͲϰϰ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ŶŽŶͲĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂƐ�ǁĞůů�;ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶͿ͘ϵϰ��

�Ŷ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĂŐĞ�ǁĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƌƐĞ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�Kh��Žƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�Ɛŝǆ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Kh��
ǁĞƌĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Kh�͕�ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨŝŶĚ�Ă�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘ϴϳ�dǁŽ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�Ɛŝǆ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂŐĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�Kh��Žƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĂƌŬĞĚůǇ͘ϲϮ͕ϵϮ�KŶĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂŐĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝĐŚŽƚŽŵŽƵƐ�;фϲϱ�ĂŶĚ�
шϲϱͿ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ͘ϴϴ�/Ŷ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌŝƐŬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŐĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϴ�ƚŽ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ͘ϱϵ͕ϴϲ��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞ�tŽƌŬ�'ƌŽƵƉ�ĐŚŽƐĞ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘��

^ŽŵĞ�ŵĂǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ďǇ�ĂŐĞ�ĂƐ�ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ǁŚĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞǆƚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ŶĞƵƌŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐͿ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ďƌĂŝŶƐ�;ĂŐĞ�фϯϬ�ǇĞĂƌƐͿ�ĂƌĞ�Ăƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘ϵϱͲϵϴ��

dŽǁĂƌĚ�ĂƵŐŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĂƐĞ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĂŐĞ�ĂƐ�
Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌŝĂůƐ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ŽĨ�Kh��ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd͘�
>ĂƐƚůǇ͕�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ďƌĂŝŶƐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�� WĂŐĞ�ϰϲ�ŽĨ�ϭϵϴ�

B. Risk Mitigation 
Recommendation 

ϳ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƵƉŽŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�
ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�
ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�
x KŶŐŽŝŶŐ͕�ƌĂŶĚŽŵ�ƵƌŝŶĞ�ĚƌƵŐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚŝŶŐͿ�
x �ŚĞĐŬŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚƌƵŐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
x DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĂůŝƚǇ�
x WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ��
x WƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽĨ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ƌĞƐĐƵĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ��
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ�

Discussion 
ZŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�>Kd�ƐŚŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�W�DWƐ͕�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�ĚƌƵŐ�
ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ƵŶƵƐĞĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŽĐĐƵƌ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
;Ğ͘Ő͕͘�ŽŶŐŽŝŶŐ�h�d͕�K�E�Ϳ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŶĞĞĚůĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌͿ͘�dŚĞ�ϮϬϭϬ�Kd��W'�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉĂŝŶ�
ĐĂƌĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛�ĐŽŶƐĞŶƚ͕�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�h�d͘���
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚĂƚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ϮϬϭϬ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�
>Kd͘�KŶĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ϭϭ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�
;Kd�ƐͿ�ĂŶĚ�h�d�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵŝƐƵƐĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘ϵϵ�dŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ǁĞĂŬ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Kd�Ɛ�ĂŶĚ�h�d͘���ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚƵĚǇ͕�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�h�d͕�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶͿ͕�ĂŶĚ�
ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ͘ϲϭ�dŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚĞĂŵ�ǀĞƌƐƵƐ�ĐŽŶƚƌŽů͘ϭϬϬ�KƵƚĐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ǀĂŐƵĞ�ĂŶĚ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�Kd�Ɛ�Žƌ�h�d͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ͘��

dŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĨŽƌ�h�d�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůŽǁ�
ĨŽƌ�Kd�Ɛ͘�dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��

dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��ĞƌƚĂŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�;ƐĞĞ�WĂƚŝĞŶƚ�&ŽĐƵƐ�'ƌŽƵƉ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�
&ŝŶĚŝŶŐƐͿ͘�

/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĞŶƚĂŝůƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�WƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
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ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�DŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ĐĂŶ�ĂĨĨĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉĂŶĞůĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�
s,��ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĨŽůůŽǁ�s,��ƉŽůŝĐǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ǁŚĞŶ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�>Kd�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͘ϭϬϭ��

������n �������� ������� ��� ������ ��������� ���������� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ƐŚŝĨƚ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�>Kd͘�dŚĞ�ϮϬϭϬ�Kd��W'�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;Žƌ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞͿ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘�Kd�Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ĐŽĞƌĐŝǀĞ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ͕�ůĂĐŬ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƵƚŽŶŽŵǇ͕�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂƌŵĨƵů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚͲƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘ϭϬϮͲϭϬϱ��

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĂŶ�ŽƉƚŝŵĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƌŽďƵƐƚ͕�
ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉĂƚŝĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ŬŶŽǁŶ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵƐ�ŽĨ�Kd�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϰ͕�s��ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�s��ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ͘�^ĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͕�Taking Opioids Responsibly for Your Safety 
and the Safety of Others: Patient Information Guide on Long-term Opioid Therapy for Chronic Pain�;ĨŽƵŶĚ�
Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬWĂŝŶͬĐŽƚͬKƉŝŽĚdŚĞƌĂƉŚǇĨŽƌ�ŚƌŽŶŝĐWĂŝŶWĂƚŝĞŶƚdŽŽůϮϬDĂǇϮϬ
ϭϯƉƌŝŶƚ͘ƉĚĨͿ͕�ĂŶĚ�ϯϴ��͘&͘Z͘�Αϭϳ͘ϯϮ�;ϮϬϭϮͿ͘�

WĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�KdͿ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�
h�d͕�Ɖŝůů�ĐŽƵŶƚƐͿ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�>Kd�
ŽƵƚǁĞŝŐŚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�Kd�Žƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�Kd�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�;ƐĞĞ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϰ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�

����e ������������ ���� ���������� �������� 
^ƚĂƚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƋƵĞƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵƵůƚŝͲƐŽƵƌĐŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘��ĂƚĂ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽŶĞ�
ƐŚŽǁĞĚ�ϭ͘ϱϱ�ĨĞǁĞƌ�ĚĞĂƚŚƐ�ƉĞƌ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͘ϭϬϲ�dŚĞ�����ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�
ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ϯϯ�

����e ���� ������� ��� ������������ ������� 
�Ɛ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬй�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐĞƌŝĞƐ͕ϭϬϳ�h�d�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇ�
ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƌĞŐŝŵĞŶ͘�h�dƐ͕�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǇ͕�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĨĂŝƌŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ǁŝƚŚ�Kd͘�

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚŝŶŐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŐĂƐ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇͲŵĂƐƐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�
'�D^Ϳ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂůƐĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƌĂƚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�h�dƐ͘ϱϯ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�
h�d�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘�>ŽĐĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�

h�d�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂĐƚŝǀĞ�^h��Žƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�
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ŽďƚĂŝŶ�h�d�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�>Kd�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ͘�tŚĞŶ�Ă�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�
^h��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŽŶͲŐŽŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
^h��ĂŶĚ�ƉĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĨŽƌŵĂƚ�;ƐĞĞ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϲͿ͘��

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƐĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽŶ�h�d�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�

����������� �� �������e �����e ��� ������������ ��������� 
EĂůŽǆŽŶĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ůŝĨĞ�ƐĂǀŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘���
ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ϮϮ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�
ŶĂůŽǆŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽǁ�ƌĂƚĞ�
ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘ϭϬϴ�KŶĞ�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŶŝŶĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ŬŝƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƵƐĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŶŝŶĞ�ƚŝŵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ƚƌĂŝŶĞĚ͘ϭϬϵ�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞĨĨŝĐĂĐŝŽƵƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Žƌ�ůĂǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϲ͕ϬϬϬ�ƌĞǀĞƌƐĂůƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����ĨƌŽŵ�
ϭϵϵϲͲϮϬϭϰ͘ϭϭϬ͕ϭϭϭ�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ƌĞƐĐƵĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǀŝƐŝƚƐ͘ϭϭϮ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ĨŽƌ�
ƌĞǀĞƌƐĂů�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�^�D,^�͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�DĞĚŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;�D�Ϳ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐŽĐŝĞƚŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�s��ǀŝĂ�WŚĂƌŵĂĐǇ��ĞŶĞĨŝƚƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ůŝŶŝĐĂů�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�ŽŶ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�Žƌ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂůůǇ�ƉŽƚĞŶƚ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘ϭϬϴ�

^ǇŶƚŚĞƚŝĐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨĞŶƚĂŶǇů�ĂŶĂůŽŐƐ͕�ƉŽƚĞŶƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŐŽŶŝƐƚƐ͕�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�
ƌŝƐĞ�ŝŶ�ĚĞĂƚŚ�ƌĂƚĞƐ͘�&ĞŶƚĂŶǇů�ĂŶĂůŽŐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌĨĞŝƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ƉŝůůƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�
Ă�ƚŽǆŝĚƌŽŵĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ��E^�ĂŶĚ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
ŶĂůŽǆŽŶĞ�ĚŽƐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀĞƌƐĂů͘ϭϭϯ��

�������� �� ���� ���k �or ������ ��e �������� 
dŚŽƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ��^DͲϱ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�Kh��ŵĂǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͗�ĐůŽƐĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ���d͘�:ĂŵŝƐŽŶ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϬͿ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�
ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Kh��;ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ƐĐĂůĞƐͿ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉĂŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�
ĐůŽƐĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ǁŝƚŚ���d�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ͘ϭϭϰ��ŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁͲƌŝƐŬ͕�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵĂƚĐŚĞĚ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�
ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐĂƌĞ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ���d�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝůůŝĐŝƚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ŽǀĞƌ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�;ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚƌƵŐ�ŵŝƐƵƐĞ�ŝŶĚĞǆ�
ƐĐŽƌĞƐ͗�ϳϯ͘ϳй�ǀĞƌƐƵƐ�Ϯϲ͘ϯй�ǀĞƌƐƵƐ�Ϯϱ͘Ϭй͖�ƉфϬ͘ϬϭͿ͘��ƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǁͲƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘��ƵƚŚŽƌƐ�ĂůƐŽ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂŝŶ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ůĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�
ƚŚĞƌĂƉǇ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͘�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϰϵ�ŽĨ�ϭϵϴ�

���er ���k ���������� ���������� 

Take Back Programs 
ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƵŶƵƐĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ϳϬй�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ůĞĨƚ�ƵŶƵƐĞĚ͘ϭϭϱ�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƌƵŐ��ŽŶƚƌŽů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŽŽů͘Ϯϰ�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�Ă�ϮϬϭϯ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�Ă�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ϯ͕ϲϯϯ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϯϰϱ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ĨŝǀĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁĞƌĞ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞǀĞƌƐ͘ϭϭϲ�^ǇƐƚĞŵͲǁŝĚĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�Ă�ŶĂƚŝŽŶǁŝĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘ϭϭϳ��

Community-based Needle Exchange Programs or Syringe Service Programs 
EĞĂƌůǇ�ϴϬй�ŽĨ�ŶĞǁ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ŝŶũĞĐƚĂďůĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵƐĞĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƌĂů�ŽƉŝŽŝĚ�ƉĂŝŶ�
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘ϭϭϴ͕ϭϭϵ�/ůůŝĐŝƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŶũĞĐƚĂďůĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ŝŵŵƵŶŽĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ǀŝƌƵƐ�;,/sͿ�ĂŶĚ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ŶĞĞĚůĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ŶĞĞĚůĞƐͿ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞƌƐ͘ϭϮϬ�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Kh��ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲ
ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;D�dͿ�ĨŽƌ�Kh��;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�D�d�ĨŽƌ�Kh�͕�
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐƚĞƌŝůĞ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲ
ďĂƐĞĚ�ŶĞĞĚůĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�ϮϬϭϱ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŽĨ�,/sͬŚĞƉĂƚŝƚŝƐ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�
/ŶĚŝĂŶĂ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞĞĚůĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƌƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚůĞ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ĂƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ϭϮϭ͕ϭϮϮ�

Recommendation 
ϴ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Žƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ

ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕��ŵĞŶĚĞĚͿ

Discussion 
KƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ůĞƚŚĂů�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�
ĞǀĞƌǇ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�s�ͬ�Ž��^ƵŝĐŝĚĞ��W'ϵ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůĞƚŚĂů�
ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ĂĐƵƚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�;ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĂů�ŝĚĞĂƚŝŽŶ͕�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚ͕�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ĂďƐĞŶƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƐƵŝĐŝĚĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�Kd�;ƐĞĞ�ZŝƐŬ�
&ĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ��ĚǀĞƌƐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�KƉŝŽŝĚ�dŚĞƌĂƉǇͿ͘�

ϵ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ZŝƐŬ�ŽĨ�^ƵŝĐŝĚĞ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬD,ͬƐƌďͬ��
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&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϱϬ�ŽĨ�ϭϵϴ�

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�
ƐƵŝĐŝĚĞ͘ϭϮϯͲϭϯϬ���ƌĞĐĞŶƚ�ůĂƌŐĞ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ĂůƐŽ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ĂŵŽŶŐ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Kd�ĨŽƌ��E�W͘ϭϯϭ�^ƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂƚŝĐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͕�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��
^ƵŝĐŝĚĞ��W'͘ϭϬ�dŚƵƐ͕�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ͕�
Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƚŝŶŐ�>Kd͘�

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŚĞůƉƐ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�
ĂŵŽŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd͘�/ŵ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ĨŽƵŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ůĞǀĞů͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ŽŶ�>Kd�ǁŝƚŚŝŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚƌƵŐ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂƚƚĞŵƉƚ�;ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ŐƌŽƵƉ͗�KZ͗�Ϭ͘Ϯ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϭͲϬ͘ϯ͖�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŽŶŐͲ
ĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ŐƌŽƵƉ͗�KZ͗�Ϭ͘ϯ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϮͲϬ͘ϲͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂĨƚĞƌ�ŶĞǁ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�
ĂƚƚĞŵƉƚ�;KZ͗�Ϭ͘Ϯ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϬͲϬ͘ϳͿ͘ϲϭ�

^ŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ǁŚŽ�ƐƵĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�Kh�͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�>Kd�ƚŽ�͞ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ͟�ŝŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚ�Ă�ƉĂƚŝĞŶƚ�ǁŚŽ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĚĞƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚĂƉĞƌ�Žƌ�ĐĞĂƐĞ�>Kd͘�

&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞůǇ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�
ǁŚŽ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͘�

Recommendation 
ϵ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ

ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

Discussion  
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Kd͕�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŚĂƌŵƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��ĨƚĞƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Kd͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ǀŝƐŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘��

dŚĞ�tŽƌŬ�'ƌŽƵƉ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�;ƐĞĞ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϳ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϭͿ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�Kd��W'�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĞǀĞƌǇ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚŝƐ�

ϭϬ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ZŝƐŬ�ŽĨ�^ƵŝĐŝĚĞ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬD,ͬƐƌďͬ��
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&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϱϭ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĨŽƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ŚĂƌŵ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�>Kd�Žƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ͘�DŽƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ͘�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƌŝƐŬ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ƚŚĞ�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�Kd�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ŚĂƌŵƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Kd�Žƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ĚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘ϭϯϮ�

�ƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ǀŝƐŝƚƐ͕�Ă�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞͲĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŽŶ�Kd͘��ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĚŝĂŐŶŽƐĞƐͬŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͬďĞŶĞĨŝƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�>Kd͘��ůĐŽŚŽů�ƵƐĞ͕�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĨĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ůĂď�
ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͬďĞŶĞĨŝƚ�ĐĂůĐƵůƵƐ�ĨŽƌ�>Kd͘�KŶŐŽŝŶŐ�Kd�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƉŚĂƌŵĂĐǇ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ͕�h�dƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�W�DWƐ͘���ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�
ŽĨ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�;ƐĞĞ�ZŝƐŬ�&ĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ��ĚǀĞƌƐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�KƉŝŽŝĚ�dŚĞƌĂƉǇͿ͘�dŚĞ�
ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŚĂƌŵƐ͘�

C. Type, Dose, Duration, Follow-up, and Taper of Opioids 
Recommendations 

ϭϬ͘ /Ĩ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ
ƉĂƚŝĞŶƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

EŽƚĞ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƐĂĨĞ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘

ϭϭ͘ �Ɛ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘
x ZŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�Ă�ĚŽƐĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘
x ZŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϮϬͲϱϬ�ŵŐ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲ�ƌĞƉůĂĐĞĚͿ�

ϭϮ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ϵϬ�ŵŐ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ
ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

EŽƚĞ͗�&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĚŽƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ϵϬ�ŵŐ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ͕
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚŽƐĞ�Žƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϭϰ�ĂŶĚ�ϭϱͿ͘

Discussion 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐĂƐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ�ĞǆŝƐƚƐ�ĞǀĞŶ�Ăƚ�ůŽǁ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�
ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŽƐĞƐ͘�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϱ�ƚŝŵĞƐͿ�ĞǆŝƐƚƐ�Ăƚ�Ă�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĂŐĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϮϬ�ƚŽ�фϱϬ�ŵŐ�D����ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͘ϲ�ƚŝŵĞƐͿ�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϱϬ�ƚŽ�фϭϬϬ�ŵŐ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϱϮ�ŽĨ�ϭϵϴ�

D����ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�Ăƚ�фϮϬ�ŵŐ�D���͘�ZŝƐŬ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚŽƐĂŐĞ�ƌĂŶŐĞƐ�;шϭϬϬ�ŵŐ�
D���Ϳ�;dĂďůĞ�ϮͿ͘ϱϴ͕ϱϵ͕ϲϲ͕ϭϯϯ��

Table 2. Risks of Prescription Opioid Overdose and Overdose Death at Selected Morphine 
Equivalent Daily Dose Intervals [58,59,66,133] 

^ƚƵĚǇ�
�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƌŝƐŬ�

D����;ŵŐͿ�
Ϭ� ϭ�ƚŽ�ϭϵ� ϮϬ�ƚŽ�фϱϬ� ϱϬ�ƚŽ�фϭϬϬ� шϭϬϬ�

dƵƌŶĞƌ�ĂŶĚ�
>ŝĂŶŐ�;ϮϬϭϱͿϭ�
ϲϲ�

�KZ�
;ϵϱй��/Ϳ�

ϭ�
Ϭ͘ϴϬ�

;Ϭ͘ϱϬͲϭ͘ϮϳͿ�
ϭ͘ϱϰ�

;ϭ͘ϮϯͲϭ͘ϵϰͿ�
Ϯ͘Ϭϴ�

;ϭ͘ϲϭͲϮ͘ϲϵͿ�
ϰ͘ϯϰ�

;ϯ͘ϯϳͲϱ͘ϱϳͿ�

�ĞĚůĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�
;ϮϬϭϰͿϭ͕Ϯ͕ϯ�ϱϴ�

KZ�
;ϵϱй��/Ϳ�

Ͳ� ϭ�
ϭ͘ϱ�

;ϭ͘ϭͲϭ͘ϵͿ�
Ϯ͘Ϯ�

;ϭ͘ϱͲϯ͘ϮͿ�
ϰ͘ϭ�

;Ϯ͘ϲͲϲ͘ϱͿ�
�ƵŶŶ�Ğƚ�Ăů͘�
;ϮϬϭϬͿϭ�ϭϯϯ�

,Z�
;ϵϱй��/Ϳ�

Ϭ͘ϭϵ�
;Ϭ͘ϬϱͲϬ͘ϲϴͿ�

ϭ�
ϭ͘ϭϵ�

;Ϭ͘ϰϬͲϯ͘ϲϬͿ�
ϯ͘ϭϭ�

;ϭ͘ϬϭͲϵ͘ϱϭͿ�
ϭϭ͘ϭϴ�

;ϰ͘ϴϬͲϮϲ͘ϬϯͿ�
�ŽŚŶĞƌƚ�Ğƚ�Ăů͘�
;ϮϬϭϭͿϭ͕ϯ�ϱϵ�

,Z�
;ϵϱй��/Ϳ�

Ͳ� ϭ�
ϭ͘ϴϴ�

;ϭ͘ϯϯͲϮ͘ϲϳͿ�
ϰ͘ϲϯ�

;ϯ͘ϭϴͲϲ͘ϳϰͿ�
ϳ͘ϭϴ�

;ϰ͘ϴϱͲϭϬ͘ϲϱͿ�
�ŽŚŶĞƌƚ�Ğƚ�Ăů͘�
;ϮϬϭϭͿϮ͕ϯ�ϱϵ�

,Z�
;ϵϱй��/Ϳ�

Ͳ� ϭ�
ϭ͘ϳϰ�

;Ϭ͘ϲϵͲϰ͘ϯϱͿ�
ϲ͘Ϭϭ�

;Ϯ͘ϮϵͲϭϱ͘ϳϴͿ�
ϭϭ͘ϵϵ�

;ϰ͘ϰϮͲϯϮ͘ϱϲͿ�
ϭ�ŚƌŽŶŝĐ�ŶŽŶͲĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͖�Ϯ�ŚƌŽŶŝĐ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͖�ϯ^ƚƵĚǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�h͘^͘�sĞƚĞƌĂŶƐ�
�ďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͗��KZ͗�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŽĚĚƐ�ƌĂƚŝŽ͖�ϵϱй��/͗�ϵϱй�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͖�,Z͗�ŚĂǌĂƌĚ�ƌĂƚŝŽ͖�D���͗�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ͖�KZ͗�ŽĚĚƐ�ƌĂƚŝŽ�

/Ŷ�Ă�ŶĞƐƚĞĚ�ĐĂƐĞͲĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�h͘^͘�sĞƚĞƌĂŶƐ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĚĂƚĞ�ƌĂŶŐĞͿ͕��ŽŚŶĞƌƚ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϲͿ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�;ŝŶ�ϭϬ�ŵŐ�D����ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐͿ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘ϭϯϰ�
WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ŐŽŽĚ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞǀĞĂů�
Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚŽƐĂŐĞ�ĐƵƚ�ƉŽŝŶƚ�Žƌ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĂďŽǀĞ�ǁŚŝĐŚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƌĂŵĂƚŝĐĂůůǇ͘�>ŽǁĞƌ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ďƵƚ�ƌŝƐŬ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�ĚŽƐĞƐ͖�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬй�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�фϱϬ�ŵŐ�D���͘� 

/Ŷ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�
ĂĐƵƚĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͿ͕��ĂƐŐƵƉƚĂ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŶŽƚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ďǇ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵƐĞ�
ŽĨ�Ă�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�;dĂďůĞ�ϯͿ͘ϭϯϱ�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐĂĨĞ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ�ŶŝŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͕�ϲϮϵ�ĚŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͘�KĨ�ƚŚĞƐĞ�ϲϮϵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ϭϱϭ�ŚĂĚ�ŶŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƉĞŶƐĞĚ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝůůŝĐŝƚ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐŚĂƌŝŶŐͬĚŝǀĞƌƐŝŽŶ͘�KĨ�ƚŚĞ�ϰϳϴ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�Ϯϯϱ�;ϰϵйͿ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�фϴϬ�ŵŐ�D���͘�KǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ƌĂƚĞ�ƌĂƚŝŽƐ�;/ZZƐͿ�
ĚŽƵďůĞĚ�ĞĂĐŚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�D����ƌĂŶŐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϲϬ͘ϬͲϳϵ͘ϵ�ŵŐ�ƚŽ�ϴϬ͘ϬͲϵϵ͘ϵ�ŵŐ�;/ZZ�Ϯ͘ϵ�ƚŽ�ϲ͘ϮͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽ�
ϭϮϬͲϭϯϵ͘ϵ�ŵŐ�;/ZZ�ϭϰ͘ϭͿ͕�ϭϲϬͲϭϳϵ͘ϵ�ŵŐ�;/ZZ�Ϯϵ͘ϱͿ͕�ĂŶĚ�ϯϱϬͲϯϵϵ͘ϵ�ŵŐ�;/ZZ�ϲϯ͘ϮͿ͘� 
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Table 3. Incidence Rate Ratios for Opioid Overdose Deaths, by Average Milligrams Morphine 
Equivalent Daily Dose[135] 

D����
;ŵŐͿ� �ĞĂƚŚƐ� WĞƌƐŽŶͲzĞĂƌƐ� ^ĂŵƉůĞ�^ŝǌĞ� /ZZ� ϵϱй��/�

hŶĞǆƉŽƐĞĚ� ϭϱϭ� ϯ͕ϱϱϰ͕ϴϱϬ� ϳ͕ϯϳϳ͕ϴϲϬ� Ϭ͘ϱϳ� Ϭ͘ϰϰͲϬ͘ϳϯ�
хϬ�Ͳ�ϯϵ͘ϵ� ϵϴ� ϭ͕ϯϬϱ͕ϴϯϱ� ϭ͕ϯϬϱ͕ϵϲϵ� ϭ�
ϰϬ�Ͳ�ϱϵ͘ϵ� ϵϬ� ϰϱϳ͕ϮϮϳ� ϰϱϳ͕ϯϮϮ� Ϯ͘ϲ� Ϯ͘ϬͲϯ͘ϱ�
ϲϬ�Ͳ�ϳϵ͘ϵ� ϰϳ� Ϯϭϯ͕ϴϭϲ� Ϯϭϯ͕ϴϲϴ� Ϯ͘ϵ� Ϯ͘ϭͲϰ͘ϭ�
ϴϬ�Ͳ�ϵϵ͘ϵ� ϯϰ� ϳϮ͕ϰϰϴ� ϳϮ͕ϰϴϯ� ϲ͘Ϯ� ϰ͘ϮͲϵ͘Ϯ�

ϭϬϬ�Ͳ�ϭϭϵ͘ϵ� Ϯϯ� ϰϱ͕ϱϯϲ� ϰϱ͕ϱϱϵ� ϲ͘ϳ� ϰ͘ϯͲϭϬ͘ϲ�
ϭϮϬ�Ͳ�ϭϯϵ͘ϵ� ϮϮ� ϮϬ͕ϲϵϵ� ϮϬ͕ϳϮϭ� ϭϰ͘ϭ� ϴ͘ϵͲϮϮ͘ϱ�
ϭϰϬ�Ͳ�ϭϱϵ͘ϵ� ϭϰ� ϭϰ͕ϱϴϲ� ϭϰ͕ϱϵϵ� ϭϮ͘ϴ� ϳ͘ϯͲϮϮ͘ϰ�
ϭϲϬ�Ͳ�ϭϳϵ͘ϵ� ϭϱ� ϲ͕ϳϲϵ� ϲ͕ϳϴϰ� Ϯϵ͘ϱ� ϭϳ͘ϭͲϱϬ͘ϳ�
ϭϴϬ�ʹ�ϭϵϵ͘ϵ� ϭϭ� ϵ͕ϲϬϰ� ϵ͕ϲϭϱ� ϭϱ͘Ϯ� ϴ͘ϮͲϮϴ͘ϰ�
ϮϬϬ�ʹ�Ϯϰϵ͘ϵ� Ϯϰ� ϭϭ͕ϲϱϯ� ϭϭ͕ϲϳϴ� Ϯϳ͘ϰ� ϭϳ͘ϱͲϰϮ͘ϴ�
ϮϱϬ�ʹ�Ϯϵϵ͘ϵ� ϮϬ� ϳ͕ϰϬϲ� ϳ͕ϰϮϱ� ϯϱ͘ϵ� ϮϮ͘ϮͲϱϴ͘Ϭ�
ϯϬϬ�ʹ�ϯϰϵ͘ϵ� ϭϳ� ϰ͕ϰϵϱ� ϰ͕ϱϭϮ� ϱϬ͘Ϯ� ϯϬ͘ϬͲϴϰ͘Ϭ�
ϯϱϬ�ʹ�ϯϵϵ͘ϵ� ϭϳ� ϯ͕ϱϲϯ� ϯ͕ϱϴϬ� ϲϯ͘Ϯ� ϯϳ͘ϴͲϭϬϱ͘ϳ�
ϰϬϬ�ʹ�ϰϵϵ͘ϵ� ϭϰ� ϯ͕ϱϮϳ� ϯ͕ϱϰϭ� ϱϮ͘ϳ� ϯϬ͘ϭͲϵϮ͘Ϯ�
ϱϬϬ�ʹ�ϱϬϬϬ� ϯϮ� ϰ͕ϲϴϰ� ϰ͕ϳϭϴ� ϵϬ͘ϰ� ϲϬ͘ϳͲϭϯϰ͘ϲ�

dŽƚĂů� ϲϮϵ� ϱ͕ϳϯϲ͕ϲϵϲ� ϵ͕ϱϲϬ͕Ϯϯϰ� ͲͲ� ͲͲ�
�ďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͗�ϵϱй��/͗�ϵϱй�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͕�/ZZ͗�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ƌĂƚĞ�ƌĂƚŝŽƐ͖�D���͗�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ĚŽƐĞ͖�
ŵŐ͗�ŵŝůůŝŐƌĂŵ;ƐͿ�

�ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝƐ�
ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ�ƉƌŽďůĞŵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĐĂŶ�Ɛƚŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�Žƌ��E^�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ŽƉŝŽŝĚͲŶĂŢǀĞ͘�dŚŝƐ�ƌŝƐŬ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�D����ĂƐ�ůŽǁ�ĂƐ�ϮϬͲϱϬ�ŵŐ͘�ZŝƐŬ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�
Žƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĞǆŝƐƚ͘��

ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�>Kd�ƵƐĞĚ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�
ŚĂƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�ĚŽƐŝŶŐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�
ƵƉŽŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǁĞůůͲĚĞĨŝŶĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵĐŚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�tŚĞŶ�ĐůŽƐĞƌ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��

��������� �� ����er ���� 

ZŝƐŬ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝƐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�D����ĚŽƐĂŐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�;ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͿ͘ϲϲ͕ϭϯϯ�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ƌĂƚŝŽ�;�ZZͿ�
ŽĨ�ϯ͘ϵϲ͕�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ϭͲϭϵ�ŵŐ͕�ϮϬ�ƚŽ�фϱϬ�ŵŐ͕�ϱϬ�ƚŽ�фϭϬϬ�ŵŐ͕�ĂŶĚ�шϭϬϬ�ŵŐ�D����ŚĂĚ�
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ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĚĚƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŽĨ�ϰ͘ϳϱ͕�ϱ͘ϰϳ͕�ϲ͘ϰϰ͕�ĂŶĚ�ϳ͘Ϭϲ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĚŽƐĂŐĞ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ϲϲ��

^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�Žƌ�ĂĐƚŝǀĞ�^h��ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�Žƌ�
ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞƐ�;ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͿ͘ϱϴ͕ϴϳ͕ϭϯϯ���ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�>Kd�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŝǀĞ�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�^h��ŚĂĚ�Ϯϴ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh�͘ϴϳ��ĂĐŚ�ϱϬ�ŵŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�D����
ŶĞĂƌůǇ�ĚŽƵďůĞĚ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ǁŚŝůĞ�ĞĂĐŚ�ϭϬϬ�ŵŐ�D����ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƌŝƉůĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Kh�͘��ŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞĚĂƚŝǀĞͲŚǇƉŶŽƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨĂƚĂů�Žƌ�ŶŽŶͲĨĂƚĂů�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�
ϮͲϭϬ�ĨŽůĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ƌĂŶŐĞƐ͘ϲϲ͕ϭϯϯ͕ϭϯϱ�

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƚĂŬĞŶ�WZE�;ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚͿ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ�
ǀĞƌƐƵƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚŽƐĞƐ͕�Žƌ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�WZE�ƉůƵƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͕�ƉůĂĐĞƐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�
ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�;,Z͗�Ϯ͘ϳϱ͕�ϵϱй��/͗�ϭ͘ϯϭͲϱ͘ϳϴ�ĨŽƌ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͖�,Z͗�ϭ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͖�,Z͗�ϭ͘ϴϰ͕�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϴϯͲϰ͘Ϭϱ�ĨŽƌ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�WZE�ƉůƵƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚͿ͘ϱϵ��

/Ŷ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�>Kd͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞŶ�ĂƌĞ�ϱϬй�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�;,Z͗�ϭ͘ϰϰ͕�
ϵϱй��/͗�ϭ͘ϮϭͲϭ͘ϳϬͿ�ƚŽ�ĞƐĐĂůĂƚĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚͲĚŽƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�;ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�хϮϬϬ�ŵŐ�D���Ϳ�ĂŶĚ�ƚǁŝĐĞ�ĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚ�;ĂĚũƵƐƚĞĚ�,Z͗�Ϯ͘Ϭϰ͕�ϵϱй��/͗�ϭ͘ϭϴͲϯ͘ϱϯͿ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ǁŽŵĞŶ͘ϭϯϲ�ZŝƐŬ�
ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�Žƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ŶŽŶͲ,ŝƐƉĂŶŝĐ�ǁŚŝƚĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ŶŽŶͲ,ŝƐƉĂŶŝĐ�ďůĂĐŬ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�;ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͿ͘ϱϵ͕ϭϯϲ�

	����� �������� 
&ƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�D����ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�Kh�͕�ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�ĚƌƵŐ�
ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĚƌƵŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌͬǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�>Kd͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ĚŽƐĞ͘�

Recommendation 
ϭϯ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĂƐͲŶĞĞĚĞĚ

ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�ŽŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲ�ƌĞƉůĂĐĞĚͿ

Discussion  
>ŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͕�ŽŶ�ĂŶ�ĂƐͲ
ŶĞĞĚĞĚ�ďĂƐŝƐ͕�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�>Kd�;ƐĞĞ�^ŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ�>ŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�KƉŝŽŝĚƐͿ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŽƉŝŽŝĚ�Žƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͕�Žƌ�ƚŽůĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŽŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�� WĂŐĞ�ϱϱ�ŽĨ�ϭϵϴ�

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŽƉŝŽŝĚ�Žƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ͕�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�

x ^ŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�;ĨŽƌ�>Kd�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶͿ�

x ZŽƵƚĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͬĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŵŽŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů͕�ďƵĐĐĂů͕�ƐƵďůŝŶŐƵĂů͕�Žƌ�
ƉƵŵƉƐ�

x �ďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶͲĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ��

x dƌĂŵĂĚŽů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚƐ�

x �ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�;ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐͿ�

x DĞƚŚĂĚŽŶĞ�;ǁŝƚŚ�Yd�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐͿ�

�����Ǧ������ ������ ����Ǧ�����g ������� 
�ǀŽŝĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ�;ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞͬĂĐĞƚĂŵŝŶŽƉŚĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚͲ
ƌĞůĞĂƐĞ��Z�ƚĂďůĞƚƐͿ͕�ŽŶ�ĂŶ�ĂƐͲŶĞĞĚĞĚ�ďĂƐŝƐ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd͘ϭϬ͕ϭϯϳͲϭϯϵ�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�Kd͘��

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�Z�dƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ͘�KŶĞ�Z�d�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ĚŝŚǇĚƌŽĐŽĚĞŝŶĞ�ĨŽƵŶĚ�ŶŽ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ�Žƌ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽŽƌ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŶŽŶͲŵĂůŝŐŶĂŶƚ�ƉĂŝŶ͘ϭϰϬ� 

��ƐĞĐŽŶĚ�ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ�Z�d�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ŽŶĐĞͲĚĂŝůǇ�ŚǇĚƌŽŵŽƌƉŚŽŶĞ��Z�ƚŽ�ƚǁŝĐĞͲĚĂŝůǇ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚͲƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲƐĞǀĞƌĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ĞŶĚƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�͞�ƌŝĞĨ�WĂŝŶ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�;�W/Ϳ�ǁŽƌƐƚ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯϰ�Śƌ͘͟�ZĞƐƵůƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ��W/�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶĐĞͲĚĂŝůǇ�ŚǇĚƌŽŵŽƌƉŚŽŶĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚǁŝĐĞͲĚĂŝůǇ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ͘�dƌĞĂƚŵĞŶƚͲĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ϭϰϭ�dŚĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶĐĞͲĚĂŝůǇ�ŝƐ�ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞͲĚĂŝůǇ�ƵƐĞ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�
ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚǇ͘��

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘���
ƐƚƵĚǇ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲĨĂƚĂů�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�
ŝŶ�s��ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞͲƌĞůĞĂƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘ϭϯϳ��ůƐŽ͕�
ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ŽŶ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�Kd�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ĂůůͲĐĂƵƐĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��E�W�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĂŶƚŝĐŽŶǀƵůƐĂŶƚƐ�Žƌ�Ă�
ůŽǁͲĚŽƐĞ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚ͘ϭϬ�

����� �� ��������������Ȁ�������� 
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ��W'�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĨŝŶĚ�ĂŶǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĨĞŶƚĂŶǇů�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů͕�ĨĞŶƚĂŶǇů�ďƵĐĐĂůͿ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŽƌĂů͕�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐͿ�
;ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ĂŶĚ�ƐƵďůŝŶŐƵĂů�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�
�ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ĨŽƌ�WĂŝŶͿ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƌĂů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ŽƉŝŽŝĚƐ�Žƌ�ŽƌĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚƌĂƚŚĞĐĂů�
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ƉƵŵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ŝŶƚƌĂƚŚĞĐĂů�ƉƵŵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͘�

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƉƌĞĨĞƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�Žƌ�ďƵĐĐĂů�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ŚĂƌŵ�ĨƌŽŵ�Kd�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽǀĞƌ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘��ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞŶƚĂŶǇů�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�;Žƌ�ƉĂƚĐŚͿ�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ͗�

x hŶŝƋƵĞ�ƉŚĂƌŵĂĐŽŬŝŶĞƚŝĐ�ƉƌŽĨŝůĞ�

x �ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ĞǀĞŶ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚĐŚ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞƉŽƚ�ĞĨĨĞĐƚ�

x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�

x hŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌǇ��

� �ƵĞ�ƚŽ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŚĞĂƚ͕�ƐŬŝŶ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ĂĚŝƉŽƐĞ�ƚŝƐƐƵĞ��

� �ŵŽŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞǀĞƌ͕�ƐŬŝŶ�ĚĂŵĂŐĞ͕�Žƌ�ĐĂĐŚĞǆŝĂ��

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĨĞŶƚĂŶǇů�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽŶ�
ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ĨĞŶƚĂŶǇů�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƉĂŝŶ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚƐͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ĨĞŶƚĂŶǇů͘�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ĨĞŶƚĂŶǇů�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

x dƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ĨĞŶƚĂŶǇů�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƉŝŽŝĚͲŶĂŢǀĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�

x WĂƚŝĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ͗�

� ,ĞĂƚ�;Ğ͘Ő͕͘�ƐƵŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ŚĞĂƚŝŶŐ�ƉĂĚ͕�ĨĞďƌŝůĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶͿ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�
ŽĨ�ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�

� WƌŽƉĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗�ďĞŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽůĚ�ƉĂƚĐŚ�ŽĨĨ͖�ŶĞǀĞƌ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƉĂƚĐŚ�
Žƌ�Ă�ƉĂƚĐŚ�ƚŽ�ŶŽŶͲŝŶƚĂĐƚ�ƐŬŝŶ͖�ƉƌŽƉĞƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĚƌƵŐ�ŝŶ�ƵƐĞĚ�ƉĂƚĐŚ�

x �ĚũƵƐƚĞĚ�ĚŽƐĞ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĂƚĐŚ�ƐŝǌĞͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŶĂů�Žƌ�ŚĞƉĂƚŝĐ�
ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĨĞďƌŝůĞ�ŝůůŶĞƐƐ�

����e ��������� 	����������� �� �������  
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŚĞǁŝŶŐ͕�
ĐƌƵƐŚŝŶŐ͕�ĐƵƚƚŝŶŐ͕�ŐƌĂƚŝŶŐ͕�Žƌ�ŐƌŝŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵ͕�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ŐĞůůŝŶŐ�
ĂŐĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞƐŝƐƚ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŽůǀĞŶƚ͘��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�
ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚ�;ŶĂůŽǆŽŶĞ�Žƌ�ŶĂůƚƌĞǆŽŶĞͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ͕�ƌĞĚƵĐĞ͕�Žƌ�ĚĞĨĞĂƚ�ƚŚĞ�ĞƵƉŚŽƌŝĂ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐĞŶƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƌĂů�ƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ŶĂƐĂůůǇ�Žƌ�ƉĂƌĞŶƚĞƌĂůůǇ͘ϭϰϮ�tŚŝůĞ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĚĞƚĞƌ�ĂďƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂďƵƐĞ͖�ŶŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĂĐƚ�ĐĂƉƐƵůĞƐ�Žƌ�ƚĂďůĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ͘��

tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�>Kd͘�KƵƌ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚǁŽ�
Z�dƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ĐŽͲƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽĨ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͘ϭϰϯ͕ϭϰϰ�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
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ďŽƚŚ�Z�dƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ůŽǁ�ƚŽ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘�KŶĞ�ŽƉĞŶͲůĂďĞů�Z�d�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�
ϰϱϯ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůŽǁ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�Ăƚ�ϭϮͲǁĞĞŬ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘ϭϰϯ�
�ŶŽƚŚĞƌ�Z�d�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚͲƌĞůĞĂƐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�
ŽǆǇĐŽĚŽŶĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚͲƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ϭϴϰ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲƐĞǀĞƌĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ�Ăƚ�ĨŽƵƌͲǁĞĞŬ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘ϭϰϰ��Ŷ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚǇ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁͿ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƐǁŝƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘ϭϰϱ��

&ƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂďƵƐĞ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�Kh��ǁŚĞŶ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐĂŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĚŝĨĨĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂŝŶ͕�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�
ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��

����Ǧ��������� ������� 
�ƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞůĞĐƚŝǀĞ�ƐĞƌŽƚŽŶŝŶ�ƌĞƵƉƚĂŬĞ�
ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�;^^Z/Ϳ�Žƌ�Ă�ƐĞƌŽƚŽŶŝŶͲŶŽƌĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ�ƌĞƵƉƚĂŬĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌ�;^EZ/Ϳ͘�dǁŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŵĂĚŽů�ĂŶĚ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů͘�tŚŝůĞ�ďŽƚŚ�ĂƌĞ�ĚƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĨĨŝŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ĨƵůů�ĂŐŽŶŝƐƚ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘��

Tramadol 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŵĂĚŽů�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞďŽ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ͘�/Ŷ�ŽŶĞ�
ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƐƚƵĚǇ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ƚƌĂŵĂĚŽů�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ͘ϭϰϲ�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�ƚƌĂŵĂĚŽů�ǀĞƌƐƵƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚ�Žƌ�Ă�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŶŽŶͲƐƚĞƌŽŝĚĂů�ĂŶƚŝͲŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ�ĚƌƵŐƐ�;E^�/�ƐͿ�Žƌ�ĂĐĞƚĂŵŝŶŽƉŚĞŶ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚƌĂŵĂĚŽů͛Ɛ�ƉĂƌƚŝĂů�ŵƵ�
ĂŐŽŶŝƐƚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĨŝůĞ�ǁŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂĐĞƚĂŵŝŶŽƉŚĞŶ�ŝŶ�ĞůĚĞƌůǇ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ͘ϭϰϳ͕ϭϰϴ 

Tapentadol 
/Ŷ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ďƵƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƐĞůĨͲƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘ϭϰϵͲϭϱϭ��ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽǆǇĐŽĚŽŶĞ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ͘�>Žǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�DŽĚĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĨŽƌ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ŶŽŶͲƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĞǀĞŶƚƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵŶĐůĞĂƌ͘ϭϰϵ� 

Safety and Risk Mitigation 
�ůů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��W'�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĚƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƐƵŝĐŝĚĂůŝƚǇ͕�
ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ĂŶĚ�Kh�Ϳ͘ 

�ƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵĂů�ĂĐƚŝŽŶ͘�dŚĞǇ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞŝǌƵƌĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ŝŶ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐĞƌŽƚŽŶŝŶ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͘�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϱϴ�ŽĨ�ϭϵϴ�

�ǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĚƵĂůͲŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƉůĂĐĞďŽ�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�EŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂŵĂĚŽů�ŵĞƚ�ŽƵƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŶĞǁ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�dƌĂŵĂĚŽů�ŵĂǇ�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ůŽǁĞƌͲƌŝƐŬ�ƚŚĂŶ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�
ĂďŽǀĞ͘��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƵƉĚĂƚĞ͘�/Ŷ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
ǁŚĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů͘�^ŽŵĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŵĂůů�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐŚĞƐƚ�ƉĂŝŶ͕ϭϱϬ͕ϭϱϭ�ĐŽƌŽŶĂƌǇ�ĂƌƚĞƌǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕ϭϱϭ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂďĚŽŵŝŶĂů�ƉĂŝŶ�
ƉŽƐƐŝďůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚƌƵŐ͘ϭϱϬ�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ĚĞĂƚŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝƐĐŚĞŵŝĂ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ůŝŬĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů͘�/Ŷ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ǀĞƌƐƵƐ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ŵŝŶŽƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŶĂƵƐĞĂ�ĂŶĚ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ŝŶ�Ϯϭ͘ϭй�ĂŶĚ�ϭϮ͘ϳй�ŽĨ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ϭϱϭ�/Ŷ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽǀĞƌĂůů�ůŽǁ�ƚŽ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ͕�
ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚĂƉĞŶƚĂĚŽů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ǀŽŵŝƚŝŶŐ͕�
ƚŝƌĞĚŶĞƐƐ͕�ĚƌǇ�ŵŽƵƚŚ͕�ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ͕�ƐǁĞĂƚŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚŝƉĂƚŝŽŶ͕�ŶĂƵƐĞĂͿ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ŽĨƚĞŶ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ�ŐƌŽƵƉƐ͘ϭϰϲ͕ϭϱϮͲϭϱϰ��

������������e �or ���� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�dƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞĨĨŝĐĂĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚͲ
ƚĞƌŵ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲƐĞǀĞƌĞ�ůŽǁ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ͘ϭϱϱ�/Ŷ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ͕�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲ
ƐĞǀĞƌĞ�ŽƐƚĞŽĂƌƚŚƌŝƚŝƐ�;K�Ϳ�ƉĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƉ�ĂŶĚͬŽƌ�ŬŶĞĞ͕�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶͲĚĂǇ�ůŽǁͲĚŽƐĞ�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ͘ϭϱϲ�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ϮϴͲĚĂǇ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƐĞǀĞŶͲĚĂǇ�ůŽǁͲĚŽƐĞ�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂƐ�
ƐƵďůŝŶŐƵĂů�;^>Ϳ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ƚŽůĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƉƌŽĨŝůĞ͘ϭϱϳ�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĚŽƐŝŶŐ͕�ƚƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĂůŐĞƐŝĂ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽůĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƉƌŽĨŝůĞ�ǁŚĞŶ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϬ�
ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ�;ŵĐŐͿͬŚŽƵƌ�;ŚƌͿ�ĂŶĚ�ƚŝƚƌĂƚĞĚ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϰϬ�ŵĐŐͬŚƌ͘ϭϱϴ�KŶĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ĨŽƌ�ƚǁŽͲƚŚŝƌĚƐ�ŽĨ�ĞůĚĞƌůǇ�K��ƉĂƚŝĞŶƚƐ�;ǁŚŽƐĞ�ƉĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚƐͿ�Ăƚ�Ă�ƐĞǀĞŶͲĚĂǇ�ůŽǁͲĚŽƐĞ�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉĂƚĐŚ�Ăƚ�ϱͲϮϬ�ŵĐŐͬŚƌ�ǁŚĞŶ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�E^�/�Ɛ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ϭϱϵ��

�ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ�
ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŝĂů�ŵƵ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŐŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŬĂƉƉĂ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘ϭϱϳ�/ƚ�ŚĂƐ�ŚŝŐŚ�
ĂĨĨŝŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉŝĂƚĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ůŽŶŐ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶ�;ϮϰͲϳϮ�ŚƌͿ͘��ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚŝĂů�ĂŐŽŶŝƐƚ�
ĂŐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ĞƵƉŚŽƌŝĂ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝĞƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͘��ƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŶ�Ă�ĨƵůů�ŵƵ�ĂŐŽŶŝƐƚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĐĂƵƚŝŽŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚŝŶŐ�ĨƵůů�ŵƵ�ĂŐŽŶŝƐƚƐ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�
ĞĨĨĞĐƚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘��



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϱϵ�ŽĨ�ϭϵϴ�

WƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ�;ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĂůŽǆŽŶĞͿ͘�
KƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'͘ϭϭ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐƵƚĞ�Žƌ�ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƉĂŝŶ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�WƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�^>�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�Žƌ�^>�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�y��ƌƵŐ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�;���Ϳ�ŶƵŵďĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŶĞĞĚ�ĂŶ�y�����ůŝĐĞŶƐĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ůĂďĞůĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶ͘�tŚĞŶ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ƉĂŝŶ͕�ŚŝŐŚĞƌ�ĚŽƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƉŝŽŝĚͲŶĂŢǀĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�^Ɖůŝƚ�ĚŽƐŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ŵĂǇ�ďĞ�ϴͲϭϮ�Śƌ͘��ůů�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�&Žƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϰ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϱ�ďĞůŽǁ͘�

������������e �or ������ ��e �������� 
WĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ŵĂǇ�ŵĞĞƚ��^DͲϱ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�Kh�͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�
Kh��ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ͘�dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Kh��ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ŽŶ�>Kd�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ϰϭ͘ϯй͘ϭϲϬ�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĂďƌƵƉƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�
ŽƉŝŽŝĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�^>�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŵĂǇ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Kh�͘�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�Kh��ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Kh��ĂŶĚ�ƉĂŝŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ǁŝƚŚ�D�d͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐͬƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�Ăƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�hƐĞ�ŽĨ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�Kh��ŝƐ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'͘ϭϭ�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ƌƵŐ��ĚĚŝĐƚŝŽŶ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��Đƚ�ŽĨ�ϮϬϬϬ�;��d��ϮϬϬϬͿ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ĨŽƌ�Kh�͕�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ŵƵƐƚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ǁĂŝǀĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ĞŝŐŚƚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�^�D,^�͘ϭϲϭ�tĂŝǀĞƌĞĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�y�����ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ĐĂŶ�ƚƌĞĂƚ�ǁŝƚŚ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ĨŽƌ�Kh�͘�

ϭϭ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŵŚͬƐƵĚͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϬ�ŽĨ�ϭϵϴ�

Table 4. Buprenorphine Formulations [162] 

ZŽƵƚĞ� �ŽƐĂŐĞ�&Žƌŵ� ^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�
�ƌĂŶĚ�
EĂŵĞ� hƐĞ�

dŽƉŝĐĂů� dƌĂŶƐĚĞƌŵĂů�
^ǇƐƚĞŵ�

ϱ�ŵĐŐͬŚƌ�
ϳ͘ϱ�ŵĐŐͬŚƌ�
ϭϬ�ŵĐŐͬŚƌ�
ϭϱ�ŵĐŐͬŚƌ�
ϮϬ�ŵĐŐͬŚƌ�

�ƵƚƌĂŶƐΠ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ƐĞǀĞƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƌŽƵŶĚͲ
ƚŚĞͲĐůŽĐŬ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ͕�ŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�

�ƵĐĐĂů� &ŝůŵ� ϳϱ�ŵĐŐ�
ϭϱϬ�ŵĐŐ�
ϯϬϬ�ŵĐŐ�
ϰϱϬ�ŵĐŐ�
ϲϬϬ�ŵĐŐ�
ϳϱϬ�ŵĐŐ�
ϵϬϬ�ŵĐŐ�

�ĞůďƵĐĂΠ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ƐĞǀĞƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƌŽƵŶĚͲ
ƚŚĞͲĐůŽĐŬ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ͕�ŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�

WĂƌĞŶƚĞƌĂů� /ŶũĞĐƚŝŽŶ� Ϭ͘ϯ�ŵŐͬŵ>� �ƵƉƌĞŶĞǆΠ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲƐĞǀĞƌĞ�ƉĂŝŶ�

^ƵďůŝŶŐƵĂů� dĂďůĞƚƐ� Ϯ�ŵŐ�
ϴ�ŵŐ�

^ƵďƵƚĞǆΠ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

�ďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͗�Śƌ͗�ŚŽƵƌ;ƐͿ͖�ŵĐŐ͗�ŵŝĐƌŽŐƌĂŵ;ƐͿ͖�ŵŐ͗�ŵŝůůŝŐƌĂŵ;ƐͿ͖�ŵ>͗�ŵŝůůŝůŝƚĞƌ;ƐͿ�

Table 5. Buprenorphine/Naloxone Formulations [162] 

ZŽƵƚĞ�
�ŽƐĂŐĞ�
&Žƌŵ�

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�;ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞͿ� �ƌĂŶĚ�EĂŵĞ� hƐĞ�

�ƵĐĐĂů� &ŝůŵ� Ϯ͘ϭ�ŵŐͬϬ͘ϯ�ŵŐ�
ϰ͘Ϯ�ŵŐͬϬ͘ϳ�ŵŐ�
ϲ͘ϯ�ŵŐͬϭ͘Ϭ�ŵŐ�

�ƵŶĂǀĂŝůΠ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

^ƵďůŝŶŐƵĂů� &ŝůŵ� Ϯ�ŵŐͬϬ͘ϱ�ŵŐ�
ϰ�ŵŐͬϭ�ŵŐ�
ϴ�ŵŐͬϮ�ŵŐ�
ϭϮ�ŵŐͬϯ�ŵŐ�

^ƵďŽǆŽŶĞΠ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

^ƵďůŝŶŐƵĂů� dĂďůĞƚƐ� Ϯ�ŵŐͬϬ͘ϱ�ŵŐ�
ϴ�ŵŐͬϮ�ŵŐ�

ŐĞŶĞƌŝĐ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

^ƵďůŝŶŐƵĂů� dĂďůĞƚƐ� ϭ͘ϰ�ŵŐͬϬ͘ϯϲ�ŵŐ�
Ϯ͘ϵ�ŵŐͬϬ͘ϳϭ�ŵŐ�
ϱ͘ϳ�ŵŐͬϭ͘ϰ�ŵŐ�
ϴ͘ϲ�ŵŐͬϮ͘ϭ�ŵŐ�
ϭϭ͘ϰ�ŵŐͬϮ͘ϵ�ŵŐ�

�ƵďƐŽůǀΠ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�

�ďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͗�Śƌ͗�ŚŽƵƌ;ƐͿ͖�ŵŐ͗�ŵŝůůŝŐƌĂŵ;ƐͿ�

��������� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�
ƉĂŝŶ͘ϭϲϯ�dŚĞ�ŽŶůǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘ϭϲϲ��Ŷ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐ�ƐƚƵĚǇ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞůǇ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘ϭϲϰ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϭ�ŽĨ�ϭϵϴ�

�Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ�ďǇ�s��ĨƌŽŵ�ϮϬϭϬ�ƚŽ�ϮϬϭϮ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ůŽŶŐͲ
ĂĐƚŝŶŐͬ�Z�ŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ǁĂƐ�ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŽƉŝŽŝĚͲŝŶĚƵĐĞĚ�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ϭϲϱ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�
ǀĂƌǇ�ŐƌĞĂƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘���
ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�;ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϭϵϵϳ�ƚŽ�ϮϬϬϳͿ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�
ĨŽƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝǌĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăƚ�ůŽǁ�
ĚŽƐĂŐĞƐ͘ϭϲϲ���ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ƐƚƵĚǇ�ĂŵŽŶŐ�KƌĞŐŽŶ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�;ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϬϬ�ƚŽ�ϮϬϬϰͿ�
ĨŽƵŶĚ�ŶŽ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�
ĚĞĂƚŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͕�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ǁĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�Žƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘ϭϲϳ���ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�s��ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�;ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϬϬ�ƚŽ�ϮϬϬϳͿ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽƉĞŶƐŝƚǇͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ǁĂƐ�ůŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ĞǆĐĞƐƐ�ĂůůͲĐĂƵƐĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�s��ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŵŽƌƉŚŝŶĞ͘ϭϲϴ��

zĞƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƌŝƐŬǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ͘�DĞƚŚĂĚŽŶĞ�
ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐĂƌĚŝĂĐ�ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Yd�ƉƌŽůŽŶŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚŝĐ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘�DĞƚŚĂĚŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŚĂůĨͲůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ƉĞĂŬ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚ�ĞĨĨĞĐƚ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĂƐƚŝŶŐ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞĂŬ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐ�ĞĨĨĞĐƚ͘��ŽƐĞ�ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ŵĂǇ�
ůĞĂĚ�ƚŽ�ƵŶŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ĂƌƌĞƐƚ͘ϭϲϲ��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�
ƚŚĞ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ǀĂƌŝĞƐ�ďǇ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ŵĂŬŝŶŐ�ĚŽƐŝŶŐ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ͘�WůƵƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ�;ƐĞĞ�dĂďůĞ��ͲϮͿ͘��

KŶůǇ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͕�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚͬĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ͕�ƚŝƚƌĂƚĞ͕�Žƌ�ƚĂƉĞƌ�
ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�WƌĞƐĐƌŝďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͘�

^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ŝƐ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗�

x DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐĂƌĚŝŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ϭϲϵ

� /ŶĨŽƌŵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂ�ƌŝƐŬ�

� �ƐŬ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞĂƌƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂ͕�ĂŶĚ�ƐǇŶĐŽƉĞ�

� KďƚĂŝŶ�ďĂƐĞůŝŶĞ���'�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƌŝƐŬͬĚŽƐĂŐĞ�

� /Ĩ�ƚŚĞ�YdĐ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰϱϬ�ŵƐ͕�ďƵƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ŵƐ͕�ƌĞĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�YdĐ�
ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�

� /Ĩ�ƚŚĞ�YdĐ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϱϬϬ�ŵƐ͕�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ�Žƌ�ƚĂƉĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͖�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌƵŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƵƐĞ�
ŚǇƉŽŬĂůĞŵŝĂ�Žƌ�Yd�ƉƌŽůŽŶŐĂƚŝŽŶ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϮ�ŽĨ�ϭϵϴ�

� �Ğ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌƵŐƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƉƌŽůŽŶŐ�YdĐ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�Žƌ�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĚƌƵŐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�

x �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ�ĚŽƐŝŶŐ

� DĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ�ŝŶ�ŽƉŝŽŝĚͲŶĂŢǀĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉĂƚŝĞŶƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ

� WƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ƌŽƚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŽ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�

� tŚĞŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŽƐĂŐĞ͕�ĐůŽƐĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�;Ğ͘Ő͕͘�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŝǀĞ�ƚŽ�
ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐͿ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆĐĞƐƐ�ƐĞĚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ĚĞůŝƌŝƵŵ�

� tĂŝƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŽƐĂŐĞ�ŽĨ�
ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚŽƐĂŐĞ�ĂƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�

Recommendations 
ϭϰ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚŽƐĞ�Žƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ

ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲĂĚĚĞĚͿ

EŽƚĞ͗��ďƌƵƉƚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘

ϭϱ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲĂĚĚĞĚͿ

EŽƚĞ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨŽƌ�Žƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ
ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘

Discussion 
�ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�>Kd�ŝŶ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƚĂƉĞƌŝŶŐ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ǁŝƚŚ�>Kd�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ũƵƐƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�
ĂƚƚĂŝŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ�ƚŚŽƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƚŝĞŶƚ͘�EŽŶͲƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ͘�^ĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭ�
ĨŽƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘��

KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�;ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƚĂƉĞƌĞĚ�Žƌ�
ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�Ă�ŵƵůƚŝͲŵŽĚĂů�ƉĂŝŶ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĐĂƌĞ�ƉůĂŶ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂŝŶ͕�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵŽŽĚ͘ϭϳϬ͕ϭϳϭ��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ůŽǁ͕�ƚŚĞ�tŽƌŬ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ŽĨ�Kd�
;ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�>Kd�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐͿ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵƐ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘��

����������� �or �������� 
/Ĩ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�Kd�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͕�Kd�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚŽƐĞ�Žƌ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƉĂƚŝĞŶƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐŽĂůƐ͕�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�� WĂŐĞ�ϲϯ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�Kd͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŵƵůƚŝƉůĞ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ͗ϭϳϮ͕ϭϳϯ�

x �ŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�

x �ŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌŝƐŬ�

x �ŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�Kh��Žƌ�ŽƚŚĞƌ�^h��

x WĂƚŝĞŶƚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�

x WĂƚŝĞŶƚ�ŶŽŶͲƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ƉůĂŶ��

x WƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĚŽƐĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵĂů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚŽƐĞ�;ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĞǀĞŶƚƐͿ�;ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϭϬͲϭϮͿ�

x WĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŶŽƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ŵĂŐŶĞƚŝĐ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ�ŝŵĂŐŝŶŐ�DZ/͖�ĨŝďƌŽŵǇĂůŐŝĂͿ�

x /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�

x >ĂĐŬ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�

x hŶŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ƐŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�

tŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ͕�ŽƉŝŽŝĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͘�&Žƌ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŝŶƋƵŝƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚĂƉĞƌ�Kd�ƚŽ�Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĚŽƐĞ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŵďŝǀĂůĞŶĐĞ͘�Kd�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚŽƐĂŐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ�>Kd͘��

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�Kd�ĂŶĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�
ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�>Kd͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Kd͘�WĂƚŝĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ŵĂǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
;ƐĞĞ�WĂƚŝĞŶƚ�&ŽĐƵƐ�'ƌŽƵƉ�DĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�&ŝŶĚŝŶŐƐͿ͘��

>Žǁ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�
ƉĂŝŶ͕�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�>Kd�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘��

����������Ȁ	�����Ǧ�� 
��ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů͕�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ͕�ĂŶĚ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͘�WĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞͲĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďŝŽƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ǁŚĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘�dŚĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚĞĂŵ͘�
&ŽůůŽǁͲƵƉ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ĂĨƚĞƌ�ĂŶǇ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘��ĂĐŚ�
ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƐĞůĨͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϰ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Kd�ǁŚŝůĞ�ŽƉƚŝŵŝǌŝŶŐ�ǁŚŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�dĂƉĞƌŝŶŐ�ŵĂǇ�ƵŶŵĂƐŬ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�Kh�͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Kh��ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�;ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Kh��ƐĞĞ�ƚŚĞ�
s�ͬ�Ž��^h���W'Ϳ͘ϭϮ��

�������� 
�ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕�ƚĞĂŵͲďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ͕�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ƉĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇͬƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƉŚĂƌŵĂĐǇ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĂŶĚͬŽƌ�^h��ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ŵĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�Kh��ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌ͘�KƉŝŽŝĚ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ǀŝŐŝůĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�Kh��ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�>Kd͖�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�
Kh��Žƌ�ŽƚŚĞƌ�^h��ŝŶ�Ă�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�^h��ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�;ƐĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'Ϳ͘ϭϮ�dŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐĂƌĞ͘�

WĂƚŝĞŶƚƐ�ŽŶ�>Kd�ǁŝƚŚ�Kh��ĂƌĞ�Ăƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ǁŚĞŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�Žƌ�
ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Kh�͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�D�d�ĨŽƌ�Kh��;Ğ͘Ő͕͘�D�d�ƵƐŝŶŐ�
ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ͕�Žƌ��Z�ŝŶũĞĐƚĂďůĞ�ŶĂůƚƌĞǆŽŶĞͿ�;ƐĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'ϭϮ�ĂŶĚ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ϭϳͿ͘�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Kh��ǁŝƚŚ�D�d�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�^h��ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ͕�
ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�/Ŷ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
Kh�͕�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�K�E��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽĨĨĞƌĞĚ͘�dŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞƌ�ŵĂǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƐůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌ�ƵŶƚŝů�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ŚĂŶĚͲŽĨĨ�ƚŽ�Kh��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĐůŽƐĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ŽĐĐƵƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ǆƉĞĚŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�Kh��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŝĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĚŚĞƌĞŶƚ�
ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞĐůŝŶĞƐ�Kh��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚͿ͘��

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ďǇ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�

dŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨĞĞů�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐůĞĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�

ϭϮ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŵŚͬƐƵĚͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϱ�ŽĨ�ϭϵϴ�

ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵ�
ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͘��

�ůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚͬĨĂŵŝůǇ�ĂďŽƵƚ�
ĂĐƵƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚƌĂĐƚĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�
ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ϭϳϰ�dŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌ�ƉůĂŶ͕�ĐůĞĂƌ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶĚ�ǀĞƌďĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�

^ƚƌŽŶŐůǇ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�
ĂƐ�ůŝƚƚůĞ�ĂƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ƌĞƐƵŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌ�ĚŽƐĞ͘��ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚͬĨĂŵŝůǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�

ƉƌŽƚŽĐŽů͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ĂŶĚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ƉĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘�

ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ͕�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͘�dŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ĚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘��

/Ĩ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ĨŝƌƐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ĂůůͲĐĂƵƐĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞƐ�
ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŝƌƐƚ͘ϭϬ͕ϭϯϳ�
dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚŝŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

/Ĩ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐŽĂů͕�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�
ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐŽĂů�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�Kd�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƵƚǁĞŝŐŚ�ƌŝƐŬƐ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĚŽƐĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ͘�

�������� ������� 
dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ŽŶ�>Kd͘�dŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌĞŐŝŵĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�Ă�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�>Kd͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĚĞƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ͕�Žƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ͕�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�^h�͕�ƉĂŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�

�ďƌƵƉƚ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ũƵƐƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ�Kd͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƐƐĞƐƐ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^h�͕�ŝĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�tŚĞŶ�
Ă�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚŝƐƌƵƉƚŝǀĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ƐƵŝĐŝĚĂů�ŝĚĞĂƚŝŽŶ�Žƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐͿ͕�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶ�ŵĂǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂďƌƵƉƚůǇ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�Kd�ǁŚŝůĞ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƌŐĞŶƚ�Žƌ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�
ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͘�tŚĞŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�Žƌ�ŝůůĞŐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��DZ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƌĞ͘�tŚĞŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƉĂŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘ϭϳϱ�
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dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ͕�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ͕�ŵĞĚŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘�tŚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͕�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ŵŽƌĞ�
ŐƌĂĚƵĂů�ƚĂƉĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd͖�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�Ă�ŵŽƌĞ�
ƌĂƉŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶŽŶͲĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĞƐĐĂůĂƚŝŶŐ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘�tŚĞŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ŐƌĂĚƵĂů�ƚĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�
ƉĂƵƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌ�ĨŽƌ�ǁĞĞŬƐ�Žƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ŵĂǇ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŶĞƵƌŽďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŝŽŶ͘��

dŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ĚŽƐĞ͕�ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŚĂƌŵ͘���ŐƌĂĚƵĂů�ƚĂƉĞƌ�ŽǀĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŽŶ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�
ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ďǇ�ϱͲϮϬй�ĞǀĞƌǇ�ĨŽƵƌ�ǁĞĞŬƐ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�Ă�ĨĂƐƚĞƌ�ƚĂƉĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ǁŚĞŶ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ŐƌĂĚƵĂů�ƚĂƉĞƌ͖�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽƐĞ�ďǇ�ϱͲϮϬй�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘��

tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚ�ƚŽ�ǁĂƌƌĂŶƚ�Ă�ƌĂƉŝĚ�ƚĂƉĞƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�
Žƌ�ǁĞĞŬƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^h�͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽͲ
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ĚŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘��

�������� ��������� ���� ���� ���e ������ ������� 
&Žƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�шϵϬ�ŵŐ�D���͕�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ĚŽƐĞ�Kd�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘�dĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚŽƐĞ�Žƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƚŽ�
ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ďĞŶĞĨŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�Žƌ�
ǁŚĞŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚŽƐĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĚŽƐĞ�ĂůŽŶĞ�ƉŽƐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Kh�͘��ƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^D�Zd�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŐŽĂůƐ͕�ǀĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�;ƐĞĞ�ƚĂďůĞ�'ƵŝĚĞ�ŝŶ�^ĞƚƚŝŶŐ�^D�Zd�'ŽĂůƐͿ͘��

DĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^h��ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ǁŽƌƐĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�/ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�
ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�^h��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�hƐĞ�ŽĨ�D�d͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ǁŚŽŵ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�Kh��ŝƐ�ŵĂĚĞ�
;ƐĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'Ϳ͘ϭϯ 

ϭϯ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŵŚͬƐƵĚͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϲϳ�ŽĨ�ϭϵϴ�

�������� 
KǀĞƌĚŽƐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĂůŽǆŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶƚŝĚŽƚĞ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�
ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ͘��ƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�
ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂǀĞĚ�ŽƉŝŽŝĚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌĞƐĐƌŝďĞƌƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝůůŝĐŝƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘��ŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Kh��ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ŶĂůŽǆŽŶĞ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŽŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ďƵƚ�ǁŚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƵŶŬŶŽǁŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƐĞĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ϳͲϵ͘�

	���re �������� 
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŵŽŶŐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͕�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�
ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͕�ŵŽŽĚ͕�ƉĂŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ͕�ŵĞĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲ
ƚĞƌŵ͘��

Recommendation 
ϭϲ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƉĂŝŶ͕�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ

ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂďĞƌƌĂŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

Discussion 
��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĞĂƌůǇ�ƌĞĨŝůůƐ͕�ůŽƐƚ�Žƌ�ƐƚŽůĞŶ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�
ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ƵƌŝŶĞ�ƚĞƐƚƐͿ�ŵĂǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�^h��;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͕�
ĂďƵƐĞ͕�Žƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞͿ͘�EŽŶͲĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�Žƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĨŽƌ�ĐůŝŶŝĐ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�>Kd�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�^h��Žƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�>Kd�ĂŶ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘��ŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�DƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�Ăůů�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ǁŚĞŶ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕�Žƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�

>Žǁ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďƌŝĞĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ŵŝƐƵƐĞ͘ϭϭϰ�^ŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞŶĞǁĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�h�d�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĐůŝŶŝĐ�ǀŝƐŝƚƐ͕�ƐŵĂůůĞƌ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�DĞŐŚĂŶŝ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϵͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲ
ƌĞůĂƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ϰϱ͘ϲй�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚͲƌƵŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ĐůŝŶŝĐ͘ϭϳϲ�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ůŽǁ͕�ƚŚĞ�tŽƌŬ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�^h�͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽďůĞŵƐͿ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͘�

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�Žƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ�
ŵĞĚŝĐŝŶĞͬƉƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘��ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐĂƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^h��ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ͘�/Ĩ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲ
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ƌŝƐŬ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘��ŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĂŶĚ�>Kd�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�
ůŝĨĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�/Ĩ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�^h��ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�>Kd�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�>Kd�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�
ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�

Recommendation 
ϭϳ͘ tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ

ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͘
;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌ�ͮ�ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲƌĞƉůĂĐĞĚͿ

EŽƚĞ͗�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘

Discussion  
Kh��;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͕�ĂďƵƐĞ͕�Žƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞͿ�ŝƐ�Ă�ĐŚƌŽŶŝĐ�ďƌĂŝŶ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂŝƌƐ�ŽŶĞ͛Ɛ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ͘�KƉŝŽŝĚƐ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ďƌĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĚŝĂƚĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂƌƌĂǇ�
ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞǁĂƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů͘�
�ĞĐĂƵƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂĐƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵůůǇ�ƚŚĂŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞǁĂƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ�ďƌĂŝŶ�ůĞĂƌŶƐ�ƚŽ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŽǀĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞǁĂƌĚƐ͘ϭϳϳ�ZĞƉĞĂƚĞĚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Kh�͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�Žƌ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�
ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�Kh��ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ͕�ďǇ�ĨĂƌ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Kh��ŝƐ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ�ƵƐĞ͘��ůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ�ĂƌĞ�ĂƚͲƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�Kh�͘�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞŽĐĐƵƉŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ͕�ƵƐŝŶŐ�
ŝƚ͕�Žƌ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ͗�

x <ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ŝƐ�ŚĂƌŵĨƵů

x KĨƚĞŶ�ƵƐĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ

x �ŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ŝŶƚŽǆŝĐĂƚĞĚ�Žƌ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ǁŝƚŚ�ĂůĐŽŚŽů�Žƌ
ŽƚŚĞƌ�ƐĞĚĂƚŝǀĞƐ

x ,ĂǀĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ

x ZĞƉŽƌƚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐƌĂǀŝŶŐ�Žƌ�ƵƌŐĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ƐƚƌĞƐƐ͕
ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞŵŽƚŝŽŶƐ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ĐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

Kh��ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞĂƚŚ�ĨƌŽŵ�ŽƉŝŽŝĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŵŵƵŶŽĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�;�/�^Ϳ͕�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ��͕�ĂŶĚ�ƐĞƉƐŝƐ͘�KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�Kh��ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ϰϬͲϲϬй�
ϮϬͲǇĞĂƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞ͘ϭϳϴ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Kh��ĂƌĞ�Ăƚ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƌŽŵ�ŽƉŝŽŝĚ�
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ŽǀĞƌĚŽƐĞ͕�ďƵƚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�dŚƵƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŝƌƐƚͲůŝŶĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

^ƚƌŽŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŐŽŶŝƐƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�;Ğ͘Ő͕͘�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞͿ�ĂƐ�
ĨŝƌƐƚͲůŝŶĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞƌĂƚĞͲƚŽͲƐĞǀĞƌĞ�Kh��;ƐĞĞ�s�ͬ�Ž��^h���W'Ϳ͘ϭϰ�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌŽŝŶ͕�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�^h��ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͘�WĂƚŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�Kh��ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŶĂůŐĞƐŝĐƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĨŽƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�tĞŝƐƐ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�KƉŝŽŝĚ��ďƵƐĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ƚƵĚǇ�;WK�d^Ϳ͘ϭϳϵ�

�ĂƌůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Kh��ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌŽŝŶ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Kh��ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�D�d͘ϭϴϬ͕ϭϴϭ�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��^DͲ/s�ŽƉŝŽŝĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽĨ�
�^DͲϱͿ͕�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨŽƵƌͲǁĞĞŬ�ƚĂƉĞƌ͘�KŶĞ�ŵƵůƚŝĐĞŶƚĞƌ�
Z�d�ƚĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Kh��ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ǁĞůů�ƚŽ�Ă�ĨŽƵƌͲǁĞĞŬ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�
ŽĨ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ƉůƵƐ�ƚǁŽ�ƌĞŐŝŵĞŶƐ�ŽĨ�ŽƵƚƉĂƚŝĞŶƚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͘ϭϳϵ�dŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂĨƚĞƌ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ�ƚĂƉĞƌ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞ�ŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ϭϮͲǁĞĞŬƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
ƚĂƉĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƉŚĂƐĞƐ͕�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŵĂŶƵĂůŝǌĞĚ͕�
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶͲĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�DĞĚŝĐĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Žƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�
DĞĚŝĐĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůƵƐ�ŵĂŶƵĂůůǇͲĚƌŝǀĞŶ�ŽƉŝŽŝĚ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘�KŶůǇ�
ϲ͘ϲй�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�/Ŷ�ƉŚĂƐĞ�ƚǁŽ͕�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ͕�ϰϵй�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ŝŐŚƚ�ǁĞĞŬƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚĂƉĞƌŝŶŐ�
ĂŐĂŝŶ͕�ŽŶůǇ�ϴ͘ϲй�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�dŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�D�d�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĚŽƐĞ�
ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞͬŶĂůŽǆŽŶĞ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Kh�͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂůŽŶĞ͕�ĞǀĞŶ�
ǁŝƚŚ�ĐůŽƐĞ�ǁĞĞŬůǇ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϬй�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�D�d͘�dŚĞ�Z�d�ďǇ�
tĞŝƐƐ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ�ďǇ��ĞŶŶŝƐ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϱͿ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ĂŐŽŶŝƐƚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘ϭϳϵ͕ϭϴϮ�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Kh��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐĂĐǇ�ŽĨ�D�d�ĨŽƌ�Kh��ŝŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�
ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�D�d�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵĞĞƚ��^DͲϱ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�Kh�͘�
dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵĂů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Kh��ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĐŽͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�^h��ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ĐĂƌĞ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�

ϭϰ�^ĞĞ�ƚŚĞ�s�ͬ�Ž���ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƋƵĂůŝƚǇ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŵŚͬƐƵĚͬŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉ�



��Ȁ��� �������� �������� 
�������� ��� ����id ������� ��� ������� ���� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ� WĂŐĞ�ϳϬ�ŽĨ�ϭϵϴ�

D. Opioid Therapy for Acute Pain 
Recommendation 

ϭϴ͘ ĂͿ�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ŵŝůĚͲƚŽͲŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ�
ďͿ tĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵƵůƚŝŵŽĚĂů�ƉĂŝŶ�ĐĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ
ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͘�;tĞĂŬ�ĨŽƌͿ�
ĐͿ /Ĩ�ƚĂŬĞͲŚŽŵĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞͲƌĞůĞĂƐĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ
ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯͲϱ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘�;^ƚƌŽŶŐ�ĨŽƌͿ�
;ZĞǀŝĞǁĞĚ͕�EĞǁͲĂĚĚĞĚͿ�

EŽƚĞ͗�WĂƚŝĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ͘�

Discussion  
�Ɛ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�>Kd͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ĂĐƵƚĞ�Kd�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŐĂƚĞǁĂǇ�ƚŽ�>Kd͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W'͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
>Kd�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ĨƌŽŵ�ĂĐƵƚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ƚŚĞƌĂƉǇ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĞǀĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂĐƵƚĞ�Kd͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĂĐƵƚĞ�Kd�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĞ�ƉĂŝŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŝŶũƵƌŝĞƐ�Žƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐƵƚĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��

dŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĂĐƵƚĞ�Kd�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�>Kd�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽŽĚ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞĨŝůů�
ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĚŽƐĞ�;ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϮϬ�ŵŐ�D���Ϳ͕�ĂŶĚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ůŽŶŐͲ
ĂĐƚŝŶŐ�ŽƉŝŽŝĚƐ͘ϭϴϯͲϭϴϱ�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĐƵƚĞ�ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�Kd�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�>Kd�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�^h�͕�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝǌŝŶŐ͕�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌĞŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚŽƚĂů�ďŽĚǇ�ƉĂŝŶ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ďĂĐŬ�ƉĂŝŶ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞĚĂƚŝǀĞͲŚǇƉŶŽƚŝĐƐ�Žƌ�ĂŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐĂŶƚƐ͘ϭϴϲ͕ϭϴϳ�

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͘�&ĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�
ƌŝƐŬ�ǁŚĞŶ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĚŽƐĞ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^h�͕�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�ĚŽƐĞƐ�ĂďŽǀĞ�ϮϬ�ŵŐ�D����Žƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ͕�ƚŚŝƐ�
ƌŝƐŬ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĞǀĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƐ�ĚŽƐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�Žƌ�ϭϬϬ�ŵŐ�D���͘ϱϴ͕ϱϵ͕ϭϴϴ�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉŝŽŝĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƌŝƐŬ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĞǆŝƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�
ƉĂŝŶ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲŽƉŝŽŝĚ�ĂĚũƵŶĐƚŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽŶ�ĂĐƵƚĞ�Kd͘��ůƐŽ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�W�DW�
ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�h�d͘��

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉŝŽŝĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽƉŝŽŝĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌĚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƵƐĞ͗�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�W�DW͕�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�
h�d͕�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƉĂƚŝĞŶƚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�Žƌ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�K�E�͘��

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Kd�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƉĂŝŶ�ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶĨƵů�ŝŶƐƵůƚ͕�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉŽƚĞŶĐǇͬĚŽƐĞͬƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͬĂĚũƵŶĐƚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͘��
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