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<�͗�>ŝƐĞůĞ�>ŝŶĚƐĂǇ��ǆƚ͗ϰϳϯ 

ϭͬϮ͗��ŽĞ�hƐŚĞǇ��ǆƚ͗�ϰϳϮ 

ϯͬϰ͗�DŝĐĂǇůĂ�<ƌĂŚŶ��ǆƚ͗�ϰϳϰ 

ϱͬϲ͗�^ĐŽƩ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ��ǆƚ͗�ϰϳϴ 

ϳͬϴ͗�dƌĂĐǇ�dǇƐĐŚŝŶƐŬŝͬWĂŵ�ZǇǌŶĂƌ�������
�ǆƚ͗�ϰϳϳ 

WƌŝŶĐŝƉĂů͗��WĂŵ�ZǇǌŶĂƌ��ǆƚ͗�ϰϳϭ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇͬ>ŝďƌĂƌŝĂŶ͗������������������������
dĂŶǇĂ�ZŽďŝŶƐŽŶ��ǆƚ͗�ϰϳϬͬϰϳϱ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͗��������������������������������������������������
'ůĞŶĚĂ�ZĂĐ������������������������������������������

�ŚĂŶĐǇ�<ƌƵĞŐĞƌ�����������������������������������������������
^ŚĞƌƌŝ��ĂƌƚĞƌ�������������������������������������������������
dĂƌĂ�DĂĐ/ŶŶŝƐ������������������������������������������������������������������������ 

ZĞƐŽƵƌĐĞ�dĞĂĐŚĞƌ͗��������������������������
dƌĂĐǇ�dǇƐĐŚŝŶƐŬŝ 

'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽƵŶƐĞůůŽƌ͗����������������������
>ŝƐĞůĞ�>ŝŶĚƐĂǇ 

ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ 

 �Ɖƌŝů�ϰƚŚ͗���ůĂƐƐĞƐ�ZĞƐƵŵĞĚ 

�Ɖƌŝů�ϭϱƚŚ͗��EŽ�^ĐŚŽŽůͬ'ŽŽĚ�&ƌŝĚĂǇ 

�Ɖƌŝů�ϮϬƚŚ͗��ĂƌƚŚ��ĂǇ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�;ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĚƵĞ�ƚŽ��
ŝŶƐĞƌǀŝĐĞ�ĨĂůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϮŶĚ-�ĂƌƚŚ��ĂǇ͘Ϳ 

�Ɖƌŝů�ϮϭƐƚ͗��:ƌ͘�,ŝŐŚ��ĂĚŵŝŶƚŽŶ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ 

�Ɖƌŝů�ϮϮŶĚ͗��EŽ��ůĂƐƐĞƐͬ�/ŶƐĞƌǀŝĐĞ 

 

$UH�\RX�LQWHUHVWHG�LQ�SOD\LQJ�D�JUHDWHU�UROH�LQ�WKH�2(6�VFKRRO�FRPPXQLW\"�&DQ�
\RX�VSDUH�DQ�KRXU�D�PRQWK�WR�PHHW�ZLWK�WKH�3DUHQW�*URXS"�:H�SODQ�FRPPXQLW\�
HYHQWV��UHPHPEHU�WKH�VFKRRO�SRWOXFNV�SUH-&RYLG"��:H�DOVR�SODQ�IXQGUDLVHUV�DQG�

ZRUN�ZLWK�WKH�DGPLQLVWUDWLRQ�WR�DGGUHVV�LVVXHV�  
 

7KH�PDLQ�JRDOV�DUH�WR�VXSSRUW�WKH�VFKRRO¶V�HIIRUWV�DQG�WR�HQKDQFH�WKH�VFKRRO�
FRPPXQLW\��:H�WRRN�D�ELW�RI�D�KLDWXV�ZLWK &RYLG��EXW�ZH�DUH�SODQQLQJ�WR�PHHW�DW�WKH�HQG�RI�$SULO�DQG�
ZRXOG�ORYH�WR�VHH�VRPH�QHZ�IDFHV��:H�ZLOO�SODQ�WR�PHHW�LQ�SHUVRQ�EXW�FDQ�PHHW�YLUWXDOO\�LI�QHFHVVDU\�  

 
WĂƌĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂƩĞƌƐ͊�^ƚƵĚĞŶƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ǁŚĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�

ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŚĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ���������������������
ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 2XU�FKLOGUHQ¶V�PHQWDO�KHDOWK�DQG�ZHOO-EHLQJ�DUH�PRUH�LPSRUWDQW�WKDQ�HYHU��DQG�WKLV�LV�D�JUHDW�

ZD\�WR�EH�LQYROYHG�DQG�HQKDQFH�WKHLU�HGXFDWLRQ�  
 

,I�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�LQ�MRLQLQJ�WKH�2(6�3DUHQW�*URXS��SOHDVH�UHDFK�RXW�WR�'HQLVH�6FKPLGW�DW�
VĐŚŵŝĚƚĚŶΛŵƚƐ͘ŶĞƚ RU�7ULVK�-RKQVWRQ�DW� WULVKDQQHMRKQVWRQ#JPDLO�FRP 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�͘͘/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƉƌŝŶŐ�ďƌĞĂŬ͘���
tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�����
ďƵƚ�/�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨĞĞů�
ŵŽƌĞ �ůŝŬĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘ �ZĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ƐŽĐŬƐ�ĞƚĐ͘�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘  



,�KRSH�HYHU\RQH�HQMR\HG�WKHLU�6SULQJ�%UHDN� 
 

7KLV�ZHHN�ZH�ZLOO�EH�SUDFWLFLQJ�LGHQWLI\LQJ�DGMHFWLYHV��:H�ZLOO�ZRUN�RQ�XVLQJ�����������������������������
DGMHFWLYHV�LQ�RXU�ZULWLQJ�WR�PDNH�RXU�VWRULHV�PRUH�LQWHUHVWLQJ��*UDGH��V�KDYH�VWDUWHG�D�QHZ��
QRYHO�VWXG\��:H�ZLOO�EH�UHDGLQJ�3LUDWHV�3DVW�1RRQ��:H�ZLOO�EH�UHDGLQJ�DQG�GLVFXVVLQJ�WKH��

FKDSWHUV�WRJHWKHU� 
:H�KDYH�ILQLVKHG�RXU�XQLW�RQ�DGGLWLRQ�DQG�VXEWUDFWLRQ��7KLV�ZHHN�ZH�ZLOO�EHJLQ�RXU��������� 

XQLW�RQ�PHDVXUHPHQW��:H�ZLOO�EH�GRLQJ�D�ORW�RI�RXU�XQLW�RXW�RQ�WKH�SOD\JURXQG��PHDVXULQJ�
WKH�WKLQJV�DURXQG�XV� 

$V�WKH�ZHDWKHU�ZDUPV�XS��SOHDVH�PDNH�VXUH�VWXGHQWV�DUH�FRPLQJ�WR�VFKRRO�GUHVVHG�����������
DSSURSULDWHO\��7KH�SOD\JURXQG�LV�JHWWLQJ�YHU\�ZHW�DQG�PXGG\��,�UHFRPPHQG�DOO�VWXGHQWV�
KDYH�VSODVK�SDQWV�DQG�ERRWV��3OHDVH�VHQG�H[WUD�FORWKHV��HVSHFLDOO\�VRFNV�DQG�SDQWV��LQ�

EDFNSDFNV�LQ�FDVH�WKH\�JHW�ZHW�GXULQJ�WKH�GD\� 
 

+DYH�D�ZRQGHUIXO�ZHHN� 
0LVV�8VKH\ 

 
^ƉƌŝŶŐ�ƐŚŽǁĞƌƐ�ďƌŝŶŐ�DĂǇ�&ůŽǁĞƌƐ͊ 
 
dŚĂƚΖƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ͘ �^ƉƌŝŶŐ�ďƌĞĂŬ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚ͘ �/Ζŵ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐůŽƚŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂŐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞǇΖƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ƚŚĞǇΖƌĞ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ǁĞƚ�ĂŶĚ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϯϬ͘ �tĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ��������������������������
ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ��ůĂǇŬĞΖƐ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϳƚŚ͘   
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ďŽŽŬƐ�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽǀĞƌ�ƐƉƌŝŶŐ�
ďƌĞĂŬ͘ �EĞǁ�ŽŶĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ͘   
 
DƌƐ͘�>ŝŶĚƐĂǇ 
 

&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ĂŶĐĞ-Ă-dŚŽŶ Ă�ŚƵŐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊͊ 
 

%HIRUH�6SULQJ�%UHDN��WKH�.LGV�%HLQJ�WKH�&KDQJH�JURXS��
UDOOLHG�WRJHWKHU�WR�SXW�RQ�D�'DQFH-$-7KRQ�IRU�WKH������������

:LQVWRQH�)DPLO\���7KH\�DUH�KDSS\�WR�DQQRXQFH�WKDW���
��������ZDV�UDLVHG���+XJH�WKDQN�\RX�JRHV�RXW�WR�RXU����������������
VWXGHQWV��IDPLOLHV��DQG�FRPPXQLW\�PHPEHUV�IRU�WKHLU�

SOHGJHV���:H�ZRXOG�DOVR�OLNH�WR�WKDQN�WKH�.LGV�%HLQJ�WKH�
&KDQJH�JURXS�DQG�0LVV��.UDKQ�IRU�WHDFKLQJ�XV�VRPH�OLQH�
GDQFHV�ZKLFK�ZHUH�D�KLW�����:H�ZRXOG�DOVR�OLNH�WR�WKDQN�

-DJHU�IRU�EULQJLQJ�LQ�WKH�OLJKWV�WR�OLJKW�XS�WKH�J\P�DQG�JHW�
HYHU\RQH�LQ�WKH�PRRG�WR�GDQFH�WKH�DIWHUQRRQ�DZD\�� 



'ƌĂĚĞ�ϱͬϲ 

,ĞůůŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊ 
 
tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͊�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ͗ 
 
�>�͗ tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ƐƚŽƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƵŶŝƚ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞͲ
ĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵŝŶŝ�ďŽŽŬƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�
ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞĂĚ�ĂůŽƵĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ŽƵƚͲ
Ğƌ�ƚƌĂŝƚƐ�ŝŶ�ďŽŽŬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘ 
 
DĂƚŚ͗�tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ͘�DƵůƟͲ
ƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵŝŶŝ�ŐĂŵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘ 
 
^ĐŝĞŶĐĞ͗ tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ďǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ĞƌŽƐŝŽŶ͘�^ƚĂƌƚ�ŚƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƌŽĐŬƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�Žƌ�
ƚǁŽ͘ 
 
^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͗ tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŽƵƌ�
�ŶĐŝĞŶƚ��ŐǇƉƚ�Ăƌƚ�ĞǆŚŝďŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ĂŶĚ�'ƌĂĚĞ�ϭͬϮ�ĐůĂƐƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ƐƵĐŚ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ůŝƐƚĞŶĞƌƐ͊�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�
ƵƉ�ŽƵƌ��ŐǇƉƟĂŶ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�
ǁŽƌůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŶĞǆƚ͘ 
 
,ĂǀĞ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁĞĞŬ͊ 
DŝƐƐ�D͘�<ƌĂŚŶ 

 
 
 
,�KRSH�HYHU\RQH�KDG�D�IXQ�DQG�UHOD[LQJ�6SULQJ�
%UHDN��,W�LV�KDUG�WR�EHOLHYH�WKDW�ZH�DUH�GRZQ�WR�WKH�
ODVW�WKUHH�PRQWKV�RI�VFKRRO��+RSHIXOO\�WKH�VQRZ�
PHOWV�VRRQ�DQG�WKH�VFKRRO�\DUG�GULHV�XS�VR�ZH�FDQ�
JHW�WR�VRPH�RI�RXU�RXWGRRU�VSULQJ�DFWLYLWLHV�OLNH�
VRFFHU��EDOO�DQG�WUDFN�	�ILHOG� 
 
:H�DUH�FRQWLQXLQJ�ZLWK�RXU�&DUHHU�7UHN�OHVVRQV�
0RQGD\�DIWHUQRRQV�IRU�WKH�QH[W�IHZ�ZHHNV��������
%HIRUH�WKH�EUHDN�WKH�NLGV�KDG�WR�XVH�WKHLU���������������
REVHUYDWLRQ�VNLOOV�WR�KHOS�VROYH�D�FULPH�DV�ZH�
OHDUQHG�DERXW�EHFRPLQJ�D�SROLFH�RIILFHU� 
 
+HUH�LV�ZKDW�ZH�ZLOO�EH�XS�WR�LQ�RXU�VXEMHFWV� 
 
0DWK�–�9ROXPH��'DWD�&ROOHFWLRQ�	�*UDSKLQJ 
(/$�–�/LWHUDF\�&KRLFHV�	�5HDGLQJ�*URXSV 
6FLHQFH�–�0HDVXULQJ�)RUFH�ZLWK�6SULQJ�6FDOHV 
6RFLDO�6WXGLHV�–�'DLO\�/LIH�LQ�1HZ�)UDQFH 
3K\V��(G��–�%DGPLQWRQ�	�/RZ�2UJDQL]HG�*DPHV 
+HDOWK�–�3UREOHP�6ROYLQJ 
 
5(0,1'(56� 
786&�–�7XHVGD\ 
 
+DYH�D�JUHDW�ZHHN������������������������������������������������������������������������������������������������������������
0U��6WHSKHQVRQ 

�ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌĂĚĞ�ϳͬϴ�
ĐůĂƐƐ�ďĞĨŽƌĞ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĞĂŬ͘��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�:ƌ͘�,ŝŐŚ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĨƵŶ�ĮůůĞĚ�

ĚĂǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 



 
/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ăůů�ǁĞůů�
ƌĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͘  
 

�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ͗  
 

DĂƚŚ�ϳ͗�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ŵƵůƟƉůǇŝŶŐ�ĚĞĐŝŵĂůƐ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĚŝƐͲ
ĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆĞƐ͕�ƋƵŝǌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ŽŶƚŽ�
ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ĚĞĐŝŵĂůƐ  
 

DĂƚŚ�ϴ͗�ďĞŐĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƚ�ŽŶ�ŶĞƚƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƉƌŝƐŵƐ  
 

^ĐŝĞŶĐĞ͗�DŝƐƐ�<ƌĂŚŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƵŶŝƚ�ŽŶ�ŚĞĂƚ�ďǇ�ĚŽͲ
ŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚĞĂƟŶŐͬĐŽŽůŝŶŐ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉĂŶƐŝŽŶͬĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ͘�YƵŝǌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǁĞĞŬ͘  
 

&ƌĞŶĐŚ͗�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĨŽŽĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�
ĂŶĚ�ŽƌĂů�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ  
 

,ĞĂůƚŚ͗�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ  
  
,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ��Ɖƌŝů͊  
DƌƐ͘�dǇƐĐŚŝŶƐŬŝ  

  +HOOR�� 
 
DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�EĂĚŝĂ�<ƌĂŚŶ͕�/͛ŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϳͬϴ������������������
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘� 
 
/͛ŵ�ĂůƐŽ�DŝƐƐ�<ƌĂŚŶ͛Ɛ�ƐŝƐƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŐƌĂĚĞ�
ϯͬϰ͘�dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ƵŶŝƚ�
ŽŶ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ŝŶ��>��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽŶ�
/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ��ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ��������������
^ĐŝĞŶĐĞ͘� 
 
/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�/�Ăŵ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�
ŚĞƌĞ�Ăƚ�KŶĂŶŽůĞ�^ĐŚŽŽů͊ 

'ƌĂĚĞ�ϳͬϴ 

 

'ƌĂĚĞ�ϳͬϴ��>�͙ 
 
DŝƐƐ�EĂĚŝĂ�<ƌĂŚŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽŶ�
ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘  
tĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƵƉ�ŽƵƌ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ����
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ƐŽŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐĞŶƌĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽĞƟĐ�ĨŽƌŵƐ͘  
 
,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ďĂĐŬ͘  
DƌƐ͘�ZǇǌŶĂƌ 

 

����������������������ĂĚŵŝŶƚŽŶ�dĞĂŵ  
 

�����������������������tĞ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă������� 
���������������ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ������������������������������������ 

�������������������ďĂĚŵŝŶƚŽŶ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ��������������������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ��Ɖƌŝů͘��WƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�
ĂŌĞƌƐĐŚŽŽů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͘��ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ��������������������������������������������

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
DƌƐ͘�>ŝŶĚƐĂǇ�ĂŶĚ�DƌƐ͘�ZǇǌŶĂƌ 


