
>ĞĂƌŶŝŶŐ�Λ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

tŚŽůĞ-^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ 

tĞĞŬůǇ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�—�&ƌŝĚĂǇ�ϮϱƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ��ĂƚĞƐ�ĨŽƌ� 
ǇŽƵƌ��ŝĂƌǇ 

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ƐŽŵĞ�ĚŝĂƌǇ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͗  

 

,ĂůĨ�dĞƌŵ�ϭϰƚŚ�ƚŽ�ϭϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ŶĚ�ŽĨ�dĞƌŵ�&ƌŝĚĂǇ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů͕�ƉƵƉŝůƐ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϭ͘ϯϬƉŵ 

^ƚĂī�/ŶƐĞƚ��ĂǇ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͕�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ 

KĐĐĂƐŝŽŶĂů��ĂǇ�DŽŶĚĂǇ�ϮϳƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ—^ĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞĚ 
 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů��,�W��ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁƐ��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ǀŝĂ�dĞĂŵƐ�Žƌ�ƚĞůĞͲ

ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘���ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

WƌŝŵĂƌǇ�
EĞǁƐ 

�ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ͗� 
 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ��ƵŵďůĞďĞĞ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬ͘�/Ŷ�W�>�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Ăůů�
ĂďŽƵƚ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĐůŝƉƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵƵƐŝĐ�ǀŝĚĞŽ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͘�/Ŷ�KƵƚĚŽŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ŽƵƌ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĨŽƌ�ďƵŐƐ͕�ďĞĞƚůĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝďĞĂƐƚƐ͘�/Ŷ��ƌƚ͕�
W^,���ĂŶĚ��ŽŽŬŝŶŐ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�DŽƚŚĞƌƐ��ĂǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ĐƌĞĂƟǀĞ͘� 

Kǁů��ůĂƐƐ͗��dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĐƌĞĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝƚĐŚ�ŝŶ�͚,ĂŶƐĞů�ĂŶĚ�'ƌĞƚĞů͕͛�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�DƌƐ�KƩƌŝĚŐĞ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉĞĞƌƐ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌƐ�
�ĂǇ—ŶŽ�ƐƉŽŝůĞƌƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶĂůŽŐƵĞ�ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ůŝŶĞƐ͘�
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƐŽƵŶĚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 

<ŽĂůĂ��ůĂƐƐ͗ /Ŷ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ǁĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽƵƌ�Ζ^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŝŶƐΖ�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘ /Ŷ�EƵŵĞƌͲ
ĂĐǇ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ďĂƌ�ĐŚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽƵƌ�ǁĞŝŐŚƚ �ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�/Ŷ�dŽƉŝĐ�ǁĞ �ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂŐŶĞƚƐ͕�ƐŝĞǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘ /Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ďƵƌŐĞƌƐ͘�/Ŷ�>ŝĨĞ�^ŬŝůůƐ�
ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘�/Ŷ &ŽƌĞƐƚ ^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĞͲ
ůĂǆŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ͘ /Ŷ��ƌĞĂƟǀĞ ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ ŽƵƌ�ƌĞĐǇĐůĞĚ ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚͲ
ǁĂůŬ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĚĂŶĐĞ ƚŽ�Ă�ƌŝŶŐƚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�dĂƐŬDĂƐƚĞƌ͘ � 

�ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ͗�� 
 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ��ŽůƉŚŝŶ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŶƟƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƟĐŝĂŶƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ-ƉůĂǇ�ĂƌĞĂ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚĞĞƚŚ͕�ďƌƵƐŚŝŶŐ�ƚĞĞƚŚ͕�ƚƌǇŝŶŐ�ŽŶ�ŐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�
ĞǇĞ�ƚĞƐƚƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�Ϯ��ƐŚĂƉĞƐ͕�ŶĂŵŝŶŐ͕�ŵĂƚĐŚŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ĐƵƫŶŐ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƉƵǌǌůĞƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ďŽŽŬƐ͕�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞůǇ�
ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘� 

 

dŚƌĞĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�>ŽŶƐĚĂůĞ�^ĐŚŽŽů�Ăƚ�͚sŽŝĐĞ�ŝŶ���DŝůůŝŽŶ͛�Ăƚ�tĞŵďůĞǇ�
�ƌĞŶĂ�ůĂƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐĞƌƐ͗�͚DǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝƫŶŐ�ǀĞƌǇ�ŶĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŚĞ�
ŚĂƐ�ƌĞŵĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝͲ
ĂƐƟĐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͚͊���ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ŚĂĚ�ďǇ�Ăůů͕�ĂŶĚ�
ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ 
 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŶĚĂǇ�,ŽƌƐĞ�ZŝĚĞƌƐ�ŽŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�>ĞǀĞů�ϭ�ƚĞƐƚ�
ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ͊͘ 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�άϭϭϮ�ĨŽƌ��ŽŵŝĐ�ZĞůŝĞĨ�ŽŶ�ZĞĚ�
EŽƐĞ��ĂǇ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͊ 
 

KŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�Ă�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĨƌŽŵ�WĞĂƌƐŽŶ͛Ɛ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͕�
ǁŚŽ�ŵĞƚ�ƐŽŵĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚƌŝĂů�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉĂƉĞƌƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ͊ 
 



^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
EĞǁƐ 

tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ͗� 
tŽŵďĂƚ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƌĞĂĚͲ
ŝŶŐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�&ĂŝƌůĂŶĚƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�
ƐƉƌŝŶŐ͊��dŚĞǇ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌ-ŚŽƵƐĞ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�W��ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�
ƚŽƉŝĐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘��dŚĞǇ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƵŶ�ŵĞůƟŶŐ�ŝĐĞ�ĐƵďĞƐ͊�
tŽŵďĂƚƐ�ŵĂĚĞ�DŽƚŚĞƌƐ-�ĂǇ�ĐĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ďĞĂƵƚŝĨƵů�ĨůŽǁĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ͘�/Ŷ�
'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĚŝŐŐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ďĞĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ǁĞĞĚƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�
ďĞŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͘��/Ŷ�<Θh�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

,ŝƉƉŽƉŽƚĂŵƵƐ��ůĂƐƐ͗�� 
 
/Ŷ�DĂƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�,ŝƉƉŽ��ůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚƌŝĐŬǇ�ǁŽƌĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƐƚĞƉ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�
^ĐŝĞŶĐĞ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨŽŽĚ�ǁĞďƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ůŽŽŬͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ��ŽŵƉƵƟŶŐ��ůĞƐƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŽůůĂďŽͲ
ƌĂƟŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ďǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŵĂŬĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌŬ͘��/Ŷ�W��ǁĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�WŽůǇďĂƚ͘�,ŝƉƉŽ��ůĂƐƐ�ŚĂĚ�Ă�ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐŝŽŶ�ůĞƐƐŽŶ�ŝŶ�<Θh�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�:ĞǁŝƐŚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�DƌƐ�ZŽƐĞŶͲ
ďĞƌŐΖƐ�ŽǁŶ�:ĞǁŝƐŚ�ǁĞĚĚŝŶŐ͊�dŚĞǇ�ĚŝĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�Ăƚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͘� 

^ĞĂ�dƵƌƚůĞ��ůĂƐƐ͗�� 
/Ŷ��ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƉĂƐƚĂ�ƐĂůĂĚ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĐĂŬĞƐ�ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌƐ��ĂǇ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŶŽŶ-ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ—ĐŽĂů͕�Žŝů�
ĂŶĚ�ŐĂƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘��/Ŷ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ŽůĚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂƚůĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽǁŶƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�
ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͘��ŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƚƌĂĐƟŽŶ͘��/Ŷ�W�͕�
ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌ-ŚŽƵƐĞ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ƉůĂǇĞĚ�WŽůǇďĂƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƚĂďůĞ-ƚŽƉ�ĐƌŝĐŬĞƚ͘��&Žƌ�
ŽƵƌ�&ŽƌĞƐƚ�^ĐŚŽŽůƐ�ůĞƐƐŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�&ĂŝƌůĂŶĚƐ�>ĂŬĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽŵďĂƚƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ��
ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�/Ŷ��ƌĂŵĂ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƉůĂǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�DŝƐƐ�ZŽƐĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�
ũŽď͊���ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬ�Ăůů�ƌŽƵŶĚ͊ 

sĂƋƵŝƚĂ��ůĂƐƐ͗�� 
 

/Ŷ�W�͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĐŚĞƌǇ�ŝŶƚĞƌ-ŚŽƵƐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĚŝĚ�ƌĞĂůůǇ�
ǁĞůů͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇĞĚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�WŽůǇďĂƚ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŽŬ�
ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ�<Θh͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�tŝůůŝĂŵ͕�ƚŚĞ��ŽŶƋƵĞƌĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƵƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƉ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ͘�s��ůĂƐƐ�
ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŚƵŵĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ͘�KŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞŝƌ�/�dͬ�ŽŵƉƵƟŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Dƌ�
WƌŝƚĐŚĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘ 

'ŽƌŝůůĂ��ůĂƐƐ͗� 
/Ŷ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĚŝŐŐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ďĞĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ǁĞĞĚƐ͘��tŚŝůƐƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ͕�ǁĞ�
ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŐ�ƐƉĂǁŶ�ĂŶĚ�ĨŝƐŚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞǀĞŶ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚǁŽ�ĚƵĐŬƐ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ͕�ƚŽŽ͘�
/ƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͘�/Ŷ�<Θh�ǁĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ�ĐǇĐůŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ͘�tĞ�Ăůů�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ůĂƉƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶ͘�KƵƌ�ŶŽŶ-ĨŝĐƚŝŽŶ�ďŽŽŬ�ŝŶ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƵŶŶǇ�ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚƐ͕�ƐŝŐŚƚƐ�Θ�ƐŵĞůůƐ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶƚůĞ�ďƌĞĞǌĞ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 

dĂƐŵĂŶŝĂŶ��Ğǀŝů��ůĂƐƐ͗� 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�Ă�ƉĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďŽŽŬƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƵƚŚŽƌ͕��ĂǀŝĚ�tĂůͲ
ůŝĂŵƐ͛Ɛ�͚'ƌĂŶĚƉĂΖƐ�'ƌĞĂƚ��ƐĐĂƉĞ͛�ĂŶĚ�͚'ĂŶŐƐƚĂ�'ƌĂŶŶǇ͛͘�tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉůŽƚ͘ /Ŷ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞƚĂůƐ͕�
ŶŽŶ-ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌŝŽĚŝĐ�dĂďůĞ͘�tŚŝĐŚ�ŵĞƚĂůƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĞƚĂůƐ�ĂƌĞ�ŵĂŐŶĞƟĐ͍�/Ŷ�<Θh͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽƌƟŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ŵĂƉ-ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘�/Ŷ�W^,��͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĚŝŶŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽŶůǇ�άϭϬ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͘�/Ŷ�
�ƌƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ϯ��ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶƐ͘� 



'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
EĞǁƐ 

�ůĞƉŚĂŶƚ��ůĂƐƐ͗�� 

�ůĞƉŚĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�DĂƚŚƐ�ƚŽƉŝĐ�ŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͊�dŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŬĞƩůĞ�
ƉŽƵƌĞƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽƵƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�ŵƵŐƐ͗�ŶĞĂƌůǇ�ĞŵƉƚǇ͕�ŚĂůĨ�ĨƵůů͕�ŶĞĂƌůǇ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĨƵůů͘�dŚĞǇ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ͘�&Žƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ďĞĂŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽƚ�ƵƉ͊��ŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚĂĚƉŽůĞƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽƚ�ĂŶǇ�ďŝŐŐĞƌ͘� 

>ǇŶǆ��ůĂƐƐ͗�� 

tĞ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ďĞĚƐ��ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞ�ǁĞĞĚŝŶŐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�&ƌŝĚĂǇ͛Ɛ�ƐĂůĞ�ĨŽƌ�DŽƚŚĞƌƐ��ĂǇ�͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ��ƚŚĞ�ĐĂƌĚƐ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ��ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŽƵƌ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘� 

WĂŶĚĂ��ůĂƐƐ͗�� 

/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�>ŽĐŚ�EĞƐƐ͘�/Ŷ�
�ƌƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŬĞƚĐŚ�ĨĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�DĂŶŐĂ�ĂŶĚ�ZĞĂůŝƐŵ͘�/Ŷ�DĂƚŚƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ͘�/Ŷ�/�d�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĂůǁĂƌĞ͘�/Ŷ��ƌĂŵĂ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ζ�ůŽŽĚ��ƌŽƚŚͲ
ĞƌƐΖ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƐƚĂŐĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ͬ�ƐŽƵŶĚ�ĐƵĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ͬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ͘ � 

 

�ďďǇ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�WĂƌĞŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͕�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�sŽŝĐĞ-ŝŶ-Ă-DŝůůŝŽŶ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�tĞŵďůĞǇ��ƌĞŶĂ�
ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ͘��ďďǇ�ĐŚĞĞƌĞĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞŚĞĂƌƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŶŽďŽĚǇ�ǁĂƐ�ƚŚŝƌƐƚǇ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƋƵĞƵĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĐŽīĞĞƐ͕��ďďǇ͊ 

^ŽŵĞ�ŵŽƌĞ��ƵĚĚǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌͲ
ŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

hƉƉĞƌ�^ĐŚŽŽů�
EĞǁƐ� 

>ƵŶĐŚƟŵĞ�����
EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�D^�Ɛ 

 

Z�W�EĞǁƐ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Z�W�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĚĂǇƐ͘ 

dŚĞǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�DĂŐŝĐ��ĂƌƉĞƚ͕�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�
>ĞŐŽ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŚŝůů͊ 

dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨƌĞƐŚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

          �ŶŶĞ�^ŵĂƌƚ�ĂŶĚ�Z�W�dĞĂŵ 

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ůƵŶĐŚƟŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞŶƚ�
ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�WƵƉŝůƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĐůƵďƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ƌƵůĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�Ăƚ�ůƵŶĐŚƟŵĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĐĂŶ�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĨĂŝƌůǇ�ĂŶĚ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 















+$3S\�+ROLGD\V�–�%RRNLQJV�DUH�QRZ�RSHQ�IRU�
D�IDPLOLHV�ZKRVH�FKLOGUHQ�DUH�HQWLWOHG�WR�IUHH�

VFKRRO�PHDOV� 

:KDW�ZLOO�\RXU�NLGV�EH�GRLQJ�WKLV�(DVWHU�KROLGD\" 
$UH�WKH\�LQ�QHHG�RI�DFWLRQ-SDFNHG�GD\V�ZLWK�WKH�DGGHG�EHQHILW�RI�D�IUHH�
PHDO"�,I�VR��+$3S\�+ROLGD\�&DPSV�DUH�WDNLQJ�SODFH�DFURVV�+HUWIRUGVKLUH�
WKLV�(DVWHU�DQG�PLJKW�EH�MXVW�WKH�DQVZHU� 

,W¶V�DOO�WKDQNV�WR�+HUWIRUGVKLUH�&RXQW\�&RXQFLO�ZKR�KDYH�MRLQHG�IRUFHV�ZLWK�
WKH�+HUWV�6SRUWV�3DUWQHUVKLS�WR�RUJDQLVH�D�KXJH�SURJUDPPH�RI�DFWLYLW\�IRU�
WKH�VFKRRO�KROLGD\V� 

$FWLYLWLHV�ZLOO�EH�UXQQLQJ�LQ�GLIIHUHQW�YHQXHV�DFURVV�WKH�FRXQW\�IRU�FKLOGUHQ�
DQG�\RXQJ�SHRSOH�HOLJLEOH�IRU�EHQHILWV-UHODWHG�IUHH�VFKRRO�PHDOV��DQG�DOO�
LQFOXGH�D�QXWULWLRXV�PHDO�HDFK�GD\� 

$V�DQ�HOLJLEOH�IDPLO\�\RX�FDQ�ERRN�IRU�IUHH�XVLQJ�\RXU�XQLTXH�+$3S\�
%RRNLQJ�&RGH��:KHQ�SURPSWHG��SOHDVH�PDNH�VXUH�\RX�HQWHU�WKH�ZKROH�
FRGH��ZKLFK�LQFOXGHV�WKH���V\PERO�ZKLFK�LV�IRXQG�LQ�WKH�PLGGOH�RI�WKH�
FRGH� 

<RXU�XQLTXH�FRGH�LV��&�:�&� 

<RX�ZLOO�EH�DEOH�WR�VHDUFK�IRU�DFWLYLWLHV�XVLQJ�\RXU�SRVWFRGH�RU�FKLOG¶V�DJH�
–�SODFHV�DUH�OLPLWHG�DQG�VWULFWO\�RQ�D�ILUVW�FRPH�EDVLV�VR�EH�TXLFN�DQG�ERRN�
RQOLQH�QRZ KWWSV���ZZZ�VSRUWLQKHUWV�RUJ�XN�KDSS\�ERRNLQJ 

,I�\RX�DUH�KDYLQJ�WURXEOH�ERRNLQJ��\RX¶OO�ILQG�D�VWHS-E\-VWHS�JXLGH�RQ�WKH�
ERRNLQJ�SDJH�H[SODLQLQJ�ZKDW�WR�GR��6WLOO�QHHG�KHOS"�+HUWIRUGVKLUH�/LEUDU�
LHV�KDYH�FRPSXWHUV�\RX�FDQ�XVH��DQG�IULHQGO\�VWDII�ZKR�ZLOO�EH�DEOH�WR�
KHOS� 

$GGLWLRQDOO\��WKHUH�DUH�D�UDQJH�RI�IXQ�RQOLQH�(QULFKPHQW�$FWLYLWLHV�WR�ORRN�
WKURXJK��ZLWK�LGHDV�IRU�OHDUQLQJ�PRUH�DERXW�DUWV�DQG�FUDIWV��KLVWRU\��PXVLF��
DQG�WKHDWUH��SOXV�ZD\V�WR�NHHS�\RXU�IDPLO\�DFWLYH�IRU����PLQXWHV�HDFK�GD\��
9LHZ�WKHVH�DW KWWSV���ZZZ�VSRUWLQKHUWV�RUJ�XN�KDIKDSS\ 

/DVWO\��RXU�LQIRUPDWLRQ�SDJH�KDV�OLQNV�WR�D�YDULHW\�RI�RUJDQLVDWLRQV�DQG�DG�
YLFH�\RX�DQG�\RXU�IDPLO\�PD\�ILQG�XVHIXO��9LVLW�WKLV�DW KWWSV���
VSRUWLQKHUWV�RUJ�XN�KDSS\�XVHIXO-ORFDO-VHUYLFHV 









 

3OHDVH�ILQG�EHORZ�VRPH�UHVRXUFHV�WR�VXSSRUW�SDUHQWV�WR�WDON�ZLWK�
WKHLU�FKLOGUHQ�DERXW�ZKDW�LV�KDSSHQLQJ�LQ�WKH�8NUDLQH��<RX�PLJKW�
ILQG�WKHVH�KHOSIXO�� 

 

6XSSRUWLQJ�\RXU�FKLOG�LI�WKH\�VHH�XSVHWWLQJ�FRQWHQW�RQOLQH�DERXW�ZKDW�LV�KDSSHQLQJ�LQ�8NUDLQH�
�&KLOGQHW� 
KWWSV���ZZZ�FKLOGQHW�FRP�EORJ�VXSSRUWLQJ-\RXU-FKLOG-ZLWK-XSVHWWLQJ-FRQWHQW� 

:H�VKRXOG�QRW�KLGH�IURP�FKLOGUHQ�ZKDW�LV�KDSSHQLQJ�LQ�8NUDLQH��6FKRROV�:HHN�&KLOGUHQ
V�&RP�
PLVVLRQHU� 
KWWSV���VFKRROVZHHN�FR�XN�ZH-VKRXOG-QRW-KLGH-IURP-FKLOGUHQ-ZKDW-LV-KDSSHQLQJ-LQ-XNUDLQH� 

+RZ�WR�WDON�WR�FKLOGUHQ�DERXW�ZKDW¶V�KDSSHQLQJ�LQ�8NUDLQH�DQG�:RUOG�:DU�7KUHH�DQ[LHW\��0HWUR� 
KWWSV���PHWUR�FR�XN������������KRZ-WR-WDON-WR-FKLOGUHQ-DERXW-ZKDWV-KDSSHQLQJ-LQ-XNUDLQH-
��������� 

+HOS�IRU�WHDFKHUV�DQG�IDPLOLHV�WR�WDON�WR�SXSLOV�DERXW�5XVVLD¶V�LQYDVLRQ�RI�8NUDLQH�DQG�KRZ�WR�
KHOS�WKHP�DYRLG�PLVLQIRUPDWLRQ��'HSDUWPHQW�IRU�(GXFDWLRQ� 
KWWSV���HGXFDWLRQKXE�EORJ�JRY�XN������������KHOS-IRU-WHDFKHUV-DQG-IDPLOLHV-WR-WDON-WR-SXSLOV-
DERXW-UXVVLDV-LQYDVLRQ-RI-XNUDLQH-DQG-KRZ-WR-KHOS-WKHP-DYRLG-PLVLQIRUPDWLRQ� 















>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƟŶŐ�Ăƚ�>ŽŶƐĚĂůĞ 

hƉ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶŽ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘��Ǉ�ƚĞƐƟŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�
ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉĞŶ�ĂƐ�ƐĂĨĞůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dĞƐƟŶŐ�ŝƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�
ďƵƚ�ǁĞ�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵďďůĞƐ ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶͬĂĚƵůƚƐ ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚͬǁŽƌŬ�Ăƚ�ƐƉĞͲ
ĐŝĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞƐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŽƌĚĞƌ-ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-ƌĂƉŝĚ-ůĂƚĞƌĂů-ŇŽǁ-
ƚĞƐƚƐ͘ 

>ĂƚĞƌĂů�&ůŽǁ�dĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�Ă�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ĚĂǇƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ-ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚĞƐƚ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘ 

�ůů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�>&d�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ E,^͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚ-ĐŽǀŝĚϭϵ-ƌĞƐƵůƚ͘ 

ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�>&d�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ͕�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�>&d͕�ƉůĞĂƐĞ��ĐŽŶƚĂĐƚ�
�ŶĚƌĞǁ�WĞƌƌĞƩ�Ăƚ�ĂƉĞƌƌĞƩΛůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͘ 



 



sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ƌĞĂ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ůŽŶƐĚĂůĞ͘ŚĞƌƚƐ͘ƐĐŚ͘ƵŬ͊�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞�ůů�^ŽƌƚƐ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ͙͟�ƚĂď͘��ĂŝůǇ�,ŽŵĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�

ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŚŽŵĞͲ
ǁŽƌŬ�ƉůĂŶƐ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘ 

>ŽŐ�ŽŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͊ 

dŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
Ăƚ�͚/ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ͛͘  

DĂǇďĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͍ 


