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>ŽǀĞ�ŝƐ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�Žƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂīĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ůŽǀĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ��������������������
DĞƌƌŝĂŵ-tĞďƐƚĞƌ�ĚŝĐƟŽŶĂƌǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐƵůƚƵƌĞ͛Ɛ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŽŽ�ŝŶǁĂƌĚůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ͘ 

tŚŝůĞ�/�Ăŵ�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŽĨ�ŽīĞƌ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ͕�ůĞƚ�ŵĞ�ŽīĞƌ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�Ă�
ůĂƌŐĞƌ�ďŝďůŝĐĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�>ŽǀĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĚĞĞƉ�ĂīĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƵŝĚĞƐ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�>ŽǀĞ�ŝĨ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ĞŵŽƟŽŶ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŝƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ůŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂīĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�>ŽǀĞ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƚŚĞ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞŝŶŐƐ͘� 

DĂƩŚĞǁ�ϮϮ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�'�ϯ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚĞƐƚ�
�ŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚ͘�sĞƌƐĞƐ�ϯϳ-ϯϵ�ƐĂǇ͕�͞:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕ ͚zŽƵ�ƐŚĂůů�ůŽǀĞ�
ƚŚĞ >ŽƌĚ ǇŽƵƌ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ͘ dŚŝƐ�ŝƐ ƚŚĞ ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�
ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝƐ ůŝŬĞ�ŝƚ͗ zŽƵ�ƐŚĂůů�ůŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ĂƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͛͘͟ 

:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŽ�ůŽǀĞ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�
ŝŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂīĞĐƟŽŶ�ŽŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�,ŝŵ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͘��ďŽǀĞ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�,ŝŵ͘� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�WŚĂƌŝƐĞĞƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂŶƐǁĞƌ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞŶ��ŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĞŶƚĂƚĞƵĐŚ͕�,Ğ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŚĞŵĂ-�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�:ƵĚĂŝƐŵ�
ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ϲ͘� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƚŽƌƚ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŵŝůĞ�ůŝŬĞůǇ�ĐƌĞƉƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͘�tŚŝůĞ�:ĞƐƵƐ͛�ĂŶƐǁĞƌ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ĂŶĚ�WƌŽƉŚĞƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĨƵůĮůůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ǌĞĂůŽƵƐ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŵ͍�tŚŽ�ǁĂƐ�
ŵŽƌĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�,ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͍�tŚŽ�ŵĂĚĞ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ͍�dŚĞǇ�
ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĞǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽǁǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

�Ƶƚ�:ĞƐƵƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͘�,Ğ�ǁĞŶƚ�Ă�ƐƚĞƉ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƐŬĞĚ͘�dŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ����������������������
ƐŝŶŐůĞ-ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ͘�zĞƚ͕�:ĞƐƵƐ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƐŵƵŐŶĞƐƐ�
ůŝŬĞůǇ�ĐƌĞƉƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐĞƐ͕�:ĞƐƵƐ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂƟŽŶ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�,Ğ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�Ăůů-ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�'ŽĚ͘�:ĞƐƵƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘� 

/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĞůƚ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�Ă�ƌĞƉĞŶƚĂŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞůŝƚĞ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉŽƐƚůĞ�:ŽŚŶ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐƌŽǁĚ͘�dŚŝƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ��ŚƌŝƐƚ͕�ĐĂƵƐĞĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�Śŝŵ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚƵŶĚĞƌ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵǇƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ĚŽǁŶ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ŝŶ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶŐĞƌ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ĂŶĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŐŽƐƉĞů�ĂŶĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞƉŝƐƚůĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�:ŽŚŶ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǌĞĂů�ĨŽƌ�'ŽĚ�ŝƐ�ĨĂůƐĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͘� 



 

 

>Ğƚ�ŵĞ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘��ĂĐŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�tĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƌŽŵĂŶƟĐ�ůŽǀĞ�;ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�'ŽĚͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ůŽǀĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͘� 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ĂŶ�ĂīĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ-�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ǀĞƌǇ�ůŽǀĂďůĞ͘��ĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ-�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞ͘��ĞƐŝƌĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ-�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŝƚ͘�
ZĞŵĞŵďĞƌ͕�'ŽĚ�ůŽǀĞĚ�ƵƐ�ĮƌƐƚ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ůŽǀĂďůĞ͘� 

KŶ�Ă�:ŽƵƌŶĞǇ͕� 

 
WĂƐƚŽƌ�:ŽƐŚ 



$QG�WKH�VHFRQG�LV�OLNH�XQWR�LW��7KRX�
VKDOW�ORYH�WK\�QHLJKERU�DV�WK\VHOI� 

 

–�5RPDQV����� 

 

 )520�7+(�:25+6,3�0,1,67(5 
 

5HIOHFWLRQ�DQG�3UDLVH 
 

$V�,�UHIOHFW�EDFN�RQ�WKH�SDVW�IHZ�PRQWKV��,�DP�WKDQNIXO�IRU�WKH�PDQ\�FKXUFK�PHPEHUV�WKDW�PDGH�DOO�RI�RXU�PLQLVWU\�HYHQWV�
SRVVLEOH��,Q�2FWREHU��ZH�KDG�D�KXJH�WXUQRXW�IRU�RXU�)DOO�)HVWLYDO��,Q�1RYHPEHU��WKH�SUDLVH�WHDP�VDQJ�RQ�WKH�IORDW�IRU�WKH�
9HWHUDQ
V�'D\�SDUDGH��/DWHU�WKDW�PRQWK��ZH�KDG�D�VXFFHVVIXO�UXPPDJH�VDOH�DQG�D�JUHDW�7KDQNVJLYLQJ�GLQQHU�ZLWK�RXU�
FKXUFK�IDPLO\��'HFHPEHU�ZDV�D�JUHDW�WLPH�RI�FHOHEUDWLQJ�WKH�KROLGD\�VHDVRQ��7KH�FKRLU�SUHVHQWHG�,W¶V�WKH�PRVW�:RQGHUIXO�
7LPH�RI�WKH�<HDU���7KH\�ZRUNHG�VR�KDUG�DQG�VSHQW�H[WUD�WLPH�ZRUNLQJ�RQ�WKH�PXVLF��,�DP�VR�SURXG�RI�WKHP���,W�KDV�EHHQ�D�
YHU\�EXV\�DQG�IXOILOOLQJ�IHZ�PRQWKV��1RQH�RI�WKHVH�HYHQWV�ZRXOG�EH�SRVVLEOH�ZLWKRXW�WKH�KHOS��FRPPLWPHQW��DQG�VDFULILFH�
RI�RXU�FKXUFK�PHPEHUV� 
 
:H�ILQG�RXUVHOYHV�UHDG\�WR�EHJLQ�WKH�PRQWK�RI�)HEUXDU\�DIWHU�-DQXDU\�ZDV�PDUNHG�E\�DQ�LQFUHGLEOH�VSLNH�LQ�&RYLG�FDVHV��
'HVSLWH�RXU�GHVLUHV�WR�UXQ�DKHDG��WKH�UHDOLW\�LV�WKHUH�LV�VWLOO�D�VHULRXV�YLUXV�WKDW�LV�GLVUXSWLQJ�OLIH�� 
 
,Q�WKLV�VHDVRQ��,¶P�UHPLQGHG�RI�WKLV�YHUVH� 

 
3URYHUEV����–� 
7UXVW�LQ�WKH�/25'�ZLWK�DOO�\RXU�KHDUW��DQG�GR�QRW�OHDQ�RQ�\RXU�RZQ�XQGHUVWDQGLQJ��,Q�DOO�\RXU�ZD\V�DFNQRZOHGJH�+LP��
DQG�+H�ZLOO�PDNH�VWUDLJKW�\RXU�SDWKV� 
 
2XU�DVVLJQPHQW�LV�VLPSOH��:H�WUXVW�RXU�*RG��:H�DFNQRZOHGJH�RXU�OLPLWDWLRQV�LQ�XQGHUVWDQGLQJ�ZK\�+H�DOORZV�FHUWDLQ�
WKLQJV�WR�KDSSHQ��:H�PRYH�IRUZDUG�LQ�IDLWK�WUXVWLQJ�WKDW�+H�ZLOO�GLUHFW�RXU�VWHSV� 
 
+HUH¶V�P\�DFNQRZOHGJHPHQW�DQG�UHVROXWLRQ�IRU�WKLV�\HDU�������ZLOO�KDYH�PDQ\�XSV�DQG�GRZQV�MXVW�OLNH�������8QFHUWDLQW\�
DQG�FKDQJH�ZLOO�FRQWLQXH��+RZHYHU��ZH�ZLOO�WUXVW�LQ�WKH�/RUG�ZLWK�DOO�RXU�KHDUWV�DQG�DOO�ZH�GR�WKLV�\HDU�ZLOO�KDYH�WKH�*RV�
SHO�DW�WKH�IRUHIURQW�� 
 
:H�KDYH�PDQ\�H[FLWLQJ�WKLQJV�SODQQHG�IRU�WKLV�\HDU��/DWHU�WKLV�PRQWK��ZH�ZLOO�KDYH�D�9DOHQWLQH¶V�%DQTXHW��7KH�HQG�RI�
WKH�PRQWK�ZLOO�RIIHU�DQ�RXWUHDFK�RSSRUWXQLW\�WKURXJK�D�&RPPXQLW\�%DVK��/DWHU�WKLV�\HDU��ZH�DQWLFLSDWH�RXU�%UD]LO���������������������
PLVVLRQV
�WULS�LQ�$XJXVW��:H�DVN�IRU�\RXU�SUD\HUV�DQG�FRQWLQXHG�SDUWLFLSDWLRQ�DV�ZH�PRYH�DKHDG�� 
 
,Q�&KULVW�DORQH�� 

 
-DNH�%HDXSUH 
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&ZKD�d,���^^/^d�Ed�W�^dKZ 
,W�LV�JRRG�WR�EH�EDFN�LQ�WKH�VZLQJ�RI�WKLQJV��)LUVW��OHW�PH�VKRXW�³7+$1.�<28´�IRU�\RXU�VXSSRUW�ZLWK�LWHPV��
FDUGV�DQG�SUD\HUV��7KH�LWHPV�\RX�VHQW�ZHUH�JLYHQ�WR�WKH�VROGLHUV�ZKLFK�SURYLGHG�D�OLWWOH�SLHFH�RI�KRPH�DZD\�
IURP�KRPH��)URP�WKH�&KULVWPDV�FDUGV�DQG�FDQG\�FDQHV��WR�WKH�JRRGLH�SDFNV�\RX�VHQW�WR�PH�RYHUVHDV��\RXU�
JLIWV�PDGH�DQ�LPSDFW��<RXU�FDUGV��WH[WV�DQG�HPDLOV�ZHUH�HQFRXUDJLQJ�WR�PH��<RXU�VXSSRUW�JDYH�PH�WKH�HQHUJ\�
WR�SURYLGH����VHUYLFHV�D�PRQWK�LQ WKH���ORFDWLRQV�,�VHUYHG� 

'XULQJ�WKH�GHSOR\PHQW�VHYHUDO�WKLQJV�KDSSHQHG��)LUVW��P\�EHOLHI�LQ�*RG
V�VRYHUHLJQW\�ZDV�UHDOL]HG��,�ZDV�WKH�
RQO\�RQH�GXULQJ�WKLV�GHSOR\PHQW�LQ�FRXQWU\ WKDW�GLG�QRW�FDUU\�D�ZHDSRQ��,W�RFFXUUHG�WR�PH�WKDW�*RG�LV�P\�
VKLHOG�DQG�SRUWLRQ�DQG�LQ�WKDW�P\�IDLWK�ZDV�LQFUHDVHG��6HFRQGO\��*RG�DQVZHUHG�D�WKUHH-\HDU-ORQJ�SUD\HU� -HVXV�
WHOOV�XV�WR�NHHS�DVNLQJ��NHHS�VHHNLQJ�DQG�NHHS�NQRFNLQJ��)RU�WKH�SDVW�WKUHH�\HDUV�,�GLG�DQG�XRQ�P\�UHWXUQ�*RG�
DQVZHUHG�P\�SUD\HU��7KLV�KDV�JLYHQ�PH YLVLRQ��FRQILGHQFH�DQG�DVVXUDQFH�RQ�ZKDW�*RG�LV�GRLQJ�LQ�PH�DQG�P\�
OLIH� )RU�H[DPSOH��LW�LV�WKDW�DQVZHU�WKDW�OHG�PH�WR�RIIHU�*ULHI�6KDUH��'LYRUFH�&DUH�DQG�&HOHEUDWH�5HFRYHU\���������������������
)LQDOO\��GXULQJ�WKH�GHSOR\PHQW�,�FRPSOHWHG�P\�&OLQLFDO�3DVWRUDO�(GXFDWLRQ �&3(���&OLQLFDO�3DVWRUDO�(GXFDWLRQ�
LQ�OD\PDQ
V�WHUPV�WHDFKHV�SDVWRUV�DQG�FKDSODLQV�KRZ�WR�SUDFWLFH�SDVWRUDO�FDUH�DQG�FRXQVHOLQJ��,Q�VHPLQDU\��D�
VWXGHQW�LV�RQO\�UHTXLUHG�WR�WDNH�RQH�FRXQVHOLQJ�FRXUVH��:KHUHDV��&3(�WHDFKHV�YDOXDEOH�FRXQVHOLQJ�VNLOOV�LQ�
DUHDV�VXFK�DV�GHDWK�DQG�G\LQJ��FRPPXQLFDWLRQ��FXOWXUDO�KXPLOLW\� VSLULWXDO�FDUH�DW�WKH�HQG�RI�OLIH��DQG�
KHDOWKFDUH�HWKLFV�� 

,Q�$XJXVW�RI������,�UHFHLYHG�DQ�HPDLO�VWDWLQJ�WKDW�WKH�1DWLRQDO�*XDUG�ZLOO�SD\�IRU�PH�WR�EHFRPH�D�VXSHUYLVRU�
LQ�WUDLQLQJ����DGGLWLRQDO�XQLWV�>���ZHHNV�SHU@�RI�&3(�WHDFKLQJ�RWKHU�FKDSODLQV��ZKLFK�ZKHQ�,�FRPSOHWH�WKHP�
�LQ�2FW��������,�ZLOO�KDYH�DQ�HTXLYDOHQW WR�D�GRFWRUDWH��7RGD\��,�DP�ZRUNLQJ�WRZDUG�ERDUG�FHUWLILFDWLRQ��ZKLFK�
ZRXOG�OLFHQVH�PH�WR�FRXQVHO�DQG�WDNH�LQVXUDQFH�  

$V�\RXU�$VVLVWDQW�3DVWRU��, DP�IRUHYHU�JUDWHIXO�IRU�\RXU�ORYH�DQG�VXSSRUW��,�ZDQW�WR�VKDUH�ZLWK�\RX�DERXW�*ULHI�
6KDUH��'LYRUFH�&DUH�DQG�&HOHEUDWH�5HFRYHU\�DQG�KRZ \RX�FDQ�SDUWQHU�ZLWK�WKHVH�PLQLVWULHV� 

��� *ULHI6KDUH�LV�D���-ZHHN�IDLWK-EDVHG�EHUHDYHPHQW�JURXS�FRXQVHOLQJ�SURJUDP��,W�LV�'9'�GULYHQ�ZLWK�D�
ZRUNERRN�WR�KHOS�WKRVH�ZKR�DWWHQG��,Q�HDFK�YLGHR��DWWHQGHHV�ZLOO�KHDU�&KULVWLDQ�FRXQVHORUV�VKDUH�JUHDW�DGYLFH�
RQ�JULHYLQJ�DV�ZHOO�DV�H[SHULHQFHV�IURP�RWKHU�SHRSOH�ZKR�KDYH�ORVW�SDUHQWV��VSRXVHV��EURWKHUV�VLVWHUV��NLGV�DQG�
IULHQGV� 2XU�JURXS�PHHWV�RQ�)ULGD\�PRUQLQJV�IURP��-���  

%HFDXVH�WKLV�PLQLVWU\�LV�'9'�GULYHQ��WKHUH�LV�QRW�D�OHDGHU�SHU�VH��5DWKHU�WKH �OHDGHUV��DUH�IDFLOLWDWRUV�WKDW�
JXLGH�IURP�D�IDFLOLWDWRU¶V�JXLGH� ,I�\RX�KDYH�VXUYLYHG�WKH�ORVV�RI�VRPHRQH�\RX�ORYH��KDYH�JULHYHG�RU�FRQWLQXH�
WR�JULHYH��,�ZRXOG�ORYH�WR�KDYH�\RX�KHOS�IDFLOLWDWH�WKH�JURXS�ZLWK�PH��6HFRQGO\� \RX�FDQ�EHFRPH�D�SDUWQHU�E\�
OHWWLQJ�WKRVH�\RX�NQRZ�ZKR�KDYH�ORVW�VRPHRQH�WKDW�WKHUH�LV�KHOS�DQG�&DUOLVOH�%DSWLVW�KDV�*ULHI6KDUH��<RX�FDQ�
GLUHFW�WKHP�WR�WKH�*ULHI�6KDUH�ZHEVLWH��ZZZ�JULHIVKDUH�RUJ���7\SH�LQ�WKHLU�DGGUHVV�DQG�&DUOLVOH�%DSWLVW�
&KXUFK�VKRXOG SRS�XS�DV�D�VLWH��)LQDOO\��\RX�FDQ�PDNH�D�GRQDWLRQ�IRU�D�VFKRODUVKLS��%RRNV�DUH��������SHU�SDU�
WLFLSDQW��,I�\RX�FKRRVH�WR�GRQDWH�\RX�FDQ�VLPSO\ QRWH�RQ�\RXU�FKHFN�RU�RQOLQH�JLYLQJ�  

����'LYRUFH&DUH�ZDV�FUHDWHG�IRU WKRVH�ZKR�KDYH�JRQH�WKURXJK�D�GLYRUFH�RU�VHSDUDWLRQ��,W�ZDV�FUHDWHG�WR�KHOS�
WKRVH�KXUWLQJ�WR�ILQG�KRSH�DQG�KHDOLQJ��'LYRUFH&DUH�LV�DOVR�D���-ZHHN�'9'�GULYHQ�PLQLVWU\� 2XU�JURXS�PHHWV�
RQ�7XHVGD\�HYHQLQJV�IURP��-�30��7UHDWV�DUH�SURYLGHG� 

$V�ZLWK�*ULHI6KDUH��JURXSV�DUH�OHG�E\�IDFLOLWDWRUV��,I�\RX�KDYH�EHHQ�GLYRUFHG��ZH�ZRXOG�ORYH�WR�KDYH�\RX�EH�
FRPH�D�IDFLOLWDWRU�ZLWK�XV��,I�\RX�NQRZ�VRPHRQH�ZKR�LV�JRLQJ�WKURXJK�D GLYRUFH�RU�UHFHQWO\�GLYRUFHG�DQG�
LV KXUWLQJ��SOHDVH�LQIRUP�WKHP�RI�WKLV�JUHDW�PLQLVWU\� 8QIRUWXQDWHO\��WKH�DGXOWV�DUH�QRW�WKH�RQO\�RQHV�DIIHFWHG�
E\�WKH�GLYRUFH��NLGV�DUH�DOVR�LPSDFWHG� 3HUKDSV��IDFLOLWDWLQJ�LV�QRW�IRU�\RX��+RZHYHU��\RX�FDQ�SURYLGH�����SUD\�
HU�DQG�����ILQDQFLDO�VXSSRUW��,Q�D�ZRUOG�ZKHUH�KDOI�RI�DOO�PDUULDJHV�HQG�LQ�GLYRUFH��SUD\HU�LV�JUHDWO\�QHHG�
HG� :H�FRYHW�\RXU�SUD\HUV�DV�ZH�SURYLGH�WKLV�PLQLVWU\��0D\EH�\RX�KDYH�EHHQ�EOHVVHG�ILQDQFLDOO\�DQG�FDQ�SUR�
YLGH�GRQDWLRQV�IRU�VFKRODUVKLSV�IRU�WKRVH�ZKR�FDQQRW�DIIRUG WKH��������ERRN��<RX�FDQ�VLPSO\�VWDWH�RQ�\RXU�
FKHFN�ZKDW�WKH�GRQDWLRQ�LV�IRU�RU�VWDWH�LQ�\RXU�RQOLQH�JLYLQJ� 

 



����'LYRUFH&DUH�ZDV�FUHDWHG�IRU WKRVH�ZKR�KDYH�JRQH�WKURXJK�D�GLYRUFH�RU�VHSDUDWLRQ��,W�ZDV�FUHDWHG�WR�KHOS�
WKRVH�KXUWLQJ�WR�ILQG�KRSH�DQG�KHDOLQJ��'LYRUFH&DUH�LV�DOVR�D���-ZHHN�'9'�GULYHQ�PLQLVWU\� 2XU�JURXS�PHHWV�
RQ�7XHVGD\�HYHQLQJV�IURP��-�30��7UHDWV�DUH�SURYLGHG� 

$V�ZLWK�*ULHI6KDUH��JURXSV�DUH�OHG�E\�IDFLOLWDWRUV��,I�\RX�KDYH�EHHQ�GLYRUFHG��ZH�ZRXOG�ORYH�WR�KDYH�\RX�����������������
EHFRPH�D�IDFLOLWDWRU�ZLWK�XV��,I�\RX�NQRZ�VRPHRQH�ZKR�LV�JRLQJ�WKURXJK�D GLYRUFH�RU�UHFHQWO\�GLYRUFHG�DQG�
LV KXUWLQJ��SOHDVH�LQIRUP�WKHP�RI�WKLV�JUHDW�PLQLVWU\� 8QIRUWXQDWHO\��WKH�DGXOWV�DUH�QRW�WKH�RQO\�RQHV�DIIHFWHG�E\�
WKH�GLYRUFH��NLGV�DUH�DOVR�LPSDFWHG� 3HUKDSV��IDFLOLWDWLQJ�LV�QRW�IRU�\RX��+RZHYHU��\RX�FDQ�SURYLGH�����SUD\HU�
DQG�����ILQDQFLDO�VXSSRUW��,Q�D�ZRUOG�ZKHUH�KDOI�RI�DOO�PDUULDJHV�HQG�LQ�GLYRUFH��SUD\HU�LV�JUHDWO\�QHHGHG� :H�
FRYHW�\RXU�SUD\HUV�DV�ZH�SURYLGH�WKLV�PLQLVWU\��0D\EH�\RX�KDYH�EHHQ�EOHVVHG�ILQDQFLDOO\�DQG�FDQ�SURYLGH�GR�
QDWLRQV�IRU�VFKRODUVKLSV�IRU�WKRVH�ZKR�FDQQRW�DIIRUG WKH��������ERRN��<RX�FDQ�VLPSO\�VWDWH�RQ�\RXU�FKHFN�
ZKDW�WKH�GRQDWLRQ�LV�IRU�RU�VWDWH�LQ�\RXU�RQOLQH�JLYLQJ� 

)LQDOO\��ZH�DUH�VWDUWLQJ�&HOHEUDWH�5HFRYHU\�LQ�)HEUXDU\��0DQ\�RI�\RX�PD\�UHFDOO�ZKHQ�1DUFRWLFV�������������������������
$QRQ\PRXV XVHG�WR�PHHW�RQ�RXU�FDPSXV��&HOHEUDWH�5HFRYHU\�LV�D�UHFRYHU\�SURJUDP�DLPHG�DW�DOO��KXUWV��KDELWV��
DQG�KDQJ-XSV���LQFOXGLQJ�EXW�QRW�H[FOXVLYH�WR��KLJK�DQ[LHW\��FR-GHSHQGHQF\��FRPSXOVLYH�EHKDYLRUV��VH[�����������������
DGGLFWLRQ��ILQDQFLDO�G\VIXQFWLRQ��GUXJ�DQG�DOFRKRO�DGGLFWLRQV��DQG�HDWLQJ�GLVRUGHUV� ,I�\RX�UHPHPEHU� WKHUH�
ZHUH�D�JRRG�PDQ\�DWWHQGHHV�HDFK�6XQGD\�DQG�:HGQHVGD\��7KH�YHU\�GD\�WKDW�,�EURXJKW�WKLV�PLQLVWU\�XS�WR�WKH�
VWDII��6KDURQ�UHFHLYHG WZR�SKRQH�FDOOV��,Q�RQH�FDVH��WKH�SHUVRQ�RQ�WKH�RWKHU�VLGH�RI�WKH�SKRQH�DVNHG�LI�&DUOLVOH�
%DSWLVW�&KXUFK�RIIHUV�DQ\WKLQJ�IRU�WKRVH�VXIIHULQJ�IURP�GHSHQGHQF\��&HOHEUDWH�LV�DQ�RQJRLQJ�PLQLVWU\�ZKHUHDV�
*ULHI�6KDUH�DQG�'LYRUFH�&DUH�DUH���-ZHHN�JURXSV� $OWKRXJK�LW�LV�QRW�D���-ZHHN�JURXS�LW�LV�D ��-VWHS PLQLVWU\�
WKDW LV�RQJRLQJ�DQG�LV�GHVLJQHG�DIWHU�$$� 

&HOHEUDWH�5HFRYHU\�QHHGV�D�PLQLPXP�RI���PHQ�DQG���ZRPHQ�WR�KHOS�OHDG�WKH�PHHWLQJV�ZKLFK�ZLOO�PHHW�RQ�
7KXUVGD\�HYHQLQJV�IURP��-�� (DFK�VHVVLRQ�ZLOO�LQFOXGH�ZRUVKLS�DQG�%LEOH�VWXG\��<RX�FDQ�VXSSRUW�WKLV�
QHZ &KULVW-FHQWHUHG PLQLVWU\ E\�����YROXQWHHULQJ�WR�EH�D�OHDGHU������VKDULQJ�WKLV�RSSRUWXQLW\�ZLWK�WKRVH�ZKR�DUH�
VWUXJJOLQJ�ZLWK�RQH�RI�WKH�DERYH PHQWLRQHG��KXUWV��KDELWV��DQG�KDQJ-XSV���DQG�����ILQDOO\�DQG�PRVW�LPSRUWDQWO\��
35$<��3UD\�IRU�WKH�OHDGHUV��3UD\�IRU�RXU�FKXUFK��3UD\�IRU�WKRVH�ZKR�DWWHQG�&HOHEUDWH�5HFRYHU\� 

  

 

%HLQJ�7UDQVIRUPHG 

&KDG 
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&(/(%5$7(�5(&29(5< 

+DYH�D�ORYHG�RQH�RU�QHLJKERU�WKDW�EDWWOHV�DGGLFWLRQ"��'HVSHUDWH�IRU�D�ZD\�WR�EUHDN�WKH�F\FOH"��$�&HOHEUDWH�
5HFRYHU\�FODVV�LV�PHHWLQJ�HDFK�7KXUVGD\�DW������30�LQ�$GXOW�,,,���&RQWDFW�WKH�FKXUFK�RIILFH�IRU�PRUH��������������������

LQIRUPDWLRQ���9ROXQWHHUV�DUH�QHHGHG 

 

*5,()�6+$5( 

/RVW�VRPHRQH"�.QRZ�VRPHRQH�VWUXJJOLQJ�ZLWK�JULHI�RU�DQ[LHW\"�:H�DUH�SOHDVHG�WR�SDUWQHU�ZLWK�&RYHQDQW�
&DUH�+RVSLFH�WR�RIIHU�*ULHI�6KDUH�HDFK�)ULGD\�DW������$0��LQ�$GXOW�,9���3OHDVH�VHH�&KDG�5HLVWHU�IRU�PRUH����

,QIRUPDWLRQ�� 

 

',925&(�&$5( 

7U\LQJ�WR�QDYLJDWH�OLIH�DIWHU�D�IDLOHG�PDUULDJH"��1HHG�HQFRXUDJHPHQW�DQG�*RG-FHQWHUHG�KHOS�IRU�WKH�OLIH�
DKHDG"��'LYRUFH�&DUH�PHHWV�HDFK�7XHVGD\��DW������30�LQ�$GXOW�,,,���3OHDVH�FRQWDFW�WKH�FKXUFK�RIILFH�IRU�PRUH�

LQIRUPDWLRQ���9ROXQWHHUV�DUH�QHHGHG� 

 

0(1¶6�%,%/(�678'< 

�7KH�0HQ¶V�%LEOH�6WXG\�PHHWV�HDFK�7XHVGD\�HYHQLQJ�DW������30���3OHDVH�VHH�$DURQ�*RRGULFK�IRU�DGGLWLRQDO������������
LQIRUPDWLRQ� 

 

0,1,675<�0$5.(7 

$�0LQLVWU\�0DUNHW�LV�SODQQHG�IRU�6XQGD\�HYHQLQJ���)HEUXDU\�����������DW������30���0RUH�LQIRUPDWLRQ�ZLOO�EH�
IRUWKFRPLQJ� 

 

6(1,25�$'8/7�/81&+(21 

7KH�6HQLRU�$GXOWV�PHHW�WKH�VHFRQG�7XHVGD\�RI�HDFK�PRQWK�IRU�OXQFK���3OHDVH�VHH�-RKQ�7UHYLOOLDQ�IRU�PRUH��
LQIRUPDWLRQ� 

 

9$/(17,1(¶6�%$148(7 

$�9DOHQWLQH¶V�%DQTXHW�LV�SODQQHG�IRU�:HGQHVGD\��)HEUXDU\����������DW������30���3OHDVH�FDOO�WKH�FKXUFK��������������
RIILFH�PRUH�LQIRUPDWLRQ� 

 

&20081,7<�%$6+ 

$�&RPPXQLW\�%DVK�LV�SODQQHG�IRU�6DWXUGD\��)HEUXDU\����������IURP�������$0�XQWLO������30���0RUH�������������������������������
LQIRUPDWLRQ�ZLOO�EH�IRUWKFRPLQJ�� 

�� 

&$5/,6/(�&211(&7�&/$66 

1HZ�WR�RXU�&KXUFK�RU�FRPPXQLW\"��3OHDVH�MRLQ�XV�IRU�RXU�&DUOLVOH�&RQQHFW�&ODVV�RQ�6XQGD\���)HEUXDU\�����
������LPPHGLDWHO\�IROORZLQJ�WKH�PRUQLQJ�ZRUVKLS�VHUYLFH���3OHDVH�FDOO�WKH�FKXUFK�RIILFH�WR�VLJQ�XS�DQG�OHW�XV�

NQRZ�LI�\RX�ZLOO�QHHG�FKLOGFDUH��� 
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 &+85&+�6&+('8/(������������������������������������������������������� 

6XQGD\��    

�����$0   %DQG 

�����$0� �  6XQGD\�6FKRRO 

�������$0��  :RUVKLS 

�������30���� %DQG��3UDLVH�7HDP� 

�������30 �  &KRLU��6PDOO�*URXSV���    �������������������������������������������������������������������
   &KLOGUHQ�DQG�<RXWK�����������������������������     ���������������������������������
7XHVGD\� 

�����30   0HQ¶V�%LEOH�6WXG\ 

:HGQHVGD\�  

�����30� �  3UDLVH�7HDP��$:$1$ 

�����30 �  %LEOH�6WXG\��<RXWK 

 

&+85&+�67$)) 

3$6725 
-26+8$��-26+��),'/(5������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3$6725#&$5/,6/(%$37,67�&20 

$66,67$17�3$6725�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&+$'�5(,67(5���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
)$0,/<3$6725#&$5/,6/(%$37,67�&20��������������������������������������������������������������������������������������������

0,1,67(5�2)�086,&�$1'�(9$1*(/,60���������������������������������������������������������������������������������������������
-$&2%��-$.(��%($835(
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
086,&#&$5/,6/(%$37,67�&20 

0,1,675<�$66,67$17����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6+$521�%28/,$1����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6(&5(7$5<#&$5/,6/(%$37,67�&20 

),1$1&,$/�6(&5(7$5<����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'$5/,1(�+28%/(5���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
),1$1&(6(&#&$5/,6/(%$37,67�&20 

&+,/'�&$5(�&225',1$725�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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