


�$�W���* �U�R�Z�L�Q�J���5�R�R�P���: �H���6�W�L�O�O���%�H�O�L�H�Y�H���,�Q���6�W�U�R�Q�J���0�R�U�D�O�V��
�* �R�R�G���&�K�D�U�D�F�W�H�U�����D�Q�G���(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���6�X�F�F�H�V�V����

�Á�Ø�Ô�å�ß�ì���¦�ª���ì�Ø�Ô�å�æ���Ô�Ú�â�Ÿ���º�å�â�ê�Ü�á�Ú���Å�â�â�à ���ê�Ô�æ���Ù�â�è�á�×�Ø�×���Ü�á���å�Ø�æ�ã�â�á�æ�Ø���ç�â���Ô���å�Ø�Ô�ß���á�Ø�Ø�×���Ü�á���â�è�å���Ö�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì���Ù�â�å
�Û�Ü�Ú�Û� �ä�è�Ô�ß�Ü�ç�ì���Ø�Ô�å�ß�ì���Ö�Û�Ü�ß�×�Û�â�â�×���Ø�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�¡���Ê�Û�Ü�ß�Ø���ç�Û�Ø���ê�â�å�ß�×���Ô�å�â�è�á�×���è�æ���Û�Ô�æ���Ø�é�â�ß�é�Ø�×�Ÿ���â�á�Ø���ç�Û�Ü�á�Ú���å�Ø�à �Ô�Ü�á�æ

�è�á�Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø�×�­���â�è�å���è�á�ê�Ô�é�Ø�å�Ü�á�Ú���Ö�â�à �à �Ü�ç�à �Ø�á�ç���ç�â���Ø�ë�Ö�Ø�ß�ß�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���Ö�Ô�å�Ø���Ô�á�×���Ø�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�¡

�Ê�Ø���Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø���ç�â���è�ã�Û�â�ß�×���ç�Û�Ø���æ�Ô�à �Ø���Û�Ü�Ú�Û���æ�ç�Ô�á�×�Ô�å�×�æ���ç�Û�Ô�ç���Ú�è�Ü�×�Ø�×���è�æ���Ù�å�â�à ���ç�Û�Ø���Õ�Ø�Ú�Ü�á�á�Ü�á�Ú�¡���´ �ç���º �å�â�ê�Ü�á�Ú
�Å�â�â�à �Ÿ���Ö�Û�Ü�ß�×�å�Ø�á���Ô�å�Ø���á�è�å�ç�è�å�Ø�×���Ü�á���Ô�á���Ø�á�é�Ü�å�â�á�à �Ø�á�ç���Ù�Ü�ß�ß�Ø�×���ê�Ü�ç�Û���ß�â�é�Ø���Ô�á�×���å�Ø�æ�ã�Ø�Ö�ç�¡���Ç�Û�Ø�ì�à�å�Ø���ç�Ô�è�Ú�Û�ç���æ�ç�å�â�á�Ú
�à �â�å�Ô�ß�æ�Ÿ���Ú�â�â�×���Ö�Û�Ô�å�Ô�Ö�ç�Ø�å�Ÿ���Ô�á�×���Ô�å�Ø���Ø�á�Ö�â�è�å�Ô�Ú�Ø�×���ç�â���Ø�ë�ã�ß�â�å�Ø���ç�Û�Ø���ê�â�å�ß�×���ê�Ü�ç�Û���Ö�è�å�Ü�â�æ�Ü�ç�ì���Ô�á�×���Ö�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø�¡

�Ê�Ø���Õ�Ø�ß�Ü�Ø�é�Ø���Ü�á���ß�Ô�ì�Ü�á�Ú���Ô���æ�ç�å�â�á�Ú���Ù�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���Õ�â�ç�Û���ã�Ø�å�æ�â�á�Ô�ß�ß�ì���Ô�á�×���Ô�Ö�Ô�×�Ø�à �Ü�Ö�Ô�ß�ß�ì�Ÿ���ç�Û�Ô�ç���Û�Ø�ß�ã�æ���Ø�Ô�Ö�Û���Ö�Û�Ü�ß�×
�ç�Û�å�Ü�é�Ø���Ô�á�×���æ�è�Ö�Ö�Ø�Ø�×�¡���Â�è�å���×�Ø�×�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���ç�â�×�Ô�ì���Ü�æ���Ý�è�æ�ç���Ô�æ���æ�ç�å�â�á�Ú���Ô�æ���Ü�ç���ê�Ô�æ���â�é�Ø�å���ç�Û�å�Ø�Ø���×�Ø�Ö�Ô�×�Ø�æ���Ô�Ú�â�¡

�´ �ç���º�å�â�ê�Ü�á�Ú���Å�â�â�à �Ÿ���ê�Ø���Ô�å�Ø���à�â�å�Ø���ç�Û�Ô�á���Ø�×�è�Ö�Ô�ç�â�å�æ�¡���Ê�Ø���Ô�å�Ø���Ö�Ô�å�Ø�Ú�Ü�é�Ø�å�æ�Ÿ���à �Ø�á�ç�â�å�æ�Ÿ���Ô�á�×���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ���Ü�á���ì�â�è�å
�Ö�Û�Ü�ß�×�à�æ���Ý�â�è�å�á�Ø�ì�¡���Ê�Ø���Ô�å�Ø���Û�Ø�å�Ø���ç�â���ß�â�é�Ø�Ÿ���á�è�å�ç�è�å�Ø�Ÿ���Ô�á�×���æ�è�ã�ã�â�å�ç���Ø�Ô�Ö�Û���Ö�Û�Ü�ß�×���ê�Û�Ü�ß�Ø���ã�å�â�é�Ü�×�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø���é�Ø�å�ì���Õ�Ø�æ�ç���Ü�á

�Ø�Ô�å�ß�ì���Ø�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���Ü�á�æ�ã�Ü�å�Ü�á�Ú���Ô���ß�Ü�Ù�Ø�ß�â�á�Ú���ß�â�é�Ø���â�Ù���ß�Ø�Ô�å�á�Ü�á�Ú�¡

�&�D�O�H�Q�G�D�U���. �H�\�� �3�D�U�W�\���R�U���(�Y�H�Q�W���' �D�\
�3�D�U�H�Q�W�V�����3�O�H�D�V�H���V�H�H���W�K�H���V�L�J�Q���X�S���V�K�H�H�W
�S�R�V�W�H�G���R�Q���\�R�X�U���F�K�L�O�G���V���F�O�D�V�V�U�R�R�P���G�R�R�U����

�' �U�H�V�V���8�S���' �D�\
�3�D�U�H�Q�W�V�����' �U�H�V�V���\�R�X�U���F�K�L�O�G���L�Q���W�K�H���V�S�H�F�L�D�O
�G�U�H�V�V���X�S���W�K�H�P�H

�ê�ê�ê�¡�Ú�å�â�ê�Ü�á�Ú�å�â�â�à �Õ�Ø�å�ß�Ü�á�¡�Ö�â�à

�$�X�W�K�R�U���' �D�\



�7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< ��
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

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

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

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

�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

6HSWHPEHU

/ DERU�' D\ �
&HQWHU�&ORVHG�

�7KH�JUHDWHVW�JLIWV�\ RX�FDQ�JLYH�\ RXU�FKLOGUHQ�DUH�WKH
URRWV�RI �UHVSRQVLELOLW\ �DQG�WKH�ZLQJV�RI �LQGHSHQGHQFH��

�' HQLV�: DLWOH\

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���Å�Ø�Ô�×�Ü�á�Ú���Ê�Ø�Ø�Þ�­���Æ�Û�Ô�å�Ø���Ì�â�è�å���¹�Ô�é�â�å�Ü�ç�Ø���Æ�ç�â�å�ì���ê�Ü�ç�Û���Ì�â�è�å���¶�Û�Ü�ß�×�à�æ���¶�ß�Ô�æ�æ�”����

�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H���$�Z�D�L�W�V���������/�H�D�U�Q�L�Q�J
�%�H�\�R�Q�G���/�L�P�L�W�V
�$
��
�3�X�U�S�O�H
�+�L�J�K���	 ���/�R�Z
�&�H�U�R�����=�H�U�R��

$
,QIDQW�. � ��0LON�

. � �. � ��+LJK�	 �/ RZ

�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H���7�K�U�R�X�J�K��
�2�X�U���6�F�K�R�R�O

* URZLQJ�5HVSHFWIXO�+HDUWV

�(�Y�H�U�\���6�W�H�S���L�V���D��
�1�H�Z���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H

+LJK�DQG�/ RZ
<RJD�( [ SHULHQFH�

2XU�&ODVVURRP�5XOHV

�6�L�Q�J���	�/�H�D�U�Q�L�Q�J��
�%�H�\�R�Q�G���/�L�P�L�W�V�


%XLOG�DQ�$GYHQWXUH�9HKLFOH

�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H���%�D�F�N�S�D�F�N��
�&�R�O�R�U���6�R�U�W���D�Q�G���&�R�X�Q�W
3XUSOH�7KLQJV�: H�. QRZ

�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H���0�D�U�F�K
3XUSOH�+DQGV��%LJ�' UHDPV�

+LJK�DQG�/ RZ�$GYHQWXUH

�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H���$�Z�D�L�W�V������
�,���D�P���5�H�D�G�\���W�R���6�K�L�Q�H����

3XUSOH�&RORU�0L[ LQJ�/ DE

�,���P���2�Q�H���R�I���D���. �L�Q�G��
�%
��
�%�O�X�H
�7�D�O�O���	 ���6�K�R�U�W
�8�Q�R�����2�Q�H�� ,QIDQW�. � ��0RUH

. � �. � ��%R\ �	 �* LUO

%
7KLV�,V�0H��

�5�H�D�G���5�H�V�S�H�F�W���L�V���0�\
�6�X�S�H�U�S�R�Z�H�U��

�E�\���$�O�L�F�L�D���2�U�W�H�J�R

,�&DQ�' R�,W��

�0�L�U�U�R�U���(�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q

,ÄP�2QH�RI �D�. LQG

�2�X�U���&�O�D�V�V���%�L�U�W�K�G�D�\��
�0�R�Q�W�K���* �U�D�S�K

0LFURSKRQH�,QWHUYLHZV�

�,���D�P���5�H�V�S�H�F�W�I�X�O��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

$OO�$ERXW�0H�
6KRZ�DQG�7HOO�

�7�H�Q���7�K�L�Q�J�V���W�K�D�W��
�0�D�N�H���0�H�����0�H����

0 \ �%RG\ �&DQ�0RYH�

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���¶�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ã�å�â�Ý�Ø�Ö�ç�­���´ �ß�ß���´ �Õ�â�è�ç���À�Ø���Ã�â�æ�ç�Ø�å

�6�R���0�D�Q�\���%�O�X�H���7�K�L�Q�J�V

( \ H�&RORU�,QYHVWLJDWLRQ

�%�O�X�H���7�H�[�W�X�U�H���3�D�L�Q�W�L�Q�J

�0�H�D�V�X�U�L�Q�J���D�Q�G���* �U�D�S�K�L�Q�J��
�+�R�Z���W�D�O�O���D�U�H���Z�H�"
0\ �$PD] LQJ�%UDLQ

�1�D�P�H���7�D�O�N
0\ �1DPH�&ROODJH�

�)�D�P�L�O�L�H�V���D�U�H���)�L�O�O�H�G���Z�L�W�K���/�R�Y�H��
�&
��
�: �K�L�W�H
�<�R�X�Q�J���	 ���2�O�G
�' �R�V�����7�Z�R��

&
,QIDQW�. � ��0RP

. � �. � ��0RP�	 �' DG

�0�\���: �K�L�W�H���' �R�W��
�3�D�L�Q�W�L�Q�J

5XOH�RU�QR�UXOH"

�%�X�L�O�G���0�\���+�R�X�V�H

: RQGHUIXO�: KLWH�: RQGHUV�

�µ�å�Ü�á�Ú���Ü�á���Ô���Ã�Ü�Ö�ç�è�å�Ø���Ù�â�å���â�è�å���¶�ß�Ô�æ�æ���Ã�Û�â�ç�â���· �Ü�æ�ã�ß�Ô�ì���Õ�ì���¹�å�Ü�×�Ô�ì���™���¹�Ô�à �Ü�ß�ì���Å�Ø�Ô�×�Ü�á�Ú���Ê�Ø�Ø�Þ�­���Æ�Û�Ô�å�Ø���Ì�â�è�å���¹�Ô�é�â�å�Ü�ç�Ø���Æ�ç�â�å�ì���ê�Ü�ç�Û���Ì�â�è�å���¶�Û�Ü�ß�×�à�æ���¶�ß�Ô�æ�æ�”����

)DPLO\ �6WRU\ WHOOLQJ

�: �K�L�W�H���&�O�R�X�G���: �D�W�F�K�L�Q�J

0\ �)DPLO\ �7UHH

�)�D�P�L�O�\���6�L�]�H���* �U�D�S�K

)DPLO\ �5RDG�7ULS

�)�U�R�P���<�R�X�Q�J���W�R���2�O�G����
�: �H���* �U�R�Z���D�Q�G���&�K�D�Q�J�H

0\ �IDYRULWH�WKLQJ�WR�GR�ZLWK
P\ �IDPLO\ �LV���

�0�\���)�D�P�L�O�\���3�R�U�W�U�D�L�W

: KDW�PDNHV�D�IDPLO\ "

�6�H�W���W�K�H���' �L�Q�Q�H�U��
�7�D�E�O�H���5�H�O�D�\

2XU�)DPLO\ �0RYHV
<RJD�( [ SHULHQFH�

�)�D�P�L�O�\���3�L�F�W�X�U�H��
�7�D�O�N���6�K�R�Z���D�Q�G���7�H�O�O��

+HOSLQJ�+DQGV�&LUFOH

�)�D�Y�R�U�L�W�H���)�D�P�L�O�\��
�$�F�W�L�Y�L�W�\���* �U�D�S�K

( YHU\ �)DPLO\ �LV�6SHFLDO�
&ODVV�3KRWR�' LVSOD\

'
,QIDQW�. � ��' DG

. � �. � ��+DSS\ �	 �6DG

6HSWHPEHU�&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

5HVSHFW�DQG�)ROORZLQJ�5XOHV

* URZLQJ�5RRP
3URIHVVLRQDO

' HYHORSPHQW�' D\
&HQWHU�&ORVHG�

�$�S�S�O�H���2�U�F�K�D�U�G
�$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V
�'
��
�5�H�G
�0�R�U�H���	 ���/�H�V�V
�7�U�H�V�����7�K�U�H�H��

�$�S�S�O�H���7�U�H�H���&�R�X�Q�W�L�Q�J

5HDG�$SSOHV�E\ �* DLO�* LEERQV

�0�\���9�H�U�\���2�Z�Q���5�H�G���$�S�S�O�H

$SSOH�3RVHV
<RJD�( [ SHULHQFH�

8VLQJ�RXU�)LYH�6HQVHV�WR�
' HVFULEH�$SSOHV

�0�\���7�U�H�H���)�X�O�O��
�R�I���$�S�S�O�H�V

$SSOH�3DWWHUQV

�$�O�O���7�K�L�Q�J�V���5�H�G

&RI IHH�)LOWHU�$SSOHV

�,���3�O�H�G�J�H���W�R���$�O�Z�D�\�V��
�%�H���. �L�Q�G



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

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

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

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

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

�¹�Ü�å�Ø���Ç�å�è�Ö�Þ���Ô�á�×���¹�Ü�å�Ø�Ù�Ü�Ú�Û�ç�Ø�å���É�Ü�æ�Ü�ç�æ���Ç�Û�Ü�æ���Ê�Ø�Ø�Þ

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���¶�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ã�å�â�Ý�Ø�Ö�ç�­���Ã�è�à �ã�Þ�Ü�á���· �Ø�Ö�â�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���¶�â�á�ç�Ø�æ�ç

�0�H�H�W���W�K�H���)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V

6WRS��' URS��DQG�5ROO

�%�X�L�O�G���D���)�L�U�H�W�U�X�F�N��
�)�X�O�O���R�I���6�K�D�S�H�V

)LUHILJKWHU�<RJD�( [ SHULHQFH
��

�' �U�H�V�V���/�L�N�H���D��
�)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U���7�R�G�D�\

0DNH�)LUH�+DWV

�7�K�H���6�L�U�H�Q��
�$�O�S�K�D�E�H�W���* �D�P�H

)LUHILJKWHU�7UDLQLQJ�&DPS

: KDW�GRHV�LW�PHDQ�
WR�EH�KRQHVW"

�0�H�H�W���' �R�W�����7�K�H���)�L�U�H��
�5�H�V�F�X�H���' �R�J

)LUH�6DIHW\ �5XOHV

�7�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���7�D�O�N��

%ODFN�' LVFRYHU\ �
%RWWOHV

�+�R�W���R�U���&�R�O�G�"

)LUHILJKWHU�&RXQW

�/�H�W���V���* �R���2�Q���D���+�D�U�Y�H�V�W
�+�D�\�U�L�G�H���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H

6FDUHFURZ�6D\ V

�$���3�D�S�H�U���3�O�D�W�H��
�6�F�D�U�H�F�U�R�Z

+DUYHVW�<RJD�( [ SHULHQFH
��

)LQG�<RXU�: D\ �7KURXJK�
7KH�&RUQ�0D] H

�: �K�D�W���Z�R�X�O�G���D�Q���K�R�Q�H�V�W��
�I�U�L�H�Q�G���G�R�"

0HHW�WKH�6FDUHFURZ

�6�X�Q�I�O�R�Z�H�U���)�R�U�N���3�D�L�Q�W�L�Q�J�V��

: KDWÄV�LQVLGH�FRUQ"

�+�D�U�Y�H�V�W���3�D�U�D�F�K�X�W�H��
�* �D�P�H

)HHG�WKH�6FDUHFURZ

�3�D�L�Q�W�L�Q�J���Z�L�W�K���6�W�U�D�Z

)URP�7LQ\ �6HHG�WR�
* LDQW�2UDQJH�3XPSNLQ

�3�X�P�S�N�L�Q���/�L�I�H���&�\�F�O�H

* URZ�/ LNH�D�3XPSNLQ

�3�X�P�S�N�L�Q���3�R�V�H�V��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

��

�$�O�O���$�E�R�X�W��
�3�X�P�S�N�L�Q�V

0HDVXUH�WKH�3XPSNLQV��: KLFK
DUH�WLQ\ "�: KLFK�DUH�JLDQW"

�3�D�S�H�U���3�O�D�W�H���3�X�P�S�N�L�Q�V

5HDG�+RQHVW\ �LV�0\
6XSHUSRZHU�E\ �$OLFLD�2UWHJR

3XPSNLQ�
,QYHVWLJDWLRQ�/ DE

�2�U�D�Q�J�H���L�V���$�O�O���$�U�R�X�Q�G���8�V

3XPSNLQ�3DUDGH

�$���3�X�P�S�N�L�Q���Z�L�W�K���D���)�D�F�H

: HDU�+DOORZHHQ�&RORUV

�3�X�P�S�N�L�Q���3�D�W�F�K��
�2�E�V�W�D�F�O�H���&�R�X�U�V�H

&UHDWLQJ�3XPSNLQV�ZLWK
3OD\ GRXJK

7UXQN�RU�7UHDW�� SP

�3�D�U�W�V���R�I���D���3�X�P�S�N�L�Q

3XPSNLQ�1XPEHU�/ LQH

�&�R�O�R�U�V���D�Q�G���6�K�D�S�H�V
�: �R�U�G���: �D�O�O

0\ �&RORUIXO�6KDSHV�&ROODJH

�' �L�V�F�R�Y�H�U�\���%�R�W�W�O�H�V���)�X�O�O���R�I
�&�R�O�R�U�V���D�Q�G���6�K�D�S�H�V

6KDSH�<RJD�( [ SHULHQFH

�(�[�S�O�R�U�L�Q�J���&�R�O�R�U�V���D�Q�G��
�&�K�H�P�L�F�D�O���5�H�D�F�W�L�R�Q�V

5RXQG�YV��3RLQW\

�3�D�L�Q�W�L�Q�J���W�K�H���3�H�U�I�H�F�W��
�%�O�X�H���6�N�\

+RQHVW�+HDUWV

�: �H�D�U���<�R�X�U���)�D�Y�R�U�L�W�H��
�&�R�O�R�U���I�U�R�P���+�H�D�G���W�R���7�R�H

3DVV�WKH�5DLQERZ

�&�R�O�R�U���D�Q�G���6�K�D�S�H
�6�F�D�Y�H�Q�J�H�U���+�X�Q�W

0\ �)DYRULWH�&RORU�* UDSK

6KDSH�DQG�&RORU�
6RUWLQJ�6WDWLRQ

�&�R�O�R�U���+�R�N�H�\���3�R�N�H�\

6KDSH�/ HWWHU�0DWFK

�%�X�L�O�G���D���3�L�F�W�X�U�H��
�Z�L�W�K���6�K�D�S�H�V

$�&RORUIXO�3LFWXUH�6D\ V�
D�7KRXVDQG�: RUGV

�6�K�D�S�H���%�H�D�Q���%�D�J���7�R�V�V

0\ �&RORUIXO�&UHDWLRQ

�6�L�Q�J���	�,���6�H�H���&�R�O�R�U�V���D�Q�G
�6�K�D�S�H�V�


�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

2FWREHU
2FWREHU�&KDUDFWHU�

( GXFDWLRQ�7RSLF�
%H�7UXWKIXO�DQG�+RQHVW

,QGLJHQRXV
3HRSOHÄV�' D\

&HQWHU�&ORVHG�

�)�L�U�H�I�L�J�K�W�H�U�V���+�H�O�S���2�X�U
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\
�(
��
�%�O�D�F�N��
�+�R�W���	 ���&�R�O�G��
�&�X�D�W�U�R�����)�R�X�U��

�+�D�U�Y�H�V�W���)�X�Q���$�U�R�X�Q�G���(�Y�H�U�\
�&�R�U�Q�H�U��
�)
��
�7�H�D�O��
�/�R�V�W���	 ���)�R�X�Q�G
�&�L�Q�F�R�����)�L�Y�H��

�&�U�H�D�W�L�Y�H���&�R�O�R�U�V���D�Q�G���$�P�D�]�L�Q�J
�6�K�D�S�H�V
�*
��
�6�N�\���%�O�X�H
�5�R�X�Q�G���	 ���3�R�L�Q�W�\��
�6�H�L�V�����6�L�[��

�)�U�R�P���7�L�Q�\���6�H�H�G�V���W�R���* �L�D�Q�W
�3�X�P�S�N�L�Q�V
�+
��
�2�U�D�Q�J�H��
�7�L�Q�\���	 ���* �L�D�Q�W��
�6�L�H�W�H�����6�H�Y�H�Q��

�/ HW�WKHP�EH�OLWWOH��
FDXVH�WKH\ 
UH�RQO\ �WKDW�ZD\ �
IRU�D�ZKLOH��
�%LOO\ �' HDQ

(
,QIDQW�. � ��3OHDVH

. � �. � ��)LUH�7UXFN�	
)LUHILJKWHU

)

*

+

,QIDQW�. � ��6OHHS
. � �. � ��3OHDVH�	 �/ RVW

,QIDQW�. � ��+HOS
. � �. � ��&LUFOH�	 �7ULDQJOH

,QIDQW�. � ��$OO�' RQH
. � �. � ��3XPSNLQ�	 �6HHG

+RZ�GR�\ RX�PDNH�DQ�
DSSOH�SLH"

�0�R�U�H���R�U���O�H�V�V�"

6ZHHW�DV�$SSOH�3LH��

�: �H�D�U���5�H�G���7�R�G�D�\

$SSOH�2UFKDUG�,QYHVWLJDWLRQ

�)�U�H�V�K���)�U�R�P���W�K�H���2�U�F�K�D�U�G

0\ �)DYRULWH�$SSOH�6QDFN
6XUYH\ �DQG�* UDSK�

( DUO\ �FORVH�#�� SP

�)�L�U�H���3�D�L�Q�W�L�Q�J�V

%ODFN�&KDW

�6�P�R�N�H���5�L�V�H�V�����6�R���&�U�D�Z�O��

0DNH�D�&ODVV�6FDUHFURZ

�6�L�Q�J���	�/�R�V�W���	 ���)�R�X�Q�G�


6FDUHFURZ�/ HWWHU�3DWFK

�)�D�O�O���3�D�U�W�L�H�V���� �S�P��



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

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

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

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

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

+DSS\
7KDQNVJLYLQJ��
&HQWHU�&ORVHG�

,QIDQW�. � ��6KDUH
. � �. � ��7XUNH\ �	 �6DPH

�Ç�Û�Ô�á�Þ�æ�Ú�Ü�é�Ü�á�Ú���¹�â�â�×���· �å�Ü�é�Ø

�6�H�Q�V�H���R�I���7�R�X�F�K

: H�KDYH�)LYH�6HQVHV

�7�H�[�W�X�U�H���&�R�O�O�D�J�H

( [ SORULQJ�7H[ WXUHV

�)�L�Y�H���6�H�Q�V�H�V��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

6HQVH�RI �6LJKW

�6�L�J�K�W���6�W�D�W�L�R�Q

5HDG�,W�/ RRNHG�/ LNH�6SLOW�0LON�E\
&KDUOHV�6KDZ

�6�H�H���&�R�O�R�U�V

3DLQWLQJ�ZLWK�+RW�3LQN

�6�H�Q�V�H���R�I���+�H�D�U�L�Q�J
0XVLFDO�3DUDGH

�0�\���)�L�Y�H���6�H�Q�V�H�V���+�D�W

3RS�5RFNV�6FLHQFH�( [ SHULPHQW

�,�I���<�R�X���U�H���7�K�D�Q�N�I�X�O���D�Q�G��
�<�R�X���. �Q�R�Z���,�W

6HQVH�RI �6PHOO

�3�D�L�Q�W�L�Q�J���Z�L�W�K���6�F�H�Q�W�V

7KLQJV�<RX�&DQ�
2SHQ�DQG�&ORVH

�2�X�U���6�H�Q�V�H�V���7�U�H�H���0�D�S

: KLFK�IORZHU�VPHOOV�WKH�EHVW"

�6�H�Q�V�H���R�I���7�D�V�W�H

7DVWH�7HVWLQJ

�: �K�L�F�K���V�H�Q�V�H�"

7DVWH�%XG�)DYRULWHV

0\ �)DPLO\ �' LQQHU�
7DEOH�DW�7KDQNVJLYLQJ

�2�X�U���)�D�Y�R�U�L�W�H��
�7�K�D�Q�N�V�J�L�Y�L�Q�J���)�R�R�G�V

6ZHHW�3RWDWR�,QYHVWLJDWLRQ

�$���+�D�U�Y�H�V�W���R�I���7�K�D�Q�N�V
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�3�X�P�S�N�L�Q���3�L�H���7�L�P�H������

7KDQNVJLYLQJ�0RYHPHQW�
* DPH

�: �D�\�V���: �H���6�K�R�Z���: �H���&�D�U�H

5HDG�,�. QRZ�DQ�2OG�/ DG\ �
: KR�6ZDOORZHG�D�3LH�

E\ �$OOLVRQ�-DFNVRQ

�5HDG�3HWH�WKH�&DW���
7KH�)LUVW�7KDQNVJLYLQJ�

E\ �-DPHV�' HDQ

�+�D�S�S�\���7�K�D�Q�N�V�J�L�Y�L�Q�J���3�D�U�D�G�H

0\ �3DSHU�3ODWH�0D\ IORZHU

�6�L�Q�J���	�2�Q���7�K�D�Q�N�V�J�L�Y�L�Q�J���' �D�\�


�&�H�Q�W�H�U���&�O�R�V�H�V���D�W���� �S�P

0\ �* UDWHIXO�+HDUW

�: �K�D�W���G�R�H�V���L�W���P�H�D�Q��
�W�R���E�H���J�U�D�W�H�I�X�O�"

,�FDQ�VKRZ�,ÄP�WKDQNIXO�E\ ���

�* �U�D�W�H�I�X�O��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�������7�K�D�Q�N�I�X�O���7�D�J����

* UDWLWXGH�* UDSK��: KR�DUH�
\ RX�PRVW�JUDWHIXO�IRU"

�0�\���7�K�D�Q�N�I�X�O���7�X�U�N�H�\

5HDG�* UDWHIXO�LV�0\
6XSHUSRZHU�E\ �$OLFLD�2UWHJR

���* �L�Y�L�Q�J���7�K�D�Q�N�V

7RS�DQG�%RWWRP�
%XLOGLQJ�&KDOOHQJH

�7�K�D�Q�N�I�X�O���(�F�K�R���6�R�Q�J

7KDQNIXO�$OSKDEHW

0DNH�9LROHW

�+�D�S�S�\���)�D�F�H�V����
�7�K�D�Q�N�I�X�O���+�H�D�U�W�V

7KDQNVJLYLQJ��7KDQNVJLYLQJ�
: KDW�$P�,�7KDQNIXO�IRU"

* DPH

�����7�X�U�N�H�\���7�D�O�N

0\ �* REEOLQJ�&XWH�
7XUNH\ �+HDGEDQG

�7�X�U�N�H�\���)�H�D�W�K�H�U���3�D�W�W�H�U�Q�V

7XUNH\ �7URW�<RJD�( [ SHULHQFH

( DUO\ �&ORVH�#�� SP

7XUNH\ �+RNH\ �3RNH\ ��
�&�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���6�R�U�W�L�Q�J��
�Z�L�W�K���7�X�U�N�H�\���)�H�D�W�K�H�U�V

$�7XUNH\ �ZLWK�D�1DPH
�&�R�I�I�H�H���)�L�O�W�H�U���' �R�W���7�X�U�N�H�\

' R�WKH�7XUNH\ �7URW

�0�\���&�R�O�R�U�I�X�O��
�+�D�Q�G�S�U�L�Q�W���7�X�U�N�H�\

: H�DUH�WKH�6DPH��
: H�DUH�' LI IHUHQW

���7�X�U�N�H�\���6�D�\�V

2XU�&ODVV�
7KDQNVJLYLQJ�7XUNH\

�)�H�D�W�K�H�U���%�H�D�G���7�K�U�H�D�G�L�Q�J

7XUNH\ �)HDWKHU�)ORDW

���3�X�S�S�H�W���3�U�R�E�O�H�P��
�6�R�O�Y�L�Q�J

6LQJ�Æ7DQ�LV�( YHU\ ZKHUHÇ

�)�R�U�N���3�D�L�Q�W�H�G���7�X�U�N�H�\�V

�1�X�P�E�H�U���7�U�H�H���3�X�]�]�O�H��

0\ �+DQGSULQW�&KULVWPDV�7UHH

�+�R�Z���W�R���' �H�F�R�U�D�W�H���D
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���7�U�H�H

&KULVWPDV�7UHH�
<RJD�( [ SHULHQFH

�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

1RYHPEHU

1RYHPEHU�&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

%H�7KDQNIXO�DQG�&DULQJ

7KDQNVJLYLQJ
+ROLGD\ �

&HQWHU�&ORVHG�

�6�H�Q�V�D�W�L�R�Q�D�O���6�H�Q�V�H�V
�,
��
�+�R�W���3�L�Q�N
�2�S�H�Q���	 ���&�O�R�V�H
�2�F�K�R�����(�L�J�K�W��

�%�L�J���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V���%�H�J�L�Q���Z�L�W�K
�* �U�D�W�H�I�X�O���+�H�D�U�W�V
�-
��
�9�L�R�O�H�W
�7�R�S���	 ���%�R�W�W�R�P
�1�X�H�Y�H�����1�L�Q�H��

�7�X�U�N�H�\���7�D�O�H�V���	 ���: �D�G�G�O�L�Q�J
�7�U�D�L�O�V
�.
����
�7�D�Q
�6�D�P�H���	 ���' �L�I�I�H�U�H�Q�W��
�' �L�H�]�����7�H�Q��

+DSS\
7KDQNVJLYLQJ���

,QIDQW�. � ��( \ H
. � �. � ��( \ H�	 �0RXWK

,QIDQW�. � ��7KDQN�<RX
. � �. � ��7KDQN�<RX�	 �6KDUH

6LJQ�/ DQJXDJH�
5HYLHZ�

�( DFK�GD\ �RI �RXU�OLYHV�ZH�PDNH�GHSRVLWV�LQ�WKH�PHPRU\
EDQNV�RI �RXU�FKLOGUHQ��

�&KDUOHV�5��6ZLQGROO

,QIDQW�. � ��-XLFH
. � �. � ��&KULVWPDV�7UHH�	

/ LJKW�

�7�Z�L�Q�N�O�H�����6�S�D�U�N�O�H�����D�Q�G���6�K�L�Q�H����
�/
����
�6�K�D�G�H�V���R�I���* �U�H�H�Q��
�/�L�J�K�W���	 ���' �D�U�N
�$�U�E�R�O���G�H���1�D�Y�L�G�D�G�����&�K�U�L�V�W�P�D�V
�7�U�H�H��

�Á�Ø�Ü�Ú�Û�Õ�â�å�æ���»�Ø�ß�ã�Ü�á�Ú���Á�Ø�Ü�Ú�Û�Õ�â�å�æ���Ç�Û�Ô�á�Þ�æ�Ú�Ü�é�Ü�á�Ú���¹�â�â�×���· �å�Ü�é�Ø

�¶�Ø�á�ç�Ø�å���Ê�Ü�×�Ø���¹�Ø�Ô�æ�ç

�· �¶�¹���º �Ü�é�Ü�á�Ú���Ç�å�Ø�Ø� ���Ç�â�ì���· �å�Ü�é�Ø

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���¶�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ã�å�â�Ý�Ø�Ö�ç�­���· �Ü�æ�ä�è�Ü�æ�Ø���Ô���Ç�è�å�Þ�Ø�ì���¶�â�á�ç�Ø�æ�ç

-

.

/

,

9HWHUDQÄV�
' D\ �

&HQWHU�&ORVHG�

�Á�Ø�Ü�Ú�Û�Õ�â�å�æ���»�Ø�ß�ã�Ü�á�Ú���Á�Ø�Ü�Ú�Û�Õ�â�å�æ���Ç�Û�Ô�á�Þ�æ�Ú�Ü�é�Ü�á�Ú���¹�â�â�×���· �å�Ü�é�Ø

�Ã�Ü�Ö�ç�è�å�Ø���· �Ô�ì �Ã�Ü�Ö�ç�è�å�Ø���· �Ô�ì �Ã�Ü�Ö�ç�è�å�Ø���· �Ô�ì

�· �¶�¹���º �Ü�é�Ü�á�Ú���Ç�å�Ø�Ø� �Ç�â�ì���· �å�Ü�é�Ø



�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

' HFHPEHU
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

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

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

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

&KULVWPDV�
( YH�

&HQWHU�&ORVHG�

0HUU\
&KULVWPDV��

&HQWHU�&ORVHG�

�1�R�U�W�K���3�R�O�H���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V������
�: �K�H�U�H���&�K�U�L�V�W�P�D�V���0�D�J�L�F
�%�H�J�L�Q�V����
�0
����
�* �R�O�G
�%�H�J�L�Q���	 ���(�Q�G
�2�U�R�����* �R�O�G��

�0�H�U�U�\���	 ���%�U�L�J�K�W��
�1
����
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���&�R�O�R�U�V��
�/�R�X�G���	 ���4�X�L�H�W��
�)�H�O�L�]���1�D�Y�L�G�D�G�����0�H�U�U�\
�&�K�U�L�V�W�P�D�V��

0HUU\
&KULVWPDV�

+DSS\ �1HZ
<HDU�

,QIDQW�. � ��5HDG
. � �. � ��' HHU�	 �6DQWD

+DQXNNDK�HQGV

,QIDQW�. � ��&RRNLH
. � �. � ��/ RXG�	 �4XLHW

6LJQ�/ DQJXDJH�
5HYLHZ�

�,Q�HYHU\ �FKLOG��WKHUH�LV�D�VHQVH�RI �ZRQGHU�ZDLWLQJ�
WR�EH�GLVFRYHUHG��

�8QNQRZQ

' HFHPEHU�&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

6KDULQJ�DQG�3DWLHQFH

6LJQ�/ DQJXDJH�
5HYLHZ�

�»�â�ß�Ü�×�Ô�ì���Æ�Û�â�ã

�· �¶�¹���º �Ü�é�Ü�á�Ú���Ç�å�Ø�Ø� ���Ç�â�ì���· �å�Ü�é�Ø

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���¶�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�â�á���Ã�å�â�Ý�Ø�Ö�ç�­���µ�Ø�æ�ç���º �Ü�á�Ú�Ø�å�Õ�å�Ø�Ô�×���¶�å�Ø�Ô�ç�Ü�â�á���¶�â�á�ç�Ø�æ�ç

' LVFRYHU�WKH�0DJLF�
RI �/ LJKW�DQG�' DUN

�0�\���6�S�H�F�L�D�O���&�K�U�L�V�W�P�D�V
�7�U�H�H���2�U�Q�D�P�H�Q�W

* UHHQ�: DWHU�$EVRUELQJ�
6FLHQFH�( [ SHULPHQW

7LVVXH�3DSHU�
&KULVWPDV�7UHH

�$�%�&���&�K�U�L�V�W�P�D�V���7�U�H�H

&KULVWPDV�7UHH�%DODQFLQJ

�2���&�K�U�L�V�W�P�D�V���7�U�H�H

&KULVWPDV�7UHH�6QRZ�* OREH

�* �U�H�D�W���7�K�L�Q�J�V���* �U�R�Z
�Z�L�W�K���3�D�W�L�H�Q�F�H��

&KULVWPDV�7UHH�&RXQWLQJ

�0�\���(�G�L�E�O�H��
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���7�U�H�H��

3OD\ GRXJK�&KULVWPDV�7UHHV

�3�R�P�S�R�P���3�D�L�Q�W�L�Q�J
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���7�U�H�H

: H�DUH�6WDFNLQJ�&XSV�WR�
0DNH�D�&KULVWPDV�7UHH�

6DQWDÄV�: RUNVKRS
7R\ �6RUW

�3�D�S�H�U���3�O�D�W�H���5�H�L�Q�G�H�H�U

,�FDQ�VKDUH�P\ ���

�1�R�U�W�K���3�R�O�H���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�)�H�H�G���W�K�H���5�H�L�Q�G�H�H�U

0DNH�D�5HLQGHHU�+DW

�: �K�D�W���G�R���\�R�X���N�Q�R�Z��
�D�E�R�X�W���U�H�L�Q�G�H�H�U�"

-LQJOH�%HOO�( QJLQHHULQJ
&KDOOHQJH

&DQG\ �&DQH�
0HDVXUHPHQW

�/�H�W�W�H�U�V���W�R���6�D�Q�W�D

6DQWD�6D\ V���

�0�\���6�D�Q�W�D���&�O�D�X�V

: RXOG�\ RX�UDWKHU�EH�
6DQWDÄV�( OI �RU�5HLQGHHU"

�6�D�Q�W�D���K�D�V���D���5�H�G���+�D�W

7KLQJV�WKDW�* ORZ�OLNH�
5XGROSKÄV�1RVH

�: �K�D�W���L�V���+�D�Q�X�N�N�D�K�"

�$���6�S�H�F�L�D�O���5�H�L�Q�G�H�H�U

5HLQGHHU�%RRW�&DPS
�: �K�D�W���V���D�V���U�H�G���D�V
�5�X�G�R�O�S�K���V���Q�R�V�H�"

( YHU\ �$GYHQWXUH�KDV�D
%HJLQQLQJ�DQG�DQ�( QG��

���������: �H�D�U���\�R�X�U���I�D�Y�R�U�L�W�H���I�O�D�Q�Q�H�O
&KULVWPDV�6HQVRU\ �%LQ
�$���&�X�W�H���/�L�W�W�O�H���(�O�I

�: �R�U�G�V���W�K�D�W���' �H�V�F�U�L�E�H
�&�K�U�L�V�W�P�D�V

&HOHEUDWH�WKH�-R\ �RI �
&KULVWPDV�<RJD�( [ HULHQFH

( DUO\ �&ORVH�#� SP
: HDU�&KULVWPDV�6RFNV

�2�X�U���* �L�Y�L�Q�J���7�U�H�H

' LVVROYLQJ�&DQG\ �&DQHV

�&�O�D�V�V���&�K�U�L�V�W�P�D�V���: �U�H�D�W�K

: HDU�&KULVWPDV�3-V

�0�H�U�U�\���D�Q�G���%�U�L�J�K�W
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���/�L�J�K�W��

$�&KULVWPDV�&DUROLQJ�
: H�: LOO�* R�

�(�[�S�O�R�U�H���(�Y�H�U�\���6�R�X�Q�G����
�/�R�X�G���D�Q�G���4�X�L�H�W

�' �U�H�V�V���D�V���D��
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���&�K�D�U�D�F�W�H�U

6LQJ�Æ3DWLHQFH�LV�WKH�: D\ Ç

�$���&�R�O�R�U�I�X�O��
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���&�R�O�O�D�J�H

&DQ�\ RX�ILQG�WKH�KLGGHQ�
FDQG\ �FDQHV"

�: �H�D�U���D���7�D�F�N�\��
�&�K�U�L�V�W�P�D�V���6�Z�H�D�W�H�U

&KULVWPDV�)UHH] H�' DQFH

�6�W�D�F�N���W�K�H���3�U�H�V�H�Q�W�V

+ROLGD\ �3DUWLHV�� SP

: HDU�D�&KULVWPDV�+DW
&KULVWPDV�. LQGQHVV�&KDLQ

�-�L�Q�J�O�H���$�O�O���7�K�H���: �D�\

&KULVWPDV�7KLQJV�
IURP�$�WR�=

�&�K�U�L�V�W�P�D�V���3�U�H�V�H�Q�W
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�: �H�D�U���&�K�U�L�V�W�P�D�V���$�F�F�H�V�V�R�U�L�H�V

�: �K�D�W���L�V���.�Z�D�Q�]�D�D�"

�+�D�Q�G�S�U�L�Q�W���. �L�Q�D�U�D

5HDG�3DWLHQFH�LV�0\
6XSHUSRZHU�E\ �$OLFLD�2UWHJR

: HDU�&KULVWPDV�
&RORUV�IURP�+HDG�WR�7RH

�&�K�U�L�V�W�P�D�V���$�F�W�L�R�Q�V

$W�&KULVWPDV�,�OLNH�WR���

�0�\���&�K�U�L�V�W�P�D�V
�0�D�V�W�H�U�S�L�H�F�H��

�1�H�Z���<�H�D�U���V���(�Y�H���&�O�R�F�N

+DSS\ �1HZ�<HDU�

�6�K�D�U�H���W�K�H���%�H�D�W

$�1HZ�<HDU��$�1HZ�
$GYHQWXUH�<RJD�( [ SHULHQFH

0\ �3LFWXUH�DQG�6WRU\ �
DERXW�� � � �

�6�L�Q�J���	�$���1�H�Z���\�H�D�U���R�Q���2�X�U
�&�D�O�H�Q�G�D�U�


,ÄP�6WDUWLQJ�WKH�1HZ�<HDU�
2II�RQ�WKH�5LJKW�)RRW

�/�H�W���<�R�X�U���1�H�Z���<�H�D�U
���6�S�D�U�N�O�H

2UGHULQJ�6WUHDPHUV�E\ �6L] H

�1�H�Z���<�H�D�U���V���)�L�U�H�Z�R�U�N�V��
�L�Q���D���-�D�U

1

0

�5�L�Q�J���L�Q���W�K�H���1�H�Z���<�H�D�U
�)�U�H�H�]�H���3�D�U�D�G�H

: DON��-XPS��6NLS��DQG�+RS�
LQWR�WKH�1HZ�<HDU�

�&�H�Q�W�H�U���&�O�R�V�H�V���D�W���� �S�P

�Ç�å�Ø�Ø���¿�Ü�Ú�Û�ç�Ü�á�Ú���¨�­�¦ �£ +DQXNNDK�EHJLQV

. ZDQ] DD�EHJLQV



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

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

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

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

,QIDQW�. � ��%RRN
. � �. � ��' LQRVDXU�	 �: DON

,QIDQW�. � ��$OO�* RQH
. � �. � ��6QRZ�	 �: LQWHU

�¹�Ô�à �Ü�ß�ì���Å�Ø�Ô�×�Ü�á�Ú���Ê�Ø�Ø�Þ�­���Æ�Û�Ô�å�Ø���Ì�â�è�å���¹�Ô�é�â�å�Ü�ç�Ø���Æ�ç�â�å�ì���ê�Ü�ç�Û���Ì�â�è�å���¶�Û�Ü�ß�×�à�æ���¶�ß�Ô�æ�æ�”����

' LQR�' LVFRYHU\

�0�\���+�D�Q�G�S�U�L�Q�W���' �L�Q�R

%H�D�3DOHRQWRORJLVW�
6HQVRU\ �( [ SHULHQFH

�' �L�Q�R�V�D�X�U
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�0�H�D�V�X�U�H���' �L�Q�R�V�D�X�U�V

: KDW�DUH�JRRG�PDQQHUV"

�$���3�D�S�H�U���3�O�D�W�H���' �L�Q�R�V�D�X�U��

+DSS\ ���WK�$QQLYHUVDU\ �*5%

' LQR�0RYHPHQWV

�)�L�]�]�\���' �L�Q�R���(�J�J�V

+DUG�DQG�6RIW�
' LVFRYHULHV

�%�X�L�O�G���D���' �L�Q�R�V�D�X�U��
�6�N�H�O�H�W�R�Q

' LQR�+RNH\ �3RNH\

�' �L�Q�R���5�H�V�L�V�W���$�U�W

' LJ�IRU�/ HWWHUV�
DQG�1XPEHUV

�' �L�Q�R���3�D�U�D�G�H

�)�R�V�V�L�O���,�P�S�U�L�Q�W�V

9RWH��0\ �)DYRULWH�' LQRVDXU

�/�D�F�L�Q�J���<�H�O�O�R�Z���%�H�D�G�V

' LQRVDXU�)RRWSULQW�
3DLQWLQJ

2XU�&RPPXQLW\ �0DS�
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���+�H�O�S�H�U���$�F�W�L�R�Q�V

5HDG�: KR�ZDV�0DUWLQ�/ XWKHU
. LQJ��- U�" �E\ �/ LVEHWK�. DLVHU

�3�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���&�R�P�P�X�Q�L�W�\��
�: �K�R���+�H�O�S���2�W�K�H�U�V

&RPPXQLW\ �+HOSHU�<RJD
( [ SHULHQFH

: HOFRPH�WR�: LQWHU

: DUP�+DQGV�IRU�: LQWHU

: LQWHU�6HQVRU\ �%LQ

$�&R] \ �: LQWHU�
<RJD�( [ SHULHQFH

( [ SORUH�WKH�6QRZ

�0�\���: �L�Q�W�H�U���+�D�W

0\ �)DYRULWH�
: LQWHU$FWLYLW\

�: �K�L�W�H���6�Q�R�Z�E�D�O�O���3�D�L�Q�W�L�Q�J�V

�6�D�O�W���6�Q�R�Z�I�O�D�N�H�V

&RXQW�WKH�6QRZEDOOV

�7�K�H���0�D�Q�Q�H�U�V���3�R�H�P��

5HDG�: LQWHU�LV����
E\ �%DUEDUD�3LQNOH

: LQWHU�3DUWLHV

6QRZ\ �3RNH\

�0�\���+�D�Q�G�S�U�L�Q�W���6�Q�R�Z�P�D�Q

: KDW�GR�\ RX�ZHDU�
LQ�ZLQWHU"

�%�X�L�O�G���D���: �L�Q�W�H�U���6�K�H�O�W�H�U

�: �H�W���R�U���G�U�\�"

6QRZEDOO�5HOD\

�3�D�S�H�U���3�O�D�W�H���6�Q�R�Z�P�D�Q

6TXLVK��5ROO��DQG�%XLOG�
: LQWHU�)XQ�

�3�D�S�H�U���3�O�D�W�H���&�D�U�V

5HDG�0\ �0DJLFDO�&KRLFHV
�E\ �%HFN\ �&XPPLQJV

�+�R�Z���F�D�Q���Z�H���W�U�D�Y�H�O�"

6WDUW�<RXU�( QJLQHV
<RJD�( [ SHULHQFH

6WD\ �RQ�WKH�URDG�

�(�[�S�O�R�U�H���6�F�L�H�Q�F�H���Z�L�W�K
�5�D�P�S�V

0\ �$LUSODQH�0DGH�E\ �0H

�&�R�X�Q�W�L�Q�J���9�H�K�L�F�O�H�V

6KDSHV�7UDLQ

�: �K�D�W���K�D�V���Z�K�H�H�O�V�"

)ROORZLQJ�' LUHFWLRQV�
6WRS�DQG�* R

�7�U�D�L�Q���3�D�U�D�G�H

�$���&�R�O�R�U�I�X�O���+�R�W��
�$�L�U���%�D�O�O�R�R�Q

* UDSK��: D\ V�,�+DYH�
7UDYHOHG

�=�L�J���=�D�J���9�H�K�L�F�O�H���5�D�F�H�V

�$���%�R�D�W���W�K�D�W���)�O�R�D�W�V

6RUWLQJ�/ DQG��: DWHU��
DQG�$LU�9HKLFOHV

�5�R�Z���<�R�X�U���%�R�D�W��
�3�D�U�D�F�K�X�W�H���* �D�P�H

�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

-DQXDU\
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

-DQXDU\ �&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

0LQG�<RXU�0DQQHUV�

+DSS\ �1HZ
<HDU�

&HQWHU�&ORVHG�

0DUWLQ�/ XWKHU
. LQJ�-U��' D\

&HQWHU�&ORVHG�

�' �L�Q�R���0�L�W�H���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V��
�2
����
�<�H�O�O�R�Z
�+�D�U�G���	 ���6�R�I�W��
�' �L�Q�R�V�D�X�U�L�R�����' �L�Q�R�V�D�X�U��

�%�X�Q�G�O�H���8�S���I�R�U���: �L�Q�W�H�U���)�X�Q
�3
����
�: �K�L�W�H��
�' �U�\���	 ���: �H�W
�1�L�H�Y�H�����6�Q�R�Z��

�5�H�D�G�\�����6�H�W�����* �R��
�5
����
�3�X�U�S�O�H
�6�W�R�S���	 ���* �R
�$�Y�L�R�Q�����$�L�U�S�O�D�Q�H�� ,QIDQW�. � ��7UDLQ

. � �. � ��$LUSODQH�	 �7UDLQ

�* LYH�FKLOGUHQ�URRWV�WR�JURZ�DQG�ZLQJV�WR�IO\ ��
+RGGLQJ�&DUWHU

5

2

3

4
�' �L�V�F�R�Y�H�U���W�K�H���3�H�R�S�O�H���: �K�R
�+�H�O�S���2�X�U���&�R�P�P�X�Q�L�W�\
�4
����
�* �U�D�\��
�3�X�V�K���	 ���3�X�O�O��
�* �H�Q�W�H�����3�H�R�S�O�H��

,QIDQW�. � ��&OHDQ
. � �. � ��+HOS�	 �&RPPXQLW\

: KDW�LV�P\ �MRE"

�+�R�Z���D�U�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�K�H�O�S�H�U�V���K�H�O�S�I�X�O�"

,ÄP�D�FKHI �PDNLQJ�OHWWHU�DQG�
QXPEHU�VRXS�ZLWK�D�IHZ

VKDSHV��WRR�
��

�0�\���7�U�D�V�K���7�U�X�F�N

�3�X�V�K���D�Q�G���3�X�O�O��
�6�W�D�W�L�R�Q�V

* LYLQJ�&RPPXQLW\ �+HOSHUV�
D�+LJK�)LYH

�%�X�L�O�G���D���&�R�P�P�X�Q�L�W�\
2XU�&ODVV�6WRU\ �DERXW

&RPPXQLW\ �+HOSHUV

' UHVV�DV�<RXU�
)DYRULWH�&RPPXQLW\ �+HOSHU

�3�O�D�F�H�V���&�R�P�P�X�Q�L�W�\
�+�H�O�S�H�U�V���: �R�U�N

2XU�)DYRULWH�&RPPXQLW\ �+HOSHUV
��

�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���1�D�P�H���$�U�W

�¶�Ô�å�Ø�Ø�å���Ê�Ø�Ø�Þ�­���»�Ø�ß�ã���Ü�á�æ�ã�Ü�å�Ø���ì�â�è�á�Ú���ß�Ø�Ô�å�á�Ø�å�æ�”���Æ�Ü�Ú�á���è�ã���ç�â���ç�Ô�ß�Þ���ê�Ü�ç�Û���ì�â�è�å���Ö�Û�Ü�ß�×�š�æ���Ö�ß�Ô�æ�æ���Ô�Õ�â�è�ç���ì�â�è�å���Ö�Ô�å�Ø�Ø�å���Ô�á�×���ê�Û�Ô�ç���ì�â�è���×�â���Ø�Ô�Ö�Û���×�Ô�ì�¡

. ZDQ] ] D�HQGV



�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

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

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

)HEUXDU\

)HEUXDU\ �&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

%H�D�)ULHQG

�� �������� ���������������/�L�I�W���2�I�I��
�6
����
�6�L�O�Y�H�U
�$�E�R�Y�H���	 ���%�H�O�R�Z��
�(�V�S�D�F�L�R�����6�S�D�F�H��

�(�Y�H�U�\���' �D�\���L�V���)�L�O�O�H�G���Z�L�W�K���/�R�Y�H
�7
����
�9�D�O�H�Q�W�L�Q�H���&�R�O�R�U�V��
�+�H�D�Y�\���	 ���/�L�J�K�W��
�7�H���$�P�R�����,���/�R�Y�H���<�R�X��

�+�H�D�O�W�K�\���6�P�L�O�H�V���6�W�D�U�W���+�H�U�H
�8
�� ��
�%�U�R�Z�Q
�0�R�U�Q�L�Q�J���	 ���1�L�J�K�W
�' �L�H�Q�W�H�V�����7�H�H�W�K��

�0�L�[�����%�D�N�H�����	 ���&�H�O�H�E�U�D�W�H����
�9
�� ��
�2�U�D�Q�J�H��
�: �K�R�O�H���	 ���3�L�H�F�H�V��
�* �D�O�O�H�W�D�V�����&�R�R�N�L�H�V��

,QIDQW�. � ��0RRQ
. � �. � ��0RRQ�	 �6WDUV

,QIDQW�. � ��,�/ RYH�<RX
. � �. � ��,�/ RYH�<RX�	 �+HDUW

,QIDQW�. � ��7HHWK
. � �. � ��7HHWK�	 �%UXVK

7HHWK

,QIDQW�. � ��)ULHQG
. � �. � ��&DNH�	 �&RRNLH

�7KH�PRVW�SUHFLRXV�MHZHOV�\ RXÄOO�HYHU�KDYH�DURXQG�\ RXU
QHFN�DUH�WKH�DUPV�RI �\ RXU�FKLOGUHQ��

�8QNQRZQ

�À�¶�Æ�· �Ÿ���º �´ ���Ã�å�Ø�¾�Ÿ���»�Æ�¶�· ���Á�â���Æ�Ö�Û�â�â�ß��

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

�Æ�à �Ü�ß�Ø�”���´ ���Æ�ã�Ø�Ö�Ü�Ô�ß���· �Ø�á�ç�Ô�ß���º �è�Ø�æ�ç���¼�æ���É�Ü�æ�Ü�ç�Ü�á�Ú���Ç�Û�Ü�æ���Ê�Ø�Ø�Þ�”

�º �Ü�é�Ø���´ ���»�Ø�Ô�å�ç���Ê�Ø�Ø�Þ

: HOFRPH�WR�6SDFH

�0�R�R�Q���5�R�F�N���&�R�X�Q�W��
�D�Q�G���7�K�U�R�Z

$�0HVPHUL] LQJ�0RRQ

�2�X�W�H�U���6�S�D�F�H��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

6LOYHU�)LUHZRUNV�

�6�W�D�U���* �D�]�L�Q�J��
�' �L�V�F�R�Y�H�U�\���%�R�W�W�O�H�V

,�DP�DQ�$VWURQDXW

�: �H���D�U�H���R�I�I���W�R���W�K�H���0�R�R�Q
�&�O�D�V�V���6�W�R�U�\��

' UHVV�OLNH�6RPHWKLQJ�
IURP�2XWHU�6SDFH

�1�D�P�H���5�R�F�N�H�W�V

%XLOGLQJ�%ULJKW�6WDUV

�5�H�D�G���0�D�H���$�P�R�X�Q�J���W�K�H
�6�W�D�U�V���E�\���5�R�G�D���$�K�P�H�G

�0�\���6�S�D�F�H���$�O�L�H�Q

$VWURQDXWV�5RXQG�WKH�0RRQ

�)�U�L�H�Q�G�V���0�D�N�H���(�Y�H�U�\��
�' �D�\���%�U�L�J�W�K�H�U

�$�E�R�Y�H���R�U���E�H�O�R�Z�"

&RORUIXO�' DQFLQJ�3ODQHWV

�&�D�Q���\�R�X���F�U�H�D�W�H��
�D���S�O�D�Q�H�W�"

: RXOG�\ RX�OLNH�WR�JR�WR�WKH
PRRQ"�%DU�* UDSK

�+�H�D�U�W���6�W�R�P�S�L�Q�J���)�X�Q

' LVVROYLQJ�&DQG\ �+HDUWV

�$���6�S�H�F�L�D�O���9�D�O�H�Q�W�L�Q�H
�. �H�H�S�V�D�N�H

/ RYH�LV�LQ�WKH�$LU
<RJD�( [ SHULHQFH

�3�D�V�V���W�K�H���+�H�D�U�W

+HDUW�&RXQW�DQG�6RUW

�7�K�L�Q�J�V���D�Q�G���3�H�R�S�O�H���,���/�R�Y�H

$�&URZQ�)XOO�RI �+HDUWV

�: �H�D�U���9�D�O�H�Q�W�L�Q�H��
�&�R�O�R�U�V

+DSS\ �9DOHQWLQHÄV�3DUDGH

�9�D�O�H�Q�W�L�Q�H���V���' �D�\��
�&�D�U�G���(�[�F�K�D�Q�J�H

9DOHQWLQHÄV�' D\ �3DUWLHV�� SP

+HDY\ �RU�OLJKW"
�)�U�L�H�Q�G���)�U�H�H�]�H���' �D�Q�F�H

$�7H[ WXUHG�+HDUW�)XOO�RI
9DOHQWLQH�&RORUV

�5�H�D�G���)�R�O�O�R�Z���<�R�X�U���' �U�H�D�P�V��
�/�,�W�W�O�H���2�Q�H���E�\���9�D�V�K�W�L���+�D�U�U�L�V�R�Q

&XWWLQJ�+HDUWV

�1�D�P�H���/�R�Y�H���%�X�J�V

2XU�)ULHQGVKLS�3URPLVH

�0�D�N�L�Q�J���3�D�W�W�H�U�Q�V���D�Q�G
�6�W�U�L�Q�J�L�Q�J���+�H�D�U�W�V

0\ �&OHDQ�7RRWK

�' �H�Q�W�L�V�W���$�Q�F�K�R�U���&�K�D�U�W

5HDG�7KLV�/ LWWOH�3UHVLGHQW�
E\ �-RDQ�+ROXE

�+�H�D�O�W�K�\���6�P�L�O�H��
�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

0DNH�D�7RRWKEUXVK

�7�R�R�W�K�S�D�V�W�H���3�R�Z�H�U

+RZ�GR�ZH�NHHS�RXU�
WHHWK�KHDOWK\ "

�6�L�Q�J���	�2�X�U���)�U�L�H�Q�G����
�7�K�H���' �H�Q�W�L�V�W�


7RRWK�+RS

�%�U�R�Z�Q���' �U�D�Z�L�Q�J�V

+DYH�\ RX�EHHQ�WR�WKH�
GHQWLVW"�6XUYH\ �DQG�* UDSK

�%�U�R�Z�Q���)�R�R�G�V��

�+�H�D�O�W�K�\���7�H�H�W�K���Y�V����
�&�D�Y�L�W�\���)�R�R�G�V���&�K�D�U�W

2XU�0RUQLQJ�DQG�1LJKW
5RXWLQHV

�7�H�H�W�K���3�O�D�\�G�R�X�J�K���7�U�D�\

$�0RXWK�)XOO�RI �&OHDQ�
: KLWH�7HHWK

' RQXW�6FXOSWXUHV�

�&�R�R�N�L�H���: �U�L�W�L�Q�J���7�U�D�\

5ROOLQJ��6KDSLQJ��DQG�
%DNLQJ�8S�6RPH�)XQ�DW�WKH�

3OD\ GRXJK�%DNHU\

�)�U�L�H�Q�G�V�K�L�S���3�U�R�E�O�H�P���6�R�O�Y�L�Q�J

�)�R�R�G���I�U�R�P���D���%�D�N�H�U�\

0DNH�D�&RRNLH

�&�X�S�F�D�N�H���/�L�Q�H�U���0�D�W�K

/ LWWOH�%DNHU
<RJD�( [ SHULHQFH

�: �K�D�W���K�D�S�S�H�Q�V��
�Z�K�H�Q���Z�H���P�L�[�"

: KDW�LV�\ RXU�IDYRULWH�
EDNHU\ �WUHDW"

�3�X�I�I�\���3�D�L�Q�W���&�X�S�F�D�N�H�V

5HDG�7KLQN�%LJ��/ LWWOH�2QH�
E\ �9DVKWL�+DUULVRQ

: KROH�RU�SLHFHV"

�5�H�F�L�S�H���6�H�T�X�H�Q�F�L�Q�J

%UHDG�5LVLQJ�( [ SHULPHQW

�)�L�Q�J�H�U�S�U�L�Q�W���2�U�D�Q�J�H�V

6ZHHWV�&ODVV�&XWWLQJ�%RRN�
$\ \ DP�L�+D�EHJLQV

�: �K�D�W���L�V���$�\�\�D�P���L���+�D�"��

�7�K�H���%�D�N�H�U���6�D�\�V������

0\ �/ D\HUHG�&DNH
�&�R�R�N�L�H���6�K�H�H�W���5�H�O�D�\���5�D�F�H

0DNH��%DNH��DQG
�' HFRUDWH�&XSFDNHV

0DNH�FDUGV�IRU�SDWLHQWV

6

8

7

9

3UHVLGHQWÄV
' D\

&HQWHU�&ORVHG�



�6 �8 �1 �' �$ �< �� �0 �2 �1 �' �$ �< �� �7 �8 �( �6 �' �$ �< �� �: �( �' �1 �( �6 �' �$ �< �� �7 �+ �8 �5 �6 �' �$ �< �� �) �5 �, �' �$ �< �� �6 �$ �7 �8 �5 �' �$ �<

0DUFK
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
0DUFK�&KDUDFWHU�
( GXFDWLRQ�7RSLF�

%H�+HOSIXO�DQG�' R�<RXU�%HVW

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

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

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

�6�H�X�V�V���W�D�V�W�L�F���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H�V
�:
�� ��
�%�O�D�F�N
�8�S���	 ���' �R�Z�Q��
�/�L�E�U�R�����%�R�R�N��

�%�X�Q�Q�\���. �L�V�V�H�V���	 ���(�D�V�W�H�U
�: �L�V�K�H�V
�=
�� ��
�3�D�V�W�H�O���&�R�O�R�U�V��
�7�R�J�H�W�K�H�U���	 ���$�S�D�U�W
�&�R�Q�H�M�L�W�D�����%�X�Q�Q�\��

�(�Y�H�U�\���6�H�D�V�R�Q���D�Q�G���(�Y�H�U�\���6�N�\
�7�H�O�O���D���1�H�Z���6�W�R�U�\
�$
�� ��
�7�H�D�O��
�6�X�Q�Q�\���	 ���&�O�R�X�G�\
�6�R�O�H�D�G�D�����6�X�Q�Q�\��

,QIDQW�. � ��* RRG�%\ H
. � �. � ��%RRN�	 �5HDG

,QIDQW�. � ��%XQQ\
. � �. � ��%XQQ\ �	 �( DVWHU

Æ&KLOGKRRG�LV�ILOOHG�ZLWK�PDJLF��GRQ
W�UXVK�WKH�VSDUNOH��
��8QNQRZQ

,QIDQW�. � ��5DLQ
. � �. � ��5DLQ�	 �6N\

�: �H�D�U���6�L�O�O�\���6�R�F�N�V��

5HDG�)R[ �LQ�6RFNV�E\ �' U��6HXVV

�: �K�D�W���N�L�Q�G���R�I���V�R�F�N�V��
�G�R���\�R�X���O�L�N�H�"
$�)R[ �LQ�6RFNV

�' �U�����6�H�X�V�V���<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H
�$�\�D�P�P���L���+�D���H�Q�G�V

�: �H�D�U���5�H�G���D�Q�G���%�O�X�H��

5HDG�2QH�)LVK��7ZR�)LVK��5HG�)LVK�
%OXH�)LVK�E\ �' U��6HXVV

�&�R�X�Q�W�L�Q�J���)�L�V�K
0\ �5HG�DQG�%OXH�)LVK

�+�H�O�S�L�Q�J���+�D�Q�G�V���&�K�D�U�W

: HDU�D�6LOO\ �+DW

�5�H�D�G���7�K�H���&�D�W���L�Q���W�K�H���+�D�W���E�\
�' �U�����6�H�X�V�V

+DQGV�' RZQ��,�/ RYH�5HDGLQJ�

�5�R�O�O�����&�R�X�Q�W�����D�Q�G���%�X�L�O�G���D���+�D�W
' U��6HXVV�)UHH] H�' DQFH

: HDU�6LOO\ �* ODVVHV�

�5�H�D�G���,���&�D�Q���5�H�D�G���Z�L�W�K���0�\
�(�\�H�V���6�K�X�W���E�\���' �U�����6�H�X�V�V

3DUDFKXWH�8S�DQG�' RZQ

�%�R�R�N�Z�R�U�P�V���/�R�Y�H���W�R���5�H�D�G
: KDW�FDQ�,�OHDUQ�IURP�ERRNV"

�: �H�D�U���%�U�L�J�K�W���&�R�O�R�U�V��

5HDG�2K��7KH�3ODFHV�<RXÄOO�
* R��E\ �' U��6HXVV

�%�O�D�F�N���6�K�D�S�H���&�R�O�O�D�J�H
2K��WKH�3ODFHV�<RXÄOO�* R��

$GYHQWXUH�7UDLO

0DNH�( JJ�+XQW�%DJV

�(�D�V�W�H�U���(�J�J���(�U�F�L�V�H�V

6RUWLQJ�DQG�&RXQWLQJ�ZLWK
-HOO\ EHDQV

��
�(�J�J���V�W�U�D���)�X�Q��

�<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

���(�J�J���7�R�V�V
0DNH�D�%XQQ\ �+DW

�/�H�W�W�H�U�����6�K�D�S�H�����D�Q�G
�1�X�P�E�H�U���(�J�J���0�D�W�F�K

0DJQHW�)ULHQGV��
7RJHWKHU�DQG�$SDUW

%XQQ\ �6D\ V

�&�R�O�R�U���0�L�[�L�Q�J���(�J�J�V

0\ �%HVW�LV�( QRXJK�
��

�(�Y�H�U�\���%�X�Q�Q�\���L�V���6�S�H�F�L�D�O

�: �H�D�U���3�D�V�W�H�O���&�R�O�R�U�V

0RUQLQJ�( DVWHU�( JJ�+XQWV�

�6�S�U�L�Q�J���3�D�U�W�L�H�V���� �S�P

�0�H�H�W���W�K�H���)�R�X�U���6�H�D�V�R�Q�V
7UHHV�LQ�DOO�)RXU�6HDVRQV

�6�L�Q�J���	�7�K�H���6�H�D�V�R�Q�V
�&�K�D�Q�J�H�


0RYH�OLNH�WKH�: HDWKHU�
<RJD�( [ SHULHQFH

: KDW�LV�ZHDWKHU"

�<�R�X���D�U�H���0�\���6�X�Q�V�K�L�Q�H

0RYH�7KURXJK�WKH�6HDVRQV
��

�' �R���\�R�X���S�U�H�I�H�U���V�X�Q�Q�\���G�D�\�V��
�R�U���F�O�R�X�G�\���R�Q�H�V�"

�5�D�L�Q�E�R�Z���3�R�P�S�R�P���6�R�U�W
6XQ�$OSKDEHW�0DWFKLQJ

�0�\���7�H�D�O���0�D�V�W�H�U�S�L�H�F�H

5HDG�7KH�/ LWWOH�( QJLQH�7KDW
&RXOG�E\ �: DWW\ �3LSH

:

[

\

]

�

�6�S�U�L�Q�J���L�V���L�Q���)�X�O�O���6�Z�L�Q�J��
�;
�� ��
�3�L�Q�N��
�,�Q�V�L�G�H���	 ���2�X�W�V�L�G�H��
�)�O�R�U�����)�O�R�Z�H�U��

�6�L�J�Q�V���R�I���6�S�U�L�Q�J

0\ �%RXTXHW�RI �)ORZHUV

�6�S�U�L�Q�J���6�H�Q�V�R�U�\��
�%�L�Q���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

: KHUH�GRHV�LW�EHORQJ"

�6�S�U�L�Q�J���<�R�J�D���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

�+�H�O�S�L�Q�J���+�D�Q�G���7�U�H�H

3OD\ GRXJK�)ORZHUV�	 �%XJV

�' �H�F�R�U�D�W�H���D���)�O�R�Z�H�U�S�R�W��
�D�Q�G���3�O�D�Q�W���6�H�H�G�V

7KLQJV�,�/ LNH�WR�GR�,QVLGH�
DQG�2XWVLGH

)ORZHU�$QFKRU�&KDUW

�0�\���&�R�O�R�U�I�X�O���%�X�W�W�H�U�I�O�\

&RXQWLQJ�)ORZHU�3HWDOV
��

�: �K�D�W���3�O�D�Q�W�V���1�H�H�G

3DVV�WKH�3LQN

3DSHU�3ODWH�)ORZHUV

�)�O�R�Z�H�U���/�H�W�W�H�U���+�X�Q�W

* URZLQJ�* UDVV
��

�)�O�R�Z�H�U���/�L�I�H���&�\�F�O�H

*URZ�/ LNH�D�3ODQW
,QIDQW�. � ��)ORZHU

. � �. � ��)ORZHU�	 �3ODQW

�$�U�R�X�Q�G���W�K�H��
�: �R�U�O�G���$�G�Y�H�Q�W�X�U�H

�$�U�R�X�Q�G���W�K�H���: �R�U�O�G���)�O�D�J�V

$URXQG�WKH�: RUOG�: H�* R�
<RJD�( [ SHULHQFH

: HDU�* UHHQ��
+DSS\ �6W��3DWULFNV�' D\

0\ �3DVVSRUW�%RRN

�3�O�D�F�H�V���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���: �R�U�O�G

: KHUH�ZRXOG�\ RX�OLNH�WR
WUDYHO"�* UDSK

�: �R�U�O�G���' �L�V�F�R�Y�H�U�\���%�L�Q

�$�U�R�X�Q�G���W�K�H���: �R�U�O�G
�2�E�V�W�D�F�O�H���&�R�X�U�V�H

2XU�)DYRULWH�)RRGV�IURP
2WKHU�&RXQWULHV

�* �U�R�Z�L�Q�J���5�R�R�P���7�U�D�Y�H�O�V
�$�U�R�X�Q�G���W�K�H���: �R�U�O�G��

�� ���� �� ���� �S�P

�/�D�Q�G���R�U���Z�D�W�H�U�"

3DFNLQJ�0\ �6XLWFDVH

�7�K�H���2�F�H�D�Q���L�V���%�O�X�H

�/�H�W���V���(�[�S�O�R�U�H���W�K�H���: �R�U�O�G
�<
�� ��
�%�O�X�H��
�/�D�Q�G���	 ���: �D�W�H�U��
�$�J�X�D�����: �D�W�H�U�� ,QIDQW�. � �: DWHU

. � �. � ��/ DQG�	 �: DWHU

�%�X�L�O�G���/�D�Q�G�P�D�U�N�V
�I�U�R�P���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���: �R�U�O�G

0RYLQJ�%OXH�3RPSRPV�
ZLWK�&KRSVWLFNV

* URZLQJ�5RRP
3URIHVVLRQDO

' HYHORSPHQW�' D\
&HQWHU�&ORVHG�

+RS�OLNH�D�%XQQ\

�$���7�L�Q�\���&�K�L�F�N��
�0�D�G�H���E�\���0�H








	At Growing Room We Still Believe In Strong Morals, Good Character, and Educational Success!

