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ZĞĐĞŶƚ�>ĞƩĞƌƐ͗ 

ϭϴ�EŽǀ͗��ƌƚ�^ƚĂƌǌ��ƌƚ��ůƵď�-�
<^Ϯ� 

ϭϴ�EŽǀ͗�͚>ŽĐŬĚŽǁŶ�����������
WƌŽĐĞĚƵƌĞ͛�-��ůů 

ϭϴ�EŽǀ͗�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�DŝůŬ�-�
^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ�ϮϬϮϬ��-��ůů 

ϭϵ�EŽǀ͗��ƌŝĚŐĞǁŽŽĚ�,ŽƵƐĞ�-�
zĞĂƌ�ϯ� 

Ϯϭ�EŽǀ͗�ZŽďŝŶǁŽŽĚ�>ĞƩĞƌ�-�
zĞĂƌƐ�ϰ�Θ�ϱ� 

Ϯϱ�EŽǀ͗��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ�
ůĞƩĞƌ��-��ůů 

Ϯϳ�EŽǀ͗�<^Ϯ�&ƌƵŝƚ�^ĐŚĞŵĞ�-�
<^Ϯ� 

Ϯ��ĞĐ͗��ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĐĞ�
�ůƵď��-��ůů 

WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ďŽŽŬ�ďĂŐƐ���
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ůĞƩĞƌƐ 

^ƚĂǇ�ĂŶĚ�WůĂǇ�ĨŽƌ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�&ĂŵŝůŝĞƐ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŽƵƌ�^ƚĂǇ�ĂŶĚ�WůĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͘��/ƚ�
ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘���dŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŶ-ƵƉƐ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ͘ 

3OHDVH�WKLQN�EHIRUH�\RX�
SDUN 

7KHUH�KDYH�EHHQ����������
QXPHURXV�FRPSODLQWV�
UDLVHG�ZLWK�UHJDUGV�WR�
XQVDIH�SDUNLQJ�RXWVLGH�RI�
WKH�VFKRRO��3OHDVH�EH�
PLQGIXO�ZKHQ�SDUNLQJ�IRU�
VFKRRO�GURS�RII�DQG�SLFN�
XS��7KH�3ROLFH�DQG�����
.LUNOHHV�&RXQFLO����������
FRQVWDQWO\�PRQLWRU�WKH�
VLWXDWLRQ��3OHDVH�VKDUH�
WKLV�ZLWK�IULHQGV��IDPLO\�
DQG�FDUHUV�ZKR�PD\�GULYH�
WR�VFKRRO�� 

,ĞůƉŝŶŐ�,ĂŶĚƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ 

&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͗ϰϱƉŵ�-�ϱ͗ϭϱƉŵ 

�ůů�tĞůĐŽŵĞ 

 
 

 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĂǇƌĞ͘�
WůĞĂƐĞ�ĐĂŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵŝŶĐĞ�ƉŝĞƐ͕�ǇƵůĞ�ůŽŐƐ͕�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞĚŝďůĞ�ƚƌĞĂƚƐ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐĂŬĞ�ƐƚĂůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�dŚĞƐĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ehd�&Z���ƉůĞĂƐĞ͘���ůƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƚ�ƵƉ͕�ŚĞůƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂůůƐ�Žƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƟĚǇ�ƵƉ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂǇƌĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƐůŝƉ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ůĞƩĞƌƐ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ������������� 

�ůů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ďĞ�ĨŽƌ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�DŝĚĚůĞ�
Žƌ�:ƵŶŝŽƌ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶůŝŶĞ͘���������������������������������������������

WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŽĨ�ϭϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘���������������������������������
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞŶƌŽů͘ŬŝƌŬůĞĞƐ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

ZĞĂĚ�-�,ŽůŵĮƌƚŚ 

ZĞĂĚ�ďŽŽŬƐŚŽƉ�ŝŶ�,ŽůŵĮƌƚŚ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ďŽŽŬ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĨƌŽŵ�ϭƐƚ�-�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ǇŽƵƌ��
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ďŽŽŬ��ŝŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů͘�ZĞĂĚ�ĂƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ϮϬй�Žī�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďŽŽŬƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ďŽŽŬ�ƉůĂƚĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽƉƟŽŶĂů͘�
tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
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8SKROGLQJ�&KULVWLDQ�YDOXHV��WRJHWKHU�ZH�(1-2<�RXU�OHDUQLQJ��(15,&+�RXU�OLYHV�
DQG�(;&(/�E\�PDNLQJ�WKH�PRVW�RI�RXU�WDOHQWV�DQG�JLIWV� 

'DWHV�IRU�\RXU�GLDU\� 

�WK�'HFHPEHU�-�&KULVWPDV�)D\UH�
����SP—����SP� 

&KULVWPDV�3HUIRUPDQFHV�������������
���'HF�-�������$OO�FKLOGUHQ��QHHGHG�
���'HF�-�������$OO�FKLOGUHQ�QHHGHG�
���'HF�-�������$OO�FKLOGUHQ�QHHGHG 

��WK�'HF�-�:KROH�VFKRRO�YLVLW�WR�
:DNHILHOG�7KHDWUH�5R\DO 

��WK�'HF�-�6FKRRO�&KULVWPDV�����
'LQQHU 

��WK�'HFHPEHU—%UHDN�8S 

'LQQHU�0RQH\ 

'LQQHU�0RQH\�LV�������SHU�GD\�IRU�
FKLOGUHQ�LQ�.6��DQG�LV�SD\DEOH�
WKURXJK�3DUHQW3D\���:H�DUH�QRZ��XV�
LQJ�WKH�.LUNOHHV�0HDO�6HOHFWRU�ZKLFK�
FKHFNV�DFFRXQW�EDODQFHV����VLPLODU�WR�
WKH�0LGGOH�DQG�+LJK�6FKRRO�V\VWHPV���
SULRU�WR�D�PHDO��EHLQJ�SURYLGHG���&XU�
UHQWO\�PHDOV�ZLOO�EH�SURYLGHG��ZKHWK�
HU�RU�QRW�WKH��DFFRXQW�LV�LQ�FUHGLW�
KRZHYHU�LW�LV�HVVHQWLDO�WKDW�LQ�IXWXUH�
GLQQHU���PRQH\�DFFRXQWV��UHPDLQV�LQ�
FUHGLW��7KDQN�\RX�� 

�zͬ<^ϭ��ĂŶĐĞ��ůƵď 

dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ��zͬ<^ϭ��ĂŶĐĞ�
ĐůƵď�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ���������������
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ��
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ͘ 

� 

�ĞǁĂ�ZŽŵĂŶ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��ŚĞƐƚĞƌ 

KƵƌ�<^Ϯ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞǁĂ�ZŽŵĂŶ������
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ă�ŐƵŝĚĞĚ�ƚŽƵƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕�ĞǆĐĂǀĂƟŽŶƐ͕�ŵƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ-
ǁŝŶŶŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ƌŽŽŵ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�͚ƐŽůĚŝĞƌ�ƉĂƚƌŽůƐ͛͘ ���ůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�
ƟŵĞ͘ 

 

 

�ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�EĞĞĚ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŚĞŵĞ�ǁĂƐ�͚'Ğƚ�
dŽŐĞƚŚĞƌ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵŶĐŝů�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ������
ĐŽůŽƵƌ͘��KƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�
ĨƵŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐƌĂǌǇ�ŚĂŝƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
͚ĐƌĂǌǇ�ŚĂŝƌ͛�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�
dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ǁĞ�
ƌĂŝƐĞĚ�
άϭϮϵ͘ϭϭ�ĨŽƌ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
EĞĞĚ͘��������� 

<^Ϯ�/ŶĚŽŽƌ��ƚŚůĞƟĐƐ�&ŝŶĂůƐ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ����
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<^Ϯ�/ŶĚŽŽƌ��ƚŚůĞƟĐƐ�
ŚĞĂƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŽŶ͕�ǁĞ�ǁĞŶƚ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�^ŚĞůůĞǇ��ŽůůĞŐĞ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�
ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ϯƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂůƐ͘�tĞůů�
ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘ 

zŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ƐŚŽƌƚůǇ�ďĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ŚŽŵĞ�Ă�͞^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ǁŝƚŚ�dŚŽŵĂƐ͟�
ďŽŽŬ͘�dŚĞƐĞ�ďŽŽŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ��
ŬŝŶĚůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�EĞƚǁŽƌŬ�ZĂŝů͘ 


