
�E���«�u
���|�|���o

$ 35,/ �� �-8 1 ( �� � � �

+ HOOR�3HDFHEXLOGHUV�

6( &2 1 ' �4 8 $ 57 ( 5

$V�ZH�ZUDS�XS�WKH�VHFRQG�TXDUWHU�RI� � � � � ��ZH�DUH�SURXG�WR�VKDUH�WKH�LPSDFWIXO
VWULGHV� : $1 ( 3�1 LJHULD�KDV�WDNHQ�LQ�DGYDQFLQJ�SHDFH��SURWHFWLRQ��DQG�SDUWLFLSDWLRQ
DFURVV�FRPPXQLWLHV��7KLV�TXDUWHU�KDV�EHHQ�RQH�RI�VWUDWHJLF�HQJDJHPHQW��SDUWQHUVKLS
EXLOGLQJ�� \RXWK�HPSRZHUPHQW��DQG�DFWLRQ�GULYHQ�DGYRFDF\ �HDFK�VWHS�URRWHG�LQ�RXU
YLVLRQ�IRU�D�SHDFHIXO�DQG�LQFOXVLYH�VRFLHW\ �
$V�ZH�VWHS�LQWR�WKH�VHFRQG�KDOI�RI�WKH�\HDU��ZH�UHPDLQ�JURXQGHG�LQ�RXU�PLVVLRQ�WR
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�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���� �I�R�F�X�V�H�G���� �D�Q�G�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���� �Z�L�W�K�� �U�H�D�O���Z�R�U�O�G�� �H�[�D�P�S�O�H�V
�D�F�U�R�V�V���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�����6�W�D�I�I���Z�H�U�H���J�X�L�G�H�G���W�R
�D�O�L�J�Q�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �. �3�,�V�� �Z�L�W�K�� �W�H�D�P�� �D�Q�G
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�W�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���. �H�\���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����. �3�,�V�����D�Q�G
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �$�S�S�U�D�L�V�D�O�V���� �%�U�L�Q�J�L�Q�J�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� �V�W�D�I�I�� �D�F�U�R�V�V�� �D�O�O
�R�I�I�L�F�H�V�����W�K�H���V�H�V�V�L�R�Q���D�L�P�H�G���W�R���I�R�V�W�H�U���D���F�X�O�W�X�U�H���R�I���D�O�L�J�Q�P�H�Q�W��
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�W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���K�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V
�L�Q���S�U�H�Y�H�Q�W�L�Q�J���Y�L�R�O�H�Q�W���H�[�W�U�H�P�L�V�P��
�7�K�H�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G�� �I�X�O�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J�� �D
�Y�L�R�O�H�Q�F�H���I�U�H�H���/ �D�J�R�V��

�0 �U�����. �H�Y�L�Q���$�E�R�Q�\�L�����: �$�1�(�3���� �D�Q�G
�W�K�H�� �$�G�Y�R�F�D�F�\�� �7�H�D�P�� �P�H�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H
�' �H�S�X�W�\���&�R�P�P�D�Q�G�D�Q�W�����Z�K�R���S�U�D�L�V�H�G
�W�K�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���D�Q�G���S�O�H�G�J�H�G���1�6�&�' �&�c�V
�U�H�D�G�L�Q�H�V�V���W�R���S�D�U�W�Q�H�U���R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��
�E�D�V�H�G�� �V�D�I�H�W�\�� �D�Q�G�� �H�[�W�U�H�P�L�V�P
�S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q��

�+�H�D�G���R�I���3�U�R�J�U�D�P�V�����3�D�W�L�H�Q�F�H���,�N�S�H�K
�2�E�D�X�O�R�����O�H�G���W�K�H���Y�L�V�L�W�����7�K�H���* �H�Q�H�U�D�O
�0 �D�Q�D�J�H�U�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G�� �H�D�J�H�U�Q�H�V�V�� �W�R
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �3�&�9�(
�&�R�P�P�L�W�W�H�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���J�U�D�V�V�U�R�R�W�V
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �S�U�H�Y�H�Q�W
�U�D�G�L�F�D�O�L�]�D�W�L�R�Q��



�6�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���7�K�U�R�X�J�K���3�H�D�F�H��
�$���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���I�R�U���6�D�I�H�U���) �X�W�X�U�H�V

�,�Q���D���V�K�D�U�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���S�H�D�F�H���D�Q�G���V�D�I�H���O�H�D�U�Q�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V��
�: �$�1�(�3���1�L�J�H�U�L�D���P�H�W���Z�L�W�K���7�K�H���5�H�V�W�R�U�H�G���+�H�D�U�W���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����5�+�)�����L�Q���-�X�Q�H
�����������W�R���H�[�S�O�R�U�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���R�Q���S�H�D�F�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�Q���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���V�F�K�R�R�O�V���Z�L�W�K�L�Q
�W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���&�D�S�L�W�D�O���7�H�U�U�L�W�R�U�\�����) �&�7�������$�E�X�M�D��
�7�K�H���P�H�H�W�L�Q�J���V�S�R�W�O�L�J�K�W�H�G���: �$�1�(�3�c�V���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���S�H�D�F�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���P�R�G�H�O���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\
�S�L�O�R�W�H�G���L�Q���/ �D�J�R�V�����Z�K�H�U�H���R�Y�H�U���������������V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�H�U�H���W�U�D�L�Q�H�G���D�Q�G���S�H�D�F�H���F�O�X�E�V���Z�H�U�H
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �D�Q�G�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �D�G�D�S�W�L�Q�J�� �L�W�� �W�R�� �$�E�X�M�D�c�V�� �X�Q�L�T�X�H�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �%�R�W�K
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���D�J�U�H�H�G���R�Q���W�K�H���X�U�J�H�Q�W���Q�H�H�G���W�R���F�X�U�E���E�X�O�O�\�L�Q�J�����F�X�O�W�L�V�P�����D�Q�G���S�H�H�U
�Y�L�R�O�H�Q�F�H���W�K�U�R�X�J�K���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���S�H�D�F�H�E�X�L�O�G�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P�V���L�Q���V�F�K�R�R�O�V��
�7�K�L�V���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���H�Q�Y�L�V�L�R�Q�V���D���P�X�O�W�L���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U���S�O�D�W�I�R�U�P���W�K�D�W���E�U�L�Q�J�V���W�R�J�H�W�K�H�U
�F�L�Y�L�O���V�R�F�L�H�W�\�����H�G�X�F�D�W�R�U�V�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�J�H�Q�F�L�H�V�����D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�L�]�H
�S�H�D�F�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���Z�L�O�O���H�T�X�L�S���W�H�D�F�K�H�U�V���D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�L�W�K���V�N�L�O�O�V���L�Q
�Q�R�Q�Y�L�R�O�H�Q�W�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �V�W�X�G�H�Q�W���O�H�G�� �S�H�D�F�H�� �F�O�X�E�V���� �D�Q�G�� �H�P�E�H�G
�S�H�D�F�H�I�X�O���Y�D�O�X�H�V���L�Q�W�R���V�F�K�R�R�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�: �$�1�(�3�� �1�L�J�H�U�L�D���� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �3�&�9�(���. �,�5�+
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���$�J�D�L�Q�V�W���9�L�R�O�H�Q�W
�(�[�W�U�H�P�L�V�P�� ���3�$�9�(���� �1�H�W�Z�R�U�N���� �I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G�� �D
�7�U�D�L�Q�L�Q�J���R�I���7�U�D�L�Q�H�U�V�����7�R�7�����Z�R�U�N�V�K�R�S���L�Q���. �D�Q�R
�D�Q�G���6�R�N�R�W�R��



�,�Q���F�R�P�P�H�P�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���: �R�U�O�G���&�K�L�O�G�U�H�Q��̀V
�' �D�\���� �W�K�H�� �: �H�V�W�� �$�I�U�L�F�D�� �1�H�W�Z�R�U�N�� �I�R�U
�3�H�D�F�H�E�X�L�O�G�L�Q�J�����: �$�1�(�3���1�L�J�H�U�L�D�������X�Q�G�H�U
�W�K�H���6�D�I�H���6�F�K�R�R�O���' �H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���3�U�R�M�H�F�W���L�Q
�/ �D�J�R�V���6�W�D�W�H�����E�U�R�X�J�K�W���W�R�J�H�W�K�H�U���R�Y�H�U������
�S�X�S�L�O�V�� �D�Q�G�� �W�H�D�F�K�H�U�V�� �I�U�R�P�� ������ �S�X�E�O�L�F
�S�U�L�P�D�U�\���V�F�K�R�R�O�V���I�R�U���D���S�R�Z�H�U�I�X�O���G�D�\���R�I
�G�L�D�O�R�J�X�H���D�Q�G���D�G�Y�R�F�D�F�\��

�7�K�H�� �H�Y�H�Q�W�� �V�H�U�Y�H�G�� �D�V�� �D�� �S�O�D�W�I�R�U�P�� �I�R�U
�F�K�L�O�G�U�H�Q���W�R���H�[�S�U�H�V�V�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �D�Q�G
�V�K�D�U�H�� �S�U�D�F�W�L�F�D�O�� �L�G�H�D�V�� �R�Q�� �K�R�Z�� �W�K�H
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �V�F�K�R�R�O�� �D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�� �F�D�Q
�F�U�H�D�W�H�� �V�D�I�H�U���� �P�R�U�H�� �L�Q�F�O�X�V�L�Y�H�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V��

* �¨ ���� � � �¨ ��� 
 ��
 �� ���� 


�7�K�L�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�L�Q�I�R�U�F�H�V���: �$�1�(�3��̀V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���S�H�D�F�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�V���D���W�R�R�O���I�R�U
�H�P�S�R�Z�H�U�L�Q�J���\�R�X�Q�J���Y�R�L�F�H�V�����S�U�R�P�R�W�L�Q�J���V�D�I�H�W�\�����D�Q�G���E�X�L�O�G�L�Q�J���D���F�X�O�W�X�U�H���R�I���Q�R�Q�Y�L�R�O�H�Q�F�H���L�Q
�V�F�K�R�R�O�V��






