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d,/^�/^^h� 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

U tĞůĐŽŵĞ 

U ZĞĐƚŽƌƐ�DĞƐƐĂŐĞ 

U �ƌ͘�DĂƌŬ�DĐ<ĞŽŶ�
ZĞŇĞĐƟŽŶ 

U DĂƩ�tŚŝƚĞ�
sŽĐĂƟŽŶ 

U �ůĨƌĞĚ�dŽŶŐ 
^ĞŵŝŶĂƌǇ�ZĞƚƌĞĂƚ 

U 'ĞƌƐŽŶ��ĂĚĂǇŽƐ 
WĂƐƚŽƌĂů�ZĞŇĞĐƟŽŶ 

U ZĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�
hƉĚĂƚĞ 

U dŚĂŶŬ�ǇŽƵ 

:H� VWDUWHG� RXU� ILUVW� QHZVOHWWHU� ODVW� \HDU� LQ� ORFNGRZQ� DQG� DJDLQ� ZH� ILQG�
RXUVHOYHV� LQ� WKH� VDPH� VLWXDWLRQ�� ��:H�KDYH� OHDUQW� IURP� WKH� ODVW� WZR� \HDUV�
WKDW� QRWKLQJ� LV�FHUWDLQ�DQG� WKDW�ZH�QHHG� WR�EH� UHVLOLHQW� WR� FKDQJH��%LVKRS�
0LFKDHO� LQ�D�KRPLO\�TXRWHG�9LNWRU�)UDQNO� IURP�KLV�ERRN� ³0DQ¶V�6HDUFK� IRU�
0HDQLQJ´���� 

9LNWRU�)UDQNO�� OLYHG�WKURXJK�IRXU�FRQFHQWUDWLRQ�FDPSV���DQG�ZURWH�WKDW��³WKH�
GLIIHUHQFH� EHWZHHQ� WKRVH� ZKR� VXUYLYHG� DQG� WKRVH� ZKR� GLGQ¶W� ZDV�� WKH�
VXUYLYRUV� KDG� UHDO� SXUSRVH�� VRPHWKLQJ� WKDW� ZDV� GHHSHU� WKDQ� WKHPVHOYHV��
VRPHWKLQJ� WKDW�GUHZ� WKHP�RQ��7KH\�KDG�VRPHWKLQJ�DQG�PRUH� LPSRUWDQWO\��
VRPHRQH�WR�EHOLHYH�LQ�´�)RU�DOO��WKRVH�VWUXJJOLQJ��PD\�WKH\�EH�DEOH�WR�GUDZ�
RQ�WKHLU�IDLWK�WR�JHW�WKHP�WKURXJK��� 

$QDVWDVLD�%URZQ�-�2IILFH�0DQDJHU 

hW�KD/E'��s�Ed^ 

U dĞƌŵ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ϱƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ—�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ��ŝŽĐĞƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ��ƵĐŬůĂŶĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ 

U ,ŽůǇ��ƌŽƐƐ�^ĞŵŝŶĂƌǇ��&ĞĂƐƚ��ĂǇ—ϭϰƚŚ�^ĞƉƚ͘��DĂƐƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐƚ�ĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
�ŽǀŝĚ͘ 

��/��KE�d��KZ�/�Ed/KE 

U �ĚĂŵ�<ŝƌŬĞďǇ͕��ůĨƌĞĚ�dŽŶŐ�ĂŶĚ�DŽŶƚǇ��ĂŵĨŽƌĚ��-��ŝĂĐŽŶĂƚĞ�KƌĚŝŶĂƟŽŶ 

  ^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮŶĚ�KĐƚ—�ƵĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƐƟůů�ďĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ—�н�WĂƵů�DĂƌƟŶ�^D��ĞůĞďƌĂŶƚ

'ƌĞĞƟŶŐƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�ƚŽ�
ƐŽŵĞ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ďǇ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ŝƐ�ĚĞůĂǇ�
ŽĨ�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�͚>ĞĂŬǇ��ƵŝůĚŝŶŐƐ͛�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�>ĞƐƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�
ŝŵƉĂĐƚ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůůǇ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͘�Ğ͘Ő͘�dŚĞ�ĚŝĂĐŽŶĂƚĞ�ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐŝǆƚŚ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴ͕�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ďĞŝŶŐ�
ĚĞůĂǇĞĚ͘�͙��ŚƌŝƐƚ�ǁĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌŵƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ďƵīĞƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ƟŵĞƐ͘��Ƶƚ�ŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕�ƚŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶǆŝĞƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂůŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ďĞŐƐ�ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�͚tŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚŽ�ǁĞ�ƐĞĞ��ŚƌŝƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƐƟůů͕�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�ǇĞƚ͍͕͛�ĂŶĚ�͚�Ɛ�ŚĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƵƐ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�
ďĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͍͛�͙�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĐĂƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͖�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘� 

^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ŬĞĞƉ�ǁĞůů�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 

�-	�Ǥ�������������ǡ�������Ǥ 
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&ŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕� ŝŶ�ϭϵϴϭ͕� /�ďĞŐĂŶ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ� ŝŶ�Ă�ƐƵŐĂƌĐĂŶĞ�ƚŽǁŶ�
ĐĂůůĞĚ�/ŶŐŚĂŵ�ĂďŽƵƚ�ϭϬϬŬŵ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�dŽǁŶƐǀŝůůĞ�ŝŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͘�/�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
�Ğ�>Ă�^ĂůůĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�� 

dŚĞ��Ğ�>Ă�^ĂůůĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ϭϲϴϬ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŚƵŵĂŶ�
ĂŶĚ� �ŚƌŝƐƟĂŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƚŽ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ� ƉŽŽƌ�
ĂŶĚ� ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ͘� dŚĞ� ŝŶŝƟĂů� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ŵĞŶ� ǁŚŽ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�͞�ƌŽƚŚĞƌ͟�ŶŽƚ�ĂƐ�Ă�ƟƚůĞ�ŽĨ�
ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ǁŝƚŶĞƐƐ� ƚŽ͘� dŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ� ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ŝŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŽůĚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ƚĂƵŐŚƚ͘� 

>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĞƉ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� /�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ� ƚŽ�ďĞ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ� ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ� ŝŶ� ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�dŚĞƐĞ�ĨŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ŇŽǁŶ�ďǇ͘�� 

tŚǇ�Ăŵ� /� ƐƟůů�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ͍� ��ĞŝŶŐ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ� ŝƐ�ǁŚŽ� /�Ăŵ�ĐĂůůĞĚ� ƚŽ�ďĞ͘� /�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ�ŵǇ�ǀŽĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĨĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘� /ƚ�ŵĂǇ�ƐŽƵŶĚ�
ůŝŬĞ�Ă�ĐůŝĐŚĠ�ƚŽ�ƐĂǇ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌŝĐŚůǇ�ďůĞƐƐĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘� 

KŶĞ�ŽĨ�ŵǇ� ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ǁƌŝƚĞƌƐ� ŝƐ� ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ƉƌŝĞƐƚ�,ĞŶƌŝ�EŽƵǁĞŶ͘�KŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�
ƉƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĚĞƐĐĞŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŇĞƐŚ�ŝŶ�ƵƐ͘�� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�/�ŬĞĞƉ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŚĞĂƌĚ�Ăƚ�ŚŝƐ�ďĂƉƟƐŵ͕�͞zŽƵ�ĂƌĞ�
ŵǇ�ďĞůŽǀĞĚ�ƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�/�Ăŵ�ǁĞůů�ƉůĞĂƐĞĚ͘͟�&Žƌ�ŵĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�'ŽĚ͛Ɛ�
ďĞůŽǀĞĚ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�/�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ĂƌĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ďĞůŽǀĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ƚ�ƟŵĞƐ͕�/�ĂĚŵŝƚ͕�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ŵǇ�ŶĂƚƵƌĂů� ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ� ůŝǀĞ� ƚŚŝƐ� ƌĞĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ� ĨĂŝƚŚ͘� /ƚ� ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ� ůŽǀĞ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂŶ�
ŽƚŚĞƌƐ͘�>ŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŵĞ�
ŚŽǁ�/�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ůŽǀŝŶŐ͘�,ĞŶƌŝ�EŽƵǁĞŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�
ĂƌĞ� ĐĂůůĞĚ� ƚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ͕� ũƵƐƚ� ĂƐ� :ĞƐƵƐ� ĂůůŽǁĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ� ƚŽ�ďĞ� ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ� ƚŚĞ�^ǇƌŽƉŚŽĞŶŝĐŝĂŶ�ǁŽŵĂŶ� ;DĂƌŬ�
ϳ͗Ϯϰ-ϯϬͿ͘��/Ŷ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ǁĂǇ�ŵǇ�ŽǁŶ�&ŽƵŶĚĞƌ�ƌĞŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚ͕�Ă�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘�dŚĞ�ĨĂĐĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵŝŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďĞƩĞƌ��ƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�� 

&ĂŝƚŚ͕� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂƌĞ� ƚŚƌĞĞ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ� ǀĂůƵĞƐ�
ƚŚĂƚ� ŝŶƐƉŝƌĞ� ŵĂŶǇ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� >ĂƐĂůůŝĂŶ� ŵŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ�
ŚƵŵĂŶ� ĂŶĚ� �ŚƌŝƐƟĂŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� � tĞ� ĂƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ůŽǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƩĞŶƟǀĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� 'ŽĚ� ǁŚŝůĞ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘� 

dŚŝƐ� ƟŵĞ� ŽĨ� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ŚĂƐ� ĂůůŽǁĞĚ� ƟŵĞ� ŽŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ� ƚŽ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ� ŚŽǁ� 'ŽĚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŽ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ŵĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĞ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ũƵƐƚ�Ă�
ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƟůů�ĂŶĚ�ďĞ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ� ƚŚĂŶŬĨƵů� ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶ�ǇŽƵƌ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ƐŽ�ŐŽŽĚ͘� 

 

�ƌŽƚŚĞƌ�DĂƌŬ�DĐ<ĞŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĨŽƌŵĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ͘��,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Śŝŵ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƚĂī�
ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǀĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��,ŝƐ�ŵĂŶƚƌĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ��—>ŝǀĞ�:ĞƐƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĨŽƌĞǀĞƌ͊� 

^�/Ed�:K,E���Wd/^d����>��^�>>�  
;ϭϲϱϭ-ϭϳϭϵͿ� 



 

 ϰϰ�sĞƌŵŽŶƚ�^ƚƌĞĞƚ�WK��Žǆ�ϰϳϰϬϲ�WŽŶƐŽŶďǇ͕���ƵĐŬůĂŶĚ��EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘��WŚŽŶĞ͗�Ϭϵ�ϯϲϬ�ϱϯϳϱ͘����ŽĨĨŝĐĞΛŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ��ů���ǁǁǁ͘ŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ 

 �ǀĞƌǇ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŝĞƐƚ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�tŚĂƚ�ůĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƌŝĞƐƚŚŽŽĚ͍�

&Žƌ�ŵĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ŵĞ͘ 

DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�DĂƩ�tŚŝƚĞ͘�/�Ăŵ�Ă�ƚŚŝƌĚ-ǇĞĂƌ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚĚŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�

tĞůůŝŶŐƚŽŶ͘�/�Ăŵ�Ă�ůĂƚĞ�ǀŽĐĂƟŽŶ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƉĞŶƚ�ŵǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůŝĨĞ�ĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�/�Ăŵ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝƐĞƐƚ͊�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƚŚŝƌƚĞĞŶ�ŽĨ�ƵƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŝĞƐƚŚŽŽĚ͕�ŚĞƌĞ�Ăƚ�,ŽůǇ��ƌŽƐƐ͘� 

/�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĞĂƌůǇ�ĂŐĞ͘�DǇ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĂůƚĂƌ�ďŽǇƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌŶŝŶŐ�

ŵĂƐƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ŐŽƚ�ŽůĚĞƌ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĚ͘��ĞŝŶŐ��ĂƚŚŽůŝĐ�
ǁĂƐ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 

��ƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ĨĞǁ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ƵŶĚĂǇ�DĂƐƐ͘�zĞƚ�/�ĨĞůƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƚ�
ŽŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ŵĞ�ŽŶ�ŵǇ�ďĞůŝĞĨ͕�ĂŶĚ�/�ďĞĐĂŵĞ�ŚƵŶŐƌǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĨĂŝƚŚ͘�/�

ũŽŝŶĞĚ�ƉƌĂǇĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚƐ��ŇĂŵĞ�

�ĂƚŚŽůŝĐ�^ƵŵŵĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘� 

^ŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�/�ŬŶĞǁ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŚĞƌĞ�/�ĐŽƵůĚ�ŝŶ�ŵǇ�ƉĂƌŝƐŚ͘�/�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ�dĞĞŶ�ǇŽƵƚŚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�
ďĞĐĂŵĞ�Ă�ǇŽƵƚŚ�ůĞĂĚĞƌ͘���ŶĞǁ�ĮǀĞ-ǇĞĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚĚŝŽĐĞƐĞ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�>ĂǇ�WĂƐƚŽƌĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ďĞŐĂŶ͕�

ĂŶĚ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�>ĂǇ�>ĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉĂƌŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ƵƩ�sĂůůĞǇ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�/�ĨĞůƚ�'ŽĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ŵĞ�ĚĞĞƉ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƌŝĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƐůŽǁůǇ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ͘�
/�ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞǆĐƵƐĞƐ�ƚŽ�ŵǇƐĞůĨ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͕�ďƵƚ�'ŽĚ�ŬĞƉƚ�ƉĞƌƐŝƐƟŶŐ͘�

dŚĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĐĂŵĞ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŚĞŶ�ŵǇ�DƵŵ�ĚŝĞĚ�ǀĞƌǇ�ƐƵĚĚĞŶůǇ͕�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�
DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�/�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ũŽď�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘�DǇ�ŚĞĂƌƚ�ǁĂƐ�ďƌŽŬĞŶ͕�ĂŶĚ�

ŵǇ�ǁŽƌůĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ͘�,Ğƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ŽĨ�

ŐƌŝĞǀŝŶŐ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ�/�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŶĂŐŐŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�
ƋƵŝƚĞ�Ă�ǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŚŝƐ�ĐĂůů͕�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŝĞƐƚ͘�/�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƉŽŝŶƚ�

ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĨĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƉƌŝĞƐƚŚŽŽĚ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�ŵǇ�
ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͘ 

Auckland Diocese celebrate the  

ordination of Thomas Chani Park 

Hamilton Diocese celebrate the ordination of 

Isaac Fransen 



 

 ϰϰ�sĞƌŵŽŶƚ�^ƚƌĞĞƚ�WK��Žǆ�ϰϳϰϬϲ�WŽŶƐŽŶďǇ͕���ƵĐŬůĂŶĚ��EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘��WŚŽŶĞ͗�Ϭϵ�ϯϲϬ�ϱϯϳϱ͘����ŽĨĨŝĐĞΛŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ��ů���ǁǁǁ͘ŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ 

�ĂĐŚ� ǇĞĂƌ� Ăůů� ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ĂŶ� ĂŶŶƵĂů�
ƌĞƚƌĞĂƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ͛Ɛ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘� &ƌ� WĞƚĞƌ� DƵƌƉŚǇ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŽƵƌ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ� ŝŶ� ϮϬϮϭ͘� KƵƌ� ƌĞƚƌĞĂƚ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�
&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ� &ƌŝĂƌǇ� ŝŶ� ,ŝůůƐďŽƌŽƵŐŚ͘� � /ƚ� � ǁĂƐ� ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ� ƟŵĞ� ĨŽƌ� ƵƐ� ƚŽ� ƐůŽǁ� ĚŽǁŶ͕� ďĞ� ƐƟůů� ĂŶĚ�

ƌĞŇĞĐƚ� ŝŶ� ƐŝůĞŶĐĞ� ŽŶ� ŽƵƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŚĂůĨ� Ă� ǇĞĂƌ͘� KƵƌ� ƌĞƚƌĞĂƚ� ƚŚĞŵĞ� ǁĂƐ͕� ͞�� :ŽƵƌŶĞǇ� ƚŽ�
&ƌĞĞĚŽŵ͘͟��/ŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�:ŽŚŶ��ĂƐƐŝĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞŶĞĚŝĐƟŶĞ�&ƌ�>ĂƵƌĞŶĐĞ�&ƌĞĞŵĂŶ�
K^�͕�&ƌ�WĞƚĞƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ͘͟�tĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŝŶ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉƌĂǇĞƌ� ĨŽƌŵ͘� dŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ� ďĞ�
ĚŝƐĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�͞ĐŚĂƩĞƌ͟�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘��ŝƐƚƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ĞŶŐĂŐĞƐ� ŝŶ� ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͘� &ƌ� >ĂƵƌĞŶĐĞ� &ƌĞĞŵĂŶ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ͚ƚĂŬĞ� ŝƚ�
ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͕͛�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƟůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ǁĞ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶƚŽ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐŝůĞŶƚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�͚ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ�ǁĂůŬŝŶŐ͛�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌĞĂƚ͘��ĂĐŚ�ĚĂǇ�ǁĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ƵĐŚĂƌŝƐƚ͘� � �Ɛ� ǁĞůů� ĂƐ� ŐƵŝĚĞĚ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ� &ƌ� WĞƚĞƌ� ǁĞ� ĂůƐŽ� ǁĂƚĐŚĞĚ� ƚǁŽ� ŵŽǀŝĞƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŵŽŶĂƐƟĐ� ůŝĨĞ�–�WŚŝůŝƉ�'ƌŽŶŝŶŐ͛Ɛ�͞/ŶƚŽ�'ƌĞĂƚ�^ŝůĞŶĐĞ͟� ;�ŝĞ�ŐƌŽƘĞ�^ƟůůĞ͕�ϮϬϬϱͿ�ĂŶĚ�
yĂǀŝĞƌ��ĞĂƵǀŽŝƐ͛�͞KĨ�'ŽĚƐ�ĂŶĚ�DĞŶ͟�;ϮϬϭϬͿ͘� 

dŽ�ƌŽƵŶĚ�Žī�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶƐ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌƚǇ�ŽĨ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƵƉ�KŶĞ�dƌĞĞ�,ŝůů͘��/ŶŝƟĂůůǇ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƵƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƐƟůů� ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƌƚǇ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŚŽǁ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ƐŝůĞŶƚ�ƉƌĂǇĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ͘��ŌĞƌ�ŵǇ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ͕�/�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůĞ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�dŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�
ƚŽ�ƐŝůĞŶƚ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌƉĞŶ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂƐ�'ŽĚ�ƐĞĞƐ� ŝƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂƐ�'ŽĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƵƐ�ƌĞƐƉŽŶĚ͘ 

A Journey to Freedom 

+RO\�&URVV�6HPLQDU\�$QQXDO�5HWUHDW������ 

$OIUHG�7RQJ����\U�6HPLQDULDQ� 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ŵǇ� ĨĞůůŽǁ� ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ� ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶ͕� /� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ă�ǁĞĞŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŝƩůĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WŽŽƌ�ŝŶ�WŽŶƐŽŶďǇ�-�Ă�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ͘� 
dŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ĨŽŽƚ-ǁĂƐŚͬĨŽŽƚ-ŵĂƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ� ŝŶ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ͘� /ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă� ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂīͬǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�� 
WŽƉĞ� &ƌĂŶĐŝƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ƵƐ� Ăůů� ƚŽ� ŝŵŵĞƌƐĞ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ǁŽƌŬ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĚĞƌůǇ�
ƐƚƌƵŐŐůĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ŚĞĂƌŝŶŐ͘�tĞ� ĂůƐŽ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ǁĞ� ĂƩĞŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�

ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ͘� 
DǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƌŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŐŝǀŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͕��ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇǁĂǇ͘��/�Ăŵ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�/�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŵĞ�
ĂƐ�/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ũŽƵƌŶĞǇ͘� 

WĂƐƚŽƌĂů�ZĞŇĞĐƟŽŶ 
'ĞƌƐŽŶ��ĂĚĂǇŽƐ͘ 
WŚŽƚŽ͗�'ĞƌƐŽŶ�Θ� 
�ŝƐŚŽƉ�ZŽďŝŶ�>ĞĂŵǇ�^D 

,Q�VLOHQFH��,�ILQG�P\�FRUH� 
$QG�LQ�P\�FRUH�LV�*RG� 
,Q�VLOHQFH��,�ILQG�P\�
IULHQG� 
$�IULHQG�WKDW�GRHVQ
W�
QHHG�P\�ZRUGV� 
2QO\�P\�VLOHQW�DWWHQWLRQ���� 
+LV�SUHVHQFH�HPEUDFHV�
PH�OLNH�QR�RWKHU�� 
 

,QWR�JUHDW�6LOHQFH 

-HVXV�LQGHHG�,�FDQ�ILQG 

+H�/LYHV�LQ�P\�KHDUW� 

-HVXV�VD\V�WR�PH��-�� 

,WǶV�RN�WR�EH�DQ[LRXV�-� 

,WǶV�RN�WR�MXVW�EH� 

,ĂŶĚŝŶŐ�ŵǇ�ďĂŐŐĂŐĞ 
,ĞƐŝƚĂŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ŵĂŶ 
'ŽĚ�ƌĞŶĞǁƐ�ŵǇ�ůŝĨĞ 

dŚĞ�Ăŝƌ�ŝŶ�ŵǇ�ůƵŶŐƐ 
DŝůĞƐ�ĂǁĂǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ 
dŚĞ�ĐůŽƐĞŶĞƐƐ�ŽĨ�zŽƵ 

6(/(&7,21�2)�+$,.8�	�32(06�)520�678'(176�:+,/(�21�5(75($7 



 

 ϰϰ�sĞƌŵŽŶƚ�^ƚƌĞĞƚ�WK��Žǆ�ϰϳϰϬϲ�WŽŶƐŽŶďǇ͕���ƵĐŬůĂŶĚ��EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘��WŚŽŶĞ͗�Ϭϵ�ϯϲϬ�ϱϯϳϱ͘����ŽĨĨŝĐĞΛŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ��ů���ǁǁǁ͘ŚŽůǇĐƌŽƐƐ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ 

dŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,ŽůǇ��ƌŽƐƐ�^ĞŵŝŶĂƌǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂǇĞƌ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ͘���tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂŝŶ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ŽĨ�
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘��tĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ�Ăůů͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌƐ͘ 

�ŶŶƵĂů�^ĞŵŝŶĂƌǇ��ƉƉĞĂů 

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌ�ŝƐ�'ŽŽĚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ΖtŽƌůĚ��ĂǇ�ŽĨ�WƌĂǇĞƌ�ĨŽƌ�sŽĐĂƟŽŶƐΖ͘���
ƐƉĞĐŝĂů�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ŝŶ�ƉĂƌŝƐŚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚŝŽĐĞƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�^ƵŶĚĂǇ͖�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŽĨ�ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶƐ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů��ŽŶĂƟŽŶƐ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ŵĂĚĞ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƚŽ� ,ŽůǇ� �ƌŽƐƐ� ^ĞŵŝŶĂƌǇ� ŐƌĞĂƚůǇ� ĂŝĚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƐƚĂĸŶŐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ͘�^ƵĐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 

KŶůŝŶĞ��ŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ͗ 

,ŽůǇ��ƌŽƐƐ�^ĞŵŝŶĂƌǇ�WŽŶƐŽŶďǇ 
�ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚ�-�Ϭϲ�Ϭϭϵϵ�ϬϬϵϯϵϮϴ�ϬϬ 
WůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ζ�ŽŶĂƟŽŶΖ�ĂƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵ�Ă�ƌĞĐĞŝƉƚ͘ 

�� ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕� ŽŶĞ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�
ďůŽĐŬ� ǁĂƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� � ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŵŽǀĞĚ� ŝŶ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�dĞƌŵ�ϯ͘��KƵƌ����ůŽĐŬ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ͘���� 

�ƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ǁĞ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ǀĂĐĂƚĞ� ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶ� ďůŽĐŬ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂī� ǁŝůů� ǁŽƌŬ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� ƵŶƟů� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ŝƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� :ƵůǇ� ϮϬϮϮ͘���
tŚĞŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƌĞƚƵƌŶ� ŝŶ� ϮϬϮϮ� ǁĞ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽŶƚ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĐŚĂƉĞů͕� ŬŝƚĐŚĞŶ�Žƌ� �ĚŝŶŝŶŐ� ƌŽŽŵ�ƐŽ� ŝƚ�ǁŝůů� ďĞ�Ă� ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŚĞĂĚ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�EŝŐŚƚ 
��ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ŵĞĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͘���KƵƌ�ŵĐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�
ŝŵƉĞƌƐŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĚ�
ƚƌŝĐŬƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ŵƵƐŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�
ƐƵŶŐ�ďǇ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�
ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��� 
KƵƌ�ƐƚĂī�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�
ďǇ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘����tĞ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�Žī�ǁŝƚŚ�Ă�
ŐĂŵĞ�ŽĨ�dŝƟ�dŽƌĞĂ͘ 


