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^�Zs/���K&�tKZ���E��WZ�z�Z�tKs� 
 

'�d,�Z/E'�^KE'��͞'ĂƚŚĞƌ�hƐ�/Ŷ͟��tKsη�ϳϭϴ 

 

'Z��d/E' �tKs��Ɖ͘�ϰϲ 
W��dŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ� 
ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘� 
����ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
W��zŽƵ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƐƵƌĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕ 
���Ă�ƉĞŽƉůĞ�ŚŽůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽƵƌ�'ŽĚ͘ 
W��<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͖�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
���dĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂǇ͕�
ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂǇ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŝĞ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌŝƐĞ͘ 
W��KŶĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůŝǀĞ�ďǇ�ďƌĞĂĚ�ĂůŽŶĞ͕ 
���ďƵƚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘� 
 

^�Z/WdhZ��^KE'��tKs�Ɖ͘�ϰϳ 
 

WZ�z�Z�K&�d,����z 
W��dŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
����ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
W��>Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͘ ͘ ͘ ͘ 
W��K�'ŽĚ�ŽƵƌ�ĚĞĨĞŶĚĞƌ͕�ƐƚŽƌŵƐ�ƌĂŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ͘�
ZĞƐĐƵĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐƉĂŝƌ͕�ĚĞůŝǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
ĨĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƵƐ�Ăůů�ĨƌŽŵ�ƵŶďĞůŝĞĨ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�
ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
�ŵĞŶ 
 

&/Z^d�>�^^KE͗��/ƐĂŝĂŚ�ϲϱ͗ϭ-ϵ 
ϭ/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƐŬ͕ 
  ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ŵĞ͘ 
 /�ƐĂŝĚ͕�͞,ĞƌĞ�/�Ăŵ͕�ŚĞƌĞ�/�Ăŵ͕͟ 
  ƚŽ�Ă�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐĂůů�ŽŶ�ŵǇ�ŶĂŵĞ͘ 
 Ϯ/�ŚĞůĚ�ŽƵƚ�ŵǇ�ŚĂŶĚƐ�Ăůů�ĚĂǇ�ůŽŶŐ 
  ƚŽ�Ă�ƌĞďĞůůŝŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ͕ 
 ǁŚŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐŽŽĚ͕ 
  ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͖ 
 ϯĂ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŽŬĞ�ŵĞ 
  ƚŽ�ŵǇ�ĨĂĐĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ͕ 
 ƐĂĐƌŝĮĐŝŶŐ�ŝŶ�ŐĂƌĚĞŶƐ 
  ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶĐĞŶƐĞ�ŽŶ�ďƌŝĐŬƐ͖ 



ϯ 

 ϰǁŚŽ�Ɛŝƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŽŵďƐ͕ 
  ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ƐĞĐƌĞƚ�ƉůĂĐĞƐ͖ 
 ǁŚŽ�ĞĂƚ�ƐǁŝŶĞ͛Ɛ�ŇĞƐŚ͕ 
  ǁŝƚŚ�ďƌŽƚŚ�ŽĨ�ĂďŽŵŝŶĂďůĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
 ϱǁŚŽ�ƐĂǇ͕�͞<ĞĞƉ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕ 
  ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ŶĞĂƌ�ŵĞ͕�ĨŽƌ�/�Ăŵ�ƚŽŽ�ŚŽůǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟ 
 dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ă�ƐŵŽŬĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŶŽƐƚƌŝůƐ͕ 
  Ă�ĮƌĞ�ƚŚĂƚ�ďƵƌŶƐ�Ăůů�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͘ 
 ϲ^ĞĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĞ͗ 
  /�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŬĞĞƉ�ƐŝůĞŶƚ͕�ďƵƚ�/�ǁŝůů�ƌĞƉĂǇ͖ 
 /�ǁŝůů�ŝŶĚĞĞĚ�ƌĞƉĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƉƐ 
  ϳƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƋƵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ͛�ŝŶŝƋƵŝƟĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ 
 ƐĂǇƐ�ƚŚĞ >ÊÙ�͖ 
 ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶĐĞŶƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ 
  ĂŶĚ�ƌĞǀŝůĞĚ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͕ 
 /�ǁŝůů�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƉƐ 
  ĨƵůů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘ 
 ϴdŚƵƐ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ >ÊÙ�͗ 
 �Ɛ�ƚŚĞ�ǁŝŶĞ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůƵƐƚĞƌ͕ 
  ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ͕�͞�Ž�ŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ŝƚ͕ 
  ĨŽƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚ͕͟ 
 ƐŽ�/�ǁŝůů�ĚŽ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͛�ƐĂŬĞ͕ 
  ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞŵ�Ăůů͘ 
 ϵ/�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌƚŚ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�:ĂĐŽď  ͕
  ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�:ƵĚĂŚ�ŝŶŚĞƌŝƚŽƌƐ�ŽĨ�ŵǇ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͖ 
 ŵǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐŚĂůů�ŝŶŚĞƌŝƚ�ŝƚ͕ 
  ĂŶĚ�ŵǇ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ƐŚĂůů�ƐĞƩůĞ�ƚŚĞƌĞ͘� 
>��dŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
���dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 
W^�>D͗��WƐĂůŵ�ϮϮ͗ϭϵ-Ϯϴ 
ϭϵ�Ƶƚ�ǇŽƵ͕�K >ÊÙ�͕�ďĞ�ŶŽƚ ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͖ 
  K�ŵǇ�ŚĞůƉ͕�ŚĂƐƚĞŶ ƚŽ�ŵǇ�ĂŝĚ͘ 
 ϮϬ�ĞůŝǀĞƌ�ŵĞ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐǁŽƌĚ͕ 
  ŵǇ�ůŝĨĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŐ͘ 
 Ϯϭ^ĂǀĞ�ŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ůŝŽŶ͛Ɛ�ŵŽƵƚŚ͊ 
  &ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƌŶƐ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ďƵůůƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ ƌĞƐĐƵĞĚ�ŵĞ͘ 
 ϮϮ/�ǁŝůů�ĚĞĐůĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ ƚŽ�ŵǇ�ƉĞŽƉůĞ͖ 
  ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ /�ǁŝůů�ƉƌĂŝƐĞ�ǇŽƵ͘  



ϰ 

 ϮϯzŽƵ�ǁŚŽ�ĨĞĂƌ�ƚŚĞ >ÊÙ�͕�ŐŝǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͊��ůů�ǇŽƵ�ŽĨ�:ĂĐŽď͛Ɛ ůŝŶĞ͕�ŐŝǀĞ�ŐůŽƌǇ͘ 
  ^ƚĂŶĚ�ŝŶ�ĂǁĞ�ŽĨ�ƚŚĞ >ÊÙ�͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŽīƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͘ 
 Ϯϰ&Žƌ�ƚŚĞ >ÊÙ� ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐƉŝƐĞ�ŶŽƌ�ĂďŚŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǀĞƌƚǇ͖�
ŶĞŝƚŚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ >ÊÙ�͛Ɛ�ĨĂĐĞ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ͖ 
  ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐƌǇ�ŽƵƚ͕ ƚŚĞ >ÊÙ� ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞŵ͘ 
 Ϯϱ&ƌŽŵ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞƐ�ŵǇ�ƉƌĂŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ ŐƌĞĂƚ�ĂƐƐĞŵďůǇ͖ 
  /�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŵǇ�ǀŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ ĨĞĂƌ�ƚŚĞ >ÊÙ�͘ 
 ϮϲdŚĞ�ƉŽŽƌ�ƐŚĂůů�ĞĂƚ ĂŶĚ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ͕ 
  >Ğƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ >ÊÙ� ŐŝǀĞ�ƉƌĂŝƐĞ͊�DĂǇ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ ůŝǀĞ� 
ĨŽƌĞǀĞƌ͊  
 Ϯϳ�ůů�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƐŚĂůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶ ƚŽ�ƚŚĞ >ÊÙ�͖ 
  Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶƐ�ƐŚĂůů�ďŽǁ ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ͘ 
 Ϯϴ&Žƌ�ĚŽŵŝŶŝŽŶ�ďĞůŽŶŐƐ ƚŽ�ƚŚĞ >ÊÙ�͕ 
  ǁŚŽ�ƌƵůĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ͘  
 
^��KE��>�^^KE͗��'ĂůĂƟĂŶƐ�ϯ͗Ϯϯ-Ϯϵ 
ϮϯEŽǁ�ďĞĨŽƌĞ�ĨĂŝƚŚ�ĐĂŵĞ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ůĂǁ�ƵŶƟů�ĨĂŝƚŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ͘ ϮϰdŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ǁĂƐ�ŽƵƌ� 
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂŶ�ƵŶƟů��ŚƌŝƐƚ�ĐĂŵĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ũƵƐƟĮĞĚ�ďǇ�
ĨĂŝƚŚ͘ Ϯϱ�Ƶƚ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝƚŚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă� 
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂŶ͕ ϮϲĨŽƌ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĨĂŝƚŚ͘ Ϯϳ�Ɛ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�ŝŶƚŽ��ŚƌŝƐƚ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƚŚĞĚ� 
ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘ ϮϴdŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�:Ğǁ�Žƌ�'ƌĞĞŬ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ƐůĂǀĞ�Žƌ�ĨƌĞĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ͖�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘ Ϯϵ�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ� 
�ďƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ŽīƐƉƌŝŶŐ͕�ŚĞŝƌƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ͘� 
>��dŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
���dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 

�,/>�Z�E͛^�D�^^�'����͞:ĞƐƵƐ�>ŽǀĞƐ�DĞ͟��;ϭƐƚ��ǀĞƌƐĞ�ŽŶůǇͿ 
 

'K^W�>����>�D�d/KE��tKs�Ɖ͘�ϰϴ 
tŽƌĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�Ăůů�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 
tŽƌĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�Ăůů�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 
KƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ďƵƌŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƐ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƵƐ�ƚŚĞ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞƐ͘ 
tŽƌĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�Ăůů�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 
tŽƌĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�Ăůů�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͊ 
 



ϱ 

'K^W�>͗��>ƵŬĞ�ϴ͗Ϯϲ-ϯϵ 
W���dŚĞ�,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�>ƵŬĞ͕�ƚŚĞ�ϴƚŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ͘ 
����'ůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
ϮϲdŚĞŶ :ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞƌĂƐĞŶĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�'ĂůŝůĞĞ͘ Ϯϳ�Ɛ�ŚĞ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ůĂŶĚ͕�Ă�ŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�
ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĚĞŵŽŶƐ�ŵĞƚ�Śŝŵ͘�&Žƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ǁŽƌŶ�ŶŽ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽŵďƐ͘ ϮϴtŚĞŶ�ŚĞ�ƐĂǁ�:ĞƐƵƐ͕�ŚĞ�ĨĞůů�
ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀŽŝĐĞ͕�͞tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͕�:ĞƐƵƐ͕�^ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�,ŝŐŚ�'ŽĚ͍�/�ďĞŐ�ǇŽƵ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚŽƌŵĞŶƚ�
ŵĞ͟—ϮϵĨŽƌ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶĐůĞĂŶ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŶ͘�;&Žƌ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŝƚ�ŚĂĚ�ƐĞŝǌĞĚ�Śŝŵ͖�ŚĞ�ǁĂƐ�ŬĞƉƚ�ƵŶĚĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ĂŶĚ�
ďŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂĐŬůĞƐ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ďĞ�
ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝůĚƐ͘Ϳ ϯϬ:ĞƐƵƐ�ƚŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ͕�͞tŚĂƚ�ŝƐ�
ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͍͟�,Ğ�ƐĂŝĚ͕�͞>ĞŐŝŽŶ͖͟�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚĞŵŽŶƐ�ŚĂĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�
Śŝŵ͘ ϯϭdŚĞǇ�ďĞŐŐĞĚ�Śŝŵ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂďǇƐƐ͘ 
 ϯϮEŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐŝĚĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŚĞƌĚ�ŽĨ�ƐǁŝŶĞ�ǁĂƐ�ĨĞĞĚŝŶŐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞŵŽŶƐ�ďĞŐŐĞĚ�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞƐĞ͘�^Ž�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƉĞƌŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ͘ ϯϯdŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŚĞƌĚ�ƌƵƐŚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƉ�ďĂŶŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚƌŽǁŶĞĚ͘ 
 ϯϰtŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶĞŚĞƌĚƐ�ƐĂǁ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ƌĂŶ�Žī�ĂŶĚ�ƚŽůĚ�
ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ ϯϱdŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�
ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐ�ŚĂĚ�ŐŽŶĞ�ƐŝƫŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ĐůŽƚŚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�
ŵŝŶĚ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂĨƌĂŝĚ͘ ϯϲdŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŝƚ�ƚŽůĚ�ƚŚĞŵ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĚĞŵŽŶƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚĞĂůĞĚ͘ ϯϳdŚĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞƌĂƐĞŶĞƐ�ĂƐŬĞĚ�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞŵ͖�ĨŽƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐĞŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĨĞĂƌ͘�^Ž�ŚĞ�ŐŽƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘ ϯϴdŚĞ�ŵĂŶ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐ�ŚĂĚ�ŐŽŶĞ�ďĞŐŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͖�ďƵƚ�:ĞƐƵƐ�ƐĞŶƚ�Śŝŵ�ĂǁĂǇ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕ ϯϵ͞ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ŚŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟�^Ž�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ĂǁĂǇ͕�
ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘� 
W���dŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 
����WƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�K��ŚƌŝƐƚ͘ 
 

^�ZDKE͗���͞,ŽůǇ�&ĞĂƌ͟� 
 

Z�^WKE^��dK�d,��tKZ� 
 

,zDE�K&�d,����z͗��͞��DŝŐŚƚǇ�&ŽƌƚƌĞƐƐ�/Ɛ�KƵƌ�'ŽĚ͟��>�tη�ϮϮϵ 
 



ϲ 

�Z�����E���KE&�^^/KE��tKs�Ɖ͘�ϰϵ 
W��/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚ͕�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŽĨ�ǇŽƵƌ� 
ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
���tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ� 
,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 
W��>ŝǀŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ͕�ǁĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͘ 
���/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ͕�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂůŵŝŐŚƚǇ͕ 

ĐƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ͙͘ 
 

W���ƵŝůĚ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƵƉ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ŚŽůǇ�ĨĂŝƚŚ͖ 
���ƉƌĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 
;:ƵĚĞ ϮϬͿ 
W��<ĞĞƉ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ͖ 
���ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘ 
;:ƵĚĞ ϮϭͿ 
W��/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĞĂƟŽŶ͗ 
����ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽůĚ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͖�ďĞŚŽůĚ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŶĞǁ͊ 
;Ϯ �ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ ϱ͗ϭϳͿ 
 

�KE&�^^/KE 
W��'ŽĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͘ 
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ďĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞĚ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 
'ƌĂĐŝŽƵƐ�'ŽĚ͕ 
���ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ƵƐ͘�/Ŷ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕ 
ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ƵŶĚŽŶĞ͘ 
hƉŚŽůĚ�ƵƐ�ďǇ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŶĞǁŶĞƐƐ�
ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽůǇ�ŶĂŵĞ͖�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�
ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘��ŵĞŶ 
 

W���ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ŚĂǀĞ�ŵĞƌĐǇ�ŽŶ�ǇŽƵ͕ 
ĨŽƌŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕ 
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ăůů�ŐŽŽĚŶĞƐƐ͕ 
ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͘ 
����ŵĞŶ 
 

^,�Z/E'�K&�'K�͛^�W���� 
W��^ŝƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�ƌĞũŽŝĐĞ͘�DĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�
ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ͘�;Ϯ �ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ ϭϯ͗ϭϭͿ 
W��dŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂůǁĂǇƐ͘ 
����ŶĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
���WĞĂĐĞ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 



ϳ 

K&&�ZdKZz�,zDE��tKs�Ɖ͘�ϱϬ 
'ůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�'ŽĚ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͖ 
ǇŽƵƌƐ�ƚŚĞ�ĂŶŽŝŶƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ǁŽƌƚŚ͘ 
KƵƌƐ�ƚŚĞ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƉŝƌŝƚƐ�ĂŇĂŵĞ͖ 
ŽƵƌƐ�ƚŚĞ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽůǇ�ŶĂŵĞ͘ 
KƵƌƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞĞĚƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĚŽŶĞ͖ 
ǇŽƵƌƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ͕�K�'ŽĚ͕�ǇŽƵƌƐ�ĂůŽŶĞ͘ 
 

K&&�ZdKZz�WZ�z�Z ��>�t�Ɖ͘�ϴϳ 
W��>Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͘�� 
'ŽĚ͕�ŽƵƌ��ƌĞĂƚŽƌ͕ 
���ǇŽƵ�ŽƉĞŶ�ǁŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ� 
ĐƌĞĂƚƵƌĞ͘��tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŝŌƐ�ǁĞ�ďůĞƐƐ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚĞŶĚĞƌ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞ͘��,ĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĚĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ 
:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘��ŵĞŶ 
 

d,��WZ�z�Z^�K&�d,���,hZ�, 
W��͙͘͘'ŽĚ�ŽĨ�ŵĞƌĐǇ͕ 
���,ĞĂƌ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌ 

 

>KZ�͛^�WZ�z�Z��tKs�Ɖ͘�ϱϮ 
 

�>�^^/E' 
W��DĂǇ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�Įůů�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ� 
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ďůĞƐƐŝŶŐ͘ 
����ŵĞŶ 
W��DĂǇ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ŐƌĂŶƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘ 
����ŵĞŶ 
W��DĂǇ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ŽĨ�ŚŽƉĞ�Įůů�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ũŽǇ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ŝŶ�ďĞůŝĞǀŝŶŐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂďŽƵŶĚ�ŝŶ�ŚŽƉĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘ 
����ŵĞŶ 
 

^�E�/E'�,zDE͗��͟KŚ͕�&Žƌ���dŚŽƵƐĂŶĚ�dŽŶŐƵĞƐ�dŽ�^ŝŶŐ͟��>�tη�ϱϱϵ 
 

�/^D/^^�>  
W��'Ž�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͘ 
���zĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů͘�dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘ 
 

&ƌŽŵ�ƐƵŶĚĂǇƐĂŶĚƐĞĂƐŽŶƐ͘ĐŽŵ͘ 
�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�ϮϬϮϮ��ƵŐƐďƵƌŐ�&ŽƌƚƌĞƐƐ͘��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ 



ϴ 

D�D��Z^���� 
dĂŶǇĂ�sŽůůĂŶ�-�WĂƵů�ZŽŵƐĚĂŚů�� 

����ĞƩǇ�:ĞĂŶ��ĞŶũĂŵŝŶ�-���ŽŶŶĂ�>ĞĞ��ŽǇĚ��
ZǇĂŶ�sŽĞůƚǌ�-�ZŚŽĚĂ�tŽůĚ� 
�ůůĂ�ZŝƐǁŽůĚ�-��ŽƌŽƚŚǇ�^ŝƫŐ�� 
ZŝĐŬ�&ŝĂůĂ�-�sĂŶĐĞ��ĂǀŝƐ� 

:ŝŵŵŝĞ�sŽůůĂŶ�-�^ŚĂƌŝ�&ŽǁůĚƐ� 
 

&Z/�E�^�Θ�&�D/>z�K&�KhZ�D�D��Z^ 
�ĂƌƌĞů�DĐDĂŚŽŶ—�ƌŽƚŚĞƌ�ŽĨ��ŶŶ�ZŽŵƐĚĂŚů 
:ŽŚŶ�:ŽƌŐĞŶƐĞŶ—&ƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
�ƌĞŶĚĂ��ĞƌƚƌĂŶĚ—DŽƚŚĞƌ�ŽĨ�:ƵůŝƵƐ��ůůŐŝĞƌ 
�ĞŶŶŝƐ�ZŝƐǁŽůĚ—&ƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
�ůĂƌĂ�^ŚĂŶŬ�'ĂďƌŝĞůůĞ—�ŽƵƐŝŶ�ŽĨ�<ĂƌĞŶ��ŽŽŵ 
'ŽƌĚŽŶ��ŝĞƌŬƐŽŶ—&ĂƚŚĞƌ�ŽĨ�'ĂƌǇ��ŝĞƌŬƐŽŶ 
DŝĐŚĂĞů�'ƌŽƐƐ—&ƌŝĞŶĚ�ŽĨ�:ĞƐƐĞ�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝ�,ĂƌƚŵĂŶ 
>ĂƵƌĂ��ŶŶ�KůƐŽŶ—&ƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
^ŚĞƌƌǇ�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ—^ŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ŝǆŝĞ�&ŝĂůĂ 
�ǀĞůǇŶ�EŽŚĂǀĂ—DŽƚŚĞƌ�ŽĨ�DǇƌŽŶ�EŽŚĂǀĂ 

Our Response to God’s Love  
�� 

������ĂůƟĐ͗� 
�:ƵŶĞ�ϭϮƚŚ͗���ƩĞŶĚĂŶĐĞ͗�ϰϭ 

'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͗�Ψϲϴϱ͘ϬϬ���EŽŝƐǇ��ĂŶ͗�ΨϮϭ͘Ϭϰ 
 
 

���ĂƐƚ�EŝĚĂƌŽƐ 
:ƵŶĞ�ϭϮƚŚ͗���ƩĞŶĚĂŶĐĞ͗�Ϯϲ 

'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͗�ΨϯϳϬ͘ϬϬ���EŽŝƐǇ��ĂŶ͗�Ψϯϳ͘ϭϲ 

�ĂƐƚ�EŝĚĂƌŽƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů��ŽŶŶŝĞ�<Ăƌů�ϲϬϴ-ϯϴϲ-ϴϭϯϵ͘ 



ϵ 

JUNE NOISY CAN 
 

�ĂůƟĐ͗��ĚĂŵ�dŚŽŵƉƐŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��� 
�ĂƐƚ͗��sĂĐĂƟŽŶ��ŝďůĞ�^ĐŚŽŽů 

�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ��ŽīĞĞ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚƐ 
:ƵŶĞ�ϭϵ�Θ�Ϯϲͺͺ���������ͺͺͺͺͺͺͺ� 
�ĂƐƚ�EŝĚĂƌŽƐ� 
<ĞŝƚŚ�Θ�WĂƵůĂ�,ĂƌǀĞǇ�������ϯϲϬ-ϰϰϭϴ 
ZǇĂŶ�Θ�EŝĐŽůĞ�sŽĞůƚǌ�������ϵϰϬ-ϵϴϱϭ 

:ƵŶĞ�ϭϵ�Θ�Ϯϲ�;ϭϵƚŚ��ƌŝŶŐ͛Ŷ�^ŚĂƌĞͿ 
�ĂůƟĐ 

:ŽŚŶ�Θ�<ĂƌĞŶ�^ŝŶĚŝŶŐ���������ϮϬϭ-ϴϲϱϬ 
^ƚĞǀĞ�Θ��Ğď�'ƵŶĚĞƌƐŽŶ����ϱϮϵ-ϱϰϬϴ 
ZǇĂŶ�Θ�ZŽŶĂ�^ŝŶĚŝŶŐ����������ϯϳϲ-ϯϱϲϳ 

:ƵůǇ�ϭϬ�Θ�ϭϳ���������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 
�ĂůƟĐ    
^ŚĞƌƌǇ�,ĂŶƐŽŶ���������������������ϲϭϬ-ϳϵϲϴ 
�ŽŶŶŝĞ�:ŽŚŶƐŽŶ�������������������ϰϵϲ-ϭϰϭϵ 
:ƵůŝƵƐ�Θ�^ŚŝƌůĞŶĞ��ůůŐŝĞƌ�����ϮϬϭ-ϬϲϳϬ 

:ƵůǇ�Ϯϰ�Θ�ϯϭ������������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 
�ĂůƟĐ    
DǇƌŽŶ�Θ��ŝĂŶĂ�EŽŚĂǀĂ������ϯϲϲ-ϵϲϲϰ 
�Žď�Θ��ŶŶ�^ŝƫŐ�������������������ϱϮϵ-ϱϴϱϰ 
:ŝŵ�Θ�dƌŝƐƚĂ��ŽŚůĞŶ������ϱϬϳ-Ϯϭϱ-ϬϬϯϴ 



ϭϬ 



ϭϭ 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�s�^�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>Žƌŝ�<ĂƉƉůĞƌ�ϲϬϱ-ϯϮϭ-ϮϬϭϴ 



ϭϮ 

^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϵƚŚ 

dŚƵ�:ƵŶ�ϭϲ ϵ͗ϬϬ��ƵůůĞƟŶ��ƐƐĞŵďůǇ 

^ƵŶ�:ƵŶ�ϭϵ &ĂƚŚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ 

DŽŶ�:ƵŶ�ϮϬ E�t^>�dd�Z��ĞĂĚůŝŶĞ 

 �>���ƌŝŶŐ͛Ŷ�^ŚĂƌĞ 

dŚŝŶŐƐ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐ�tĞĞŬ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϭϵƚŚ 

�ĂůƟĐ 
 

�ĂƐƚ�EŝĚĂƌŽƐ 

ϵ͗ϬϬ�Ăŵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�>ŝǀĞ�^ƚƌĞĂŵĞĚ�ŽŶ 
&ĂĐĞďŽŽŬ�Λ��ĂůƟĐ>ƵƚŚĞƌĂŶ�ŚƵƌĐŚ 
ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ�tŽƌƐŚŝƉ 

^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ 

dŚƵ�:ƵŶ�ϯϬ ϵ͗ϬϬ��ƵůůĞƟŶ�Θ�EĞǁƐůĞƩĞƌ��ƐƐĞŵďůǇ 

dƵĞ�:ƵŶ�Ϯϴ Ϯ͗ϯϬ�WY�tŽƌƐŚŝƉ�Ăƚ��EZ� 

dŚŝŶŐƐ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐ�tĞĞŬ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϮϲƚŚ 

�ĂůƟĐ� 
�ĂƐƚ�EŝĚĂƌŽƐ 

ϵ͗ϬϬ�Ăŵ�tŽƌƐŚŝƉ 
ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�>ŝǀĞ�^ƚƌĞĂŵĞĚ�ŽŶ� 
&ĂĐĞďŽŽŬ�Λ�ĂƐƚEŝĚƌŽƐ>ƵƚŚĞƌĂŶ�ŚƵƌĐŚ 

 


