
2FWREHU����� 
9ROXPH�����,VVXH�� 

&RQJUXLW\��3UHVE\WHULDQ�
&KXUFK 

&RQJUXLW\�&RQQHFWLRQV 
&/,))¶6�127(6 

,�DP�VXUH�WKDW�OLNH�PH��\RX�KDYH�H[SHULHQFHG�WKDW�LUULWDWLQJ�
DQG�WKH�IUXVWUDWLRQ�RI�WKRVH�WLPHV�ZKHQ�\RX�KDYH�D�VRQJ�RU�
D�FKRUXV�VWXFN�LQ�\RXU�KHDG��7KHUH�LV�HYHQ�D�QDPH�IRU�LW��
³DQ�HDUZRUP´��$V�ZH�DUH�DOO�DZDUH��LW�LV�KDUG�WR�JHW�WKDW�
VRQJ�RU�FKRUXV�RXW�RI�\RXU�PLQG��LVQ¶W�LW"�5HFHQWO\�,�KDYH�
KDG�DQ�HDUZRUP�DQG�LW�LV�WKH�VRQJ�³'U\�%RQHV´��7KH�VRQJ�
LV�EDVHG�RQ�(]HNLHO�����DQG�LW�GHVFULEHV�DOO�RI�WKH�YDULRXV�
ERQHV�EHLQJ�FRQQHFWHG�WR�RQH�DQRWKHU�LQ�WKH�SURSHU�RUGHU��
2QH�RI�WKH�OLQHV�WKDW�LV�UHSHDWHG�WKURXJKRXW�WKH�VRQJ�LV�³$�
GHP�ERQHV��GHP�ERQHV��GHP�GU\�ERQHV�1RZ�KHDU�WKH�ZRUG�
RI�WKH�/RUG´� 
 
,�DP�DOZD\V�DPD]HG�ZKHQHYHU�,�WKLQN�DERXW�WKH�LQWULFDF\�RI�
WKH�ZD\�WKH�KXPDQ�ERG\�LV�SXW�WRJHWKHU��KRZ�DOO�RI�WKH�
SDUWV�JR�WRJHWKHU�WR�PDNH�LW�SRVVLEOH�IRU�XV�WR�ZDON�DQG�
PRYH��,W�LV�OLNH�ZKDW�3DXO�ZURWH�LQ���&RULQWKLDQV����FRPSDU�
LQJ�WKH�FKXUFK��WKH�ERG\�RI�&KULVW�WR�WKH�KXPDQ�ERG\�DQG�
KRZ�DOO�RI�WKH�YDULRXV�SDUWV�ZRUN�LQ�FRQFHUW�VR�WKDW�ZH�FDQ�
EH�GRLQJ�WKH�WKLQJV�WKDW�*RG�ZDQWV�XV�WR�EH�GRLQJ�LQ�WKH�
ZRUOG��,�DP�VFKHGXOHG�WR�KDYH�NQHH�UHSODFHPHQW�VXUJHU\�
RQ�2FWREHU���WK��DQG�,�ZRXOG�DSSUHFLDWH�\RXU�SUD\HUV�DOO�
JRHV�ZHOO�ZLWK�WKH�VXUJHU\�DQG�WKH�UHFRYHU\� 
 
,�WKLQN�WKDW�PD\�EH�RQH�RI�WKH�UHDVRQV�WKDW�VRQJ�LV�VWXFN�LQ�
P\�KHDG��EXW�DQRWKHU�UHDVRQ�LV�WKDW�ZH�DUH�FHOHEUDWLQJ�
:RUOG�&RPPXQLRQ�6XQGD\�RQ�2FWREHU��UG��WKDW�GD\�ZKHQ�
ZH�MRLQ�RXU�VLEOLQJV�DURXQG�WKH�ZRUOG�DW�WKH�/RUG¶V�7DEOH�
DQG�VKDUH�WKH�VDFUDPHQW�RI�&RPPXQLRQ�WRJHWKHU��7KLV�LV�
RQH�RI�P\�IDYRULWH�GD\V�WR�FHOHEUDWH�FRPPXQLRQ�DQG�WR�DI�
ILUP�RXU�RQHQHVV�DQG�XQLW\�LQ�WKH�ERG\�RI�&KULVW��,�JLYH�
WKDQNV�WR�*RG�WKDW�ZH�DUH�VLEOLQJV�LQ�*RG¶V�JUHDW�IDPLO\�RI�
IDLWK�DQG�WKDW�WRJHWKHU�ZH�DUH�HQJDJHG�LQ�RXU�PXWXDO�PLQLV�
WU\�DQG�PLVVLRQ�     
    <RXUV�LQ�&KULVW�  

     Cliff 

,16,'(�7+,6�,668( 

$QQRXQFHPHQWV .......................� 

&HOHEUDWLRQV««««««�««����� 

6HVVLRQ .....................................� 

'HDFRQV ....................................� 

&RPPLWWHHV««««����������������� 

7UHDVXUHU¶V�5HSRUW«««���«���� 

&DOHQGDU«««««�««��«LQVHUW 

63(&,$/�(9(176�2)�
,17(5(67 

· :RUOG�&RPPXQLRQ�6XQ�
GD\�LV�2FWREHU��� 

· &RQJUXLW\¶V�+DUYHVW�)HV�
WLYDO�LV�6DWXUGD\�2FWREHU����
VWDUWLQJ�DW��SP 

· &RQWLQXH�IROORZLQJ�VDIHW\�
UHFRPPHQGDWLRQV��LQ-
SHUVRQ�ZRUVKLS�LV�EDFN�
LQ�IXOO�IRUFH� 



:((./<�:256+,3�
6(59,&(6� 

$�VKRUW�PHGLWDWLRQ�
ZLWK�3DVWRU�&OLII�LV�
EHLQJ�XSORDGHG�WR�WKH�
&RQJUXLW\�)DFHERRN�
SDJH�HDFK�6XQGD\�
PRUQLQJ�� 

6(3$5$7('�%<�63$&(���81,7('�,1�35$<(5 

7U\�WKLV�µ)HHGLQJ�WKH�����¶�:RUG�6HDUFK� 

 

.,'=�.251(5�68%0,77('�%<�&+5,67,$1�('� 

� Ϯ 

2FW�� 1HZ�.HQVLQJWRQ :HQG\�.H\V��3DVWRU 

2FW��� $SROOR��3RNH�5XQ 3HWH�*RHWVFKLXV��3DVWRU 

2FW��� $YRQPRUH  

2FW��� 'HOPRQW 7RQ\�&DWXOOR��,QWHULP 

2FW��� 5HGVWRQH�3UHVE\WHU\ %HFFD�0DLPDQ��0HPEHU-DW-
/DUJH 

3OHDVH�3UD\�IRU�WKH�IROORZLQJ�5HGVWRQH�'LVWULFW���3DVWRUV�DQG�FRQJUHJDWLRQV� 

)LQGLQJ�*RG�
�*URZLQJ�LQ�)DLWK�
�'LVFRYHULQJ�3XUSRVH�
�0DNLQJ�D�'LIIHUHQFH 

:((./<��:256+,3�
0(',7$7,216� 

2FWREHU�� 
+HEUHZ����-�� 
2FWREHU��� 
3VDOP�����-�� 
2FWREHU��� 
0DUN������-�� 

2FWREHU��� 
0DUN������-�� 
2FWREHU��� 
5XWK����-�� 
 
)RU�D�SULQW�FRS\��FDOO�
WKH�FKXUFK�RIILFH�DW�������������������
���-���-����� 

/,785*,67�)25�6(37(0%(5 
2FW��  6DUDEHWK�6WRSDQVN\ 2FW���  &HG�6WRSDQVN\  

2FW���  7LP�'¶$XURUD 2FW���  5KHD�6XPPLW  

2FW��� � -DQHW�5XJK 

-HVXV 
6KLS 
6LFN 
&LWLHV 
'HVHUW 
/RDYHV���� 
7ZHOYH 
%DVNHWV 
)LYH 
)LVK���� 
'LVFLSOHV 
*UDVV 
6LW 
3UD\ 
(DW 
)XOO 
0DQ 

:RPDQ 
&KLOGUHQ 
*LYH 
)RRG 
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:H�H[WHQG�RXU�V\PSD�
WK\�WR�WKH�IROORZLQJ�
IDPLOLHV�ZKR�KDYH�UH�
FHQWO\�ORVW�ORYHG�RQHV� 

7KH�$DURQ�IDPLO\�RQ�
WKH�ORVV�RI�6XH¶V�EURWKHU�
7RP�*UXEDFK� 

7KH�0DF'RQDOG�IDPLO\�
RQ�WKH�ORVV�RI�%HFN\¶V�
EURWKHU� 

7KH�-RKQVRQ�IDPLO\�RQ�
WKH�ORVV�RI�-RKQ¶V�DXQW� 

0D\�*RG¶V�SUHVHQFH�
JLYH�\RX�FRPIRUW�DQG�
VXSSRUW�LQ�\RXU�WLPH�
RI�ORVV���2XU�WKDQNV�
DQG�SUD\HUV�DUH�ZLWK�
\RX� 

 

&21*5$76 

:H�H[WHQG�RXU�
FRQJUDWXODWLRQV�WR�
+HQU\�DQG�
6DNHQD�.DOS�ZKR�
ZHUH�PDUULHG�$X�
JXVW���������� 

 

&RQJUDWXODWLRQV�WR�
,DQ�DQG�&KULVW\�
'HUHN�ZKR�ZHUH�
PDUULHG�6HSWHPEHU�
��������� 

2&72%(5�&(/(%5$7,216 

� ϯ 

2&72%(5�%,57+'$<6 

'DWH 3HUVRQ 

���� 7RP�'DYLV 
 .HQ�0DUW] 

���� -HVVLFD�7DUSD\ 

����� :LO�+DPLOWRQ 
����� 'DUUHOO�'
$XURUD 

 &OD\WRQ�.LUNSDWULFN 

����� &KULVWRSKHU�6FKUHFHQJRVW 

����� '\ODQ�0F'RQDOG 

����� 6FRWW�0F,OQD\ 
����� /DXUD�%ODQN 

����� .HOO\�.DUVWDHGW 

 .ULVWLH�5RHPHU 

����� 9LQWRQ�+RIIPDQ 

����� 7\ORU�0F'RQDOG 
����� 6DOO\�2WW 

����� 'DQLHO�)U\H�-U 

'DWH $QQLYHUVDULHV 

��������� -DPHV�	�$QJHOD�.DXIPDQ 

���������� %LOO�	�/LVD�+HDVOH\ 
���������� )UDQN�	�-HVVLFD�7DUSD\ 

���������� 'DYH�	�3DP�)RUHVPDQ 

���������� 7LP�	�&DUROLQH�'
$XURUD 

���������� 'DQ�	�(ODLQH�.DXIPDQ 

���������� 6KDZQ�	�9LYLDQ�6FKZHSSH 

���������� 5\DQ�	�5HEHFFD�%RJJV 

���������� %HFN\�	�/DUU\�6ZDWFKLFN 



,7(06�)520�6(66,21�'($&216�������������������������
%<�6$5$%(7+�6723$16.<�'$9(�)25(60$1 

7KH�VHVVLRQ�PHW��0RQGD\��6HSWHPEHU���WK��DQG�UHSRUWV�WKH�
IROORZLQJ� 

· $SSURYHG�WKH�6XQGD\�6FKRRO�WHDFKHUV�IRU�WKH�����-�
�����\HDU��7KH\�DUH�%HFN\�'DYLV��'DYH�)RUHVPDQ��&OLII�
)RVWHU�DQG�5KHD�6XPPLW� 

· $SSURYHG�YDFDWLRQ�IRU�5HY��)RVWHU�IURP�2FWREHU���-����
+H�ZLOO�EH�KDYLQJ�NQHH�UHSODFHPHQW�VXUJHU\� 

· $SSURYHG�D�ERQILUH�IRU�2FWREHU���WK��� 
· $SSURYHG�+DUYHVW�+RPH�6XQGD\�IRU�1RYHPEHU���VW��� 
6HVVLRQ�UHPLQGV�IRONV�RI�WKH�QH[W�FHPHWHU\�ZRUN�GD\�ZLOO�
EH�2FWREHU��WK�� 

7KHUH�ZLOO�QRW�EH�DQ�LQ�SHUVRQ�6HVVLRQ�PHHWLQJ�LQ�2FWREHU��
QH[W�PHHWLQJ�ZLOO�EH�1RYHPEHU���WK�� 

(YHQ�WKRXJK�LW¶V�QRW�XQWLO�1RYHPEHU��ZH�ZRXOG�OLNH�WR�JLYH�
HYHU\RQH�D�KHDGV�XS�RQ�DQ�XSFRPLQJ�HYHQW��1RYHPEHU�
��VW�������LV�+DUYHVW�+RPH�DW�&RQJUXLW\��7KLV�LV�ZKHQ�
ZH�FROOHFW�QRQ-SHULVKDEOH�IRRG�LWHPV�DOO�WKURXJKRXW�WKH�
PRQWK�RI�1RYHPEHU�DQG�WKHQ�GLVWULEXWH�WKHP�WR�QHHG\�IDP�
LOLHV�LQ�WKH�DUHD��,I�\RX�NQRZ�RI�VXFK�D�IDPLO\�SOHDVH�FRQ�
WDFW�WKH�FKXUFK�RIILFH�DW����-���-�����RU�DQ\�'HDFRQ�ZLWK�
WKH�QDPHV�DQG�DGGUHVVHV�RI�WKH�IDPLOLHV�LQ�QHHG�� 

7KDQNV�VR�PXFK���)URP�WKH�'HDFRQV 

� ϰ 

(/'(56 

0DWW�&XQQLQJKDP 

7LP�'¶$XURUD 

(YHO\Q�)RUHVPDQ 

9LQFH�.HPHUHU 

1DQF\�/DXIIHU 

.HQ�0DUW] 

6FRWW�0F,OQD\ 

7HUU\�6HOHPER 

6DUDEHWK�6WRSDQVN\ 

 

'($&216 

'RURWK\�%UDQW 

7RP�'DYLV 

6XH�'HUHN 

'DYH�)RUHVPDQ 

*OHQQ�+HQU\ 

/DQD�0XQVHOO 

-DQHW�5XJK 

&HGULF�6WRSDQVN\ 

&21*58,7<�:25.�'$< 

:H�DUH�KDYLQJ�RXU��QG�ZRUNGD\�WR�FOHDQ�XS�
&RQJUXLW\�&HPHWHU\�RQ�2FWREHU����,I�\RX�
DUH�DEOH�WR�KHOS��SOHDVH�EULQJ�ZRUN�JORYHV�
DQG�DQ\�JDUGHQLQJ�WRROV�WKDW�\RX�KDYH��VXFK�
DV�SUXQLQJ�VKHDUV��EUDQFK�FXWWHUV��VKRYHO��
UDNH��ZKHHOEDUURZ��\DUG�FDUW��HWF��:H�SODQ�WR�VWDUW�DW���$0��
3OHDVH�FRQWDFW�.HQ�0DUW]��NHQ�G�PDUW]#JPDLO�FRP��RU�7LP�
'¶$XURUD��JDPEOHWG#HDUWKOLQN�QHW��ZLWK�TXHVWLRQV�RU�IRU�PRUH�
LQIRUPDWLRQ� 



� ϱ 

0,66,21�%<�3+<//,6�)5<( 

0LVVLRQ�6XQGD\�ZHQW�YHU\�ZHOO��:H�VWDUWHG�RXW�WKH�GD\�SDFN�
LQJ�K\JLHQH�NLWV�IRU�5227�,QWHUQDWLRQDO��$OWKRXJK�WKHUH�ZDV�RQO\�RQH�FKLOG�WKHUH��
VKH�DQG�WKH�DGXOWV�SLWFKHG�LQ�DQG�SDFNHG�RYHU�����NLWV��,W�ZDV�JRRG�IHOORZVKLS��
IROORZHG�E\�ZRUVKLS��ZKHUH�DVLGH�IURP�WKH�XVXDO�VHUYLFH��
%HFN\�9RJDQ�IURP�5227�,QWHUQDWLRQDO�GLG�D�SUHVHQWDWLRQ�

DQG�6NLS�1RIW]JHU�FRPPLVVLRQHG�
WKH�5HGVWRQH�0LVVLRQ�7HDP�JRLQJ�
WR�:HVW�9LUJLQLD�LQ�2FWREHU��,W�
ZDV�IROORZHG�E\�OXQFK�DQG�ODWHU��D�
5HGVWRQH�0LVVLRQ�7HDP�PHHWLQJ��
7KDQN�\RX� WR�DOO�ZKR�GRQDWHG�LQ�
DQ\�ZD\�WR�PDNH�WKLV�SRVVLEOH�� 

&+5,67,$1�('�%<�3$0�)25(60$1 

5DOO\�'D\�ZDV�6HSWHPEHU����DQG�LW�ZHQW�YHU\�ZHOO��:H�KDG�D�GHOLFLRXV�&RQWLQHQ�
WDO�EUHDNIDVW�DQG�WKHQ�6XQGD\�6FKRRO��7KHUH�ZHUH�D�QLFH�DPRXQW�RI�DGXOWV�ZKR�
FDPH�IRU�WKH�DGXOW�FODVV�EXW�RQO\�RQH�FKLOG�ZDV�WKHUH��VKH�ZDV�LQ�5KHD�6XPPLW¶V�
FODVV���:H�KRSH�WR�KDYH�PRUH�FKLOGUHQ�FRPLQJ�WR�6XQGD\�6FKRRO�DV�WKH�ZHHNV�
SDVV��2Q�6HSWHPEHU���WK��HYHU\�RQH�LQ�6XQGD\�6FKRRO��D�EXQFK�RI�DGXOWV�DQG�RQO\�
RQH�FKLOG�DJDLQ��KHOSHG�SXW�WRJHWKHU�EDJV�RI�WRRWKSDVWH��WRRWKEUXVKHV��ZDVKFORWKV�
DQG�VRDS�WR�EH�WDNHQ�DQG�GLVWULEXWHG�WR�QHHG\�IDPLOLHV�E\�5227�,QWHUQDWLRQDO� 
 

+DSS\�)DOO�<¶DOO��2QH�RI�WKH�DFWLYLWLHV�PDQ\�RI�
XV�ORRN�IRUZDUG�WR�WKH�PRVW�LQ�WKH�)DOO�LV�FRPLQJ�
XS�YHU\�VRRQ��:H�ZHUHQ¶W�DEOH�WR�KDYH�LW�ODVW�\HDU�
EXW�LW¶V�EDFN�WKLV�\HDU���LW¶V�RXU�+DUYHVW�)HVWLYDO��
7KHUH�ZLOO�EH�IXQ�JDPHV�IRU�WKH�\RXQJ�DQG�\RXQJ-
DW-KHDUW��D�EOD]LQJ�KRW�ERQILUH�WR�VLW�E\�DQG�HQMR\�
RU�WR�PDNH�6¶PRUHV��URDVW�KRW�GRJV�DQG�RU�PDUVK�

PDOORZV�RYHU��DQG�DOVR�YDULRXV�³FRYHUHG�GLVK´�VQDFNV�WKDW�ZH�DVN�HDFK�IDPLO\�WR�
EULQJ�WR�VKDUH��6R��SODQ�RQ�VSHQGLQJ�WKH�HYHQLQJ�ZLWK�XV�RQ�6DWXUGD\��2FWREHU�
��WK��VWDUWLQJ�DW������DQG�EULQJ�\RXU�IDPLO\��IULHQGV��DQG�QHLJKERUV�IRU�D�ZRQ�
GHUIXO�WLPH�IRU�IHOORZVKLS��VQDFNV��DQG�)DOO�IXQ��$OO�WKDW�ZH�DVN�LV�WKDW�\RX�EULQJ�D�
IDYRULWH�VQDFN�WR�VKDUH�DQG�D�ODZQ�FKDLU�LI�\RX�ZDQW�WR�VLW�E\�WKH�ERQILUH��

&RVWXPHV�DUH�RSWLRQDO��VPLOHV�DUH�UHTXLUHG�
�:H�DUH�ORRNLQJ�IRUZDUG�WR�VHH�
LQJ�HYHU\RQH�WKHUH� 
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$XJXVW�������������
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*HQHUDO�)XQG      
  1(7 1(7 $FWXDO <5�7R�'DWH 

  5HFHLSWV ([SHQVHV �%DODQFH %DODQFH 
$GMXVWHG�%DODQFH�DV�RI�-DQXDU\��  ��������������  
-DQXDU\  ���������������� ��������������� �������������� ���������������� 
)HEUXDU\  ���������������� ��������������� �������������� ���������������� 
0DUFK  ���������������� ��������������� �������������� ���������������� 
$SULO  ���������������� �������������� �������������� ���������������� 
0D\  ���������������� ��������������� �������������� ��������������� 
-XQH  ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� 
-XO\  ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� 
$XJXVW  ���������������� ��������������� ��������������� ��������������� 
<HDU�WR�'DWH  ��������������� �������������� ��������������� ��������������� 
      
      
0HPRULDO�)XQG      
  5HFHLSWV ([SHQVHV �%DODQFH  
$GMXVWHG�%DODQFH�DV�RI�-DQXDU\��  ���������������  
-DQXDU\  ����������������-��� ����������������-��� ���������������  
)HEUXDU\  ����������������-��� ����������������-��� ���������������  
0DUFK  ����������������� ����������������-��� ���������������  
$SULO  ����������������� ����������������-��� ���������������  
0D\  ����������������-��� ����������������-��� ���������������  
-XQH  ����������������-��� ����������������-��� ���������������  
-XO\  ����������������-��� ����������������-��� ���������������  
$XJXVW  ����������������� ����������������-��� ���������������  
<HDU�WR�'DWH  ���������������� ����������������-��� ���������������  
)LUVW�)UXLWV      
  5HFHLYHG 3OHGJHG %DODQFH  
-DQXDU\
  ����������������� ���������������� ����������������  
)HEUXDU\
  ����������������� ���������������� ����������������  
0DUFK
  ����������������� ���������������� ����������������  
$SULO
  ����������������� ���������������� ����������������  
0D\
  ����������������� ���������������� ����������������  
-XQH
  ����������������� ���������������� ������������������  
-XO\
  ����������������� ���������������� �����������������  
$XJXVW
  ���������������� ���������������� ����������������  

,QFOXGHV�3HU�&DSLWD     � 
  3UHYLRXV 7KLV�0RQWK 7R�'DWH  

3HU�&DSLWD�WR�'DWH  ���������������� ���������������� ���������������  

0,66,21�,17(535(7$7,21�67(:$5'6+,3��%<�
7,0�'¶$8525$ 
7KLV�LV�WKH�ODVW�UHPLQGHU�DERXW�WKH������3HU�&DSLWD�FROOHFWLRQ���5HPHPEHU��LW�
LV�SHU�SHUVRQ��QRW�SHU�IDPLO\�DQG�LV��������HDFK���7KLV�VKRXOG�EH�RYHU�DQG�
DERYH�\RXU�QRUPDO�JLYLQJ���7KLV�LV�WKH�PRQH\�WKDW�VXSSRUWV�RXU�KLJKHU�OHYHOV�
RI�FKXUFK�JRYHUQPHQW�DQG�WKH�3UHVE\WHU\
V�PLVVLRQ�LQYROYHPHQW���:H�VWLOO�
VHHP�WR�EH�VRPHZKDW�EHKLQG�IRU�WKH�\HDU��VR�SOHDVH�FKHFN�\RXU�UHFRUGV�WR�
VHH�LI�\RX�KDYH�DOUHDG\�JLYHQ� 
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$77(1'$1&( 

$XJXVW�������������� 

$XJXVW������������� 

$XJXVW������������� 

$XJXVW������������� 

$XJXVW������������� 
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&RQJUXLW\�LV�ORRNLQJ�
IRU�VRPHRQH�ZKR�
ORYHV�QXPEHUV�DQG�LV�
ZLOOLQJ�WR�OHDUQ�WKH�
7UHDVXUHU�GXWLHV�
IURP�-RKQ�%ODQN���,I�
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