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³+RZ�JRRG�DQG�SOHDVDQW�LW�LV�ZKHQ�EURWKHUV�OLYH�WRJHWKHU�LQ�XQLW\�́ �3VDOP������ 1RYHPEHU����� 

�ĞĂƌ�^ĂŝŶƚƐ�ŽĨ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ͕ 
 

�ŝƐƚƌĞƐƐ�KǀĞƌ�dŚĞ�tŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�WƐĂůŵ�ϯϱ 
 

DĂŶǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�
ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĞůĞĐƟŽŶ͘��dŚŝƐ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�/�
ǁŝůů�ĞŶĚŽƌƐĞ�ŽŶĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�
ƌĂƚŚĞƌ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽƵƌͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�ĨĞůƚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�͞ŽƚŚĞƌ͟�ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŝŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ-Žƌ-ďƌĞĂŬ�ŽƵƌ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŬƐ�ŝƚ�
ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŝŶŐ͘� 
 dŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ĨĞĂƌ͕�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂďŽǀĞ�ŽƵƌ�'ŽĚ͘����
ƐǇŵƉƚŽŵ�ŽĨ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĞĂƌƚŚůǇ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŝƐ�ŚŽǁ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐͲ
ƚƌĂƵŐŚƚ�ǁĞ�ďĞĐŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĂƚ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŝƐ�ĨĂŝůͲ
ŝŶŐ͘� 

'ƌĂŶƚĞĚ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞƐŝƌĞ�ŽƵƌ�ĞĂƌƚŚůǇ�
ŬŝŶŐĚŽŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƐƉĞƌ�ĂŶĚ�ƵƉŚŽůĚ�ũƵƐƟĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů͘�
�Ƶƚ�ŽƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŚĂƩĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĨĂŝů�ƚŽ�
ĚŽ�ƐŽ͘���ǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝĐŬĞĚ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂůůŽǁ�
ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĞŵďŝƩĞƌ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚ�ŽƵƌ�
ũŽǇ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘��ZĞĐĂůů�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌĂǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝƚƵƌŐǇ͗�
͞KƵƌ�ŚĞůƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�
ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ͘͟ 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĚŝƐƚƌĂƵŐŚƚ�ŽǀĞƌ�ƚŽͲ
ĚĂǇ͛Ɛ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ǁŝĐŬĞĚŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂƐ�

)URP�
\RXU�
3DVWRU 

ŵŽƐƚ�ŶĞǁƐ�ŽƵƚůĞƚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ŵĂŬͲ
ŝŶŐ�ƵƐ�ĨĞĞů͕�ƚƵƌŶ�ŝƚ�Ăůů�Žī͊��dŚĞŶ�ŐŽ�ŐƌĂď�ǇŽƵƌ�
�ŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�WƐĂůŵ�ϯϱ͘��dŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ϯ�ǀĞƌƐͲ
ĞƐ�ƐĂǇ�ŝƚ�Ăůů͗� 

 

�ŽŶƚĞŶĚ͕�K�>ŽƌĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĐŽŶƚĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͖�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĞ͊��
dĂŬĞ�ŚŽůĚ�ŽĨ�ƐŚŝĞůĚ�ĂŶĚ�ďƵĐŬůĞƌ�
ĂŶĚ�ƌŝƐĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ŚĞůƉ͊���ƌĂǁ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĂƌ�ĂŶĚ�ũĂǀĞůŝŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵǇ�ƉƵƌͲ
ƐƵĞƌƐ͊��^ĂǇ�ƚŽ�ŵǇ�ƐŽƵů�͞/�Ăŵ�ǇŽƵƌ�
ƐĂůǀĂƟŽŶ͊͟ 

  
dŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵďĂƚ�

ǁŝƚŚ�ƐǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŝĞůĚƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�Ăƚ�ǁĂƌ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͘���Ƶƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�^ĂƚĂŶ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŚĂƐ�
ƌŝƐĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŽǁŶ͕�ǁĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨĞĂƌ͘��tŚŝůĞ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐŐƵƐƚͲ
ĞĚ�ďǇ�ǁŝĐŬĞĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŽǀĞƌ�
ƚŚŽƐĞ�ĂďƵƐĞĚ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂǁĨƵů�ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ͘��tĞ�
ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ƐĞĞƐ�Ăůů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ͘� 

dŚĞ�>ŽƌĚ�ĐŽŶƚĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĮŐŚƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ďĞŚĂůĨ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĞůƐĞ͘��,Ğ�ŝƐ�ŽƵƌ�^ĂůǀĂͲ
ƟŽŶ͘��EŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞƐ͕�
ǁĞ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͘��dŚŝƐ�ƉŽƐͲ
ŝƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͕�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĨĞĞů�ĚŝƐͲ
ƚƌĂƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĞƐƟĨǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ŚŽƉĞ͘��dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƵƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ŐĞƚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ͕�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞ�
ŝƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��KŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�ĨĂŝů͘���Ƶƚ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵů͘ 
 



 

� 

/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚ�ŽĨ�WƐĂůŵ�ϯϱ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĞƌƐĞƐ�ĞǆƉĂŶĚ�
ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�
ǀĞƌƐĞƐ͘��/͛ůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�
ǇŽƵ͘ 

 

WƐĂůŵ�ϯϱ 
ϭ-ϯ͗�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶͬdŚĞŵĞ 
ϰ-ϴ͗���ĐĂůů�ĨŽƌ�;'ŽĚ͛ƐͿ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ğǀŝů 
ϵ-ϭϬ͗�ZĞũŽŝĐŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�^ĂůǀĂƟŽŶ�ŝŶ�'ŽĚ 
ϭϭ-ϭϲ͗�dŚĞ�tŝĐŬĞĚ�ĂĐƚ�ƐŚĂŵĞĨƵůůǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�

�ŚƌŝƐƚ;ŝĂŶͿ�ƐŚŽǁƐ�ůŽǀĞ�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ĞŶĞŵŝĞƐ 
ϭϳ-Ϯϭ͗�KƵƌ�ƉůĞĂ�ƚŽ�'ŽĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŝĐŬĞĚ�ĂĐƚ�

ĂƌƌŽŐĂŶƚůǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ 
Ϯϰ-Ϯϲ͗�'ŽĚ�ƐĞĞƐ�Ăůů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽŐĂŶƚ͕�

ĂŶĚ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ũƵƐƟĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ 
Ϯϳ-Ϯϴ͗�dŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞũŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐůĂŝŵƐ�ƚŚĞ�

ƐƵƌĞ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ 
 

�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞůŝŐŚƞƵů�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�WƐĂůŵ�ĂƌĞ�
ǀĞƌƐĞƐ�ϭϯ-ϭϰ͘��:ĞƐƵƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ŝƐ�ǁŚŽ�ĨƵůĮůůƐ�
ƚŚŝƐ͕�ĂƐ�ŚĞ�ďŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ǁŽƌůĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞŶĞŵŝĞƐ͘���Ɛ�
�ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͗�
ƉƌĂǇ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞŶĞŵŝĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�
ƌĞƉĞŶƚ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�'ŽĚ  ͘

tĞ�ŵƵƐƚ�ŶĞǀĞƌ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƌůĚ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�ƵƐ͕�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞŶƐĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͘�/͛ůů�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�
ĨƌŽŵ�^ƚ͘�WĂƵů�ŝŶ�WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ  ͗

ZĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂůǁĂǇƐ͖�ĂŐĂŝŶ�/�ǁŝůů�
ƐĂǇ͕�ZĞũŽŝĐĞ͘��>Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ďĞ�
ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��dŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�Ăƚ�ŚĂŶĚ͖�ĚŽ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ�ďǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂŶŬƐͲ
ŐŝǀŝŶŐ�ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
'ŽĚ͘���ŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƌƉĂƐƐĞƐ�
Ăůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ǁŝůů�ŐƵĂƌĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ  ͘

/Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕ 
WĂƐƚŽƌ�'ĂƐĐŚůĞƌ� 

ϮϬϭϵ-ϮϬϮϭ�DŝƐƐŝŽŶ�'ƌĂŶƚ�η��ϰ��;ǀŽƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϵ�DŽďŝůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶͿ 
 

dĞĂŵ�dƌŝĨĂ�dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�–�Ψϱ͕ϬϬϬ 
^ĞƌŐŝƵ�dƌŝĨĂ͕�ƚŚĞ�ƐŽŶ�ŽĨ�Ă�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ƉĂƐƚŽƌ͕�ŝƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉĂƐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌǇ�ŝŶ�
ŚŝƐ�ŶĂƟǀĞ�ůĂŶĚ͘�dŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�Śŝŵ�ŽďƚĂŝŶ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�dŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ��ŽŶͲ
ĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶŝĂŶ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͘ 
 

�^ŵĂůů�'ƌĂŶƚ��η��ϭϱ���;>tD>�/ŶĚŝĂŶĂ�sŝƌƚƵĂů�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬͿ������������������������������������������������������� 
WƌĞ-��ŶĚ�WŽƐƚ-^ĞŵŝŶĂƌǇ�dƌĂŝŶŝŶŐ�&Žƌ���
>ŽĐĂů��ŚƵƌĐŚ�tŽƌŬĞƌƐ�—�DŝƐƐŝŽŶ�dƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͕ ��ĨƌŝĐĂ�—�ΨϲϮ͕ϲϱϬ  
 dŚĞ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƐĂůǀĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ŶĞĞĚƐ�ǁĞůů-ƚƌĂŝŶĞĚ�ůĂǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƉĂƐƚŽƌƐ͘��/Ŷ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�'ŚĂŶĂ͕�<ĞŶǇĂ͕�
DĂůĂǁŝ͕�ZǁĂŶĚĂ͕�dĂŶǌĂŶŝĂ͕�hŐĂŶĚĂ͕�ĂŶĚ��ĂŵͲ
ďŝĂ͕�ŵŽƐƚ�ůŽĐĂů�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ůĞĚ�ďǇ�ŚĞůƉͲ
ĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐƚƐ͘��KƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ůĞĚ�ďǇ�ƐĞŵŝͲ
ŶĂƌǇ-ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ƉĂƐƚŽƌƐ͘���ŽƚŚ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĞĂŐĞƌ�ĨŽƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�
ƚŚĞŽůŽŐǇ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĞŶͲ
ƚƌƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ͘� 
 WƌĞ-ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�
<ĞŶǇĂ͕�DĂůĂǁŝ͕�dĂŶǌĂŶŝĂ͕�ĂŶĚ�hŐĂŶĚĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�>�D^�DŝƐƐŝŽŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďĂƐŝĐ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉĂƐƚŽƌƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ƚŽ�ĮŌĞĞŶ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ͘��
dŚĞ�ůŽĐĂů�ƉĂƐƚŽƌ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϮ�ǁŽƌŬͲ
ďŽŽŬƐ�;ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐͿ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ͘��
dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŝƌ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�Ă�Įƌŵ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ŐŝŌƐ�ĨŽƌ�ĨƵůů�
ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� 
 dŚĞ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŐĂƚŚĞƌ�ŽŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ�
ĨŽƌ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ͘��dŚĞ�ůĂǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŝƚĞ͕�ĨŽŽĚ͕�



 

� 

,Q�PDQ\�UHPRWH�YLOODJHV�DFURVV�(DVW�$IULFD�\RXQJ�FRQJUHJD�
WLRQV�RIWHQ�JDWKHU�WRJHWKHU�XQGHU�WUHHV�IRU�ZRUVKLS�RU�XQGHU�
PDNH�VKLIW�VWUXFWXUHV�RI�VWLFNV�DQG�D�WDUS���0RVW�RIWHQ�WKH�ZRU�
VKLS�VHUYLFHV�DUH�OHG�E\�HYDQJHOLVWV� 
 
7KH�0LVVLRQ�2SSRUWXQLWLHV�3URMHFW�DOORZV�RXU�/&06�$UHD�'L�
UHFWRU�WR�ZRUN�WRJHWKHU�ZLWK�WKH�FKXUFK�ERGLHV���7KH�3DVWRUDO�
&RQWLQXLQJ�(GXFDWLRQ�SURMHFW�SURYLGHV�WKH�PHDQV�IRU�SDVWRUV�
DQG�RWKHU�FKXUFK�OHDGHUV�WR�JDWKHU�WRJHWKHU�IRU�D�FRXUVH� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ZĂǇ�ĂŶĚ�ZƵƚŚ��ǀĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰϱ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƋƵŝůƚƐ�ĂŶĚ�ϭϲ�^ĐŚŽŽů�ŬŝƚƐ�ƚŽ�&Žƌƚ�tĂǇŶĞ�ƚŽ�
ŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝůĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�>tZ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘���ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĂ-ϭϵ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝƚĞŵƐ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘� 
dŚĞ�ůĂƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƋƵŝůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�EŽǀ�Ϯϭ͘��,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶΖƚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ƋƵŝůƚƐ�ƚŽ�ƟĞ͘��dŚĂŶŬƐ͘ 
 
��ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�>tZ 
>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌůĚ�ZĞůŝĞĨ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��
dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬǇϰϭϳϰŽŶů�ĨŽƌ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĂďŽƵƚ�
Ɛŝǆ�ƐůŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 

ĂŶĚ�ůŽĚŐŝŶŐ͘��;>ŽĚŐŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘Ϳ��DĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ͘���ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͘ dŚĞ�
ƉŽƐƚ-ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ϮϱϬ�ůŽĐĂů�ƉĂƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝǀĞƐ͘��
dŽƉŝĐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ�
ďŽĚǇ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂīŽƌĚ�Ă�ƌĂƌĞ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚŽƌƐ͛�ǁŝǀĞƐ�ǁŚŽ�ŽŌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŵĞƚ�ĂŶŽƚŚͲ
Ğƌ�ƉĂƐƚŽƌ͛Ɛ�ǁŝĨĞ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�
ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌ͕�ůŽĐĂů�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�Žƌ�Ă�ŵŝƐͲ
ƐŝŽŶĂƌǇ͘��&ƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 
 dŚĞ�WƌĞ-�ĂŶĚ�WŽƐƚ-^ĞŵŝŶĂƌǇ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
>ŽĐĂů��ŚƵƌĐŚ�tŽƌŬĞƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�ĐŚƵƌĐŚ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�'ŚĂŶĂ͕�<ĞŶǇĂ͕�DĂůĂǁŝ͕�
ZǁĂŶĚĂ͕�dĂŶǌĂŶŝĂ͕�hŐĂŶĚĂ͕�ĂŶĚ��ĂŵďŝĂ͕�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ 

7KH�0LVVLRQ�7UDLQLQJ�&HQWHU��07&��SURJUDP�SURYLGHV�WUDLQLQJ�
IRU�OD\�OHDGHUV�DQG�HYDQJHOLVWV�VR�WKDW�WKH\�FDQ�OHDG�ZRUVKLS���
6RPH�RI�WKH�HYDQJHOLVWV�KDYH�WKH�RSSRUWXQLW\�WR�DWWHQG�VHPLQDU\�
DQG�EHFRPH�RUGDLQHG� 
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'LUHFWRU�&KULVWLDQ�
(GXFDWLRQ 

�ĞĂƌ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ͕ 
 
 :H�SXUFKDVHG��ŽŶĚĞƌǀĂŶ͛Ɛ��ĞŐŝŶŶĞƌƐ�
�ŝďůĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�Őŝƌů͛Ɛ�ĐŚƵƌĐŚ�ďĂŐƐ͘��/�ĂůƐŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ��W,͛Ɛ�dŚĞ�^ƚŽƌǇ��ŝďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�^ƵŶĚĂǇ�
^ĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��DǇ�ŽůĚĞƐƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂůͲ
ǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ůŝƐƚĞŶĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŚƵƌĐŚ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞĞŬ�ĚƵƌŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ͕�
ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŇŝƉƉŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�^ƚŽƌǇ��ŝďůĞ�ĂŶĚ�
ƉŽŝŶƟŶŐ�ƚŽ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�^ĂŵƐŽŶ͘��tĞ�ŽŌĞŶ�ĞǆͲ
ƉůĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƟŶŐ�Ăƚ  ͘�DǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉůĂŝŶĞĚ�^ĂŵƐŽŶ�ůŽƐƚ�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�
ƉƵƚ�ŚŝƐ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�'ŽĚ͘��dŚŝƐ�
ůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Śŝŵ�ďĞŝŶŐ�Ă�EĂǌĂƌŝƚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�EĂǌĂƌŝƚĞ�ǀŽǁ͘��:ƵĚŐĞƐ�ϭϱ�ƐŚĂƌĞƐ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�
ŽĨ�^ĂŵƐŽŶ�ĂŶĚ�EƵŵďĞƌƐ�ϲ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�EĂǌĂͲ
ƌŝƚĞ�ǀŽǁ͘ 

tĞ�ĂůƐŽ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�^ĂŵͲ
ƐŽŶ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ůŽƐĞ�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�
ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ǀŽǁ͘��^ĂŵƐŽŶ�ďƌŽŬĞ�ƚŚĞ�ǀŽǁ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�:ƵĚŐĞƐ�ϭϰ͘��^ĂŵƐŽŶ�ŬŝůůƐ�Ă�
ǇŽƵŶŐ�ůŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ͕�ŐŽĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
ĚĞĂĚ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ůŝŽŶ��E��ƉƵůůƐ�ŚŽŶĞǇ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŽŶ͛Ɛ�ĐĂƌĐĂƐƐ͘��,Ğ�ĞĂƚƐ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ŐŝǀĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ĨŽŽĚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶĐůĞĂŶ  ͘

^ĂŵƐŽŶ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ůŽƐĞ�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŌĞƌ�
ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��tĞ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ƚŽůĚ�ŝĨ�
ŚĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƚŽŶĞŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
EĂǌĂƌŝƚĞ�ǀŽǁ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ͘��,ŽŶĞƐƚůǇ͕�ƌĞͲ
ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�^ĂŵƐŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƵĚǇ��ŝďůĞ�
ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŚŽǁ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ŽĨ�Ă�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�
^ĂŵƐŽŶ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ͘���ŌĞƌ�ŚŝƐ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ŚĞ�ĞŶũŽǇƐ�
ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƐƟƚƵƚĞ͘��dŚĞŶ�ŚĞ�ŵĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�
�ĞůŝůĂŚ͘��dŚĂƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ŽĚĚ�ŝŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ǁĂǇƐ͘��^ŚĞ�ĂƐŬƐ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘��
,Ğ�ůŝĞƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŚŝƐ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĨĂŝůƐ͘�^ĂŵƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƌĞĚ�ŇĂŐƐ͘͟�zĞƚ͕�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ�ŚĞ�ƚĞůůƐ�ŚĞƌ�
ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ŚĂŝƌ͘ 

DǇ�ƐƚƵĚǇ��ŝďůĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚŝƐ�ŚĂŝƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀŽǁ͘��zĞƚ͕�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĚƌĂŶŬ�ƐƚƌŽŶŐ�ĚƌŝŶŬ͘��/�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ŝƚ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�^ĂŵƐŽŶ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ŽĚ͕�ǁĂƐ�ŚĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�
ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĨĞĂƚ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘�dŚĂƚ͛Ɛ �Ă�
ůŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŚĞ͛Ɛ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌŝƉƉĞĚ�ĂƉĂƌƚ�Ă�ůŝŽŶ͕�
ŬŝůůĞĚ�ϯϬ�ŵĞŶ͕�ĐĂƵŐŚƚ�ϯϬϬ�ĨŽǆĞƐ͕�ŬŝůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ǁŚŽ�ŵƵƌĚĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ĨĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ůĂǁ͕�
ďƌŽŬĞ�ŚŝƐ�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�ϭ͕ϬϬϬ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚŽŶŬĞǇ͛Ɛ�ũĂǁďŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ƌŝƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŽĨ�Ă�
ĐŝƚǇ͛Ɛ�ŐĂƚĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ă�Śŝůů͘��dŚĞƐĞ�
ĐŝƚǇ�ŐĂƚĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�Ă�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐŝƚǇ�ŐĂƚĞƐ͕�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Žī�ĂƩĂĐŬĞƌƐ͘ 

/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌŽŵĂŶƟĐŝǌĞ�^ĂŵƐŽŶ͛Ɛ�
ĨĞĂƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘��zĞƚ͕�ŚĞ�ĚŝĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌ�ŇĂǁƐ�ƚŽŽ͘��tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ŇĂǁƐ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŝŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�
ŚĞĂƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
'ŽĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ͘��zĞƚ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ǁŚĞŶ�
^ĂŵƐŽŶ�ƐŝŶŶĞĚ͕�'ŽĚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĂďĂŶĚŽŶ�Śŝŵ͘�

tŚĞŶ�ǁĞ�ƐŝŶ͕�'ŽĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂďĂŶĚŽŶ�
ƵƐ͘��/Ĩ�ƐŽ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŚŽƉĞ͘��
zĞƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚ�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ƌŽƐĞ�
ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͘ 
 dŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƟͲ
ĮĞĚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ŽƵƌ�&ĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��dŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͕�

ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘��tŚĞŶ�^ĂŵͲ
ƐŽŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ŽĚ͕�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ǁĂƐ�ƌĞͲ
ƐƚŽƌĞĚ�ŽŶĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ͘��tŚĞŶ�ǁĞ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�'ŽĚ͕�ǁĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ͕�ŐƌĂĐĞ͕�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ŵĞƌĐǇ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ͘��>ŝŬĞ�^ĂŵƐŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ŵŝƐƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
'ŽĚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƚŽ�ƵƐ͘��,Ğ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�
ƵƐ�Žƌ�ĨŽƌƐĂŬĞ�ƵƐ͘��,Ğ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ͘  

^ĂƌĂŚ�^ŚĂĚĚĂǇ͕�� 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

�ĞĂƌ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ- 
�������ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ŝŶ�&Žƌƚ�tĂǇŶĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽ-
ŽƉ�ƐƚĂī�ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�DĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�

0LVVLRQ�DQG�2XWUHDFK 



 

� 

^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ZĞŵŝŶĚĞƌ͗ 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�

ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƚŽ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ͍��zŽƵ�ĐĂŶ͊ 
&Ğǁ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞǀĞͲ

ƌǇ�^ƵŶĚĂǇ͘���ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ͕�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�Ăƚ�ƉƵďůŝĐ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘� 

'ŝǀŝŶŐ�ŽŌĞŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƉŽƌĂĚŝĐ�ŝĨ�ĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶƚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ƉůĂƚĞ͘��DĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ŵŝƐƐĞĚ�^ƵŶĚĂǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŚĂƌĚ�ŽŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘� 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉůĞĚŐĞ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�
Žƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŚĞůƉ�ŝŶ�
ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘��
KŶĐĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ŵŝƐƐĞĚ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďŝůů͘ 

tŚĞŶ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŐŝǀŝŶŐ͕�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐĂůů�ƚŽ��ŽŶ�
�ŽĞƐĞŶďĞƌŐ�;ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƚŚŝƐͿ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ďǇ�
ĐĂůůŝŶŐ�Śŝŵ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŽŶ�Ăƚ�ϯϭϳ-ϲϴϮ-
ϴϮϲϴ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘ 

'ŽĚ͛Ɛ�WĞĂĐĞ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂůǁĂǇƐ͘� 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

6WHZDUGVKLS 

EŽǀĞŵďĞƌ�tĞĚĚŝŶŐ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌŝĞƐ� 
0DWWKHZ�	�6DUDK�6KDGGD\����͘ 
� 

EŽǀĞŵďĞƌ��ŝƌƚŚĚĂǇƐ͗����ŝĐŬ��ƌŽŽŬƐ͕��ƌŝŶ�
'ĂƚĞƐ͕��ŶŶĂůŝƐĞ��ĂƌůŝƐůĞ͕��ŽƵŐ�<ĞĂƌŶƐ͕��ĂƌŽůŝŶĞ�
ZĞŝŶŬĞ͕��ŵĞůŝĂ�,ƵŶƚĞƌ-�ĂƐƐ͕�Dŝ�^ƵŶ�'ƌĂŚĂŵ͕�
tĞŶĚǇ��Ğ&ĂďŝƐ͕�ZŝĐŬ�^ŶǇĚĞƌ͕�DĂƌǇ��ƵƐƟŶ͕�^ƵͲ
ƐĂŶ�,ĞƌďƐƚ͕�<ĞǀŝŶ�,ŽƌŶ͕��ƌĞƩ�ZŽŶĐǌŬĂ͕��ĂǁŶ�
<ƌĂƵƐĞ͘ 

&KULVWLDQ�/LYLQJ ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŝŶͲ
ƚĞƌ�ďƌĞĂŬ͘�KŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚĞǇΖƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĨƵŶ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƚƌĞĂƚƐ͕�ĞŶƚĞƌ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ŚƵŐĞ�ŐŝŌ�ďĂƐͲ
ŬĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ŐŝŌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚŽŵĞͲ
ŵĂĚĞ�ƋƵŝůƚƐ͘   
 

������tŚĞŶ�/�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�/�ůŽǀĞĚ�ƐĞĞͲ
ŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂĚĞ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�WĂƵů�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĨƵŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ͊  
 

������dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�/�
ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ͘��
dŚĞ�DŝƐƐŝŽŶƐ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ͊��zŽƵ�
ĐĂŶ�ĚŽŶĂƚĞ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ΨϭϬ͕�ΨϮϬ͕�
Žƌ�ΨϮϱ�ƚŽ�ĐŚĂŝŶ�ŵĞƌĐŚĂŶƚƐ�ŝŶ�&Žƌƚ�tĂǇŶĞ͘��,ĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ- 
· ZĞƚĂŝů-�<ŽŚůƐ͕�tĂůŵĂƌƚ͕�<ƌŽŐĞƌ͕�dĂƌŐĞƚ͕�

:�WĞŶŶǇ͕�DĞŝũĞƌ͕�KůĚ�EĂǀǇ 
· 'ĂƐ-�DĂƌĂƚŚŽŶ͕�^ŚĞůů͕�^ƉĞĞĚǁĂǇ͕��W 
· ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ-�KůŝǀĞ�'ĂƌĚĞŶ͕��ƵīĂůŽ�tŝůĚ�

tŝŶŐƐ͕�ZĞĚ�ZŽďŝŶ͕�>ŽŶŐŚŽƌŶ�^ƚĞĂŬŚŽƵƐĞ͕�
DĐ�ŽŶĂůĚΖƐ͕��ƵƌŐĞƌ�<ŝŶŐ͕�tĞŶĚǇΖƐ 

· zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƐŝŵƉůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĐĂƐŚ�ŝĨ�ƚŚĂƚΖƐ�
ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 

 

�������ǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁ�ƵŶƟů�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϵ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďďǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƟŶ�ĨŽƌ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ�Žƌ�ĐĂƐŚ�;/Ζůů�ĐŽůůĞĐƚ�
ƚŚĞŵ�ĞĂĐŚ�^ƵŶĚĂǇ�ƐŽ�ƚŚĞǇΖƌĞ�ŶŽƚ�ůĞŌ�ŽƵƚͿ͘��dŚĞŶ�
/�ǁŝůů�ŵĂŝů�ƚŚĞŵ�Ăůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
�ŽŶĐŽƌĚŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ŐŝŌ�ĐĂƌĚƐ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďƵƌĚĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ĐĂŶ�
ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ďĞ�ĨƌŽŵ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞǆƚƌĂ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ͕�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�
ŚŽŵĞ͕�Žƌ�ďƵǇŝŶŐ�ŐŝŌƐ͘��ŶǇ�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ŝĨ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŐŝŌ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞŵŝŶĂƌǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͊  

<ĂƟ�'ĂƐĐŚůĞƌ 



 

� 

 
Sunday Worship—9:00 AM 

Sunday School & Bible Classes—10:10 AM 
Worship service - 11:00 a.m. 

Monday Worship Service 6:30 p.m. 
Holy Communion at every service 

Concordia Lutheran Church and Preschool, ����1�+RZDUG�5G���*UHHQZRRG��,1������ 
ZZZ�FRQFRUGLD-OFPV�FRP������������������ID[������������� 

6XQ 0RQ 7XH :HG 7KX )UL 6DW 

�� 
$OO�6DLQWV�6XQ�� 
��D�:RUVKLS 
������D�6XQGD\�6FKRRO 
���D�:RUVKLS 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�6WXG\ 
+RQH\�6XQGD\-/:0/ 

� 
�����S�:RUVKLS�6HU�
YLFH 
��S�2SHUDWLRQV 
��S�3DVWRUDO�&DUH 
 
���� 

� 
 
 

� 
 
 

� 
��D�7KH�(DUO\�%LUG�

%LEOH�6WXG\ 
 

� �� 
���D�2��$� 
� 

� 
��D�:RUVKLS 
������D�&RQJUHJDWLRQDO�

$VVHPEO\�LQ�6DQFWX�
DU\ 

���D�:RUVKLS 
/:0/�+RQH\�6XQGD\ 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�6WXG\ 
� 
 

� 
�����S�:RUVKLS�6HU�
YLFH 
 
 
 

�� 
 
�S�.LWFKHQ�7DEOH 
%LEOH�6WXG\ 

�� 
1R�0DLO—
9HWHUDQ
V�'D\ 
 
 

���� 
�D�7KH�(DUO\�%LUG�

%LEOH�6WXG\ 
 

�� �� 
� 
���D�2��$� 
 
 

���� 
��D�:RUVKLS 
������D�6XQGD\�6FKRRO 
���D�:RUVKLS 
 
5H-FRPPLWPHQW�6XQ�
GD\ 
���WK�$QQLYHUVDU\� 
 

�� 

�����S�:RUVKLS�6HU�
YLFH 

��� 
� 
� 

�� 
 

�� 
�D�7KH�(DUO\�%LUG�

%LEOH�6WXG\ 
 

 

�� �� 
��D�4XLOWLQJ 
���D�2�$� 
��������� 

��� 
/DVW�6XQGD\�LQ�WKH�
FKXUFK�\HDU 
��D�:RUVKLS 
������D�6XQGD\�6FKRRO 
���D�:RUVKLS 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�6WXG\ 

�� 
�����S�:RUVKLS�6HU�
YLFH 
��S�'LUHFWRUDWH� 

�� 
��S�.LWFKHQ�7DEOH�
%LEOH�6WXG\ 

�� 
��S�7KDQNV�

JLYLQJ�(YH�
:RUVKLS�
6HUYLFH�
ZLWK�+RO\�
&RPPXQ�
LRQ 

�� 

�7KDQNVJLY�
LQJ�'D\ 
 
12�7KH�(DUO\�%LUG�
%LEOH�6WXG\� 

�� �� 
���D�2�$ 
������� 

�� 
��VW�6XQGD\�LQ�$GYHQW 
��D�:RUVKLS 
������D�6XQGD\�6FKRRO 
���D�:RUVKLS 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�6WXG\ 

�� 
�����S�:RUVKLS�6HU�
YLFH 
 
 

  
 

   

���� 

&KXUFK�RIILFH�FORVHG�ERWK�GD\V 



 

� 

tĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ� 
·���ŚĂƌůĞƐ�^ƟŶŐĞƌ�:ƌ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ��ĂƌŽů�
^ƟŶŐĞƌ��ĂŐĞ�ϴϱ͕�ŽŶ��ƵŐ͘�ϭϵ͕�ϮϬϮϬ͘��

;ϮϱϬ��ŝƩĞƌƐǁĞĞƚ��ƌ͕͘�tŚŝƚĞůĂŶĚ�/E�ϰϲϭϴϰͿ 

,17(5&(66,21�DQG�35$<(5�� 

 

�ŽŶĐŽƌĚŝĂ�DĞŵďĞƌƐ 
 

ZĞĐĞŶƚůǇ�,ŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ͗ 
ZĞĐŽǀĞƌŝŶŐ͗ 
· �ŶĚƌĞĂ�<ĂŝƐĞƌ�ϭϬͬϮϯͬϮϬ 
· >ĂƵƌŝĞ��ǇƌĞƐ�ϭϬͬϭϴͬϮϬ 
· WĂƚ��ĂƌŶĞƐ�ϭϬͬϭϮͬϮϬ 
· �ŝĂŶĞ�^ŵŝƚŚ�ϭϬͬϱͬϮϬ 
· �ŽŶŶĂ��ƵŵŵŝŶŐƐ�ϵͬϭϳͬϮϬ 
· <ŽŶŶǇ�,ĂŶŶĞŵĂŶ�ϳͬϭϯͬϮϬ 
dĞƐƟŶŐ͗ 

 
&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ 

· �ŽƌŽƚŚǇ�ZŽĚŵĂŶ�ϭϬͬϭͬϮϬ 
· DŝŶŶŝĞ�,ŝĐŬƐ�ϳͬϭϱͬϮϬ 
· :ƵĚǇ�,ĞŝŶĞ�ϲͬϭϬͬϮϬ� 
· WĞƚĞƌ��ĐŽŶŽŵŽƵ�ϱͬϭϵͬϮϬ 
· �ŚĂƌůĞƐ�,ƵĐŬůĞďĞƌƌǇ�ϮͬϮϳͬϮϬ 
· ZŝĐŬ��ĞŵƉƐŬŝ�ϭͬϮϬͬϮϬ� 
· �Ƶƌƚ�ZŽĞŵĞƌ�ϭϮͬϭϱͬϭϵ� 
· DŝŶĂ�sĂŶ��ƌƐĚĂůĞ�ϴͬϳͬϭϵ� 
· DŝƐƐǇ�'ŽůĚĞŶ�ϲͬϭϴͬͬϭϵ� 
· �ƌĂŶĚŽŶ�&ƌĞĚĞƌŬŝŶŐ�ϱͬϮͬϭϵ� 
· ^ƚĞǀĞ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ�ϰͬϮϴͬϭϵ� 
· dŚŽŵĂƐ�dĂǇůŽƌ�ϭͬϮϬͬϭϵ� 
· dŚŽŵĂƐ��ůĂƌŬ�ϭϮͬϭϲͬϭϴ� 
· DĂƌĐĞůůĂ��ŝĐŬŵĞǇĞƌ�ϲͬϭϵͬϭϴ� 
· �ŶŶĞ�<ĂŝƐĞƌ�ϲͬϭϱͬϭϴ� 
· ^ƚĞǀĞ�WĂƌƌŝƐŚ�ϭϬͬϭϴͬϭϵ� 
· �ƌŝŬĂ�,ĂŶŶĂŵĂŶ�-�ϭͬϮϴͬϭϱ� 
 

�ĂƩůŝŶŐ��ĂŶĐĞƌ�ͬ�D^ 
· :ĞƌƌǇ��ĞůĞŽŶ�ϭͬϭϰͬϮϬ� 
· �ƌĂŶĚŝ�^ŽŐŐƐ�ϭͬϵͬϮϬ� 
· WĂƐƚŽƌ�>ĂƌƌǇ�/ƐďĞůů�ϭϬͬϮϰͬϭϵ� 
· DĂƩ�DĐ�ŽůůƵŵ�ϱͬϰͬϭϴ� 
· :ĂŶĞ�,ĂůƐĞǇ�ϯͬϭϵͬϭϴ� 
· �ŶŐĞůĂ�DĂƌƟŶ�ϵͬϴͬϭϳ� 
· :ƵůŝĞ��ƌĞǇŵĞƌǇ�ϳͬϭϬͬϭϵ��� 
· ^ĂƌĂ�<ŽǀŝĐŚ�ϴͬϮϬͬϭϴ� 
· WŚŝůŝƉ��ĂǀŝƐ�ϭϮͬϭϮͬϭϲ� 
 

KƵƌ�,ŽŵĞďŽƵŶĚ�DĞŵďĞƌƐ 
;KƵƌ�^ĞŶŝŽƌ�WƌĂǇĞƌ�tĂƌƌŝŽƌƐͿ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�
ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�� 

· >ĂƵƌŝĞ��ǇƌĞƐ͕�Ϯϴϯϳ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ZŝĚŐĞ�tĂǇ͕�/ŶĚŝͲ
ĂŶĂƉŽůŝƐ�/E�ϰϲϮϭϳ 

· DĂƌǇ��ĂďďƐ�ϱϴϵ�E͘�DĞƌŝĚŝĂŶ�^ƚ͕͘�'ƌĞĞŶͲ
ǁŽŽĚ͕�/E�ϰϲϭϰϯ 

· <ĂƚŚǇ��ĂƌƌŽůů͕�ϴϳϰ�^ůĞĞƉǇ�,ŽůůŽǁ�WůĂĐĞ͕�
'ƌĞĞŶǁŽŽĚ͕�/E�ϰϲϭϰϮ 

· ZĞǀ͘��ĂǀŝĚ��ĞŚŶŬĞ�ϱͬϭϱͬϭϵ��ϭϲϳϲ��ƌǇŶ�DĂǁƌ�
�ƚ͕�EĞǁ��ůďĂŶǇ͕�/E�ϰϳϭϱϬ 

· �ŝůĞĞŶ��ůǇ�ϴͬϳͬϭϵ��ϳϭϰ�^͘��ŝĐŬŚŽī�ZĚ͘�ηϲϬϰ͕�
�ǀĂŶƐǀŝůůĞ͕�/E�ϰϳϳϭϮ 

· �ƵĂŶĞ�<ƌĂůů͕��ĞŵĂƌĞĞ��ƌŽƐƐŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĞĚ�>ŝǀͲ
ŝŶŐ�Θ�DĞŵŽƌǇ��ĂƌĞ͕�ηϭϮ͕�ϭϮϱϱ��ĞŵĂƌĞĞ�ZĚ͕͘�
'ƌĞĞŶǁŽŽĚ͕�/E�ϰϲϭϰϯ 

· �ĂƌŵĞŶ�>ĂƚŽŶĚƌĞƐƐ�ϭϮͬϳͬϭϴ�ϭϭϬ�^ŽƵƚŚ��ŽŐͲ
ǁŽŽĚ͕�ϭϴϯ�^�^ŵŽĐŬ��ƌ͕͘�'ƌĞĞŶǁŽŽĚ͕�/E�
ϰϲϭϰϯ 

· �Ăƌď�WŽƵůŽƐ͕�ϭϬϳϬ�tĞƐƚ�:ĞīĞƌƐŽŶ�^ƚ͕�&ƌĂŶŬͲ
ůŝŶ͕�/E�ϰϲϭϯϭ� 

 

EŽŶ-ŵĞŵďĞƌ�ƐŚƵƚ-ŝŶƐ�ďĞŝŶŐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�Θ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞĚ͗ 
· 'Ăŝů�ZĞŝŶŬĞ��ϱϮϲϳ��͘�ZŽƐĞŐĂƚĞ�>ĂŶĞ͕�/ŶĚŝĂŶͲ

ĂƉŽůŝƐ͕�/E�ϰϲϮϯϳ 
· >ĂƵƌĂ�DĐ�ůĂŝŶ��ϭϴϯ�^ŵŽĐŬ��ƌ͘�ηϭϬϵ͕�'ƌĞĞŶͲ

ǁŽŽĚ͕�/E�ϰϲϭϰϯ 
 
WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�DŝůŝƚĂƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞŵĞŶ�
Θ�ǁŽŵĞŶ͘ 

�ƌŝĐĂ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ͕��ƌŵǇ͕�EĂƟŽŶĂů�'ƵĂƌĚ�
;ŶŽǁ�ŚŽŵĞͿ͖��WĞƩǇ�KĸĐĞƌ�ϯƌĚ��ůĂƐƐ�:ŽƌĚĂŶ�
�ŽůŝŶŐ͕�EĂǀǇ-h^^�tĞƐƚ�sŝƌŐŝŶŝĂ͖�D/�E�
�ŚůŽĞ�KǁĞŶ͕�W͘�K͘��Žǆ�ϭϰϮϰϳ͕��ŶŶĂƉŽůŝƐ͕�
D��ϮϭϰϭϮ�;hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�EĂǀĂů��ĐĂĚĞŵǇͿ͘ 

^ĂǀĂŶŶĂŚ�DĂƌǇ�ZŽƚŚ͕�ďŽƌŶ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�
ϭϰ͕�ϮϬϮϬ�ƚŽ�:ŝůů�;>ŝĞĐŚƚǇͿ�Θ��ĂĐŚ�ZŽƚŚ�
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ǁĞůů͘ �:ŝůů ͕�
�ĂĐŚ�Θ�'ƌĂŶĚƉĂ�:ĂƐŽŶ�>ŝĞĐŚƚǇ�͕�ƚŚĂŶŬ�

ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�Θ�ǁĞůů�ǁŝƐŚĞƐ͘��DĂǇ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ�ďůĞƐƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ƌĞďŝƌƚŚ�ŽĨ�,ŽůǇ��ĂƉƟƐŵ͘� 
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:RUVKLS ���� ���� 7LWKHV 

���� �� �� �������� 

����� �� �� �������� 

����� ��� �� �������� 

����� �� �� �������� 

����  ���0RQ�SP  

 66 +6 $'8/7 

���� �  �� 

�����  � �� 

�����  � �� 

����� � � �� 

2XU�6SLULWXDO�5HVSRQVH�LQ�
:RUVKLS��%LEOH�6WXG\�DQG� 

*LYLQJ�WR�RXU�/RUG 

��5HLPEXUVHPHQW�([SHQVHV����� 
��%XLOGLQJ�)XQG��������&RQFRUGLD�&DUHV������,QWHUQHW�$FFHVV����������/DQG�
VFDSLQJ��������/:&&��������/:&&�JUHHWLQJ�FDUGV������3HQQLHV�IURP�+HDYHQ�
�3DFN�$ZD\�+XQJHU����������3DFN�D-ZD\�+XQJHU����������:H�5DLVH�)RXQGDWLRQ�
������<RXWK�*URXS�������� 
����5HLPEXUVHPHQWV�	�5HIXQGV—��� 

([SHQVHV 
���%RDUGV 

6HSW 
���� 

6HSW 
���� 

3DVWRUDO�&DUH� �������� �������� 

&RQJUHJDWLRQDO�:RUVKLS �������� �������� 

0LVVLRQV�DQG�2XWUHDFK�� ������ ������ 

&KULVWLDQ�(GXFDWLRQ� �������� �������� 

6WHZDUGVKLS ����� ����� 

2SHUDWLRQV�� ��������� ��������� 

6PDOO�*URXS�0LQLVWULHV  ����� 

&KULVWLDQ�/LYLQJ� ������  

8QLILHG�%XGJHW�7RWDO �������� ��������� 

���1RQ-ERDUGV   

1RQ�EXGJHW�SD\PHQWV�������   

5HLPEXUVHPHQW�([SHQVHV�� ������  

7RWDO�1RQ-%XGJHW�3D\�
PHQWV 

������  

7RWDO�SD\PHQWV ��������� ��������� 

7RWDO 
7R�GDWH 

��������� 

�������� 

�������� 

��������� 

������ 

��������� 

������ 

������ 

���������� 

 

 

��������� 

��������� 

���������� 

6XSSRUW�LV�LQFOXGHG�LQ�8QL�
ILHG�%XGJHW�([SHQVHV� 

6HSW 
���� 

6HSW 
���� 

0LVVLRQV—�'LVWULFW�6\QRG������������ ������ ������ 

/XWKHUDQ�+LJK�6FKRRO���������������� ������ ������ 

/XWKHUDQ�+LVSDQLF�0LQLVWU\�,QG\� ������ ������ 

7RWDO�6XSSRUW �������� �������� 

7RWDO�WR�
GDWH 

�������� 

�������� 

�������� 

��������� 

&KXUFK�FKHFNLQJ�DFFRXQW�
EDODQFH��6HSW����� 

%HJLQQLQJ ��������� 

'HSRVLWV ��������� 

3D\PHQWV ��������� 

(QGLQJ�EDODQFH ��������� 

/XWKHUDQ�&KXUFK�([WHQVLRQ�
)XQG�6WHZDUG�$FFRXQWV� 

/&()� 
%DODQFH� 
6HSW�����
���� 

$QQLYHUVDULHV�	�%LUWKGD\������ �������� 

%RDUG�RI�<RXWK—��7ULS������ �������� 

%XLOGLQJ�)XQG�� �������� 

&DSLWDO�,PSURYHPHQWV�-���������� 
��������&KXUFK�VLJQ�-������� 

�������� 

&RQFRUGLD�&DUHV �������� 

3UH-6FKRRO�/DQGVFDSLQJ�	�*DUGHQLQJ��� �������� 

7RWDO�LQ�/&()�6WHZDUG�$FFRXQWV ��������� 

,QWHUHVW�HDUQHG ���� 

,QFRPH� 
'HVFULSWLRQ 

6HSW 
���� 

��6XQGD\V 

6HSW 
���� 

�6XQGD\V 

7RWDO 
7R�GDWH 
�����6XQ 

�8QLILHG�%XGJHW������������������������������������� ��������� ��������� ���������� 

�0HPRULDOV��1RQ-GHVLJQDWHG�   �������� 

�0HPRULDOV��'HVLJQDWHG������������������������ �����  ������ 

'HVLJQDWHG�*LIWV��� �������� ������ ��������� 

�5HLPEXUVHPHQWV�	�5HIXQGV��� ������  �������� 

�5HQWV�	�:HGGLQJ�)HHV ������ ����� ������ 

727$/�,1&20( ��������� ��������� ���������� 

$YHUDJH�SHU�ZHHN�8QLILHG�%XGJ�
HW 

������������������������������������������������� 

$PRXQW�QHHGHG�SHU�ZHHN�IRU�
8QLILHG�%XGJHW 

����������������������������� 

6HSW����� 

 

,ŽůŝĚĂǇ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�tŽƌƐŚŝƉ͕�ϳ�Ɖ͘ŵ͘ 
EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϵ͕�&ŝƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯ͕��ĚǀĞŶƚ�DŝĚǁĞĞŬ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ϳ�Ɖ͘ŵ͘� 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ͕�^ĞĐŽŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕��ĚǀĞŶƚ�DŝĚǁĞĞŬ�^ĞƌǀŝĐĞ�ϳ�Ɖ͘ŵ͘ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�dŚŝƌĚ�^ƵŶĚĂǇ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϲ͕��ĚǀĞŶƚ�DŝĚǁĞĞŬ�^ĞƌǀŝĐĞ��ϳ�Ɖ͘ŵ͘ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͕�&ŽƵƌƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ŝŶ��ĚǀĞŶƚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϰ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ƚďĚ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�tŽƌƐŚŝƉ͕�ϭϬ�Ă͘ŵ͘ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�EĞǁ�zĞĂƌƐ��ǀĞ�tŽƌƐŚŝƉ͕�ϳ�Ɖ͘ŵ͘ 
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7KH�/XWKHUDQ�+RXU—6XQGD\V 
:,5(�������)0�������$0  

:&%.��������)0�������$0 
:0&%�������$0�������$0  

:/:������$0�������$0� 
 

��ϭϭͬϭ ^ŽŵĞ�WĞŽƉůĞ�EĞǀĞƌ��ŚĂŶŐĞ͍ 

��ϭϭͬϴ dŝĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^ĂŵĞ�>ŝĨĞůŝŶĞ 

��ϭϭͬϭϱ �ŝŐŐĞƌ 

��ϭϭͬϮϮ WŽůŝƟĐƐ�ŝŶ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ 
��ϭϭͬϮϵ DĂŐŶƵŵ�KƉƵƐ 
������  �� 
��������>ƵƚŚĞƌĂŶ�,ŽƵƌ�ŝƐ�ŶŽǁ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ŽŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�&ŽƌĐĞƐ�
EĞƚǁŽƌŬ�;�&EͿ͘ 

 

tŽƌƐŚŝƉ��ŶĞǁ—^ƵŶĚĂǇƐ 
t,D��;ds�ϰϬͿ�ϭϬ͗ϬϬ��D 

3UHVLGHQW 
'LFN�%URRNV 

 

3UHVLGHQW-(OHFW 
'HDQ�2ZHQ 

 

9LFH�3UHVLGHQW 
0LNH�)LQJHU 

 

9LFH�3UHVLGHQW���$VVW��7UHDVXUH 
'RQ�%RHVHQEHUJ 

 

5HFRUGLQJ�6HFUHWDU\ 
6KDURQ�&DUXDQD 

 

7UHDVXUHU 
-RKQ�%HUWVFK 

 

%RDUG�IRU�&KULVWLDQ�(GXFDWLRQ 
/LQGD�6Q\GHU 

 

%RDUG�IRU�&KULVWLDQ�/LYLQJ 
*HQQ\�+DUWOH\���-HVVLFD�&RIIH\ 

 

%RDUG�IRU�&RQJUHJDWLRQDO�:RUVKLS 
0DWW�6KDGGD\ 

 

%RDUG�IRU�0LVVLRQV�	�2XWUHDFK 
'LDQH�&RQUDG 

 

%RDUG�IRU�2SHUDWLRQV 
+HUE�+RHOWNH 

 

%RDUG�IRU�3DVWRUDO�&DUH 
0LNH�(PNHV 

 

%RDUG�IRU�6PDOO�*URXS�0LQLVWULHV 
/\QGD�0DUWLQ 

 

%RDUG�IRU�6WHZDUGVKLS 
'LDQD�6XOOLYDQ 

 

)LQDQFLDO�6HFUHWDU\ 
5RVH�0LKX 

The Concordia Messenger 
 

&RQFRUGLD�(YDQJHOLFDO�/XWKHUDQ�&KXUFK� 
����1�+RZDUG�5RDG 

*UHHQZRRG��,1�������-���� 
 

7HOHSKRQH��������������� 
)DFVLPLOH��������������� 
(-PDLO���FRQFRUGLD#FRQFRUGLD-OFPV�FRP 
:HEVLWH���KWWS���ZZZ�FRQFRUGLD-OFPV�FRP 

 

U 
 

6XQGD\�:RUVKLS�6HUYLFHV 
��D�P�������D�P� 

 

6XQGD\�6FKRRO�	�$GXOW�%LEOH�&ODVVHV 
������D�P� 

 

�VW�	��UG��0RQGD\�:RUVKLS�6HUYLFH 
�����S�P�� 

 

U 
3DVWRU 

5HY��3DXO�5��*��*DVFKOHU 
 

6WDII 
6DUDK�6KDGGD\—'LUHFWRU�&KULVWLDQ�����������

(GXFDWLRQ 
(ULFD�6WHSKHQVRQ�-��'HDFRQHVV 
-LOO�6FLIUHV��—3UHVFKRRO�'LUHFWRU 
%HFN\�/DQQLQJ—�2IILFH�0DQDJHU 

&DURO�0RQURH—�$GPLQLVWUDWLYH�$VVLVWDQW 

 

�ƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĚŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘���ƌƚǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŽ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕��Žǆ�ϮϲϮϱ͕�E͘��ĂŶƚŽŶ͕�K,��ϰϰϳϮϬ͘��/Ĩ�ƐĞŶĚŝŶŐ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�E�t^>�dd�Z�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ůŝŶĞ͘ 

d«��>çã«�Ù�Ä�tÊÙ½��Z�½®�¥�;>tZͿ ƚƌƵĐŬ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�^ƚ͘�:ŽŚŶ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�
KĐƚŽďĞƌ�ϭϳƚŚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƋƵŝůƚƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�ŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŬŝƚƐ�
ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��KƵƌ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĮůůĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ͊ 
� �/' ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�Θ�ŵŽŶĞǇ͕�ƉƵƚ�
ŬŝƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƐĞǁĞĚ�ƋƵŝůƚƐ͕�ůŽĂĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬƐ͕�ďŽƵŐŚƚ�ƚƌĞĂƚƐ�Θ�ǁĞůͲ
ĐŽŵĞĚ�ĨŽůŬƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ͘��ĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ůŽĂĚͲ
ŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶĂ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ϱϲ�ĐŚƵƌĐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�
;ϯϯ��>��͕�ϭϵ�>�D^͕�Θ�ϰ�E�>�Ϳ͘��&ŽůŬ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�/ŶĚŝĂŶĂ�;ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ƐƚĂƚĞͿ͕�Et�KŚŝŽ�Θ�ĞǀĞŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͊��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�Ăƚ��ŵŵĂŶƵĞů�
>ƵƚŚĞƌĂŶ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ŝŶ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚƌƵĐŬ͊ 
tĞ�ůŽĂĚĞĚ�ϭ͕ϲϱϱ�ƋƵŝůƚƐ͕�Ϯϴϳ�ďůĂŶŬĞƚƐ͕�ϱϭϴ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ŬŝƚƐ͕�ϱϴ�
ƐĞǁŝŶŐ�ŬŝƚƐ͕�ϯϱϬ�ďĂďǇ�ĐĂƌĞ�ŬŝƚƐ�Θ�ϭ͕ϭϲϳ�ƐĐŚŽŽů�ŬŝƚƐ͊��'ŽĚ͛Ɛ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�
ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘� tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�
–�ƐŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĂůĞƐ  ͘
DĂƌŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ŶŽǁ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�–�ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ��ĨŽƌ�KĐƚ͘�ϭϴ͕�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͘ �dŚĂŶŬƐ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͊�� 

:ĂŵŝĞ�ZŽďďŝŶƐ͕�WĂƌŝƐŚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
^ƚ�:ŽŚŶ��ǀ͘�>ƵƚŚ�͘�Ś͕͘�ϳϮϵ�t�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ůǀĚ͕�&Žƌƚ�tĂǇŶĞ�/E 
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RYHP

EHU����� 

��UG�(
GLWLRQ 

^ƵŶĚĂǇƐ 
E
ŽǀĞŵ

ďĞƌ�ϭ�Θ
�ϴ�ƚŚĞ�>t

���
ǁ
ŝůů�ďĞ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůůͲ

ŝŶŐ�ŽĨ�,
ŽŶĞǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��

ĂŬŽƚĂ��ŽǇƐ�
ĂŶĚ�'

ŝƌůƐ�ZĂŶĐŚ͘���ĂĐŚ�ďŽƩ
ůĞ�ƐĞůůƐ�ĨŽƌ�ΨϭϬ�

ǁ
ŚŝĐŚ�ǁ

ŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ
͘��dŚĞ�,

ŽŶĞǇ�ǁ
ŝůů�

ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚŽŵ
Ğ�ĂĚĚƌĞƐƐ�

ǁ
ŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌƐ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ
� 

 E
ŽǀĞŵ

ďĞƌ�ϭϱ�ŝƐ�ZĞĐŽŵ
ŵ
ŝƚͲ

ŵ
ĞŶƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŶĚ��ŽŶĐŽƌͲ

ĚŝĂΖƐ�ϲϰƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘��t

Ğ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�
>ŽƌĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�,

ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
'
ƌĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁ

ŝƚŚ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�ĂŶĚ�Ăůů��ŚƌŝƐƟĂŶ�
ĐŚƵƌĐŚΖƐ�ǁ

ŚŽ�ŵ
ĞĞƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶĂŵ

Ğ͘ 
   

 E
ŽǀĞŵ

ďĞƌ�Ϯϱ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�ǁ
ŝůů�

ĐĞůĞďƌĂƚĞ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ǁ
ŝƚŚ�ƚŚĞ�

ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�t
ŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϳ�

Ɖŵ
�ǁ
ŝƚŚ�,

ŽůǇ�ĐŽŵ
ŵ
ƵŶŝŽŶ͘� 


