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

 >ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌůĚ�ZĞůŝĞĨ 
/Ŷ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚΖƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚŽ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ƋƵŝůƚƐ�ĨŽƌ�>tZ͘�
dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�
ƚŚŝƐ͘ 
  

&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ƋƵŝůƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚΖƐ�ŐƵŝĚĞ͘��KŶĐĞ�Ă�
ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĮůůĞĚ�ďŽǆĞƐ�ƚŽ�Ă�ĚƌŽƉ-Žī�
ƐƉŽƚ�ŝŶ�&Žƌƚ�tĂǇŶĞ͕�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ĚƌŽƉ-Žī�ƉŽŝŶƚ�
ŝŶ�/ŶĚŝĂŶĂ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚĂƚĞƐ͘��dŚĞ�ŝŶͲ
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ŚŽƵƌ�ƟŵĞ�
ĨƌĂŵĞ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ-ĐŽŵĞ͕�ĮƌƐƚ-
ƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�ůŽĂĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ�ǁĂƐ�ĨƵůů͕�
ǇŽƵ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚƌƵĐŬ�ƚŽ�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͘��^ŝŶĐĞ�/ŶĚŝͲ
ĂŶĂ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ŝŶŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�;&Žƌƚ�
tĂǇŶĞ�ĂŶĚ�sĂůƉĂƌĂŝƐŽͿ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐŝƚĞ�ŝŶ�ĐĞŶͲ
ƚƌĂů�/ŶĚŝĂŶĂ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�
ƐŽƵƚŚĞƌŶ�/ŶĚŝĂŶĂ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ĂƐ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ĐƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌŝǀĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŚĂůĨ͘ 
 

^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�>tZ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽŽƌͲ
ĚŝŶĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶͲ
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐŝƚĞ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�Ă�ƚƌĂĐƚŽƌͬ
ƚƌĂŝůĞƌ�ƚŽ�ůŽĂĚ�>tZ�ŝƚĞŵƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƉŝĐŬƵƉ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
ĨĂƌƚŚĞƌ�ĂǁĂǇ�ŵĂǇ͕�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽŶůǇ͕�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�
,Ăůů͘��dŚĞƐĞ�ŬŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ�
ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ͘ 
 

�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>tZ�ƉŝĐŬƵƉ�ŝƐ�^ĂƚƵƌͲ
ĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴ�ĂŶĚ�ϭϭ�Ăŵ͘ 

YƵŝůƟŶŐ��-�:ƵůǇ�ϭϬ�;ϵ�Ăŵ�-�͍�Žƌ�
ŶŽŽŶͿ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵŝůƚ�
ƚŽƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘���tĞ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŐĞƚ�ƋƵŝůƚƐ�
ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘���WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͘ 
 
>ĂƌŐĞ�'ƌĂŶƚ�ηϳ�;>tD>�/ŶĚŝĂŶĂ�sŝƌƚƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ 

dƌĂŝŶŝŶŐ��ƵƌŵĞƐĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�-�ΨϭϬ͕ϬϬϬ 
dŚĞ�'ƌĞĂƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�^ĂǀŝŽƌ͕�
:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ăůů�
Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘��^ĂŝŶƚ�WĂƵů�ǁƌŝƚĞƐ�ŝŶ�ZŽͲ
ŵĂŶƐ�ϭϬ͗ϭϳ͕�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘��DƵůƟŵĞͲ
ĚŝĂ�'ŽƐƉĞů�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ��ƵƌͲ
ŵĞƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ŵĂŶǇ��ƵĚĚŚŝƐƚ�ĂŶĚ�DƵƐůŝŵ��ƵƌͲ
ŵĞƐĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂǀŝŶŐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ŝŶ�
ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘��
dŚĞ�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ��ƵƌŵĞƐĞ�
;>�D�Ϳ��ŽĂƌĚ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǀŽƚͲ
ĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĮŶĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘�� 
 
DŝƚĞ�ďŽǆ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ŝƐ�ŚĞƌĞ͊���:ƵůǇ�ϰƚŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
DŝƚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�DŝƚĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ�ƐŝǌĞĚ�DŝƚĞ�ďŽǆ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�EĂƌƚŚĞǆ͘��>ĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĂĚĚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ΨϭϬϬ͕�ůĞƚƐ�ƐĞĞ�
ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďƌĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 



 

� 

'LUHFWRU�&KULVWLDQ�
(GXFDWLRQ 

 /͛ŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚƵƌŝŶŐ�sĂĐĂƟŽŶ��ŝďůĞ�
^ĐŚŽŽů�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽǁ�
ŵĂŶǇ�ůŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
hƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�s�^�ŝƐ�ĐŚĂŽƟĐ�ĂƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ďƵƚ�ĐĂůŵƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚŝŶ�
ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŐĞƚƐ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽŽǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�/�ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ĞǀĞͲ
ƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ƌŽƵŐŚ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ͘��/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�s�^͘��/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƚͲ
ƐŝĚĞ͘��/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŽŽ�
ŚŽƚ͕�ŬŝĚƐ�ďĞŝŶŐ�ŽǀĞƌŚĞĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƫŶŐ�
ƐƵŶďƵƌŶĞĚ͘��dŽ�ƉƵƚ�ŝƚ�ƐŝŵƉůǇ͕�/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌƐƚ͘ 

 ,ŽǁĞǀĞƌ͕�'ŽĚ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƐ͊��^ŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ĞŶŝŽƌ�
WƌĂǇĞƌ�tĂƌƌŝŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�
ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�s�^�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�
ŚĂĚ�W�Z&��d�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŽŶ�
DŽŶĚĂǇ͘��/ƚ�ŵĂĚĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ďĞĂƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨĞĞů�
ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�

ďĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘��dŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐĂƵŐŚƚ�ŽŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�
ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��'ŽĚ�ƐĞŶƚ�ƵƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ŬŝĚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ďůĞƐƐĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ǀŽůͲ
ƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 
 'ŽĚ�ƵƐĞĚ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�'ŽĚ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��tĞ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�EŽĂŚ͕�ƚŚĞ�ϭϬ��ŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ͕�
:ĞƐƵƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�:ĞƐƵƐ�ŚĞĂůŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϬ�ůĞƉͲ
ĞƌƐ͕�ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ�ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�WĞƚĞƌ͘ 
 /ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐŽ�Žƌ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ͘���ůů�ŽĨ�s�^�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĨĞůƚ�
ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘��tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�s�^�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�

tĞ͛ƌĞ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�^ƵƉƉůŝĞƐ�
ĨŽƌ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌůĚ�ZĞůŝĞĨ 

 �ĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�Ŭŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĨŽƵƌ�ŶŽƚĞͲ
ďŽŽŬƐ͕�Ă�ƌƵůĞƌ͕�ďůƵŶƚ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ͕�ŽŶĞ�ƉĞŶĐŝů�
ƐŚĂƌƉĞŶĞƌ͕�ĮǀĞ�ƵŶƐŚĂƌƉĞŶĞĚ�ηϮ�ƉĞŶĐŝůƐ͕�ĮǀĞ�
ďůĂĐŬ�Žƌ�ďůƵĞ�ďĂůůƉŽŝŶƚ�ƉĞŶƐ͕�ŽŶĞ�ďŽǆ�ŽĨ�ϭϲ�Žƌ�
Ϯϰ�ĐƌĂǇŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�Ϯ-ϭͬϮ͟�ĞƌĂƐĞƌ͘��WůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ďĂĐŬ-ƚŽ-ƐĐŚŽŽů�ƐĂůĞƐ�
ďĞŐŝŶ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ͘��KŌĞŶ�ŶŽƚĞďŽŽŬƐ�
ĂƌĞ�ƉƌŝĐĞĚ�Ăƚ�Ϯϱ�ĐĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚͲ
ŝŶŐ�ƐĂůĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ  ͘
 tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă�dŚƌŝǀĞŶƚ��ĐƟŽŶ�
dĞĂŵ�ŐƌĂŶƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƉĂĐŬƐ�
ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��^ƚŽƉ�ďǇ�ƚŚĞ�>t���
ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�Ă�ƚĂŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ǇŽƵ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ďƵǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��>ĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽĂŚ�
ZŽŽŵ͘���ĂŶ�ǁĞ�Įůů�ϮϬ�ďĂĐŬƉĂĐŬƐ�ďǇ�^ĞƉƚ͘�Ϯϱ  ͍
 
�ĂƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͗ 
KŶ�:ƵŶĞ�ϲ͕�>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽŵĞŶ�ŽĨ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�
;>t��Ϳ��ŵĞƚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ă�
ǇĞĂƌ͘��WůĂŶƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ƌƵŵŵĂŐĞ�ƐĂůĞ�
ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬ-Ϯϭ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�
tŽŵĞŶΖƐ�ZĞƚƌĞĂƚ�Ăƚ��ĂŵƉ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ƌĞƚƵƌŶƐ�
ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϴ�ĂŶĚ�ϵ͘��DĂƌŬ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĞƐ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŽŶ  ͘
 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 
�ŌĞƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĨŽƌ�>t���ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĞŝŐŚƚ�ǇĞĂƌƐ͕�DŝƌŝĂŵ�EĞƵŵĂŶŶ�ŚĂƐ�
ƐƚĞƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ͘��tĞ�ƚŚĂŶŬ�ŚĞƌ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĨĂŝƚŚĨƵů�
ƐĞƌǀŝĐĞ͊���ŶŶĞ�'ƵƚŚƌŝĞ�ĂŶĚ�:ŝůů�^ĐŝĨƌĞƐ�ǁŝůů�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĐŽ-ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞͲ
ůǇ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�sĂĐĂƟŽŶ��ŝďůĞ�
^ĐŚŽŽů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘���ϯϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ϯϬ�ƐƚĂī�
ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƚŚĂƚ� 
tĞ�ĂƌĞ�'ŽĚΖƐ�dƌĞĂƐƵƌĞ͊��ϭϬϭ�ŝƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůͲ
ůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�dŚĞ�ZĞĨƵŐĞ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǆͲ
ŝŵĂƚĞůǇ�ΨϯϬϬ��ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�WĞƌƐŽŶĂů�
�ĂƌĞ�<ŝƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�tŽƌůĚ�ZĞůŝĞĨ�
ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘� 



 

� 

)URP�
\RXU�
3DVWRU 

ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ƐĂĨĞ͍��'ŽĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŽƐĞ�
ĞǆĂĐƚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͘��/Ĩ�,Ğ�ĚŝĚ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝƚ�ƚŽ�ŵĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ͘��'ŽĚ�
ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�,ŝƐ�dƌƵĞ�ĂŶĚ�ůŽǀŝŶŐ�tŽƌĚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�
ƵƐ͘��,Ğ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ϭϬ��ŽŵŵĂŶĚͲ
ŵĞŶƚƐ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ŵŽƌĂů�ůĂǁ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ƵƐ͘��tĞ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�
ŵĞĂŶƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĂƐ�,Ğ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ͘�
tĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�:ĞƐƵƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ĂƐ�
,Ğ�ĚŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ƌŽƐĞ�ĂŐĂŝŶ͘��tĞ�ƌĞĂĚ�
ƚŚĞ�ĞƉŝƐƚůĞƐ�;ůĞƩĞƌƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�
ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘��'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘��DŽƐƚ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�'ŽĚ�ůĞĂĚƐ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�,ŝŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
:ĞƐƵƐ͘  
 dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�,Ğ�
ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͊��dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ƵƐĞ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚĂůĞŶƚ�ƚŽ�ŐůŽƌŝĨǇ�,ŝŵ͊��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�zŽƵ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�s�^͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĨĂŝƚŚ͕�ŐŝŌƐ͕�ƚĂůĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�s�^�ďǇ�ƉƌĂǇŝŶŐ͕�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ŝƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�WĂƐƚŽƌ�ǁŚŽ�ŐƵŝĚĞƐ�ƵƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƐ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�zŽƵ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�zŽƵƌ�tŽƌĚ�ĂŶĚ�
^ĂĐƌĂŵĞŶƚ͘��/Ŷ�:ĞƐƵƐ͛�ŶĂŵĞ͕��ŵĞŶ͘ 

^ĂƌĂŚ�^ŚĂĚĚĂǇ͕� 
�ŝƌĞĐƚŽƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

�ƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕ 
 
/�ƉƌĂǇ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵŵŵĞƌ�
ŵŽŶƚŚƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�
ŽŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝƚĞŵƐ͘ 
 

DŽŶĚĂǇ��ǀĞŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�-�tĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�DŽŶĚĂǇ��ǀĞŶŝŶŐ��ŝͲ
ǀŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŚŝƐ�
ƐŚŽƌƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ϲ͗ϯϬ�WD�ƚŽ�ϳ͗ϬϬ�WDͿ�ŝƐ�ŝŶͲ
ƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ͘��/�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ͕�ďƵƚ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚ�ŽŌĞŶ�ĂůƐŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƌ�
ůŝǀĞƐƚƌĞĂŵ͕�/�ƉƌĞĂĐŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�
ƐĞƌŵŽŶ�ŽŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞǆƚ͘��/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
ĂƐ�ϭϱ�ĂƩĞŶĚ͕�ďƵƚ�ŽŌĞŶ�ĨĞǁĞƌ͘���Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�
ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ͕�ǁĞ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 dŚŝƐ�ƐŵĂůůĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�
ŐŽŽĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͕�ďƵƚ�ĨĞĞůƐ�ŝŶƟŵŝĚĂƚĞĚ�Žƌ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�Žƌ�
ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ŵĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŵ͕�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͘� 

 

sŝƐŝƚĂƟŽŶ�-���ǀŝƚĂů�ũŽď�/�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ƉĂƌŝƐŚ�ƉĂƐͲ
ƚŽƌ�ŝƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇƐ͘��dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐ�
ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ďƵƚ�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
Ăƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ŵǇ�ŽĸĐĞ͕�Žƌ�Ăƚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ƐŝƚĞ�ůŝŬĞ�
Ă�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉ͘���Ɛ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�/�ƉůĂŶ�ƚŽ�
ƐƚĂƌƚ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ͘��zŽƵ͛ƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ĮƌƐƚ�ĂƐ�
ǁĞůů�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�Žƌ�ŵĞĞƚ͘� 

 

'ĞŶĞƌĂů��ǀĂůƵĂƟŽŶ�/ŶƉƵƚ�-�ƐƵŵŵĞƌƐ�ĂƌĞ�Ă�
ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�/͛ŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉŝĐƚƵƌĞ�
ŚĞƌĞ�Ăƚ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ͘���ƌĞ�ǁĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͍���ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ͍��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�/͛ŵ�ƉŽŶĚĞƌŝŶŐ͘���Ɛ�ƉĂƐͲ
ƚŽƌ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͕�ŚŽǁĞǀͲ
Ğƌ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁĂŶƚ͕�ƚŚŝŶŬ͕�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ͕�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĨĞĞů�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘���ŵĂŝů�ŝƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌŵ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ůĂƚĞƌ͘�
;ƉĂƐƚŽƌŐĂƐĐŚůĞƌΛĐŽŶĐŽƌĚŝĂ-ůĐŵƐ͘ĐŽŵͿ 



 

� 

�Ɛ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵƉĚĂƚĞ͕�<ĂƟ�ĂŶĚ�/�ĂƌĞ�ĞŶͲ
ũŽǇŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ͘��tĞ͛ůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�
ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�DŝƐƐŽƵƌŝ͘��tĞ�ǁŝůů�ƌĞŶƚ�
ĂŶ��ŝƌďŶď�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƵƟŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂŶŽĞͲ
ŝŶŐ�Žƌ�ǁŝŶĞ�ƚĂƐƟŶŐ͘� 

<ĂƟ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�
ŽƵƚ�Ă�ĐŽīĞĞ�ƚĂďůĞ�ďŽŽŬ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ�/ŶĚǇ͘��^ŚĞ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�Ă�
ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�Ăůů�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘��
/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ůŽŽŬ�ƵƉ�<ĂƟ�Y�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ŽŶ�&��Žƌ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕�Žƌ�ĂƐŬ�ŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ŝƚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 
 /Ŷ��ŚƌŝƐƚ͕ 
 WĂƐƚŽƌ�'ĂƐĐŚůĞƌ 



 

� 
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6XQ 0RQ 7XH :HG 7KX )UL 6DW 

    � 
��D�(DUO\�%LUG�%LEOH�

6WXG\� 
�����S�)UHHGRP�3DUN�

ZDON 

� 
<RXWK�)XQG�5DLV�
HU��&DNH�3RS�
3LFNXS 

� 
���D�2�$� 

 
 
 
��D�	����D 
���:RUVKLS 
������6XQGD\�6FKRRO 
 
 

� 
�����S�ZRUVKLS 
 

� 
��S�2SHUDWLRQV 
������3DVWRUDO�&DUH 

� � 
��D�(DUO\�%LUG�%LEOH�

6WXG\� 
�����S�%RDUG�RI�

&KULVWLDQ�/LYLQJ 
�����S�)UHHGRP�3DUN�

ZDON 

� �� 
��D�4XLOWLQJ 
���D�2�$� 

�� 
��D�	����D 
���:RUVKLS 
������6XQGD\�6FKRRO 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�
6WXG\ 

�� 
 

�� 
��S�.LWFKHQ�7DEOH�
%LEOH�6WXG\ 

�� �� 
�����S�)UHHGRP�3DUN�

ZDON 

�� 
�-��S�)HOORZVKLS�
1LJKW�DW�6KHOWHU�
KRXVH 

�� 
��D�&RIIHH�	�&UDIW 
���D�2�$� 

�� 
��D�	����D 
���:RUVKLS 
������6XQGD\�6FKRRO 
 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�
6WXG\ 

�� 
�����S�ZRUVKLS 

�� �� �� 
��D�(DUO\�%LUG�%LEOH�

6WXG\� 
�����S�)UHHGRP�3DUN�

ZDON 

�� �� 
���D�2�$� 

�� 
��D�	����D 
���:RUVKLS 
������6XQGD\�6FKRRO 
�-��S�+DLUFXWV�E\�
(ULQ�*DWHV 
��S�:RPHQ
V�%LEOH�
6WXG\ 

�� 
�����S�ZRUVKLS 

�� 
��S�.LWFKHQ�7DEOH�
%LEOH�6WXG\ 

�� �� 
��D�(DUO\�%LUG�%LEOH�

6WXG\� 
�����S�)UHHGRP�3DUN�

ZDON 

�� �� 
���D�2�$� 
 
 

-XO\ 
 

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 
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tĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ͗� 
· ��,ĞůĞŶ�:ƵĚĚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƐŽŶ-ŝŶ-ůĂǁ�KƌĞŶ�&ůĂŬĞ�

ŽĨ�'ƌĞĞŶǁŽŽĚ�ŽŶ�ϲͬϲͬϮϭ͘��;ϭϱϲϴ�,ĂŵŝůƚŽŶ��ƌ͕͘�
'ƌĞĞŶǁŽŽĚ�/E�ϰϲϭϰϯͿ 

· �ŽŶ��ŽĞƐĞŶďĞƌŐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƐŝƐƚĞƌ�sŝĚĂ�^ŵŝƚŚ�ŽŶ�ϲͬϭϵͬϮϭ͘�;ϱϯϭϬ�^ŬǇůŝŶĞ�>Ŷ͕͘�
'ƌĞĞŶǁŽŽĚ�/E�ϰϲϭϰϯͿ 

,17(5&(66,21�DQG�35$<(5�� 

 

�ŽŶĐŽƌĚŝĂ�DĞŵďĞƌƐ 
 

ZĞĐĞŶƚůǇ�,ŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ͗ 
^ƵƌŐĞƌǇ͗ 
��������ŚƌŝƐ�DŝŚƵ�ϳͬϴͬϮϭ 
ZĞĐŽǀĞƌŝŶŐ͗ 
· >Žƌŝ�^ŚĂĨĞƌ�ϲͬϭϭͬϮϭ 
· �ĞĐŬǇ�,ŽƌŶ�ϲͬϵͬϮϭ� 
· �ĞůůĂ�<ŝůŐŽƌĞ 
· EĂŶĐǇ�tĂůƚǌ 
dĞƐƟŶŐ͗ 
· :ŝŵ�ZŽĞŵĞƌ�ϰͬϮϬͬϮϭ 

 

&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ 
· �ƵƐƟŶ�^ƉƌĂǇ�ϰͬϮϯͬϮϭ 
· �ƌǇŶŶ��ƵŶůĂƉ�ϰͬϮϬͬϮϭ 
· :ŝŵ�^ƉƌĂǇ�ϰͬϭϱͬϮϭ 
· ZĞŶĂĞ��ĂƌƌĞƩ�ϯͬϭϵͬϮϭ 
· WĞƚĞƌ��ĐŽŶŽŵŽƵ�ϭͬϮϳͬϮϭ 
· dƌĂǀŝƐ�'ŽůĚĞŶ�ϭͬϭϬͬϮϭ 
· ^ƵƐĂŶ�^ŽŐŐƐ�ϭͬϳͬϮϭ 
· ZĞǀ͘�,ŽǁĂƌĚ�&ĂďƌŝĐŝƵƐ�ϭͬϮͬϮϭ 
· �ůĞǆŝƐ�DĐ<ĞĂŶĚ�ϭϭͬϴͬϮϬ� 
· :ƵĚǇ�,ĞŝŶĞ�ϴͬϭϳͬϮϬ� 
· �ŚĂƌůĞƐ�,ƵĐŬůĞďĞƌƌǇ�ϮͬϮϳͬϮϬ 
· ZŝĐŬ��ĞŵƉƐŬŝ�ϭͬϮϬͬϮϬ� 
· �Ƶƌƚ�ZŽĞŵĞƌ�ϭϮͬϭϱͬϭϵ� 
· ^ƚĞǀĞ�WĂƌƌŝƐŚ�ϭϬͬϭϴͬϭϵ� 
· DŝŶĂ�sĂŶ��ƌƐĚĂůĞ�ϴͬϳͬϭϵ� 
· �ƌĂŶĚŽŶ�&ƌĞĚĞƌŬŝŶŐ�ϱͬϮͬϭϵ� 
· ^ƚĞǀĞ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ�ϰͬϮϴͬϭϵ� 
· dŚŽŵĂƐ�dĂǇůŽƌ�ϭͬϮϬͬϭϵ� 
· dŚŽŵĂƐ��ůĂƌŬ�ϭϮͬϭϲͬϭϴ 
· DĂƌĐĞůůĂ��ŝĐŬŵĞǇĞƌ�ϲͬϭϵͬϭϴ� 
· �ŶŶĞ�<ĂŝƐĞƌ�ϲͬϭϱͬϭϴ� 
· �ƌŝŬĂ�,ĂŶŶĂŵĂŶ�-�ϭͬϮϴͬϭϱ� 
 

�ĂƩůŝŶŐ��ĂŶĐĞƌ�ͬ�D^ 
· ^ůŽĂŶĞ��ƵůůŵĂŶ�ϱͬϭϯͬϮϭ 
· �ƌĂŶĚŝ�^ŽŐŐƐ�ϭͬϵͬϮϬ� 
· �ŶŐĞůĂ�DĂƌƟŶ�ϵͬϴͬϭϳ� 
· WŚŝůŝƉ��ĂǀŝƐ�ϭϮͬϭϮͬϭϲ� 
 

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

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�
ŚŽŵĞďŽƵŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�� 
· <ĂƚŚǇ��ĂƌƌŽůů͕�ϱϭϱ�dƌŽƉŝĐ��ƚ͕͘��Ɖƚ͘�ϭϱϬϰ͕�/ŶĚŝĂŶͲ

ĂƉŽůŝƐ�/E�ϰϲϮϯϳ 

· �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��ϭϴϯ�^�^ŵŽĐŬ��ƌ͘�ηϭϭϬ͕�
'ƌĞĞŶǁŽŽĚ͕�/E�ϰϲϭϰϯ 

· �ĂƚŚǇ�DĐ�ůƵƌĞ͕�ϯϵϯϯ��ƌĞĞŬǁŽŽĚ��ƌ͕͘�'ƌĞĞŶͲ
ǁŽŽĚ͕�/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�ŚŽŵĞͿ�� 
WĞƩǇ�KĸĐĞƌ�ϯƌĚ��ůĂƐƐ�:ŽƌĚĂŶ��ŽůŝŶŐ͕�EĂǀǇ-
h^^�tĞƐƚ�sŝƌŐŝŶŝĂ� 
�ŶƐŝŐŶ��ŚůŽĞ�KǁĞŶ͕�ϲϱϬ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ��ƌŝǀĞ�
hŶŝƚ�dϮ͕��ŶŶĂƉŽůŝƐ�D��ϮϭϰϬϯ� 
�ĂĐŚ�'ŽŝŶƐ͕�ϳϲϭ�&ŽƌĚŚĂŵ�ZĚ͕͘�'ƌŽǀĞƚŽǁŶ͕�
'��ϯϬϴϭϯ�;EĂǀǇ�ZĞƐĞƌǀĞͿ 

:ĞŶŶĂ�>ŝĞĐŚƚǇ-�ĂůĞ�ĂŶĚ�DĂĐĞǇ��ĂůĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�Ă�ƐŽŶ͕�ϲͬϯͬϮϭ͕�WĂƌŬĞƌ�
DĂĐĞǇ��ĂůĞ͕�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�ŽĨ�:ĂƐŽŶ�
>ŝĞĐŚƚǇ͘ 
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:RUVKLS ���� ���� 7LWKHV 

���� �� �� �������� 

��� �� �� �������� 

���� �� �� �������� 

���� �� �� �������� 

����  �� ������� 

 66 +6 $'8/7 

���� � � �� 

��� � � �� 

���� � � �� 

���� � � �� 

���� � � �� 

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

*LYLQJ�WR�RXU�/RUG 

1RQ�EXGJHW�SD\PHQWV��� 
��5HLPEXUVHPHQW�([SHQVHV����&RQFRUGLD�&DUHV�������&RQILUPDWLRQ�5HLPEXUVH�
PHQWV���������2XWGRRU�)DXFHW�5HSDLU������ 

���$OWDU�)ORZHUV��������$QQLYHUVDU\�%LUWKGD\�%OHVVLQJV�������%HWKHVGD������
&KULVWLDQ�(GXFDWLRQ�������%XLOGLQJ�)XQG��������&RQFRUGLD�&DUHV������,QWHUQHW�
$FFHVV�����������/DQGVFDSLQJ���������/:&&�������2XWVLGH�)DXFHW�5HSDLU���
�����3HQQLHV�IURP�+HDYHQ��7X]OD�����������6LEHULDQ�6HPLQDU\�������6RXWKVLGH�
7LPHV�������9DFDWLRQ�%LEOH�6FKRRO��������:H�5DLVH�)RXQGDWLRQ�������<RXWK�
*URXS��������� 

([SHQVHV 
���%RDUGV 

0D\ 
���� 

0D\ 
���� 

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� 

0D\ 
���� 

0D\ 
���� 

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

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

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

7RWDO�6XSSRUW �������� �������� 

7RWDO�WR�
GDWH 

�������� 

�������� 

������ 

�������� 

&KXUFK�FKHFNLQJ�DFFRXQW�
EDODQFH��0D\����� 

%HJLQQLQJ ��������� 

'HSRVLWV ��������� 

3D\PHQWV ��������� 

(QGLQJ�EDODQFH ��������� 

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

/&()� 
%DODQFH� 
0D\�����
���� 

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

%RDUG�RI�<RXWK—��7ULS������ �������� 

%XLOGLQJ�)XQG�� �������� 

&DSLWDO�,PSURYHPHQWV�-����������� 
����&KXUFK�VLJQ�-��������� 
����&KXUFK�/DQGVFDSLQJ�-��������� 
����+HLQH�)DPLO\�3URMHFW�-����������� 
 

�������� 

&RQFRUGLD�&DUHV �������� 

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

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

,QWHUHVW�HDUQHG ���� 

,QFRPH� 
'HVFULSWLRQ 

0D\ 
���� 

��6XQGD\V 

0D\ 
���� 

��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 

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

0D\����� 

6XQGD\�DWWHQGDQFH�LQFOXGHV�0RQGD\�SP�ZRUVKLS� 



 

� 

 

Lutheran Hour Ministries  
Radio Schedule 

 
 

7KH�/XWKHUDQ�+RXU—6XQGD\V 
:,5(�������)0�������$0  

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

:/:������$0�������$0� 
 

��ϳͬϰ �ůĞĂƌůǇ��ŚƌŝƐƟĂŶ͗�^ĐŝĞŶƟĮĐ 
��ϳͬϭϭ /ŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ�ĂƐ�/ŶƚĞŶĚĞĚ 

��ϳͬϭϴ dŚĞ�WƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�WƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ��ĞĂƚŚďĞĚ 
  �ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 
��ϳͬϮϱ dŚĞ�WĞĂĐĞ��ŚŝůĚ 
 

��������>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\ 
/\QQ�'RPEURVNL 

 

7UHDVXUHU 
-RKQ�%HUWVFK 

 

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

 

%RDUG�IRU�&KULVWLDQ�/LYLQJ 
-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 
$GHOH�7LQVOH\ 

 

%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 

:ƵůǇ�tĞĚĚŝŶŐ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌŝĞƐ͗� 
�ŚĂƌůĞƐ�Θ�^ƵƐĂŶ�,ĞŶƌŝĐŬƐŽŶ��;ϭͿ�ϳͬϰ 
&ƌĞĚ�Θ�DĂƌĐŝĂ�&ŽƐƚĞƌ�;ϯϮͿ�ϳͬϵ 
ZĂǇ�Θ�ZƵƚŚ��ǀĞƌƐŽŶ�;ϱϵͿ�ϳͬϭϰ 
DĂƌĐƵƐ�Θ�'ĂďǇ��ƌŽƵĐŚ�;ϭϮͿ�ϳͬϭϴ 
:Ğī�Θ�^ƚĂĐǇ�ZĞŝŶŬĞ�;ϮϰͿϳͬϭϵ 
 

:ƵůǇ��ŝƌƚŚĚĂǇƐ͗��� 
^ŚĂĨĞƌ͕�>Žƌŝ  ϳͬϭ 
&ůĂŵŵĞ͕�&ĂŝƚŚ ����� ϳͬϰ 
tĂƌƌĞŶ͕��ĂǀŝĚ  ϳͬϱ 
^ĞĂůĞ͕��ĂƌŽŶ  ϳͬϭϭ 
�ŵŵŽŶƐ͕�'ŝŶŶǇ ����� ϳͬϭϮ 
,ŽĞůƚŬĞ͕��Ăƌď ����� ϳͬϭϴ 
EĞƵŵĂŶŶ͕�>ĞŽŶĂƌĚ ����� ϳͬϭϵ 
^ƵůůŝǀĂŶ͕��ĂǀŝĚ ����� ϳͬϮϬ 
,ŽƌŶ͕�:ŽƐŚƵĂ ����� ϳͬϮϮ 
�ĂƌůŝƐůĞ�;>ĂŶŶŝŶŐͿ͕��ŶŶĂďĞůůĞ ϳͬϮϯ 
KǁĞŶ͕�dĂŵŵǇ ����� ϳͬϮϰ 
�ŵŬĞƐ͕��ŝŶĚǇ ����� ϳͬϮϳ 
,ŽǁƌĞǇ͕��ŽŶŶŝĞ ����� ϳͬϮϳ 
&ŽƌĚ͕�DŝŬĞ  ϳͬϮϴ 

&KULVWLDQ�/LYLQJ 

DĂƌŽƚ͕��ĂĐŬĂƌǇ ϳͬϯϬ 
<ƌĂƵƐĞ͕��ŝĂŶĞ ϳͬϯϬ 
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