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tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�:ƵůǇ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ � 
 
ZĞĐĞŶƚůǇ�ǁĞ�ƐĂĚůǇ�ƐĂŝĚ�ĨĂƌĞǁĞůů�ƚŽ�Ă�ŵƵĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�WŝƉĞƌ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚ� ƚŽ� ŵĂŶǇ͕ � �ƌƵĐĞ� DĐ>ĞŽĚ͘� dŚĞ� �ĂŶĚ� ƉůĂǇĞĚ� ďĞĨŽƌĞ� ĂŶĚ� ĂŌĞƌ� �ƌƵĐĞ͛Ɛ�
ŵĞŵŽƌŝĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ďǇ� Ă� ůĂƌŐĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŚŝƐ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞƐ͘� �ůƐŽ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕ � ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐĂŝĚ� ŐŽŽĚďǇĞ� ƚŽ� ƚǁŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕�hůĂ�tŝůƐŽŶ� ĂŶĚ�ZŝƚĂ��ŽĂƚĞƐ� ;WĞŶŶǇ�DĂƌƐŚĂůů͛Ɛ��ƵŶƚǇͿ͘� dŚĞ�ďĂŶĚ͛Ɛ�
ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 
 
WůĂǇŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�ďƌĂǀĞ� ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŶŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŚĂƌĚ�
ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƉŝĞƌ�Z^�͘� 
tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ͊�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌƚŚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ͘� 
 
dŚĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĂŶĚ� ƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ͕�
ǁŚĞŶ�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ƉƌĞƐĞŶƚ� ŽƵƌ� ƚŚŽƵŐŚƚƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ͘� 
 
hŶƟů�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͙͘ŚĂƉƉǇ�ďĂŶĚŝŶŐ͘ 
� 
ZŝĐŚĂƌĚ�DĂŶŶŝŶŐ� 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ� 
 

Our Vision:  

To be a musically competent pipe band, responsive to 
members’ aspirations and respected in the community. 

Band Blurb  

:ƵůǇ�ϮϬϭϳ 



Ϯ 

W/W��D�:KZ͛^�E�t^ 
 

/�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƐŽůŽ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ͘���ŝĚ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ƉůĂǇĞĚ�ǁĞůů͕�ǁĞƌĞ�
ƚŚĞŝƌ� ƉŝƉĞƐ� ŐŽŝŶŐ� ǁĞůů͕� ǁŚĂƚ� ŚĂƉƉĞŶĞĚ� ƚŽ� ĚŝƐƌƵƉƚ� ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͍��/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ŝƚ͘��tŚĞŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ͘��dƵŶŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŶ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�
ǁŝƚŚ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ� ĂŶĚ�ŵĞĂŶƐ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ƵŶůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƐĞƩůĞĚ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘����ƉŝƉĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ďǇ�ďůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƉĞƐ�
ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ŝŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�
ďĞĨŽƌĞ�ŶŽƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŚĂĚĞ� ŝĨ� ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝƐ� ƚŽ� ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵŶ͕� ŶŽƚ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŝĨ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ŝŶƐŝĚĞ͘� � /ƚ͛Ɛ� ŶŽ� ŐŽŽĚ� ŐŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŝƉĞƐ� Ă� ƋƵŝĐŬ� ďůŽǁ� ĂŶĚ� ƚƵŶĞ͕� ƚŚĞŶ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘��dŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƌƌŝǀĞƐ͘��EŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞĂƐǇ�ďƵƚ�Ă�ŚĂďŝƚ�ƚŚĂƚ�
ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ǁŚĞŶ� ƉƵƫŶŐ� ŽŶ� Ă� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ� ďĞ� Ă�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�Žƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĞǀĞŶƚ͘ 
 
<ĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚƵŶĞƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŚĞĂĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŶĞǁ�ŵƵƐŝĐ͘� �ZĞŵĞŵďĞƌ�ϱϬ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŵĂŐŝĐ� ŶƵŵďĞƌ� � -�ǁĞ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉůĂǇĞĚ� ƚŚĞ� ƚƵŶĞƐ�ĮŌǇ�ƟŵĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ͘ 
 
ZĞŐĂƌĚƐ 
<ĞƌƌǇ 
WŝƉĞ�DĂũŽƌ 

WĂƐƐĐŚĞŶĚĂĞůĞ��ŽŶĐĞƌƚ�–�ϭϮ�KĐƚŽďĞƌ 

tĞ�ĂƌĞ� ŝŶ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�EĂƉŝĞƌ� Z^�� ĂďŽƵƚ� ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� Ă� ĐŽŶĐĞƌƚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� WĂƐƐĐŚĞŶĚĂĞůĞ� ŽīĞŶƐŝǀĞ� ŝŶ� ttϭ͘� � �ǀĞƌ� ƐŝŶĐĞ� ϭϵϭϳ͕�
WĂƐƐĐŚĞŶĚĂĞůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ďǇǁŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�tĂƌ͘ ��/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ůŝǀĞƐ�ůŽƐƚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚĂǇ͕ �ƚŚĞ�ĨĂŝůĞĚ�ĂƩĂĐŬ�ŽŶ��ĞůůĞǀƵĞ�^ƉƵƌ�ŽŶ�ϭϮ�KĐƚŽďĞƌ�ǁĂƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ� ŝŶ� EĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ͛Ɛ� ŚŝƐƚŽƌǇ͘ � � /Ŷ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƌƚ� ƚŚĞ�
ďĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘� 



ϯ 

dĂƌĂĚĂůĞ�^ŽŶŐ 
 
�ĞŝŶŐ�Ă�^ŽŶŐǁƌŝƚĞƌ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�
ďĞĞŶ� Ă� ƐŽŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ� ŽĨ� dĂƌĂĚĂůĞ͕� dƌĂĐǇ�
ZƵĚǌĞǀĞĐƵŝƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĐƌĞĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ǁƌŝƩĞŶ� ƚŚĞ�
͚dĂƌĂĚĂůĞ�^ŽŶŐ͛͘ ��/ƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�dĂƌĂĚĂůĞ�dŽǁŶ�
�ůŽĐŬ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂůůĞŶ�ůŽĐĂů�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞŶƚ�
ƚŽ� ǁĂƌ� ĂŶĚ� ŶĞǀĞƌ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ŚĞŶĐĞ͕� ƐĂǇƐ� dƌĂĐǇ͕ � ŐŝǀŝŶŐ�
ƚŚĞŵ� ͞Ă� ǀŽŝĐĞ͟� ĨƌŽŵ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ� ŐƌĂǀĞ͘� � /ĚĞĂůůǇ� ƐŚĞ�

ǁĂŶƚƐ� ŝƚ� ƚŽ� ďĞ�ƉůĂǇĞĚ� Ăƚ� ĂŶ��E�����ĂǇ�ƉĂƌĂĚĞ� ;ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ� ƉƵůůŝŶŐ� ŝŶ� ĂŶĚ�
ŐŝǀŝŶŐ� ůŽĐĂů� ƚĂůĞŶƚĞĚ�ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� Ă� ĐŚĂŶĐĞ� ƚŽ�ƉůĂǇ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ǀĞƌƐŝŽŶ�
ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ĂŶ��E����ƐĞƌǀŝĐĞͿ͘� �dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŝƐ� ƚŽ�ĚŽ�Ă� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌƟƐƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�dƌĂĐǇ͛Ɛ�͚ŐŝŌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�

ZĞĐŝƚĂů�^ƵŶĚĂǇ�ϭϲ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�,ŽůŝĚĂǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

 

KŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϲ�:ƵůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂŐŝŶŐ�Ă�ƌĞĐŝƚĂů�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ��ůů�^ƚĂƌƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶĞƌ�ƉŝƉĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĚƌƵŵŵĞƌƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͘��
�ŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘ 

 tŚĞƌĞ͍  dĂŵĂƚĞĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚƵƌĐŚ͕�zŽƌŬ��ǀĞŶƵĞ 

 tŚĞŶ͍  ϮƉŵ͕�^ƵŶĚĂǇ�ϭϲ�:ƵůǇ 

dŚĞ�ZĞĐŝƚĂů�ĐŽŵĞƐ�ĂŌĞƌ�ŽƵƌ�:ƵůǇ�,ŽůŝĚĂǇƐ�<ĞĞƉŝŶŐ�tĂƌŵ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƐŽŵĞ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�;ƉŝƉĞƐ�Žƌ�ĚƌƵŵƐͿ�ǁŝƚŚ�ƚƵƚŽƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂŶĚ͛Ɛ�
ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�Ăůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ZĞĐŝƚĂů͘� � KƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ĂƌĞ� ĨŽƌ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ� ũƵƐƚ� ƐƚĂƌƟŶŐ� Žƌ�ŵŽƌĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ͕� ǁŝƚŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘� � �ĂĐŚ� ĚĂǇ� ƌƵŶƐ� ĨƌŽŵ� ϵĂŵ� ƚŽ�
ϭϮŶŽŽŶ� ǁŝƚŚ� ǁĂƌŵƵƉ͕� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŶĞǁ� ƚƵŶĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞǀŝƐŝŶŐ� ŽůĚ� ŽŶĞƐ͕� ŐƌŽƵƉ� ĂŶĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĐŚĂŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŵƐ͘ 



ϰ 

�EEh�>�'�E�Z�>�D��d/E'�–�ϮϬϭϳ 
 
dŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϭϮ� :ƵŶĞ�ϮϬϭϳ�ǁŝƚŚ� ϰϬ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 
dŚĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ĂŶĚ� WŝƉĞ� DĂũŽƌ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ƚǁĞůǀĞ� ŵŽŶƚŚƐ� ĚƵƌŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ� ƟŵĞ� ƚŚĞ� �ĂŶĚ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ϲϰ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶƚƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉĂƌĂĚĞƐ�ŽĨ��E�����ĂǇ�ĂŶĚ��ƌƚ��ĞĐŽ͕� ƚŽ� ĨĂŵŝůǇ� ƌĞƵŶŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ͘�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ�ďĞ�Ă�ďŝŐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�
ƚŚĞ� �ĂŶĚ� ƉůĂǇĞĚ� Ăƚ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ǀĞŶƵĞƐ͘� �ƵĞ� ƚŽ� ĚĞĐůŝŶŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌƐ� Ăƚ� ƐŽŵĞ�
ǀĞŶƵĞƐ͕�ƚŚĞ��ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĂǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ͘  
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŶƵŵďĞƌƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ƐƚĞĂĚǇ� ǁŝƚŚ� ϯϲ� ƉůĂǇŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕� ϱϴ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ϵ�ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
�ĂŶĚ�,Ăůů�–�EĞůƐŽŶ�WĂƌŬ�–�KƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ͕�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�Ă�ǀŝĂďůĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
�ůů�^ƚĂƌƐ�–�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƉŝƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŵŵĞƌƐ� ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌĂĚĞƐ͘ 
DƵƐŝĐ� –� DŽŶĚĂǇ� ŶŝŐŚƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ǁŝƚŚ�
�ĂŵĞƌŽŶ� �ƵĚŐĞ� ďĞŝŶŐ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ĂƐ� �ƌƵŵ� dƵƚŽƌ͘ � dŚĂŶŬƐ� ŵƵƐƚ� ŐŽ� ƚŽ� 'ĞŽī�
�ĂŝŶďƌŝĚŐĞ� ĂŶĚ� ŵĂŶǇ� ŽƚŚĞƌƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ƉůĂǇĞĚ� Ă� ƌŽůĞ� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ� ƉŝƉĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĚƌƵŵŵĞƌƐ͘ 
'ƌĂǇ�,ĞůůŝǁĞůů�–�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƐĂĚ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ůŽƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ůŝĨĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�'ƌĂǇ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐ�
ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ƐŽƌĞůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͗ 
 
 WƌĞƐŝĚĞŶƚ    ZŝĐŚĂƌĚ�DĂŶŶŝŶŐ 
 ^ĞĐƌĞƚĂƌǇͬdƌĞĂƐƵƌĞƌ  �ĞƩǇ�tŝůƐŽŶ 
 WŝƉĞ�DĂũŽƌ    <ĞƌƌǇ�DĂƌƐŚĂůů 
 �ƌƵŵ�DĂũŽƌ    �ŽŶ�^ƚƵĂƌƚ 
 �ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞƌ   <ĞŶ�DĐ>ŽƵŐŚůŝŶ 
 
 �ŽŵŵŝƩĞĞ͗    WĞŶŶǇ�DĂĚĚĞŶ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�>ŽĂŶ͕�,ƵŐŚ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕� 
       :ƵůŝĞ��ĂǆƚĞƌ 
 WĂƚƌŽŶ     ,ĂƌƌǇ�ZĞŶĨƌĞĞ 
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�Zh���D�>�K� 
:ƵŶĞ�ϮϬ͕�ϮϬϭϳ  

dŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ǁĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƐĂŝĚ�͚Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ďĂŶĚƐŵĂŶ͛�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ůŝŐŚƚůǇ͘ �tŚĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ�
�ƌƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂĚũĞĐƟǀĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ͕�
ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ͕�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ͕�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ŚĞůƉĨƵů͕�
ƌĞůŝĂďůĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ͕�ĐŚĞĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ͘ 
�ƌƵĐĞ�ƚŽŽŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐůĂŶ�
DĂĐ>ĞŽĚ�ƌĞƵŶŝŽŶ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͘�tŝƚŚ�ƚǇƉŝĐĂů�

�ƌƵĐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƟĐŬĂďŝůŝƚǇ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƚƵƚŽƌ͕ �'ƌĂǇ�,ĞůůŝǁĞůů͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�
ϮϬϬϯ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŽŶ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ��ŵĂǌŝŶŐ�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�,ŝŐŚůĂŶĚ�
�ĂƚŚĞĚƌĂů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůĂŶ�DĂĐ>ĞŽĚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƉĞƌƐƵĂĚĞĚ͕�ďǇ�
'ƌĂǇ͕ �ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�Ă�ďĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚŝƐ�ŝŶŝƟĂů�ƚƌĞƉŝĚĂƟŽŶ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�
ŚŽŽŬĞĚ͘�&ƌŽŵ�ϮϬϬϰ��ƌƵĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉŝƉĞƌ�ǁŚŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚŝƐ�ƉŝƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ďŝŐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ǁŽƌĚƐ�͞ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ĞĂƐŝůǇ�/�ŚĂǀĞ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐůŽǁůǇ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƵŶĞƐ͘͟  
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽ��ƵŶĚĂŶŽŽŶ�ŝŶ�ϮϬϬϴ��ƌƵĐĞ�ƐĂŝĚ�͞ŝĨ�/�ŶĞǀĞƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚĞƌĞ�/�
Ăŵ�ƚŽĚĂǇ�/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ƌĞŐƌĞƚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ďĂŶĚ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĞ͘͟ 
tĞůů͕�ŚĞ�ĚŝĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϭ��ƌƵĐĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ďƌĂƐƐ�ďĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�
ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ĂƉƉĞĂů�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�
ŚĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞ�
ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉĂƌĂĚĞƐ͕�
ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĨƵůů�ƵŶŝĨŽƌŵ�
ƐŽ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ĨŽƌ�
�ŶǌĂĐ��ĂǇ�ĂŶĚ��ƌƚ��ĞĐŽ�ƉĂƌĂĚĞƐ͘ 
tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ��ƌƵĐĞ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ŚĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ŐĞƫŶŐ�
ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ͕�ƐƚĂŶĚ�ŽƵƚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ĐŚĞĞƌĨƵů�ĂŶĚ�ŐŽƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ďĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ��ƌƵĐĞ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƉŝƚŽŵŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŽĨ�ŽƵƌ�
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ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ͗�͞,Ğ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŬŝŶĚ�ŵĂŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�Ăƚ�ďĂŶĚ͘�dŚĞǇ�ƐƉŽŬĞ�ǀĞƌǇ�
ŚŝŐŚůǇ�ŽĨ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽƌĞůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƉŝĞƌ�WŝƉĞ��ĂŶĚ͘͟ 
dŚĂƚ�ǁĂƐ��ƌƵĐĞ͕�ĂůǁĂǇƐ�ŚĞůƉŝŶŐ͕�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉŝƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�
ĂůǁĂǇƐ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 
dŽ�ĮŶŝƐŚ�ůĞƚ�ŵĞ�ƋƵŽƚĞ��ƌƵĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ͛Ɛ�ϮϬϬϵ�ďŽŽŬ�͚dĞŶ��ƵƐǇ�zĞĂƌƐ͛�ŚĞ�
ƐĂŝĚ�͟tĞ�ĞĂĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂůĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ �DĂǇ�ŽƵƌ�ƐŽƵůƐ�ŐƌŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǁĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�
ŵƵƐŝĐ͕�ŽƵƌ�ƐŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞ͘͟ 
�ƌƵĐĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐŝŌƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͘ �DĂǇ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƉĞĂĐĞ͘ 
 
<ĞƌƌǇ�DĂƌƐŚĂůů 

dŚĞ�^ƉŽƌƌĂŶ 
�� ƐƵƌǀŝǀĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝĞǀĂů� ƉƵƌƐĞ͕� ƚŚĞ� ƐƉŽƌƌĂŶ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
,ŝŐŚůĂŶĚĞƌ͛Ɛ�ƉŽĐŬĞƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ͘ 
�ĂƌůǇ�ƐƉŽƌƌĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ůĞĂƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŬŝŶ͕�ďŽƚŚ�ĚĞĞƌƐŬŝŶ�
ĂŶĚ�ĐĂůĨƐŬŝŶ�ƉƌŽǀĞĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘ �dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽƉ�ďǇ� ƚŚŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�
ƚĂƐƐĞůƐ͘� 
dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉŽƌƌĂŶ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ�ďĞ� ƚƌĂĐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞĂƌůǇ� �ƌŝƟƐŚ� ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƉĂŝŶƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ� ŽĨ�
,ŝŐŚůĂŶĚ� ƐŽůĚŝĞƌƐ͖� ƚŚĞƐĞ� ůĂƚĞƌ� ƐƉŽƌƌĂŶƐ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ƐŚŽǁ� ŵŽƌĞ�
ĞůĂďŽƌĂƚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘ 

&ƌŽŵ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ƐĞǀĞŶƚĞĞŶƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ĂŶĚ� ĞĂƌůǇ� ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ƐƉŽƌƌĂŶƐ� ǁĞƌĞ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĮƩĞĚ� ǁŝƚŚ� ŵĞƚĂů� ĐůĂƐƉƐ͕� ƵƐƵĂůůǇ� ŵĂĚĞ� ĨƌŽŵ� ďƌĂƐƐ͕� Žƌ� ĨŽƌ� ĐůĂŶ� ĐŚŝĞĨƐ͕�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƐŝůǀĞƌ͘ �dŚĞ�ĞůĂďŽƌĂƚĞ�ŵĞƚĂů�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƉƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�
ŵŝŶŝĂƚƵƌĞ� ǁŽƌŬƐ� ŽĨ� Ăƌƚ͘� dŚĞ� ŐŽĂƚ-ŚĂŝƌĞĚ͕ ƐƉŽƌƌĂŶ� ŵŽůĂĐŚ Žƌ� ŚĂŝƌǇ� ƐƉŽƌƌĂŶ͕� ǁĂƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉŽƌƌĂŶƐ�ŽŌĞŶ�ŚĂĚ�ŇĂƉ-
ƚŽƉƐ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ƚĂƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨƵƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂŝƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽǆ�ĂŶĚ�ŚŽƌƐĞ͕�Žƌ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƐĞĂůƐŬŝŶ͕�Ăůů�ƐĞƚ�Žī�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂĚŐĞƌ͛Ɛ�ŚĞĂĚ͘ 
�Ƶƚ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŝƚ� ƚŚĂƚ�Ă�^ĐŽƚƐŵĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŬĞĞƉƐ� ŝŶ�ŚŝƐ� ƐƉŽƌƌĂŶ͍�tĞůů͕�ŽŶĞ�ƐƉŽƌƌĂŶ�ŽŶ�
ĚŝƐƉůĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ĐůĂƐƉ�ŽĨ�ďƌĂƐƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ǁŝƚŚ�
ĨŽƵƌ� ĐŽŶĐĞĂůĞĚ� ƉŝƐƚŽůƐ� ŝŶƐŝĚĞ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂƉƟŽŶ� ďĞŝŶŐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂŶǇďŽĚǇ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĞĚ�ƉƵƌƐĞ͕�ƚŚƵƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŬŝůůŝŶŐ�Žƌ�ŵĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚŚŝĞĨ͘  
dŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐƉŽƌƌĂŶ͕�Žƌ ƐƉŽƌĂŶ –�'ĂĞůŝĐ͕�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�Ă� ůŽŶŐ�ǁĂǇ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽĞƐŬŝŶ�
ďĂŐ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ� Žƌ� ĚĂŝůǇ� ƌĂƟŽŶƐ͘� �ĞƐƉŝƚĞ� ŵŽĚĞƌŶ� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƐƉŽƌƌĂŶƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌ�
ŬĞǇƐ�ƚŽ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞƐ͘ 



ϳ 

hůĂ�tŝůƐŽŶ 
 
dŚĞ�ďĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�Ăƚ�hůĂ�tŝůƐŽŶ͛Ɛ�ĨƵŶĞƌĂů�Ăƚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ��ŚƵƌĐŚ͕�dĂƌĂĚĂůĞ͘�
/ƚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŐĂŝŶ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�/�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�
ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĂĚ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�hůĂ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŵĂŶǇ�
ŚĂƉƉǇ�ŽŶĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 
/�ĮƌƐƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�hůĂ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�/� ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�EĂƉŝĞƌ�WŝƉĞ��ĂŶĚ� ŝŶ�ϭϵϳϵ͘�
,Ğƌ�ůĂƚĞ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�/ĂŶ͕�ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ĚƌƵŵ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ��ƌƵŵ�DĂũŽƌ͘ �hůĂ�
ǁĂƐ�ĂŶ�ĂǀŝĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĞŶ�/ĂŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ƌŽŶĞƐ�
ĂŶĚ�^ƟĐŬƐ�WŝƉĞ��ĂŶĚ͘ 
dŚŝƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ� ĨŽŽĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞƐƚƐ͘� � dŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ǁĂƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ďƵƚ� ŵŽƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ� ŝƚ� ǁĂƐ� ůŽǀŝŶŐ� ŶƵƌƚƵƌĞ� ǀŝĂ�
ďĂĐŽŶ�ĂŶĚ�ĞŐŐ�ƉŝĞƐ͕�ƚĂŶ�ƐƋƵĂƌĞƐ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ůŝŬĞ͘��ĂŬŝŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞƌ�
ĨŽƌƚĞ͘ 
hůĂ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ� ĐŚĞĞƌĞĚ� ƵƐ� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ĚŽŝŶŐ� ǁĞůů� ĂŶĚ� ĐŽŵŵŝƐĞƌĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ͘��ƵƐ�ƚƌŝƉƐ͕�ƉůĂŶĞ�ƚƌŝƉƐ͕�hůĂ�
ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ� ƚŚĞƌĞ� ǁŝƚŚ� ŚĞƌ� ƐŵŝůĞ� ĂŶĚ� ůĂƵŐŚƚĞƌ͘ � ^ŚĞ� ŚĂĚ� Ă� ŚĞĂƌƚǇ͕ � ƵŶŝŶŚŝďŝƚĞĚ�
ůĂƵŐŚ͘��^ŚĞ�ĞǀĞŶ�ůĂƵŐŚĞĚ�Ăƚ�/ĂŶ͛Ɛ� ũŽŬĞƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĂŶĚ�,ƵŐŚ�,ĂƌƌŝƐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶŶŝĞƐƚ�ƉƵŶƐ�;Žƌ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ͊Ϳ͘ 
hůĂ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ZĞƐƚ�
,ŽŵĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƐŚĞ� ƐƟůů� ĂƩĞŶĚĞĚ� ŵĂŶǇ� �ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͛� ĞǀĞŶŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ƐŚĞ�
ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ͘ 
hůĂ͛Ɛ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŵĂƌŬƐ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƌĂ͘�,Ğƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ƚŽ�ƉŝƉĞ�ďĂŶĚƐ�ĂŶĚ� ƚŽ�
ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘ 
 
ZŝĐŚĂƌĚ�>ŽĂŶ 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� ƚŽ� DĂƌǇ� DŝůůƐ� ŽŶ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� Ă� EĂƉŝĞƌ� WŝůŽƚ� �ŝƚǇ� hŶŝƚǇ� �ǁĂƌĚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ͘  

 
tŚĞŶ�Ă�ďƵƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĂƌǇ�ĨĂƌĞ�ƚŽ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƚƌĂǀĞůůĞƌƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�Ɛŝǆ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƵŶĚ͕�

ŽŶĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ͕�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĨƌƵŐĂůŝƚǇ͕ �ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�
ĨƌƵŐĂů�ĨŽůŬ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ͕�ǁĂƐ�ƐƟůů�ƵŶŚĂƉƉǇ͘ � 

Η/ƚΖƐ�Ăůů�ĚĂŵΖ�ĨŽŽůŝƐŚŶĞƐƐ͕Η�ŚĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͘�ΗEŽǁ�ǁĞΖǀĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŽǁŶ�Ɛŝǆ�
ƟŵĞƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�Ă�ƉŽƵŶĚ͊Η 



ϴ 

:ƵůǇ 
 
^Ăƚ�ϴ EĂƉŝĞƌ��ĂůĞĚŽŶŝĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�/ŶŐůĞƐŝĚĞ 
ϭϭ-ϭϯ ,ŽůŝĚĂǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐƐƚĞƌƐ͘ 
  dƵĞƐĚĂǇ�ϭϭ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϯ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ƌŽŽŵƐ�ϵ�ƚŽ�ϭϮ�ŶŽŽŶ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘  
^ƵŶ�ϭϲ dĂŵĂƚĞĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚƵƌĐŚ�ZĞĐŝƚĂů͘ 
 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ 
 
^Ăƚ�ϵ EĂƉŝĞƌ��ĂůĞĚŽŶŝĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�/ŶŐůĞƐŝĚĞ 
^Ăƚ�ϭϲ ,ĂƐƟŶŐƐ��ůŽƐƐŽŵ�&ĞƐƟǀĂů 

^ŽĐŝĂů��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ 
 
KƵƌ�WĂƚƌŽŶ͕�,ĂƌƌǇ͕ �ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϰϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐŽĐŝĂů�ŐĞƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�Ϯϱ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂŶĚ�ƌŽŽŵƐ͘ 
>ŝĂŵ�ZĞŝĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƚƵŶĞƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǀŝŽůŝŶ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚƵŶĞƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƉĞƐ͘ 
��ƐŚŽƌƚ�ŐĂŵĞ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ǁĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ͘ 

+DYH�\RX�KHDUG�WKH�UXPRXU�WKDW�WKH�*UDQG�&DQ\RQ�ZDV�VWDUWHG�E\�D�6FRWVPDQ�
ZKR�ORVW�D�FRLQ�LQ�D�GLWFK" 
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ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ͍� 
,Ğ�ŬĞƉƚ�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘ 


