
��� �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

�ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ 
ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ 



��Ϯ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 
����D/^^/KE� 
����^d�d�D�Ed 

 
 
 

 

 

 
EKd/���K&� 

�EEh�>�'�E�Z�>�D��d/E' 
ŽĨ 

�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�;/ŶĐͿ 
 

ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ 
 

ϲ͗ϬϬƉŵ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

 

Ăƚ� 
 

Ϯ�ͬϮϴ�'ƵƚŚƌŝĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�KƐďŽƌŶĞ�WĂƌŬ 

 
 

dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ� �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ� -� WĞƌƚŚ�tĞƐƚ� ;/ŶĐͿ� ŝƐ� ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘ 
 

dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĞīĞĐƚƐ� ƚŚŝƐ� ďǇ� ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ� ĂŶĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� Ă�
ƉĞƌƐŽŶ� ǁŝƚŚ� Ă� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� Ă� ǀĂůƵĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  



��ϯ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

�ĚǀŽĐĂĐǇ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ� 

ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ� 

ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƵŶĨĂŝƌůǇ͘ 
 

/ĂŶ�WĂƌƐŽŶƐ 

 
 

 
�KEd�Ed^ 

 
 

�� 
 
� 
 
� 

 

 

�ŽĂƌĚ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Θ�^ƚĂī� ϰ 

�Ŷ�KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ ϱ-ϲ 

�ŶŶƵĂů��ŽĂƌĚ�ZĞƉŽƌƚ  ϳ 

ϰϬ�zĞĂƌ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ ϴ 

^ŽŵĞ�EĞǁ�DĂƚĐŚĞƐ ϭϭ 

�ĚǀŽĐĂƚĞƐ͕��ƌŝƐŝƐ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ ϭϮ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚƐ ϭϯ-Ϯϯ 

dŚĂŶŬ�zŽƵ Ϯϰ 

ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�KĸĐĞ�-�<ĞǇ�KĸĐĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ ϵ-ϭϬ 



��ϰ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

    

 WƌĞƐŝĚĞŶƚ    dŚŽŵĂƐ�dŽ       
 sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ   :ĞƌĞŵǇ�EƵŶŶ 
 dƌĞĂƐƵƌĞƌ    DŽŶŝĐĂ�^ŵŝƚŚΎ 
 ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ    :ŽƐĞƉŚŝŶĞ��ĂƌƌŽŶ        
 �ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ   :ŽŚŶ�&ĞƌƌĞŝƌŝŶŚŽ   WĞƚĞƌ�KŶůĞǇ   
      ^ŝŶĞĂĚ�WƵƌǀŝƐ   'ĂǀŝŶ��ŝĞŶĞƌΎ   
      �ŽƌŝŶŶĂ��ŽŶƚĞΎ   �ĚĂŵ�KĞŚůŵĂŶΎ   
      :ŽĞǇ�&ƵΎ    �ŶŶĞ��ĞůůĂŵǇΎΎ   
      ^ŚĂůŝŶŝ��^ĂůĚĂŶŚĂ�ΎΎ�  
                
 Ύ���EĞǁ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘      
 ΎΎ�ZĞƟƌĞĚ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�� 

  dĞĂŵ�>ĞĂĚĞƌͬ^ĞŶŝŽƌ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ  �ůŽŝƐĞ�DĂǇ 
  �ĚŵŝŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ     <ŝƌďǇ�DŝůůĂƌĚ� 
  �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ     �ĞŶŝƐĞ�'ƌĂǇ 
  �ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ    �ĂŶŝĞůůĞ�^ƚĞƉŚĞŶ 
  &ŝŶĂŶĐĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ    <ǇůŝĞ��ŶĚĞƌƐŽŶ 
  �ĚŵŝŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ     ZĂǇŶŝƚŚĂ�<ĂƌŶĂ�<ĂƌĂŶ 
  ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ��ĚŵŝŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ  KůŝǀŝĂ�DĂĐƌŝ 
  �ĚŵŝŶ�KĸĐĞƌ     �ĞƌŶĂĚĞƩĞ�DĂĐƌŝ�;Ğǆ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌͿ 
  �ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�    dĞƌĞƐĂ��Ƶůů�;Ğǆ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌͿ 

 
       dŽ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͘� 

 
 

'ƌĂŚĂŵ�DĂďƵƌǇ 
K�D͕����;,ŽŶƐͿ͕��ŝƉ��Ě͕�&��h 

ϮϬϬϮ�t���ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ 
ϮϬϭϮ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ� 

 

�K�Z��K&�D�E�'�D�Ed� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ 

 

^d�&& 

 

�h�/dKZ 

 

 

�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�-�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�;/ŶĐͿ 
ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ� 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 

W�dZKE 



��ϱ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

�ĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌƵŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ƐŚĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗� 
 

· �ĚǀŽĐĂƚĞ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ 

 

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƐ�ƵŶƉĂŝĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ůŽǇĂůƚǇ�
ŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĠŐĠ�;ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘Ϳ���ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�
ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŶ� ŵĞĞƟŶŐ� ƉƌŽƚĠŐĠ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ĂĐƚ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽƚĠŐĠ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘ 

 
· WƌŽŐƌĂŵ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ 

 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�
ĂŶǇ� ĐŽŶŇŝĐƚ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ďǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘ 
 

· �ůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�^ƚĂī�&ƵŶĐƟŽŶ 

 

�ĚǀŽĐĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĠŐĠƐ� ĂƌĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ŐŝǀĞŶ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝĨ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ďǇ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘� �^ƚĂī�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŶŽƚ�ƐƵƉƉůĂŶƚ�Žƌ�
ĚŝƌĞĐƚ͕� ƚŚĞ� ĞīŽƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĚǀŽĐĂƚĞ͘� � dŚĞ� ƐƚĂī� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ĚŝƌĞĐƚ� ƚŚĞŝƌ� ĞŶĞƌŐǇ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘ 
 

· �ĂůĂŶĐĞĚ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�WƌŽƚĠŐĠ�EĞĞĚƐ 

 

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟĨǇ� ƉƌŽƚĠŐĠƐ� ǁŝƚŚ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕� ĂŐĞƐ͕� ůŝǀŝŶŐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŶĞĞĚƐ͕� ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐůǇ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ��
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƌŽůĞƐ͘ 
 

· WŽƐŝƟǀĞ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�WĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 

 

dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƐŚŽƵůĚ� ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ŵŽĚĞů� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŽŶĞƐƚ͕� ďƵƚ� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘� � dŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůǁĂǇƐ� ƐĞĞŬ�
ǀĂůƵĞ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

 

��E�Ks�Zs/�t�K&��/d/��E���sK���z 

dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�͞�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ͟�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϲϲ͘�� 
 
�ƌ�tŽůĨ�tŽůĨĞŶƐďĞƌŐĞƌ�;ƐĞĞ�ůĞŌͿ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĂůƵĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ŵĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�����
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͕�����
ĐĂƌŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;Ă�ĐŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞͿ�ŽŶ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŽŶĞ-ƚŽ-
ŽŶĞ�ďĂƐŝƐ͘ 
 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�h^�͕�h<͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�



��ϲ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�� 
 
�ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�DŽĚĞů  ͗
 

Þ /ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�Žƌ�ĨĂĐŝŶŐ�ůŝĨĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 

Þ /Ĩ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ŶŽ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƚŚĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĐŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘��� 

Þ /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ůĞƐƐ�
ƚĂŶŐŝďůĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�Ă�ĐŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�Žƌ�ďŽŽƐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ�ũƵƐƚ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘ 

Þ ��ĐŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŽ�ĐŚŽŽƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂŝĚ͘�� 

Þ �ŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵŶƋƵĂŶƟĮĂďůĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶ�Ă�ŽŶĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ďĂƐŝƐ͘���Ɛ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�ĂŶǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͕�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘� 

Þ WƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘���Ɛ�Ă�ƚƌƵƐƟŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŝƐ�ǁĞůů�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĠŐĠ͛Ɛ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽŶ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ďĂƐŝƐ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�Žƌ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘ 

 
,Žǁ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǁŽƌŬƐ͗ 
 

Þ dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ŵĂĚĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͘�� 
Þ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ŵĂƚĐŚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�� 
Þ �ŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĐĂŶ�ĐĂůů�ƵƉŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂī�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘��� 
Þ /ƚ� ŝƐ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ� ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ� ĨĞĞů�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�

ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
Þ /Ĩ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ă�ŽŶĞ-Žī�ĂĐƚ�ŽĨ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚƌĂǁ�

ƵƉŽŶ�ŽƵƌ�͚ƉŽŽů͛�ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ͘�� 
 

KŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ���E�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͊�� 
 

  ����    ������� 

 

�E�Ks�Zs/�t�K&��/d/��E���sK���z�;ĐŽŶƚ͛Ě���� 

 
KŶĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŝƟǌĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĞǀĞŶ� ŝĨ� ƚŚĞǇ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƐĂǇ� ŝƚ͘� � �ďŽƵƚ� ŚŽǁ�ŵĂŶǇ� ŚƵŵĂŶ� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ� ĐĂŶ� ŽŶĞ� ƐĂǇ� ƚŚŝƐ͍� � EŽƚ� ĂďŽƵƚ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ŶŽƚ�
ĂďŽƵƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�
ĂďŽƵƚ� ŵŽƐƚ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ� ŝŶ� ƉĂŝĚ� ŚƵŵĂŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� � /ƚ� ŝƐ� ƚŚƵƐ� ĂŵĂǌŝŶŐ� ŚŽǁ�ŵƵĐŚ� ŐŽŽĚ� �ŝƟǌĞŶ�
�ĚǀŽĐĂĐǇ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ͘ 

 

�ƌ�tŽůĨ�tŽůĨĞŶƐďĞƌŐĞƌ� 

 WƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�&ŽƌƵŵ͕�sŽů�ϭϭ�ŝŶ�ϮϬϬϭ 



��ϳ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

�K�Z��Z�WKZd��:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

 
,ĞůůŽ͊�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ͊
 
dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĞ͕�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ŵƵĐŚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŚĂƚ�/͛ ŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͘ 
 
,ĞƌĞ�Ăƚ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƚŽ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚĞĂŵ�ŚĂĚ�Ă�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�–�ůĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��ĂƌŶĞƩ͘�tĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƵƌ�
ƐƵďĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ  ͘
 
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĞīŽƌƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ƚĞĂŵ͕�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͖�ĮůŵŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ǀŝĚĞŽ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͖�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͖�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ĚǀŽĐĂĐǇ��ŽĂůŝƟŽŶ�ŽĨ�t�͖�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚĂĸŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�;ƚŚĂŶŬƐ�ĂŐĂŝŶ�
ƚŽ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞͿ͖�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ƐƚĂī͖�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ͘͘͘�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ͊ 
 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�–�KůŝǀŝĂ͕�ZĂǇŶŝƚŚĂ͕��ĂŶŝ͕��ĞŶŝƐĞ�ĂŶĚ�<ǇůŝĞ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ��ůŽŝƐĞ�
ĂŶĚ�<ŝƌďǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞůƐ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŚĞŝŐŚƚƐ͘� 
 
tĞ�ƐĂǇ�ŐŽŽĚďǇĞ�ƚŽ��ĞƌŶĂĚĞƩĞ�DĂĐƌŝ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�
ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŵŝĚƐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘� 
 
��ďŝŐ�ƐŚŽƵƚ-ŽƵƚ�ƚŽ�<ŝƌďǇ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁŽƌŬ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƵƚŵŽƐƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ��ůŽŝƐĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƟƌĞůĞƐƐ�
ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞƌ�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�dŚĞ�ƚĞŶĂĐŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ǁŚĞŶ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ͘� 
 
/�ƚŚĂŶŬ�ŵǇ�ĨĞůůŽǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůŇĞƐƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�'ŽŽĚďǇĞ�ƚŽ��ŶŶĞ�
�ĞůůĂŵǇ�ĂŶĚ�^ŚĂůŝŶŝ�^ĂůĚĂŶŚĂ͕�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ŽƵƌ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘� 
 
KƵƌ�ŶĞǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�–��ĚĂŵ�KĞŚůŵĂŶ͕��ŽƌŝŶŶĂ��ŽŶƚĞ͕�'ĂǀŝŶ��ŝĞŶĞƌ͕�:ŽĞǇ�&Ƶ�ĂŶĚ�DŽŶŝĐĂ�^ŵŝƚŚ�
–�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ũŽŝŶĞĚ͕�ĂůǁĂǇƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƐĚŽŵ͘�dŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ŝĨ�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ͕�/�ǁŽƵůĚ�ǁƌŝƚĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ƉĂŐĞ�
ĞĂĐŚ�ƚŽ�ůŝƐƚ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ  ͘
 
tĞ�ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚŽƌ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƵĚŝƚ͕�ĂŶĚ�/d�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕��ƵƐƟŶ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ�����zĂŐŵŝĐŚ�Θ��Ž�ĂŶĚ��ĞŐŽ�/d�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ͘
 



��ϴ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

 
>ĂƐƚ͕�ďƵƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ͕�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĂƉƉůĂƵƐĞ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ͘�EŽ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƉƌĂŝƐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĚŽ�ũƵƐƟĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�
ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͘�zŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĠ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�
ŽĨ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĮŐƵƌĂƟǀĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ͘�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�Ăƚ�
ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĞǀĞŶƚ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ǇĞĂƌ͊ 
 

Thomas To 
 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽĂƌĚ� 

 

�K�Z��Z�WKZd��:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ�;ĐŽŶƚ͛Ě���� 



��ϵ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

Z�WKZd�&ZKD�d,��K&&/����ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ��Ks/�-ϭϵ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�
ŵĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ���
ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�����
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�� 
 
�Ŷ�ĂŶŶƵĂů�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ďĞůŽǁ͗ 
 
WZKd�'��Z��Zh/dD�Ed 
 

�ůů�ŬĞǇ�ŽĸĐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƉƌŽƚĠŐĠ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘�'ĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ĂŶ����
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�E�/^͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĂĚĂƉƚ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 
 
�Ɛ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘��tĞ�
ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƚĠŐĠ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�����
ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ǁŚŽ�Įƚ�ŽƵƌ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘ 
 
/Ŷ�Ăůů�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ǁĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ŵĂƚĐŚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĠŐĠ͕�ǁŝůů�ďĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽĨ�ĂŶǇ��
ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ͛�ůŝǀĞƐ�-�ĞǀĞŶ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ͘ 
 
/ƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ǁŝƚŚ��ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 

Þ ^ƚƌŽŶŐ�ƐƉŽŬĞƐŵĂŶƐŚŝƉ�ƚŽ�ůŝĂŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ��ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�dƌƵƐƚĞĞ�ĂŶĚ�
E�/^͖ 

Þ �ďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ͖ 
Þ &ŝŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůĞŐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͖ 
Þ /ƐŽůĂƟŽŶ͕�ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ͕�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
��sK��d��Z��Zh/dD�Ed� 
 

tĞ�ƐƟůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
WĞƌƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚŽ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ă�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�����
ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͘�WŽƚĞŶƟĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĂǇƐ͗ 
 
Þ �ĐƟǀĞůǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͖ 
Þ dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͕�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 
 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�
ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚĞŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌŽůĞƐ͘ 



��ϭϬ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

Z�WKZd�&ZKD�d,��K&&/����ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ�;ĐŽŶƚ͛Ě���� 

 
tĞ�ĂƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ƚĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͘��KƵƌ�Ăŝŵ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůů�ďĞ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�Ă�Įƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĠŐĠ͕�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͘�� 
 
��sK��d��KZ/�Ed�d/KE 
 

�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘��dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�Įƌŵ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƌŽůĞ͘�� 
 
dŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞĨƵů�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ĐĂƌĞĨƵů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƌŽƚĠŐĠ͘�� 
 
dŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĠŐĠ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ͕�ďƵƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�ƐƉĞůƚ�ŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ��
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�ŝůůƵƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘ 
� 
&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ϭϰ�ŶĞǁ�ŵĂƚĐŚĞƐ͘��� 
 
&K>>Kt��>KE' 
 

�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŵĂƚĐŚĞƐ͘��/ŶŝƟĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�Žī�ƚŽ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�
ŵŽŶƚŚƐ͘��dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ƚŽ��ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�
ƚŚĞƐĞ͘���ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ŵĂĚĞ͗�ϴϮϬ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 
 

��sK��d���^^K�/�d�^�� 
 
�ĚǀŽĐĂƚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƚŽ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ͕�Ăůů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͛�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘ 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘� �dŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ͗�Ă�ŶĞǁ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŝĚĞŽ͕�Ă�
ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ͘��tĞ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐŽ�ĨƌĞĞůǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�J 
 
 
 

Eloise May and the Team 
 



��ϭϭ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 
 

^KD��E�t�D�d�,�^��:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

 

 
 

 

:ŽĚǇ��ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ďƵƚ�
ǁĂƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�
ƵƉ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ŚĞƌ͘�� 
 
^ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�
ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ŚĞůƉ�ŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘ 
 
/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŚĞƌ�ƚŽ�^ĂůůǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�:ŽĚǇ�
ĂŶĚ�ƐŚĞ�ƌĞĂůůǇ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŐŝǀĞƐ�ŚĞƌ͕�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ͘ 

'ĂǀŝŶ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�WĂŵ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŵŽŶĞǇ͕�
ĨĞĞůŝŶŐ�ƐĐĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘ 
 
WĂŵ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�'ĂǀŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�
ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�
ŚĞůƉĞĚ�'ĂǀŝŶ�ƉƵƚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚŝƐ�ďĂĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ĞƐĐĂůĂƟŶŐ͘�� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�WĂŵ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�'ĂǀŝŶ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵĚŐĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�
Śŝŵ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ͘� 

<ĂƚĞ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚŽƉĞĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐƚĂǇ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϵ�ŵŽŶƚŚƐ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�ŚĞƌ͘�� 

�ďŽƵƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶƚŽ�ŚĞƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ƐƚĂǇ�ǁĞ�ƐŽƵŐŚƚ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�<ĂƚĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĞƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚ�Ăůů�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĂƚ�<ĂƚĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ŚĞƌ�ůŝĨĞ͘ 

sĂů�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�<ĂƚĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŚĞƌ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
<ĂƚĞ͛Ɛ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�<ĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ǀŽŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͘��
sĂů�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƚŽ�ŬĞǇ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�ĨŽƌ�<ĂƚĞ͘ 



��ϭϮ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

��sK��d�^��:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

<ĞǀŝŶ�Θ�:ĂŶŝŶĞ��ƵƚŽŶ 
sŝǀŝĞŶ��Ăůů 
,ŝůĂƌǇ���ƌĂĚďƵƌǇΎΎ 
,ĂǇĚŽŶ��ĂǁĚĞŶ 
KĂŶĂ��ĞůŝƟ 
WĂŵ��Ğůů 
�ůĂŝŶ��ĞƌŶĂǇ 
DŝĐŚĂĞů���ŽƵůƚĞƌΎΎ 
EĂƚĂƐŚĂ��ƵƌŬĞƩΎΎ 
^ŝŵŽŶ��ŚĞƌƌǇ 
<ŝŵ���ůĂƌŬ 
ZĂĐŚĂĞů���ůŝŌŽŶ 
^ĂŶĚǇ��ŽĂƚƐ 
�ůĂŶĂ��Ă�^ŝůǀĂ 
�ŝůů��ŽǁΎΎ 
ZĞďĞĐĐĂ��ƵũŵŽǀŝĐΎΎ 
�ŶŐĞůĂ�&ŝůĂƌĚŝ 
�ŚƌŝƐ�&ŽůĞǇ 
&ŝŽŶĂ�'ĞƌďĞƌ 
ZĞŶĂĞ�'ŝďďƐ 
>ĞĂŶŶĞ�'ƌĂǀĞƐŽŶ 
�ŽŶĞůůĞ�'ƌĞĞŶ 
dƌŝƐŚ�,ĂƌƌŝƐ 
EŽĞů�,ĂƩŽŶΎΎ 
&ĞůŝĐŝƚǇ�,ĞīĞƌŶĂŶ 

�ĞǀĞƌůĞǇ�,ŽĚŐƐŽŶ 
DŝŬĞ��:ŽŶĞƐ 
DŝŬĞ��:ŽƌĚĂŶ 
�ĂƌŽůŝŶĞ�<ĞůůŽǁ 
�ƐŚůĞǇ�<ĞŶĚĂůůΎΎ 
^ƚĞǀĞ��<ǁŝƚŶĞƐŬŝΎΎ 
�ůĞǆ�>ĂůŽŚ 
�ĂƌďĂƌĂ�>ĞĞ 
�ĂƌƌǇ�DĂŚŽŶ 
^ŚĞůďǇ�DĂƌŐŽůŝƵƐΎΎ 
DŝĐŚĂĞůĂ�DĐ�ĂƌƚŚǇ 
'ůĞŶĚĂ�DĐ�ůŽƵĚ 
WŚŝů�DĞƚĐĂůĨĞΎΎ 
DŝĐŚĂĞů�DŝŚĂůŝĐ 
:ŽŚŶ�DŽƌŝĂƌƚǇ 
WĞŶĞ�DƵƌƉŚǇΎΎ 
^ƵƐĂŶ�DƵƌƌĂǇ 
^ƚĞƉŚĞŶ��EĂůƚǇ 
>ĂƌĂŝŶĞ�EĞǁƚŽŶ 
�ĞůůǇ�KΖ<ĂŶĞΎΎ 
�ƌŝŶ�KΖZĂīĞƌƚǇΎΎ 
�ΖĂƌĐǇ�WĂŐĞ 
WĞƚĞƌ�WĂƌƐŽŶƐ 
DŝĐŚĞůĞ�WĂǇŶĞ 
>ŝǌ�ZĂŶĚĞůů 

�ƌĂĚ�ZĂǇŵŽŶĚ 
dƌŽǇ�ZĞǇŶŽůĚƐ 
�ŵĂƌũĂ�ZŝŶŐĂǇ 
�Žď�;ZŽďĞƌƚͿ�ZŽƐĞ 
�ĞďƌĂ�ZǇĂŶ 
DĂƌŝĂ��ZǇĂŶ 
<ƌŝƐƟĂŶ�^ĂŶĚĞƌĐŽƩ 
>ŝǌ�^ĐŚĂīĞƌŝƵƐ 
DĂƌǇ�^ŚĞƉŚĂƌĚ 
^ƚĞƉŚĞŶ��^ŵŝƚŚΎΎ 
dŝŵŽƚŚǇ��^ŵŝƚŚ 
>ŽƌƌĂŝŶĞ��^ŵŝƚŚ 
�ŚƌŝƐ�^ƉĞŝŐŚƚ 
'ĞƌĂůĚŝŶĞ�^ƚĂĐŬ 
^ĂƌĂŚ�^ƚĂŶůĞǇ 
sŝĐƚŽƌŝĂ�^ƚĂŶǁĂǇ 
WĂƚƌŝĐŬ�^ǁĞĞŶĞǇΎΎ 
�ŶŶ�dĂďƌĂŵ 
�ŶĚƌĞǁ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
WĂƚƌŝĐŬ�dŽŽŚĞǇ 
tĞŶĚǇ�tĂƌƌĞŶ 
�ůŝƐŽŶ�tŚĞĞůĞƌ 
�ůŝŶĂ��ĂŵŽƌĂΎΎ 

ΎΎ�/ŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�� 

�Z/^/^���sK��d�^�ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ 
 
�ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ 
:ŝůů�DĂƐŽŶ 
sŝĐŬŝ�dĂŶ 

��sK��d���^^K�/�d�^�ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ 

tĂůƚĞƌ��ƌŵĞŶƟ�-�WŽĚŝĂƚƌŝƐƚ 
<ĂƌŝŶ��ĞǁĂƌ�-�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ� 
�ƌ�^Ăŵ�&ĂǌŝŽ�-�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ 
^ƚĞǀĞ�&ƌĂƐĞƌ�-��ĞŶƚƌĞůŝŶŬ 
�ƌ�^ƵĞ�>ƵƩŽŶ�-�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐƚ 
:ŝůů�DĂƐŽŶ�-�E�/^� 
DĞůŝƐƐĂ�^ƵĞ�tĂƚ�-�^ƉĞĞĐŚ�WĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ 
DĂƌŝĂ�tŚŝƚĞ�-�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�dŚĞƌĂƉŝƐƚ 

DĂƩŚĞǁ��ŝůŬŽ�^��-�>ĂǁǇĞƌ 
�ĂƌďĂƌĂ�sĂŶ�ZĞǇŬ�-�>ĞŐĂů 
,ŝůĂƌǇ�WĂůŵĞƌ�-�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 



��ϭϯ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

�K�Z��K&�D�E�'�D�Ed� 
 
dŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�
/ŶĐ�;�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ͗ 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ     �ŶŶĞ��ĞůůĂŵǇ�;ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ-ϮϬͿ 
      dŚŽŵĂƐ�dŽ ;ĨƌŽŵ�KĐƚ-ϮϬ�-�ĐƵƌƌĞŶƚͿ    
sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ    ^ŚĂůŝŶŝ�^ĂůĚĂŶŚĂ�;ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ-ϮϬͿ 
      :ĞƌĞŵǇ�EƵŶŶ�;ĨƌŽŵ�KĐƚ-ϮϬ�-�ĐƵƌƌĞŶƚͿ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ     dŚŽŵĂƐ�dŽ�;ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ-ϮϬͿ 
      :ŽŚŶ�&ĞƌƌĞŝƌŝŶŚŽ�;ĨƌŽŵ�KĐƚ-ϮϬ�-��Ɖƌ-ϮϭͿ 
      DŽŶŝĐĂ�^ŵŝƚŚ�;ĨƌŽŵ��Ɖƌ-Ϯϭ�-�ĐƵƌƌĞŶƚͿ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ     :ŽŚŶ�&ĞƌƌĞŝƌŝŶŚŽ�;ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ-ϮϬͿ 
      :ŽƐĞƉŚŝŶĞ��ĂƌƌŽŶ �;ĨƌŽŵ�KĐƚ-ϮϬ�-�ĐƵƌƌĞŶƚͿ 
      
�K�Z��D�D��Z^� 
    
:ŽŚŶ�&ĞƌƌĞŝƌŝŶŚŽ    WĞƚĞƌ�KŶůĞǇ       
^ŝŶĞĂĚ�WƵƌǀŝƐ    'ĂǀŝŶ��ŝĞŶĞƌ       
�ŽƌŝŶŶĂ��ŽŶƚĞ    �ĚĂŵ�KĞŚůŵĂŶ       
:ŽĞǇ�&Ƶ      
�ŶŶĞ��ĞůůĂŵǇ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ�ϮϬ͘�ZĞƐŝŐŶĞĚ�KĐƚ-ϮϬͿ  
^ŚĂůŝŶŝ��^ĂůĚĂŶŚĂ�;sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�:Ƶů-ϮϬ�-�KĐƚ-ϮϬ͘�ZĞƐŝŐŶĞĚ��KĐƚ-ϮϬͿ 
 
WZ/E�/W�>���d/s/d/�^� 
 
dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ŶĞǁ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ͘� 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�
�Ks/�-ϭϵ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐͬƵƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ƐƚĂī�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŐƌĂŶƚƐ͕�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ŽĸĐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͘ 
 
 
 



��ϭϰ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 
 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

�,�E'��/E��h�/dKZ� 
 
dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƚ-&Žƌ-WƌŽĮƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ������
ƐĞůĞĐƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĂƵĚŝƚŽƌ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƵĚŝƚ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�����
ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�����
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� 
 
EĞǁ��ƵĚŝƚŽƌ ���ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƵĚŝƚ�ŽĨ�ϴͬϮϱϭ�^ƚ�'ĞŽƌŐĞƐ�dĞƌƌĂĐĞ�͕�WĞƌƚŚ� 
 
WƌĞǀŝŽƵƐ��ƵĚŝƚŽƌ ���͘�͘�zĂŐŵŝĐŚ�Θ��Ž͘�ŽĨ�ϭϰ�dŚĞ��ǀĞŶƵĞ͕�DŝĚůĂŶĚ� 
� 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��͘��͘�zĂŐŵŝĐŚ�Θ��Ž͘�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘ 
 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ŶĞǁ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϬƚŚ�:ƵŶĞ�
ϮϬϮϭ͘��Ɛ�Ăƚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DŝŶĞƐ͕���
/ŶĚƵƐƚƌǇ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�;�D/Z^Ϳ͘� 
 
�ŌĞƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�����
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ďŽĚǇ͕�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ŚĂƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�EŽƚ-ĨŽƌ-WƌŽĮƚƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;��E�Ϳ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��'D��ĂŶĚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ���
ƌĞƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĮŶĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞǀŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 
 
dŚĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞ-ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ďǇ�ϯϭƐƚ���������
�ĞĐĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ďŽĚŝĞƐ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ͘� 
 
�Ɛ�ŽĨ�ϭƐƚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ���E���ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝƚƐ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ�;ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ����������
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�ŽĨ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ��ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�͚ƐŵĂůů�ĐŚĂƌŝƚǇ͛�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��� 
 
,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ǀŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞƚĂŝŶ�ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƌĚ-
ƉĂƌƚǇ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ��
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�� 
 



��ϭϱ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 
 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��ϭϲ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��ϭϳ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��ϭϴ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

EKd�^�dK��E��&KZD/E'�W�Zd�K&�d,��&/E�E�/�>�^d�d�D�Ed^� 
 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƚǇ 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�;/ŶĐͿ�;�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇͿ�ŝƐ�ĂŶ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ��ŶƟƚǇ�����������
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���E�͘ 
 
��E͗�ϳϲ�ϱϵϬ�ϴϳϲ�ϰϲϭ 
 
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�KĸĐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͗ 
Ϯ�ͬϮϴ�'ƵƚŚƌŝĞ�^ƚƌĞĞƚ 
K^�KZE��W�Z<��t���ϲϬϭϳ 
;ϬϴͿ�ϵϰϰϱ�ϵϵϵϭ 
 
�ĂŶŬĞƌ͗ 
�ĞŶĚŝŐŽ��ĂŶŬ�–�EŽƌƚŚ�WĞƌƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂŶŬ��ƌĂŶĐŚ 
ϰϯϭ�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ�^ƚƌĞĞƚ 
EKZd,�W�Zd,��t���ϲϬϬϲ 
 
�ƵĚŝƚŽƌ͗ 
dŽ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ��ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘� 
 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�;/ŶĐͿ�ŝƐ�Ă�WƵďůŝĐ��ĞŶĞǀŽůĞŶƚ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ƚŽ���
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂǆ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͗ 
 
'^d��ŽŶĐĞƐƐŝŽŶ͖� 
&�d��ǆĞŵƉƟŽŶ͖� 
/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ��ǆĞŵƉƟŽŶ 
 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ŝƐ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ĂƐ�Ă��ĞĚƵĐƟďůĞ�'ŝŌ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ϭϭ�:ƵůǇ�ϮϬϬϬ͘ 
 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ����������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�;ƉƌŽƚĠŐĠƐͿ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�;ĐŝƟǌĞŶ����������
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐͿ�ŽŶ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵ͘  
 
 



��ϭϵ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��ϮϬ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��Ϯϭ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬͬ�ĂƐŝƐ�ŽĨ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ 
dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
�ŚĂƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�EŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��Đƚ�ϮϬϭϮ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ���^��ϭϬϭ͕�
ϭϬϳ͕�ϭϬϴ͕�ϭϭϬ͕�ϭϬϰϴ͕�ϭϬϱϰ�͘ 
 
dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘���ŝƟǌĞŶ������������
�ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�/ŶĐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĞŶƟƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƵƐĞƌƐ������
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ 
dŚĞƐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĚŽůůĂƌƐ�;ΨͿ͘ 
dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�Ψ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌͲ
ǁŝƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘ 
 
'ŽŽĚƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�dĂǆ�;'^dͿ 
ZĞǀĞŶƵĞƐ͕�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŶĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�'^d͘���ĂƐŚ�
ŇŽǁƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ŽŶ�Ă�ŐƌŽƐƐ�ďĂƐŝƐ͘ 
 
ZĞǀĞŶƵĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ 
�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�� 
 
dŚŝƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ĚǀŽĐĂĐǇ�EĞƚǁŽƌŬ�������
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�;��E�Ϳ�ĂŶĚ��ŽƵŶƚ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ 
 
KƚŚĞƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚĞƌŵ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ��������
ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ���Wt͛Ɛ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘���ůů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ���
ĂĐƋƵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 
 
 



��ϮϮ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 

 
�ŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĮƚƐ 
^ŚŽƌƚ�ĂŶĚ�>ŽŶŐ�dĞƌŵ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͗ 
WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛Ɛ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��������
�ŵƉůŽǇĞĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƐĞƩůĞĚ͘ 
 
�ŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƩůĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵĂǇ�ƐĂƟƐĨǇ�ǀĞƐƟŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
KŶĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϲ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�����
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽ�ƌĂƚĂ�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞĂǀĞ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŌĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
 
WůĂŶƚ�ĂŶĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 
&ŝǆƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƐƚĂƚĞĚ�Ăƚ�ĐŽƐƚ�ůĞƐƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ŵĞƚŚŽĚ͘��DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŝƚƐ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞĨƵů�ůŝǀĞƐ�
ŽĨ�ĚĞƉƌĞĐŝĂďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĚĂƚĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƵƟůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ĂƐƐĞƚƐ͘�hŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƵƟůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�/d�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘� 
 
dŚĞ�ƵƐĞĨƵů�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďĂƐĞĚ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�
ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ͘ 
 
�ŽŵƉůĞƚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� 
&Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ǀŝĂ�ĂĚŵŝŶΛĐĂƉǁ͘ŽƌŐ͘ĂƵ͘�� 



��Ϯϯ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

^ƉĞĐŝĂů�WƵƌƉŽƐĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ 

:ƵůǇ�ϮϬϮϬ�-�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 



��Ϯϰ �ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

 

 

 

Thank you! 

KƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�ĐƌŝƐŝƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞ�ƐŽ�ǁŝůůŝŶŐůǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�

ĮŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͘͘ 
 

ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 

�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ�;/ŶĐͿ�ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƐŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƟŵĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďǇ�ŶŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�ŽĨ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

�ŝƟǌĞŶ��ĚǀŽĐĂĐǇ�-�WĞƌƚŚ�tĞƐƚ��
ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� 
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů� 
^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

 
KƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ� 
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�^ǇŵƉŚŽŶǇ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�
ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ�ĂŶĚ�����
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁŽŶĚĞƌĨƵů� 
ĐŽŶĐĞƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 

dƌŽǇ�ZĞǇŶŽůĚƐ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�dƌŽǇ�ĨŽƌ��������
ƵƉĚĂƟŶŐ�Ăůů�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ƉŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ďĂƐŝƐ͘ 

tŽƌŬ�DĞƚƌŝĐƐ—:ĞƌĞŵǇ�EƵŶŶ 
&Žƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǌŽŽ�ƟĐŬĞƚƐ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�-�ĨƌĞĞ�ŽĨ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƐ�
ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĨƌĞĞ͘ 

dĞƌƌǇ�Θ��ŚĞƌ�,ĂƌƌŝƐ 
�:Ɛ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ǁŚŽ���
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŵƵƐŝĐ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů��ĨƵŶĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�ŝŶ�
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�
ŐĞƫŶŐ�ƵƐ�ƵƉ�ĚĂŶĐŝŶŐ͘ 

�ŚĂƌƚŚŝůů�>ĞŐĂů 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ŚĂƌƚŚŝůů��� 
>ĞŐĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŽ�ďŽŶŽ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�ƚŚĞ� 
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĞĂƐĞ͘� 

'ƌĂŚĂŵ�DĂďƵƌǇ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
WĂƚƌŽŶ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƵƐ��
ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĞ�ĐĂŶ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ǁĂǇƐ͘ 

��E� 
&Žƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ����
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ� 
�ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ZŽǇĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

�ŽƵŶƚ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
&Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�dĂǆĂƟŽŶ�KĸĐĞ 
&Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ďŽŽƐƚ�
ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ���������
ƵƉŐƌĂĚĞ�ĂŐĞŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

�ƵƌƟƐ��ůĞĐƚƌŝĐĂů 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�
ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�
Ăŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŽĸĐĞ͘ 


