
DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

ASTEE  
dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ� 

�ĞĂƌ��^d���DĞŵďĞƌƐ͕ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ϮϬϮϮ͊�/�ĨĞĞů�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�
�ǆĂŵŝŶĞƌƐ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�/͛ŵ�ƐŽ�ĞǆĐŝƚĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ŵĂƌŬƐ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ϭϬ-ǇĞĂƌ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĂƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�
ƚŚĂƚ��^d���ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂƐ�Ă�
ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝĞŶƟƐƚ͘�dŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�
/͛ǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�/͛ǀĞ�
ŵĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�/�ĨĞĞů�
ƚŚƌŽƵŐŚ��^d���ŚĂǀĞ�ƚƌƵůǇ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ŵǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�
͞ũŽď͟�ƚŽ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ͘�/͛ŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ďĞĨŽƌĞ�
ŵĞ͖�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ��ŵŝůǇ�tĞďĞƌ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�
ƐŚĞ�ĐĂŶ͘�/͛ŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ��^d���ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�/�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĞǀŽůǀĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϱϬ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĨƌŽŵ��ƚůĂŶƚĂ�ƚŽ��ƵĐŬůĂŶĚ͕��ĂůůĂƐ�ƚŽ��ƵďĂŝ͕�ĂŶĚ�>ŽƐ�
�ŶŐĞůĞƐ�ƚŽ�>ĂŚŽƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ůŝŬĞ�ŵĞ͕�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�
Ă�͞ƐŵĂůů�ǁŽƌůĚ͟�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��^d��͘�dŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ƐŚĂƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽƵƌ�ƐŵĂůů�ďƵƚ�ŐůŽďĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ͘�
tŚĞŶ�ƚŚĞ��^d���ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�/�ǁĂƐ�ŵŽƐƚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�
ŶĞǁ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĂƚ�/�Ăŵ�ŶŽǁ�ŵŽƐƚ�ƐƚƌƵĐŬ�ďǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ��^d���&ŽƌƵŵ͘�/�ůŽǀĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/͛ǀĞ�
ƐĞĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͕�ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ ϭ 
�ŽŵŵŝƩĞĞ�hƉĚĂƚĞƐ� ϰ 
EĞǁƐ�zŽƵ��ĂŶ�hƐĞ� ϳ 
DĂǇ�tĞ�/ŶƚƌŽĚƵĐĞ�zŽƵ�dŽ͙ ϴ� 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ĂƚĞƐ� ���ϵ 
�^d���tŽƌĚ�^ĞĂƌĐŚ�����������������������������ϭϭ 
/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ �ϭϮ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
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<ĞůƐĞǇ�tŝŶƚĞƌƐ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

 

DŝĐŚĞůůĞ��ƌĂŬĞ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

 

:ĞŶŶǇ�>ŽƵŶƐďƵƌǇ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ 

 

dĂƟĂŶĂ�dƌĞũŽƐ� 

�ŝƌĞĐƚŽƌ� 

 

�ŚƌŝƐ�,ĂŵďƵƌŐ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ 

 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�/ŐŽǁƐŬǇ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 



WĂŐĞ�Ϯ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

 
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�/͛ŵ�ƐŽ�
ƚŚƌŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ��^d���&ŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^d���&ŽƌƵŵ͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƐŽ�ƚŽĚĂǇ͊ 

KŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŶŽƚĞ͕�/�ŚĂǀĞ�ŶĞǁƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊�/͛ŵ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ��^d���ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚĞƌŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ϮϬϮϮ�&Ăůů�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ĞƐ�DŽŝŶĞƐ͕�/ŽǁĂ͘�DĂƌŬ�ǇŽƵƌ�
ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ŶŽǁ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�D�&^�ĂŶĚ��^d���ĐŽ-ŚŽƐƚ�
Ă�ŵĞĞƟŶŐ͕�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞůů-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͊�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ͘ 

/�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ďŝŐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�&ŝƌƐƚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�^ƚƵĚĞŶƚ�Žƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�DĞŵďĞƌ�
ŽĨ��^d��͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ũƵƐƚ�ŐŽƚ�
ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ũŽď�ŝŶ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�Žƌ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŽŝƌ�ĚŝƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ͕�ǇŽƵƌ�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��^d���ďĞƩĞƌ͘�/�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ��^d���ďǇ�
ũŽŝŶŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘��ǀĞƌǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�/�ŬŶŽǁ�ĨƌŽŵ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚŽǁ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĐĂŶ�ďĞ͕�ĂŶĚ�/�ĨĞĞů�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ��^d���ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͊ 

^ĞĐŽŶĚ͕�/�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ—^ƚƵĚĞŶƚ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ͕�ZĞŐƵůĂƌ͕�&ŽƵŶĚĞƌ͕��ŚĂƌƚĞƌ͕�ĂŶĚ��ŵĞƌŝƚƵƐ͘�tĞ�
ǁŽƌŬ�;Žƌ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚͿ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗�ƐŵĂůů�ůŽĐĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ĨĞĚĞƌĂů�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĮƌŵƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ͗�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�ĞǆĂŵŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�/�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝŶ��^d���ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ��^d��͕�ƚĞůů�Ă�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��^d��͕�ƉĂǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŐƌŽǁ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶŐĂŐĞ͘��ŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŵĂĚĞ�ďǇ��^d��͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ŝŶ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘� 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ϮϬϮϮ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů͘�
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��^d���Ă�ďĞƩĞƌ�ŽŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�/͛ůů�ĚŽ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ŵĞ�Ăƚ�ĂƐƚĞĞƚƌĂĐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͕�Žƌ�ĚĂŶŝĞů͘Ğ͘ŵĂďĞů͘ĐŝǀΛĂƌŵǇ͘ŵŝů͘� 

 

�ĞƐƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕ 

 

 

�ĂŶŝĞů�DĂďĞů 

ϮϬϮϮ��^d���WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 



WĂŐĞ�ϯ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



WĂŐĞ�ϰ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ��ǇůĂǁƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
dŚĞ��ĚŵŝŶ�ĂŶĚ��ǇůĂǁƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ�ĂǁĂƌĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŽƌƵŵ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƚĞƐƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƚĞĚ͘ 

�ǁĂƌĚƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶĞƌƐ͊� 

· dŝīĂŶǇ�DŝůůĞƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽũĞĐƚ��ǁĂƌĚ͘� 

· �ŽƵƌƚŶĞǇ�sĂŶĚĞƌ�WǇů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƚƌĂǀĞů�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�KĨ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ͘ 

· KƌŝĂŶĂ�KǀŝĚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƚƌĂǀĞů�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�KĨ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�
^ĞĂƩůĞ͘ 

EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĚŵŽŶĚ�>ŽĐĂƌĚ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�:ƵŶĞ�ϭƐƚ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�Ă�ŶŽŵŝŶĞĞ�ǁŚŽ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞƐĂŬĞ͕�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�Žƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�
ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶŽŵŝŶĞĞƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�
KŶůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��^d���ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��^d��͘�WƌŝŽƌ�
ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĂĐƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĂŶ�Ğ-ŵĂŝů�ƚŽ�ĚĂƌƌĞů͘ŚĂůůΛŽƐƉ͘ŽƌĞŐŽŶ͘ŐŽǀ͘� 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌĂŶƚ��ǁĂƌĚ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯƌĚ͘�dŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌĂŶƚ��ǁĂƌĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ΨϱϬϬ�ĨŽƌ�Ă�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�dƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘��ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ��^d���ĂŶĚ�
ƐƵďŵŝƚ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�^d����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ͘ 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��^d���ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ��^d���ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚĞƌŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�
^ĐŝĞŶƟƐƚƐ�;D�&^Ϳ�ĨŽƌ�Ă�ũŽŝŶƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ĞƐ�DŽŝŶĞƐ͕�/��ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ-ϭϲ͕�ϮϬϮϮ͊�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�Ă�ƉŽƐƚĞƌ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ��Ăůů�ĨŽƌ�WĂƉĞƌƐ�ŝƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĂŶ��^d���ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�DĞĞƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�D�&^�ǁĞďƐŝƚĞ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂĨƐ͘ŶĞƚͬͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��^d���ĨŽƌƵŵ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 

�Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ��^d���ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌƵŵ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƟŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͘�WůĞĂƐĞ�ƉŽƐƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͊�/Ĩ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�Ğ-ŵĂŝů�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁĞďŝŶĂƌƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨͿ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŽīĞƌ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Žƌ�ǁĞďŝŶĂƌ͕�Žƌ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�;ǀŝƌƚƵĂů�Žƌ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞͿ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�Ğ-ŵĂŝů�ƚŽ�ĂƐƚĞĞ͘ĞĚƵ͘ĐŽŵŵŝƚĞĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

�^d���Ăƚ�Ă�'ůĂŶĐĞ�–��ŽŵŵŝƩĞĞ�hƉĚĂƚĞƐ� 

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



WĂŐĞ�ϱ 

�ůĞĐƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
�^d���DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�^ƵƌǀĞǇ-��ŽŵŝŶŐ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

�^d���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͘ �/ƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ��^d���ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ͘ ��^d���
ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ƐĞĞŬƐ�ǁĂǇƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ �/Ŷ�DĂƌĐŚ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŚŽǁ��^d���ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ �WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ͘ �zŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ͘  

�^d����ůĞĐƟŽŶ-��ŽŵŝŶŐ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ 

dŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌ͕�DĂĐŬĂǇůĂ��ĞƌŶĂƌĚ�
ĨƌŽŵ�dĞǆĂƐ��W^͘ �tĞůĐŽŵĞ�DĂĐŬĂǇůĂ͊ � 

dŚĞ�ϮϬϮϮ�ĞůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ĨƵůů�ŵĞŵďĞƌ�;ƌĞŐƵůĂƌ͕�ĨŽƵŶĚĞƌ͕�ĐŚĂƌƚĞƌ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^d���ďŽĂƌĚ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�Žƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ͘  

· WƌĞƐŝĚĞŶƚ-�ůĞĐƚ�;ϭ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞŶ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ϭ�ǇĞĂƌͿ͗� &ƵůĮůůƐ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ĚƵƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďĞ ĂďƐĞŶƚ͕�ůĞĂǀĞ�ŽĸĐĞ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĂƚĞĚ͘ �dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ ĚƵƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ ƉƌĞƐŝĚŝŶŐ�Ăƚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͖�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŽĨ ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘ 

· dƌĞĂƐƵƌĞƌ�;Ϯ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵͿ͗�<ĞĞƉƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ�ŝƚƐ�ĨƵŶĚƐ͕�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ůŝƐƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ͕�ŶŽƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�Ăůů�ŵŽŶŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ĮůĞƐ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�;�ŽƌƉŽƌĂƚĞͿ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ƌĞŶĞǁĂů�ĨĞĞ͘ 

· �ŝƌĞĐƚŽƌ�;ϯ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵͿ͗� �Đƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ- �ůĞĐƚ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂŶĚ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇͿ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ ŽĨ�ƚŚĞ ^ŽĐŝĞƚǇ͘��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ǀŽƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘ 

^ĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��^d����ŽĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��^d����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ďŝŽ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ <ĂƟĞ�/ŐŽǁƐŬǇ͕ <ĂƚŚĞƌŝŶĞ͘/ŐŽǁƐŬǇΛƐƚĂƚĞ͘ŵŶ͘ƵƐ͕ ďǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϮϮ͘ �dŚĞ�
ĞůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ďĂůůŽƚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘� 
 

ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
dŚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ �dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŝƐƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^d���ǁĞďƐŝƚĞ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƚĞĞƚƌĂĐĞ͘ŽƌŐͬ
ƌĐŽŵŵŝƩĞĞͿ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϮ-ϭϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�
ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ �/Ĩ�ǇŽƵƌ�ůĂď�ŽīĞƌƐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�<ĞůůǇ��ƌŝŶƐŬŽ��ĞĐŬĞƌƚ͕�ŬďĞĐŬĞƌƚΛŵŝĐƌŽƚƌĂĐĞ͘ĐŽŵ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƉĞƌƐŽŶ�;ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ �/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚƌĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ƐŽ�ĂŶǇ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͊ � 

�^d���Ăƚ�Ă�'ůĂŶĐĞ�–��ŽŵŵŝƩĞĞ�hƉĚĂƚĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



WĂŐĞ�ϲ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



WĂŐĞ�ϳ 

 

^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
dŚĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƐƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕�>ĞĞĚƐ�DŝĐƌŽ�ĂŶĚ�:ƵƐƟĐĞdƌĂǆ͊�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͊��Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϴϬ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĂǁĂŝƟŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘��ŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŚĂŝƌ�DŝŬĞ�dƌŝŵƉĞ�
ĂƩƌŝŵƉĞŐŽůĨΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 
 

WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ 

dŚĞ�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ŶŶĞ�<ŽĞƩĞů�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ��^d���WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ—EĞǁƐůĞƩĞƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��^d���ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�EĞǁƐůĞƩĞƌƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ��^d���
DĞŵďĞƌƐ͊�WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĂŶǇ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ��^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�EĞǁƐ�zŽƵ��ĂŶ�hƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ƚŽ�<ŝĞƌƐƚĞŶ�
�ŽĸŶ�;<ŝĞƌƐƚĞŶ͘�ŽĸŶΛĚƉƐ͘ƚĞǆĂƐ͘ŐŽǀͿ͘� 

:�^d��� 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�:�^d���Ăƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ��ǆĂŵŝŶĞƌƐ�;ĂƐƚĞĞƚƌĂĐĞ͘ŽƌŐͿ�͘��Ɛ�
ĂůǁĂǇƐ͕�:�^d���ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ŽƵƌŶĂů��ĚŝƚŽƌ�,ĞŝĚŝ�WƌŽƵŐŚ�;WƌŽƵŐŚ,ΛŵŝĐŚŝŐĂŶ͘ŐŽǀͿ�ǁŝƚŚ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 

 

 
 

EĂƟŽŶĂů��ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�<ŝƚƐ͗���DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

/Ŷ�ϮϬϭϯ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�^�&�Z�;^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�&ŽƌĞŶƐŝĐ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ZĞƉŽƌƟŶŐͿ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ͕�ŝŶ�
ƉĂƌƚ͕�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ�ŬŝƚƐ͘�
dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�<ŝƚƐ͗���DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ��ƉƉƌŽĂĐŚ͘ �dŚŝƐ�
ŐƵŝĚĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŶƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͘  �tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�
ǁĂƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�K^���dƌĂĐĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƐĞŶƚ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�;^ĞĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŚĞƌĞͿ͘ �dŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ͘ ��^d���ĚƌĂŌĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�K^���dƌĂĐĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ ��ƵƌŝŶŐ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ƚŚĞ�K^���dƌĂĐĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�
^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘ �dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚƌĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ��^d���ŚŽƉĞƐ�ƚŚŝƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ͘ 

�^d���Ăƚ�Ă�'ůĂŶĐĞ�–��ŽŵŵŝƩĞĞ�hƉĚĂƚĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

EĞǁƐ�zŽƵ��ĂŶ�hƐĞ 

dŚĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ŝƐ�ŚĞƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĚƵĞƐ͊�dŚĞ��^d���ΨϮϱ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĚƵĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϯϭƐƚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�Ψϱ�ůĂƚĞ�ĨĞĞ͘ 

ϮϬϮϮ��ƵĞƐ 



DĂǇ�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ͘͘͘<ĞǀŝŶ��ƌĂĚǇ� 
 

KĐĐƵƉĂƟŽŶ͗��^ĞŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�;DŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�ĂŶĚ�DŝĐƌŽĂͲ
ŶĂůǇƐŝƐͿ�Ăƚ�dƌĞĚĞŐĂƌ�^ƵƌĨĂĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�>>�� 
 

tŚĂƚ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵď-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ;ƐͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͍ � 
�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚƌĂĐĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉůĂƐƟĐƐ�ĮůŵƐ͘ �DŽƐƚͲ
ůǇ�ƐƵď-ŵŝĐƌŽŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŽĨ�ůŽǁ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŽŶƚŽ�ŐůĂƐƐ͕�ŵĞƚĂů͕�ĂŶĚ�ƉůĂƐƟĐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ͘ �dĞƐƟŶŐ�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚƵĞ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�dK&-^/D^�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞŵ͘� 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƋƵŽƚĞ͍� 
͞ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�dƌƵƚŚ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�DĂƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŌĞƌ͖�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƚĂŬĞŶ͕�ůĞƚ�ŶŽƚ�
sĂŶŝƚǇ�ƐĞĚƵĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉĞƌƐŝƐƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�DŝƐƚĂŬĞ͘͟�-�,ĞŶƌǇ��ĂŬĞƌ�ϭϳϰϯ� 
 

dĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͘� 
/�Ăŵ�ĂŶ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ďĂŬĞƌ�ƚŚĂƚ�ĞŶũŽǇƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉĂƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ďƌĞĂĚ͘� 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͍  
�/�ǁĂƐ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ�ĨŽƌ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞƌ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϭƚŚ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ϵ͘Ϭ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ͊�DǇ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ŚŽƐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŬŝŶĚ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�/�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŚŽŵĞ�ƐĂĨĞůǇ͘ �/�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ƐƉŝƌŝƚĞĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐƌŝƐŝƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͘� 

WĂŐĞ�ϴ 

DĂǇ�tĞ�/ŶƚƌŽĚƵĐĞ�zŽƵ�dŽ͘͘͘ 

DĂǇ�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ͘͘͘�dĂƌĂŚ�,ĞůƐĞů 
 

KĐĐƵƉĂƟŽŶ͗�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶƟƐƚ�Ăƚ�Z:�>ĞĞ�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͘ 
 

tŚĂƚ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵď-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ;ƐͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌŬ͍�WƌŝŵĞƌ�ŐƵŶƐŚŽƚ�ƌĞƐŝĚƵĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ 
 

tŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ŚĞůƉĞĚ�ǇŽƵ͍�
DŝŬĞ��ŝƉŽůĞƫ�Θ��ůůŝƐŽŶ�>ĂŶĞǀĞ͘�DŝŬĞ��ŝƉŽůĞƫ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�tĂǇŶĞƐďƵƌŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�tŚĞŶ�/�
ǁĂƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ŐƵŝĚĞ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ�
ŵĞ�ĂƐ�/�ŶĂǀŝŐĂƚĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͛Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘��ůůŝƐŽŶ�>ĂŶĞǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵǇ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŵĞŶƚŽƌĞĚ�ŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵǇ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶƟƐƚ�ĐĂƌĞĞƌ�ƵŶƟů�ŶŽǁ͘ ��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�
ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�'^Z�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘� 
 

tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚŽǁŶ�ƟŵĞ͍� 
/�ĞŶũŽǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ds�ƐĞƌŝĞƐ͕�ƉůĂǇŝŶŐ�ǀŝĚĞŽŐĂŵĞƐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌŝŶŐ͘� 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͍� 
�ĞƌŵƵĚĂ͊ 

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



DĂǇ�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ͙�^ƚĞǀĞ��ĂƌŶĞƩ� 
 

KĐĐƵƉĂƟŽŶ͗�DǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƌĚ�ƐĂǇƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďƵƚ�/�ƌĞĂůůǇ�Ăŵ�
ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�dĞĐŚŶŝĐĂů�KĸĐĞƌ�ŽĨ��ĂƌŶĞƩ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ 
 

tŚĂƚ�dƌĂĐĞ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵď-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ;ƐͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ǁŽƌŬ͍� 
�Ɛ�Ă�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉŝƐƚ�ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝƐƚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ǁŽƌŬ�ĨĂůůƐ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘� tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ǁŽƌŬ�ĂŚĞĂĚ�ŝŶ�'^Z�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘ 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďƵĐŬĞƚ�ůŝƐƚ͍ 
/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵĐŬĞƚ�ůŝƐƚ�ƉĞƌ�ƐĞ͕�ďƵƚ�/�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĞŶũŽǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ŶĞǁ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ďĞƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ�/�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
ƉĞŽƉůĞ͘� /�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ͘  
 

dĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ͘ 
/�ƐƉĞŶƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĞƌŽďŝĐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�;D�Ez�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͊Ϳ͘� /�ůŽǀĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�/�ŵŝƐƐ�ŝƚ͘� /�ůŽǀĞ�ĂŶǇ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵĞ͘ 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͍ 
/�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ��ĞůĂƌƵƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�/�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƐ�
ZĂŵĂŶ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞƐ͘� �dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ϲ�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚͬ�ŝĐƚĂƚŽƌ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�͞ǁŽŶ͟�ŚŝƐ�ůĂƐƚ�ĞůĞĐƟŽŶ�
ǁŚĞƌĞ�ϴϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ƐĂĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŐŝĐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ĞŶĚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚŝĐƚĂƚŽƌ͕�ǇĞƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉƐ�ŵĞ�
ĐŚĞƌŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌĞ͘� 

WĂŐĞ�ϵ 

DĂǇ�tĞ�/ŶƚƌŽĚƵĐĞ�zŽƵ�dŽ͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ 

�^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ĂƚĞƐ 
DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�ϮϬϮϮ �^d���ĚƵĞƐ�ĚƵĞ 

DĂǇ�ϭϬ-ϭϯ͕�ϮϬϮϮ D��&^��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�EĞǁƉŽƌƚ�EĞǁƐ͕�s� 

:ƵůǇ�ϯϭ-�ƵŐƵƐƚ�ϲ͕�ϮϬϮϮ /�/�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�KŵĂŚĂ͕�EĞďƌĂƐŬĂ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ-ϭϲ͕�ϮϬϮϮ DŝĚǁĞƐƚĞƌŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶƟƐƚƐ�;D�&^Ϳ�ĂŶĚ��^d���ũŽŝŶƚ� 
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ĞƐ�DŽŝŶĞƐ͕�/�� 

:ƵŶĞ�ϭ͕�ϮϬϮϮ EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĚƵĞ�ĨŽƌ��^d����ĚŵŽŶĚ�>ŽĐĂƌĚ��ǁĂƌĚ 

�ƵŐƵƐƚ�ϯ͕�ϮϬϮϮ �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ��^d���ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌĂŶƚ��ǁĂƌĚ�ĚƵĞ 

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ �^d����ůĞĐƟŽŶƐ 



WĂŐĞ�ϭϬ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

,ŽůĚ�ĨŽƌ�ĂĚ 

;DĐZ/��ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƉŽƚ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞͿ 



WĂŐĞ�ϭϭ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

������������Ύ^ŽůƵƟŽŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϲ 



WĂŐĞ�ϭϮ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ—hƉĚĂƚĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ �ŽŶƚĂĐƚ�WĞƌƐŽŶ �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ�
�ƌŝŵĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ZĞŵǇ� 
�ũƌĞŵǇΛŶĐĚŽũ͘ŐŽǀ 

^ƉƌŝŶŐ͗�KĐƚŽďĞƌ�ϭ͕ 
^ƵŵŵĞƌ͗��&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϱ 
&Ăůů͗��DĂǇ�ϭ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĐĚŽũ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞ-ůĂďͬ
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐͬ 

tĞƐƚĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƵŶƚǇ�&ŽͲ
ƌĞŶƐŝĐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�;EzͿ 
;^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐͿ 

^ĞĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

tŝŶƚĞƌ�;�ĞĐ-&ĞďͿ͗��^ĞƉƚ�ϭ 
^ƉƌŝŶŐ�;DĂƌ-DĂǇͿ͗��EŽǀ�ϭ 
^ƵŵŵĞƌ�;:ƵŶ-�ƵŐͿ͗���^�W�ĞĂƌůǇ 
&Ăůů�;^ĞƉ-EŽǀͿ͗��:ƵŶĞ�ϭ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ůĂďƐ͘ǁĞƐƚĐŚĞƐƚĞƌŐŽǀ͘ĐŽŵͬ
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ-ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

�ƵǇĂŚŽŐĂ��ŽƵŶƚǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�
&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞ�>ĂďŽƌĂͲ
ƚŽƌǇ�;�ůĞǀĞůĂŶĚ͕�K,Ϳ�
;^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐͿ 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�,ĂƌƌŝƐ͕�ĐďŚĂƌͲ
ƌŝƐΛĐƵǇĂŚŽŐĂĐŽƵŶƚǇ͘ƵƐ 

DŝĚ-DĂǇ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐƵǇĂŚŽŐĂĐŽƵŶƚǇ͘ƵƐͬ
ŵĞĚŝĐĂů-ĞǆĂŵŝŶĞƌͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ 

ZŚŽĚĞ�/ƐůĂŶĚ�^ƚĂƚĞ��ƌŝŵĞ�
>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�;^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĐŚĞĐŬ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐͿ 

:ĂŵĞƐ�DĞĚĞŝƌŽƐ͕�
ũĂŵĞƐͺŵĞĚĞŝƌŽƐϭΛƵƌŝ͘ĞĚƵ 
:ĂŶĞ�EŽƌƚŚƵƉ͕�ũŶŽƌƚŚͲ
ƵƉΛƵƌŝ͘ĞĚƵ 

^ƵŵŵĞƌ͗���ĂƌůǇ��Ɖƌŝů ŚƩƉƐ͗ͬͬǁĞď͘Ƶƌŝ͘ĞĚƵͬƌŝƐĐůͬ
ƐƚƵĚĞŶƚͺŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐͬ 

/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�&ŽƌĞŶͲ
ƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ 

�ŝůů��ĞŵƵƚŚ͕�
�ŝůů͘�ĞŵƵƚŚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ŐŽǀ 

^ƉƌŝŶŐ�^ĞŵĞƐƚĞƌ͗��^ĞƉƚ�ϯϬ 
^ƵŵŵĞƌ�^ĞŵĞƐƚĞƌ͗��:ĂŶ�ϯϭ 
&Ăůů�^ĞŵĞƐƚĞƌ͗���Ɖƌŝů�ϯϬ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƐƉ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ŐŽǀͬ:ŽŝŶ/^Wͬ
/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ 

:ŽŚŶƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ�^ŚĞƌŝī͛Ɛ�
KĸĐĞ��ƌŝŵŝŶĂůŝƐƟĐƐ�>ĂďŽƌͲ
ĂƚŽƌǇ 

<ĂƚĞůǇŶ�DĞǇĞƌ�� 
<ĂƚĞͲ
ůǇŶ͘ŵĞǇĞƌΛũŽĐŽŐŽǀ͘ŽƌŐ 

&Ăůů͗�KĐƚŽďĞƌ�–��ĞĐĞŵďĞƌ͕�
�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ͗�:ƵůǇ�ϭƐƚ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ũŽĐŽƐŚĞƌŝī͘ŽƌŐͬ
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ-ďƵƌĞĂƵͬ
ĐƌŝŵŝŶĂůŝƐƟĐƐ-ůĂďŽƌĂƚŽƌǇͬ
ĐƌŝŵĞ-ůĂď-ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ 

^ƉƌŝŶŐ͗�&ĞďƌƵĂƌǇ�–��Ɖƌŝů͕��ƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�
ϭƐƚ   

^ƵŵŵĞƌ͗�:ƵŶĞ�–��ƵŐƵƐƚ͕��ƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ͗�DĂƌĐŚ�ϭϱƚŚ 

'ĞŽƌŐŝĂ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�/ŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƟŽŶ 

^ĞĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�WĂĐŬĞƚ ^ĞĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�WĂĐŬĞƚ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐďŝ͘ŐĞŽƌŐŝĂ͘ŐŽǀͬ
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ-ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐͬ
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ-ƉƌŽŐƌĂŵ 

tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�WĂƚƌŽů�
�ƌŝŵĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ 

t^W�ƌŝŵĞ>Ăď/ŶƚĞƌͲ
ƐŚŝƉΛǁƐƉ͘ǁĂ͘ŐŽǀ 

^ƵŵŵĞƌ�–�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂĐĐĞƉƚͲ
ĞĚ��ĞĐ-:ĂŶ�;ƐƵďŵŝƚ�ĞĂƌůǇͿ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁƐƉ͘ǁĂ͘ŐŽǀͬ
ĐƌŝŵĞͬĐƌŝŵĞ-ĂŶĚ-ĨŽƌĞŶƐŝĐ-
ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ-ƐĞƌǀŝĐĞƐͬ 

DŝĐŚŝŐĂŶ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�
EŽƌƚŚǀŝůůĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�>ĂďŽƌͲ
ĂƚŽƌǇ 
;^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐͿ 

�ƌŝĐĂ��ŶĚĞƌƐŽŶ�� 
ĂŶĚĞƌƐŽŶ�ϳΛŵŝĐŚŝŐĂŶ͘ŐŽǀ 

^ƵŵŵĞƌ͗��DĂƌĐŚ�ϭ 

�Ŷ�ŝŶƚĞƌŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�
ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ŵĂũŽƌͲ
ŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ďŝŽůŽͲ
ŐǇ͕�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ďŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ͕�Žƌ�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƉƵƌĞ�Žƌ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘ 

�ůů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚ͘�� 



WĂŐĞ�ϭϯ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ—hƉĚĂƚĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 

>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ �ŽŶƚĂĐƚ�WĞƌƐŽŶ �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

KƌĂŶŐĞ��ŽƵŶƚǇ��ƌŝŵĞ�>ĂͲ
ďŽƌĂƚŽƌǇ�;��Ϳ 

^ĞĞ�ǁĞďƐŝƚĞ ^ƵŵŵĞƌ͗��:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϱ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬŚƌƐ͘ŽĐŐŽǀ͘ĐŽŵͬ
ĐĂƌĞĞƌƐͬǀŽůƵŶƚĞĞƌ-ŝŶƚĞƌŶͬ
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐͬŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ-
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚũŽďƐ͘ĐŽŵͬ
ĐĂƌĞĞƌƐͬŽĐͬŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐͬ
ũŽďƐͬϯϮϮϮϮϯϴͬĨŽƌĞŶƐŝĐ-ƐĐŝĞŶĐĞ
-ŝŶƚĞƌŶ-ƵŶƉĂŝĚ-ŝŶƚĞƌŶ 

/ŶĚŝĂŶĂ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�>ĂďŽƌͲ
ĂƚŽƌŝĞƐ 

^ĞĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ ^ƵŵŵĞƌ͗���ĂƌůǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶ͘ŐŽǀͬŝƐƉͬ
ůĂďƐͬϮϰϰϲ͘Śƚŵ 

DŝĂŵŝ�sĂůůĞǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�
�ƌŝŵĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�;�ĂǇƚŽŶ͕�
K,Ϳ 

<ŝĂůĞĞ��ŽǁůĞƐ� 
�ϵϯϳ-ϮϮϱ-ϲϬϮϮ�Žƌ�
�ŽǁůĞƐ<ΛŵĐŽŚŝŽ͘ŽƌŐ 

EŽ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŐŝǀĞŶ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĐŽŚŝŽ͘ŽƌŐͬ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬ
ŽƚŚͲ
ĞƌͺŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͺĂŶĚͺĐŽŵŵƵŶ
ŝƚǇͺĂŐĞŶĐŝĞƐͬ
ŵŝͲ
ĂŵŝͺǀĂůůĞǇͺƌĞŐŝŽŶĂůͺĐƌŝŵĞͺůĂď
ͬ
ĨŽƌĞŶͲ
ƐŝĐͺƐĐŝĞŶĐĞͺŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ͘ƉŚƉ 

�ŽůŽƌĂĚŽ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�/ŶǀĞƐͲ
ƟŐĂƟŽŶ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
;^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐͿ 

�ĞŶǀĞƌ�>Ăď�–�<ĂŝůĞĞ�,ĞŶƐŽŶ��
<ĂŝůĞĞ͘ŚĞŶƐŽŶΛƐƚĂƚĞ͘ĐŽ͘ƵƐ 

^ƵŵŵĞƌ͗��DŝĚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

tŚŝůĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĞŶǀĞƌ�ĂŶĚ�WƵĞďůŽ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�dƌĂĐĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ŝŶ��ĞŶǀĞƌ͘ 

�ǁŝŬůŝŬ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 
;^ĞĂƩůĞ͕�t�Ϳ 
;ƐŵĂůů�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝͲ
ĞŶĐĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌͲ
ŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ͕�ƚƌĂĐĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐƌŝŵͲ
ŝŶĂůŝƐƟĐƐͿ 

�ŚĞƐƚĞƌĞŶĞ��ǁŝĐŬůŝŬ� 
ĐŚĞƐƚĞƌĞŶĞΛĐǁŝŬůŝŬůĂď͘ĐŽŵ 

^ƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͕ 
EŽ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŐŝǀĞŶ͘ 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ƐĞŶĚ�Ă�ƌĞƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘ 
/ŶƚĞƌŶƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŶŽƚ�ŽŶ�ĐĂƐĞƐ͘�/ŶƚĞƌŶƐ�
ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĞƚĐ͘�
ĂďŽƵƚ�ĐĂƐĞǁŽƌŬ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘ 
dŚĞ�ďĞƐƚ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�ĂƌĞ�Ă�ǁŝůůͲ
ŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ͕�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐͲ
ƟǀĞ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƉŚĞŶŽŵĞͲ
ŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŬŶŽǁ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ǁŽƌĚ�ŝŶ�
ΗĨŽƌĞŶƐŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞΗ�ŝƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘ 

�ůů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚ͘�� 



WĂŐĞ�ϭϰ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 

/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ—hƉĚĂƚĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 

>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ �ŽŶƚĂĐƚ�WĞƌƐŽŶ �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ĞĂĚůŝŶĞ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�WŽƐƚĂů�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�ƵůůĞƐ͕�s�Ϳ 

>ŝƐĂ�dŽůůŝ͕�>�dŽůůŝΛƵƐƉŝƐ͘ŐŽǀ 
�ǆƉůĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŝŶ�
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ĂƩĂĐŚ�Ă�ƌĠƐƵŵĠ�ĂŶĚ�ĐŽůͲ
ůĞŐĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ�;ƚŚĞ�ƚƌĂŶͲ
ƐĐƌŝƉƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶŽĸĐŝĂůͿ͘ 

/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�Ă�ƌŽůůŝŶŐ�
ďĂƐŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŵŝĚ-KĐƚŽďĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ƵŶƟů�Ăůů�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĮůůĞĚ͘�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ 

'ƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞͲ
ĨĞƌƌĞĚ͘ 
�ůů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�
ŝŶ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͘ 
dŚĞ�ƐƚĂƌƚͬĞŶĚ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶͲ
ƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ďǇ�ŵƵƚƵĂů�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�/ŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƟŽŶ 

�ĂƌŵĞŶ�tŝƐĐŚŶĞǁƐŬŝ
�Dt/^�,E�t^</Λĩŝ͘ŐŽǀ 
(Visiting Scientist Program 
only)

EŽŶĞ�ŐŝǀĞŶ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĩŝũŽďƐ͘ŐŽǀͬ
ƐƚƵĚĞŶƚƐͬƵŶĚĞƌŐƌĂĚ 
^ĞĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽŶͲ
ŽƌƐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƐĐŝĞŶƟƐƚ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘ 

DŝĐƌŽƚƌĂĐĞ͕�>>� 
�ŚƌŝƐ�WĂůĞŶŝŬ 
ĐƉĂůĞŶŝŬΛŵŝĐƌŽƚƌĂĐĞ͘ĐŽŵ� 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǇĞĂƌ-
ƌŽƵŶĚ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĐƌŽƚƌĂĐĞ͘ĐŽŵͬ
ĂďŽƵƚͬŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐͬ 

DŝŶŶĞƐŽƚĂ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�
�ƌŝŵŝŶĂů��ƉƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ 

DǇŚĂ�> 
DǇŚĂ͘>ĞΛƐƚĂƚĞ͘ŵŶ͘ƵƐ 

^ƉƌŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂǇ͕��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĚĞĂĚůŝŶĞ͗�>ĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŝŶ�KĐƚŽͲ
ďĞƌ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĚƉƐ͘ŵŶ͘ŐŽǀͬĚŝǀŝƐŝŽŶƐͬ
ďĐĂͬďĐĂ-ĚŝǀŝƐŝŽŶƐͬĨŽƌĞŶƐŝĐ-
ƐĐŝĞŶĐĞͬWĂŐĞƐͬĐĂƌĞĞƌ-
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ-
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͘ĂƐƉǆ 

^ƵŵŵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ͗�:ƵŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚ͕��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĚĞĂĚůŝŶĞ͗�>ĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ 

&Ăůů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕��ƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͗�>ĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŝŶ�
DĂǇ 

�ůů�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ƵŶƉĂŝĚ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚ͘�� 



WĂŐĞ�ϭϱ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



WĂŐĞ�ϭϲ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 



DĂǇ�ϮϬϭϱ 

 

 

 

 
ttt͘�^d��dZ���͘KZ' 

WĂŐĞ�ϭϳ �^d���EĞǁƐůĞƩĞƌ—DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 




