
ϭ 

 

����ϭϵϲ 

NEWSLETTER 
:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

d��>��K&��KEd�Ed^ 

WĂŐĞ�ϭ 

����ǀĞŶƚƐ͕�EĞǁƐ͕�ZĂƟŶŐƐ 

WĂŐĞ�Ϯ 
���zŽƵŶŐ��ĂŐůĞƐ�&ůŝŐŚƚƐ 

WĂŐĞ�ϯ 
���tŚŽ͛Ɛ��ƵŝůĚŝŶŐ͍ 
 

WĂŐĞ�ϰ 

���EĞǁ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ� 
WĂŐĞ�ϲ 

���KƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ZƵŶǁĂǇ�ϭϮͬϯϬ 
 

WĂŐĞ�ϵ 

�������Θ�dŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ� 
�����ĞƌƟĮĐĂƚĞ 
 

WĂŐĞ�ϭϲ 
����KW���^E��ǀĞŶƚ 
 � 

WĂŐĞ�ϭϵ 

����ĂŐůĞ�^ĐŽƵƚ�WƌŽũĞĐƚ 
WĂŐĞ�Ϯϭ 

���zŽƵƚŚ��ǀŝĂƟŽŶ��ůƵď 

WĂŐĞ�ϮϮ 
����KŶ�ƚŚĞ�tĞď͕�Θ��ŽŽŬƐ 

WĂŐĞ�Ϯϯ 
���WŚŽƚŽ�&ŝŶŝƐŚ 

WĂŐĞ�Ϯϵ 

����ŚĂƉƚĞƌ�KĸĐĞƌƐ�Θ� 
����ŽŶƚĂĐƚƐ 

WĂŐĞ�ϯϬ 
���ϲ�DŽŶƚŚ��ĂůĞŶĚĂƌƐ 

�ŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ 
· �ŝƌǀĞŶƚƵƌĞ͗��ƵŐƵƐƚ�Ϯϱ-ϯϭ͕�ϮϬϮϮ 

· DǇƌŝĐŬƐ�&ůǇ-/Ŷ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϴ͕�ϮϬϮϮ͘ 

EĞǁƐ 
· ZĂĨĂĞů�^ŝůǀĂ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ� ŝŶ��ĂƌĚŝŶĂů�EϭϲϬϲϲ�ďĂĐŬ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͘�

,Ğ�ũŽŝŶƐ��ĞƚŚ��ŽŽŬ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�'ĂƌƌĞƩ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ 

· ^ƚƵĚĞŶƚ� ĐŚĂƉƚĞƌ� ŵĞŵďĞƌ� ZĂůĞŝŐŚ� &ŝƐŚĞƌ� ǁĂƐ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ŝŶƚŽ� WĂƌŬƐ�
�ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ǀŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�^>h͕�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�&Ăůů�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉŝůŽƚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
>ŝĐĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ZĂƟŶŐƐ 
· ZĂĨĂĞů�^ŝůǀĂ�ƉĂƐƐĞĚ�ŚŝƐ�WƌŝǀĂƚĞ�WŝůŽƚ�ĐŚĞĐŬ�ƌŝĚĞ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƐŽ�ŝƐ�ŽŶĞ�

ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƐƚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉŝůŽƚƐ͊ 



Ϯ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

zŽƵŶŐ��ĂŐůĞƐ�&ůŝŐŚƚƐ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ůƵĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŇŽǁŶ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ��Ɖƌŝů͕�
DĂǇ�ĂŶĚ�ƚǁŝĐĞ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘�tĞ͛ǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŇŽǁŶ�ϳϱ�ŬŝĚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�
ŇǇŝŶŐ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘� 

&ƌŽŵ�WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ͗��ŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐĂŶΖƚ�ŐĞƚ�ĞŶŽƵŐŚ�zŽƵŶŐ��ĂŐůĞƐ�ƌĂůůŝĞƐ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ŝŶ�
:ƵŶĞ͊�KŶ�ϲͬϭϭ�ǁĞ�ŚĞůĚ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĂůůǇ�ĨŽƌ��^��dƌŽŽƉ�ϴϮϯ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐŝƌůƐΖ�dƌŽŽƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�
ǁŝƚŚ��^��;ĨŽƌŵĞƌůǇ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐͿ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�;ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ƐƵŶďƵƌŶ� -� /�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐƵŶ�ďůŽĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͊Ϳ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŇĞǁ�ϴ�ƐĐŽƵƚƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�:ŝŵ��ůůŝƐ͕�&ƌĞĚ�DŽƐĞƐ͕�
DĂƌŬ� ,ƵďĞůďĂĐŚ� ĂŶĚ� EŽĂŚ� tĞůůƐ� ĨŽƌ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ŚĂƉƉĞŶ͊� �Ɛ� ǁĞůů͕� ŵĂũŽƌ� ƚŚĂŶŬ-ǇŽƵΖƐ� ƚŽ� �ŶĚǇ�
'ŽůĚƐƚĞŝŶ�ĂŶĚ�'ƌĞŐ��ůďĞƌƟ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ĐƌĞǁ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵƵĐŚ͕�
ŵƵĐŚ�ŚĂƌĚĞƌ͘ 

KƵƌ�ƉƵďůŝĐ�ƌĂůůǇ�ŽŶ�ϲͬϭϮ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ďŝŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ϭϴ�ŇŝŐŚƚƐ͘��ĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ũŽď�Ăƚ�EĂŶĐǇΖƐ�
'ƌĞŐ� ŚĞůƉĞĚ� ƵƐ� ƐĞƚ� ƵƉ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� :ĂǇĚĂ͕� ZŽŶ� ĂŶĚ�DĂƌǇ� ƌŽĐŬĞĚ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƚĂďůĞ� ĂŶĚ� ƉĂƌĞŶƚ�
ŵĂƌƐŚĂůŝŶŐ͘�tĞΖƌĞ�ĂůƐŽ�ŐĞƫŶŐ�ďĞƩĞƌ�Ăƚ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͊� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚƐ͘��ŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĐƌĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘ 

 

͘  ϵ-�Ɖƌ ϭϰ-DĂǇ ϭϭ-:ƵŶ ϭϮ-:ƵŶ 
dKd�> Ϯϭ Ϯϯ ϭϯ ϭϴ 

�ŶĚǇ�'ŽůĚƐƚĞŝŶ ϯ Ϭ Ϭ ϯ 
:ŝŵ��ůůŝƐ ϯ ϲ ϯ Ϭ 
DŝŬĞ�^ŵŝƚŚ ϰ ϯ Ϭ ϯ 
^ƵĞ��ĞŶƵĂ Ϯ Ϭ Ϭ Ϭ 
,ĞĐƚŽƌ��ŽŶƐƚĂŶƚǌŽƐ ϯ ϰ Ϭ Ϭ 
&ƌĞĚ�DŽƐĞƐ ϲ Ϭ ϰ Ϭ 
DĂƌŬ�,ƵďĞůďĂĐŚ Ϭ ϯ ϯ ϯ 
'ĞŽī�>Ƶůů Ϭ Ϯ Ϭ Ϭ 
�ĂǀĞ�tŝĞĚĞƌƐƉĂŚŶ Ϭ ϱ Ϭ Ϭ 
WĞƚĞƌ�DŽƌƐĞ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ 
:ŽŚŶ�tĞŝŐĞů Ϭ Ϭ Ϭ ϰ 
EŽĂŚ�tĞůůƐ Ϭ Ϭ ϯ Ϭ 



ϯ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

tŚŽ͛Ɛ��ƵŝůĚŝŶŐ͍ 
DŝŬĞ�^ŵŝƚŚ�ďĞŐĂŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚŝƐ�sĂŶƐ�Zs-ϳ�ŝŶ�DĂǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘���ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĞ͛Ɛ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů�ƚĂŝů�ĂŶĚ�ƌƵĚĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�;ƌŝŐŚƚ�ĞůĞǀĂƚŽƌ͕�ĮƌƐƚͿ͘ 

 
,ĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƐĐƌĂƚĐŚ�ďƵŝůĚ�ŽĨ�Ă�^ŽŶĞǆ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ϴ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�DŝŬĞ͛Ɛ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĂŝƌƉůĂŶĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĂŐĂŝŶ͘ 

 
 
 
 
 
 
 



ϰ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

tŚŽ͛Ɛ��ƵŝůĚŝŶŐ͍ 
dĞĚ�ZŽƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŚŝƐ�ƚĂŝůĚƌĂŐŐĞƌ�Zs-ϳ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐůŝĚĞ�ďĂĐŬ�ĐĂŶŽƉǇ͘�͞/ΖǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĮƌĞǁĂůů�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƐĞůĂŐĞ�ďƵůŬŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�/Ζŵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĂƐƐĞŵďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ĐŽŶĞ͘ �/�ĂůƐŽ�
ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƵƉ�ŵǇ�ǁŝŶŐƐ�ďǇ�ƌŝǀĞƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶďŽĂƌĚ�ďŽƩŽŵ�ƐŬŝŶƐ͘ �dŚĞ�ŽƵƚďŽĂƌĚ�
ƐŬŝŶƐ�ǁŝůů�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů�/�ĮŶŝƐŚ�ǁŝƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞĚ�ƉŝƚŽƚ�ƚƵďĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽƉŝůŽƚ�ƌŽůů�ƐĞƌǀŽ͘͞ 

 
 
 
 



ϱ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

EĞǁ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 
�Ǉ�DŝĐŚĂĞů��ŵĞƌǇ�;�ŚĂƉƚĞƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇͿ 
 
�ƌĂŝŐ�DĂŝŵĂŶ�ŚĂƐ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�^ůŝŶŐ�ϰ�͞^ĂĚŝĞ͕͟�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�
^ĂĚŝĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ͊��&ůǇŝŶŐ�^ĂĚŝĞ͕��ƌĂŝŐ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƌĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇ�WƌŝǀĂƚĞ�WŝůŽƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�;ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�^ƉŽƌƚ�WŝůŽƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞͿ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶ�;^ƚĞǀĞ�'ĞƌƐŚŵĂŶͿ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ƐŽ�͘ 

 
 
 
�ƌĂŝŐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ��ůĂŶ�
�ƵŐŽƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬƐĞĂƚ�ŽĨ�^ĂĚŝĞ�-�ĂŶĚ�ǇĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ĂǁĨƵůůǇ�ƟŐŚƚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞƌĞ͊� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƌĂŝŐ�ĂŶĚ�DŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐĂƌ�
ǁŝƚŚ�^ĂĚŝĞ͕�ďĂƐŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ƉůĂŶĞ�
ĂŶĚ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ŐƌĞĂƚ�ŚĂŶŐĂƌ͘ 



ϲ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

ϮϬϮϮ�KƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ZƵŶǁĂǇ�ϭϮͬϯϬ 
KŶ�:ƵŶĞ�ϰ͕��ŽƵŐ�^ƚŽŶĞ�ƌĞĐŚƌŝƐƚĞŶĞĚ�ƌƵŶǁĂǇ�ϭϮͬϯϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�Žī�ĂŶĚ�ůĂŶĚŝŶŐ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�WŝƉĞƌ��Ƶď͘ 



ϳ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

����;�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů��ŵĂƚĞƵƌ��ƵŝůƚͿ�ĂŶĚ 
ƚŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ 
�Ǉ�DŝĐŚĂĞů�^ŵŝƚŚ 
 

zŽƵ͛ǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵĂǇďĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚƌĞĂŵ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�zŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŇŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĚƌĞĂŵ͘��Ƶƚ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ďƵŝůƚ�ŝƚ�ƚŽ�ŇǇ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͊���ůŽƚ�ŽĨ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů��ŵĂƚĞƵƌ��Ƶŝůƚ�;���Ϳ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�
�Ƶƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚ�ŇŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ďƵŝůĚĞƌƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�&���ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘�
/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƐŽŵĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&���ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚĞƌ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�
ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� 

dŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

Α�ϲϱ͘ϭϬϰ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�-�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŝƌĐƌĂŌ�ďƵŝůĚĞƌ�-��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘ 

;ĂͿ�dŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�;ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŝƌĐƌĂŌ�ďƵŝůĚĞƌͿ͕�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐƚ�-� 

;ϭͿ��Ğ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͖� 

;ϮͿ��Ğ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ďƵŝůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂƌĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͖� 

;ϯͿ�^ŚŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƐŬŝůů�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͖�ĂŶĚ� 

;ϰͿ��Ğ�Ă�ĐŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŝƟǌĞŶ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�
ůĂǁĨƵůůǇ�ďĞĞŶ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘� 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�&��͛Ɛ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͗�͞dŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ĂƉƉůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�&���&ůŝŐŚƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞ͘͟�zŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�&^�K�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĂ͘ŐŽǀͬĂďŽƵƚͬŽĸĐĞͺŽƌŐͬ
ĮĞůĚͺŽĸĐĞƐͬĨƐĚŽͬ�;Žƌ�ĚŽ�Ă�'ŽŽŐůĞ�ƐĞĂƌĐŚͿ͘� 
 
zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�Įůů�ŽƵƚ�&���ĨŽƌŵ�ϴϲϭϬ-Ϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&���ǁĞď�ƐŝƚĞ͘�DĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƉƌŝŶƚ�ŝƚ�ĚŽƵďůĞ�ƐŝĚĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�͞Z�W�/ZD�E͟�
ďŽǆ͕�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ͕�͞�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů��ŝƌĐƌĂŌ��ƵŝůĚĞƌ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĂďŽǀĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƐĂǇƐ͕�͞^ƉĞĐŝĨǇ�ZĂƟŶŐ͘͟ 

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘��ůŽĐŬ�͞D͟�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�&���ĂŝƌŵĂŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ǇŽƵ�ŚŽůĚ�Žƌ�
ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŚĞůĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƉŝůŽƚ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕�ŵĞĐŚĂŶŝĐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚŽůĚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͕�ůŝƐƚ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ͘ 

/Ŷ�^ĞĐƟŽŶ�///�ƵŶĚĞƌ�͞dǇƉĞ�tŽƌŬ�WĞƌĨŽƌŵĞĚ͕͟�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞ͕�ŵŽĚĞů͕�ĂŶĚ�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ĞǆĂĐƚůǇ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘ 



ϴ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�����������������������������������������������������&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�&ŝůůŝŶŐ�ŝŶ�&���ĨŽƌŵ�ϴϲϭϬ-Ϯ 
 
 
dĂŬĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�&^�K͗ 

· &���ĨŽƌŵ�ϴϲϭϬ-Ϯ�;�ŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ZĂƟŶŐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶͿ 
· &���ĨŽƌŵ�ϴϭϯϬ-ϭϮ�;�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ��ŵĂƚĞƵƌ-�Ƶŝůƚ��ŝƌĐƌĂŌͿ 

· DƵƐƚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚĂƌŝǌĞĚ 
· ��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ 
· zŽƵƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ůŽŐďŽŽŬ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ�ƐŝŐŶ-Žī 
· �Ŷ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ 

dŚĞ�&���ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƐŽŵĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŝƚ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďƵŝůĚĞƌ͛Ɛ�ůŽŐ͕�Žƌ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ŝƚ͘���ƉŝĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ǁŽƌĚƐ͊ 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&^�K�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�
ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�Žƌ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘ 



ϵ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗��Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�
����ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘�
EŽƚĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�
ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�^ŽŶĞǆ�
^ĞƌŝĂů�EƵŵďĞƌ�ϰϯϵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƐĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�͞ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͟�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�����ĂŝƌĐƌĂŌ͘�tŚĂƚĞǀĞƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ǇŽƵ�ďƵŝůƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ďĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞď�ĨƌŽŵ�ďƵŝůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ͕�Žƌ�ƚŚĞ�Ŭŝƚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘�dŚĞ�&���ŚĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌŝĐ͕�ďƵƚ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů͕�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ����ϮϬ-ϭϬϲ�͞�ŝƌĐƌĂŌ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ��ŝƌĐƌĂŌ�KǁŶĞƌ͘͟�tŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�
ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ͕�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ůŝǀŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��ĚĚ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ŝƚĞŵƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ďƵŝůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚƐ͘�/͛ǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵŽĚŝĨǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇ�ůŝƐƚ͕�Žƌ�ĂĚĚĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŵĞ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶ�ŵǇ�ůŝƐƚ͘ 
 
 



ϭϬ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

KǁŶŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŝƚƐĞůĨ�ŽŌĞŶ�ŵĂŬĞƐ�ŇǇŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͘��Ƶƚ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�
ƵƟůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�����ĂŝƌĐƌĂŌ�ƉĂǇ�
Žī͘��ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďƵŝůƚ�ǇŽƵƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨƌŽŵ�Ă�Ŭŝƚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ĐŚĞĂƉĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ƉƌĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�Ŭŝƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘���ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ǁŚĞŶ�/�ĚĂŵĂŐĞĚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂŝůĞƌŽŶ�ŽĨ�ŵǇ�ƉůĂŶƐ-ďƵŝůƚ�^ŽŶĞǆ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�����������������������������������������������������&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗�DǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĂŝůĞƌŽŶ͘� 
 
 

dŚĞ�ĂŝůĞƌŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�͘ϬϮϱ͟�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ƐŚĞĞƚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�͘ϬϯϮ͟�ƐŚĞĞƚ�ŵĞƚĂů�ƌŝďƐ͕�Ă�ĨĞǁ�ĚŽǌĞŶ�
ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ƉƵůůĞĚ�ƌŝǀĞƚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉŝĂŶŽ�ŚŝŶŐĞ͘�/�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�͘ϬϯϮ͟�
ĂůƵŵŝŶƵŵ͕�ƌŝǀĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŝĂŶŽ�ŚŝŶŐĞ�ŽŶ�ŚĂŶĚ�;ůĞŌ�ŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďƵŝůĚͿ͕�ƐŽ�/�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ŽƌĚĞƌ�Ă�ƐŵĂůů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�͘ϬϮϱ͟�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͘�&Žƌ�ĂďŽƵƚ�Ψϯϱ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͛�
ǁŽƌŬ͕�/�ŚĂĚ�Ă�ŶĞǁ�ĂŝůĞƌŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘�,ĂĚ�ƚŚŝƐ�ďĞĞŶ�Ă�Ŭŝƚ�ƉůĂŶĞ�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĂŝůĞƌŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͕�ĂŶĚ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͘�/ƚ�ũƵƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘��Ƶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞĚ�
ĂŝůĞƌŽŶ͘���ƋƵŝĐŬ�'ŽŽŐůĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ƵƐĞĚ��ĞƐƐŶĂ�ϭϳϮ�ĂŝůĞƌŽŶ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ĨƌŽŵ�ΨϱϬϬ�ƚŽ�ΨϴϬϬ͘ 

 



ϭϭ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�����������������������������������������������������&ŝŐƵƌĞ�ϰ͗�DĂŬŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĂŝůĞƌŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ� 
     ���������ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�����������������������������������������������������&ŝŐƵƌĞ�ϱ͗�dŚĞ�ŶĞǁ�ĂŝůĞƌŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘ 



ϭϮ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

^Ž�ǁŚǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�&���ĂůůŽǁ�Ă�ďƵŝůĚĞƌ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞƌ͍�tĞůů͕�ǇŽƵ�ďƵŝůƚ�ŝƚ͕�ƐŽ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĂŝƌĐƌĂŌ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ͍��ĐƚƵĂůůǇ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶ�����ĂŝƌĐƌĂŌ͘�
&�Z�;&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐͿ�WĂƌƚ�ϰϯ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�&�Z�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚŽ�
ĐĂŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƌĞƉĂŝƌƐ�Žƌ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�����ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌŚĂƵů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ͕�ĂŝƌĨƌĂŵĞ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ŽǁŶĞƌ�ĐĂŶ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�
ǁŝƐŚ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶͿ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�;ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�
�ΘW͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ŽŶĚŝƟŽŶ�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĚƵĞ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�;ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŝƌĨƌĂŵĞͿ͕�Žƌ�ĂŶ��ΘW�;�ŝƌĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�
WŽǁĞƌƉůĂŶƚͿ�ŵĞĐŚĂŶŝĐ͘�^Ž�ŝĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͕�ƚŚĞ�
ZĞƉĂŝƌŵĂŶ�Žƌ�ƚŚĞ��ΘW�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�Žī�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ��ΘW�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǇŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�
ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ΘW�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�/��;/ŶƐƉĞĐƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ�ƌĂƟŶŐ͘ 

�ĞƐŝĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�
ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�/�ŬĞĞƉ�ƚŚƌĞĞ�ůŽŐ�ďŽŽŬƐ͗�ĂŝƌĨƌĂŵĞ͕�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉĞůůĞƌ͘�dŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƐƉĞĐŝĨǇ�ǁŚĂƚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ZĞĐŽƌĚƐ�ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͘�/�ŚĂǀĞ�ŵŝŶĞ�ŝŶ�Ă�tŽƌĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐŽ�/�ĐĂŶ�
ũƵƐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͕�ƉƌŝŶƚ�ŝƚ͕�ƚĂƉĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ůŽŐ�ďŽŽŬƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ůŽŐďŽŽŬ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞ�
ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

&�Z�ϵϭ�ƐƵďƉĂƌƚ���ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ƐŽ�ĂŶǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ͕�ĂůƐŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ǁŝƚŚ�Ă�^ƉĞĐŝĂů��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ����Ɛ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �ǆĞĐƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚ��>d�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͘�;&�Z�ϵϭ͘ϮϬϳͿ 
· �ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŵĂƌŬŝŶŐͬƉůĂĐĂƌĚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;&�Z�ϵϭ͘ϵͿ 
· ^Ğŵŝ-ĂŶŶƵĂů�;ĞǀĞƌǇ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐͿ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽŶĚĞƌͬ�ůƟƚƵĚĞ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;&�Z�

ϵϭ͘ϰϭϯͿ͕�ĂŶĚ�^ƚĂƟĐ�^ǇƐƚĞŵ�ͬ��ůƟƚƵĚĞ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝĨ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�/&Z�ŇŝŐŚƚ�;&�Z�ϵϭ͘ϰϭϭͿ 
 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĞǀĞƌ�ŽǁŶĞĚ͕�Žƌ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŽǁŶƐ͕�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĞĂƌĚ�
ŚŽƌƌŽƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ůŽŶŐ�ĚŽǁŶ�ƟŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĞǆŽƌďŝƚĂŶƚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌƚƐ͘�tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝŶ�ŚĂŶĚ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͕�ŝŶ�ĚŽůůĂƌƐ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�DǇ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚĂŬĞ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ� 



ϭϯ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

ĐŽƐƚ�ŵĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ΨϱϬ�ŝŶ�Žŝů�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�&ĂďƌŝĐĂƟŶŐ�ƉĂƌƚƐ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐŚĞĂƉ͕�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ŭŝƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�
ƉĂƌƚƐ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘� 

DǇ�^ŽŶĞǆ�ŝƐ�Ă�ƚĂŝů�ĚƌĂŐŐĞƌ͘�/�ůĂŶĚĞĚ�ŽŶ�EĂŶƚƵĐŬĞƚ�/ƐůĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ŽŶ�Ă�ŐƵƐƚǇ�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�
ǁĂƐ�ĮŶĞ͕�ďƵƚ�ǁŚŝůĞ�ƚĂǆŝŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�Ă�ŐƵƐƚ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŵǇ�ƚĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ƉƌŽƉ�ƐƚƌƵĐŬ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

   &ŝŐƵƌĞ�ϱ͗�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ďĂĚ�ĚĂǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ƌĞƉĂŝƌĂďůĞ͘ 
 
dŚŝƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞĚ�Ă�ƚĞĂƌ�ĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬ͕�ŵĂŝŶ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƉ�ŚƵď͕�ĂŶĚ�
ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ĨŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͘��ĞŝŶŐ�ƐƚƵĐŬ�ŽŶ�ĂŶ�ŝƐůĂŶĚ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�
ƐŽ�/�ǁĂƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵǇƐĞůĨ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/�ŇĞǁ�ŚŽŵĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ͕�
ĚƌŽǀĞ�ŵǇ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�;ǀŝĂ�ĨĞƌƌǇͿ͕�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�;Ă�st͕�ƐŽ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚͿ͕�ƉƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŝƚ�ŚŽŵĞ͘� 

/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĂŶŬ͕�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉ�ŚƵď�ĨƌŽŵ�^ŽŶĞǆ͕�ĂŶĚ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ƉƌŽƉ�ĨƌŽŵ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�^ŽŶĞǆ�ŽǁŶĞƌ�;ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ƟŵĞ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽƉ�ǁĂƐ�Ϯ�ŵŽŶƚŚƐͿ͘�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂƉĂƌƚ�ŝŶ�Ϯ�
ĞǀĞŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ϯ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�;/�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĨƌŽŵ�Ă�Ŭŝƚ͕�ƐŽ�/�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶĞǁ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŝƚͿ͘ 

/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͕�ŚƵŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚŽŽŬĞĚ�ƵƉ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͕�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ŵǇ�ĞŶŐŝŶĞ�ůŽŐďŽŽŬ͕�ƚĞƐƚ�ŇĞǁ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ŇĞǁ�ŝƚ�ŚŽŵĞ͘��ŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚƐ͕�ďƵƚ�ƐŝŶĐĞ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞ 



ϭϰ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͗�ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ� 
ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƌƚĂďůĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ŚŽŝƐƚ�/ 
�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘ 

 

 

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϳ͗�ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďĞĂƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŶŬ͘ 

 
 
 
 
 
&ŝŐƵƌĞ�ϴ͗�dŚĞƌĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉĂƌƚƐ� 
ƚŽ�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�Ă�st͘ 



ϭϱ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

ŵĞĐŚĂŶŝĐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƉĂŝĚ�ŵĞ�ΨϳϬͬŚƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϯϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŵǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͊�dŚĞ�ƚŽƚĂů�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉĂƌƚƐ�ǁĂƐ�ΨϱϰϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶŬ�;ƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�Ă��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�Žƌ�>ǇĐŽŵŝŶŐ͊Ϳ͕�ΨϲϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͕�
ĂŶĚ�ΨϮϰϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉ�ŚƵď͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĞŶŐŝŶĞ�
ƌĞƉĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ͘�dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƉ�ƐƚƌŝŬĞ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�
ǁĂƐ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ŵǇ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘ 

�ĞƐŝĚĞƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�ǁŚĂƚ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ�
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ͍�DŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�����ĂŝƌĐƌĂŌ͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�Žƌ�ƚƌǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�ĂŐĂŝŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�&���
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘�^ŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ũƵƐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�
ůŽŐďŽŽŬƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�Žƌ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
WŚĂƐĞ�ϭ�ŇŝŐŚƚ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ŽŌĞŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ϱ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚŽƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�&^�K�;&ůŝŐŚƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞͿ�ǀŝĂ�Ă�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ĂŶĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�
ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŇŽǁŶ͘�dŚĞ�ůŽĐĂů�&^�K�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ŽŶĞ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǇŽƵƌ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĨƌŽŵ͘ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ĂŶ��ΘW͘�:ƵƐƚ�ĂƐ�Ă�ƉŝůŽƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�
ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͕�ƐŽ�ƚŽŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘�:ƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ďƵŝůƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

�Ɛ�/�Ăŵ�ĨŽŶĚ�ŽĨ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞dŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞĐŚĂŶŝĐ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĞĐŚĂŶŝĐ͊͟�^Ž�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŵŝůĞ�ŚĂƐ�ĨĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŇŝŐŚƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ZĞƉĂŝƌŵĂŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘�/ƚ͛Ɛ�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ǇŽƵ�
ďƵŝůƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂŝƌĐƌĂŌ͊ 



ϭϲ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�KW���^E�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ��ĂǇ 
�Ǉ�,ĞĐƚŽƌ��ŽŶƐƚĂŶƚǌŽƐ͕�ƉŚŽƚŽƐ�ďǇ��ŶĚǇ�'ŽůĚƐƚĞŝŶ 

KŶ�:ƵŶ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϮ͕��KW��ŚĞůĚ�Ă�ϮϱƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ŝƌƉŽƌƚ�^ƵƉƉŽƌƚ�EĞƚǁŽƌŬ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶ�Ăƚ�DŝŶƵƚĞ�DĂŶ�
�ŝƌĮĞůĚ͘��KW��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DĂƌŬ��ĂŬĞƌ�
ũŽŝŶĞĚ��^E��ŝƌĞĐƚŽƌ�DŝŬĞ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌŶ�
ZĞŐŝŽŶĂů�DĂŶĂŐĞƌ�^ĞĂŶ��ŽůůŝŶƐ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��^E�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ůŽĐĂů�
ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�DĂƌŬ�
�ĂŬĞƌ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ��KW�͕��ĞƉƵƚǇ�
ZĞŐŝŽŶĂů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�&���EĞǁ�

�ŶŐůĂŶĚ�<ĞŶ�<ŶŽƉƉ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�&��͛Ɛ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 

ϭϳ��^E�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�W�͕�sd͕�
�d͕�D�͕�ĂŶĚ�D��ĂƩĞŶĚĞĚ͘�dŚĞǇ�

ǁĞƌĞ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ��ŽŶ�DĐWŚĞƌƐŽŶ͕�DŝŶƵƚĞ�DĂŶ�
�ŝƌĮĞůĚ�ŽǁŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ƉŝůŽƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�
ůƵŶĐŚĞŽŶ�ĐĂƚĞƌĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�EĂŶĐǇ�DĐWŚĞƌƐŽŶ͕�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�EĂŶĐǇ͛Ɛ��ŝƌĮĞůĚ��ĂĨĠ͘ 

 



ϭϳ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�KW���^E 
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�Ă�ĨĞǁ�ĂŝƌĐƌĂŌ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞůǇ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƌƚƐ͘�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�WŝƉĞƌ��ĞƌŽƐƚĂƌ�
ĂŶĚ�ƚǁŽ��ĞĞĐŚĐƌĂŌ��ĂƌŽŶƐ͘��ƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�DĂƌŬ�
�ĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ��KW��
ĮĞůĚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƉŝůŽƚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͘�dŚĞŶ�ǁĞ�Ăůů�
ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ůŝŶĞ�
ƵƉ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�Žī�ƵƐŝŶŐ�ZǁǇ�ϯ͘�dŚĞ�
�Ƶď�ĨƌŽŵ�dĂƵŶƚŽŶ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ϯ�
ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚĂŬĞ�Žī�ĂŌĞƌ�Śŝŵ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŚŝƐ�ůĞŌ�ĚŽǁŶǁŝŶĚ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘� 



ϭϴ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�KW���^E 
 
 
 
 
 
 
 
 
�KW��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�DĂƌŬ��ĂŬĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďůƵĞ�ƐŚŝƌƚ͘ 



ϭϵ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

D/Ehd��D�E��/Z�&/�>���E�������,�Wd�Z�ϭϵϲ�
,K^d��^����'>��WZK:��d 
�Ǉ�'ƌĞŐ�Θ�WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ 

^ĐŽƵƚƐ��^��;ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂͿ�ŝƐ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĂŶŬ�ŝŶ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�Η�ĂŐůĞΗ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ϮϮ�ŵĞƌŝƚ�ďĂĚŐĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�Ă�dƌŽŽƉ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ƉƌŝŽƌ�ƌĂŶŬƐ�;ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘���ŵĂũŽƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂŐůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ƉůĂŶ͕�
ĞǆĞĐƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƚΖƐ�ůŽĐĂů��ŽƵŶĐŝů͘���ŵĞĞƟŶŐ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�
�ĂŐůĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂŐůĞ�ƌĂŶŬ͘�EƵŵďĞƌƐ�
ǀĂƌǇ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝƚΖƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰй�ŽĨ�^ĐŽƵƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ��ĂŐůĞ�ƌĂŶŬ͘ 

DŝŶƵƚĞ�DĂŶ��ŝƌ�&ŝĞůĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚŽƐƚĞĚ�'ƌĞŐ��ůďĞƌƟΖƐ��ĂŐůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ �����ŚĂƉƚĞƌ�ϭϵϲ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƌ�ďĂƌƌĞůƐ�ĂŶĚ�ƉŽůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚƐŽĐŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ�ĞĚŐĞ�ůŝŐŚƚ�ĐĂƉƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�
ŚŽǁ��ĂŐůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�DŝŶƵƚĞ�DĂŶ��ŝƌ�&ŝĞůĚ�ŝƐ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ-ŚĞůĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ƉƵďůŝĐ�ƵƐĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌŽƵƟŶĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�����ϭϵϲ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƉŝǀŽƚĂů�ƚŽ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĂǀŝĂƟŽŶ�ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŝŶŐ͘� 
 



ϮϬ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�ŌĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ĨƌŽŵ��ŽŶ�DĐWŚĞƌƐŽŶ͕�'ƌĞŐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�^ƚĞǀĞ�dƌĞĨƌǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�'ƌĞŐ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŚŝƐ�
ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ǁŚŝĐŚ�DŝŬĞ�^ŵŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƉĂŝŶƚ�-�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŝƚ͊�'ƌĞŐ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚ͕�ďƌƵƐŚĞƐ͕�ƐĂŶĚƉĂƉĞƌ͕�ĞƚĐ͘�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŶŽƟĮĞĚ�ƚŚĞ�^ƚŽǁ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘�KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�:ƵŶĞ�ϰƚŚ͕�'ƌĞŐ�ůĞĚ�ĨŽƵƌ�^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐŝďůŝŶŐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŐŽƚ�ƚŚĞ�ũŽď�ĚŽŶĞ͘� 

'ƌĞŐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�
ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŵĞƌŝƚ�ďĂĚŐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�Ăůů�ŐŽĞƐ�ǁĞůů�ŚĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ŐĞƚƐ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŇŝŐŚƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĞĂƌŶĞƐƚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�&Ăůů͘ 



Ϯϭ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

DŝŶƵƚĞ�DĂŶ�zŽƵƚŚ��ǀŝĂƟŽŶ��ůƵď�hƉĚĂƚĞ 
�Ǉ�WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ 

dŚĞ�DŝŶƵƚĞ�DĂŶ�zŽƵƚŚ��ǀŝĂƟŽŶ��ůƵď�;DDz��Ϳ͕�ĨŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�'ƌĞŐ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ�ĂŶĚ�,ĞĐƚŽƌ�
�ŽŶƐƚĂŶƚǌŽƐ͕�ŝƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƌĂŵƉ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ�ŽǀĞƌ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ΗďƵƐǇ-ůŝĨĞ-ŝŶĚƵĐĞĚΗ�ŚŝĂƚƵƐ͘� 

ϭϬ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Η'ƌŽƵƉ��ƌĂǀŽΗ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ůƵď͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�'ƌŽƵƉ��ůƉŚĂ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
'ƌŽƵƉ��ƌĂǀŽ͘�dĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŌĞƌ�Ăůů͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͊�;�ŶĚ�-�ǁŚŽ�ƌĞĂůůǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�WĞƚĞ�
ĂŶĚ�,ĞĐƚŽƌ�ƚĂůŬ�Ăƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ͍Ϳ� 

�Ɛ�ǁĞůů͕�DDz���ŝƐ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�EŽĂŚ�tĞůůƐ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�
ƐŝŵƵůĂƚŽƌ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůƵď�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 



ϮϮ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ŽŶ�ƚŚĞ�t��͍ 
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�W�&�ĮůĞ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ� ƚŚĞ� ůŝŶŬƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ� ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌ�W�&�ǀŝĞǁĞƌ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ůŝŶŬƐ͘ 
 

,Žǁ�Ă�W-ϱϭ�DƵƐƚĂŶŐ�tŽƌŬƐ 
���ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсŚũƐƌƋDĞϬ�ϯƐ 
 
&ůŝŐŚƚ/ŶƐŝŐŚƚ—&ůŝŐŚƚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�sŝĚĞŽƐ 
���ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬh��,ǀŐͺϲ<��ϯDŐKzͺWǀE���YͬǀŝĚĞŽƐ 
 

�KW��,ĂŶŐĂƌ�dĂůŬ 
���ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŽƉĂ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐ-ĂŶĚ-ŵĞĚŝĂͬƉŽĚĐĂƐƚƐͬƉŽĚĐĂƐƚƐͬŚĂŶŐĂƌ-ƚĂůŬ͍
ƵƚŵͺƐŽƵƌĐĞсĞďƌŝĞĨΘƵƚŵͺŵĞĚŝƵŵсĞŵĂŝů 
 
ϰϬϲ�D,ǌ��>d�dĞƐƟŶŐ 
����ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŇǇĂŵĞƌŝĐĂ͘ŽƌŐͬĞůƚ͘ĂƐƉ 
 

�ŽŽŬƐ 
͞�ĞǀŽƟŽŶ͕͟�ďǇ��ĚĂŵ�DĂŬŽƐ͘ 

�ĞǀŽƟŽŶ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�EĂǀǇ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ĨĂŵŽƵƐ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ĚƵŽ͕�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�dŽŵ�
,ƵĚŶĞƌ�ĂŶĚ��ŶƐŝŐŶ�:ĞƐƐĞ��ƌŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞƐ�ƚŚĞǇ�ĨŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĚĞĨĞŶĚ͘���ǁŚŝƚĞ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚĞƌ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ-ĐůƵď�ƐĐĞŶĞ͕�dŽŵ�ƉĂƐƐĞĚ�ƵƉ�,ĂƌǀĂƌĚ�ƚŽ�ŇǇ�ĮŐŚƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��Ŷ��ĨƌŝĐĂŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐŚĂƌĞĐƌŽƉƉĞƌ͛Ɛ�ƐŽŶ�ĨƌŽŵ�DŝƐƐŝƐƐŝƉƉŝ͕�:ĞƐƐĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ŶĂǀǇ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ďůĂĐŬ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƉŝůŽƚ͕�
ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�Ă�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ƐĞƌǀĞ�Śŝŵ�ŝŶ�Ă�ďĂƌ͘ 
dŚĞŶ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͗�ƚŚĞ�<ŽƌĞĂŶ�tĂƌ͘ 
�ĞǀŽƟŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ƐŽĂƌŝŶŐ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�dŽŵ�ĂŶĚ�:ĞƐƐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽǆŚŽůĞƐ�ǁŝƚŚ�ZĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DĂƌŝŶĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ďĂƩůĞ�Ă�EŽƌƚŚ�<ŽƌĞĂŶ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĨƵƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĞƐĐĂůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DĂƌŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌŶĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚŽƐŝŶ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ͕�dŽŵ�ĂŶĚ�:ĞƐƐĞ�ŇǇ͕�ŐƵŶƐ�ďůĂǌŝŶŐ͕�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�
ƚŚĞŵ͘�tŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵŽ�ŝƐ�ƐŚŽƚ�ĚŽǁŶ�ďĞŚŝŶĚ�ĞŶĞŵǇ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝŶŶĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďƵƌŶŝŶŐ�ƉůĂŶĞ͕�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐĞƐ�ĂŶ�ƵŶƚŚŝŶŬĂďůĞ�ĐŚŽŝĐĞ͗�ǁĂƚĐŚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ�ĚŝĞ�Žƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ĂƵĚĂĐŝŽƵƐ�ŽŶĞ-
ŵĂŶ�ƌĞƐĐƵĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
dŚĞ�&ϰh��ŽƌƐĂŝƌ�Ăƚ�ƚŚĞ������ǀŝĂƟŽŶ�DƵƐĞƵŵ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƋƵĂĚƌŽŶ�;s&-ϯϮͿ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�
ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�Įůŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘ 

 
͞/ŶƚŽ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ͗�dŚĞ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�hŶƚŽůĚ�^ƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�&ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĂĐĞ�^ŚƵƩĞů͟� 
��ďǇ�ZŽǁůĂŶĚ�tŚŝƚĞ͘� 

^Ğƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůĚ�tĂƌ͕�/ŶƚŽ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�ŝƐ�Ă�ƚŚƌŝůůŝŶŐ�ƌĂĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƚƌƵĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƉĂĐĞ�ƐŚƵƩůĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ŽƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƉĂĐĞŇŝŐŚƚ͘�
hƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͕�E�^��ŽƌĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚĞĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�/ŶƚŽ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�ƉŝĞĐĞƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ƵŶƚŽůĚ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͘� 



Ϯϯ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 
�ŽŶ�DĐWŚĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ƉĂƌƚǇ͘ 



Ϯϰ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



Ϯϱ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Ϯϲ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 
 
 
 
�ŚƌŝƐ��ƌĂŶĚŽŶ�ǀŝƐŝƚĞĚ�
ƚŚĞ�,ĂŐĞƌƐƚŽǁŶ�D��
�ǀŝĂƟŽŶ�DƵƐĞƵŵ�ůĂƐƚ�
^ƵŶĚĂǇ�;:ƵŶĞ�ϭϵͿ�ĂŶĚ��
ƚŽƵƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ϭϵϰϴ�
&ĂŝƌĐŚŝůĚ��-ϴϮ��&ůǇŝŶŐ�
�ŽǆĐĂƌ͘  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ϭϵϱϯ�
ŵŽĚĞů͘ 
 
^ĞĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͍�
;dŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�
ũĞƚ�ĞŶŐŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƐĞůĂŐĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐ�
ŵŽƵŶƚĞĚ�ĞŶŐŝŶĞƐ͘Ϳ�
dŚĞ�ĚŽĐĞŶƚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕ �
ĂŝƌĐƌĂŌ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŽǀĞƌ�
ϮϬϬϬŚƉ�ǁĞƌĞ�
ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ĮŐŚƚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶĞ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƌƉŽǁĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŽŶůǇ�ϮϬϬϬ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�
ǁŝŶŐ͘��EŽƚĞ�ƚŚĞ�ϭϵϱϯ�
ĂŝƌƉůĂŶĞ�ŚĂƐ�ůĂƌŐĞƌ�
ĞŶŐŝŶĞƐ�;ĂŶĚ�ƉƌŽƉƐͿ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ďĞƩĞƌ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ͘ 



Ϯϳ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 
 
�ŚƌŝƐ��ƌĂŶĚŽŶ�ĂůƐŽ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŇĞǁ�ŝŶƚŽ�
'ŽŽĚƐƉĞĞĚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ͘ 



Ϯϴ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

W,KdK�&/E/^, 
 
 
 
 
 
 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ŶĞǁ�ƌƵŶǁĂǇ�Ăƚ�
ƚŚĞ�:ĂīƌĞǇ��ŝƌƉŽƌƚ�;�&EͿ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

E���KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ 



Ϯϵ 

 

:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

�,�Wd�Z�K&&/��Z^�Θ��KEd��d^�&KZ�ϮϬϮϮ 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĞĚŝƚŽƌ͗���DŝĐŚĂĞů�^ŵŝƚŚ 
· ƉƌĞƐŝĚĞŶƚΛĞĂĂϭϵϲ͘ŽƌŐ 
· ŵŝŬĞ͘ƐŵŝƚŚϮϬϴΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ 
 
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ�sD���ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗���WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ 
· ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚΛĞĂĂϭϵϲ͘ŽƌŐ 
· ƉĞƚĞƌΛĂůďĞƌƟĨĂŵŝůǇ͘ĐŽŵ 
 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗����ŚƌŝƐ��ƌĂŶĚŽŶ 
· ƚƌĞĂƐƵƌĞƌΛĞĂĂϭϵϲ͘ŽƌŐ 
· ĐĚďƌĂŶĚŽŶϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗���DŝĐŚĂĞů��ŵĞƌǇ 
· ĞŵĞƌǇŵŝŬĞũΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
zŽƵŶŐ��ĂŐůĞƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗��WĞƚĞƌ��ůďĞƌƟ 
· ǇŽƵŶŐĞĂŐůĞƐΛĞĂĂϭϵϲ͘ŽƌŐ 
· ƉĞƚĞƌΛĂůďĞƌƟĨĂŵŝůǇ͘ĐŽŵ 
 
/D���ůƵď��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗����ŚƌŝƐ��ƌĂŶĚŽŶ 
· ĐĚďƌĂŶĚŽŶϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
tĞďŵĂƐƚĞƌ�Θ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ͗��,ĞĐƚŽƌ��ŽŶƐƚĂŶƚǌŽƐ 
· ŚĐŽŶƐƚĂŶƚǌŽƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ͗ 
· �ĞƚŚ��ŽŽŬ͗��ďǁŝŐŚƚŵĂŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
· �ŝůů�'ƌĞĞŶďĞƌŐ͗��ďŝůůΛŐŽŽĚĐŽŵƉƵƚĞƌŐƵǇ͘ĐŽŵ� 



ϯϬ 

 

�ĂůĞŶĚĂƌ 
 

 

 

July 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

     1 2  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

3 4  July 4 Holiday 5 6 7 8 9  9:00 Young 
Eagles Flights 

10 11 12 13 14 15 16 

17 18 19 20 21 22 23 

24 25  6:00 EAA 
196 Chapter 
BBQ & Meeting 

26 27 28 29 30 

31       

August 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

 1 2 3 4 5 6  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

7 8 9 10 11 12 13  9:00 Young 
Eagles Flights 

14 15 16 17 18 19 20 

21 22 23 24 25 26 27 

28 29  6:00 EAA 
196 Chapter 
BBQ & Meeting 

30 31    



ϯϭ 

 

�ĂůĞŶĚĂƌ 

 September 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

    1 2 3  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

4 5  Labor Day 
Holiday 

6 7 8 9 10  9:00 Young 
Eagles Flights 

11 12 13 14 15 16 17 

18 19 20 21 22 23 24 

25 26  6:00 EAA 
196 Chapter 
BBQ & Meeting 

27 28 29 30  

October 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

      1  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

2 3 4 5 6 7 8  9:00 Young 
Eagles Flights 

9 10  Columbus 
Day Holiday 

11 12 13 14 15 

16 17 18 19 20 21 22 

23 24 25 26 27 28 29 

30 31  6:00 EAA 
196 Chapter 
BBQ & Meeting 

     



ϯϮ 

 

�ĂůĞŶĚĂƌ 

 

November 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

  1 2 3 4 5  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

6 7 8 9 10 11 12 

13 14 15 16 17 18 19 

20 21 22 23 24  Thanksgiv-
ing Holiday 

25 26 

27 28  NO Chapter 
Meeting 

29 30    

December 2022 
Sun Mon Tue Wed Thu Fri Sat 

    1 2 3  9:00 Hangar 
Talk (Nancy’s) 

4 5 6 7 8 9 10 

11 12 13 14 15 16 17 

18  First Day of 
Hanukkah 

19 20 21 22 23 24 

25  Christmas 
Holiday 

26  NO Chapter 
Meeting 

27 28 29 30 31 


