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Cultivating the Path Forward 

�ŚĂŝƌ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 

ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐĂǁ�/D//�ŵĂŬĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŶŐ͘��ƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�
ĞŶĚ͕�/D//�ŚĂĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�Ψϯ͘ϲϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ϭϵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ϮϬϮϯ͘�/D//͛Ɛ��������
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Θ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ������
ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ŵŝŶŝŶŐ͛Ɛ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĮǀĞ-ǇĞĂƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵŝŶŝŶŐ-ƌĞůĂƚĞĚ�^d�D�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ���–�ƚŚĞ�͞ŝDƉŽǁĞƌĞĚ͟�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞/D//�DŝŶŝŶŐ�&ƵƚƵƌĞƐ͟��ǁĂƌĚ�–��ĂŶĚ�ĂŶ�DKh�ǁŝƚŚ�DŝƚĂĐƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ-ĚŽĐƚŽƌĂů�ĨĞůůŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͘ 

/D//͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�Ă�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛ Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ϮϬϮϰ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/D//�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ŵŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͘ 

�ƌŶĮŶŶ�WƌƵŐŐĞƌ͕� 
�ŽĂƌĚ��ŚĂŝƌ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 

tŝƚŚ�ϮϬϭϵ�ƐĞĞŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Θ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ����
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŶĐůƵĚĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�/D//�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŶŐ͘�tŝƚŚ�ŶĞĂƌůǇ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�����������
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ����
ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�Ψϭ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŝƚŚ�DŝƚĂĐƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ��
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Θ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�
/D//�ŝƐ��ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĂŶĚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘� 

�ů�^ŚƉǇƚŚ͕� 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

KƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�
ďĞŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�

ŵŽƐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ���������������
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��������

ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ 

/D//͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ����
ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ůĞĚ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�

ƐŬŝůůƐ-ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 
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�ƵƩĞƌ��ŝƚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

��ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĐƵƩĞƌ�ďŝƚ�����
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ϭϵ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽĨ��ŝǀŝů͕����
'ĞŽůŽŐŝĐĂů͕��ůĞĐƚƌŝĐĂů�Žƌ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘ 

DŝŶŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ůƵƐƚĞƌ—�ŽƌƌŽƐŝŽŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ZĞŐŝŶĂ 

dŚŝƐ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ĨŽƵƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ͕�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ͕�
ƐƚƌĞƐƐ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ĐƌĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐůƵƌƌǇ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ͘���&ƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�/D//͕�tĞƐƚĞƌŶ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ͕�E^�Z��ĂŶĚ�
DŝƚĂĐƐ�ŽĨ�ΨϮ͘ϰ�D�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�Ϯϱ�,YW�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��^ĞǀĞƌĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞ͗ 

¨ ��ŚĂƌĚ�ǆ-ƌĂǇ�^ƉĞĐƚƌŽ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽůǇŵĞƌ-ĐŽĂƚĞĚ�ƌĞďĂƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�� 

¨ dǁŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ����ƉŽƚĂƐŚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŵŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�  ͘

¨ ��ĐƵƐƚŽŵ�ƉŽƚĂƐŚ�ƐůƵƌƌǇ�ŇŽǁ�ůŽŽƉ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘����ŇĂƚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ŚŽůĚĞƌ�;ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐůƵƌƌǇ�ŇŽǁ�ůŽŽƉͿ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƌĂŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŇĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ƉŽƚĂƐŚ�ƐůƵƌƌǇ  ͘

¨ �Ŷ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ-ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�ĞĞƉ�,ǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�^ƵƉƉŽƌƚ��ƌŝŶĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�ƐĂůŝŶĞ�ĂƋƵŝĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚǁŽ�ƐƵď�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�͞'ĞŽĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�/ƐŽƚŽƉŝĐ�dŽŽůƐ�ƚŽ�^ƵƉƉŽƌƚ�,ǇĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐĂů�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�DŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�WŽƚĂƐŚ�
DŝŶĞ�&ůŽǁƐ͟�ĂŶĚ�͞�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶũĞĐƟŽŶ�tĞůů��ĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ��ƌŝŶĞ��ŝƐƉŽƐĂů�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͘͟��&ƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��������
ŝƐŽƚŽƉĞƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ��ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ�&ƵƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�E^�Z���ŝƐĐŽǀĞƌǇ�'ƌĂŶƚ͘ 

'ĞŽĐŚĞŵŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�D^Đ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚůŽƌŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽŐĞŶ�
ŝƐŽƚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�WŚ��ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

YƵĂŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĐĂůŝŶŐ��Ăƌ�/ŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�DŝŶĞ�^ĂĨĞƚǇ�͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ΗƐĂĨĞ-
ƵŶƐĂĨĞ-ƵŶŬŶŽǁŶΗ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĐĂůŝŶŐ�ďĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞ�ƌŽŽĨ�;ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͞ƐŽƵŶĚŝŶŐ͟Ϳ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚĞƐƟŶŐ�;Ğ͘Ő͘�ĚƌŝůůŝŶŐ�Žƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ƉĞŶĞƚƌĂƟŶŐ��
ƌĂĚĂƌͿ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

dŚĞǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ĂƐ�͞ĚƌƵŵŵǇ͟�Žƌ�͞ƟŐŚƚ͟�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶĂů�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ĂƐ�͞ĚƌƵŵŵǇ͕͟�͞ƟŐŚƚ͟�Žƌ�͞ƵŶŬŶŽǁŶ͟�ǁŝƚŚ�
ƚƵŶĂďůĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƟĞƐ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�WŚĂƐĞ�Ϯ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�͘ 

/��� 



��DKĚĂǇ� 

KƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶŶƵĂů���DKĚĂǇ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϯ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ��ŶŶƵĂů�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�DŝŶŝŶŐ�^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ�&ŽƌƵŵ�
ŝŶ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ͘����DKĚĂǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ������������������
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ŵŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶ-
ŬŝŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� 

dŚĞ�ĮǀĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ĞǀĞŶƚ�ĂƌĞ͗ 

¨ ��ŶĞǁ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�^�����ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ����K>��ůĞĐƚƌŝĐ�ĂŶĚ�EŽǌŽŵŝ�EĞƚǁŽƌŬƐ  ͖
¨ ��ŶĞǁ�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĞƉŽǆǇ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐŽĂƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨƌŽŵ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ��ƵƐƚŽŵ�WŽǁĚĞƌ��ŽĂƟŶŐ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�

ĂŶĚ��ŬǌŽ�EŽďĞů��ŽĂƟŶŐƐ  ͖
¨ ��ŶĞǁ�ƚŽ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ŵŝŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĂƐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨƌŽŵ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�DŝŶĞ�Θ���������

/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƉƉůǇ�>ƚĚ͖͘� 
¨ ��ŶĞǁ�ĚƵƐƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƉŽƚĂƐŚ�ŵŝŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�DŝŶĞ�Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƉƉůǇ�

>ƚĚ͖͘�ĂŶĚ 
¨ ��ŶĞǁ�ďĂƩĞƌǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƚƌƵĐŬ�ĨŽƌ�ƌŽŽĨ�ďŽůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�WƌĂŝƌŝĞ�DĂĐŚŝŶĞ�Θ�WĂƌƚƐ�DĨŐ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ  ͘

�Ɛ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Ăƚ���DKĚĂǇ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͕�/D//�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŶŽǀĂͲ
ƟŽŶ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ͘�� 

¨ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�DĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ  ͖
¨ �ƌŽĂƟĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͖ 
¨ �ŽŶƟŶĞŶƚĂů�DŝŶĞ�Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƉƉůǇ�>ƚĚ͖͘�ĂŶĚ 
¨ WƌĂŝƌŝĞ�DĂĐŚŝŶĞ�Θ�WĂƌƚƐ�DĨŐ͘�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ  ͘

/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ 

/D//�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ĞƐƚ�EĞǁ�����
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�DŝŶĞ�Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƵƉƉůǇ�
>ƚĚ͛͘Ɛ���-ϱϰ-h'�hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ��ƵƐƚ��ŽůůĞĐƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ��ŶŶƵĂů�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�DŝŶŝŶŐ�^ƵƉƉůǇ�
�ŚĂŝŶ�&ŽƌƵŵ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϯ͕�ϮϬϭϵ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ͘ 

^ĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŵŽŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�������������������
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ŶĞǁ�Žƌ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�ũƵĚŐĞĚ�
ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ ĞǆƉĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�/D//͛Ɛ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͘� 

WŝĐƚƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗� 

�ů�^ŚƉǇƚŚ͕�/D//�ĂŶĚ��ǁĂǇŶĞ�,ŽǁĂƩ͕��D/ 

�KE��Wd 



�Z��d/s/dz Diversity & Inclusion Challenges 

'ŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ͕�Z�^W�� 

dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ���ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ͕�
ĚĞďƵŶŬ�ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂƌŽƵŶĚ�^d�D-ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨŽƌ�
ǁŽŵĞŶ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨĞŵĂůĞ�
ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�dŚĞ����������
ƵůƟŵĂƚĞ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�����ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ŬĞǇ�ƵŶĚĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƚĂůĞŶƚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϭϱϴ�ŵŝĚĚůĞ-ǇĞĂƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ϱϱ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ϯϳ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͘���
�ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ĚĞďĂƚĞ�;ŐƌĂĚĞ�ϳ�^�'�Ϳ͕�'W^�ĮĞůĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�;ŐƌĂĚĞ�ϰ-ϴͿ͕��ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵŝŶŝŶŐ�
;ŐƌĂĚĞƐ�ϰ-ϱͿ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ƉŽƚĂƐŚ�ŵŝŶĞ�ƚŽƵƌ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ�ĐǇĐůĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�;ŐƌĂĚĞ�ϲ-ϳͿ͕�'ŝƌůƐ��ŝƐĐŽǀĞƌ�^d�D�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ͘ 

DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ǁĞďƉĂŐĞ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŝƌůƐŝŶƚŚĞĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘ŽƌŐͬŝDŝŝ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚǁŝƩĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŝƐ�Λ'/d�ͺDŝŶŝŶŐ͘ 

:ƵŶŝŽƌ�Θ�zŽƵƚŚ�&ŝƌƐƚ�ZĞƐƉŽŶĚĞƌƐ��ŽŽƚ��ĂŵƉ͕�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�DŝŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� 

dŚŝƐ�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽīĞƌĞĚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬ-ůŽŶŐ�ĐĂŵƉƐͬǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ����
/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǇŽƵƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�����ĐĂƌĞĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ĮƌƐƚ-ĂŝĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĮƌĞ-ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�
ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�;^d�Z^�–�^ŚŽĐŬ�dƌĂƵŵĂ��ŝƌ�ZĞƐĐƵĞ�^ĞƌǀŝĐĞͿ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŵƉůŝĨǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ͘��dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂŵƉƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͘ 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�͞ĨƵŶ͕�ĂǁĞƐŽŵĞ͕�ĞŶůŝŐŚƚĞŶŝŶŐ͕�ĐŚĞĞƌĨƵů͕�ƐŽĐŝĂů͕�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů͕�ůŝĨĞ-ůĂƐƟŶŐ͕�ƟƌŝŶŐ͕�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ĞŶũŽǇĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�
ǁĞĞŬ�ĞǀĞƌ͊͘͟��dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�^d��ǇŽƵƚŚ͘��dŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ůŝǀĞƐ͘ 

ϯϱ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

¨ Ϯϯ�ĨĞŵĂůĞ 

¨ ϭϮ�ŵĂůĞ 

'ŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�dƌĂĚĞƐ�Θ�dĞĐŚ��ǀĞŶƚ 
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϵ 

&ŝƌƐƚ�ZĞƐƉŽŶĚĞƌƐ��ŽŽƚ��ĂŵƉ�ϮϬϭϴ 



DĞŶƚŽƌ^d�W͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

tŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽĸĐŝĂů�ůĂƵŶĐŚ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ͕�DĞŶƚŽƌ�^d�W�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�
ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ͕�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ƐƵŵŵĞƌ���������
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝƚ�ǁŝůů�
ƉĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�
ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂƚŚ�;^d�DͿ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͘� 

dŚĞ�hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͕�ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ�dƌŝďĂů��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĞƚĂůůƵƌŐǇ�Θ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ���ĂŶĂĚŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�DŝŶŝŶŐ͕������������
DĞƚĂůůƵƌŐǇ�Θ�WĞƚƌŽůĞƵŵ͕�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ZĞƐĞĂƌĐŚ�DĞŶƚŽƌ^d�W���
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ���������������
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĂŶĚ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ�dƌŝďĂů��ŽƵŶĐŝů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�����������
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ������������������
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�;DĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚͿ͘��
DĞŶƚŽƌ^d�W�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽ-ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽ-^d�D�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ������������
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ͘� 

'ĞŶĚĞƌ��ƋƵŝƚǇ�ŝŶ�DŝŶŝŶŐ�;'�DͿ�tŽƌŬƐ�–�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�–�DŝŶŝŶŐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ŽƵŶĐŝů�;Dŝ,ZͿ 

Dŝ,Z͛Ɛ�'ĞŶĚĞƌ��ƋƵŝƚǇ�ŝŶ�DŝŶŝŶŐ�tŽƌŬƐ�;'�D�tŽƌŬƐͿ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŽǀĞŶ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘�'�D�tŽƌŬƐ�
ŚĞůƉƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͛�ĨŽƐƚĞƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ďŽƚŚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ���������������
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌƐ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌŵĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�'�D�tŽƌŬƐ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ŽŚŽƌƚ͕�ůĞĂĚ�ďǇ�Dŝ,Z͛Ɛ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƐƵďũĞĐƚ�
ŵĂƩĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐͬƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŚŽƌƚ͕�Dŝ,Z�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�;ƵƉ�ƚŽͿ�Ă�ϭϬ-ŵĞŵďĞƌ�'ĞŶĚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶ�dĂƐŬĨŽƌĐĞ�
ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�'ĞŶĚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇͬŵŝƟŐĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 

ϭϮ�ŵĞŶƚĞĞƐ�ĂŶĚ� 

Ϯϱ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶĞĚ�
ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ� 

ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� 

Z�^��Z�, 

DŝŶĞ�zŽƵƌ�WŽƚĞŶƟĂů�DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ͕�tŽŵĞŶ�ŝŶ�DŝŶŝŶŐͬtŽŵĞŶ�ŝŶ�EƵĐůĞĂƌ�^< 

dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶĞ�zŽƵƌ�WŽƚĞŶƟĂů�DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ǁŽŵĞŶ�ŚĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ͘��
dŚĞ�ƉŝůŽƚ�ĂůƐŽ�ƐƚƌŽǀĞ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƟĂů͘ 

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĂŶ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ϭϯϬ�ŵĞŶƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ϭϰϲ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ͘��WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�
ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ���������
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů͘�^ƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ������
ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĞĞƐ͕�ďƵƚ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ƚŽŽŬ�ĂǁĂǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 



Initiatives 

�ŝŐŝƚĂů�DŝŶŝŶŐ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ 

dŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͛Ɛ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�/D//�—�
ŵŝŶĞƌĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ���ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ�ƚŚĞ�/D//�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�–�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ���
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ŵŝŶĞƌĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
Ă�͞ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͟�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ��������������
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ͕�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŐŽĂů͘� 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ��ŝŐŝƚĂů�DŝŶŝŶŐ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�;�Dd/Ϳ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�/D//�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŶŐ͛Ɛ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��dŚĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ���������
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂůŝǌĞ�
ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐͿ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�����ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŐŽĂůƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�ƉƌĞ-
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ZΘ�Ϳ͘ 

dŚĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�����
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;Ğ͘Ő͕͘�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ƵƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ���
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĂĐƟŽŶ͗ 

¨ �ĞĮŶŝŶŐ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͖ 

¨ �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŶĞǁ�ǁŽƌŬĞƌƐ͖�ĂŶĚ� 

¨ /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ  ͘

DŝƚĂĐƐ�DKh 

KŶĞ�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ϮϬϭϵ͕�DŝƚĂĐƐ�ĂŶĚ�/D//�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ���������
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

DŝƚĂĐƐ�ĂŶĚ�/D//�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďǇ�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ŵŝŶŝŶŐ�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ��
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĚŽĐƚŽƌĂů�ĨĞůůŽǁƐ͘ 

dŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�Ψϭ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�DŝƚĂĐƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�
ΨϲϲϬ͕ϬϬϬ�ŽǀĞƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�/D//�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ΨϱϰϬ͕ϬϬϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�ϯϬ�ǇĞĂƌ-ůŽŶŐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͘�
�ŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ 

dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�͞ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͟�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�/D//�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�
DŝƚĂĐƐ͛Ɛ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ��ĂŶĂĚĂ͘ 

͘ 

d��,EK>K'z 



^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ 

/D//�ŵĂĚĞ�Ă�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ƚŽ�Ă��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƐĞǀĞŶ�ƉŝůŽƚ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͛Ɛ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�
/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ŝƚ�ŵĂĚĞ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽǀĞƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ͕�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ͘��dŚĞ�ĮǀĞͲǇĞĂƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĐŽŵŵŝƚƐ�ŽǀĞƌ�ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚǁŽ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

 

ŝDƉŽǁĞƌĞĚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 

�ŽůůĞŐĞ͕�ƉŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ĞŶƌŽůůĞĚ�
ŝŶ�Ă�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Žƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�������
ŵŝŶĞƌĂůƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dǁŽ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ΨϮϱ͕ϬϬϬ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ���ĐŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͕�ƚƵŝƟŽŶ͕�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘ 

KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝDƉŽǁĞƌĞĚ���ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƚǁŽ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕��ŽƌŝŶĞ�^ƚƌƵďĞ�ĂŶĚ�DƵůĂŝŶĂ��ŽŝƐƐŽŶĞĂƵ͘ 

�ŽƌŝŶĞ�^ƚƌƵďĞ͕�Ă�DĠƟƐ�ǁŽŵĂŶ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚĞŵŝĐĂů�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DŝŶĞƐ͕��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�Ăƚ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�
WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ͛Ɛ�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘ ���ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͘ 

&ƌŽŵ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĂŐĞ͕�DƵůĂŝŶĂ��ŽŝƐƐŽŶĞĂƵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĚĚ�ũŽďƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͘ ���ǇŽƵŶŐ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǁŽŵĂŶ͕�ƐŚĞ�ŝƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ��ŚĞŵŝĐĂů����������
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŝŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͕�ďƵƚ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ůĞǀĞů͘ �^ŚĞ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�ĚĞĨǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞ�ďǇ�ĞǆĐĞůůŝŶŐ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĚŽ͘ 

 

 

 

dŚĞ�DŝŶŝŶŐ�&ƵƚƵƌĞƐ��ǁĂƌĚ� 

�ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�DŝŶŝŶŐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ͕�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ�ΨϭϮ͕ϬϬϬ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚƵŝƟŽŶ͕�ďŽŽŬƐ͕��������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ͘� 

DĂŬĂǇůĂ�^ĐŚĞůůĞƌ͕�Ă�ϯƌĚ�ǇĞĂƌ�'ĞŽůŽŐŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ������������
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƉƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝŶŐ�&ƵƚƵƌĞƐ��ǁĂƌĚ͘��DĂŬĂǇůĂ�ŝƐ�ŚŽŶŝŶŐ�ŚĞƌ������������
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�'ĞŽůŽŐŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�������
^ƚƵĚĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĂƩĞŶĚŝŶŐ��/D�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ��ƌĂŶĐŚ�ĚŝŶŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ�ŽĨ�sW��ǆƚĞƌŶĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/D�^ĂƐŬĂƚŽŽŶ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŚĂƉƚĞƌ͘�
WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ������
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ����
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

WŝĐƚƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗ 

�ŽƌŝŶĞ�^ƚƌƵďĞ͕�DƵůĂŝŶĂ��ŽŝƐƐŽŶĞĂƵ 

WŝĐƚƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗ 

:ŽĞ�'ŽƐƐĞůŝŶ�-��,W͕�DƵƌƌĂǇ�^ĐŚƵůƚǌ�-�DŽƐĂŝĐ͕�DĂŬĂǇůĂ�
^ĐŚĞůůĞƌ͕�>ƵŬĞ�WƌŽƚǌ�-�EƵƚƌŝĞŶ͕��ů�^ŚƉǇƚŚ�-�/D//� 



>Ğƚ͛Ɛ�dĂůŬ�DŝŶĞƌĂůƐ͊� 

KŶ�DĂǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ�/D//�ŚĞůĚ�ŝƚƐ�ϲƚŚ��ŶŶƵĂů�>Ğƚ͛Ɛ�dĂůŬ�DŝŶĞƌĂůƐ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�͞KƉĞƌĂƟŽŶĂůŝǌŝŶŐ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ��
/ŶĐůƵƐŝŽŶ͟�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͛�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ŽƉĞƌĂƚĞ͘ 

EĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�Ă�ƉĂŶĞů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�/D//͛Ɛ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ��
ƉĂƌƟĞƐ͗�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘��dŚĞ�ƉĂŶĞů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ͗ 

¨ dŚĞ�,ŽŶŽƵƌĂďůĞ��ƌŽŶǁǇŶ��ǇƌĞ͕�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 
¨ ^ƵƐĂŶ�:ŽŶĞƐ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ���K͕�WŽƚĂƐŚ͕�EƵƚƌŝĞŶ�>ƚĚ͘ 
¨ �ƌ͘�^ƵǌĂŶŶĞ�<ƌĞƐƚĂ͕�WŚ�͕�W͘�ŶŐ͕͘�&͘�͘�͕͘��ĞĂŶ�Θ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

dŚĞ�ƉĂŶĞů�ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�dĂŵŵǇ�sĂŶ�>ĂŵďĂůŐĞŶ͕�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��īĂŝƌƐ�Θ�'ĞŶĞƌĂů����ŽƵŶƐĞů͕�KƌĂŶŽ��ĂŶĂĚĂ�
/ŶĐ͘�ĂƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�DŝŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/D//��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͘ 

��ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŵŝŝ͘ĐĂͬĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐͬǀŝĚĞŽƐͬ͘� 

 

/ŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�dĂůŬ��ĂƌĞĞƌ�WĂƚŚƐ 

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ��,W͕�<н^�WŽƚĂƐŚ��ĂŶĂĚĂ͕�DŽƐĂŝĐ�ĂŶĚ�EƵƚƌŝĞŶ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�Ăƚ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϯ͕�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ���
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� 

dŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƐŽŌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕���ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů͕�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ���������
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĞǀĞŶƚ͘ 

dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝŶŐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘ �dŚĞ�DŝŶŝŶŐ����
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�/D//�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ψϭ͘Ϯ�D�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ���
ƌĞĐƌƵŝƚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ͘ �tŝƚŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ���������
WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�sŝĚĞŽƐ 

/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�/D//�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĮǀĞ�ŶĞǁ�ǀŝĚĞŽƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƐĞƌŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ŵŝŶŝŶŐ�ďǇ�ƐŚŽǁĐĂƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�� 

¨ /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�/D// 
¨ <н^�WŽƚĂƐŚ��ĂŶĂĚĂ—sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ 
¨ 'ŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂƐƐƌŽŽŵ 
¨ WŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĨŽƌ��ŚĂŶŐĞ—>Ğƚ͛Ɛ�dĂůŬ�DŝŶĞƌĂůƐ͊�WĂŶĞů��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 
¨ ��DKĚĂǇ�Θ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ǁĂƌĚ�;ƌĞůĞĂƐĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬͿ 

 

KƵƌ�ǀŝĚĞŽ�ƐĞƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŝŵŝŝ͘ĐĂͬĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐͬǀŝĚĞŽƐ ͬ͘� 

^K>hd/KE 



Financial Highlights 

/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�/D//�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ��ŽĨ�Ψϭ͕ϯϲϳ͕ϵϱϲ�ǁŝƚŚ�
Ψϳϴϱ͕ϲϵϯ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�;ϱϳйͿ͕�ΨϰϵϮ͕ϳϵϳ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�
;ϯϲйͿ͕�ĂŶĚ�Ψϴϵ͕ϭϵϲ�;ϳйͿ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

/D//�ƐƉĞŶƚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ψϭ͕ϭϳϬ͕Ϭϯϱ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ΨϱϬϭ͕ϭϳϮ�;ϰϯйͿ�ŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ψϲϲϴ͕ϴϲϯ�
;ϱϳйͿ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

^ƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�DŝŶŝŶŐ�
dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͕�ƚŚĞ�/D//�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞ�ƉƌĞ-ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƚĞƐƚďĞĚƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘ 

Ψϯ͘ϳϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽĨ�/D//͛Ɛ�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�
ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ���������
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ϮϬϮϯ͘ 

¨ Ψϴϳϵ͕ϲϰϲ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐͬĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ 

¨ Ψϭ͕ϬϬϳ͕ϰϬϱ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ 

¨ Ψϭ͕ϳϲϯ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ 

¨ ΨϭϮϱ͕ϬϬϬ�ŚĞůĚ�ĂƐ�Ă�ǁŝŶĚƵƉ�ƌĞƐĞƌǀĞ 
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&ƌŽŵ�ŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͕�/D//�ŚĂƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ϯϰ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚƌŝǀĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�ŶĞĂƌůǇ�Ψϭϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�������
ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ĂůŵŽƐƚ�Ψϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵŝŶĞƌĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�/D//�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝƚƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ͗ 

¨ ΨϮϱϵ͕ϵϬϲ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 
¨ ΨϮϭϬ͕ϭϬϰ�ŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 
¨ Ψϭϵϴ͕ϴϱϯ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ 

 



Partners 

����������� 

DŝŶĞƌĂůƐ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�–�͞�ŽŵƉĂŶǇ��͟��ĂƚĞŐŽƌǇ 

�,W 

�ĂŵĞĐŽ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ 

<н^�WŽƚĂƐŚ��ĂŶĂĚĂ�'W 

EƵƚƌŝĞŶ�>ƚĚ 

DŽƐĂŝĐ��ŽŵƉĂŶǇ 

 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

 

WŽƐƚ�-^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ 

�ĂŶĂĚŝĂŶ�>ŝŐŚƚ�^ŽƵƌĐĞ     �ĂƌůƚŽŶ�dƌĂŝů��ŽůůĞŐĞ 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ      &ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ 

'ĞŶŽŵĞ�WƌĂŝƌŝĞ      EŽƌƚŚ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽůůĞŐĞ 

EŽƌƚŚůĂŶĚƐ��ŽůůĞŐĞ      WĂƌŬůĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ 

WƌĂŝƌŝĞ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;W�D/Ϳ  ^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;^//dͿ 

^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ     ^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�;^Z�Ϳ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ZĞŐŝŶĂ      hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ 

 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ 

^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�Θ�DŝŶŝŶŐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�/ŶĐ͘�;^/D^�Ϳ 

^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�EĞƚǁŽƌŬ 

^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�DŝŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;^D�Ϳ 

^ĂƐŬĂƚŽŽŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;^Z���Ϳ 

tŽŵĞŶ�ŝŶ�DŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ�ŝŶ�EƵĐůĞĂƌ�^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ�/ŶĐ͘�;t/DͬtŝE-^<Ϳ 

 

/EEKs�d/KE 

/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�DĂƩĞƌ�ƚŽ�DŝŶŝŶŐ 




