
 

 

E�t^>�dd�Z 

1(:6/(77(5 

����D��Z�ϮϬϮϬ 

Merry Christmas to 
all our partners and 
contributors 

&KZ-/s^�ĂƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�EŽƌD/dϮ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯ 
EŽƌD/d�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�Ăƚ�^/Ed�&͙͙͙͙͘͘ϯ 
EŽƌD/d�hƐĞƌ�ƐƵƌǀĞǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰ 
/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ��<-ϱϬϬϬ�ĂŶĚ��ƌĂŝŶůĂď��ƵƌǀĞ�EĂǀŝŐĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱ 
hŶŝŵĞĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�&KZ—�ŽŶƚƌĂĐƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͙͙͙͙͘͘ϱ 
EĞǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�EŽƌD/d�ŝŶ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϱ 

 
EŽƌD/d�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐ 
ƉƵďůŝƐŚĞĚ��ϰ�ƟŵĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ 
�ŚŝĞĨ��ĚŝƚŽƌ͗�:ĂŶ�'ƵŶŶĂƌ�^ŬŽŐĊƐ 
�ĚŝƚŽƌŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͗�'ƵŶŶĂƌ�'ũĞůĚŶĞƐ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ ZĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ 

�-ŵĂŝů͗�ŐƵŶŶĂƌ͘ŐũĞůĚŶĞƐΛƐƚŽůĂǀ͘ŶŽ 

DŝǆĞĚ�ZĞĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�WŚŽƚŽ͗�dŚĞ�
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ 



 

 

&KZ-/s^�ĂƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�EŽƌD/dϮ 

dŚĞ�EŽƌD/d�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�dŚĞ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ͕�KƐůŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�dŚĞ�KƉĞƌĂƟŶŐ�ZŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�Ăƚ�
^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ŝŶ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ�ŚĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�EŽƌǁĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϱ-ǇĞĂƌ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘��EŽƌD/d�ƉŚĂƐĞ�ϭ�;ϮϬϭϰ-ϭϵͿ�ŝƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌŽĂĚŵĂƉ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�

ĂŵŽŶŐƐƚ�ŝƚƐ�ƵƐĞƌƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�͘ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�EŽƌD/dϮ�ŝƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚƌĂƵŵĂ�ĨŽƌ�
ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘���Ǉ�ĞǆƉůŽŝƟŶŐ��/�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĂƚĂ�͕�EŽƌͲ
D/dϮ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝǌĞ�ŵĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ 

EŽƌD/dϮ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�EŽƌǁĞŐŝĂŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞŵƉůǇŽŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐƐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ͘ 

KƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉĂĐƚ 

EŽƌD/dϮ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŚĂŝŶ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĨƌŽŵ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ͘�EŽƌD/dϮ�ǁŝůů�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�EŽƌD/d�ƉŚĂƐĞ�ϭ͕�ďŽƚŚ�
ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽͲ
ůŽŐŝĐĂů�ƐƚĂī�Ăƚ�Ăůů�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͘�
dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉĂƟĞŶƚͬĐůŝŶŝĐĂů�
ƵƐĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉƟŵŝǌŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘�dŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�dŚĞ�EŽƌD/dϮ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�EŽƌǁĞŐŝĂŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŐĞŶĚĂƐ͘� 

WŚŽƚŽ͗�dŚĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

ͨZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ĞůƐĞ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ǁŚĂƚ�ŶŽďŽĚǇ�ĞůƐĞ�ŚĂƐ�ƚŚŽƵŐŚƚͩ 
Ε�ůďĞƌƚ�^ǌĞŶƚ–�'ǇŽƌŐǇŝΕ 



 

 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

EŽƌD/d�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�
ŶĞǁ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌƐ�Ăƚ�^/Ed�&� 

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EŽƌD/d�ŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�^/Ed�&͘�dŚĞ�sĞƌĂƐŽŶŝĐƐ�sĂŶƚĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞŶĂďůĞƐ�ĨĂƐƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵ�ŵĂĚĞ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
KŶĚĂ��/D^�///�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ�ƐǇƐƚĞŵ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ĂĐŽƵƐƟĐ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌƐ͘ 

� 

�Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��Z�-EĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�͞yƉůŽƌĞ����-�DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĂƚŚĞƌŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉůĂƋƵĞ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ��ŽƌŽŶĂƌǇ�
�ƌƚĞƌǇ��ŝƐĞĂƐĞ͕͟�ǁŚĞƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ĚƵĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�sĞƌĂƐŽŶŝĐƐ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�sĞƌŵŽŶ�^�͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ŚĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ϭϴ�D,ǌ�ĂŶĚ�ϰ�D,ǌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ůŝŶĞĂƌ�ĂƌƌĂǇ�ƐŝĚĞ-ůŽŽŬĞƌ�ŽŶ�Ă�ĐĂƚŚĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�
ŽĨ�Ϯ͘ϯ�ŵŵ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ĂƚŚĞƌŽƐĐůĞƌŽƟĐ�ƉůĂƋƵĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉƌĞ-ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĂďďŝƚ�ŵŽĚĞů͘�� 

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƐĐĂŶŶĞƌ�sĞƌĂƐŽŶŝĐƐ�sĂŶƚĂŐĞ�Ϯϱϲ�ĨƌŽŵ�EŽƌD/d�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŵĂŐŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĨŽƌ��-ŵŽĚĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŝŵĂŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KŶĚĂ��/D^�///�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ϯ��ƌŽďŽƟĐ�ƐƚĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌͲ
ŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĮĞůĚ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǀŽůƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘�/ŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐŽƵƐƟĐ�ĐŚĂƌĂĐͲ
ƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ 

^ĞŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĐŝĞŶƟƐƚ�^ŝŐƌŝĚ��ĞƌŐ͕�^/Ed�&��ŝŐŝƚĂů͕��ĞƉƚ͘�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ� 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�>ĞŌ͗�/ŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵĂů-ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ůŝŶĞĂƌ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉĞƌƚƵƌĞ�ŽĨ�ϴ͘ϲϱ�ŵŵ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�Ă�Ϯ͘ϯ�ŵŵ�ĚŝĂŵĞͲ
ƚĞƌ�ĐĂƚŚĞƚĞƌ͘�DŝĚĚůĞ͗�dŚĞ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽƉŚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�KŶĚĂ��/D^�///�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ͘�ZŝŐŚƚ͗��Ŷ�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁĂǀĞĨŽƌŵƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚƵĂů-ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ 



 

 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�
ƚŚĞ�EŽƌD/d�ϮϬϮϬ�hƐĞƌ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƌĞǀĞĂůƐ 

dŚĞ�ϮϬϮϬ�EŽƌD/d�hƐĞƌ�^ƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĨĞĞĚͲ
ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƵƐƐŝŶĞƐƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ�ǁŽƌŬ͘��ůŵŽƐƚ�
Ăůů�ĂŶƐǁĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�EŽƌD/d�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�
ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƐƚƌĞŶŐŚƚĞŶĞĚ�ďŽƚŚ�ŶĂƟŽͲ
ŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ƟŽŶ͛Ɛ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

WƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ǁĞƌĞ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�;ŶсϱϰͿ͘�dŚĞ�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�EŽƌD/d�ĨŽƌ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�Ă�WŚ��Žƌ�WŽƐƚĚŽĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƐĞĐŽŶĚůǇ�

ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�Žƌ��h�ƉƌŽũĞĐƚ͘dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�hůƚƌĂƐŽƵŶĚ�/ŵĂŐŝŶŐ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�
^ƵƌŐŝĐĂů�EĂǀŝŐĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�KZ�ǁŝƚŚ��ŽŶĞ��ĞĂŵ�;�-ĂƌŵͿ͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ϰ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�EŽƌD/d�ĂƌĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�dĞƐƟŶŐ��ŶĞǁ�������������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕��ĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ůŝŶŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

dŚŽŵĂƐ��>ĂŶŐƆ�ŝƐ�Ă�ĐŚŝĞĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�
Ăƚ�^/Ed�&��ŝŐŝƚĂů͕�,ĞĂůƚŚ�ĚĞƉƚ͘�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ��
Ăƚ�ƚŚĞ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ�ŶŽĚĞ�ŝŶ�EŽƌD/d�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ 

<ĞǇ�&ŝŶĚŝŶŐƐ—ŐƌĂƉŚŝĐƐ 

WŚŽƚŽ͗�^/Ed�& 



 

 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��<-ϱϬϬϬ�hůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƐĐĂŶŶĞƌ�ĂŶĚ� 

�ƌĂŝŶůĂď��ƵƌǀĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ 

ZĞƐĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ��<�DĞĚŝĐĂů͛Ɛ�ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƐŬĂŶŶĞƌ��<-ϱϬϬϬ�ĂŶĚ�
�ƌĂŝŶůĂď͛Ɛ ��ƵƌǀĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ƐĐĂŶŶĞƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŝƐ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉƌŽďĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƌŚĂƐĞĚ͘��ƌĂŝŶͲ
ůĂď͛Ɛ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂ͕�ZŽďĞƌƚ�KƐŬĂƌƐƐŽŶ�;ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞŌͿ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĞƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�&KZ͕�:ĂŶ�'ƵŶŶĂƌ�
^ŬŽŐĊƐ�;ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚͿ͕�ŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ͘� 

 

 

WŚŽƚŽ͗�'ƵŶŶĂƌ�'ũĞůĚŶĞƐ 

^ƵƌŐĞŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ŝŵĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵůƟƉůĞ�ǀŝĞǁƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ 

&ĞĂƚƵƌĞƐ͗ 
dǁŽ�ϮϳΗ�ƚŽƵĐŚ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ϭϲ͗ϵ�ƐĐƌĞĞŶ�ƌĂƟŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
�ĂƉĂĐŝƟǀĞ�ƚŽƵĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ͕�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�
ϯ��ƐŽŌǁĂƌĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ĨŽƌ��ĐƌǇƐƚĂů�ĐůĞĂƌ�
ƟƐƐƵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶ 
ϭϵϮϬ�ǆ�ϭϬϴϬ�ƉŝǆĞůƐ�ƉĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌ�Ϯ��ĂŶĚ�ϯ��ŝŵĂŐĞƐ�ŽīĞƌ�ŵŽƌĞ�ĂŶĂͲ
ƚŽŵŝĐĂů�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ĨƵůů�,� 
>ĂƚĞƐƚ�ŝŵĂŐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉŽǁĞƌƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ϯ��ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�
ŚĂůůŵĂƌŬ��ƌĂŝŶůĂď�ŝŵĂŐĞ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ 
^ŚŝŌƐ��ĞĂƐŝůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�Ζ,ŽŵĞΖ�
ďƵƩŽŶ 

�ŽŽŬ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶŽƌŵŝƚ͘ŶŽ 

�ƌĂŝŶůĂď��ƵƌǀĞ�/ŵĂŐĞ�'ƵŝĚĞĚ�^ƵƌŐĞƌǇ�ŽƉƟŵŝǌĞƐ�ŶĂǀŝͲ
ŐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ-ŽƉ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ǀŝƐƵĂůŝǌĂͲ
ƟŽŶ͘� 

�ƌĂŝŶůĂď��ƵƌǀĞ�/ŵĂŐĞ�'ƵŝĚĞĚ�^ƵƌŐĞƌǇ� �<-ϱϬϬϬ�hůƚƌĂƐŽƵŶĚ�ƐĐĂŶŶĞƌ 

EĞǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�&KZͬEŽƌD/d�ŝŶ�
dƌŽŶĚŚĞŝŵ 

&ƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�'ƵŶŶĂƌ�'ũĞůĚŶĞƐ��ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�
&KZͬEŽƌD/d�ŝŶ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ͘�,Ğ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�
ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�'ƵŶŶĂƌ�ŝƐ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŶƵƌƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�
ĚĞƉƚ͘�ŽĨ�ĐĂƌĚŝŽůŽŐǇ�Ăƚ��ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ZĞŐŝŽŶƐǇͲ
ŬĞŚƵƐĞƚ�ŝŶ�dƌŽŶĚŚĞŝŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϴϬ͛Ɛ͘�,Ğ�

ŚĂƐ�ďƌŽĂĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ��
ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘� 
 

hŶŝŵĞĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ� 

^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�&KZ�–�ŽŶƚƌĂĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�Ăƚ�^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŶŐ�
ZŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�;&KZͿ�Ăƚ�^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�
ƉŽƐĞƐƐĞƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ��ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�/Ŷ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�
ƚŚĂƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�hŶŝŵĞĚ�
�^�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ďǇ�&KZ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�^ƚ͘�KůĂǀƐ�ŚŽƐƉŝͲ
ƚĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚŝƐͲ
ƟŶĐƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚƌƵŐ�ƚƌŝĂůƐ�

ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�
ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ϴϯ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ďĞŝŶŐ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�DĂƌŝĂŶŶĞ�,ĂƵŐǀŽůĚ�;ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌͿ�ĂŶĚ�/ŶŐƌŝĚ�'ƌĂŶďŽ�;ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚͿ͘� 

 

WŚŽƚŽ͗�^ƚ͘�KůĂǀƐ�,ŽƐƉŝƚĂů 
WŚŽƚŽ͗�^ƚ͘�KůĂǀƐ�,ŽƐƉŝƚĂů 



 

 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

dƌŽŶĚŚĞŝŵ 

EŽƌD/d�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 

KƐůŽ 

dƌŽŶĚŚĞŝŵ 

 



 

 

E�t^>�dd�Z ����D��Z�ϮϬϮϬ 

 

:ĂŶ�'ƵŶŶĂƌ�^ŬŽŐĊƐ 
,ĞĂĚ�ŽĨ�EŽƌD/d 

dŽƌŝů��͘�EĂŐĞůŚƵƐ�,ĞƌŶĞƐ 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�DĞĚŝĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
�ĞƉƵƚǇ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�EŽƌD/d 
 

�ƌŝŬ�&ŽƐƐĞ 
,ĞĂĚ�ŽĨ�dŚĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ 
KƐůŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů 
 

�ŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��ŚŝĞĨ�ĞĚŝƚŽƌ�:ĂŶ�'ƵŶŶĂƌ�^ŬŽŐĊƐ͕�ƉŚŽŶĞ�нϰϳ�ϵϴϮ�ϴϬ�ϱϴϱ 

�-ŵĂŝů͗�ũĂŶ͘ŐƵŶŶĂƌ͘ƐŬŽŐĂƐΛƐƚŽůĂǀ͘ŶŽ 


