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ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ���>��DĞŵďĞƌ��ŽƵŶĐŝůƐ� 

 
&ŝŶĂŶĐĞ�ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ 

 
 &ŝŶĂŶĐŝĂů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
 WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ��ŚĂƌůĞŶĞ�^ůĂĚĞ�–�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌͬZ&K 
 
 dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϴ 
 �ůůƌ��ĂǀŝĚ�DĐWŚĞƌƐŽŶ-�ĂǀŝƐ 
 
 �ĐĐŽƵŶƚƐ�zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ 
 DĂƵƌŝĐĞ�,ŽǁĂƌĚ�-��ƵĚŝƚŽƌ� 
 
���������ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϴ 
 �ŚĂƌůĞŶĞ�^ůĂĚĞ�-�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌͬZ&K 
 
 ��>���ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ� 
 ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϴ 
 :ŽǇ��ĂƌďǇ�-��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 

 

�^^�y��^^K�/�d/KE�K&�>K��>��KhE�/>^ 
 

�KhEdz�hW��d���� 
 

��������^ƉĞĐŝĂů�&ŝŶĂŶĐĞ��ĚŝƟŽŶ� 
��������������������������������������������������

 
^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�dŚĂŶŬƐ� 
 
dŚĞ� �ƐƐĞǆ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŽĨ� >ŽĐĂů� �ŽƵŶĐŝůƐ� ;��>�Ϳ� ǁŝƐŚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�
�ƐƐĞǆ� �ŽƵŶƚǇ� �ŽƵŶĐŝů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� WĂƌŝƐŚ�
^ĞĐƚŽƌ�ŝŶ��ƐƐĞǆ͘ 

WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�͗  
�ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ� 
ϰϮ��,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ 
'ƌĞĂƚ��ƵŶŵŽǁ 
�ƐƐĞǆ��Dϲ�ϭ�, 
 
dŚŝƐ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐĞǆ� 
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ͘� 

EŽ͘�ϭϲϱ 



 

 

 
��D/E/^dZ�d/s��/E&KZD�d/KE 

 
 
�ŚĂŝƌŵĂŶ�   �ůůƌ�WĞƚĞƌ��ĂǀĞǇ 
 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ�   �ůůƌ��ĂǀŝĚ�DĐWŚĞƌƐŽŶ-�ĂǀŝƐ 
 
��K�    :ŽǇ��ĂƌďǇ����,ŽŶƐ�&/>�D 
 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� 
&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌͬ 
Z&K    �ŚĂƌůĞŶĞ�^ůĂĚĞ���dY� 
 
KĸĐĞ��ĚĚƌĞƐƐ  ϰϮ���,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ͕�'ƌĞĂƚ��ƵŶŵŽǁ 
   ������� �ƐƐĞǆ͕��Dϲ�ϭ�, 
 
�ƵĚŝƚŽƌ   DĂƵƌŝĐĞ�,ŽǁĂƌĚ͕�&�W&� 
 
�ĂŶŬĞƌƐ   �ĂƌĐůĂǇƐ��ĂŶŬ�WůĐ�������������������hŶŝƚǇ�dƌƵƐƚ��ĂŶŬ�WůĐ 
    ,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ͕��ŚĞůŵƐĨŽƌĚ�������EŝŶĞ��ƌŝŶĚůĞǇ�WůĂĐĞ 
    �ƐƐĞǆ͕��Dϭ�ϭ�'�����������������������ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕��ϭ�Ϯ,� 
 
 

Z/^<�Z�s/�t� 
 

dŚĞ� ��>�� ŚĂǀĞ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ƌŝƐŬƐ� ƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ŝƐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚŽƐĞ�ƌŝƐŬƐ͘���ǆƚĞƌŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘��/ŶƚĞƌŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐŽŶƚƌŽů� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘� � dŚĞƐĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ƐƟůů� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� � dŚĞ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƉŽůŝĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŝƐ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕� ĂƐ�ƉĞƌ� ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ���>��ŚĂƐ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ŝƚƐ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞƚ�ĂƐ�ŽĨ�DĂǇ�ϮϬϭϴ͘ 

 
�h�/dKZ^ 

 
DĂƵƌŝĐĞ� ,ŽǁĂƌĚ� ŚĂƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ŚŝƐ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ŝŶ� ŽĸĐĞ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĨŽƌ�
ƌĞĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�Ăƚ� ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ϮϬϭϴ͘��ƵĚŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛Ɛ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝĚ�ǇĞĂƌ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƵĚŝƚ͘� 
 

W�E^/KE^ 
 
dŚĞ� ��>�� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ� ŝŶ� Ă� ĚĞĮŶĞĚ� ďĞŶĞĮƚ� ƐĐŚĞŵĞ� ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ďǇ� �ƐƐĞǆ� �ŽƵŶƚǇ� �ŽƵŶĐŝů͘� � dŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�Ă�ĚĞĮŶĞĚ�ďĞŶĞĮƚ�
ƐĐŚĞŵĞ͕� ��>�� ĂƌĞ� ŐƌŽƵƉĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ƐŝŵŝůĂƌ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�
ĨŽƌ�ĂƐ�Ă�ĚĞĮŶĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ͘�dŚĞ���>��ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶ�
ƐĐŚĞŵĞ�ĂƐ�ƐĞƚ�ďǇ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�WĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ���>��ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�
ϮϬϭϰ�ƚŚĞ���>��ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�WĞŶƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� 

3DJH�� 



 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�KhEdz�hW��d�� 
�������� ^ƉĞĐŝĂů�&ŝŶĂŶĐĞ��ĚŝƟŽŶ� 

 
 

 

 
 

dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϳͬϴ� 
 
EŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐĐŽƵŶƚƐ�–ƉĂŐĞ�ϯ 
 
dŚĞ��ƵĚŝƚĞĚ��ŶŶƵĂů��ĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϳͬϴ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͕�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞƐ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŚŝĐŚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ŵŽƌĞ�
ŽǀĞƌĂůů� ǀŝĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�dŚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ZĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�&ƵŶĚƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ĂƌĞ�ŝƚĞŵŝƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϲ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽƐƚƐ͘ 
 
dŚĞ� EŽƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ĐĐŽƵŶƚƐ� ŽŶ� ƉĂŐĞ� ϳ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϭ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ƐƚĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ŽĨ� ƉŝĞ� ĐŚĂƌƚƐ� ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�
ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ĮŐƵƌĞƐ͘ 
 
/�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞƐ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϮ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŵĞŶƟŽŶƐ�Ă�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ���>��ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴͬϵ͘� /ŶŇĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯ�ĂŶĚ�
ϯй�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ͕�ŝŶ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͘�tĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĐŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŽƐƚƐ��ĂŶĚ�Ă�Ϯй�ƌŝƐĞ�ŝŶ���>��ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ͘� 
 
dŚĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ��ŶŶƵĂů��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ���;ϮϬϭϯͿ�>ƚĚ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐĐŽƵŶƚƐ��ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�ϴ͕�ϵ�ĂŶĚ�ϭϬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ�ŝŶ�ŚĞƌ�ZĞƉŽƌƚ͘ 
 
�dŚĞ�ZĞƉŽƌƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌ�ƚŽ��ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϲ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬ�ĨŽƌ���;ϮϬϭϯͿ�>ƚĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���>��
&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 
 

�ĂǀŝĚ�DĐWŚĞƌƐŽŶ-�ĂǀŝƐ 
 

��>��dƌĞĂƐƵƌĞƌ� 
 

��ĂǀŝĚ�DĐWŚĞƌƐŽŶ-�ĂǀŝƐ�� dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

3DJH�� 



 

 

                   

�(VVH[�$VVRFLDWLRQ�RI�/RFDO�&RXQFLOV        

�6WDWHPHQW�RI�,QFRPH�	�([SHQGLWXUH�DV�DW����0DUFK�����     

                   

                  

               

1RWH  ����������    ����������    

1R�            

� 6HUYLFHV�3URYLGHG�WR�0HPEHUV ����������     ����������     

  3XEOLFDWLRQV�	�0DLO�6HUYLFHV ���������     ���������     

� 2WKHU ���������     �����     

� $JHQF\�6HUYLFHV ����������     �����     

                

    �����������     ����������    

             

  6XEVFULSWLRQV           

  0HPEHUV�7RWDO�6XEVFULSWLRQV �����������     �����������     

  /HVV�1$/&�6XEVFULSWLRQV -����������      -����������      

    ����������     ���������    

             

  *UDQWV�5HFHLYHG           

  (&&�*UDQW ����������     ����������     

� 1$/&�7UDQVSDUHQF\�*UDQW ���������     ����������     

  +5�*UDQW� ���������     ���������     

  2WKHU�JUDQW�LQFRPH �����     �����     
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/�ŚĂǀĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘ 

dŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�/�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶΖƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚŽƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ�/�Ăŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�Ă�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��dŽ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƐƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͕�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�Žƌ�� 

ƌĞĂƐƐƵŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ŵǇ�ĂƵĚŝƚ�ǁŽƌŬ͕�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�

         
ZĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���>��ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ 
dŚĞ�Z&K͕� &ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ� ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ���>��ĂƌĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŐŝǀĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ǀŝĞǁ͘��DǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�����ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐͲ
ĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘ 

         
^ĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ 
�Ŷ�ĂƵĚŝƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ���������ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĨƌĂƵĚ�Žƌ�ĞƌƌŽƌ͘�� 

KƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ 
/Ŷ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͗ 
'ŝǀĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂīĂŝƌƐ�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŝƚΖƐ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞŶ�ĞŶĚĞĚ͘��dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���>��&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĚĂƚĞĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ͘ 

 
         
DĂƵƌŝĐĞ�,ŽǁĂƌĚ 
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��ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ� 
�EŽƚĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ���>��ϮϬϭϳͬϭϴ�zĞĂƌ��ŶĚ��ĐĐŽƵŶƚƐ 

    

EŽƚĞ�
EŽ͘ 

 

 EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ 
  
ϭ /ŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ 
Ϯ KƚŚĞƌ�/ŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ��'D 
ϯ /ŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�����ĨŽƌ�>ŽĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�&ƵŶĚ 
ϰ dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�&ƵŶĚ�&ƌŽŵ�E�>��'ƌĂŶƚ�ƚŽ���>� 
ϱ �ĂŶŬ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ZĞĐĞŝǀĞĚ�EĞƚ�ŽĨ��ĂŶŬ��ŚĂƌŐĞƐ 
  
  
  
  
  
  
  
  
 EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽƐŝƟŽŶ� 
  
ϭ �ŐĞĚ��ĞďƚŽƌƐ�-�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ� 
Ϯ WĂǇŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�sŝŶĞ�,Z͕�ZĞŶƚ͕�WŽƐƚĂŐĞ͕�yĞƌŽǆ�ZĞŶƚ 
ϯ >ĞŐĂů��ŽƐƚ�ZĞƐĞƌǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞ-ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞŶƚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ 
ϰ ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ���>��ƐŚŽƵůĚ�ĐĞĂƐĞ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ 
ϱ �ůĞƌŬƐ��ƵƌƐĂƌǇ�ĨƵŶĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�����ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶĐŝůΖƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ 
ϲ &ƌŽƐƚ��ƐƚĂƚĞ 
ϳ DĂůĚŽŶ��ƵƌƐĂƌǇ 
ϴ �ƌĞĚŝƚŽƌƐ 
ϵ ZĞĐĞŝƉƚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�>ŽĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨƵŶĚ�άϭϯϬϱϬ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ�DĂƌĐŚ� 
ϭϬ �ĐĐƌƵĂůƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�yĞƌŽǆ�WƌŝŶƟŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ 

  
  

EKd�  
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 EŽƚĞƐ�ƚŽ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽƐŝƟŽŶ� 

ϭ ZĞĐĞŝƉƚƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�-�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ 
 ����ƌĞŶƚ�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�άϱϯϲϵ͘ϱϳ 
 ��>��ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�άϭϮϱϱ͘ϰϯ 
 dŽƚĂů�ƐƵŵ�ŽĨ��άϲϲϮϱ 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
EKd� KƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ 

 /Ŷ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͗ 
 'ŝǀĞƐ�Ă�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĂīĂŝƌƐ�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ 
  
 DĂƵƌŝĐĞ�,ŽǁĂƌĚ 
 &�W&������������ϯϬƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ� 

  

3DJH��� 



 

 

 
 
 
 
 
 

,ĂǀŝŶŐ�ƐĞƩůĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŝĨĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�/�ĨĞĞů�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 
 
dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�Ă�ďƵƐǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ�ǁĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�
ĐŽƵƌƐĞƐ� ŽŶ� ^ĂƚƵƌĚĂǇƐ͘� dŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƉƌŽǀĞĚ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ�
ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘ 
 
dŚĞ� �ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŵĂǆŝŵŝƐĞĚ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŽ� ŝƚ͛Ɛ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆ�Ϯϲй͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϲ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�
ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ŽƵƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƚŚĞ���>��ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚>ŽĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�&ƵŶĚ͛͘�dŚĞ���>��ŽƌŐĂŶŝƐĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ��ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ��ĂŶĚ�ƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 
 
dŚĞ��ĸůŝĂƟŽŶ�^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ďƵĚŐĞƚĞĚ͘�dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŚĞůĚ�ϵϵй�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕��ƐƐĞǆ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ��ŽƵŶƚǇ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
 
KƵƌ�'ƌĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƌĞ�ŐƌĂŶƚ͕�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�
dŚŝƐ� ŝƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� ĞŶĂďůŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ďĞƐƉŽŬĞ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ƚŽ� ŝƚ͛Ɛ�
ĂĸůŝĂƚĞĚ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� dŚĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŽƚŚĞƌ� ŬĞǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ƚŽ� ŝƚ͛Ɛ� ŵĞŵďĞƌƐ͖�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�'�WZ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�DĂǇ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĞǀĞƌ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ŝƚ͛Ɛ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
/�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚĂǀĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WŽƐŝƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘ 
 
�ƐƐĞǆ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ�ĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽĨ�άϰ͕Ϯϯϴ͘ϬϮ�dŚĞ��ĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĨƵŶĚ�
ĐůŽƐŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ� ŝƐ�άϲϮ͕ϭϱϱ͘ϵϱ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŐŝǀĞƐ�Ă� ĐůĞĂƌ� ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚƐ�ŚĞůĚ͘� �dŚĞ�
ůĞǀĞů� ŽĨ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ� ĂƌĞ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ŽĨ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� >ĞŐĂů� ĐŽƐƚƐ� ƌĞŵĂŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ��ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͘ 
� 
dŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ����;ϮϬϭϯͿ�>ƚĚ��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�
ƐĞƚ�ƵƉ�ƉƵƌĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƌĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďĂŶŬ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘ 
� 
/�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƚŚĂŶŬ�:ŽǇ��ĂƌďǇ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŵǇ���d�>ĞǀĞů�ϰ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�
ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 
 
 
 
 

������������������ 

�����ŚĂƌůĞŶĞ�^ůĂĚĞ���dY������ 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ 

3DJH��� 



 

 

/ŶĐŽŵĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� 

3DJH��� 

29%

8%

2%
1%

6%
33%

17%

3%
1%

EALC Income 2017/2018
Weekly Courses (29%)

Saturday Courses (8%)

Publications (2%)

Other (AGM) (1%)

Agency Service (Local Service Fund) 
(6%)
Members Subscriptions (33%)

Grants (17%)

NALC Transparency fund (3%)

33%

0%

2%

1%0%
36%

20%

6%

2%

EALC Income 2016/2017
Weekly Courses (33%)

Saturday Courses (0%)

Publications (2%)

Other (AGM) (0%)

Agency Service (Local Service Fund) (0%)

Members Subscriptions (36%)

Grants (20%)

NALC Transparency fund (6%)

HR Grant & Bank Interest (2%)



 

 

�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ 

3DJH��� 

69%

9%

4%

7%

5%

1%

5%

EALC Expenditure 2017/2018
Employees costs (69%)

Tutors (9%)

Services Provided Costs (4%)

Premises (7%)

Office (5%)

Subscriptions ( 1%)

Committee & Governance (5%)

67%

7%

8%

7%

6%

2% 3% 0%

EALC Expenditure 2016/2017 

Employees costs (67%)

Tutors (7%)

Services Provided Costs (8%)

Premises (7%)

Office (6%)

Subscriptions ( 2%)

Committee & Governance (3%)

Bad Debt (0%)



 

 

  
:ŽǇ��ĂƌďǇ����;,ŽŶƐͿ 

�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ 
 
�ĞĂƌ�DĞŵďĞƌ��ŽƵŶĐŝůƐ 
 
�ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ� 
 
dŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
��>�� &ŝŶĂŶĐŝĂů� ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŐŽŽĚ� ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘� dŚĞ� �ƵĚŝƚŽƌ�Dƌ�DĂƵƌŝĐĞ�
,ŽǁĂƌĚ�&�W&�͕�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ���>��ĂŶĚ�ŽĨ���;ϮϬϭϯͿ�>ƚĚ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŵǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Dƌ�,ŽǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 
 
dŚĞ� ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� &ŝŶĂŶĐĞ� KĸĐĞƌ� ;Z&KͿ� ;DŝƐƐ� ^ůĂĚĞͿ� ŚĂƐ� ŵĂĚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĂŝůǇ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŝŶ� ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ��>��
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘��ŽŶƟŶƵŽƵƐ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ���>��ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�DŝƐƐ�^ůĂĚĞ�ŝŶ�ĂƩĂŝŶŝŶŐ�ŚĞƌ���d�>ĞǀĞů�ϰ͘��/ƚ�ŝƐ�
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ŶŽƚ� ƚŽ� ĂĸůŝĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ǇĞĂƌ͘� dŚĞ���>��ŵƵƐƚ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ůŽŽŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ�
ĂĸůŝĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶƚŽ� ǁŚǇ� ǁĞ� ůŽƐĞ� �ŽƵŶĐŝůƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ǁĂǇ� ƚŽ� ƌĞƚĂŝŶ�
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DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƉůĂǇ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ƌŽůĞ� ŝŶ�ĚŝƌĞĐƟŶŐ� ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
��>��ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��ĞŝŶŐ�DĞŵďĞƌ�ůĞĚ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů͘� 
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ŝŶŇĂƟŽŶ͘�dŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ͕�ƚŚĞ���>��ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ� ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ� ƚŚĞŵĞ� ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ǇĞĂƌ͘�
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