
dŽŵĂƚŽ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�dŽŵĂƚŽ�ƐƉŽƩĞĚ�ǁŝůƚ�ǀŝƌƵƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ 
dŽŵ�dƵƌŝŶŝ—&ƌĞƐŶŽ��ŽƵŶƚǇ�sĞŐĞƚĂďůĞ��ƌŽƉƐ��ĚǀŝƐŽƌ 

,W�LV�WKH�SROLF\�RI�WKH�8QLYHUVLW\�RI�&DOLIRUQLD��8&��DQG�WKH�8&�'LYLVLRQ�RI�$JULFXOWXUH�	�1DWXUDO�5HVRXUFHV�QRW�WR�HQJDJH�LQ�
GLVFULPLQDWLRQ�DJDLQVW�RU�KDUDVVPHQW�RI�DQ\�SHUVRQ�LQ�DQ\�RI�LWV�SURJUDPV�RU�DFWLYLWLHV��&RPSOHWH�QRQGLVFULPLQDWLRQ�SROLF\�
VWDWHPHQW�FDQ�EH�IRXQG�DW��KWWS���XFDQU�HGX�VLWHV�DQUVWDII�ILOHV��������SGI�� 
,QTXLULHV� UHJDUGLQJ�$15¶V�QRQGLVFULPLQDWLRQ�SROLFLHV�PD\�EH�GLUHFWHG� WR�/LQGD�0DULH�0DQWRQ��$IILUPDWLYH�$FWLRQ�&RQWDFW��
8QLYHUVLW\�RI�&DOLIRUQLD��$JULFXOWXUH�DQG�1DWXUDO�5HVRXUFHV�������6HFRQG�6WUHHW��'DYLV��&$�����������������-����� 

dŽŵĂƚŽ�ƐƉŽƩĞĚ�ǁŝůƚ�ǀŝƌƵƐ�;d^tsͿ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŽŵĂƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�
ďǇ�ƚŚƌŝƉƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ǁĞĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉ�ŚŽƐƚƐ͘�dŚŝƐ�ǀŝƌƵƐ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐƌŽƉƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ͘��Ŷ�/WD�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͕�ƐŝƚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ƚŚƌŝƉƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�Ă�ƐƚƌĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĐĂƉĂͲ
ďůĞ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŶŐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ǁĂƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ƌĞƐŶŽ��ŽƵŶƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�/Ŷ�&ƌĞƐŶŽ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ůĞƩƵĐĞ͕�ƐŽǁƚŚŝƐƚůĞ͕�ĐĞůĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ƉĞƉƉĞƌƐ͘�dŚĞ�ĮŶĚƐ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝŶ�ůĞƩƵĐĞ͕�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝŶ�ƐŽǁƚŚŝƐƚůĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŚŽƐƚƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĐĂŶ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƉĞƌƐŝƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

���<'ZKhE� 
^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�dŽŵĂƚŽ�ƐƉŽƩĞĚ�ǁŝůƚ�ǀŝƌƵƐ͗�dŚĞ�
ĚŝƐƚŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ďƌŽŶǌŝŶŐ�Žƌ�ǇĞůůŽǁͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůŝĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĞĐƌŽƟĐ�ƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůͲ
ŝĂƌ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŽŵĂƚŽ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ͘� 
tĞƐƚĞƌŶ�ŇŽǁĞƌ�ƚŚƌŝƉƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƐ�d^ts�ŝŶ��ĞŶͲ
ƚƌĂů��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘�KŶůǇ�ƚŚƌŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚ�ŽŶ�d^ts-
ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƐ�ŶǇŵƉŚƐ�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƚŚĞ�ǀŝͲ
ƌƵƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͘�dŚƌŝƉƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͕�
ĂŶĚ�ǀŝƌĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŽƉƟŵƵŵ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĨĞĞĚŝŶŐ͘� 
dŚĞ�ŚŽƐƚ�ƌĂŶŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ůĞƩƵĐĞ͕�ĐŽŵŵŽŶ�ďĞĂŶ͕�
ĐĞůĞƌǇ͕�ƉĞƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƚĂƚŽ�ĂƌĞ�ŚŽƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ǁĞĞĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽǁ�ƚŚŝƐƚůĞ͕�ƉƌŝĐŬůǇ�ůĞƩƵĐĞ͕�ŵĂůůŽǁ͕�
ŵƵƐƚĂƌĚƐ͕�ǁŝůĚ�ƌĂĚŝƐŚ͕�>ŽŶĚŽŶ�ƌŽĐŬĞƚ͕�ƐŚĞƉŚĞƌĚ͛Ɛ�
ƉƵƌƐĞ͕�ƉŝŶĞĂƉƉůĞ�ǁĞĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 
^ĞĂƐŽŶĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�d^ts�ůĞǀĞůƐ͗��/Ŷ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͕�
ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŝŶͲ
ƚĞƌ�ǁĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ƉƵƉĂƟŶŐ�
ƚŚƌŝƉƐ͘�/Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƚŽŵĂƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�
ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĂŵƉůŝĮĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ͘�
ZŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�d^ts�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�
ůĂƚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘ 

D�E�'�D�Ed 
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�d^ts�ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
^ĂŶŝƚĂƟŽŶ͗�ZĞĚƵĐĞ�ǁĞĞĚ�ĚĞŶƐŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�Ɵůů�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ĐƌŽƉƐ�ŝŵŵĞĚŝͲ
ĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�<ŝůůŝŶŐ�ǁĞĞĚƐ�
ĂŌĞƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ�ĂƌĞ�
ƉůĂŶƚĞĚ�ŵĂǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŝůů�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŝŶƐĞĐƚƐ�
ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶƚƐ͘� 
/ĚĞŶƟĨǇ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͗�/Ĩ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ�ĂǀŽŝĚ͕�ƉůĂŶƟŶŐ�ŶĞĂƌ�Ă�ŬŶŽǁŶ�

ǀŝƌƵƐ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ǀŝƌƵƐ͘ 
hƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƟĐŝĚĞƐ͗�&ŽůŝĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ZĂĚŝĂŶƚ͕�
ĚŝŵĞƚŚŽĂƚĞ�ĂŶĚ�>ĂŶŶĂƚĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
ƌĞĚƵĐĞĚ�d^ts�ůĞǀͲ
ĞůƐ͘�/ŶƐĞĐƟĐŝĚĞ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ŬĞĞƉ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶĐŝͲ
ĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽŵͲ
ŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂͲ
ďůĞ�ůĞǀĞůƐ�ƵŶĚĞƌ�
ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘ 

�ƌŽŶǌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽŵĂƚŽ�ůĞĂĨ�
ĚƵĞ�ƚŽ�d^ts 



��ƐŝŶŐůĞ�ŐĞŶĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�;^tϱͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐŽƌƉŽͲ
ƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽŵĂƚŽ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ϯй�
d^ts�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĞǀĞŶ�
ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ŶŽŶ-ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ͘��ůƐŽ͕�ƵŶͲ
ĚĞƌ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂǀǇ�ǀŝƌƵƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďŶŽƌͲ
ŵĂů�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ďƌŽǁŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌŝĐ�ƌŝŶŐƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞĂǀĞƐ͘� 

Z�^/^d�E����Z��</E'�^dZ�/E 
/Ŷ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϭϲ͕�Ă�ĨƌĞƐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�^tϱ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŚĂĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϱϬй�d^ts�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂŶƚƵĂ��ƌĞĞŬ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚŝŶ�&ƌĞƐŶŽ��ŽƵŶƚǇ͘�dŚĞ�ǀŝƌƵƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ�
ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƌ͘�'ŝůďĞƌƚƐŽŶ͛Ɛ�ůĂď�Ăƚ�
h���ĂǀŝƐ͘��Ǉ�ĨĂůů�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶͲ
ĮƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�&ƌĞƐŶŽ��ŽƵŶͲ
ƚǇ͘ 
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘�/Ŷ�
&Ğď͕�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐŽǁ�ƚŚŝƐƚůĞ�ŝŶ��ĂŶͲ
ƚƵĂ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂīĞĐƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�&ƌĞƐŶŽ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�
ďŽƚŚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ�ŝŶ�DĞƌĐĞĚ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌĂ��ŽƐƚĂ�
�ŽƵŶƟĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ƐĞĂƐŽŶ͘ 
/Ŷ�DĂƌ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ůĞƩƵĐĞ�ĮĞůĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŶƚƵĂ��ƌĞĞŬ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�
ǁŝůĚ�ƚǇƉĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂůͲ
ƐŽ͘��>ĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƩƵĐĞ�
ǁĞƌĞ�ϯ�ƚŽ�ϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ͘� 
WŽƚĞŶƟĂů�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�d^ts͗�dŚĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐĞůĞƌǇ͕�ůĞƩƵĐĞ͕�
ƉĞƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽǁ�ƚŚŝƐƚůĞ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĚŝƐͲ
ĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�^tϱ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�
ŝŶ�ƐŽǁ�ƚŚŝƐƚůĞ�ĂŶĚ�ůĞƩƵĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶƚŽ�

ϮϬϭϳ͕�ŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂŝŶ�
ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�^tϱ�ŝŶ�ĐŽŵͲ
ŵĞƌĐŝĂů�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞŝŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĮĞůĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƌĞůĂƟǀĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�
d^ts�ŝŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐĞĞĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ŝŶ�ϮϬϭϴ͘ 

D�E�'�D�Ed�K&�d^ts�t/d,�^tϱ-Z�^/^d�E���
�Z��</E'�^dZ�/E���ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŶĞǁ�ŽĐͲ
ĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ŵĂŶǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝĚĞĂů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ƚǇƉĞ�ƐƚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ǁŝƚŚͲ
ŽƵƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ͘�WůƵƐ͕�
ƚŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƵŶŝͲ
ǀĞƌƐĂůůǇ�ƐŽ�^tϱ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͘� 

�Ɛ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƌŝƐŬ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵͲ
ůĂƌ͕�ŵĂŶĂŐĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͕�ĂǀŽŝĚ�

ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚŝŐŚ�ƚŚƌŝƉƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ĚĞŶƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂůŝͲ
ĨŽƌŶŝĂ�dŽŵĂƚŽ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘�
�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ZŽďĞƌƚ�'ŝůͲ
ďĞƌƚƐŽŶ͕�KǌŐƵƌ��ĂƚƵŵĂŶ͕�DŽŶŝĐĂ�

DĂĐĞĚŽ͕��ŝĂŶĞ�hůůŵĂŶ͕�DŝĐŚĞůůĞ�
>Ğ^ƚƌĂŶŐĞ͕��ƌĞŶŶĂ��ĞŐĞƌƚĞƌ�ĂŶĚ�

^ĐŽƩ�^ƚŽĚĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͘ 

,W�LV�WKH�SROLF\�RI�WKH�8QLYHUVLW\�RI�&DOLIRUQLD��8&��DQG�WKH�8&�'LYLVLRQ�RI�$JULFXOWXUH�	�1DWXUDO�5HVRXUFHV�QRW�WR�HQJDJH�LQ�
GLVFULPLQDWLRQ�DJDLQVW�RU�KDUDVVPHQW�RI�DQ\�SHUVRQ�LQ�DQ\�RI�LWV�SURJUDPV�RU�DFWLYLWLHV��&RPSOHWH�QRQGLVFULPLQDWLRQ�SROLF\�
VWDWHPHQW�FDQ�EH�IRXQG�DW��KWWS���XFDQU�HGX�VLWHV�DQUVWDII�ILOHV��������SGI�� 
,QTXLULHV� UHJDUGLQJ�$15¶V�QRQGLVFULPLQDWLRQ�SROLFLHV�PD\�EH�GLUHFWHG� WR�/LQGD�0DULH�0DQWRQ��$IILUPDWLYH�$FWLRQ�&RQWDFW��
8QLYHUVLW\�RI�&DOLIRUQLD��$JULFXOWXUH�DQG�1DWXUDO�5HVRXUFHV�������6HFRQG�6WUHHW��'DYLV��&$�����������������-����� 

^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�d^ts�ŽŶ�ůĞƩƵĐĞ�ůĞĂĨ 


