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Introduction  

tĞůĐŽŵĞ͊  /Ŷ  ƚŚŝƐ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕  ǁĞ  ǁŝůů  ƌĞǀŝĞǁ  ƚŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ŽĨ  >��  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵĞŵďĞƌƐ͘  &ŝƌƐƚ  
ƚŚŝŶŐƐ  ĨŝƌƐƚ͕  ǁĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ  ƚŚĂƚ  ǇŽƵ  ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌĞ  ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ  ĚŝƌĞĐƚůǇ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ůĂǁƐ  ĂŶĚ  ƌƵůĞƐ  ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ  
ƚŚĞ  ƌŽůĞƐ  ĂŶĚ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘  dŚĞ  ůŝƐƚ  ŝŶĐůƵĚĞƐ͕  ďƵƚ  ŝƐ  ŶŽƚ  ůŝŵŝƚĞĚ  ƚŽ͗   

hƚĂŚ  �ŽĚĞ͗  

x  ϱϯ'‐ϳ‐ϰ  /ŶƚĞƌŶĂů  �ƵĚŝƚ  
x  ϱϭ‐ϮĂ‐ϮϬϭ  �ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ  ZĞƉŽƌƚƐ  ĨƌŽŵ  WŽůŝƚŝĐĂů  ^ƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͕  /ŶƚĞƌůŽĐĂů  KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕  ĂŶĚ  

KƚŚĞƌ  >ŽĐĂů  �ŶƚŝƚŝĞƐ  �Đƚ  
x  ϱϯ'‐ϱ‐ϰϬϰ  ;ϰͿ  ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ĨŽƌ  �ŚĂƌƚĞƌ  ^ĐŚŽŽůƐ  

hƚĂŚ  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ  �ŽĚĞ   

x  ZϮϳϳ‐ϭϭϯ  >��  &ŝƐĐĂů  ĂŶĚ  �ƵĚŝƚ  ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  
x  ZϮϳϳ‐ϭϭϲ  �ƵĚŝƚ  WƌŽĐĞĚƵƌĞ͕  ĂŶĚ   
x  ZϭϮϯ‐ϱ  �ƵĚŝƚ  ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ĨŽƌ  �ƵĚŝƚƐ  ŽĨ  WŽůŝƚŝĐĂů  ^ƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ  ĂŶĚ  'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů  

EŽŶƉƌŽĨŝƚ  �ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ͘  

dŚŝƐ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ  ǁŝůů  ƉƌŽǀŝĚĞ  Ă  ŐĞŶĞƌĂů  ŽǀĞƌǀŝĞǁ  ŽĨ  ǇŽƵƌ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘  
 

Oversight  of  Assurance  Activities  

dŚĞ  ƉƌŝŵĂƌǇ  ƉƵƌƉŽƐĞƐ  ŽĨ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ĂƌĞ  ƚŽ  ƉƌŽǀŝĚĞ  ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ  ŽĨ͗  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕  ƚŚĞ  
ŝŶƚĞƌŶĂů  ĐŽŶƚƌŽů  ƐǇƐƚĞŵ͕  ƚŚĞ  ƌŝƐŬ  ƉƌŽĐĞƐƐ͕  ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ  ǁŝƚŚ  ůĂǁƐ  ĂŶĚ  ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕  ĂŶĚ  ŽƚŚĞƌ  ƐŝŵŝůĂƌ  
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϰͿͿ  
 
dŽ  ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ  ƚŚĞ  ƐĐŽƉĞ  ŽĨ  ǇŽƵƌ  ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕  ǁĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  
ƌĞƋƵĞƐƚ  Ă  ůŝƐƚ  ĨƌŽŵ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ  ŝŶƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚ͕  ŝĨ  ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕  ŽĨ  Ăůů  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ƚŚĂƚ  ĂƌĞ͕  
Žƌ  ǁŝůů  ďĞ͕  ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ  ǁŝƚŚŝŶ  ǇŽƵƌ  >��  ĚƵƌŝŶŐ  ƚŚĞ  ĨŝƐĐĂů  ǇĞĂƌ͘   
 
ZĞŵĞŵďĞƌ  ŝŶ  ƚŚĞ  �ŽĂƌĚ  DĞŵďĞƌ  dƌĂŝŶŝŶŐ  ŵŽĚƵůĞ͕  ǁĞ  ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ  ƚŚĂƚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ŝŶĐůƵĚĞ  
ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚƐ͕  ŝŶƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚƐ͕  ĂŶĚ  ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘  dŚĞ  ůŝƐƚ  ŵĂǇ  ĂůƐŽ  ŝŶĐůƵĚĞ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ŽŶĞ‐ƚŝŵĞ  ƐƚĂƚĞ  Žƌ  
ĨĞĚĞƌĂů  ĂƵĚŝƚƐ͘  /Ĩ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ĂƌĞ  ĂĚĚĞĚ  ĚƵƌŝŶŐ  ƚŚĞ  ǇĞĂƌ͕  ƚŚĞ  ůŝƐƚ  ƐŚŽƵůĚ  ďĞ  ƵƉĚĂƚĞĚ͘   
 
/ƚ  ǁŝůů  ďĞ  ŚĞůƉĨƵů  ƚŽ  ƚŚĞ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  ůŝƐƚ  ƚŽ  ŝŶĐůƵĚĞ͗  

ϭ͘  dŚĞ  ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů  Žƌ  ĞŶƚŝƚǇ  ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ  ŝŶĐůƵĚŝŶŐ  ƚŚĞ  ŶĂŵĞ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĞŶƚŝƚǇ  ĂƐ  
ǁĞůů  ĂƐ  ƚŚĞ  ĐŽŶƚĂĐƚ  ƉĞƌƐŽŶ  Ăƚ  ƚŚĞ  ĞŶƚŝƚǇ͕  ĂŶĚ   

Ϯ͘  �  ƚŝŵĞůŝŶĞ  ŽĨ  ǁŚĞŶ  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ  ǁŝůů  ďĞ  ƐƚĂƌƚĞĚ  ĂŶĚ  ƚŚĞ  ĞǆƉĞĐƚĞĚ  ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ  ĚĂƚĞ͘   

dŚĞ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ĐŽŵƉĂƌĞ  ƚŚŝƐ  ůŝƐƚ  ǁŝƚŚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ƚŚĂƚ  ĂƌĞ  ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ďǇ  ůĂǁ  ƚŽ  ŵĂŬĞ  ƐƵƌĞ  
ŝƚ  ŝƐ  ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͘   
 
dŚĞ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ĞƐƚĂďůŝƐŚ  ƉŽůŝĐŝĞƐ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ  ƚŽ  ŽƵƚůŝŶĞ  ŚŽǁ  ŝƚ  ǁŝůů  ŬĞĞƉ  ƚƌĂĐŬ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ  
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘   
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CASE  STUDY  

�Ž  ǇŽƵ  ƌĞĐĂůů  ĨƌŽŵ  DŽĚƵůĞ  ϭ  ƚŚĞ  Ψϭϭ  ŵŝůůŝŽŶ  ĚŽůůĂƌ  ĞŵďĞǌǌůĞŵĞŶƚ  ĨƌŽŵ  ƚŚĞ  ƐĐŚŽŽů  ĚŝƐƚƌŝĐƚ͍  dŚŝƐ  ŵŽĚƵůĞ  
ǁŝůů  ĂůƐŽ  ŝŶĐůƵĚĞ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĨƌŽŵ  ƚŚĞ  EĞǁ  zŽƌŬ  ^ƚĂƚĞ  �ŽŵƉƚƌŽůůĞƌ͛Ɛ  KĨĨŝĐĞ  ĂƵĚŝƚƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  ƐĐŚŽŽů  ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕  
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ  ƐŽŵĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͕  ǁŚŝĐŚ  ĂƌĞ  ŝŶ  ĂůŝŐŶŵĞŶƚ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ĐŽŶĐĞƉƚƐ  ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ  ŝŶ  ƚŚŝƐ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘  

KŶĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ  ŝŶ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ;/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  �ƵĚŝƚ  ^ĞƌǀŝĐĞƐ  Ɖ͘  ϰϮͿ  ƐƚĂƚĞƐ͕   

͞dŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ŝŶĐůƵĚĞ͗   

x  WƌŽǀŝĚŝŶŐ  ƚŝŵĞůǇ  ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ  ŽĨ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ;ĂŶĚ  ĂŶǇ  ŝŶƚĞƌŶĂůͿ  ĂƵĚŝƚ  ǁŽƌŬ͕  ΀ĂŶĚ΁  
x  /ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ  ŝŶ  ƚŚĞ  ƐĞůĞĐƚŝŽŶ  ƉƌŽĐĞƐƐ  ŽĨ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ;ĂŶĚ  ŝŶƚĞƌŶĂůͿ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ͟  

 

Audit  Procurement  

�ŝĚ  ǇŽƵ  ĐĂƚĐŚ  ƚŚĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ  ŝŶ  ƚŚĞ  ƐĞĐŽŶĚ  ďƵůůĞƚ  ƉŽŝŶƚ  ƌĞůĂƚĞĚ  ƚŽ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͛Ɛ  ƌŽůĞ  ŝŶ  
ƚŚĞ  ƐĞůĞĐƚŝŽŶ  ƉƌŽĐĞƐƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ͍    

dŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŚĂƐ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ƌĞůĂƚĞĚ  ƚŽ  ƚŚĞ  ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  ƉƌŽĐĞƐƐ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ  ƚŚĂƚ  ǁŝůů  ĐŽŵƉůĞƚĞ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĨŝŶĂŶĐŝĂů  ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕  ƚŚĞ  ƐŝŶŐůĞ  ĂƵĚŝƚ͕  
ĂŶĚ  ƚŚĞ  ƐƚĂƚĞ  ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ  ĂƵĚŝƚ͘  dŚĞ  >��  ďŽĂƌĚ  ŚĂƐ  ƚŚĞ  ƵůƚŝŵĂƚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ  ĨŽƌ  ƐĞůĞĐƚŝŶŐ  ƚŚĞ  
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ  ĂŶĚ  ĞŶƐƵƌŝŶŐ  ƚŚĂƚ  Ă  ƋƵĂůŝƚǇ  ĂƵĚŝƚ  ŝƐ  ŽďƚĂŝŶĞĚ͖  ŚŽǁĞǀĞƌ͕  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵĂǇ  ŵĂŬĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ  ƚŽ  ƚŚĞ  ďŽĂƌĚ  ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ  ƚŚĞ  ƐĞůĞĐƚŝŽŶ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐
ϰ;ϱͿ;ĂͿͿ  

�  ĨĞǁ  ƚŚŝŶŐƐ  ƚŽ  ŬĞĞƉ  ŝŶ  ŵŝŶĚ  ǁŚĞŶ  ŵĂŬŝŶŐ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ  ĂďŽƵƚ  ƚŚĞ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ͗  

&ŝƌƐƚ͕  ƚŚĞ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ  ŵƵƐƚ  ŵĞĞƚ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  ƉĞĞƌ  ƌĞǀŝĞǁ  ĂŶĚ  ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ  ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘  dŚĞ  
ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŝƐ  ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ƚŽ  ƌĞƉŽƌƚ  ŝƚƐ  ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ  ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ  ǁŝƚŚ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ƚŽ  ƚŚĞ  ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ  ďŽĚǇ͘  ;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰ͘ϭ͕  ZϭϮϯ‐ϱ‐ϱ͘ϰͿ  

^ĞĐŽŶĚ͕  ƚŚĞ  ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  ƉƌŽĐĞƐƐ  ĨŽƌ  ĂŶ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌ  ŝƐ  ŽƵƚůŝŶĞĚ  ŝŶ  WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  �ŽĚĞ  ;ϲϯ'‐ϲĂͿ͕  ǁŝƚŚ  
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ŝŶĐůƵĚĞĚ  ŝŶ  Ă  ƌƵůĞ  ĨƌŽŵ  ƚŚĞ  ^ƚĂƚĞ  �ƵĚŝƚŽƌ͘  ;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰͿ  

dŚĞ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ŝŶĐůƵĚĞ͗    

x  ƚŚĞ  ŶĞĞĚ  ƚŽ  ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞůǇ  ƉƌŽĐƵƌĞ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  Ăƚ  ůĞĂƐƚ  ĞǀĞƌǇ  ĨŝǀĞ  ǇĞĂƌƐ  ;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰ͘ϭͿ͖  
x  ƚŚĞ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƚŚĂƚ  ŵƵƐƚ  ďĞ  ŝŶĐůƵĚĞĚ  ŝŶ  ƚŚĞ  ZĞƋƵĞƐƚ  ĨŽƌ  WƌŽƉŽƐĂů  ;ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ  ŬŶŽǁŶ  ĂƐ  ƚŚĞ  Z&WͿ  

;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰ͘ϭ͘ĂͿ͖   
x  ƚŚĞ  ŶĞĞĚ  ĨŽƌ  ƚŚƌĞĞ  ƋƵĂůŝĨŝĞĚ  ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ  ƚŽ  ƚŚĞ  Z&W  ʹ  ŝĨ  ƚŚƌĞĞ  ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ  ĂƌĞ  ŶŽƚ  ŽďƚĂŝŶĞĚ͕  ǇŽƵ  

ŵƵƐƚ  ĐŽŶƚĂĐƚ  ƚŚĞ  KĨĨŝĐĞ  ŽĨ  ƚŚĞ  ^ƚĂƚĞ  �ƵĚŝƚŽƌ  ĂŶĚ  ŐŝǀĞ  ĂŶ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ĨŝǀĞ  ďƵƐŝŶĞƐƐ  ĚĂǇƐ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ  ŽĨ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘  ;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰ͘ϭ͘ďͿ  

ZĞŵĞŵďĞƌ  ŚŽǁ  ǁĞ  ƚĂůŬĞĚ  ĂďŽƵƚ  ƚŚĞ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ŽĨ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ  ĂŶĚ  ŽďũĞĐƚŝǀŝƚǇ  ĨŽƌ  
ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ŝŶ  ƚŚĞ  ůĂƐƚ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ  ŵŽĚƵůĞ͍  dŚĞƐĞ  ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ  ĂƌĞ  ůŝŬĞůǇ  Ă  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ  ƌĞĂƐŽŶ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ  
ƚŽ  ŐĞƚ  ŵƵůƚŝƉůĞ  ďŝĚƐ͘  dŚĞǇ  ĂƌĞ  ĂůƐŽ  Ă  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ  ƌĞĂƐŽŶ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  ŶĞǆƚ  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕  ǁŚŝĐŚ  ŝƐ͗  

x  DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ;Žƌ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͿ  ŽĨ  ƚŚĞ  >��  ŵĂǇ  EKd  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ  ŝŶ  ƚŚĞ  ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ŽĨ  ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘  
;ZϭϮϯ‐ϱ‐ϰ͘ϭ͘ĚͿ  

3
 
h^��  >��  �ŽĂƌĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ  ʹ  DŽĚƵůĞ  Ϯ  



 

 

ZĞŵĞŵďĞƌ  ƚŚĂƚ  ŽŶĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŝƐ  ƚŽ  ƉƌŽǀŝĚĞ  ĂŶ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĨŽƌƵŵ  ǁŚĞƌĞ  
ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ĐĂŶ  ƌĞƉŽƌƚ  ĨŝŶĚŝŶŐƐ  ŽĨ  ĨƌĂƵĚ͕  ǁĂƐƚĞ͕  ĂďƵƐĞ͕  ŶŽŶ‐ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕  Žƌ  ĐŽŶƚƌŽů  ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐
ϰ;ϰͿ;ďͿͿ  

�Ŷ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĨŽƌƵŵ  ŝƐ  ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ŝĨ  >��  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ŝƐ  ŝŶǀŽůǀĞĚ  ŝŶ  Ă  ĐŽŶĐĞƌŶ͘    

CASE  STUDY  

�ĞĨŽƌĞ  ǁĞ  ƚĂůŬ  ĂďŽƵƚ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  WƌŽĐĞƐƐ͕  ůĞƚ͛Ɛ  ƚĂůŬ  ĂďŽƵƚ  �ƵĚŝƚ  WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  Ăƚ  ZŽƐůǇŶ͘   

tĞ  ƉŽŝŶƚĞĚ  ŽƵƚ  ŝŶ  DŽĚƵůĞ  ϭ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ƐƚĂƚĞƐ͕  ͞/ƚ  ŝƐ  ƚŚĞ  �ŽĂƌĚ͛Ɛ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕  ƚŚƌŽƵŐŚ  ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ  
ƉŽůŝĐŝĞƐ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ  ƚŽ  ĞŶƐƵƌĞ  ƚŚĂƚ  ƋƵĂůŝƚǇ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĂƌĞ  ƉƌŽĐƵƌĞĚ͘  ;/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  �ƵĚŝƚ  ^ĞƌǀŝĐĞƐ  
Ɖ͘ϭϬͿ͟  dŚŝƐ  ŝƐ  ĂůƐŽ  Ă  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ  ŝŶ  hƚĂŚ͘   

^Ž͕  ǁŚĞƌĞ  ĚŝĚ  ZŽƐůǇŶ  ŐŽ  ǁƌŽŶŐ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞŝƌ  ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  ŽĨ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ͍  dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ƐƚĂƚĞƐ͕  ͙͞ƚŚĞ  
�ŝƐƚƌŝĐƚƐ  ǁƌŝƚƚĞŶ  ƉŽůŝĐŝĞƐ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ  ĨŽƌ  ƚŚĞ  ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  ŽĨ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ǁĞƌĞ  ŐĞŶĞƌĂůůǇ  ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘  
;Ɖ͘ϭϭͿ͟  ͞dŚĞ  �ŝƐƚƌŝĐƚ  ĚŝĚ  ŶŽƚ  ĐŽŵƉůǇ  ǁŝƚŚ  ŝƚƐ  ŽǁŶ  ƉŽůŝĐŝĞƐ  ƚŽ  ŽďƚĂŝŶ  ƌĞƋƵĞƐƚƐ  ĨŽƌ  ƉƌŽƉŽƐĂůƐ  ;Z&WƐͿ  ĨŽƌ  
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘  /ŶƐƚĞĂĚ  ƚŚĞ  �ŝƐƚƌŝĐƚ  ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ƐĂŵĞ  �W�  Ĩŝƌŵ  ĞĂĐŚ  ǇĞĂƌ͕  ĨŽƌ  Ă  
ĚŽǌĞŶ  ǇĞĂƌƐ  ǁŝƚŚŽƵƚ  ƐĞĞŬŝŶŐ  ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ  ŽĨĨĞƌƐ  ĨƌŽŵ  ŽƚŚĞƌ  ĨŝƌŵƐ͘  ;Ɖ͘ϱͿ͟  

�ůƐŽ͕  ĚŽ  ǇŽƵ  ƌĞŵĞŵďĞƌ  ĨƌŽŵ  DŽĚƵůĞ  ϭ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ƉĂƌƚŶĞƌƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  �W�  Ĩŝƌŵ  ŚĂĚ  Ă  ĐŽŶĨůŝĐƚ  ŽĨ  ŝŶƚĞƌĞƐƚ͍  ^Ž͕  
ƚŚĞǇ  ǁĞƌĞ  ŶŽƚ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĞŝƚŚĞƌ͘  

EŽǁ  ƚŚĂƚ  ǇŽƵ  ĂƌĞ  ĂǁĂƌĞ  ŽĨ  �ƵĚŝƚ  WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ŝŶ  hƚĂŚ͕  ůĞƚ͛Ɛ  ŵŽǀĞ  ƚŽ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  WƌŽĐĞƐƐ͘  

Audit  Process  

KŶĐĞ  ǇŽƵ  ŚĂǀĞ  Ă  ĐŽŶƚƌĂĐƚ  ŝŶ  ƉůĂĐĞ͕  Žƌ  ŽŶĐĞ  ǇŽƵ  ŚĂǀĞ  ďĞĞŶ  ŶŽƚŝĨŝĞĚ  ǇŽƵƌ  >��  ǁŝůů  ďĞ  ƐƵďũĞĐƚ  ƚŽ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚ  Žƌ  
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ͕  ǇŽƵ  ĐĂŶ  ŐĞŶĞƌĂůůǇ  ĞǆƉĞĐƚ  ĂŶ  �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  >ĞƚƚĞƌ͘  �Ŷ  �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  >ĞƚƚĞƌ  ŽƵƚůŝŶĞƐ  ƚŚĞ  
ƉƵƌƉŽƐĞ͕  ƐĐŽƉĞ͕  ĂŶĚ  ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ  ŽĨ  ĂŶ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ͕  ĂŶĚ  ĂůƐŽ  ŽƵƚůŝŶĞƐ  DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ  
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘   

/Ŷ  ĂĚĚŝƚŝŽŶ  ƚŽ  ƚŚĞ  �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  >ĞƚƚĞƌ͕  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  Žƌ  ŵŽŶŝƚŽƌ  ŵĂǇ  ĂůƐŽ  ƌĞƋƵĞƐƚ  ĂŶ  �ŶƚƌĂŶĐĞ  Žƌ  KƉĞŶŝŶŐ  
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ  ĨŽƌ  ĨƵƌƚŚĞƌ  ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘   

dŽ  ĞŶƐƵƌĞ  ǇŽƵ  ŚĂǀĞ  ĂŶ  ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ  ŽĨ  ĞĂĐŚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ͕  ƐŽ  ǇŽƵ  ĐĂŶ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ  ŽǀĞƌƐĞĞ  ŝƚ͕  ƚŚĞ  
�ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ƌĞƋƵĞƐƚ  Ă  ĐŽƉǇ  ŽĨ  Ăůů  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ  ůĞƚƚĞƌƐ  ĂŶĚ  ƐŚŽƵůĚ  ĐŽŶƐŝĚĞƌ  ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ  ƚŚĞ  
KƉĞŶŝŶŐ  �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ  ŝĨ  ŽŶĞ  ŝƐ  ŚĞůĚ͘  dŚŝƐ  ŝƐ  Ă  ŐŽŽĚ  ǁĂǇ  ƚŽ  ĞŶƐƵƌĞ  ŽƉĞŶ  ĂŶĚ  ĚŝƌĞĐƚ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ  ʹ  ǁŚŝĐŚ  
ŝƐ  Ă  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ‐ ďĞƚǁĞĞŶ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ĂŶĚ  ƚŚĞ  ƚĞĂŵ  ƚŚĂƚ  ǁŝůů  ĐŽŵƉůĞƚĞ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐
ϰ;ϰͿ;ĂͿͿ  

&Žƌ  ĂƵĚŝƚƐ  ĂůƌĞĂĚǇ  ŝŶ‐ƉƌŽĐĞƐƐ͕  ǁĞ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ  ƚŚĂƚ  ǇŽƵ  ƌĞĂĐŚ  ŽƵƚ  ƚŽ  ƚŚĞ  ĐŽŶƚĂĐƚ  ƉĞƌƐŽŶ͕  ƵƐƵĂůůǇ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚ  
ŵĂŶĂŐĞƌ  Žƌ  ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͕  ƚŽ  ůĞƚ  ƚŚĞŵ  ŬŶŽǁ  ƚŚĞǇ  ĐĂŶ  ĚŝƌĞĐƚůǇ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘  
;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϱͿ;ďͿͿ  

dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ĐĂŶ  ĂůƐŽ  ƌĞŵŝŶĚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ƚŚĂƚ  ŽŶĞ  ŽĨ  ƚŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  
ŝƐ  ƚŽ  ƉƌŽǀŝĚĞ  ĂŶ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĨŽƌƵŵ  ǁŚĞƌĞ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ƐŚŽƵůĚ  ƌĞƉŽƌƚ  ĨŝŶĚŝŶŐƐ  ŽĨ  ĨƌĂƵĚ͕  ǁĂƐƚĞ͕  ĂďƵƐĞ͕  

h^��  >��  �ŽĂƌĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ  ʹ  DŽĚƵůĞ  Ϯ  
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ŶŽŶ‐ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕  Žƌ  ĐŽŶƚƌŽů  ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕  ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ  ŝĨ  >��  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ŝƐ  ŝŶǀŽůǀĞĚ͘   ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐
ϰ;ϰͿ;ďͿͿ  

&ŝŶĂůůǇ͕  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵĞŵďĞƌƐ  ʹ  Žƌ  Ăƚ  ůĞĂƐƚ  ƚŚĞ  ĐŚĂŝƌ  ʹ  ĐĂŶ  ĞǆƉĞĐƚ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ǁŝůů  ŚĂǀĞ  ƐŽŵĞ  
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ĨŽƌ  ƚŚĞŵ  ĂďŽƵƚ  ĨƌĂƵĚ͕  ƌŝƐŬ͕  ĂŶĚ  ŝŶƚĞƌŶĂů  ĐŽŶƚƌŽůƐ͘  dŚĞƐĞ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ĂƌĞ  ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ďǇ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  
ĂƵĚŝƚŝŶŐ  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ĂŶĚ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ǁŝůů  ĂƐŬ  ƐŝŵŝůĂƌ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ƚŽ  >��  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ  ŽƚŚĞƌ  >��  ƐƚĂĨĨ  ƚŚĂƚ  
ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ŝŶƚĞƌĂĐƚ  ǁŝƚŚ  ĚƵƌŝŶŐ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ͘  �ůĞŵĞŶƚƐ  ŽĨ  ĂƵĚŝƚƐ  ĂƌĞ  ĚŽŶĞ  ďĂƐĞĚ  ŽŶ  ƌŝƐŬ͕  ƐŽ  ƚŚĞƐĞ  
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŚĞůƉ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ŬŶŽǁ  ǁŚĞƌĞ  ƚŽ  ĨŽĐƵƐ  ƚŚĞŝƌ  ƚŝŵĞ  ƐŝŶĐĞ  ƚŚĞǇ  ǁŝůů  ŶŽƚ  ďĞ  ůŽŽŬŝŶŐ  Ăƚ  ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘   

KŶĐĞ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚ  Žƌ  ŽƚŚĞƌ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ  ŝƐ  ŝŶ  ƉƌŽĐĞƐƐ͕  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵĂǇ  ǁĂŶƚ  ƚŽ  ĂƐŬ  ĨŽƌ  
ƉĞƌŝŽĚŝĐ  ƵƉĚĂƚĞƐ  ĨƌŽŵ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  Žƌ  ŵŽŶŝƚŽƌ͖  ƚŚŝƐ  ǁŝůů  ŚĞůƉ  ƉƌĞǀĞŶƚ  ƐƵƌƉƌŝƐĞƐ  Ăƚ  ƚŚĞ  ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ  ŽĨ  ƚŚĞ  
ĂƵĚŝƚ͘  zŽƵ  ŵĂǇ  ǁĂŶƚ  ƚŽ  ĚĞǀĞůŽƉ  Ă  ƉŽůŝĐǇ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ  ĨŽƌ  ƚŚŝƐ͘   

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕  ŝĨ  ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ  ĂƌŝƐĞ  ďĞƚǁĞĞŶ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ  Žƌ  ŵŽŶŝƚŽƌƐ  ĂŶĚ  >��  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  Žƌ  ƐƚĂĨĨ͕  ƚŚĞ  
�ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵƵƐƚ  ƌĞǀŝĞǁ  ƚŚĞŵ͕  ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ  ƚŚĞ  ĨƵůů  ďŽĂƌĚ  ĂƐ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͖  ƚŚĞ  ďŽĂƌĚ  ĐĂŶ  ƚŚĞŶ  ƚĂŬĞ  
ĂŶǇ  ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ  ĂĐƚŝŽŶ͘  zŽƵ  ŵĂǇ  ǁĂŶƚ  ƚŽ  ĚĞǀĞůŽƉ  Ă  ƉŽůŝĐǇ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ  ĨŽƌ  ƚŚŝƐ  ƚŽŽ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϱͿ;ĐͿͿ  

CASE  STUDY  

tĞ  ŬŶŽǁ  ƚŚĂƚ  ZŽƐůǇŶ  ĚŝĚ  ŶŽƚ  ƉƌŽĐƵƌĞ  ƚŚĞŝƌ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĂƐ  ƚŚĞǇ  ƐŚŽƵůĚ  ŚĂǀĞ͖  ďƵƚ͕  ǁŚĂƚ  ĂďŽƵƚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  
ƉƌŽĐĞƐƐ  ƚŚĞ  �W�  Ĩŝƌŵ  ƵƐĞĚ͘  tĂƐ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  Ăƚ  ůĞĂƐƚ  ĚŽŶĞ  ǁĞůů͍   

dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĨŽƵŶĚ  ƚŚĂƚ  ͞ƚŚĞ  ĂŶŶƵĂů  ΀ĨŝŶĂŶĐŝĂů  ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ΁  ĂƵĚŝƚ  ŽĨ  ƚŚĞ  �ŝƐƚƌŝĐƚ  ĚŝĚ  ŶŽƚ  ŵĞĞƚ  ϵ  ŽĨ  ϮϮ  ƌĞƋƵŝƌĞĚ  
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕͟  ͞ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ǁĂƐ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ  ĚĞĨŝĐŝĞŶƚ  ŝŶ  ƉůĂŶŶŝŶŐ  ĂŶĚ  ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͟  ;/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  
�ƵĚŝƚ  ^ĞƌǀŝĐĞƐ  Ɖ͘ϲͿ  ͙  ĂŶĚ  ĚŝĚ  ŶŽƚ  ŵĞĞƚ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ  ;Ɖ͘  ϭϱͿ͘  hůƚŝŵĂƚĞůǇ͕  ͞Ă  ŵƵůƚŝ‐ŵŝůůŝŽŶ‐
ĚŽůůĂƌ  ĨƌĂƵĚ  ďǇ  �ŝƐƚƌŝĐƚ  ƉĞƌƐŽŶŶĞů  ǁĂƐ  ŶŽƚ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕  ĞǀĞŶ  ǁŚĞŶ  ƚŚĞ  �W�  Ĩŝƌŵ  ǁĂƐ  ĂǁĂƌĞ  ƚŚĂƚ  Ă  ĨƌĂƵĚ  ŚĂĚ  
ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘  ;Ɖ͘ϲͿ͟  

�Ɛ  ĂŶ  ĞǆĂŵƉůĞ  ŽĨ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚ  ƉůĂŶŶŝŶŐ  ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ͕  ƚŚĞ  �W�  Ĩŝƌŵ  ǁĂƐ  ƐƵƉƉŽƐĞĚ  ƚŽ  ĐŽŶƐŝĚĞƌ  ƚŚĞ  ĨŝǀĞ  
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ  ŽĨ  ĂŶ  ŝŶƚĞƌŶĂů  ĐŽŶƚƌŽů  ƐǇƐƚĞŵ͖  ƚŚĞǇ  ŽŶůǇ  ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ  ŽŶĞ  ʹ  ͞�ŽŶƚƌŽů  �ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕͟  ĂŶĚ  ŶŽƚ  ǁĞůů͘  
dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ĚŝĚ  ŶŽƚ  ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ  ĂƐƐĞƐƐ  ƌŝƐŬ  ĨĂĐƚŽƌƐ͕  ŝŶĐůƵĚŝŶŐ  ƚŚĞ  ĨĂĐƚŽƌ  
͞DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ  ĂŶĚ  ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ  ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ  ĂƌĞ  ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ  ďǇ  Ă  ƐŝŶŐůĞ  ƉĞƌƐŽŶ͘͟  dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ƐƚĂƚĞƐ͕  
͙͞ƚŚĞ  �ŝƐƚƌŝĐƚ  ĂŶĚ  ƚŚĞ  �ŽĂƌĚ  ƌĞůŝĞĚ  ŚĞĂǀŝůǇ  ŽŶ͕  ĂŶĚ  ŝŵƉůŝĐŝƚůǇ  ƚƌƵƐƚĞĚ͕  ƚŚĞ  ƐƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ͘  ;Ɖ͘ϮϬ‐ϮϮͿ͟  

dŚŝƐ  ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ  ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ  ǁŚǇ  ŝƚ  ŝƐ  ƐŽ  ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ďĞ  ŝŶǀŽůǀĞĚ  ŝŶ  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  
WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ  WƌŽĐĞƐƐ͕  ĚŝƌĞĐƚůǇ  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞŝƌ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕  ĂŶĚ  ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ  ƌĞǀŝĞǁ  ĂŶĚ  
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ  ĂƵĚŝƚ  ƌĞƉŽƌƚƐ  ʹ  ǁŚŝĐŚ  ŝƐ  ŽƵƌ  ŶĞǆƚ  ƚŽƉŝĐ͘  

Audit  Reports  

dŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ĞǆƉĞĐƚ  Ă  ĨŽƌŵĂů  ƌĞƉŽƌƚ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ƌĞƐƵůƚƐ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚǇ  ŽŶĐĞ  ŝƚ  ŝƐ  
ĐŽŵƉůĞƚĞ͘  dŚĞ  ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ  ƉƌŽĐĞƐƐ  ǁŝůů  ƵƐƵĂůůǇ  ďĞ  ƐŝŵŝůĂƌ  ĨŽƌ  ŵŽƐƚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͖  ďƵƚ  ƚŚĞƌĞ  ĐŽƵůĚ  ďĞ  
Ă  ĨĞǁ  ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ  ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ  ŽŶ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚŝŶŐ  ĞŶƚŝƚǇ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϰͿ;ĞͿͿ  

dŚĞ  ŐĞŶĞƌĂů  ƉƌŽĐĞƐƐ  ŝƐ  ƚŚĂƚ  Ă  ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ  ĚƌĂĨƚ  ƌĞƉŽƌƚ  ŝƐ  ƉƌĞƉĂƌĞĚ  ĂŶĚ  ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  >��  Ăƚ  ĂŶ  �ǆŝƚ  
Žƌ  �ůŽƐŝŶŐ  �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͖  ƚŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ĂƚƚĞŶĚ  ŝĨ  ƉŽƐƐŝďůĞ͘  �ƚ  ƚŚĂƚ  ƉŽŝŶƚ͕  ƚŚĞ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  

h^��  >��  �ŽĂƌĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ  ʹ  DŽĚƵůĞ  Ϯ  
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ĂŶĚ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ĐĂŶ  ĂƐŬ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕  ƉƌŽǀŝĚĞ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕  ĂŶĚ  ƐƵŐŐĞƐƚ  ĐŚĂŶŐĞƐ  ƚŽ  ƚŚĞ  
ƌĞƉŽƌƚ͘  dŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ǁŝůů  ƚŚĞŶ  ƉƌŽǀŝĚĞ  Ă  ĨŝŶĂů  ĚƌĂĨƚ  ʹ  ǁŝƚŚ  ĂŶǇ  ĐŚĂŶŐĞƐ  ƚŚĞǇ  ĨĞůƚ  ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ  ďĂƐĞĚ  ŽŶ  ƚŚĞ  
�ůŽƐŝŶŐ  �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ  ʹ  ĂŶĚ  ǁŝůů  ĂƐŬ  ĨŽƌ  ĂŶ  ŽĨĨŝĐŝĂů  ƌĞƐƉŽŶƐĞ  ƚŽ  ƚŚĞ  ƐƉĞĐŝĨŝĐ  ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐
ϰ;ϱͿ;ĚͿͿ  dŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐĞ  ŝƐ  ŝŶĐůƵĚĞĚ  ǁŝƚŚ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ƌĞƉŽƌƚ͘  dŚĞ  ĨŝŶĂů  ƌĞƉŽƌƚ  ƐŚŽƵůĚ  ďĞ  ƉƌŽǀŝĚĞĚ  ƚŽ  ƚŚĞ  ĞŶƚŝƌĞ  
>��  ďŽĂƌĚ͘   

dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ƐŚŽƵůĚ  ĂƌƌĂŶŐĞ  ƚŽ  ƌĞĐĞŝǀĞ  ĂŶĚ  ƌĞǀŝĞǁ  ƚŚĞ  ƌĞƉŽƌƚƐ  ĨŽƌ  Ăůů  ƚŚĞ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ  ǁŝƚŚŝŶ  ŝƚƐ  >��͕  ŝŶĐůƵĚŝŶŐ  ĞǆƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚƐ͕  ŝŶƚĞƌŶĂů  ĂƵĚŝƚƐ͕  ĂŶĚ  ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϰͿ;ĞͿͿ  

�Ğ  ĂǁĂƌĞ  ƚŚĂƚ  ĂƵĚŝƚŝŶŐ  ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ  ŐĞŶĞƌĂůůǇ  ĐĂůů  ĨŽƌ  ĂŶ  ĂƵĚŝƚŽƌ  ƚŽ  ŽƵƚůŝŶĞ  ƚŚĞ  ĨŽůůŽǁŝŶŐ  ĞůĞŵĞŶƚƐ  ǁŚĞŶ  Ă  
ĐŽŶĐĞƌŶ  ŝƐ  ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͗  

�ƌŝƚĞƌŝĂ͗  tŚĂƚ  ƐŚŽƵůĚ  ŚĂƉƉĞŶ  ;ŵĞĂŶŝŶŐ  ǁŚĂƚ  ĚŽĞƐ  ůĂǁ͕  ƌƵůĞ͕  Žƌ  ďĞƐƚ  ƉƌĂĐƚŝĐĞ  ƌĞƋƵŝƌĞͿ  
�ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗  tŚĂƚ  ĚŝĚ  ŚĂƉƉĞŶ  
�ĂƵƐĞ͗  tŚǇ  ĚŝĚ  ƚŚĞ  �ŽŶĚŝƚŝŽŶ  ŚĂƉƉĞŶ  
�ĨĨĞĐƚ͗  tŚĂƚ  ŝƐ  ƚŚĞ  ŝŵƉĂĐƚ͍  tŚǇ  ƐŚŽƵůĚ  ǇŽƵ  ĐĂƌĞ͍  
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ͗  tŚĂƚ  ĂĐƚŝŽŶ  ĐŽƵůĚ  ďĞ  ƚĂŬĞŶ  ƚŽ  ƌĞƐŽůǀĞ  ƚŚĞ  �ĂƵƐĞ͍  

dŚĞ  ĂƵĚŝƚŽƌƐ  ŵĂǇ  ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ  ŝĚĞŶƚŝĨǇ  ƚŚĞƐĞ  ĞůĞŵĞŶƚƐ  Žƌ  ŶŽƚ͘  ,ŽǁĞǀĞƌ͕  ďĞ  ĂǁĂƌĞ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ  ƐŚŽƵůĚ  ĂĚĚƌĞƐƐ  ƚŚĞ  �ĂƵƐĞ  ĂŶĚ  ŝŶ  ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ  ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ  ĂĐƚŝŽŶ͕  ǇŽƵ͛ůů  ǁĂŶƚ  ƚŽ  ĨŽĐƵƐ  ŽŶ  
ƚŚĞ  �ĂƵƐĞ͘   

>��  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ŚĂƐ  ƚŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ  ƚŽ  ĐĂƌƌǇ  ŽƵƚ  ƚŚĞ  ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ  ĂĐƚŝŽŶ  ĨŽƌ  ĞĂĐŚ  ŽŶĞ  ŽĨ  ƚŚĞ  ĨŝŶĚŝŶŐƐ  ŝŶ  
ƚŚĞ  ƌĞƉŽƌƚƐ͘  dŚĞ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŝƐ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ  ƚŽ  ĞŶƐƵƌĞ  ƚŚĂƚ  ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ  ĂĐƚŝŽŶ  ďǇ  >��  �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  
ŽŶ  ĞĂĐŚ  ĨŝŶĚŝŶŐ  ŝƐ  ƚĂŬĞŶ  ŝŶ  Ă  ƚŝŵĞůǇ  ŵĂŶŶĞƌ͘  ^Ž͕  ĂƐ  Ă  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ǇŽƵ  ǁŝůů  ŶĞĞĚ  ƚŽ  ĐƌĞĂƚĞ  Ă  ƐǇƐƚĞŵ  ŽĨ  
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ  ĨƌŽŵ  ƚŚĞ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ƚŽ  ƚŚĞ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘  dŚĞƐĞ  ƌĞƉŽƌƚƐ  ƐŚŽƵůĚ  ŝŶĐůƵĚĞ  ƌĞŐƵůĂƌ  ƵƉĚĂƚĞƐ  ŽŶ  
ƚŚĞ  ƐƚĂƚƵƐ  ŽĨ  ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ  ƚŚĞƐĞ  ŝƐƐƵĞƐ  ƵŶƚŝů  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ŚĂƐ  ƚĂŬĞŶ  Ăůů  ƚŚĞ  ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ  ƐƚĞƉƐ  ƚŽ  
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ  ĂĚĚƌĞƐƐ  ĂŶĚ  ƌĞƐŽůǀĞ  ƚŚĞ  ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϰͿ;ĐͿͿ  

�Ɛ  Ă  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŽĨ  ƚŚĞ  >��  ďŽĂƌĚ͖  ƚŚĞ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵƵƐƚ  ĂůƐŽ͕  ĂƐ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕  ƉƌĞƐĞŶƚ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ  
ƌĞƉŽƌƚƐ  ĨƌŽŵ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵĞĞƚŝŶŐƐ  ƚŽ  ƚŚĞ  �ŽĂƌĚ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϰͿ;ĚͿͿ  

dŚĞƌĞ  ŝƐ  ŽŶĞ  ůĂƐƚ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ  ǇŽƵ  ƐŚŽƵůĚ  ďĞ  ĂǁĂƌĞ  ŽĨ͘  dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵƵƐƚ  ďĞ  ĂǁĂƌĞ  ŽĨ  ŶŽŶ‐
ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƚŚĂƚ  ĂƌĞ  ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ  ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ  ǁŝƚŚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϰ;ϱͿ;ĞͿͿ  

�ǆĂŵƉůĞƐ  ŽĨ  ŶŽŶ‐ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĂƌĞ͗    

x  �ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ  Žƌ  ďŽŽŬŬĞĞƉŝŶŐ  
x  &ŝŶĂŶĐŝĂů  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ƐǇƐƚĞŵƐ  ĚĞƐŝŐŶ  ĂŶĚ  ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  
x  �ƉƉƌĂŝƐĂů  Žƌ  ǀĂůƵĂƚŝŽŶ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕  ĨĂŝƌŶĞƐƐ  ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕  Žƌ  ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ‐ŝŶ‐ŬŝŶĚ  ƌĞƉŽƌƚƐ  
x  �ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ  
x  DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ  ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ  Žƌ  ŚƵŵĂŶ  ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ  
x  �ƌŽŬĞƌ‐ĚĞĂůĞƌ͕  ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ  ĂĚǀŝƐĞƌ͕  Žƌ  ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ  ďĂŶŬŝŶŐ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  
x  >ĞŐĂů  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ĂŶĚ  ĞǆƉĞƌƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ƵŶƌĞůĂƚĞĚ  ƚŽ  ƚŚĞ  ĂƵĚŝƚ  

dŚĞ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵƵƐƚ  ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ  ƚŚĞ  ƐĐŽƉĞ  ĂŶĚ  ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ  ŽĨ  ƚŚĞƐĞ  ŶŽŶ‐ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘  /Ŷ  ŽƚŚĞƌ  
ǁŽƌĚƐ͕  ĞŶƐƵƌĞ  ƚŚĂƚ  ĂŶǇŽŶĞ  ŝŶǀŽůǀĞĚ  ǁŝƚŚ  ĂƵĚŝƚƐ  ĚŽĞƐ  ŶŽƚ  ĂůƐŽ  ƉƌŽǀŝĚĞ  ĂŶǇ  ŽĨ  ƚŚĞ  ŶŽŶ‐ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘  
�ƵĚŝƚŽƌƐ  ŵƵƐƚ  ďĞ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ŽĨ  ƚŚĞƐĞ  ŶŽŶ‐ĂƵĚŝƚ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ĂƐ  ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ  ŝŶ  DŽĚƵůĞ  ϭ͘  

h^��  >��  �ŽĂƌĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ  ʹ  DŽĚƵůĞ  Ϯ  
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h^�� >�� �ŽĂƌĚ dƌĂŝŶŝŶŐ ʹ DŽĚƵůĞ Ϯ 

 

 

 

 

Recap  

^Ž͕  ůĞƚ͛Ɛ  ƌĞĐĂƉ͘  

�ĂĐŚ  >��  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ  ŵƵƐƚ͗  

ϭ͘  ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ  ĚŝƌĞĐƚůǇ  ǁŝƚŚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕   
Ϯ͘  ĞŶƐƵƌĞ  ƚŚĂƚ  ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ  ĂƌĞ  ƚĂŬŝŶŐ  ƉůĂĐĞ  ǁŝƚŚŝŶ  ƚŚĞŝƌ  >��  ʹ  ĂŶĚ  ƉƌŽĐƵƌĞ  ƚŚĞŵ  ĂƐ  

ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕   
ϯ͘  ƌĞĐĞŝǀĞ  ĂŶĚ  ƌĞǀŝĞǁ  Ăůů  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ƌĞƉŽƌƚƐ͕   
ϰ͘  ĞŶƐƵƌĞ  ƚŚĂƚ  ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ  ĂĐƚŝŽŶ  ŝƐ  ďĞŝŶŐ  ƚĂŬĞŶ  ĂŶĚ  ŝƐƐƵĞƐ  ĂƌĞ  ƌĞƐŽůǀĞĚ  ŝŶ  Ă  ƚŝŵĞůǇ  ŵĂŶŶĞƌ͕   
ϱ͘  ƐĞƚƚůĞ  ĚŝƐƉƵƚĞƐ  ďĞƚǁĞĞŶ  >��  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ  ĂŶĚ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ  ŝĨ  ƚŚĞǇ  ĂƌŝƐĞ͕   
ϲ͘  ƐĞƌǀĞ  ĂƐ  ĂŶ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĨŽƌƵŵ  ĨŽƌ  ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ  ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ  ƚŽ  ĚŝƐĐƵƐƐ  ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕   
ϳ͘  ŬĞĞƉ  ƚŚĞ  ďŽĂƌĚ  ŝŶĨŽƌŵĞĚ  ŽĨ  ƚŚĞƐĞ  ŵĂƚƚĞƌƐ͕  ĂŶĚ  
ϴ͘  ďĞ  ĂǁĂƌĞ  ŽĨ  ŶŽŶ‐ĂƵĚŝƚ  ƐĞƌǀŝĐĞƐ  

&ŝŶĂůůǇ͕  ƉůĞĂƐĞ  ƌĞŵĞŵďĞƌ  ƚŚĂƚ  ƚŚĞ  ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ  ŽƵƚůŝŶĞĚ  ŝŶ  ƚŚŝƐ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ  ĂƌĞ  ŝŶ  ĂĚĚŝƚŝŽŶ  ƚŽ  ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ  
ĨŽƌ  ƚŚĞ  >��  ďŽĂƌĚ  ƚŽ  ƉƌŽǀŝĚĞ  Ă  ŚŽƚůŝŶĞ  ĂƐ  ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ  ŝŶ  DŽĚƵůĞ  ϭ͘   �Ɛ  Ă  ďƌŝĞĨ  ƌĞŵŝŶĚĞƌ  ŚĞƌĞ͕  ĂŶ  >��  
ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ  ďŽĂƌĚ  ŵƵƐƚ  ƉƌŽǀŝĚĞ  Ă  ŚŽƚůŝŶĞ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ĨƌŽŵ  ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕  ĨŽƌ  Ăůů  ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ  ƚŽ  ƌĞƉŽƌƚ  
ĐŽŶĐĞƌŶƐ  ŽĨ  ĨƌĂƵĚ͕  ǁĂƐƚĞ͕  ĂďƵƐĞ͕  Žƌ  ŶŽŶ‐ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘  ;ZϮϳϳ‐ϭϭϯ‐ϲ;ϮͿͿ  

dŚĞ  >��  ďŽĂƌĚ  ĐĂŶ  ĐŚŽŽƐĞ  ƚŽ  ĐƌĞĂƚĞ  ĂŶĚ  ŵĂŶĂŐĞ  ŝƚƐ  ŽǁŶ  ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ  ŚŽƚůŝŶĞ͕  Žƌ  ƚŚĞ  >��  �ŽĂƌĚ  ĐĂŶ  
ĐŚŽŽƐĞ  ƚŽ  ƵƐĞ  ƚŚĞ  hƚĂŚ  ^ƚĂƚĞ  �ŽĂƌĚ  ŽĨ  �ĚƵĐĂƚŝŽŶ͛Ɛ  WƵďůŝĐ  �ĚƵĐĂƚŝŽŶ  ,ŽƚůŝŶĞ  ŝŶ  ĨƵůĨŝůůŝŶŐ  ƚŚĞƐĞ  ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͘  
�ŝƚŚĞƌ  ŝƐ  ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘  

Conclusion  

dŚŝƐ  ĐŽŶĐůƵĚĞƐ  ƚŚĞ  dƌĂŝŶŝŶŐ  DŽĚƵůĞ  ĨŽƌ  >��  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  DĞŵďĞƌƐ͘  dŚĞƌĞ  ŝƐ  ŽŶĞ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ŵŽĚƵůĞ  
ƌĞƋƵŝƌĞĚ  ĨŽƌ  �ƵĚŝƚ  �ŽŵŵŝƚƚĞĞ  DĞŵďĞƌƐ  ŝŶ  >��Ɛ  ǁŝƚŚ  ŵŽƌĞ  ƚŚĂŶ  ϭϬ͕ϬϬϬ  ƐƚƵĚĞŶƚƐ  ʹ  ǇŽƵ  ĂƌĞ  Ăůů  ǁĞůĐŽŵĞ  
ƚŽ  ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ  ŝŶ  ƚŚĂƚ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ  ĂƐ  ǁĞůů  ƚŚŽƵŐŚ͘   

/Ĩ  ǇŽƵ  ŚĂǀĞ  ƐƉĞĐŝĨŝĐ  ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ  ŽŶ  ƚŚŝƐ  ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕  ƉůĞĂƐĞ  ĐŽŶƚĂĐƚ  ƚŚĞ  h^��  /ŶƚĞƌŶĂů  �ƵĚŝƚ  �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ  Ăƚ  
;ϴϬϭͿ  ϱϯϴ‐ϳϴϭϯ  Žƌ  ĂƵĚŝƚΛƐĐŚŽŽůƐ͘ƵƚĂŚ͘ŐŽǀ͘   

dŚĞƌĞ  ŝƐ  ĂůƐŽ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ  ĂǀĂŝůĂďůĞ  ŽŶ  ŽƵƌ  ǁĞďƐŝƚĞ͗  ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐĐŚŽŽůƐ͘ƵƚĂŚ͘ŐŽǀͬŝŶƚĞƌŶĂůĂƵĚŝƚ͕  
ĂŶĚ  ŝĨ  ǇŽƵ͛Ě  ůŝŬĞ  ƚŽ  ƐƵďƐĐƌŝďĞ  ƚŽ  ŽƵƌ  ƋƵĂƌƚĞƌůǇ  ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ  ƉůĞĂƐĞ  ƐĞŶĚ  ƵƐ  ĂŶ  ĞŵĂŝů  ĂŶĚ  ǁĞ͛ůů  ĂĚĚ  ǇŽƵ  ƚŽ  
ƚŚĞ  ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ  ůŝƐƚ͘  

&ŝŶĂůůǇ͕  ŝĨ  ǇŽƵ  ďĞůŝĞǀĞ  ƐŽŵĞ  ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů  ƚƌĂŝŶŝŶŐ  ǁŽƵůĚ  ďĞ  ŚĞůƉĨƵů  ĨŽƌ  ǇŽƵƌ  ĂƵĚŝƚ  ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕  ƚŚĞ  h^��  
/ŶƚĞƌŶĂů  �ƵĚŝƚ  �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ  ŝƐ  ŚĂƉƉǇ  ƚŽ  ƐĐŚĞĚƵůĞ  ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ  ǁŝƚŚ  ǇŽƵ  ʹ  ũƵƐƚ  ŐŝǀĞ  ƵƐ  Ă  ĐĂůů  Žƌ  ƐĞŶĚ  ĂŶ  
ĞŵĂŝů͘  
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