
tĞ�ĐĂŶ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƉƌŝŶŐͬŵĂƐƐ�ƐŚŵ�ŽƐĐŝůůĂƚŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐĂǁ�ǁŝƚŚ�ƐŝŶͬĐŽƐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ďƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞƉĞƚŝƚŝŽŶ�Ͳ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĚŽŶĞ�ǀŝĂ�Ă�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ͘

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ŬŶǁŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�Ζ/ƚĞƌĂƚŝǀĞΖ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�Ͳ Žƌ�ΖŝƚĞƌĂƚŝŽŶΖ�Ͳ Žƌ�ƚŚĞ�ΖĨƌƵƐƚƌĂƚŝŶŐůǇ�ĨŝĚĚůǇ�
ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĂƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐŽĞƐ�ǁƌŽŶŐΖ͘�

/ƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͘

��Ϭ͘ϱŬŐ�ŵĂƐƐ�ŝƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ŬсϭϬEͬŵ͘�dŚĞ�ŵĂƐƐ�ŝƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ϭ͘Ϭϱŵ�ƚŚĞŶ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƚŽ�ŽƐĐŝůůĂƚĞ�ĨƌĞĞůǇ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂĨƚĞƌ�Ϭ͘Ϯ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�hƐĞ�ĂŶ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�ŽĨ�Ϭ͘ϭƐ͘

zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ƵƐĞ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ͘͘͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ŚĞƌĞΖƐ�ƚŚĞ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ͘

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚŝƐ͍�

&ŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

EŽǁ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƚĞƌǀĂů͘�/Ğ�ƚсϬ͘ϭ

^D,�ŵŽĚĞůůŝŶŐ
Ϯϯ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ϭϭ͗ϯϬ



EŽǁ�ŝƚƐ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚĞƉƐ͘�/�Ăŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŵ�ĨƵůůǇ�ŚĞƌĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƐƐƵŵĞ�ŝƚƐ�ĞĂƐǇ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ŝƚ�ŝƐŶΖƚ�ƚŚĂƚ�ĞĂƐǇ͊

EĞǆƚ�ƚ�ŝƐ�Ϭ͘Ϯ͘

�ĚĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ǀĂůƵĞƐ͗



dĂ�ĚĂ͊

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͗
/ƚƐ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ĞƌƌŽƌƐͻ
/ƚ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů�;Žƌ�ĂĐĐĞů͕�Žƌ�ǆͿ

ͻ

dŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�
ŐŝǀĞƐ�ƵƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ďǇ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ŚĞůƉĨƵů͕�ƐŝŶĐĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŝůĞ�ŵŽƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ĞƌƌŽƌ͘��ůĞĂƌůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘

EŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�ΖŽůĚ�ƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐΖ�
ǁĞƌĞ�Ͳ ŶŽ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ�Žƌ�ĨĂŶĐǇ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�Ͳ

Žƌ�ĞǀĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ�ǇĞƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�
ĞƋŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝƚĞƌĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ͘

DĂǆ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŝƐ�ĚƵĞ͘

�ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉ͕�'ĂƵƐƐ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϳϳϳ�;ƚŚŽƵŐŚ�/�ĨŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�

ďĞůŝĞǀĞ͘͘͘͘Ϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞŶ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬǁŝŬŝͬ/ƚĞƌĂƚŝǀĞͺŵĞƚŚŽĚ


