
^ŽŵŵĂƌŝŽ

�ĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽϭ͘
WŽƐƐŝďŝůŝ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝϮ͘
�ƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚăϯ͘
^ĐĞůƚĂ�ĚĞůůĂ�ŵŝŐůŝŽƌ�ƉƌŽƉŽƐƚĂϰ͘
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶŝϱ͘

ϭ�Ͳ WƌŽŐĞƚƚŽ

YƵĞƐƚŽ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ��D^�ǀĞƌƚŝĐĂůĞ�Ěŝ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�;ĞƐ�ŵŽŽĚůĞͿ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝĞŶĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŐĂŵĞĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞůůΖĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ͕�ƉĞƌ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ůΖƵƚĞŶƚĞ͕�
ĐŽŶ�ůΖŝŶƚĞŶĚŽ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůΖĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͘

/ů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ�ĐŚĞ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ĂĚĂƚƚĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĞ�Ğ�ůŝŶŐƵĞ͘�

>Ă�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶǌĂ�ĚĞů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ğ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƐŽŶŽ�ŝ�Ɛŝƚŝ�ǁĞď�ĞƐĞƌĐŝǌŝŶŐůĞƐĞ͘ĐŽŵ͕�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂŝŶŐůĞƐĞ͘ŽƌŐ�Ğ�ůĂŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂŝƚĂůŝĂŶĂ͘ŝƚ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵǇŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŐƵŝĚĞ͘ĐŽŵͬĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇͲƐƚƵĚǇͲƌĞƉŽƌƚŝŶŐͲƐƚĞƉƐͲƚŽͲǁƌŝƚŝŶŐͲĂͲĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇͲƐƚƵĚǇͲƌĞƉŽƌƚͲĨƐƌͬ

&ĞĂƐĂďŝůŝƚǇ
ŐŝŽǀĞĚŞ�ϱ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ Ϯϯ͘ϬϬ



Ϯ�Ͳ ^ŽůƵǌŝŽŶŝ�

>Ă�ƉĂƌƚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ǀĞŶĚŝƚĂ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ͕�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƋƵŝŶĚŝ�
ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�Ϯ�ƐƚƌĂĚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝƚŽƌŶŽ�ĚĞůůΖŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ŝŶŝǌŝĂůĞ͘

�ĐƋƵŝƐƚŽ�ƐŝĂ�ĚĞů�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĐŚĞ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�;ĐƌĞĂƚŽ�ĚĂ�ĞƐƉĞƌƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂͿ�ͻ
�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝĐĞŶǌĂ�ŝů�ƉƌŽĚŽƚƚŽ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�ŵĂ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŽ�Ă�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƌŝƐĞƌǀĂƚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚă͕�ĐŽŶ�
ƉĞƌž�ƵŶ�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝƚĂ

ͻ

ϯ�Ͳ�ƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă

dĞĐŚŶŝĐĂů�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇͻ

ZŝƐĐŚŝ͗�
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƌŝƵƚŝůŝǌǌĂ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĐŽĚŝĐĞ�Őŝă�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ�ŶŽŶ�ǀŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝƐĐŚŝ�ůĞŐĂƚŝ�ĂůůĂ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
Ěŝ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͘�>ΖƵŶŝĐŽ�ƌŝƐĐŚŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ŝƉŽƚŝǌǌĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĂ�ĐŚĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐĐƌŝƚƚŽ�
ŝŶ��^W͘ŶĞƚ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĐŚĞ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�ĚĞƉƌĞĐĂ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�͘ŶĞƚ��ŽƌĞ͘�/ů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�͘ŶĞƚ�ğ�ƚƵƚƚΖŽƌĂ�
ƐƵƉƉŽƌƚĂƚŽ�ĚĂ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�ĐŚĞ�ůŽ�ƵƚŝůŝǌǌĂ�ƉĞƌ�tŝŶĚŽǁƐϭϬ͘

�ŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͗
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĞƐƐĞŶĚŽ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞŵƉůŝĐĞ͕�Ğ�ƉŽƚĞŶĚŽ�ƌŝƵƚŝůŝǌǌĂƌĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĐŽĚŝĐĞ�ŶŽŶ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�
Ěŝ�ĨŝŐƵƌĞ�ĞƐƚĞƌŶĞ͕�ŽůƚƌĞ�ĂĚ�ƵŶ�ŐƌĂĨŝĐŽ͘
�ƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐƚŝŵĂƚĂ�ŝŶ�ϰ�ŵĞƐŝ͘



KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ͻ

^Ğ�Ɛŝ�ƌŝůĂƐĐŝĂ�ŝů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�ůŝĐĞŶǌĂ�ďŝƐŽŐŶĞƌă�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ůĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ŵŝŐůŝŽƌĞ͕�Ğ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�
ĐŽŶĨůŝƚƚŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�ǀĞŶŝƌĞ�Ă�ĐƌĞĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĐƌĞĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ͘

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ͻ

�ŽƐƚŝ�ŽƌĂƌŝ

�ŽƐƚŽ�ƉĞƌ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ŝů��D^



^ŽůƵǌŝŽŶĞ�ϭ�

�ŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�ŝů�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƐŝƚŽ͗

�ŽƐƚŝ�ĂŶŶƵĂůŝ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͗

�ŶƚƌĂƚĞ



dĂďĞůůĂ�ĞŶƚƌĂƚĞͬƵƐĐŝƚĞ

'ƌĂĨŝĐŽ�ďƌĞĂŬ�ĞǀĞŶ



^ŽůƵǌŝŽŶĞ�Ϯ�

�ŽƐƚŝ�ĂŶŶƵĂůŝ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͗

�ŶƚƌĂƚĞ͗�;ĐŽŶ�ŝů�ϭϱй�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ�ĂůůŽĐĂƚŝͿ



dĂďĞůůĂ�ĞŶƚƌĂƚĞͬƵƐĐŝƚĞ

'ƌĂĨŝĐŽ�ďƌĞĂŬ�ĞǀĞŶ



&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ��ƌŝƚĞƌŝĂ

tƚ ^ŽůƵǌŝŽŶĞ�ϭ�с��ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�
ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ

^ŽůƵǌŝŽŶĞ�Ϯ�с��ůŝĐĞŶǌĂ

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ ϯϬй

/ů�ƐŝƚŽ�ğ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă͕�ŵĂƐƐŝŵŽ�
ĐŽŶƚƌŽůůŽ

^ĐŽƌĞ�ϭϬϬ�

/ů�ƐŝƚŽ�ŶŽŶ�ğ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă͕�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ƵŶŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ŶĞů�ƐŝƚŽ�ŽƐƉŝƚĞ

^ĐŽƌĞ�ϰϬ�

dĞĐŚŶŝĐĂů�
&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ ϯϬй

͘ŶĞƚ

^ĐŽƌĞ�ϲϬ�

͘ŶĞƚ

^ĐŽƌĞ�ϲϬ�

�ŽƐƚŽ�ŝŶŝǌŝĂůĞ

WĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�
ƉĂǇďĂĐŬ

EĞƚ�WƌĞƐĞŶƚ�
sĂůƵĞ�

�ĐŽŶŽŵŝĐ�
&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ

ϯϬй

�ŝƌĐĂ�ϰϭ͘ϬϬϬΦ

нϭϬ�ĂŶŶŝ

ͲΦϭϳϱ͕ϴϬϵ

^ĐŽƌĞ�ϮϬ�

�ŝƌĐĂ�ϭϰ͘ϬϬϬΦ

ϲ�ĂŶŶŝ

ͲΦϱϱ͕ϰϰϮ͘ϴϳ

^ĐŽƌĞ�ϲϬ�

^ĐŚĞĚƵůĞ�
&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ

ϭϬй ϭϮ�ŵĞƐŝ
^ĐŽƌĞ�ϳϬ�

ϭϴ�ŵĞƐŝ
^ĐŽƌĞ�ϵϬ�

ZĂŶŬŝŶŐ ϭϬϬй dŽƚ͘�ƐĐŽƌĞ�ϲϳ dŽƚ͘�ƐĐŽƌĞ�ϳϮ



,Žǁ�ƚŽ��ĂůĐƵůĂƚĞ�EĞƚ�WƌĞƐĞŶƚ�sĂůƵĞ�;EWsͿ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶǀĞƐƚŽƉĞĚŝĂ͘ĐŽŵͬƚĞƌŵƐͬŶͬŶƉǀ͘ĂƐƉ

EWs�^ŽůƵǌŝŽŶĞ�ϭ
tŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϭ͘ϬϬй�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ϭϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�
ǁŽƌƚŚ�ͲΨϭϰϬ͕ϴϬϵ͘ϴϮ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�Ψϯϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͘�
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�EWs�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŝƐ�ͲΨϭϳϱ͕ϴϬϵ͘ϴϮ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚͲͲƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂŶ�ŽƉƚŝŵĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘



EWs�^ŽůƵǌŝŽŶĞ�Ϯ
tŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϭ͘ϬϬй�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ϭϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�
ǁŽƌƚŚ�ͲΨϱϱ͕ϰϰϮ͘ϴϳ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�Ψϭϰ͕ϯϬϬ͘ϬϬ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͘�
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�EWs�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŝƐ�ͲΨϲϵ͕ϳϰϮ͘ϴϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚͲͲƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ďĞ�ĂŶ�ŽƉƚŝŵĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘


