
DsϬϭͬDsϬϮ�
zDĂŶƵĂů�ǀĂĐƵƵŵ�ĚĞŐĂƐƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ
zDĂǆŝŵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌŽƵƐ�ƐĂŵƉůĞ
z &ůĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĞƉŽǆǇ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂǆŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŵďĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ

z ,ŝŐŚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂĐƌǇůŝĐ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ǁŝŶĚŽǁ
z ^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�/�͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�W���ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
^�E^/d/s��ƚŽ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ

WZ�^/�KEͲDs��^ĞƌŝĞƐ
sĂĐƵƵŵ�/ŵƉƌĞŐŶĂƚŝŽŶ



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Θ�&ĞĂƚƵƌĞ

/ŶƚƵŝƚŝǀĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ
�ŶĂůŽŐǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŐĂƵŐĞ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ǀĂĐƵƵŵ͘�dŚĞ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ĨŽƌ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƚŽƉ�ĐŽŶĨŝƌŵƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�

KƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ
>Ğƚ�ƚŚĞ�ĞƉŽǆǇ�Ĩŝůů�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ǀĂĐƵƵŵ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵƉůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂǆŝŵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘��dŚĞ�
ĞƉŽǆǇ�ĐĂŶ�ĨůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĞĂƐŝůǇ͕ �
ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ďůŽĐŬĞĚ�ďǇ�Ăŝƌ͘ �KƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĞĚŐĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŐŝůĞ�ƐĂŵƉůĞƐ͘

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĂŶŐĞ͗ ƉĂƐƐŝǀĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͕��ǁĂĨĞƌ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͕�/��ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�/�͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�W���ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�^�E^/d/s��ƚŽ�ŚŝŐŚ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ

�ŵďĞĚĚŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉŽƌŽƵƐ�ƐĂŵƉůĞƐ
DĂǆŝŵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŽƌŽƵƐ�ƐĂŵƉůĞ͘��/ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƌĞƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�
ĞĚŐĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͘�

$GMXVWDEOH�HSR[\�GLVSHQVHU�GHVLJQ
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞƉŽǆǇ�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĐĂŶ�Ĩŝůů�
ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ĐƵƉƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�DĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƵƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀĂĐƵƵŵ�ĐŚĂŵďĞƌ͘

DĂǆŝŵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝůů�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ǁŝůů�ĞǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐŽ�
ƵƉ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĂĐƵƵŵ�ŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͕��ƚŚĞ�
ďƵďďůĞƐ�ǁŝůů�ďƵƌƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�DĂǆŝŵĂůůǇ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵďďůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͘

^ĂŵƉůĞƐ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ�ĞƉŽǆǇ�ƌĞƐŝŶ



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Θ�&ĞĂƚƵƌĞ

^ƉĂĐŝŽƵƐ�ǀĂĐƵƵŵ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
ǀŝĞǁŝŶŐ�ǁŝŶĚŽǁƐ�;DsϬϭͿ
��ƐĞƉĂƌĂďůĞ�ŵĞƚĂů�ǀĂĐƵƵŵ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĨŝƌŵƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ǀĂĐƵƵŵ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
;DsϬϮ�Ϳ
WƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŵŽƵŶƚŝŶŐ�ƌĞƐŝŶ�ĨŝůůŝŶŐ��ǁŝƚŚ�ĨƵůů�
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐĂǀĞƐ�
ĐŽŶƐƵŵĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘

DŽĚĞů͗DsϬϭ DŽĚĞů͗DsϬϮ



DĞƚĂůůŽŐƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŬ�;KƉƚŝŽŶĂůͿ

'LPHQVLRQ d&Ϭϭ d&ϬϮ

�/:+� ϭϬϬϬΎϴϬϬΎϳϬϬ�ŵŵ ϭϮϬϬΎϭϬϬϬΎϳϬϬ�ŵŵ

;ŵŵͿ

ϭϮϬϬϭϬϬϬ

ϳϬϬ

ϭϬϬϬϴϬϬ

ϳϬϬ



EK͘���ϭͲ�DϬϭ


