
�ůů�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�;ŶĞƵƚƌŽŶƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ͕�ƐŝŐŵĂ͕�ƉŝŽŶƐ�ĞƚĐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŶƚŝƉĂƌƚŝĐůĞ͘�^ĂŵĞ�ƌĞƐƚ�ŵĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�͘͘͘͘�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�;ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐͿ

KĚĚůǇ�ŵĂƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�Ͳ ǁĞ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ΖĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞΖ�Ͳ ƐŽ�ƚŚĞ�ZĞƐƚ��ŶĞƌŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ��сŵĐϮ

�ŶĞƌŐǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵĂƐƐ͘͘͘͘�

dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�Ɖ�ĂŶĚ�ҧ /Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ΖƉĂŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶΖ�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�
Ă�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂŶƚŝͲƉĂƌƚŝĐůĞ͘�

WĂŝƌ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WŚŽƚŽŶƐ
WĂŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉŚŽƚŽŶ�ŚĂƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŝĐůĞͬĂŶƚŝƉĂƌƚŝĐůĞ�ƉĂŝƌ͘�hƐƵĂůůǇ�ŽŶůǇ�ŐĂŵŵĂ�ƌĂǇ�ƉŚŽƚŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĞŶĞƌŐǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶͬƉŽƐŝƚƌŽŶ�ƉĂŝƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ůŽǁĞƌ�ŵĂƐƐ͘

�ŶŶŝŚŝůĂƚŝŽŶ
dŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŽĨ�ƉĂŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Ͳ ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĂŶƚŝƉĂƌƚŝĐůĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ĐŽůůŝĚĞ�;ĂĨƚĞƌ�Ăůů͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ͘͘͘Ϳ���ůů�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ƚŝĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�Ͳ ǇŽƵ�

WĂƌƚŝĐůĞƐ�ϬϬϯ�WĂƌƚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ��Ŷƚŝ�WĂƌƚŝĐůĞƐ
ϯϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ ϭϬ͗Ϯϯ



ŐƵĞƐƐĞĚ�ŝƚ͕�ĂƐ�ŐĂŵŵĂ�ƌĂǇƐ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ďŽƚŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞƋƵĂůƐ�;Ăƚ�ůĞĂƐƚͿ�Ϯ�Ϭ

�ǆĂŵƉůĞ
�Ŷ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂŶƚŝͲƉĂƌƚŝĐůĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŚŽƚŽŶ͘�ZĞƐƚ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝƐ�ϵ͘ϭϭ�ǆ�ϭϬͲϯϭ<Ő͘�
&ŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŶ͘

�ŶƐǁĞƌ͗
dŚĞ�ĂŶƚŝ�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŶ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ��ƌĞƐƚ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ͘

^Ž͘͘͘


