
EĂŵĞ͗ �ŶƐǁĞƌ�<ĞǇ WĞƌŝŽĚ͗

DĂŝŶ�/ĚĞĂƐ�
ĂŶĚ�YƵĞƐƚŝŽŶƐ

EŽƚĞƐ

/Ŷ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌŝŐŝĚ�ŵŽƚŝŽŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƌŽƚĂƚŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͘���ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐůŝĚŝŶŐ�Ă�ĨŝŐƵƌĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�Žƌ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ͘
>Ğƚ͛Ɛ�ĨŝƌƐƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ ŽĨ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨŝŐƵƌĞ͘�dŚĞ�ŝŵĂŐĞ ŽĨ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨŝŐƵƌĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘�tĞ�ůĂďĞů�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�
ĨŝŐƵƌĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ĨŝŐƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĨŝŐƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ͕�ǁĞ�ůĂďĞů�Ăůů�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ůĞƚƚĞƌƐ�ŽŶůǇ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͕�ǁĞ�ůĂďĞů�Ăůů�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ůĞƚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐǇŵďŽů�ĐĂůůĞĚ�ƉƌŝŵĞ͘�dŚĞ�
ƉƌŝŵĞ�ƐǇŵďŽů ůŽŽŬƐ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĂƉŽƐƚƌŽƉŚĞ͘

ϭ͘Ϳ �ǆĂŵŝŶĞ�οܥܤܣ ĂŶĚ�οܣԢܤԢܥԢ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

οܥܤܣ ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�οܣԢܤԢܥԢ ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

Ϯ͘Ϳ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�οܥܤܣ
ĂŶĚ�οܣԢܤԢܥԢ ĂƌĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͍�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͍

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�
hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ďŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘

ϯ͘Ϳ ��ĐůĂƐƐŵĂƚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͕�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�Žƌ�ĚŝƐƉƌŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͍

EŽ�ŽŶĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŶƚŝŽŶƐ�
ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐŝŶŐ ŝƚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘

ϰ͘Ϳ hƐĞ�Ă�ƌƵůĞƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ůĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�οܥܤܣ ĂŶĚ�οܣԢܤԢܥԢ͘�ZĞĐŽƌĚ�ǇŽƵƌ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĞůŽǁ͘

>ŝŶĞ�^ĞŐŵĞŶƚ DĞĂƐƵƌĞĚ�>ĞŶŐƚŚ >ŝŶĞ�^ĞŐŵĞŶƚ DĞĂƐƵƌĞĚ�>ĞŶŐƚŚ

തതതതܤܣ ϯϱ�ŵŵ ԢതതതതതതܤԢܣ ϯϱ�ŵŵ

തതതതܥܤ ϭϬ�ŵŵ ԢതതതതതതܥԢܤ ϭϬ�ŵŵ

തതതതܥܣ ϯϳ�ŵŵ ԢതതതതതܥԢܣ ϯϳ�ŵŵ



ϱ͘Ϳ ��^^͘ϴ͘'͘ϭ͘��ʹ >ŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ůŝŶĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ůŝŶĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�
ůĞŶŐƚŚ͘ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͍��Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�ůŝŶĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ůŝŶĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ůĞŶŐƚŚ͍ �ǆƉůĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂů�Žƌ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�,ĂǀĞ�Ă�
ĐůĂƐƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ƚŚĞ�
ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�ůŝŶĞ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ůĞŶŐƚŚ͘

ϲ͘Ϳ �ǆĂŵŝŶĞ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ������ ĂŶĚ�
ƉĞŶƚĂŐŽŶ��͛�͛�͛�͛�͛͘ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�
ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

WĞŶƚĂŐŽŶ������ ŝƐ�ƚŚĞ��������
ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ�
�͛�͛�͛�͛�͛ ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

ϳ͘Ϳ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ������ ĂŶĚ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ��͛�͛�͛�͛�͛
ĂƌĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͍�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͍

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘

ϴ͘Ϳ hƐĞ�Ă�ƉƌŽƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ������ ĂŶĚ�ƉĞŶƚĂŐŽŶ�
�͛�͛�͛�͛�͛͘ ZĞĐŽƌĚ�ǇŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĞůŽǁ͘

�ŶŐůĞ �ŶŐůĞ�DĞĂƐƵƌĞ �ŶŐůĞ �ŶŐůĞ�DĞĂƐƵƌĞ

ܣס ϵϮΣ Ԣܣס ϵϮΣ

ܤס ϵϯΣ Ԣܤס ϵϯΣ

ܥס ϭϬϱΣ Ԣܥס ϭϬϱΣ

ܦס ϭϮϬΣ Ԣܦס ϭϮϬΣ

ܧס ϭϯϬΣ Ԣܧס ϭϯϬΣ

ϵ͘Ϳ ��^^͘ϴ͘'͘ϭ͘� ʹ �ŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĂŶŐůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͍��Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞ͍ �ǆƉůĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨĂŝƌůǇ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�
ĂďŽƵƚ�ŚƵŵĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ͘��ǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ĂŶŐůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŐƌĞĞ͘



ϭϬ͘Ϳ��ǆĂŵŝŶĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ ���� ĂŶĚ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ �͛�͛�͛�͛͘
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�
ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

ZĞĐƚĂŶŐůĞ ���� ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ
�͛�͛�͛�͛ ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ͘

ϭϭ͘Ϳ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ ���� ĂŶĚ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ �͛�͛�͛�͛
ĂƌĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͍�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͍

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŽƵŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘

��ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌĂůůĞů͘�WĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůŝŶĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽƵĐŚ͘�

ϭϮ͘Ϳ�hƐĞ�Ă�ƌƵůĞƌ ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŝŶĞƐܤܣ�തതതത ĂŶĚܦܥ�തതതത Ăƚ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞŶ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ůŝŶĞƐܣ�ԢܤԢതതതതതത ĂŶĚܥ�ԢܦԢതതതതതത͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĚŽ�
ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ĂďŽƵƚ�ůŝŶĞƐܤܣ�തതതത ĂŶĚܦܥ�തതതത͍�tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ůŝŶĞƐܣ�ԢܤԢതതതതതത ĂŶĚܥ�ԢܦԢതതതതതത͍�

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϯ�ŵŵ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŶŽƚŝĐĞ�ƚŚĂƚܤܣ�തതതത͕ܦܥ�തതതത͕ܣ�ԢܤԢതതതതതത͕ܥ�ԢܦԢതതതതതത ĂƌĞ�Ăůů�ƉĂƌĂůůĞů͘

ϭϯ͘Ϳ ��^^͘ϴ͘'͘ϭ͘� ʹ WĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ͘ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͍��Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌĂůůĞů�
ůŝŶĞƐ͍ �ǆƉůĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ŵŽƌĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͕�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�Ă�
ĐŽƵŶƚĞƌĞǆĂŵƉůĞ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ůŝŶĞƐ͘

/Ŷ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕�Ă�ƚǁŽͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĨŝŐƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ďǇ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŝĚ�ŵŽƚŝŽŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƉůĂŶĞ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĨŝƌƐƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�Ă�ĨŝŐƵƌĞ͘�

��ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƐůŝĚŝŶŐ�Ă�ĨŝŐƵƌĞ�ůĞĨƚ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ƉůĂŶĞ͘

��ǀĞƌƚŝĐĂů�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƐůŝĚŝŶŐ�Ă�ĨŝŐƵƌĞ�ƵƉ�Žƌ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƉůĂŶĞ͘



ϭ͘Ϳ�hƐĞ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�οܻܼܺ ŝƐ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ƚŽ�
οܺԢܻԢܼԢ͘�tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞƐ�Žƌ�ĚŝƐƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ͘

dŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͘

dƌĂŶƐůĂƚĞ�οܻܼܺ ϴ�ƵŶŝƚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ͘

Ϯ͘Ϳ�hƐĞ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ܴܶܥܧ ŝƐ�
ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ܴԢܧԢܥԢܶԢ͘�tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞƐ�Žƌ�
ĚŝƐƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ͘

dŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͘

dƌĂŶƐůĂƚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�Z��d�Ͳϱ�ƵŶŝƚƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂƚĐŚ͘

ϯ͘Ϳ�hƐĞ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�οܥܤܣ ŝƐ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ƚŽ�
οܣԢܤԢܥԢ͘�tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞƐ�Žƌ�ĚŝƐƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ͘

dŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͘

dƌĂŶƐůĂƚĞ�οܥܤܣ Ͳϳ�ƵŶŝƚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ϴ�
ƵŶŝƚƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘



ϭ͘Ϳ�dƌĂŶƐůĂƚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�YZ^d ϱ�ƵŶŝƚƐ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�Ͳϯ�ƵŶŝƚƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ͘�>ĂďĞů�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞ�Y͛Z͛^͛d͛͘

Ϯ͘Ϳ�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ���������������
ǆͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ǇͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǁŚĞŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͍�:ƵƐƚŝĨǇ�ǇŽƵƌ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘

^ŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ǆͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�������������
ǇͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ũƵƐƚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘

ϯ͘Ϳ�hƐŝŶŐ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�YZ^d ĂŶĚ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�Y͛Z͛^͛d͕͛�Ĩŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǀĞƌƚĞǆ͘

sĞƌƚĞǆ �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ sĞƌƚĞǆ �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ

Y ;Ͳϱ͕�ϴͿ Y͛ ;Ϭ͕�ϱͿ

Z ;ͲϮ͕�ϴͿ Z͛ ;ϯ͕�ϱͿ

^ ;ͲϮ͕�ϮͿ ^͛ ;ϯ͕�ͲϭͿ

d ;Ͳϱ͕�ϮͿ d͛ ;Ϭ͕�ͲϭͿ

ϰ͘Ϳ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǇŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂďŽǀĞ͕�ŚŽǁ�ĂƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�
ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶƐ͍
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǆͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ďǇ�ϱ�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǇͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁĞŶƚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ϯ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͘
ϱ͘Ϳ�^ƵƉƉŽƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ƉŽŝŶƚ�� ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�;ǆ͕�ǇͿ͘�
Ă͘Ϳ�,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚ���ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ϯ�ƵŶŝƚƐ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ͍�tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ��͛�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘
dŚĞ�ǆͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ƵƉ�ďǇ�ϯ͘��������;ǆ н�ϯ͕�ǇͿ

ď͘Ϳ�,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚ���ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�Ͳϰ�ƵŶŝƚƐ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ͍�tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ��͛�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘
dŚĞ�ǆͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ϰ͘��������;ǆ Ͳ ϰ͕�ǇͿ

Đ͘Ϳ�,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚ���ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ϱ�ƵŶŝƚƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ͍�
tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ��͛�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘
dŚĞ�ǇͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ƵƉ�ďǇ�ϱ͘��������;ǆ͕�Ǉ�н�ϱͿ

Ě͘Ϳ�,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚ���ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ͲϮ�ƵŶŝƚƐ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ͍�
tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ��͛�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͘
dŚĞ�ǇͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ďǇ�Ϯ͘��������;ǆ͕�Ǉ�Ͳ ϮͿ


