
�ĞŶƚĞŶŶŝĂů�WĂƌŬ��ŝƐĐ�'ŽůĨ�WůĂǇŝŶŐ��ƌĞĂƐ 

dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇŝĞůĚ�ƐŝŐŶ������� ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƚƌĂĸĐ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�Ă�ŵĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů�
WĂƌŬ͘�hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƟŽŶ͘� 

�Ğ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƌƐ�ŝŶ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů�WĂƌŬ͘ 

tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌŬ�
ƵƐĞƌƐ͕�ƌŽĂĚƐ͕�ĚƌŝǀĞǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘� 



^�&�dz�&/Z^d 
EĞǀĞƌ�ƚŚƌŽǁ�ǁŚĞŶ�ƉůĂǇĞƌƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌŬ�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƌĂŶŐĞ͘��ůǁĂǇƐ�ŐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ƵƐĞƌƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇ͘��Ğ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 

KďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂŵĞ 
�ŝƐĐ�'ŽůĨ�ŝƐ�ƉůĂǇĞĚ�ůŝŬĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŐŽůĨ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ�ĚŝƐĐƐ ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĂůůƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ͘�KŶĞ�ƚŚƌŽǁ�;ƐƚƌŽŬĞͿ�ŝƐ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŝƐ�ƚŚƌŽǁŶ�
ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĞŶĂůƚǇ�ŝƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĞĂĐŚ�ŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞǁĞƐƚ�ƐƚƌŽŬĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƚŽƚĂů�ƐƚƌŽŬĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝŶƐ͘�dŚĞ�ŚŽůĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�Ă ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ�ďĂƐŬĞƚ͘ 

dĞĞ�dŚƌŽǁƐ 
�ĂĐŚ�ŚŽůĞ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞĞ�ƚŚƌŽǁ͘�dĞĞ�ƚŚƌŽǁƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚĞĞ�ĂƌĞĂ͘ 

>ŝĞ 
dŚĞ�ůŝĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƉŽƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ͛Ɛ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚŚƌŽǁ�ŚĂƐ�ůĂŶĚĞĚ͘�DĂƌŬ�ĞĂĐŚ�ůŝĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŝ�ŵĂƌŬĞƌ�ĚŝƐĐ�Žƌ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽǁŶ�ĚŝƐĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁŚĞƌĞ�
ŝƚ�ůĂŶĚĞĚ͘�dŚĞ�ƉůĂǇĞƌ͛Ɛ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƚŚƌŽǁ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ůŝĞ͘ 

dŚƌŽǁŝŶŐ�KƌĚĞƌ 
dŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƚƌŽŬĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŚŽůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ƚĞĞ�Žī�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚŽůĞ͘��ŌĞƌ�Ăůů�ƉůĂǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚĞĞĚ�Žī͕�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�
ǁŚŽƐĞ�ĚŝƐĐ�ŝƐ�ĨĂƌƚŚĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽůĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚƌŽǁƐ�ĮƌƐƚ͘ 

&ĂŝƌǁĂǇ�dŚƌŽǁƐ 
&ĂŝƌǁĂǇ�ƚŚƌŽǁƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĞ͘���ƌƵŶ-ƵƉ�ĂŶĚ�ŶŽƌŵĂů�ĨŽůůŽǁ-ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĂŌĞƌ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ůŝĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�
ŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ͘��ŶǇ�ƐŚŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŵŽǀĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ůŝĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĐŽŵĞƐ�
ƚŽ�ƌĞƐƚ͘ 

DĂŶĚĂƚŽƌǇ 
��ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͕�Žƌ�ŵĂŶĚŽ͕�ŝƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚƌĞĞƐ�Žƌ�ƉŽůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŝĚĞ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂƌƌŽǁ͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ƉĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƉůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůŝĞ�Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĂƌŬĞĚ�ĚƌŽƉ�ǌŽŶĞ���ĂƌĞĂ�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�Ă�ŽŶĞ�ƚŚƌŽǁ�
ƉĞŶĂůƚǇ͘ 

�ŽŵƉůĞƟŽŶ�KĨ�,ŽůĞ 
��ĚŝƐĐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ�ďĂƐŬĞƚ Žƌ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĞ͘ 

KƵƚ�KĨ��ŽƵŶĚƐ 
/Ĩ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�K͘�͘�ŝƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĂŶĚ�K͘�͘�ůŝŶĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�K͘�͘���ƚŚƌŽǁ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďŽƵŶĚƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉŽŝŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭ�ŵĞƚĞƌ�ŝŶ�ďŽƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďŽƵŶĚƐ�ůŝŶĞ͘�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ƌŽĂĚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌŬ�ďŽƵŶĚͲ
ĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďŽƵŶĚƐ͘ 

7+(�58/(6 
6,03/(�	�($6<�72�/($51 



�ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�<ĞŶƚ 

WŽƌƚĂďůĞ��ŝƐĐ�'ŽůĨ��ƐƐĞŵďůǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 

ϭ͘ WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�;ϭͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŽůĞ�;ϮͿ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ͘ 

Ϯ͘ WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚ�;ϯͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƉŝĞĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽůĞ�;ϰͿ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŽůĞ͕�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚ�ŝŶ��ƉůĂĐĞ͘� 

ϯ͘ WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�ĐĂŐĞ�;ϱͿ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘ 

ϰ͘ ^ĞĐƵƌĞ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝŶ�ĐĂŐĞ�;ϱͿ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ƐĐƌĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐĂƉ�;ϲͿ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘� 

tĂƚĐŚ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс'�ϯƵŚĨy'Ɛϱ� 

 

 


