
�ĂƌůǇ�ĨƌƵŝƚ�ƐƚĂŐĞ 
^ĞůĞĐƚ�ĨƌƵŝƚƐ͗� 

�ƵƩĞƌŶƵƚ�ƐŚĂƉĞ͕�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�
ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ƐŬŝŶ 

ZŽŐƵĞ�ĨƌƵŝƚƐ͗�Kī-ƚǇƉĞ�
ƐŚĂƉĞ�Ăƚ�ŽǀĂƌǇ�ƐƚĂŐĞ 

^ƋƵĂƐŚ͗�^ŽƵƚŚ��ŶŶĂ��ƵƩĞƌŶƵƚ�;�͘�ŵŽƐĐŚĂƚĂͿ 

&ƵƌƚŚĞƌ�ZŽŐƵŝŶŐ�Θ�^ĞůĞĐƟŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

�ĞĨŽƌĞ�ƉůĂŶƚƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŇŽǁĞƌ͗�Kī-ƚǇƉĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĮƌƐƚ�ďĞ�ƌŽŐƵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟǀĞ�ƐƚĂŐĞ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ůŽǁ�
ǀŝŐŽƌ�ĂŶĚ�Žī-ƚǇƉĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂďŝƚ͘�^ŽƵƚŚ��ŶŶĂ�ŚĂƐ�Ă�ǀŝŶĞ�ŚĂďŝƚ͕�ƐŽ�ĂŶǇ�ďƵƐŚ�ƚǇƉĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ͘� 

�ĂƌůǇ�ĨƌƵŝƚ�ƐƚĂŐĞ͗��WĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĨƌƵŝƚƐ͘�Kī-ƚǇƉĞ�ĨƌƵŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽǀĂƌǇ�ƐƚĂŐĞ�ĞǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ŽƉĞŶƐ͘��Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�Žī-ƚǇƉĞ�ƉůĂŶƚ�ĂŌĞƌ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐĂƵƐĞ�
ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�Žī-ƚǇƉĞ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ͘�^ŬŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝŵŵĂƚƵƌĞ͘ 

�ƚ�ĨƌƵŝƚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƌǀĞƐƚ͗��Ɛ�ǁŝƚŚ�ƌŽŐƵĞŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŽƉƐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�Ă�ĨƌƵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĨŽƌŵĞĚ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĨŽƌ�ĞŶǀŝͲ
ƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞĂƐŽŶƐͿ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵƐĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌƵŝƚƐ�ďŽƌŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ�
ƚŽ�ƚǇƉĞ͘��ZŝƉĞ�ĨƌƵŝƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƚĂŶ�ĐŽůŽƵƌĞĚ͘�&ůĂŐ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ŇĂǀŽƵƌĞĚ�ĨƌƵŝƚ�Ăƚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ƉůĂŶƚƐ�
ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĨƌƵŝƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăƚ�ƐĞĞĚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ͘ 

/Ŷ�ƐƚŽƌĂŐĞ͗�ZŽŐƵĞ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ĨƌƵŝƚƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŵŽƵůĚ͕�ƌŽƚ͕�Žƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��/ƚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ͘ 

EŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƐƚŽĐŬ�ƐĞĞĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�^ĞĞĚƐ͗��ƌĞĚ�ďǇ��ĚŵƵŶĚ�&ƌŽƐƚ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�^ĞĞĚ�'ƌŽǁĞƌƐ͕�^ŽƵƚŚ��ŶŶĂ�
;�<��^ĞŵŝŶŽůĞǆtĂůƚŚĂŵ�&ϲͿ�ŝƐ�Ă��ŽǁŶǇ�DŝůĚĞǁ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ďƵƩĞƌŶƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�tĂůƚŚĂŵ�ďƵƩĞƌͲ
ŶƵƚ�ĂŶĚ�^ĞŵŝŶŽůĞ�ƉƵŵƉŬŝŶ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƟŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕��ŽǁŶǇ�DŝůĚĞǁ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĨŽůŝĂŐĞ͕�ǇŝĞůĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ͘�
�ǆƉĞĐƚ�ϵϬй�ďƵƩĞƌŶƵƚ-ƐŚĂƉĞĚ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͕�ƌŝĐŚ�ƐǁĞĞƚ�ŇĂǀŽƌ͕�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�/ŵŵĂƚƵƌĞ�ĨƌƵŝƚƐ�ǀĂƌǇ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ŝŶ�ĐŽůŽƌ�;ŵŽƐƚ�ŝŵŵĂƚƵƌĞ�ďƵƩĞƌŶƵƚƐ�ĂƌĞ�ůŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶͿ͘�dŚĞ�ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ŽŶĞƐ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĨƵůůǇ�ƚĂŶ͕�
ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌŝƉĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉůĂŶƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƐĞůĞĐƚ�ĨŽƌ�ϭͿ��D�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ϮͿ�ǇŝĞůĚ�ƉĞƌ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ϯͿ�ĞĂƟŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�WůĞĚŐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�KƉĞŶ�^ŽƵƌĐĞ�^ĞĞĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ͘ 

�ĞĨŽƌĞ�&ůŽǁĞƌŝŶŐ 
ZŽŐƵĞ�ƉůĂŶƚƐ͗�>Žǁ�ǀŝŐŽƵƌ� 

;ϱ-ϭϬй�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶͿ 
Kī-ƚǇƉĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂďŝƚ� 

;ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀŝŶŝŶŐͿ 

�ƚ�&ƌƵŝƚ�DĂƚƵƌŝƚǇ�Θ�,ĂƌǀĞƐƚ 
^ĞůĞĐƚ�ĨƌƵŝƚƐ͗ 

�ĂƌůŝĞƐƚ�ƚŽ�ƌŝƉĞŶ 
dĂŶ�ĐŽůŽƵƌ 

&ůĂǀŽƵƌ�;ĂŌĞƌ�ϭн�ŵŽŶƚŚͿ 
^ĞůĞĐƚ�ƉůĂŶƚƐ͗ 
WƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ 

�D�ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ 

��ŶŽƚĞ�ŽŶ�ƐĞĞĚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ� 
�ŌĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ƌŝƉĞŶ�
ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƟŶŐ�ƐĞĞĚƐ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŇĞƐŚ͘��dĂƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ŇĂǀŽƵƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�
ĂŌĞƌ�ϭн�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�
Ϯн�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌƵƐŚ�

ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐĞĞĚ͊ 

^ƚĂƌƚŝŶŐ�Θ��ŶĚŝŶŐ�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ�^ŝǌĞ 

^ƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƐŝǌĞ͗� 
 ϯϱ�;^ƚĂďůĞ�ƐĞĞĚ�ƐƚŽĐŬͿ 
 ϲϬн��;WŽŽƌ�ƐĞĞĚ�ƐƚŽĐŬͿ�� 

 
,ĂƌǀĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƐŝǌĞ͗�&ƌƵŝƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�

ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϬ�ƉůĂŶƚƐ͘� 

ΎΎΎdŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƟƉƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�Ă�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚǇƉĞ�'ĞŶŽͲ
ǀĞƐĞ�ǌƵĐĐŚŝŶŝ�ƐƋƵĂƐŚ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĮŶĚ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�Žƌ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͕�ŵĂƌŬĞƚ�Žƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�

ŵĂŬĞ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ŝƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƐŽ͘�ΎΎΎ 

/ƐŽůĂƟŽŶ��ŝƐƚĂŶĐĞ 
 

ϭ͘ϱŬŵ�;Žƌ�ŚĂŶĚ�ƉŽůůŝŶĂƚĞͿ 


