
tŚǇ�ĂƩĞŶĚ 

�ĞĐĂĚĞƐ�ĂŐŽ͕�ŵĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�
ďǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ͕�ŶŽŶ-ƐƚŽƉ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�

ƐƚŽĐŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘��ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘� 

EŽǁĂĚĂǇƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŵĂůů�ďĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚ� 

KŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĨƵůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ͕�ƵŶͲ
ĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ��«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘ 

dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ͕�ĚĞůĞͲ
ŐĂƚĞƐ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ� 

�«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ� 

Ϯ-�ĂǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��ŽŶƟŶƵŽƵƐ� 

/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ� 

ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͬ�Ϭϭϭϳ�ϵϲϴ�ϲϱϵϱ�ͬ�ŝŶĨŽΛĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
Ξ��D^��ŽŐŶŝƚŽ��ƌŝƐƚŽů��^ϵ�ϭd� 

tŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƩĞŶĚ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐĞĐƚŽƌ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ͕�E'K͕�/d͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 

dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ��«�Ä¦�-
Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� 

/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ŝŶ�
>ĞĂŶ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ƚŽŽůŬŝƚ͘ 

/DW��d�dŽŽůŬŝƚΡ��«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ�ĨŽƌ��ŽŶƟŶƵŽƵƐ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝƐ�Ă�Ϯ-ĚĂǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƚƌĂŝŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ��«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� 
 
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟƐĞ��«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� 

 KƵƌ�/DW��d�dŽŽůŬŝƚΡ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�tŽƌůĚ��ůĂƐƐ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�Ă�
ǀĞƌǇ�ďƌŽĂĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� 

�ĂǇ�ϭ �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�tĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�tĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽĐĞƐƐ� 

�ĂǇ�Ϯ �ŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�tŽƌŬ͕�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� 

�W�� -� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Θ�
ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ 

 

ƐĞĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĂŐĞŶĚĂ 

άϴϬϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĞǆĐů�s�d� 

'ƌŽƵƉ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŽ�ƌĞƐĞƌǀĞ�
ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͕�ũƵƐƚ�ĐŽŶĮƌŵ�ǇŽƵƌ�
ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͘ 

�D^��ŽŐŶŝƚŽ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǀĞŶͲ
ƵĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

�ŽŽŬ�ŶŽǁ�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞď�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌŵ͕�ĞŵĂŝů�ƵƐ�Žƌ�ĐĂůů� 

&Žƌ��ǀĂŝůĂďůĞ��ĂƚĞƐ�ĂŶĚ�>ŽĐĂƟŽŶƐ�ƐĞĞ�ǁĞď-ƐŝƚĞ 

͞dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ƐƚĞƉ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ—/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�
ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŚĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ͟ 

>ƵĐǇ�tŝůůƐ͕�^ŝƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�&ŝŶƐďƵƌǇ�
&ŽŽĚƐ 

dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŝƚƐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϭϬ 



ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ͬ�Ϭϭϭϳ�ϵϲϴ�ϲϱϵϱ�ͬ�ŝŶĨŽΛĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
Ξ��D^��ŽŐŶŝƚŽ��ƌŝƐƚŽů��^ϵ�ϭd� 

�ĂǇ�ϭ�–��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�tĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�tĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽĐĞƐƐ� 

· /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�>ĞĂŶ�ͬ�KƉĞƌĂƟŽŶͲ
Ăů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ 

· sĂůƵĞ�ĂĚĚ�ĂŶĚ�EŽŶ-ǀĂůƵĞ�ĂĚĚ�Θ�
dŚĞ�ϴ�tĂƐƚĞƐ 

· tŚĂƚ�ŝƐ��ŚĂŶŐĞ-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�Ͳ
ã®ÊÄ�Θ�tŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 

· WƌŽĐĞƐƐ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�Θ�DĂƉƉŝŶŐ 

· /ŶƚĞƌŶĂů�ͬ��ǆƚĞƌŶĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ 

· tŽƌŬƉůĂĐĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�sŝƐƵͲ
Ăů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

· /ŵƉƌŽǀŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ͘͘͘KƵƌ�ϳ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ϭϱ�ĚĂǇ�/DW��d�DĂƐƚĞƌĐůĂƐƐΡ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŵƵůƟ-ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ϯ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�/DW��d�DĂƐƚĞƌĐůĂƐƐΡ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ůĞĂŶ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�
ŝŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨƌŽŵ��D^��ŽŐŶŝƚŽ͘� 

�D^��ŽŐŶŝƚŽ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�/DW��d�

dŽŽůŬŝƚΡ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�Θ�Žī-
ƐŝƚĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ�
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�
ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�>ĞĂŶ͘�WůĞĂƐĞ�
ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 

tŚĂƚ͛Ɛ�/ŶĐůƵĚĞĚ 

�ĞůĞŐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Θ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ 

tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ�ĚĂǇƐ͘� 

dĞƌŵƐ�Θ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞď-ƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ĞŵƐĐŽŐŶŝƚŽ͘ĐŽ͘ƵŬ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ďŽŽŬŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ 

�ĂǇ�Ϯ�–��ŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�tŽƌŬ͕�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� 

· �ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�tŽƌŬ 
 
· ^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ��ĐƟǀŝƟĞƐ 
 
· �ůŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ 
 
· DĂŶĂŐŝŶŐ��ŚĂŶŐĞ�-�KǁŶĞƌƐŚŝƉ�

�ƌĞĞĚƐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ 
 
· ^ĞƫŶŐ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐͲ

ƚĂŝŶĂďůĞ��ŚĂŶŐĞ-ŽǀĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞͲ
ŵĞŶƚ 

 
· WƌĞƐĞŶƟŶŐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�

ƐĞůůŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� 
 
· /DW��d�dŽŽůŬŝƚΡ�-�,Žǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�

ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶ�ŽŶƐŝƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 

 

�«�Ä¦�-Êò�Ù�ã®Ã��Ù��ç�ã®ÊÄ� 

Ϯ-�ĂǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ��ŽŶƟŶƵŽƵƐ� 

/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ� 


