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WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�



1ŶĚŝĐĞ
WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�ŚŽƚĞů�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯ�

K�ƋƵĞ�&ĂǌĞƌ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ĚŽĞŶƚĞ�ƉŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ�

�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϱ�

/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ʒƚŝů�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲ�

WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶĚŝĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϳ�

EĂ�ŶŽƐƐĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴ�

/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵ�

/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϭ�

�ŽŵƵŶŝĐĂĚŽ�ĚĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�Ă�&Θ��͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϯ�

WůĂĐĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŶĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚŽ�ŚŽƚĞů�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϰ�

YƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱ�

YƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϲ�

/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ʒƚŝů�ĚĞ��ŽĂƐ�WƌĄƚŝĐĂƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϳ�



WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ

Ύ��KDhE/���KΎ�

�Ks/�Ͳϭϵ͗�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�

/ŶĨŽƌŵĂŵŽƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŶŽƐƐŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�Ž�,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�ƚŽŵĂƌĄ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�

ƉĂƌĂ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ž��ŽǀŝĚͲϭϵ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ǌĞůĂƌ�ƉĞůĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ͗�

WůĂŶŽ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͗�

9 EĆŽ�ŚĂǀĞƌ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ŶŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�

9 &ƌŝĐĕĆŽ�ĐŽŵ�ƐŽůƵĕĆŽ�ŚŝĚƌĂ�ĂůĐŽſůŝĐĂ�ĂƉſƐ�ĐĂĚĂ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ŵĂŶƵĂů�

9 �ŝƐƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�Ϯ�ŵĞƚƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�Ğ�ĚĞ�ϰ�ŵĞƚƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�

ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ͘�

9 �ǀŝƚĂƌ�ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ͘�

9 YƵĞŵ�ƚŝǀĞƌ�ĨĞďƌĞ͕�ƚŽƐƐĞ�ŽƵ�ĚŝĨŝĐƵůĚĂĚĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�Ƶŵ�ĐĂƐŽ�

ƐƵƐƉĞŝƚŽ�

9 hƐŽ�ĚĞ�ŵĄƐĐĂƌĂ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�

K�ƋƵĞ�ĨĂǌĞŵŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌŽƚĞŐĞƌ͗�

9 �ŝƐƉĞŶƐĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŵ�ƐŽůƵĕĆŽ�ĂŶƚŝƐƐĠƉƚŝĐĂ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ĞƐƚĆŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�
ĐůŝĞŶƚĞƐ�Ğ�ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽƐ�ƉĞůŽ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞ�ƚŽŵĂƌ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�
ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĐŽŵŽ�ůĂǀĂƌ�ŵƵŝƚŽ�ďĞŵ�ĂƐ�ŵĆŽƐ�ĂƐƐŝŵ�ƋƵĞ�ĐŚĞŐƵĞ�ĂŽ�ƐĞƵ�ƋƵĂƌƚŽ͖�

9 EŽ�ƐĞƵ�ƋƵĂƌƚŽ�Ž�tĐ�ĞƐƚĄ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽ�ĐŽŵ�ƚŽĂůŚĞƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƉĞů�ĚĞƐĐĂƌƚĄǀĞŝƐ�Ğŵ�
ĚŝƐƉĞŶƐĂĚŽƌĞƐ�Ğ�Ŭŝƚ�ŵĂƐĐĂƌĂ͕�ůƵǀĂƐ�Ğ�ĚĞƐŝŶĨĞƚĂŶƚĞ͖�

9 >ŝŵƉĞǌĂ�Ğ��ĞƐŝŶĨĞĕĆŽ�ĚĞ�^ƵƉĞƌĨşĐŝĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĐŽŵŽ�ďŽƚƁĞƐ�Ğ�ƉŝƐŽ�

ĚŽƐ�ĞůĞǀĂĚŽƌĞƐ͕�ŵĂĕĂŶĞƚĂ�ĚĂƐ�ƉŽƌƚĂƐ͕�ĐŽŵ�ůŝǆşǀŝĂ�;ƐŽůƵĕĆŽ�ĚĞ�ŚŝƉŽĐůŽƌŝƚŽ�ĚĞ�ƐſĚŝŽͿ�ŽƵ�

ŶƵŵĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϱй�ĚĞ�ĐůŽƌŽ�ůŝǀƌĞ͕�Ğ�ĄůĐŽŽů�Ă�ϳϬǑ͕�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƐƵƉĞƌĨşĐŝĞƐ�

ŵĞƚĄůŝĐĂƐ�ŽƵ�ŽƵƚƌĂƐ͕�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞũĂŵ�ĐŽŵƉĂƚşǀĞŝƐ�ĐŽŵ�Ă�ůŝǆşǀŝĂ͘�

9 hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ůŽũĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐŝŶĨĞƚĂĚĂƐ�ŶĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ĂŶƚŝƐƐĠƉƚŝĐŽƐ�

ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽƐ�Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶŽƐ͘�

9 K�ĂƌĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�Ġ�ŐĂƌĂŶƚŝĚŽ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ƉůĂŶŽ�ĚŝĄƌŝŽ�ƉŽƌ�ĄƌĞĂƐ�ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ�Ă�

ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�ĚŽ�Ăƌ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ĚŝĂ͘�

9 �ĞĨŝŶŝĚŽ�ůŽĐĂů�ƉĂƌĂ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ�ŽƵ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĚŽƐ͘�YƵĂƌƚŽ�ĐŽŵ�

t��Ğ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ͕�ǀĞŶƚŝůĂĚŽ͕�ĚĞ�ĂĐĞƐƐŽ�ĚŝƌĞƚŽ�ĂŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ğ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĞƋƵŝƉĂĚŽ͘�

9 EŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŶŽ��ůŵŽĕŽ�ĂƉŽƐƚĂŵŽƐ�ŶŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�ZŽŵ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽƵ�ă�ůĂ��ĂƌƚĞ�ŶĂ�

ƐĂůĂ͕�ĐŽŵ�ŵĂƌĐĂĕĆŽ�ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞ�ŚŽƌĄƌŝŽ�Ğ�ĞƐĐŽůŚĂ�ĚŽ�ŵĞŶƵ͕�ĂĐĂďĂŶĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞ�

ďƵĨĨĞƚ͕�ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌ�ĞƐƚĆŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�

ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĚŽƐ͘�

9 ^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŶŽ��ůŵŽĕŽ�ŽƵ�ŽƵƚƌŽƐ�Ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�Ϯŵ͖�



�ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ĚŽĞŶƚĞ�ƉŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ�ŶŽ�

ŚŽƚĞů�ĂƚƵĂƌĞŵŽƐ͗�

9 ��ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ƐĂŝƌ�ĚŽ�ŚŽƚĞů͘��ĞǀĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ŶŽ�ƐĞƵ�ƋƵĂƌƚŽ�Ğ�ůŝŐĂƌ�ĂŽƐ�

ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ƌĞĐĞĕĆŽ�ŽƵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŚŽƚĞů͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŝŐƵĞŵ�ƉĂƌĂ�Ă�ůŝŶŚĂ�

^E^Ϯϰ�;ϴϬϴ�Ϯϰ�Ϯϰ�ϮϰͿ�ƋƵĞ�ĂǀĂůŝĂƌĄ�Ž�ĐĂƐŽ�Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚĂƌĄ�ĐŽŵ�Ă��ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�

^ĂƷĚĞ͖�

9 EĆŽ�ƐĞ�ĚĞǀĞ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ĂŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�Ă�ĐŽŶƐƵůƚſƌŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ŽƵ�ă�ƵƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�

ŚŽƐƉŝƚĂů͖�

9 �ŐƵĂƌĚĂƌ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ǀĆŽ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ğ�Ă�ĚĞĐŝƐĆŽ�

ĐůşŶŝĐĂ͖�

9 �ŽůŽĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĄƐĐĂƌĂ�ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ�ă�ƉĞƐƐŽĂ͖�

9 ���ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�ĞŶǀŝĂƌ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƉĂƌĂ�Ž�,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ�

ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚŽ�ĚŽĞŶƚĞ͖�

9 EŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ƌŽƵƉĂ�ĂŐƵĂƌĚĂƌĂŵ�Ž�

ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƐŽ�ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĂŶƚĞƐ�

ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞŵŽĕĆŽ�ĚĂ�ƌŽƵƉĂ�Ğ�Ă�ůŝŵƉĞǌĂ͖�

�ƌŝĂŵŽƐ�Ƶŵ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ĕĆŽ�ĐŽŵ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĐĂƐŽ�ƐƵƌũĂ�Ƶŵ�ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ĐŽŵ�

�ŽǀŝĚͲϭϵ͘�

�ŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ͘���ŶŽƐƐĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�

ƚŽĚŽƐ�ŶſƐ�Ğŵ�ĐƵŵƉƌŝƌ�Ž�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞůĂ��'^͘�

�����������ĞƋƵŝƉĂ�ĚŽ�,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ��
KďƌŝŐĂĚŽ�



K�ƋƵĞ�&ĂǌĞƌ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�
ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ĚŽĞŶƚĞ�ƉŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ

¾ K�ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞǀĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĚĞ�ŝŵĞĚŝĂƚŽ�ă�ƌĞĐĞĕĆŽ�ŽƵ�ĐŽŶƚĂĐƚĂƌ�ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ă�

�ŝƌĞĕĆŽ��ƌŝƐƚŝŶĂ��ƵƌĆĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ĂĐŝŽŶĂĚŽ�Ž�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�

ĚĞ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ͖�

9 YƵĂůƋƵĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŵ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĨĞŝƚŽ�ĐŽŵ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�;ŵĄƐĐĂƌĂ͕�

ďĂƚĂ͕�ůƵǀĂƐ͕�ƉƌŽƚĞƚŽƌ�ĚĞ�ƐĂƉĂƚŽƐ�Ğ�ǀŝƐĞŝƌĂͿ͖�

9 �ŽŶĚƵĕĆŽ�ĚĂ�ƉĞƐƐŽĂ�ă�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ͖�

9 �ŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŵ�Ă�ůŝŶŚĂ�^E^Ϯϰ�;ϴϬϴ�Ϯϰ�Ϯϰ�ϮϰͿ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂƌ�Ž�ĐĂƐŽ�Ğ�ĨĂǌĞƌ�Ž�

ĚĞǀŝĚŽ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐůşŶŝĐŽ͖�

¾ ��ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ƐĂŝƌ�ĚŽ�ŚŽƚĞů͘�EĆŽ�ĚĞǀĞŵŽƐ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�ƋƵĞ�ǀĄ�ĂŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�

ƐĂƷĚĞ͕�Ă�ĐŽŶƐƵůƚſƌŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ŽƵ�ă�ƵƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů͖�

¾ �ŐƵĂƌĚĂƌ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͖�

¾ ���ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�ĞŶǀŝĂƌ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƉĂƌĂ�Ž�,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ�

ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚŽ�ĚŽĞŶƚĞ͖�

¾ WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�Ğ�ĐŽŵ�Ă��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ��ŝƌĞĕĆŽ�ĚŽ�,ŽƚĞů͗�

¾ EŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ƌŽƵƉĂ�ĂŐƵĂƌĚĂƌĂŵ�Ž�

ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƐŽ�ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�

ŝŶŝĐŝĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞŵŽĕĆŽ�ĚĂ�ƌŽƵƉĂ�Ğ�Ă�ůŝŵƉĞǌĂ͖�

¾ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ƌĂƐƚƌĞŝŽ�ŝŵĞĚŝĂƚŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�Ğ�ůŽĐĂŝƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�ƉĞƐƐŽĂ�

ƐƵƐƉĞŝƚĂ͖�

¾ >ŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ĚĞƐŝŶĨĞĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ƐƵƐƉĞŝƚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͖�



&ŝŐƵƌĂ�ϭ͗�dĂďĞůĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ



WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶĚŝĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ

sŝŵŽƐ�ĂŽ�ǀŽƐƐŽ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ŶŽ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝůŚĂƌ�ƵŵĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ĂŽƐ�ŶŽƐƐŽƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ͘�

�ƐƚĂŶĚŽͲƐĞ�Ă�ĂƐƐŝƐƚŝƌ�ĂŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨĞĕĆŽ�ĐŽŵ�Ž�sşƌƵƐ�

�Ks/�Ͳϭϵ�;�ŽƌŽŶĂǀşƌƵƐͿ͕�K�,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�ĞŶƚĞŶĚĞƵ�ĂŐŝƌ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ůŝŵŝƚĂƌ�

Ž�ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ĂůĂƐƚƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐŽŶƚĄŐŝŽ͘��ƐƐŝŵ͕�Ğ�ĂƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ĂƚĠ�ĂŐŽƌĂ�ŶĆŽ�ƚĞƌŵŽƐ�ŶĞŶŚƵŵ�

ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌ�ŽƵ�ĐůŝĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ĚĞ�ŝŶĨĞĕĆŽ�ƉŽƌ��Ks�Ͳϭϵ͕�ĞƐƚĂŵŽƐ�Ă�ĂǀĂŶĕĂƌ�ĐŽŵ�Ƶŵ�

ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ǀŝƐĂ�ůŝŵŝƚĂƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĄŐŝŽ�Ğŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�

ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ŶĂƐ�ŶŽƐƐĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ͘�

�ŽŵŽ�ƚŽĚŽƐ�ŶſƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐŽŵŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ͕�Ğŵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ůĂďŽƌĂů�ŽƵ�ƉĞƐƐŽĂů͕�ƉĞůĂ�

ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĕĆŽ�ŽƵ�ƉĞůŽ�ĐŽŶƚƌŽůŽ�ĚĂ�ĚŽĞŶĕĂ͕�ƉĞĚŝŵŽƐ�ĂŽƐ�ŶŽƐƐŽƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽůĂďŽƌĞŵ�

ĐŽŵ�Ž�ŶŽƐƐŽ�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ�Ğ�ŶĆŽ�ĨĂĐŝůŝƚĞŵ�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĕƁĞƐ�

ƉĞƐƐŽĂŝƐ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ͘�

�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂůƚĞƌĄŵŽƐ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ͗�

9 ,ŽƌĄƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞĐĞĕĆŽ�ĚĞ�DĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ͗�

9 dŽĚĂ�Ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽƌŝĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�>ŝůŝĂŶĂ�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ŽƵ�ŽƵƚƌĂ�Ă�
ĚĞƐƚŝŶĂƌ�͖�

9 ��ZĞĐĞĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽƌŝĂ�ƐĞƌĄ�ĨĞŝƚĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉĞůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĞ�ƚƌĄƐ�;ĞŶƚƌĂĚĂ�ũĄ�

ĚĞƐƚŝŶĂĚĂ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐͿ͖�

9 ��ŵĞƌĐĂĚŽƌŝĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĚĞƐĐĂƌƌĞŐĂĚĂ�ũƵŶƚŽ�ă�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĂ�ƉŽƌƚĂ͖�

EĞŶŚƵŵ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌ�ĚĞǀĞƌĄ�ĞŶƚƌĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚŽ�,ŽƚĞů�;ă�ĞǆĐĞĕĆŽ�ĚĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĂ�ƉŽƌƚĂ�
ĚĞ�ĚĞƐĐĂƌŐĂͿ͖�

9 EĆŽ�ŚĂǀĞƌĄ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĨşƐŝĐŽ�ĐŽŵ�ŶĞŶŚƵŵ�ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽ�ĚŽ�,ŽƚĞů͖�

9 �ĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞƐƉĞŝƚĂĚĂ�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ʹ�Ϯ�ŵĞƚƌŽƐ͖�

dŽŵĂƌĞŵŽƐ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĂĐŝŵĂ�

ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ͕�Ă�ŶŽƐƐĂ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐĂƌ�ĐŽŵ�Ă�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚĞ�

ƉŽƐƐşǀĞů͕�ĨĂĐĞ�ăƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚąŶĐŝĂƐ͘�

&ŝĐĂŵŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ũĄ�ĂŽ�ĚŝƐƉŽƌ�ƉĂƌĂ�ĞƐĐůĂƌĞĐĞƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚƷǀŝĚĂ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂ�ŽƵ�ƉĂƌĂ�

ĐŽŽƌĚĞŶĂƌ�ĐŽŶǀŽƐĐŽ�ĂƐ�ĂĚĂƉƚĂĕƁĞƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŵ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĨĂĐĞ�ăƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�

ƋƵĞ�ƚĂŵďĠŵ�ĞƐƚĞũĂŵ�ŽƵ�ǀĞŶŚĂŵ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂ͘�



EĂ�ŶŽƐƐĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ

��ĄƌĞĂ�ĚĞ�͞ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͟�ƚĞŵ͗�

9 sĞŶƚŝůĂĕĆŽ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ŽƵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ǀĞŶƚŝůĂĕĆŽ�ŵĞĐąŶŝĐĂ͕�Ğ�ƉŽƐƐƵŝƌ�

ƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ůŝƐŽƐ�Ğ�ůĂǀĄǀĞŝƐ�;Ğǆ͘�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ƉŽƐƐƵŝƌ�ƚĂƉĞƚĞƐ͕�ĂůĐĂƚŝĨĂ�ŽƵ�

ĐŽƌƚŝŶĂĚŽƐͿ͘�

�ƐƚĂ�ĄƌĞĂ�ĞƐƚĄ�ĞƋƵŝƉĂĚĂ�ĐŽŵ͗�

9 dĞůĞĨŽŶĞ͖�

9 �ĂĚĞŝƌĂ͕�ĐĂŵĂ�Ğ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĚĞ�ĨĄĐŝů�ĂĐĞƐƐŽ�;Ğǆ͗��ƋƵŝƉĂ�ŵĠĚŝĐĂͿ�

9 <ŝƚ�ĐŽŵ�ĄŐƵĂ�Ğ�ĂůŐƵŶƐ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�ŶĆŽ�ƉĞƌĞĐşǀĞŝƐ͖�

9 tĐ�ĐŽŵ�ĐŽŶƚĞŶƚŽƌ�ĚĞ�ƌĞƐşĚƵŽƐ�;ĐŽŵ�ĂďĞƌƚƵƌĂ�ŶĆŽ�ŵĂŶƵĂů�Ğ�ƐĂĐŽ�ĚĞ�ƉůĄƐƚŝĐŽͿ͖�

9 ^ŽůƵĕĆŽ�ĂŶƚŝƐƐĠƉƚŝĐĂ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĂůĐŽſůŝĐĂ�Ͳ�^����;ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ŶŽ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ğ�ă�

ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĞƐƚĂ�ĄƌĞĂͿ͖�

9 dŽĂůŚĞƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƉĞů͖�

9 DĄƐĐĂƌĂƐ�ĐŝƌƷƌŐŝĐĂƐ͖�

9 >ƵǀĂƐ�ĚĞƐĐĂƌƚĄǀĞŝƐ͖�

9 dĞƌŵſŵĞƚƌŽ͘�

��ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƵ�ĂůŐƵŶƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�

ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĂƌĞŵ�ăƐ�ĐŚĞĨŝĂƐ�Ƶŵ�ĐĂƐŽ�ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�

���'^�ĂůĞƌƚĂ�ĂŝŶĚĂ͕�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ͕�ƉĂƌĂ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐƵŵƉƌŝƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�

ƉĂƌĂ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŵĆŽƐ�;Ğǆ͘�ůĂǀĂƌ�ĂƐ�ŵĆŽƐ�ĐŽŵ�ĄŐƵĂ�Ğ�ƐĂďĆŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϮϬ�

ƐĞŐƵŶĚŽƐͿ�Ğ�ĚĞ�ĞƚŝƋƵĞƚĂ�ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ�;Ğǆ͘�ĞǀŝƚĂƌ�ƚŽƐƐŝƌ�ŽƵ�ĞƐƉŝƌƌĂƌ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ŵĆŽƐ͖�ƚŽƐƐŝƌ�ŽƵ�

ĞƐƉŝƌƌĂƌ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂŶƚĞďƌĂĕŽ�ŽƵ�ŵĂŶŐĂ͕�ĐŽŵ�Ž�ĂŶƚĞďƌĂĕŽ�ĨůĞƚŝĚŽ�ŽƵ�ƵƐĂƌ�ůĞŶĕŽ�ĚĞ�ƉĂƉĞů͖�

ŚŝŐŝĞŶŝǌĂƌ�ĂƐ�ŵĆŽƐ�ĂƉſƐ�Ž�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŵ�ƐĞĐƌĞĕƁĞƐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂƐͿ͘�



/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĂŽ�,ŽƐƉĞĚĞƐ�ŶŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�

�Ks/�Ͳϭϵ͗�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ�

¾ /ŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�WůĂŶŽ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ͗�

9 EĆŽ�ŚĂǀĞƌ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ŶŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�

9 &ƌŝĐĕĆŽ�ĐŽŵ�ƐŽůƵĕĆŽ�ŚŝĚƌĂ�ĂůĐŽſůŝĐĂ�ĂƉſƐ�ĐĂĚĂ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ŵĂŶƵĂů�

9 DĞĚŝĚŽƌ�ĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ĐŽƌƉŽƌĂů�ƐĞŵ�ĐŽŶƚĂƚŽ�

9 �ŝƐƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�Ϯ�ŵĞƚƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�Ğ�ĚĞ�ϰ�ŵĞƚƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�

ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ͘�

9 �ǀŝƚĂƌ�ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ͘�

9 YƵĞŵ�ƚŝǀĞƌ�ĨĞďƌĞ͕�ƚŽƐƐĞ�ŽƵ�ĚŝĨŝĐƵůĚĂĚĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�Ƶŵ�

ĐĂƐŽ�ƐƵƐƉĞŝƚŽ�

9 ƐĞ�ĞƐƚŝǀĞƌĞŵ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƵƐĞŵ�ŵĄƐĐĂƌĂ�ƉĂƌĂ�ŶĆŽ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƌ�ŽƐ�ŽƵƚƌŽƐ�

9 ƐĞ�ŚŽƵǀĞƌ�Ƶŵ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ĐŽŵ�ĂůŐƵĠŵ�ĚŽĞŶƚĞ�ƵƐĞŵ�ŵĄƐĐĂƌĂ�&WϮ�

¾ �ŝƐƉĞŶƐĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŵ�ƐŽůƵĕĆŽ�ĂŶƚŝƐƐĠƉƚŝĐĂ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ͖�

¾ KƐ�tĐ�ĞƐƚĆŽ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ƚŽĂůŚĞƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƉĞů�ĚĞƐĐĂƌƚĄǀĞŝƐ�Ğŵ�ĚŝƐƉĞŶƐĂĚŽƌĞƐ͖�

¾ >ŝŵƉĞǌĂ�Ğ��ĞƐŝŶĨĞĕĆŽ�ĚĞ�^ƵƉĞƌĨşĐŝĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĐŽŵ�ůŝǆşǀŝĂ�;ƐŽůƵĕĆŽ�

ĚĞ�ŚŝƉŽĐůŽƌŝƚŽ�ĚĞ�ƐſĚŝŽͿ�ŶƵŵĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϱй�ĚĞ�ĐůŽƌŽ�ůŝǀƌĞ͕�Ğ�ĄůĐŽŽů�

Ă�ϳϬǑ͕�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƐƵƉĞƌĨşĐŝĞƐ�ŵĞƚĄůŝĐĂƐ�ŽƵ�ŽƵƚƌĂƐ͕�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞũĂŵ�ĐŽŵƉĂƚşǀĞŝƐ�ĐŽŵ�Ă�ůŝǆşǀŝĂ͘�

¾ hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ůŽũĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐŝŶĨĞƚĂĚĂƐ�ŶĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ĂŶƚŝƐƐĠƉƚŝĐŽƐ�

ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽƐ͖�

¾ K�ĂƌĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�Ġ�ŐĂƌĂŶƚŝĚŽ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ƉůĂŶŽ�ĚŝĄƌŝŽ�ƉŽƌ�ĄƌĞĂƐ�ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ�Ă�

ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�ĚŽ�Ăƌ�ǀĄƌŝĂƐ�ǀĞǌĞƐ�ĂŽ�ĚŝĂ͘�

¾ �ĞĨŝŶŝĚŽ�ůŽĐĂů�ƉĂƌĂ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ�ŽƵ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĚŽƐ͘�YƵĂƌƚŽ�ĐŽŵ�

t��Ğ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ͕�ǀĞŶƚŝůĂĚŽ͕�ĚĞ�ĂĐĞƐƐŽ�ĚŝƌĞƚŽ�ĂŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ğ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĞƋƵŝƉĂĚŽ͕�

ĐŽŵ͗�

9 <ŝƚ�ĚĞƐĐĂƌƚĂǀĞů�ĐŽŵ�ŵĄƐĐĂƌĂ͕�ĚĞƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚĞ�Ğ�ůƵǀĂƐ�͖�



9 dĞƌŵſŵĞƚƌŽ͖�

9 �ŚĂůĞŝƌĂ͖�

9 �ůŝŵĞŶƚŽƐ�ŶĆŽ�ƉĞƌĞĐşǀĞŝƐ͕�ĐĞƌĞĂŝƐ͕�ůĞŝƚĞ͕�ƐƵŵŽƐ͕�ƉŽůƉĂ�ĚĞ�ĨƌƵƚĂ͕�ďŽůĂĐŚĂƐ͖�

9 �ŽŶƚĞŶƚŽƌ�ĚĞ�ƌĞƐşĚƵŽƐ�Ğ�ƐĂĐŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽůŚĂ�ĚĞ�ƌŽƵƉĂ�ƵƐĂĚĂ͖�

¾ EŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝĚĂƐ�Ğ�ďĞďŝĚĂƐ͕�ĚĂŵŽƐ�ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂŽ�ZŽŽŵ�^ĞƌǀŝĐĞ�

ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌ�;ƉƌĂƚŽ�͕�ĐŚĄǀĞŶĂ͕�ƚĂůŚĞƌ͕�

ŐƵĂƌĚĂŶĂƉŽͿ�ƐĆŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĚŽƐ͘�

¾ ^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŶŽƐ��ůŵŽĕŽƐ�ŶĂ�^ĂůĂ�ŽƵ�ŽƵƚƌŽƐ�Ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
Ϯŵ͖�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ��ƵĨĨĞƚ�ĨŽŝ�ƐƵďƐƚŝƚƵşĚŽ�ƉŽƌ�ƐĞƌǀŝĕŽ�Ą�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ĐŽŵ�ƉĞĚŝĚŽ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ƌĞĐĞĕĆŽ��

¾ �ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŽƵ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ĚŽĞŶƚĞ�ƉŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ�ŶŽ�

ŚŽƚĞů�ĂƚƵĂƌĞŵŽƐ͗�

9 ��ƉĞƐƐŽĂ�ĚŽĞŶƚĞ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ƐĂŝƌ�ĚŽ�ŚŽƚĞů͘��ĞǀĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ŶŽ�ƐĞƵ�ƋƵĂƌƚŽ�Ğ�

ůŝŐĂƌ�ĂŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĚŽ�ŚŽƚĞů͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŝŐƵĞŵ�ƉĂƌĂ�Ă�

ůŝŶŚĂ�^E^Ϯϰ�;ϴϬϴ�Ϯϰ�Ϯϰ�ϮϰͿ�ƋƵĞ�ĂǀĂůŝĂƌĄ�Ž�ĐĂƐŽ�Ğ�ĐŽŶƚĂĐƚĂƌĄ�ĐŽŵ�Ă��ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�

>ŽĐĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ͖�

9 EĆŽ�ƐĞ�ĚĞǀĞ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ĂŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�Ă�ĐŽŶƐƵůƚſƌŝŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ŽƵ�ă�ƵƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�

ŚŽƐƉŝƚĂů͖�

9 �ŐƵĂƌĚĂƌ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ǀĆŽ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ğ�Ă�

ĚĞĐŝƐĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ͖�

9 �ŽůŽĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĄƐĐĂƌĂ�ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ�ă�ƉĞƐƐŽĂ͖�

9 ���ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�ĞŶǀŝĂƌ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƉĂƌĂ�Ž�,ŽƐƉŝƚĂů�

ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚŽ�ĚŽĞŶƚĞ͖�

9 EŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐƵƐƉĞŝƚŽƐ�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ƌŽƵƉĂ�

ĂŐƵĂƌĚĂƌĂŵ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƐŽ�

ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞŵŽĕĆŽ�ĚĂ�ƌŽƵƉĂ�Ğ�Ă�

ůŝŵƉĞǌĂ͖�



/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ��

�Ks/�Ͳϭϵ͗��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�WůĂŶ�

¾ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͗�

9 EŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŚĞŶ�ŐƌĞĞƚŝŶŐ�

9 &ƌŝĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ŚǇĚƌĂ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŚĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�

9 �ŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ϯ�ŵĞƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ϰ�ŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ͘�

9 �ǀŽŝĚ�ĐƌŽǁĚƐ͘�

9 �ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĨĞǀĞƌ͕�ĐŽƵŐŚ�Žƌ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�

ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĐĂƐĞ�

9 tĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�&WϮ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�

9 ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐŝĐŬ�ƵƐĞ�ŵĂƐŬ�&WϮ

¾ dŽŝůĞƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞů�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌƐ͕�ŵĂƐŬ͕�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�
ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͖�

¾ �ŝƐƉĞŶƐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚĞƐŬ

¾ �ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ďůĞĂĐŚ�;ƐŽĚŝƵŵ�

ŚǇƉŽĐŚůŽƌŝƚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶͿ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱй�ĨƌĞĞ�ĐŚůŽƌŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ϳϬǑ�ĂůĐŽŚŽů͕�

ĨŽƌ�ŵĞƚĂůůŝĐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďůĞĂĐŚ͘�

¾ �ĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�hŶŝƚƐ�ĨƵůůǇ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�

¾ dŚĞ�ĂĞƌĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĂŝůǇ�ƉůĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ăŝƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ƐĞǀĞƌĂů�

ƚŝŵĞƐ�Ă�ĚĂǇ͖�

¾ �ĞĨŝŶĞĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�Žƌ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐĂƐĞƐ͘�ZŽŽŵ�ǁŝƚŚ�t��ĂŶĚ�

ůŝǀŝŶŐ�ĂƌĞĂ͕�ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ͕�ǁŝƚŚ͗�

9 �ŝƐƉŽƐĂďůĞ�Ŭŝƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƐŬƐ͕�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŐŽǁŶ�ĂŶĚ�ŐůŽǀĞƐ͖�

9 dŚĞƌŵŽŵĞƚĞƌ͖�



9 EŽŶͲƉĞƌŝƐŚĂďůĞ�ĨŽŽĚƐ͕�ĐĞƌĞĂůƐ͕�ŵŝůŬ͕�ũƵŝĐĞƐ͕�ĨƌƵŝƚ�ƉƵůƉ͕�ĐƌĂĐŬĞƌƐ͖�

9 tĂƐƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚ�ďĂŐƐ͖�

¾ /Ŷ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŚĂǀĞ�

ďĞĞŶ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ͖�

¾ �ƵĨĨĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůůĂďůĞ͖�ZĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ă�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƵ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�

¾ /Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝĐŬ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐŝĐŬ�ďǇ��Ks/�Ͳϭϵ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ŚŽƚĞů͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂĐƚ͗�

9 dŚĞ�ƐŝĐŬ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�

ĐĂůů�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞůΖƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĐĂůů�^E^Ϯϰ�;ϴϬϴ�Ϯϰ�

Ϯϰ�ϮϰͿ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�,ĞĂůƚŚ͖�

9 zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚͲĐĞŶƚĞƌ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ŽĨĨŝĐĞ�Žƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů�

ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌŽŽŵ�

9 tĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�

ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�

9 WůĂĐŝŶŐ�Ă�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŵĂƐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͖�

9 dŚĞ�>ŽĐĂů�,ĞĂůƚŚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĨĞƌƌĂů�

,ŽƐƉŝƚĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚΖƐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͖�

9 /Ŷ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ�ĐĂƐĞ͕�

ďĞĨŽƌĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͖�

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ��

9 <ĞƚƚůĞ͖



�ŽŵƵŶŝĐĂĚŽ�ĚĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�Ă�&Θ�

�ƐƚŝŵĂĚŽƐ�,ſƐƉĞĚĞƐ͕�

�������Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ŶŽƐ�
�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝĚĂƐ�Ğ�ďĞďŝĚĂƐ͕�ŐĂƌĂŶƚŝŵŽƐ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ������

������ŝƚĞŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌ�ĚĞ�ƵƐŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ġ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĚŽ��

�����,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ

�����ĞĂƌ�'ƵĞƐƚƐ͕�
�����ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/��Ͳ�ϭϵ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ͕�ŝŶ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�
�����ĞǀĞƌĂŐĞ��ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁĞ��ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ��ƚŚĂƚ��Ăůů��ĨŽŽĚ�
����ƐĞƌǀŝƐƐĞ�ŝƚĞŵƐ��ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ͘�

����,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ��



WůĂĐĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŶĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚŽ�ŚŽƚĞů

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�ͮ�WůĂŶŽ�ĚĞ�WƌĞǀĞŶĕĆŽ��ŽŶǀŝĚͲϭϵ�
��ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵďĂƚĞ�ĂŽ�ǀşƌƵƐ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŶſƐ͊�

ϭ͘ �ǀŝƚĞ�Ž�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ŵĂŶƚĞŶŚĂ�ƵŵĂ�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�;ϭ�ŵĞƚƌŽͿ͖�

Ϯ͘ >ĂǀĞ�Ğ��ĞƐŝŶĨĞƚĞ�ĂƐ�ŵĆŽƐ�ĐŽŵ�ŵĂŝŽƌ�ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ͘�

ϯ͘ /ŶĨŽƌŵĂŵŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ĚĞƐŝŶĨĞĕĆŽ�ĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ŵĂŝŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�;ŵĂĕĂŶĞƚĂƐ͕�ďĂůĐƁĞƐ͕�

ĐĂĚĞŝƌĂƐ͕�ŵĞƐĂƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞƐƚĄ�Ă�ƐĞƌ�ĨĞŝƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƌĞŐƵůĂƌ͘�

ϰ͘ KƐ�ŶŽƐƐŽƐ�ƋƵĂƌƚŽƐ�ƐĆŽ�ŶĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�

ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�

K�,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ���ŐƌĂĚĞĐĞ͊�

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�ͮ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�WůĂŶ��ŽŶǀŝĚͲϭϵ�
WƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŝŐŚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘�

ϭ͘ �ǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ŬĞĞƉ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�;ϭ�ŵĞƚĞƌͿ͖�

Ϯ͘ tĂƐŚ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ŵŽƌĞ�ŽĨƚĞŶ͘�

ϯ͘ tĞ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�;ĚŽŽƌ�ŚĂŶĚůĞƐ͕�ĐŽƵŶƚĞƌƐ͕�

ĐŚĂŝƌƐ͕�ƚĂďůĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘�

ϰ͘ KƵƌ�ďĞĚƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŶŝƚŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�

,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ�ƚŚĂŶŬƐ�ǇŽƵ͊�



YƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ

+RWHO�0ROLFHLUR
5XD�%DUERVD�GH�0DJDOKmHV���������������������$YHLUR

&ŝŐƵƌĂ�Ϯ͗�YƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�Ğŵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ



,ŽƚĞů�DŽůŝĐĞŝƌŽ

ZƵĂ��ĂƌďŽƐĂ�ĚĞ�DĂŐĂůŚĆĞƐ͕�ϭϱͬϭϳ�����ϯϴϬϬͲϭϱϰ������ǀĞŝƌŽ�

&ŝŐƵƌĂ�ϯ͗�YƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ



&ŝŐƵƌĂ�ϰ͗�&ůǇĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĂ��ŝƌĞĕĆŽ�'ĞƌĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ


