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7KH�,PSDFW�RI�&29,'����RQ�WKH�1XUVLQJ�3URIHVVLRQ�LQ�WKH�8�6�͗
ϮϬϮϬ�YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�^ƵƌǀĞǇ ^ƵŵŵĂƌǇ

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ

/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚĞŶ��ŝƌĞĐƚŽƌͲ'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ϮϬϮϬ�
ƚŚĞ�zĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EƵƌƐĞ�ĂŶĚ�DŝĚǁŝĨĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƚƚůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ͕�
ϮϬϮϬ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

WƌĞƐĞŶƚůǇ͕�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ǁŝĚĞůǇ ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĨŝŶĚ͕�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĚƌĂŵĂƚŝĐ�ƐŚŝĨƚ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�
ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ŬĞƉƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�;<ƵŶŝĐ͕�ϮϬϭϯͿ͘

EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ƚŝƌĞůĞƐƐ�ƌŽůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ƉůĂǇ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŵŝĚ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ďĞŐƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͗�,Žǁ�ŚĂƐ��Ks/�Ͳϭϵ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͍�tŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�
�Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐƵďƐŝĚĞƐ͍�tŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝůů ŶƵƌƐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ŶƵƌƐĞƐ�ƵŶůĞĂƐŚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŶĞĞĚƐ͍

hŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�
ƚĂŬĞ�Ă�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ĞĨĨŽƌƚͶǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘�/Ŷ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĞĨĨŽƌƚ͕�
:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ �ŵĞƌŝĐĂŶ�EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;�E�Ϳ ĂŶĚ�ƚŚĞ �ŵĞƌŝĐĂŶ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�;�KE>Ϳ͕�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŶƵƌƐŝŶŐ ĂŵŝĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕ ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ďĂƐĞůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ďǇ�:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�

tŚŝůĞ�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ ĐƌŝƐŝƐ�ĞŶƐƵĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŚŝƚĞƉĂƉĞƌ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�
ŬĞǇ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ ĨƌŽŵ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ͕�ĨŝǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘

^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĨƌŽŵ�KƵƌ�WĂƌƚŶĞƌƐ

:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ
͞dŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŶƵƌƐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ůŝŬĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶĞǁͶƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞͲǀŝĞǁ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ĨŝŶĚŝŶŐ͕�ƐŚĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂŵŝĚ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘��Ɛ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ŚĞĂůƚŚ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ͕�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ŵƵĐŚͲŶĞĞĚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌͲĞǀŽůǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͘͟

�ŵĞƌŝĐĂŶ�EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
͞dŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ũƵŶĐƚƵƌĞ͘�EƵƌƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�
ƚŽ�ůĞĂĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ ůŝŶĞƐ�ŽĨ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�



Ϯ

ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ͘��Ƶƚ͕�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĨĂĐĞ͕
ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ǀŽŝĐĞƐ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌǇƐƚĂůůŝǌĞ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘͟

�ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
͞�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ƉƵƐŚĞĚ�
ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕�ƐŽůŝĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞƐ�ĂƐ�ǀŝƚĂů�
ƉůĂǇĞƌƐ�ŽŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂůͲďŽƌŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌƐ͘��ĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�Đŝǀŝů�ƵŶƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ũƵƐƚŝĐĞ͘�EŽǁ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŽŶ�ŶƵƌƐŝŶŐ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�
ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŚĞƌĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲ
ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͘

dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂͲĚƌŝǀĞŶ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘�
EƵƌƐŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ϭϬ͕ϬϬϬ�ŶƵƌƐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘��ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕ ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘͟

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�

dŚŝƐ ŽŶůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĨŝĞůĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ĩŝƌŵ�/ƉƐŽƐ�ĨƌŽŵ �ƵŐƵƐƚ�ϳ ƚŽ�ϯϬ͕�ϮϬϮϬ ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ
ϰ͕ϬϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘ �ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ ǁĞƌĞ ϭϬϬϬ�ŶƵƌƐĞƐ�;ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�Ϯϯϲ�
�WZEƐͿ͕�ϮϱϬ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ϱϬϬ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕�ϮϱϬ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�Ϯ͕ϬϬϬ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�^ƵƌǀĞǇ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ�

ϭϬϬϬ

ϮϱϬ

ϱϬϬ

ϮϱϬ

Ϯ͕ϬϬϬ

^ƵƌǀĞǇ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ

EƵƌƐĞƐ

EƵƌƐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ

WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ

,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ

'ĞŶĞƌĂů�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ



ϯ

dŚĞ /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ ŽŶ EƵƌƐŝŶŐ

dŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�Ăƚ ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͛Ɛ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘�KƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ƉŽƐĞĚ�ďǇ��Ks/�Ͳϭϵ͕�
ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ͘�

dŝŵĞƐ ŽĨ�ĐƌŝƐŝƐ�ĐĂŶ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ŶĞǁ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƵƌǀĞǇ͕ ϲϰй ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƚĞĂŵƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϱϳй�
ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

�ŵŽŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͗

x ϱϬй�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�;ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϰϯйͿ
x ϰϴй�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�;ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϰϬйͿ
x ϰϰй�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�

;ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϯϵйͿ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ŶƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�

tŚŝůĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂůƐŽ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘�

x EƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�
ƐƉĞŶƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

�� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

2SSRUWXQLWLHV WR HVWDEOLVK UHODWLRQVKLSV ZLWK SDWLHQWV DQG WKHLU IDPLOLHV

2SSRUWXQLWLHV WR LPSURYH WKH GHOLYHU\ RI SDWLHQW FDUH

2SSRUWXQLWLHV WR ZRUN RQ D FROODERUDWLYH LQWHU�SURIHVVLRQDO WHDP

2SSRUWXQLWLHV IRU FRQWLQXLQJ HGXFDWLRQ

2SSRUWXQLWLHV WR LQIOXHQFH GHFLVLRQV DERXW SDWLHQW FDUH

7KH IOH[LELOLW\ RI VFKHGXOLQJ

2SSRUWXQLWLHV IRU SURIHVVLRQDO GHYHORSPHQW

<RXU VDODU\ DQG EHQHILWV SDFNDJH

6XSSRUWHG DQG HQFRXUDJHG WR LQQRYDWH

2SSRUWXQLWLHV IRU SURIHVVLRQDO DGYDQFHPHQW

5HFRJQLWLRQ RI DFFRPSOLVKPHQWV DQG ZRUN ZHOO GRQH

2SSRUWXQLWLHV WR OHDG SURJUDPV RU LQLWLDWLYHV

2SSRUWXQLWLHV WR LQIOXHQFH GHFLVLRQV DERXW ZRUNSODFH RUJDQL]DWLRQ

1XUVHV /HVV WKDQ KDOI RI WLPH GHYRWHG WR &29,'��� SDWLHQWV DW KHLJKW 0RUH WKDQ KDOI RI WLPH GHYRWHG WR &29,'��� SDWLHQWV DW KHLJKW



ϰ

x EƵƌƐĞƐ�ĂůƐŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ ŶƵƌƐŝŶŐ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ƚŽ ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗ EƵƌƐĞƐ͛�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͛Ɛ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�
ŶƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂůƐŽ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŚŽǁ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ
ĚŝĚ�ŶŽƚ͘�

dŚĞ�ĚĂƚĂ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƐĞƚƚŝŶŐ ǁŚĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ǁĂƐ�
ƐƉĞŶƚ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĐĞŶƐĞ͘

KƵƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͗

x WůĂĐĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ�
ŶƵƌƐĞƐ

x �ŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂ

x ^ĞĞ ĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ��WZEƐͶƉĞƌŚĂƉƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ

�� ��� ��� ��� ��� ����

1XUVLQJ LV HVVHQWLDO LQ SURYLGLQJ VXSHULRU RXWFRPHV IRU SDWLHQWV

$31V SOD\ D FULWLFDO UROH LQ SURYLGLQJ SULPDU\ FDUH

7KHUH LV D VKRUWDJH RI TXDOLILHG QXUVHV LQ WKH KHDOWKFDUH V\VWHP

7KHUH ZLOO EH D VKRUWDJH RI QXUVHV IURP &29,'��� EXUQRXW

1HHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ LQQRYDWLRQ VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

1HHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ OHDGHUVKLS VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

7RGD\
V QXUVLQJ SURJUDPV DUH LQDGHTXDWH IRU WUDLQLQJ QXUVHV IRU PHHWLQJ WKH
GHPDQGV RI WKH FXUUHQW KHDOWKFDUH V\VWHP

1XUVHV KDYH PRUH RI D YRLFH ZLWKLQ KHDOWKFDUH V\VWHPV IROORZLQJ &29,'���

0RUH SHRSOH ZLOO EH GUDZQ WR QXUVLQJ E�F RI UHFRJQLWLRQ GXULQJ &29,'���

� $JUHH

1XUVHV /HVV WKDQ KDOI RI P\ WLPH 0RUH WKDQ KDOI RI P\ WLPH



ϱ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͗ WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͛�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵƌƐĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�
ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂůƐŽ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ�
ĐĂƌĞ ĂŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ͘

x ,ĞĂůƚŚ��ŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ͗
R ^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�

ŚĂƌĚĞƐƚ�Śŝƚ�ďǇ��Ks/�Ͳϭϵ
x dĞůĞŚĞĂůƚŚ͗

R dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ��Ks/�Ͳϭϵ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ

KƚŚĞƌ�&ŝŶĚŝŶŐƐ

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƐƚƵĚǇ ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĨŝĞůĚĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�
ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϮϬϭϲ͕�Ăůů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�
ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ǀŝĞǁ ŶƵƌƐĞƐ�ĂƐ ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�

zĞƚ͕ Ăůů�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵĞĚͶĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŶĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�
ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�

�ŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ�ϮϬϭϲ͕�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘
EƵƌƐĞƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ŶƵƌƐĞƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ϮϬϭϲ͘�

�� ��� ��� ��� ��� ��� ���

7KHUH LV D VKRUWDJH RI TXDOLILHG QXUVHV LQ WKH KHDOWKFDUH V\VWHP

7KHUH LV D VKRUWDJH RI TXDOLILHG QXUVH HGXFDWRUV

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ LQWHU�SURIHVVLRQDO FROODERUDWLRQ LQ QXUVLQJ VFKRRO
FXUULFXOXP

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ LQQRYDWLRQ VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ OHDGHUVKLS VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

7RGD\
V QXUVLQJ SURJUDPV DUH LQDGHTXDWH IRU WUDLQLQJ QXUVHV IRU PHHWLQJ WKH GHPDQGV RI
WKH FXUUHQW KHDOWKFDUH V\VWHP

� $JUHH

3K\VLFLDQV 3K\VLFLDQV OHVV WKDQ KDOI WKHLU WLPH ZLWK &29,'��� SDWLHQWV 3K\VLFLDQV DW OHDVW KDOI WKHLU WLPH ZLWK &29,'��� SDWLHQWV



ϲ

dŚĞ�ƐƚƵĚǇ ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ƐĞǀĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŶƵƌƐĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͗

ϭ͘ ,ĞĂůƚŚ��ŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ
Ϯ͘ ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�dĞĐŚ
ϯ͘ DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ ĂŶĚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ�
ϰ͘ EƵƌƐŝŶŐ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ϱ͘ ,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ
ϲ͘ WƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�Ăƚ�&Ƶůů�WŽƚĞŶƚŝĂů
ϳ͘ 'ĞŶĚĞƌ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ

,ĞĂůƚŚ��ŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ

�ůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚĞƉƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕ ŚĂǀŝŶŐ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ ƚĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ͘��ŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͕��WZEƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ŶƵƌƐĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ�ƌŽůĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͗ WĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ�ďǇ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉ

,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�dĞĐŚ

EƵƌƐĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŽůĞƐ ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ǁŝƚŚ�
ϳϯй�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘ EƵƌƐĞƐ�ĂůƐŽ�
ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ĞĂƌůŝĞƌͶďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂͲĚƌŝǀĞŶ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ŶƵƌƐĞƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͘�

�� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

$OORZ QXUVHV WR SUDFWLFH WKH OLPLWV RI WKHLU OLFHQVH LQ XQGHUVHUYHG
FRPPXQLWLHV

2XWUHDFK LQ XQGHUVHUYHG FRPPXQLWLHV

+HDOWKFDUH FHQWHUV LQ XQGHUVHUYHG FRPPXQLWLHV

7HOHPHGLFLQH WR FDUH IRU XQGHUVHUYHG FRPPXQLWLHV

� ,PSRUWDQW

1XUVHV

$351V

1XUVLQJ 6WXGHQWV

3K\VLFLDQV

+HDOWKFDUH $GPLQ

*HQ 3RS

$WWLWXGHV RI�



ϳ

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͗ �ƚƚŝƚƵĚĞƐ ƚŽǁĂƌĚ�ŶƵƌƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ďǇ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉ

DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ

�ŵŽŶŐ�ϭϲ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ƚĞƐƚĞĚ͕�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ŝƐ�ƌĂŶŬĞĚ�ƚŚŝƌĚ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƐĞĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďŝŐ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘��ƐŬĞĚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�Žƌ�ƉĂŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽĚĂǇ͕ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ďƵƌĚĞŶ�ƌĂŶŬĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƚŚŝƌĚ�ƉĂŝŶ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ��WZEƐ͕�ďĞŚŝŶĚ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂĨĨŝŶŐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ǁŚŝůĞ�ŵĞŶƚĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ
ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚŝĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐͶůŽŶŐ�ŚŽƵƌƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂĨĨŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ďƵƌĚĞŶ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϳ͗ >ĞǀĞů ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬ�
ǇĞĂƌƐ�ďǇ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉ
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���
���

���

���

���

���

'ULYLQJ LQQRYDWLRQ 'DWD GULYHQ KHDOWKFDUH 7HOHKHDOWK

1XUVHV

$351V

1XUVLQJ VWXGHQ

'RFWRUV

$GPLQLVWUDWRUV

� 1XUVHV 0RUH ,QYROYHG

$WWLWXGHV RI�

��

���

���

���

���

���

���

���

���

6DIHW\ RI +&3V +HDOWKFDUH V\VWHP HIILFHQF\ 5HVLOLHQFH 	 ZHOO�EHLQJ LQ
+&3V

3XEOLF KHDOWK HGXFDWLRQ 'DWD GULYHQ KHDOWKFDUH 7HDFKLQJ RWKHUV

� ,PSRUWDQW

1XUVHV $351V 1XUVLQJ 6WXGHQWV 3K\VLFLDQV +HDOWKFDUH $GPLQ



ϴ

&ŝŐƵƌĞ�ϴ͗�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ ĂŵŽŶŐ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�
�WEƐ

EƵƌƐŝŶŐ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^Ŭŝůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

EƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͶĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϵ͗�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ ďǇ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉ

�� ��� ��� ��� ��� ��� ���

2YHUZRUNHG�EXUQHG�RXW

8QGHUVWDIILQJ

8QVDIH QXUVH�SDWLHQW UDWLRV

/RZ SD\

&KDUWLQJ�SDSHUZRUN

1XUVH WXUQRYHU

,QVWLWXWLRQDO EDUULHUV RU ODFN RI VXSSRUW

1XUVLQJ VKRUWDJH

+DYLQJ WR GR QRQ�QXUVLQJ GXWLHV

/DFN RI LQIOXHQFH

/RQJ KRXUV

/DFN RI UHVRXUFHV

� $JUHH

1XUVHV $31V

�� ��� ��� ��� ��� ���

7KHUH LV D VKRUWDJH RI TXDOLILHG QXUVH HGXFDWRUV

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ LQWHU�SURIHVVLRQDO FROODERUDWLRQ LQ QXUVLQJ VFKRRO FXUULFXOXP

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ LQQRYDWLRQ VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

7KHUH LV D QHHG IRU JUHDWHU HPSKDVLV RQ OHDGHUVKLS VNLOO GHYHORSPHQW LQ QXUVLQJ VFKRRO

7RGD\
V QXUVLQJ SURJUDPV DUH LQDGHTXDWH IRU WUDLQLQJ QXUVHV IRU PHHWLQJ WKH GHPDQGV RI WKH FXUUHQW
KHDOWKFDUH V\VWHP

� $JUHH

1XUVHV $351V 1XUVLQJ 6WXGHQWV 3K\VLFLDQV +HDOWKFDUH $GPLQLVWUDWRUV



ϵ

,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�^ǇƐƚĞŵ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ

�ŵŽŶŐ�ϭϲ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ƚĞƐƚĞĚ͕�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƌĂŶŬĞĚ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ͘�

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶƌŽĂĚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐĂƌĞ�ƚĞĂŵƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͘ /Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǀĂůƵĞĚͶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ͗ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ

WƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�Ăƚ�&Ƶůů�WŽƚĞŶƚŝĂů

�ŵŽŶŐ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͕�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ��WZEƐ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ǀĂƌŝĞƐ�ďǇ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�

KůĚĞƌ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ ;ϳϬй�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�
ŽĨ�ϲϱ ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐͿ�ĂŶĚ ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĨĞĞů�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�
ƵŶĚĞƌǀĂůƵĞĚ͘

/Ŷ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐĂŶ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞ�Žƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ŵŽƌĞ
ĐŽŵƉůĞǆ�ĐĂƐĞǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂŶ��WZE͕�
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ďƌŽĂĚĞŶĞĚ�ŶƵƌƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘

���
���

���

���

��� ���
���

���
���

���

���

���

���

���

���

+HDOWKFDUH V\VWHP HIILFHQF\ /HDGHUVKLS ,QWHU�SURIHVVLRQDO WHDPV

1XUVHV

$351V

1XUVLQJ VWXGHQWV

'RFWRUV

$GPLQLVWUDWRUV

� 1XUVHV 0RUH ,QYROYHG

$WWLWXGHV RI�



ϭϬ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ͗�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͛�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ďƌŽŬĞŶ�ŽƵƚ�
ďǇ�ĂŐĞ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ͗ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͛�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�
ŶƵƌƐĞ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ�

'ĞŶĚĞƌ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ

DĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞŵĂůĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͕�ǁŝƚŚ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ͕�
ƐĂůĂƌǇ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ ƉůĂĐĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�
ĨŽƌŵĂů�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŝƚůĞƐ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͘

���

��� ���

���

���

1XUVLQJ LV HVVHQWLDO LQ SURYLGLQJ VXSHULRU RXWFRPHV IRU SDWLHQWV

� $JUHH

8QGHU ��

�����

�����

�����

���

3K\VLFLDQV $JH�

��

��� ���

���

���

1XUVHV DUH XQGHUYDOXHG

8QGHU ��

�����

�����

�����

���

3K\VLFLDQV �ŐĞ͗

���

���
���

���

���
������

��� ���

���

���

���

3UHYHQWDWLYH�ZHOOQHVV FDUH 3ULPDU\ FDUH $FXWH FDUH

� $SSOLHV WR $351V

3K\VLFLDQV )XOO 5HGXFHG 5HVWULFWHG



ϭϭ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ͗�DĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ͛�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ͗DĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ͛ ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ

&ĞŵĂůĞ�ĂŶĚ�ŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂůƐŽ�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞͶ
ŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ ĂƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŶƵƌƐĞͲůĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ ĚĞƐŝŐŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ͖�ĨĞŵĂůĞ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚĞĂůƚŚ͘

�� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

2SSRUWXQLWLHV IRU FRQWLQXLQJ HGXFDWLRQ

2SSRUWXQLWLHV WR ZRUN RQ D FROODERUDWLYH LQWHU�SURIHVVLRQDO WHDP

2SSRUWXQLWLHV IRU SURIHVVLRQDO GHYHORSPHQW

<RXU VDODU\ DQG EHQHILWV SDFNDJH

2SSRUWXQLWLHV WR OHDG SURJUDPV RU LQLWLDWLYHV

5HFRJQLWLRQ RI DFFRPSOLVKPHQWV DQG ZRUN ZHOO GRQH

2SSRUWXQLWLHV WR LQIOXHQFH GHFLVLRQV DERXW ZRUNSODFH RUJDQL]DWLRQ

0DOH 1XUVHV )HPDOH 1XUVHV

�� �� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

'ULYLQJ QXUVH�OHG LQQRYDWLRQ WR DGGUHVV KHDOWKFDUH FKDOOHQJHV

3URYLGLQJ SDWLHQW FDUH DW WKH EHGVLGH

+HOSLQJ WR GHVLJQ LQIRUPDWLFV�WHFKQRORJ\ IRU QXUVLQJ DSSOLFDWLRQV

:RUNLQJ LQ SXEOLF�FRPPXQLW\ KHDOWK

0DOH 1XUVHV )HPDOH 1XUVHV



ϭϮ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

�Ks/�Ͳϭϵ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ ĂŶĚ ŚŽǁ�
ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�,�WƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƌĞͶĂŶĚ ŝƚ ŚĂƐ ůĂŝĚ�ďĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌͲƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƚƌĞŶĚ͗�ŝŶ�ŵĂŶǇ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͕͘ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ Ă ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕�ǇĞƚ�ƚŚĞ�
ŶĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ǁĞůůͲĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ ƵŶĚĞƌƵƚŝůŝǌĞĚ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌǀĂůƵĞĚ͘

dŚĞ�ŽŶƐůĂƵŐŚƚ�ŽĨ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŚĂƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ůŝŶŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕
ŶƵƌƐŝŶŐ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽǁĞƌĞĚ͘�EƵƌƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�Ă�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ͘�EƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŬŶŽǁͲ
ŚŽǁ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ǀŝĞǁͶƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ůŽŶŐͲŬŶŽǁŶ�ďǇ�:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�
:ŽŚŶƐŽŶ͕ ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

tŚĂƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŵŽƐƚ�ŶŽǁ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶĞǆƚ͗ ,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ ĨƌŽŵ�
�Ks/�Ͳϭϵ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ ƵƉ�ŶƵƌƐĞͲůĞĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͍

��ƐƚƌŽŶŐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĐƵďĂƚĞ
ŶƵƌƐĞͲůĞĚ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ƚĂƉ�ŝŶƚŽ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ͘��ƌŐƵĂďůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘��

EĞǆƚ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŶĞǁ͕�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�dŚĞ
ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ůĞƐƐĞŶĞĚ ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ůŝŬĞ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ŶƵƌƐĞƐ�ĐĂŶ ĞŶŐĂŐĞ ŝŶ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ͕�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ
ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�EƵƌƐĞƐ͕�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵƵŵ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ ĂŶǇŽŶĞ͕ ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ĐĂƌĞͲ
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŵŽĚĞůƐ ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŚĞĂůƚŚ͘

tŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂƉ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘�
/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĂƚĂͲĚƌŝǀĞŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

�ŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�Ă�
ŶƵƌƐŝŶŐ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ͕�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘�

tĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŶƵƌƐĞƐ͕�ďƵƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚĞƉ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ
ĨŝƌƐƚ͗�EƵƌƐĞƐ ĂƌĞ ĨĞĞůŝŶŐ�ŽǀĞƌǁŽƌŬĞĚ͕�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐŚŽƌƚͲƐƚĂĨĨĞĚ ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂǀǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ďƵƌĚĞŶ͘���ƐƚƌŽŶŐ͕�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�



ϭϯ

/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ ĂŶĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĐĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͕�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�
Ă�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞͶ:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EƵƌƐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�EƵƌƐŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉͶ ǁĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŚĂƉĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�h͘^͘ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ ǁŝůů�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞĚ͕�ǇĞƚ�ŵŽƌĞ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͕ ƉĂƚŝĞŶƚͲĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĐĂƌĞ͘

�ŝƚĂƚŝŽŶ͗ <ƵŶŝĐ�Z:͕�:ĂĐŬƐŽŶ��͘�dƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͗�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘ �KZE�:͘�
ϮϬϭϯ͖ϵϴ;ϯͿ͗ϮϯϱͲϮϰϴ͘�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĂŽƌŶ͘ϮϬϭϯ͘Ϭϳ͘ϬϬϯ

WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ��ĂƚĞ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ


