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�KWWSV���IDFHERRN�FRP�
JURXSV���������������� 

<ŝĂ�ŽƌĂ�tŚĈŶĂƵ�Ž�ƚĞ�<ƵƌĂ͕ 
 
tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ĚŽ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/��ϭϵ��ůĞƌƚ�ůĞǀĞů�Ϯ͍ 
&ŝƌƐƚ�Žī͕�ƉůĞĂƐĞ� ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ� ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�Ϭϳ-ϴϳϳϴϭϳϯ͊ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ� ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƐ�ƵƐƵĂů�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂĐŝŶŐ͕�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
 
^ƉŽƌƚƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�Žƌ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 
  
tŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶǁĞůů͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶǇ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƵŶǁĞůů͘��ůƐŽ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƵŶǁĞůů͕�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ  
 
zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ��ƵĐŬůĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŽĨ��ƵĐŬůĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ��ůĞƌƚ�ůĞǀĞů�
ϯ͊�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ ��Ks/�-ϭϵ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ĐŽǀŝĚ-ϭϵ͘ŐŽǀƚ͘ŶǌͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽŶŝŐŚƚ �ŽŶ�dsE��ŶĞǁƐ͘ 

sŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�^ĐŚŽŽů�;ĚƵƌŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚŽƵƌƐͿ 
tĞ�ůŽǀĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƵƐ͘�,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ͕�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ƐŝŐŶ� ŝŶ͕� ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů� ůŽĐĂƚĞ� ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ǀŝƐŝƟŶŐ͘� dŚŝƐ�ǁŝůů� ĂůƐŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�
ŵĂŶĂŐĞ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂĐĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ��Ks/��ϭϵ��ůĞƌƚ�ůĞǀĞůƐ 
 
ϯ-ǁĂǇ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ 
:ƵƐƚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ϯ-ǁĂǇ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͊� /ƚ� ǁĂƐ� Ă� ƌĞĂůůǇ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ĂŶĚ� ƵƐĞĨƵů� ĚĂǇ͊� /Ĩ� ǇŽƵ� ǁĞƌĞ� ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ǁŝůů�ŚĂƉƉŝůǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͘ �tĞ�ǀĂůƵĞ�
ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϭ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ϭϮϲ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘�tĞůů�
ĚŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͊ 
 
^ĐŚŽŽů�ŬĂŝ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ  
tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ďŝŐ�ƐŚŽƵƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�tŽŵĞŶΖƐ�ZĞĨƵŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝŶĚ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͊͊ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ǀĞƌǇ�ĚŝƐͲ
ĐƌĞĞƚůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŬĂŝ�Žƌ�ĐĂŶƚĞĞŶ�ǀŽƵĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ĨŽŽĚ͘ 
tĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ǁŚĂŶĂƵ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐƐ͘ 
 
WƃŵĂƌŝĞ�ǁŚĂŶĂƵ 
:ŽŚĂŶ�ǀĂŶ��ĞǀĞŶƚĞƌ 



zĞĂƌ�ϳ�Θ�ϴ�ĨĂŝƌǇ�ƚĂůĞ�ƐƚŽƌǇ�ďŽŽŬƐ͊  
 
dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϳ�Θ�ϴ�ŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐƚŽƌǇďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�Ăƚ�WŝŽƉŝŽ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�
ďƵĚĚŝĞƐ� ĨƌŽŵ�ZŽŽŵƐ�ϯ�Θ�ϰ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ďƵĚĚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂďƐĞŶƚ�ƐŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŵĂĚĞ͘�dŚĂŶŬĨƵůůǇ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐĐƵĞ͊  
 
tĞ�ĞĂĐŚ�ŚĂĚ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϱ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ďƵĚĚŝĞƐ͘�dŚĞ�ŬŝĚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƵƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽŬĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘�tĞ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ŽƵƌ�
ďĞƐƚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŝůŽƌ�ŵĂŬĞ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ă�ďŽŽŬ�
ďĂƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ůŝŬĞ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ďƵǌǌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ŚĞĂĚƐ�ǁŝƚŚ�
Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ůŝŬĞ͗�ĐŽŵĞĚǇ͕�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƌ�ďŽŽŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďƵĚĚŝĞƐ͘�KƵƌ�ĞŶĚ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�Ăůů�
ŽƵƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŐŝĂŶƚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŝŽƉŝŽ�WƌŝŵĂƌǇ�
ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ͘  
 
tƌŝƩĞŶ�ďǇ�<ĂŝǇĂ͕�dĞƐƐĂ�Θ�ZĞĂŶŶĂ͘ 

 



��ďŝŐ�d,hD�^�hW�ƚŽ�WƌŽŐƌĞƐƐ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�>ƚĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�

ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�WŝŽƉŝŽ��ŽůůĞŐĞ͘ � 

/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 

,ĂŶŶĂŚ�^ƟůďŽƌŶ�-�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�WŝŽƉŝŽ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŚĂƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�sŝĐƚŽƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�D^��-�
DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ǁŝƚŚ�&ŝƌƐƚ��ůĂƐƐ�,ŽŶŽƵƌƐ͕�DĂũŽƌ�ŝŶ�
�ĐŽůŽŐǇ�Θ��ŝŽĚŝǀĞƐŝƚǇ͘ 

�KE'Z�dh>�d/KE^ 
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