
 

�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ϮϬϭϴ 

�ƌĞĂƟŶŐ�ǁĂƐƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�tĂƐƚĞtŝƐĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ 

��ďĂƐŝĐ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉĂƉĞƌ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů 

dŚĞ�ϰ�ZΖƐ͗�ZĞĨƵƐĞ͕�ZĞĚƵĐĞ͕�ZĞƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ZĞĐǇĐůĞ 

 
DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϯ�ZΖƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉŽƐƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵ͖ ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ǁĂƐƚĞ͊ 
 
dŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ǁĂƐƚĞ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͖�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ŝƚ͘ 

7KH���5
V� 

5HIXVH $V�D�FRQVXPHU��WKH�LPSDFW�RI�UHIXVLQJ�ZDVWH�LV�D�FOHDU�VWDWHPHQW�WR�WKH�SURGXFHU��7KLV�FKRLFH�
LV�D�SRZHUIXO�RQH�LQ�WKDW�DGXOWV�DQG�VWXGHQWV�UHIXVH�WR�WDNH�RQ�WKH UHVSRQVLELOLW\ RI ZDVWH�DQG�
RQO\�ZLVK�WR UHFHLYH�WKH�ZDQWHG�RU�QHHGHG�SURGXFW�  

 

5HGXFH  $V�\RX�JDLQ�D�EHWWHU�XQGHUVWDQGLQJ�RI�ZKDW�ZDVWH�LV�DQG�WKH�LPSDFWV�LW�KDV�RQ�RXU�QDWXUDO��
HFRQRPLF�DQG�VRFLDO�HQYLURQPHQWV��UHGXFLQJ�EHFRPHV�D�FKRLFH�RI FRQVFLRXVQHVV��5HGXFLQJ�
ZDVWH�DOORZV�\RX�WR�SDUWLFLSDWH�DW�DQ\�OHYHO� 

5HXVH 8VLQJ�FRQYHQWLRQDO�ZDVWH�WR�GLYHUW�LW�IURP�WKH�ZDVWH�VWUHDP�RIIHUV�D�EURDG�VSHFWUXP�RI�VDY�
LQJV��)URP�SODVWLF�FRQWDLQHUV�WR�VKLSSLQJ�FRQWDLQHUV��WKH�UHXVH�RI�D�SURGXFW�LQWURGXFHV�D�VHF�
RQG�OLIH�F\FOH� 

 

5HF\FOH 7KRXJK�UHF\FOLQJ�LV�WKH�ODVW��5��LQ�WKLV�WKRXJK�SURFHVV��LW�KDV�EHFRPH�WKH�PRVW�FRPPRQO\�XVHG�
HOHPHQW��5HF\FOLQJ�LV�DEVROXWHO\�LPSRUWDQW�LQ�HOLPLQDWLQJ�ZDVWH�DQG�ZLOO�DOZD\V�EH�SDUW�RI�WKH�
RQJRLQJ�SURFHVV��6HSDUDWLQJ�RXW�UHF\FODEOHV�IURP�RWKHU�ZDVWH�LV�D�UHVSRQVLELOLW\�WKDW�RIWHQ�
OLHV�ZLWK�WKH�HQG�FRQVXPHU��7KH�SUREOHPV�WKDW�DULVH�ZLWK�UHF\FOLQJ�DUH�XVXDOO\�WKH�ODFN�RI�
NQRZOHGJH�DQG�DFFHVVLELOLW\� 

tĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁĂƐƚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϰZΖƐ�ĂƌĞ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ǁĂƐƚĞ͘ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�Ξ�ϮϬϭϰ� 



 

�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ϮϬϭϴ 

6WDUWLQJ�XS�D�SDSHU�UHF\FOLQJ�FROOHFWLRQ�V\VWHP� 

tŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ 

�ŝŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌŽŽŵ 

· /ŶƐƵƌĞ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵďďŝƐŚ�ďŝŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘� 

· DĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ĐŽůŽƵƌ�ĐŽĚĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ďŝŶƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶͲ
Đŝů�ĐƵƌď-ƐŝĚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ͗�ƌĞĚ�ĨŽƌ�ƌƵďďŝƐŚ͕�ǇĞůůŽǁ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�
ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ďůƵĞ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇͲ
ĐůŝŶŐ�ďŝŶƐ͘� 

^ŝŵƉůĞ�ďƵƚ�ŚĞůƉĨƵů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ��E��ƌƵďďŝƐŚ�ďŝŶ͘ 

'ŽŽĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�
Ăůů�ĂŐĞƐ�ŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵďďŝƐŚ�ďŝŶƐ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘���ŐŽŽĚ�ƐŝŐŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�
ŚĂǀĞ�ĐůĞĂƌ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĂĐƚƵĂů�ŝƚĞŵƐ͕�
ƐƚĂǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĐůŝƉ�Ăƌƚ�ŝŵĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�
ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ďŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĂƚ�
ŵĞĂŶƐ�ƐƚĂī�ŽĸĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ƌĞͲ
ŵĞŵďĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ŶĞĞĚ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ĂůƐŽ͘�;ƉŝĐ�ŽĨ�
ŐŽŽĚ�ƐŝŐŶƐͿ� 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ 

· ^ĂǀŝŶŐ�ƚƌĞĞƐ͕�ƐŽŵĞ�ƉĂƉĞƌ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĚ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŝŶ�E�Ύ�
ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ĐŽŵƉĂŶǇ 

· /Ŷ�ϭϵϳϲ��ĞǀŽŶƉŽƌƚ�
�ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁĂƐ�
ďĞŐĂŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ͘�^ŝŶĐĞ�
ƚŚĞŶ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�
ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƐƚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘� 

�ĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͗�������� 

��ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐͲ
ƉŽƐĂů͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ŝĨ�ƌƵďďŝƐŚ�
ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ƐŝĚĞ-ďǇ-ƐŝĚĞ͘��
�ŶǇ�ďŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�
ǁŝůů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ăůů�ƌƵďďŝƐŚ͕�ƌĞŐĂƌĚͲ
ůĞƐƐ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�Žƌ�ĐŽŵͲ
ƉŽƐƚĞĚ͕�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŶ͘ 

WĂƉĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ĐŽŵƉĂŶǇ 
�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů͗�KīĞƌƐ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂů�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�
ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵĐŬůĂŶĚ�ƌĞͲ
ŐŝŽŶ͘��ĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƐĐŚŽŽů�
ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ϲϲϬ>�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�
ŽƌŐĂŶŝƐĞ�Ă�ĨƌĞĞ�ďŝ-ǁĞĞŬůǇ�ŽŶƐŝƚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ƚŽ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ďŝŶƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘��hƐĞ�
DĂŬĞƚŚĞŵŽƐƚŽĨǁĂƐƚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ďŝŶ͘� 

WƌŝǀĂƚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͗�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ŐŝŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌ�ĂůůŽƩĞĚ�ďŝŶƐ�Ă�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂǇďĞ�Ă�ƐŽůƵͲ
ƟŽŶ͘��dŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚ�
ǀĂƌǇ�ŐƌĞĂƚůǇ͘� 

�ŵƉƚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ� 

�ĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�
ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ƵĐŬůĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽůƐ͗� 

��ŐƌŽƵƉͬĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉͲ
ƚǇ�ƉĂƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ďŝŶƐ�͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ŽŶůǇ�ĐŽůůĞĐƚ�ďŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͕�
Žƌ�ŶŽŶ-ƌĞĐǇĐůĂďůĞ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ĐĂƌĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘� 

��ŐƌŽƵƉͬĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽ�Ă�͞ƐƉŽƚ�ĐŚĞĐŬ͟�
ŽĨ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ďŝŶƐ͘�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞͬŶŽ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĐǇͲ
ĐůĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵďďŝƐŚ�ďŝŶ͘��ůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĂƐƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ŵĂǇďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�Žƌ�ƌĞǁĂƌĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘ 

�ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝ�
ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ŝƚĞŵƐ͘��
dŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĨĂŝůƐ�ƚŚĞ�͞ƐƉŽƚ�ĐŚĞĐŬ͘͟� 

 



 

�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ϮϬϭϴ 

6WDUWLQJ�XS�D�JHQHUDO�UHF\FOLQJ�FROOHFWLRQ�V\VWHP 
�ŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ� 

�ĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ůŝĚ�ƚǇƉĞ�͘ 

�ŵƉƚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ 

��ĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ƵĐŬůĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽůƐ͗� 

· /Ĩ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌŽƵƉͬĐůĂƐƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ƐƚĂī�ƚŚĂƚ�
ĞŵƉƚǇ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁƌŽŶŐůǇ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŶ͕�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨŽŽĚ�Žƌ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŽŶͲ
ƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͘ 

· tŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŬͬƌŝŶƐĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂŶǇ�ĚŝƌƚǇ�ŝƚĞŵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ͘� 

· ,ĂǀĞ�Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐůĞĂŶ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵŶĐůĞĂŶ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

· �ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ�
ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ŝƚĞŵƐ͘��dŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƐŚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͘� 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ƐŽŌ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ 

· 'ůĂƐƐ͕�ƟŶ�ĂŶĚ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�
ĂƌĞ�ϭϬϬй�ƌĞĐǇĐůĂďůĞ 

· WůĂƐƟĐ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�
ŚĂƌŵĨƵů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ůĂŶĚĮůůƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� 

�ŽůůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ 
^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ��ƵĐŬͲ
ůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ŽīĞƌƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞͲ
ĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�Ăůů�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŶ�
ŝƐ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ-ůŝĚ�ĐƵƌď-
ƐŝĚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ��ƵĐŬůĂŶĚ�
�ŽƵŶĐŝů�ŽīĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�
ǀŽůƵŵĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ďŝŶƐ�
ĂůůŽǁƐ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞͲ
ĐǇĐůŝŶŐ͕�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ�ŚŝƌĞ�Ă�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�

ĞǆĐĞƐƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘� 

^ŝǌĞ 

,ĂǀŝŶŐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďŝŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ďŝŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů͘ 

· �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐƚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐĐĂƌĚƐ�Ă�ĚĂǇ͘�hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵƌ�ďŝŶ�ƐŝǌĞ͘ 

· �ůƐŽ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ďŝŐ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞŵ͘��ǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵƉƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŶƐ͘� 

WůĂĐĞŵĞŶƚ 

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƐƚĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ͕�
ĐŽƵƌƚǇĂƌĚ�Žƌ�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞĂƚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�
ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

· ZĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐŽŌ�ƉůĂƐƟĐ�ďŝŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͕�Žƌ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ�
ǁŝƚŚ�ƌƵďďŝƐŚ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ďŝŶƐ͘� 

· ^ƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘�KŶůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶĐĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘� 

>ŝĚ�ƚǇƉĞ 

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�Ă�ďŝŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ůŝŌ�Ă�ůŝĚ͕�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŝĚ�ŝƐ�ĚŝƌƚǇ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ďŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ďŝŶ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͘� 

^ŝŐŶĂŐĞ 

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�

ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ͘�

hƐŝŶŐ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝƉ�Ăƌƚ�ǁŝůů�

ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵͲ

ĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�

ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�

ƌĞĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŽͬŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�

ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ďǇ�

ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂůŝŬĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�

ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�

ŵŽƌĞ�ƟƉƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘� 



 

�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ϮϬϭϴ 

6WDUWLQJ�XS�D�IRRG�ZDVWH�FROOHFWLRQ�V\VWHP� 
'ĞƫŶŐ�ƐƚĂƌƚĞĚ 

�ŚŽŽƐĞ�Ă�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͕�Žƌ�ĂĚĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚƌĞĂŵ͘��ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƐƚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ďƌĞĂŬƐ�ĚŽǁŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽŽĚƐ�ƋƵŝĐŬůǇ͘��EŽ�ƐŝŶŐůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�
ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐŽŵƉŽƐƚĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�/ƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ͗ 

· �ďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŽŵƉŽƐƚĞĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĐŚŽŽů�
Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘�
tŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ďĂƚĐŚ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĐŽŵƉŽƐƚ͕�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐĂƌĚĞŶƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ǀĞŐĞƚĂďůĞ͕�
ŇŽǁĞƌ͕�ďƵƩĞƌŇǇ͕�ďĞĞ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ͕�ŶĂƟǀĞ͕�
ZŽŶŐŽĈ DĈŽƌŝ�ŵĞĚŝĐŝŶĂů�
ŐĂƌĚĞŶƐ�ĂŶĚ�ŽƌĐŚĂƌĚƐ͘� 

· �ŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐǇ͕�
ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͘� 

· �Ŷ�ĞĂƐǇ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƐƚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͘� 

�ŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ 

�ŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�Ă�ƉŝůĞ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ǁĂƐƚĞ�ŝŶ�Ă�ŐĂƌĚĞŶ�
ĂƌĞĂ�Žƌ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ŵŽĚƵůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ͘�tŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶ�ƐƚǇůĞ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ďƌŽǁŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐŽůĞůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ͘�tŚĞŶ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďƌĞĂŬͲ
ĚŽǁŶ�ŐƌĂƐƐ�ĐůŝƉƉŝŶŐ͕�ůĞĂǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚĂŝƌǇͿ͘�� 

/Ĩ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͕�
ĂƩƌĂĐƚ�ŇŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌŵŝŶ͘����ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘ 

tŽƌŵ��ŝŶ 

>ŝŬĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ͕�ǁŽƌŵ�ďŝŶƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝĐĞ-ĐƌĞĂŵ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂďůĞ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƐƉĂ�ďĂƚŚ͘�tŽƌŵ�ďŝŶƐ�ĐĂŶ�
ĞǆĐŝƚĞ͕�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ůĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ͘� 

dŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁŽƌŵ�ďŝŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŵ�ůŝŬĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƉĞƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŵƐ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞĂƚ͕�ǁŚĂƚ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�
ŚŽŵĞ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ƵŶŚĂƉƉǇ�ǁŽƌŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

ZĞŵĞŵďĞƌ͗� 

· tŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĨŽŽĚ�Ă�
ǁŽƌŵ�ďŝŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ŚĂŶĚůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

· tŽƌŵƐ�ŶĞĞĚ�ŽŶĞ�͞ŵĞĂů͟�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�Ă�ĚĂǇ͕�Žƌ�Ϯͬϯ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�ĂŶĚ�
ϭͬϯ�ĐŽŵƉŽƐƚĂďůĞ�ƉĂƉĞƌ͘��DĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƵƐĞ�ĚŝƌƚǇ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞůƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐǇĐůĂďůĞ͘� 

· >ŝŬĞ�ƉĞƚƐ�ǁŽƌŵƐ�Ă�ƉůĂŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶͲ
ĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂǇ͘��DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘� 

· tŽƌŵ�͞ƚĞĂ͟�ŝƐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ůŝƋƵŝĚ�ĨĞƌƟůŝƐĞƌ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ŝƚ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ŐĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�

�ŽŬĂƐŚŝ��ŝŶƐ 

dŚŝƐ�ďŝŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƐƚŽƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƐ͘�tŚĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ƐŵĞůů�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ũĂƌ�ŽĨ�ƉŝĐŬͲ
ůĞƐ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ĐůŽƐĞĚ͘� 

WŝĐƚƵƌĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�>ŝŬĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ͕�ǁŽƌŵ�ďŝŶƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�
Ăůů�ƐŚĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ͘� 

KīƐŝƚĞ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĐŽŵƉŽƐƚ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ŽŶƐŝƚĞ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŝĞ͘�ŚŽƐƟŶŐ�ůĂƌŐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂŶĂƵ͘�� 

 



 

�ƵĐŬůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�^ĐŚŽŽůƐ�ϮϬϭϴ 

�ŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ 

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶƐ͕�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ͘� 

>ŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶƐ͕�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĞĂƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂͲ
ƟŽŶ͘� 

dŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ďŝŶ�ŝŶ�Ă�ǁĂƐƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘���ůĂƌŐĞ�ďŝŶ�ŵĂǇďĞ�ƚŽŽ�
ŚĞĂǀǇ�ƚŽ�ůŝŌ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌŝŶƐĞ�ŽƵƚ͘� 

EŽƚ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ŶĞĞĚ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŝĚƐ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉ�ďŝŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉͲ
ƟĞĚ�ĚĂŝůǇ͕�ůŝĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞǆƚƌĂ�ĐŽƐƚ͘� 

hŶƟů�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ͕�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĨƵůů͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ͕�Žƌ�ĂŌĞƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ͘�/Ĩ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Įůů�
ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŝůĞ�ŽĨ�ƌŽƫŶŐ�ĨŽŽĚ͕�ŶŽƚ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƐƚ�
ƐǇƐƚĞŵ͘� 

�ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ�ĂŶĚ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ŝƚĞŵƐ͘��dŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƐŚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͘� 

�ŽůůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� 

zŽƵƌ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵͬƐ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘� 

DŽƐƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͬĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽůͲ
ůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽŽĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘ 

hŶƟů�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĨƵůů͘�dŚŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ͕�Žƌ�ĂŌĞƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�
ǁĂƐƚĞ͘�/Ĩ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Įůů�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŝůĞ�ŽĨ�ƌŽƫŶŐ�ĨŽŽĚ͕�ŶŽƚ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ͘� 

�ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ďŝŶ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�
ŝƚĞŵƐ͘��dŚŝƐ�ǀŝĚĞŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƐŚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌŽƵŶĚƐ͘� 

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

�ůů�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŶĞĞĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘�dŝŵĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�Ă�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�Ă�ĨŽƌƚͲ
ŶŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĚŽ�ĂŶǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘� 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŽƌŬ�
ǁĞůů�ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͬĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĂƐŬƐ͕�ŝĞ͘�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƚĞƌŵ�ϭ͕�ĂŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŽƌŵ�ďŝŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚĞƌŵ�Ϯ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĞƋƵĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘� 

^ŝŐŶĂŐĞ 

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ͘�hƐŝŶŐ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝƉ�Ăƌƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĂů�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ƚŽͬŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďŝŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂƐƚĞ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂůŝŬĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ƟƉƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ͘� 
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