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EĆŽ�ďĂƐƚĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ă�ĂĚŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ͕�Ġ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�
ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů�Ğ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů 

 

^ŽďƌĞ� Ž� ƐĞĐƚŽƌ� ƐŽĐŝĂů͕� Ž� ��^W� ;^ŝŶĚŝĐĂƚŽ� ĚŽƐ� dƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ĚŽ� �ŽŵĠƌĐŝŽ͕� �ƐĐƌŝƚſƌŝŽƐ� Ğ� ^ĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ� WŽƌƚƵŐĂůͿ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�Ă� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂ�Ă�ĂĚŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŶĆŽ�Ɛſ�ǀĞŵ�ĐŽŵ�
ĂůŐƵŵ� ĂƚƌĂƐŽ� ĐŽŵŽ� ŶĆŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ăƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ͘� �ŶƚĞŶĚĞŵŽƐ� ƐĞƌ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƋƵĞ� ĞƐƚĞƐ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ƋƵĞ�
ǀĞŶŚĂŵ�Ă�ƐĞƌ�ĂĚŵŝƟĚŽƐ�ƚĞŶŚĂŵ�Ƶŵ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ƋƵĞ�ĨĂĕĂŵ�ƵŵĂ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ďĄƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�
ĨƵŶĕƁĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ͘ 

WĂƌĂ� ĂůĠŵ� ĚŝƐƐŽ͕� ŶĆŽ� ďĂƐƚĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� ŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ĂĚŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ƐĞĐƚŽƌ� ƐŽĐŝĂů� Ġ� ƉƌĞĐŝƐŽ�
ŐĂƌĂŶƟƌ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� Ğŵ� ƋƵĂŶƟĚĂĚĞ� Ğ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕� ƚĞƐƚĞƐ� ĚĞ� ƌĂƐƚƌĞŝŽ� Ă� ƵƚĞŶƚĞƐ� Ğ�
ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�Ă�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ͘ 

,Ą�ũĄ�ŶĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ǀĄƌŝĂƐ�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝĚŽƐŽƐ�Ğ�ƉĂƌĂ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ŽƵ�ŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ƵƚĞŶƚĞƐ�
Ğ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ŝŶĨĞĐƚĂĚŽƐ�ĐŽŵ��Ks/�-ϭϵ͘ 

�ŵ�ĂůŐƵŶƐ�ĚĞƐƚĞƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ĂŝŶĚĂ�ŶĆŽ�ĨŽƌĂŵ�ƚŽŵĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂĐƵĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĕĆŽ͘ 

KƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ĂĐĂďĂŵ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ƐƵďƐƟƚƵşĚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĮǌĞƌĂŵ�ƚĞƐƚĞƐ�ŵĞƐŵŽ�ĚĞƉŽŝƐ�ĚĞ�ƚĞƌĞŵ�ĞƐƚĂĚŽ�
Ğŵ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŵ�ƵƚĞŶƚĞƐ�Ğ�ĐŽůĞŐĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŝŶĨĞĐƚĂĚŽƐ͘ 

�ůŐƵŶƐ�ƵƚĞŶƚĞƐ�ŝŶĨĞĐƚĂĚŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŵ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�Ğ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶĆŽ�
ĞǆŝƐƚĞŵ�ŽƵ�ĐŽŵĞĕĂŵ�Ă�ĨĂůƚĂƌ͘ 

&ĂĐĞ� ă� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ� ƚĞŵ� ŚĂǀŝĚŽ� ŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƵƟůŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĨĂƚŽƐ� Ğ� ŵĄƐĐĂƌĂƐ͕� ƉŽƌ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ŽƵ�ƉĞůŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ĚŝĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŽƵ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘ 

�Ɛ�ĐĂƌŐĂƐ�ŚŽƌĄƌŝĂƐ�ƐĆŽ�ĚĞƐƵŵĂŶĂƐ͕�ϭϬŚ͕�ϭϮŚ͕�ϭϰŚ͕�ϮϰŚ͕�ϳ�Ğ�ϭϰ�ĚŝĂƐ�ƐĞŐƵŝĚŽƐ�ŶƵŵ�ĐĞŶĄƌŝŽ�ƋƵĞ�ĂĐĞŶƚƵĂ�ďƌƵƚĂůŵĞŶƚĞ�Ž�
ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ĂĐŝĚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ͘��ŵ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ŽƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ĞƐƚĆŽ�ũĄ�Ğŵ�ĞǆĂƵƐƚĆŽ͘� 

�Ɛ� ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ� ƚġŵ�Ž�ĚĞǀĞƌ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂƌ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ͕� ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ĚŽƐ�ƐĞƵƐ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ͕�ŐĂƌĂŶƟƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĆŽ�ƐĂƵĚĄǀĞŝƐ�Ğ�
ƋƵĞ�ƚġŵ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƌĂ�ƐĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌĞŵ�Ă�Ɛŝ�Ğ�ĂŽƐ�ƵƚĞŶƚĞƐ͘ 

�Ɛ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͕� ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ� Ă� ^ĞŐƵƌĂŶĕĂ� ^ŽĐŝĂů� Ğ� Ž� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͕� ƚġŵ� Ă� ŽďƌŝŐĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ͕�ŐĂƌĂŶƟƌ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚĄŐŝŽ�ĞƐƚĆŽ�ĂƐƐĞŐƵƌĂĚĂƐ�Ğ�
ŶĆŽ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ŽƵ�ƉĂĐƚƵĂƌ�ĐŽŵ�ĂƟƚƵĚĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽůŽĐĂŵ�ŽƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ĞƐƉĂĚĂ�Ğ�Ă�ƉĂƌĞĚĞ�ĞŶǀŝĂŶĚŽ-ŽƐ�ƉĂƌĂ�
ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĄŐŝŽ� ĐĞƌƚŽ͕� ĐŽŵŽ� ũĄ� ĂĐŽŶƚĞĐĞƵ͕� ĚĞƐŝŐŶĂĚĂŵĞŶƚĞ͕� ŶŽ� ĐŽŶĐĞůŚŽ� ĚĞ� �ƌĂŐĂ͕� ŶĂ� �WW���D͕� ŽŶĚĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ͕�ƵƚĞŶƚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞƐ�ĮĐĂƌĂŵ�Ă�ĐĂƌŐĂ�ĚĞ�ĂƉĞŶĂƐ�ĚƵĂƐ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĂƐ�;Ă�
ĞƋƵŝƉĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�ϳ�Ğ�ĐŝŶĐŽ�ƐĂşƌĂŵ�ĚĂ�ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ŝŶĨĞĐƚĂĚĂƐͿ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ĂŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ŝŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�ĚĂƐ�
ϮϬŚ�ĚĞ�ĚŝĂ�Ϯϴ�ĚĞ�DĂƌĕŽ͘ 

��ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�Ž�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ĐŽŶŚĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ŶĆŽ�ŐĂƌĂŶƟƌĂŵ�ŶĞŵ�ĂĐĂƵƚĞůĂƌĂŵ�Ž�ƌĞĨŽƌĕŽ�ĚŽ�
ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�Ă�ŐĂƌĂŶƟĂ�ĚŽ�ƐĞƵ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�Ğ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞƐĐĂŶƐŽ͘ 

�ŽƐ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ĚŽ� ƐĞĐƚŽƌ͕� Ž� ��^W� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂ� ƚŽĚĂ� Ă� ƐŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ� Ğ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ� ƉĂƌĂ͕� Ğŵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�
ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂƌ�ĞƐƚĂ� ĨĂƐĞ�ĚŝİĐŝů�ƉĂƌĂ�ŽƐ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ�ŶĂ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ƐĞƵ�ďƌŝŽ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů͕�ŵĞƐŵŽ�ŶĂ�
ŵĂŝŽƌ� ĂĚǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͕� ŐĂƌĂŶƟƌĄ� ƋƵĞ� ŶĞŶŚƵŵ� ƵƚĞŶƚĞ� ĮĐĂƌĄ� ǀŽƚĂĚŽ� ĂŽ� ĂďĂŶĚŽŶŽ� Ğ� ŶĂ� ĐĞƌƚĞǌĂ͕� ƚĂŵďĠŵ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚĞƐ�
ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ƚġŵ� ĚĞ� ǀĞƌ� ĂƐ� ƐƵĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ǀĂůŽƌŝǌĂĚĂƐ� ĚĞƐĚĞ� ůŽŐŽ� ƉĞůŽ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ� ĚŽƐ�
ƐĂůĄƌŝŽƐ͘ 


