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�ŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĂƵĚŝŽ�ĂǀĞĐ�KůŝǀŝĞƌ��ƵƐƐŽƉƚ�ĚƵ�ϬϮ Ăǀƌŝů�ϮϬϮϬ

�Ğ�ũĞƵĚŝ�Ϭϯ�Ăǀƌŝů ƐĞ�ƚĞŶĂŝƚ�ůĂ�ϮğŵĞ ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĠĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ�ă�ůĂ�&ŽŶĐƚŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ�Ğƚ�
ůĞƐ�ϵ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĂĐƚĠ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐĞ�ƚŝĞŶĚƌĂ�ĚĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũĞƵĚŝƐ͘

&K�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŝƚ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ĂǀĞĐ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�'ƌŽůŝĞƌ͕��ŝĚŝĞƌ��ŝƌŝŐ͕��ŽŵŝŶŝƋƵĞ�ZĞŐŶŝĞƌ�Ğƚ��ůĂƵĚĞ�^ŝŵŽŶĞĂƵ͘�
>Ă�ǀĞŝůůĞ͕�ĂƵ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞ�&K�&ŽŶĐƚŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ƐĂŝƐŝ�ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚ�ůĞ�DŝŶŝƐƚƌĞ��ĂƌŵĂŶŝŶ ƐƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ƌĠƉŽŶĚƵ�ă�ŶŽƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ�ĐŽƵƌƌŝĞƌƐ͘

ZĠƐƵŵĠ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞ�&K

dŽƵƚ�ĞŶ�ƐĞ�ĨĠůŝĐŝƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ�ĂŶŶŽŶĐĠĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶĠĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŝŶĚŝƋƵĠ�ƋƵĞ�ƐĞƵůĞƐ�
ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŝĞŶƚ�Ě͛ŽĨĨŝĐŝĂůŝƐĞƌ� ůĞƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ƌĞůĞǀĠ�ĚĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ŽƵ�ƵŶ�
ƉƌŽĐğƐͲǀĞƌďĂů� ĚĞƐ� ĚĠďĂƚƐ͘� �͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƋƵŽŝ͕� ĠƚĂŶƚ� ĚŽŶŶĠ� ƋƵĞ� ůĂ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ůĞ� ƉĞƌŵĞƚ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ĚĞŵĂŶĚĠ� ůĂ� ƐĂŝƐŝŶĞ�ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞƐ� Ğƚ� ŝŶƚĞƌ� ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĂ�
ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘

�ĂŶƐ ƐŽŶ�ƉƌŽƉŽƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝĨ͕�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ�ĂǇĂŶƚ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛ĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ĞƵ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ƐĂŝƐŝŶĞƐ� ĠĐƌŝƚĞƐ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ� ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ�ŵĂŝƐ� ƋƵĞ� ĐŚĂĐƵŶ� ĂƵƌĂŝƚ� ƵŶĞ� ƌĠƉŽŶƐĞ͕� ŶŽƵƐ�
Ŷ͛ĂǀŽŶƐ�ƉĂƐ�ƌĞůĂŶĐĠ�ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞǆŝŐĠ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŐĞŶƚ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�
ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�W���ƉƵŝƐƐĞ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ�Ě͛ƵŶ�ĚĠƉŝƐƚĂŐĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ŝŶĂĚŵŝƐƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ŶĞ�
ƐŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĠƉŝƐƚĠƐ�Ğƚ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĐŚĞǌ�ĞƵǆ�ĞŶ�ƌŝƐƋƵĂŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĞƌ�ůĞƵƌ�ĨĂŵŝůůĞ͘

�Ğ�ŵġŵĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠŝƚĠƌĠ�ŶŽƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂŐĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ƉĂƌ�
ůĞ�W��͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂŐĞŶƚƐ�ĂƚƚĞŝŶƚƐ�ĚƵ��Ks/�Ͳϭϵ�Ğƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂŐĞŶƚƐ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĚĠũă�ĚĠĐĠĚĠƐ͘�

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĠŶŽŶĐĠ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĐĂƌĞŶĐĞ�Ğƚ�ƌĂƉƉĞůĠ�ƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�&K�
&ŽŶĐƚŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƌĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�
ŵĂůĂĚĞƐ�ĂǀĂŶƚ�ŽƵ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ͘

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƌĂƉƉĞůĠ�ŶŽƚƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĨŝĐŚĞƐ�ĚŝĨĨƵƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ��'�&W�ŝŵƉŽƐĂŶƚ�ƵŶĞ�
ǀŝƐŝŽŶ� ƚƌğƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ� ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ� ƌĞĚŝƚ�ĂƵ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƚŝŽŶ͕�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŝĞŶƚ�ĚƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ůĞ�ƐƚĂƚƵƚ�ŐĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�;ĂƌƚŝĐůĞ�ϴ�ďŝƐͿ͘�WŽƵƌ�&K͕�ŝů�ŶĞ�ƐƵĨĨŝƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĞŶǀŽǇĞƌ�
ĚĞƐ�ĨŝĐŚĞƐ�ƌĠĚŝŐĠĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƵŶŝůĂƚĠƌĂůĞ�ŵĂŝƐ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ͘

�ŶĨŝŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂďŽƌĚĠ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƚĂŶƚ�ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ǀĞƌƐĂŶƚƐ�ĞŶ�ƌĠŝŶĚŝƋƵĂŶƚ�ůĞƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ͕�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘



ZĠƉŽŶƐĞ�ĚƵ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͚�ƚĂƚ

/ů� Ă� ƌĞĐŽŶŶƵ�ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ƚĠůĠƉŚŽŶĠĞ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ ƵŶĞ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƉĂƐ� Ɛ͛Ǉ� ƐƵďƐƚŝƚƵĞƌ͘� /ů� Ă�
ŝŶĚŝƋƵĠ�ƋƵĞ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ� ů͛ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŝƚ�ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ƚĞŶŝƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�
ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�ĂůůĂŝƚ�ƌĞŐĂƌĚĞƌ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶǀŽƋƵĞƌ�ƵŶ���&W�ĂǀĂŶƚ�ů͛ĠƚĠ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ǀŽƵƐ�ƐĂŝƐŝƌ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ��,^�d�ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠ�ƉĂƌƚŽƵƚ�Žƶ�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ

WŽƵƌ�ůĂ�&ŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚƵ���&W͕�ŝů�Ă�ĂŶŶŽŶĐĠ�ǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶǀŽƋƵĞƌ�
ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ͘�EŽƵƐ�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌŽŶƐ�ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚ�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƉŽŝŶƚ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ŝů�Ă�ĂĨĨŝƌŵĠ�ƋƵĞ�ϵϬϬ ϬϬϬ�ŵĂƐƋƵĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ůŝǀƌĠƐ�ă��ĞƌĐǇ�ƉŽƵƌ�ůĂ�&ŽŶĐƚŝŽŶ�
ƉƵďůŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͕�ĚŽŶƚ�Ϯϭϱ ϬϬϬ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠƐ�ĂƵǆ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚƵ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ů͛�ĐŽŶŽŵŝĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�&ŝŶĂŶĐĞƐ͕�Ğƚ�ůĞ�
ƌĞƐƚĞ� ĂƵǆ� ĂƵƚƌĞƐ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞƐ͕� �ĚƵĐĂƚŝŽŶ� ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕� WĠŶŝƚĞŶƚŝĂŝƌĞ͕� ĞƚĐ͘� ŝů� Ă� ƉƌĠĐŝƐĠ� ƋƵĞ� ĐŚĂƋƵĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĨĂŝƐĂŝƚ� ƐĞƐ�
ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ�ĞŶ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ� ůĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ͘�hŶĞ�ϮğŵĞ ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ� ġƚƌĞ� ůŝǀƌĠĞ� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͘�
�ƵƚƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĠƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĨĂŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐƚŽĐŬƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͕�ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉůƵƐ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ă�ĨůƵǆ�ƚĞŶĚƵƐ͕� ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ġƚƌĞ�
ŝŶƋƵŝĞƚ ͊

�ĞƐ�ĐŚŝĨĨƌĞƐ͕�ĂŶŶŽŶĐĠƐ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŶŽƵƐ� ŝŶƚĞƌƌŽŐĞŶƚ͘�ϵϬϬ ϬϬϬ�ŵĂƐƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ� ů͛�ƚĂƚ�
ƐŝŐŶŝĨŝĞƌĂŝƚͲŝů�ƋƵĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϵϬϬ ϬϬϬ�ĂŐĞŶƚƐ�ƐƵƌ�Ϯ͕ϰ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ͍͍͍�

WĂƐ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ƵŶĞ�ŶŽŶͲƌĠƉŽŶƐĞ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĚĠƉŝƐƚĂŐĞ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�
ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�>Ă�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĞƐƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ůĞ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĞƌ͕�ůĂ�ͨ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ͩ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ� ůĂ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕�Ğƚ� ƐĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ ͗� Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ĚĠůŝĐĂƚ͙�ƉŽƵƌ�&K͕� ůĞ�ĚĠƉŝƐƚĂŐĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�Ğƚ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ů͛ŝŵƉƵƚĂďŝůŝƚĠ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ͘�

��ŶŽƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƌĠŝƚĠƌĠĞ ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͕�ŝů�ĂĨĨŝƌŵĞ ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞŵŽŶƚĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŶŽƵƐ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĐĂƌĞŶĐĞ͕�ŝů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌĂŶĐŚĞƌ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�>Žŝ͘��WŽƵƌ�&K͕�ĐĞůĂ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂĚŵŝƐƐŝďůĞ͕�ŶŽƵƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽŶƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ� ůĂ� ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ� ũŽƵƌ�ĚĞ�ĐĂƌĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ� ů͛ĠƉŝĚĠŵŝĞ͘�>Ă�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĞǆĞƌĐĠĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ůĂŝƐƐĞ�ƉĞŶƐĞƌ�ƋƵĞ�ƌŝĞŶ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĞƌĚƵ�ƐƵƌ�ĐĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ƉĂƌĂŝƚƌĞ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞ�;ϭ�ũŽƵƌ�ĚĞ�
ĐĂƌĞŶĐĞͿ�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ĚĠŵŽŶƚƌĞ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŶƚƐ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŝĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĂ��'�&W�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ůĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ƐƵƉƉ͕�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚ͕�ĞƚĐ͕͘�ŝů�ŵĂŝŶƚŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�
ĐŽŶƚĞŶƵ�ĞƐƚ�ǀĂůŝĚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�'ŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕ ůĂŝƐƐĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶĞ�ƚƌŝƐƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĂƵǆ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�WŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ͕ ĨĂĐĞ�
ă�ůĂ�ůĞǀĠĞ�ĚĞ�ďŽƵĐůŝĞƌƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ŶƀƚƌĞ͕�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ƐĞŵďůĞ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ĨŝŐĠ͘�/ů�Ă�
ĂŶŶŽŶĐĠ�ƵŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ĂǀĞĐ�'ĠƌĂůĚ��ĂƌŵĂŶŝŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐŽŶŐĠ�
ƋƵŝ�ƐĞƌĂŝƚ�ă�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ă�DĂƚŝŐŶŽŶ͘�^ŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞͲĐŝ�ƐŽŝƚ�ƉůƵƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĨĂŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨŝĐŚĞƐ�
ĚĞ�ůĂ��'�&W͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ă�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐƵůƚĠƐ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƉŽŝŶƚ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ ͗

WŽƵƌ� ůĂ� ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ͕� ŝů� Ă� ĂŶŶŽŶĐĠ� ůĂ� ƉĂƌƵƚŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� ĚĠĐƌĞƚ� ĂƵƚŽƌŝƐĂŶƚ� ů͛ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ� ĚĞ� ƌĞƉĂƐ� ĂƵǆ� ĂŐĞŶƚƐ� ƋƵŝ� ŶĞ�
ďĠŶĠĨŝĐŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ƵŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ�ŽƵ�ĚĞ�ƉĂŶŝĞƌ�ƌĞƉĂƐ͘��ŶĨŝŶ�ƵŶĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ
ĞƐƚ�ĞŶƚĞŶĚƵĞ͘

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͘�/ů�Ă�ĂŶŶŽŶĐĠ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ͨ �ŝƌďŶď ͩ ƉŽƵƌ�
ů͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƐŽĐŝĠƚĠƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ�DŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ƵŶĞ� ƌĠĨůĞǆŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ�
ǀĞƌƐĂŶƚƐ͘

WŽƵƌ�ůĞƐ�ŐĂƌĚĞƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ŝů�ĂŶŶŽŶĐĞ�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚƵ���^h�ĞŶ�ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ă�DĂƚŝŐŶŽŶ͘



ZĠƉŽŶƐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĚƵ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ

�Ŷ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚŝǀĞƌƐ͕ ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƉƉƌŝƐ�ƋƵ͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĠĐƌĞƚ�ĂůůĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƉƵďůŝĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů�;ǀĂůŝĚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛�ƚĂƚͿ�
ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞƉƌŽŐƌĂŵŵĠƐ�Ğƚ�ƌĞĐĂůĠƐ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�
ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�DĂǇŽƚƚĞ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶǀŽǇĠƐ�ĐĞ�ũŽƵƌ�͙ƉĂƌ�ďĂƚĞĂƵ͙

�ŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐĞůůƵůĞƐ�ĚĞ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞŶĕĂŝĞŶƚ�ă�ƐĞ�ŵŽŶƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ŐĠƌĞƌ�
ůĞ� ƐƚƌĞƐƐ� ĚĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ͘� hŶ� ŶŽƵǀĞů� ĂŐĞŶĚĂ� ƐŽĐŝĂů� ƐĞƌĂ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĠ� ƉƌŝŽƌŝƐĂŶƚ� ůĞ� ƉůĂŶ� ƐĂŶƚĠ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ĞŶ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉƌŝǀĠ͘

�ŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϭϮϬ ϬϬϬ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ă�ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ͕�ĞŶĐŽƌĞ�ϴ ϬϬϬ�ƌĞƐƚĂŝĞŶƚ�ă�ƌĂƉĂƚƌŝĞƌ͘

�ƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĨŽŝƐ͕�ůƵŝ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞŵŽŶƚĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ŶŽŶ�ƚŝƚƵůĂŝƌĞƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ ͗

�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐŽƵůĞǀĠƐ�ŵĂŝƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƌĞŶǀŽŝĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ŶŽŶ�ĂƌďŝƚƌĠĞƐ͘

WĞƵ�Ě͛ĂŶŶŽŶĐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚŝŽŶƐ�ŽƵ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉŽƌƚĠĞƐ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ƐĂŶƐ�ƌĠƉŽŶƐĞ͘��ĞůĂ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĨŽƌƚĞ ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ƐĂŝƐŝƌ�ůĞ�DŝŶŝƐƚƌĞ��ĂƌŵĂŶŝŶ�Ğƚ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�DŝŶŝƐƚƌĞ͕�
ƚĂŶƚ�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�Ě͛�ƚĂƚ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ŶŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘

WůƵƐ� ƋƵĞ� ũĂŵĂŝƐ͕ ƉŽƵƌ� &K� &ŽŶĐƚŝŽŶ� ƉƵďůŝƋƵĞ͕� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� Ğƚ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ� ĚĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ƉƵďůŝĐƐ� Ğƚ� ĐŽŶĨŽƌƚĞƌ� Ğƚ�
ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ͕�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ͘


