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ă�^d��d/�EE� Ͳ ϭϯͬϬϵͬϮϬϮϬ

ϭĞ ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĠŵŝŶŝƐĂƚŝŽŶ
¾ WĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ ͗�:ĂŵŝůĂ�ʹ EŽůǁĞŶ ʹ �ŵĞůŝŶĞ�ʹ �ŝŶĚǇ�ʹ �ůŝƐĞ�ʹ >ĂƵƌŝŶĞ�ʹ DĞůŝŶĂ�ʹ :ƵůŝĞ�ʹ

KůŝǀŝĂ�ʹ >ƵĚŝǀŝŶĞ�
¾ �Ŷ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĞů ͗ DĂƌŝĞ��ůĂƵĚĞ�ʹ �ŶŶĞ�'ĂĞůůĞ�;WƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶͿ

�±��������ǯ���������������ͳͲ�͵Ͳ�Ȃ 	�������ǯ�������������ͳ͵�ͲͲ

WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĨĠŵŝŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ϮϬϮϬ�ă�ϮϬϮϰ͘�sŽŝƌ�ƉŝğĐĞ�
ũŽŝŶƚĞ͘

��ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƚŽƵƌ�ĚĞ�ƚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛŝ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ͕�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ƉĞŶƐĂŝĞŶƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚĞƌ�ĂƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠ͘

:ĂŵŝůĂ ͗�

x �ŶĂůǇƐĞ�ǀŝĚĠŽ͕�ǀĞƵƚ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ƐĠƋƵĞŶĐĞƌ�ĚĞƐ�ǀŝĚĠŽƐ�
ƋƵ͛ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ůƵŝ�ĞŶǀŽǇĞƌ͘

x sĞƵƚ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚƐ͕ �ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĞŶ�
ƚĞŵƉƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĐĞƐƐŝŽŶƐ�Ě͛ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶƐ͘

x WĞƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ŵĂƌƌĂŝŶĞƌ�ĚĞƵǆ�ĨŝůůĞƐ�ĚĞ�̂ ƚ�'ĞƌŵĂŝŶ�ĚĞ��ůĂǀŽǌǇ͘�
x >ŽƌƐ�ĚĞ ƐƚĂŐĞ ƋƵ͛ĞůůĞ�ĨĂŝƚ͕�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ă�ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚĠĚŝĞƌ�ƵŶ�

ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĂƵǆ�ũŽƵĞƵƌƐͬũŽƵĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ͘

/ĚĠĞ ͗�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ͕�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĂƐ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐƌĠĞƌ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĂƵƋƵĞů�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚĞƌ�Ğƚ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ�Ě͛ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ͘

EŽůǁĞŶ ͗�

x ZĞĐĞŶƐĞƌ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ů͛�ůůŝĞƌ͕�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞĐ�
ĞƵǆ͕�ĂůůĞƌ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ĂƵ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘

x �ƌĠĞƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ŵĂƌƌĂŝŶĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵŝƚĠ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ůĞƐ�
ůŝĞŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂƌďŝƚƌĞƐ͘��ĐƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ͘

�ŵĞůŝŶĞ ͗ �ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ͕�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨŽƌŵĞƌ�ĚĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐŵĂŝƐ�
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĂƵ�ƚĞŵƉƐ͕�ŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƐƵƌƐŽůůŝĐŝƚĠĞ͘

�ŝŶĚǇ ͗DĂƌƌĂŝŶĞƌ͕�ƉĞƵ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵĠƚŝĞƌ�ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĂƐ ƐĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ƌĠƐĞĂƵ�
ĂƵƚŽƵƌ�Ě͛ĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƐ�ŵĂƌƌĂŝŶĞƐ ͍



�ŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĚƵ�ϭϯͬϬϵͬϮϬϮϬ Ͳ WĂŐĞ�Ϯ ƐƵƌ�Ϯ

�ůŝƐĞ ͗�

x ^ƵŝǀŝƐ�Ě͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�н�ĠĐŽůĞ�Ě͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�н�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞƐ�;�ƌŽŵĞ�н�
�ůĞƌŵŽŶƚͿ

x DĂƌƌĂŝŶĞƌ�ÆŽŬ�
x �ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ĐĞƐ ĚĞƵǆ�ĐŽŵŝƚĠƐ͘

>ĂƵƌŝŶĞ ͗ sĞƵƚ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂǀĞĐ� EŽůǁĞŶ ƉŽƵƌ� ƐƵŝǀƌĞ� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ͕�ůĞƐ� ĨŽƌŵĞƌ�Ğƚ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ă�
ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ͘

DĠůŝŶĂ ͗ �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ǁĞĞŬͲĞŶĚƐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ͕�ƌĞĐƌĠĞƌ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�
ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ĂǀĂŝƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĂŶĐŝĞŶ�ĐůƵď͘�sŽŝƌ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ĨĞƵŝůůĞ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�
ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ůĂ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůƵďƐ͘

:ƵůŝĞ ͗

x DĂƌƌĂŝŶĞƌ͕�ĐŽĂĐŚĞƌ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ͘
x &Ăŝƚ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�Ɛ͛ŝů�ƐĞƌĂŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĞƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�Ě͛ƵŶ�ŵĂƚĐŚ ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�

ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ ͍
x �ĐĐĞŶƚƵĞƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĨĠŵŝŶŝŶ�ƉŽƵƌ�ĂůůĞƌ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ĚĞƐ�

ĂƌďŝƚƌĞƐ͘

/ĚĠĞ ͗��ŵŵĞŶĞƌ�ůĞƐ� ĨŝůůĞƵůĞƐ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ� ůĞ� ůŝĞŶ� ƉƵŝƐƐĞ�ŵŝĞƵǆ�ƐĞ� ĨĂŝƌĞ͘� >ĞƐ� ĨŝůůĞƵůĞƐ�
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ĂƌďŝƚƌĞƌ� ůĞ�ŵĂƚĐŚ� ũƵƐƚĞ�ĂǀĂŶƚ�ĐĞůƵŝ� ĚĞ�ůĂ� ŵĂƌƌĂŝŶĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƌ�ůĞƐ�
ĂƌďŝƚƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞ�ǀŽŝƌ�ŵƵƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƐŝŵƉůĞ͘

KůŝǀŝĂ ͗�

x �ůƵď�ĚĞ��ƌŽŶ�ĚĠũă�ďŝĞŶ�ĞŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůƵďƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝĨƐ͕�ĞǆĠĐƵƚĞ�ƚƌŽŝƐ�
ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ͘�>ĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ͕�ϱϬй�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�
Ğƚ�ϱϬй�Ě͛ŚŽŵŵĞƐ͘�>ĞƐ�ũŽƵĞƵƌƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�
ƉƵŝƐƐĞŶƚ�Ɛ͛ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƵƌ�ĐůƵď�ϱ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ă�ĂůƚĞƌŶĞƌ�ůĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉŽƵƌ
ĠǀŝƚĞƌ�ůĂ�ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘�

x �ůůĞ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽĂĐŚ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�Ͳϭϭ�Ğƚ�ĞůůĞ�ĨĂŝƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƌďŝƚƌĞƌ�ƐĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�
ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ͨ ŝůƐ�ƐĞ�ďĂƚƚĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂƌďŝƚƌĞƌ ͩ͘

>ƵĚŝǀŝŶĞ ͗ ZĞũŽŝŶƐ�KůŝǀŝĂ�Ğƚ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐůƵď͕�ůĂ�ůŝĐĞŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽ�
ĚĞƐ� ƚĞŶƵĞƐ�ĞƐƚ�ŐƌĂƚƵŝƚĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ͘��ůůĞ� ŶŽƵƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞƐ͕�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�
ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ĚğƐ� ůĞ�ŵŝŶŝŚĂŶĚ�Ğƚ�ƋƵ͛ĂƉƌğƐ�ŐƌąĐĞ� ĂƵǆ� ƐƵŝǀŝƐ� ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ� ůĞƐ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƌĕƵƐ͕�ĞůůĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ůąĐŚĠ�ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ͘

/ĚĠĞ ͗� WŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĂƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ� ă� ĚĞƐ��'͛Ɛ�ĚĞƐ� ĐůƵďƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ƵŶ� ďŽŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ů͛ĂƌďŝƚƌĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŝůƐ�ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ă�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĂƌďŝƚƌĞƐ�ŵŽƚŝǀĠƐ͘

sŽůŽŶƚĠ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐĞůĂ�ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌŝŽŶƐ�ĂǀŽŝƌ�ůĂ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ů͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĐůƵďƐ͘�DŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽ�ĚĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ ͍


