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Samedi 02 Avril 2022 à Tomblaine 

 
 

 
�ůƵďƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ŽƵ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ 
 
ͲϬϴ  ϭϱ�ĐůƵďƐ�;ϮϰͿ   ϭϯϴϱ�ǀŽŝǆ�;ϭϴϴϵͿ 
 
ͲϭϬ  �ϱ�ĐůƵďƐ�;ϭϰͿ   ϭϬϱϴ�ǀŽŝǆ�;ϭϰϴϵͿ 
 
Ͳϱϭ  ϭϮ�ĐůƵďƐ�;ϮϭͿ   ϭϳϬϵ�ǀŽŝǆ�;ϮϬϰϳͿ 
 
ͲϱϮ  �ϱ�ĐůƵďƐ�;ϲͿ   �ϲϰϱ�ǀŽŝǆ�;ϲϱϯͿ 
 
Ͳϱϰ  ϭϴ�ĐůƵďƐ�;ϮϲͿ   ϮϮϱϴ�ǀŽŝǆ�;ϮϱϮϬͿ 
 
Ͳϱϱ  �ϰ�ĐůƵďƐ�;ϴͿ   �Ϯϵϲ�ǀŽŝǆ�;ϰϯϳͿ 
 
Ͳϱϳ  Ϯϱ�ĐůƵďƐ�;ϮϵͿ   ϮϳϮϳ�ǀŽŝǆ�;ϯϭϰϴͿ 
 
Ͳϲϳ�  ϭϴ�ĐůƵďƐ�;ϯϴͿ   ϮϭϴϬ�ǀŽŝǆ�;ϯϯϳϲͿ 
 
Ͳϲϴ  ϭϳ�ĐůƵďƐ�;ϯϯͿ   ϭϴϳϯ�ǀŽŝǆ�;ϮϱϱϰͿ 
 
Ͳϴϴ  ϮϮ�ĐůƵďƐ�;ϮϯͿ   ϮϬϱϴ�ǀŽŝǆ�;ϮϬϲϯͿ 
 
>�Z'�� ϭϰϭ�ĐůƵďƐ�;ϮϮϮͿ �����  ϭϲϭϴϵ�ǀŽŝǆ�;ϮϬϭϳϲͿ 
 
DĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ 
 

ΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎΎ 
 
WƌĠƐŝĚĞŶĐĞ ͗�:ĞĂŶͲWŝĞƌƌĞ���>Kz 
 
WƌĠƐĞŶƚƐ ͗�,ĞƌǀĠ���>�ZZ�^� ;WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĠůĠŐƵĠͿ͕��ŚĂŶƚĂů��E�K>&/� ;sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚĞͿ͕�WĂƐĐĂů��>�h�
;sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚͿ͕� ,ĞƌǀĠ� ��^DKh>/E^� ;sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚͿ͕� �ŚƌŝƐƚŝĂŶ� WZ�sK^d� ;sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚͿ͕� :ĞĂŶͲ
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�D�hZz�;^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů�ĂĚũŽŝŶƚͿ͕��ůĂƵĚŝŶĞ�t�/E'�E��;dƌĠƐŽƌŝğƌĞ�ĂĚũŽŝŶƚĞͿ͕�DĂƌǇƐĞ�
�Z�dKE͕� �ĚŝƚŚ� W�h>/E͕��ĂŶŝĞů� &/�hy͕� �ƌƵŶŽ�,h�͕� WĂƐĐĂů� <KE��Ez͕ �EŝĐŽůĂƐ� <h,E͕�DĂƌŝĞͲ,ĠůğŶĞ�
>�E�Z�͕�:ĞĂŶ�DKEd&�ZZ�E͕��ĠŶĠĚŝĐƚĞ�EKE�d͕ �DĂƌŝĞͲ�ůĂŝƌĞ�W�>d/�Z͕�ZŽůĂŶĚ�^/DKE�d͕ �:ĞĂŶͲ>ŽƵŝƐ�
t�>d�Z 
 
 



 
�ƐƐŝƐƚĞŶƚ ͗�ZĞŶĠ��KDKZ�ddK�;WƌĠƐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͿ͕�>čƚŝƚŝĂ����Kd�;WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�
����ϬϴͿ�:ƵůŝĞŶ�'�&&�;�d^Ϳ͕�,ĞŶƌŝƋƵĞ�'h�ZZ��;�d^͕��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͿ͕��ƌŝĐ�D/�>>��;WƌĠƐŝĚĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� DĂƐƚĞƌƐͿ͕� :ĞĂŶͲEŽģů� >�� ��Edh� ;'ƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� DĂƌĐŚĞ� ŶŽƌĚŝƋƵĞͿ͕� :ŽƐĠ� W��/�Z�
;WƌĠƐŝĚĞŶƚ�����ϱϱͿ͕�&ĂďƌŝĐĞ�W/��Z��;WƌĠƐŝĚĞŶƚ�����ϱϰͿ 
 
�ǆĐƵƐĠƐ ͗�:ĂĐŬǇ��K/Z��h�;^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůͿ͕�&ƌĠĚĠƌŝĐ��hZ>�dd�;dƌĠƐŽƌŝĞƌ�ŐĠŶĠƌĂůͿ͕��ĂŶŝĞů��s/'EKE͕�
EĂƚŚĂůŝĞ��h�Zz͕ ��ŐŶğƐ��K/Z��h͕�:ĂĐƋƵĞƐ���E�/>�;�d^Ϳ͕�:ĞĂŶ�'�E�^d͕ �dŚŝĞƌƌǇ�>/�,d>��;�d^Ϳ͕�:ĞĂŶͲ
DĂƌĐ�W�h>�E͕��ĚĚǇ�Z/s��;�d^Ϳ͕�:ĞĂŶͲWŚŝůŝƉƉĞ�t�>d�Z 
 
WĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ� ŝŶǀŝƚĠĞƐ� ĞǆĐƵƐĠĞƐ ͗� :ĞĂŶ� ZKddE�Z� ;WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝŽŶ� 'ƌĂŶĚ� �ƐƚͿ͕� �ŚĂǇŶĞƐƐĞ�
<,/ZKhE/� ;WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� ĚƵ� �ŽŶƐĞŝů� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů� ĚĞ� DĞƵƌƚŚĞͲĞƚͲDŽƐĞůůĞͿ͕� �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ� DKZ/E�
;�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ƐƉŽƌƚŝĨ�ĚĞ�ůĂ�sŝůůĞ�ĚĞ�sŝƚƚĞůͿ͕�:ĞĂŶ�d,KD�^�;dƌĠƐŽƌŝĞƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�&ƌĂŶĕĂŝƐĞ�
Ě �͛ƚŚůĠƚŝƐŵĞͿ 
 
 
^KDD�/Z� 
 
 

ͻ ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ 
ͻ KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ƉĂƌ�ůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ͻ �ƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�Ws�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ϮϬϮϭ�ƉĂƌ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ 
ͻ �ůůŽĐƵƚŝŽŶ�Ğƚ�ZĂƉƉŽƌƚ�ŵŽƌĂů�ĚƵ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
ͻ ,ŽŵŵĂŐĞ�ĂƵǆ��ŝƐƉĂƌƵƐ 
ͻ �ŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�dĞƌƌĞ�Ě �͛ƚŚůğƚĞƐ͕�ƵŶ�Ĩŝůŵ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ZĂďĂŚ�

,Kh�>/͕�ĂƚŚůğƚĞ�ĚĞ�ů �͛���ŵŶĠǀŝůůĞ�;ϱϳͿ 
ͻ ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů 
ͻ ZĂƉƉŽƌƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�'ĠŶĠƌĂů 
ͻ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ��ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ 
ͻ �ƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĐůŽƐ�;ďŝůĂŶ͕�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ͕�ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�

ƌĠƐƵůƚĂƚͿ 
ͻ sŽƚĞ�ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ĂĨĨŝůŝĠƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƚŚůğƚĞƐ 
ͻ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�'ĠŶĠƌĂů�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϮϮ 
ͻ �ƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů 
ͻ �ůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�Ϯ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĂƵ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ 
ͻ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ��d^ 
ͻ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ 
ͻ �ůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ğƚ�ĐŽĐŬƚĂŝů�ĚĠũĞƵŶĂƚŽŝƌĞ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



*La réunion débute à 10h00* 
 
ϭ͘ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ƉĂƌ�,ĞƌǀĠ���^DKh>/E^͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�
�Z�^ƚĂƚƵƚƐ�Ğƚ�ZğŐůĞŵĞŶƚƐ 
 
,ĞƌǀĠ���^DKh>/E^͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ZĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�^ƚĂƚƵƚƐ�Ğƚ�ZğŐůĞŵĞŶƚƐ͕� ŝŶĚŝƋƵĞ�ă�
ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�ƋƵĞ�ϭϰϬ�ĐůƵďƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϮϮϮ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͕�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ϭϲ�Ϭϭϳ�ǀŽŝǆ�
ƐƵƌ� ůĞƐ�ϮϬ�ϭϳϲ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƚĂŝƚ� ůĂ�>ĂƌŐĞ�ĂƵ�ϯϭ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ͘�>Ğ�ƋƵŽƌƵŵ�ĠƚĂŶƚ�ĂƚƚĞŝŶƚ͕� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƉĞƵƚ�
ĚŽŶĐ�ǀĂůĂďůĞŵĞŶƚ�ĚĠůŝďĠƌĞƌ͘  
 
Ϯ͘�KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ϮϬϮϭ 
 
 
ϯ͘�ƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�Ws�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ϮϬϮϭ 
 
WŽƵƌ�������������������ϭϮϴϭϱ�ǀŽŝǆ�������������ϵϲ͕ϴϰй 
�ŽŶƚƌĞ��������������������ϭϰϰ�ǀŽŝǆ��������������ϭ͕Ϭϵй 
�ďƐƚĞŶƚŝŽŶ�������������Ϯϳϰ�ǀŽŝǆ���������������Ϯ͕Ϭϳй 
 
>Ğ�WƌŽĐğƐͲǀĞƌďĂů�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ϮϬϮϭ�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ͘ 
 
ϰ͘ZĂƉƉŽƌƚ�ŵŽƌĂů�ĚƵ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
 

,ŽŵŵĂŐĞ�ĂƵǆ�ĚŝƐƉĂƌƵƐ 
 
WƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĨĂĐŝůĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘�DġŵĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĞĐƵů�
ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ�ĚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ͕�ũĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ŵĂ�ƉĂƌƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͕�ĐŽŵďŝĞŶ�ůĞ�ƉĂƌŝ�
ĚĞ�ĐĂƉƚĞƌ�ů͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĂƵĚŝƚŽŝƌĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ͘�:Ğ�Ŷ͛ĂƉƉƌĞŶĚƐ�ƌŝĞŶ�ĞŶ�ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ŽƵ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ŝĐŝ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘�^ƵƌƚŽƵƚ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ĠǀŽƋƵĞƌ�ĞŶ�ƉƌĠĂŵďƵůĞ�ůĂ�ŵĠŵŽŝƌĞ�ĚĞ�
ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƋƵŝƚƚĠƐ͘�EŽƚƌĞ��ƐƐĞŵďůĠĞ�ϮϬϮϭ�Ŷ͛ĠĐŚĂƉƉĞƌĂ�ƉĂƐ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƌğŐůĞ�ĚŽƵůŽƵƌĞƵƐĞ͘�EŽƵƐ�
ǀŽƵĚƌŝŽŶƐ�ĐĞ�ŵĂƚŝŶ�ĞŶƚŽƵƌĞƌ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂŵŝƚŝĠ�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉĞƌĚƵ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ĐŚĞƌ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ�ĂŶŶĠĞ͘�WĞŶƐŽŶƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ĂƵǆ�ƉƌŽĐŚĞƐ͕�ĂƵǆ�ĂŵŝƐ͕�ĂƵǆ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂƚŚůğƚĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
ĐůƵďƐ͕�ă�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ĚŝƐƉĂƌƵƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘��ǇŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�
ƵŬƌĂŝŶŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĚŽŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ǀŝĐƚŝŵĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŵŝŶĂďůĞƐ͘ 
 
 WŚŝůŝƉƉĞ��ĞƚďğǌĞ�ůĞ�Ϯϱ�:ĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 DŽŶƐŝĞƵƌ��ĞŐƵŝŶŽƚ�ůĞ�Ϭϳ�&ĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�DĂĚĂŵĞ��ĞŐƵŝŶŽƚ�ůĞ�Ϭϴ�&ĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 :ĂĐƋƵĞƐ�DŽŶƚƵƐĐŚŝ�ůĞ�ϭϵ�&ĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ 
 &ƌĂŶĕŽŝƐͲZĞŶĠ�^ƉŽŶǇ�ůĞ�ϭϱ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�DĂƌŝĞ�^ƉŽŶǇ�ůĞ�ϭϲ�DĂƌƐ�ϮϬϮϭ 
 'ƵǇ�&ŽƵƌŶŝĞƌ�ůĞ�Ϭϰ��ǀƌŝů�ϮϬϮϭ 
 ,ĞŶƌŝ�'ŽƐƐĞƚ�ůĞ�ϭϴ��ǀƌŝů�ϮϬϮϭ 
 �ŝĚŝĞƌ�DĂƌƋƵĂŶƚ�ůĞ�Ϭϰ�:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ 
 >ŽƵŝƐ��ŽďĞƐƐŝ�ůĞ�ϭϬ�:ƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ 
 �ĞƌŶĂƌĚ�^ƵƚƚĞƌ��ŽƸƚ�ϮϬϮϭ 
 :ĞĂŶͲ>ƵĐ�&ƌŝĞŚ��ŽƸƚ�ϮϬϮϭ 
 �ůĂƵĚĞ�,ŝŶǌĞůŝŶ�ůĞ�ϭϳ�KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

 



�Ŷ�ŚŽŵŵĂŐĞ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞŶ�ƐŽŶƚ�ĂůůĠƐ͕�ĞŶ�ůĞƵƌ�ŵĠŵŽŝƌĞ͕�ĞŶ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ă�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�Ğƚ�ĂŵŝƐ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�
ŝŶǀŝƚĞ�ă�ǀŽƵƐ�ůĞǀĞƌ�Ğƚ�ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞĐƵĞŝůůĞŵĞŶƚ͘ 
 
͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 
 
 

DĞƐĚĂŵĞƐ͕�DĞƐĚĞŵŽŝƐĞůůĞƐ͕�DĞƐƐŝĞƵƌƐ͕ 
�ŚĞƌƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂƚŚůğƚĞƐ͕ 

�ŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ͕ 
 
WĞƌŵĞƚƚĞǌͲŵŽŝ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ƉƌŽƉŽƐ͕�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ�ĚĠƉůĂĐĠƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵǆ͕�
ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƉĞƵ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ĞŶ�ĐĞ�Ϯ�Ăǀƌŝů͕�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ă�ŶŽƚƌĞ��ƐƐĞŵďůĠĞ�
ŐĠŶĠƌĂůĞ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƌƚĞ�ă�ů͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ƐĠƐĂŵĞ͕�ĐĞ�ĨĂŵĞƵǆ�
ƋƵŽƌƵŵ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ă�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂƐƐŝƐĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ͘ 
 
��ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƐƵďŝƐƐŽŶƐ�ĚĞƉƵŝƐ�Ě͛ŝŶĨŝŶŝĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ƋƵŝ�
ƐĞ�ĚŽƵďůĞ�ŚĠůĂƐ ͊�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ͕�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ƵŬƌĂŝŶŝĞŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶĨůŝƚ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ƌĂŐĞ�
ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘ 
 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĂŶǆŝŽŐğŶĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐƵďŝ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯϰ�ŵŽŝƐ͕�Ɛŝ�ĐĞƐ�ĂƐƐŝƐĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĞƵ�
ůŝĞƵ�ŝů�Ǉ�Ă�ǀŝŶŐƚͲƋƵĂƚƌĞ�ŚĞƵƌĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉƵ�ĐƌŽŝƌĞ�ă�ƵŶ�ŐĞŶƚŝů�ƉŽŝƐƐŽŶ�Ě͛Ăǀƌŝů͕�ƚĂŶƚ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�
ŚĂďŝƚƵĠƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ă�ǀŝǀƌĞ�ŶŽƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ǀŝƌƚƵĞů͕�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�
ůĞƐ� ĐŚĂŐƌŝŶƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� Ă� ĚĠĐůĞŶĐŚĠƐ͘� WƵŝƐƐŝŽŶƐͲŶŽƵƐ� ġƚƌĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ� Ğƚ�
ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĂƉƌğƐ͘ 
 

�ŝĞŶǀĞŶƵĞ 
 
�ŝĞŶǀĞŶƵĞ� ă� ǀŽƵƐ͕� DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐĚĞŵŽŝƐĞůůĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ͕� ĐŚĞƌƐ� ĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ� ĚƵ� ŵŽŶĚĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ͘ 
 
�ŝĞŶǀĞŶƵĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ũŽŝŶƚĞƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ 
 

ͻ DĂĚĂŵĞ��ŚƌŝƐƚŝŶĞ�D�EE�sz͕ �ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�&&��Ğƚ�ƋƵŝ�Ă�ƐƵƉƉůĠĠ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ůĞǀĠ�
:ĞĂŶ�d,KD�^͕�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�Ě͛hŬƌĂŝŶĞ�Ğƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠ 

ͻ DŽŶƐŝĞƵƌ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�Z/�,�dKE͕�̂ ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚƵ��ZK^͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�D͘�,�^^Ͳ���<�Z͕�
ĞǆĐƵƐĠ 

ͻ DŽŶƐŝĞƵƌ�'ĞŽĨĨƌĞǇ�>K/K�/��͕��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ů͛hE^^ 
 
sŽƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ƚĠŵŽŝŐŶĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ƋƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƌƚĞ�ă�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�
Ğƚ� ă� ĐĞůůĞ� ĚĞ� ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘ � sŽƚƌĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ă� ŶŽƐ� ĂƐƐŝƐĞƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƵŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ� ƚƌğƐ� ƉƌĠĐŝĞƵǆ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƉƉƌĠĐŝĠ� ƐĂŶƐ� ƌĞƚĞŶƵĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞ� ĚĠĨĞƌůĞŵĞŶƚ�
ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽƵƌŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ũŽŝĞ�ůĠŐŝƚŝŵĞ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞ�ů͛ĠƚĂƵ�ǀŝƌĂů�Ă�
ƵŶ�ƉĞƵ�ƌĞůąĐŚĠ�ƐŽŶ�ĠƚƌĞŝŶƚĞ�ůĞ�ϭϰ�ŵĂƌƐ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘  
 
 
 
 
 
 



hŶĞ�ŝŶƚĞƌŵŝŶĂďůĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ 
 
EŽƵƐ�ůĞ�ƐĂǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ͕� ůĂ�ǀŝĞ͕�ƐƵŝǀĂŶƚ� ů͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ�ĚƵ�ďĂůĂŶĐŝĞƌ�ƉĞŶĚƵůĂŝƌĞ͕�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞ�
ƚĞŵƉƐ�ĨŽƌƚƐ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĨĂŝďůĞƐ͘�dĂŶƚƀƚ�ĚĞ�ƚƌŝƐƚĞƐƐĞƐ͕�ƚĂŶƚƀƚ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚƐ�ďŽŶŚĞƵƌƐ͘��Ğ�ůĂƌŵĞƐ�ʹ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƚƌŽƉ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ͘��Ğ�ƚĞŵƉƐ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ĐƌŝƐ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�͗�
ĐŽŵďŝĞŶ� ĚĞ� ĨŽǇĞƌƐ͕� ŵĂůŐƌĠ� ůĂ� ƚƌğƐ� ŽƉƉƌĞƐƐĂŶƚĞ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ĞŶ� hŬƌĂŝŶĞ͕� ŽŶƚ� ůĂŝƐƐĠ� ĠĐŚĂƉƉĞƌ� ƵŶĞ�
ƚŽŶŝƚƌƵĂŶƚĞ�ĐůĂŵĞƵƌ�ůŽƌƐƋƵĞ͕�ůĞ�ϯ�ŵĂƌƐ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕ �ĞƐƚ�ƚŽŵďĠĞ͕�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ�WƌĞŵŝĞƌ�DŝŶŝƐƚƌĞ͕�
ů͛ĂŶŶŽŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĞ�ǀĂĐĐŝŶĂů�Ğƚ�ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞ�ŵĂƐƋƵĞ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚƵƐ͕�ă�ĚĠĨĂƵƚ�
Ě͛ġƚƌĞ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĂďĂŶĚŽŶŶĠƐ ͍�hŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ�ĞŶĨŝŶ�ƌĞŶĚƵ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�ƋƵŝ�ǀĂůŝĚĂŝƚ�ůĞ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĚŽƐ�ƚŽƵƌŶĠ�ʹ�ƐĂŶƐ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ůĞƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ʹ�ă�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐĂƵĐŚĞŵĂƌ͕�ĚĞƵǆ�ĂŶŶĠĞƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�Ă�ĐƌƵĞ�ƐĂŶƐ�ĨŝŶ͕�ŵĂŝƐ�ĞŶ�ĞƐƚͲŝů�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉŽƵƌ�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐŽŝƚ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�
ƚĞƌŵŝŶĠĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĞŶƐĞƌ�ƋƵ͛ŝů�ŶŽƵƐ�ĨĂŝůůĞ�ǀŝǀƌĞ�ĂƵƚƌĞŵĞŶƚ�ƋƵ͛ĂǀĞĐ�ĐĞƚ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚ�ŝŶƚƌƵƐ�ă�
ŶŽƐ�ĐƀƚĠƐ�͍��ƚ�Ɛŝ�ƚĞů�ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ͕�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ă�ƉĂǇĞƌ�ŶŽƵƐ�ŐůĂĐĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞ�ƐĂŶŐ�Ğƚ�ƉŽƐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƐŝğĐůĞ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŶĂŢĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ƉƵ�ĐƌŽŝƌĞ�ĚĞ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚĠ͕�ĚĞ�ƉĂŝǆ�Ğƚ�ĚĞ�ďŽŶŶĞ�ƐĂŶƚĠ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͘ 
 
>Ğ��ĞŶƚƌĞ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĚĠŶŽŵďƌĂŝƚ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲ�ϭϯϬ�ϬϬϬ�ĚĠĐğƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ďĂƌƌĞ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϯϵ�ϬϬϬ�ŵŽƌƚƐ�ĂůůğŐƌĞŵĞŶƚ�
ĚĠƉĂƐƐĠĞƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘ 
 
�ĞƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�ƋƵ͛ĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŝŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝĞƐ�ĂǀĞĐ�ĞĨĨƌŽŝ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ƉůƵƐ�
ŐƵğƌĞ�ĂůĂƌŵĞƌ͘ � ^ƵƌƚŽƵƚ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ�ŶŽƐ�ĂŶŐŽŝƐƐĞƐ�ǀĞƌƐ� ů͛�Ɛƚ�Ğƚ� ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚƵ� ƐŽůĞŝů�
ůĞǀĂŶƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶǀŽŝĞŶƚ�ƉůƵƐ͕�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ů͛ĂƐƚƌĞ�ĚĞ�ĨĞƵ͕�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶƐƵƉƉŽƌƚĂďůĞƐ�ĚĞ�ŐŽƐƐĞƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ŵğƌĞƐ�ĞŶ�ƉůĞƵƌƐ͕�Ğƚ�ůĞ�ƐŝŶŝƐƚƌĞ�ƐƉĞĐƚƌĞ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĂƌŵĠ�ƋƵŝ�ŵĞŶĂĐĞ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ͘ 
 
/ů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ĂŶ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ůĞ�ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵŽƌƚƐ�ĠƚĂŝƚ�ĠƚƵĚŝĠ�ă�ůĂ�ůŽƵƉĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞƚƚĞ�
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ŵŽƌďŝĚĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵƈƵƌƐ͕�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ďĂŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�
ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�ƉůŽŶŐĞƌ�ůĞ�ĐŚŝĨĨƌĂŐĞ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƌĠƐŝŐŶĠ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƚĂůŝƚĠ͘�WůƵƐ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ͕�ĂƵ�Ĩŝů�
ĚĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ͕ �ƉƵŝƐ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ͕ �ŽŶ�ŶĞ�ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�ƉůƵƐ�ƐĞ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĞƌ�ƋƵĞ�ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐĂƐ͘�ϰϴϱ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĠĞƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ͕�ůĞƐ�ĐŚŝĨĨƌĞƐ�
ŝŶƚĞƌƉĞůůĂŝĞŶƚ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ͕�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ƐǇŶŽŶǇŵĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠǀĞŶƚƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞŶĐŽƵƌƵ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ǀŝǀĂŶƚƐ ͗�
ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƌĞƉůŝ�ƐƵƌ�ƐŽŝ͕�ůĂ�ĐƌĂŝŶƚĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĚƵ�ĚĂŶŐĞƌ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚƌĂƉĠĞƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�
ůĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵƐ�ĂƵǆ�ĚĠĨƵŶƚƐ͘ 
 
YƵŽŝ�ƋƵ͛ŝů�ĞŶ�ƐŽŝƚ͕�ĐĞƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ŶŽƵƐ�Ă�ƚĂƌĂƵĚĠ�ůĞƐ�ĞƐƉƌŝƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ŵŽƌĂů͘��ŝĞŶ�ĂƵͲĚĞůă�
ĚĞ� ů͛ŝŵĂŐŝŶĂďůĞ͘� �Ƶ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ͕� ůĞƐ� ƉƌĠĚŝĐƚŝŽŶƐ� ĨĂŝƐĂŝĞŶƚ� ĠƚĂƚ� ĚĞ� ůĂ� ƐƵƌǀĞŶƵĞ� Ě͛ƵŶĞ�
ĠƉŝĚĠŵŝĞ�ĂŶŽĚŝŶĞ͕�ĂĨĨŝƌŵĂŝĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ͕�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂŶĞĐĚŽƚŝƋƵĞ�ŶĞ�ƐƵƌǀŝǀƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ă�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�
ĚƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͘�DĂŝƐ�ũŽƵƌ�ĂƉƌğƐ�ũŽƵƌ͕ �ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝǀƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ůĞ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ĚƵ�ƉĞƚŝƚ�ǀŝƌƵƐ�ĐůĂŶĚĞƐƚŝŶ�ĞƐƚ�
ĚĞǀĞŶƵ�ƵŶ�ƌŽŵĂŶͲĨůĞƵǀĞ�ƐĂŶƐ�ŝƐƐƵĞ͕�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐĞŵďůĂŝĞŶƚ�
ƉůƵƐ� ĨŝŶŝƌ͕ � ĂƵǆ� ŵĠĨĂŝƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽŝͲĚŝƐĂŶƚ� ŐƌŝƉƉĞƚƚĞ� ƋƵŝ� Ă� ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ� ŐƌŝƉƉĠ� ĂƵ� Ĩŝů� ĚĞƐ� ũŽƵƌƐ� ůĞ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ͕�ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĠ�ů͛ŚĂƌŵŽŶŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ͕�ũŽƵĠ�ůĞ�ƌƀůĞ�ůŝďĞƌƚŝĐŝĚĞ�ĚĞ�ďƌŽǇĞƵƌ�
ĚĞ�ƌġǀĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ͘ 
 

WĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵĠĨĂŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ 
 
�ŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ͕� ĚĠĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ͕� ƌĞĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ͕� ĐŽƵǀƌĞͲĨĞƵ͕� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚĞƐ� ƉĂƐƐĞƐ͕� ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ� ĚĞ�
ǀĠƌŝƚĠƐ͕�ƉƵŝƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞƐ͕�ůĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĠŵŽŶŝƚŽŝƌĞƐ�ĚĞƐ��ƵŶƐ͕�ƉƌŽƉŽƐ�ůĠŶŝĨŝĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�
ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ũŽƵƌŶĂůŝĞƌƐ�ĂƵǆ�ƐĞƵůƐ� ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĞƐͲďĂƌƌŝğƌĞ͕�ƉƌĠƐĞŶƚŝĞů͕�ĚŝƐƚĂŶĐŝĞů͕�
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ĐŽǀŝĚĠƐ͕�ƵŶĞ�ƚǇƌĂŶŶŝĞ�ƐĠŵĂŶƚŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ă�ĚĠĨĂƵƚ�Ě͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŽĐĂďƵůĂŝƌĞ�Ă�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ� ĂƉƉĂƵǀƌŝ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕� ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ� ǀĂŐƵĞƐ� ĂǀĂŶƚ� ůĞ� ƌĂǌͲĚĞͲŵĂƌĠĞ�



KŵŝĐƌŽŶ͕�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ�Ě͛ŝŶĐŽŚĠƌĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ͕ �ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŵĂƐƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĐŽƵƌƐ� Ě͛ĠĐŽůĞ� ĂƵǆ� ƉĞƚŝƚĞƐ� ƚġƚĞƐ� ďƌƵŶĞƐ� Ğƚ� ďůŽŶĚĞƐ� ƋƵŝ� ĐŽŶƐĞƌǀĞƌŽŶƚ� ƵŶ� ĚƌƀůĞ�
Ě͛ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϮϬϮϬ͙��ƌĞĨ ͊�dŽƵƚ�ŶŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ŝŶĨůŝŐĠ�ƉĂƌ�ĐĞ�ĨůĠĂƵ�ŝŶƐŝĚŝĞƵǆ�Ğƚ�ďƌƵƚĂů�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�
ĐĞƐƐĠ�ĚĞ�ĚĠƌĠŐůĞƌ�ůĞƐ�ƌŽƵĂŐĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�Ğƚ�ƌĠĚƵŝƚ�ŶŽƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ă�ƵŶĞ�ƉŝƚŽǇĂďůĞ�ƉĞĂƵ�ĚĞ�ĐŚĂŐƌŝŶ͘ 
 
>Ă�ĨĂŵĞƵƐĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƋƵ Ž͛Ŷ�ŶŽƵƐ�ĞŶũŽŝŐŶĂŝƚ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ĚĞ�
ŶŽƐ� ŐĞƐƚĞƐ� ũŽƵƌŶĂůŝĞƌƐ͕� Ă� ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ĞƵ� ƉŽƵƌ� ĞĨĨĞƚ� ĚĞ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ� ŶŽŵďƌĞ� Ě Ğ͛ŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ� ă�
ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŵġŵĞ�ĂƵ�ƌĞŶŽŶĐĞŵĞŶƚ͘�>ĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͕�ĚĠƐĂƐƚƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉĂůƉĂďůĞƐ͕�ŶŽƵƐ�
ůĞƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵĞƐƵƌĠĞƐ�ĂƵ�ϯϭ�ĂŽƸƚ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞŶ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ� ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ� ƐǇŶŽŶǇŵĞƐ�ĚĞ�
ĚĠŐƌŝŶŐŽůĂĚĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ďĂƚĂŝůůŽŶƐ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĠƐ͘ 
 

ZĠƐŝƐƚĂŶĐĞ 
 
DĂŝƐ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ͕�ĚƵ�ƐŽŵŵĞƚ�ă�ůĂ�ďĂƐĞ�ƉǇƌĂŵŝĚĂůĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂĐĐƌŽĐŚĠƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�
ůĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƋƵŝ� ŐğƌĞŶƚ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͕� ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞƐ� ŽƵ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ͕� ĐĞƐ�
ŝŶŽǆǇĚĂďůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƌĂǇŽŶŶĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ϮϮϮ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ZĠŐŝŽŶ�ŽŶƚ�ƐƵ�ĚĠƉůŽǇĞƌ�ĚĞƐ�ƚƌĠƐŽƌƐ�
Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ͕�ĚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵĞ�ƐƵƌǀŝǀƌĞ ͗�ǀŝǀƌĞ�ƚŽƵƚ�
ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ͘ 
 
�ƚ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ĐƌĠĞƌ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ů͛ĞƐƐĞŶĐĞ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ͕�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�
ĐůƵďƐ͕� ƚŽƵƐ� ŶŽƐ� ĐŽŵŝƚĠƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͕� ůĞƐ� >ŝŐƵĞƐ� Ğƚ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĞĨĨŽƌĐĠƐ͕� ĚĂŶƐ� ĐĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĚĠůĠƚğƌĞ͕� ĚĞ� ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ͕ � ă� ĚĠĨĂƵƚ� ĚĞ� ůĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ͕ � ĐĞ� Ĩŝů͕� ƉŽƵƌƚĂŶƚ� ĨƌĂŐŝůĞ� Ğƚ� ƚĠŶƵ͕� ĞŶ�
Ɛ͛ĂĚĂƉƚĂŶƚ�ĂƵǆ�ƉĞƌƉĠƚƵĞůƐ�ƐŽƵďƌĞƐĂƵƚƐ�ĚƵ�ǇŽͲǇŽ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ĞŶ�ƐĞ�ƌĠŝŶǀĞŶƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƵŶŝǀĞƌƐ�
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉƌŝǀĂŝƚ�ĚĞ�ů͛ŝƌƌĞŵƉůĂĕĂďůĞ�ƉĂƌĨƵŵ�ĚĞ�ů͛ŚƵŵĂŝŶ͘ 
 
�ŽƵƌďĞƌ�ů͛ĠĐŚŝŶĞ͕�ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ĚŽƐ�ƌŽŶĚ͕�ƌĠƐŝƐƚĞƌ�ĂƵ�ĚĠĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ďĂŝƐƐĞƌ�ůĞƐ�ďƌĂƐ͕�Ǉ�ĐƌŽŝƌĞ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ͕�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞƌ͕ �ƐĞ�ƌĞŵŽďŝůŝƐĞƌ͙ 
 
hŶĞ� ĨŽƌŵƵůĞ� ŝƚĠƌĂƚŝǀĞ� ũĂŵĂŝƐ� ĚĠŵĞŶƚŝĞ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ͕� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕� ĂǀĞǌ� ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƐĠĞ͕� ĂƵ� ŐƌĠ� ĚĞƐ�
ŝŶũŽŶĐƚŝŽŶƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ĂƉƉƵǇĂŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƉůĂŶŝĨŝĞƌ͕ �ĂƵͲ
ĚĞůă�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ͕�ƚŽƵƚ�ƵŶ�ŵŽĚƵƐ�ǀŝǀĞŶĚŝ͕ ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ�
ƉĂƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ĚĂŶƐ� ů͛ĞŶǀŽŝ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� Ě͛ĞŶƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĂŶƚŝĐŝƉĞƌ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĚĞƐ� ƉůƵƐ�
ƌĠƐŝůŝĞŶƚƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ũĂŵĂŝƐ�ƌŽŵƉƵ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƚƌŽƵƉĞƐ�ůĠŐŝƚŝŵĞŵĞŶƚ�ŝŶƋƵŝğƚĞƐ͘ 
 
WƵŝƐ͕� ůŽƌƐƋƵĞ�Ă�ĐůŝŐŶŽƚĠ� ůĞ� ĨĞƵ�ǀĞƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ǀĞŶƵĞƐ�Ě͛ĞŶ�ŚĂƵƚ͕�ĚĂŶƐ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ� ůĂ�
ƌĞƉƌŝƐĞ͕�Ě͛ĂďŽƌĚ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ƐĐŚĠŵĂ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚƐ͕�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵǆ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞƐ͕�ůĞƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚŝƐƚŝůůĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĂ� ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ� ƐŽƵƐ� ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĚĠĨŝ�DŝůĞ�ŽƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĞƐ� ĐůƵďƐ� ă�
ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ͕�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐͲĨůĂƐŚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ĂƵǆ�
ĂƚŚůğƚĞƐ�ĚĞ�ŚĂƵƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ŽƵ�ůŝƐƚĠƐ�ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ͘͘͘ 
 
KƵŝ ͊�>Ă�ĨĂĐĞ�ĐĂĐŚĠĞ�ĚĞ�ů͛ŝĐĞďĞƌŐ�ŶĞ�Ɛ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ĚŝůƵĠĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽĐĠĂŶ�ĚĞƐ�ŝŶƋƵŝĠƚƵĚĞƐ͕�ĞůůĞ�ĂǀĂŝƚ�ƉĞƌĚƵƌĠ͕�
ĞůůĞ� Ɛ͛ŽďƐƚŝŶĂŝƚ͕� ƵŶ� ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ŽŵďƌĞ͕� ŽďƐĐƵƌ� Ğƚ� ŝŶůĂƐƐĂďůĞ͕� ĨŽŶĚĠ� ƐƵƌ� ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌġƚƐ�ă�ĚŽŶŶĞƌ͕� Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ�ƋƵ͛ŽŶ�ŶĞ� ůŽƵĞƌĂ� ũĂŵĂŝƐ�
ĂƐƐĞǌ͘ 
 
sŽƚƌĞ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ͕� ǀŽƚƌĞ� ŝŶǀĞŶƚŝǀŝƚĠ͕� ǀŽƚƌĞ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ� ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ�
ůŝŵŝƚĞƌ�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�ƋƵ͛ŽŶ�ĂǀĂŝƚ�ƉƌĠĨŝŐƵƌĠĞ�ĠƉŽƵǀĂŶƚĂďůĞŵĞŶƚ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝƋƵĞ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ŶĞ�
ƉŽƌƚĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĨƌƵŝƚƐ�ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŵĞŶĠĞƐ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĚĠĨĞƌůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀĂŐƵĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉĂƌ�
ǀŽƚƌĞ�ŽŵŶŝƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘ 



 
>͛ ĂƵďĂŝŶĞ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ďĞůůĞ�Ğƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞ͕�DĞƐĚĂŵĞƐ�Ğƚ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ��ŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕�ĐŚĞƌƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ͕�
ĐŚĞƌƐ�ĂƚŚůğƚĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ĂǀĞĐ�ĨŽƌĐĞ͕�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂĚŵŝƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ�ă�ǀŽƵƐ�ƋƵŝ�
ĂǀĞǌ�ƐƵ�ƈƵǀƌĞƌ�ĂǀĞĐ�ĂƵƚĂŶƚ�Ě͛ĂďŶĠŐĂƚŝŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞƵů�ƐŽƵĐŝ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ǀŝǀƌĞ� ǀŽƐ� ĐůƵďƐ͕� Ğƚ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ǀŽƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ͕� ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ� ŝƉƐŽ� ĨĂĐƚŽ� ă�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ďŝĞŶ�
ǀŝǀĂŶƚĞ�ůĂ�ĨůĂŵŵĞ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉĠƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂǀĞŶŝƌ͘  
 

�Ƶ�ĨŽŶĚ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƐ ͗�D�Z�/ ͊ 
 

sĞƌƐ�ƵŶĞ�ƌĞůĂŶĐĞ�ƌĠƵƐƐŝĞ 
 
>/��E��^ ͗��ĂŶƐ�ůĂ�ĚƌŽŝƚĞ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂĐƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŵƵůƚŝƉůŝĠ�ă�ů͛ŝŶĨŝŶŝ͕�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�
ĚĞ� ůŝĐĞŶĐĞ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ�ϭĞƌ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞ�ă�ƵŶ� ƌǇƚŚŵĞ�ĚĞ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ� ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚ͕�
ŵġŵĞ� Ɛŝ͕� ƐƵƌ� ůĞ�ƋƵĂŝ� ĚĞƐ� ĂƵƌĞǀŽŝƌƐ͕�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƋƵŝƚƚĠƐ� ůĞƐ�ŽƉƉŽƐĂŶƚƐ� ă� ůĂ� ǀĂĐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ƉƌĂƚŝƋƵĂŶƚƐ�ĠĐŽƌĐŚĠƐ�ǀŝĨƐ�ƋƵ͛ĂǀĂŝĞŶƚ�ĚĠŵŽƚŝǀĠƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘���ĐŝŶƋ�ŵŽŝƐ�ĚƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�
ůĂ� ƐĂŝƐŽŶ͕� ůĞƐ� ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� :ĂĐŬǇ��K/Z��h� ǀŽƵƐ� ůĞƐ� ĚĠǀŽŝůĞƌĂ� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕� ůĞƐ�
ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ� ĚŽŶĐ� ƐŽŶƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚĞƐ� ĂƉƌğƐ� ƵŶĞ� ĨƌƵƐƚƌĂŶƚĞ� ƐĂŝƐŽŶ� ĚĞ� ĚŝƐĞƚƚĞ� ĚŽŶƚ� ůĞ� ĐŽŵƉƚĞƵƌ�
Ɛ͛ĠƚĂŝƚ� ďůŽƋƵĠ�ă�ƋƵĞůƋƵĞ�ϮϬ�ϬϬϬ�ƵŶŝƚĠƐ͘�EŽƵƐ�ƉŽƵƌƌŝŽŶƐ�ŵġŵĞ͕� ƐĞůŽŶ� ƚŽƵƚĞ� ǀƌĂŝƐĞŵďůĂŶĐĞ͕� ŶŽƵƐ�
ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ� ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƐĞƵŝů� ĚĞƐ� Ϯϯ� ϱϬϬ͕� ǀŽŝƌĞ� ĚĞƐ� Ϯϰ� ϬϬϬ� ůŝĐĞŶĐŝĠƐ͕� ůŽƌƐƋƵĞ� ƐĞ� ƐĞƌŽŶƚ�
ĞŶĐůĞŶĐŚĠĞƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŵĂŶƈƵǀƌĞƐ�ĚĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ŝŶƚĞƌĐůƵďƐ͘ 
 
�KDW�d/d/KE^ ͗�WĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ͕�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�Ɛ Ġ͛ƚĂŝĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ĂǀĞĐ�
ƉĂƌĐŝŵŽŶŝĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Ğƚ�ĚĞƐ�ůŝƐƚĠƐ�ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ͕�ŽŶƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐĂŵƉĠ�ƐƵƌ�ůĞ�
ĚĞǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐğŶĞ͘�� Ğ͛Ɛƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĂǀĂŝĞŶƚ�ƉƵ�ƐĞ�ĚŝƐƉƵƚĞƌ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ĚğƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝŶ�ă��ƉŝŶĂů͕�ZĞŝŵƐ�ŽƵ�KďĞƌŶĂŝ͕�ƉůƵƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ă�ů͛ĂƌƌŝğƌĞͲ
ƐĂŝƐŽŶ͕� Ğƚ͕� ƌĞůĂǇĂŶƚ� ůĞƐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŵŝƐ� ƐƵƌ� ƉŝĞĚ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ŵġŵĞ� ůĞƐ� ƐĂĐƌŽͲƐĂŝŶƚƐ�
ŝŶƚĞƌĐůƵďƐ�ƌĂǇĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐŽŶƐĠĐƵƚŝǀĞ�ĚĞƐ�ƌĞŶĚĞǌͲǀŽƵƐ�ĚƵ�ũŽůŝ�ŵĂŝ͕�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞǀŝƐŝƚĠƐ�ĞŶ�
ŽĐƚŽďƌĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚŽŶƚ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ǀŝƐĂŝƚ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚƵ�
ƉůĂŶ�ĚĞ�ƌĞůĂŶĐĞ�ŝŶŝƚŝĠ�ĞŶ�ŚĂƵƚƐ�ůŝĞƵǆ͘ 
 

ZKh&&��, 
 
WĂƌĂŶŐŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĠďƌĂŶůĂďůĞ�ǀŽůŽŶƚĠ͕�ůĞ�����ZŽƵĨĨĂĐŚ�Ğƚ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ�ĚƵ�,ĂƵƚͲZŚŝŶ�ŽŶƚ�ƌĂŵĂƐƐĠ�ůĞ�
ƚĠŵŽŝŶ�ƉƌŽũĞƚĠ�ĂƵ�ƐŽů�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĚĞ�
dƌĂŝů͘�>Ă�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ�ĂƵƌĂŝƚ�ĚƸ�ƐĞ�ĚŝƐƉƵƚĞƌ�ůĞ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ă�^ĂůĞƌƐ͕�ĞůůĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞ�ůĞ�Ϯϲ�
ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞƐ�ǀŝŐŶŽďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ďƵĐŽůŝƋƵĞ�ĐŝƚĠ�ĂůƐĂĐŝĞŶŶĞ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚƵ�WĞƚŝƚ��ĂůůŽŶ͕�
ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ϱϰ�ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ�Ğƚ�ϮϮϬϬ�ŵğƚƌĞƐ�ĚĞ�ĚĠŶŝǀĞůĠ͕�Ğƚ�ƐƵƌ� ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ� Ͳ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĠǀŽĐĂƚĞƵƌ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ƈŶŽƉŚŝůĞƐ�ʹ�ĚĞƐ�'ƌĂŶĚƐ��ƌƵƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�Ϯϴ�ŬŝůŽŵğƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ŽĨĨĞƌƚ�ůĞƵƌ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ũĞƵ�ĨĂǀŽƌŝ�ĂƵǆ�ĂĚĞƉƚĞƐ�
ĚĞ�ƚƌĂŝů�ĐŽƵƌƚ͘�YƵĂƚƌĞ�ƐĂŝƐŽŶƐ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ƌĞŶĚĞǌͲǀŽƵƐ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞ�'ĠƌĂƌĚŵĞƌ͕ �ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚƵ�ƚƌĂŝů�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ĞƐƚ� ƌĞƉĂƌƚŝ� ĚƵ� 'ƌĂŶĚ� �Ɛƚ͕� ĞŶ� ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀĂůůĠĞ� ĚĞ� ůĂ� >ĂƵĐŚ͕� ƋƵŝ� ĂǀĞĐ� ƐŽŶ� ĐŽĨĨƌĞƚ� ĚĞ�
'ĞǁƵƌƚǌƚƌĂŵŝŶĞƌ͕ � ƋƵŝ� ĂǀĞĐ� ƐŽŶ�ŵƵŶƐƚĞƌ� ƐŽƵƐ� ůĞ� ďƌĂƐ͕� ŵĂŝƐ� ĐŚĂĐƵŶ� ĂǀĞĐ� ů͛ŝŵĂŐĞ� ƐƵďůŝŵĠĞ� Ě͛ƵŶĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚŝĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐĂĚƌĞ�ŝĚǇůůŝƋƵĞ͘ 
 
^ŝ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞƐ�ĐĠƉĂŐĞƐ�ĂůƐĂĐŝĞŶƐ�ƐĞƌǀŝƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚƌĂŝůĞƵƌƐ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ�
�Ɛƚ͕� ă� ƵŶĞ� ƉůĂŶƚƵƌĞƵƐĞ� ǀĞŶĚĂŶŐĞ� ĚĞ� ƚŝƚƌĞƐ͕� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ũĂůŽŶƐ� ĚƵ� ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ� ĚĞ� ů͛ĂƌƌŝğƌĞͲƐĂŝƐŽŶ�
Ɛ͛ĂǀĠƌğƌĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌŽůŝĨŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�>�Z'�͘��ŝŶƐŝ�ůĞ�ƐĞƵů�ǁĞĞŬͲĞŶĚ�ĚƵ�Ϯϲ�
ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĨƵƚͲŝů�ƉŽŶĐƚƵĠ�ƉĂƌ�ů͛ŽĐƚƌŽŝ�ă�ŶŽƐ�DĂƐƚĞƌƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲϬ�ŵĠĚĂŝůůĞƐ�ĞƐƚĂŵƉŝůůĠĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�
ĚƵ�ĐƀƚĠ�Ě �͛ůďŝ͘��Ğƚ�ĂƉƉĠƚŝƚ�ũĂŵĂŝƐ�ƌĂƐƐĂƐŝĠ�Ă�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƚƌŽƵǀĠ�ƐŽŶ�ƉƌŽůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ă��ůŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĚĞ� ůĂ� �ŽƵƉĞ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ͕� ĂǀĂŶƚ� ů Ă͛ƉŽƚŚĠŽƐĞ� ĚĞƐ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ� ĚĞ� ĐƌŽƐƐͲĐŽƵŶƚƌǇ� ĞŶĨŝŶ�



ĚĠƌŽƵůĠƐ�ă�DŽŶƚĂƵďĂŶ͕�Žƶ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽƵůĠĞ�ĚƵ�ƚŽƵďŝď�ƐĂƌƌĞŐƵĞŵŝŶŽŝƐ�zĂŶŶ�^�,Zh�͕�ŶŽƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ŽŶƚ�
ĂŐƌĠŵĞŶƚĠ�ůĂ�ŵŽŝƐƐŽŶ�ŐƌĂŶĚͲĞƐƚŽŝƐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĚŽƵǌĂŝŶĞ�ĚĞ�ŵĠĚĂŝůůĞƐ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ 
 
�ƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝƚŝŽŶƐ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠůƵĚĞ�ĂƵ�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϮ�ƋƵŝ�Ɛ Ă͛ŶŶŽŶĐĞ�ƚŽƵƚ�ĂƵƐƐŝ�
ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĂŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƌĞĨůĞƚ� ĚƵ� ƚƌŝƉůĠ� ĚĞƐ� ũĂǀĞůŝƐƚĞƐ�dĞƵƌĂŝƚĞƌĂŝ� dhW�/�ͬZĠŵŝ� �KEZKzͬ>ƵŬĂƐ�
DKhd�Z���ă�^ĂůŽŶͲĚĞͲWƌŽǀĞŶĐĞ͕�ĚĞƐ�ĚĠďŽƵůĠƐ�ĚĞ�:ĞĨĨ��Z/h^͕�ĚĞ�ůĂ�ƐĠůĞĐƚŝŽŶ�Ě �͛ƵƌŽƌĞ�&>�hZz�ĂƵǆ�
DŽŶĚŝĂƵǆ� ĚĞ� �ĞůŐƌĂĚĞ͕� ĚĞ� ůĂ�ŵŽŶƚĠĞ� ĞŶ� ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ� ĚĞ� ů �͛ƌĚĞŶŶĂŝƐĞ�DĠůŝŶĞ� ZK>>/E͕� ŽƵ� ĚƵ� ĐŽƵƉ�
Ě͛ĠĐůĂƚ�ĚƵ�ŵĂƌĂƚŚŽŶŝĞŶ��ĞŶũĂŵŝŶ��,KYh�Zd�ă�^ĠǀŝůůĞ͘ 
 

,ŽŵŵĂŐĞ�Ğƚ�ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ 
 
�ĞƚƚĞ�ũŽůŝĞ�ƌŝďĂŵďĞůůĞ�ĚĞ�ƉƌŽƵĞƐƐĞƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶƐŽůĠƐ�ĚƵ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ�dŽŬǇŽ�ŽĨĨƌĞ�ƵŶ�
ĠĐůĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�ƚƌğƐ�ƉƌŽůŝĨŝƋƵĞ͕�ĞŶ�ĚĠƉŝƚ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝŐƌĞƵƌ�
ƉƌĞƐƋƵĞ�ĨĂŵĠůŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ͕ �ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƚƵĂůŝƚĠ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ƐƉŽƌƚ͕�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌĞƵƐĞƐ�ŵŝŶŝŵĞƐ�ă�ŶŽƐ�ǀĂŝůůĂŶƚƐ�DĂƐƚĞƌƐ�Ɛŝ�ĐŽŶƋƵĠƌĂŶƚƐ�ĨŝŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ă��ƌĂŐĂ�ŽƵ�ƚŽƵƚ�
ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ�EĂƚŝŽŶĂƵǆ� ĚĞ�DĞƚǌ� Žƶ� ůĞƵƌ� ĞƐĐĂƌĐĞůůĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĞŶĨůĠĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĞƚŝƚĞ� ĐĞŶƚĂŝŶĞ� ĚĞ�
ŵĠĚĂŝůůĞƐ͘ 
 
DĂŝƐ�ĐĞƐ�ĐŽƵƉƐ�Ě͛ĠĐůĂƚ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽŵďĠƐ�ĚƵ�ĐŝĞů�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĂŝŵĂďůĞ�ƉůƵŝĞ�ĚĠǀĞƌƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ǀĂŶŶĞƐ�
ĐĠůĞƐƚĞƐ ƐŽƵƐ�ƵŶ�ĐŝĞů�ĚĞ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂƵƚŽŵŶĞ�͗�ůĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�ĞŶ�ƐƉŽƌƚ�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ͕�ŽƵ�Ɛŝ�ƉĞƵ͕�ƉĂƐ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�
ĚĞƐ�ĠĐůŽƐŝŽŶƐ�ƐƉŽŶƚĂŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ͘��Ăƌ͕ �Ŷ͛ĞŶ�ĚĠƉůĂŝƐĞ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ƋƵŝ͕�ƉŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚĞƌ�
ůĂ� ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ŽůǇŵƉŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ĐŽůůĞĐƚŝĨ͕ � Ɛ͛ĠƚĂŝƚ� ĨĂŝƚ� ůĞ�ĐŚĂŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ǀĞƌƚƵƐ�ĚƵ�ƐĞƵů� ƐƉŽƌƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ŝů�
Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ĂǀĂŶƚ� ƚŽƵƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ͕� Ͳ�ƋƵĞ�ĐĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ� ĐĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĞǆĞƌĐĞŶƚ�ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�
ĠĐŽůĞƐ�ŽƵ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŵŝůŝƚĞŶƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘�/ůƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵĂŐŝĐŝĞŶƐ͕�ŝůƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨĂŝƐĞƵƌƐ�
ĚĞ�ƌġǀĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƐĂǀĞŶƚ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĂŝĚĞƌ�ă�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƌ ͗�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠůŝƚĞ�ƐŽŶƚ�Ğƚ�ŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ĠƚĠ�ůĞ�ĨƌƵŝƚ�Ě͛ƵŶ�ŽƵǀƌĂŐĞ�ƐĂŶƐ�ĐĞƐƐĞ�ƌĞŵŝƐ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ŵĠƚŝĞƌ͕ �ůĂ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƚĂůĞŶƚ�
ĚĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞ�Ě͛ƵŶ�ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽŵďƌĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĂ�
ƉůĂĐĞ�ĂƵ�ƐŽůĞŝů�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ͘ 
 

hŶĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŵƵůƚŝĚŝƌĞĐƚŝŽŶŶĞůůĞ 
 
ZĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ� ůŝĐĞŶĐĞ͕�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƉĂůŵĂƌğƐ� ƐƉŽƌƚŝĨ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ĚŝŐŶĞ�Ě͛ĠůŽŐĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƉƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ĨŝůĞ�ĂƵǆ�:ĞƵǆ�KůǇŵƉŝƋƵĞƐ ͗�ŝů�ƌĞƐƚĂŝƚ�ĂƵǆ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ�
ă�ƐĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĂƵ�ĚŝĂƉĂƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƚƌŝƉƚǇƋƵĞ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ͘ 
 
>ă�ĂƵƐƐŝ͕�ďĂŶĐŽ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ ͊�>Ğ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝůŝďƌŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŶĂŶĐĞ�ĚŽŶƚ�ŽŶ�ŶĞ�ĨĞƌĂ�ũĂŵĂŝƐ�
ĂƐƐĞǌ�ů͛ĠůŽŐĞ�ĚƵ�ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ͕�&ƌĠĚĠƌŝĐ��hZ>�dd͕ �ĂǀĞĐ�ů͛ŝŶĞƐƚŝŵĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŶƵƐĂďůĞ�,ĞƌǀĠ�
��>�ZZ�^͕�DĂƌũŽƌŝĞ� &Z/^�KhZd͕ �ZĠŵŝ� ^d�E'Z�d�ŽƵ� &ůŽƌĞŶĐĞ� >KZ��hy� Ͳ� ĚĂŶƐ�ƵŶ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŝů�ĞƐƚ�ǀƌĂŝ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƵƌ�Ͳ͕�ĐĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚŽŶĐ�Ă�ĚĠƉĂƐƐĠ�ĚĞƐ�ĞƐƉĠƌĂŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ŐŽƵĨĨƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ�ĠƚĂŝƚ�ă�ŵŝůůĞ�ůŝĞƵĞƐ�ĚĞ�ůĂŝƐƐĞƌ�ƉƌĠƐĂŐĞƌ͘  
 
hŶĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞǆĐĠĚĞŶƚĂŝƌĞ�ŶĞ�ůĞ�ƐĂƚŝƐĨĂŝƐĂŶƚ�ƉĂƐ͕�ŶŽƚƌĞ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ŵĂŶƋƵĠ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�
ƐĞƐ� ĠŵŝŶĞŶƚƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ă� ŶŽƐ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ� Ğƚ� Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ͕ � ĂǀĞĐ� ů͛ĂƉƉƵŝ� ĚƵ� �ŝƌĞĐƚĞƵƌ� 'ĠŶĠƌĂů͕� ƐŽŶ�
ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĂƵǆ�ƌĞƐƐŽƌƚŝƐƐĂŶƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠůŝƚĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ŶĞ�ĚĠďŽƵĐŚĞ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�
ůĞŶĚĞŵĂŝŶƐ�ƋƵŝ�ĚĠĐŚĂŶƚĞŶƚ͘ 
 
ZĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ� ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĠŐĂŐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ĚŽƚĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ƐƉŽƌƚŝĨ�
ĚĞƐƚŝŶĠ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�Ě͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�Ğƚ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂƚƵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů�ƉŽƵƌ�ŽĨĨƌŝƌ�ƵŶ�ƐĠũŽƵƌ�ĂƵǆ�:ĞƵǆ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ă�ŶŽƐ�ũƵŐĞƐ�Ğƚ�ŽĨĨŝĐŝĞůƐ͕�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�



ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ĚĠĚŝĠ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů Ă͛ƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ĞŶƚƌĞ�KƵĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĠŐŝŽŶ͕�ŵŝƐĞ�
ƐƵƌ�ƉŝĞĚ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�ƚŽƵƌŶĠĞ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵĞ�ƐƉŽƌƚŝĨ͕ �ƌĞůĂŶĐĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĚĞƐ�ƐƚĂŐĞƐ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛�ůŝƚĞ�ĞŶ�/ƚĂůŝĞ͕�ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ŝŶůĂƐƐĂďůĞ�Ğƚ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ�ĚĞƐ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ă� ů͛ŝŶƐƚĂƌ� ĚĞ� ĐĞůůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� &ŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ĚĞƐ� �ƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ� ŽƵ� ĚĞ� ůĂ� �� ^ƉŽƌƚŝǀĞ� Ğƚ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ���KĨĨŝĐŝĞů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĐŽŶƐƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�Őƌŝůů͕�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƚŝŽŶƐ�ŵĞŶĠĞƐ�
ƐŽƵƐ�ů Ġ͛ŐŝĚĞ�ĚĞ�&KZD�ͬ^�Ed�͕�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�WƀůĞͲ�ŵƉůŽŝ�Ğƚ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ��h�^d����s�Z^� >͛ �DW>K/�ĂǀĞĐ� ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ� ƉƌŽŵŝƐ� ĚĞ� ϳ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ� ĞŶ� ϮϬϮϭ�ă� ƵŶĞ�
ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�ĞŶ�ϮϬϮϮ͙�&ĞƌŵĞǌ�ůĞ�ďĂŶ͘͘͘ 
 
�Ŷ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůŝĞƵǆ͕�ƐĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ƐĞƌĂŝƚͲŝů�ĨĂŝƚ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ă�ĚĞ�ů͛ŚǇƉĞƌĂĐƚŝǀŝƚĠ͘ 
 
WĂƐ�ĚĞ�ƋƵŽŝ�ďŽŵďĞƌ�ůĞ�ƚŽƌƐĞ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ͘�EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƌĞĨƵƐĞƌŽŶƐ�ďŝĞŶ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ă�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ƐŝĞƐƚĞ�
ƐƵƌ�ƵŶ�ŵĂƚĞůĂƐ�ĚĞ�ůĂƵƌŝĞƌƐ͕�Ɛŝ�ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ�ƐŽŝƚͲŝů͕�Ğƚ�ă�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĞ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ŚŽƌƐ�
ĚĞ�ƐĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ŚŽƌƐ�ĚĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƚĂŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ǀƌĂŝ�ƋƵ͛ƵŶ�ŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ǀĂŶŝƚĠ�ƐƵĨĨŝƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ă�ƚĞƌŶŝƌ�Ğƚ�ĂŶĠĂŶƚŝƌ�
ƵŶĞ�ƚŽŶŶĞ�ĚĞ�ŵĠƌŝƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ďŽŶŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ͘��ƚ�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ĨĂŝƌĞ͕�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�ă�ŵĞŶĞƌ�
ƋƵ͛ŝů�ƐĞƌĂŝƚ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĠŵĞŶƚ�ǀĂŝŶ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉůĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐƚĠƌŝůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘ 
 

hŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŽůǇŵƉŝĂĚĞ 
 
�ĂŶƐ�ů͛ŝŵŵĠĚŝĂƚ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽŝĐŝ�ƉĂƌǀĞŶƵƐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ƌĞƚĂƌĚ͕�ĂƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ů͛ŽůǇŵƉŝĂĚĞ�ϮϬϭϲͬϮϬϮϬ͘�
>Ğ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐŝŶƋ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�ŶŽƵƐ�Ă�ŽĨĨĞƌƚ�ĚĞ�ŵƵůƚŝƉůĞƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƌ͕ �ĚĞ�ŶŽƵƐ�
ĐƀƚŽǇĞƌ͕ �Ě͛ƈƵǀƌĞƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ĠƚŽĨĨĠĞ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ͕�ďŝĞŶ�ĚĠĐŝĚĠĞ�ă�ĂŐŝƌ�ĂƵ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽŐƌğƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ͕�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ŽƵ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ŵĂƐƚĞƌƐ͕� ĞŶ� ŶŽƵƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĂŶƚ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ŽďũĞĐƚŝĨƐ� ŵĂũĞƵƌƐ ͗� ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� Ğƚ�
ů͛ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƐĠƉĂƌĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞĨŽŝƐ͘ 
 
&ĂĐĞ�ă�ŶŽƵƐ͕�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ůĞ�ŐŝŐĂŶƚŝƐŵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŽůǇŵƉŝĂĚĞ�ĐĞƌƚĞƐ�ƚƌŽŶƋƵĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŵĂŝƐ�ƌĠƐŽůƵŵĞŶƚ�
ƚŽƵƌŶĠĞ�ǀĞƌƐ� ůĂ� ůƵŵŝğƌĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚƵŝƌĂ�ĂƵǆ� :ĞƵǆ�ĚĞ�WĂƌŝƐ͕�ƵŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƵŶŝƋƵĞ͕�
ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂƌŵŝ�ŶŽƵƐ�ĂďŽƌĚĞƌŽŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĂĐƚĞƵƌƐ͕�ƋƵĂŶĚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ƐƉĞĐƚĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠƐ͕�
ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌŽŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĂƵǆ�ƚŽƵƚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ůŽŐĞƐ�ĐĞƚ�ĞǆĂůƚĂŶƚ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƉůĂŶĠƚĂŝƌĞ͘ 
 
DĂŝƐ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ͕�ĂƉƌğƐ� ůĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�DĂƐƚĞƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ�ă� ů �͛ŶŶĞĂƵ�
ŵĞƐƐŝŶ͕� Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ��ŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ŵĂũƵƐĐƵůĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ�ĂƚƚĞŶĚ�ĂǀĞĐ�ĞŶƚƌĞ� ĂƵƚƌĞƐ� ů͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ� ƐƵƌ�ŶŽƐ�
ĂŐĞŶĚĂƐ͕�ĚĞƐ�DĞĞƚŝŶŐƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂƵǆ�ĚĞ�DĞƚǌ͕�EĂŶĐǇ͕ �&ŽƌďĂĐŚ�Ğƚ�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕�ƐĂŶƐ�ƉĞƌĚƌĞ�ĚĞ�ǀƵĞ�
ƋƵĞ� ůĞ�'ƌĂŶĚ� �Ɛƚ� ƐĞƌĂ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ĚĞ� ůĂ� ƐĐğŶĞ� � ŶĂƚŝŽŶĂůĞ� ă� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚƵ��ŽŶŐƌğƐ�
&ĠĚĠƌĂů� ƋƵŝ� ƐĞ� ĚĠƌŽƵůĞƌĂ� ůĞƐ� Ϯϭ͕� ϮϮ� Ğƚ� Ϯϯ� Ăǀƌŝů͕� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞƐ� �ŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ�
�ĂĚĞƚƐͬ:ƵŶŝŽƌƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĠƐ� ă� DƵůŚŽƵƐĞ͕� ĂǀĂŶƚ� ů͛KƉĞŶ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ� ă� �ƉŝŶĂů͕� ƚƌŽŝƐ�
ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ŵĂũĞƵƌƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐƋƵĞůƐ� ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ� ŶŽƵƐ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ� ĂĨŝŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ� ă� ůĞƵƌ� ƉůĞŝŶĞ�
ƌĠƵƐƐŝƚĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ŝŵŵĞŶƐĞ͕�Ɛŝ�ŵƵůƚŝƉůĞ�Ğƚ�Ɛŝ�ďĞůůĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘ 
 
>Ğ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ĞƐƚ� ůĂŶĐĠ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽŝƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ĚĞ� ůĂďĞƵƌ� Žƶ� ĐŚĂĐƵŶ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ͕� ũ Ğ͛Ŷ� ƐƵŝƐ� ĐŽŶǀĂŝŶĐƵ�
ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĚĞ�ŵŽŶ�ġƚƌĞ͕� ƚĞŶƚĞƌĂ͕�ĚĂŶƐ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ůĞ�ƉůƵƐ� ƉƵƌ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞǀŝƐĞ�ŽůǇŵƉŝƋƵĞ͕�
ĚΖĂŝĚĞƌ�ă�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ�
Ğƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ͘ 
 
 
 
 
 



ZĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ 
 
hŶ�ŝŶĨŝŶŝ�ŵĞƌĐŝ�ĚŽŶĐ�ă�ŶŽƐ�ƐƉŽƌƚŝĨƐ͕�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ĠŵĠƌŝƚĞƐ�ŽƵ�ĂƚŚůğƚĞƐ�ĂŶŽŶǇŵĞƐ͕�ă�ŶŽƐ�ĐĂĚƌĞƐ͕�ă�ŶŽƐ�
ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ͕�ă�ŶŽƐ�ũƵŐĞƐ͕�ă�ŶŽƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕�ă�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ɛŝ�ĞĨĨŝĐĂĐĞƐ�Ğƚ�ĚĠǀŽƵĠƐ͕�Ğƚ�
ƵŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŵĞƌĐŝ�ă�ǀŽƵƐ�ƚŽƵƐ͕�DĞƐĚĂŵĞƐ�Ğƚ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ͕�ƐĂŶƐ�ƋƵŝ�ŶŽƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�
ƚĞƌƌŝďůĞŵĞŶƚ�ǀŝĚĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ƐĂǀĞƵƌ͘  
 
 dŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ 
 

ͻ ă�ůΖ�ƚĂƚ͕ 
ͻ ă�ůĂ��Z�:�^͕ 
ͻ ĂƵǆ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕ 
ͻ ĂƵǆ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ƐĂǀĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĂƵ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůƵďƐ͕ 
ͻ ĂƵǆ��ŝƌĞĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞƐ��Z�W^�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ƚƌŽŝƐ�ƉƀůĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĂŠŶĞŵĞŶƚ͕ 
ͻ ĂƵǆ�ǀŝůůĞƐ�ĚĞ�DĞƚǌ͕�ZĞŝŵƐ�Ğƚ�sŝƚƚĞů�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ͕�ă�ů �͛ŶŶĞĂƵ͕�ĂƵ��Z�W^�Ğƚ�ĂƵ�

�WK͕�ŶĞ�ĚĠƐĞŵƉůŝƐƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ŵĂƌƐ͕ 
ͻ ĂƵǆ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞƐ�DĂŝƐŽŶƐ�ĚĞƐ�^ƉŽƌƚƐ�ƋƵŝ�ƌĠĂůŝƐĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵĞ�ů͛ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƵƌ�

ŶŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽƉƚŝŵĂůĞƐ͕ 
ͻ ă�ŶŽƐ��ĂĚƌĞƐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƐĂǀŽŝƌͲĨĂŝƌĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ă�ŶŽƐ�ĐƀƚĠƐ͕ 
ͻ ĂƵǆ�ŵĠĚŝĂƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƌĞůĂŝƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͘ 

 
DŝůůĞ�ŵĞƌĐŝƐ�ĂƵǆ�ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ��ŽŶƐĞŝůƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͕�Ğƚ�ă� ůĂ�ZĠŐŝŽŶ�
'ƌĂŶĚ��Ɛƚ͘�^ŽƵƐ� ůΖŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞ�:ĞĂŶ�ZKddE�Z�Ğƚ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�t�ZE�Z͕�ŶŽƚƌĞ��ŽŶƐĞŝů�ZĠŐŝŽŶĂů�ŶŽƵƐ�
ƐŽƵƚŝĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ�ƋƵŝ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ͕�ŶĞ�ƐΖĞƐƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĠŵĞŶƚŝĞ͕�ŵġŵĞ�
ĂƵ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽƵƌŵĞŶƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ͕�ĐĂƚĂůǇƐĞƵƌ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ă�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚĞ�
ůĂ� ƌĞůĂŶĐĞ� ĞŶ� ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ͕� ĞŶ� ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞ� ƐĞƐ� ĂŝĚĞƐ� ŚĂďŝƚƵĞůůĞƐ͕� ƚŽƵƚĞ� ƵŶĞ� ďĂƚƚĞƌŝĞ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�
ŵŽďŝůŝƐĂďůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƐĞƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�
ƌĞƉƌŝƐĞ͕�ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�^ŽƵƚŝĞŶƐ�ƚŽŶ��ůƵď�ŽƵ�ůĞƐ�&ŽŶĚƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͘ 
 
YƵĞ�ŶŽƐ�ĠůƵƐ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ŵĞƐ�ƉƌŽƉŽƐ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂƚŚůĠƚŝƋƵĞ�
ĚƵ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͘ 
 
hŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŵĞƌĐŝ�ĞŶĨŝŶ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�Ě Ğ͛ŶƚƌĞ�ǀŽƵƐ͕�ĐŚĞƌƐ�ĂŵŝƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐŚĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĚŽŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĞ�ĨŽŶƚ�ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ŝŵŵĠŵŽƌŝĂů�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ǀŽƵƐ͕�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ�ƋƵĞ�ũĞ�ǀŝƐ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ƐĠƌĠŶŝƚĠ� ŐƌąĐĞ� ă� ǀŽƚƌĞ� ƚŽƚĂůĞ� ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ� Ğƚ� ǀŽƚƌĞ� ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ͘� sŽƚƌĞ� ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ͕� ǀŽƚƌĞ�
ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ͕�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ŐĂƌĂŶƚƐ�ĚŽŶƚ�ŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ƌġǀĞƌ͕ �ƉŽƵƌ�ĂďŽƌĚĞƌ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉůĠŶŝƚƵĚĞ� ůĞƐ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ� ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ͕� ƋƵĂŶĚ� ďŝĞŶ� ŵġŵĞ� ƐĞƌĂŝĞŶƚͲĞůůĞƐ� ĚƌĂƉĠĞƐ� Ě͛ƵŶĞ�
ĂŶŐŽŝƐƐĂŶƚĞ�ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞ͘ 
 
DĂŝƐ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƉĞƌƐƵĂĚĠ�ƋƵĞ͕�ƋƵŽŝ�ƋƵ͛ŝů�ĂĚǀŝĞŶŶĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ǀŽƵƐ͕�ĞŶ�ƐŽƌƚŝƌĂ�
ŐƌĂŶĚŝĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ů͛ĠĐƌŝǀĂŝƚ�&ƌĂŶĕŽŝƐĞ��K>dK͕�ƚŽƵƚ�ŐƌŽƵƉĞ�ŚƵŵĂŝŶ�ŶĞ�ƉƌĞŶĚ�ƐĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ƋƵĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ůΖĞŶƚƌĂŝĚĞ Ğƚ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͘ 
 
sŽƵƐ�ƐĂǀĞǌ͕�ŶŽƵƐ�ƐĂǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ƋƵĞ�ƉƌŝƐ�ƵŶ�ă�ƵŶ͕�ůĞƐ�ƉĂǀĠƐ�Ŷ͛ĂƵƌŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĂƵĐƵŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�Ɛŝ�ŽŶ�ůĞƐ�
ůĂŝƐƐĞ�ĨŝŐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƐŽůŝƚƵĚĞ͘�DĂŝƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƉƌĞŶĚƌŽŶƚ�ƚŽƵƚĞ�ůĞƵƌ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞŵĂŝŶ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ůĞƐ�
ĂƐƐĞŵďůĞƌ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ƋƵŝ�ŵğŶĞƌĂ�ǀĞƌƐ�ŶŽƚƌĞ�ĂǀĞŶŝƌ͘  



 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƌĂĚŝĞƵƐĞ͕�ƌŝĐŚĞ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ă�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ͕ �Ğƚ�
ƵŶĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ�ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĂŶƚĞ�Ğƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚŝĞ͘͘͘ 
 

��ĂŶƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ƵŶŝŽŶ 
 

 
WƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�Ĩŝůŵ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ZĂďĂŚ�,Kh�>/ 
 
�ƚĂŶƚ� ƌĞƚĞŶƵ�ƉĂƌ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ� Ě͛ƵŶ�ŵĠƚƌĂŐĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ŵĂƌĂƚŚŽŶ�ĚĞ� WĂƌŝƐ͕� ZĂďĂŚ� Ă� ĨĂŝƚ� ƉĂƌǀĞŶŝƌ� ƵŶ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůƵ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ ͗ 
 

�ŚĞƌƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠƐ�ĚĞ�ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ͕ 
 
:͛ĂƵƌĂŝƐ�ĂŝŵĠ�ġƚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ĐƀƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶŶĞƌ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ũ͛Ăŝ�ĠƚĠ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ƐƵƌ�ůĞ�DĂƌĂƚŚŽŶ�ĚĞ�WĂƌŝƐ͘ 
 
dŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ͕�ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĠ�ă�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ĚĞ�ƉƌğƐ�ŽƵ�ĚĞ�
ůŽŝŶ͘��Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ĨƌƵŝƚ�Ě͛ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽůůĞĐƚŝĨ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĠƚĂůĠ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞŶƚŝğƌĞ͕�ƋƵĞ�ũĞ�
Ŷ͛ŽƵďůŝĞƌĂŝ�ũĂŵĂŝƐ͘ 
 
:Ğ�ŶĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌĂŝ�ũĂŵĂŝƐ�ĂƐƐĞǌ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�ĚĞ�ŵ͛ĂǀŽŝƌ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ğƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�
ĐƌƵ�ĞŶ�ŵĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĂĐŽŶƚĞƵƌ�Ě͛ŚŝƐƚŽŝƌĞƐ͘ 
 
DĞƌĐŝ�ă�:ĞĂŶͲWŝĞƌƌĞ��ĠůŽǇ�Ğƚ�ă�ƐĂ�ƉůƵŵĞ�ĚĞ�ĨĞƵ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�ŵĂŐŶŝĨŝƋƵĞƐ�ƋƵĂƚƌĂŝŶƐ͘ 
 
�ŶĨŝŶ� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ͕� ůĞƐ� ĂƚŚůğƚĞƐ͕� ůĞƐ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ŽĨĨŝĐŝĞůƐ� ƋƵŝ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ�ă�ĚŽŶŶĞƌ�ĞŶǀŝĞ�ă�ĚĞƐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽƵƌŝƌ͕ �ĚĞ�ƐĂƵƚĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂŶĐĞƌ͘ ��Ğ�ƐƉŽƌƚ�ŵ͛Ă�
ƚŽƵƚ�ĚŽŶŶĠ͕�Ğƚ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ůƵŝ�ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ƚŽƵƚ�ŵŽŶ�ĂŵŽƵƌ͘  
 
'ƌąĐĞ�ă�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ũ͛Ăŝ�ƉƵ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƐŽƵƐ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĨĂĐĞƚƚĞ͘�^ĞƐ�ǀŝůůĞƐ͕�ƐĞƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�Ğƚ�
ƐĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƐ�ƐŽƵƐ�ƐĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƐĂŝƐŽŶƐ�ƌĞƐƚĞƌŽŶƚ�ă�ũĂŵĂŝƐ�ŐƌĂǀĠƐ�ĚĂŶƐ�ŵĂ�ŵĠŵŽŝƌĞ͘ 
 
:͛Ăŝ�ĞƵ�ůĂ�ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠĞƐ�Ğƚ�ĚĠǀŽƵĠĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚĠ�
ŵŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ŵ͛Ă�ƌĂƉƉĞůĠ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ũ͛ĂŝŵĂŝƐ�ĂƵƚĂŶƚ�ĐĞ�ƐƉŽƌƚ͘�DŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƐƵŵĠ�ă�ĂďƐŽƌďĞƌ�
ůĞƵƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ă�Ǉ�ƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ƐŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ͘ 
 
�Ƶ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞǀŽŝƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�Ě͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĐĞƚ�ĠƚĠ͘ 
 

ZĂďĂŚ�,ŽƵĂůŝ͘ 
 

 
�Ƶ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ͕�ůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ZĂďĂŚ�,Kh�>/�Ğƚ� ŝŶƚŝƚƵůĠ�dĞƌƌĞ�Ě͛ĂƚŚůğƚĞƐ�
ƌĞĐƵĞŝůůĞ�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƚŽŶŶĞƌƌĞ�Ě Ă͛ƉƉůĂƵĚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ă�ů �͛'͕�ƐĠĚƵŝƚƐ�ĂƵƚĂŶƚ�
ƉĂƌ�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�ǀŝĚĠĂƐƚĞ͕�ĚĞŵŝͲĨŽŶĚĞƵƌ�ůŝĐĞŶĐŝĠ�ă�ů �͛���ŵŶĠǀŝůůĞ�
;ϱϳͿ͕�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ�ă�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ŚǇŵŶĞ�ĂƵ�'ƌĂŶĚ�
�Ɛƚ͘ 



ϱ͘ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĚƵ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů 

 

�Ŷ�ů͛ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�:ĂĐŬǇ��K/Z��h�ƐŽƵĨĨƌĂŶƚ͕�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ���>Kz͘  

 

�sK>hd/KE���^�>/��E��^ 

�Ƶ� ϯϭͬϬϴͬϮϬϮϭ͕� ŶŽƵƐ� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐŝŽŶƐ� ϮϬ͘Ϯϲϭ� ůŝĐĞŶĐŝĠƐ͘� �ƉƌğƐ� ůĂ� ďĂŝƐƐĞ� ĚĞ� ʹ� ϱ͕ϰϲй� ĂŵŽƌĐĠĞ� ĂƵ�
ϯϭͬϬϴͬϮϬϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌŽŶƐ�ƵŶĞ�ĐŚƵƚĞ�ĚĞ�Ͳϭϵ͕ϭϯй͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐƵďŝ�ůĞ�ƋƵĂƐŝ�Ăƌƌġƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�
ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ƉƵŝƐ�ƵŶĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ͘���ŶŽƚĞƌ�
ƋƵ͛ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�ϮϬϮϬ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ�Ͳϯ͕ϰϮй�Ğƚ�ĚĞ�Ͳϭϱ͕ϭϭй�ƐƵƌ�ϮϬϮϭ͘ 

 

ͻ WĂƌ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐĞƐ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌŽƵŐĞ ͗�ůĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ�ĞŶ�ƌĞĐƵů�
ĚĞ�ϭϵ͕ϱϳй͕�ůĞ�ZƵŶŶŝŶŐ�;ͲϮϰ͕ϯϳй͕Ϳ�ůĞƐ��ĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�:ĞƵŶĞƐ�;ͲϭϬ͕ϰϴйͿ�Ğƚ�^ƉŽƌƚͲƐĂŶƚĠ�;ͲϮϵ͕ϱϯйͿ͘ 

ͻ WĂƌ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕�ůĞ����Ϭϴ�Ͳϯϯ͕ϱϬй͕�ůĞ����ϭϬ�ͲϮϲ͕ϲϱй͕�ůĞ����ϱϮ�ͲϮϬ͕ϭϳй͕�ůĞ����ϱϱ�ͲϮϬ͕ϲϵй͕�ůĞ�
���ϱϳ�ͲϮϭ͕ϳϲй ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚĠƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ����ϴϴ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�Ͳϳ͕ϵϰй�ĞŶ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�Ͳ
ϭϲ͕ϱϭй�ĞŶ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�ůĞ����ϱϭ�ͲϮϰ͕ϴϲй�ĞŶ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�Ͳϭϯ͕ϱϲй�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘�>Ğ����ϱϰ�ͲϭϮ͕ϵϲй͕�ůĞ����ϲϳ�
Ͳϭϯ͕ϯϵй�Ğƚ�ůĞ����ϲϴ�Ͳϭϲ͕ϯϰй�ƐƵďŝƐƐĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ͘ 

ͻ �Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ƉĂƌŝƚĠ�,ŽŵŵĞͬ&ĞŵŵĞ͕�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĂƉƉƌŽĐŚĠ�ů Ġ͛ƋƵŝůŝďƌĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ͕�
ůĂ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŝŶǀĞƌƐĠĞ�ƐƵƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�ĂǀĞĐ�ϰϳ͕ϯй�ĚĞ�ĨĠŵŝŶŝŶĞƐ�Ğƚ�ϱϮ͕ϳй�ĚĞ�ŵĂƐĐƵůŝŶƐ͘  

 

DĂŝƐ͕�ŝů�ƐĞŵďůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƋƵĞ�ů Ă͛ŶŶĠĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ŵŝĞƵǆ͕�ũĞ�ũŽŝŶƐ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ�
ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŐƵĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͘��Ƶ�ϭϱͬϬϯͬϮϬϮϮ͕�ůĂ�
ůŝŐƵĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�ĚĞ�нϭϯ͕ϰϮй�ŵĂŝƐ�ƌĞƐƚĞ�ă�Ͳϭϯ͕Ϯϴй�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ϮϬϭϵ 

  
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ƉĂƌ� ƚǇƉĞ� ĚĞ� ůŝĐĞŶĐĞƐ͕� ĐĞ� ƐŽŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ůĞƐ� ůŝĐĞŶĐĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ͨ ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ ͩ�ƋƵŝ� Ɛ͛ĞŶ�
ƐŽƌƚĞŶƚ�ůĞ�ŵŝĞƵǆ�;нϮϯ͕ϬϭйͿ͘�>ĞƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚĞƵƌƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�;нϭϰ͕ϮϰйͿ͘�>ĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�>ŽŝƐŝƌͲ
ƐĂŶƚĠ�ƌĞƉĂƐƐĞŶƚ�ĂƵ�ǀĞƌƚ�нϮ͕ϱϲй�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƵŶĞ�ƉĞƚŝƚĞ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�нϳ͘Ϯϯй�ƐƵƌ�ůĞ�>ŽŝƐŝƌͲ
ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 
  
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�Z, 
 

>ĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ŽŶƚ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĠ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƉĂƌƚŝĞůůĞ�ĚƵ�Ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ĂƵ�ϯϬ�:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ͘��ŶƐƵŝƚĞ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ĐŽŵďŝŶĠ�ĚĞ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĂŶŶƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘  

 



>Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞ�Ě �͛ǆĞůůĞ�W/��Z��Ă�ƉƵ�ĚĞƉƵŝƐ�ƐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƉĂƌƚĂŐĠ�
ĂǀĞĐ� ůĞ� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� DĞƵƌƚŚĞͲĞƚͲDŽƐĞůůĞ͘� &ůŽƌĞŶĐĞ� >KZ��hy� Ă� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ĂŶƚŝĐŝƉĞƌ� ƐŽŶ� ĚĠƉĂƌƚ� ĞŶ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ� Ğƚ� Ă� ĐĞƐƐĠ� ƐĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ� ĞŶ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ� ĞŶ� ĂƉƵƌĂŶƚ� ƐĞƐ� ĐŽŶŐĠƐ� ĂǀĂŶƚ� ƐŽŶ� ĚĠƉĂƌƚ͘� �͛ĞƐƚ�
DĂƌũŽƌŝĞ� ƋƵŝ� Ă� ƌĞƉƌŝƐ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͘� �ĞĐŝ� Ă� ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ� ĚĞƐ�
ƚąĐŚĞƐ͘ �EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞ�&Ġůŝǆ�D�d�'�Z͘  

sĞŶƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�EĂƚŝŽŶĂůĞ 

�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƚŽƵƌ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ůŝŐƵĞƐ͕�ůĂ��ŝƌĞĐƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�EĂƚŝŽŶĂůĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ĠƚĂƉĞ�ůĞƐ�ϭϭ�
Ğƚ�ϭϮ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ�ă�EĂŶĐǇ͘�WŽƵƌ�ƐĂ�ǀĞŶƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ͕��ŶŶĞ���ZZK/^Ͳ�,KD��Zd͕�ĠƚĂŝƚ�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�
ĚĞ� ƐĞƐ� �ĚũŽŝŶƚƐ� ͗� WŚŝůŝƉƉĞ� >�zE/�Z͕� �ĠĐŝůĞ� s�ZZ/�Z͕� KůŝǀŝĞƌ� 'h/͕� 'ĠƌĂůĚŝŶĞ� �/DD�ZD�EE� Ğƚ�
ZŝĐŚĂƌĚ���Z>KE͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞĕƵƐ�ƉĂƌ�ůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�:ĞĂŶͲWŝĞƌƌĞ���>Kz͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ͕�
Ğƚ�ůĞƐ��d^�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘   

ZĠƵŶŝŽŶ�&&�ͬ>�Z'� ͗�ƐƵũĞƚ����  

hŶĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� Ă� ĠƚĠ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ůĞ� ϲ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ă� �ŽůŵĂƌ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� :ĞĂŶͲDĂƌŝĞ�
��>>/�/E/�ʹ �̂ ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&&�͕�ĚĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ϲϳ�Ğƚ�ϲϴ͕�Ğƚ�ĚƵ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�:ĞĂŶ�
WŝĞƌƌĞ���>Kz͕� ĚƵ� ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů� :ĂĐŬǇ� �K/Z��h͕� ĚƵ� sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚ�WĂƐĐĂů� �>�h� ;ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�����ϲϴͿ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�dƌĠƐŽƌŝğƌĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĂĚũŽŝŶƚĞ��ůĂƵĚŝŶĞ�t�/E'�E��ƉŽƵƌ�ůĂ�>�Z'�͕�:ĞĂŶ�
'Z��/�͕�sŝĐĞͲWƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�&ĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�^ƚĂƚƵƚƐ�Ğƚ�
ZğŐůĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶĞ�ƌĞƋƵġƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ��ůďĞƌƚ�<K&&>�Z�;WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�����ϲϳͿ�ƉŽƵƌ�ƐŽƌƚŝƌ�
ů �͛ůƐĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŐƵĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĐůƵ�ƋƵĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�Ě �͛ƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƌĂŝƚ�
ƐĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƐĞƵůĞ�ƵŶĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ƉƌŝƐĞ�ƉĂƌ�ů͛�ƚĂƚ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ƵŶĞ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ�
ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ͘ 

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�>�Z'�  

�ŽŵƉƚĞ� ƚĞŶƵ� ĚƵ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕� ŶŽƚƌĞ� ůŝŐƵĞ� Ŷ͛Ă� ƉƵ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ƋƵĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ� ĚĞ� ŶŝǀĞĂƵ�
ŶĂƚŝŽŶĂů ĐŽŶƚƌĞ�ƵŶĞ�ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ͖�ĞŶ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�;/ŶĚŽŽƌ�ĚĞ�sŝƚƚĞů�ĞŶ�ϬϭͬϮϬϮϭ͕�̂ ƚƌĂƐďŽƵƌŐ�
ĞŶ�ϬϵͬϮϬϮϬ�Ğƚ�ĞŶ�ϬϲͬϮϬϮϭ͕�EĂŶĐǇ�ĞŶ�ϬϳͬϮϬϮϭͿ�ĞŶ�dƌĂŝůƐ�;�ŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚĠ�ϮϬϮϭ�ă�
ZŽƵĨĨĂĐŚ�ůĞ�ϮϲͬϬϵͬϮϬϮϭͿ͕�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐƵƌ�ƌŽƵƚĞ�;EĂŶĐǇ�ƐĞŵŝͲŵĂƌĂƚŚŽŶ�ĞŶ�ϭϬͬϮϬϮϬͿ͘ 

 

DĂŝƐ�ďŽŶŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ͕�ă�ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�ĞƐƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĐŚĂƌŐĠ͘ 

 

��ƐŝŐŶĂůĞƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ůŝŐƵĞ�Ă�ƉƵ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�ĞƐƚŝǀĂƵǆ͘�WĞŶĚĂŶƚ�
ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĨŝŶ�Ě͛ŚŝǀĞƌ͕ �ĚĞƐ�ĚĠĨŝƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƚŝŽŶĂů͘��ŶƐƵŝƚĞ͕�ĞŶ�ĂǀĂŶƚͲƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ͕�ƐŽƵƐ�ů͛ĠŐŝĚĞ�ĚĞƐ�
ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͕�ŝů�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƚŝŽŶƐ͘  
 
 
 



>Ă�>�Z'��ĂƵ�DŽŶĚŝĂů��ŝƌ��ĂůůŽŶ  
 
>Ğ�DŽŶĚŝĂů��ŝƌ��ĂůůŽŶ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶĞ�ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƌĞŶĚĞǌͲǀŽƵƐ�
ĚĞ� ŵŽŶƚŐŽůĨŝğƌĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƉĂƌ� ůĂ� ZĠŐŝŽŶ� 'ƌĂŶĚ� �Ɛƚ� ͗� ƵŶ� ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ� Ě͛ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ� ƋƵŝ� Ă� ĨĂŝƚ�
ĐŽŶǀĞƌŐĞƌ�ă��ŚĂŵďůĞǇ�ĐĞƚƚĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬϬ�ϬϬϬ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�Ϯϯ�ũƵŝůůĞƚ�Ğƚ�ůĞ�ϭĞƌ�ĂŽƸƚ͘��Ğƚ�
ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐƉŽƌƚŝǀĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�ĂŶŝŵĂƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ǀŝůůĂŐĞ�
Žƶ�ůĂ�>�Z'��Ă�ŝŵƉůĂŶƚĠ�ƵŶ�<ŝĚ�^ƚĂĚŝƵŵ͘�>Ğ�ƐĂůĂƌŝĠ��ĂǀŝĚ��h�,�E� Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐůƵďƐ�
ůŽƌƌĂŝŶƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ͘ 
 
 
>ĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ͨ :ĞƵǆ��ŽƵŐĞ ͩ 
 

>Ğ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ů͛�ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͕�ĚĞ�ůĂ�:ĞƵŶĞƐƐĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�^ƉŽƌƚƐ�ĂǀĂŝƚ�ůĂŶĐĠ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ�
ĂƉƉĞů�ă�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ�ƉŽƵƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶŶĞ͘ >Ă�&&��ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�
ĚĞƐ�ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘��ƵƐƐŝ͕�ĞůůĞ�Ă�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ůĂŶĐĞƌ�ƵŶĞ�
ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ϭ�ĠĐŽůĞͬϭ�ĐůƵďͬϭ�ŵĂŝƌŝĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĞƐƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�Ě Ă͛ĐƚŝŽŶƐ�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌ�ƌĠŐŝŽŶ�
ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ŽůǇŵƉŝƋƵĞ�ĚƵ�Ϭϭ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĂƵ�Ϭϲ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘  

WŽƵƌ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ͕�Đ͛ĞƐƚ� ůĞ�����ZĞŝŵƐ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂŶĞů�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ĂƵ�
ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ͨ :ĞƵǆ��ŽƵŐĞ ͩ͘�>͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚĞ�ZĞŝŵƐ�Ğƚ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�
ĚĞ��ĂƵƉŚŝŶŽƚ� ;ϱ� ĐůĂƐƐĞƐ͕� ϭϯϮ�ĠůğǀĞƐͿ͘� >Ă� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă� ĐŚĞƌĐŚĞƌ� ă� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ� ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƚŽƵƚ� ĂƵ� ůŽŶŐ� ĚĞ� ůĂ� ũŽƵƌŶĠĞ ͗� ƐƉŽƌƚ� ƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ƌĠĐƌĠ͕� ƉĂƵƐĞ�
ŵĠƌŝĚŝĞŶŶĞ͕�ĂĐƚŝŽŶ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚ͘ 

:ĞĂŶ�WŝĞƌƌĞ���>Kz͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�Ă�ƉƵ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ��ŶŶĞ���ZZK/^Ͳ�,KD��Z��;�dEͿ͕�EŝĐŽůĂƐ�
s�Z/E� ;ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ� ĚƵ� ƌĞĐƚŽƌĂƚͿ͕�ZĂƉŚĂģů� �>�E�,�Z�� ;ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů� Ğƚ� ĂĚũŽŝŶƚ� ĂƵ�
ŵĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�sŝůůĞ�ĚĞ�ZĞŝŵƐͿ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�s/�d�;ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�hƐĞƉͿ 

 

�/>�E�^WKZd/&�/Ed�ZE�d/KE�>�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ���^��d,>�d�^�ͨ >�Z'� ͩ  

  
�Ƶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ƐĞŵŝͲŵĂƌĂƚŚŽŶ�ă�'ĚǇŶŝĂ�;WŽůŽŐŶĞͿ͕�ůĂ�dĐŚğƋƵĞ�DŽŝƌĂ�^d�Zs�dKs��
;�ϮD�DĞƚǌͿ�ƐĞ�ĐůĂƐƐĞ�ϯϰğŵĞ�ĞŶ�ϭŚ�ϭϭ͛Ϭϴ�;ϭϬğŵĞ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞͿ�Ğƚ��ĞŶũĂŵŝŶ��,KYh�Zd�;E�D�EĂŶĐǇͿ�
ϯϮğŵĞ�ĞŶ�ϭ�Ś�Ϭϭ͛ϯϮ�;ϲğŵĞ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞͿ͘ 
  
�Ƶ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ� Ě͛�ƵƌŽƉĞ� ĞŶ� ƐĂůůĞ� ă� dŽƌƵŶ͕� �ĂƉƚŝƐƚĞ� D/^�,>�Z ;hŶŝƚĂƐ� �ƌƵŵĂƚŚͿ� Ğƚ� ůĞ�
>ƵǆĞŵďŽƵƌŐĞŽŝƐ �ŚĂƌůĞƐ�'Z�d�,�E ;E�D�EĂŶĐǇͿ�ŽŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ϮϭğŵĞ�;ϯΖϰϭΖΖϱϮͿ�Ğƚ�
ϭϰğŵĞ�;ϯΖϰϭΖΖϬϳͿ�ƐƵƌ�ϭϱϬϬ�ŵ�ŵĂŝƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƋƵĂůŝĨŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŝŶĂůĞ͘ 
>Ğ� ƉĞƌĐŚŝƐƚĞ� ĂůůĞŵĂŶĚ KůĞŐ� ��ZE/<�>� ;�ϮD� DĞƚǌͿ� Ă� ĨƌĂŶĐŚŝ� ϱŵϳϬ� ĂƵ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞƐ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĠŝƚĠƌĠĞ�ĞŶ�ĨŝŶĂůĞ�Ğƚ�ƐĞ�ĐůĂƐƐĞ�ϰğŵĞ͘  
  



 
�Ŷ�ƐƉŽƌƚ�ĂĚĂƉƚĠ͕�&ůŽƌŝĂŶ�>�Z/s/�Z��;����ZĞŝŵƐͿ�ĚĠĐƌŽĐŚĞ�ůĂ�ŵĠĚĂŝůůĞ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ�ĂƵ�ƐĂƵƚ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ�
Ğƚ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ĚĞ�ďƌŽŶǌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ϰΎϮϬϬŵ�ĂǀĞĐ�ů͛�ƋƵŝƉĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�ŝŶĚŽŽƌ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�ă�
EĂŶƚĞƐ͘�ZĂĐŚŝĚ��Khd�^',KhEd�ƐƵƌ�ϯϬϬϬ�ŵ�ĞŶ�ϵ͛ϭϭ͛͛ϰϭ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂƌŐĞŶƚ͘ 
  
�Ƶ�DĞĞƚŝŶŐ�ĚĞ�^ĠůĞĐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĂ��ŽƵƉĞ�ĚΖ�ƵƌŽƉĞ�ă�WĂĐĠ͕� ůĞ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ͕�&ƌĂŶĕŽŝƐ���ZZ�Z ;����
ZĞŝŵƐͿ�ϭĞƌ�ĂƵ�ϭϬ͘ϬϬϬ�ŵ�ĞŶ�ϮϴΖϭϳΖΖϬϲ͕�zĂŶŶ�^�,Zh� ;�^^�Ϳ�ϮğŵĞ�ĞŶ�ϮϴΖϮϮΖΖϭϵ͘���ůĂ��ŽƵƉĞ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�
ůĞ�Ϭϱ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ�ă��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕�ů Ġ͛ƋƵŝƉĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƌĞŵƉŽƌƚĞ�ůĞ�ƚŝƚƌĞ�ƉĂƌ�ĠƋƵŝƉĞ�ĂǀĞĐ�zĂŶŶ�ϱğŵĞ�ĞŶ�
Ϯϳ͛ϰϵ͛͛ϲϰ�Ğƚ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�ϮϱğŵĞ�ĞŶ�Ϯϴ͛ϱϮ͛͛ϴϴ͘  
  
>Ğ� ϭϲ� ŵĂŝ� ϮϬϮϭ͕� ĂƵǆ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� Ě͛�ƵƌŽƉĞ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĞ� ƉĂƌ� ĠƋƵŝƉĞƐ͘� ^Ƶƌ� ϭϬ� Ŭŵ� ũƵŶŝŽƌƐ͕� :ĂŶĂ�
�/><DhE�Ks�� ;�ϮD�DĞƚǌͿ� ƐĞ� ĐůĂƐƐĞ� ϭϳğŵĞ�ĞŶ� ϱϯ͛ϭϯ͘� ^Ƶƌ� ϮϬ� Ŭŵ� ĨĞŵŵĞƐ͕�WĂƵůŝŶĞ� ^d�z� ;�E�Ϳ�
ϮϭğŵĞ� ϭŚϯϰ͛ϱϴ� Ğƚ� �ůĠŵĞŶĐĞ� ��Z�dd�� ;�s��Ϳ� ϮϳğŵĞ� ϭŚϯϲ͛ϯϵ͘� ^Ƶƌ� ϮϬ� Ŭŵ� ŚŽŵŵĞƐ͕� DŝƌŽƐůĂǀ�
hZ��E/<� ;�ϮD�DĞƚǌͿ� ϯϭğŵĞ� ϭŚϮϲ͛ϯϴ͕��ĂǀŝĚ� <h^d�Z� ;�&^Z�� ZĞŝŵƐͿ� ϯϮğŵĞ� ϭŚϮϳ͛Ϯϭ͕��ŽŵŝŶŝŬ�
��ZEz�;�ϮD�DĞƚǌͿ�ϯϯğŵĞ�ϭŚ�Ϯϳ͛�Ϯϴ 
  
>Ğ� Ϯϵ� ŵĂŝ� ϮϬϮϭ͕� ĂƵǆ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ� Ě͛�ƵƌŽƉĞ� ƉĂƌ� ĠƋƵŝƉĞƐ͕� ůĂ� &ƌĂŶĐĞ� ƐĞ� ĐůĂƐƐĞ� ϲğŵĞ� ĂǀĞĐ� zĂŶŶ�
^�,Zh�� ƐƵƌ� ϯϬϬϬ� ŵ� ϴ͛ϯϭ͛͛ϴϮ͕�KůĞŐ� ��ZE/<�>� ;�ůůͿ� ă� ůĂ� ƉĞƌĐŚĞ� ϱ͕ϱϱ ͖� �ƵŐƵƐƚŝŶ� ��z� ;�ϮDͿ� ă� ůĂ�
ůŽŶŐƵĞƵƌ�ϳ͕ϳϱ͕�YƵĞŶƚŝŶ��/'Kd�;�ϮDͿ�ĂƵ�ŵĂƌƚĞĂƵ�ϳϲ͕ϳϱ�ŵ͕�ZĠŵŝ��KEZKz�;�,�Ϳ�ĂƵ�ũĂǀĞůŽƚ�ϳϯ͕Ϯϵ�ŵ͕�
DƵŚĂŵŵĂĚ�<KhEd��;�&^Z�Ϳ�ƐƵƌ�ƌĞůĂŝƐ�ϰ�y�ϰϬϬ�ŵ  
  
>Ğ�Ϭϴ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͕�ĂƵǆ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚƐ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�hϮϯ�ă�dĂůůŝŶŶ͕�WĂƵůŝŶĞ�^d�z�ŵĠĚĂŝůůĞ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ�ĂƵ�ϮϬ�
Ŭŵ�ŵĂƌĐŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĞŶ�ϭŚϯϰ͛ϰϳ͕�dĞƵƌĂŝƚĞƌĂŝ�dhW�/��;�,�Ϳ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ĚĞ�ďƌŽŶǌĞ�ĂƵ�ũĂǀĞůŽƚ�ĂǀĞĐ�ϳϴ͕ϴϬ�ŵ͕�
DĂƌŝĞ��ŶŐĞ�Z/D>/E'�Z�;h^&Ϳ�ŵĠĚĂŝůůĞ�ĚĞ�ďƌŽŶǌĞ�ĂǀĞĐ�ů Ġ͛ƋƵŝƉĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĂƵ�ϰ�ǆ�ϭϬϬ�ŵ�ĞŶ�ϰϰ͛ϭϱ͕�
�ƵŐĠŶŝĞ� >KZ�/E� ;�&^Z�Ϳ� ϭϬğŵĞ� ƐƵƌ� ϭϬ͘ϬϬϬ� ŵ� ĞŶ� ϯϰ͛ϰϯ͛͛ϱϬ͕� �ƵƌŝĂŶĂ� >��Z�Y� ;�ϮDͿ� ϭϮğŵĞ� ă�
ů͛ŚĞƉƚĂƚŚůŽŶ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱϱϮϭ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�DĂƌŝĞ��ŶŐĞ�Z/D>/E'�Z�ƐƵƌ�
ϭϬϬ�ŵ͕��ĂƌďŽƌĂ�d/>�,��;�ϮDͿ�ĂƵ�ĚŝƐƋƵĞ͕��ĂǀŝĚ�<h^d�Z�ĂƵ�ϮϬ�Ŭŵ�ŵĂƌĐŚĞ͕��ŶŝĐĞƚ�<K��Z�;�^Wdd�
^ƚƌĂƐďŽƵƌŐͿ�ƐƵƌ�ϴϬϬ�ŵ͕  
  
>Ğ�ϭϱ� ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͕� ĂƵ� ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĂƚ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�hϮϬ�ă� dĂůůŝŶŶ͕� :ĞĨĨ� �Z/h^� ƌĞŵƉŽƌƚĞ� ůĞ� ƚŝƚƌĞ�ĚĞ� ǀŝĐĞͲ
ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƐƵƌ�ϭϬϬ�ŵ�ĞŶ�ƐŝŐŶĂŶƚ�ƐƵƌ�ϭϬϬ�ŵ�ůĞ�ŵĂŐŶŝĨŝƋƵĞ�ĐŚƌŽŶŽ�ĚĞ ϭϬΖΖϮϳ͕�ǀĞŶƚ�ƌĠŐƵůŝĞƌ�;нϭ͘ϯ�ŵͬƐͿ͕�
ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƌĞĐŽƌĚ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ĐĂĚĞƚ�͊ sŝǀŝĞŶ�,�E��;�ϮD�DĞƚǌͿ�ƐĞ�ĐůĂƐƐĞ�ϭϮğŵĞ�ƐƵƌ�ϭϱϬϬ�ŵ�
ĞŶ�ϯ͛ϱϭ͛͛ϰϵ 

 

 

 

 

 



 

 

�ƚ͕�ďŝĞŶ�ƐƸƌ͕ �ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ůĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƐ�:ĞƵǆ�KůǇŵƉŝƋƵĞƐ�ă�dŽŬǇŽ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ϳ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂƚŚůğƚĞƐ͘�
&ĠůŝĐŝƚĂƚŝŽŶƐ�ă�ĞƵǆ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůĞƵƌƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ă�ůĞƵƌ�ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ĐĞƐ�ĂƚŚůğƚĞƐ�Ě͛Ǉ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ͘  

 

ͻ �ƌŝŐŝƚƚĞ�E͛d/�DK�,�;�'D��DƵůŚŽƵƐĞͿ�ĂƵ�ƌĞůĂŝƐ�ϰǆϰϬϬŵ 

ͻ �ĂƉƚŝƐƚĞ�D/^�,>�Z�;h͘��ƌƵŵĂƚŚͿ�ƐƵƌ�ϭϱϬϬŵ 

ͻ �ƵŐƵƐƚŝŶ���z�;�ϮD�DĞƚǌͿ�ĂƵ�ƐĂƵƚ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ 

ͻ YƵĞŶƚŝŶ��/'Kd�;�ϮD�DĞƚǌͿ�ĂƵ�ůĂŶĐĞƌ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞĂƵ 

ͻ zŽŚĂŶŶ��/E/��;�&^Z��ZĞŝŵƐͿ�ĂƵ�ϱϬŬŵ�ŵĂƌĐŚĞ 

ͻ DƵŚĂŵŵĂĚ�<KhEd��;�&^Z��ZĞŝŵƐͿ�ĂƵ�ƌĞůĂŝƐ�ϰǆϰϬϬŵ 

ͻ �ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�E�>/�>/�;�^&Z��ZĞŝŵƐͿ�ĂƵ�ƌĞůĂŝƐ�ϰǆϰϬϬŵ 

 

�ĞƐ� ĂƚŚůğƚĞƐ� ĂƵǆƋƵĞůƐ� ŝů� ĐŽŶǀŝĞŶƚ� Ě͛ĂũŽƵƚĞƌ� ĚĞƐ� ĂƚŚůğƚĞƐ� ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ� ůŝĐĞŶĐŝĠƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĐůƵďƐ� ĚĞ� ůĂ�
>�Z'� ͗��ũĞŶĞďŽƵ���Ed��;�&^Z��ZĞŝŵƐͿ�ĂƵ�ϭϬϬŵ͕�ZŽďŝŶ�s�E��Z��D��E�;�ϮD�DĞƚǌͿ�ĂƵ�ϮϬϬŵ͕�
dŽĚŝƐŽĂ�Z����Z/^KE� ;E�D�EĂŶĐǇͿ�ĂƵ�ϰϬϬŵ͕��ŚĂƌůĞƐ�'Z�d,�E� ;E�D�EĂŶĐǇͿ�ĂƵ�ϭϱϬϬŵ͕� >ŽƵŝƐͲ
&ƌĂŶĕŽŝƐ�D�E�z� ;�s����ƉŝŶĂůͿ� ĂƵ�ϭϭϬŵ�ŚĂŝĞƐ͕� :ĠƌĠŵŝĞ� >�Z�Z�h��h^�� ;E�D�EĂŶĐǇͿ� ĂƵ�ϭϭϬŵ�
ŚĂŝĞƐ͕�KůĞŐ���ZE/<�>� ;�ϮD�DĞƚǌͿ�ĂƵ�ƐĂƵƚ�ă� ůĂ�ƉĞƌĐŚĞ͕�DŝƌŽƐůĂǀ�hZ��E/<� ;�ϮD�DĞƚǌͿ�ĂƵ�ϮϬŬŵ�
ŵĂƌĐŚĞ͕�Ğƚ�DĂƚŚŝĞƵ��/>K���h�;�&^Z��ZĞŝŵƐͿ�ĂƵ�ϱϬŬŵ�ŵĂƌĐŚĞ͘ 

 



ϲ͘ZĂƉƉŽƌƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĚƵ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�'ĠŶĠƌĂů� 

�ŝĞŶ� ƋƵ͛ĂďƐĞŶƚ� ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ͕� ƐĠǀğƌĞŵĞŶƚ� ĂŵŽŝŶĚƌŝ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐŽǀŝĚ͕� &ƌĠĚĠƌŝĐ� �hZ>�dd� Ă� ƚĞŶƵ� ă�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ƉĂƌ� ƵŶĞ� ůŝĂŝƐŽŶ� ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ� ĂĨŝŶ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ă� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ƐŽŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�Ğƚ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů͘ 

�ŽŶũŽƵƌ�ă�dŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�dŽƵƐ͕  
 

DĞƌĐŝ�ĐŚĞƌ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ŵĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ůĞ�ƚĠŵŽŝŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƉĂƐƐĠĞƐ�Ğƚ�
ĨƵƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�>ŝŐƵĞ͘ 
dĞƐƚĠ�ƉŽƐŝƚŝĨ�ĂƵ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ͕ �ũĞ�ƐƵŝƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�
ŐƌĂŶĚĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƋƵĞ�ũĞ�ĚŽŝƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ŵĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�dƌĠƐŽƌŝĞƌ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�WŽƵƌƚĂŶƚ�ũĞ�ŵĞ�
ĨĂŝƐĂŝƐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ũŽŝĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ͕ �ĞŶĨŝŶ͕�ĂƉƌğƐ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ǀŽƵƐ�
ĐƀƚŽǇĞƌ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ĚĞ�ǀŝǀĞ�ǀŽŝǆ͘ 
�ǀĂŶƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ŵŽŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĠĐŽƵůĠĞ�ϮϬϮϭ͕�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů�ϮϬϮϮ͕�ũĞ�ƚĞŶĂŝƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�:ĞĂŶͲWŝĞƌƌĞ���>Kz�ŶŽƚƌĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�
ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� �ƵƌĞĂƵ� Ğƚ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ� �ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŵĞ� ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ� ĚĂŶƐ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ 
:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ͨ  ĐŽŵƉƚĂďůĞ ͩ ͗�&ůŽƌĞŶĐĞ�>KZ��hy�;ƋƵŝ�Ă�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶ�ƌĞĐƵů�ďŝĞŶ�ŵĠƌŝƚĠ�
ƐƵƌ�ƐĂ�ǀŝĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞͿ ͖�DĂƌũŽƌŝĞ�&Z/^�KhZd ͖��ǆĞůůĞ�W/��Z�͘ 
�ŶĨŝŶ͕�ŵĞƐ� ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ǀŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐ�,ĞƌǀĠ���>�ZZ�^͕�ƋƵŝ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ƵŶĞ�
ĐŚĞǀŝůůĞ�ŽƵǀƌŝğƌĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ͕�ŚŽŵŵĞ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ͘ 
'ƌąĐĞ� ă� ƚŽƵƚĞƐ� ĐĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŝŵƉůŝƋƵĠĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ� Ě͛ƵŶĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝŽŶ� Ğƚ� ĚĞ�
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ĨŝĂďůĞ�Ğƚ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ƋƵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ĞŶǀŝĞƌ͘  
 

WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ ͗ 
�ĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ƌĠƵŶŝ�ĞŶ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϱ�
ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ͘ 
�ĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ů Ă͛ĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƐŽůĚĠĞ�ƉĂƌ�
ƵŶ�ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�н�ϰϯ ϱϲϯ�Φ͘ 
>Ğ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ă�ϭ ϯϮϰ�ϮϰϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ�ϭ ϮϴϬ ϲϳϳ�Φ͘ 
>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ŶĞƚƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ ͗ 

ͻ >ĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ϱϮϱ ϬϬϬ�Φ�;ŵĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�Ͳ�ϴ͕ϯй�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ϮϬϮϬͿ 
ͻ >ĞƐ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϭ ϬϬϬ�Φ�;ŵĞƌĐŝ�ĂƵǆ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ�ůĞƵƌ�

ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚͿ 
ͻ >ĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ϳϳ�ϬϬϬ�Φ�;ŶĞƚͿ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�^ƚĂĚĞ�ǀĞƌƐ�ů͛�ŵƉůŽŝ�Ğƚ�&ŽƌŵĞ�

Ğƚ�^ĂŶƚĠ�ƐŽƵƐ�ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��'�ZĠŵŝ�^ƚĂŶŐƌĞƚ͘ 
 
>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ŶĞƚƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗ 

ͻ >Ğ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ͗�Ϯϵϴ ϬϬϬ�Φ 
ͻ >ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů ͗�Ϯϭϴ�ϬϬϬ�Φ 



ͻ >ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ ͗�ϭϴϯ ϬϬϬ�Φ�;ĚŽŶƚ�ƵŶĞ�ĚĠƉĞŶƐĞ�ĞŶ�ƚĞŶƵĞƐ�Ğƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶͿ͘ 

>ĞƐ�ĨĂŝƚƐ�ŵĂũĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 
ͻ >Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƉĂƌƚŝĞůůĞ�ă�ϴϬ�й�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂůĂƌŝĠ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ�ă�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 
ͻ >͛ ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĨŽŶĚƐ�ĚĠĚŝĠ�ă�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĞůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�

ϭϬϯ�ϬϬϬ�Φ�;ƉĂĐŬƐ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ͕�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ă�ĚĞƐ�ƌĞǀƵĞƐͿ 
ͻ >ĞƐ� ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ďƵƌĞĂƵƚŝƋƵĞ� Ğƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ� Ğƚ�

ĚĂŶƐ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƐƉŽƌƚŝĨ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƀůĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱϬ ϬϬϬ�Φ͘ 
ͻ >ĞƐ� ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ;ƉŽůŽƐ� Ğƚ� ďůŽƵƐŽŶƐ�

>�Z'�͕�ĚĞƐ�ďĂŶĚĞƌŽůĞƐ͕�ŬĂŬĞŵŽŶŽƐ�Ğƚ�ƚĞŶƚĞƐ�ă�ů͛ĞĨĨŝŐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�>�Z'�Ϳ͕�ůĞ�Ĩŝůŵ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ZĂďĂŚ�
,Kh�>/͕�ůĞ�ƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱϯ ϬϬϬ�Φ͘ 

ͻ >Ğ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ǀĞƌƐ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͕�ƐŽƵƐ�
ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ďĠŶĠĨŝƋƵĞ�ĚĞ�ZĠŵŝ�^d�E'Z�d�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ŶĞƚƚĞƐ�ĚĞ�
ϳϳ ϬϬϬ�Φ͘ 

ͻ ��ŶŽƚĞƌ͕ �ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ�ĚĞƐ�
ǀŽůƵŵĞƐ�Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�;ĚĠƉĞŶƐĞ�ĚƵ�ĨŽŶĚ�ĚĠĚŝĠ�ĂƵǆ�ĐůƵďƐ͕�ů Ă͛ŶŶƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐƵƌ�
ů͛ĂĨĨĂŝƌĞ�tǇĚƌĂ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ĂƚŚůğƚĞƐ�ƐƵƌ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌƐͿ͕�ŵĂŝƐ�
ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĞŶƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƐŽůĚĞ�ĨŝŶĂů�ĞƐƚ�ĚĞ�Ͳϭϲ ϱϱϬ�Φ  
 

�Ğ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƌĂƐƐƵƌĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�>ŝŐƵĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ͕�ďŝĞŶ�ƋƵ Ğ͛Ŷ�ĨŽƌƚĞ�
ďĂŝƐƐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�;ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐͲůĞ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ďĠŶĠĨŝƋƵĞ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ů͛ĂďƐĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐͿ�ĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝĨ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�н�ϱϴ Ϯϵϵ�Φ͘ 
 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�
ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͘ 
 

^Ƶƌ� ůĞ� ƉůĂŶ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ͕ � ůĂ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ� ĞƐƚ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� Ğƚ� ĞǆĐĠĚĞŶƚĂŝƌĞ͕� ŵĂŝƐ� Ă� ďĂŝƐƐĠ�
ŝŶƚƌŝŶƐğƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ�ĚĞ�ϭϭϭ ϬϬϬ�Φ͕�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ƐŽůŝĚĞƐ�
Ğƚ� Ɛ͛ĠůğǀĞŶƚ� ă� ϱϴϵ ϬϬϬ� Φ͘�DĂŝƐ� ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͕� ŝůƐ� ŶĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ϲ�ŵŽŝƐ� ĞŶǀŝƌŽŶ� ĚĞ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 
�ĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĂĐƚƵĞů�ĚĠůŝĐĂƚ�;ƐŽƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĐŽŶĨůŝƚ�ƵŬƌĂŝŶŝĞŶͿ͕�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ĚĞ�ůĂ�
>ŝŐƵĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉůĂĐĠĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐĠĐƵƌŝƐĠƐ�ŵĂŝƐ�ŶŽŶ�ĨŝƐĐĂůŝƐĠƐ͘ 
 

:͛ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�ŵĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŶĞ�ǀŽƵƐ�ĂƵƌĂ�ƉĂƐ�ƐĞŵďůĠ�ƚƌŽƉ�ĨĂƐƚŝĚŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ĂƵƌĂ�ĠĐůĂŝƌĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�>ŝŐƵĞ͘ 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�Ğƚ� ũĞ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚŝğƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�
ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘ 
EŽƵƐ� ƐŽƵŵĞƚƚŽŶƐ� ĐĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ� ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕�ƐŽŝƚ�ůĂ�ƐŽŵŵĞ�ĚĞ�н�ϰϯ ϱϲϯ�Φ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ͘ 
 



ϳ͘/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ��ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĂƵǆ��ŽŵƉƚĞƐ� 
;ZĂƉƉŽƌƚ�ĞŶ�W:Ϳ 
 
ϴ͘�sŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ 

WKhZ�����������������ϭϰϭϰϬ�ǀŽŝǆ�����ϵϲ͕ϭϱй 

�KEdZ�����������������������Ϭ�ǀŽŝǆ�����Ϭ͕ϬϬй 

��^d�Ed/KE���������ϱϲϲ�ǀŽŝǆ�������ϯ͕ϴϱй 

>ĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϭ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ͘ 

 

ϵ͘�DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƚŚůĠƚĞƐ͘ 

 

&ƌĠĚĠƌŝĐ��hZ>�dd�Ğƚ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐͲĐŝ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞƐ 

 

�ŽƚŝƐĂƚŝŽŶ�ůŝŐƵĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ ͗��������������������������������ϱϬ͕ϬϬ�Φ 

>ŝĐĞŶĐĞ�ͨ ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶͲ�ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ ͩ ͗�����������ϯϮ͕ϬϬ�Φ 

>ŝĐĞŶĐĞ�ͨ ƌƵŶŶŝŶŐ�ʹ�>ŽŝƐŝƌƐ�ʹ��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ͩ ͗����ϲ͕ϬϬ�Φ 

>ŝĐĞŶĐĞ�ͨ ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ͩ ͗������������������������������ϭϬ͕ϬϬ�Φ 

ϭϬ͘�sŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ 

WKhZ���������������ϭϰϴϭϯ�ǀŽŝǆ�������� ϵϲ͕ϯϬй 

�KEdZ������������������ϯϵ�ǀŽŝǆ���������� Ϭ͕Ϯϱй 

��^d�Ed/KE�������ϱϯϬ�ǀŽŝǆ���������� ϯ͕ϰϱй 

>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ 

 

ϭϭ͘�WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϮ ͗ 
 
�Ğ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϮ�Ă�ĠƚĠ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ƌĠƵŶŝ�ĞŶ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϱ�
ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ͘ 
>Ă�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�>ŝŐƵĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ƐĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƐŽƵƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĂƵƉƌğƐ�Ě͛ƵŶ�ůĂƌŐĞ�ƉƵďůŝĐ�;,ĂƵƚ�ŶŝǀĞĂƵ͕�ũĞƵŶĞƐ͕�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐͿ͘��Ğ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�Ě Ă͛ĐƚŝǀŝƚĠ�ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ��ŽŵŝƚĠƐ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐůƵďƐ�ďŝĞŶ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĠƐ͕� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĂŠŶĞƵƌƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĂƚŚůğƚĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ͕� ĚĞƐ� ĠůƵƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ŽĨĨŝĐŝĞůƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ�
ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĠƐ͕�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚƐ͘ 



>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϮ�Ă�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƚŝĨ�Ě͛ĂůůŽƵĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĂƌƚŝŵĞŶƚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�
ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƋƵĞ� ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ɛ Ġ͛ůŽŝŐŶĞ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵĞ� ůĂ�
ŐƵĞƌƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ŶĞ�ŐĂŐŶĞ�ƉĂƐ�ƚŽƵƚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ ͗ 
 

ͻ &ĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐƉŽƌƚ�ƐŽŝƚ�ƉůƵƐ�ŵĠĚŝĂƚŝƐĠ 
ͻ �ƚƚŝƌĞƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ă�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ 
ͻ �ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ƐƉŽƌƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ů Ğ͛ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
ͻ �ůĂƌŐŝƌ�ŶŽƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�;ĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ŵĂƌĐŚĞ�ŶŽƌĚŝƋƵĞ͕�͙Ϳ 

 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�ϭ ϯϴϭ ϲϰϬ�Φ�Ğƚ�ƌĞƐƐŽƌƚ�ĚĠĨŝĐŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ϯϱ ϵϳϮ�Φ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ŝŵƉƵƚĞƌ�ĐĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƐƵƌ�ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 
 
YƵĞůƋƵĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ƐƵƌ�ϮϬϮϮ ͗ 

 
ͻ >͛ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� �&� ŵĂƐƚĞƌƐ� ă� DĞƚǌ͕� ĚĞ� ů͛KƉĞŶ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ� ă� �ƉŝŶĂů͕� ĚƵ� �&� hϭϴ� hϮϬ� ă�

DƵůŚŽƵƐĞ 
ͻ >Ğ��ŽŶŐƌğƐ�&ĠĚĠƌĂů�ă�DƵůŚŽƵƐĞ 
ͻ >Ă�ƌĞůĂŶĐĞ�ĚƵ��ŝƌĐƵŝƚ�ĚĞƐ�DĞĞƚŝŶŐƐ 
ͻ >Ă�ƚĞŶƵĞ�Ě͛ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�>ŝŐƵĞ�ĞŶ�/ƚĂůŝĞ 
ͻ >͛ ĞŵďĂƵĐŚĞ�Ě͛ƵŶ��ŐĞŶƚ�ĚĞ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĞŶ��ŚĂŵƉĂŐŶĞ 

 

�ǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�Ě͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ĚŝƚĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ŚŽƵůĞƚƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĨŽƌŵĠĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ZĠŵŝ�^ƚĂŶŐƌĞƚ͘ 
 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ͘ 
 

�ƉƌğƐ�ĐĞƚƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�Ğƚ�ůƵĚŝƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�
ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�Ğƚ�ũĞ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚŝğƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘ 
 

EŽƵƐ�ƐŽƵŵĞƚƚŽŶƐ�ĐĞ�ďƵĚŐĞƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ͘ 
 
ϭϮ͘�sŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů͘ 

WKhZ��������������ϭϰϱϰϰ�ǀŽŝǆ������ϵϱ͕Ϭϰй 

�KEdZ���������������ϭϴϲ�ǀŽŝǆ�������ϭ͕ϮϮй 

��^d�Ed/KE������ϱϳϯ�ǀŽŝǆ��������ϯ͕ϳϰй 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ͘ 

 



ϭϮ͘��ůĞĐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉŽƐƚĞƐ�ă�ƉŽƵƌǀŽŝƌ�ĂƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ 

Ϯ�ƉŽƐƚĞƐ�ă�ƉŽƵƌǀŽŝƌ�ʹ�ϵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ 

^ŽŶƚ�ĠůƵƐ 

W/��Z��&ĂďƌŝĐĞ�;EĂŶĐǇ��DͿ����������������������ϳϮϬϭ�ǀŽŝǆ��� ϰϳ͕ϭϰй 

��^>K'�^�&ƌĂŶĐŝƐ�;�K��ůĠŶŽĚͿ�����������������ϱϴϳϬ�ǀŽŝǆ��� ϯϴ͕ϰϯй 

KŶƚ�ŽďƚĞŶƵ 

>���Edh�:ĞĂŶ�EŽĞů�;������ŚĂƵŵŽŶƚͿ������ϰϵϳϴ�ǀŽŝǆ��� ϯϮ͕ϱϵй 

E�WW�Z�EŝĐŽůĂƐ�;�&^�ZĞŝŵƐ��Ϳ��������������������ϯϴϲϵ�ǀŽŝǆ��� Ϯϱ͕ϯϯй 

��^DKh>/E^�DĂƌŝĞ�,ĠůğŶĞ�;h^<Ϳ�������������Ϯϰϵϵ�ǀŽŝǆ��� ϭϲ͕ϯϲй 

E�^�E��ĂŶŝĞů�;EĂŶĐǇ��DͿ��������������������������ϮϬϮϵ�ǀŽŝǆ��� ϭϯ͕Ϯϴй 

�/�/�Z�:ŽƐĠ�;�^Wdd��ŚĂƌůĞǀŝůůĞͿ�����������������ϭϳϴϯ�ǀŽŝǆ��� ϭϭ͕ϲϳй 

�KhZ�z�sŝŶĐĞŶƚ�;�&^�ZĞŝŵƐ��Ϳ������������������ϭϳϱϬ�ǀŽŝǆ��� ϭϭ͕ϰϲй 

�Z�dKE�tŝůůŝĂŵ�;'Z��ͬZĞŶǁĞǌͿ�����������������ϰϮϯ�ǀŽŝǆ����� �Ϯ͕ϳϳй 

 

 

ϭϰ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ��d^ 

Ͳ��,ĞŶƌŝƋƵĞ�'h�ZZ� 

;ZĂƉƉŽƌƚ�ĞŶ�W:Ϳ 

 

Ͳ:ƵůŝĞŶ�'�&& 

�ĂŶƐ�ƐŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕�:ƵůŝĞŶ�'�&&�ƌĞŐƌĞƚƚĞ�ƋƵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�Ɛ͛ĂƌƌġƚĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐƵƌƐƵƐ�
ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƉĂƌ�ů͛K&��ƉƵŝƐƐĞ�ƐĞŵďůĞƌ�ƚƌŽƉ�
ĐŽŵƉůŝƋƵĠ� ƉŽƵƌ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ� ƐĞ� ĨŽƌŵĞƌ͘ � /ů� ĂŶŶŽŶĐĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ƐĂ� ĐĂƌƌŝğƌĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũƵŝůůĞƚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 



ϭϱ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ� 

 

'ĞŽĨĨƌĞǇ�>K/K�/�� 

>Ğ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƌĠŐŝŽŶĂů� ĚĞ� ů͛hE^^�ƉŽƵƌ� ů͛ĂŶƚĞŶŶĞ�ĚĞ�EĂŶĐǇͲDĞƚǌ� ƐŽƵůŝŐŶĞ� ůĞƐ� ĞǆĐĞůůĞŶƚĞƐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
ƋƵ͛ĞŶƚƌĞƚŝĞŶƚ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ� ƐĐŽůĂŝƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� >ŝŐƵĞ� Ě �͛ƚŚůĠƚŝƐŵĞ� ĚƵ� 'ƌĂŶĚ� �Ɛƚ� Ğƚ� ĂĚƌĞƐƐĞ� ƐĞƐ�
ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ͕�
ŶŽŶ� ƐĂŶƐ� ĂǀŽŝƌ� ŝŶƐŝƐƚĠ� ĂǀĞĐ� ĨŽƌĐĞ� ƐƵƌ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĠůğǀĞƐ ͗�
ͨ >͛ ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘ ͩ 

 

�ŚƌŝƐƚŝĂŶ�Z/�,�dKE 

�ƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ůĞƐ� ĞǆĐƵƐĞƐ� ĚƵ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ,�^^� ���<�Z͕� ůĞ� ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ� ŐĠŶĠƌĂů� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ�
ZĠŐŝŽŶĂů�KůǇŵƉŝƋƵĞ�Ğƚ�^ƉŽƌƚŝĨ�ƌĞŐƌĞƚƚĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵŽƚƐ�ĨŽƌƚƐ�ƚĞŝŶƚĠƐ�ĚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ŚƵŵŽƵƌ͕ �ůĞ�ƉĞƵ�
Ě͛ĞŵƉƌĞƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͘�/ů�ŝŶĚŝƋƵĞ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�
ƋƵĞ� ůĞƐ� ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ� ƐƉŽƌƚŝĨƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ� ġƚƌĞ� ŽƵǀĞƌƚƐ� ĂƵǆ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ĚƵ� ŵŽŶĚĞ� ƐƉŽƌƚŝĨ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƐŽŵŵĞ�ĚĞ�ϭϵ�ŵŝůůŝŽŶƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ�ƐĞƌĂŝƚ�ĚĠďůŽƋƵĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƌĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ��Z�W^͘�DŽŶƐŝĞƵƌ�Z/�,�dKE� ƚĞƌŵŝŶĞ� ƐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƉĂƌ� ůĞ� ĐŽŶƐƚĂƚ�ƋƵĞ� ůĂ� >ŝŐƵĞ�
Ě �͛ƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�ĞŶ�ƉĂƌĨĂŝƚ�ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ͕�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�Ğƚ�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�
ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ůĂŝƐƐĂŝƚ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŠƚƌĞ�ů͛ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘ 

 

�ŚƌŝƐƚŝŶĞ�D�EE�sz 

>Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĨĠůŝĐŝƚĂŶƚ� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ďĞůůĞ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�
ĂŶŶŽŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�ƋƵĞ�ůĞ��ŽŶŐƌğƐ�&ĠĚĠƌĂů�ĚƵ�Ϯϯ�Ăǀƌŝů�ĂƵƌĂŝƚ�ă�ƐĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĂƚĞ�
ƵŶŝƋƵĞ͕� Ğƚ� Ě Ă͛ƵƚƌĞ� ƉĂƌƚ� ƋƵĞ� ůĞƐ� �ŽŶƐĞŝůůĞƌ� dĞĐŚŶŝƋƵĞ� ^ƉŽƌƚŝĨ� ;�d^Ϳ� ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ� ĨĂŝƌĞ� ƉůĂĐĞ� ă� ĚĞƐ�
�ŽŶƐĞŝůůĞƌ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�&ĠĚĠƌĂů�;�d&Ϳ�ŵŝƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ůŝŐƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ă�ů͛ĞǆƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐƚĂƚƵƚ�
ĚĞƐ��d^͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ƌĞŶĚƵ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĂƉƉƵǇĠ�ƉĂƌ�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĨĠĚĠƌĂůĞ͘ 

 

ϭϲ͘�ůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 

>͛ŽƌĚƌĞ� ĚƵ� ũŽƵƌ� ĠƚĂŶƚ� ĠƉƵŝƐĠ͕� ůĞ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĐůƀƚƵƌĞ� ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ϮϬϮϭ� ĞŶ� ƌĠŝƚĠƌĂŶƚ� ĂƵǆ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ƐĞƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐůƵďƐ�
ƵŶĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϮ�ŝŶǀŝƚĞ� ůĞƵƌƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ă�ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞ�ǀĞƌƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƚŝĠ�Ğƚ� ůĞ�ĐŽĐŬƚĂŝů�
ĚĠũĞƵŶĂƚŽŝƌĞ͘ 

 
 
*La réunion se termine à 13h00* 
 

 



 

>/'h���͛�d,>�d/^D��Z�'/KE�>���h�'Z�E���^d 
 

Intervention du Trésorier 
 

Assemblée Générale du 02 Avril 2022 
 

 
Bonjour à Toutes et à Tous,  
 
Merci cher Président de me passer le témoin pour la traduction financière des actions passées 
et futures de notre Ligue. 
 
Testé positif au Covid-ϭϵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚ�ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�
une grande frustration que je dois vous présenter mes rapports de Trésorier à distance. 
Pourtant je me faisais une grande joie de pouvoir, enfin après ces deux dernières années de 
crise sanitaire, vous côtoyer et échanger de vive voix. 
 
�ǀĂŶƚ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ŵŽŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ� ƐƵƌ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ĠĐŽƵůĠĞ� ϮϬϮϭ͕� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ƐƵƌ� ůĂ�
présentation du compte prévisionnel 2022, je tenais à remercier Jean-Pierre Déloy notre 
PrĠƐŝĚĞŶƚ�Ğƚ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�
ƋƵ͛ŝůƐ�ŵĞ�ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ 
 
:Ğ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ĚĞ� ůĂ� >ŝŐƵĞ� Ğƚ� ďŝĞŶ�
ĞŶƚĞŶĚƵ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ů͛ĠƋuipe « comptable » : Florence Loreaux (qui a choisi de prendre un 
recul bien mérité sur sa vie professionnelle) ; Marjorie Friscourt ; Axelle Picard. 
 
Enfin, mes remerciements vont également vers Hervé Delarras, qui représente pour nous une 
cheville ouvrièrĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ͕�ŚŽŵŵĞ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ͘ 
 
'ƌąĐĞ�ă� ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŝŵƉůŝƋƵĠĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
comptabilité fiable et très professionnelle ƋƵĞ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ� ŶŽƵƐ�
envier. 
 
WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ : 
 
�ĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ� ă� ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ� ƉĂƌ� ůĞ� �ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƌĠƵŶŝ� ĞŶ� ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�
samedi 5 mars 2022. 
 
Dans un contexte encore bouleversé par la crise sanitaire, l͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϭ� Ɛ͛ĞƐƚ�
soldée par un excédent de + 43 ϱϲϯ�Φ͘ 
 
Le total des recettes se situe à 1 ϯϮϰ�ϮϰϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ�ϭ 280 ϲϳϳ�Φ͘ 
Les principales recettes nettes concernent : 

- Les licences pour 525 ϬϬϬ�Φ (mais avec une baisse de - 8,3% par rapport à 2020) 
- Les subventions pour 201 ϬϬϬ� Φ ;ŵĞƌĐŝ� ĂƵǆ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůƐ� Ě͛ĂǀŽŝƌ�

maintenu leur niveau de financement) 
- Les actions de développement pour 77 000 Φ (net) ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�^ƚĂĚĞ�ǀĞƌƐ�ů͛�ŵƉůŽŝ�Ğƚ�

&ŽƌŵĞ�Ğƚ�^ĂŶƚĠ�ƐŽƵƐ�ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�Ěe notre DG Rémi Stangret. 
 



Les principales dépenses nettes concernent les postes suivants : 
- Le secteur performance : 298 ϬϬϬ�Φ 
- Les frais de personnel ͗�Ϯϭϴ�ϬϬϬ�Φ 
- Les frais généraux de fonctionnement : 183 ϬϬϬ�Φ (dont une dépense en tenues et 

supports de communication). 
-  

Les faits majeurs ont été les suivants : 
- La mise en activité partielle à 80 % du personnel salarié de janvier 2021 à juin 2021 
- >͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĨŽŶĚ�ĚĠĚŝĠ�ă�ů͛Ăccompagnement dans la relance des clubs pour un total 

de 103 000 Φ�;ƉĂĐŬƐ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ͕�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ă�ĚĞƐ�ƌĞǀƵĞƐͿ 
- Les investissements de renouvellement dans du matériel bureautique et informatique 

et dans du matériel sportif sur les pôles pour un total de 50 ϬϬϬ�Φ͘ 
- Les investissements également dans des supports de communication (polos et 

ďůŽƵƐŽŶƐ�>�Z'�͕�ĚĞƐ�ďĂŶĚĞƌŽůĞƐ͕�ŬĂŬĞŵŽŶŽƐ�Ğƚ�ƚĞŶƚĞƐ�ă�ů͛ĞĨĨŝŐŝĞ�ĚĞ la LARGE), le film 
réalisé par Rabah Houali, le tout pour un total de 53 ϬϬϬ�Φ͘ 

- Le dĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ǀĞƌƐ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͕�
ƐŽƵƐ�ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ďĠŶĠĨŝƋƵĞ�ĚĞ�ZĠŵŝ�^ƚĂŶŐƌĞƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ pour un total de recettes 
nettes de 77 ϬϬϬ�Φ. 

- A noter, également, que les postes de charges et de produits exceptionnels 
ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�Ě͛ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ (dépense du fond dédié aux clubs, 
ů͛ĂŶŶƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐƵƌ�ů͛ĂĨĨĂŝƌĞ�tǇĚƌĂ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚes 
clubs et athlètes sur exercices antérieurs), mais qui se compensent pratiquement et 
dont le solde final est de -16 ϱϱϬ�Φ  

 
�Ğ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƌĂƐƐƵƌĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�>ŝŐƵĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ͕�ďŝĞŶ�ƋƵ͛ĞŶ�
ĨŽƌƚĞ�ďĂŝƐƐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ů͛ĂŶŶĠe 2020 (mais qui rappelons le, avait été très bénéfique dû à 
ů͛ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐͿ�ĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝĨ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�н�ϱϴ Ϯϵϵ�Φ͘ 
 
Je vous présente sous forme de graphiques les principaux postes de dépenses et recettes de 
cette année 2021. 
 
Sur le plan financier, la situation de trésorerie est positive et excédentaire, mais a baissé 
ŝŶƚƌŝŶƐğƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ�ĚĞ�ϭϭϭ ϬϬϬ�Φ͕�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŐƵĞ�ƌĞƐƚĞŶƚ�
ƐŽůŝĚĞƐ�Ğƚ�Ɛ͛ĠůğǀĞŶƚ�ă�ϱϴϵ ϬϬϬ�Φ͘ Mais attention, ils ne représentent finalement que 6 mois 
environ de fonctionnement. 
Dans un contexte actuel délicat (sortie de la crise sanitaire et conflit ukrainien), la trésorerie 
de la Ligue a été placée sur des supports sécurisés mais non fiscalisés. 
 
:͛ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�ŵĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŶĞ�ǀous aura pas semblée trop fastidieuse et vous aura éclairée 
sur la gestion de notre Ligue. 
Je vous remercie pour votre attention et je reste à votre entière disposition pour répondre à 
vos éventuelles questions. 
 
Nous soumettons ces comptes à votre approbation Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ�ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�
ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕�ƐŽŝƚ�ůĂ�ƐŽŵŵĞ�ĚĞ�н�ϰϯ ϱϲϯ�Φ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ͘ 
 
 
 
 
 



 
 
 
Graphiques « les principaux postes de dépenses et recettes année 2021 ». 
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Présentation du Budget 2022 : 
 
�Ğ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϮ� Ă�ĠƚĠ� ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă� ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ��ŽŵŝƚĠ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƌĠƵŶŝ�ĞŶ� ƐĠance du 
samedi 5 mars 2022. 
 
La volonté de notre Ligue est de poursuivre ses actions pour la promotion et le développement 
ĚĞ� ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�'ƌĂŶĚ��Ɛƚ�ƐŽƵƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ƐĞƐ� ĨŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĂƵƉƌğƐ�Ě͛ƵŶ� ůĂƌŐĞ�ƉƵďůŝĐ� ;,ĂƵƚ�
niveau, jeunes, entreprises). Ce déploiemenƚ� Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ƌĞƉŽƐĞ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� �ŽŵŝƚĠƐ�
Départementaux et des clubs bien structurés, des entraineurs et des athlètes accompagnés, 
des élus et des officiels bénévoles récompensés, une équipe de salariés performants. 
>Ğ� ďƵĚŐĞƚ� ϮϬϮϮ� Ă� ƉŽƵƌ� ŽďũĞĐƚŝĨ� Ě͛ĂůůŽƵĞƌ� ĚĞƐ� ressources dans tous les compartiments 
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ă� ĐĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ă� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� Ɛ͛ĠůŽŝŐŶĞ�
définitivement et que la gƵĞƌƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ŶĞ�ŐĂŐŶĞ�ƉĂƐ�ƚŽƵƚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ : 

- Favoriser la performance pour que notre sport soit plus médiatisé 
- �ƚƚŝƌĞƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ă�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ 
- �ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ƐƉŽƌƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
- �ůĂƌŐŝƌ�ŶŽƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�;ĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ŵĂƌĐŚĞ�ŶŽƌĚŝƋƵĞ͕�͙Ϳ 

 
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�ϭ 381 ϲϰϬ�Φ�Ğƚ�ƌĞƐƐŽƌƚ déficitaire de 35 ϵϳϮ�Φ͘�EŽƵƐ�
ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�Ě͛ŝŵƉƵƚĞƌ�ĐĞ�ĚĠĨŝĐŝƚ�ƐƵƌ�ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 
 
Quelques actions exceptionnelles et ponctuelles sont prévues sur 2022 : 

- >͛KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ��&�ŵĂƐƚĞƌƐ�ă�DĞƚǌ͕�ĚĞ�ů͛KƉĞŶ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ă��ƉŝŶĂů͕�ĚƵ��&�hϭ8 U20 à 
Mulhouse 

- Le Congrès Fédéral à Mulhouse 
- La relance du Circuit des Meetings 
- >Ă�ƚĞŶƵĞ�Ě͛ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�>ŝŐƵĞ�ĞŶ�/ƚĂůŝĞ 
- >͛ĞmbauĐŚĞ�Ě͛ƵŶ��ŐĞŶƚ�ĚĞ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĞŶ��ŚĂŵƉagne 

 
�ǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�Ě͛ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚŝƚĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ŚŽƵůĞƚƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĨŽƌŵĠĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ZĠŵŝ�̂ ƚĂŶŐƌĞƚ͘ 
 
Je vous présente sous formes graphiques les principaux secteurs de recettes et de dépenses. 
 
�ƉƌğƐ� ĐĞƚƚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕� ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ůĂ� ƉůƵƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ� Ğƚ� ůƵĚŝƋƵĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕ je vous 
remercie pour votre attention et je reste à votre entière disposition pour répondre à vos 
questions. 
 
Nous soumettons ce budget à votre approbation. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Graphiques « les principaux secteurs de recettes et de dépenses budget prévisionnel 2022». 
 
 
 
 
 

 
 
 

 












