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WŚŽƚŽ�ĚĞ�'ĞŽƌŐĞƐ�>ĂƚĂƐƐĞ 

�ŽŵŵĞ�ƵŶ�Ăŝƌ�ĚĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͊ 



 

 

� Ƶ�ŵġŵĞ�ƟƚƌĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ǀŝĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ŽƵ� ĨĂŵŝůŝĂůĞ͕� � ůĂ� ǀŝĞ� ĐŽŵŵƵͲ
ŶĂůĞ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉĞƌƚƵƌďĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�

ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĚĠĐŽƵůĂŝĞŶƚ�;ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ͕�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�ă�ůĂ�
ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶŶƵůĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐͲ
ƚĂƟŽŶƐ͕�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞƐ�ĞŶ�ƉĞƟƚ�ĐŽŵŝƚĠ͙Ϳ͕�ĞůůĞ�ŶĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ�ĂƌƌġƚĠĞ�
Ğƚ�ĐĞ�ďƵůůĞƟŶ�ƐĞ�ǀĞƵƚ�ů͛ĠĐŚŽ�ĚĞ�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ğƚ�
ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ǀŝǀĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉĠͲ
ƌŝŽĚĞ͘ 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ͘� 
>Ğ�ǀŽƚĞ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚŽŝǆ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĞƚĞŶƵƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϭ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�
ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ͘��ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌͲ
ƌĞǌ�ůĞ�ůŝƌĞ͕�ůĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐŽŶƚ�ƐĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ĞŶǀŝƐĂͲ
ŐĞƌ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ�ƐĂŶƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ͘ 

>ĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�Ě͛ŽīƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĂ� ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŽŝƌŝĞƐ� ƌƵĞ�DŽƐĞůůǇ�Ğƚ�ZĂŵƉŽŶƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĨƌƵĐƚƵĞƵǆ�Ğƚ� ůĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĠďƵƚĞƌŽŶƚ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕� ůĞ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ��dW�ĠƚĂŶƚ�ĐŚĂƌŐĠ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƸ�ĚĠĐĂůĞƌ�ůĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ͘ 
�͛ĞƐƚ�ă�ĐĞƩĞ�ĚĂƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ƉŽŶƚ�ƐƵƌ� ůĂ�DŽƐĞůůĞ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�Ɛ͛ĂĐŚĞǀĞƌ�ŽƵǀƌĂŶƚ�ĚŽŶĐ�
ƵŶĞ�ƉĂƌĞŶƚŚğƐĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ƐĞƌĞŝŶĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĐŽƵƌĞƵƌƐ�ĂƩĞŶĚƵƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ��ĂůĚĠŶŝĂĐŝĞŶŶĞ͘�>Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�Ɛŝ�ĞŵďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ƐǇŵďŽůŝƐĞ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�
ă�ĐĞƩĞ�ǀŝĞ�ͨ ŶŽƌŵĂůĞ ͩ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƚŽƵƐ͘�>ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͕�ƐƉŽƌƟǀĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƐŽŵŵĞŝů�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂƐƉŝƌŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ă�ƌĞĐƌĠĞƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ͘� 
�ğƐ� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĐŚĂŶƟĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨƐ� ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ƉŽƵƌ� ǀŝǀƌĞ� ĐĞƐ� ƚĞŵƉƐ�ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� Ğƚ�
Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ɛŝ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ͘��Ŷ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚƵ�ϭϰ�ũƵŝůůĞƚ�ƐĞƌĂ͕�ŶŽƵƐ�ů͛ĞƐƉĠƌŽŶƐ͕�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�
ͨ ů͛ĂƉƌğƐ��ŽǀŝĚ ͙ͩ 
�ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĠŶŽŶĐĠ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ͕�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ĚĞƐ��ƌĂƐͲ
ĐŽƩĞƐ�ƐƵŝƚ�ƐŽŶ�ĐŽƵƌƐ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�ĚĞ�ƌĂĐŚĂƚ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ͘�>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠũă�ĨŽƌƚĞ͕�ŵĂŝƐ�
ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƐĂŶƐ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ǀĞŶŝƌ�ŚĂďŝƚĞƌ�ůĞ�
ǀŝůůĂŐĞ͕�ƉƌĞƵǀĞ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂŝƚ�ďŽŶ�ǀŝǀƌĞ�ă��ŚĂƵĚĞŶĞǇ͘�dŽƵƚ�ĞŶ�ƌĞƐƚĂŶƚ�ŵŽĚĞƐƚĞ�;ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ϴ�ŽƵ�ϵ�ƉĂǀŝůͲ
ůŽŶƐͿ͕�ĐĞƚ�ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ũĞƵŶĞƐ�ŽƵ�ŵġŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉůƵƐ�ąŐĠĞƐ�ĞƐƚ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚǇŶĂͲ
ŵŝƐŵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�EŽƵƐ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƚĞŶŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ�ĚĞ�ĐĞ�ďĞĂƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
EŽƵƐ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŽŶƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ů͛ĞŵďĞůůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ĂǀĞĐ� ů͛ĂŝĚĞ� ĚƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĂďŽƌĚƐ�ĚƵ�ĐŝƚǇ�ƐƚĂĚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĠƚĠ�ƌĠŚĂƵƐƐĠƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĂƐƐŝĨƐ͘ 
>Ğ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĮďƌĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĨĂŝƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ƚŽƵƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉĂƌĨĂŝƚ͕�
ĐĞůĂ�ĂŵĠůŝŽƌĞ�ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ă�ƟƚƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕�ĨĂŵŝůŝĂů�ŽƵ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ͘���ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ĂĐŚğǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ͕�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůŽŝŶ�Ě͛ġƚƌĞ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĂŶƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĚƵ�ƚŽƵůŽŝƐ͘ 
�ŶĮŶ͕� ůĞ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ� ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĚĞ��ŚĂƵĚĞŶĞǇ͕�WŝĞƌƌĞ� ůĂ�dƌĞŝĐŚĞ�Ğƚ�sŝůůĞǇ� ůĞ�^ĞĐ�
ŵğŶĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĠƚƵĚĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�;ŚƵŝƐƐĞƌŝĞƐ͕� ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƚŚĞƌͲ
ŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂĐŽƵƐƟƋƵĞ͕�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ͕�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉƌĠĂƵ͙Ϳ��ĞůůĞ-Đŝ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ƐĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞƌ�ĞŶ�
ϮϬϮϮ͘��ΖĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ůΖŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĚĞ�ƐĂůƵĞƌ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĞƵǆ�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ�&ĂŵŝůůĞƐ�ƌƵƌĂůĞƐ�
ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ǀŝǀƌĞ�ůΖĂĐĐƵĞŝů�ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĂ�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ��ŵĂŶĚŝŶĞ�ZĂŽ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ�,ĠůğŶĞ�
'ĂůŝĐŚĞƚ͘ 
�ǀĞĐ�ůĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͕�ůĞƐ�ďĞĂƵǆ�ũŽƵƌƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ŵĂŝƐ�Đ͛ĞƐƚ�ƐƸƌ͕�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĞƐƚ�ĚĞǀĂŶƚ�ŶŽƵƐ͕�Ğƚ�
ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŝŵƉĂƟĞŶƚƐ͙ ͊ 
�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ        >Ğ�DĂŝƌĞ 

         �͘�WĂǇĞƵƌ 

>͛ĠĚŝƚŽ�ĚƵ�DĂŝƌĞ  

Ϯ 



 

 

6RPPDLUH 
· /·pGLWR�GX�PDLUH    3�� 
· 1RXYHO�HPSOR\p�FRPPXQDO   3�� 
· 'LVWULEXWLRQ�GH�FRPSRVW   3�� 
· 6pFXULWp�URXWLqUH�–�=RQHV�GH�UHQFRQWUH  3�� 
· &LUFXODWLRQ�GLIIpUHQFLpH�HW�YLJQHWWH�&ULW·$LU 3�� 
· %XGJHW�SUpYLVLRQQHO�����   3�� 

· $PpQDJHPHQW�UXHV�7RXO�0RVHOO\�5DPSRQW 3�� 
· (FODLUDJH�SXEOLF�HW�/('    3��-� 
· /H�S#FN�QXPpULTXH��F·HVW�TXRL"   3�� 
· 0-&�/HV�1DX[     3�� 
· )OHXULVVHPHQW     3�� 

· 6RUWLH�PRWR     3�� 
· )DPLOOHV�UXUDOHV    3�� 
· ,QIRV�SUDWLTXHV���(WDW�FLYLO���$JHQGD  3��� 

Z ŽďŝŶ�s�hdZ/E�ĞƐƚ�ĞŵƉůŽǇĠ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�Ϯϰ�Ăǀƌŝů�
ϮϬϮϭ͘ 

dŝƚƵůĂŝƌĞ�Ě͛ƵŶ�ĚŝƉůƀŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ě͛ĂŐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕�ŝů�ĞƐƚ�ĞŵďĂƵĐŚĠ�ĞŶ����͘� 

^ĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ͗�ϭϮ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŵĂŝ�ĂƵ�ϯϬ�ŶŽͲ
ǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ϲ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ĂƵ�ϯϬ�Ăǀƌŝů͘ 
 

ZŽďŝŶ�Ă�ƉŽƐƚƵůĠ�ă�ĐĞ�ƉŽƐƚĞ͕�ĐĂƌ�ŝů�Ă�ŵŽŶƚƌĠ�ƵŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŽƵƌ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 
/ů�Ă�ĚĠũă�ĞīĞĐƚƵĠ�ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ŝů�
Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘ 
 

EŽƵƐ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�Ğƚ�
ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŽŶƐ�ĚĞ�ů͚ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͘ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ �͘DŽƵůŝŶ 

> Ğ�ƐĂŵĞĚŝ�Ϭϯ�Ăǀƌŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠ�ƵŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĞŶ�ůŝďƌĞ-ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ĂƵ�ďĠŶĠĮĐĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�
ĚĞ��ŚĂƵĚĞŶĞǇ͘�>Ă�ǀĞŝůůĞ�ƵŶ�ĐĂŵŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ���Ϯd�ĞƐƚ�ǀĞŶƵ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ϳ�ŵϯ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�

ĂŵĠŶĂŐĠ�ƉůĂĐĞ�DĂƵƌŝĐĞ��ĂƌġŵĞ͘�� 

��ϵ�ŚĞƵƌĞƐ� ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ� ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ� ƐĞ�
ƐĞƌǀŝƌ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƌĞŵŽƌƋƵĞƐ͕� ďƌŽƵĞƩĞƐ͕� ƐĞĂƵǆ� Ğƚ�
ƐĂĐƐ� ĚŝǀĞƌƐ͘� >͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ�
ŵĂƟŶĠĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ů͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ůĞ�ƐŽŝƌ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�
ĂǀĂŝƚ�ƉůƵƐ�ƌŝĞŶ͘ 
�Ƶ� ƚŽƚĂů͕� Đ͛ĞƐƚ� ĞŶǀŝƌŽŶ� ƉůƵƐ� Ě͛ƵŶĞ� ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ǀĞŶƵĞƐ� ƐĞ� ƐĞƌǀŝƌ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĚĠͲ
ŵĂƌƌĞƌ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ͘ 

�Ğ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƉƌŽǀŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ůŝĞƵǆ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ�ĂƉƌğƐ�ďƌŽǇĂŐĞ�Ğƚ�ƉůƵͲ
ƐŝĞƵƌƐ�ďƌĂƐƐĂŐĞƐ͘ 
WŽƵƌ�ƌĂƉƉĞů͕�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 
· ZƵĞ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ă��ŽŵŵĂƌƟŶ�ůĞƐ�dŽƵů�ŽƵǀĞƌƚ�ϳũͬϳ�Ğƚ�ϮϰŚͬϮϰ 
· �ŚĞŵŝŶ�ĚĞ�sŝƚĞƌŶĞ�ă�WŝĞƌƌĞ�ůĂ�dƌĞŝĐŚĞ�ŽƵǀĞƌƚ�ϳũͬϳ�Ğƚ�ϮϰŚͬϮϰ 
· �ĠĐŚğƚĞƌŝĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ� ƌŽƵƚĞ� ĚĞ� sĞƌĚƵŶ� ă� dŽƵů� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƉĂƌ� ďĂĚŐĞ� ;ŚŽƌĂŝƌĞƐ� Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� ă�

ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƉĂŐĞ�ĚƵ�ďƵůůĞƟŶͿ͘ 
EŽƵƐ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ůĞƐ�ďĞĂƵǆ�ũŽƵƌƐ�Ğƚ� ůĂ�ĐŚĂůĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ǀŽŝƌ�ƉŽƵƐƐĞƌ� ůĞƐ�ďĞĂƵǆ�ůĠŐƵŵĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�
ŇĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ŵĂƐƐŝĨƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ůĂ�ĮĞƌƚĠ�ĚĞ�ŶŽƐ�ũĂƌĚŝŶƐ͘ 

hŶ�ĞŶĨĂŶƚ�ĚƵ�ƉĂǇƐ�ĂƵ�ƉŽƐƚĞ�Ě͛ĞŵƉůŽǇĠ�ĐŽŵŵƵŶĂů �͘WŽƚĞƌůŽƚ 

ϯ 



 

 

^ĠĐƵƌŝƚĠ�ƌŽƵƟğƌĞ�–��ŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ă��ŚĂƵĚĞŶĞǇ   :E��ƵŝĞŶŐŶĞƚ 

� ĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ǀŝůůĞƐ�Ğƚ�ǀŝůůĂŐĞƐ͗�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͘�DĂŝƐ�ƋƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ĚŽŶĐ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ͍ 

^ƵŝǀĂŶƚ�ů͛�ƌƚ�Z�ϭϭϬ-Ϯ ͨ Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽƵ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽŝĞƐ�ĞŶ�ĂŐŐůŽŵĠƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĂŶƚ��
ƵŶĞ��ǌŽŶĞ�ĂīĞĐƚĠĞ�ă�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ǌŽŶĞ͕�ůĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ă�ĐŝƌĐƵͲ
ůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ�ƐĂŶƐ�Ǉ�ƐƚĂƟŽŶŶĞƌ�Ğƚ�ďĠŶĠĮĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ͘�>Ă�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ��
Ǉ�ĞƐƚ�ůŝŵŝƚĠĞ�ă�ϮϬ�ŬŵͬŚ͘�dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŚĂƵƐƐĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ă�ĚŽƵďůĞ�ƐĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ͕�ƐĂƵĨ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚŝīĠͲ
ƌĞŶƚĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ŝŶǀĞƐƟĞ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ƉŽůŝĐĞ͘�>ĞƐ�ĞŶƚƌĠĞƐ�Ğƚ�ƐŽƌƟĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ǌŽŶĞ�ƐŽŶƚ�ĂŶŶŽŶͲ
ĐĠĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƐŝŐŶĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ĞƐƚ�ĂŵĠŶĂŐĠ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĐŽŚĠƌĞŶƚĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�
ǀŝƚĞƐƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͩ͘ 
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ-ĞůůĞƐ�ƐŝŐŶĂůĠĞƐ ͍ 
WĂƌ�ƵŶ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ă�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ͕�Ğƚ�ƵŶ�ŵĂƌƋƵĂŐĞ�ĂƵ�ƐŽů�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ă�
ϮϬŬŵ͘� 
�ƚ�ă��ŚĂƵĚĞŶĞǇ-ƐƵƌ-ŵŽƐĞůůĞ�͍ 
�ůůĞ�ĞƐƚ�ƐŝƚƵĠĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ͘�>ĞƐ�ƌƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ�ƐŽŶƚ ͗ 
ZƵĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ͕�ZƵĞ�ĚƵ�ĐŽůŽŵďŝĞƌ͕�ZƵĞ�'ĂƐƚŽŶ��ŝĐƋƵĞůĞƚ͕�ZƵĞ��ŵŝůĞ�DŽƐĞůůǇ 

�� 

�Ğ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞƚĞŶŝƌ�͗ 
· dŽƵƚ�ƵƐĂŐĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ͗�ƉŝĠƚŽŶƐ͕�ǀĠůŽƐ͕�ƚƌŽƫŶĞƩĞƐ͕�ǀŽŝͲ

ƚƵƌĞƐ͕͙ 
· WŝĠƚŽŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞ 
· ϮϬ�ŬŵͬŚ 

ϰ 

�ŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚŝīĠƌĞŶĐŝĠĞ�Ğƚ�ǀŝŐŶĞƩĞ��ƌŝƚ͛�ŝƌ       

� Ġũă�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĠƚƌŽƉŽůĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ͕� ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚŝīĠƌĞŶĐŝĠĞ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ƉŝĐƐ�ĚĞ�ƉŽůůƵͲ
ƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĠƚƌŽƉŽůĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ�EĂŶĐǇ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ũƵŝŶ͘ 

�Ğ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂƩĠŶƵĞƌ�ůĞƐ�ĞīĞƚƐ�ĚƵ�ƉŝĐ�ĚĞ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�Žƶ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞƐƚ�
ůĂ�ƉůƵƐ�ĞǆƉŽƐĠĞ͘��ĞƐ�ũŽƵƌƐ�ůă�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽůůƵĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ă�ĐŝƌĐƵůĞƌ͕�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�
ůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĠƋƵŝƉĠƐ�ĚĞƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚƐ�ĐůĂƐƐĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ŚǇĚƌŽŐğŶĞ�Ğƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ϭ�ă�ϯ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƐ�ĠƉŝƐŽĚĞƐ�
ĚĞ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ�ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ�EĂŶĐǇ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽĐƵƌĞƌ�ůĂ�ǀŝŐŶĞƩĞ��ƌŝƚ͛�ŝƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů�͗�ǁǁǁ͘ĐĞƌƟĮĐĂƚ-
Ăŝƌ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐŽƸƚ�ĚĞ�ϯ͕ϲϳΦ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�;ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĞŶǀŽŝͿ͘� 
WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĠ�ƉĂƌ�ƐŵƐ�ŽƵ�ŵĂŝů�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚŝīĠƌĞŶĐŝĠĞ�ĞƐƚ�ĂĐƟǀĠĞ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐͲ
ĐƌŝƌĞ�ƐƵƌ�ǁǁǁ͘ŐƌĂŶĚŶĂŶĐǇ͘�ĞƵͬĐƌŝƚĂŝƌ� 



 

 

>Ğ�ƉΛĐŬ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƋƵŽŝ͍  �     :W͘�ƌŽŝƐĞƚ 

> Ğ�ƉΛĐŬ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽƵ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ��ĠͲ
ƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ǁǁǁ͘ŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞ͘ŵĞƵƌƚŚĞ-Ğƚ-ŵŽƐĞůůĞ͘Ĩƌ͘ 

>ĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ�ϮϰŚͬϮϰ�ƐƵƌ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ͕�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĂďůĞƩĞ�Ğƚ�ůŝƐĞƵƐĞ͘ 

YƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽīĞƌƚĞƐ ͍ 
· ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ͨ �ŝ�DƵƐŝĐ ͩ�ĚĠĚŝĠĞ�ă�ůĂ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŐĞŶƌĞƐ�ŵƵƐŝͲ

ĐĂƵǆ͕ 
· ƉƌġƚƐ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ ͗�ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ͕�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĂďůĞƩĞ�Ğƚ�ůŝƐĞƵƐĞ͕ 
· ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ͨ ^ŬŝůůĞŽƐ ͩ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ��ƐƵƌ�ůĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ͕�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�ůĞ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�

ůĂ�ƌŽƵƚĞ͕�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ůŽŝƐŝƌƐ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ͕ 
· ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ͨ ůĞƐ�ǇĞƵǆ�ĚŽĐ ͩ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶĞ�ŽīƌĞ�ĚĞ�ĮůŵƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕ 
· ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ğƚ�>ŽƌƌĂŝŶĞ 
�ŽŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ ͍ 
/ů�ƐƵĸƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�;�ŚĂƵĚĞŶĞǇ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞͿ�Ğƚ�ĚĞ�
ƌĞŵƉůŝƌ�ůĞ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƵ�ƉΛĐŬ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�DĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ĚĠƉĂƌƚĞͲ
ŵĞŶƚĂůĞ͕�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ǀĂůŝĚĠ�ƉĂƌ�ǀŽƚƌĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘ 
WŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉΛĐŬ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ�ă�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĂŝů�ƐƵŝǀĂŶƚĞ ͗� 
ĐĂůĚĞŶĂƚŚĞƋƵĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
ZĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƐ ͗ 
�Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ďĞƐŽŝŶ�Ğƚ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĠƐĞƌǀĞƌ�ĚĞƐ�ůŝǀƌĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�DĠͲ
ĚŝĂƚŚğƋƵĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ͘ 

�Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ůĞƐ�ůĂŵƉĂĚĂŝƌĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ǀĠƚƵƐƚĞƐ�Ğƚ�ĠŶĞƌŐŝǀŽƌĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ůƵŵŝŶĂŝƌĞƐ�ůĞĚƐ 

�;ϱϱ�ƉŽŝŶƚƐ�ůƵŵŝŶĞƵǆͿ�͘�>ĞƐ�ůĞĚƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĞŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐŽƵƐĐƌŝƚĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ĚĞƐ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ŝůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĞŶ�ŬtŚ ͗ 

 

�ǀĞĐ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĠĞ�Ğƚ�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ�ůŝŵŝƚĠ͕�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů�ĞƐƚ�ƉŽͲ
ƐŝƟĨ͘ 

�ŝůĂŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ ͗�ĐŽƸƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ 

 

�ŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ŽďƚĞŶƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůƵŵŝŶĂŝƌĞƐ͕�ĐĞƚ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�
ĞƐƚ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƐĠ�ĚğƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͘ 
/ů�ƌĞƐƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ůƵŵŝŶĞƵǆ�ă�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƚƌŽƵƐ�ŶŽŝƌƐ�ă�ĠĐůĂŝƌĞƌ͕�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉŚĂƐĞ�
Ě͛ĠƚƵĚĞƐ͘ 
 
 

�ŶŶĠĞ ϮϬϭϳ ϮϬϮϬ �ĐŽŶŽŵŝĞƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ 

ŬtŚ ���������ϰϰ�ϵϯϲ ϭϵ�ϰϳϬ -Ϯϱ�ϰϲϲ -ϱϳй 

&ĂĐƚƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ 
ϮϬϭϳ Ϯ�ϬϮϬ �ĐŽŶŽŵŝĞƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ 
ϳ�Ϭϱϵ�Φ ϯ�ϵϲϰ�Φ ϯ�Ϭϵϱ�Φ -ϰϰй 

ϳ 



 

 

D:��>ĞƐ�EĂƵǆ :E��ƵŝĞŶŐŶĞƚ 

> Ă�D:��>ĞƐ�EĂƵǆ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĨŽƌƚĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƐĞ�ƌĞŶŽƵͲ
ǀĞůĞƌ ͊ 

EŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƵǆ�ĐĂůĚĠŶĂĐŝĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�ƌĞͲ
ĐŚĞƌĐŚŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƐƉŽƌƟĨ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞů͘� 
^ŝ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ� ŽƵ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ŶŽƵƐ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ͕�ŵĞƌĐŝ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉĂƌ�ŵĂŝů� ƐƵƌ�
ŵũĐĐŚĂƵĚĞŶĞǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

DĂŝƐ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ƉĞŶƐŽŶƐ�ĂƵǆ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ ͊� 
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ�D:��ĂĐĐƵĞŝůůĞƌĂ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϰ�ă�ϭϮ�ĂŶƐ�ĚƵ�ϭϮ�ĂƵ�ϯϬ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͕�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ƐĂ�ZƵĐŚĞ ͊�
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĚĠũă�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ǀŝĂ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƚ͘>ǇͬϯŵKŬϱĐǇ�ŽƵ�ƉĂƌ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�ĐŽƵƉŽŶ�ƌĠƉŽŶƐĞ�Đŝ-ũŽŝŶƚ�
ŽƵ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 
�ƩĞŶƟŽŶ͕�ůĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ůŝŵŝƚĠĞƐ ͊ 
 
 

&ůĞƵƌŝƐƐĞŵĞŶƚ� E͘DŽƌĞů

� ĠďƵƚ� ĚƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĂƐƐŝĨƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉůĂŶƚĠƐ� ă� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ƉŽƵƌ� ĂŐƌĠŵĞŶƚĞƌ� ůĞ�
ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚ�ƉŝĠƚŽŶ�ĂůůĂŶƚ�ƉůĂĐĞ�DĂƵƌŝĐĞ��ĂƌġŵĞ͘ 

�ĞǀĂŶƚ� ůĞ� �ŝƚǇ� ƐƚĂĚĞ� ůĂ� ďƵƚĞ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞĐŽƵǀĞƌƚĞ�
ĚĞ� ĐŽŶŝĨğƌĞƐ� Ğƚ� ƵŶĞ� ƌĂŶŐĠĞ� Ě͛ĂƌďƵƐƚĞƐ� ĞŶƚŽƵͲ
ƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ͘ 

�ĞƌŶŝğƌĞŵĞŶƚ� ďĂĐƐ� Ğƚ� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶƐ� ŽŶƚ� ƌĞƉƌŝƐ�
ůĞƵƌƐ� ƉůĂĐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐĂŶĚĠůĂďƌĞƐ͘� �ŽŵŵĞ� ůĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͕�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϳϱϬ�ŇĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƉůĂŶƚĠĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ĚĞƵǆ� ĂǀĞƌƐĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ƉĞƟƚĞƐ�
ŵĂŝŶƐ� ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŇĞƵƌŝƐͲ
ƐĞŵĞŶƚ͘ 

ϴ 



 

 

ZĂŶĚŽ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ŵŽƚĂƌĚƐ� 
ĚĞ��ŚĂƵĚĞŶĞǇ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ŝŶǀŝƚĠƐ 

  

^ĂŵĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 
 

ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ă� ϴŚϯϬ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ�
DĂƵƌŝĐĞ��ŽƵĐŚŽƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ϵŚ͘ 
>Ğ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ƐĞƌĂ� Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ� Ϯǆ� ϭϬϬŬŵ͕�
Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌƐ͘ 
>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ƐĞƌĂ�ƟƌĠ�ĚƵ�ƐĂĐ͕�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ͘�>ĞƐ�
ƉůƵƐ� ƉƌĠǀŽǇĂŶƚƐ� ĂƵƌŽŶƚ� ƵŶ� ƚŚĞƌŵŽƐ� ĚĞ�
ĐĂĨĠ� ă� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� � ĐŽƉŝŶĞƐ� Ğƚ� ĐŽͲ

ƉĂŝŶƐ͘��ŽŵŵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂŶƐ� ůĂ�ďĂůůĂĚĞ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ƉĂƌ� ůĞ�ƚŽƵƌ�Ě͛ŚŽŶŶĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Žƶ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ƐĂŐĞƐ�
ĚŽŶŶĞƌŽŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐŽƵƉƐ�ĚĞ�ŐĂǌ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌƐ�ƉĠƚŽŝƌĞƐ͘� 
�Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƉůƵŝĞ�ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ƐĞƌĂ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ͘ 
WŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƵŶ�^D^�ŽƵ�ƵŶ�ŵĂŝů�ĞŶǀŽǇĠ�ă�:ĂŶŶŝĐ�ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ�ǀŽƐ�ŶŽŵ͕�ƉƌĠŶŽŵ�Ğƚ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ƉŽƌͲ
ƚĂďůĞ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ũŽŝŶĚƌĞ�:ĂŶŶŝĐ�'ĂůůĂŶĚ�ĂƵ�Ϭϲ�Ϭϳ�ϱϰ�ϬϬ�ϵϳ�ŽƵ�ũĂŶŶŝĐ͘ŐĂůůĂŶĚΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 
 

�  ^ŽƌƟĞ�DŽƚŽ :͘'ĂůůĂŶĚ 

� ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĐĂƌŶĂǀĂů�ŵĂƐƋƵĠ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƌĠƵŶŝƐƐĂŶƚ�ůĞƐ��ĂůĚĠŶŝĂĐŝĞŶƐ�ŽŶƚ�ĚƸ�ġƚƌĞ�
ĂďĂŶĚŽŶŶĠƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŚĂƐƐĞ�ĂƵǆ�ƈƵĨƐ�Ğƚ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ĚŽŶƚ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĂŝƚ�

ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�D:�͘ 
^ĞƵůĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ũŽǇĞƵƐĞƐ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͗�ŝĐŝ�ƵŶ�ŐĂůĞƚ�ĐŽůŽƌĠ͕�ůă�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ͙�KƵǀƌĞǌ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ͕�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ƚƌŽƵͲ
ǀĞƌĞǌ�ƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŚĞŵŝŶ͘ 
�ĐƟǀŝƚĠ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ĚΖŽƵǀƌŝƌ�ƐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ďĠŶĠͲ
ǀŽůĞƐ�ĚĞ�&ĂŵŝůůĞƐ�ZƵƌĂůĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŚĂƌŐĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ŽƵƌŝƐ�sĞƌƚĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƌĞďŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ůŝĠƐ�ă�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐŽŶƐĂĐƌĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƵƌ�ƚĞŵƉƐ�ă�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĞŶ�
ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĠũŽƵŝƐƐĂŶĐĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ůĂ�
^ŽƵƌŝƐ�sĞƌƚĞ�ƐĞƌĂ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϳ�ĂƵ�ϵ�ũƵŝůůĞƚ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ZƵĐŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�D:��>ĞƐ�EĂƵǆ͘��Ğ�
ŵġŵĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ�ĚƵ�ϯϬ�ĂŽƸƚ�ĂƵ�ϭĞƌ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 
ZĞƐƚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ƚĞŶĂĐĞ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĞƌ�ĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ũŽŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�ĂǀŽŶƐ�
ĚĠũă�ĐŽŶŶƵƐ͘ 

�ŝŶƐŝ�ƉŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ůΖĂƌƌŝǀĠĞ�ĚƵ�ďĞĂƵ�ƚĞŵƉƐ͕�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ǀĞƌƌŽŶƐ-ŶŽƵƐ�
ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ĚĞƐ� &ĂŵŝůůĞƐ� dŽƌƚƵĞƐ ͍� WŽƵƌ� ĐĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƋƵŝ� ǀŽŶƚ�
ĞŶƚƌĞƌ� ă� ůΖĠĐŽůĞ� ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ� ĞŶ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ͕� ŶŽƵƐ� ĞƐƉĠƌŽŶƐ� ĨĂŝƌĞ� ŶĂŠƚƌĞ͕�
ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĚĞ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ƌĂƐƐƵƌĂŶƚƐ� ĨĂĐĞ� ă�
ůΖŝŶĐŽŶŶƵ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĂƩĞŶĚ͘  
 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶ�ďĞů�ĠƚĠ�Ğƚ�ĞƐƉğƌĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�
ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ͘ 

�  &ĂŵŝůůĞƐ�ƌƵƌĂůĞƐ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ �͘ZĂŽ 

ϵ 



 

 

/ŶĨŽƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ 

DĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ŚĂƵĚĞŶĞǇ�ƐƵƌ�DŽƐĞůůĞ 
ϭ͕�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ͺ��dĞů�͗�Ϭϯ͘ϴϯ͘ϰϯ͘Ϭϱ͘ϴϱ 
WĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͗� 
>ƵŶĚŝͬDĂƌĚŝͬ:ĞƵĚŝ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ͖�sĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϰŚϯϬ�ă�ϭϵŚ͘ 
 

KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ�͗ 
>ƵŶĚŝ�ĚĞ�ϭϴŚ�ă�ϭϵŚ�͖�DĂƌĚŝ�Ğƚ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϳŚ�ă�ϭϵŚ� 
WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ�͗�>ƵŶĚŝͬDĂƌĚŝͬsĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϴŚ�ă�ϭϵŚ 
 

ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗�ŵĂŝƌŝĞĚĞĐŚĂƵĚĞŶĞǇ͘ĐŽŵ 
ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ŵĂŝƌŝĞ͘ĐŚĂƵĚĞŶĞǇΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 

�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗���͘�WĂǇĞƵƌ 
ZĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�͗� 
���,�'ĂůŝĐŚĞƚ͕��͘DŽƵůŝŶ 
ZĞůĞĐƚƵƌĞ�͗���͘�WĂǇĞƵƌ͕��͘DŽƵůŝŶ͕�D�͘��ŽƌĚŽŶŶŝĞƌ͕�
:͘�ŽŵďĂƌĚŝĞƌŝ 
WŚŽƚŽƐ�͗�&ĂŵŝůůĞƐ�ZƵƌĂůĞƐ͕�D:�͕�:͘�ŽŵďĂƌĚŝĞƌŝ͕�
'͘>ĂƚĂƐƐĞ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŽŶǇŵĞƐ 

�ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�͗�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��sĞƌĚƵŶ�ă�dŽƵů�͘��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌ�ďĂĚŐĞ 
,ŽƌĂŝƌĞƐ�Ě͛ĠƚĠ�;ϬϭͬϬϰ�ĂƵ�ϯϭͬϭϬͿ�͗� 
ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚϯϬ�ă�ϭϮŚϯϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϴŚϬϬ�ƐĂƵĨ�ũĞƵĚŝ�ŵĂƟŶ͘�� 
�ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ͨ ĚĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ ͩ�͗� 

· ZƵĞ�ĚƵ�^ƚĂĚĞ�ă��ŽŵŵĂƌƟŶ�ůğƐ�dŽƵů�KƵǀĞƌƚĞ�ϳũͬϳ�Ğƚ�ϮϰŚͬϮϰ 
· �ŚĞŵŝŶ�ĚĞ�sŝƚĞƌŶĞ�ă�WŝĞƌƌĞ�ůĂ�dƌĞŝĐŚĞ��KƵǀĞƌƚĞ�ϳũͬϳ�Ğƚ�ϮϰŚͬϮϰ 

'pS{W�OpJDO�1������ ,PSULPp�SDU�QRV�VRLQV 

>͛ĂŐĞŶĚĂ 
· ϵ�ũƵŝŶ͗��ŽůůĞĐƚĞ�ĚŽŶ�ĚƵ�ƐĂŶŐ�ă�WŝĞƌƌĞ�>Ă�dƌĞŝĐŚĞ�ƐĂůůĞ�WŽƵƐƐŽƚ�ĚĞ�ϭϲŚ�ă�ϭϵŚϯϬ�ĂǀĞĐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌĞŶͲ
ĚƌĞ�ƌĚǀ�ƐƵƌ�ŵŽŶ-ƌĚǀ-ĚŽŶĚĞƐĂŶŐ͘ĞĨƐ͘ƐĂŶƚĞ͘Ĩƌ 

· ϭϮ�ũƵŝŶ͗��ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĚƵ�ĚŽŶ�ĚƵ�ƐĂŶŐ�ă�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĠĐŽůĞ�ĚĞ�sŝůůĞǇ�ůĞ�^ĞĐ�ă�ϭϬŚ 
· �ĂůĂǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ�͗�ϭϰ�ũƵŝŶ͕�Ϭϱ�ĂŽƸƚ͕�Ϭϳ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�Ϭϵ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘ 
· �ŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϮϬ�Ğƚ�Ϯϳ�ũƵŝŶ͗��ůĞĐƟŽŶƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ�Ğƚ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ͘��ƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�ƐĂůůĞ�DĂƵƌŝĐĞ��ŽƵͲ
ĐŚŽƚ 

· �Ƶ�ϳ�ĂƵ�ϵ�:ƵŝůůĞƚ͗��ĐĐƵĞŝů�ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ�>Ă�^ŽƵƌŝƐ�sĞƌƚĞ 
· �Ƶ�ϭϮ�ĂƵ�ϯϬ�ũƵŝůůĞƚ͗��ĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ůĂ�ZƵĐŚĞ 
· ϭϰ�ũƵŝůůĞƚ͗�ĨĞƵ�Ě͛ĂƌƟĮĐĞ 
· sĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϯ�ũƵŝůůĞƚ͗�>Ğ�ůŝǀƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϳŚ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ 
· ϲ�ĂŽƸƚ͗��ŽůůĞĐƚĞ�ĚŽŶ�ĚƵ�ƐĂŶŐ�ƐĂůůĞ��Žŵ͛/ŶŶŽ�ă��ŽŵŵĂƌƟŶ�ĚĞ�ϭϲŚ�ă�ϭϵŚϯϬ͕�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƌĚǀ 
· sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͗��ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ��Wd�s�^ĂůůĞ�DĂƵƌŝĐĞ��ŽƵĐŚŽƚ�ă�ϮϬŚ 

�ƚĂƚ-Đŝǀŝů 

dƌĂŶƐƉŽƌƚƐ 

EĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͗� 
· 'ĂďƌŝĞů��ZK^^�Z��ŶĠ�ůĞ�ϭϬ�ŵĂƌƐ 
· 'ŝƵůŝŽ�D/�,�>�ŶĠ�ůĞ�ϯϬ�ŵĂŝ� 

DĂƌŝĂŐĞƐ͗� 
· ZĂƉŚĂģů�>��ZK/d�Ğƚ�KĐĠĂŶĞ��h:�d�ůĞ�ϯϬ�Ăǀƌŝů� 
· :ĞĂŶ-WŽů��ZK/^�d�Ğƚ�DĂƌŝĞ-�ůĂƵĚĞ�ZKh^^�>�ůĞ�ϭĞƌ�ũƵŝŶ 

ϭϬ 

�ĠƐŽƌŵĂŝƐ�ůĞƐ�ďƵƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ă�ƚŽƵƐ�͗ 
ĚĠƉĂƌƚ�͗�ϳ�Ś�Ϯϱ�Ăƌƌġƚ�DĂŝƌŝĞ͕� 
ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞ�dŽƵů�͗�ϭϲ�Ś�ϰϴ�;sĂůĐŽƵƌƚͿ�ŽƵ�ϭϳ�Ś�ϯϱ�;ŐĂƌĞ�ƌŽƵƟğƌĞͿ͘� 
hŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƵƌ�ƌĠƐĞƌǀĂͲ
ƟŽŶ͕�;ůĂ�ǀĞŝůůĞ�ŽƵ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ϭ�Ś�ϯϬ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞŵĂŶĚĠͿ�ĂƵ�Ϭϯ͘ϳϮ͘ϯϯ͘Ϭϯ͘ϮϬ͘ 
dĂƌŝĨƐ͗�ϭ͕ϭϬ�Φ�ă�ů͛ƵŶŝƚĠ͕�ϴ�Φ�ůĂ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ϭϬ�Ğƚ�ϰ�Φ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚĂƌŝĨƐ�ƌĠĚƵŝƚƐ͘� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ƚĂƌŝĨƐ�͗�ǁǁǁ͘ƌĞƐĞĂƵ-ĐŽůŝďƌŝ͘Ĩƌ� 

>Ă�ŵĂŝƌŝĞ�ŶĞ�ĚĠůŝǀƌĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĚĞ�ďƵƐ͘�>͛ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ďƵƐ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ƵŶĞ�ĐĂƌƚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞ��
ă�ůĂ�ďŽƵƟƋƵĞ��Žůŝďƌŝ�ƐŝƚƵĠĞ�ă�ůĂ�ŐĂƌĞ�ƌŽƵƟğƌĞ�ĚĞ�dŽƵů͕�ϭϳ�ĐŽƵƌƐ�WŽŝŶĐĂƌĠ͘ 



 

 

�  �ƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů�ϮϬϮϭ :͘�ŽŵďĂƌĚŝĞƌŝ 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ůĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘� 
/ů�ĞƐƚ�ĠƚĂďůŝ�Ğƚ�ǀŽƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂĮŶ�ĚĞ�ŐĠƌĞƌ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�ůĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĐŽůůĞĐƟĨ͘� 

&KE�d/KEE�D�Ed ͗� 
>ĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĐŚĂƵīĂŐĞ͕�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ďąƟŵĞŶƚƐ͕�ůĞƐ�ƐĂůĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ů͛ĠĐŽůĞ͕�ůĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ůĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ͘� 
>ĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�ůŽĐĂƵǆ͕�ĚĞƐ�ĚŽƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂƚ͕�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�
ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�;ĐŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ͕�ĂīŽƵĂŐĞƐ͕� ůŽǇĞƌƐ͕�ĚŝǀĞƌƐͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ĂŶƚĠͲ
ƌŝĞƵƌ�;ĨŽŶĚ�ĚĞ�ƌŽƵůĞŵĞŶƚͿ͘�>͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ƐĞƌǀŝƌĂ�ă�ĮŶĂŶĐĞƌ�ůĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ŝ-ĂƉƌğƐ͕�ůĂ�ǀƵĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĐŚŝīƌĠĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂƉŝƚƌĞƐ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϭ͘� 

 
 

�ůĠŵĞŶƚƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĨƐ ͗��Ŷ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ͕�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĮƐƐƵƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ĂǀĂůŽŝƌƐ͘��Ŷ�
ƌĞĐĞƩĞƐ͕�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂƚ�;ŵŽŝŶƐ�ϯϵй�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŝŶƋ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐͿ�ĞƐƚ�ůĠŐğͲ
ƌĞŵĞŶƚ�ĂƩĠŶƵĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�;н�ϭϯ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐͿ͘�ϮϬϮϭ�ĞƐƚ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ůŝĠ�ă�ůĂ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ͘�^ĞƵůĞƐ�ůĞƐ�ƚĂǆĞƐ�
ĨŽŶĐŝğƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ďąƟĞƐ�Ğƚ�ŶŽŶ�ďąƟĞƐ�ĨŽŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞƐ�ƚĂƵǆ�Ě͛ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ͘�>Ă�ƉĞƌƚĞ�
ĚĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉĞŶƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞ�ƚĂƵǆ�ǀŽƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ�ă�ϭϭ͘ϵϱй�ĞƐƚ�ŵĂũŽƌĠ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ� ƚĂƵǆ�ǀŽƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů� ĞŶ�ϮϬϮϬ�ϭϳ͘Ϯϰй� ƐŽŝƚ�ϭϭ͕ϵϱй
нϭϳ͕Ϯϰй�с�Ϯϵ͕ϭϵй 

/Es�^d/^^�D�Ed͗� 
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĠƋƵŝůŝďƌĞŶƚ͘�>ĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ůĞƐ�ƚƌĂͲ
ǀĂƵǆ�Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ͕�ĚĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ůĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ͕�ůĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ƵŶĞ�
ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�;ĐĂƉŝƚĂůͿ͘� 
>ĞƐ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞǆĐĠĚĞŶƚƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�;ĂƵƚŽĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚͿ͕�ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ds�͘ 

�ŝ-ĂƉƌğƐ͕�ůĂ�ǀƵĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĐŚŝīƌĠĞ�ƉĂƌ�ĐŚĂƉŝƚƌĞƐ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϭ 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ůĠŵĞŶƚƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĨƐ ͗� �Ŷ� ĚĠƉĞŶƐĞƐ͕� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ǀŽŝƌŝĞ� ƌƵĞƐ�dŽƵůͬDŽƐĞůůǇͬZĂŵƉŽŶƚ͕� ĂĐŚĂƚƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶƐ� ĂƵǆ� �ƌĂƐͲ
ĐŽƩĞƐ͕�ĞƚĐ͘��Ŷ�ƌĞĐĞƩĞƐ͕�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐĞƌĂ�ĮŶĂŶĐĠ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͕�ůĂ�ƌĠĐƵƉĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ds��Ğƚ�ĚĞ�
ů͛ĂƵƚŽĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�;ĞǆĐĠĚĞŶƚƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚͿ͘ 
 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϭ�Ă�ĠƚĠ�ĠůĂďŽƌĠ�ƐĂŶƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚĂƵǆ�ĚĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ĐĞĐŝ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϳ� 

Dépenses prévisionnelles fonctionnement Montant Recettes prévisionnellles fonctionnement Montant 
Charges à caractère général 116 762 Produits des services 36 847
Charges de personnel et frais assimilés 109 025

Autres charges de gestion courante 146 162

Charges financières 8 246 Dotations, subventions 50 804
Charges exceptionnelles 500 Autres produits de gestion courante 13 500
Dépenses imprévues 20 000 Produits exceptionnels 13 474
Total des dépenses réelles de fonct. 400 695 Total des recettes reelles de fonct. 474 986

Virement à la section d'investissement 533 377
Excédent de fonctionnement reporté plus 
recettes d'ordre

501 428

Total des dépenses cumulées 934 072 Total des recettes cumulées 976 414

Impôts et taxes , (dont taxes foncières et 
habitation 198000€ , attribution de 
compensation CC2T 142361€, etc.)

360 361

ϱ 



 

 

�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƌƵĞƐ�ĚĞ�dŽƵů͕�DŽƐĞůůǇ�Ğƚ�ZĂŵƉŽŶƚ�����������������������:͘�ŽŵďĂƌĚŝĞƌŝ 

� Ŷ�ϮϬϮϬ�Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ͕�;ǀŽŝƌ���>�͛/E&K^�ĚĞ�ĨĠǀƌŝĞƌͿ͘�>ĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĠůĞǀĠĞƐ�ă�ϯϴϱϬϬϬΦ�dd�͘� 

�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŽŶƐ�ůĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĞŵďĞůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƌƵĞƐ�ĚĞ�dŽƵů͕�DŽƐĞůůǇ�Ğƚ�ZĂŵƉŽŶƚ͘�>ĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ�ů͛ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�
ĂĠƌŝĞŶƐ ;ĠĐůĂŝƌĂŐĞ� ƉƵďůŝĐ͕� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕� ďĂƐƐĞ� ƚĞŶƐŝŽŶ͕� ĮďƌĞͿ͕� ůĞ� ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ĞĂƵ� ƉŽƚĂďůĞ͕� ůĂ�
ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ͕�ůĂ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ��ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƚĞƐƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ͘� 
hŶ�ĚŝĸĐŝůĞ�ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ� ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝͲ
ƚĞƐƐĞ͕� ůĞ� ƐƚĂƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�ĂŝƐĠ�Ğƚ�ĞŶ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚƌŽƩŽŝƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƌƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͘� 
>ĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�Ě͛ŽīƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ͕�ůŽƚ�ǀŽŝƌŝĞ��ŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ���Ϯd�;ƌĠƐĞĂƵ�
ĞĂƵͿ͕�ůŽƚ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐĞĐƐ��ŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ��E��/^�;ƌĠƐĞĂƵ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞͿ͘�>ĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ��K>�^�;ǀŽŝƌŝĞͿ�Ğƚ�W�Z/^�d�^ƚĠͲ
ƉŚĂŶĞ�^�Z>�;ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐĞĐƐͿ͕�ŵŝĞƵǆ�ĚŝƐĂŶƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞƚĞŶƵĞƐ͘� 
 

 
 

EŽƵƐ�ďĠŶĠĮĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͗�ϴϳ�ϯϭϮΦ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�;��dZ-�ŽƚĂƟŽŶ�ĚΖĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ƌƵƌĂƵǆͿ�
Ğƚ�ϭϭ�ϮϬϬΦ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�;ĂŵĞŶĚĞƐ�ĚĞ�ƉŽůŝĐĞͿ�ƐŽŝƚ�ĂƵ�ƚŽƚĂů�ϵϴ ϱϭϴΦ͘ 
WŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ůĞ� ƌĞƐƚĞ� ă� ĐŚĂƌŐĞ͕� ĂƉƌğƐ�ĚĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞƐ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͕� ƐĞƌĂ� ĚĞ�Ϯϰϱ� ϳϭϲ� Φ͕� ƐŽŝƚ� ϰϬй�ĚƵ�
ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ͘ 
�ŽŵƉƚĞ� ƚĞŶƵ�ĚĞ� ůĂ� ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� Ğƚ�ĚĞƐ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠƐ�ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞͲ
ǀƌĂŝĞŶƚ�ĚĠďƵƚĞƌ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌͬŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ͘� 
�ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ� ă� ůΖĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĚĞ� ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� Ğƚ� ă� ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐġŶĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶŶĠĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚĠƐĂŐƌĠŵĞŶƚƐ� 

DŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�;ĞŶ�dd�Ϳ ϱϱϵ�ϭϯϱ�Φ 

�ŽŶƚ ͗��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�-�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶƌŽďĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ƉŽŶƚ�ĚĞ�ůΖĂƵƚŽƌŽƵƚĞ ϲϳ�ϴϬϬ�Φ 

�ŽŶƚ ͗���Ϯd�-ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚΖĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ ϭϬϴ�ϴϰϲ�Φ 

�ŽŶƚ ͗��E��/^�-�ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ ϯϴ�Ϯϱϱ�Φ 
�ŽŵŵƵŶĞ͕�ƌĞƐƚĞ�ĞŶ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�;ŚŽƌƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ŵĂŠƚƌŝƐĞ�Ě͛ƈƵǀƌĞͿ�Ğƚ�
ĂǀĂŶƚ�ĚĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ 

ϯϰϰ�Ϯϯϰ�Φ 

ϲ 

�ĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ďŝůĂŶ�>��      :͘�ŽŵďĂƌĚŝĞƌŝ 

> ͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĞƐƚ�ĚŝǀŝƐĠ�ĞŶ�ƋƵĂƚƌĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠŐƵůĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŚŽƌůŽŐĞƐ�ĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕�ĐĂůĠĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĨƵƐĞĂƵ�ŚŽƌĂŝƌĞ͘� 
�ůůĞƐ�ƐĞ�ƌĞŵĞƩĞŶƚ�ă�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ůĞǀĠ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽƵĐŚĠ�
ĚƵ�ƐŽůĞŝů͘�� 
 


