
>Ă�DĂŝƌŝĞ� 
>͛ĂŐĞŶĐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ 
 

ϳ�ƌƵĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ 
ϭϳϳϬϬ�sŽƵŚĠ 
 

dĠů�͗�Ϭϱ�ϰϲ�ϲϴ�ϵϲ�ϭϲ 
 

ŵĂŝƌŝĞ͘ǀŽƵŚĞϭϳΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ 
 

tǁǁ͘ǀŽƵŚĞϭϳ͘Ĩƌ 
 

,ŽƌĂŝƌĞƐ 
 

DĂƌĚŝ͕�DĞƌĐƌĞĚŝ͕�sĞŶĚƌĞĚŝ 
 

ϭϰŚϯϬ—ϭϴŚϯϬ 
 

^ĂŵĞĚŝ�ϵŚϯϬ—ϭϮŚϯϬ 
 

>͛ĠĚŝƚŽ 
 

�/ů�ĞƐƚ�ƐĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƚƀƚ�ƉŽƵƌ�ĐƌŝĞƌ�ǀŝĐͲ
ƚŽŝƌĞ�ƋƵĂŶƚ�ĂƵ�ƌĞĐƵů�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ŵĂŝƐ͕�
ƉŽƵƌ�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ůĞƐ�ƐŝŐŶĂƵǆ�ƐŽŶƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ŝŶĐŝƚĞŶƚ�ă�ů͛ŽƉƟŵŝƐŵĞ͘�
�ŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�͗�ĐĞƩĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ϮϬϮϭ�
ƚĠŵŽŝŐŶĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚǇͲ
ŶĂŵŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�-
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ĐƵůƚƵƌĞů͕�ĠǀğŶĞŵĞŶƟĞů͙ 

/ů�ĞŶ�ǀĂ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ă�sŽƵŚĠ�Žƶ͕�ĂƉƌğƐ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚŚğƐĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂŝŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ă�ĐĞƐƐĞƌ�
ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞƐƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĂŝůƐ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�Ğƚ�Ě͛ŝĐŝ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ĨġƚĞƐ�Ğƚ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�ǀŽŶƚ�ǀŽŝƌ�ŽƵ�
ƌĞǀŽŝƌ�ůĞ�ũŽƵƌ͕�ƉŽŶĐƚƵĞƌ�Ğƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�
ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĚĠĐĞŵďƌĞ͙͘��ƚ�ĂƉƌğƐ�
ďŝĞŶ�ƐƸƌ͘ 

ZĞƐƚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ă�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�
�ŽǀŝĚ�ŶĞ�ƌĞƉƌĞŶŶĞ�ƉĂƐ�ĚƵ�ƉŽŝů�ĚĞ�ůĂ�ďġƚĞ�͊�
�ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŝŵƉĂƟĞŶƚƐ�
ĚĞ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ŶŽƌŵĂůĞ͕�ƐĂŶƐ�ĞŶͲ
ƚƌĂǀĞƐ͕�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ũĞƚƐ�Ğƚ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ůĞ�ŵŽƚĞƵƌ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 

^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ�KĐƚŽďƌĞ�ƌŽƐĞ 

�^ŝ�ŽĐƚŽďƌĞ�Ɛ͛ĂǀğƌĞ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ů͛ĂƵͲ
ƚŽŵŶĞ͕ Đ͛ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ϯϭ�ũŽƵƌƐ�ƋƵŝ�ŵĞƩĞŶƚ�ă�
ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ�ƵŶĞ�ĐĂƵƐĞ ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƟĞŶƚ�ă�
ĐƈƵƌ�͗ ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ �ĂŶĐĞƌ�ĚƵ ^ĞŝŶ͘ 

�Ğ�ŵŽŝƐ-Đŝ�ůĞ�sŽǇĂĐĂŝƐ�ĞƐƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌŽƐĞ 

 

sŽƚƌĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů 

KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

>ĞƐ�ŶƵŵĠƌŽƐ�Ě͛ĂƉƉĞů� 
Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ 

EƵŵĠƌŽ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ� 

ĞƵƌŽƉĠĞŶ�͗�ϭϭϮ 

^ĂŵƵ�͗�ϭϱ 

WŽůŝĐĞ�ͬ'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�͗�ϭϳ 

^ĂƉĞƵƌƐ-ƉŽŵƉŝĞƌƐ�͗�ϭϴ 

^ĞĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ŵĞƌ�͗�ϭϵϲ 

hƌŐĞŶĐĞ�ĂĠƌŽŶĂƵƟƋƵĞ��ϭϵϭ 

EƵŵĠƌŽ�ĚΖƵƌŐĞŶĐĞ  
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐŽƵƌĚĞƐ�
Ğƚ�ŵĂůĞŶƚĞŶĚĂŶƚĞƐ�͗�ϭϭϰ 
 

Le Voyacais 

^ŽƉŚŝĞ��ĂǀŝĚ͕�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕�ƉƌĞŶĚ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ 

:Ğ�ŵĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�^ŽƉŚŝĞ���s/�͕�ϱϱ�ĂŶƐ͕�ŵĂƌŝĠĞ͕�ϯ�ĮůůĞƐ�͖�^ŽŶŝĂ�;ϯϬ�ĂŶƐͿ͕�DĂƌŝŽŶ�;Ϯϴ�ĂŶƐͿ͕�
&ůŽƌĂ�;Ϯϯ�ĂŶƐͿ͘�DĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ͗�ĂŝĚĞ�ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

�^ΖĠƚĂďůŝƌ�ă�sŽƵŚĠ�ĞŶ�ϭϵϵϰ�;Ϯϳ�ĂŶƐͿ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶ�ĐŚŽŝǆ�ƌĠŇĠĐŚŝ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ěŝƚ�ƌƵƌĂů͕�ŵĂŝƐ�
ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŝƚ�ă�ŶŽƚƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ǀŝĞ͘�DŽŶ�ŵĂƌŝ�Ă�ĠƚĠ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƚƌĠƐŽͲ
ƌŝĞƌ�ĚĞ�ůΖ�͘�͘�͘�͘��ͨ dƌĂĚŝƟŽŶ�Ğƚ�ZƵƌĂůŝƚĠ�͕ͩ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƐƐĂǇĠ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐͲ
ŵĞƩƌĞ�ă�ŶŽƐ�ĮůůĞƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ů͛ĂŝŶĠĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂƐƐĞ�&ĠŵŝŶŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
�ƌĚĞŶŶĞƐ͘ 

:Ğ�ƐƵŝƐ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĚĠŵƵŶŝƐ͘ 

WĞŶĚĂŶƚ�ϭϬ�ĂŶƐ�ũ͛Ăŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ĂƵǆ�&ġƚĞƐ�'ĂƵůŽŝƐĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵΖĂ�ƉĞƌͲ
ŵŝƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƌŝĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ǀĠĐƵƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝͲ
ƚĠ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĚĠƐĂĐĐŽƌĚƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĚĞ�ǀƌĂŝƐ�'ĂƵůŽŝƐ͘�DĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͘� 

�Ŷ�ϮϬϬϵ�ĐĞ�ĨƵƚ�ŵĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ůŝƐƚĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�Ğƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϰ�ůĞ�ŵĂŝƌĞ�
dŚŝĞƌƌǇ��ůĂƐǌĞǌǇŬ�ŵĞ�ĨĂŝƚ�ůΖŚŽŶŶĞƵƌ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ƐĂ�ůŝƐƚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕�ƵŶ�
ŵŽǇĞŶ�ĚΖĞƐƐĂǇĞƌ�ŵŽĚĞƐƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĚĞ�ŵŽŝ-ŵġŵĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚƵ�sŝůͲ
ůĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�ůΖĂǀĞŶŝƌ�ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĠ͘� 

DĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�͗�ƌĠĨĠƌĞŶƚĞ�dĞŵƉġƚĞ͕�ĚĠůĠŐƵĠĞ�&͘Z͘�͘�͘K͘E͘�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŶƵŝƐŝďůĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐŝŵĞƟğƌĞ͘ 

EŽģů�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�'ĂģůůĞ�Ğƚ�ŵŽŝ-ŵġŵĞ�ĂǀŽŶƐ�ǀŽƵůƵ�ĠŐĂǇĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�
ŵŽƌŽƐĞ�ĚĞ��Ks/�͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠĐƵƉĠƌĂƟŽŶ͘�hŶĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵͲ
ĚƌŝŽŶƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ͘ 

sŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ͕�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĂƐ͕�ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�ĚĞ�EŽģů͘�EΖŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ĞŶ�DĂŝƌŝĞ͘ 

 

 

 

>Ğ�ƉŽƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ 

�Ğ�ũĞƵĚŝ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵͲ
ŶŝĐŝƉĂůĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ǀŽǇĂĐĂŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ŵĞƩĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ůĞƵƌ�
ĐƈƵƌ�ă�ĂŶŝŵĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ĂƵƚŽƵƌ�
Ě͛ƵŶ�ďƵīĞƚ�ƉƌĠƉĂƌĠ�Ğƚ�ĐƵŝƐŝŶĠ�ƉĂƌ�
/ƐĂďĞůůĞ͕�^ŽƉŚŝĞ͕�sĠƌŽŶŝƋƵĞ�Ğƚ�
'ĂģůůĞ͘��ĞƩĞ�ƐŽŝƌĠĞ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ů͛ŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĂŝůůĞƐ͕�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
Ğƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ͘�>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞǆƉŽƐĠ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽͲ
ũĞƚƐ͕�ůĞƵƌƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�

ƐŽƵŚĂŝƚƐ͘�/ƐĂďĞůůĞ�WƌŽƚĞĂƵ͕�ϮğŵĞ�ĂĚũŽŝŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶƐ�Ǉ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ͕�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ͕�dŚŝĞƌƌǇ��ůĂƐǌĞƐǇŬ͕�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘�/ůƐ�
ŽŶƚ�ƌĞŵĞƌĐŝĠ�ŶŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚĠǀŽƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�Ğƚ�ĐŽŶͲ
ĮƌŵĠ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�Ğƚ�ů͛ĂŝĚĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ĞŶǀŝƐĂŐĠĞƐ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ŽƵ�ŚƵŵĂŝŶ͘��ĞƩĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƐĞƌĂŝƚ-
ĞůůĞ�ů͛ĂŵŽƌĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŵƵƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟĨƐ͕�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞǀĞŶĂŶƚ�
ƵŶĞ�ĚĞŶƌĠĞ�ďŝĞŶ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƚƌŽƉ�ƌĂƌĞ͘ 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�>͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽŵŵƵŶĂůĞ�ĚĞ��ŚĂƐƐĞ��ŐƌĠĠĞ�
;����Ϳ͕�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WĂƌĞŶƚƐ�Ě͛�ůğǀĞƐ�ͨ sŽƵƐ�Ğƚ�ůĞƐ�WŝƌĂƚĞƐ ͕ͩ�ů͛�ĐŚŝƋƵŝĞƌ�^ƵƌͲ
ŐĠƌŝĞŶ͕�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Z͛d,KE͕�ůĞ��ĂŶƚŽŶ��ƵŶŝƐ�&ŽŽƚďĂůů��ůƵď͕�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�>Ă�:ŽŝĞ�
ĚĞ�sŝǀƌĞ�ă�dŽƵƚ��ŐĞ͕�dĂƌŽƚ�WůĂŝƐŝƌ͕�Ğƚ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ͨ�sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘ 

sŽƵŚĠ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ 

dŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ůĞƵƌ�ůŝǀƌĞ�ͨ sŽƵŚĠ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ ͩ�
ĠƚĂŝĞŶƚ�ůă͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƉĂƟĞŵŵĞŶƚ�ĂƩĞŶĚƵ�ůĞƵƌ�ƚŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚĠĚŝĐĂĐĞ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ͘� 
�ĞƌƚĂŝŶƐ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�ĨĞƵŝůůĞƚĞƌ�ů͛ŽƵǀƌĂŐĞ ͖�ŝůƐ�Ǉ�ŽŶƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĠ�ĚĞƐ�
ǀŝĞŝůůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĚĞƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͙ 

KĚĞƩĞ�,h�d�ĚƵ�ũŽƵƌŶĂů�ů͛,ĞďĚŽ�ϭϳ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ��ƌŵĂŶĚ��ĞƌƚŚŽŵĠ�ĚƵ�ũŽƵƌͲ
ŶĂů�^ƵĚ-KƵĞƐƚ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽƵǀƌŝƌ�ĐĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͘ 

 
 

�ŝƐĐŽƵƌƐ�ĚĞ�DĞƐĚĂŵĞƐ�>ĂƵƌĞ��ŚĂƵƌĂǇ͕�
�ŶŶĞƩĞ��ĞŐĂƵĚ�Ğƚ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�
dŚŝĞƌƌǇ��ůĂƐǌĞǌǇŬ 

>ĞƐ�ĂƵƚĞƵƌĞƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĠĞƐ�ƉĂƌ��ƌŵĂŶĚ�
�ĞƌƚŚŽŵĠ�ĚƵ�ũŽƵƌŶĂů�^ƵĚ-KƵĞƐƚ 

>ĞƐ�ĨƵƚƵƌƐ�ůĞĐƚĞƵƌƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ�ă�ĂƌƌŝǀĞƌ ͖�
ůĂ�ƐĂůůĞ�ƐĞ�ƌĞŵƉůŝĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƚĞŵƉƐ  

 



>͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽŵŵƵŶĂůĞ�ĚĞ��ŚĂƐƐĞ��ŐƌĠĠĞ�;ů͛����Ϳ�ĚĞ�sŽƵŚĠ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ă�ďƵƚ�ŶŽŶ�ůƵĐƌĂƟĨ�ƌĠŐŝĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ůŽŝ�ϭϵϬϭ͘� 

�ĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉŝůŽƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�&ĠĚĠƌĂƟŽŶ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ��ŚĂƐͲ
ƐĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƌĂƩĂĐŚĠĞ�ĂƵ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�DĞƌ�ĚĞƐ�&ŽƌġƚƐ͕�
ĚĞ�ůĂ�&ĂƵŶĞ�^ĂƵǀĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�;K͘&͘�͘Ϳ� 

^ŽŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�Ɛŝǆ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�ƌĞŶŽƵǀĞůĠƐ�ƉĂƌ�
ƟĞƌƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͘ 

>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĚΖƵŶ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�zĂŶŶŝĐŬ�'ĂƌŽŶ͕�ĚΖƵŶ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ�WĂƚƌŝĐŬ�'ĂƵƟĞƌ͕�ĚΖƵŶ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ��ĞŶũĂŵŝŶ�
:ŽƵƌĚĂŝŶ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ��ŶŶŝĞ�'ĂƌŽŶ-�ĂƵĚŽƵŝŶ͘ 
dŚŝĞƌƌǇ�WŝŶĕŽŶŶĞĂƵ�Ğƚ�^ĞƌŐĞ��ƵƉŽŶƚ�ƐŽŶƚ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ů͛����͘ 
>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ůĂ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĠĚĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŶƵŝƐŝďůĞƐ�ƋƵŝ�ĚĠƚƌƵŝƐĞŶƚ�ůĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�
ĚŽŶƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ŶŽƵƌƌŝƌ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 

KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

�ŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶ�Ğƚ�
Ě͛ĂƋƵĂƌĞůůĞ 
KŶ�ƉĞŶƐĂŝƚ�ĂǀĞĐ�tŝůůŝĂŵ�
ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĐƌĠĞƌ�
ƵŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶ�Ğƚ�
Ě͛ĂƋƵĂƌĞůůĞ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�

Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ĂĚŵŝƌĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ-ƵŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ă�ůĂ�
ŵĂŝƌŝĞ͘ 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�Ă�ƌĠƵŶŝƐ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚƵ�
ůŝǀƌĞ�ͨ sŽƵŚĠ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ ͩ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�
ƉƌŝƐĞ͘�/ů�Ɛ͛ĂŐŝƌĂŝƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂǀĞĐ�ǀŽƐ�ďůŽĐƐ�ă�ĚĞƐͲ
ƐŝŶ͕�ǀŽƐ�ĐƌĂǇŽŶƐ�Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�ĚĞ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�ŐĞŶƟͲ
ŵĞŶƚ�ĨŽƵƌŶŝƐ�ƉĂƌ�tŝůůŝĂŵ͘ 
�ůŽƌƐ�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� 
ŵĂŝƌŝĞ͘ǀŽƵŚĞϭϳΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ��ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĚŝƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ŝŶƚĠͲ
ƌġƚ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�
ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ�ă�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�
ĚĞŚŽƌƐ�ĂƵǆ�ďĞĂƵǆ�ũŽƵƌƐ͘�hŶĞ�ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ŵŽĚŝƋƵĞ�ƐĞƌĂ�
ĚĞŵĂŶĚĠĞ͘ 

>Ă�:ŽŝĞ�ĚĞ�sŝǀƌĞ�ă�dŽƵƚ��ŐĞ�sŽƵŚĠ-WƵǇƌĂǀĂƵůƚ� 

ĨĂŝƚ�ƐĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ 
>Ğ�ĐůƵď�Ă�ƌĞƉƌŝƐ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 

zŽŐĂ�͗�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĚĞ�ϭϱŚϯϬ�ă�ϭϲŚϯϬ�ĂƵ��ůƵď�,ŽƵƐĞ��
ĚğƐ�ůĞ�ϲ�ŽĐƚŽďƌĞ͕ 

�ĂƌƚĞƐ�Ğƚ�ũĞƵǆ�ĚŝǀĞƌƐ�͗�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ă�WƵǇƌĂǀĂƵůƚ͕�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĠĐŽůĞ�
Ğƚ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�ă�sŽƵŚĠ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�ĚĞ�ϭϰŚϯϬ�ă�ϭϴŚ�ĚğƐ�ůĞ�ϳ�
ŽĐƚŽďƌĞ͕ 

>͛�'�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�Ϯϭ�ŽĐƚŽďƌĞ�ă�ϭϬŚϯϬ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�ĚĞ�
sŽƵŚĠ͕ 

�ŽƟƐĂƟŽŶ�͗�ϭϮ�Φ�ͬ��ŽŶƚĂĐƚ�͗�Ϭϳ�ϴϵ�ϳϬ�ϭϮ�ϲϮ 

dĂƌŽƚ�WůĂŝƐŝƌ� 

ZĞƉƌĞŶĚ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ůĞƐ�ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ�ĚğƐ�ůĞ�ϴ�
ŽĐƚŽďƌĞ�ă�ϮϬŚϯϬ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ 

�ŽŶƚĂĐƚ�͗�Ϭϱ�ϰϲ�Ϭϵ�Ϯϭ�ϰϯ 

>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ� 
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĞŶĮŶ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂƵƚŽƵƌ�
Ě͛ƵŶ�ƌĞƉĂƐ�ĐŽŶĐŽĐƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�W͛Ɵƚ��ĂƉƌŝĐĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�
ǀĞƵƚ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͕�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞƌĂ�ĂƐƐƵƌĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 
�ĂƌůŽƐ�ǀŝĞŶĚƌĂ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ĂĐĐŽƌĚĠŽŶ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ĚĂŶͲ
ƐĞƌ�Ğƚ�ĐŚĂŶƚĞƌ͘ 
�ĞƩĞ�ĨġƚĞ�ĞƐƚ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ă�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ĂŠŶĠƐ�ĂǇĂŶƚ�ϲϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�
ƉůƵƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ă�ůĞƵƌ�ĐŽŶũŽŝŶƚ͕�ƐƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 
>Ă�ĚĂƚĞ�ƐĞƌĂ�ĮǆĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƟĞŶĚƌŽŶƐ�
ŝŶĨŽƌŵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�sŽǇĂĐĂŝƐ͘ 

>Ğ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ 
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĂ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ƉŽƵƌƌĂ�
ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ͘� 
�ůůĞ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ă�ϭϭŚϯϬ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘�hŶ�ƉŽƚ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƟĠ�
Ɛ͛ĞŶƐƵŝǀƌĂ͘ 

�ŠŶĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ 

sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƐŽŶ�ϯğŵĞ�ĚŠŶĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ůĞ�
ƐĂŵĞĚŝ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘��͛ĞƐƚ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ���ϲϬƐ�ĞǆͲ
ƉůŽƐŝŽŶ�ƋƵŝ�ŵĞƩƌĂ�ů͛ĂŵďŝĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϲϬ͘��>Ğ�ŵĞͲ
ŶƵ�ƐĞƌĂ�ĐƵŝƐŝŶĠ�ƉĂƌ��ƌŝŐŝƩĞ͕��ƌŝŐŝƩĞ͕�DŝĐŚğůĞ�Ğƚ��ŵŝůŝĞ͘�
:ĞĂŶ-:ĂĐƋƵĞƐ͕�DĂƩŚŝĞƵ͕�^ĂŵƵĞů�Ğƚ�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�Ɛ͛ŽĐĐƵͲ
ƉĞƌŽŶƚ�ĚĞƐ�ďŽŝƐƐŽŶƐ͘�sŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌĞǌ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ͕�
ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ďŽŝƚĞƐ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ͕�ůĞ�ŇǇĞƌ�ĐƌĠĠ�ƉĂƌ�^ĂďƌŝŶĂ͘�
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ŝŵƉĂƟĞŶĐĞ͘ 

'ĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ��͗�<ĞƚƐŝĂ 
'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�/EdZ�DhZK^�͗�/ƐĂďĞůůĞ 
 

ZĠĚĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�͗� 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ��ŚƌǇƐƚĞůůĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ 

>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�Ϯϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ� 

dĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ďąƟĞƐ 
DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵ͛ƵŶĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞǆŽŶĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�Ϯ�ĂŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ƉƌŝĠƚĠƐ�ďąƟĞƐ�ă�ϰϬ�й�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�sŽƵŚĠ�͗ 
¨ ĚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ƉƌĠĞǆŝƐƚĂŶƚĞ͕ 
¨ ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ�ůĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ůĞƐ�ĨƵƚƵƌƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͕ 
¨ ĚĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ͕ 
¨ ĚĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�ĚƵ�ǀŽƚĞ�ĚƵ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ĚĠĐŝĚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�

ĚĞƐ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĂƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͕ 
¨ ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƚĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďąƟ�Ğƚ�ůĞ�ŶŽŶ�ďąƟ͘ 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ�Ğƚ�ǀŽƚĠ��͗��ϭϭ�ǀŽŝǆ�ƉŽƵƌ 
�ĠĐŝĚĞ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞƌ�ů͛ĞǆŽŶĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ďąƟĞƐ�ă�ϰϬ�й͘ 
 

>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�ϱ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ� 
�ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ�ǀĞƌďĂů�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚƵ�ϯϭ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϭ 
DŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚƵ�ƌĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ 

sƵ�ůĂ�ůŽŝ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϭϮ�ĚƵ�Ϯϴ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϭ͕�ŝŶƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƵŶ�&ŽŶĚƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĚĞ�WĠƌĠƋƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ�Ğƚ��ŽŵŵƵŶĂůĞƐ�;&W/�Ϳ�Ğƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ůŝĞƵ�ĚĞ�ĚĠĮŶŝƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�
ĚƵ�ƌĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�Ϯϰ��ŽŵŵƵŶĞƐ͕�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�
DƵŶŝĐŝƉĂů�ůĂ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĠĐŝĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞƐ��ŽŵŵƵŶĞƐ�͗ 

¨ ƉŽƵƌ�ϭϵ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕�ĂƩƌŝďƵƟŽŶ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ĚƵ�ŵġŵĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ǀĞƌƐĠ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�Ğƚ�ĂƩƌŝďƵƟŽŶ�ĚƵ�
ŵġŵĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�ĚƌŽŝƚ�ĐŽŵŵƵŶ�ϮϬϮϭ�ƉŽƵƌ�ϱ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĠƌŽŐĂƚŽŝƌĞ�ĂƵ�ĚƌŽŝƚ�ĐŽŵŵƵŶ�ƋƵŝ͕�
ă�ĚĠĨĂƵƚ�ĚĞ�ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů��ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͕�ĚŽŝƚ�ĨĂŝƌĞ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƚĞƐ�
ĚĞƐ�Ϯϰ��ŽŶƐĞŝůƐ�DƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ��ƵŶŝƐ�^ƵĚ͘ 

WĂƌ�ϭϯ�ǀŽŝǆ�ĐŽŶƚƌĞ�ͬ�Ϭ�ƉŽƵƌ�ͬ�Ϭ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶƐ͕��ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ɛ͛ŽƉƉŽƐĞ�ă�ĐĞƩĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ��Ğƚ�ĚĠĐŝĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂĐͲ
ĐĞƉƚĞƌ�ůĂ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ͕�Ğƚ�ƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ƉůƵƐ�ĨĂǀŽͲ
ƌĂďůĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 

'ĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ĐŝŵĞƟğƌĞ 

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ͕�ĂƉƌğƐ�ƵŶ�ĚĠůĂŝ�ĚĞ�ϯ�ĂŶƐ͕�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶͲ
ĐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŶĐŝĞŶ�ĐŝŵĞƟğƌĞ͘�DŵĞ�EŝĐŽůĞ�,�>�͕�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ƉŚĂƐĞ͕�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĂĐƚƵĞů͕�DŵĞ�^ŽƉŚŝĞ���s/��Ğƚ�Dƌ�
sŝŶĐĞŶƚ�>�>KE'͕��ŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͕�ƐŽŶƚ�ĚĠƐŝŐŶĠƐ͘ 

�ƌŽŝƚ�ĚĞ�ƉƌĠĞŵƉƟŽŶ 

�ĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�Ě͛ĂůŝĠŶĞƌ�ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ�ƐŝƚƵĠ�ͨ ϴ�ƌƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĂŝƚĞƌŝĞ ͩ�ĐĂĚĂƐƚƌĠ����ϬϬϳϭ—���ϬϬϳϱ 
�ĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�Ě͛ĂůŝĠŶĞƌ�ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ�ƐŝƚƵĠ��ͨ >Ă�WĂŶĞƚƌŝĞ ͩ�ĐĂĚĂƐƚƌĠ���ϬϲϮϰ 
�ĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�Ě͛ĂůŝĠŶĞƌ�ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ�ƐŝƚƵĠ��ͨ >Ă�WĂŶĞƚƌŝĞ ͩ�ĐĂĚĂƐƚƌĠ����ϲϮϳ 
�ĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�Ě͛ĂůŝĠŶĞƌ�ů͛ŝŵŵĞƵďůĞ�ƐŝƚƵĠ��ͨ ϭ���ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂĐƌĞ��ůĂŵĞƌĞ ͩ�ĐĂĚĂƐƚƌĠ���Ϭϱϭϱ—��Ϭϱϭϳ 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ĚĠĐŝĚĞ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƵƐĞƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƉƌĠĞŵƉƟŽŶ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ŝŵŵĞƵďůĞƐ 
ZĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ 

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵ͛ŝů�Ă�ƌĞĕƵ�ůĞƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�͗ 

¨ ĚƵ�ĐůƵď�ĚĞ��ŽƵŶƚƌǇ�ĚĞ�^ƵƌŐğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƐŽŝƌĠĞ�ĚƵ�Ϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕ 

¨ ĚĞ�DŵĞ�>ĂƵƌĞ��,�hZ�z�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ă�ů͛ĠĚŝƟŽŶ�ĚƵ�ůŝǀƌĞ�ͨ sŽƵŚĠ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ƐŝğĐůĞƐ ͕ͩ 

¨ ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�Ě͛ƵŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĠ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ŝŶŚƵŵĠ�ĂƵ�ĐŝŵĞƟğƌĞ�ĚĞ�sŽƵŚĠ͕�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�Ă�ĨĂŝƚ�
ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ƵŶ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶĚŽůĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů͘ 

 
ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ�ĂĸĐŚĠ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ 

>Ğ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�ϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ă�ϭϵŚϰϱ�ĞŶ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů͘ 


