
>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 
 

EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƌĠũŽƵŝƐƐŽŶƐ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�

ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵͲ

ǀĞƌ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŵƵƐŝͲ

ĐĂůĞƐ�Ğƚ�ŐŽƵƌŵĂŶĚĞƐ͕�ƐƉŽƌƟǀĞƐ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞƐ�

ŽƵ�ĚĞ�ĚĠĐŽƌĂƟŽŶƐ�ĨĞƐƟǀĞƐ͘ 

�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�

ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ŝƐŽůĠƐ͕�

ă�ĂǀŽŝƌ�ƉĞƌĚƵ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�

�͛ĞƐƚ�ĂďƐŽůƵŵĞŶƚ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƵŝƐͲ

ƐŝŽŶƐ�Ǉ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƚŽƵƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƐƐŽͲ

ĐŝĂƟŽŶƐ�ĨŽŶƚ͕�ůă-ĚĞƐƐƵƐ͕�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĨŽƌŵŝͲ

ĚĂďůĞ�͊ 

>Ğ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�

ƐŽŶ�ĚŠŶĞƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂƵǆ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�

ϲϬ͕�Ğƚ�ƌĞůĂŶĐĞ�ůĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ�ĚĠͲ

ĐŽƌĠĞƐ�Ğƚ�ŝůůƵŵŝŶĠĞƐ�ĚĞ�EŽģů͘�>Ğ�ϰ�ĚĠͲ

ĐĞŵďƌĞ�ůĞ�Z͛dŚŽŶ�ĚĞ�sŽƵŚĠ�ƉĂƌƟĐŝƉĞ͕�

ĐŽŵŵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬ�ĂŶƐ�ĂƵ�

dĠůĠƚŚŽŶ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�ďĂƉƚġŵĞƐ�ĞŶ�

ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ƌĂůůǇĞ͘�sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�

ŶƵŵĠƌŽ�ĚƵ�sŽǇĂĐĂŝƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ƋƵĞ�ŵğŶĞ�

ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Z͛dŚŽŶ�sŽǇĂĐĂŝƐ͘� 

>Ğ�dĠůĠƚŚŽŶ�͗�ƵŶ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ�

ƵŶŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ƌĂƐƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�

ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉĂƌƚŽƵƚ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�

�ĞƉƵŝƐ�ϭϵϴϳ͕�ŝů�ĚŽŶŶĞ�ă�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�

ů͛�&D-dĠůĠƚŚŽŶ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�

ƐŽŶ�ĐŽŵďĂƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͘ 

�͛ĞƐƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚΖĂŝĚĞƌ͕�ĚĞ�

ĨĂŝƌĞ�ďŽƵŐĞƌ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͕�ĚĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ĂĐƚĞƵƌ�

ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ĚĞ�Ɛ͛ƵŶŝƌ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ŵĂͲ

ůĂĚĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚĠŵŽŝͲ

ŐŶĞƌ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ƐŽƵƟĞŶ͘ 

YƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ͕�

ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ�ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�ƐŽŝƚ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ŽĸͲ

ĐŝĞů�ŽƵ�ŶŽŶ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐƉŽƌƟĨƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�

ŵĞƩƌĞ�ůĞƵƌƐ�ŵƵƐĐůĞƐ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�

ŵƵƐĐůĞƐ�ŵĂůĂĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĂǀĂŶĐĞƌ�ůĂ�

ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘ 

sŽƚƌĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů 

EŽǀĞŵďƌĞ�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 

sŝŶĐĞŶƚ�>�>KE'͕�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƉƌĞŶĚ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ 

:Ğ�ƐƵŝƐ�ŶĠ�ă��ƌĂǀĞŝů�;ϵϭͿ�ůĞ�ϭϴ�ŵĂƌƐ�ϭϵϲϰ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ĞŶ��ŚĂƌĞŶƚĞ�DĂƌŝƟŵĞ�ĚĞ�ƉƵŝƐ�ϭϵϵϰ͕�Ğƚ�

ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĚŽƉƟŽŶ͘ 

:͛ŚĂďŝƚĞ�ĂƵ�ϴ�ƌƵĞ�ĚƵ�WŽŶƚ��ůĂŶĐŚĞƚ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ĂƌƟƐĂŶ�ĞŶ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ͘ 

:͛Ăŝ�ƉŽƵƌ�ƉĂƐƐĞ-ƚĞŵƉƐ͕�ă�ŵĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĞƌĚƵĞƐ͕�ůĂ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͘ 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ĚĞ�ŵ͛ĂǀŽŝƌ�ĠůƵ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�Ğƚ�ũ͛ĞƐƉğƌĞ�ƋƵĞ�

ŶŽƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌŽŶƚ�ǀŽƐ�ĂƩĞŶƚĞƐ͘ 

�ŽƌĚŝĂůĞŵĞŶƚ��sŝŶĐĞŶƚ�>�>KE' 

͘� 

 

 



sŽƵŚĠ�–��ĂƌĂĐƚĠƌŝƐƟƋƵĞƐ�ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ 

hŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ 
 
�ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƵƚŚĞŶƟĮĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ŶΣ�
ϮϬϮϬ-ϭϳϬϲ�ĚƵ�Ϯϰ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�
ů͛/E^���ůŽƌƐ�ĚƵ�ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůĠŐĂůĞ�
ϮϬϭϴ͘ 
* �WŽƉƵůĂƟŽŶ�͗�ϲϱϳ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ 
;>ŽƌƐ�ĚƵ�ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ϭϴϱϭ�sŽƵŚĠ�ĐŽŵƉƚĂŝƚ�ϱϴϯ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�–�ͨ sŽƵŚĠ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ ͩͿ 
* �WŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�ϯ�ă�ϭϲ�ĂŶƐ ͗�ϭϰϬ� 
*�EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�͗�Ϯϲ� 
*�^ƵƉĞƌĮĐŝĞ�͗�ϭ ϱϲϭ�ŚĂ� 
;>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ɛ͛ĠƚĞŶĚĂŝƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚĞ�ϭ ϱϭϳ�
ŚĂ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĐĂĚĂƐƚƌĂůĞ�ĚĞ�ϭϴϲϰ�–�ͨ sŽƵŚĠ�ă�
ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ ͩͿ 
*�>ŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ�ĂƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϬ�͗�ϭϵ Ϭϲϲ�ŵ 
*�EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŽƵŵŝƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ă�ůĂ�ƚĂǆĞ�
Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�͗�Ϯϳϲ� 
*�EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ ͗�ϱϲ 
*�ZĞǀĞŶƵ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ ͗� 
ϴ�ϯϵϱ ϰϭϭΦ 
*�ZĞǀĞŶƵ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ�ƉĂƌ�ŚĂďŝƚĂŶƚ ͗�ϭϮ ϳϳϴ�Φ 

 

 

WƌŽƉƌĞƚĠ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ 
sŽƵŚĠ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚĂůĞ�ĞŶ�ĂďĂŶĚŽŶŶĂŶƚ�ů͛ƵƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƉŚǇͲ
ƚŽƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ͘ 
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�ƌĞƉƌĞŶĚ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�
Ɛ͛ŝŶƐƚĂůůĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ǀŝůůĞƐ�Ğƚ�ǀŝůůĂŐĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ͘ 
>͛ŚĞƌďĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉůƵƐ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ŵĂƵͲ
ǀĂŝƐĞ�ŽƵ�ƐĂůĞ͕�ĞůůĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚ͘�EŽƚƌĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ĚŽŝƚ�ĠǀŽůƵĞƌ͘��ĞůĂ�ŶĞ�ǀĞƵƚ�
ƉĂƐ�ŶŽŶ�ƉůƵƐ�ĚŝƌĞ�ƋƵ͛ŽŶ�ĚŽŝƚ�ůĂŝƐƐĞƌ�ƚŽƵƚ�ĨĂŝƌĞ͘ 
�ŝŶƐŝ�ĐŚĂƋƵĞ�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ĞƐƚ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚƵ�ǀŝůͲ
ůĂŐĞ�Ğƚ�ĚŽŝƚ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ƐŽŶ�ƚƌŽƩŽŝƌ�ĂƵ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƐĂ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͕�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ƐĞƐ�ŚĂŝĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚĠͲ
ďŽƌĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ŶĞ�
ƉĂƐ�ůĂŝƐƐĞƌ�ƐĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌƵĞ�ĞŶ�
ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ͘ 
�ĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĞƌŵĂͲ
ŶĞŶƚ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽƉƌĞƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚƵ�ϵ�ŶŽͲ
ǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ͘ 
��ŶŽƚĞƌ ͗ 
�ĞƐ�ŐƌĂǀŝĞƌƐ�^ĂŝŶƚĞ��ĂŶŶĞ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ĠƚĂůĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƵŵĞ�KůŝǀĞ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂǀŝĞƌƐ�
�ĞƌĐŽƵǆ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚƵ��ŚĞŵŝŶ�ZŽĐŚĞůĂŝƐ�Ğƚ�ůĂ�ƌƵĞ�dƌĂͲ
ǀĞƌƐŝğƌĞ͕�ĂĮŶ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ƌĞǀġƚĞŵĞŶƚ�ŝŶŝƟĂů͘ 

�ĠŵĂƌĐŚĂŐĞ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ� 
WĞƟƚ�ƌĂƉƉĞů�ĞŶ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌƐ 

 

>Ğ�ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�
ƉĂƌĨŽŝƐ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĨƌĂƵĚƵůĞƵǆ�Ğƚ�ĚĠůŝĐƚƵĞů�͗�ĞƐĐƌŽͲ
ƋƵĞƌŝĞ͕�ĨĂƵǆ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ƌĞƉĠƌĂŐĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƩƌĞ�ƵŶ�ĐĂŵͲ
ďƌŝŽůĂŐĞ͙�/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ǀŝŐŝͲ
ůĂŶƚ͘  
>Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠ�ĐĞƩĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ͘ DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�
ŵĂŝƌĞ�Ă�ƉƌŝƐ�ƵŶ�ĂƌƌġƚĠ�ůĞ�ϯϭ�ŵĂŝ�ϮϬϭϵ�ŽďůŝŐĞĂŶƚ�ĂƵ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�
ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƵƌƐ�ă�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ă�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�Ě͛ƵŶ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�
ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ͕�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ͕�
ĂƌƟƐĂŶĂůĞƐ�ŽƵ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ�Ɛ͛ŝĚĞŶƟĮĞƌ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ůĂ�
ƉƌŽƐƉĞĐƟŽŶ͘ 
�ǀĂŶƚ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉŽƌƚĞ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĐŽŶƐĞŝůůĞ�ĂƵǆ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ůĞ�ũƵƐƟĮĐĂƟĨ�ĚĞ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀĂůŝĚŝƚĠ�ĂǀĂŶƚ�Ě͛ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ƚŽƵƚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ǀĞŶĚĞƵƌ͘ 
 

��ŶŽƚĞƌ ͗�>Ğ�ǀŝƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�ĐĞƚ�ĠĐƌŝƚ�ŶĞ�ĐĂƵƟŽŶŶĞ�
ĞŶ�ƌŝĞŶ�ůĂ�ůĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚƵ�ĚĠŵĂƌĐŚĂŐĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ũƵƐƚĞ�ůĂ�
ƉƌĞƵǀĞ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 

�Ŷ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ͕�ůĞƐ�ĐŝŵĞƟğƌĞƐ�ƐĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞŶƚ�ĞŶ�ũĂƌĚŝŶƐ�ŇĞƵƌŝƐ 

�ŽůůĞĐƚĞ�ĚĞƐ�ďŝŽĚĠĐŚĞƚƐ 
>ĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ďŽƌŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞƐ�ĚĞƐ�ďŝŽĚĠĐŚĞƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ�ă�sŽƵŚĠ͘�ϯ�ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠƐ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ ͗�ƌƵĞ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ͕�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ƚĞŶŶŝƐ͕�ƌƵĞ�ĚƵ�WŽŶƚ��ůĂŶĐŚĞƚ͕�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͕�Ğƚ�
ƌƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĂŝƚĞƌŝĞ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ůŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘ 
 

sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ă�ĚĠƉŽƐĞƌ�ǀŽƐ�ďŝŽĚĠĐŚĞƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ďŽƌŶĞƐ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ŝŶĚŝƋƵĠĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ŐƵŝĚĞ�ĚƵ�ƚƌŝ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŵŝƐ�ĂǀĞĐ�ǀŽƚƌĞ�ďŝŽƐĞĂƵ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƐĂĐƐ͘ 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ĚĠƐŝƌĞǌ�ǀŽƵƐ�ĠƋƵŝƉĞƌ�ĚĞ�ďŝŽƐĞĂƵǆ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂĐƐ͕�ǀŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 
>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĠďƵƚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ŶŽͲ
ǀĞŵďƌĞ͘ 
>ĞƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�ŶŽŝƌĞƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĚĠƉŽƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�
ďŽƌŶĞƐ͘ 



EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠƐ� 
>Ă�ĚĂƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ĮǆĠĞ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘� 
�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 

>Ğ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ 
>Ă�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚƵ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ă�ϭϭŚϯϬ�
ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ũĂƌĚŝŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ĨĂĐĞ�ĂƵ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ĂƵǆ�
ŵŽƌƚƐ͘��ĞƩĞ�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĠƐ͘� 

hŶ�ƉŽƚ�ĚĞ�ů͛ĂŵŝƟĠ�Ɛ͛ĞŶƐƵŝǀƌĂ͘ 

WůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞ�sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ 

sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƐŽŶ�ϯğŵĞ�ĚŠŶĞƌ�
ĐŽŶĐĞƌƚ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚğƐ�ϭϵŚ͘ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ͨ ��ϲϬƐ��ǆƉůŽƐŝŽŶ ͩ�ƋƵŝ�
ǀŽƵƐ�ĨĞƌĂ�ƌĞǀŝǀƌĞ�ůĞƐ�ƚƵďĞƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϲϬ͘ 
>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ƐĞƌĂ�ĐƵŝƐŝŶĠ�ƉĂƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�sŽƵŚĠ�ĞŶ�&ġƚĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϲϬ�ŽŶ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĂŝƚ�ĞŶ�ĞŶƚƌĠĞ�ů͛ƈƵĨ�
ŵŝŵŽƐĂ͕�ƉƵŝƐ�ůĂ�ƚƌƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĂŵĂŶĚĞƐ͕�ĞŶƐƵŝƚĞ�ůĂ�ďůĂŶͲ
ƋƵĞƩĞ�ĚĞ�ǀĞĂƵ͘��͛ĠƚĂŝƚ�ďŽŶ͕�ĐĞƌƚĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ŽŶ�ǀĂ�ǀŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĂƵƚƌĞ�ĐŚŽƐĞ ͊ 
>ĞƐ�ŇǇĞƌƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ďŽŝƚĞƐ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ͕�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐŽƵƉŽŶ�ĚĞ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ ͊ 
 

WŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůŽŶƐ�ͨ >Ğ��ŽŶͲ
ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�DĂŝƐŽŶƐ�ĚĠĐŽƌĠĞƐ�Ğƚ�ŝůůƵŵŝŶĠĞƐ�ĚĞ�EŽģů ͩ͘ 
>Ğ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĞƐƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ�Ğƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ă�
ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘ 
 

�ĞƌŶŝğƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ͗ 
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ϭϬ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ă�ϭϵŚ�ĂƵ��ůƵď�,ŽƵƐĞ͘ 

>Ğ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ƉĂŝŶ 

^ŽŶ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĞ�
ũĞƵĚŝ�Ϯϭ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�
ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘� 
>Ă�ďŽƵůĂŶŐĞƌŝĞ�ĚƵ�WĂƌĐ�ĚĞ�
�ĞŶŽŶ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�
ƉĂŝŶƐ͕�ĚĞƐ�ǀŝĞŶŶŽŝƐĞƌŝĞƐ͕�
ĚĞƐ�ƉąƟƐƐĞƌŝĞƐ͘ 
 

�ƵƌĠůŝĞ�ĞƐƚ�ůă�ĚğƐ�ϳŚ�ũƵƐͲ
ƋƵ͛ă�ϭϮŚ�ϰϱ�ůĞ�ůƵŶĚŝ͕�ŵĂƌͲ
Ěŝ͕�ũĞƵĚŝ͕�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ğƚ�ƐĂͲ
ŵĞĚŝ͘ 
>ĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ ͗�
ŵĞƌĐƌĞĚŝ͕�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ğƚ�
ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ͘ 

 

dƌŽƵďůĞƐ�ĚĞ�ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ  

>ĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ĚĞ�ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ŐĠŶĠƌĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�
ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŽƵ�ĚΖƵŶ�ĂŶŝŵĂů�Ğƚ�ĐĂƵƐĂŶƚ�
ĚĞƐ�ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ�ƐŽŶŽƌĞƐ͘�/ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƐĂŶĐƟŽŶŶĠƐ͕�ĚğƐ�
ůŽƌƐ�ƋƵΖŝůƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ƵŶ�ƚƌŽƵďůĞ�ĂŶŽƌŵĂů͕�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶƚ�
ĚĞ�ũŽƵƌ�ŽƵ�ĚĞ�ŶƵŝƚ͘ 
>ĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ƉƌŽǀŽͲ
ƋƵĠƐ�ĚĞ�ũŽƵƌ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞ�ŶƵŝƚ�͗ 
ƉĂƌ�ƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ͕�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�ŽƵ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚΖƵŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�
;Đƌŝ͕�ƚĂůŽŶƐ͕�ĐŚĂŶƚ͕�ĨġƚĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ͕�͘͘͘Ϳ͕ 

ŽƵ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�;ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ͕�ĐŚĂŠŶĞ�Śŝ-Į͕�
ƚĠůĠǀŝƐĞƵƌ͕�ŽƵƟů�ĚĞ�ďƌŝĐŽůĂŐĞ͕�ƉĠƚĂƌĚ�Ğƚ�ĨĞƵ�ĚΖĂƌƟĮĐĞ͕�
ƉŽŵƉĞ�ă�ĐŚĂůĞƵƌ͕�ĠŽůŝĞŶŶĞ͕�ĠůĞĐƚƌŽŵĠŶĂŐĞƌ͕�͘͘͘Ϳ͕ 

ŽƵ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂŶŝŵĂů�;ĞǆĞŵƉůĞ ͗�ĂďŽŝĞŵĞŶƚƐͿ͘ 
>ŽƌƐƋƵĞ�ĐĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵŵŝƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ͕�ŽŶ�ƉĂƌůĞ�
ĚĞ ƚĂƉĂŐĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ͘ 

>ĞƐ ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ�ŽůĨĂĐƟǀĞƐ ;ďĂƌďĞĐƵĞ͕�ŽƌĚƵƌĞƐ͕�ĨƵŵŝĞƌ͕�͘͘͘Ϳ�
ŽƵ�ǀŝƐƵĞůůĞƐ�;ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ ͗�ŐġŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŝŶƐͲ
ƚĂůůĂƟŽŶͿ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶ�ƚƌŽƵďůĞ�ĂŶŽƌŵĂů�ĚĞ�
ǀŽŝƐŝŶĂŐĞ͘ 

>͛ĂƌƌġƚĠ�ĂƌƌġƚĠ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�ϭϴ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϯ�ƌĞůĂƟĨ�ĂƵ�
ďƌƵŝƚ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐĞ�ƐĞŶƐ͘ 

^͛ŝů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƵŶ�ŶŽŶ-ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂƌƌġƚĠ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�
ůĞ ŵĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�Ă�ůΖŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ�ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ͘ 

�ĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐĂƐ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂƉͲ
ƉĞů�ĂƵǆ�ĨŽƌĐĞƐ�ĚĞ�ůΖŽƌĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ůĞ�ƚƌŽƵďůĞ͘ 

>Ğ��ĂƌŶĞƚ�ǀŽǇĂĐĂŝƐ 
W��^ 
DŽŶƐŝĞƵƌ��ƌŝĐ�'�h�Zz�Ğƚ�DĂĚĂŵĞ��ĠĂƚƌŝĐĞ�^h/Z��ƐĞ�ƐŽŶƚ�
ƉĂĐƐĠƐ�ůĞ�Ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 
 

E�/^^�E��^ 
:ƵůĞƐ�D�EYh�^d-Zh�/K�ĞƐƚ�ŶĠ�ůĞ�Ϯϳ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ă�
ZŽĐŚĞĨŽƌƚ 
 

�ůŝĐŝĂ��Z�D/�Z�ĞƐƚ�ŶĠĞ�ůĞ�ϭϲ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ�ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ 
 

EŽƵƐ�ůĞƵƌ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ� 



'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�ϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ� 

�ƉƉƌŽďĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�ϱ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 

WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ��Zdd�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ 
 

DĂĚĂŵĞ��ƌŝŐŝƩĞ��/Kd-��^E/�Z͕�ϭĞƌ�ĂĚũŽŝŶƚ�ĂƵ�DĂŝƌĞ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů͕�ƋƵĞ�ůĞ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂƌĞŶƚĞ-
DĂƌŝƟŵĞ�ŝŵƉŽƐĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ůĠŐĂůĞ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ƐŽŝƚ�ϭϲϬϳŚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ĐŽŵƉůĞƚ�;ϯϱŚͬƐĞŵĂŝŶĞͿ͘��ĞƩĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ƐŽƵŵŝƐĞ�ĂƵ��ŽŵŝƚĠ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�
'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂƌĞŶƚĞ-DĂƌŝƟŵĞ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ĠŵĞƩƌĞ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ůĞ�ϭϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�^ƵŝƚĞ�ă�ĐĞƚ�ĂǀŝƐ͕�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�
ĐŽŶƐĞŝů͕�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ƐĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ�ƉĂƌ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ǀĂůŝĚĞƌ�ĐĞƩĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚƌĂ�
ĞīĞƚ�ůĞ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
 

WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĂŝƌĞ�Z/&^��W�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ 
 

DĂĚĂŵĞ��ƌŝŐŝƩĞ��/Kd-��^E/�Z͕�ϭĞƌ�ĂĚũŽŝŶƚ�ĂƵ�DĂŝƌĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů͕�ƋƵĞ�ůĞ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂƌĞŶƚĞ-
DĂƌŝƟŵĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ůĞ�Z/&^��W�;ZĠŐŝŵĞ�/ŶĚĞŵŶŝƚĂŝƌĞ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�&ŽŶĐͲ
ƟŽŶƐ�^ƵũĠƟŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ǆƉĞƌƟƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůͿ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ƉƌŝŵĞƐ�Ğƚ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�/ů�ƌĞŵƉůĂĐĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ů͛/�d�;/ŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚΖ�ĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�dĞĐŚŶŝĐŝƚĠͿ͘��Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�Z/&^��W�Ă�ĠƚĠ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ��ŽŵŝƚĠ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŚĂͲ
ƌĞŶƚĞ-DĂƌŝƟŵĞ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ĠŵĞƩƌĞ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ůĞ�ϭϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�^ƵŝƚĞ�ă�ĐĞƚ�ĂǀŝƐ͕�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞǀƌĂ�ĨĂŝƌĞ�ůΖŽďũĞƚ�ĚΖƵŶĞ�
ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ğƚ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ĞīĞƚ�ůĞ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
 

ZĠǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ůŽǇĞƌ�ĚƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐŝƚƵĠ�ϳ�ƌƵĞ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ 
 

��>ͺϰϮͺϮϬϮϭ�-�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵΖŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ůŽǇĞƌ�ĚƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�
ƐŝƚƵĠ�ϳ�ƌƵĞ�ĚƵ�^ƚĂĚĞ͕�ƉŽƵƌ�ůΖĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ͘�>Ă�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚƵ�ůŽǇĞƌ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞ�ΗdĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ZĠĨĠͲ
ƌĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�>ŽǇĞƌƐΗ�ĠĚŝƚĠ�ƉĂƌ�ůΖ/E^��͘���ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚƵ�ůŽǇĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱϭϲ͕Ϯϰ�Φ�
ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƌƌŽŶĚŝ�ă�ϱϭϲ͕ϬϬ�Φ͘�>Ğ��ŽŶƐĞŝů͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ͕�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕�ĚĠĐŝĚĞ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞ�ůŽǇĞƌ�ĚƵ�ůŽŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĠ�ϳ�ƌƵĞ�ĚƵ�^ƚĂĚĞ�ă�ϱϭϲ͕ϬϬ�Φ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ͘ 
 

ZĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƟƚƌĞ�ĂƌƌġƚĠ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ 
 

��>ͺϰϯͺϮϬϮϭ�-�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů͕�ƋƵΖŝů�Ă�ĂĐĐŽƌĚĠ�ƵŶĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ă�ƵŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĠ�ƋƵŝ͕�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ͕�
ŶΖĂ�ƉĂƐ�ƉƌŽĐĠĚĠ�ă�ůĂ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�Ŷŝ�ĂƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ͘ 
DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĠǀŽƋƵĠ�ů͛ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů͕�ƋƵĞ͕�ŵĂůŐƌĠ�ƚŽƵƚĞ�ƵŶĞ�ƉƌŽͲ
ĐĠĚƵƌĞ�ă�ů͛ĂŵŝĂďůĞ͕�ůĞƐ�ĂƌƌġƚĠƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐŝŐŶĠƐ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽŵŵĞ�ĚĞ�ϭ�ϬϬϬ͕ϬϬΦ�ŶΖĂ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƌĠĐĞƉƟŽŶŶĠ͘�/ů�Ă�ĚŽŶĐ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă�ůĂ�dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘�/ů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ŶĞ�ŐĂƌĂŶƟƚ�
ƉĂƐ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĚĞƩĞ͘� 

WĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ůΖĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ͕�ă�ƟƚƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞů͕�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�
ĂƵ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĚĞƩĞ�ƐƵƌ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞ�dƌĠƐŽƌ�WƵďůŝĐ�ĂƵ�ĐŽŶĐĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĂŝƌĞ͘�>Ğ��ŽŶƐĞŝů͕�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕�ĚĠĐŝĚĞ�ĚΖĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ĚŽŶŶĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ă�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ĐĞƩĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ͘ 

WƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ǀĞƌŐĞƌ 
 

DŽŶƐŝĞƵƌ��ƌŝĐ�>�s�Z'E�͕�ϯğŵĞ�ĂĚũŽŝŶƚ�ĂƵ�DĂŝƌĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ĚΖƵŶ�ǀĞƌŐĞƌ�ĂǀĂŶĐĞ͘�
>ĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠƐĞƌǀĠƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ƉĠƉŝŶŝĠƌŝƐƚĞ�ŚĂďŝƚƵĞů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�>ΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĞƐ�
ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĚƌĂ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�>ĞƐ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�
ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�EŽģů�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ͘ 
 

sƈƵǆ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ 
 

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽŝƌĠĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ�ĚĞ�ĮŶ�ĚΖĂŶŶĠĞ�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĞƐƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ũƵƐƚĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�EŽģů͕�ƐŽŝƚ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ă�ϭϵŚϬϬ�
ĞŶ�ƐĂůůĞ�ĚĞ��ŽŶƐĞŝů͘�>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĐŽƌĚŝĂůĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ĐĞƩĞ�ƐŽŝƌĠĞ͘ 
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DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů͕�ƋƵΖŝů�Ă�ƌĞĕƵ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Η^ĞĐŽƵƌƐ��ĂƚŚŽůŝƋƵĞ�dĞƌ�ĚΖ�ƵŶŝƐ͕�ƌĞƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ�D͘��ŚĂƌůĞƐ��Khd�E�͕�ƵŶ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ŐƌĂĐŝĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ă�ůΖŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘ 
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