
WĂŐĞ�ϰ 

 

��ǀŽƐ�ĂŐĞŶĚĂƐ͘͘͘ 

,KZ�/Z�^��͛Khs�ZdhZ�^ 
D�Z�Z��/�͕�:�h�/�͕�s�E�Z��/��d�^�D��/� 

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗� 
DŵĞ�EŽůǁĞŶŶ���h�,� 
ŝŵƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�͗�DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ 

EKs�D�Z��ϮϬϮϱ 

sŽƚƌĞ�DĂŝƌŝĞ 
WŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͗ 
dĠů͘�ϬϮ�ϵϳ�ϰϮ�Ϯϵ�ϴϵ 

ĂĐĐƵĞŝůΛŐƵĞŚĞŶŶŽ͘ďǌŚ 
,ŽƌĂŝƌĞƐ�DĂŝƌŝĞ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĂƚŝŶƐ�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ� 
ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ��ϵŚ�ă�ϭϮŚ 
>Ğ�ŵĂƌĚŝ�Ğƚ�ůĞ�ũĞƵĚŝ� 

�Ğ�ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ� 
 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ ͗ 
EŽůǁĞŶŶ���h�,�͕�DĂŝƌĞ� 

WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�� 
�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ŵĂƚŝŶ�� 
ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 

���^�͗ 
WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ƐƵƌ�� 
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ 

WĂŐĞ�ϭ 

/ŶĨŽƐ�WƌĂƟƋƵĞƐ 

D����/E����'�Z���͗� 
ĐŽŵƉŽƐĞǌ�ůĞ�ϭϱ� 

ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ŽƌŝĞŶƚĞƌĂ�ǀĞƌƐ�ůĞ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ 

W,�ZD��/��͗�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�ϯϮϯϳ 

���,�dd�Z/� 
>Ă�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĚĞ��ƌĠŶŽůŽ�ĞƐƚ� 
ŽƵǀĞƌƚĞ�͗ 
�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ƐĂŵĞĚŝ͗ 
ϬϴŚϯϬ-ϭϮŚϯϬ�ͬ�ϭϰŚϬϬ-ϭϴŚϬϬ 
>Ğ�ũĞƵĚŝ�͗�&ĞƌŵĠĞ 

DŽƚ�ĚƵ�DĂŝƌĞ 
 
>Ă�ďŽƵĐŚĞƌŝĞ�ͨ �Ăƌ-�ĂŬ ͩ�Ă�ŽƵǀĞƌƚ�ƐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ůĞ�ϭϳ�ŽĐƚŽďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĠƚĠ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă�ƐĂůƵĞƌ�
^ĠďĂƐƟĞŶ�Ğƚ��ůŽĚŝĞ͕�ůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�Ă�ĠƚŽīĠ�ƐŽŶ�ŽīƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ďĂƌ�Ğƚ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�
ĠƉŝĐĞƌŝĞ͘� �͛ĂƵƚƌĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ƚĞů� ƋƵĞ� ůĂ� ǀĞŶƚĞ� ĚĞ� ƉĂŝŶ� ;ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĂ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ�
ďŽƵůĂŶŐĞƌŝĞͿ͕�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŚƌǇƐĂŶƚŚğŵĞƐ�;ƉŽƵƌ�ůĂ�dŽƵƐƐĂŝŶƚͿ͕�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�Ě͛ŚƵŝƚƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƉůĂƚƐ�ƚƌĂŝƚĞƵƌƐ͘� 
WŽƵƌ� ĐĞ�ŵŽŝƐ� ĚĞ� ŶŽǀĞŵďƌĞ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůƐ� ă� ǀĞŶŝƌ͘� >Ă� ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ϭϭ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ă��ŝůůŝŽ�ă�ϭϬŚϯϬ�ƉƵŝƐ� ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽ͘�hŶ�ǀĞƌƌĞ�ĚĞ� ů͛ĂŵŝƟĠ� ĐůƀƚƵƌĞƌĂ�
ĐĞƩĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ͘�>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚƵ����^�ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ă�ϭϮŚ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ͕�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�
ƐĞƌĂ�ƉƌĠƉĂƌĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝ�ƉĂƌ�ůĞ�'ǁĞŶŶ�,Ă��Ƶ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�Ŷ͛ĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĞŶĚƵ�ƌĠƉŽŶƐĞ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�
ĚğƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ĂĐĐƵĞŝůůĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ŵĂƟŶĠĞ�ĨĞƐƟǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�
ĞŶĨĂŶĐĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ZĞůĂŝƐ� ĚĞƐ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚĞƐ� DĂƚĞƌŶĞůůĞƐ� ĚĞ� �ĞŶƚƌĞ� DŽƌďŝŚĂŶ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ůĞ�
ƐĂŵĞĚŝ� ϮϮ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϬŚ� ă� ϭϮŚ� ă� ůĂ� ƐĂůůĞ� ĚƵ� ZŽŝƐĞƚ͕� Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ĂƵǆ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ� ;ů͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ŐƌĂƚƵŝƚͿ͘� �ŶĮŶ͕�ƵŶĞ� ƌĠƵŶŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ� Ϯϲ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϬŚ� ă� ϭϮŚ� ĞŶ� ŵĂŝƌŝĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͕� Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ǀŽƵƐ� ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ă�
ĐŽŶƐĞŝů͘ŚĂďŝƚĂƚΛĐŵĐ͘ďǌŚ͘ 
 
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ů͛ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͕� ůĞ� WůĂŶ� >ŽĐĂů� Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ� /ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů� ƐĞƌĂ� ĚĠďĂƩƵ� ĞŶ� ĐŽŶƐĞŝů�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ůĞ�Ϯϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ĂĚŽƉƚĠ�ƵŶ�ǌŽŶĂŐĞ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�
ĂŶŶĞǆĠ�ĂƵ�W>h/͕�ŝů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�>ĞƐ�Ϯ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ůŽƚƐ�
ƌƵĞ�ĚƵ�DĞŶĠ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĐŚĞƚĠƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĚĠďƵƚĠ͕�ĂĮŶ�Ě͛Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ă�ďąƟƌ�Ğƚ�ĚĞ�
ĚǇŶĂŵŝƐĞƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ă� ǀŽƚĠ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĂƌĐĞůůĞ� ă� ďąƟƌ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�
ĨƵƚƵƌ�ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚ͘� 
 
�͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĠŽůŝĞŶ�'ƵĠŐŽŶ��ĂƌĞŶůŽƵƉ�ƉƌĠǀŽǇĂŶƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ϭ�ĠŽůŝĞŶŶĞ�ƐƵƌ�
'ƵĠŚĞŶŶŽ͕� ƵŶĞ� ĞŶƋƵġƚĞ� ƉƵďůŝƋƵĞ� ĂƵƌĂ� ůŝĞƵ� ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞƐ� ĚĞ� �h>�KE͕� 'h�'KE� Ğƚ� 'h�,�EEK� ĚƵ� ϭϵ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĂƵ�ϮϮ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ͘�WŽƵƌ�ŵĠŵŽŝƌĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĂǀĂŝƚ�ǀŽƚĠ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘�>Ğ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�
ůΖĞŶƋƵġƚĞ� ƉƵďůŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ĮǆĠ� ă� 'h�'KE� ŵĂŝƐ� ůĞ� ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ� ĞŶƋƵġƚĞƵƌ� ƐĞƌĂ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ĞŶ� ŵĂŝƌŝĞ� ĚĞ�
'ƵĠŚĞŶŶŽ�ůĞƐ�Ϯϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ϭϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�;ϵŚ�–�ϭϮŚͿ͘� 
>ĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚƵ�^ĐŚĠŵĂ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�'ĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ��ĂƵǆ�;^͘�͘'͘�͘Ϳ�
ĚƵ� ďĂƐƐŝŶ� ĚĞ� ůĂ� sŝůĂŝŶĞ� Ğƚ� ĚƵ� ^ĐŚĠŵĂ� ĚĞ� �ŽŚĠƌĞŶĐĞ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� ;^͘�͘K͘dͿ� ĚƵ� WĂǇƐ� ĚĞ� WŽŶƟǀǇ� ƐĞ�
ĐůƀƚƵƌĞƌŽŶƚ�ůĞ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘ 
 
�ŶĨŝŶ͕� ůĂ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ĚĞ� ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ƐƵŝƚĞ� ă� ůĂ� ƚŽƌŶĂĚĞ� ĚƵ� Ϯ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�
ϮϬϮϱ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůƐ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ŐƌĂĐŝĞƵǆ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 
 
�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕ 
          EŽůǁĞŶŶ���h�,�͘ 

W>�EE/E'��/�>/Kd,�Yh� 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ 
ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�͗�Ϭϴͬϭϭ�͖�ϭϱͬϭϭ�͖�ϮϮͬϭϭ�͖��
Ϯϵͬϭϭ�͖ϬϲͬϭϮ�͖�ĚĞ�ϭϬŚϯϬ�ă�ϭϮŚϬϬ͘ 
 
ůĞƐ� ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ� ͗� Ϭϵͬϭϭ� ͖� ϭϲͬϭϭ� ͖�
Ϯϯͬϭϭ� ͖�ϯϬͬϭϭ� ͖�ϬϳͬϭϮ� ͖�ĚĞ�ϭϬŚϯϬ�ă�
ϭϮŚϬϬ͘ 
 
>Ğ� Ɖƌġƚ� ĚĞ� ůŝǀƌĞƐ� ĞƐƚ�
ŐƌĂƚƵŝƚ͘ 

Le P’tit Djeuvno 

'zD��Kh�� 
'Ǉŵ�ĚŽƵĐĞ 

>ĞƐ�ŵĂƌĚŝƐ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϭŚ�ă 
�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ͘ 

&ĞƌŵĞƚƵƌĞƐ�ŵĂŝƌŝĞ 
>Ă�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉŽƐƚĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ĨĞƌŵĠĞƐ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ϭϮ�Ğƚ�ϭϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ŵĂƟŶ� 
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ŵĂƟŶ͘�DĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ 

�ƌğǀĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů 

^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƵ�ϮϴͬϭϬͬϮϬϮϱ͘ 
�ƚĂŝĞŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�DĞƐĚĂŵĞƐ�Ğƚ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�͗ 
WƌĠƐĞŶƚƐ� ͗�Dƌ��ƌƵŶŽ��EdK/E�͕�DŵĞ�EŽůǁĞŶŶ���h�,�-'�s�h�͕�Dƌ�ZŽŵƵĂůĚ��>�E��DŵĞ��ŶŶĞ�
�Kh',>/E-'h/>>�hD�͕� DŵĞ�DĂƌŝĞ->ĂƵƌĞ� 'Z�E�/E͕� Dƌ� �ƌǁĂŶŶ� 'Z�E�/E� Dƌ� zĂŶŶŝĐŬ� 'h�'�E͕�
DŵĞ��ŚƌŝƐƟĂŶĞ�:Kh�/Khy͕�Dƌ�DŝĐŚĞů�>��D�Z�/�Z͕�Dƌ�:ƵůŝĞŶ�D�h'h/E͘ 
�ǆĐƵƐĠĞ�͗�DŵĞ��ůĂƵĚŝŶĞ�E/��E͘ 
�ďƐĞŶƚƐ�͗�Dƌ�EŝĐŽůĂƐ��/�h-<�Zs�'�Ed͕�DŵĞ�DŽƌŐĂŶĞ�'h/>>K͘ 
>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ƉĞƵƚ�ǀĂůĂďůĞŵĞŶƚ�ĚĠůŝďĠƌĞƌ͘ 
^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ƐĠĂŶĐĞ�͗�Dƌ��ƌǁĂŶŶ�'Z�E�/E͘ 
 

^h�s�Ed/KE��h����^ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚƵ����^�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĞŶ�ŵĂũĞƵƌĞ�ƉĂƌƟĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘ 
/ů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ǀĞƌƐĞƌ�ĂƵ����^�ůĂ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĐŽƵǀƌŝƌ�ƐĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�
Ğƚ�Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ͘ 
�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�s�Z^��ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϯϬϬϬ�Φ�
;ĂƌƟĐůĞ�ϲϱϳϯϲϮͿ�ĂƵ��ĞŶƚƌĞ��ŽŵŵƵŶĂů��͛�ĐƟŽŶ�^ŽĐŝĂůĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ͘ 



WĂŐĞ�Ϯ 

�KEs�Ed/KE����W�Zd�E�Z/�d�WKhZ�>͛���h�/>���^�^W��d��>�^���E^�>�����Z�����>��^�/^KE��h>dhZ�>>��ϮϬϮϱͬϮϬϮϲ������EdZ��
DKZ�/,�E��KDDhE�hd� 

sh�ůĞ��ŽĚĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ůĞ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�ϮϬϮϱ-ϮϬϮϲ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϴ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϲ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ƉĂƌ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕ 
DĂĚĂŵĞ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͘ 
>Ğ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�;ϭϱŚϯϬͿ�ĞƐƚ�ŝŶƟƚƵůĠ�ͨ �ŬůĂ ͊ ͩ�;ŵƵƐŝƋƵĞ�ĠůĞĐƚƌŽ͕�ƉŽƉ-ƵƉ�ĂŶŝŵĠͿ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ�;ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƚŽƵƚ�ƉƵďůŝĐ�ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ�ϱ�ĂŶƐ͕�ƚĂƌŝĨ�ϲ-ϳ-ϵΦͿ�;ͨ dĞůƐ�ĚĞƐ�ĞǆƉůŽƌĂƚĞƵƌƐ�ĞŶƚŽƵƌĠƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�Ğƚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĐƵƌŝĞƵǆ͕�ůĞ�ĚƵŽ�dƵƌŶƐƚĞĂŬ�ĐƌĠĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƵŶĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ�
ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶŝŵĠĞƐ�ƉƌŽũĞƚĠĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ůŝǀƌĞ�ƉŽƉ-ƵƉ�ĞŶ�ǀŝĚĠŽ-ŵĂƉƉŝŶŐ͘��ĂŶƐ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ƋƵŝ�ŵġůĞ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ͕�ĂƌƚƐ�
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ğƚ�ůŝǀƌĞ͕��ŬůĂ͊�ƌĞǀŝƐŝƚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĞ�ĚƵ�ƚĂŶŐƌĂŵ͘�WĂŐĞ�ĂƉƌğƐ�ƉĂŐĞ͕�ƐĞ�ĚĠǀŽŝůĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƉŝĞƌ�ŚĂďŝƚĠĞƐ�Ě͛ŽŵďƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůƵŵŝğƌĞ�Ğƚ�Ě͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞƐ�ĐŽůŽƌĠĞƐ͘ ͩͿ 
hŶ�ĂƚĞůŝĞƌ�;ϭϬŚϯϬ-ϭϮŚͿ�ͨ ƉĂǇƐĂŐĞ�ƐŽŶŽƌĞ ͩ�ƉƌĠĐĠĚĞƌĂ�ůĞ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�;ĞŶ�ĚƵŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ŐƌĂƚƵŝƚͿ�;ͨ dĞŵƉƐ�ůƵĚŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�ŵƵͲ
ƐŝƋƵĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŶŝƉƵůĞƌ�Ğƚ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ĂŝŶƐŝ�ǀŝǀƌĞ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�͗�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ůĞƐ�ĂƌƟƐƚĞƐ�Ğƚ�Ɛ͛ŝŶŝƟĞƌ�ă�ůĞƵƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ƉůŽŶŐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐƌĠĂƟŽŶ�͊ ͩͿ 
�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�͗ 
s�>/��� ůĂ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ƐĂŝƐŽŶ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�
ϮϬϮϱ-ϮϬϮϲ 
�hdKZ/^��DĂĚĂŵĞ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ă�ĂĐĐŽŵƉůŝƌ�ƚŽƵƚ�ĂĐƚĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ă�ů͛ĞǆĠĐƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͘ 
 

�WWZK��d/KE��h��KE�'���͛�^^�/E/^^�D�Ed���^���hy�W>hs/�>�^ 
sƵ�ůĞ��ŽĚĞ�ŐĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�;�'�dͿ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�>ϮϮϮϰ-ϴ�Ğƚ�>ϮϮϮϰ-ϭϬ ͖ 
sƵ�ůĞ��ŽĚĞ�ĚĞ�ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ă�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ 
sƵ�ůĂ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ŶΣϮϬϮϮ-��-Ϯϭϲ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů��ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�Ϯϰ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ͕�ƉƌĞƐĐƌŝǀĂŶƚ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�Ě͛hƌͲ
ďĂŶŝƐŵĞ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�;W>hŝͿ�ĚĞ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕ 
 
sƵ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ǌŽŶĂŐĞ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�^���Ğƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ƉĂƌ�ůĞ�WƀůĞ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵͲ
ŶĂƵƚĠ͕ 
sƵ�ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϱ�ĂƵ�ϲ�ŵĂŝ�ϮϬϮϱ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�W>hŝ͕�ůĞ�ǌŽŶĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ�Ğƚ�ĞĂƵǆ�
ƉůƵǀŝĂůĞƐ ͖� 
sƵ�ů͛ĂǀŝƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ�ĚƵ�ϳ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϱ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚΖƵŶ�ǌŽŶĂŐĞ�ĚΖĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ă�ůΖĠĐŚĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ĠƚĠ�ĠƚƵĚŝĠĞ�ĞŶ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�
ůΖĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�;W>hŝͿ�ĚĞ��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĂƌƌġƚĠ�Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�W>hŝ͕�ů͛ĂďƌŽŐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĐĂƌƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͕�ůĞƐ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞƐ�ĚĠůŝŵŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ĂďŽƌĚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ǌŽŶĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĮĠ�ă��ĞŶƚƌĞ�DŽƌďŝŚĂŶ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ�Ğƚ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ǌŽŶĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ǀŝƐĞ�ă�ĚĠĮŶŝƌ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ĞƐƚ�ĞŶĐĂͲ
ĚƌĠĞ͕�Ğƚ�ă�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ĂŵĠŶĂŐĞƵƌƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ͕�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽƵ�ƌĞũĞƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ĂǀŝƐ�Ă�ĠƚĠ�ĠŵŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ǌŽŶĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�
ĚƵ�ϳ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϱ ͖ 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ǌŽŶĂŐĞ�ƚĞů�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĞƐƚ�Ɖƌġƚ�ă�ġƚƌĞ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ ͖ 
�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ă�ϳ�ǀŽŝǆ�ƉŽƵƌ�Ğƚ�ϯ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů ͗� 
�WWZKhs��ůĞ�ǌŽŶĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂů͕�ƚĞů�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ĂŶŶĞǆĠ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕ 
�/d�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ĨĞƌĂ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶ�ĂĸĐŚĂŐĞ�ĞŶ�DĂŝƌŝĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ƵŶ�ŵŽŝƐ ͖ 
&�/d�ŵĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂĸĐŚĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ũŽƵƌŶĂů�ĚŝīƵƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ͖ 
dZ�E^D�ddZ�ĐĞƩĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ĂƵ�WƌĠĨĞƚ�ĂƵ�ƟƚƌĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ůĠŐĂůŝƚĠ ͖ 
�hdKZ/^��DĂĚĂŵĞ�ůĞ�ŵĂŝƌĞ�ă�ƐŝŐŶĞƌ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ƐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͘ 
 

��,�^/KE���D�E�,��EhD�Z/Yh� 
>Ă��ĞŶƚƌĂůĞ�Ě͛�ĐŚĂƚƐ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�DŝǆƚĞ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞ�ůĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ă�ĚĞƐ�ƚĂƌŝĨƐ�ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞůƐ͕�ƌĠƐĞƌǀĠƐ�ă�ƐĞƐ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĠƐ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ƐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ŵƵƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�ĞŶ�ǀŽůƵŵĞ͘������� 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ƐŝŐŶĠĞ�ƉĂƌ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�Ğƚ�DĠŐĂůŝƐ��ƌĞƚĂŐŶĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŵĞŵďƌĞ�
Ğƚ�ĂĚŚĠƌĞŶƚĞ�ĂƵ�ďŽƵƋƵĞƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�DĠŐĂůŝƐ��ƌĞƚĂŐŶĞ�ƉĞƵƚ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ĂƵ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ĚĞ� ůĂ��ĞŶƚƌĂůĞ�Ě͛�ĐŚĂƚƐ�ĚĞ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƐŽƵƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ũŽŝŶƚĞ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ͘ 
^ŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͕�ĠǀŽůƵƟĨ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƉƵďůŝĐƐ͕�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ�;Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ƉŽƵƌ�ů͛�ĚƵĐĂƟŽŶͿ͕�
ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�ĂĚĂƉƚĠƐ�;ƐŽƵƌŝƐ͕�ĐůĂǀŝĞƌƐ͙Ϳ͕�ĚĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�DŝĐƌŽƐŽŌ͕�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�Ě͛ĂĸĐŚĂŐĞ�ůĠŐĂů�ŶƵŵĠͲ
ƌŝƋƵĞ͙͕ 
�Ŷ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ͕�ůĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĞƵǆ�ŐƌĂŶĚƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�͗ 
�ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ĐĂƌ�ůĂ�ŵĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ�Ě͛ĠĐŚĞůůĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ĚΖĂĐŚĂƚƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂĐŚĂƚƐ�ĚĞ�
ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚΖĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ�ƉůƵƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƵǆ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵΖŽďƟĞŶĚƌĂŝƚ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�Ɛŝ�ĞůůĞ�ĂŐŝƐƐĂŝƚ�ƐĞƵůĞ�͖ 
^ƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ͕�ĐĂƌ�ůΖĂĚŚĠƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ă�ƵŶĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚΖĂĐŚĂƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞƌ�ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚΖĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�
ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĠƐ͕�Ğƚ͕�ĂŝŶƐŝ͕�ĚΖĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ƵŶ�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞ�ƉĂŶĞů�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ůΖŽīƌĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĂǀĂŶƚĂͲ
ŐĞƵƐĞ�ĞƚͬŽƵ�ůĞƐ�ĚĠůĂŝƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽƵƌƚƐ͘ 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ů͛ĂƌƟĐůĞ�>͘�Ϯϭϭϯ-ϰ�ĚƵ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ů͛ĂĐŚĞƚĞƵƌ�ƋƵŝ�ƌĞĐŽƵƌƚ�ă�ƵŶĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚΖĂĐŚĂƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ŽƵ�ůΖĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ĂǇĂŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ�ƐĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ͘ 
�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ ͗ 
�WWZKhs��ů͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ă�ůĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƌĂƉƉĞůĠĞƐ�Đŝ-ĚĞƐƐƵƐ ͖ 
^/'E��ůĞ�ďƵůůĞƟŶ�Ě͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ă�ůĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ͕�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ͕�ĚĠĐŝĚĞƌ�ĚƵ�ŶŽŶ-ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĚŚĠͲ
ƐŝŽŶ�;ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƚĂĐŝƚĞͿ ͖ 
^/'E�͕�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ͕�ůĞƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĠ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĚĞ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĞŶ�ƋƵĂůŝƚĠ�
ĚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ ͖ 
W�^^��ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�DĂŶĐŚĞ�EƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ��ŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵĂŶĚĞ�WƵďůŝƋƵĞ ͖ 
�hdKZ/^��DĂĚĂŵĞ�ůĞ�ŵĂŝƌĞ�ă�ƐŝŐŶĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘  

WĂŐĞ�ϯ 

/ŶĨŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ 

ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�ǀĂĐĂƚĂŝƌĞ 
>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ƵŶ�ǀĂĐĂƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ůĞƐ�ĠƚĂƚƐ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĚĞƐ�ƐĂůůĞƐ�� 
ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�WŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĂƵ�ϬϮ-ϵϳ-ϰϮ-Ϯϵ-ϴϵ͘ 

�ĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚƵ��ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ 
>Ă��ŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ƌŵŝƐƟĐĞ�ĚƵ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĠďƵƚĞƌĂ�ă��ŝůůŝŽ�ă�ϭϬŚϯϬ�Ğƚ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ă�ϭϭŚ͘�hŶ�ƉŽƚ�ƐĞƌĂ�ŽīĞƌƚ�ă�ů͛ŝƐƐƵĞ�
ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ͘ 

�ǀŝƐ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ 
hŶĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ƵůĠŽŶ͕�'ƵĠŐŽŶ�Ğƚ�'ƵĠŚĞŶŶŽ͕�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂďůĞ�ĚƵ�ϭϵͬϭϭͬϮϬϮϱ�ĂƵ�
ϮϮͬϭϮͬϮϬϮϱ͘ 
>Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�W�Z���K>/�E�'h�'KE���Z�E>KhW�ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĞƌ��ϯ�ĠŽůŝĞŶŶĞƐ�;Ϯ�ă�'ƵĠŐŽŶ�Ğƚ�ϭ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽͿ�Ğƚ�ƵŶ�
ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ĂƵ�ůŝĞƵ-Ěŝƚ��ĂƌĂŶůŽƵƉ͘ 
DĂĚĂŵĞ��ŶŶĞ-DĂƌŝĞ��ĂƌůŝĞƌ�ĞƐƚ�ĚĠƐŝŐŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�ĚĞ�ZĞŶŶĞƐ�ĞŶ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĞŶƋƵġƚƌŝƐĞ͘��ůůĞ�ƐĞ�
ƟĞŶĚƌĂ�ă�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ƵůĠŽŶ͕�'ƵĠŚĞŶŶŽ�'ƵĠŐŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗� 
-DĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŐŽŶ 
-DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ 
-sĞŶĚƌĞĚŝ�ϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϲŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ƵůĠŽŶ 
-:ĞƵĚŝ�ϭϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ 
->ƵŶĚŝ�ϭϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ��ƵůĠŽŶ 
->ƵŶĚŝ�ϮϮ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ�ĚĞ�ϭϰŚ�ă�ϭϳŚ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĠŐŽŶ 
dŽƵƚĞ�ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ�ŽƵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĠĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�W�Z���K>/�E�'h�'KE���Z�EͲ
>KhW—>ĂƵƌĞ�DĂƚƌĂŶ�;ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚͿ�-�ĐŽƵƌƌŝĞů�͗�ŐƵĞŐŽŶΛƐĂď-ĞŶƌ͘Ĩƌ—ƚĞů�ϬϮ�Ϯϴ�Ϭϯ�Ϭϭ�ϵϮ͘ 

ZĞƉĂƐ�ĚƵ����^ 
>Ğ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů�ƌĞƉĂƐ�ĚƵ����^�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϲ�ă�ϭϮŚ�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ZŽŝƐĞƚ͘�>Ğ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ϳϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ǀŽŶƚ�ďŝĞŶƚƀƚ�
ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ƌĞĐĞǀĞǌ�ƉĂƐ�Ě͛ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ǀŽƵƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͘ 

��Yh/^/d/KE����>��W�Z��>>���>Ϯϯϭ 
sƵ�ůĞ��ŽĚĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ��ŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕� 
sƵ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ��ŽŵĂŝŶĞ�ĞŶ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�Ϯϲ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϱ͕� 
sƵ�ůĞƐ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�'ƵŝůůŽ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�'ƵĠŚĞŶŶŽ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ��>Ϯϯϭ͘� 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ŶƵĞ�ă�ďąƟƌ͕ �ĐĂĚĂƐƚƌĠ��>�Ϯϯϭ͕�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚĞ�ϮϬ�ϯϰϵ�ŵϸ͕�ƐŝƚƵĠ�>Ğ�ZŝǀĂŐĞ�ă�'ƵĠŚĞŶŶŽ͘� 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂĚŝƚĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ŶƵĞ͕�ƐŝƚƵĠĞ�ĞŶ�ǌŽŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�Ğƚ�ĞŶ�ǌŽŶĞ�ϭ�h�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�Ě͛hƌďĂͲ
ŶŝƐŵĞ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ�;W>hŝͿ͘� 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ĐĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ďąƟ�ŵŽǇĞŶŶĂŶƚ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ϮϬϬ�
ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ͘� 
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ͕�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛Žīƌŝƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ă�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͘� 
�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ă�ϴ�ǀŽŝǆ�ƉŽƵƌ͕ �ϭ�ǀŽŝǆ�ĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�ϭ�ĂďƐƚĞŶƟŽŶ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů ͗� 
s�>/���ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ŝĚĞŶƟĮĠĞ�ĂƵ�ĐĂĚĂƐƚƌĞ��>Ϯϯϭ�ĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĐĞŶƚ�ŵŝůůĞ�ĞƵƌŽƐ�ŵŝůůĞ�ĞƵƌŽƐ�ŶĞƚ�ǀĞŶĚĞƵƌ ͖ 
�hdKZ/^��DĂĚĂŵĞ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŽƵ�ƐŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ă�ƐŝŐŶĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞ ͖ 
�,�Z'�Z�ƵŶ�ŶŽƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ ͖ 
WZ�E��ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ŶŽƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĐĞƩĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͘ 
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