












 

KZ&/^ ^ ^ Ͳ ^ŽĐŝĠƚĠ Ě͛ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ĐŽŵƉƚĂďůĞ Ğƚ ĚĞ ĐŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ 
WĂƌŬ sŝĞǁ ʹ ϳϵ͕ ďŽƵůĞǀĂƌĚ ^ƚĂůŝŶŐƌĂĚ ϲϵϭϬϬ sŝůůĞƵƌďĂŶŶĞ ʹ &ƌĂŶĐĞ 
d нϯϯ ;ϬͿϰ ϳϮ ϲϵ ϯϴ ϴϴ ʹ ĐŽŶƚĂĐƚͲůǇŽŶΛĂĚǀŽůŝƐͲŽƌĨŝƐ͘ĐŽŵ ʹ ǁǁǁ͘ĂĚǀŽůŝƐͲŽƌĨŝƐ͘ĐŽŵ  
 Ƶ ĐĂƉŝƚĂů ĚĞ ϵϰϮ ϯϬϬ Φ Ͳ ^ŝƌĞƚ ͗ ϵϱϳ ϱϬϵ Ϭϰϱ ϬϬϭ ϭϵ Z ^ >ǇŽŶ ʹ ds      &Z ϵϬ ϵϱϳ ϱϬϵ Ϭϰϱ 
KƌĨŝƐ ĞƐƚ ŵĞŵďƌĞ ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ ĚĞ tĂůƚĞƌ &ƌĂŶĐĞ͕ ŵĞŵďƌĞ ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ ĚĞ  ůůŝŶŝĂů 'ůŽďĂů /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ϭϮϬ  Kh> s Z     D E/>DKEd Ed 
Ϯ ďŝƐ͕  ŚĞŵŝŶ ĚƵ  ŽƵůŽƵǀƌŝĞƌ 
ϲϵϰϭϬ  , DW 'E   h DKEd  ͛KZ 
 
 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
 
ZĂƉƉŽƌƚ ĚƵ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ 
ƐƵƌ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ 
 ǆĞƌĐŝĐĞ ĐůŽƐ ůĞ ϯϭ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ 

 
 
 
 



 

ϭϮϬ  ŽƵůĞǀĂƌĚ DĠŶŝůŵŽŶƚĂŶƚ ʹ  ǆĞƌĐŝĐĞ ĐůŽƐ ůĞ ϯϭ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ 
 
Ϯ 

 
 

  ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ϭϮϬ  Kh> s Z  D E/>DKEd Ed͕ 
 
 
KƉŝŶŝŽŶ 
 
 Ŷ ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŵŝƐƐŝŽŶ ƋƵŝ ŶŽƵƐ Ă ĠƚĠ ĐŽŶĨŝĠĞ ƉĂƌ ĚĠĐŝƐŝŽŶ ĚĞ ů͛ ƐƐĞŵďůĠĞ 'ĠŶĠƌĂůĞ͕ ŶŽƵƐ 
ĂǀŽŶƐ  ĞĨĨĞĐƚƵĠ  ů͛ĂƵĚŝƚ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ĚĞ  ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ϭϮϬ   Kh> s Z  D E/>DKEd Ed 
ƌĞůĂƚŝĨƐ ă ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ĐůŽƐ ůĞ ϯϭ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ͕ ƚĞůƐ ƋƵ͛ŝůƐ ƐŽŶƚ ũŽŝŶƚƐ ĂƵ ƉƌĠƐĞŶƚ ƌĂƉƉŽƌƚ͘  
 
EŽƵƐ  ĐĞƌƚŝĨŝŽŶƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ƐŽŶƚ͕  ĂƵ  ƌĞŐĂƌĚ ĚĞƐ  ƌğŐůĞƐ  Ğƚ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ 
ĨƌĂŶĕĂŝƐ͕  ƌĠŐƵůŝĞƌƐ  Ğƚ  ƐŝŶĐğƌĞƐ  Ğƚ  ĚŽŶŶĞŶƚ  ƵŶĞ  ŝŵĂŐĞ  ĨŝĚğůĞ  ĚƵ  ƌĠƐƵůƚĂƚ  ĚĞƐ  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ  ĚĞ 
ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ĠĐŽƵůĠ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ĚĞ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ Ğƚ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ă ůĂ ĨŝŶ ĚĞ ĐĞƚ 
ĞǆĞƌĐŝĐĞ͘ 
 
 
&ŽŶĚĞŵĞŶƚ ĚĞ ů͛ŽƉŝŶŝŽŶ  
 
ZĠĨĠƌĞŶƚŝĞů Ě͛ĂƵĚŝƚ 
 
EŽƵƐ  ĂǀŽŶƐ  ĞĨĨĞĐƚƵĠ  ŶŽƚƌĞ  ĂƵĚŝƚ  ƐĞůŽŶ  ůĞƐ  ŶŽƌŵĞƐ  Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů  ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ  ĞŶ 
&ƌĂŶĐĞ͘ EŽƵƐ ĞƐƚŝŵŽŶƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ƋƵĞ ŶŽƵƐ ĂǀŽŶƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ƐŽŶƚ ƐƵĨĨŝƐĂŶƚƐ Ğƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ 
ƉŽƵƌ ĨŽŶĚĞƌ ŶŽƚƌĞ ŽƉŝŶŝŽŶ͘ 
 
>ĞƐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ ƋƵŝ ŶŽƵƐ ŝŶĐŽŵďĞŶƚ ĞŶ ǀĞƌƚƵ ĚĞ ĐĞƐ ŶŽƌŵĞƐ ƐŽŶƚ ŝŶĚŝƋƵĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ 
ͨ ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ  ĚƵ  ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ  ĂƵǆ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ů͛ĂƵĚŝƚ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ͩ  ĚƵ 
ƉƌĠƐĞŶƚ ƌĂƉƉŽƌƚ͘  
 
/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ 
 
EŽƵƐ ĂǀŽŶƐ ƌĠĂůŝƐĠ ŶŽƚƌĞ ŵŝƐƐŝŽŶ Ě͛ĂƵĚŝƚ ĚĂŶƐ ůĞ ƌĞƐƉĞĐƚ ĚĞƐ ƌğŐůĞƐ Ě͛ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ 
ůĞ  ĐŽĚĞ  ĚĞ  ĐŽŵŵĞƌĐĞ  Ğƚ  ƉĂƌ  ůĞ  ĐŽĚĞ  ĚĞ  ĚĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ  ĚĞ  ůĂ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ  ĚĞ  ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ  ĂƵǆ 
ĐŽŵƉƚĞƐ͕ ƐƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ ĚƵ ϭĞƌ Ăǀƌŝů ϮϬϮϮ ă ůĂ ĚĂƚĞ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ƌĂƉƉŽƌƚ͘ 
 
 
:ƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ  
 
 Ŷ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚĞƐ ĂƌƚŝĐůĞƐ >͘ ϴϮϯͲϵ Ğƚ Z͘ϴϮϯͲϳ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă 
ůĂ  ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ŶŽƐ  ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ͕  ŶŽƵƐ  ǀŽƵƐ  ŝŶĨŽƌŵŽŶƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ  ůĞƐ  ƉůƵƐ 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ ŶŽƵƐ ĂǀŽŶƐ ƉƌŽĐĠĚĠ͕ ƐĞůŽŶ ŶŽƚƌĞ ũƵŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕ ŽŶƚ ƉŽƌƚĠ ƐƵƌ 
ůĞ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ  ĚĞƐ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ  ĂƉƉůŝƋƵĠƐ͕  ƐƵƌ  ůĞ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ  ĚĞƐ 
ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ ƌĞƚĞŶƵĞƐ Ğƚ ƐƵƌ ůĂ ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ͘ 

 
>ĞƐ ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ ĂŝŶƐŝ ƉŽƌƚĠĞƐ Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ ĚĂŶƐ ůĞ ĐŽŶƚĞǆƚĞ ĚĞ ů͛ĂƵĚŝƚ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ƉƌŝƐ 
ĚĂŶƐ ůĞƵƌ ĞŶƐĞŵďůĞ Ğƚ ĚĞ ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ŽƉŝŶŝŽŶ ĞǆƉƌŝŵĠĞ ĐŝͲĂǀĂŶƚ͘ EŽƵƐ Ŷ͛ĞǆƉƌŝŵŽŶƐ 
ƉĂƐ Ě͛ŽƉŝŶŝŽŶ ƐƵƌ ĚĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ĚĞ ĐĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ƉƌŝƐ ŝƐŽůĠŵĞŶƚ͘ 
 
 
sĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ 
 
EŽƵƐ  ĂǀŽŶƐ  ĠŐĂůĞŵĞŶƚ  ƉƌŽĐĠĚĠ͕  ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ŶŽƌŵĞƐ  Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ  ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů 
ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ  ĞŶ  &ƌĂŶĐĞ͕  ĂƵǆ  ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ  ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ  ƉƌĠǀƵĞƐ  ƉĂƌ  ůĞƐ  ƚĞǆƚĞƐ  ůĠŐĂƵǆ  Ğƚ 
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ 
   



 

ϭϮϬ  ŽƵůĞǀĂƌĚ DĠŶŝůŵŽŶƚĂŶƚ ʹ  ǆĞƌĐŝĐĞ ĐůŽƐ ůĞ ϯϭ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ 
 
ϯ 

 
 
 
 
EŽƵƐ ŶΖĂǀŽŶƐ ƉĂƐ ĚΖŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ă ĨŽƌŵƵůĞƌ ƐƵƌ ůĂ ƐŝŶĐĠƌŝƚĠ Ğƚ ůĂ ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐĞ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ 
ĂŶŶƵĞůƐ ĚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ĚĂŶƐ ůĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ŐĠƌĂŶĐĞ Ğƚ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĂƵƚƌĞƐ 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ƐƵƌ ůĂ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ Ğƚ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ĂĚƌĞƐƐĠƐ ĂƵǆ ĂƐƐŽĐŝĠƐ͘ 

 
 Ŷ  ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ůŽŝ͕  ŶŽƵƐ  ǀŽƵƐ  ƐŝŐŶĂůŽŶƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ĂƵǆ  ĚĠůĂŝƐ  ĚĞ 
ƉĂŝĞŵĞŶƚ  ƉƌĠǀƵĞƐ  ă  ů͛ĂƌƚŝĐůĞ   ͘  ϰϰϭͲϲ  ĚƵ  ĐŽĚĞ  ĚĞ  ĐŽŵŵĞƌĐĞ  ƐŽŶƚ  ŵĞŶƚŝŽŶŶĠĞƐ  ĚĞ  ĨĂĕŽŶ 
ŝŶĐŽŵƉůğƚĞ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĚĞ  ŐĞƐƚŝŽŶ͘   Ŷ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ  ŶŽƵƐ  ŶĞ  ƉŽƵǀŽŶƐ  ĂƚƚĞƐƚĞƌ  ĚĞ  ůĞƵƌ 
ƐŝŶĐĠƌŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ůĞƵƌ ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐĞ ĂǀĞĐ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ͘  
 
 Ŷ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ůŽŝ͕ ŶŽƵƐ ǀŽƵƐ ƐŝŐŶĂůŽŶƐ ƋƵĞ ůĞƐ ĐŚŝĨĨƌĞƐ ƌĞŶƐĞŝŐŶĠƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉĂƌƚŝĞ ĨĂĐƚƵƌĞƐ 
ƌĞĕƵĞƐ ŶŽŶ  ƌĠŐůĠĞƐ ĚŝĨĨğƌĞŶƚ ĚĞƐ ŵŽŶƚĂŶƚƐ  ĂƵĚŝƚĠƐ ĚƵ ĨĂŝƚ ĚĞ  ůĂ ƉƌŝƐĞ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ 
ĂǀŽŝƌƐ͘  
 
 
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ ĚĞ  ůĂ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ Ğƚ ĚĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ  ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŶƚ  ůĞ ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ 
 
/ů  ĂƉƉĂƌƚŝĞŶƚ  ă  ůĂ  ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ  Ě͛ĠƚĂďůŝƌ  ĚĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ  ƵŶĞ  ŝŵĂŐĞ  ĨŝĚğůĞ 
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ĂƵǆ  ƌğŐůĞƐ  Ğƚ  ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ  ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ  ĨƌĂŶĕĂŝƐ  ĂŝŶƐŝ  ƋƵĞ  ĚĞ ŵĞƚƚƌĞ  ĞŶ  ƉůĂĐĞ  ůĞ 
ĐŽŶƚƌƀůĞ ŝŶƚĞƌŶĞ ƋƵΖĞůůĞ ĞƐƚŝŵĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ă ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ŶĞ ĐŽŵƉŽƌƚĂŶƚ 
ƉĂƐ ĚΖĂŶŽŵĂůŝĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ͕ ƋƵĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚĞ ĨƌĂƵĚĞƐ ŽƵ ƌĠƐƵůƚĞŶƚ ĚΖĞƌƌĞƵƌƐ͘ 
 
>ŽƌƐ ĚĞ ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ͕ ŝů ŝŶĐŽŵďĞ ă ůĂ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ 
ůĂ  ƐŽĐŝĠƚĠ  ă  ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ  ƐŽŶ  ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕  ĚĞ  ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ  ĚĂŶƐ  ĐĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ͕  ůĞ  ĐĂƐ  ĠĐŚĠĂŶƚ͕  ůĞƐ  
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞƐ  ă  ůĂ  ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ  Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ  Ğƚ Ě͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌ  ůĂ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ 
ĐŽŵƉƚĂďůĞ ĚĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕ ƐĂƵĨ Ɛ͛ŝů ĞƐƚ ƉƌĠǀƵ ĚĞ ůŝƋƵŝĚĞƌ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ŽƵ ĚĞ ĐĞƐƐĞƌ ƐŽŶ 
ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘ 
 
>ĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ŽŶƚ ĠƚĠ ĂƌƌġƚĠƐ ƉĂƌ ůĂ ŐĠƌĂŶĐĞ͘  
 
 
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ ĚƵ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ů͛ĂƵĚŝƚ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ 
 
/ů  ŶŽƵƐ  ĂƉƉĂƌƚŝĞŶƚ  Ě͛ĠƚĂďůŝƌ  ƵŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ƐƵƌ  ůĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ͘ EŽƚƌĞ  ŽďũĞĐƚŝĨ  ĞƐƚ  Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ 
ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ ƋƵĞ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ƉƌŝƐ ĚĂŶƐ  ůĞƵƌ ĞŶƐĞŵďůĞ ŶĞ ĐŽŵƉŽƌƚĞŶƚ ƉĂƐ 
Ě͛ĂŶŽŵĂůŝĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ͘ >͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ă ƵŶ ŶŝǀĞĂƵ ĠůĞǀĠ Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕ 
ƐĂŶƐ ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ƋƵ͛ƵŶ ĂƵĚŝƚ ƌĠĂůŝƐĠ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵǆ ŶŽƌŵĞƐ Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů 
ƉĞƌŵĞƚ  ĚĞ  ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ  ĚĠƚĞĐƚĞƌ  ƚŽƵƚĞ  ĂŶŽŵĂůŝĞ  ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͘  >ĞƐ  ĂŶŽŵĂůŝĞƐ  ƉĞƵǀĞŶƚ 
ƉƌŽǀĞŶŝƌ ĚĞ ĨƌĂƵĚĞƐ ŽƵ ƌĠƐƵůƚĞƌ Ě͛ĞƌƌĞƵƌƐ Ğƚ ƐŽŶƚ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ ĐŽŵŵĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ ůŽƌƐƋƵĞ ů͛ŽŶ 
ƉĞƵƚ ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞŵĞŶƚ Ɛ͛ĂƚƚĞŶĚƌĞ ă ĐĞ ƋƵ͛ĞůůĞƐ ƉƵŝƐƐĞŶƚ͕ ƉƌŝƐĞƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ ŽƵ ĞŶ ĐƵŵƵůĠ͕ 
ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌ ůĞƐ ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ ƋƵĞ ůĞƐ ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ƉƌĞŶŶĞŶƚ ĞŶ ƐĞ ĨŽŶĚĂŶƚ 
ƐƵƌ ĐĞƵǆͲĐŝ͘ 
 
 ŽŵŵĞ ƉƌĠĐŝƐĠ ƉĂƌ ů͛ĂƌƚŝĐůĞ >͘ ϴϮϯͲϭϬͲϭ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕ ŶŽƚƌĞ ŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ĐŽŵƉƚĞƐ ŶĞ ĐŽŶƐŝƐƚĞ ƉĂƐ ă ŐĂƌĂŶƚŝƌ ůĂ ǀŝĂďŝůŝƚĠ ŽƵ ůĂ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ǀŽƚƌĞ ƐŽĐŝĠƚĠ͘ 
 
 ĂŶƐ ůĞ ĐĂĚƌĞ Ě͛ƵŶ ĂƵĚŝƚ ƌĠĂůŝƐĠ ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵǆ ŶŽƌŵĞƐ Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ 
ĞŶ &ƌĂŶĐĞ͕ ůĞ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ ĞǆĞƌĐĞ ƐŽŶ ũƵŐĞŵĞŶƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ƚŽƵƚ ĂƵ ůŽŶŐ ĚĞ ĐĞƚ 
ĂƵĚŝƚ͘  

   



 

ϭϮϬ  ŽƵůĞǀĂƌĚ DĠŶŝůŵŽŶƚĂŶƚ ʹ  ǆĞƌĐŝĐĞ ĐůŽƐ ůĞ ϯϭ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ 
 
ϰ 

 
 
 
 
 

 Ŷ ŽƵƚƌĞ ͗ 
 
Ͳ ŝů  ŝĚĞŶƚŝĨŝĞ  Ğƚ  ĠǀĂůƵĞ  ůĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ  ƋƵĞ  ůĞƐ  ĐŽŵƉƚĞƐ  ĂŶŶƵĞůƐ  ĐŽŵƉŽƌƚĞŶƚ  ĚĞƐ  ĂŶŽŵĂůŝĞƐ 

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞƐ͕ ƋƵĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ ĚĞ ĨƌĂƵĚĞƐ ŽƵ ƌĠƐƵůƚĞŶƚ Ě͛ĞƌƌĞƵƌƐ͕ ĚĠĨŝŶŝƚ Ğƚ ŵĞƚ ĞŶ 
ƈƵǀƌĞ  ĚĞƐ  ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  Ě͛ĂƵĚŝƚ  ĨĂĐĞ  ă  ĐĞƐ  ƌŝƐƋƵĞƐ͕  Ğƚ  ƌĞĐƵĞŝůůĞ  ĚĞƐ  ĠůĠŵĞŶƚƐ  ƋƵ͛ŝů  ĞƐƚŝŵĞ 
ƐƵĨĨŝƐĂŶƚƐ Ğƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ ƉŽƵƌ ĨŽŶĚĞƌ ƐŽŶ ŽƉŝŶŝŽŶ͘ >Ğ ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ŶŽŶͲĚĠƚĞĐƚŝŽŶ Ě͛ƵŶĞ ĂŶŽŵĂůŝĞ 
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ Ě͛ƵŶĞ ĨƌĂƵĚĞ ĞƐƚ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠ ƋƵĞ ĐĞůƵŝ Ě͛ƵŶĞ ĂŶŽŵĂůŝĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ 
ƌĠƐƵůƚĂŶƚ Ě͛ƵŶĞ ĞƌƌĞƵƌ͕ ĐĂƌ ůĂ ĨƌĂƵĚĞ ƉĞƵƚ ŝŵƉůŝƋƵĞƌ ůĂ ĐŽůůƵƐŝŽŶ͕ ůĂ ĨĂůƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ůĞƐ ŽŵŝƐƐŝŽŶƐ 
ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ͕ ůĞƐ ĨĂƵƐƐĞƐ ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ ŽƵ ůĞ ĐŽŶƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ ŝŶƚĞƌŶĞ ͖ 

 
Ͳ ŝů  ƉƌĞŶĚ  ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ  ĚƵ  ĐŽŶƚƌƀůĞ  ŝŶƚĞƌŶĞ  ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ  ƉŽƵƌ  ů͛ĂƵĚŝƚ  ĂĨŝŶ  ĚĞ  ĚĠĨŝŶŝƌ  ĚĞƐ 

ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ  Ě͛ĂƵĚŝƚ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞƐ  ĞŶ  ůĂ  ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞ͕  Ğƚ  ŶŽŶ  ĚĂŶƐ  ůĞ  ďƵƚ  Ě͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ  ƵŶĞ 
ŽƉŝŶŝŽŶ ƐƵƌ ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ ĚƵ ĐŽŶƚƌƀůĞ ŝŶƚĞƌŶĞ ͖ 

Ͳ ŝů  ĂƉƉƌĠĐŝĞ  ůĞ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ  ĚĞƐ  ŵĠƚŚŽĚĞƐ  ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ  ƌĞƚĞŶƵĞƐ  Ğƚ  ůĞ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ 
ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞ ĚĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ ĨĂŝƚĞƐ ƉĂƌ ůĂ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ůĞƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ĨŽƵƌŶŝĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ͖ 

 
Ͳ ŝů  ĂƉƉƌĠĐŝĞ  ůĞ  ĐĂƌĂĐƚğƌĞ  ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ  ĚĞ  ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ  ƉĂƌ  ůĂ  ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ  ĚĞ  ůĂ  ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ 

ĐŽŵƉƚĂďůĞ ĚĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ğƚ͕ ƐĞůŽŶ ůĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ͕ ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽƵ ŶŽŶ 
Ě͛ƵŶĞ ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ůŝĠĞ ă ĚĞƐ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ ŽƵ ă ĚĞƐ ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ ĚĞ 
ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ĐĂƵƐĞ ůĂ ĐĂƉĂĐŝƚĠ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĠƚĠ ă ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ ƐŽŶ ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘  ĞƚƚĞ ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ 
Ɛ͛ĂƉƉƵŝĞ ƐƵƌ ůĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ũƵƐƋƵ͛ă ůĂ ĚĂƚĞ ĚĞ ƐŽŶ ƌĂƉƉŽƌƚ͕ ĠƚĂŶƚ ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ ƌĂƉƉĞůĠ 
ƋƵĞ ĚĞƐ ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ ŽƵ ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ ƵůƚĠƌŝĞƵƌƐ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ŵĞƚƚƌĞ ĞŶ ĐĂƵƐĞ ůĂ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ 
Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘ ̂ ͛ŝů ĐŽŶĐůƵƚ ă ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ Ě͛ƵŶĞ ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕ ŝů ĂƚƚŝƌĞ ů͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ 
ůĞĐƚĞƵƌƐ ĚĞ ƐŽŶ ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĨŽƵƌŶŝĞƐ ĚĂŶƐ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ ĂƵ ƐƵũĞƚ ĚĞ 
ĐĞƚƚĞ ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞ ŽƵ͕ Ɛŝ ĐĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ĨŽƵƌŶŝĞƐ ŽƵ ŶĞ ƐŽŶƚ ƉĂƐ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ͕ ŝů 
ĨŽƌŵƵůĞ ƵŶĞ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂǀĞĐ ƌĠƐĞƌǀĞ ŽƵ ƵŶ ƌĞĨƵƐ ĚĞ ĐĞƌƚŝĨŝĞƌ ͖ 

 
Ͳ ŝů ĂƉƉƌĠĐŝĞ ůĂ ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ Ě͛ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ Ğƚ ĠǀĂůƵĞ Ɛŝ ůĞƐ ĐŽŵƉƚĞƐ ĂŶŶƵĞůƐ 

ƌĞĨůğƚĞŶƚ  ůĞƐ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ Ğƚ  ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ  ƐŽƵƐͲũĂĐĞŶƚƐ ĚĞ ŵĂŶŝğƌĞ ă  ĞŶ ĚŽŶŶĞƌ ƵŶĞ  ŝŵĂŐĞ 
ĨŝĚğůĞ͘ 

 
 
&Ăŝƚ ă sŝůůĞƵƌďĂŶŶĞ͕ ůĞ Ϯϱ ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϮϯ 
 
>Ğ  ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ ĂƵǆ  ŽŵƉƚĞƐ 
 
KZ&/^ 
 ƌƵŶŽ ' E sK/^ 
 
 
 
 
 
 
 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
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&DSLWDO VRXVFULW QRQ DSSHOp

7HUUDLQV 

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV

,PPRELOLVDWLRQV HQ FRXUV

&UpDQFHV UDWWDFKpHV j GHV SDUWLFLSDWLRQV

3DUWLFLSDWLRQV pYDOXpHV VHORQ PLVH HQ pTXLYDO 
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)UDLV G pWDEOLVVHPHQW

)UDLV GH GpYHORSSHPHQW

&RQFHVVLRQV EUHYHWV GURLWV VLPLODLUHV

3UrWV

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV ILQDQFLqUHV

%UXW $PRUW  HW 'pSUpF  1HW 1HW

,002%,/,6$7,216 ,1&25325(//(6

,002%,/,6$7,216 &25325(//(6

,002%,/,6$7,216 ),1$1&,(5(6    

672&.6 (7 (1 &2856

0DWLqUHV SUHPLqUHV  DSSURYLVLRQQHPHQWV

(Q FRXUV GH SURGXFWLRQ GH ELHQV

(Q FRXUV GH SURGXFWLRQ GH VHUYLFHV
3URGXLWV LQWHUPpGLDLUHV HW I LQLV

0DUFKDQGLVHV

$YDQFHV HW $FRPSWHV YHUVpV VXU FRPPDQGHV

&5($1&(6    

&UpDQFHV FOLHQWV HW FRPSWHV UDWWDFKpV

$XWUHV FUpDQFHV

3ULPHV GH UHPERXUVHPHQW GHV REOLJDWLRQV     9  

(FDUWV GH FRQYHUVLRQ DFWLI                             9,  
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$YDQFHV HW DFRPSWHV

)RQGV FRPPHUFLDO    

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHV
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