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Efface le gris de la vie et allume les couleurs que tu as à l’intérieur. Pablo Picasso 

��DW�'E���>�'�'��Z�^��h��>��dZ/Yh��,�hd��d�E^/KE 
 

�E��/^� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ƵŶĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ĚΖĠůĂŐĂŐĞ� ƉŽƵƌ� ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ�������
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ůΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�Ğƚ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͘ 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ� ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉƌĞƐƚĂƚĂŝƌĞ�^�ZW��ĂƵ�ŵŽǇĞŶ�Ě͛ƵŶĞ��
ĠůĂŐƵĞƵƐĞ�<�Z^,�t�'ϯ�ĠƋƵŝƉĠ�Ě͛ƵŶ�ďƌĂƐ�ĞŶ�ĮďƌĞ�ĚĞ�ǀĞƌƌĞ�ƚƌğƐ�ůĠŐĞƌ�Ğƚ�ŝƐŽůĠ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞŵĞŶƚ͘��ŝƐƉŽƐĂŶƚ�Ě͛ƵŶ�ŵŽƚĞƵƌ��ĂƚĞƌƉŝůůĂƌ�ĚĞ�ϭϯϭ�ĐŚĞǀĂƵǆ͕�ĐĞƚ�ĞŶŐŝŶ�
ĂƚǇƉŝƋƵĞ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŐƌąĐĞ�ă�ƐĂ�ĐĂďŝŶĞ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�
ĚĞ� ǀŝƚƌĂŐĞ� ĞŶ� >�y�E� ;ƌĠƐŝŶĞ� ĚĞ� ƉŽůǇĐĂƌďŽŶĂƚĞͿ͘� �Ğ�ŵŽĚğůĞ� Ă� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĚĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĚŽŶƚ� ůĂ� ƌŽƚĂƟŽŶ�ă�ϭϴϬΣ�ĚĞ� ůĂ� ƐĐŝĞ� ĐŝƌĐƵͲ
ůĂŝƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ĞŶ�ďŽƵƚ�ĚƵ�ďƌĂƐ�ƚĠůĞƐĐŽƉŝƋƵĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�Ϯϯ�ŵğƚƌĞƐ�ĚĞ�
ůŽŶŐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ĞƩĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ� Ă� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ� ďĞƐŽŝŶƐ� ƵƌͲ
ŐĞŶƚƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ��E��/^͘� >ĞƵƌƐ� ůŝŐŶĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ĞīĞƚ� ŝŵƉĂĐͲ
ƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�ĂďŽŶĚĂŶƚĞ͘�'ƌąĐĞ�ă�ůĂ�<�Z^,�t͕�ůΖĠůĂŐĂŐĞ�ĚĞ�ŚĂŝĞƐ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ĂƵǆ�ĂďŽƌĚƐ�ĚĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ƌĂƉŝĚĞ�Ğƚ�ĞĸĐĂĐĞ͘ 
 

 
�KhWhZ���͛��h�WKd��>� 
 

>Ğ� ũĞƵĚŝ� ϭϱ� Ăǀƌŝů� �ůƚůĂŶƟĐ͛ĞĂƵ�
sĠŽůŝĂ� � Ă� ƌĞŵƉůĂĐĠ� ĚĞƵǆ� ǀĂŶŶĞƐ�
ĞŶ� ĨŽŶƚĞ� ĚĂƚĂŶƚ� ĚĞ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ���
ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ� ĂůŝŵĞŶƚĂŶƚ� ůĞ� ĐŚąƚĞĂƵ�
Ě͛ĞĂƵ͘� 
�ĞƩĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ƐƵƌ�
ƵŶĞ� � ũŽƵƌŶĠĞ� Ă� ƉƌŝǀĠ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĂďŽŶŶĠƐ�ĚƵ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ůŝƋƵŝĚĞ͘ 
 

'DQV�OD�FRPPXQH���� 

>ĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĂŶŶŽŶĐĠĞƐ� ĚĂŶƐ�
ĐĞƚ� ĂŐĞŶĚĂ� ƐŽŶƚ� ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ� ƐŽƵƐ�����
ƌĠƐĞƌǀĞ� ĚĞ� ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ������
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘����������������������������������� 

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������������D�/ 

 

^ĂŵĞĚŝ�ϴ 
�ŽŵŵĠŵŽƌĂƚŝŽŶ�sŝĐƚŽŝƌĞ�ϭϵϰϱ 

�ŝŵĞƚŝğƌĞ�ϵŚϯϬ 
 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϵ� 
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ĐŽŵƉůĞƚ�Ě͛ĠƋƵŝƚĂƚŝŽŶ�-�WŝĞĚ��ĞƌĐǇ 

 
:ĞƵĚŝ�ϭϯ 

�ŽŶĐŽƵƌƐ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞ�WĂůĞƚƐ͕ � 
>ĞƐ��ŵŝƐ�ĚƵ�WĂůĞƚ 

 
^ĂŵĞĚŝ�ϮϮ 

dŽƵƌŶŽŝ�ĨĂŵŝůŝĂů�-�>ĞƐ��ŽƚĞĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ZŽĐŚĞ 
 

DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϲ 
ZĞƉĂƐ�ĚƵ��ůƵď�ĚĞƐ��ĞĂƵǆ�:ŽƵƌƐ 

 
>ƵŶĚŝ�ϯϭ 

^ĠĂŶĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů 
 

������������������������������������������������������������������������������������:h/E 
 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϲ 
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ƐĂƵƚƐ�Ě͛ŽďƐƚĂĐůĞƐ��-�WŝĞĚ��ĞƌĐǇ 

 
�ŝŵĂŶĐŚĞ�ϮϬ 

ZĂŶĚŽŶŶĠĞƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ 
 

�ŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϮϬ�Ğƚ�Ϯϳ 
�ůĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ�Ğƚ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ 

 
�ŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϳ 

�ŽŶĐŽƵƌƐ�ƌĠŐŝŽŶĂů��-�>ĞƐ��ŵŝƐ�ĚƵ�WĂůĞƚ� 
 

�ŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϳ 
<ĞƌŵĞƐƐĞ�ĚĞ�ů͛ ĠĐŽůĞ�̂ ĂŝŶƚĞ�DĂƌŝĞ� 

 
DĞƌĐƌĞĚŝ�ϯϬ 

WŽƌƚĞ�ŽƵǀĞƌƚĞ�>ĞƐ�>ƵƚŝŶƐ 

3URFKDLQH�SDUXWLRQ�GH�/D�)HXLOOH�9HUWH���
YHQGUHGL���MXLQ������ 

0HUFL�GH�QRXV�WUDQVPHWWUH�YRV� 
SURSRVLWLRQV�G·DUWLFOHV� 

DYDQW�OH�PHUFUHGL����PDL� 

1������-�0$,������-�ZZZ�ODURFKHEODQFKH�IU 



'DQV�OD�0DLULH���� 

�K>>��d����^����,�d^ 
 

�ŽŶƐŝŐŶĞƐ�ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�͗ 
WŽƵƌ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽŵďƌĞƌ�ůĞƐ�ƚƌŽƩŽŝƌƐ�Ğƚ�ůŝŵŝƚĞƌ�
ůĞƐ� ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ� ĂƵǆ� ƉŝĠƚŽŶƐ�Ğƚ� ĂƵƚƌĞƐ� ƵƐĂŐĞƌƐ͕�
ůĞ� ďĂĐ� ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ƌĞŶƚƌĠ� ůĞ� ƉůƵƐ� ƚƀƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĂƉƌğƐ� ůĂ� ĐŽůůĞĐƚĞ͘� /ů� ĚŽŝƚ� ġƚƌĞ� ƌĂŵĂƐƐĠ� ĚĂŶƐ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ũŽƵƌ�ŵġŵĞ�Ğƚ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�

ůĞƐ�ƐĂĐƐ�ũĂƵŶĞƐ�ŶŽŶ�ĐŽůůĞĐƚĠƐ͘� 
WĂƌĨŽŝƐ� ůĞƐ�ƐĂĐƐ�Ɛ͛ĞŶǀŽůĞŶƚ�ƐƵƌ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ�ŽƵ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ĐŚĂŵƉƐ�
ĞŵƉŽƌƚĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ� ǀĞŶƚ͘� �ĞůĂ� ŽďůŝŐĞ� ŶŽƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ă� ƌĂŵĂƐƐĞƌ�
ƉĂƌĨŽŝƐ� ůĞƐ� ƐĂĐƐ� ĠƉĂƌƉŝůůĠƐ� ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐĞŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ǀŽŝĞ����
ƉƵďůŝƋƵĞ͘ 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠƉŽƐĞ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ĐĂůĞƌ�ůĞ�ŽƵ�
ůĞƐ� ƐĂĐƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ďĂĐƐ� ŽƵ� ƐŝŶŽŶ� ůĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĚĞ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞƐ����
ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ďůŽƋƵĠƐ�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�ďĂĐƐ͘� 
 
��WKd^�^�hs�'�^����^��^�:�hE�^� 
 

>ĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�ƐĂƵǀĂŐĞƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�ϭϱ�ũƵŝůůĞƚ�
ϭϵϳϱ͘ 
>ĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ� ƋƵŝ� ƌĠĂůŝƐĞŶƚ� ĚĞƐ� ĚĠƉƀƚƐ� ƐĂƵǀĂŐĞƐ� ă� ƉŝĞĚ�
Ɛ͛ĞǆƉŽƐĞŶƚ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ă� ƵŶĞ� ĂŵĞŶĚĞ� ĚĞ� ϲϴ� Φ͕�ŵĂũŽƌĠĞ� ă�
ϭϴϬ�Φ͕�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƚĂƌĚŝĨ͘�>Ğ�Ws�ĂƩĞŝŶƚ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ĚĞ�ϭ�ϱϬϬ�Φ͕�Ɛŝ� ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĠƐ�ă� ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶ�
ǀĠŚŝĐƵůĞ͕�Ğƚ�ϯ�ϬϬϬ�Φ�ĞŶ�ĐĂƐ�ƌĠĐŝĚŝǀĞ͘� 

>Ğ� ϭϮ� Ăǀƌŝů͕� ϲ� ƐĂĐƐ� ũĂƵŶĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ĂďĂŶĚŽŶŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ů͛Ăďƌŝ�ďƵƐ�ă�ŚĂƵͲ
ƚĞƵƌ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ĚĞ� ůĂ� sĠƌŽŶŶŝğƌĞ͘��
hŶĞ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ� ĚĠƉŽƐĠĞ� ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞƐ� ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞƐ� ĞƐƚ� ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ͘� >Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ĐŽŵƉƚĞ� ƐƵƌ�
ĐŚĂĐƵŶĞ� Ğƚ� ĐŚĂĐƵŶ� ƉŽƵƌ� ĚŽŶŶĞƌ�

ů͛ĞǆĞŵƉůĞ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƉƌŽƉƌĞ͘ 
 
�KDW� 
 

WŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂƵƌĂ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ĞŶ�
ĚĠĐŚğƚĞƌŝĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘� 
 
;ĐƌĠĚŝƚ�ƉŚŽƚŽ��KDW��EĂƚŚĂůŝĞ�'ĂƵƟĞƌͿ 

 

&ĂƵƚĞ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ͕�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƌĠǀƵĞ�ůĞ�Ϯϲ�Ăǀƌŝů�Ă�ĠƚĠ�ĂŶŶƵůĠĞ͘ 

/E^�Z/Wd/KE�^hZ�>�^�>/^d�^��>��dKZ�>�^ 
 

>ĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ůŝƐƚĞƐ� ĠůĞĐƚŽƌĂůĞƐ�
ƌĞƐƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϳ�ŵĂŝ͕�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ĚĠůĂŝ�ƉĂƌ�ǀŽŝĞƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞƐ ͗� 
-�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗�ǁǁǁ͘ƐĞƌǀŝĐĞ-ƉƵďůŝĐ͘Ĩƌ͕� 
-�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͕� 
-�ŽƵ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ͘� 
/ů� ĨĂƵĚƌĂ� ƐĞ�ŵƵŶŝƌ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĂƌƚĞ�Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ŽƵ�ƉĂƐƐĞƉŽƌƚ� ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀĂůŝĚŝƚĠ�Ğƚ�ƵŶ�ũƵƐƟĮĐĂƟĨ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�
ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͘� 
^ŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ĂƵƐƐŝ� ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĂũĞƵƌƐ�ĂǇĂŶƚ�Ěŝǆ-ŚƵŝƚ�
ĂŶƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ϭϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 
 
 

�dZ���^^�^^�hZ�>KZ^���^�WZK�,�/E^�^�Zhd/E^ 
 

>Ă� ĐŽŵŵƵŶĞ� ůĂŶĐĞ� ƵŶ� ĂƉƉĞů� ă� ƐĞƐ�
ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ���
ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞƐ�
ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ϮϬ�Ğƚ�Ϯϳ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͘� 
>Ğ� ĚŽƵďůĞ� ƐĐƌƵƟŶ� Ğƚ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ�

ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ͕� ŝů� Ǉ� ĂƵƌĂ� Ϯ� ďƵƌĞĂƵǆ� ĚĞ� ǀŽƚĞ� ͗� >Ğ����
ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉŽƵƌ� ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ� ůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͘ 
�ĞƩĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ŵƵůƟƉůŝĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ��������
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ĂƵ�ďŽŶ�ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ͘ 
�ƵƐƐŝ͕� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ůĂŶĐĞ� ƵŶ� ĂƉƉĞů� ĂƵǆ� ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ� ĂĮŶ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ͕� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŚĞƵƌĞƐ͕� ůĂ� ƚĞŶƵĞ� ĚĞƐ�����
ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ǀŽƚĞ͘� ^ĞƵůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ͗� ġƚƌĞ� ąŐĠ�Ě͛ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�
ϭϴ�ĂŶƐ�Ğƚ�ġƚƌĞ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�
>ĞƐ� ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ�ƉĂƌ� ĐĞƩĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�
Ğƚ�ĚŽŶĐ�ă�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵŽĐƌĂƟĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞ� ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ� ŽƵ� ĞŶǀŽǇĞƌ� ƵŶ�
ĐŽƵƌƌŝĞů� ă� ŵĂŝƌŝĞ-ĚĞ-ůĂ-ƌŽĐŚĞ-ďůĂŶĐŚĞΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ͘� �ĂƚĞ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�Ϯϱ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ͘ 
 

Z�Yh/^/d/KE�͗�>Ă�ůŽŝ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĠƋƵŝƐŝƟŽŶŶĞƌ�
ĚĞƐ�ĠůĞĐƚĞƵƌƐ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ƐĐƌƵƟŶ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĂƐƐĞƐƐĞƵƌƐ͘� 
 
 

sKd��W�Z�WZK�hZ�d/KE 
 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�
ŚĂďŝƚƵĞůůĞƐ� ;ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ� ĐĂƌƚŽŶŶĠ�
ƌĞŵƉůŝ� ĞŶ� ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͕� ŽƵ� ĨŽƌŵƵͲ
ůĂŝƌĞ� ƚĠůĠĐŚĂƌŐĠ� ƐƵƌ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� Ğƚ� ĚĠͲ
ƉŽƐĠ� ĞŶ� ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞͿ͕� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƚĠůĠ-ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�
ͨ ŵĂƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ ͩ� ƉĞƌŵĞƚ� Ě͛ĠƚĂďůŝƌ� ƵŶĞ� ƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ� ă��
ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ƐƵŝǀĂŶƚ�͗�ǁǁǁ͘ŵĂƉƌŽĐƵƌĂƟŽŶ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ 
>Ğ�ŵĂŶĚĂŶƚ� ƐĞ� ĐŽŶŶĞĐƚĞ� ă� ĐĞ� ƐŝƚĞ� ǀŝĂ� ƵŶ� ĐŽŵƉƚĞ� &ƌĂŶĐĞ�
�ŽŶŶĞĐƚ͘�hŶĞ�ĨŽŝƐ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĐŽŵƉůĠƚĠĞ�Ğƚ�ǀĂůŝĚĠĞ͕�ŝů�ĚŽŝƚ�
ƐĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ĞŶ� ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ� ŽƵ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĐŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ� ĚĞ�
ƉŽůŝĐĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� Ě͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ��������
ǀĠƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟƚĠ͘��ĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƚĠůĠ-ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�
ƐŝŵƉůŝĮĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͘ 
hŶĞ� ĨŽŝƐ� ůĂ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ� ƚĞƌŵŝŶĠĞ͕� ŝů� ƌĞĕŽŝƚ� ƵŶ� ŵĂŝů� ĚĞ�������
ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͘ 

&�d�����>��s/�dK/Z��ϭϵϰϱ 
 

>Ă�ϳϲğŵĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶŝͲ
ǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�
ĚĞ� ƐĞƐ� ĂůůŝĠƐ� ƐĞƌĂ� ĐĠůĠďƌĠĞ� ůĞ� ϴ� ŵĂŝ�
ϮϬϮϭ͘�ZĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ� ůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ�ă�ϵ,ϯϬ͘��ĠƉƀƚ�ĚĞ�ŐĞƌďĞƐ͕�ĂƉƉĞů�ĂƵǆ�
ŵŽƌƚƐ� ĚĞ� ϭϵϯϵͬϭϵϰϱ͕� DĂƌƐĞŝůůĂŝƐĞ͘� >Ă� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĞƐƚ������
ŝŶǀŝƚĠĞ�ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ƐŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 



 

�KhWKE-Z�WKE^� 
 

�ŚŽŝǆ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ� 
ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ϱ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�͗ 

 

 
͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ 

 

'DQV�OD�FRPPXQH��� 

WKEd���^�'Z�E��^�'�h�/E/�Z�^ 
 

�Ŷ� ƌĂŝƐŽŶ� ĚƵ� ŵĂƵǀĂŝƐ� ĠƚĂƚ� ĚƵ� ƉŽŶƚ͕� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ��
sĂŝƌ-ƐƵƌ->ŽŝƌĞ� ;^ĂŝŶƚ-,ĞƌďůŽŶͿ� Ğƚ� >Ă� ZŽĐŚĞ� �ůĂŶĐŚĞ� ŽŶƚ�
ƉƌŝƐ� ĚĞƐ� ĂƌƌġƚĠƐ� ƉŽƵƌ� ŝŶƚĞƌĚŝƌĞ� ů͛ĂĐĐğƐ� ĂƵ� ƉŽŶƚ� ĂƵǆ�������
ƉŝĠƚŽŶƐ�ũƵƐƋƵ͛ă�ŶŽƵǀĞů�ŽƌĚƌĞ͘ 

 �KhdhZ���z�'��/-�^d 
 

:Ğ�ƐƵŝƐ��ƐƚĞůůĞ͕�ũ͛Ăŝ�ϰϬ�ĂŶƐ͕�
ũĞ� ƐƵŝƐ� ƵŶĞ� ũĞƵŶĞ� ĨĞŵŵĞ�����
ƉĠƟůůĂŶƚĞ� ĚĞ� ǀŝĞ͊� :Ğ� ŶĞ�
ƉĂƐƐĞ� ŐƵğƌĞ� ĚĞ� ũŽƵƌŶĠĞ�
ƐĂŶƐ� ĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ŝĚĠĞƐ� ĚĞ�
ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ͘ 
DŽŶ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ǀŝĞ� ĞƐƚ��
ĂƐƐĞǌ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ͗� ũ͛Ăŝ� ƐƵŝǀŝ�
ŵĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂů͕�ƉƵŝƐ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ͕�ƐĂƉĞƵƌ-ƉŽŵƉŝĞƌ͕�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂŐĞŶƚ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĞŶ� ďůŽĐ� ŽƉĠƌĂƚŽŝƌĞ͘� :Ğ� ǀŽƵůĂŝƐ� ĨĂŝƌĞ� ĐĞƐ� ŵĠƟĞƌƐ�
ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ͘�>ĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ũĞ�
Ŷ͛Ăŝ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ǀŽŝĞ͘ 
 

WŽƵƌƋƵŽŝ�ũ͛Ăŝ�ĨŽŶĚĠ��KhdhZ���z�'��/-�^d�͗ 
>Ă�ĐŽƵƚƵƌĞ�Ğƚ�ŵŽŝ͕�ŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ĂƵ� ůǇĐĠĞ�Ğƚ�ĐĞ�ŶĞ�ĨƵƚ�
ƉĂƐ� ƚŽƵƚ� ĚĞ� ƐƵŝƚĞ� ůĞ� ŐƌĂŶĚ� ĂŵŽƵƌ͘� �ƌĞĨ͕� ũ͛Ăŝ� ĠƚĠ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĠ�
ĂƉƌğƐ� ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ĮůƐ�ĂǀĞĐ� ů͛ĞŶǀŝĞ�ĚĞ� ůƵŝ� ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�
ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ-ŵġŵĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ�ĨĂŝƚƐ�
ŵĂŝŶ� ƋƵĞ� ũĞ� ƉŽƌƚĞ� ĂǀĞĐ� ĮĞƌƚĠ͘� :͛Ăŝ� ĠƚĠ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĠ� ƉĂƌ� ƵŶ��
ǀŝƌƵƐ� ǀŝƌƵůĞŶƚ� ŵĂŝƐ� ĐŽŵďŝĞŶ� ĂƉƉƌĠĐŝĂďůĞ� ƋƵŝ� ŶĞ�ŵĞ� ƋƵŝƩĞ�
ƉĂƐ͘� >Ă� ĐŽƵƚƵƌĞ�ŵ͛Ă� ƌĂŵĞŶĠ� ƐƵƌ� ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ͕�
ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ͕�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ƚŽƵƚ�ĐĞůĂ�ĂǀĞĐ�ƉůĂŝƐŝƌ͘�WƵŝƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�
ůŝĐĞŶĐŝĞŵĞŶƚ͕�ĐŚĞŵŝŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ͕�ũĞ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ŵĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ͘��ŶĮŶ͕�ă�ďŽƵƚ�Ě͛ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�
ĚĂŶƐ� ŵŽŶ� ĚĠďĂƚ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕� ũ͛Ăŝ� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ĂƵƚŽ-
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ŵĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƐĂĐƐ͕�ƚƌŽƵƐƐĞ͕�ďƌŽĚĞͲ
ƌŝĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ďĂŝŶƐ͕�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ͕�ŇŽĐĂŐĞ�ĞŶ�
ĐƌĠĂƟŽŶ�ƵŶŝƋƵĞ͙ 
 

:Ğ� ƐƵŝƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉŽƵƌ� ĠƚƵĚŝĞƌ� Ğƚ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ǀŽƐ��������
ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘� sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ǀŝƐŝƚĞƌ� ŵŽŶ� ƐŝƚĞ� ͗�
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬďǇŐĂďŝĞƐƚ͘ĞƐƚĞůůĞ� ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌĂ�
ƵŶ� ƉĂŶĞů� ĚĞ� ŵĞƐ� ĐƌĠĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ŵĞ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉĂƌ� ŵĂŝů� ͗�������
ĐŽƵƚƵƌĞďǇŐĂďŝĞƐƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

>͛KZW/E 
 

>Ğ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� >͛KƌƉŝŶ� ƐĞƌĂ� ĨĞƌŵĠ�ƉŽƵƌ� ĐŽŶŐĠƐ�
ĚƵ�ϭϯ�ĂƵ�ϭϲ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ  ͘

EKD����>��^�>>��WK>zs�>�Ed� 
 

ϰϮ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�ƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ�ƉŽƵƌ�
ůĂ�ĚĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ͘� 
ϰϯ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠŵŝƐĞƐ͘�dŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĠƚƵĚŝĠĞƐ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ƐĠƌŝĞƵƐĞ� Ğƚ� ĚĠďĂƩƵĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� ^ĞƵůĞƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ� ƵďƵĞƐƋƵĞƐ͕�
ĨĂŶƚĂŝƐŝƐƚĞƐ�ǀŽŝƌĞ�ďƵƌůĞƐƋƵĞƐ͕�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠĞƐ͘� 
 
 
 
 
 
>Ă� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕� Ă� ƌĞƚĞŶƵ� ĐŝŶƋ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕� ĂǆĠĞƐ��������������
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŽĐĂů�͗� 
-�>Ğ�'ƌĠĞ�͗�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵ�ă�ů͛ŽƵĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕� 
-��ůĞǆĂŶĚƌĞ���ZE�Z��͗�ϭĞƌ�DĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĞŶ�ϭϵϱϭ͕� 
-�>ŽƵŝƐ� �K'�Z�� ͗�DĂŝƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ůŽƌƐ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƐͲ
ƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĞŶ�ϭϵϴϳ͕ 
-�dƌŽŝƐ� ZŝǀŝğƌĞƐ� ͗� ŶŽƚƌĞ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĞƐƚ�ĚĠůŝŵŝƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ� ƌƵŝƐͲ
ƐĞĂƵ�ĚƵ�WĂƐ��ƵďƌǇ�ĂƵ�EŽƌĚ͕�ůĞ�ƌƵŝƐƐĞĂƵ�ĚĞ�^ĂƵŐğƌĞƐ�ĂƵ�ƐƵĚ-
ĞƐƚ�Ğƚ�ůĞ�ƌƵŝƐƐĞĂƵ�ĚĞ�'ƌĠĞ�ă�ů͛ŽƵĞƐƚ�͕ 
-�>Ă� WĂƌĞŶƚŚğƐĞ� ͗�ůĞ�ůŝĞƵ�Žƶ�ůΖŽŶ�ƉĞƵƚ�ŵĞƩƌĞ�ƐŽŶ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�
ĞŶƚƌĞ�ƉĂƌĞŶƚŚğƐĞƐ͘ 
 

sŽƵƐ�ĂǀĞǌ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�Ϯϱ�ŵĂŝ�ƉŽƵƌ� ƚƌĂŶĐŚĞƌ� ƐƵƌ� ů͛ƵŶĞ�ĚΖĞŶƚƌĞ�
ĞůůĞƐ�͗ 
-�ƉĂƌ�ŵĂŝů�͗�ŵĂŝƌŝĞ-ĚĞ-ůĂ-ƌŽĐŚĞ-ďůĂŶĐŚĞΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ� 
-�ŽƵ��ă� ů͛ĂŝĚĞ�ĚƵ�ĐŽƵƉŽŶ-ƌĠƉŽŶƐĞ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ� � ;ŽƵ�ƐƵƌ�ƉĂƉŝĞƌ�
ůŝďƌĞͿ�ă�ĚĠƉŽƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŽŠƚĞ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘�� 
��ǀŽƵƐ�ĚĞ�ũŽƵĞƌ�͊� 
>Ă� ĚĠŶŽŵŝŶĂƟŽŶ� ƉůĠďŝƐĐŝƚĠĞ� ƐĞƌĂ� ǀĂůŝĚĠĞ� ĞŶ� ĐŽŶƐĞŝů����������
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ğƚ�ǀŝĞŶĚƌĂ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĕĂĚĞ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ͘� 

&�/d��/s�Z^ 
 

hŶ� ƐĂƵǀĞƚĂŐĞ� Ě͛ĂŶŝŵĂƵǆ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠ� ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͘� sŽƵƐ� ƉŽƵƌƌŝĞǌ͕� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ͕� � ĂǀŽŝƌ�
ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ͘�
^ŝ� ǀŽƵƐ� ŽƵ� ǀŽƐ� ƉƌŽĐŚĞƐ͕� ǀŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞǌ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐŝŵŝůĂŝƌĞ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ� �ƉĂƐ�ă�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĂŝĚĞ�Ğƚ�ƐŽƵƟĞŶ͘ 



'DQV�OD�SUDWLTXH���� 

�^W����&Z�E���^�Zs/��^��͛�E��E/^-^�/Ed-'�Z�KE 
 
>ĂďĞůůŝƐĠ� ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ� ϴ� ĨĠǀƌŝĞƌ͕�����
ů͛ĞƐƉĂĐĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛�ŶĐĞͲ
ŶŝƐ-^ĂŝŶƚ-'ĠƌĠŽŶ� ĞƐƚ� ƐŝƚƵĠ� ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� ůŽĐĂƵǆ� ĚĞ� ůĂ� DĂŝƐŽŶ� ĚĞ�
ů͛�ƚĂƚ͘ 
&ƌĂŶĐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ͗� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƵͲ
ďůŝĐ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ 
sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ďĞƐŽŝŶ� ĚΖĂŝĚĞ� ƉŽƵƌ�
ǀŽƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ�͍�
sŽƵƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�
ĂǀĞĐ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ͍� >ĞƐ� ĞƐƉĂĐĞƐ�
&ƌĂŶĐĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ƐŽŶƚ� ůă� ƉŽƵƌ�
ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ 
Z^�͕� ƉƌŝŵĞ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ͕� ĂůůŽĐĂƟŽŶ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ŽƵ� ĨĂŵŝůŝĂůĞ͕���
ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ͕� ĐĞƌƟĮĐĂƚ� Ě͛ŝŵŵĂƚƌŝĐƵůĂƟŽŶ͘͘͘� &ƌĂŶĐĞ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ĚĂŶƐ� ůΖĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ� ǀŽƐ������������
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ� ĚƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ƋƵĞů� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ�����
ůΖĞŶĚƌŽŝƚ�Žƶ�ǀŽƵƐ�ǀŝǀĞǌ͕�ĞŶ�ǀŝůůĞ�ŽƵ�ă� ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͕�ă�ŵŽŝŶƐ�
ĚĞ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚĞǌ�ǀŽƵƐ͘ 
&ƌĂŶĐĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĞŶ� ƵŶ� ƐĞƵů� Ğƚ� ŵġŵĞ� ĞŶĚƌŽŝƚ� ůĞƐ������
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĚĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ŶŝǀĞĂƵ� ƉŽƵƌ� ǀŽƐ� ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ�����������
ĨĂŵŝůŝĂůĞƐ͕� ǀŽƚƌĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ŵĂůĂĚŝĞ͕� ǀŽƚƌĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� ǀŽƐ�����
ŝŵƉƀƚƐ͕�ǀŽƚƌĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă�WƀůĞ��ŵƉůŽŝ͕�ǀŽƚƌĞ�ĐĂƌƚĞ�ŐƌŝƐĞ͕�ǀŽƚƌĞ�
ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�Ğƚ�ďŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ͘ 
�� �ŶĐĞŶŝƐ͕� ƚƌŽŝƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĨŽƌŵĠƐ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ĚĞƐ���
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞƐ͘ 
�ŚĂƋƵĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ͘ 
 
�ƐƉĂĐĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ��ŶĐĞŶŝƐ�^ĂŝŶƚ-'ĠƌĠŽŶ 
ϭ͕ZƵĞ��ƌ��ŽƵƐƐĞĂƵ�-�ϰϰϭϱϬ��ŶĐĞŶŝƐ 
dĠů�͗�ϬϮ�ϰϬ�ϴϯ�Ϭϴ�ϱϬ 
ĂŶĐĞŶŝƐΛĨƌĂŶĐĞ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ�͗�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ͕�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚϯϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϰŚ�
ă�ϭϲŚϯϬ 
WĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�
ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ͘ 

 

ͨ>Ă�&ĞƵŝůůĞ�sĞƌƚĞͩ�/E&K^�ŶΣϮϯϴ-��D�/�ϮϬϮϭ�-�>��ZK�,�-�>�E�,��-�ŵĂŝƌŝĞ-ĚĞ-ůĂ-ƌŽĐŚĞ-ďůĂŶĐŚĞΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ� 
�ŽŶĐĞƉƟŽŶ�Ğƚ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�͗��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ͨ/E&KZD�d/KE^ͩ��-�ƟƌĂŐĞ�ϱϭϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ 

��DW^��͛�d��^/sh����>͛�E&�E�� 
 

>Ğ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚĞƐ� ĐĂŵƉƐ� Ě͛ĠƚĠ� ĞƐƚ��
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ͊� ;ĞŶ� ŵĂŝƌŝĞ� ŽƵ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞͿ 
�ĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ĚĞ�ϱ�ă�ϭϴ�ĂŶƐ͘ 
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�Ϯϲ�Ăǀƌŝů͕�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ă�ůĂ�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�Ě͛�ŶĐĞŶŝƐ-^ĂŝŶƚ-'ĠƌĠŽŶ͘ 
/ŶĨŽƐ�͗�DĂŝƌŝĞ�Ě͛�ŶĐĞŶŝƐ��-��ϬϮ͘ϰϬ͘ϴϯ͘ϴϳ͘ϬϬ 
ǁǁǁ͘ĂŶĐĞŶŝƐ-ƐĂŝŶƚ-ŐĞƌĞŽŶ͘Ĩƌ�ͬĞƐƉĂĐĞ�Ğ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

��s�E/Z�'�E��ZD���E�ϮϬϮϭ 
>Ğ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� Ɛ͛ĞīĞĐƚƵĞ� ĚĞ� ϭϳ�
ĂŶƐ� ă�ϯϱ�ĂŶƐ͕� ƋƵĞů�ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ǀŽƚƌĞ�
ŶŝǀĞĂƵ� Ě͛ĠƚƵĚĞ� ;ƐĂŶƐ� ĚŝƉůƀŵĞ ă�
�ĂĐнϱͿ͕� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ƉŽƐƚĞƐ�����������
ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůƐ� ŽƵ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐŽƵƟĞŶ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘� 
�ŽŶƚĂĐƚ ͗��ĞŶƚƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�� 
ϰ�ƌƵĞ�Ě͛�ůůŽŶǀŝůůĞ�ϰϰ�E�Ed�^� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ϬϮ͘ϰϬ͘ϮϬ͘Ϯϰ͘Ϯϰ� 
�ŽƵƌƌŝĞů ͗�Đŝƌ͘ŶĂŶƚĞƐΛŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͘ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ� 

�^W������W�Zd�D�Ed�>���^�^K>/��Z/d�^ 
 
� 

 

 

 

 

 

 

>Ζ�ƐƉĂĐĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞƐ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ� ;��^Ϳ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ůĂ� ΗďŽƌŶĞ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞΗ� ĂĮŶ� ĚΖĂŝĚĞƌ� ůĞƐ� ƵƐĂŐĞƌƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ��������
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ͘ 
�ƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� Ğƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞͲ
ŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ͘ 
dŽƵƐ� ůĞƐ� ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ� ŵĂƟŶƐ� ƐƵƌ� Z�s͕� ĞŶ� ĐŽŶƚĂĐƚĂŶƚ� ůĞ�����������
ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�͗�ϬϮ͘ϰϬ͘ϴϯ͘Ϭϵ͘ϴϭ 
 
�ƐƉĂĐĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞƐ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ 
ϮϬϵ�ďŽƵůĞǀĂƌĚ�ĚƵ��ŽĐƚĞƵƌ�DŽƵƚĞů�ă��ŶĐĞŶŝƐ 

ZKE�-WK/Ed��h�,Khy 
 
>Ğ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ǀĂ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌŽŶĚ�ƉŽŝŶƚ�
ĚƵ�,ŽƵǆ� -� ĂǆĞ��Ϯϱ-�ϵϮϯ͕�ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĞŶƐ� >Ă�ZŽĐŚĞ��ůĂŶĐŚĞ-
DĠƐĂŶŐĞƌ͘� 
>Ă�ƌŽƵƚĞ�ƐĞƌĂ�ďĂƌƌĠĞ�ĚƵ�ϯ�ĂƵ�ϭϰ�ŵĂŝ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĚĠǀŝĂƟŽŶ�ƐĞƌĂ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘ 
ZĞƐƚĞǌ�ǀŝŐŝůĂŶƚ͘ 


