
LA    GAZETTE  
EDITO 
 
/¶DVVRFLDWLRQ�HVW�XQ�HVSDFH�G¶DGKpVLRQ�j�GHV�YDOHXUV�HW�j�GHV�LQWpUrWV�FRPPXQV� 
0DLV�F¶HVW� DXVVL�XQ�HVSDFH�G¶DQLPDWLRQ��GH� IRUPDWLRQ��GH�FRPPXQLFDWLRQ��GDQV� OH�
TXHO�FKDFXQ�V¶LQWqJUH�HW�TXL�FRQWULEXH�DX�GpYHORSSHPHQW�SHUVRQQHO�HW�UHODWLRQQHO� 
/H�SURMHW�GH� O¶DVVRFLDWLRQ�GRLW�rWUH�SRUWHXU�GH�VHQV�SRXU� IDYRULVHU� OH�SDUWDJH�G¶XQH�
FXOWXUH�FRPPXQH��IUXLW�G¶XQH�UpIOH[LRQ�FROOHFWLYH� 
3RXU�IDYRULVHU�FHWWH�G\QDPLTXH��UHQIRUFHU�O¶HVSULW�DVVRFLDWLI�HW�UpSRQGUH�DX[�SHUVSHF�
WLYHV�IL[pHV� ORUV�GH�QRWUH�DVVHPEOpH�JpQpUDOH��QRXV�DYRQV�IDLW� OH�FKRL[�GH�WUDYDLOOHU�
HQ�FRPPLVVLRQV�WKpPDWLTXHV� 
/¶DFWLYLWp�DVVRFLDWLYH�FRPSRUWH�XQH�GLPHQVLRQ�pPRWLRQQHOOH�TXL�GRLW�IDYRULVHU�OH�VHQ�
WLPHQW�G¶DSSDUWHQDQFH�DX�JURXSH� 
 

�/D�PLVH�HQ�SODFH�GHV�FRPPLVVLRQV�UpSRQG�j�O¶DPELWLRQ�GH�SHUPHWWUH�j�FKDTXH�Ep�
QpYROH�PDLV�DXVVL�j�FKDTXH�DGKpUHQW��GH�V¶LPSOLTXHU�GDQV�XQ�GRPDLQH�TXL� OH�SRUWH�
HW�O¶DQLPH�HQ�SDUWLFLSDQW�DFWLYHPHQW�DX[�UpXQLRQV�GX�JURXSH�� 
8Q�PHPEUH�UpIpUHQW��YRLUH����HQWRXUp��G¶XQH�SHWLWH�pTXLSH�D�pWp�QRPPp�VXU�FKDTXH�
FRPPLVVLRQ��,O�DQLPH�OH�JURXSH��VXLW�OHV�WUDYDX[�HW�OHV�SUpVHQWH�DX�EXUHDX�RX�DX�&$��
TXL�SUHQQHQW�OHV�GpFLVLRQV�G¶DSSOLFDWLRQ��� 
 
9RXV�WURXYHUH]�GDQV�FHWWH�*D]HWWH�OD�OLVWH�GHV�FRPPLVVLRQV� 
/HV�SHUVRQQHV�VRXKDLWDQW�LQWpJUHU�XQH�FRPPLVVLRQ�FRQWDFWH�O¶DVVRFLDWLRQ �� 
FRQWDFW#WKHUDSLHVSRUWLYH�FRP�� 
/HV�UpXQLRQV�VH�GpURXOHQW�HQ�SUpVHQWLHOOH�HW�SDUIRLV�HQ�YLVLRFRQIpUHQFH��/D�IUp�
TXHQFH�HW�OH�OLHX�GHV�UpXQLRQV�VRQW�IL[pV�SDU�OH�JURXSH�� 
         .DULQH�/(0$6621 
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^ŽŵŵĂŝƌĞ͘ 

 

Wϭ�͘�ĚŝƚŽ 

��������ĂƚĞƐ�ă�ƌĞƚĞŶŝƌ 

 

WϮ�͘��ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ� 

 

Wϯ�͘ůŝƐƚĞ�ĚĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� 
�������ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂŶĚŽ 
������^ƚĂŐĞ��ĞƐƐĂŶƐ 
 

Wϰ͘��ĠĮ�>ĂƉŽŶŝĞ 

 

Wϱ͘�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ϴ�ũƵŝŶ�ϮϮ 
������WĂƌŽůĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ 
 
 

ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�'ĂǌĞƩĞ 
DŽŶŝƋƵĞ�'ƵĠǌĞƚ 

�ĂƚĞƐ�ă�ƌĞƚĞŶŝƌ 

 

 �ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ �ͨ �ĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ͬ�^ĂŶƚĠ ͩ�͗ DĞƌĐƌĞĚŝ�ϴ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ�-�ϭϴŚϯϬ�ă�ϮϭŚ  
������������Ŷ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ů͛KD^  
    

 ZĂŶĚŽŶŶĠĞ�ĞŶ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ͨ ŚĂƵƚĞ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ ͩ�͗ ^ĂŵĞĚŝ�ϭϴ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ 
�ŝƌĞĐƟŽŶ�ůĂ���Z�Z���ƉŽƵƌ�ĂĚŵŝƌĞƌ�ůĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƐ�ŐƌĂŶĚŝŽƐĞƐ  ͘
ZĞĨƵŐĞ�ĚƵ��ŚĂƚĞůůĞƌĞƚ�ϱϬϬŵ�ĚĞ��н�ƉŽƵƌ�ϱŬŵ���ŽƵ���ƌĞĨƵŐĞ�dĞŵƉůĞ��ĐƌŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŐƵĞƌƌŝƐ�ĂǀĞĐ�ϳϮϳŵ�н�ƉŽƵƌ�ϭϯŬŵ 
�͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞ�>Ă��ĠƌĂƌĚĞ�Ğƚ�ŇąŶĞƌ͙͘ 
 

  ̂ ƚĂŐĞ�ĞƐƟǀĂů�ĚĞ�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�ă���^^�E^ ͗� �Ƶ�ũĞƵĚŝ�ϭϭ�ĂŽƸƚ�ĂƵ�>ƵŶĚŝ�ϭϱ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϮ 

 

 WĂƌĐŽƵƌƐ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�;ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞͿ�͗ ^ĂŵĞĚŝ�ϮϬ�ŽƵ�Ϯϳ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϮ 



�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ϮϬϮϮ͘�;�ǆƚƌĂŝƚƐͿ 
 

>ĞƐ� ƌĂƉƉŽƌƚƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ� ;ĞŶǀŽǇĠƐ�ĂǀĂŶƚ� ů͛ ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠͲ
ƌĂůĞͿ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀŽƚĠƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘� 
EŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚŽŶƐ� ŝĐŝ� ůĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ� ĂƵ� ĐŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĞƐ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 

�ůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘ 
>ĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ƉƌĠǀŽŝĞŶƚ�ϭϱ�ŵĞŵďƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĠůƵƐ�ƉŽƵƌ�Ϯ�ĂŶƐ͘� 
Ϯ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĠůƵƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�;WĂŽůŽ�&KEd/�Ğƚ�&ƌĂŶĕŽŝƐĞ�&KEd/�'�E/EͿ͕�ϵ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ă� ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ�Ğƚ�ϰ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĠůĞĐƟŽŶ͘ 
>ĞƐ�ϭϯ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠůƵƐ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ ͗��ŚĂŶƚĂů��D�/>-/ƐĂďĞůůĞ�&>�E�/E-�ĞƌŶĂƌĚ�'h���d-DŽŶŝƋƵĞ�'h���d-
�ŐŶğƐ�,�d,Khd-�^ŽƉŚŝĞ�ĚĞ�ůĂ��KE��D/E�-dŚŝďĂƵůƚ�W�ZD�Ed/�Z-�ŝĚŝĞƌ�^/'E�d-�ŚĂŶƚĂů�>>KZ�d-DŝĐŚğůĞ�'���Zd
-'ĠƌĂůĚŝŶĞ�'��-�ŽŵŝŶŝƋƵĞ�>�D�ZZ�-�ŚĂƌůĞƩĞ�>�hZ�Ed͘ 
>ĞƐ�ϯ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĞŶ�ƚŚĠƌĂƉŝĞ�ƐƉŽƌƟǀĞ�DĂƌŝĞ��KZ>�d͕�<ĂƌŝŶĞ�>�D�^^KE�Ğƚ��ĠĚƌŝĐ�W�ZZ/�,KE�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�
ĂƵ���͘ 

   WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ϮϬϮϮ͘ 
* >ĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ  
&ĂĐŝůŝƚĞƌ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƉĠƌĞŶŶĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͘ 
�ǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƚŽŵďĠĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĐŚĞǌ�ŶŽƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘ 
�ƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ƉƌĂƟƋƵĞŶƚ�Ϯ�ă�ϯ�ĨŽŝƐͬƐĞŵĂŝŶĞ͘ 
* >ĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ  
/ŶĨŽƌŵĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ůŝĠƐ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ͘ 
�ƵŐŵĞŶƚĞƌ�ů͛ŽīƌĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů͘ 
DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ͨ �ŝůĂŶ�^Ƶŝǀŝ�^ĂŶƚĠ�Ğƚ��ĐƟǀŝƚĠ�WŚǇƐŝƋƵĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ŽďũĞĐƟĨ�͖��
>Ă�ͨ YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŝĞ ͩ�ƐĞƌĂ�ŵĞƐƵƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƚŽŵďĠĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ͘� 
* >Ğ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͘ 
WŝůŽƚĂŐĞ�ĚĞ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǀŝĂ��ƐƐŽĐŽŶŶĞĐƚ͘ 
dƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ͨ ƉŝůŽƚĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ͕�ĐŽŽƌĚŽŶŶĞƌ�Ğƚ�ĂŶŝŵĞƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�  ͨŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ ͩ͘ 
ZĞǀŽŝƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ͘� 
�ŶƟĐŝƉĞƌ�ůĂ�ƉĂƐƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ͘ 
* >Ă�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ 
ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ƐĂůůĞ�ƐƵƌ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�DĞƚƌŽ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�
ƌĠƵŶŝƌ͕� ƚĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ͕� ƐƚŽĐŬĞƌ�ĚƵ�ŵĂͲ
ƚĠƌŝĞů͘� hŶĞ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ƐƵƌ� &ŽŶƚĂŝŶĞ� ĞƐƚ� ă�
ů͛ĠƚƵĚĞ͘ 
* >Ğ�ĐŽ�ǀŽŝƚƵƌĂŐĞ� 
'ĠƌĠ� ƉĂƌ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ƐŽƵĐŝ� Ě͛ĠƋƵŝƚĠ� ĂǀĞĐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞ� ĚĞƐ� ƉĂƐƐĂŐĞƌƐ� Ğƚ� ƌĞŵͲ
ďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 
* >ĞƐ��ƉƉĞůƐ�ă�ƉƌŽũĞƚ 
dŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ ͗�ͨ ^ŽƵƟĞŶ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĠŵƵŶŝĞƐ�ͩ�Ğƚ�ͨ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ ͩ͘ 
* >ĞƐ�ͨ �ĠĮƐ ͩ 
/ůƐ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ͘�ϵ�ĚĠĮƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĠƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ 
* >ĞƐ��ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ 
WƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ͨ >͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ŶĞ�ŐƵĠƌŝƚ�ƉĂƐ�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ŶŽƵƐ�Ǉ�ĂŝĚĞƌ�͗�ĐŽŵŵĞŶƚ͍ ͩ 
* >Ă�'ĂǌĞƩĞ 
KƵƟů�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ůĂ�'ĂǌĞƩĞ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘ 



>ŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ͘ 

>ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘  

ͨ 'ĞƐƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ ͩ ͗��ŚĂŶƚĂů��ŵĞŝů� 
DŝĐŚğůĞ�'ĂďĞƌƚ�-�&ƌĂŶĕŽŝƐĞ�'ĞŶŝŶ�-��ĞƌŶĂƌĚ�'ƵĠǌĞƚ�-��ŽŵŝŶŝƋƵĞ�>ĂŵĂƌƌĞ 

ͨ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ͩ ͗�DŽŶŝƋƵĞ�'ƵĞǌĞƚ� 
&ƌĂŶĕŽŝƐĞ�'ĞŶŝŶ�–�DĂƌŝĞ��ŽƌůĞƚ�–�/ƐĂďĞůůĞ�&ůĂŶĚŝŶ�–�^ŽƉŚŝĞ��Ğ�ůĂ��ŽŶĚĂŵŝŶĞ�-��WĂŽůŽ�&ŽŶƟ�-��ŝĚŝĞƌ�
^ŝŐŶĂƚ�–�<ĂƌŝŶĞ�>ĞŵĂƐƐŽŶ 

ͨ �ŝůĂŶ�^Ƶŝǀŝ�^ĂŶƚĠ�Ğƚ��ĐƟǀŝƚĠ�WŚǇƐŝƋƵĞ ͩ ͗�dŚŝďĂƵůƚ�WĂƌŵĞŶƟĞƌ�Ğƚ�<ĂƌŝŶĞ�>ĞŵĂƐƐŽŶ 
WŝĞƌƌĞ�DĂƌƚĞů�-��ĞƌŶĂƌĚ�'ƵĞǌĞƚ�-�DĂƌŝĞ��ŽƌůĞƚ�-�^ŽƉŚŝĞ��Ğ�ůĂ��ŽŶĚĂŵŝŶĞ�-�/ƐĂďĞůůĞ�&ůĂŶĚŝŶ� 
ͨ �ǀğŶĞŵĞŶƟĞů͕� ƐƚĂŐĞƐ�Ğƚ� ũŽƵƌŶĠĞ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ ͩ� ͗�DĂƌŝĞ��ŽƌůĞƚ� -� <ĂƌŝŶĞ� >ĞŵĂƐƐŽŶ� -� �ĠĚƌŝĐ�WĠƌƌŝͲ
ĐŚŽŶ�-��ƋƵŝƉĞ�ƉŽƌƚĞƵƐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ� 
ͨ &ŝŶĂŶĐĞƐ�ͩ ͗�DŽŶŝƋƵĞ�'ƵĞǌĞƚ�-͍ 

ͨ ZĂŶĚŽŶŶĠĞ ͩ ͗��ĞƌŶĂƌĚ�'ƵĞǌĞƚ�;'ƌĞŶŽďůĞͿ�^ŽƉŚŝĞ��Ğ�>Ă��ŽŶĚĂŵŝŶĞ�;sŽŝƌŽŶͿ 
&ƌĂŶĕŽŝƐĞ�'ĞŶŝŶ�-�WĂŽůŽ�&ŽŶƟ�-��ŽŵŝŶŝƋƵĞ�>ĂŵĂƌƌĞ�-�DĂƌŝĞ��ůĂŝƌĞ�ZĞŵŝůůĞƵǆ�-�^ǇůǀĂŝŶĞ��ĞůƚŽƵƌ�-�
�ĚŝƚŚ��ŽůůŝŶŐĞƌ�-�ZĠƐǇ�KĚĚŽƐ�-��ŚĂŶƚĂů�>ůŽƌĞƚ�-�:ĂĐƋƵĞƐ��ŚŝŐŶŽŶ�-�EŽģů��ŽůůĞƚ��ĞŝůůŽŶ 

ͨ �ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ ͩ ͗��ĞƌŶĂƌĚ�'ƵĞǌĞƚ 
�ůĂŝƌĞ�ZŽŵĞ�-�/ƐĂďĞůůĞ�&ůĂŶĚŝŶ�–�<ĂƌŝŶĞ�>ĞŵĂƐƐŽŶ�-��ŐŶğƐ��ŽƵƌĚĂƌŝĂƚ 
ͨ �ĐƟǀŝƚĠ�WŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ��ŝůĂŶƐ ͩ ͗�DĂƌŝĞ��ŽƌůĞƚ�Ğƚ�<ĂƌŝŶĞ�>ĞŵĂƐƐŽŶ 

ͨ /ŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ ͩ�͗���ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ 

6WDJH�HVWLYDO�GH�UDQGRQQpH�j�%(66$16 DX�*LWH�GH�OD�%kWLVVH 
 

�Ƶ�ũĞƵĚŝ�ϭϭ�ĂŽƸƚ�ĂƵ�ůƵŶĚŝ�ϭϱ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϮ͘� 
/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐƵƌ�͗�ĞǀĞŶĞŵĞŶƟĞůΛƚŚĞƌĂƉŝĞƐƉŽƌƟǀĞ͘ĐŽŵ 
�Ğ�ƐƚĂŐĞ�ĞƐƚ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ŶŽƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ ͗ 
^͛ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞ 
�ǆƉůŽƌĞƌ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĞŶĐĂĚƌĠĞ 
WĂƌƚĂŐĞƌ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĨŽƌƚƐ 
^Ğ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƌ�Ğƚ�Ɛ͛ĠůŽŝŐŶĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞƐ͘ 
EŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐŽƵĐŽƵŶĠƐ�Ğƚ�ŚĠďĞƌŐĠƐ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽŶ�
ĐŽŵƉůğƚĞ�ĂƵ�ŐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ąƟƐƐĞ͕�ĐŚĞǌ�>ĂƵƌĞŶĐĞ͘��ŚğƋƵĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĂĐĐĞƉƚĠƐ͘� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŝƚĞĚĞůĂďĂƟƐƐĞ͘ĐŽŵ 

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ƌĞŶĚƵ—ϭĞƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ͨ ZĂŶĚŽ ͩ͘ 

dŽƵƌ� ĚĞ� ƚĂďůĞ ƐƵƌ� ůĞ� ǀĠĐƵ ͗�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕� ůĞƐ�ĞŶĐĂĚƌĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐĂƟƐĨĂŝƚƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ďĠŶĠǀŽůĞŵĞŶƚ͕�ƉŽƵƌ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩƌĞ� � ĂƵǆ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ͕� Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ͕� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� Ğƚ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ͙ŝů� ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ � ĚĞ� ŐĂƌĚĞƌ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽƵͲ
ƉůĞƐƐĞ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ŵĠƚĠŽ͘�/ů�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�
ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͘��͛ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚĞ�ƌĂƐƐƵƌĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚĠƐŝƚĂŶƚĞƐ͘� 
KŶ� ŽďƐĞƌǀĞ� ƋƵĞ� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞƐ� ƌĂŶĚŽŶŶĞƵƌƐ� Ă� ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ŵĂŝƐ� ĐĞ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ůĞƐ�ŵġŵĞƐ� ƋƵŝ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ͘� WƌŽͲ
ďůğŵĞƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�Ě͛ŚŽƌĂŝƌĞ�͍ 
WƌĠǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ƌĂŶĚŽƐ�ƉůĂƚĞƐ�ŽƵ�ĂǀĞĐ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĚĠŶŝǀĞůĠ�сх�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�ǀĞŶŝƌ͘� 
&ĂŝƌĞ� ůĞ�ƉůƵƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƵ�ĐŽǀŽŝƚƵƌĂŐĞ�Ğƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĂƵƐƐŝ� ƐĞ� ůŝŵŝƚĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ�Ğƚ�ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ�ƉŽƵƌ�ĚŝŵŝŶƵĞƌ�ůĞ�ĐŽƸƚ͘ 
ZĂŶĚŽ� ũƵŝůůĞƚͬ� ĂŽƸƚ ͗�ŽƵǀƌŝƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐƌĠŶĞĂƵ�ƋƵĞ� ůĞ�ŵĂƌĚŝ͕� ƚĞŶƚĞƌ� ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�DĂƌŝĞ-�ůĂŝƌĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ� ĨĂŝƌĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĞƉĠƌĂŐĞƐ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚͬĂŽƸƚ 
>ĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�ZĂƵĐŽƵůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�'h���K�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶĞ�ĂŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ͘�ůĞ�ϮϬ�ŽƵ�ůĞ�Ϯϳ��ĂŽƸƚ�͗�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĐĂƌƚĞ͙Ğƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ͗�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͘� 
EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƚŽƵƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͘ 



WƌŽũĞƚ�>�WKE/� 
 

ͨ��E-s/��ͩ 
W�^���W�^�s�Z^�>��>�WKE/� 

 
hŶ�ĚĠĮ�ĂŵďŝƟĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ŵŽŶƚƌĞƌ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇͲ
ƐŝƋƵĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ĐĂŶĐĞƌ͘� 
 
ϲ�ũŽƵƌƐ�ĞŶ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�>ĂƉŽŶŝĞ�^ƵĠĚŽŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌĐŽƵƌŝƌ�ϴϬ�ŬŵƐ�ă�ƉŝĞĚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶƐ�ƉŽůĂŝƌĞƐ�ƐĂŶƐ�ġƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚΖĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚ�Ŷŝ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ă�ů͛ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͘ 
/ů�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ�͗�ƉŽƵƌ�ƌĠƵƐƐŝƌ�ƐŽŶ�ĚĠĮ͕�ƵŶĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵĞ�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘ 
'ƌąĐĞ�ă�ƵŶ�ĞŶƚƌĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƌĠŐƵůŝĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝĨ�ĚĞ�ϭϮ�ŵŽŝƐ�ƋƵŝ�ĂƐƐŽĐŝĞ�ƵŶĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĐĂƌĚŝŽ�
ƉƵůŵŽŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ƵŶ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŵƵƐĐƵůĂŝƌĞ͕�ƉĞŶĚĂŶƚ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ͕�ŝů�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƌ�ůĞ�
ĚĠĮ�Ğƚ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ͘ 
^ŝ�ůĞ�ĚĠĮ�ĞƐƚ ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ĚĠƉĂƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽŝ͕�ĐΖĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐΖĞŶŐĂŐĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĂǀĞŶƚƵƌĞ�
ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͘ 
�Ğ�ĚĠĮ�ƐΖŝŶƚğŐƌĞ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞŶ�ĐƌĠĂŶƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ůŝĞŶƐ͕�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�
Ě͛ĠŵŽƟŽŶƐ͘� 
KƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ 
EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĠƐ�ĞŵďĂƌƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŵĠƐĂǀĞŶƚƵƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�͗�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ͕�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�
ĚĞƐ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚƐ͕�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ůŽŶŐƐ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝĞƐ͘�WŽƵƌ�ƌĞďŽŶĚŝƌ͕�ƌĞĚŽŶŶĞƌ�ƐĞŶƐ�
ă ŶŽƚƌĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŚŽŝƐŝ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĂĚĂƉƚĠ�Ğƚ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚ�͗ /d^͕� 
ů͛/ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞ�dŚĠƌĂƉŝĞ�^ƉŽƌƟǀĞ͘ 
EŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ 
hŶ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ĚĞ�ϭϮ�ŵĂƌĐŚĞƵƌƐ͕�ϴ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ϰ�ŚŽŵŵĞƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�ϯϬ�ă ϲϳ�ĂŶƐ ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�/d^�Ğƚ�
ĨƌĂŐŝůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞďŽŶĚŝƌ�Ğƚ�ĂůůĞƌ�ĚĞ�ůΖĂǀĂŶƚ͘  
hŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚΖĞŶĐĂĚƌĂŶƚƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠƐ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
^ŽƵƟĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ 
�ƉƌğƐ�ƵŶĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ��ĞĂƵĨŽƌƚ�ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ͕�ŶŽƵƐ�ĨĂďƌŝƋƵŽŶƐ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ă�ǀĞŶĚƌĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂƌͲ
ĐŚĠƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĂŶĐĠ�ƵŶĞ�ĐĂŐŶŽƩĞ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ƐƵƌ�,ĞůůŽĂƐƐŽ͘ 
           
           >͛ĠƋƵŝƉĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚƌŝĐĞ 
YƵĞůƋƵĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ě͛/d^�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞƵƌƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ��D�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĞƌ�ă� ů͛ĂƚĞůŝĞƌ�ĐŽƵƚƵƌĞ͘��͛ĞƐƚ��ŐŶğƐ͕� ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ ͗�ϭğƌĞ� ĐŽƵƚƵƌŝğƌĞ͕�ƋƵŝ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐĂĚƌĞ�ĂŐƌĠĂďůĞ͕� ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�
ŵĂŝŶƐ͘�^Ƶƌ�ƐĂ�ůŽŶŐƵĞ�ƚĂďůĞ͕�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ůĞƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ă�ĐŽƵĚƌĞ͕�ůĞƐ�ƟƐƐƵƐ�ǀĂƌŝĠƐ͕�ůĞƐ�ĮůƐ�ĐŽůŽƌĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ�
ĂǀĞĐ� ůĞƐƋƵĞůƐ� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ŶŽƵƐ� ĂŵƵƐĞƌ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶĨĞĐƟŽŶŶĞƌ͕� ĂǀĞĐ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŐĂŝĞƚĠ� ƉĂƌƚĂŐĠĞ͕� ĚĞƐ�
ĠĐŚĂƌƉĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĐŽƵƐƐŝŶƐ�;ŐĂƌŶŝƐ�ĚĞ�ŐƌĂŝŶĞƐ�Ě͛ĠƉĞĂƵƚƌĞͿ�ĚĞƐ�ďŽƵŐŝĞƐ�ǀĠŐĠƚĂůĞƐ͙�͛ĞƐƚ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐŽƵƌŝƌĞ�Ğƚ�ǀŝͲ
ǀĂŶƚ͙>Ă�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶƐ�ǀĂ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ůĂ�ĐĂŐŶŽƩĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ŶŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĚĠͲ
ĮƐ͘ >ĂƵƌĞŶĐĞ�;ŐĠƌĂŶƚĞ�ĚƵ�ŐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ąƟƐƐĞͿ�ƉŝůŽƚĞ�ůĞ�ďůŽŐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ů͛ ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 

 

WƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ 

�ĞƐƐĂŶƐ�&Ġǀ�ϮϬϮϮ 

�ĠĐŽƵƉĞ�ĚƵ��ĞĂƵĨŽƌƚ 

�ĂŵŝůůĞ�Ğƚ�WĂƐĐĂůĞ 

�ƚĞůŝĞƌ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶ 

�ŐŶğƐ�Ğƚ��ĠĐŝůĞ 



ͨ >͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ŶĞ�ŐƵĠƌŝƚ�ƉĂƐ�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�͗�ŵĂŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ͍  

�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ůĞ�ϴ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ͘�>ŝĞƵ�ă�ƉƌĠĐŝƐĞƌ 

ͨ KŶ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ ͗�ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ďŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘�^ĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ ͊ �DĂŝƐ�ƋƵ͛ĞŶ�ĞƐƚ-ŝů�
ůŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĞƐƚ�ĚĠũă�ŵĂůĂĚĞ ͍�KŶ�ƉĞŶƐĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝĞƌƚ�ĚĞ�ů͛ĞīŽƌƚ͕�ŐĠŶğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƟŐƵĞ�Ğƚ�ŝŶĚƵŝƚ�ĚĞƐ�
ĐŽƵƌďĂƚƵƌĞƐ͘��ĠƚƌŽŵƉĞǌ-ǀŽƵƐ ͊ 

�͛ĂƉƌğƐ�ůĞ�WƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�EŝŶŽƚ͕�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŶŽŶ�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĞƵƐĞƐ͕�ΗƋƵĂŶĚ�ŽŶ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŵĂͲ
ůĂĚĞ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĨĂŝƌĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ĐΖĞƐƚ�ƵŶ�ĐŚŽŝǆ͕�ŵĂŝƐ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ŵĂůĂĚĞƐ�ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽŝŶƐ�
ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƚƐ�Ğƚ�ĚŽƐĠƐΗ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ƐĞŵďůĞ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ�ƉŽƵƌ�
ůƵƩĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ͘  

>͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƐƉŽƌƟǀĞ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌĞƐƚĂŶƚ�ĂĚĂƉƚĠĞ͕�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂŐŝƌ�ă�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ ͊��ůůĞ�ƉĞƌͲ
ŵĞƚ�Ě͛ĂŐŝƌ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ŵŽƌĂů�ŽƵ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŝŵŵƵŶŝƚĂŝƌĞ͘��ůůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�
ĂƵƐƐŝ�ă�ŽƉƟŵŝƐĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ƐŽŵŵĞŝů͕�ƌĠĚƵŝƌĞ�ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ͕�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĞ�ƚŽŶƵƐ�ŵƵƐĐƵůĂŝƌĞ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�
ƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŽƵƐ�ĐĞƐ�ĞīĞƚƐ�ďĠŶĠĮƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ĐĂƐ�ĚĞ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ĐĂƌĚŝŽ-ǀĂƐĐƵůĂŝƌĞƐ͕�ĚĞ�ĚŝĂďğƚĞ͕�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐĂŶĐĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ŶĞƵƌŽ-ƉƐǇĐŚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂĚĠƋƵĂƚĞ͕�ƐĂŝŶĞ�Ğƚ�ĠƋƵŝůŝďƌĠĞ͘ 

DĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ ͍��ŽŵŵĞŶƚ�ĐĞůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ-ƚ-ŝů ͍  
�ŽŵŵĞ�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĞƐƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ͕�ǀĞŶĞǌ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�Ğƚ�ĚŝƐĐƵƚĞƌ�ĚĞƐ�

ďŝĞŶĨĂŝƚƐ�ĚĞ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƐƉŽƌƟǀĞ͕�ĞŶĐĂĚƌĠĞ�Ğƚ�ĞŶƚŽƵƌĠĞ ͊͊ ͩ 
    �ůĂŝƌĞ�ZŽŵĞ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�͘��ĚŚĠƌĞŶƚĞ�/d^�;ƉƌĂƟƋƵĂŶƚĞ�ŵĂƌĐŚĞ�ĂĐƟǀĞ�Ğƚ�ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ 
 

>Ă�ƉĂƌŽůĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘ 

^ĞĐŽŶĚ� ĚĠĮ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ă� ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ� Ě͛ƵŶ� ŐƌŽƵƉĞ� Ě͛ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘� �ĚŝƟŽŶ� ϮϬϮϮ�
'Z�EK�>��–�s/�/>>�� 

ͨ WĂƐ�ĚĞ�ŐƌĂƐƐĞ�ŵĂƟŶĠĞ�ĞŶ�ĐĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϯ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮ͘�hŶĞ�ϭϬǌĂŝŶĞ�Ě͛ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�/d^�ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ă�ů͛ĠĚŝƟŽŶ�'ƌĞŶŽďůĞ�–�sŝǌŝůůĞ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�ă�ů͛ĠƉƌĞƵǀĞ�ĚƵ�ϭϱ�Ŭŵ�ĞŶ�ƌĂŶĚŽ͘�
��ϴŚϯϬ�ƉƌĠĐŝƐĞ�Đ͛ĞƐƚ� ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�Ě͛�ǇďĞŶƐ͕�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�Ě͛ƵŶĞ� ĨŽƵůĞ�ĚĞ� ƌĂŶĚŽŶŶĞƵƌƐ͕�ŶŽƵƐ�
ŶŽƵƐ� ƌĞŐƌŽƵƉŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ĠĐŚĂŶŐĞƌ� ŶŽƐ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ�ŵĠƚĠŽ� ƋƵŝ� ĂƵũŽƵƌͲ
Ě͛ŚƵŝ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĐůĠŵĞŶƚĞ͘��ĞƌƚĞƐ� ŝů�ŶĞ� ĨĂŝƚ�ƉĂƐ�ĐŚĂƵĚ�͊�Ğƚ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĠĐůŝŶĞ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ŵŝƐ�
ƉŽƵƌ� ƐĞ� ƉƌŽƚĠŐĞƌ� ĚƵ� ĨƌŽŝĚ͙ŵĂŝƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ďŝĞŶ� ĐŽŶŶƵ͕� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂŶƚ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� Ě͛ƵŶ� ďŽŶ�
ƉĂƐ͕�ŽŶ�ƐĞ� ƌĠĐŚĂƵīĞ�͊͊�EŽƚƌĞ�ƉĞƟƚ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐƵŝƚ� ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ƚƌğƐ�ďŝĞŶ�ďĂůŝƐĠ� ͖�ĂƵǆ�ƉŽƌͲ
ƟŽŶƐ� ĚĞ� ƌŽƵƚĞƐ� ƐƵĐĐğĚĞŶƚ� ĚĞ� ũŽůŝƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ� Ğƚ� ƐĞŶƟĞƌƐ͘� >Ğ� ƉĂǇƐĂŐĞ� ĞƐƚ� ƚƌğƐ� ĐŚŽƵĞƩĞ�
ĂǀĞĐ� ůĞ�ǀĞƌƚ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͕�ƋƵŝ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ�ă�ŚĂďŝůůĞƌ� ůĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ� ůĞ�ďůĂŶĐ͕�ƌĞƐƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ�
ĐŚƵƚĞ�ĚĞ�ŶĞŝŐĞ�Ě͛ŚŝĞƌ͘�dŽƵƚ�ĞŶ�ĚŝƐĐƵƚĂŶƚ� ũŽǇĞƵƐĞŵĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ƉĂƐƐŽŶƐ��ƌĞƐƐŽŶ͕� ůĂ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ĚĞ�:ĂƌƌŝĞ͘�hŶĞ�ŚĂůƚĞ�ƌĂǀŝƚĂŝůůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ƋƵĂŶĚ�ŶŽƵƐ�ĂƌƌŝǀŽŶƐ�ĂƵ��ŚąƚĞĂƵ�
ĚĞ��ŽŶ�ZĞƉŽƐ͘�EŽƵƐ�ĂƉƉƌĠĐŝŽŶƐ�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐŽƸƚĞƵǆ͙ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ďƵīĞƚ�ƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ďĠͲ
ŶĠǀŽůĞƐ�ĂƵ�ƉĞƟƚ�ƐŽŝŶ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ͨ�ƌĞƋƵŝŶƚĞƌ�ͩ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ĠƚĂŝƚ͘�EŽƵƐ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƟŽŶͲ
ŶĞůůĞ�ƉŚŽƚŽ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ͘�dŽƵũŽƵƌƐ�ů͛ŚƵŵĞƵƌ�ũŽǇĞƵƐĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞƉƌĞŶŽŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƌǇƚŚŵĞ�ĚĞ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ͕�ĐŽŶƚŽƵƌŶŽŶƐ�DŽŶƚĐŚĂͲ
ďŽƵĚ͕�ƉĂƐƐŽŶƐ�ůĂ��ƌŽŝǆ�ĚĞ�sƵĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĞ��ŚąƚĞĂƵ�ĚĞ�sŝǌŝůůĞ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ŵŽŶĚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝŐŶĞ�Ě͛ĂƌƌŝǀĠĞ�͗�ĚĞƐ�
ĐŽƵƌĞƵƌƐ͕� ĚĞƐ�ŵĂƌĐŚĞƵƌƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ǀĞŶƵĞƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ� Ğƚ� ĨĠůŝĐŝƚĞƌ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽĐŚĞƐ� ĚĞ� ů͛ĞīŽƌƚ� ĨŽƵƌŶŝ� ĐĞ� ĚŝͲ
ŵĂŶĐŚĞ͘� 
>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�/d^�ƐĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ƉŽƵƌ�ďŽŝƌĞ�ƵŶ�ĐŽƵƉ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂƐƐƵƌĠ�ŶŽƚƌĞ�ĚĠĮ�͗�ƐŽŵŵĞƐ-ŶŽƵƐ�ĨĂƟͲ
ŐƵĠƐ�͍�ƵŶ�ƉĞƵ͘�hŶ�ƉĞƟƚ�ĞīŽƌƚ�ŶŽƵƐ�ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĠ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ϱϬϬŵ�ƉŽƵƌ�ŵŽŶƚĞƌ�ĞŶĮŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶĂǀĞƩĞ�ƋƵŝ�ǀĂ�
ŶŽƵƐ�ƌĂŵĞŶĞƌ�ă��ǇďĞŶƐ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ďƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞŶƚĞŶĚŽŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞŽŶƐ�ƚŽƵƐ�͗�ĐĞƚ�ĂƉƌğŵ�Đ͛ĞƐƚ�
ĐĂŶĂƉĠ�͊͊͊DĞƌĐŝ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ďŽŶ�ŵŽŵĞŶƚ ͩ� �ŽŵŝŶŝƋƵĞ�>ĂŵĂƌƌĞ 

DĂƌĚŝ�Ϯϵ�ŵĂƌƐ͘�ZĂŶĚŽŶŶĠĞ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞ�ĚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ�ƉƌŽƉŽƐĂŝƚ��ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ĞĂƵǆ�ĚĞ�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ͘ 
ͨ �ŽŶƐŽŝƌ�ă�ƚŽƵƐ͕�:Ğ�ĐŽŶŶĂŝƐ�ĐĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƚ�ă�ǀĠůŽ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�ƉĠĚĞƐƚƌĞ͕�ă�ƵŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ŽƵ�ũ͛ĂǀĂŝƐ�
ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ƋƵĞ�ũĞ�ŵ͛ĠƚĂŝƐ�ŝŶƐĐƌŝƚĞ͘�>ĞƐ�ƐĠƋƵĞůůĞƐ�ĚĞ�ŵĂ�ŵĂůĂĚŝĞ�ŶĞ�ŵ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƉĞƌŵŝƐ�
ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ͨ �ĂůĂĚĞ�ƚƌĂŶƋƵŝůůĞ ͩ͘� 
:Ğ�ƟĞŶƐ��ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ��ŝŵĠĞ�Ğƚ�^ǇůǀĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ�ă�ƌĂĐĐŽƵƌĐŝƌ�Ğƚ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ă�ŵĞƐ�ĐƀƚĠƐ͘�EŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͕�ĐĂƵƐĠ�ĐĞ�ĨƵƚ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƋƵĞ͘�:Ğ�ƟĞŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�WĂŽůŽ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ŵĞƐ�ďąƚŽŶƐ�ĚĞ�
ŵĂƌĐŚĞ ͘�^ŝŵŽŶĞ 

 


