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ZZZ�JXDUEHFTXH�IU %8//(7,1�081,&,3$/�±6HSWHPEUH ����

&RQFHSWLRQ ��&RPPLVVLRQ�© ,QIRUPDWLRQ�HW�&RPPXQLFDWLRQ ª 1����

�ŚğƌĞƐ�'ƵĂƌďĞĐƋƵŽŝƐĞƐ͕�ĐŚĞƌƐ�'ƵĂƌďĞĐƋƵŽŝƐ

�͛ŽƌĚŝŶĂŝƌĞ͕ ă�ƉĂƌĞŝůůĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ŽŶ�ƉĞŶƐĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕�ĐĂƌƚĂďůĞ͕�ůŽƚŽ͕�
ƐŽŝƌĠĞƐ͕�ƌĞƉĂƐ�͙�DĂŝƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĕĂ͕�ŽŶ�ƉĞŶƐĞ�ĂƵƐƐŝ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�Ğƚ�ũĞ�
ŶĞ� ǀŽƵƐ� ĂƉƉƌĞŶĚƌĂŝ� ƌŝĞŶ͕� ĐĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ƉĂƌĂŵğƚƌĞ� ĐŽŵƉůŝƋƵĞ� ƚŽƵƚ͕� ƉğƐĞ� ƐƵƌ�
ƚŽƵƚ͘ WŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ ƋƵŝ�ĞŶ�ƐƵďŝƐƐĞǌ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ĂƵ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�
ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ŶŽƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ� ƋƵŝ� ŶĞ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƉƌĂƚŝƋƵĞƌ� ůĞƵƌƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ� ƐĂŶƐ� ƐĞ�
ƉŽƐĞƌ� ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚƵ�ĨĂŵĞƵǆ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ă�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞƐƚĞƌ�ĚĂŶƐ� ůĂ�
ůĠŐĂůŝƚĠ�ŵĂŝƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘ �ĞƚƚĞ�
ƌĞŶƚƌĠĞ� ϮϬϮϬ� Ă� ĠƚĠ� ŵĂƌƋƵĠĞ� ƉĂƌ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂŶŶƵůĂƚŝŽŶƐ� ĚĞ� ŶŽƐ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ͘�:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ��ŝĚŝĞƌ�dŽƵƌƐĞů͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ͕�ƉŽƵƌ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵĐĂƐƐĞ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌĂŝŶƐ͕�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ
ƐƚƌŝĐƚ͕� ĐĞ�ƋƵŝ� Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ� ƐĞŵďůĂŶƚ�ĚĞ� ǀŝĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� >Ğ� ϴ� ũƵŝůůĞƚ͕� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚΖ�ŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ� �ĠƚŚƵŶĞ��ƌƵĂǇ� �ƌƚŽŝƐ� >ǇƐ� ZŽŵĂŶĞ� Ă�ƉƌŽĐĠĚĠ� ă�
ů͛ĠůĞĐƚŝŽŶ� ĚĞ� ƐŽŶ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ ƐŽŶ� ĞǆĠĐƵƚŝĨ͘� D͘ KůŝǀŝĞƌ�
'ĂĐƋƵĞƌƌĞ͕�ŵĂŝƌĞ�ĚĞ��ĠƚŚƵŶĞ͕� Ă ĠƚĠ�ĠůƵ�Ğƚ�ŵ͛Ă�ŶŽŵŵĠ��ŽŶƐĞŝůůĞƌ��ĠůĠŐƵĠ�ĞŶ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌƵƌĂů͘�^Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞ�ĐŚĞǌ�
ŶŽƵƐ�ůĞ�Ϯϱ�ĂŽƸƚ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ǀŝĐĞͲƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ů͛�ŐŐůŽ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘�
EŽƵƐ�ůƵŝ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂƚƚƌĂŝƚƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƌƵƌĂůĞ͘

�ŽŶŶĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ͕�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ͕�ƉƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘

9RWUH�PDLUH
'LGLHU�'(3$(8:

�



ϭͿ Z�'>�D�Ed�/Ed�Z/�hZ�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂĚŽƉƚĞ�ůĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ�

ϮͿ �KDWd����D/E/^dZ�d/&�ϮϬϭϵ�

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ�ϮϬϭϵ�

&KE�d/KEE�D�Ed�

Z���dd�^� ͗� ϭ�Ϯϴϴ ϯϴϵ͕ϵϰ�Φ
��W�E^�^� ͗� ϳϰϳ ϰϰϵ͕ϭϳ�Φ

ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ
�y����Ed��y�Z�/�� ϱϰϬ ϵϰϬ͕ϳϳ�Φ

/Es�^d/^^�D�Ed�

Z���dd�^� ͗� ϯϬϬ�ϬϮϬ͕ϭϱ�Φ
��W�E^�^� ͗� ϯϬϰ Ϯϱϯ͕Ϯϵ�Φ
ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ
��&/�/d��y�Z�/�� Ͳ ϰ�Ϯϯϯ͕ϭϰ�Φ

>Ă�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂƐƐƵƌĠĞ�ƉĂƌ�DĂĚĂŵĞ�DĂƌŝĞͲdŚĠƌğƐĞ�s�E�>͕���ĚũŽŝŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ŝŶǀŝƚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ă�ǀŽƚĞƌ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ͘��ĞůƵŝͲĐŝ�ĞƐƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘

ϯͿ �KDWd�����'�^d/KE�ϮϬϭϵ�

DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ�DĂŝƌĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ůĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝŽŶ� ĚƵ� ZĞĐĞǀĞƵƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϵ͘� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶ�
ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ĐĞƵǆ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ͘�>Ğ��ŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͘

ϰͿ �&&��d�d/KE��h�Z�^h>d�d����&KE�d/KEE�D�Ed�

� �ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĞŶƚĞŶĚƵ�Ğƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϵ�͖�
� ^ƚĂƚƵĂŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĂĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϭϵ�͖�
� �ŽŶƐƚĂƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨ�ĨĂŝƚ�ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�ƵŶ�ĞǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�ϱϰϬ�ϵϰϬ͕ϳϳ�Φ

���/���Ě͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ�ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŽŝƚ�ϱϰϬ�ϵϰϬ͕ϳϳ�Φ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵŝƚ�͗ �ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ϬϬϮ�ʹ ��ǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ƌĞƉŽƌƚĠ�͗�ϰϭϲ�ϱϲϬ͕ϭϮ�Φ�Ğƚ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ϭϬϲϴ�ʹ��ǆĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĠ�͗�ϭϮϰ�ϯϴϬ͕ϲϱΦ

ϱͿ �h�'�d�WZ/D/d/&�ϮϬϮϬ�

>Ă�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�Ɛ͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ă�ϭ ϮϴϬ Ϭϲϲ�Φ�͖�
>Ă�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ɛ͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĞŶ�ƌĞĐĞƚƚĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ă�ϯϮϬ ϬϬϴ͕Ϭϲ�Φ
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝŵŝƚŝĨ�ĞƐƚ�ǀŽƚĠ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘

�����	��	���������	��	 �	�����	��������
����	���������

�	���	����EK�����	��FNFN

�



ϲͿ ^h�s�Ed/KE^�

DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ�DĂŝƌĞ�ĚŽŶŶĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂŶŶĠĞ�
ϮϬϮϬ͘��ƉƌğƐ�ĞǆĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂĚŽƉƚĞ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�Ğƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĞ�
ůĞƐ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ͙͘

ϳͿ Z�D�KhZ^�D�Ed���^�&Z�/^����>K��d/KE^����^�>>�^

� DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ� DĂŝƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĞ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƋƵĞ� ƐƵŝƚĞ� ă� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ĚƵ� �Ks/�� ϭϵ� Ğƚ� ĂƵ� ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ� Ğƚ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĂůůĞƐ͕�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ůŽƵĠ�ƵŶĞ�ƐĂůůĞ�Ğƚ�
ƉĂǇĠ�ƉĂƌ�ĂǀĂŶĐĞ�͗�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĂƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ĠŵĞƚ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĂƵ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϮϯϭϬ�Φ͘

ϴͿ /E��DE/d�^��h�Z���s�hZ�DhE/�/W�>�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĠĐŝĚĞ�͗

� �Ğ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ůĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ZĞĐĞǀĞƵƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ğƚ�Ě͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�
ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ͕�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�ĚĠĨŝŶŝĞ�ă�ů͛ĂƌƚŝĐůĞ�ϭĞƌ ĚĞ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�ϭϲ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϭϵϴϯ
� �͛ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ů͛ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĂƵ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ϭϬϬ�й�ƉĂƌ�ĂŶ͘
� YƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ƐŽŝƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĠĨŝŶŝĞƐ�ă�ů͛ĂƌƚŝĐůĞ�ϰ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌġƚĠ�ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞů�ĚƵ�ϭϲ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϭϵϴϯ�
ƉƌĠĐŝƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞ�ă�DŽŶƐŝĞƵƌ�'ĠƌĂƌĚ�WZhsK^d͕�ZĞĐĞǀĞƵƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĂƵ�ϯϬ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϵ͘�

�ƉƌğƐ� ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕� ůĞ� �ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�� ĂĐĐĞƉƚĞ� ĚĞ� ǀĞƌƐĞƌ� ƵŶĞ� ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ� ă�DŽŶƐŝĞƵƌ� 'ĠƌĂƌĚ� WZhsK^d͕� ZĞĐĞǀĞƵƌ�
DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĚĞ�ϭϬϬ�й�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĂƵ�ϯϬ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϵ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ďƌƵƚ�ĚĞ�ϭϴϵ͕ϰϱΦ͘�

ϵͿ �KEs�Ed/KE��h���EdZ�����>K/^/Z^�^�E^�,���Z'�D�Ed�

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ůĞƐ�ƚĂƌŝĨƐ�ĂƉƉůŝƋƵĠƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂŶƚ�
ůĞ��ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�>ŽŝƐŝƌƐ�^ĂŶƐ�,ĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�Ğƚ�ĞŶ�ĂŽƸƚ͕�ƐŽŝƚ�͗�

/ů�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ĚĠůŝďĠƌĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĠĞ�ĂƵǆ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĨŝǆĠĞ�
ă�ϭϳ�Φ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĞŶĨĂŶƚ͘�

/ů�ŝŶĚŝƋƵĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�
Eнϭ�

�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĨŝǆĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ă�ϭϳΦ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĞŶĨĂŶƚ Ğƚ�
ŝŶĚŝƋƵĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�
Eнϭ͘�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƵƚŽƌŝƐĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ă�ƐŝŐŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ͘�

ϭϬͿ �KEs�Ed/KE����W�Zd�E�Z/�d�WKhZ�>��^d�'��d,��dZ�

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ůĞƐ�ƚĂƌŝĨƐ�ĂƉƉůŝƋƵĠƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂŶƚ�
ůĞ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ͕�ƐŽŝƚ�͗�

/ů�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ĚĠůŝďĠƌĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĠĞ�ĂƵǆ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�
Ă�ĠƚĠ�ĨŝǆĠĞ�ă�ϭϳϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

�



�ƉƌğƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĨŝǆĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ă�ϭϳϬΦ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĞŶĨĂŶƚ
Ğƚ�ŝŶĚŝƋƵĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƉĞƵƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�
Eнϭ͘�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƵƚŽƌŝƐĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ă�ƐŝŐŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ͘�

ϭϭͿ ��^/'E�d/KE��͛hE�Z�&�Z�Ed����^��hZ/d��ZKhd/�Z�

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƋƵĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĞƐƚ�ƚĞŶƵ�ĚĞ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ͕�ĞŶ�ƐŽŶ�ƐĞŝŶ͕�ƵŶ�ƌĠĨĠƌĞŶƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�
ƌŽƵƚŝğƌĞ͘�

/ů�ƉƌĠĐŝƐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĠĨĠƌĞŶƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƌŽƵƚŝğƌĞ�ƐĞƌĂ�ů͛ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ĚĞ�ůĂ�WƌĠĨĞĐƚƵƌĞ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂŐŝƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ů͛ŝŶƐĠĐƵƌŝƚĠ
ƌŽƵƚŝğƌĞ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ĚŝŵŝŶƵĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĚĞ�ďůĞƐƐĠƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƵĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘�

� >Ğ� �ŽŶƐĞŝů� DƵŶŝĐŝƉĂů͕� ĂƉƌğƐ� ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕� ĚĠƐŝŐŶĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ� �ŝĚŝĞƌ� dKhZ^�>͕� �ĚũŽŝŶƚ� ĂƵ�DĂŝƌĞ͕� ƌĠĨĠƌĞŶƚ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ�
ƌŽƵƚŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�

ϭϮͿ WZ/^���E��,�Z'����^�&Z�/^��͛K�^�Yh�^

>Ğ��ŽĚĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ��ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĞŶ�ƐŽŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�>͘ϮϮϭϯͲϳ�ƋƵĞ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƵƌǀŽŝƚ�
ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĠĐĠĚĠĞ�ƐŽŝƚ�ĞŶƐĞǀĞůŝĞ�Ğƚ�ŝŶŚƵŵĠĞ�ĚĠĐĞŵŵĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐƵůƚĞ�Ŷŝ�ĚĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ͘�

��ĐĞƚ�ĞĨĨĞƚ͕�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĞƐƚ�ĂŵĞŶĠĞ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ŽďƐğƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶĚŝŐĞŶƚƐ͕�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĠĐĠĚĠĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ͕�ŽƵ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ŶĞ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂĐƋƵŝƚƚĞƌ�
ĐĞƐ�ĨƌĂŝƐ�;ĂƌƚŝĐůĞ�ϮϮϮϯͲϮϳ�ĚƵ��ŽĚĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ��ŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐͿ͘��

�ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞƐƚ�ƚŽƚĂůĞ�ŽƵ�ƉĂƌƚŝĞůůĞ�ĂƵ�ǀƵ�ĚĞ�ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ͘��ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ĚĠĐĠĚĠĞ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ǀƵ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ă�ů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ͕�ĂĐĐĞƉƚĞ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ŽďƐğƋƵĞƐ�
;ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĂǀĞĂƵ͕�ĚĠƉƀƚ�Ě͛ƵƌŶĞ͕�ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ�Ğƚ�ƐĐĞůůĞŵĞŶƚͿ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ĠƚĂďůŝĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�WKDW�^�
&hE��Z�^�:K^/�E͕�ϭ�ƌƵĞ�:ĞĂŶ�:ĂƵƌğƐ�ϲϮϯϯϬ�/^��Z'h�^�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϯϬϬ�Φ͘�

ϭϯͿ ^��KhZ^��>/D�Ed�/Z�^

DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ƋƵĞ�ƐƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ����^�Ğƚ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ĂƉƉŽƌƚĠĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠ͕� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� Ă�ŵŝƐ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƵŶĞ� ĂŝĚĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ� ƉŽŶĐƚƵĞůůĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵĠĞ� ƐŽƵƐ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ďŽŶƐ� Ě͛ĂĐŚĂƚ� ƐƵƌ�
ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘

�>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĂƉƌğƐ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĚĠůŝďĠƌĠ͕�ĂƵƚŽƌŝƐĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ůĞ�DĂŝƌĞ�ă�ƐŝŐŶĞƌ�ůĞƐ�ďŽŶƐ�Ě͛ĂĐŚĂƚ͘

ϭϰͿ ��D�E������^h�s�Ed/KE^

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�ĠƚĠ�ŝŶĨŽƌŵĠ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ă�ƐĂǀŽŝƌ�͗�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ�
ƌƵĞ� ĚƵ� ƉĞƚŝƚ� �ĂƌůƵǇ͕� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ� ă� ů͛ĠĐŽůĞ͕� ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ� >��^� ĂƵ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ĚĞ� ĨŽŽƚ͕�
ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�ĂƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨŽŽƚ͕�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƌƵĞ�ĚĞƐ�&ƵƐŝůůĠƐ��Ğƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĞ�DŽŶƐŝĞƵƌ�
>Ğ�DĂŝƌĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘�

�



4XHOTXHV�WUDYDX[«

(ODJDJHV��GpEURXVVDLOODJHV HQ�DERUG�GH�QRV�FKHPLQV�UXUDX[�HW�URXWHV

'pEXW�G¶LQVWDOODWLRQ�GH�O¶pFODLUDJH GX WHUUDLQ�GH�IRRWEDOO� GX WHUUDLQ GH�
SpWDQTXH�VWDGH�5HQp�7KHOOLH] HW�GX�KDQJDU�VHUYLFH�WHFKQLTXH�

,QVWDOODWLRQ�GH�GLYHUVHV�VLJQDOpWLTXHV�YHUWLFDOHV

0DLQWLHQ�GH�
O¶DUURVDJH�GH�QRV�

WHUUDLQV�GH�
IRRWEDOO�DYHF�OD�
PLVH�HQ�VHUYLFH�
G¶XQ�VHFRQG�
HQURXOHXU�

5XH�&RUQHW�
0DOR

5pSDUDWLRQV�GHV�ERXFKHV�G¶HDX[�SOXYLDOHV

�



'pEXW�G¶LQVWDOODWLRQ�GHV MHX[�XUEDLQV�GDQV�QRV�SDUFV

0DLQWLHQ�GX�IOHXULVVHPHQW

7UDQVIRUPDWLRQ GHV�Dnciens sanitaires de l'�pFROH�'DXGHW�3HUUDXOW ��SLqFH�SRXU�OH SHUVRQQHO�FRPPXQDO�IpPLQLQ��
ORFDO�GH�UDQJHPHQW SRXU�OHV HQVHLJQDQWV�HW�OD�PXQLFLSDOLWp�

0LVH�HQ�FRQIRUPLWp�GX�
FRIIUHW�pOHFWULTXH�GX�
SUpDX�GH�O¶pFROH�'DXGHW�
3HUUDXOW

'LYHUV�DPpQDJHPHQWV�DYDQW�OD�UHQWUpH�VFRODLUH

$ERUGV�GHV�pFROHV�HPEHOOLV�SDU�GHV�FRFFLQHOOHV

����������������������������������������������������������������



�Ŷ� ϮϬϭϴ͕� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ�
ďƵƐĂŐĞ� Ğƚ� Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚƵ�ƉĞƚŝƚ��ĂƌůƵǇ��ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĂŶŶŽŶĐĠƐ͘� �hŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ĠƚƵĚĞ� ĂǀĂŝƚ� ĠƚĠ� ŵĞŶĠĞ� ĂĨŝŶ�
Ě͛ĞĨĨĞĐƚƵĞƌ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐƵƌ� ůĂ�
ƉĂƌƚŝĞ� ŐĂƵĐŚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ͘�
�ƉƌğƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�
Ě͛ĠƚƵĚĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ����&�
;�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ�
�ƌƚŽŝƐ� &ůĂŶĚƌĞƐͿ͕� � ůĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ŽŶƚ� � ĨƵƐŝŽŶŶĠ� Ğƚ�
ŝŶƚĠŐƌĠ� ůĂ� �����>Z�

;�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ě͛�ŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ��ĠƚŚƵŶĞ��ƌƵĂǇ��ƌƚŽŝƐ�>ǇƐ�ZŽŵĂŶĞͿ͘��ğƐ�ůŽƌƐ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĨƵƚ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�
Ğƚ�ŝů�Ă�ĨĂůůƵ�ƌĞƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ͘�Kƌ͕�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ĂŝĚĂŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽƉƚĠ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ďƵƐĂŐĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�Ϯ�ĐƀƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ��ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉůĂŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ
ĠůĂďŽƌĠƐ�Ğƚ�ĞŶĨŝŶ� ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ĠƚĠ�ĂĚŽƉƚĠ͘�>ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĂƉƉĞů�Ě͛ŽĨĨƌĞ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ğƚ� ůĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ� ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ� ĚĠďƵƚ� ϮϬϮϭ� ƉŽƵƌ� Ɛ͛ĂĐŚĞǀĞƌ� ĞŶ� ϮϬϮϮ͘� �ĞƵǆͲĐŝ Ɛ͛ĞĨĨĞĐƚƵĞƌŽŶƚ� ƉĂƌ� ƚƌĂŶĐŚĞ͘� hŶĞ�
ƌĠƵŶŝŽŶ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚĠƐĂŐƌĠŵĞŶƚ͘��

>ĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚƵ�DĂƌĠĐŚĂů�>ĞĐůĞƌĐ�Ğƚ ĚĞ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚƵ�DĂƌĠĐŚĂů�&ŽĐŚ�ĂǀĂŝĞŶƚ�
ƌĞĕƵ� ĚĞƌŶŝğƌĞŵĞŶƚ� ƵŶ� ĐŽƵƌƌŝĞƌ� ƐƚŝƉƵůĂŶƚ� ƋƵĞ� ůĂ� ƌŽƵƚĞ� ĂůůĂŝƚ� ġƚƌĞ� ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�
ƌĠĨĞĐƚŝŽŶŶĠĞ͘� >Ă� ^ŽĐŝĠƚĠ� �ƵƌŽǀŝĂ� ĞƐƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵĞ� ůĞƐ� ϭϱ� Ğƚ� ϭϲ� ũƵŝŶ� ϮϬϮϬ� ƉŽƵƌ�
ƌĠƉĂƌĞƌ� Ğƚ� ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ�ƉƵƌŐĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐŚĂƵƐƐĠĞ� ;ͨ�EŝĚƐ�ĚĞ�ƉŽƵůĞ�ͩͿ͘� WƵŝƐ�ƵŶĞ�
ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘��EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ� ƌĞĕƵĞƐ�ĞŶ�
ŵĂŝƌŝĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ĚĠůĂŝ͘��ŝŶƐŝ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞ�ĐƌĞƵƐĞƌ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƵŶĞ�ƌŽƵƚĞ�ƋƵŝ�
ǀŝĞŶĚƌĂŝƚ�ũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ƉĞĂƵ�ŶĞƵǀĞ͕�D͘�ůĞ�DĂŝƌĞ�Ă�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�
ĂƵǆ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ĂƵǆ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ� ;ǀŝĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ� ƚĞƌƌĂŝŶƐ� ƌƵĞ�DĂƌĠĐŚĂů�
>ĞĐůĞƌĐͿ�ƉƵŝƐ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ďŝƚƵŵĞƌ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ǀŽŝĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ƐŽŶƚ�
ƉƌĠǀƵƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘��
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TRAVAUX 
Comme vous avez pu le constater, quelques rues du village demeurent en travaux. Des tranchées 

sont apparues en bordure de la rue des Métallos, de la rue du Vieux Pont, de la rue des Fusillés en transitant 

par la rue de la Lampe côté parc. Ce chantier qui traverse notre village constitue le renouvellement du réseau 

HTA (haute tension) avec enfouissement des câbles et dépose du réseau HTA/A avec suppression des 

pylônes concernés suivant la carte ci-dessous. Deux transformateurs seront installés : un premier rue des 

Métallos et un second derrière la stèle de la rue des Fusillés. Les travaux sont réalisés par l’entreprise Verrier 

de Ruitz. La dépose sera réalisée dans le premier semestre 2021.En raison d’une date de commencement 

des travaux plus précoce, nous n’avons pu prévenir les riverains. Veuillez nous en excuser. 

Rue des métallos 

Rue de la lampe 

Rue du vieux pont Rue des fusillés 



>Ğ�ŵĂƌĚŝ�Ϭϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ŚĞƵƌĞƵǆ� ĚĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ůĞƐ� ďĂŶĐƐ� ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ͕� ůĞƵƌƐ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ� Ğƚ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĞƐ�ĐŽƉĂŝŶƐ͘�hŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ͨ �ƋƵĂƐŝ�ă�ůĂ�ŶŽƌŵĂůĞ�ͩ�ƉŽƵƌ�ĞƵǆ�ŵĂŝƐ�
ƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�Ě͛ĠĐŽůĞ͘�dŽƵƚ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ƐĞ�
ƐĞŶƚĞ� ĞŶ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� Ğƚ� ƉƵŝƐƐĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ůĞ� ƉůĂŝƐŝƌ� ĚĞ� ƐĞ� ƌĞǀŽŝƌ� Ğƚ�
Ě͛ĠƚƵĚŝĞƌ͘
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Le nouveau président de la CABBALR Olivier Gacquerre a 

répondu à l’invitation de M. le Maire qui a souhaité lui présenter le 

village de Guarbecque, son évolution et ses attentes. Le maire de 

Béthune s’est montré réceptif et a appuyé sa volonté de 

territorialisation de l’Agglomération. Avant de visiter le centre-bourg, 

Olivier Gacquerre a souhaité découvrir les deux équipements dont 

l’Agglo est propriétaire, le quai fluvial sur la zone industrielle et la gare 

d’eau située de l’autre côté du canal. Une belle surprise pour le jeune 

président : « Ce site est magnifique. Il faut absolument exploiter son 

incroyable potentiel. » 

Mais Olivier Gacquerre imagine bien plus pour la gare d’eau : « On peut 

en faire un haut lieu touristique en développant le tourisme fluvial en aménageant des activités nautiques. » 

M. Gacquerre a rencontré les élus de la commune et a présenté les objectifs  à venir de la communauté d’Agglomération. 

Il se présente comme le président des communes rurales et a confirmé qu’il était conscient des problématiques rurales 

et serait attentif aux différents projets de développement des villages.  

M. GACQUERRE, PRESIDENT DE LA CABBALR, 

RENCONTRE LE VILLAGE ET SES ELUS 
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>ΖĠĚŝƚŝŽŶ�ϮϬϮϬ�ĚƵ�ZĂŶĚΖ�ŐŐůŽ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�
ĐĞƚƚĞ� ĂŶŶĠĞ� ă� 'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͘� ^ŽƵƐ� ůĞ� ƐŽůĞŝů� Ğƚ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŶƵĂŐĞƐ͕� ůĞƐ� ƌĂŶĚŽŶŶĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌĐŽƵƌƵ�
ϱ͕�ϭϬ�ŽƵ�ϭϱ�Ŭŵ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͘�hŶĞ�
ŵĂƚŝŶĠĞ�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�ƉƌĠƉĂƌĠĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐƉŽƌƚ� ĚĞ� ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͘� �ŚĂƋƵĞ�
ĂŶŶĠĞ͕� ůĂ� ƌĂŶĚ͛�ŐŐůŽ� ĞƐƚ� ĂƵ� ĚĠƉĂƌƚ� Ě͛ƵŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͘��͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� ƉƵ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬϬ� ŵĂƌĐŚĞƵƌƐ� ƐƵƌ�
ĐĞƚƚĞ� Ъ� ũŽƵƌŶĠĞ͘� �ƌĂǀŽ� ĂƵǆ� ĚĞƵǆ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘
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>Ğ�ϭϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�Ă�ƐŽŶŶĠ�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�Ě͛ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ�ŵƵůƚŝƐƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ě͛�ŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ��ĠƚŚƵŶĞ��ƌƵĂǇ�
�ƌƚŽŝƐ�>ǇƐ�ZŽŵĂŶĞ͘��ĞƐƚŝŶĠƐ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ĚĞ�ϲ�ă�ϭϰ�ĂŶƐ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�ĚĞ�
ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ƐƉŽƌƚŝǀĞ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĠĐŽĐĞ�ƋƵĞ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞ͘

&ŽŶĐƚŝŽŶŶĂŶƚ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬ,�ă�ϭϮ,�ă�ůĂ�ƐĂůůĞ�

ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ͕� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ� 'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ� ă�
ƚƌŽŝƐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ;ƐƵƌ� ŚƵŝƚͿ� ĚĂŶƐ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ͗� ĞƐĐƌŝŵĞ͕ ŬŝŶďĂůů Ğƚ�
ŚŽĐŬĞǇ�ĞŶ�ƐĂůůĞ͘�

>͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ;ϭϱΦ� ͬ ĂŶ� ͬ� ĞŶĨĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŚĂďŝƚĂŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ě͛�ŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶͿ�ǀĂƵƚ�ĂĐĐĞƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƌ�
ůĞ��/D�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐŚŽŝǆ�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͘

ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� Ğƚ ĨŝĐŚĞ� Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ� ĞŶ�
ŵĂŝƌŝĞ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�����>Z͘

>Ğ�Ϭϰ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϭϵϰϰ͕��ĠƚŚƵŶĞ�Ğƚ��ƵƐŶĞƐ ĨƵƌĞŶƚ�ůŝďĠƌĠƐ͘�>͛ĞŶŶĞŵŝ�ĂǀĂŝƚ�
ĚĠƚƌƵŝƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉŽŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂůůŝĠƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉƵ�ĂǀĂŶĐĞƌ�ũƵƐƋƵĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͘�
�Ğ� ũŽƵƌ� ůă͕�ĚĞƵǆ� ũĞƵŶĞƐ�'ƵĂƌďĞĐƋƵŽŝƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ͕�DĞƐƐŝĞƵƌƐ�>ƵĐŚĞǌ�Ğƚ�
sŝĂƌƚ ĂǀĂŝĞŶƚ� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ĂƌŵĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŵďĂƚƚƌĞ� ůĞƐ�
ĞŶǀĂŚŝƐƐĞƵƌƐ͘��WŽƵƌ�ĐĞůĂ�ŝůƐ�ǀĞŶĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƐŝŐŶĞƌ�ƵŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ă�>ŝůůĞƌƐ�Ğƚ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĐŚĂĐƵŶ�Ě͛ƵŶ�ĨƵƐŝů͘��ƌƌŝǀĂŶƚ�ƐƵƌ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͕�ŝůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�
ĂƉĞƌĕƵ�ƉĂƌ�ůĞ�ŐĂƌĚĞ�ďĂƌƌŝğƌĞ͕�D͘�:ĞĂŶ�KƵƌĚŽƵŝůůŝĞ͕�ƋƵŝ�ůĞƵƌ ĐŽŶƐĞŝůůĂ�ĚĞ�ƐĞ�
ĚĠďĂƌƌĂƐƐĞƌ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĂƌŵĞƐ� ĐĂƌ� ĚĞƐ� ƐŽůĚĂƚƐ� ĂůůĞŵĂŶĚƐ� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĂŝĞŶƚ�
ĐĂĐŚĠƐ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ůĂ�ĐŚĂƉĞůůĞ͘�DĂŝƐ�ŝůƐ�ŶĞ�ů͛ĠĐŽƵƚğƌĞŶƚ�ƉĂƐ͘�/ůƐ�ĐŽŶƚŝŶƵğƌĞŶƚ�
ůĞƵƌ�ĐŚĞŵŝŶ͘��ƚ�ĨƵƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐŽůĚĂƚƐ�ĞŵďƵƐƋƵĠƐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĞŵŵĞŶĠƐ� ĚĞƌƌŝğƌĞ� ůĂ� ĐŚĂƉĞůůĞ� Ğƚ� ĨƵƌĞŶƚ� ůąĐŚĞŵĞŶƚ� ĂďĂƚƚƵƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ�

ƐŽůĚĂƚƐ� ĂůůĞŵĂŶĚƐ͘�
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ϳϲ�ĂŶƐ�ĂƉƌğƐ�ĐĞ�ŵĂƐƐĂĐƌĞ͕�ůĞ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ŵĠŵŽŝƌĞ�
ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚ͘�

�	���	� U���	������������� ^^

�Ï4Ï/10+' %1//Ï/14#6+8'�

NH�5'26'/$4'

��



�ĞƚƚĞ�ĂŶŶĠĞ͕�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚŽŶƚ�
'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͕�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�
ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�Ɛŝ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ͘��

�Ŷ� ĞĨĨĞƚ� ůĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĞƐƚ� ĂƌƌŝǀĠ� ϭϱ� ũŽƵƌƐ� ĂǀĂŶƚ� ůĞ�
ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ��ĐĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĠ�ƐĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘�

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ŐƌąĐĞ� ĂƵ� ƐŽƵƚŝĞŶ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͕�Ğƚ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ďŽŶŚĞƵƌ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͘��

�ŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͕�ůĞ�ĐŽǀŝĚ�Ă�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƌĠĚƵŝƚ�ŶŽƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ͘��Ŷ�
ĞĨĨĞƚ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ŵŽŝƚŝĠ�ŵŽŝŶƐ�
Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘��Ŷ�ĂŽƸƚ͕�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂŝƚĞ�ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ�ĂǀĞĐ�
ůĂ�ĐĂŶŝĐƵůĞ͘��

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ� ũŽŝĞ͕� ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŚƵŵĞƵƌ�Ğƚ� ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĂƚŝŶ͕��ŶƚŽŝŶĞ͕�
'ƌĠŐŽƌǇ͕�^ǇůǀĂŝŶ�Ğƚ�:ĠƌĠŵǇ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ͕��ŵĂŶĚŝŶĞ�Ğƚ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�Ğƚ��ĂƌŽůŝŶĞ͕�DĂƌŝĞ͕�Ğƚ�
>ĂƵƌĂ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�ĠƋƵŝƉĞ�Ě͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͘͘͘

�Ƶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�͗� ƚƌĂŵƉŽ�ũƵŵƉ͕�ůĂƐĞƌŐĂŵĞ͕�ƐŽƌƚŝĞ�ƉůĂŐĞ͕�ĂĐĐƌŽďƌĂŶĐŚĞ�͕ �ĐŚŝĞŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŠŶĞĂƵ�͕ �ĂƐĐĞŶƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚĞƌƌŝů͘͘͘�
Ğƚ�ďŝĞŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�͊��

>ĞƐ�ƐĂůůĞƐ�Ğƚ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ŵŝƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ͘��

EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕�ůĞƐ�ŵĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĠůƵƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�
ĂƵƐƐŝ�ǀŽƵƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĞŶ�ĐĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞƐ�͊��DĞƌĐŝ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�͊��Ğƚ�ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ƐĞ�ͨ�ƌĞͲƐŽĐŝĂůŝƐĞƌ�ͩ�ĂƉƌğƐ�ĐĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘͘͘�

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐƵ�ŶŽƵƐ�ƌĠŝŶǀĞŶƚĞƌ͕�ŶŽƵƐ�ĂĚĂƉƚĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ϳ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ĨŽůŝĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĠƚĠ�ŝŶŽƵďůŝĂďůĞ͘͘͘�

��ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͕�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŶŽƵƐ�ů͛ĞƐƉĠƌŽŶƐ�͘͘͘�

�Ŷ�ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ͕�ƉƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�͘͘͘�ͩ

�'064'�#Ï4Ï�&'��6��'0#06 U��
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��



>Ğ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ�Ă�ĚĠŵĂƌƌĠ�ƐĂ�ϭϰğŵĞ�ĠĚŝƚŝŽŶ� ůĞ�ůƵŶĚŝ�ϲ�ũƵŝůůĞƚ͘��ƵƌĂŶƚ�ϭϰ�ũŽƵƌƐ͕�ϰ�ƚƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ͕�ąŐĠƐ�ĚĞ�ϳ�ă�ϭϲ�ĂŶƐ͕�ŽŶƚ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ϰ�
ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ�ũŽƵĠƐ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϮϮ�Ğƚ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�Ϯϯ�ũƵŝůůĞƚ͘��ĞƚƚĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĞ�ƐƚĂŐĞ�Ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ϰϵ�ũĞƵŶĞƐ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ�;>ŽƵŝƐĞ���>�^^�͕�
'ĂďŝŶ�'KD�^͕��ĂŵŝůůĞ�,K&&�Z͕�:ƵůŝĞ�Ğƚ��ůŝŶĞ�>�hͿ͕�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ͕��ƵƐŶĞƐ͕��ĂůŽŶŶĞ�ƐƵƌ�ůĂ�>ǇƐ͕�DŽŶƚͲ�ĞƌŶĂŶĐŚŽŶ͕�ZŽďĞĐƋ͕�^ĂŝŶƚͲ&ůŽƌŝƐ�Ğƚ�
ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�>ŝůůĞƌƐ͕�/ƐďĞƌŐƵĞƐ͕�^ĂŝŶƚͲ,ŝůĂŝƌĞ��ŽƚƚĞƐ͕��ŚŽĐƋƵĞƐ͕��ĠƚŚƵŶĞ͕��ŶŶĞǌŝŶ͕�'ŽŶŶĞŚĞŵ͕�DŽƌďĞĐƋƵĞ�Ğƚ�,ĂǌĞďƌŽƵĐŬ͘�>Ğ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ�ĞƐƚ�
ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�ĐŽůůĞĐƚŝĨ�ĚĞ�ŵŝŶĞƵƌƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞŶ�ƐŽŶ�ŐĞŶƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶƐ͘�WƌŽĚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƚƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƌĠĞů�
ĚĠĨŝ�͊�
�ĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉŝğĐĞ͕�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĐŚĂŶƚĞŶƚ͕�ĚĂŶƐĞŶƚ�Ğƚ�ĨĂďƌŝƋƵĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĚĠĐŽƌƐ͕�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ͘��Ŷ�ƉůƵƐ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĂƌƚŝƐƚŝƋƵĞƐ͕�
ĚĞƐ�ũĞƵǆ�ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ�ƐŽŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ĂĠƌĞƌ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ů͛ĞƐƉƌŝƚ͘�
>ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶĐĂĚƌĠƐ� ƉĂƌ� ϭϬ� ĂĚƵůƚĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕� ĚŽŶƚ� ƚƌŽŝƐ�
ŐƵĂƌďĞĐƋƵŽŝƐ�͗�

Ͳ >Ă�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƚŚĠąƚƌĞ�ĞƐƚ�ĞŶĐĂĚƌĠĞ�ƉĂƌ�:ĞĂŶŶĞ��ĂůĞƐƐĞ�Ğƚ�DĂƌŝŶĞ�DŽŝŶƐĞ͘�
Ͳ >ĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ŵĞŶĠƐ�ƉĂƌ��ĂŵŝůůĞ��Ƶƌŝůůŝ͘�
Ͳ >ĞƐ�ĐŚŽƌĠŐƌĂƉŚŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐƌĠĠĞƐ�ƉĂƌ�DĂƌŝŶĞ�>ĠĐůƵƐĞ͘��
Ͳ >ĞƐ�ĚĠĐŽƌƐ͕�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ� ŝŵĂŐŝŶĠƐ�Ğƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ��ůĠŵĞŶĐĞ��ƵŵŽŶ͕�DĂƌŝĞ�,ŽĨĨĞƌ͕�

>ŝƐĂ�,ƵǇŐŚĞƐ�Ğƚ��ƵĚƌĞǇ�>ĞƌŽǇ͘��
Ͳ >ĞƐ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐƌĠĠƐ�ƉĂƌ�DĂƌŝŶĞ�DŽŝŶƐĞ�Ğƚ�DĂƌŝĞ�,ŽĨĨĞƌ͘��
Ͳ >ĞƐ�ũĞƵǆ�ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ�ƐŽŶƚ�ĂŶŝŵĠƐ�ƉĂƌ�DĂƚŚŝĞƵ�WĂƌĂŝŶ�Ğƚ��ůĂƌĂ��ĞŚĂŝŶĞ͘�

>Ğ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ůŽĐĂƵǆ�ĂĨŝŶ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ůĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƚƌŽƵƉĞƐ͘��ĞƚƚĞ�
ĂŶŶĠĞ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐĂůůĞ�ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ�ĚĞ�
^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ͕� ůĂ� ƐĂůůĞ� ƉĂƌŽŝƐƐŝĂůĞ� Ğƚ�
ů͛ĠĐŽůĞ� ĚĞ� ŵƵƐŝƋƵĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŵŝƐĞƐ� ă�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐƚĂŐĞ͘��
>Ă� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� Ă� ĚĞŵĂŶĚĠ� ă�
ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ͕� ƋƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ� ůŽƌƐ� ĚƵ�
ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌŶĠĞ� ŽƵ�
ƉŽƵƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ͘�
>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĞƐƚ�ĨŝğƌĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƌĠƵƐƐŝ�ă�ŵĞƚƚƌĞ�
ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ůĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĂĨŝŶ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ůĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ�
ƐŽŝƌĠĞƐ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ƚƌŽƵƉĞ�
Ă�ƉƵ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶ�ƉƵďůŝĐ�ƌĂǀŝ�͊�
WŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŶĞ� ƉŽƵǀĂŶƚ� ƉĂƐ� ƐĞ�
ĚĠƉůĂĐĞƌ͕� ůĞƐ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�

ƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ�Ϯ͘Ϭ�Ğƚ� ŝůƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ�ƐƵƌ�zŽƵdƵďĞ͘�EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�
sĂŶĚĞƌďĞŬĞ�Ğƚ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�>ĞƌŽǇ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ͕�ůĞ�ĐŽůůğŐĞ�EŽƚƌĞͲ�ĂŵĞ�ĚĞ�>Ă��ĂƐƐĠĞ�Ğƚ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�>ĞƌŽǇ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠŐŝĞ�ƐŽŶ�Ğƚ�ůƵŵŝğƌĞ͘�

ZĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�͗�
Ͳ �ŶĚƌĠ�&ůĂũŽůĞƚ͕�ŵĂŝƌĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲsĞŶĂŶƚ͕�ƐĞƐ�ĂĚũŽŝŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͕�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨƐ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ͘�
Ͳ �ŝĚŝĞƌ��ĞƉĂĞƵǁ͕�DĂŝƌĞ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ŝŶĚĠĨĞĐƚŝďůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĚũŽŝŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͘�DĂƌŝĞͲ

dŚĠƌğƐĞ�sĞŶĞů͕�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĂƵ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĞŶƚ�ĂƵ�ďŝĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ͘���ΖĞƐƚ�ƵŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞŵŽŶƚĞƌ�ŶŽƐ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚΖĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�
ĚŽůĠĂŶĐĞƐ͘�

Ͳ ^ĂŶĚƌŝŶĞ� ,ĂŶŶĞĚŽƵĐŚĞ͕� ĂĚũŽŝŶƚĞ� ĂƵǆ� ĂĨĨĂŝƌĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� Ğƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞƐ�ĂĐĐƵĞŝůƐ�ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ŵŝŶĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ğƚ�
ƐŽŶ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ĂǀĂŶƚ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚƵ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ͘�

Ͳ �ƌŝĐ��ĂƵĚƌŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�Ě͛ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ͘�
Ͳ 'ƵǇ��ŽƵǀĂƌƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�Ɖƌġƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉĂƌŽŝƐƐŝĂůĞ͘��
Ͳ >ĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͗� �ŚƌŝƐƚŝĂŶ� Ğƚ� sĂůĠƌŝĞ� �ĂůĞƐƐĞ͕� :ĞĂŶͲDĂƌŝĞ� Ğƚ�

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵůŽƚ͕��ůŽĚŝĞ�Ğƚ�dŚŽŵĂƐ�sĞŝůůĞƌŽǇ͕�ZĞŶĠĞ�DĂƌƚĞů͕��ůŝĐĞ�
�ĂůĞƐƐĞ͕��ůĠŵĞŶƚ��ĞǀĞǇĞƌ͕�YƵĞŶƚŝŶ��ƌĂƉĞĂƵĚ͕�sĂůĞŶƚŝŶĞ�^ŝŵŽĞŶƐ͕�
^ƚĠƉŚĂŶĞ�sĂŶĚĞƌďĞŬĞ�Ğƚ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�>ĞƌŽǇ͘��

Ͳ >ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ�ŵƵƐŝĐŝĞŶƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� Ğƚ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�
ƌĞŶŽƵǀĞůĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϰ�ĂŶƐ͘��

s/s��>�^�^W��d��>�^�s/s�Ed^�͊�
:ĞĂŶŶĞ��ĂůĞƐƐĞ͕�

�ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĠąƚƌĞ�
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�ƉƌğƐ� ů͛ĂŶŶƵůĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝŽŶ� ŚĂďŝƚƵĞůůĞ� Ğƚ� ŵĂůŐƌĠ� ƵŶĞ� ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� �Ks/��
ĚŝĨĨŝĐŝůĞ͕�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ŽŶƚ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ŵĞŶĞƌ�ƵŶ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯϲ�ũƵŝůůĞƚ͘�dŽƵƚĞ�
ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�ƵŶĞ�ďƌŽĐĂŶƚĞ�Ă�ƉƌŝƐ�ƉůĂĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ZĞŶĠ�dŚĞůůŝĞǌ͘�>ĞƐ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ŽŶƚ�ƌĂǀŝ�ůĞ�
ƉƵďůŝĐ�ǀĞŶƵ�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ�͗�ĐŚĂŶƚƐ�;ƐŽƐŝĞ�ǀŽĐĂů�ĚĞ�DŝĐŚĞů�̂ ĂƌĚŽƵ͕�ůĞƐ������'ŝƌůƐͿ�Ğƚ�ŵĂŐŝĞ�ŽŶƚ�ƌǇƚŚŵĠ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ͘�

FJ�,7+..'6�FNFN
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�Ŷ� ĂĐĐŽƌĚ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ğƚ� ƐƵŝǀĂŶƚ� ůĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ŝŵƉŽƐĠ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ͕� ŶŽƚƌĞ�
ĚƵĐĂƐƐĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�Ă�ƉƵ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞƐ�ƉĞƚŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ͘�
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hŶĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ� ƉŽƵƌ� ĐŚĂĐƵŶ�
Ě͛ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�Ě͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ
ƋƵŝ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ĐŽŵƉŽƐĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ƐŽŝĞŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ͕�ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂůĞƐ�ŽƵ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ͘

>Ğ��ŽƵŶƚƌǇ��ĂŶĐŝŶŐ��ůƵď�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ�Ŷ͛ĠĐŚĂƉƉĞ�ƉĂƐ�ă�ĐĞƐ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƐŽƵďƌĞƐĂƵƚƐ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ͕�ŵŽŝƐ�Ě͛Ăƌƌġƚ�
ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕�ƉĞƚŝƚ�ǀŝƌƵƐ�ŽďůŝŐĞ͘

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐĞ� ƉƌŝǀŝůğŐĞ� ĚĞ� ĚĂŶƐĞƌ� ĞŶ� ƐŽůŽ� ă� ϵϬй͕� ĐĞ� ƋƵŝ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ� ă� ůĂ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƚŝŽŶ� ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�
ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĚĂŶƐĞ�ĚĞ�ƐĂůŽŶ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͘��ŽŶĐ�Ğǆŝƚ�ůĞƐ�ĚĂŶƐĞƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĞŶ�ĐŽƵƉůĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ŶŽƵǀĞů�ŽƌĚƌĞ͘ ^ĂƵĨ�ŶŽƵǀĞů�
ĂƌƌġƚĠ�ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů�ĚĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ůĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ƌĞƉƌĞŶĚƌŽŶƚ�ďŝĞŶ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�Ϭϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ĚĞ�ϭϳŚϯϬ�ă�ϮϬŚϬϬ�Ğƚ�ůĞ�ũĞƵĚŝ�ĚĞ�
ϭϴŚϰϱ�ă�ϮϬŚϭϱ͘�/ů�ĨĂƵĚƌĂ�ǀĞŶŝƌ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ŵĂƐƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌŽŶƐ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�Ă�ŵĂŶƋƵĠ�ĐĞƐ�
ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ͘

�Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ƌĞƉŽƌƚĠ�ĂƵ�Ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƐŽƵŵŝƐ͕�ůă�ĂƵƐƐŝ͕�ă�ĚĞƐ�ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚĞƐ�
ƋƵŝ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĨĞƌŵĞ͘�^ŽƵŵŝƐ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂůĞ͕�ƵŶ�ƌĞƉĂƐ�ĚĂŶƐĂŶƚ�ƐĂŶƐ�
ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĂŶƐĞƌ�ĕĂ�ƌŝƐƋƵĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƉĞƵ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů͘

YƵĂŶƚ�ĂƵǆ�ďĂůƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂŐĂŝůůĞ ͊�'ĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ�ŽƵ�ƉĂƐ ͍��ĂŶƐĞƌ�ŽƵ�ŶŽŶ ͍�>ŝŵŝƚĞƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŽƵ�ƉĂƐ ͍�
�ŽŶƚƌƀůĞƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ƉĂƐ ͍��ƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ�ŽƵ�ƉĂƐ ͍

�ůŽƌƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ�ƐƵĨĨŝƚ�ƐĂ�ƉĞŝŶĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶĕŽŶƐ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ŵĂƌĚŝƐ�Ğƚ�ũĞƵĚŝƐ͕�ĂƉƌğƐ�ŶŽƵƐ�ǀĞƌƌŽŶƐ͘ E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�
ǀĞŶŝƌ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĐĞ�ƐƉŽƌƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů�Ğƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ă�ƚŽƵƐ ͖�ůĞƐ�Ϯ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ ͊��ůŽƌƐ�ƌĞŶĚĞǌͲǀŽƵƐ�ĚğƐ�ŵĂƌĚŝ�Ϭϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘

�ŽŶŶĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ă�ƚŽƵƐ͕�,ĠůŽŢƐĞ��ĞůĂŝƌĞ͕ WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐůƵď�ĐŽƵŶƚƌǇ

�ĞƚƚĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ƌĞƐƚĞƌĂ�ŵĂƌƋƵĠĞ ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ŵĠŵŽŝƌĞƐ͕�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĂĨĨĞĐƚĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ͘�:Ğ�ǀĞƵǆ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ŶŽƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͕� ĚŽŶƚ� ůĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƌĠĚƵŝƚĞƐ� ĂƵ� ŵŝŶŝŵƵŵ͘� >ΖƵŶŝƋƵĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞ�
ůΖĂŵŝĐĂůĞ Ă ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĞ�ϱ�ŵĂƌƐ�ũƵƐƚĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�'KZ'h�͕�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůŽĐĂƵǆ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ� &>�E�Z�^Ͳ>z^͘�
�ĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĠůƵƐ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞŵŝƐ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůΖ���&�͕� ůĞ�ƚƌŽƉŚĠĞ�ĚƵ�
ŵĞŝůůĞƵƌ� ĞƐƉŽŝƌ� ĐǇĐůŝƐƚĞ� ϮϬϭϵ͕� ă� hŐŽ� �E�E/�� ĐŚĂŵƉŝŽŶ� ĚĞ�
&Z�E�� ũƵŶŝŽƌ� ĚĞ� ĐǇĐůŽ� ĐƌŽƐƐ͘� WŽƵƌ� ůĞ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕ ĞŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ůĞƐ� ŐĞƐƚĞƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ� ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ͕ ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ůĞ�
ĐƌŝƚĠƌŝƵŵ�ĚƵ�ϱğŵĞ�ƚƌŽƉŚĠĞ�:ƵůŝŶĞ�&/�E��dd��ůĞ�ϭϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ă�ϭϲ,ϯϬ͘�

�ĞƚƚĞ�ŐĞŶƚůĞŵĞŶ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĂƵǆ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ĐŽƵƌĞƵƌƐ�ƐĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͕�ůĞ�ŐƌĂŶĚ�Ɖƌŝǆ�ĚΖ/^��Z'h�^�ƋƵŝ�
ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�ůĞŶĚĞŵĂŝŶ�Ğƚ�ůĞ���/D͘ ��ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶƐ�ƌĠƐĞƌǀĠĞƐ�ĂƵǆ�ĠĐŽůĞƐ�ĚĞ�ĐǇĐůŝƐŵĞ�ƉƌĠĐĠĚĞƌŽŶƚ ůĂ�
ŐĞŶƚůĞŵĞŶ�ă�ϭϰ,ϯϬ͘���ďŝĞŶƚƀƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽŝƌ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ůĞ�ϭϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ŵĂƐƋƵĠƐ ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͘

>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�DŝĐŚĞů�DK>>�d

���������������������	������	���	 U�
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��



�ĞƉƵŝƐ�ĚĠďƵƚ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ůĞ�ũƵĚŽ��ůƵď����D��Ă�ƌĞƉƌŝƐ�ƐŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘��ŚĂƋƵĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ŵĂƚŝŶ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ��ĂƌůĂ͕�ůĞƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�Ɛ͛ĂĚŽŶŶĞŶƚ�ă�ůĞƵƌ�ƐƉŽƌƚ�ĨĂǀŽƌŝ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĂƚĂŵŝ�ƐŝƚƵĠ�ϰ͕�ƌƵĞ�ĚƵ�WĞƚŝƚ��ĂƌůƵǇ͘

>ĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ;ŶĠƐ� ĞŶ� ϮϬϭϯ� Ğƚ� ĂǀĂŶƚͿ� ŽŶƚ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ϵŚϯϬ� ă� ϭϬŚϰϱ� Ğƚ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� ϰ͕� ϱ� Ğƚ� ϲ� ĂŶƐ� ƐΖŝŶŝƚŝĞŶƚ� ĚĞ� ϭϭŚ� ă� ϭϮŚ͘�
�ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ũƵĚŽ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ďĂƌƌŝğƌĞ�ĂƵ�ǀŝƌƵƐ͘�

�ůůŝĂŶƚ� ĚĠƉĞŶƐĞ� ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͕� ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ� ĞŶ� ƐŽŝ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂďŝůŝƚĠ͕� ĐĞ� ƐƉŽƌƚ� ƉĞƌŵĞƚ͕� ƚŽƵƚ� ĞŶ� Ɛ͛ĂŵƵƐĂŶƚ͕� Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ƵŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ŚĂƌŵŽŶŝĞƵǆ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉƌŝƚ͘

dŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ĚĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�Ě͛ĞƐƐĂŝ�ŐƌĂƚƵŝƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϯ�ĂŶƐ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŶĨĂŶƚ�ƉĞƵƚ�
ĂŝŶƐŝ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĐĞƚƚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘�/ů�ǀŽƵƐ�ƐƵĨĨŝƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĂƵ�ƚĂƚĂŵŝ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ă�ϵŚϰϱ͕��ϰ͕�ƌƵĞ�ĚƵ�WĞƚŝƚ��ĂƌůƵǇ�ă�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͘�

WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚƵ�ĐůƵď�ĂƵ�Ϭϲ�Ϯϲ�ϭϮ�ϱϰ�ϱϯ�ŽƵ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�:ƵĚŽ�
���D��'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͘�

^ƵŝƚĞ�ĂƵ��Ks/�ϭϵ�ĂƵĐƵŶ�ďƌĞǀĞƚ�ŶΖĂ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘��ĨŝŶ�ĚΖĠǀŝƚĞƌ�ůĂ�ŵŽŶŽƚŽŶŝĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�Ğƚ�ƌĞĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĐŽŶŶƵƐ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ƵŶƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ŽƵ�ƌĞĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ďĞůůĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘�

YƵĞůƋƵĞƐ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĞĨĨĞĐƚƵĠƐ�͗�
Ύ �ĂƌƌĞĨŽƵƌ�ĚĞ�ůΖ�ƌďƌĞ�;ůŝĞƵ�ŵǇƚŚŝƋƵĞ�ĚĞ�WĂƌŝƐͲZŽƵďĂŝǆͿ͘
Ύ EŽƚƌĞ��ĂŵĞ�ĚĞ�>ŽƌĞƚƚĞ�;ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚƌĂĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�'ƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�EĠĐƌŽƉŽůĞ
ŶĂƚŝŽŶĂůĞͿ͘�
Ύ >Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĚĞ�tĂƚƚĞŶ�;ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ŵŽƵůŝŶ�ŵǇƚŚŝƋƵĞͿ͘
Ύ �ƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĞƐĐĂƉĂĚĞƐ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ͘
>Ğ�ƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĂůůĂŶƚ�ĚĞ�ϭϮϬ�ă�ϭϳϬ�Ŭŵ�;ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĂŵĞĚŝƐ�Ğƚ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐͿ͘

>Ğ���'͕�ĐΖĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƐĂǀŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĞƐƚŝŵŽŶƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ�ŶŽƚƌĞ�Ăŵŝ�Ğƚ�ĂŶĐŝĞŶ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ����ƵƐŶĞƐ�͗�DŽŶƐŝĞƵƌ�WŝĞƌƌĞͲDĂƌŝĞ�&ůĠĐŚĂƵǆ͘�
EŽƵƐ�ůƵŝ�ĂǀŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ͕�ƵŶĞ�ƉĞƚŝƚĞ�ƐŽƌƚŝĞ�ĞŶƚƌĞ�ĂŵŝƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐΖĞƐƚ�ĨŝŶŝĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖƵŶĞ�
ƚĂďůĞ͘�EŽƵƐ�ůƵŝ�ĂǀŽŶƐ�ŽĨĨĞƌƚ�ƵŶ�ŵĂŝůůŽƚ�ă�ůΖŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ůΖ/ƚĂůŝĞ�;ƐŽŶ�ƉĂǇƐ�ĚĞ�ĐŽĞƵƌ͘͘͘͘Ϳ��ƋƵΖŝů�ƉŽƌƚĞ�ă�
ŵĞƌǀĞŝůůĞ͘

:Ğ�ƚĞŶĂŝƐ�ă�ĠǀŽƋƵĞƌ�ĂƵƐƐŝ�ΗůĂ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌΗ�͗�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ͕�ŽŶ�ĞŶƚĞŶĚ�ƉĂƌůĞƌ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�
ƐŽƌƚŝĞ͕�ĚĞ�ƉĂƌƚ�͗�
Ύ ůĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ͘
Ύ ůĞ�ŶŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ͘͘͘
Ύ ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ�ƌĠƵŶŝƐ�ůĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ͘
�ƌĞĨ͘͘͘͘ŝů�ĨĂƵƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ƐŽŝƌ�ŶĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ���'͘�

EŽƵƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ƉĂƐ�ƌĞĨƵƐĞƌ�ůĞƐ�ĐǇĐůŝƐƚĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƐŽƌƚŝĞ͘�Kƌ�ŝů�ĞƐƚ�ǀƌĂŝ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ƐŽƌƚŝĞ�ŶĞ�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�
ŶŽƚƌĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͘͘͘͘�ŶŽƵƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ���'͘�
�Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƐŽƌƚŝĞ�Η�KhZ^��͊͊͊͊�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂǀĞĐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�
ƌŝƐƋƵĞƐ�͊Η͘�

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĠĂŐŝƌ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�͊��ĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ƚĞŵƉƐ͕�ĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĂŶƚ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�;ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƐŽƌƚŝĞ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�
ƐŽŶƚ�ŽďůŝŐĠĞƐ�ĚĞ�ƌŽƵůĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ���'�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵĞŶƚĂůŝƚĠ�ĚƵ���'Ϳ͘�

KůŝǀŝĞƌ�DK>KE͕�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚƵ����'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ
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'pFqV

0PH�'8+$0(/�
QpH�'838,6�%ULJLWWH��

'pFpGpH�OH����MXLOOHW�j�*XDUEHFTXH�
j�O·kJH�GH����DQV�

0PH�/(&2&4��
1pH�321&+(/�0DUJXHULWH��

'pFpGpH�OH����VHSWHPEUH�j�6W�9HQDQW�
j�O·kJH�GH�����DQV��

%LHQYHQXH�j �
9$1%(5*8(�/\QD

'H�9LQFHQW�9$1%(5*8(�HW�GH�(PLOLH�%28/,(5
QpH�OH����-XLOOHW������j�%(7+81(

&$03$*1(�7KLEDXW�*UpJRU\�5DSKDsO�
'H�*UpJRU\�HW�GH�3DXOLQH�'8/27

Qp�OH��HU�VHSWHPEUH������j�%(7+81(

1DLVVDQFHV

)pOLFLWDWLRQV�DX[�KHXUHX[�PDULpV �

',66$8;�-XOLHQ�028*(27�0DOODXU\
/H����MXLOOHW�����

'(%287�-RKDQ�:(67(5/<1&.�2SKpOLH
/H����$R�W�����

0DULDJHV

��

/E&KZD�d/KE
�Ŷ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ůĂ�

ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĠĚĞƐƚƌĞ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞ͕�
ƋƵŝ�Ă�ůŝĞƵ�ĞŶ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�ĞƐƚ�ĂŶŶƵůĠĞ͘�

)ƵŝƚĞ�Ě͛ĞĂƵ͕�ĠƉƵŝƐĞŵĞŶƚͬĂƐƐğĐŚĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
ĚĞ�ŶŝĚƐ�ĚĞ�ŐƵġƉĞƐͬĨƌĞůŽŶƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ĞƐƐĂŝŵƐ�Ě͛ĂďĞŝůůĞƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ƐĂƵǀĞƚĂŐĞ�Ě͛ĂŶŝŵĂƵǆ�
ĚŽŵĞƐƚŝƋƵĞƐ ;ŶŽŶ ĚĂŶŐĞƌĞƵǆͿ͕�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚΖĂŶŝŵĂƵǆ�
ĐĂƉƚƵƌĠƐ͕�ĐŚƵƚĞ�Ě͛ĂƌďƌĞ͕�ďąĐŚĂŐĞ͕�ŵĞŶĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚƵƚĞ�Ě͛ŽďũĞƚ͕�
ďĂůŝƐĂŐĞ�Ě͛ĞŶŐŝŶƐ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĞ͕�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�͗�ƉŽƵƌ�
ĨĂŝƌĞ�ĂƉƉĞů�ă�ĞƵǆ͕�ĐŽŵƉŽƐĞǌ�ůĞ ϬϴϬϬ�ϭϴ�ϲϮ�ϭϴ ;ĂƉƉĞů�ŐƌĂƚƵŝƚͿ͘

>ĞƐ�ƐĂƉĞƵƌƐͲƉŽŵƉŝĞƌƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ϲ�ƵŶŝƚĠƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ ;�ŝǀŝŽŶ͕�>ĂƉƵŐŶŽǇ͕��ƵŝŶĐŚǇ͕�,ĞƌƐŝŶͲ�ŽƵƉŝŐŶǇ͕�
^ĂŝůůǇͲ>ĂďŽƵƌƐĞ�Ğƚ�EŽǇĞůůĞƐͲůĞƐͲsĞƌŵĞůůĞƐͿ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƐƵƌ�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ě͛ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ͘�
sŽƚƌĞ�ĂƉƉĞů�ĞƐƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ůĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�
Ě͛ŝŶĐĞŶĚŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞĐŽƵƌƐ�ĚƵ�WĂƐͲĚĞͲ�ĂůĂŝƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�
Ě͛ĂůĞƌƚĞƌ�ů͛ƵŶŝƚĠ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ĐŚĞǌ�ǀŽƵƐ͘

�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ�ƵƌŐĞŶƚƐ ;ŝŶĐĞŶĚŝĞ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚ͙Ϳ͕�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƐĞƌ�ůĞ ϭϴ͘

�ƚƚĞŶƚŝŽŶ͕�ĂƵ�ǀƵ ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ůĞƐ�ƐŽƌƚŝĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�

ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂŝŶĠƐ͕�ůĞƐ�
ĐĠƌĠŵŽŶŝĞƐ�ĚĞƐ�ůĂƵƌĠĂƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ŵĂŝƐŽŶƐ�ĨůĞƵƌŝĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ�

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ƐŽŶƚ�ĂŶŶƵůĠƐ͘�

�ĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ǀŝĂ�&ĂĐĞďŽŽŬ͘

sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ĚĠũă�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϰϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ĂǀŽŝƌ�
ΗůŝŬĠΗ��ůĂ�ƉĂŐĞ�ΗDĂŝƌŝĞ�ĚĞ�'ƵĂƌďĞĐƋƵĞΗ͘

�Ŷ�ǀŽƵƐ�Ǉ�ĂďŽŶŶĂŶƚ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�Ǉ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�
ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ƐŽŶ�ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�

ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘
EΖŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ůŝŬĞƌ� Ğƚ�ă��ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�ĂĨŝŶ�
ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�

'ƵĂƌďĞĐƋƵŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĂŵŝƐ͘
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