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Bulletin d’informations de la commune de Lagardelle-sur-Lèze 

�ŵĠŶĂŐĞƌ͕�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ͕�ĞŵďĞůůŝƌ�W͘ϱ� 

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ��ƌĠĚŝƚ�͗�,ĞŶƌŝ�&/KZ/�K 

�ŽŶŶĞǌ�ǀŽƚƌĞ�ĂǀŝƐ�-�ƉĂŐĞ��ϳ� 

hŶ�ĐĂĨĠ�ĐƵůƚƵƌĞů��ă�>ĂŐĂƌĚĞůůĞ�͍  



dŝƌĂŐĞ�͗ �ϭϯϬϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ 
/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�͗ � 

 

ǁǁǁ͘ůĂŐĂƌĚĞůůĞƐƵƌůĞǌĞ͘ĞƵ 

����ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ 
&ůŽƌĠĂů�DhEK�� 

DĂŝƌĞ� 
���ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ 

:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�'/Z�h�� 
�ĚũŽŝŶƚ�ĂƵ�DĂŝƌĞ 

���̂ ĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ 
,ĠůğŶĞ��KEE�d 

�ƐƚƌĞŝŶƚĞ�ƵƌŐĞŶĐĞ��ǁĞĞŬ-ĞŶĚ� 
Ϭϲ�ϲϲ�ϳϮ�ϲϲ�ϵϱ 

EΣ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ 
�ƉƉĞů�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ����������ϭϭϮ 
^�Dh   �����������ϭϱ 
DĠĚĞĐŝŶ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ ������ϯϵϲϲ 
WŽŵƉŝĞƌƐ  �����������ϭϴ 
'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ  �����������ϭϳ 
WŚĂƌŵĂĐŝĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ ������ϯϮϯϳ 

,ŽƌĂŝƌĞƐ� 
�Ƶ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ� 
ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϮŚϬϬ  
Ğƚ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϳŚϯϬ 
>Ğ�ƐĂŵĞĚŝ�ŵĂƚŝŶ�ĚĞ�ϵŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ 

DĂŝƌŝĞ� 
ϯ�ƌƵĞ�ĚƵ��ŚąƚĞĂƵ�ĚƵ�sŝŐŶĂŽƵ 
ϯϭϴϳϬ�>�'�Z��>>�-̂ hZ->��� 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗ ��Ϭϱ�ϲϮ�ϭϭ�ϱϵ�ϴϬ 
dĠůĠĐŽƉŝĞ�͗ ��Ϭϱ�ϯϰ�ϰϴ�ϵϴ�ϰϯ 

dŝƌĂŐĞ�͗�ϭϰϬϬ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ 
/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�͗� 

EŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�Ğƚ�ĂƌƚŝƐĂŶƐ  
●�EŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ� ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�ĂƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďŽƵůĂŶŐĞƌ-ƉąƟƐƐŝĞƌ͕�D͘�Ğƚ�DŵĞ�
�ďĚĞů��ů�<ƌĂīĞƐƐ͕�ďŽƵůĂŶŐĞƌŝĞ�ůĂ�WĞƌůĠĞ͕�ƉůĂĐĞ�ůĂ�sŝĞƌŐĞ͘  
 

●� �ĞƉƵŝƐ� ƉĞƵ͕� �ĞƌŶĂƌĚ� ,ŝůů� Ă� ƌĞƉƌŝƐ� ƐĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� ĐůŽǁŶ͘� dŽƵũŽƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ŐĞƐƚĞƐ� ďĂƌƌŝğƌĞƐ͕� ǀŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ĨĂŝƌĞ� ĂƉƉĞů� ă� ůƵŝ� ƉŽƵƌ� ǀŽƐ� ƐŽŝƌĠĞƐ͕�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�͗�ŚĂƉƉǇůĞĐůŽǁŶΛŽƵƚůŽŽŬ͘Ĩƌ  
 

dŽƵƐ�ĂƵ�ŵĂƌĐŚĠ�͊ �  
WĞƵ� ă� ƉĞƵ͕� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĂƉƌğƐ� ƐĞŵĂŝŶĞ͕� ůĞ�
ŵĂƌĐŚĠ� ƌĞƉƌĞŶĚ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝŐƵĞƵƌ͘� �ĞƉƵŝƐ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽŝƐ͕�ŶŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚŽŶƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�
ŝŶǀŝƚŽŶƐ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ� ă�
ƐΖŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�
ŵĂƟŶ͘� sŽƵƐ� ġƚĞƐ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ŶŽŵͲ
ďƌĞƵǆ� ă� ůĞ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƌ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĐŽŵƉƚŽŶƐ�
ƐƵƌ� ǀŽƵƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ� ƵŶĞ� ĐůŝĞŶƚğůĞ�

ƐƚĂďůĞ�Ğƚ�ĮĚğůĞ͘��Ŷ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌŽŶƐ�ĚĞƐ�ĂŶŝͲ
ŵĂƟŽŶƐ�ǀĂƌŝĠĞƐ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ŵĂƟŶ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĐĞ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů͘ � 
 
 

�ŝĚĞ�ĂƵǆ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͕ �ĠĐƌŝǀĂŝŶ�ƉƵďůŝĐ  
sŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ ͍�hŶ�ĠĐƌŝǀĂŝŶ�
ƉƵďůŝĐ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ͘�/ů�ĞƐƚ�ƵŶ�ĂĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů͕�ĚĞ�ůΖŝŶƐĞƌƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖĂĐĐğƐ�
ĂƵǆ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘��ĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚŝƉůƀŵĠƐ�
ƐŽŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞƐ� ă� ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ� ůĞ� ƐĂŵĞĚŝ� ĚĞ� ϭϬ� ă�
ϭϮŚ͕�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĠĐŽƵƚĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ͕�ǀŽƵƐ�ĚŝƌŝŐĞƌ͕�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŽƐͲ
ƐŝĞƌƐ�ĐŽŵƉůĞǆĞƐ�ĞƚͬŽƵ�ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨƐ� ;ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ŽƵ�ĂƉƉƵŝ�ĚĞ�
ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�ǀŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚͿ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƐƵƌ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƉƉĞů�ă�ůĂ�
ŵĂŝƌŝĞ͘ 

EŽƚĞǌ-ůĞ 



� Ŷ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚ͕�ŶŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŝŶĠĚŝƚĞ͘�:ĂŵĂŝƐ͕�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƉĂŝǆ͕�
ŶŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ�ŶΖĂ�ĐŽŶŶƵ�ƵŶĞ�ĐƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŵƉůĞƵƌ͘�>Ă�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƋƵĞ�

ŶŽƵƐ�ƚƌĂǀĞƌƐŽŶƐ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĞ�ŶŽƚƌĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘���ůΖĠĐŽůĞ͕�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�
ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞ͕�ŽŶ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŶĠĨĂƐƚĞƐ͘ 
>ĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĞŶŐĞŶĚƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ͕�ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ�ƵŶ�ĂīĂŝďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƐŽͲ
ĐŝĂůĞƐ͕�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�Ɛŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŚĠƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƚĠ�͗�ŝƐŽůĞŵĞŶƚ͕�ƉĞƌƚĞ�ĚΖĞŵƉůŽŝ͕�ƉĞƟƚƐ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ�ă�ůΖĂƌƌġƚ͕�ǀŝĞ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ƉĞƌƚƵƌďĠĞ͕�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�ĚƵƌĞŵĞŶƚ�ƚŽƵĐŚĠĞƐ͕�ĂƵƚĂŶƚ�
ĚΖĠůĠŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĠƉĞƌĐƵƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘ 
�ĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƚƌŽƵďůĠĞ�Ğƚ� ŝŶĐĞƌƚĂŝŶĞ͕� ŝů�ŶŽƵƐ�ĂƉƉĂƌƟĞŶƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�
ĂƵǆ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�WŽƵƌ�ůΖŚĞƵƌĞ͕�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ă� ůĂ�
ŵĂŝƌŝĞ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚŽŶƐ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ŶŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�� 
�ĂŶƐ�ĐĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚ͕�ŵĂůŐƌĠ�ƵŶ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĐŽŵƉůŝƋƵĠ͕� ƚŽƵƚĞ� ůΖĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ� � ĞƐƚ�
ŵŽďŝůŝƐĠĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶŐĂŐĞƌ� ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠƐ͕� ƋƵΖŝů� ƐΖĂŐŝƐƐĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀŽŝƌŝĞ͕� ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ďąƟŵĞŶƚƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ� ;ƐĂůůĞ� ĚĞƐ�
ĨġƚĞƐ͕�ĠĐŽůĞƐ͕� ůŽĐĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟĨƐ͕�ĠŐůŝƐĞ͘͘͘Ϳ�ŽƵ� ůΖĞŶƚƌĞƟĞŶ�Ğƚ� ůĂ�ƉƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ� ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘��ƀƚĠ�
ƐŽĐŝĂů͕�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚƵ����^�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŶĨŽƌĐĠƐ͕�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĚĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĨƌĂŐŝůĞƐ�ĞƐƚ�
ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ŵƵƚƵĞůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ĞƐƚ�ůĂŶĐĠĞ͘ 
�ĂŶƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ůΖĞƐƉĂĐĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟĨ� ƐĞƌŽŶƚ� ƚĞƌŵŝŶĠƐ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ƉŽƵƌƌŽŶƚ�Ǉ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��ĚŝĮĐĞ�ĞŵďůĠŵĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ŶŽƵͲ
ǀĞĂƵ� ůŝĞƵ� ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞ� ă� ůĂ� ĨŽŝƐ͕� ŝů� ĐŽŶƐƟƚƵĞ� ƵŶ� ĠůĠŵĞŶƚ� ĞƐƐĞŶƟĞů� ĚĞ� ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚƵ�
ĐƈƵƌ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͘�dŽƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ƉĂƌ�ƐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĂůĞ͕�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉĂƌ� ůĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚΖĂŶŝŵĂƟŽŶ�ƋƵΖŝů�
ƉŽƵƌƌĂ�ĞǆĞƌĐĞƌ͘��ΖŽƌĞƐ�Ğƚ�ĚĠũă͕�ŶŽƵƐ�ƌĠŇĠĐŚŝƐƐŽŶƐ�ă� ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂďŽƌĚƐ� ŝŵŵĠĚŝĂƚƐ�ĚƵ�ďąƟͲ
ŵĞŶƚ�Ğƚ͕�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ͕�ă�ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�sĞƌĚƵŶ͕�ĐĞĐŝ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĞĚŽŶŶĞƌ�ǀŝĞ�
ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ďŽƵƌŐ͘ 
WůƵƐ� ƋƵĞ� ũĂŵĂŝƐ͕� ŶŽƵƐ� ƌĞƐƚŽŶƐ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ� Ğƚ� ĚĠƚĞƌŵŝŶĠƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă�ƈƵǀƌĞƌ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ǀŝǀƌĞ� ĞŶͲ
ƐĞŵďůĞ͘� 
�ŽŶ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ͕�ƉŽƌƚĞǌ-ǀŽƵƐ�ďŝĞŶ͘ 

 
)ORUpDO�0812= 

0DLUH�GH�/DJDUGHOOH-VXU-/q]H 

>ĂŐĂƌĚĞůůŽŝƐĞƐ͕�>ĂŐĂƌĚĞůůŽŝƐ͕ 



� ŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĠůŝďğƌĞ�Ğƚ�ǀŽƚĞ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝŵŝƟĨ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ͘��ŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĐĞ�ǀŽƚĞ�Ŷ͛Ă�ƉƵ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ƋƵ͛ĞŶ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϬ͘ � 

^ŝ�ďĞƐŽŝŶ͕�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĠůŝďğƌĞ�Ğƚ�ǀŽƚĞ�ĚĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟǀĞƐ͘  
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ĞƐƚ�ĚŝǀŝƐĠ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͘ 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�͗  
 §� ůĞƐ� ĚĠƉĞŶƐĞƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ĂƵ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ� ;ĐŚĂƌŐĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ĚĞ� 
 ŐĞƐƟŽŶ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ͕� ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƩĞ͕�ĚŽƚĂƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ĂŵŽƌƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐͿ ͖ 
 §� ůĞƐ� ƌĞĐĞƩĞƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ƉĞƌĕŽŝƚ� ĂƵ� ƟƚƌĞ� ĚĞƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ� ĚĞ� ĐŚĂƌŐĞƐ͕� ĚĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ĚĞ� 
 ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚĞƐ�ĚŽƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͕�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�Ğƚ�ƚĂǆĞƐ͘  
 

 >Ğ�ďƵĚŐĞƚ��Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ ͗  
 §�ĞŶ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ ͗�ůĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƩĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ ͗ �
 ƚƌĂǀĂƵǆ͕�ŵĂƚĠƌŝĞů�͖  
 §�ĞŶ�ƌĞĐĞƩĞƐ ͗�ůĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ͕�ůĞƐ�ĚŽƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͕�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ � 
 ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�Ğƚ��ƵƌŽƉĞ͘  
 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƉĞƵƚ�ĚĠĐŝĚĞƌ�ĚĞ� ƌĞƉŽƌƚĞƌ� ƚŽƵƚ�ŽƵ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůƐ� ĞǆĐĠĚĞŶƚƐ�ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĞƚͬŽƵ� ĞŶ� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ĞŶ� ĐŽƵƌƐ͘� 
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝŵŝƟĨ�ϮϬϮϬ�ĚĞ�>ĂŐĂƌĚĞůůĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ Ă�ĠƚĠ�ǀŽƚĠ�ĂŝŶƐŝ �͗  

 �ĠƉĞŶƐĞƐ ZĞĐĞƩĞƐ 

&ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ Ϯ͘ϱϳϱ͘ϯϵϭ͕ϲϵ�Φ Ϯ͘ϱϳϱ͘ϯϵϭ͕ϲϵ�Φ 

/ŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ ϭ͘ϲϵϱ͘Ϯϱϳ͕ϯϰ�Φ ϭ͘ϲϵϱ͘Ϯϱϳ͕ϯϰ�Φ 

>Ğ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ 

��ŶŽƚĞƌ ͗ � 
>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ƐĂŶƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚĂƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ĚĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ ͗ ůĂ�ƚĂǆĞ�ĨŽŶĐŝğƌĞ �
ƐƵƌ�ůĞ�ďąƟ�Ğƚ�ůĞ�ŶŽŶ�ďąƟ͘  
>Ğ�ƚĂƵǆ�Ě͛ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ�ŵŽǇĞŶ�ƉĂƌ�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ă�>ĂŐĂƌĚĞůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱϮϲ�Φ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϳϬϬ�Φ͕�ĞŶ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ŶĂƟŽͲ
ŶĂůĞ͕�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŶŽƚƌĞ͘ 

hŶĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƐĂŝŶĞ�Ğƚ�ŽƉƚŝŵŝƐƚĞ 

> Ă�ŵŝƐĞ�ă� ũŽƵƌ�ĚƵ�WůĂŶ�>ŽĐĂů�Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ� ;W>hͿ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ͕�
ů͛ĞŶƋƵġƚĞ� ƉƵďůŝƋƵĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĚĠƌŽƵůĠĞ� ĚƵ� ŵĞƌĐƌĞĚŝ� Ϯϯ� ƐĞƉͲ

ƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϯ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ͘  
>Ğ�ƉƵďůŝĐ�Ă�ƉƵ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĂƌƌġƚĠ�Ğƚ�ĨŽƌŵƵͲ
ůĞƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ƐĞƐ� ƌĞŵĂƌƋƵĞƐ͕�ƐŽŝƚ� ƐƵƌ� ůĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĞ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ� ƚĞŶƵ�ă�
ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ƐŽŝƚ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ͕�
ƐŽŝƚ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ� ĞŶƋƵġƚƌŝĐĞ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ƐĞƐ� ƉĞƌŵĂͲ

ŶĞŶĐĞƐ͘��ĞůůĞ-Đŝ� ǀĂ�ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�Ğƚ� ĨŽƌŵƵůĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƋƵŝ� ĨĞƌŽŶƚ� ů͛ŽďũĞƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ͘��ƉƌğƐ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂǀĞĐ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ-ĞŶƋƵġƚƌŝĐĞ�ĠƚĂďůŝƌĂ�ĂůŽƌƐ�ƐŽŶ�
ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĠĮŶŝƟĨ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͘  
>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĞƵƚ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ͕�ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶƐ�ĂǀŝƐ͕�ĚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ĚƵ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĞŶƋƵġƚƌŝĐĞ͕�ĚĠͲ
ďƵƚ�ϮϬϮϭ͘�WƵŝƐ�ůĞ�W>h�ƌĠǀŝƐĠ�ƐĞƌĂ�ĚĠĮŶŝƟǀĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘�/ů�
ĚĞǀƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƵŶ�ŵŽŝƐ�ĂƉƌğƐ�ĐĞƩĞ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶ͕�ƐŽŝƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 



EŽƵƐ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ƉŽƵƌ�>ĂŐĂƌĚĞůůĞ 
n��>͛ ĞƐƉĂĐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝĨ  
>Ă� ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� ĚĞƐ� ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ� ĠĐŽůĞƐ� ĞŶ� ĞƐƉĂĐĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟĨ�ĂǀĂŶĐĞ͘�>ĞƐ� ůŽĐĂƵǆ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ� ůŝǀƌĠƐ�
ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘�>ĞƐ�ĂďŽƌĚƐ�ĚĞ�ĐĞ�ďąƟŵĞŶƚ�ƐĞƌŽŶƚ�
ŵŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽƵůĠĞ͘��Ğƚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶĚƌĂ�ƵŶĞ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ�ĚĞ�ϱϬ�ŵϮ�Ğƚ�ϯ�ƐĂůůĞƐ�
ĚĠĚŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ě͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ůĂŐĂƌĚĞůůŽŝƐĞƐ͘� 

�n��>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ğƚ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ  
>ĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�
ŽƵ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ ͗  
�� ů͛ĂŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ�ă� ů͛ĠĐŽůĞ�ĠůĠŵĞŶͲ
ƚĂŝƌĞ�͖  
��ůĂ�ƉĞŝŶƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�͖  
��ĂƉƌğƐ� ůĂ�ƉĂƌƟĞ�ŐƌŽƐ�ƈƵǀƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĞŶͲ
ƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ă�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ŵŽďŝůŝƚĠ�ƌĠĚƵŝƚĞ�͖  
�� ůĂ� ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ƚĂďůĞƐ� ĞŶ� ďŽŝƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ŝŶƐƚĂůͲ
ůĠĞƐ� ĂƵ� ƐƋƵĂƌĞ��ĂƐƐĂŶŽ� ŝŶ� dĞǀĞƌŝŶĂ͕�ƉƌğƐ�ĚĞƐ� ũĂƌͲ
ĚŝŶƐ�ƉĂƌƚĂŐĠƐ ͖�  

��ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉŝğĐĞƐ�ĂŶŶĞǆĞƐ�ĚƵ�ĚŽũŽ ͖  
��ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ƉŽƐƚĞ�
;ĨĂĐĞ�ă�ů͛ĠŐůŝƐĞͿ�ĂĮŶ�Ě͛Žīƌŝƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�
ƌĠŶŽǀĠƐ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ͕  
�� ůĞ� ƌĂŵĂƐƐĂŐĞ� Ğƚ� ů͛ĠǀĂĐƵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĚĠƉƀƚƐ� ƐĂƵͲ
ǀĂŐĞƐ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĚĠĐŚĞƚƐ� ĚŝǀĞƌƐ͕� ŵŽďŝůŝƐĞŶƚ�
ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�L͘ 

n��>Ă�ǀŽŝƌŝĞ  
hŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ǀŽŝƌŝĞ� ĞƐƚ� ĚĠĮŶŝ�
ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌ� ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘��Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕� ƐƵďͲ
ǀĞŶƟŽŶŶĠ�ĞŶ�ƉĂƌƟĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů͕�
Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ůĞ�ĐƵƌĂŐĞ�Ğƚ�ůĞ�ďƵƐĂŐĞ�ĚĞ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶƐ�ĨŽƐƐĠƐ͕�ƵŶ�ƚƌŽƩŽŝƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ĐŚĞŵŝŶ�

ĚƵ�ZĂŽƵǌĠ͕�ůĂ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�ĚĞ�ů͛ŝŵƉĂƐƐĞ�Ğƚ�
ĚƵ� ĐŚĞŵŝŶ� ĚĞ�DĂŐƌĞƚ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶƐ�
ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ǀŽŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ �� 

 

n��>͛ ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ  
hŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ� ƚƌĂŶĐŚĞ� ĂŶŶƵĞůůĞ� ĚĞ� ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ� ůĂŵƉĂĚĂŝƌĞƐ� Ě͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌĂ� ƌĠĂůŝƐĠĞ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ͘� >ĞƐ� ĐąďůĞƐ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ� ĂƵǆ� ĂůĞŶͲ
ƚŽƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� sĞƌĚƵŶ� ĨĞƌŽŶƚ� ů͛ŽďũĞƚ� Ě͛ƵŶ�
ĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ͘� ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐŽŶƚ�
ƌĠĂůŝƐĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů� Ě͛�ŶĞƌŐŝĞ�
ĚĞ�ůĂ�,ĂƵƚĞ-'ĂƌŽŶŶĞ�;^��,'Ϳ͘�  

n��>Ă�ĨŝďƌĞ  
>Ă� ĮďƌĞ� ŽƉƟƋƵĞ� ƐĞ� ĚĠƉůŽŝĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ� ĂƵ�
ĐŽƵƌƐ� ĚƵ� ϰğŵĞ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ� ϮϬϮϬ͘� � >ĞƐ� ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ƌĂĐͲ
ĐŽƌĚĞŵĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌĠǀƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĮŶ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ͘� 
>ĞƐ�ŽƉĠƌĂƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Žīƌŝƌ͕�
ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ǀĞŶƵ͕�ůĞƵƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƐƵůͲ
ƚĞƌ�ůĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͕�ƉŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝůƐ͕�ĐŽŶĐĞƌͲ
ŶĂŶƚ�ǀŽƚƌĞ�ĠůŝŐŝďŝůŝƚĠ�ă�ůĂ�ĮďƌĞ ͗ � 
ǁǁǁ͘ĮďƌĞϯϭ͘Ĩƌ�-�ǁǁǁ͘ŚĂƵƚĞŐĂƌŽŶŶĞŶƵŵĞƌŝƋƵĞ͘Ĩƌ�
;ƌƵďƌŝƋƵĞ�͗�ůĞ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚͿ 

dĂďůĞƐ�ĞŶ�ďŽŝƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ 

>Ă�ĨŝďƌĞ�ĂƌƌŝǀĞ 

/ŵƉĂƐƐĞ�ĚĞ�DĂŐƌĞƚ� 



>͛ ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ 

>͛ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ 

> ͛ĠĐŽůĞ� ĚĞ� ŵƵƐŝƋƵĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ϭϯϬ� ĂĚŚĠͲ
ƌĞŶƚƐ͕� ĂĚƵůƚĞƐ� Ğƚ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƐĂŝƐŽŶ�

ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͘��ůůĞ�ĞŵƉůŽŝĞ�ŶĞƵĨ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ͘ �
�ĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ďŝĞŶ�ĐŽŶŶƵĞ�ĚĞƐ�>ĂŐĂƌĚĞůͲ
ůĞŽŝƐ-Ğ-Ɛ͕� ƉƌŽƉŽƐĞ͕� ƐĞůŽŶ� ůĞƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƚĠƐ͕� ĚĞƐ�
ĐŽƵƌƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ� ŽƵ� ĐŽůůĞĐƟĨƐ� ͗� ŐƵŝƚĂƌĞ͕�
ďĂƐƐĞ͕�ŇƸƚĞ͕�ĐŚĂŶƚ͕�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ͕�ĠǀĞŝů�ŵƵƐŝĐĂů͕�
ĐŚŽƌĂůĞ͕� ŵƵƐŝƋƵĞƐ� ĂĐƚƵĞůůĞƐ� ;ƉŽƉ-ƌŽĐŬͿ͕� ƐŽůͲ
ĨğŐĞ͕� ďĂƚƵĐĂĚĂ͘� ^ĂŶƐ� ĠůŝƟƐŵĞ͕� ĐĞƩĞ� ĠĐŽůĞ� Ă�
ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƉƌĂƟͲ

ƋƵĞƌ�ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�ă�ƐĂ�ĐŽŶǀĞŶĂŶĐĞ͘ 
�ĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ďĂƚƵĐĂĚĂ�;ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵ��ƌĠƐŝůͿ�ƉŽƵƌ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƉƵŝƐ�
ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘�hŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�Ă�ĠƚĠ�ĞŶŐĂŐĠ͘� 
�ĞƉƵŝƐ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ͕�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ă͕�ďŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͕�ŝŵƉĂĐƚĠ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�Ă�ƐƵ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�
ĂĚĂƉƚĞƌ�ƐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĂƵ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ǀĞƌƐ�ƐĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐƚƌŝĐƚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ͘�>͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ�Ă�ĞƐƐĂǇĠ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĐŽŵŵĞ�Ɛŝ�ůĂ�ƐŽƌͲ
ƟĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞŵĂŝŶ͘ 
�ůůĞ�Ă�ŵŽŶƚĠ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƚƌğƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚ͘��ůůĞ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ůĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�ͨ ĐĂƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ ͕ͩ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞ�ĨĞƵŝůůĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘ 
>Ğ�ƐĂůĂŝƌĞ�ŝŶƚĠŐƌĂů�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌƐ�Ă�ƉƵ�ġƚƌĞ�ŐĂƌĂŶƟ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ĂƵǆ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�
ĐŚƀŵĂŐĞ�ƉĂƌƟĞů͕�ĂƵǆ�ĚŽŶƐ�ĚĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ĂƵ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚ͘ 
��ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�ϮϬй�Ě͛ĂĚŚĠƐŝŽŶƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞ͕�ƚĂƵǆ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ďŝĞŶ�
ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ� ă� ĐĞůƵŝ� ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͘��ŝĞŶ� ƐƸƌ͕� ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ� ĐŽŶĮŶĞͲ
ŵĞŶƚ�Ă�ƌĞďĂƩƵ�ůĞƐ�ĐĂƌƚĞƐ͘�hŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĠĮ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ ͊ 

> ͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ͕� ĂƌƟƐĂŶƐ� Ğƚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ� ůŝďĠƌĂůĞƐ� ;���>Ϳ� Ă� ĠƚĠ� ĐƌĠĠĞ� ĞŶ�

ϭϵϵϴ͘ 
�ůůĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ϯϬ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ͘��ůůĞ�Ă�ƉŽƵƌ�
ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ� Ğƚ� Ě͛ĂŶŝŵĞƌ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�
ĚĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ͕� ĚĞƐ� ĂƌƟƐĂŶƐ� Ğƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�
ůŝďĠƌĂůĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘� 
�ůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĚĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ� ďŝĞŶ� ĐŽŶŶƵĞƐ͕�

ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ă� ůĂ�ǀŝĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ůĂŐĂƌĚĞůůŽŝƐĞ ͗�sŝĚĞ�ŐƌĞŶŝĞƌ�ĞŶ�ŵĂƌƐ͕� ĨġƚĞ�ĚĞƐ�ŵğƌĞƐ͕� ĨġƚĞƐ�ĚĞƐ�
ƉğƌĞƐ͕�ůĂ�ƐŽŝƌĠĞ�ǀŝŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğƚ�ŐŽƸƚĞƌ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĂǀĂŶƚ�ŶŽģů͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ďƵůůĞƟŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐͲ
ƚƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�Ğƚ��ƌƟƐĂŶƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ͕�ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͘��ůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ͕�
ĂƵ�ĐĂƐ�ƉĂƌ�ĐĂƐ͕�Ɛŝ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͕�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�Ě͛ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚĠ͘ � 
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂŶŶƵůĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ƉŽƵƌ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ��Ks/��ϭϵ͘�DĂůŐƌĠ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ͕�ů͛���>�Ă�ƚĞŶƵ�ůĞ�ĐĂƉ�Ğƚ�ŝŶŶŽǀĞ͘��ůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵŶ�ũĞƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚŽƚĠ�ĚĞ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ�ůŽƚƐ͘�hŶĞ�ĨŽŝƌĞ�
ĂƌƟƐĂŶĂůĞ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĞŶ�ũƵŵĞůĂŐĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�ƉůĞŝŶ�ǀĞŶƚ�ĚƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ŵĂƟŶ͘ 



�§�����ů͛ ĠĐŽůĞ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ  
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕� ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ�ŽŶƚ�ƉƌŽĮƚĠ�ĚƵ�ƉĂƌĐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂ�
ƌŝĐŚĞ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĞŶ�ƵƟůŝͲ
ƐĂŶƚ�ůĞƐ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ŽĚŽƌĂƚ�Ğƚ�ĚƵ�ƚŽƵĐŚĞƌ͘�  

§� >ĞƐ�ŵĂƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ� �͍ Đ͛ĞƐƚ� ĚĞ� ů͛ Ăƌƚ� �͊
�ƉƌğƐ� ƵŶ� ƚƌĂǀĂŝů� ƐƵƌ� ůĂ� ƐǇŵĠƚƌŝĞ� Ğƚ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĞ͕� ůĞƐ�
ĠůğǀĞƐ� ĚĞ� �DϮ� ŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ƵŶ� ƈƵǀƌĞ� ĠƉŚĠŵğƌĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�͗�ĚĞƐ�ŵĂŶĚĂůĂƐ�
ƐǇŵĠƚƌŝƋƵĞƐ͕�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĞŶ�ƐĂďůĞ�ĐŽůŽƌĠƐ�͊� 

§��'ƌĂŝŶĞƐ�Ě͛ĂƌƚŝƐƚĞƐ�  
�ƵƌĂŶƚ�ů͛ĠƚĠ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ΗƉĂƐƐ�ĂĚŽΗ�ŽŶƚ�
ƌĞĐǇĐůĠ�ĚĞƐ�ƉĂůĞƩĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�
ũĂƌĚŝŶ�ŵƵůƟĐŽůŽƌĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ͘ 

�Ğ� ůĞƵƌ� ĐƀƚĠ͕� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŶŝƟĠƐ� ĂƵ�
ͨ >ĂŶĚ� �ƌƚ ͩ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƉĂƌĐ� ĚĞ� ůĂ� ŵĂŝƌŝĞ͘� >Ğ� ƉƌŝŶͲ
ĐŝƉĞ�͍�hƟůŝƐĞƌ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ�Ğƚ� ůĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ĚĞ� ůĂ�ŶĂͲ
ƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ƉƌŝͲ
ǀŝůĠŐŝĞƌ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ͨ ƉĂƌƚĂŐĞ ͩ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘� 

 

E ŽƵƐ� ĞŶǀŝƐĂŐĞŽŶƐ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ� ĐĂĨĠ� ĐƵůƚƵͲƌĞů͕� ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ� ƐŽƵƐ� ĨŽƌŵĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ͘�
KƵƚƌĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ďĂƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ůĠŐğƌĞ͕�
ĐĞƩĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ă�ďƵƚ�ŶŽŶ�ůƵĐƌĂƟĨ͕� �ŽīƌŝƌĂŝƚ�ĚĞƐ�ĞƐͲ
ƉĂĐĞƐ� ĐŽŶǀŝǀŝĂƵǆ� Ğƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĂŝƚ� ĚĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�
ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͘�  
sŽƚƌĞ� ĂǀŝƐ� Ğƚ� ǀŽƐ� ŝĚĠĞƐ� ŶŽƵƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĞŶƚ͕� ŶŽƚĂŵͲ
ŵĞŶƚ�ƋƵ͛ĂƩĞŶĚĞǌ–ǀŽƵƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƋƵĞůůĞƐ�
ƐŽŶƚ�ǀŽƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͕�ƐĞƌŝĞǌ

-ǀŽƵƐ�ƉƌġƚƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ ͍  
dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƌĞŵĂƌƋƵĞƐ�Ğƚ� ŝĚĠĞƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ůĞƐ� ďŝĞŶǀĞŶƵĞƐ� ƉĂƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ� ă� ŶŽƚƌĞ� ĂĚƌĞƐƐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� ͗� 
ĂĐĐƵĞŝů͘ůĂŐĂƌĚĞůůĞΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ�ŽƵ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�:ĞĂŶ-�ůĂƵĚĞ�'ŝƌĂƵĚ͕�ĂĚũŽŝŶƚ�ĂƵ�ŵĂŝƌĞ͕�ĐŚĂƌŐĠ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘ 

sŽƚƌĞ�ĂǀŝƐ�ŶŽƵƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�͊  

�͛Ăƌƚ�Ğƚ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ��͊  



n����ŵĠůŝŽƌĞƌ�ů͛ ĞĨĨŝĐĂĐŝƚĠ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ  
�ĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�Ě͛ ͨ KďũĞĐƟĨ�ZĠŶŽ�͕ͩ�ůĞ�WĂǇƐ�^ƵĚ�
dŽƵůŽƵƐĂŝŶ�ĚĠƉůŽŝĞ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŽīƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ă�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͘� �Ğ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ƉĞŶƐĠ�
ƉŽƵƌ�ƐŝŵƉůŝĮĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠͲ
ƟƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ĠƚĂƉĞƐ�͗�  
-�ĚĠĮŶŝƟŽŶ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ŚĂďŝƚĂƚ�
ĂƵ�ŵŽǇĞŶ�Ě͛ĂƵĚŝƚ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͕�ĂƵ�ƚĂƌŝĨ�ĚĞ�ϵϬ�Φ�ĂƵ�
ůŝĞƵ�ĚĞ�ϲϬϬ�Φ�͖  
-�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ͕�ĂƵ�ƚĂƌŝĨ�ĚĞ�ϰϴϬ�Φ�
ĂƵ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ϭϯϬϬ�Φ͘  
hŶĞ� ŽīƌĞ� ĚĞ� Ɖƌġƚ� ă� ƚĂƵǆ� ďŽŶŝĮĠ� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠĞ� ĞŶ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĂŝĚĞƌ� ĂƵ� ĮŶĂŶĐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘��ŽŶƚĂĐƚĞǌ�ǀŽƐ��ŽŶƐĞŝůůĞƌƐ��ŶĞƌͲ
ŐŝĞ� ĂƵ� Ϭϱ� ϲϭ� ϵϳ� ϯϰ� ϮϬ͘� ^ŽƵƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĚĞ� ƌĞƐͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů͕�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĠŐĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͘�  

n��WƌŝǀŝůĠŐŝĞǌ�ůĂ�ďŝĐǇĐůĞƚƚĞ  
>͛ƵƐĂŐĞ�ĚƵ�ǀĠůŽ͕�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ƚƌĂũĞƚƐ�ƋƵŽƟĚŝĞŶƐ�
Ğƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽŵĞŶĂĚĞƐ͕� ŶĞ� ŐĠŶğƌĞ� ƉĂƐ� ĚĞ� ƉŽůůƵƟŽŶ�
ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ� Ğƚ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ͘� 
^ŽƵƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� Ě͛ĠůŝŐŝďŝůŝƚĠ͕� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� KĐĐŝƚĂŶŝĞ�
ŽīƌĞ�ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�ĚĞ�ϮϬϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂĐŚĂƚ�Ě͛ƵŶ�ǀĠůŽ�ă�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ͘� sŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ůĞƐ� ƌĞŶƐĞŝͲ
ŐŶĞŵĞŶƚƐ�ƵƟůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝĞŶ�ǁǁǁ͘ůĂƌĞŐŝŽŶ͘Ĩƌ�ŽƵ�ƉĂƌ�
ƚĠůĠƉŚŽŶĞ �ĂƵ�Ϭϱ�ϲϭ�ϯϵ�ϲϰ�ϯϵ͘  
�Ŷ�ĠƚĂŶƚ�ŶŽŶ� ŝŵƉŽƐĂďůĞ� ƐƵƌ� ů͛ŝŵƉƀƚ� ƐƵƌ� ůĞ� ƌĞǀĞŶƵ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌĠĐĠĚĂŶƚ� ů͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞ� ůĂ�ďŝĐǇĐůĞƩĞ�s��͕�Ğƚ�
ƐŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬ�Φ�͗�ǁǁǁ͘ǀĞůŽ-ŽŶ-ůŝŶĞ͘Ĩƌ 

n��WĞŶƐĞǌ�ĂƵ�ĐŽ-ǀŽŝƚƵƌĂŐĞ�͊   
�ĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ�ĚĞ� ƐĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ͨ �ĐŽ�ŵŽďŝůŝƚĠ ͕ͩ� ůĞ�
WĂǇƐ� ĚƵ� ^ƵĚ� dŽƵůŽƵƐĂŝŶ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ƵŶĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ĚĞ�
ĐŽ-ǀŽŝƚƵƌĂŐĞ͕� ǀŽŝƌ ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ� ͗� ƉĂǇƐƐƵĚƚŽƵůŽƵƐĂŝŶ͘Ĩƌ�
Ğƚ�ŬĂƌŽƐ͘Ĩƌ͘ 

n��WƌŽƚĠŐĞŽŶƐ�ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ�͊   
>͛ŚŝǀĞƌ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ƐĂŝƐŽŶ� ƚƌğƐ� ĚŝĸĐŝůĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŽŝͲ
ƐĞĂƵǆ͘� �Ŷ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ŚŝǀĞƌŶĂůĞ� ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ͕� ůĞƐ�
ŶŽƵƌƌŝƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ� ƵŶ� ĂĐĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ŶŽŵďƌĞ�
Ě͛ŽŝƐĞĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ� ũĂƌĚŝŶ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ƉƌŽĮƚĞƌ�
Ě͛ƵŶ� ďĞĂƵ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĂŝĚĞ� ĂƉƉƌĠͲ
ĐŝĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŝŶƐĞĐƚĞƐ�Ğƚ�ĐĞĐŝ͕�ƐĂŶƐ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ƚŽǆŝƋƵĞƐ͘� WĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ͕� ĞŶ� ƵŶ� ŵŽŝƐ� ƵŶ�
ĐŽƵƉůĞ� ĚĞ� ŵĠƐĂŶŐĞ� ĐĂƉƚƵƌĞ� ĞŶǀŝƌŽŶ� ϭϱ� ϬϬϬ� ŝŶͲ
ƐĞĐƚĞƐ͕� ĚŽŶƚ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ� ĐŚĞŶŝůůĞƐ͕� Ǉ� ĐŽŵƉƌŝƐ�
ĚĞƐ�ĐŚĞŶŝůůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͘  

>ĞƐ�ŐƌĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƌŶĞƐŽů�Ğƚ� ůĞƐ�ďŽƵůĞƐ�ĚĞ�ŐƌĂŝƐƐĞƐ�
ƐĞƌŽŶƚ�ůĞƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞƐ�͊��ƩĞŶƟŽŶ ͗� ůĞƐ�ŵŝĞƩĞƐ�ĚĞ�
ƉĂŝŶ�ƐŽŶƚ�ŶŽĐŝǀĞƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ�͊  

n����ǀŽƐ�ŶŝĚƐ�͊ ��  

�ƵƌĂŶƚ� ůĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� Ě͛ĂƵƚŽŵŶĞ͕� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚƵ�
ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ͕�ĂƐƐŝƐƚĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂŐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƵŶ�ĂĚũŽŝŶƚ͕�ŽŶƚ�ƌĞƉĠƌĠ� ůĞƐ�ĞŵƉůĂĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ� ;ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ŚĂƵƚĞƵƌƐ�ƉƌĠĐŽŶŝͲ
ƐĠĞƐͿ�Ğƚ�ŽŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĠ�ŶĞƵĨ�ŶŝĚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌĐ͘ � 
hŶ�ĂƵƚƌĞ�ŶŝĚ�Ă�ĠƚĠ�ƉŽƐĠ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ� ůŽŝƐŝƌƐ͘�^ŽƵͲ
ŚĂŝƚŽŶƐ�ĂƵǆ�ŵĠƐĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ďĠďĠƐ�ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘�WŽƵƌ�ĞŶ�
ƐĂǀŽŝƌ�ƉůƵƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ� ͗  
ǁǁǁ͘ŽŝƐĞĂƵǆ͘ŶĞƚ�-�ǁǁǁ͘ůƉŽ͘Ĩƌ-�ǁǁǁ͘ůĂŚƵůŽƩĞ͘Ĩƌ 

>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ��ŝŶƐƚĂůůĞŶƚ�ůĞƐ�ŶŝĚƐ 

hŶĞ�ŵĠƐĂŶŐĞ�ĐŚĂƌďŽŶŶŝğƌĞ 



� ŝĞŶ�ƚƌŝĞƌ�ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞ� ĨŽƌƚĞƐ�ŚĂƵƐƐĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ƚĂǆĞ�Ě͛ĞŶůğǀĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐ͘  

>Ă�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐ� ;ďĂĐ�ǀĞƌƚͿ�Ă� ůŝĞƵ�ƵŶĞ� ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�Ğƚ� ůĞ� ƚƌŝ�ƐĠůĞĐƟĨ� ;ďĂĐ� ũĂƵŶĞͿ�
ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ƋƵŝŶǌĞ� ũŽƵƌƐ͘�hŶ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ� ůĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ� ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ�Ğƚ�ƵŶ�ŐƵŝĚĞ�ĚƵ�ƚƌŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�͗�ĚĞĐŚĞƚ-ĐĐďĂϯϭ͘Ĩƌ 

>Ă�ĐŽůůĞĐƚĞ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�Ğƚ�ĂƐƐƵƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ������;�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�
�ĂƐƐŝŶ��ƵƚĞƌŝǀĂŝŶͿ 

����ŽŵƉŽƐƚĂŐĞ 
>Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ǀĞŶĚ�ă�Ɖƌŝǆ�ƚƌğƐ�ƌĠĚƵŝƚƐ�;ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϱ�ΦͿ�
ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ůŽŵďƌŝĐŽŵƉŽƐƚĞƵƌƐ͘�ZĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�
ĂƵ�Ϭϱ�ϲϭ�ϱϬ�ϲϴ�ϭϳ͘ 
���ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƚĞŶĞƵƌ 
^ŝ� ůĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƚĞŶĞƵƌ�ŶĞ�ƐƵĸƚ�ƉĂƐ͕�ŽƵ�Ɛ͛ŝů�ĞƐƚ�ĞŶͲ

ĚŽŵŵĂŐĠ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĞ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠͲ
ĐŚĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘  
���ĠĐŚĞƚƚĞƌŝĞ�ĚĞ�>ĂďĂƌƚŚĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ  
sŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ǀŽƵƐ� ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ĂǀĂŶƚ� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ǀŝƐŝƚĞ͕� ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ă� ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ��/� ůĞƐ��ŐƌŝğƐ�ă�
>ĂďĂƌƚŚĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ�͗�Ϭϱ�ϯϰ�ϰϲ�ϯϬ�ϱϬ͘ 

�ŵďĂůůĂŐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂƐƟƋƵĞ�Ğƚ�ŵĠƚĂů �ĂĐ�ũĂƵŶĞ 

>Ğ�ǀĞƌƌĞ �ŽůŽŶŶĞƐ�ƌĠĐƵƉ͛ǀĞƌƌĞ�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ 

&ŝďƌĞƵǆ ͗�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƉŝĞƌƐ͕�ĐĂƌƚŽŶŶĞƩĞƐ�Ě͛ĞŵďĂůůĂŐĞ� �ŽůŽŶŶĞƐ�ďůĞƵĞƐ�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŽďũĞƚƐ͕�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ͕�Ğƚ�ŵĞƵďůĞƐ�
ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�ĚĞ�ƌĠƵƟůŝƐĂƟŽŶ 

ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�KͬE�͍�sĞŶƚĞ�ŽƵ�ĚŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂƌƟĐƵͲ
ůŝĞƌƐ�ŽƵ�ă�ĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ă�ůĂ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĂƵƚĠ��ŵŵĂƺƐ�ĚĞ�>ĂďĂƌƚŚĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ͘ 

dĞǆƟůĞƐ�Ğƚ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ ͗�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĐŚĂƵƐƐƵƌĞƐ͕�ƉĞƟƚĞ�
ŵĂƌŽƋƵŝŶĞƌŝĞ�ĞƚĐ͘͘͘ 

�ŽůŽŶŶĞƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ͨ >Ğ�ZĞůĂŝƐ ͩ�ă�ĐŽƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨŽŽƚ͕�ŽƵ�ă�ůĂ�ĚĠͲ
ĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĚĞ�>ĂďĂƌƚŚĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ͘ 

�ĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ �ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĚĞ�>ĂďĂƌƚŚĞ-ƐƵƌ->ğǌĞ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ďĞŶŶĞ�ůŽƵĠĞ͕�ĚĠƉŽƐĠĞ�Ğƚ�ĞŶůĞǀĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘�
>Ğ�ďƌŽǇĂŐĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĨĂďƌŝƋƵĞƌ�ĚĞƐ�ƉĂŝůůĂŐĞƐ�
ŽƵ�ĚƵ�ĐŽŵƉŽƐƚ�͘ 

�ĠĐŚĞƚƐ�ǀĠŐĠƚĂƵǆ�ĚĞ�ĐƵŝƐŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶĂŐĞ �ŽŵƉŽƐƚĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ƵŶ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ũĂƌĚŝŶ͘ 

>ĞƐ��ŐƌŽƐ�ĐĂƌƚŽŶƐ� �ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�;ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽůŽŶŶĞƐ�
ďůĞƵĞƐ�͊Ϳ 

YƵĞůƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�͍ Kƶ�ůĞƐ�ĚĠƉŽƐĞƌ�͍ 



�ĨĨŝƌŵĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�͊ � 
§��>Ğ��ĞŶƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĂů�Ě͛ĂĐƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�;��� Ϳ̂  
>Ğ����^�ƉĞƵƚ�ĂŝĚĞƌ�ă�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞ�;ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�ƐĂŶƚĠ͕�ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ͕�ƐĞͲ
ĐŽƵƌƐ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ͘͘͘Ϳ͘ � 
WŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ͕�ǀŽƚƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ͘� 
>Ğ����^�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ŵƵƚƵĞůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘�hŶĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ƐƵƌ�ƌĞŶͲ
ĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ĂƵ�Ϭϲ�Ϭϭ�ϴϴ�ϴϬ�Ϯϵ͘  
sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉůĂƋƵĞƩĞ�ũŽŝŶƚĞ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌŶĂů͘  
EŽƵƐ�ŵĂŝŶƚĞŶŽŶƐ� ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ŐƌĂŶĚ� ĨƌŽŝĚ͕� ĐĂŶŝĐƵůĞ�Ğƚ��Ks/�-ϭϵ� �ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚƵ����^�Ğƚ�ĚĞƐƟŶĠ�ĂƵǆ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨƌĂŐŝůŝƚĠ�ŽƵ�ŝƐŽůĠĞƐ͘�&ĂŝƚĞƐ-ǀŽƵƐ�ĐŽŶŶĂŝƚƌĞ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ͘  
ZĂƉƉĞů�͗�ŽƵǀĞƌƚ�ĂƵǆ�ŵġŵĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ͕�ůĞ�ƉŽŝŶƚ���&�Ă�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�Ğƚ�ƐŝŵƉůŝĮĞƌ�
ů͛ĂĐĐğƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƵďůŝĐ͘ � 
 

 

§��>Ă�DĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ 
>Ă�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƵďůŝĐ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ƋƵŝ�ƌĠƉŽŶĚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ǀŽƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůΖĂĐͲ
ĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůΖĞŶĨĂŶĐĞ͕�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ͘�WŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞͲ
ŵĞŶƚƐ�͗�Ϭϱ�ϯϰ�ϰϳ�Ϭϰ�ϱϬ͘ 
 

§�>Ğ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůĂ�,ĂƵƚĞ-'ĂƌŽŶŶĞ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ 
�ĞƐ�ĐŚğƋƵĞƐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽƌĚĠƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 
�Ğ�ŵġŵĞ͕�ƵŶ� ĨŽŶĚ�ĞƐƚ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ĂŝĚĞƌ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕�ĂƌƟƐĂŶƐ͕�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚ�ŽƵ�ĂŐƌŝĐƵůͲ
ƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ����^�ĂƵ�Ϭϱ�ϲϮ�ϭϭ�ϱϵ�ϴϬ͘  � 

§��>Ğ�̂ ǇŶĚŝĐĂƚ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�Ě͛�ĐƚŝŽŶ�̂ ŽĐŝĂůĞ�;̂ /� Ϳ̂ 
dŽƵƚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĠĞ�ŽƵ� ŚĂŶĚŝĐĂƉĠĞ� ĂǇĂŶƚ� ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕�ŵŽŵĞŶƚĂŶĠĞƐ�ŽƵ� ă� ƉůƵƐ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ͕� ă�
ĞīĞĐƚƵĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞ�ƉĞƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ĂƉƉĞů�ĂƵ�^͘/͘�͘^͘  
�ŽŶƚĂĐƚ�ĂƵ�Ϭϱ�ϲϭ�ϱϲ�ϭϴ�ϬϬ�ŽƵ��ĐŽŶƚĂĐƚΛƐŝĂƐ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘Ĩƌ�-�ǁǁǁ͘ƐŝĂƐ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘Ĩƌ 
 

§���ŝĚĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ůŝƚŝŐĞƐ  
>͛ĞƐƉĂĐĞ�&ƌĂŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ������;�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ��ĂƐƐŝŶ��ƵƚĞƌŝǀĂŝŶͿ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ĂƐƐŝƐͲ
ƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�͗�Ϭϱ�ϲϭ�ϱϬ�ϵϵ�ϰϭ�-�ĨƌĂŶĐĞƐĞƌǀŝĐĞƐΛĐĐďĂϯϭ͘Ĩƌ  
dŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�����͕�ƵŶ�ĐŽŶĐŝůŝĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂŝƚĞͲ
ŵĞŶƚ�ă�ů͛ĂŵŝĂďůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ͘ � 
>Ă�ĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĠŐůĞƌ�ă�ů͛ĂŵŝĂďůĞ�ĚĞƐ�ůŝƟŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�
ƌĂƉŝĚĞ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƟĞůůĞ�Ğƚ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚĞ͘�WůƵƐ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝůƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ ĚĞ�ůĂ�����͘  
 

§��ŝĞŶ�ƉĂƐƐĞƌ�ů͛ ŚŝǀĞƌ  
WŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�Ŷ͛ŽƵďůŝĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƌĠǀŝƐĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂŶƐ͕�ƉĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƋƵĂͲ
ůŝĮĠ͕�ǀŽƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ĚĞ�ĐŚĂƵīĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͘ 

&ĂŝƐŽŶƐ�ũŽƵĞƌ�ůĞƐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ�͊   
sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝƐŽůĠ�͍�sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ĂŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ǀŽƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽƵ�ĂůůĞƌ�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĂ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞ�͍� 

sŽƵƐ�Ŷ͛ĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ǀŽŝƐŝŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�͍�>Ă�ŵĂŝƌŝĞ�ŵĞƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶ� 
ŶƵŵĠƌŽ�Ě͛ĂƉƉĞů�ă�ƵƟůŝƐĞƌ͕�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ͕�ŵġŵĞ�ůĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�Ğƚ�ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ͘� 

�ƉƉĞůĞǌ�ůĞ�Ϭϲ�ϲϲ�ϳϮ�ϲϲ�ϵϱ 



 §�ZŽŵĂŶĞ�W�/E-��Z/� 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϯͬϬϱͬϮϬϭϵ 
 §�:ƵůŝĂ�>�:�hE� 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϬϭͬϬϲͬϮϬϭϵ 
 §��ǇĂůŝƐƐĞ���>�Z�/ 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϭϳͬϬϲͬϮϬϭϵ 
 §�>ŽůĂ�'�>>�/^-�E'�>/ 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϬͬϬϲͬϮϬϭϵ 
 §�ZŽǆĂŶĞ��s�E� 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϬͬϬϲͬϮϬϭϵ 
 §��ĠƌĠŶŝĐĞ�'Z�E/�Z 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϵͬϬϲͬϮϬϭϵ 
 §�ZŽƐĞ�Θ�DĂƌŐŽƚ��hWhz 
 ŶĠĞƐ�ůĞ�ϭϭͬϬϴͬϮϬϭϵ 

 §�'ĂďŝŶ�>��,�E�d/�Z 
 ŶĠ�ůĞ�ϮϲͬϬϴͬϮϬϭϵ 
 §�EĂǇĂŶ�ZK'�Z-WKdd�Z^ 
 ŶĠ�ůĞ�ϭϭͬϬϵͬϮϬϭϵ 
 §��ŵĂůŝĞ�W/DKEd 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϬϰͬϭϭͬϮϬϭϵ 
 §�>ƵĐĂƐ�'/>>Kd/E 
 ŶĠ�ůĞ�ϬϲͬϭϮͬϮϬϭϵ 
 §��ŚůŽĠ�D�Zd/E�� 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϯͬϭϮͬϮϬϭϵ 
 §�&ĂďŝŽ�'h/KEE�d 
 ŶĠ�ůĞ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ 
 §��ŐĂƚŚĞ�DKZ�E� 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϭϬͬϬϱͬϮϬϮϬ 

 §�DĂǆŝŵĞ��E^/��/ 
 ŶĠ�ůĞ�ϮϳͬϬϳͬϮϬϮϬ 
 §�dŚŽŵĂƐ�ZK�/E 
 ŶĠ�ůĞ�ϭϴͬϬϴͬϮϬϮϬ 
 §�KůŝǀŝĂ�'�hd/�Z 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϮϰͬϬϴͬϮϬϮϬ 
 §�EŽĠŵŝĞ���Ed�hZ 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϭϵͬϬϵͬϮϬϮϬ 
 §�>ŝƐĂŶŶĂ�'/Ks�EE���/ 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϬϭͬϭϬͬϮϬϮϬ 
 §�DĂƌǇůŽƵ�Dh'h�d 
 ŶĠĞ�ůĞ�ϬϲͬϭϬͬϮϬϮϬ 

§���^�/sZ��DŝĐŬĂģů�Θ�,hZ��/�>>�-W�Z���ĂƌŽůŝŶĞ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϭͬϬϲͬϮϬϭϵ 
§�D���h>��ZŽŵĂŝŶ�Θ��/Z�>��ĞůƉŚŝŶĞ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϵͬϬϲͬϮϬϭϵ 
§��K/^^��h�:ĠƌĠŵŝĞ�Θ���D�E'��DĂƌŝŽŶ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϵͬϬϲͬϮϬϭϵ 
§�DK>/E��:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�Θ���ZZ/�Z��ƵĚĞ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϬϯͬϬϴͬϮϬϭϵ  
§��������&ƌĂŶĕŽŝƐ�Θ�&�ZE�E����EĂƚŚĂůŝĞ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϬϯͬϬϴͬϮϬϭϵ 
§�W�Z�Ed�&ƌĠĚĠƌŝĐ�Θ���'�E^��ŶŶĞ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϰͬϬϴͬϮϬϭϵ 
§��DW�^�^ĠďĂƐƟĞŶ�Θ�D/�'�s/>>��>ĂƵƌĂ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϬϳͬϬϵͬϮϬϭϵ 
§���<Z/�,ĂĚĞů�Θ�,�D��/�EŽƌĂ 
ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϭϮͬϭϬͬϮϬϭϵ 

 §���:��E�:ƵůŝĞŶ�Θ�����/��>ƵĐŝůĞ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϭͬϭϮͬϮϬϭϵ 
 §���:��E�DŝĐŚĞů�Θ�Z�^d�^��ĂŶŝĞůůĞ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϭͬϭϮͬϮϬϭϵ 
 §��Khz���E��/ƐŵĂģů�Θ�D͛,�D�/�tĂĨĂ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϬϰͬϬϳͬϮϬϮϬ 
 §�d���>/E'�DŝĐŬĂģů�Θ��Khy��ĂƌŽůŝŶĞ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϬϴͬϬϴͬϮϬϮϬ 
 §�ZK�Z/'h���>ƵĚŽǀŝĐ�Θ���^d�/E'��ƵĚƌĞǇ� 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϵͬϬϴͬϮϬϮϬ 
 §�'h�ZZ/�Z�KůŝǀŝĞƌ�Θ���EK/^d�/ƐĂďĞůůĞ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϭϵͬϬϵͬϮϬϮϬ 
 §�Wh:K>��Ǉƌŝů�Θ��hWZ���ŚƌŝƐƚĞůůĞ 
 ŵĂƌŝĠƐ�ůĞ�ϮϲͬϬϵͬϮϬϮϬ 

 §�zǀĞƐ���E�dd� 
 ĚĠĐĠĚĠ�ůĞ�ϰ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϵ 
 §�sĠƌŽŶŝƋƵĞ�^�ZZ�^ 
 ĚĠĐĠĚĠĞ�ůĞ�Ϯϳ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϵ 
 §�DĂƌĐ��Z�DW�dd� 
 ĚĠĐĠĚĠ�ůĞ�ϭϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ 

 §�,ƵŐƵĞƩĞ���ZZ��h 
 ĚĠĐĠĚĠĞ�ůĞ�ϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ 
 §�:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ�&��Z�'h�dd�^ 
 ĚĠĐĠĚĠ�ůĞ�Ϯ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ 
 §�'ĠƌĂƌĚ��,���> 
 ĚĠĐĠĚĠ�ůĞ�ϭϭ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϬ 
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