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LES AMIS D’ACCOMPAGNER A.S.B.L. 

^ƚƵƉĠĨĂĐƟŽŶ ͊� �ƉƌğƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϰ� ĂŶƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ƐĂŶƐ�
ũĂŵĂŝƐ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ŝŶǀŝƚĠ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕�ŶĞ�ǀ͛ůă-ƚ-ŝů�ƉĂƐ�ƋƵĞ�
ŵŽŶ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ŵĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞ� ǀĠĐƵ� ĚĞ�
ŵŽŶ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ͨ �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ ͩ͊��ƚ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ƚŽƵƚ�ĂƵ�
ƉůƵƐ�ϭϱϬϬ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞƐ�ͨ �Ăůŝďƌŝ ͕ͩ�ĞƐƉĂĐĞƐ� ŝŶĐůƵƐ�͊� /ů�Ŷ͛Ǉ�
ĂǀĂŝƚ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ă�ĞǆĠĐƵƚĞƌ͕ Ğƚ�͙�ă�ŵĞƐƵƌĞƌ�͊� 
:͛ĠĐƌŝƌĂŝƐ�ǀŽůŽŶƟĞƌƐ�ͨ ƌŝĞŶ�ă�ƐŝŐŶĂůĞƌ ͩ͘�>Ă�ƌŽƵƟŶĞ͕�ƉĞƵƚ-

ġƚƌĞ�ŵġŵĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŵŽĚĞ�ŵŝŶĞƵƌ͕�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŝĚĂŶƚ͘�DĂŝƐ�ĐĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ƚƌĂǀĞƐƟƌ�
ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�͙�ƋƵĞ�ǀŽŝĐŝ͕�ĐŽŶĮŶĠĞ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ ͊� 
^ŝ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͕� ũĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ůĞ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů͕�
ĚĞƵǆ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ũĞ�ŵĞ�ƌĞŶĚƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�Žƶ�ũĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�
Ğƚ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ Ğƚ�ĐĞůĂ�ŵ͛Ă�ŵĂŶƋƵĠ ͊��Ś�ŽƵŝ͕�ƵŶ�Ɖ͛Ɵƚ�ŵŽƚ�ƉĂƌ-Đŝ�ƉĂƌ-ůă͕�ƵŶĞ�
ĠĐŽƵƚĞ� ĚĞ� ƉƌŽďůğŵĞƐ͕� ƵŶ� ĠĐŚĂŶŐĞ͕� ĚĞƐ� ƐŽƵƌŝƌĞƐ͕� ŵŽŶ� ďƵƌĞĂƵ� ĂƵ�
ͨ ƉŝŐĞŽŶŶŝĞƌ ͕ͩ�͙��^ƵƌƉƌĞŶĂŶƚ ͍� 
�Ŷ�ĚĠĐŽƵǀƌĂŶƚ�ĂƵ�ũŽƵƌ�ůĞ�ũŽƵƌ͕�ŵĂŝů�ƉĂƌ�ŵĂŝů͕�ůĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�
ĠƋƵŝƉĞ�ƌĞƐƚĠĞ�ƐƵƌ� ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�Ğƚ� ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ͕�ĠƉŽƵƐƚŽƵŇĠ�
ƋƵĞ� ũ͛Ăŝ�ĠƚĠ ͊��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ͗�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĠƉĂƚĂŶƚĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĚĠŵƵŶŝƐ͕�ƋƵŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƌĠǀĠůĠĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ĐĞ� ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�
ĐƌŝƐĞ ͊� 
�ƚ� ƉƵŝƐ͕� ĐĞůĂ� Ɛ͛ĞƐƚ� ďŽƵƐĐƵůĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƚġƚĞ͘� �Ġũă� ƋƵĞ� ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ� ĚĞŵĂŝŶ�
ͨ ƌŝĞŶ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉůƵƐ�ĐŽŵŵĞ�ĂǀĂŶƚ ͕ͩ�ĞŶ�ƉůƵƐ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ůŽĐĂƵǆ͕� ůĞ� ĚĠŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ��W;ϭͿ͕� ůĂ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕� ů͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂƵ�Z'W�;ϮͿ͕�͘͘͘�Ğƚ� ũ͛ĞŶ�ƉĂƐƐĞ ͊�
/ŶƋƵŝĠƚƵĚĞ ͍� ^ĂŶƐ� ĚŽƵƚĞ͙� �ƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ͕� ĐŽŶĮĂŶĐĞ ͊� EŽƵƐ� Ǉ� ĂƌƌŝǀĞƌŽŶƐ� ͙�
ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ƉĂƐ�ă�ƉĂƐ͘� 
ͨ ��ΖĞƐƚ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĂƐ�ƉĞƌĚƵ�ƉŽƵƌ�ƚĂ�ƌŽƐĞ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ƚĂ�ƌŽƐĞ�Ɛŝ�ŝŵƉŽƌ-
ƚĂŶƚĞ͘ ͩ�;�͘�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-�ǆƵƉĠƌǇͿ 

ZŽŐĞƌ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ĚĠůĠŐƵĠ�;ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞͿ 

�ŽǀŝĚ-ϭϵ͕� ƵŶ� ŝŶƚƌƵƐ� ƋƵŝ� Ɛ͛ŝŶǀŝƚĞ� ĐŚĞǌ�
ǀŽƵƐ� Ğƚ� ƉĞƌƚƵƌďĞ� ƚŽƵƚ͘� >͛ĂůĞƌƚĞ� ĚĞƐ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ŵ͛Ă�ŵŝƐ� ĨĂĐĞ� ă�ŵĞƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͘��ĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞƐ͕�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�
Ğƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƐĂůĂƌŝĠ� ƐĞ� ĚĞǀĂŝĞŶƚ� Ě͛ġƚƌĞ�
ĞŶ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘� �ƉƌğƐ� ůĂ� ƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ŵĞƐƵƌĞƐ�
Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ͕� ůĂ� ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů�
Ɛ͛ŝŵƉŽƐĂŝƚ͘� �ĞƚƚĞ� >ĞƚƚƌĞ� /ŶĨŽ� ǀŽƵƐ�
ĞǆƉůŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐĞůĂ�Ă�ĠƚĠ�ǀĠĐƵ�Ğƚ�ƐĞ�
ǀŝƚ�ƐĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ͘��  

�Ğƚ�ŚƀƚĞ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ƉĞƌƚƵƌďĠ�ůĞ�
ĐŚĂŶƚŝĞƌ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĨƵƚƵƌƐ�ůŽĐĂƵǆ͘�^ŝ͕�ŵĂůŐƌĠ�
ƚŽƵƚ͕�ůĞƐ�ĐŽƌƉƐ�ĚĞ�ŵĠƚŝĞƌ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞůĂǇĠƐ�
ƌƵĞ� ^ĞƌŐŝũƐĞůƐ͕� ůĂ� ƉĂƌĂůǇƐŝĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞ-
ƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ� ĚƵ� ǀŝƚƌĂŐĞ� Ă�
ĐŚĂŵďŽƵůĠ� ĚĞ� ĨŽŶĚ� ĞŶ� ĐŽŵďůĞ� ůĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ ͗� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ� ůĂ�ƉŽƐĞ�
ĚĞƐ�ĐŚąƐƐŝƐ�Ŷ͛ĂƵƌĂ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĞĨĨĞĐƚƵĠĞ͕�ƉĂƐ�
Ě͛ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

>Ă� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ĚĞ� ĨĂŝůůŝƚĞƐ� ŵƵůƟƉůĞƐ͕� ůĂ�
ŚĂƵƐƐĞ� ĚƵ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƉĂƐƐĂŶƚ� ƐŽƵƐ� ůĞ� ƐĞƵŝů� ĚĞ� ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕� ůĞƐ�
ĨŽŶĚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞƩĞ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ĞƚĐ͘�ŵĞ� ĨŽŶƚ� ĐƌĂŝŶĚƌĞ� ůĞ�ƉŝƌĞ�
ƉŽƵƌ� ůĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� �ƐƐŽĐŝĂ-
ƟŽŶ͘� KŶ� Ă� ďĞĂƵ� ĚŝƌĞ� ƋƵĞ� ůĞ� ĨĠĚĠƌĂů�
Ŷ͛ĂďĂŶĚŽŶŶĞƌĂ� ƉĂƐ� ůĞ� ƐŽĐŝĂů͕� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ�
ġƚƌĞ� ƚĠŵŽŝŶ�ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĂůůĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�
ƐĞŶƐ͘�� 

sƵ� ůĞƐ� ŝŶĐĞƌƟƚƵĚĞƐ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂůŝƐĂƟŽŶƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ŝů� ŶŽƵƐ� ĨĂƵĚƌĂ� ŝŶǀĞŶƚĞƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂŝĚĞƌ�ŵŝĞƵǆ�Ğƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͘��Ğ�
ƐŽŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĨĂŝďůĞƐ� ƋƵŝ� ĞŶ�
ƉąƟƐƐĞŶƚ͕� ůĞƐ� ŵŽŝŶƐ� ďŝĞŶ� ĠƋƵŝƉĠƐ� ƉŽƵƌ�
ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�
ĚƌĞƐƐĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƵƌ� ĐŚĞŵŝŶ͘� � �ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�
ƵŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ ͗�ŶŽƵƐ�ĚĞŵĞƵƌĞ-
ƌŽŶƐ� ă� ůĞƵƌ� ĐƀƚĠ͕� ƋƵŽŝ� ƋƵ͛ŝů� ĞŶ� ĐŽƸƚĞ͘�
ͨ dƵ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞ�
ƋƵĞ� ƚƵ� ĂƐ� ĂƉƉƌŝǀŽŝƐĠ͘ ͩ� ;�͘� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-
�ǆƵƉĠƌǇͿ͘� 
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ͨ hŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ ͗�
ŶŽƵƐ�ĚĞŵĞƵƌĞƌŽŶƐ�ă�ůĞƵƌ�
ĐƀƚĠ͕�ƋƵŽŝ�ƋƵ͛ŝů�ĞŶ�ĐŽƸƚĞ͘ ͩ 

 



�ĠďƵƚ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ͕� ůŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ĚƵ�
�ŽǀŝĚ� Ă� ĚĠďƵƚĠ͕� ũĞ� ŵĞ� ƐƵŝƐ� Ěŝƚ�
ͨ ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽŝƌ͕�ƐƵŝǀŽŶƐ�ůĞƐ�ĚŝƌĞĐ-
ƟǀĞƐ� ĚƵ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ� ƉĂƐ� ĚĞ�
ƉĂŶŝƋƵĞ ͩ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƉĂƌƟ�
ĂƐƐĞǌ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶ-
ŶĞƌ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĂĮŶ� ĚĞ�
ĚĠƐŝŶĨĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ďƵƌĞĂƵǆ� Ğƚ� ĂŝŶƐŝ� ƉĞƌ-

ŵĞƩƌĞ�ă�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƐĞŶƟƌ�ƐŽƵƚĞŶƵĞ͕�ƉƌŽƚĠŐĠĞ͘ 
�ğƐ�ů͛ŝŶƐƚĂŶƚ�Žƶ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ĠǀŽƋƵĠ͕�ůĞƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ă�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ůĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�
ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶĞ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ͘� /ů� Ŷ͛ĠƚĂŝƚ� ƉůƵƐ�
ƋƵĞƐƟŽŶ� Ě͛ĂƩĞŶĚƌĞ͕� ŵĂŝƐ� ĚĞ� Ɛ͛ĂĐƟǀĞƌ� ͗� ƐƵƐƉĞŶĚƌĞ� ůĞƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽƚĠŐĞƌ� ůĞƐ�ƉůƵƐ�ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕� ƌĠĚƵŝƌĞ�
ĂƵ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ͕� ĠǀŝƚĞƌ� ƚŽƵƚ� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŝŶƵƟůĞ͕�
ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĚƵ� ƉƵďůŝĐ�
ƐŽŶƚ� ĂƵƚĂŶƚ� ĚĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� ƋƵŝ� ĂƵƌŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉƌŝƐĞƐ� ĂǀĂŶƚ� ůĞ�
ϭϯͬϬϯͬϮϬϮϬ͘� 
�ĞůĂ� ĨĂŝƚ� ƋƵ͛ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ϭϯͬϬϯͬϮϬϮϬ� Ğƚ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ŶŽƚƌĞ�
�^�>� ĠƚĂŝƚ� ƉƌġƚĞ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� Ğƚ� ă� ƐĞ� ƌĠŝŶ-
ǀĞŶƚĞƌ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͘�DŽŶ�ƌƀůĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ĐĞĐŝ�ĂƵƌĂ�
ĠƚĠ�ĚĞ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƋƵĞ�
ƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌĞŶĂŝƚ͘�>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ůĞƩƌĞ�
ĞŶ�ƉĂƌůĂŶƚ͕�ũĞ�ŶĞ�ǀĂŝƐ�ƉĂƐ�ŵ͛Ǉ�ĂƩĂƌĚĞƌ͘ 
�ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ůĞ�ƐĂǀĞǌ͕�ůĞ�ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Ă�ĚĠŵĂƌƌĠ�ĚĠďƵƚ�
ŵĂŝ͘� EŽƵƐ� ƉĂƐƐĞƌŽŶƐ� ƉĂƌ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ƉŚĂƐĞƐ� ĂǀĂŶƚ� ĚĞ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ġƚƌĞ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůƐ͕�ŵĂŝƐ�ũĞ�
ƐĞŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ƐĞƌĞŝŶĞŵĞŶƚ͘��Ğ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�
ŵ͛Ă�ĂƉƉƌŝƐ ͍�^Ğ�ƌĠŝŶǀĞŶƚĞƌ�ĞƐƚ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů͕�ŵĂŝƐ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƵŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐůĠ�ƉŽƵƌ�
ƉĠƌĞŶŶŝƐĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 

�ƌŶĂƵĚ͕�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞů 
�Ŷ� ĐĞƐ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� ůĞ� ƉůƵƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�
ůĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂǀĞĐ� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�͙�ĐĞ�ƋƵŝ�ĨƵƚ�ĨĂŝƚ ͊��ŽŶƟŶƵĞƌ�
ă�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ͕�ă� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ĚŝǀĞƌƐĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ͕� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ůĂ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ğƚ�ĞŶǀŽǇĞƌ�
ĚĞƐ� ŵĂŝůƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ĚŽŶŶĞƌ� ůĞƐ�

ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘� >Ğ� ƉůƵƐ� ƌĂƐƐƵƌĂŶƚ� Ğƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ͕� ĞŶ� ƌĞƚŽƵƌ͕�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ĚĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ�ǀŝǀĞ�ǀŽŝǆ͘� 
WůƵƐŝĞƵƌƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ŽŶƚ� ǀƵ� ůĞ� ũŽƵƌ� ƉĂƌŵŝ� ůĞƐƋƵĞůƐ� ŶŽƚƌĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ă� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ͨ ,ĞůƉŝĨǇ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ ͩ͘�
�ĞƩĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ŵĞƚ� ĞŶ� ƌĞůĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉůƵƐ�ŝƐŽůĠĞƐ�ƉŽƵƌ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�
ůĞƵƌƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƉƌŽŵĞŶĞƌ�ůĞƵƌ�ĐŚŝĞŶ�ŽƵ�ĂůůĞƌ�ă�ůĂ�ƉŚĂƌŵĂĐŝĞ͘�
,ĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ƌĠĂůŝƐŽŶƐ�ƉĂƐ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂ-
ŐŶĞŵĞŶƚƐ�ŵĂŝƐ͕� ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƵƌŐĞŶƚƐ�ĠƚĂŶƚ�ůă͕� ŝů�ĨĂƵƚ�ƐĂǀŽŝƌ�
Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ ͊� :͛Ăŝ�ĚŽŶĐ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ă�ŶŽƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ� Ɛ͛Ǉ� ŝŶƐ-
ĐƌŝƌĞ͘��ƵƚƌĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�:ĞĂŶ-�ŽƐĐŽ�Ğƚ�/ŬƌĂŵ�
ĂƵ�ŶƵŵĠƌŽ�ǀĞƌƚ�Ě͛ĂŝĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�
ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� �ĞƐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ^ŽĐŝĂƵǆ͘� �ƚ� ƐĂŶƐ� ŽƵďůŝĞƌ� ƵŶ�
ƉƌŽũĞƚ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞů� ǀŝƐĂŶƚ� ă� ĐŽŶĨĞĐƟŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ� ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚĞ�
ŵĂƐƋƵĞƐ�ĞŶ�ƟƐƐƵ�ƉŽƵƌ� ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ͊�DĞƌĐŝ� ă��ŽŵŝŶŝƋƵĞ�
Ğƚ� ă� >ĂƟĨĂ�ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŐƌĂŶĚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ� ĐĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĚĞ�ŚĂƵƚĞ�ĐŽƵƚƵƌĞ ͊ 
&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕� ũĞ�ĐƌŽŝƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ŵ͛Ă� ůĞ�ƉůƵƐ�ŵĂŶƋƵĠ͕�Đ͛ĞƐƚ�
ů͛ĞīĞƌǀĞƐĐĞŶĐĞ� ĞŶ� ŶŽƐ� ďƵƌĞĂƵǆ͕� ůĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ŵŽ-
ŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐŚĞ�ƌŝŐŽůĂĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘� 

DĂƚŚŝůĚĞ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ 

�ŽŶĮŶĠƐ�͍�^ĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ŝŶĂĐƟĨƐ�͊ 
�ƵƌĂŶƚ� ĐĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕�
ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ͕� ũ͛Ăŝ� ƉƌŝƐ� ůĞ� ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ� ƐŽƌƟƌ�
ĚĞ� ĐŚĞǌ� ŵŽŝ� ;ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ůĞƐ�
ŵĞƐƵƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠͿ�ĂĮŶ�
ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ǀĞŶŝƌ� ĞŶ� ĂŝĚĞ� ĂƵǆ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ� ĚŝĸĐƵůƚĠ͘� :͛Ăŝ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ�
ƵŶ� ũŽƵƌ� ƉĂƌ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĂƵ� ŶƵŵĠƌŽ� ǀĞƌƚ�
ͨ hƌŐĞŶĐĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ϬϴϬϬ� ϯϱ� Ϯϰϯ ͕ͩ�

ŶƵŵĠƌŽ� ŵŝƐ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ƉĂƌ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� �ĞƐ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�
^ŽĐŝĂƵǆ� Ğƚ� ůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ� ĐŽŵŵƵŶĞ͘� /ů�
Ɛ͛ĂŐŝƐƐĂŝƚ� Ě͛ĠĐŽƵƚĞƌ͕� ĚĞ� ƌĂƐƐƵƌĞƌ� Ğƚ� ĚĞ� ƌĠŽƌŝĞŶƚĞƌ� ůĞƐ�
ĂƉƉĞůĂŶƚƐ͘��ƚ�ƐĂŶƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕�ůĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ ĂŝĚĞ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕� ů͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� ƉĞƌƚĞ� ĚĞ� ƌĞǀĞŶƵƐ͕� ůĞ�
ĐŚƀŵĂŐĞ�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ  ͘

>Ğ� ƌĞƐƚĞ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ͕� ũ͛Ăŝ� ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ƐŽŝƚ� ĂƵ� ďƵƌĞĂƵ�
Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͕� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů͘� :Ğ� ŵĞ� ƐƵŝƐ� ŽĐĐƵƉĠ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚƵ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂŶŶƵĞů�ϮϬϭϵ͕�ĚĞ�ůĂ�>ĞƩƌĞ�/ŶĨŽ�ŶΣ�ϰϱ�Ğƚ�
ĚĞ�ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĞŶ�ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐ͘�:Ğ�
ƌĞŵĞƌĐŝĞ� ŝŶĮŶŝŵĞŶƚ� ůĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƋƵŝ� ŵ͛ŽŶƚ� ĂŝĚĠ� ĞŶ�
ƌĞůŝƐĂŶƚ�Ğƚ�ĐŽƌƌŝŐĞĂŶƚ�ŵŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů͘�WĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ͕�ũĞ�Ŷ͛Ăŝ�
ƉĂƐ�ƉƵ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĂŵďƵůĂƚŽŝƌĞƐ͘�WĂƌ�
ĐŽŶƚƌĞ͕� ũ͛Ăŝ�ĂŝĚĠ�ůĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ĚĞŵĂŶĚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ƚƌĂĚƵŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƌŝĞƌƐ�ƌĠĚŝŐĠƐ�ĞŶ�ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐ͘� 

WĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĂƵ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƌĞƐƚĠ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĂƵ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͘� DġŵĞ� Ɛŝ� ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ� ƐƵƐƉĞŶĚƵ� ŶŽƐ� ĂĐĐŽŵ-
ƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ŽƵ�
ƵŶ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƵƟůĞ�ă�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ͘�:Ğ�ƌĞŵĞƌĐŝĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŽŶƚ� ĐŽŶƟŶƵĠ� ă� ŶŽƵƐ�
ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ͘ 

:ĞĂŶ-�ŽƐĐŽ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� 
ĂŵďƵůĂƚŽŝƌĞ 

 

�ĞƩĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ŵ͛Ă�
ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ� ŝů� ĞƐƚ�
ĚŝĸĐŝůĞ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ� ĞŶ� ů͛ĂďƐĞŶĐĞ� ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�^ŝ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛�^�>͕� ůĂ�ǀŝĞ�Ă�ĠƚĠ�
ďŽƵůĞǀĞƌƐĠĞ͕� ĞůůĞ� ů͛Ă� ĠƚĠ� ĞŶĐŽƌĞ� ƉůƵƐ�
ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͘� 

/ů� Ă� ĨĂůůƵ� Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ͕� Ɛ͛ĂŵĠŶĂŐĞƌ͕� Ɛ͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ͕� Ğƚ�ŵġŵĞ� ƐĞ�
ƌĠŝŶǀĞŶƚĞƌ� ƉŽƵƌ� ƋƵ͛ŝůƐ� ƉƵŝƐƐĞŶƚ� -� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵĞƐƵƌĞ� ĚƵ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� -� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶ� ƐŽƵƟĞŶ͕� ƵŶ� ĂƉƉƵŝ͕� ƵŶ� ĐŽŶƐĞŝů͕� ƵŶĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� ŽƵ� ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ƵŶĞ� ĠĐŽƵƚĞ� ĂĐƟǀĞ͘� WŽƵƌ� ůĂ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ͕� ŽŶ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂŝƚ� ů͛ ĂĐĐƵĞŝů� ƐŽĐŝĂů� Ğƚ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ͙� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ ͊� WŽƵƌ� ŶŽƚƌĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� Θ� Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� ƐŽĐŝŽũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕� ŝů� ĠƚĂŝƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ě͛ĂĐĐĞŶƚƵĞƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ŶŽƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�
ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͕�ƚĂŶƚ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�-�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�
ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ĞīĞĐƚƵĠ� ƉĂƌ� ŶŽƐ� ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� -� ƋƵ͛ĂƵ�
ƐĞŝŶ�ŵġŵĞ�ĚƵ��ƵƌĞĂƵ͘� 

/ů� ĠƚĂŝƚ� ƚŽƵƚ� ĂƵƚĂŶƚ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ�
ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ĐĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƵƐĂŐĞƌƐ�
ƋƵŝ�ĚĠĐŽƵǀƌĂŝĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�sĞƌƐ�ƋƵŝ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ-ŝůƐ�ƐĞ�
ƚŽƵƌŶĞƌ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĚƵ�
ZŽǇĂƵŵĞ� ǀĞŶĂŝĞŶƚ� ĚĞ� ĨĞƌŵĞƌ� ůĞƵƌƐ� ƉŽƌƚĞƐ� ĂƵ� ƉƵďůŝĐ൶ �͍
WƌĠƐĞŶƚ͕�ͨ �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ ͩ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƌĞƐƚĠ�ƋƵ͛ƵŶ�ŵŽƚ͘� 

�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͕�ũ͛ Ăŝ�ǀƵ�ŶĂŠƚƌĞ�ůĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
Ě͛ƵŶ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ͕� ĚĞ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ�
Ě͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘� EŽƐ� ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ŽŶƚ� ƉƵ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�



ĚĞƉƵŝƐ� ůĞƵƌ� ĚŽŵŝĐŝůĞ� Ğƚ� ůĞƐ� ƐƵŝǀƌĞ� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕� ĂƵ� ŐƌĂŶĚ�
ďŽŶŚĞƵƌ� ĚĞƐ� ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͘� �ĞƵǆ-Đŝ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ�ŵĂŶƋƵĠ� ĚĞ�
ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ� ůĞƵƌ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�
ĂƉƉĞů� ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ� ͘͘͘� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ƉĂƌ� ƵŶĞ� ŵĂƌƋƵĞ� ĚĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ă�ů͛ŝƐƐƵĞ�Ě͛ƵŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ƐŽĐŝĂů�ĂƵ��ƵƌĞĂƵ͘ 

dŽƵƚ�ĐĞĐŝ�Ă�ĚĠŵŽŶƚƌĠ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ�ŶŽƚƌĞ��^�>�ƌĞŵƉůŝƚ�ƵŶ�
ƌƀůĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͘��ƚ�ĐĞ�ƐĞƌĂ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�
ůĞ� ĐĂƐ� ĞŶ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� ĐĂƌ� ůĞ� ĨƵƚƵƌ� ĞƐƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ŝŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵ͛ĂǀĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ĐƌŝƐĞ �ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

^ƵƐŝĞ͕��ŚĂƌŐĠĞ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŽĐŝŽũƵƌŝĚŝƋƵĞ 

�ŝĞŶ� ĂǀĂŶƚ� ůĞ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� ŝů� ŵΖĂ� ĠƚĠ�
ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƉĂƐƐĞƌ� ĂƵ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů͘� :ΖĂŝ�
ƌĠĂůŝƐĠ� ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƉŽƵƌ� ĐĞƩĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ�ͨ ĂǀĞŶƚƵƌĞ ͩ͘�^Ƶƌ�ŵĂ�ͨ dŽ�ĚŽ�
ůŝƐƚ ͩ;ϯͿ� ĮŐƵƌĂŝƚ� ĞŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƵŶ� ƚƌĂǀĂŝů�
ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ�
ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ͗� ƵŶŝĨŽƌŵŝƐĞƌ� ůĞ� ĐŽŶƚĞŶƵ�
ĚĞƐ� ƉĂŐĞƐ� ĞŶ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ͕� ŶĠĞƌůĂŶĚĂŝƐ� Ğƚ�

ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ĮŶĂůŝƐĞƌ� ůĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�Ğƚ� ůĂ� ƚƌĂĚƵĐƟŽŶ�ĚƵ� ƐŝƚĞ�ĞŶ�
ĂŶŐůĂŝƐ͘� >ΖĂŝĚĞ� ĚĞ� DĂƵƌŝĐĞ� ,͘� Ğƚ� ĚĞ� WŚŝůŝƉƉĞ� �͘� ĨƵƚ� ƚƌğƐ�
ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ͘� :ΖĂŝ� ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ĂƵƐƐŝ� ƐƵƌ� ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�ŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�

ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ� ă� ƉĂƐƐĞƌ� ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚƵ� ǀŝƐƵĞů͘�
�ŶƐƵŝƚĞ͕� ũΖĂŝ� ƌĞůĂǇĠ� ůĂ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ĂĐƋƵŝƐĞ� ă� ŵĞƐ�
ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĂŝĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘� 

�Ƶ-ĚĞůă� ĚĞ� ĐĞ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ũΖĂǀĂŝƐ� ĞŶ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ� ůĂ� ŵŝƐƐŝŽŶ�
ĚΖŝŶĨŽƌŵĞƌ�ŶŽƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�^ĞƌǀŝĐĞ�
ĚΖ�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ��ŵďƵůĂƚŽŝƌĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘��Ŷ�
ƉůĞŝŶ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� ƵŶ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ� ŶŽƵƐ� Ă� ĂĚƌĞƐƐĠ� ƵŶĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ŝŶŚĂďŝƚƵĞůůĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� Ă�
ƉŽƵƐƐĠ�ă�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ƐƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ-
ŵĞŶƚƐ� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƌĞƐƚĂŶƚ� ĐŽŶĮŶĠƐ͘� �ΖĞƐƚ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵΖĞƐƚ� ŶĠ� ůĞ�
ƉƌŽũĞƚ�ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�/ů�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŵĞƩƌĞ�
ă� ƉƌŽĮƚ� ůΖĞǆƉĞƌƟƐĞ� ůŝŶŐƵŝƐƟƋƵĞ� ĚĞ� ŶŽƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ƋƵŝ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ͕� ǀŝĂ� ƵŶ� ĂƉƉĞů� ĚĞ� ŐƌŽƵƉĞ͕� ƉŽƵƌ� ƚƌĂĚƵŝƌĞ�
ůΖĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚΖƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞ  ͘

�ƚĂŶƚ� ĞŶ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ĚĞƉƵŝƐ� ĚĞƵǆ� ŵŽŝƐ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ƌĞƐƚĠĞ� ĞŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ� ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�ƉĂƌ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ŵĂŝů͘� :Ğ�ŶΖĂŝ�
ũĂŵĂŝƐ�ĠĐƌŝƚ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ŵĂŝůƐ�ĞŶ�Ɛŝ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ� -͗Ϳ� ��ŶƚƌĞ�
ĐŽůůğŐƵĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƐŽƵƚĞŶƵƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�
ƚąĐŚĞƐ ͗�ĐĞ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ͘�DĞƌĐŝ�ă�ĐŚĂĐƵŶ ͊ 

&ƌĂŶĐŝŶĞ͕��ŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĂŵďƵůĂƚŽŝƌĞ 

;ϭͿ����W�͗��ĞŶƚƌĞ�Ě͛�ŝĚĞ�ĂƵǆ�WĞƌƐŽŶŶĞƐ�΀ŶĚůƌ΁ 
;ϮͿ��Z'W��͗�ZğŐůĞŵĞŶƚ�'ĠŶĠƌĂů�ƐƵƌ�ůĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ��ŽŶŶĠĞƐ�΀ŶĚůƌ΁ 
;ϯͿ��dŽ��Ž�ůŝƐƚ�͗�>ŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ă�ĞīĞĐƚƵĞƌ�΀ŶĚůƌ΁ 

DŽŶ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ�Ă�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ůŝĞƵ�
ĐŽŶƐŝƐƚĠ� ă� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵ� ƚĠůĠ-
ƉŚŽŶĞ͕� ĠĐŽƵƚĞƌ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ͕�
ƌĞĚŝƌŝŐĞƌ� ǀĞƌƐ� �ƌŶĂƵĚ� ĞƚͬŽƵ�
ŽƌŝĞŶƚĞƌ�ǀĞƌƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

sĞŶĂŝƚ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŝĞŶƚ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉŽƌƚĞ͘��ŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ͕�
ĞůůĞƐ� ƐĞ� ƐƵĐĐĠĚĂŝĞŶƚ͕� ƉĂƌĨŽŝƐ� ă� ƵŶ� ƌǇƚŚŵĞ� ƐŽƵƚĞŶƵ͘�
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ƵŶ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ͕� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƉĂƐ͘� �ůůĞƐ�
ǀĞŶĂŝĞŶƚ�ĐĂƌ�ůĞƵƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ů͛ĞǆŝŐĞĂŝƚ͘�/ů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƵƌŐĞŶĐĞ͘� 

KŶ�Ɛ͛ĞīŽƌĕĂŝƚ�ĚĞ�ƐĂƟƐĨĂŝƌĞ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ͕�ƐĞůŽŶ�ŶŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝ-
ůŝƚĠƐ͘� DŽŶ� ƌĞŐƌĞƚ� ĞƐƚ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĨĂŝƐĂŝƚ� ŶŽƚƌĞ� ĨŽƌĐĞ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� ;ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐĂĨĠ͕� ƚŚĠ͕�ďŝƐĐƵŝƚƐ͕� ͘͘͘Ϳ�Ă�ĚƸ�ġƚƌĞ�
ƐƵƐƉĞŶĚƵ͕�ƉŽƵƌ�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ŚǇŐŝğŶĞ͘� 

�Ŷ� ƉĂƌĂůůğůĞ� ă� ů͛ĂĐĐƵĞŝů͕� ũ͛Ăŝ� ĨĂŝƚ� ĚƵ� ĐůĂƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ĚŽƐƐŝĞƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘� :͛Ăŝ� ĂƵƐƐŝ� ǀĞŝůůĠ� ă� ůĂ� ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ĚĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ͘�/ů�ĨĂůůĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚ͘ 

�Ğ�ƋƵŝ�ŵĞ�ŵĂŶƋƵĞ�ůĞ�ƉůƵƐ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ�
Ğƚ� ůĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘� :͛Ăŝ� ĞƵ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ƉůĂŝƐŝƌ� ă� ůĞƐ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉĂƌ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕� ă�
ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ůĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ŽƵ͕� Ɛŝ� ũĞ� ƉĞƵǆ� ŵĞ�
ƉĞƌŵĞƩƌĞ͕�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

^ŝĚŝ͕��ĐĐƵĞŝůůĂŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶŶĞů� 
;ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞͿ 

WĞŶĚĂŶƚ� ĐĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮŶĞͲ
ŵĞŶƚ͕� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĂǀĞĐ� ^ŝĚŝ͕�
ũ͛Ăŝ�ĂŝĚĠ�ă�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ�
ĞŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽŶ�ƐŽƵƟĞŶ�
ĂƵ� ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ� ;ƚąĐŚĞ� ƋƵĞ�
ũ͛ĂƐƐƵƌĞ� ĐŽŵŵĞ� ďĠŶĠǀŽůĞͿ͘� :͛Ăŝ�
ĨŽƵƌŶŝ� ĂƵǆ� ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ� ůĞƐ� ƉƌĞͲ
ŵŝğƌĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�
ŽƌŝĞŶƚĞƌ� ǀĞƌƐ� ů͛ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚ� ƐŽĐŝĂů�
ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘� /ů� Ɛ͛ĂŐŝƐƐĂŝƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ĂŝĚĞ� ĂůŝͲ
ŵĞŶƚĂŝƌĞ�ŽƵ�ă�ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�� 

dŽƵƐ�ŶĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ğƚ�ũ͛ Ăŝ�ĚƸ�ůĂ�ƌĠĞǆƉůŝͲ
ƋƵĞƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĨŽŝƐ͘� �Ŷ� ǀŽǇĂŶƚ� ƚĂŶƚ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ� ĚĠͲ
ƚƌĞƐƐĞ͕�ŵŽŝ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƐ�ƐƚƌĞƐƐĠĞ�ƉĂƌ�ĐĞƩĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵŽƵͲ
ǀĞŵĞŶƚ͕� ũ͛Ăŝ� ƌĠĂůŝƐĠ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ� ĂǀĂŝƚ� ƚŽƵƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ŵŽŝ� ƚĂŶƚ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ� ƐŽƵīƌĂŶĐĞ� ƋƵŝ� Ŷ͛ĂƩĞŶĚĂŝĞŶƚ� ƋƵ͛ƵŶĞ� ŵĂŝŶ�
ƚĞŶĚƵĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŽƌĞŝůůĞ�ĂƩĞŶƟǀĞ͘� 

>ĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ� ƚŽƵƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĐŽƌĚŝĂůĞƐ� Ğƚ� ƵŶĞ�
ŐƌĂŶĚĞ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� ĠƚĂŝƚ� ƉĞƌĐĞƉƟďůĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�
ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ů͛ ĠƋƵŝƉĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ďĂƐĞ�
ƚŽƵƌŶĂŶƚĞ͘� :͛Ăŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĂƉƉƌŝƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŝŶŚĂďŝͲ
ƚƵĞůůĞ͘͘͘�DĞƌĐŝ ă�ƚŽƵƐ�͊ 

/ůĂƌŝĂ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
;ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞͿ 

YƵĞůƋƵĞƐ��ĐŚŝīƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ 
/ů�Ǉ�Ă�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ 

à ϭϭϴ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƚƌĂŝƚĠƐ�ĞŶ�ŵĂƌƐ͕�ƐŽŝƚ�ϲϬ�й�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϵ͕ 
à ϲϮ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƚƌĂŝƚĠƐ�ĞŶ�Ăǀƌŝů͕�ƐŽŝƚ�ϯϴ�й�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϵ͘ 

Ğƚ�ŝů�Ǉ�Ă�ůĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ 

à �ŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬϬ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂŝĚĠƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕ 
à �ŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ϴϲ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ă�ĚĞƵǆ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͕ 
à hŶ�ĐŽƵƌƌŝĞů�Ă�ĠƚĠ�ĂĚƌĞƐƐĠ�ĂƵǆ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘ 



�ĚŝƚĞƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ ͗�'ƵǇ�>ĞƌŽǇ͕�ƌƵĞ�ĚĞƐ��ƌĂǀĞƐ�Ϯϭ͕�ϭϬϴϭ��ƌƵǆĞůůĞƐ 

>ĞƐ��ŵŝƐ�Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� 
E͘E͘�Ϭϴϳϵ͘ϰϯϰ͘ϵϱϵ 
 
�ĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ� 
ZƵĞ�&Ġůŝǆ�sĂŶĚĞ�^ĂŶĚĞ�ϰϬ 
ϭϬϴϭ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
d͗�ϬϮ͘ϰϭϭ͘ϴϳ͘ϱϰ 
ďƌƵǆĞůůĞƐΛĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ďĞ 
 
�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĂŵďƵůĂƚŽŝƌĞ� 
ϬϮ͘ϯϭϬ͘Ϭϴ͘ϱϭ 
 
^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ� 
ǁǁǁ͘ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ďĞ 

^ŝğŐĞ�ƐŽĐŝĂů 
ZƵĞ�ĚĞƐ��ƌĂǀĞƐ�Ϯϭ 
ϭϬϴϭ��ƌƵǆĞůůĞƐ 
�ŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ� 
/��E���Ϯϱ�ϭϭϰϮ�ϲϬϵϱ�ϰϱϴϮ 
�/���d�<���y� 

�ŽŵŵĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ ͍ 
�Ŷ�ǀĞƌƐĂŶƚ�ƵŶ�ĚŽŶ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�/��E���Ϯϱ�ϭϭϰϮ�ϲϬϵϱ�ϰϱϴϮ�ĚĞ 
ͨ�>ĞƐ��ŵŝƐ�Ě͛�ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ͩ�ĂǀĞĐ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�͞�ŽŶ͘͟ 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĚĠůŝǀƌĞƌŽŶƐ�ůΖĂƩĞƐƚĂƟŽŶ�ĮƐĐĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�
ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĚŽŶ�с�ŽƵ�х�ă�ϰϬ�Φ�ĐƵŵƵůĠƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĂŶŶĠĞ͕� 
Ğƚ�ĐĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĚƵ�ϭĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϭ͘ 

sŽƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ŶĞ�ĚĠƐŝƌĞǌ�ƉůƵƐ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĚĠƐŝƌĞǌ�ůĂ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƉĂƌ�
ĐŽƵƌƌŝĞů�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ƉŽƐƚĂů�ŽƵ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĚĠƐŝƌĞǌ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ƌĞƟƌĠĞƐ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ͕�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ƉŽƐƚĂů�
ŽƵ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů�ă�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ďƌƵǆĞůůĞƐ͘ƉƌĞΛĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ďĞ 

�ĂŶĚĂĐŚƚ͊ h�ŬƵŶƚ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ƵŝƚŐĂǀĞ�ďĞŬŽŵĞŶ�ŽƉ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ĂĂŶ��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�͗� 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ͕�&͘�sĂŶĚĞ�^ĂŶĚĞƐƚƌĂĂƚ�ϰϬ͕�ϭϬϴϭ��ƌƵƐƐĞů��;ŽĨ�ĂĂŶ�ďƌƵǆĞůůĞƐ͘ĐŽĂΛĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ďĞ�

= �͛ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ŐĞŶƟů�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂƉƉĞůĠ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞ�ŵĞƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ͘� :͛ŽƌŐĂŶŝƐĞ� Ğƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĞƐ� ũŽƵƌŶĠĞƐ� ĂĮŶ�
Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ă�ĨĂŝƌĞ͘�:͛ĂƌƌŝǀĞ�ă�ďŝĞŶ�
ŵ͛ŽĐĐƵƉĞƌ͘� :Ğ�ǀĂŝƐ�ŵĞ�ƉƌŽŵĞŶĞƌ�ƉŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ� ů͛Ăŝƌ͘�
�͛ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘� WĂƐƐĞ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ďŽŶũŽƵƌ� ă�
ƚŽƵƚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ ͊� �ƚ� ŽŶ� ƌĞƐƚĞ� ĞŶ� ƵŶŝŽŶ� ĂǀĞĐ� ǀŽƵƐ͘�
;�ĞƌŶĂĚĞƩĞͿ 

= �Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�ĂƌƌŽƐĞ�ůĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ ͍��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�
ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ă�ĚĠƚĂƌƚƌĠ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ă�ĐĂĨĠ ͍�;DǇƌŝĂŵͿ 

= >͛ƵŶĞ� ĚĞƐ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ĞƐƚ� ĚĞ� ŶĞ� ƉĂƐ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐĞƌƌĞƌ�ŶŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉĞƟƚƐ-ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�
ďƌĂƐ͘�DĂŝƐ� ŽŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ă� ůĞƐ� ǀŽŝƌ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĂ� ǀŝƚƌĞ͘�
�ĞƐ�ĐŚĂŠŶĞƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ƐĞ�ĐƌĠĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵ�
�ŽǀŝĚ�;ƉŽŝŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚͿ͘�;&ƌĂŶĕŽŝƐͿ 

= �ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ũ͛Ăŝ� ƵŶĞ� ƚĞŶĚŝŶŝƚĞ� ĂƵ�ƉŝĞĚ͘�DŽŶ� ĨƌğƌĞ�
ŵ͛ĂŝĚĞ� ă� ĨĂŝƌĞ� ŵĞƐ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ŵĂŝƐ� Ɛŝ� ďĞƐŽŝŶ͕� ũĞ�
Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞƌĂŝ� ƉĂƐ� ă� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘� :͛ĞƐƉğƌĞ�
ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǀĂ�ĠǀŽůƵĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ŽŶ�
ƉƵŝƐƐĞ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘�;WĞŐŐǇͿ 

= :Ğ�ƐƵŝƐ�ĐŽŶĮŶĠ�ă�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ͘�:͛Ǉ�ƐƵŝƐ�ƉĂƌƟ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŵĞ�ƌĞƉŽƐĞƌ�ĂƉƌğƐ�ŵŽŶ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ͘�
:Ğ� ƐƵŝƐ� ƵŶ� ƉĞƵ� ĞŶ� ŵĂů� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ͕� ŵĂŝƐ� ũĞ� ŵ͛ĂĚĂƉƚĞ͘� :Ğ� ƐĂůƵĞ� ůĞ� ĐŽƵƌĂŐĞ� ĚĞ�
ƚŽƵƚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ�
Ě͛���� ĞŶ� ĐĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ� ĐŽŵƉůŝƋƵĠƐ͘� sŽƵƐ� ĨĂŝƚĞƐ�
ƉĂƌƟĞ� ĚĞƐ� ŚĠƌŽƐ� ĚŽŶƚ� ŽŶ� ƉĂƌůĞ� ƚĂŶƚ͘� :͛Ăŝ� ďĞĂƵĐŽƵƉ�
Ě͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͘�;'ĠƌĂƌĚͿ 

= :Ğ� ĐŽŶĮŶĞ�ĂǀĞĐ�ŵĂ� ĨĞŵŵĞ�ă� ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘� �ůůĞ� ƚƌŽƵǀĞ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ă�ŵĞ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂŝƌĞ��;:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞͿ 

= >Ğ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ� ĚŝĸĐŝůĞ͘� EĞ� ƉůƵƐ�
ƉŽƵǀŽŝƌ� ĨĂŝƌĞ� ŵĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� ďĠŶĠǀŽůĂƚ͕� Đ͛ĞƐƚ�
ĐŽŵƉůŝƋƵĠ ͊�;DĂƌŝĞ-zǀŽŶŶĞͿ 

= :Ğ� ƐƵŝƐ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ƐŽůůŝĐŝƚĠ� ƉŽƵƌ� ŵĞƐ� ƚĂůĞŶƚƐ� ĚĞ�
ĚĞƐƐŝŶĂƚĞƵƌ� ĞŶ� ĐĞ� ŵŽŵĞŶƚ ͗-Ϳ� ĚŽŶĐ� ũĞ� Ŷ͛Ăŝ� ƉĂƐ� ůĞ�
ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ŵ͛ĞŶŶƵǇĞƌ͘�;DŝĐŚĞůͿ 

= :Ğ� ǀĂŝƐ� ďŝĞŶ͘� :͛ĞƐƉğƌĞ� ƋƵĞ� ũĞ� ƐĞƌĂŝ� ĞŶ� ĨŽƌŵĞ� ƉŽƵƌ�
ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ůĞ�ϭϴͬϬϱ͘�;DŽŐĂŵĞĚͿ 

= �Ğ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉŽƐŝƟĨƐ ͗�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�
ƐƚƌĞƐƐ�Ğƚ�ƌĠǀĞŝů�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘�:͛Ăŝ�ĞƵ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ǀŝƐŝƚĞ�
Ě͛ƵŶ�ĐĂŶĂƌĚ�ƐƵƌ�ŵŽŶ�ƚŽŝƚ͘��;DĂŐĚĂͿ 

= :͛Ăŝ�ƵŶĞ�ĂŵŝĞ�ƋƵŝ�ǀŽƵĚƌĂŝƚ�ďŝĞŶ� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƟŽŶ�ĞƐƉĂŐŶŽůͬĂŶŐůĂŝƐ͘ �
;DĂƌŐƵĞƌŝƚĞͿ 

= :Ğ�ǀĂŝƐ�ƚƌğƐ�ƚƌğƐ�ďŝĞŶ�Ğƚ� ũ͛ĂƐƐƵƌĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ� ůĞƐ�ƉĞƌŵĂ-
ŶĞŶĐĞƐ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĂǀĞĐ�^ƵƐŝĞ�Ğƚ�:ĞĂŶ-�ŽƐĐŽ͘�;/ůĂƌŝĂͿ 

= dŽƵƚ� ƐĞ� ƉĂƐƐĞ� ďŝĞŶ ͊� :Ğ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ă� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ă�
ů͛ŚƀƉŝƚĂů�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘�;�ĂƚŚĞƌŝŶĞͿ 

= :Ğ� ƐƵŝƐ� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ďĞĂƵĐŽƵƉ�
ĚĞ�ĚĞǀŽŝƌƐ͘�;WĂƵů�EŐƵǇĞŶͿ 

= :Ğ� ƌĞƐƚĞ� ĂĐƟǀĞ� ĚƵƌĂŶƚ� ĐĞ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͘� :Ğ� ŵĞ� ƐƵŝƐ�
ŝŶƐĐƌŝƚĞ� ă� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ͨ ,ĞůƉŝĨǇ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ ͩ͘� � :Ğ�
ƐƵŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ă�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕� Ɛŝ� ďĞƐŽŝŶ͘� �ƚ� ũĞ� ƐƵŝƐ� ƉƌġƚĞ� ă� ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�
ŵĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ͘�;/ƐĂďĞůůĞͿ 

= :Ğ� ǀĂŝƐ� ƚƌğƐ� ďŝĞŶ͘��ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ă� ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚƵ�
ƌĂŵĂĚĂŶ͘�;ZĂďŝĂͿ 

= :Ğ� ĨĂŝƐ� ůĞƐ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽŝƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� Ğƚ� ũĞ� ůĞƵƌ�
ĂƉƉŽƌƚĞ�ƵŶ�ƐŽƵƟĞŶ�ŵŽƌĂů͘�;:ŽƐŝĂŶĞͿ 

= :Ğ�ƐƵŝƐ�ĐŽŶĮŶĠ�ă��ƌƵǆĞůůĞƐ�ĐĂƌ�ũĞ�Ŷ͛Ăŝ�ƉĂƐ�ƉƵ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ůĞ� ǀŽů� ƉŽƵƌ� WĂƌŝƐ͘� �Ğ� ƐĞƌĂ� ĚŝĸĐŝůĞ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ĐĂƌ� ũ͛Ăŝ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ă� ƚĠůĠ-
ĐŚĂƌŐĞƌ� ^ŬǇƉĞ� ŵĂŝƐ� ŶĞ� ƉĂƐ� ŚĠƐŝƚĞƌ� Ɛ͛ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŵĞ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�
ƵŶ�ƉĞƵ�ĂǀĂŶƚ͘�;�ũĂŵĂͿ 

= :͛Ăŝ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ďŽƵůŽƚ� ĞŶ� ĐĞ� ŵŽŵĞŶƚ� ĐĂƌ� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĚŽŶƚ�
ƵŶĞ� ƌĠĐŽůƚĞ�ĚĞ�ĚŽŶƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�
ĂƵǆ� ƉůƵƐ� ĚĠŵƵŶŝƐ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ĂĐĐğƐ� ă� ĚĞƐ� ĐŽůŝƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘� EŽƵƐ� ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ� ĞŶ� ĠƋƵŝƉĞ� ƌĠĚƵŝƚĞ͘�� 
;^ĂŶĚƌŝŶĞͿ 

= :͛Ăŝ� ĠĐƌŝƚ� ă� �ƌŶĂƵĚ� ƉŽƵƌ� ƐĂǀŽŝƌ� ƋƵĂŶĚ� ŽŶ� ƉŽƵǀĂŝƚ�
ƌĞǀĞŶŝƌ͘�/ů�ŵ͛Ă�ĞŶǀŽǇĠ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚƵ�ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ũĞ�
ŵĞ�ƌĠũŽƵŝƐ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ďŝĞŶƚƀƚ͘��;WŚŝůŝƉƉĞͿ 

>ĞƐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 


