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:ƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϯ 
 

�ĚŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ 
^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ͗�ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ� 



Ϯ 

 �ŝůůĞƚ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐ 
 
�ŚğƌĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͕�ĐŚĞƌƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕ 

EŽƵƐ�ǀŽŝůă�ĚĠũă�ĞŶ�ĠƚĠ͕�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ƉůĂŝƐŝƌƐ�͗�ŐƌŝůůĂĚĞƐ͕�ƚĞƌƌĂƐƐĞƐ͕�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞƐ�ĂƵ�ďŽƌĚ�ĚƵ�
ůĂĐ�ŽƵ�ĞŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͙�DĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƐĞƐ�ŝŶĐŽŶǀĠŶŝĞŶƚƐ�ƚĞů�ƋƵĞ�ůĞ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ĞĂƵ�͊�:Ğ�ǀŽƵƐ�
ŝŶǀŝƚĞ�ĚŽŶĐ�ă�ůŝƌĞ�ĂƩĞŶƟǀĞŵĞŶƚ�ĐĞ�ďƵůůĞƟŶ�ĞƐƟǀĂů�ĂĮŶ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĐĞƚ�Žƌ�ďůĞƵ͘��Ŷ�
ĞīĞƚ͕� ŶŽƵƐ� ĞƐƐĂǇŽŶƐ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĂƵ�ŵŝĞƵǆ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ĠǀŝƚĞƌ� ĚĞƐ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͙��ŽŶĐ� ă�
ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĞīŽƌƚƐ͘ 

>Ă�ŶĂƚƵƌĞ� ƐŽƵīƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŚĂůĞƵƌ�Ğƚ�ĚƵ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ĞĂƵ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ŶŽƐ�ĨŽƌġƚƐ͘�sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƌĠƐŝŶĞƵǆ�ĚĠƉĠƌŝƐƐĞŶƚ�͗�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬϬ�ŵϮ�
ĚĞ�ĐŚĂďůŝƐ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ĐŽƵƉĠƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŵŽŝƟĠ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘ 

>ĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ� ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ� ĂƵ��ŽŶƐĞŝů� ĐŽŵŵƵŶĂů� ĚƵ�ŵŽŝƐ� ĚĞ�
ũƵŝŶ͘� >Ă� ǀĞŶƚĞ� ĚƵ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ĚĞƐ� �ŚĂŵŽŝƐ� ŶŽƵƐ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ďŽƵĐůĞƌ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶ��������������
ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ƌĠƐƵůƚĂƚ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ� ĚŝǀĞƌƐ� ĞŵƉƌƵŶƚƐ� Ğƚ� ĚĞ�������������������������
ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ůĂ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠƐĞĂƵ�ƌŽƵƟĞƌ͘ 

EŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ă�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ğƚ�ă�ŝŶǀĞƐƟƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 

>ĞƐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ƐŽůĂŝƌĞƐ�ƉŽƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŽŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐĂůůĞ�ĞŶ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�ĞǆĞŵƉůĞ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�
ů͛ĂƐĐĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͘ 

>ĞƐ� ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ� ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ƐĂůůĞ� ĂƌƌŝǀĞŶƚ� ŐĞŶƟŵĞŶƚ� ă� ƚĞƌŵĞ͘� >Ğ�
WƵŵƉƚƌĂĐŬ�ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ĚĞ�ĮƚŶĞƐƐ͕�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�
ƉĠƚĂŶƋƵĞ͕� ůĞƐ�t�� ƉƵďůŝĐƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĂ� ǌŽŶĞ� Ě͛ƵƟůŝƚĠ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĞƵǆ͕� ĮŶŝƐ� ƉŽƵƌ�
ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ĚƵ�Ϯϲ�ĂŽƸƚ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘�>Ğ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨŽŽƚ�ƐĞƌĂ�ƌĞŵŝƐ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚğƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�
ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ͘ 

>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ĚĞƵǆ�ĐŽƵƉƐ�͗�ĂǀĞĐ�ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�sĞƌŶĞƐ�ƉƌĠǀƵĞ�ůĞ�Ϯϲ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ�ĚğƐ�ϭϲŚϬϬ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ͕�ă�ϮϬŚϯϬ͕�
ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ƚŽƵƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶ�ϴϬ�ũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�Įůŵ�ƐƵƌ�ŐƌĂŶĚ�ĠĐƌĂŶ͘�>Ă�
:ĞƵŶĞƐƐĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ�Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĂŶĐĞ�͗�ŵĞƌĐŝ�ă�ĞƵǆ͘ 

/ů�ŵĞ�ƌĞƐƚĞ�ă�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ�ƵŶ�ďĞů�ĠƚĠ�Ğƚ�ĂƵ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽŝƌ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĠůĠďƌĂƟŽŶ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĨġƚĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ůĞ�ƐŽŝƌ�ĚƵ�ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ŵĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�
ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞīĞĐƚƵĠ�Ğƚ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ƋƵŝ�ƌğŐŶĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ĐŽůůğŐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘ 

 

&ƌĠĚĠƌŝĐ�ZŽŚƌďĂĐŚ͕�^ǇŶĚŝĐ 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϯ 

  

�KEdZN>����^�,��/d�Ed^�-����������������
�hZ��h���^��dZ�E'�Z^ 
EŽƵǀĞůůĞ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƌƟƐƐĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ� ĚĞ���������������
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂǇƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ�͗�ĞǆŝŐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�
ůĂŶŐƵĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂͲ
ƟŽŶ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�;ƉĞƌŵŝƐ��Ϳ 
 
��ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ŵĂŝ�ϮϬϮϯ͕�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƌĞƐƐŽƌƟƐƐĂŶƚĞƐ� Ě͛�ůůĞŵĂŐŶĞ͕� �ƵƚƌŝĐĞ͕� �ĞůŐŝƋƵĞ͕�
�ĂŶĞŵĂƌŬ͕� �ƐƉĂŐŶĞ͕� 'ƌğĐĞ͕� /ƚĂůŝĞ͕� >ŝĞĐŚƚĞŶƐƚĞŝŶ͕�
WĂǇƐ-�ĂƐ�Ğƚ�WŽƌƚƵŐĂů�ĚĞǀƌŽŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�
ƵŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚ�ĚĞ�ůĂŶŐƵĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�;�ϭ�ă�ů͛ĠĐƌŝƚ�Ğƚ��Ϯ�ă�
ů͛ŽƌĂůͿ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ƉĞƌŵŝƐ��͘ 
 
�ĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ůŝŶŐƵŝƐƟƋƵĞƐ�ŶĞ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ŐƌĂŶĚŝ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉĂǇƐ� ĨƌĂŶĐŽͲ
ƉŚŽŶĞ͕�ŽŶƚ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĞŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ŽƵ�ƐŽŶƚ�ĚĠũă�
ƟƚƵůĂŝƌĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƉĞƌŵŝƐ��͘ 
 
�ğƐ�ůĞ�ϭĞƌ�ŵĂŝ͕�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ǀĞƌƌĂŝĞŶƚ�ƌĞĨƵͲ
ƐĞƌ� ůĞ� ƉĞƌŵŝƐ� �� ƉĂƌĐĞ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ŶĞ� ƌĞŵƉůŝƌĂŝĞŶƚ� ƉĂƐ�
ů͛ĞǆŝŐĞŶĐĞ� ůŝŶŐƵŝƐƟƋƵĞ͕� ƐĞ�ǀĞƌƌŽŶƚ�ŽĐƚƌŽǇĞƌ�ƵŶ�ƉĞƌͲ
ŵŝƐ���ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ĐŝŶƋ�ĂŶƐ͘��ğƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ĚŝƐͲ
ƉŽƐĞƌŽŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ĂƩĞƐƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂŶŐƵĞ͕� ĞůůĞƐ� ƉŽƵƌͲ
ƌŽŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�Ğƚ�ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƐ���ƐĂŶƐ�ĂƩĞŶĚƌĞ�
ů͛ĠĐŚĠĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵŝƐ͘ 

 

 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

 
�çÙ��ç��ÊÃÃçÄ�½ 

 
&ĞƌŵĞƚƵƌĞ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ��������������

ĐŽŵŵƵŶĂů�-�&ĞƌŵĞƚƵƌĞ�Ě͛ĠƚĠ 
>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ƐĞƌĂ�ĨĞƌŵĠ�
ĚƵ�ϯϭ�ũƵŝůůĞƚ�ĂƵ�ϭϯ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ 

ZĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ŵĂƌĚŝ�ϭϱ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϯ 
 

,ŽƌĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ŐƵŝĐŚĞƚ�ĚĞ�����������������
ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ 
DĂƌĚŝ������ĚĞ�ϭϱŚϬϬ�ă�ϭϵŚϬϬ 
:ĞƵĚŝ��������ĚĞ�ϬϴŚϯϬ�ă�ϭϮŚϬϬ 
�����������������ĚĞ�ϭϰŚϬϬ�ă�ϭϲŚϯϬ 
 
'ƌĞīĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 
'ƌĂŶĚ͛ZƵĞ�ϰ 
ϭϭϴϴ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ 
dĠů�͗�ϬϮϮ�ϯϲϴ�ϭϮ�ϲϵ 
ŐƌĞīĞΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
ŚĂďŝƚĂŶƚƐΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
 
�ŽƵƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ 
'ƌĂŶĚ͛ZƵĞ�ϰ 
ϭϭϴϴ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ 
dĠů�͗�ϬϮϮ�ϯϲϴ�ϭϯ�ϱϭ 
ďŽƵƌƐĞΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
 

Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ 
���«�ãã�Ù®� 

,ĞƵƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ 
:ĞƵĚŝ��������ĚĞ�ϭϱŚϬϬ�ă�ϭϴŚϬϬ 
^ĂŵĞĚŝ����ĚĞ�ϬϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϬϬ 
 

 



ϰ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

>͛KZ��>�h�-�����/�E�^/�WZ��/�hy 
 
�Ŷ�ĐĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ƐĞĐƐ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƚƌĂŶƐŵĞƩŽŶƐ͕�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂƐƚƵĐĞƐ�
ĂĮŶ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ů͛ĞĂƵ�͗ 
 
ϭ͘�EĞ�ƉĂƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĞƌ�ŝŶƵƟůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ 

>ΖĞĂƵ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĠĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚĠ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ  ͘

· &ĞƌŵĞǌ� ůĞ� ƌŽďŝŶĞƚ� ůŽƌƐƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ďƌŽƐƐĞǌ� ůĞƐ� ĚĞŶƚƐ͕� ůĂǀĞǌ� ǀŽƐ�
ŵĂŝŶƐ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƐĂǀŽŶŶĞǌ͘ 

· ^ŝ� ǀŽƵƐ� ĨĂŝƚĞƐ� ďŽƵŝůůŝƌ� ĚĞ� ůΖĞĂƵ� ;ƚŚĠ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͕� ŶĞ� ƉƌĠƉĂƌĞǌ� ƋƵĞ� ůĂ��������������������
ƋƵĂŶƟƚĠ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘ 

· ZĞŵƉůĂĐĞǌ�ůĞƐ�ƌŽďŝŶĞƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĂƐƐĞƐ�ĚΖĞĂƵ�ƋƵŝ�ĨƵŝĞŶƚ͘ 
 
Ϯ͘��ĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ďĂŝŶƐ 

�ΖĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ďĂŝŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵĠŶĂŐĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĞŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�Ě͛ĞĂƵ͘ 

· hŶĞ�ĚŽƵĐŚĞ�ĂƵ�ůŝĞƵ�Ě͛ƵŶ�ďĂŝŶ�͗�Ɛŝ�ƵŶĞ�ďĂŝŐŶŽŝƌĞ�ƉůĞŝŶĞ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�
ϭϰϬ�Ğƚ�ϮϬϬ�ůŝƚƌĞƐ�ĚΖĞĂƵ͕�ƵŶĞ�ĚŽƵĐŚĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϮϬ�ă�ϰϬ�ůŝƚƌĞƐ͕�
ůŽƌƐƋƵΖŽŶ�ƐΖĞŶ�ƐĞƌƚ�ƌĂŝƐŽŶŶĂďůĞŵĞŶƚ͘ 

· WŽƐĞƌ�ƵŶ�ůŝŵŝƚĞƵƌ�ĚĞ�ĚĠďŝƚ�͗�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĚĠďŝƚ�ƉŽƵƌ�ƌŽďŝŶĞƚƐ�Ğƚ�
ƚƵǇĂƵǆ�ĚĞ�ĚŽƵĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĚΖĞĂƵ�ĚĞ�
ƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽŝƟĠ͘ 

· hƟůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĐŚĂƐƐĞ�ĚΖĞĂƵ�ĂǀĞĐ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐƚŽƉ-ĞĂƵ� ͗� Ɛŝ�ǀŽƐ�t��ŶĞ�ƐŽŶƚ�
ƉĂƐ�ĠƋƵŝƉĠƐ�Ě͛ƵŶ�ƚĞů�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƌĠƐĞƌͲ
ǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŚĂƐƐĞ�ĚΖĞĂƵ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ͘ 



ϱ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

ϯ͘��ĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ 

· EĞ�ƉĂƐ�ůĂǀĞƌ�ůĂ�ƐĂůĂĚĞ͕�ůĞƐ�ĨƌƵŝƚƐ�Ğƚ�ůĠŐƵŵĞƐ�ƐŽƵƐ�ůΖĞĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ͕�ŵĂŝƐ�
ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĐƵǀĞƩĞ͘ 

· hƟůŝƐĞƌ�ƵŶ�ůĂǀĞ-ǀĂŝƐƐĞůůĞ�͗�ƵŶ�ůĂǀĞ-ǀĂŝƐƐĞůůĞ�ďŝĞŶ�ƌĞŵƉůŝ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�
ŵŽŝŶƐ�ĚΖĞĂƵ�ƋƵ͛ƵŶ�ůĂǀĂŐĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝŶ͘ 

· hƟůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ă�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�Ě͛ĞĂƵ�ƌĠĚƵŝƚĞ�͗�ă�ů͛ĂĐŚĂƚ͕�ǀĞŝůůĞǌ�
ă�ĐŚŽŝƐŝƌ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠĞ͘ 

 
ϰ͘��ĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƐĂ�ůĞƐƐŝǀĞ 

· ZĞŵƉůŝƌ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�hŶĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƉůĞŝŶĞ�ĐŽŶͲ
ƐŽŵŵĞ�ƉƌĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵƚĂŶƚ�Ě͛ĞĂƵ�ƋƵ͛ƵŶ�ƚĂŵďŽƵƌ�ă�ŵŽŝƟĠ�ƌĞŵƉůŝ͘ 

· >ĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĞŶ�ŽƵƚƌĞ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞ�
ů͛ĞĂƵ͘ 

· >Ğ�ƉƌĠůĂǀĂŐĞ�ĞƐƚ�ƐƵƉĞƌŇƵ�ĚĂŶƐ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ͘ 
 
ϱ͘��ĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ 

· ZĞĐƵĞŝůůŝƌ�ůΖĞĂƵ�ĚĞ�ƉůƵŝĞ�͗�ůΖĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƚƌŽƉ�ƉƌĠĐŝĞƵƐĞ�ƉŽƵƌ�
ƐĞƌǀŝƌ�ă�ůΖĂƌƌŽƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ͘ 

· hŶ�ƚƵǇĂƵ�ŵŝĐƌŽƉŽƌĞƵǆ�ĂƵ�ůŝĞƵ�Ě͛ƵŶ�ũĞƚ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĠĐŽŶŽŵŝƐĞƌ�ďĞĂƵͲ
ĐŽƵƉ�Ě͛ĞĂƵ͘ 

· EĞ�ƉĂƐ�ĂƌƌŽƐĞƌ�ůĞ�ŐĂǌŽŶ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͘ 

/E&K 

EŽƐ� ƌŽďŝŶĞƚƐ� ĚĠďŝƚĞŶƚ� ĚĞ� ůΖĞĂƵ� ƉŽƚĂďůĞ� ĚĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƋƵĂůŝƚĠ͘�����������������������
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĚΖĞĂƵ�ĞīĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ďƵĞ�ĞƐƚ�ŝŶĮŵĞ͘�
/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ŝŵƉĠƌĂƟĨ�ĚΖƵƟůŝƐĞƌ� ůΖĞĂƵ�ƋƵŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ďƵĞ�ĂǀĞĐ�ƉĂƌĐŝŵŽŶŝĞ͘��Ŷ�
ƵƟůŝƐĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ŵŽĚĠƌĂƟŽŶ� ůΖĞĂƵ� ĐŚĂƵĚĞ͕� ŽŶ� ƉĞƵƚ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�ƉƵŝƐƋƵĞ�ůĂ�ƚĞŶĞƵƌ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĐŚĂƵĚĞ�ĞƐƚ�
ϭϱϬ�ĨŽŝƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĞĂƵ�ĨƌŽŝĚĞ͘� 



ϲ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�ĂƵ�ƐĞĐŽƵƌƐ ͊ 
 
>Ă� ŵĞŝůůĞƵƌĞ� ĠŶĞƌŐŝĞ� ĞƐƚ� ĐĞůůĞ� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ŶĞ� ĐŽŶƐŽŵŵĞ� ƉĂƐ͘� /ů� ĞŶ� ǀĂ� ĚĞ�
ŵġŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĞŶ�ĞĂƵ͘ 

>Ă�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ƉĂƌ�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�
^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ�;ϭϬϳϱ�ŚĂď͘Ϳ�ĞƐƚ�ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚĞ�Ϯϱϳ�ůͬũ͘ŚĂď͘ 

Kƌ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϯ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐŚŝīƌĞ�ĚĞ�ϭϬϳϱ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ůĂ�ƚĠůĠͲ
ŐĞƐƟŽŶ� ŶŽƵƐ� ŝŶĚŝƋƵĞ� ƵŶ� ƉŝĐ� ĚĞ� ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ� ŵŽǇĞŶŶĞ� ŵĞŶƐƵĞůůĞ� ĚĞ�
ϰϳϯ� ůͬŚĂď͘ũ͕� ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�н�Ϯϭϲ� ůͬŚĂď͘ũ͕� ƐŽŝƚ�н�ϴϰ�й� ; ͊� Ϳ�͙������������������
�ƚ�ƵŶ�ƉŝĐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ũŽƵƌŶĂůŝğƌĞ�ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ ͗�ϴϬϬ�ůͬŚĂď͘ũ͘ 

/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ă�ƐĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�
ƐƵďŝƌ�ƵŶĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͘ 

>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ 

 
 
 
 
 

^ŽƵƐ�ů͛ĂƵďĞƌŐĞ�ͨ >Ğ��ĂǀĂůŝĞƌ ͩ 
>ŽĐĂů�Ě͛ƵŶĞ�ƉŝğĐĞ�;ďƵƌĞĂƵͿ 

�,&�Ϯϴϯ͘ϬϬ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ�;ĐŚĂƌŐĞƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐͿ 
>ŝďƌĞ�ĚĞ�ƐƵŝƚĞ 

 
WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ĐŽŵŵƵŶĂů��������������������

ĂƵ�ϬϮϮ�ϯϲϴ�ϭϮ�ϲϵ͘ 



ϳ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�ůĞĐƟŽŶƐ�ĨĠĚĠƌĂůĞƐ�ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϯ 
 

�s/^���>��WKWh>�d/KE 
 

dƵ�ĂƐ�ϭϴ�ĂŶƐ�ƌĠǀŽůƵƐ�͍ 

>Ğ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƚ͛ŝŶƚƌŝŐƵĞ�͍ 

�ůŽƌƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ�ƉĞƵƚ�ƚ͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĞƌ�͗ 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂŝĚĞƌ� ĂƵ� ĚĠƉŽƵŝůůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĨĠĚĠƌĂůĞƐ͘ 

YƵĂŶĚ�͍�>Ğ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϮϮ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ�ĚĞ�ϴŚϬϬ�ă�ϭϳŚϬϬ�ĞŶǀŝƌŽŶ͘ 

�ƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ�͍ 

ͼ� >Ă�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝ�ƚŽŶ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘ŶĞ͕�ĐĂƌ�ůĞ�ĚĠƉŽƵŝůůĞ-
 ŵĞŶƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ǀŽƚĂƟŽŶƐ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ĚĞǀŽŝƌƐ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘ŶĞ͘Ɛ�ƐƵŝƐƐĞƐ  ͘

ͼ� hŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉĂƐƐĠ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ  ͘

ͼ hŶĞ� ƌĠŵƵŶĠƌĂƟŽŶ� ;ϯϬ� ĨƌĂŶĐƐͬŚĞƵƌĞͿ� ƉŽƵƌ� ƚĞ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ĚĞ� ƚŽŶ����������������������
 ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͘ 

�ĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�͍�DŽƟǀĠ;ĞͿ�ƉŽƵƌ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ůĞ�ϮϮ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ�͍ 

ďƵƌĞĂƵ͘ĐŽŶƐĞŝůΛƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ 
 

>Ğ��ƵƌĞĂƵ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů 



ϴ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϵ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϬ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

�d�/E�Z��>�^�>hD/�Z�^�WKhZ�sK/Z��������������������������
>�^��dK/>�^�&/>�Ed�^ 

>Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ͨ WĞƌƐĠŝĚĞƐ ͕ͩ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůĂ�
ƉůƵŝĞ�Ě͛ĠƚŽŝůĞƐ�ĮůĂŶƚĞƐ͕�ƋƵŝ�Ă�ĚĠŵĂƌƌĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵ�ă�KƌďĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞƐƉğƌĞ�
Ɛ͛ĠƚĞŶĚƌĞ�ă�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�ĐĂŶƚŽŶ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 

�ƵƐƐŝ͕�ů͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐĞƌĂ�ĠƚĞŝŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ��ĚƵ�
ϭϮ�ĂƵ�ϭϯ�ĂŽƸƚ͕�ĚĞ�ϮϮŚϬϬ�ă�ϬϰŚϬϬ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝĞǌ�ĂĚŵŝƌĞƌ�ůĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ�

ĮůĂŶƚĞƐ͕�ŝĚĠĂů�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ǀƈƵǆ�ŽƵ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ɛ͛ĠŵĞƌǀĞŝůůĞƌ͘� 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 

 

 
 
sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠ;ĞͿ�ŽƵ�ǀŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐĞǌ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ůŝďƌĞ ͍ 

�ĞǀĞŶĞǌ�ĐŚĂƵīĞƵƌ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ĚĞ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ƵƐ�,ĂŶĚŝĐĂƉ�EǇŽŶ͕�ƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚĞ�
ƌĞŶĚƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĂŶƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ ͊ 

WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͕� ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞƐ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠƚŽīĞƌ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ĚĞ�ƚƌĞŝǌĞ�ĐŚĂƵīĞƵƌƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ă�EǇŽŶ�
Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ���ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 

sŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀĞǌ� ĂƵĐƵŶĞ� ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ� Ɛŝ� ĐĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ŵĞƩƌĞ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ���������������������������
ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƐĞůŽŶ�ǀŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĞŵƉůŽŝ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͘ 

WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ�͗ 
dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�Ϭϳϳ ϰϮϬ�ϰϴ�ϳϮ 
�-ŵĂŝů ͗�ŝŶĨŽΛďƵƐŚĂŶĚŝĐĂƉ͘ĐŚ 



ϭϭ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�z��Z�Z/D/E�>/d��-���D/E/^dZ�d/KE�����������������
�KDDhE�>� 

EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ŝŶĨŽƌŵŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� Ă� ĠƚĠ� ĐĞƌƟĮĠĞ�������������
�ǇďĞƌ^�&� 

 

 

 

�Ŷ� ĞīĞƚ͕� �ǇďĞƌ-ƐĂĨĞ͘ĐŚ� Ă� ƚĞƐƚĠ� ůĞƐ� ƐǇƐƚğŵĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ͕� ůĞƐ��������������������������
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĂ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂĮŶ�Ě͛ŝĚĞŶƟĮĞƌ�ůĞƐ�ĨĂŝůůĞƐ�Ğƚ�ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝͲ
ƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐǇďĞƌƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘� 

�ǇďĞƌ-ƐĂĨĞ͘ĐŚ� Ă� ĠƚĂďůŝ� ƵŶĞ� ĨĞƵŝůůĞ� ĚĞ� ƌŽƵƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĚƵŝƚĞ���������������������������
ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞ� ;ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ� ƐĞůŽŶ� ůĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ͕� ůĞƐ� ŝŵƉĂĐƚƐ�����������������
ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ� Ğƚ� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠͿ͘� WƵŝƐ͕� ƐƵƌ� ůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞ� ůΖĠƚĂƚ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ͕�
ƵŶĞ�ůŝƐƚĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝĞ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ĐǇďĞƌƐĠĐƵͲ
ƌŝƚĠ͘� 

�ǇďĞƌ-ƐĂĨĞ͘ĐŚ� Ă� ĂƵĚŝƚĠ� ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵƵŶĂůĞ� Ğƚ� ǀĠƌŝĮĠ� ƋƵĞ� ůĞƐ�������������
ŵĞƐƵƌĞƐ� ĐŽƌƌĞĐƟǀĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ͘� �ǇďĞƌ-ƐĂĨĞ͘ĐŚ� Ă� ĐŽŶƚƌƀůĠ� ůĂ��������������
ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐǇďĞƌƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵǆ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĚƵ�>ĂďĞů͘� 

�ǇďĞƌ-ƐĂĨĞ͘ĐŚ� ͗� >͛�^^K�/�d/KE� ^h/^^�� WKhZ� >�� >���>� ��������������������������
�z��Z^��hZ/d�� �� �d�� �Z���� �E� ϮϬϭϴ� �s��� WKhZ� K�:��d/&� ��������������
&�sKZ/^�Z� hE�� '�^d/KE� Z�^WKE^��>�� ��� >�� �z��Z^��hZ/d�� ��E^�
>�^�W�d/d�^��d�DKz�EE�^�KZ'�E/^�d/KE^��E�^h/^^�͘ 

 

 



ϭϮ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

sdd�-�ZKh>�Z��E�Z�^W��d�Ed�>��&KZ�d 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 



ϭϯ 

  

 

 

 

 

 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

���,�d^�-�Yh�>Yh�^�Z�WW�>^ 
 
�ĠĐŚĞƚƐ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ 

 
�ŚĂƋƵĞ�ϭĞƌ�ůƵŶĚŝ�ĚƵ�ŵŽŝƐ͕�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ĞŶ�
ĐŚĂƌŐĞ�ǀŽƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĂďŽƌĚƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͘ 
WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ǀŽƵůŽŝƌ�ůĞƐ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ůĞ�����
ůƵŶĚŝ�ŵĂƟŶ�ŵġŵĞ͘ 
 

�ŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ�-�ĚĠĮŶŝƟŽŶ�͗ 
/ů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚĞ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ŝŶĐŝŶĠƌĂďůĞƐ�ƚƌŽƉ�ǀŽůƵŵŝŶĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƐĂĐ�ă�ƉŽƵďĞůůĞ�ĚĞ�
ϭϭϬ� ůƚ� ŽƵ� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ� ă� ϲϬ� Đŵ� Ğƚ� ƋƵŝ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ� ƵŶ�
ďƌŽǇĂŐĞ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�ŝŶĐŝŶĠƌĂƟŽŶ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ŵĂƚĞůĂƐ͕�ŵŽƋƵĞƩĞƐ͕�ƉĞƟƚ�ŵŽďŝůŝĞƌ͕�͙ 
 
YƵĞ�ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ�͍ 
�ĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ƐƵďŝƐƐĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐ͘ 
 
�ĠĐŚĞƩĞƌŝĞ 
 
DĞƌĐŝ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ǀŽƵůŽŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ŶĞ�
ƉĂƐ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�Ğƚ�ƐĂĐƐ�ƉŽƵďĞůůĞƐ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞ�ƉŽƌƚĂŝů�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�͗ 

:ĞƵĚŝ�ĚĞ�ϭϱŚϬϬ�ă�ϭϴŚϬϬ 

^ĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϬϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϬϬ 

>Ă�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ĞƐƚ�ĨĞƌŵĠĞ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ 

EKh^�sKh^�Z�WW�>KE^�Yh͛/>��^d�/Ed�Z�/d����Z�EdZ�Z���E^�>�����������������������
���,�dd�Z/��>KZ^Yh��>��WKZd�/>��^d�&�ZD�����>� 

 
 

 
>ƵŶĚŝ�ĚƵ�:ĞƸŶĞ�;ϭϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞͿ�͗�ůĞ�ƌĂŵĂƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ƐĂĐƐ�ƚĂǆĠƐ�ďůĂŶĐƐ�Ɛ͛ĞīĞĐƚƵĞƌĂ������������������������������

ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ϭϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ͘ 
 



ϭϰ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

s/sZ���E�dKhd��Yh/�dh�����^�/Ed-'�KZ'� 
 
sŽŝĐŝ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĂƉƉĞůƐ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝĞǌ�ǀŝǀƌĞ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ƋƵŝĠƚƵĚĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�
ďĞĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ�͗ 
 
/ŶĐŝŶĠƌĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ� 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĚŝƚ�Ě͛ŝŶĐŝŶĠƌĞƌ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ͘� /ů�ĞƐƚ����������������
ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ� ĂĚŵŝƐ� ů͛ŝŶĐŝŶĠƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ĚĠĐŚĞƚƐ� ŶĂƚƵƌĞůƐ� ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ� ĚĞƐ� ĨŽƌġƚƐ͕� ĚĞƐ�
ĐŚĂŵƉƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ũĂƌĚŝŶƐ͕�Ɛŝ�ůĞƵƌ�ĐŽŵďƵƐƟŽŶ�Ŷ͛ĞŶƚƌĂŠŶĞ�ƉĂƐ�Ě͛ŝŵŵŝƐĐŝŽŶƐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞƐ�
Ğƚ�ĂǀĞĐ�ƋƵĞ�ƉĞƵ�ĚĞ�ĨƵŵĠĞ͘ 
 
�ŶŐŝŶƐ�ďƌƵǇĂŶƚƐ 

�ĞůůĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ƌŝŵĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞƐ�ũĂƌͲ
ĚŝŶƐ͕�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ƟĞŶƚ�ă�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ă�ƐĞƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ƌğŐůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶĚƵŝƚĞ͕� ďĂƐĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉŽůŝĐĞ� ͗� ĞŶ� ǌŽŶĞ� ĚΖŚĂďŝƚĂƟŽŶƐ͕��
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚŽŶĚĞƵƐĞƐ�ă�ŐĂǌŽŶ͕�ƚƌŽŶĕŽŶŶĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ďƌƵǇĂŶƚƐ�
ĞƐƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞ ĚƵ� ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ ĚĞ�ϴŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϯŚϬϬ�ă�ϮϬŚϬϬ�Ğƚ� ůĞ�
ƐĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚϬϬ�ă�ϭϮŚϬϬ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϯŚϯϬ�ă�ϭϴŚϬϬ͘� 

�ĞƩĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĨĠƌŝĠƐ͘ 
 
�ŶŝŵĂƵǆ�ĚŽŵĞƐƟƋƵĞƐ 

�ĮŶ� ĚĞ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĞƐ� ďŽŶƐ� ƌĂƉƉŽƌƚƐ� ĞŶƚƌĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ĐŚŝĞŶƐ͕�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ďŝĞŶƐĠĂŶĐĞ�ƐŽŶƚ�ă�ƌĂƉƉĞůĞƌ�͗ 

· >ĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƚĞŶƵƐ�ĞŶ�ůĂŝƐƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 
· >ĞƐ� ĚĠũĞĐƟŽŶƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ� ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ� ƌĂŵĂƐƐĠĞƐ� ;ĚĞƐ� ƐĂĐƐ� Ğƚ�������������������������

ƉŽƵďĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ă�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞͿ͘ 
· >ĞƐ� ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ� ĚƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĐĂŶƚŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ� ĨĂƵŶĞ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ŇŽƌĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ������������������

ƉƌŽŵĞŶĂĚĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƐƵŝǀŝĞƐ͘ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŚŝĞŶƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂŶŶŽŶĐĠƐ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘� 

 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͘ 



ϭϱ 

 

:�Z�/E��͛�E&�Ed^�>��W�d/d��>/�KZE� 
 
hŶĞ�ŵĂƟŶĠĞ�ĂƵ�ũĂƌĚŝŶ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�WĞƟƚĞ�>ŝĐŽƌŶĞ ͍ 

>ĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ� Ğƚ� ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ�ŵĂƟŶ�ĚĞ�ϴŚϭϱ�ă�ϭϭŚϯϬ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ůŽĐĂƵǆ� ĚƵ� WĞƟƚ� �ƌĂŐŽŶ͕� ǀŽƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ě͛ąŐĞ� ƉƌĠƐĐŽůĂŝƌĞ� ;ĚğƐ�������������
Ϯ� ĂŶƐ� Ğƚ� ĚĞŵŝͿ� ƐŽŶƚ� ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ� ƉŽƵƌ� ǀŝǀƌĞ� ĚĞ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ����������
ŵŽŵĞŶƚƐ͘ 

>Ğ� Ɖƌŝǆ� ĞƐƚ� ĚĞ� Ĩƌ͘� ϯϬ͘ϬϬ� ůĂ� ŵĂƟŶĠĞ͘� hŶ� Ɖƌŝǆ� ĚĠŐƌĞƐƐŝĨ� ĞƐƚ�������������������
ĂƉƉůŝƋƵĠ� Ɛŝ� ǀŽƵƐ� ŝŶƐĐƌŝǀĞǌ� ǀŽƚƌĞͬǀŽƐ� ĞŶĨĂŶƚͬƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ����������������
ŵĂƟŶĠĞƐ͘ 

sŽƵƐ� ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƵƟůĞƐ� ;ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌŶĞ� Ğƚ� ďƵůůĞƟŶ�������������������
Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶͿ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�͗�ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ͕�ƌƵďƌŝƋƵĞ��ŶĨĂŶĐĞ͕�:ĂƌĚŝŶ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘ 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

W��/�h^ 
>Ğ�WĞĚŝďƵƐ͕�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂŵĞŶĞƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ƉŝĞĚ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ�
ƐŽƵƐ�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ĂĚƵůƚĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ�ƋƵŝ�ĐŚĂŶŐĞ�ůĂ�ǀŝĞ�͊ 

�ŵŵĞŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͕�ƐĂŶƐ�ďƌƵŝƚ�Ŷŝ�ƉŽůůƵƟŽŶ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�
ĠŶĞƌŐŝĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽƌƉƐ͕� ůĞ� WĞĚŝďƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƵŶ� ĂǀĂŶƚĂŐĞ� ƐƵƌ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƉůĂŶƐ� ͗������������������
ƐĠĐƵƌŝƚĠ͕�ƐĂŶƚĠ͕�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

>Ğ��ƵƌĞĂƵ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ��ĐĐŝĚĞŶƚƐ� ;�W�Ϳ� Ă� ĐŽŶĐůƵ� ƵŶĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ĂĐĐŝĚĞŶƚ� Ğƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ� ĐŝǀŝůĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶƚ�ƵŶ�WĞĚŝďƵƐ͘�'ƌĂƚƵŝƚĞ͕ ĐĞƩĞ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ĞƐƚ� ŝůůŝŵŝƚĠĞ� ƋƵĂŶƚ� ĂƵ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌƐ� ŝŶƐĐƌŝƚƐ� ƉĂƌ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ���������
WĞĚŝďƵƐ͘��ůůĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐƵũĞƩĞ�ă�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŐŝůĞƚ�
ŇƵŽƌĞƐĐĞŶƚ� ŽƵ� ĂƵƚƌĞƐ͘� �ŶĮŶ͕� ĞůůĞ� ĞƐƚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚĠĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĚƵƌĠĞ� ĚĞ� ϭϴ� ŵŽŝƐ�
;ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞͿ͘� 

WŽƵƌ� ŝŶƐĐƌŝƌĞ� ǀŽƚƌĞͬǀŽƐ� ĞŶĨĂŶƚͬƐ� ͗� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ǁǁǁ͘ƐĂŝŶƚ-ŐĞŽƌŐĞ͘ĐŚ͕� ƌƵďƌŝƋƵĞ������������������
�ŶĨĂŶĐĞ͕�WĞĚŝďƵƐ͘ 

EKh^�Z��,�Z�,KE^��'�>�D�Ed���^�W�Z^KEE�^�WKhZ��KE�h/Z��>��W��/�h^͘�
�Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞƐƚ�ƌĠŵƵŶĠƌĠ�Ĩƌ͘�Ϯϱ͘ϬϬ�ƉĂƌ�ƚƌĂũĞƚ�Ğƚ�Ĩƌ͘�ϭϱ͘ϬϬ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�ϭϭĞ�͘ 

DĂĚĂŵĞ� �ĠůŝŶĞ� �ƚŽƵƉĞ͕� DƵŶŝĐŝƉĂůĞ� ƌĞƐƚĞ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚ�����������������������������
ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĂƵ�Ϭϳϴ�ϲϲϱ�Ϯϴ�ϯϯ͘ 



ϭϲ 

  

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϳ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



ϭϴ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

'zD-�Ɔ�hZ�-���^^/E^ 
 

'zD-�Ɔ�hZ�ĞƐƚ�ƵŶĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐĂŶƐ�ďƵƚ�ůƵĐƌĂƟĨ�ĚĞƐƟŶĠĞ�ă�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĂ�
ƉƌĂƟƋƵĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞ� ĚĞ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ƉŚǇƐŝƋƵĞ͘� �ůůĞ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ƵŶĞ� ŐǇŵŶĂƐƟƋƵĞ��������
ĂĚĂƉƚĠĞ� ă� ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĚƵ� ƐǇƐƚğŵĞ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂŝƌĞ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ĂƵ� ŵĂŝŶƟĞŶ�
Ě͛ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ  ͘

>ĞƐ� ĐŽƵƌƐ� ƐŽŶƚ� ǀĂƌŝĠƐ͕� ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ� ĐĂƌĚŝŽ͕� ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚƐ� ŵƵƐĐƵůĂŝƌĞƐ͕����������������������
ĠƟƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ďĂůůĞƐͬďĂůůŽŶƐ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĠƋƵŝůŝďƌĞ͕�ũĞƵǆ͕�
ŵĂƌĐŚĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ�ĚĞ�ϭϳŚϯϬ�ă�ϭϵŚϬϬ͕�ϰϱ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ƉĂƌ�ĂŶŶĠĞ͘ 

^ĂůůĞ� ĚĞ� ƐƉŽƌƚ� ĚĞ� �ĂƐƐŝŶƐ͕� ZŽƵƚĞ� ĚĞ� ůĞ� sĂƵĚ͕� ϭϮϲϵ� �ĂƐƐŝŶƐ͕� ;ă� ĐƀƚĠ� ĚĞ� ůĂ����������������
ƉŝƐĐŝŶĞͿ 

>ĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉĞŶƐĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŵŽŶŝƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĚŝƉůƀŵĠĞ͘ 

Wƌŝǆ� �,&� ϱϬϬ͘-ͬƉĂƌ� ĂŶŶĠĞ� ;WĞƵƚ� ġƚƌĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĠ� ƉĂƌ� ǀŽƚƌĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ���������������
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞͿ͘�ϭğƌĞ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ĞƐƐĂŝ�ŐƌĂƚƵŝƚĞ͘ 

 
�ŽŶƚĂĐƚĞƌ ͗ 

'ŝůďĞƌƚ��ĂŶĚĞƌĞƚ͕�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ 
dĠů͘�Ϭϳϵ ϮϬϬ�ϰϰ�ϰϲ 

ŐďĂŶĚĞƌĞƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  
ŽƵ 

&ƌĂŶĕŽŝƐ�EĚƵŚŝƌĂŚĞ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
dĠů͘�Ϭϳϴ ϳϳϯ�ϲϰ�ϰϵ 

ŶĚƵŚŝƌĂŚĞΛďůƵĞǁŝŶ͘ĐŚ  



ϭϵ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

Z�W�^���^��2E�^�ϮϬϮϮ�-�hŶ�ũŽůŝ�ŵŽƚ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ 



ϮϬ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 



Ϯϭ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�KhZ^���yWK��h�Ϯ�^�Wd�D�Z��ϮϬϮϯ 



ϮϮ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

 

/E�h'hZ�d/KE����>��W>������^�s�ZE�^ 
 
�͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŝŵŵĞŶƐĞ�ƉůĂŝƐŝƌ� ƋƵĞ� ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ŝŶǀŝƚĞ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ă�
ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�sĞƌŶĞƐ�;WƵŵƉƚƌĂĐŬ͕�ƐŬĂͲ
ƚĞƉĂƌŬ͕�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ͕�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ĮƚŶĞƐƐ͕�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉŝŶŐ-ƉŽŶŐͿ 
 

^�D��/�Ϯϲ��Khd�ϮϬϮϯ���ϭϲ,ϬϬ 
 

sŽƵƐ�ĂƵƌĞǌ�ůĞ�ůŽŝƐŝƌ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉĞƟƚƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ͘ 
 
�ŵĞŶĞǌ�ǀŽƐ�ƚƌŽƫŶĞƩĞƐ͕�ƌŽůůĞƌƐ�ŽƵ�ƐŬĂƚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�;ĐĂƐƋƵĞ�
ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ͕�ŐĞŶŽƵŝůůğƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽƵĚŝğƌĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĠĞƐͿ͘� 



Ϯϯ 

 

�ƵůůĞƟŶ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞ� 

�^�D��/�Ϯϲ��Khd�ϮϬϮϯ���^�/Ed-'�KZ'� 

>��DhE/�/W�>/d���d�>��:�hE�^^��
���^�/Ed-'�KZ'��sKh^��KEE�Ed�
Z�E���-sKh^�^hZ�>��d�ZZ�/E�����������������

���&KKd���^�ϭϴ,ϬϬ������������������������������
;ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ƉůƵŝĞ͕�ůĞ�Įůŵ�ƐĞƌĂ���������������������
ƉƌŽũĞƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ŐǇŵͿ͘�����������������������������������������������������������������������������������

�K/^^KE^��d�EKhZZ/dhZ��^�ZKEd�
s�E�h�^�W�Z�>��:�hE�^^�͘ 

>��&/>D����hd�Z����ϮϬ,ϯϬ 
 

;�ƩĞŶƟŽŶ�͗�ŵƵŶŝƐƐĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƐŝğŐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞͿ 
 

�ĂŶƐ� ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�
ă� ƐĞƐ� ĠůğǀĞƐ͕� ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ��E� WƌŽũĞƚ� Ă�
ĐƌĠĠ�ͨůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĨŽŶƚ�ůĞƵƌ�ĐŝŶĠŵĂͩ͘ 

�ůůĞ�Ă� ŝŵĂŐŝŶĠ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂŵĞŶĞƌ� ůĞ�ĐŝŶĠŵĂ�
ůă�Žƶ�ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ͘ 

>͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Ă� ƉŽƵƌ� ŽďũĞĐƟĨ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĞ� ƐĞƌǀŝƌ� Ě͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ� ĂĮŶ�ĚĞ� ƌĞĐƌĠĞƌ�
ůĞ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů͘ 



Ϯϰ 

 

samedi 31 juillet 2023 
à la salle polyvalente du Centre des Vernes de Saint-George 

 

Programme de la manifestation : 

18 h. 30 Réception de la population et de ses hôtes, avec             
apéritif offert par la Municipalité 

19 h. 15 Repas organisé par le Société de Tir "Les Buissonnets 
Longirod -Saint‑George" 

21 h. 30 Départ en cortège, pour se rendre sur la place de feu 
au Pré des Vernes 

21 h. 45 Partie officielle au Pré des Vernes (Discours, lecture du 
Pacte fédéral, chants) avec la présence de                
Monsieur Stéphane Jayet, Président du Comité du 
Mondial de Fondue et membre du Comité de                  
direction de Région de Nyon 

22 h. 30 Animation à la salle polyvalente, organisée par la                
Société de Tir "Les Buissonnets Longirod-
Saint‑George" 

 
 

Pendant la cérémonie, les fusées sont interdites ! 
 

La Municipalité rappelle que les fusées doivent être lancées                         
verticalement et uniquement sur la place de fête. Les pétards et autres 
engins détonants sont interdits. La plus grande prudence doit être                      
observée par chacun, afin d'éviter des accidents et incendies. 

 


