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Le collectif pour la défense des droits en santé mentale de Montréal 

EŽƐ�ǀĂůĞƵƌƐ͕�ŽďũĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ 
 
· >͛ĂŝĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�Ě͛ĂďŽƌĚ͗�Ɛ͛ĂƉƉƵǇĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�

ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŶŽƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� Ğƚ� ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞƐ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ŽƵƟůůĞŶƚ� ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�
ůĞƵƌ� ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ� ĚƵ� ƐŽƵƟĞŶ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĚĞ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ŶŽŶ�
ĂƵƚŽƌŝƚĂŝƌĞ͘�/ůƐ�Ğƚ�ĞůůĞƐ�ůĞƵƌ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŶƚ�ƵŶ�ƉƌĠũƵŐĠ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�Ğƚ�ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉĂƌ�ĞůůĞ-ŵġŵĞ͘ 

 
· >ĞƐ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕� ƉŽƵƌ� ŵŽĚŝĮĞƌ� ĚĞƐ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƋƵĞƐ͕� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�

ů͛ŚƵŵĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐŽŝŶƐ͕� ƌĞŶĚƌĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ĚĞ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ� Ğƚ�
ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĂŶƚ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚƌŝĐĞƐ͗� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĂďƵƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶũƵƐƟĐĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�
ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ͕�ĐŽŶƐƚĂƚƐ�Ğƚ�ŵĠŵŽŝƌĞƐ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŵĠĚŝĂƟƐĂƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘ 

 
· >Ă� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ƉĂƌĐĞ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐĂǀŽŝƌ� ĨĂŝƚ� ŽďƐƚĂĐůĞ� ĂƵǆ� ƉƌĠũƵŐĠƐ� Ğƚ� ă�

ů͛ŝŶŝƋƵŝƚĠ͗�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞƐ͕�Ě͛ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ�Ğƚ�ĠƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ĚĞ� ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͖�ƋƵĞ�ĐĞ�
ƐŽŝƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐĠŐĞƉƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽůůŽƋƵĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

 
· hŶĞ� ƌŝĐŚĞ� ǀŝĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ůĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�

ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͘ 
 
· �ĞƐ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ� Ğƚ� ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞƐƉƌŝƚ�

ĂůƚĞƌŶĂƟĨ͖�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǆĠĞƐ�ƐƵƌ�
ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

�ĂŶƐ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ŵŝƐ�
ƐƵƌ� ƉŝĞĚ� ƉĂƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ǀŝǀĂŶƚ� ŽƵ� ĂǇĂŶƚ� ǀĠĐƵ� ĚĞƐ� ƉƌŽďůğŵĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� ŵĞŶƚĂůĞ͕�
ĐŽŶǀĂŝŶĐƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ǀĂůŽŝƌ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ďŝĞŶƚƀƚ�ƚƌĞŶƚĞ�
ĂŶŶĠĞƐ͘ 
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��ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ġƚƌĞ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ͕�ă�ƐŽŶ�ĠĐŽƵƚĞ͘���ƚƌĞ�ƉƌğƐ�
Ě͛ĞůůĞ͕�ĚĞ�ůƵŝ͕�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŝĚĞƌ͕�ů͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ƐŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ƐĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ͕�ĂŐŝƌ�ĞŶ�
ƐŽƵƚŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͕�ŽĨĨƌŝƌ�ĚĞƐ�ůĞǀŝĞƌƐ�
ƉŽƵƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ƐĂ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ͘� 

�ƚƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƐĞƌ͘���ŶƐĞŵďůĞ�
ƉŽƵƌ�ƌĠĨůĠĐŚŝƌ͕�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ů͛ĂƵƚƌĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ŵŝĞƵǆ͕�ůĞ�ƉůƵƐ͘���ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ͕�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�
ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͕�ůĞƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ͕�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ͕�ĨŽƌŵĞƌ͕�ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ͘��Ŷ�ŶŽŵďƌĞ�ƉŽƵƌ�ůƵƚƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ͘ 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�Ğƚ�ůĞ�ĚƌĂŵĂƚŝƋƵĞ�ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƐĠ�ă�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĠũă�ŝƐŽůĠĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ƚƌŝƐƚĞƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠƐ͕�ŶŽƵƐ�Ă�ƐŽƵŵŝƐ�ĚĞƐ�
ĚĠĨŝƐ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘��ĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƵƚŝůŝƐĠĞƐ�
ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘��>ĞƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ĚĞŵĂŶĚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ŽŶƚ�ĚƸ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ƉĂƌ�
ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ͕�ŝů�ĚĞǀĞŶĂŝƚ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�
ĂƌĚƵ�Ğƚ�ƋƵŽƚŝĚŝĞŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ůĞƐ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ͕�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝĞƌƐ�ĂǇĂŶƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠ�
ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝŶĞŵĞŶƚ�ƚƌğƐ�ƐƚƌŝĐƚĞƐ�Ğƚ�ƉĞƵ�ĂĚĂƉƚĠ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŵŝƐ�ă�
ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ƉĂƚŝĞŶƚĞƐ�ŝƐŽůĠ͘ĞƐ͘��ĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƐ�ƐĠƌŝĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞƵƌ�ĚƌŽŝƚ�ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ůŽƌƐ�Ě͛ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĚĞǀĞŶƵĞƐ�ĞůůĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ  ͘

��ů͛ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŝŶǀĞƐƚŝ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�
ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ůĞƵƌƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƉĞƵ�ŝŵƉŽƌƚĞ�ůĞ�ůŝĞƵ�Žƶ�ŝůƐ�ƐŽŝĞŶƚ͕�
ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�ŽƵ�ĞŶ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů͘��EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌġƚĠ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ĂƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚƵ�
ƚƌĂǀĂŝů͘���ƚ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐ�ă�ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŽŽŵ͘��EŽƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĚĞ�
ŐƌŽƵƉĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ͕�ŽŶƚ�ƉƵ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌĠǀƵ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͘ 

�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ͕�ƵŶĞ�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƋƵŝƚƚĠ͘ĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂůůĞƌ�ĂĨĨƌŽŶƚĞƌ�ůĞ�ĚĠĨŝ�Ě͛ƵŶĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘��^ŽŶ�ƉŽƐƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŵďůĠ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͕�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ũĞƵŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĨŽƌƚ�ĐŽŵƉĠƚĞŶƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂǀĠƌĠ�ƚƌŽƉ�
ĞǆŝŐĞĂŶƚ�ĠŵŽƚŝǀĞŵĞŶƚ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞŵĞƵƌĠĞ�ĚĞƐ�ŶƀƚƌĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƈƵǀƌĞƌ�ă�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ƚąĐŚĞƐ͘��^ŽŶ�ƉŽƐƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ŽƵǀĞƌƚ�ĐĞ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ͕�ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉĂƐ�ĐŽŵďůĠ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐƌŝƌĞ�
ĐĞƐ�ůŝŐŶĞƐ͘� 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĨŝĞƌ͘ĞƐ͘��sŽƵƐ�
Ǉ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌĞǌ�ƵŶĞ�ƉĂŶŽƉůŝĞ�ĚĞ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�
ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�Ğƚ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 

Nicole Cloutier 
ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚƌŝĐĞ 

 
DŽƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 



� 

 

 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͗� 
ĞŶŐĂŐĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͊ 

����^ǇůǀŝĞ��ĂƌĚŝŶĂů����������������������ŶŶĞ-DĂƌŝĞ��ŚĂƚĞů������������������EĂƚŚĂůŝĞ��ĞŐƵŝƌĞ�����������������������,ƵŐƵĞƩĞ��ŽǇŽŶ 

���DĂƌĐ-�ŶĚƌĠ�:ŽďŝŶ�������������������������>ŝŶĚĂ�>ŝƩůĞ��������������������DŽŶŝƋƵĞ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ����������������>ŝŶĞ�ZŽďŝƚĂŝůůĞ 

�����ŝĂŶŶĞ�^ĂŝŶƚ-WŝĞƌƌĞ���������������������dŽŵĂƐǌ�tĂƐŝů 

����DŝƚƐŽƵ�>ĞĨĞďǀƌĞ->ĂĨƌĂŶĐĞ �������������ŶŐĞůŝŶĂ�DĞŶĚĞǌ 

EŽƵƐ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ͘Ğ͘Ɛ 

ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ůΖĂŶŶĠĞ�͗ 



� 

 

 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͗�ƵŶŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐĂƵƐĞ͊ 

 
'ŚŝƐůĂŝŶ�'ŽƵůĞƚ͕� 

ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ 
>ŽƵŝƐĞ��ĂƌŽŶ͕ 
ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�
ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

<ĞǀŝŶ��ŽŝƌĞ͕� 
ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�
ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

EŝĐŽůĞ��ůŽƵƟĞƌ͕�
ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚƌŝĐĞ 

�ƌŝŐŝƚ-�ůĞǆĂŶĚƌĞ��ƵƐƐŝğƌĞ͕�
ĂĚũŽŝŶƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ 

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�^ĞƌƌĂŶŽ-WĂƌĞŶƚ͕� 
ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ� 

:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�WůŽƵīĞ͕ 
ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�
ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ 



� 

 

NOS DIFFÉRENTS 

VOLETS D’ACTIVITÉS 

 

· >͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

· EŽƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

· >Ă�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 



� 

 

 

>͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

>͛ĂŝĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕� ƋƵŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ă� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ĚƌŽŝƚ͕�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƵŶĞ�ŵĂũĞƵƌĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘��ůůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ĚĞƵǆ�ǀŽůĞƚƐ͗ 
 
- >ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ 

hŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĞ�ă�ƵŶĞ�ŽīƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂƵ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͘ 
 
- >ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�Ğƚ�ƐŽƵƟĞŶ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

hŶ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�
ƐĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� Ğƚ� ƌĞĐŽƵƌƐ͕� Ğƚ� Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ͘� hŶ� ƐŽƵƟĞŶ͕� ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�Ě͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 

 
>ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ 
 
sŽŝĐŝ�ůĞ�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĚƌĞƐƐĠĞƐ�ĐĞƩĞ�
ĂŶŶĠĞ ͗ 
 
-� ϭϮϭϲ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� KƵƚƌĞ� ĚĞƐ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� Ě͛�ĐƟŽŶ�
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ͗� ůĞ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ůŽĐĂƟĨ͕� ůĞ�
ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ƐŽŝŶƐ͕� ůĞƐ� ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ƐŽŝŶƐ͕� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĚƵ� ƌĞǀĞŶƵ͕� ů͛ĂĐĐğƐ� ă�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ůĂ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ͕� ůĂ� ŐĂƌĚĞ� ĞŶ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕� ů͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͕� ů͛ĂĐĐğƐ� ĂƵǆ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ůĞ�ůŝďƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ůĂ�ŵĠĚŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
-�ϵϬϬ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶͬƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ǀĞƌƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůŝĞƵǆ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ĚĞƐ�ĂǀŽĐĂƚƐ�
Ğƚ�ĂǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĚĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ�ĂƵǆ�ƉůĂŝŶƚĞƐ�Ğƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ƐĂŶƚĠ͕�ĚĞƐ�
ŵĠĚĞĐŝŶƐ͘� 
 
 



�� 

 

 

>͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

>ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�Ğƚ�ƐŽƵƟĞŶ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 
 
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͕�ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ�ϱϱϱ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĂĐƟǀĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͘�EŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ϲϬϮ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͘��ƉƌğƐ�ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ�ĚĞ�ϱϲϰ�
ĚĞŵĂŶĚĞƐ—� ůĂ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� ĠƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ů͛ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� Ă� ĠƚĠ� ĂƩĞŝŶƚ͕� ŽƵ� ďŝĞŶ� ĞůůĞ� Ă�
ĂďĂŶĚŽŶŶĠ� ƐŽŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ͕� ĞůůĞ� Ŷ͛Ă� ƉůƵƐ� ĚŽŶŶĠ� ƐŝŐŶĞ� ĚĞ� ǀŝĞ�
ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŵŽŝƐ� —� ŽŶ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚŽŶĐ� ĞŶ� ĮŶ� Ě͛ĂŶŶĠĞ� ϱϵϯ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĂĐƟǀĞƐ͕� ƉŽƵƌ�
ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ŽƵǀĞƌƚƐ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�
ĚƵ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĚƸ�ă� ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ĞƵ�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘� WƵŝƐ� ů͛ĂŋƵĞŶĐĞ�Ă�
ƌĞƉƌŝƐ͘ 

 
^ǇŶƚŚğƐĞ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚ 

 
>ĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ĚŽŶƚ�ŽŶ�
ǀŽŝƚ� ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ� ă� ůĂ� ƉĂŐĞ� ƐƵŝǀĂŶƚĞ͕� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ϳϱй�ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�
Ě͛ĂŝĚĞ�ƌĞĕƵĞƐ͕�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞŵĞŶƚ�ă�ϲϲй�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
>ĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ͕� ƉĂƌ� ŽƌĚƌĞ� Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĞŶ� ŶŽŵďƌĞ͕� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ�
ƌĞůĂƟǀĞƐ� ă� ůĂ� ũƵƐƟĐĞ� ;ϱ͕ϮйͿ͕� ĐĞůůĞƐ� ƌĞůĂƟǀĞƐ� ĂƵ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ;ϰ͕ϳйͿ� Ğƚ� ĐĞůůĞƐ� ƌĞůŝĠĞƐ� ĂƵ� ƚƌĂǀĂŝů�
;ϯ͕ϳйͿ͕�ƉƵŝƐ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ĞŶ�ƉĞƟƚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ƵŶĞ�ǀĂƌŝĠƚĠ�ĚĞ�ƐƵũĞƚƐ͘ 

  �Ŷ�ĐŽƵƌƐ�
ĞŶ�ĚĠďƵƚ�
Ě͛ĂŶŶĠĞ 

KƵǀĞƌƚĞƐ dŽƚĂů�ă�
ƚƌĂŝƚĞƌ 

&ĞƌŵĠĞƐ �Ŷ�ĐŽƵƌƐ�
ĞŶ�ĮŶ�

Ě͛ĂŶŶĠĞ 

ϮϬϮϬ-Ϯϭ ϱϱϱ ϲϬϮ ϭϭϱϳ ϱϲϰ ϱϵϯ 

ϮϬϭϵ-ϮϬ ϲϬϳ ϱϱϵ ϭϭϲϲ ϲϭϭ ϱϱϱ 

ϮϬϭϴ-ϭϵ ϱϱϮ ϲϭϯ ϭϭϲϱ ϱϱϴ ϲϬϳ 

ϮϬϭϳ-ϭϴ ϱϳϲ ϱϲϴ ϭϭϰϰ ϱϵϮ ϱϱϮ 



�� 

 

�ĞŵĂŶĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵ� 
ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ 

 
ϮϬϭϵ-ϮϬ 

 
ϮϬϮϬ-Ϯϭ 

'ĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ ϯϵй ϯϲ͕Ϯй 

KƌĚŽŶŶĂŶĐĞ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ ϭϳ͕ϲй ϭϰ͕ϭй 

DĠĚŝĐĂƟŽŶ ϳ͕ϯй ϭϭ͕ϭй 

WůĂŝŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐğƌĞƐ�Ğƚ�ƵƐĂŐĞƌƐ ϰ͕ϯй ϭϭ͕ϭй 

YƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐŽŝŶƐ ϯ͕ϯй ϳй 

�ĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ϵ͕ϲй ϱ͕Ϯй 

,ĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ—ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ ϭϭ͕ϴй ϱй 

>ŝďƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ͬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘ůĞ ϱ͕ϭй ϲ͕Ϯй 

ZĠŐŝŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ ϭ͕ϱй ϯ͕ϳ 

�ƵƚƌĞƐ Ϭ͕ϱй Ϭ͕ϰй 

 

 

>͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

�ŐĞ 
>ĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�
ϮϬй�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂŝĚĠĞƐ�;Ϯϲй�
ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌͿ͕�ϯϴй�ĠƚĂŝĞŶƚ�ąŐĠĞƐ�
ĞŶƚƌĞ�ϯϱ�Ğƚ�ϰϱ�ĂŶƐ�;ϯϳй�ů͛ĂŶ�
ĚĞƌŶŝĞƌͿ͕�ϯϯй�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ϰϲ�Ğƚ�
ϲϰ�ĂŶƐ�;ϯϬй�ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠͿ�Ğƚ�ϵй�
ĂǀĂŝĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�;ϳй�ů͛ĂŶ�
ƉĂƐƐĠͿ͘ 
 
 
 

^ĞǆĞ 
ϱϳй�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�
ĂƉƉĞů�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ϰϯй�;ϰϬй�ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠͿ͕�
ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘��ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ƚƌğƐ�
ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ă�ŶŽƐ�ŵŽǇĞŶŶĞƐ͘� 
 
 
 
 
 
 

>ĂŶŐƵĞ 
ϳϳй�;ϳϴй�ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠͿ�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĚĞ�
ů͛ĂŝĚĞ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĂŝĞŶƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ĞŶ�
ĨƌĂŶĕĂŝƐ͖�ϭϴй�;ϭϰй�ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠͿ�ĞŶ�
ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ϱй�;ϴй�ů͛ĂŶ�ƉĂƐƐĠͿ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ůĂŶŐƵĞ�ĂƵƚƌĞ͘ 



�� 

 

 

 
͙�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ǀŝǀƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ůĂ��Ks/�͘ 
 
-��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�
ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�Ě͛ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�
ƌĞĨƵŐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ǀĠĐƵ�ƚƌğƐ�
ĚŝĸĐŝůĞŵĞŶƚ�ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ů͛ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�
ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�ŽƵ�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘� 

�ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ůŽŶŐƐ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ƐƚƌŝĐƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞŵĞƵƌĠĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�
ůŽŶŐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ͕�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů�Ă�ĐŽŶŶƵ�ĚĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ�
ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ƉƌŽůŽŶŐĠĞƐ͘��ƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ϭϰ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĠƚĂŝĞŶƚ�ƚĞŶƵĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐŚĂŵďƌĞ�Ϯϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ƐƵƌ�Ϯϰ͕�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ĂƵĐƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ƉĂƐƐĞƌ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ĚƸ�ĨĂŝƌĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ��ĞŶƚƌĞƐ�ŝŶƚĠŐƌĠƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�;�/h^^^Ϳ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘���ůĂ�ĮŶ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ͕�ĂƵĐƵŶĞ�ŵĞƐƵƌĞ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ůĂ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ�ŽƵ�ŚĠďĞƌŐĠĞƐ͘� 

hŶĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�hŶ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂũŽƵƚĞ�ĂƵ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�͖�ƵŶ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ͕�ƋƵŝ�Ŷ͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�ƉĂƐ�ŐƌĂŶĚ�ŵŽŶĚĞ͘�ͨ�/ů�Ŷ͛Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�
Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ŝůƐ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌůĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ͕�ƐĞ�ƐŽƵǀŝĞŶƚ��͘�:͛ĂǀĂŝƐ�ƵŶĞ�ĐŚĂŝƐĞ�Ě͛ĂŝƐĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ŵĂ�
ĐŚĂŵďƌĞ͘�/ůƐ�ŵ͛ŽŶƚ�ŵŝƐ�ĚĞƐ�ĐŽƵĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŶƵŝƚ͘�;͙Ϳ͘�WŽƵƌ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶĞ�ĚŽƵĐŚĞ͕�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵƚĞ�
ƵŶĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�͗�ŝů�ĨĂůůĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŐĞŶƟůůĞ͕�ƐŝŶŽŶ�ŝůƐ�ŶŽƵƐ�ƌĞĨƵƐĂŝĞŶƚ�ů͛ĂŝĚĞ͘�ͩ�hŶĞ�ĚŽƵĐŚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�
ũŽƵƌƐ͕�ă�ƉĞƵ�ƉƌğƐ͘�WĂƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞ͘�WĂƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘���ƉĞŝŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�
WĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�ĚĞŵŝ͘�ͩ 

$XUpOLH�/DQFW{W��/¶DXWUH�FRQILQHPHQW��/H�'HYRLU����GpFHPEUH����� 

 
ͨ�DġŵĞ�Ɛŝ�ĂƵĐƵŶ�ĐĂƐ�ĂĐƟĨ�ĚĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵ �ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĂǀĂŝƚ�
ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞƌ�ŶŽƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ă�ƵŶĞ�ŚĞƵƌĞ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ͘��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ŽďƚĞŶƵ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚΖ�ĐƟŽŶ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͕�ůĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͕�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞŐĂŐŶĠ�ŶŽƚƌĞ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ͘��ŽŵŵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ŶŽƵƐ�ůŝŵŝƚŽŶƐ�ŶŽƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ă�ůΖĞƐƐĞŶƟĞů͘�ͩ 

 
ͨ :͛Ăŝ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ�ǀŽƚƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ũĞ�ƉƵŝƐƐĞ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ă�ĚĞƐ�ƌĞǀƵĞƐ͕�
ƚĂďůĞƩĞƐ�Ğƚ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ĠƚĠ�ĐŽŶĮŶĠĞ�ă�ŵĂ�ĐŚĂŵďƌĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĞŶ�
ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͘ ͩ 
 

 

>͛ĂŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 
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'ĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
 
͘͘͘ĚĞ�ƐŽƌƟƌ�ĚĞ�ů͛ŚƀƉŝƚĂů�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�Ǉ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĠƚĞŶƵĞƐ�ŝůůĠŐĂůĞŵĞŶƚ͕�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ŶŽŶ�
ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞƐ-ŵġŵĞƐ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚƌƵŝ�Ğƚ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ă�ů͛ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ͘ 
 
͘͘͘Ě͛ġƚƌĞ�ŽƵƟůůĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞƵƌ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶ�ŵĠĚĞĐŝŶ�Ğƚ�ĚĞǀĂŶƚ� ůĞ�
ũƵŐĞ͕�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ŵĂŝƐ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚĂŶƚ͙�
Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ƌĞŐĂŐŶĞƌ�ůĞƵƌ�ůŝďĞƌƚĠ͘ 

 
͙�Ě͛ġƚƌĞ�ƐŽƵƚĞŶƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽĐŚĞ͕�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ƵŶĞ�ŐĂƌĚĞ�Ğƚ�ůĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�ƐĂŶƐ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ͗ 

 
ͨ �ŽŶũŽƵƌ͕  ƵŶ�ƉĞƟƚ�ŵŽƚ�ƉŽƵƌ�ĚŝƌĞ�hE�'Z�E��D�Z�/�ă��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƋƵŝ�ŵ͛Ă�
ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ�ĠƉĂƵůĠĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĚŝĸĐŝůĞƐ�ƋƵĞ�ũ͛ĠƚĂŝƐ�ĞŶ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ�ƌĞŵƉůŝƐ�ĚĞ�
ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�Ě͛ƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ŐĂƌĚĠ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠ�
ŵŽŶ�ŵĂƌŝ�ĐŽŶƚƌĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ŐƌĠ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ůĞ�ƉƌŝǀĂŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ůŝďĞƌƚĠ͘  �Ğ�
ƉůƵƐ͕�ŽŶ�ŵĞ�ĚŝƐĂŝƚ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�Ğƚ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ůƵŝ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�
Ě͛ĠůĞĐƚƌŽĐŽŶǀƵůƐŝǀŽƚŚĠƌĂƉŝĞ�;��dͿ͕�ƐĂŶƐ�ƋƵ͛ŝŵƉŽƌƚĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�
ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ͘  :Ğ�ŵĞ�ƐĞŶƚĂŝƐ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ŝŵƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�Ğƚ�ƐĞƵůĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�Ğƚ�
ũ͛Ăŝ�ĨĂŝƚ�ĚĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂŝĚĞƌ�ŵŽŶ�ŵĂƌŝ͘   
 

sŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ŵ͛Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ŵĞ�ŐƵŝĚĞƌ�ă�
ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ŵŽŶ�ŵĂƌŝ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚƵ�
ƐŽƵƟĞŶ�ŵŽƌĂů͘ 
 
:Ğ�ƟĞŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ �ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ͕�ƐŽŶ�ƚĞŵƉƐ͕�ƐĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĐŽŶƐĞŝůƐ�ƋƵ͛ŝů�ŵ͛Ă�ĚŽŶŶĠƐ͕�ŝůƐ�ŵ͛ŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĂŝĚĠĞ͘  hŶĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƋƵ͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�
ĞǆŝƐƚĞ͘ D�Z�/͕�D�Z�/͕�D�Z�/͘ ͩ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 



�� 

 

 

 

 
�ƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�ŽƵ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�;�:^,Ϳ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�
ĂƵǆ�ƐŽŝŶƐ 
 
͙Ě͛ĠǀŝƚĞƌ͕� ĞŶ� ĠƚĂŶƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞƐ� ƉĂƌ� ƵŶ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ� ŽƵ� ƵŶĞ� ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ͕� ƋƵ͛ƵŶ� ŽƵ� ƵŶĞ�
ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ� Ăŝƚ� ƌĞĐŽƵƌƐ� ă� ƵŶ� ŽƌĚƌĞ� ĚĞ� ĐŽƵƌ� ƋƵŝ� ůĞƐ� ŽďůŝŐĞ� ă� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƵŶĞ� ŵĠĚŝĐĂƟŽŶ� ŶŽŶ�
ƐŽƵŚĂŝƚĠĞ͕�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĞīĞƚƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĞŶƚ�ƐĠƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘�� 
 

>Ă�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ͕� ůĂ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĞ�ŽƵ� ůĂ�ŵĠĚĞĐŝŶ�Ğƚ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ƐŽŶƚ� ĨĂĐŝůŝƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘� ^ŽƵǀĞŶƚ͕� ůĞ� ƌĠƐƵůƚĂƚ� ƐĞƌĂ� ƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ�ƉŽƵƌ�ƵŶ� ĂƵƚƌĞ�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚ�ƋƵŝ� ĂŵğŶĞ�ŵŽŝŶƐ�
Ě͛ĞīĞƚƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ͕�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĚŽƐĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĠůĞǀĠĞƐ͘ 
 

ͨ:Ğ�ƐƵŝƐ�ƚƌğƐ�ĐŽŶƚĞŶƚĞ͕�ŵŽŶ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ŵΖĂ�Ěŝƚ�ƋƵΖŝů�ŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌĂ�ƉĂƐ�ă�ůĂ�ĐŽƵƌ�ůĞ�
ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ͘�:ΖĂĐĐĞƉƚĞ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�
ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŝů�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƋƵĞ�ŵĞ�ƉŽƐĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�:ΖĂŝ�ůΖŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ĚĞ�ŵĂ�ǀŝĞ͘�:Ğ�ŵĞ�ƐĞŶƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ůŝďƌĞ͊ͩ   

 
/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂŝĚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ��:^,͘��Ŷ�ĨĂŝƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�
ƉŽƌƚĂŝĞŶƚ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĞƌ�ů͛�:^,͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƌ�
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĚĠũă�ĠƚĠ�ƉƌŝƐĞƐ͘��DĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ůŽŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ůĂ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ĚĠůĂŝ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚƌğƐ�ůŝŵŝƚĠƐ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ů͛ĞƌƌĞƵƌ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ͕�ĐĞ�
ƋƵĞ�ƐĞƵů͘Ğ�ƵŶ�ĂǀŽĐĂƚ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĂǀŽĐĂƚĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ͘��ůŽƌƐ͕�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ă�ƵŶ�
ƌĞĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƟŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ŽƵ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ͘� 
 
͙�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŽƵ�Ě͛ƵŶĞ�ũƵŐĞ�Ě͛ĂĐĐŽƌĚĞƌ�ƵŶĞ��:^,͘ 
 

ͨ�DĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ŵ͛Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚΖĂĐƋƵĠƌŝƌ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�
ĞŶ�ŵŽŝ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂŵŽƌĐĞƌ�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĠŐĂůŝƚĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐŽŝŐŶĂŶƚ͘�ͩ 
 
ͨ�:Ğ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�ƉƌĠƉĂƌĠĞ͕�ũΖĂŝ�ĠĐƌŝƚ�ŵĞƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŵĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ă�ůΖĂǀĂŶĐĞ͘�>Ğ�ŵĠĚĞĐŝŶ�Ă�
ĚΖĂďŽƌĚ�ƉĂƌƵ�ƐƵƌƉƌŝƐ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ŵΖĂ�ĂƉƉŽƌƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƐ�
ƋƵΖĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͘�ͩ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 



�� 

 

 

 

hƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ 
 
͘͘͘ĚĞ� ůƵƩĞƌ� ĐŽŶƚƌĞ� ů͛ĂďƵƐ͕� ĚĞ� ƌĞŐĂŐŶĞƌ� ůĞƵƌ� ůŝďĞƌƚĠ� Ğƚ� ůĞƵƌ�
ĚŝŐŶŝƚĠ͖� ĞŶ�ĚĠŶŽŶĕĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ŶŽƚƌĞ� ĂƉƉƵŝ� ůĞ� ĨĂŝƚ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ĠƚĠ͕�
ůŽƌƐ� Ě͛ƵŶĞ� ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ� ĞŶ� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͕� ĂƩĂĐŚĠ͘Ğ͘Ɛ� Ğƚ�
ŝƐŽůĠ͘Ğ͘Ɛ͖� ŵĞƐƵƌĞƐ� ƋƵŝ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐĞƐ� ƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĐĂƐ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůƐ� ŵĂŝƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ƵƟůŝƐĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƉŽƵƌ�ĠĐŽƵƚĞƌ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 
 
WĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ͕� ůĞ� ĐĂƐ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĚĂŵĞ� ƋƵŝ� Ă� ƐƵďŝ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ĂďƵƐ� ĞŶ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĚĞ� ŐĂƌĚĞ� ĞŶ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�>͛ŚƀƉŝƚĂů�Ă�ƵƟůŝƐĠ�ă�ƐŽŶ�ĠŐĂƌĚ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĂďƵƐŝǀĞƐ�Ğƚ�Ă�ƚĞŶƚĠ�ĚĞ�
ů͛ĞŵƉġĐŚĞƌ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ƐĞƐ� ƉƌŽĐŚĞƐ͕� ĞƐƐĂǇĂŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝƐƐƵĂĚĞƌ� ĚĞ� ĚĠĨĞŶĚƌĞ� ƐĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ƵŶĞ�ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ� ĐĞƩĞ� ĨĞŵŵĞ� ĚĂŶƐ� ƐĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĨĂĕŽŶƐ� ͗� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐƵƌ� ƐĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͕�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞƐ͕�
ĂŝĚĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ĂƵ�dƌŝďƵŶĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�
ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;d�YͿ͕�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĚƵ�d�Y͘�&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ĞůůĞ�Ă�ŽďƚĞŶƵ�ŐĂŝŶ�ĚĞ�
ĐĂƵƐĞ�Ğƚ�Ă�ĠƚĠ�ůŝďĠƌĠĞ�ĚĞ�ů͛ŚƀƉŝƚĂů͘� 

ͨ DĞƌĐŝ�ĚƵ�ĨŽŶĚ�ĚƵ�ĐŽĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŵΖĂǀĞǌ�ĨĂŝƚ͘�sŽƵƐ͕�ǀŽƵƐ�ĚĠĨĞŶĚĞǌ�ůĞƐ�
ŐĞŶƐ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ͘�sŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŵĞƐ�ĂůůŝĠ͘Ğ͘Ɛ͘ ͩ 

 
 
>ŝďƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� 
 
͙� Ě͛ĞŶĮŶ� ŽďƚĞŶŝƌ� ů͛ĂĐĐğƐ� ă� ƵŶ� ŽƵ� ƵŶĞ� ĂƵƚƌĞ� ŵĠĚĞĐŝŶ� ƋƵĞ� ĐĞůƵŝ� ŽƵ� ĐĞůůĞ� ĚĠƐŝŐŶĠ͘Ğ� ƉĂƌ�
ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ƵŶ�ĚƌŽŝƚ� ŝŶƐĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ� ůĂ� >Žŝ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ� ƐĂŶƚĠ�Ğƚ� ůĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ͖�
ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ă�ĂŝĚĞƌ�Ğƚ�ůĞ�ƐŽŝŐŶĂŶƚ�ŽƵ�ůĂ�ƐŽŝŐŶĂŶƚĞ͕�ĐĞ�
ƋƵŝ�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ĨĂŝƐĂŝƚ�ĞŶƚƌĂǀĞ�ă�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ůŝĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĐŽŶĚƵŝƐĂŶƚ�ă�ƵŶĞ�
ĂŝĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ͘ 
 

 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 



�� 

 

 

 
�ĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
 
͙� Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ů͛ĂĐĐğƐ� ă� ĚŝǀĞƌƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� Ŷ͛ĞƐƚ�
ĂƐƐƵƌĠŵĞŶƚ� ƉĂƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ĨĂĐŝůĞ͘� EŽƚƌĞ� ƉĂƌŽůĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶƚ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ� ĨĂŝƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ůĂ�
ĚŝīĠƌĞŶĐĞ͘͘͘ 
 
 
>ŽŐĞŵĞŶƚ� 
 
͙�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĚĠĐĞŶƚĞƐ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞƐ͘ 
 
͘͘͘Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ĞŶĮŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ƋƵ͛ŝů�ŽƵ�ĞůůĞ�ƉƌĞŶŶĞ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠŐůĞƌ�ůĂ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƵŶĂŝƐĞƐ�ĚĞ�ůŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
͙ĚĞ� ŐĂƌĚĞƌ� ůĞƵƌ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ĂůŽƌƐ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ŵĞŶĂĐĠĞƐ� ĚĞ� ůĞ� ƉĞƌĚƌĞ� ĞŶ� ƌĂŝƐŽŶ� ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�ũƵŐĠƐ�ĚĠƌĂŶŐĞĂŶƚƐ�ŽƵ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�͞ĚŝīĠƌĞŶƚƐ͘͟ 
 
WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĂŵĞ�ƋƵŝ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶ�ĂŶ͕�ƐĞ�ĐŚĞƌĐŚĂŝƚ�ƵŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�
ƐĂŶƐ�ƐƵĐĐğƐ͘��Ŷ�ĂƉƉĞůĂŶƚ��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕�ĞůůĞ�Ă�ƉƵ�ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�
ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ůŽĐĂƚĂŝƌĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ĐŚŝĞŶ� Ě͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� �Ŷ� ĚŝƐĐƵƚĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ŶŽƵƐ͕� ĞůůĞ� Ă� ĂƵƐƐŝ� ĂƉƉƌŝƐ�
ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ƐĂŶƐ�ďƵƚ�ůƵĐƌĂƟĨ�;K^�>Ϳ�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůĂ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͘ 
 
�ƚ�ĐĞƩĞ�ĂƵƚƌĞ�ĚĂŵĞ�ƋƵŝ�Ă�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŵĞŶĂĐĞƐ�Ě͛ĠǀŝĐƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�,ĂďŝƚĂƟŽŶ�ă�ůŽǇĞƌ�ŵŽĚŝƋƵĞ�;,>DͿ
͙��ǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ƐŽƵƟĞŶ�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�ĞůůĞ�Ă�ĚĠĨĞŶĚƵ�ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƌĠĚŝŐĞĂŶƚ�ƵŶĞ�
ƉůĂŝŶƚĞ�ă�ƐŽŶ�ĂŐĞŶƚĞ�Ğƚ�ă�ů͛KĸĐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ě͛ŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�;KD,DͿ͘��ĞƉƵŝƐ͕�ĞůůĞ�Ŷ͛Ă�
ƉůƵƐ�ũĂŵĂŝƐ�ƌĞĕƵ�ĚĞ�ŵĞŶĂĐĞ͘� 
 

ͨ sŽƵƐ�ŵ͛ĂǀĞǌ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ďĂƵŵĞ�ĂƵ�ĐƈƵƌ͘��ǀĞĐ�ǀŽƵƐ͕�ũĞ�ŵĞ�ƐĞŶƐ�ĞŶ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ͘ ͩ 
 

 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 
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,ĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ 
 
͙�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶƚĞŶĚƵĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�
ĚĞ� ůĞƵƌ� ůŝĞƵ� ĚĞ� ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ĞŶƚƌĞ� ĂƵƚƌĞƐ� ůĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ�
Ě͛ĂƌŐĞŶƚ� ĚĞ� ƉŽĐŚĞ͕� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� Ě͛ĂǀŽŝƌ� ƵŶ� ƌĞƉĂƐ� ĨƌŽŝĚ� ă� ĂƉƉŽƌƚĞƌ�
ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞƐ�ǀŽŶƚ�ă�ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ă� ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͕�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ͕�
ĚĞ� ƉƌŽĮƚĞƌ� Ě͛ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ƉƌŝǀĠ� ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞƐ� ŽƵ� ŝůƐ� ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ� ůĞƵƌ�
ĐŽŵƉĂŐŶĞ�ŽƵ�ĐŽŵƉĂŐŶŽŶ͕�ĞƚĐ͘ 
 
 
͙�Ě͛ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌƟĞ�ƉƌĞŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ͘ 

WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĐĞ�ŵŽŶƐŝĞƵƌ�ŚĠďĞƌŐĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ͗�ĐŽŶĮŶĠ�ĚĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�Ŷ͛ĂǇĂŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞĕƵ�ƐƵĸƐĂŵŵĞŶƚ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĞīĞƚƐ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĠĚŝĐĂƟŽŶ͕�ŝů�Ă�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƐƵďŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚĞŶƟŽŶ�ĐŚŝŵŝƋƵĞ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͘ 

�ǀĞĐ�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕�ůĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�
ĂŵĠůŝŽƌĠĞƐ͕�ƉƵŝƐ�Ɛ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƐƵŝǀŝ�ƵŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƉůĂŶŝĮĠĞ�ĠůĂďŽƌĠ�ĂǀĞĐ�ůƵŝ�
ĂĮŶ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ů͛ƵƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�DŽŶƐŝĞƵƌ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ƉƵ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ƐĂ�
ŵĠĚŝĐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ͕�Ğƚ�Ă�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂůůĞƌ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘� 

ͨ �͛ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ƚƌĂŝƚĂŶƚĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂƋƵĞůůĞ�ŽŶ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ĠĐŽƵƚĞ�ƉĂƐ͘�,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ũĞ�ǀŽƵƐ�Ăŝ�ĂƵ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŐŶĞ͕�ũĞ�ƉĞƵǆ�
ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ƌĞƉğƌĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ĐĞƩĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͘ ͩ� 

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ƵƌĂƚƌŝĐĞ�ƉŽƵƌ�DŽŶƐŝĞƵƌ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 
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^ĠĐƵƌŝƚĠ�ĚƵ�ƌĞǀĞŶƵ 
 
͘͘͘Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�ĚƌŽŝƚ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ�ƐŽŝƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ͘ 
͘͘͘Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ă�ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� 
ƉŽƵƌ� ͨ ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ� ƐĠǀğƌĞƐ ͩ� ă� ů͛ĂŝĚĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƉůƵƐ� ĂǀĂŶƚĂŐĞƵƐĞƐ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ͘ 
 
 
�ƌŽŝƚ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů� 
 
͙�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů��ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
 
�ƌƵƚĂůŝƚĠ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ 
 
͙�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶƚĞŶĚƵĞƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ůĞƵƌ�ƉůĂŝŶƚĞ�ĞŶ�ĚĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂďƵƐ�
Ğƚ� ƉŽƵƌ� ƉƌŽĮůĂŐĞ͘� �ĂŶƐ� ƋƵĂƚƌĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉůĂŝŐŶĂŶƚĞƐ� ƉŽƵƌ� ƋƵŝ� ĐĞƩĞ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞ� ĂŵĞŶĂŝƚ� ƵŶ� ƐƚƌĞƐƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� Ğƚ� ƋƵŝ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĐĂƐ�
ƉĞŝŶĞ� ă� ĞǆƉƌŝŵĞƌ� ĐĞ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ǀĠĐƵ͘� � >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƐĂƟƐĨĂŝƐĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞ͘ 
 
 
 

 
 
 

Toutes et tous 

É G A U X ! 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂŝĚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͙ 
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NOS DOSSIERS SYSTÉMIQUES 

DE DÉFENSE DES DROITS 
 

 

 

 
 
 
WƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ĂďŽƌĚĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
 

· >ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ 

- >Ă�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
- >ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ 
- >ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ 

· >Ğ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
· >Ă�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 
· >Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ă�

ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ 

· >ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ 
· >Ğ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
· >ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
· >Ă�ůƵƩĞ�ă�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ 
· >ĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ 
· >Ğ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 
· >Ğ�ŵĂƐƋƵĂŐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟƋƵĞ 



�� 

 

 

>Ă�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
 

WƌŝǀĞƌ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚŽŶƚ�ŽŶ�ũƵŐĞ�ƋƵĞ�ů͛ĠƚĂƚ�ŵĞŶƚĂů�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞƐ-ŵġŵĞƐ�
ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚƌƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ƋƵ͛Ă�ĨĂŝƚ�ŶŽƚƌĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘�Kƌ͕�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƵŶ�ĚƌŽŝƚ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů͘�� 
 

>Ă� ůŽŝ� W-ϯϴ͘ϬϬϭ͕� ƋƵŝ� ĞŶĐĂĚƌĞ� ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ŐĂƌĚĞ� ĞŶ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕� ƉƌĠǀŽŝƚ� ĚĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ�
ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞƐ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐŽŝƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ͘��ƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ͙ 
- >Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞƐ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐƌŽŝƐƐĂŶƚ͖ 
- KŶ� Ŷ͛ƵƟůŝƐĞ� ƉĂƐ� ůĂ� ŐĂƌĚĞ� ĞŶ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ�

ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƐŝƚĠ͕�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ͖ 
- KŶ�ƉƌŝǀĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ůŝďĞƌƚĠ�ŝůůĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘� 

>ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ 
 

hŶĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚƌĂŵĂƟƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�
ĐĂƐ͘��ĞƐ�ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƵĞƐ͘�dĂŶƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ�Žƶ�
ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐĞ�ǀŽŝĞŶƚ�ƉƌŝǀĠĞƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĠ͕�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĠĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�Ğƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƌĞƟƌĠĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŵŝůŝĞƵ�
ĚĞ� ǀŝĞ� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ŽďůŝŐĠĞƐ� ĚĞ� ǀŝǀƌĞ� ă� ů͛ŚƀƉŝƚĂů� ŽƵ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ� ĂƵǆ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ĨŽƌƚ�
ĐŽŶƚƌĂŝŐŶĂŶƚĞƐ͊�dŽƵƐ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�Ɛ͛ĞŶƚĞŶĚĞŶƚ͕�ĂǀŽĐĂƚƐ�Ğƚ�ĂǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƐĞƐ͕�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�
Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ͕�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ�͗� ŝů�ĨĂƵƚ�ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�
ĨĂĕŽŶƐ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞƌ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�Ɛ͛ĞŶ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞ�ŵŝĞƵǆ�ƉŽƐƐŝďůĞ͊� 

>ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ� 
 

�ĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĞƩĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠĞ�ďŝĞŶ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƚ�ůĂ�
ůŽŝ͕�ĐĞůĂ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ǀŝƐĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�Ğƚ�ƵůƟŵĞŵĞŶƚ�ůĂ�
ĮŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ͘� 

 

>ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ 



�� 

 

 

>ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ   

 

�Ŷ�ϮϬϭϵ-ϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƵŶĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ-ƚĞƌƌĂŝŶ�ƉŽƵƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�
ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŚğŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�
ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�
ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͘ 

 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ğƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƐĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ă�ŶŽƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ă�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�
ŐƌŽƵƉĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͘��ĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�
ŽŶƚ�ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ-ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ŽīƌĞŶƚ�ă�ĞůůĞƐ�
ĂĚǀĞŶĂŶƚ�ƵŶ�ĂďƵƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ͘��ĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�
ƉĂƌƚĂŐĞ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶƚ�ŶŽƵƌƌŝ�ŶŽƐ�
ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉŝƐƚĞƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ�
ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�
ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞƐ͘�&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠĚŝŐĠ�ƵŶ�
ƌĂƉƉŽƌƚ-ƐǇŶƚŚğƐĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĐŽŶƐƚĂƚƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�
ĚĠŐĂŐĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ğƚ�ĞŶƚƌĞǀƵ�ĚĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ͘ 

 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
 
· WƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ğƚ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ 
· �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ă�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĞŶ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚĞ��ůĂ�:ƵƐƟĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�

ŵĞŶƚĂůĞ 



�� 

 

 

>Ă�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
 
EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞƌ�ă�ƵŶĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ�W͘ϯϴ—ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�
ƉƌŝǀĞƌ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĠ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ—Ğƚ�ă�ƐŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘� 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ� ŝŶŝƟĠƐ� ǀŝƐĂŶƚ� ĚĞƐ� ĞŶƚĞŶƚĞƐ� Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ�

ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�
ŵŽŶƚƌĠĂůĂŝƐ͘� 

· �ŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�Ě͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�Ɛ͛ŝů�Ǉ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�
Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ͘ 

· �ĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�
ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘ 

^ƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ƉĂƌƵƟŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�ĚƵ��ĂĚƌĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚŽŶƚ�ů͛ĠƚĂƚ�ŵĞŶƚĂů�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞƐ-ŵġŵĞƐ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĂƵƚƌƵŝ͕�ůĞƐ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĂũƵƐƚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ�ĂƵǆ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ĚƵ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�
;D^^^Ϳ͘ 
 
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂŵŽƌĐĠƐ�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ��/h^^^�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐĠƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƌĂůĞŶƟƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�DĂůŐƌĠ�ĐĞƩĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ŶŽƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ŵĂũĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ�͗ 
· /ů�ĞƐƚ�ĠƚĂďůŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟǀĞ�ĚĠďƵƚĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƚƌŝĂŐĞ�ă�ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�

ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƋƵŝ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�ůĂ�ůŽŝ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ƚƌŝĂŐĞ�Ğƚ�
ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵĠĚĞĐŝŶ�Ğƚ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĞŶƚĞŶƚĞƐ�ƌĞƋƵŝƐĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�
ĐŽŶĐůƵĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�sŝůůĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů �;^WsDͿ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ŽƵ�ůĞƐ�
ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ůŝĞƵǆ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ-
Đŝ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ǀƵĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŵĠĚĞĐŝŶ͘ 

· >Ğ�ŵġŵĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ă�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵŝƐĞ�ƐŽƵƐ�ŐĂƌĚĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƐŽƵƚĞŶƵĞ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�
ƐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĞĐŽƵƌƐ�Ğƚ͕�Ɛŝ�ĞůůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƐĞ�ƉƌĠǀĂůŽŝƌ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŝĚĞ͕�ůƵŝ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ůĞ�
ƐŽƵƟĞŶ͕�ů͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĚŽŶĐ�ŝĚĞŶƟĮĞƌ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�Ě͛Žīƌŝƌ�ĐĞ�ƐŽƵƟĞŶ͕�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƌ�ĂĚĠƋƵĂƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�
ĞŶ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƵƌƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŶĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶƚƌĂǀĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�
ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ƐŽŝŐŶĂŶƚĞ͘ 

 
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĞīĞĐƚƵĠ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĂŶƚ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĠĐŽůƚĞƌ�ĚĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�
ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͖�ƐŽŝƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞƐ�ƉƌĠǀĞŶƟǀĞƐ͕�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶĞ�
ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĂƵǆ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ůĞƐ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞƐ�ƋƵŝ�ĞŶĐĂĚƌĞŶƚ�
ĐĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�Ğƚ�ƵƐĂŐğƌĞƐ͕�Ğƚ�ĐĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞƐ  ͘
 



�� 

 

 

>ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ 

 

EŽƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ŐƌĞīĞ�ĚƵ�ƉĂůĂŝƐ�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů��ŽŶƚ�ĚĠďƵƚĠ�ů͛ĂŶ�
ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ĚĂŶƐ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞƌ�ůĞ�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ĠǀŽůƵƟĨ�ĚƵ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĂƵǆ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�
ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘ 

>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƌ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϴ�Ă�
ĠƚĠ�ĐŽŵƉůĠƚĠĞ͕�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌĞ��ƵĚƌĞǇ-�ŶŶĞ��ƵŵĂŝƐ�DŝĐŚĂƵĚ͘��ĞƐ�
ĞŶƚƌĞǀƵĞƐ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂǀŽĐĂƚƐ�Ğƚ�ũƵƌŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�ƋƵŝ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�
ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ĠƚĂǇĞƌ�ĐĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�Ğƚ�ă�ŵŝĞƵǆ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ůƵŵŝğƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�
ůŝĠƐ�ă�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ůĠŐĂůĞƐ͘��EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĠĐŚĂŶŐĠ�ĂǀĞĐ�ůĞ��ƵƌĂƚĞƵƌ�ƉƵďůŝĐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ƐĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�
Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ͘��ŶĮŶ͕�ĚĞƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƐƵďŝ�ĚĞƐ��:^,�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞĐƵĞŝůůŝƐ�
Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�Ɛ͛ĂũŽƵƚĞƌŽŶƚ͘�>Ă�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭ͘ 

 

 
KďũĞĐƟĨ͗��^ƵƌǀĞŝůůĞƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ 

 



�� 

 

 

>ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ 

�ŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƉĂƐƐĠĞƐ͕��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ͨ EŽŶ�ĂƵǆ�
ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ ͩ�ƋƵŝ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĞ�ϭϱ�ŵĂŝ͘��Ŷ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ůĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�
ĂŶŶƵĞů�Ă�ƉƌŝƐ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ǀŝƌƚƵĞůůĞ͘�>ĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶǀŝƚĠ͘Ğ͘Ɛ�ă�
ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂƵǆ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͘�/ůƐ�Ğƚ�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ŝŶǀŝƚĠ͘Ğ͘Ɛ�ă�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ĚĞƐ�ĂĸĐŚĞƐ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ůĂ�ŵĞŶƟŽŶ͗�ͨ WůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�Ě͛ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ͕�ũĞ�ǀŽƵĚƌĂŝƐ͙ ͩ 

 

 

 

 

 

 
 
 

 
>ĞƐ�ĂĸĐŚĞƐ�ĐŽŵƉůĠƚĠĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞǆƉŽƐĠĞƐ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ͘ 

 

 
WŽƵƌ� ƋƵĞ� ĐĞƐƐĞ� ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĞŶ� ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͕� ĂƵǆ� ĐƀƚĠƐ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ă�ůĂ�ŵĠŵŽŝƌĞ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ƋƵ͛ŽŶ�ĚŽŝƚ�ĚŝƌĞ�EKE�ĂƵǆ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĐƵĞŝůůĞƩĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ�Ɛ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�

ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝğƌĞƐ͘ 
· ^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 
· WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů�ͨ EŽŶ�ĂƵǆ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ ͩ͘ 



�� 

 

 

>Ğ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
 
KďũĞĐƟĨ͗�^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƋƵĂŶƚ�ă��ůĂ�ĚŽƵďůĞ�ƐƟŐŵĂƟƐĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ă�ů͛ąŐĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�ă�ůĞƵƌ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ǀŝĚĠŽ�Ğƚ�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ͘ 
· �ŝīƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ͘� 
· dƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ͘� 

 

>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ĂĐƟĨ�ĞŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ŝŵƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘ 

�ƉƌğƐ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů-EŽƌĚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĠŵŽƟŽŶŶĞů�
;��D��Ϳ�ĞŶ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ͕�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ͘Ğ͘Ɛ͕�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĂĐƟǀĞ�ĚĞ�D͘�:ĞĂŶ�'ĂŐŶĠ͕�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ƌĞƚƌĂŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�d�>hY͕�ă�ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ůĂ�
ďŽŶŝĮĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŐƵŝĚĞ�ă�ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞƐ͘�/ŵƉƌŝŵĠ�ă�
ĐĞŶƚ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ͕�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝƌĂ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͕�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�Žƶ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ͘��ĞƐ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�
ƐĞƌŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ŽīĞƌƚƐ�ĚĂŶƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

^ŝŵƵůƚĂŶĠŵĞŶƚ͕�ƵŶĞ�ǀŝĚĠŽ�ŝŶƟƚƵůĠĞ�ͨ �ŐŝƐŵĞ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�͗�dĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ͩ Ă�
ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞ͕�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ŵĂĚĂŵĞ��ĠůŝŶĞ��Ǉƌ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĞůƐ�ĚĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�d�>hY͘��Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϰϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞƐ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆƚĞƌŶĞ͘�^ŽŶ�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϭ͘�>ĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĞŶ�
ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;ZZ�^DYͿ͕�ƉƵŝƐ�ĞŶ�ŵĂƌƐ�ĚĞǀĂŶƚ�ĐĞƵǆ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dŚĠŝğƌĞ�ϱϬн͕�ƵŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŠŶĠ͘Ğ͘Ɛ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�>ĂĐŚŝŶĞ͘ 
 

ͨ :Ğ�Ŷ͛Ăŝ�ũĂŵĂŝƐ�ƉĂƌůĠ�ĞŶ�ƉƵďůŝĐ͘��Ă�ŵĞ�ƐƚƌĞƐƐĞ͘�DĂŝƐ�ŝĐŝ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�ĚĞ�ŐĞŶƐ�ƋƵŝ�ŵ͛ĂŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ŶĞ�
ŵĞ�ũƵŐĞŶƚ�ƉĂƐ͘�:Ğ�ů͛Ăŝ�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�Ğƚ�ĕĂ�Ɛ͛ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƉĂƐƐĠ͘ ͩ 

-�hŶĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
 

>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŵĠŵŽŝƌĞ�ŝŶƟƚƵůĠ�>Ğ�ƚĞŵƉƐ�ƉĞƌĚƵ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĂƵ�D^^^�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ�ĂŠŶĠ͘Ğ͘Ɛ͕�ĞŶ�
ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞů�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�;W�/^DͿ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϲ͘�
�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĕŽŶ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ĚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�Ă�ĠƚĠ�ǀĠĐƵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ǀŝĞŝůůŝƐƐĂŶƚĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 

�Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ă�ƚĞŶƵ�ŶĞƵĨ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͘��ŚĂĐƵŶĞ�
Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�;�ŽŽŵͿ͘ 



�� 

 

  

>Ă�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 
 
KďũĞĐƟĨ͗��ƐƐƵƌĞƌ� ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
WůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ� 
· >Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ��/h^^^�ĚŽŝƚ�ƐĞ�

ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ͘ 
· EŽƵƐ� ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ� ă� ŵĞƩƌĞ� ĚĞƐ� ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƚƌĂǀĂŝů� Ɛ͛ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĚĂŶƐ� ƉůƵƐ�

Ě͛ĞŶĚƌŽŝƚƐ͘ 
· EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�

ŵĞŶƚĂůĞ�ĚƵ�D^^^͘ 

�ŽŵŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 

>Ă�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĞƵ�ƉŽƵƌ�ĞīĞƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƌĞ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŵŽŶƚƌĠĂůĂŝƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚĞŶƚĠ�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ă�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘��Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵ͛ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�
ĂŵŽƌĐĠĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĨĂǀĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĞůůĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�W�/^D͘ 

�Ŷ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͕��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ĠůĂďŽƌĠ͕�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ��/h^^^�ĚĞ�ů͛KƵĞƐƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ-�ĚĞ-
DŽŶƚƌĠĂů͕�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ͕�ă�ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠ͘Ğ͘Ɛ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘�hŶĞ�ĨŽŝƐ�ĮŶĂůŝƐĠĞ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞǀĂŝƚ�
ġƚƌĞ�ƌĞŶĚƵĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŵŽŶƚƌĠĂůĂŝƐ͘�>Ă�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚƵ�
�/h^^^�ĚĞ�ů͛KƵĞƐƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ�Ă�ƋƵŝƩĠ�ƐŽŶ�ƉŽƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂƵ��/h^^^�ĚĞ�ů͛ �Ɛƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ͘�
�ĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂŵŽƌĐĠĞƐ�ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĂǀĞĐ�ƐĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ĐŽŶƚĞŶƵ�
ĚĞŵĞƵƌĠ�ĂƵ��/h^^^�ĚĞ�ů͛KƵĞƐƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ͕�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĮŶĂůŝƐĞƌ͘ 

�Ŷ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϬ͕��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĚƵ�D^^^�ƐƵƌ�ůĂ�
ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ƵŶ�ŵĠŵŽŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚĠďĞƌŐĠĞƐ�Ğƚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͘�>Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Ɛ͛ŝŶƟƚƵůĂŝƚ�͗�/ůƐ�
ǀŽŶƚ�ŵĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĨŽƵ͊ 

�Ŷ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�ŵĞŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŝŶƋ��/h^^^�
ŵŽŶƚƌĠĂůĂŝƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�W�/^D�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϲ͘�>ĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ĂďŽƌĚĠĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ�
ů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ůĞƵƌ�ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂƌŝƚĠ͕�ůĂ�ůƵƩĞ�ă�ůĂ�ƐƟŐŵĂƟƐĂƟŽŶ�
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�ƋƵŝ͕�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐğƌĞƐ͕�
ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ�ŽƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ͘�dƌŽŝƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ŶŽƵƐ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĐĂĚƌĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ĐĞƩĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ͘ 

�Ŷ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚƵ�ƌĂůĞŶƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͕�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ�
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ŶĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ͘ 



�� 

 

 

>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ 
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ 

 
>ĞƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�—��W��͕�'�ZW͕�'�Z� 

>ĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĠƵŶŝƐ�ă�ϭϵ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƚĞŶƵĞƐ�
ƉĂƌ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͕�ĚŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞƐ��/h^^^�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ-^ƵĚ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů�Ğƚ�ĚƵ�EŽƌĚ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů͘��ĞƐ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĚĞŵĂŶĚĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞůĂŶĐĞƌ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��ůůĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽŵŵĞ�
ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ��ŽǀŝĚ͘�WƌĠĂůĂďůĞŵĞŶƚ͕�
ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƈƵǀƌĠ�ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ��
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘ 

�ŝĞŶ�ƋƵ͛ŝŶǀŝƚĠ͘Ğ͘Ɛ�ă�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ŵŝŶƵƚĞ͕�ƚƌŽŝƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ŽŶƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�W�/^D͘ 

�ƵƐƐŝ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ůĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
WŽƵƌ�ƐĂ�ƉĂƌƚ͕�ůĞ�'�Z��Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĠ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐŽŶĚĂŐĞ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƵƐĂŐĞƌƐ�Ğƚ�ƵƐĂŐğƌĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞƐ�ĚƵ��/h^^^�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ-^ƵĚ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů͘ 

>ĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͕�ĞŶ�ƐŽƵƟĞŶ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ƐŽůůŝĐŝƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ��ŽǀŝĚ͘ 

 
>͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ� ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ă� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ĂůůĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�ă�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ͕�Ă�ĠƚĠ�ŐĂŐŶĠĞ�
ŐƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ůƵƩĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘�hŶ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ�
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞ� ƚƌŽŝƐ� ĐŽŵŝƚĠƐ�
ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ƋƵŝ�ŝŶƚĞƌĂŐŝƐƐĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͗ 
 
- >Ğ� �W��͕� ĐŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� Ğƚ� Ě͛ĂĐƟŽŶ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ� ĞŶ� ƐĂŶƚĠ� ŵĞŶƚĂůĞ� Ě͛�ŚƵŶƚƐŝĐ-

DŽŶƚƌĠĂů-EŽƌĚ͖ 
- >Ğ�'�Z�͕�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĂŶƐ�:ĞĂŶŶĞ-DĂŶĐĞ͕�ĂƵ�

�ĞŶƚƌĞ-^ƵĚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͖ 
- >Ğ�'�ZW͕�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ƈƵƌ-ĚĞ-ů͛2ůĞ͕�

ƌĂƩĂĐŚĠ�ĂƵ��/h^^^�ĚƵ�EŽƌĚ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ� Ğƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĂƵǆ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐƵƌ� ůĞ� ƉůĂŶ�

Ě͛ĂĐƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 
· ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ŵĞŝůůĞƵƌ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĚĞƐ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 



�� 

 

ZĞůĂŶĐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� 

/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ƋƵĂƚƌĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞƚ�ůĂ�ƌĞůĂŶĐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů͕�ĚŽŶƚ�ůĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ��
Ă�ĠƚĠ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƵ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĠũă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞƚ�ŽďũĞĐƟĨ͕�ƵŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�
ĐŝƚŽǇĞŶ�ĚĞ�ů͛KƵĞƐƚ�ĚĞ�ů͛2ůĞ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů�Ɛ͛ĞƐƚ�ũŽŝŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘ 

>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�Ă�ĐƌĠĠ�ƵŶĞ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�͗ 

· ^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ĂƉƉƌŽĐŚĞ�Ě͛ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ͘ 

· /ŵƉůŝƋƵĞƌ�Ğƚ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĞŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 

· &ĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͕�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ǀƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘ 

· ^ŽƵƚĞŶŝƌ͕�ĨŽƌŵĞƌ�Ğƚ�ŽƵƟůůĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĞƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�Ě͛ĂŐŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�Ğƚ�
ĐŽůůĞĐƟĨ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ͘ 

· ^ƵƐĐŝƚĞƌ�ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ƐĂǀŽŝƌ�ĞǆƉĠƌŝĞŶƟĞů�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 

· Kīƌŝƌ�ƵŶ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 

 
>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ă�ĠůĂďŽƌĞƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�
Ě͛ĂĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘ 

��ĐĞƚ�ĞīĞƚ͕�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�Ğƚ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ŽŶƚ�
ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ůĞƐ��ŝƌĞĐƚĞƵƌƐ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�
ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽƵŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�
ă�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƌĠŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ͘ 

 

>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�Ğƚ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ 
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�;ƐƵŝƚĞͿ 



�� 

 

 

>ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ 

 

 
KďũĞĐƟĨ͗��&ĂǀŽƌŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ�ă�ů͛ĠŐĂƌĚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�
ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵŝ�ƐŽŝƚ�ĂĚĠƋƵĂƚĞ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞ͘��hŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĞ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· EŽƵƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŽŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝŐŝůĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘�� 
· WƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĞ� �ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ� ă� ůĂ� ĚĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ�

ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�
ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘� 

WƌŽũĞƚ���,/EKW^ 
 
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�
ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ�ă�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉŝůŽƚĞ�ĚĞ�ϭϮ�ŵŽŝƐ�ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�
�/h^^^�ĚĞ�ů͛�Ɛƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů�Ğƚ�ůĞ�^WsD�Ğƚ�
ďĂƉƟƐĠ���,/EKW^�;�ƋƵŝƉĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ŚǇďƌŝĚĞ�
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŶŽǀĂƚƌŝĐĞƐ�K^�>�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�^WsDͿ͘�
>ĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ǀŝƐĠƐ�ƐŽŶƚ�ĐĞƵǆ�Ě͛,ŽĐŚĞůĂŐĂ�Ğƚ�ĚĞ�^ƚ-
DŝĐŚĞů͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ĐĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ŝŶĮƌŵŝğƌĞ�ŽƵ�ƵŶ�
ŝŶĮƌŵŝĞƌ�ĚƵ��/h^^^�ƉƵŝƐƐĞ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ƐŽƵƟĞŶ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ�ă�ĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘�>Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�
ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͕�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ��ŵŝůĞ-EĞůůŝŐĂŶ͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵŽďŝůĞ�ZĠƐŽůƵƟŽŶ�ŽƵ�
ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ůĞƵƌ�ƐŽƵƟĞŶ�ă�ů͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�
ĚĠƐĂŵŽƌĐĞƌ�ƵŶĞ�ƉŽƚĞŶƟĞůůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ĚĞƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƉŽƌƚĂŶƚ�
ƐƵƌ�ĐĞ�ƐƵũĞƚ͘ 

�ĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ� 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ă�ůĂ�ĚĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�Ğƚ�ĚĞƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ƉůĂŝŶƚĞ�
ĞŶ�ĚĠŽŶƚŽůŽŐŝĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝğƌĞ�ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůŽŝ�W͘ϯϴ͕�ƋƵŝ�ĞŶĐĂĚƌĞ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƋƵĞ͘ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�
ƉůĂŝŐŶĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ĚĞŵĞƵƌĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƚƌĂƵŵĂƟƐĠ͘Ğ͘Ɛ�ƐƵŝƚĞ�ă�ĚĞƐ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŽƵ�ŐĞƐƚĞƐ�ĂŐƌĞƐƐĂŶƚƐ͕�
ŝŶĂĚĠƋƵĂƚƐ͕�ǀŽŝƌĞ�ǀŝŽůĞŶƚƐ͘��>͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŵŽŝƐ�
Ě͛ŚĠƐŝƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐƌĂŝŶƚĞƐ͕�ĞŶŐĂŐĞ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�ŽƵ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�ƋƵŝ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘�DĂŝŶƚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƉůĂŝŐŶĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶ͘ 



�� 

 

>Ă�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ�ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŽīƌŝƌĂŝƚ�ƵŶĞ�ŽƉƟŽŶ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƉůĂŝŐŶĂŶƚĞƐ͘� 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶǀĞŶƵ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŝŵƉĠƌĂƟĨ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂŐŝƐƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�W͘ϯϴ�ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĂĚĠƋƵĂƚ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�EŽƚĂŵŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĠ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�ŶĞ�
ĚĞŵĂŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞƐ͕�ƚĞů�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ůŽŝ͕�ůŽƌƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�Žƶ�ŝů�Ǉ�Ă�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘�^ŝ�ĐĞůĂ�ĠƚĂŝƚ�
ĨĂŝƚ͕�ŝů�Ǉ�ĂƵƌĂŝƚ�ĂƐƐƵƌĠŵĞŶƚ�ŵŽŝŶƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌŶĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌĐĠƐ͘ 

>Ğ��ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ĂƐƐƵƌĠ�ƋƵ͛ŝů�ĞǆĞƌĐĞƌĂŝƚ�ƐŽŶƚ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚŝƐĐƵƚĠƐ͘ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉƌŝƐ�ůĂ�ƌĠĐĞŶƚĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�
ǀŽůĞƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�
ƉůĂŝŶƚĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ͘ 

 
 

>ĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƉŽůŝĐŝğƌĞƐ�;ƐƵŝƚĞͿ 



�� 

 

 

>Ğ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 

&ŽƌŵĂƟŽŶ��D& 

�Ŷ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ��ƉƌĠƉĂƌĠ�Ğƚ�ŽīĞƌƚ�ƵŶĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ů͛�ƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�;�D&Ϳ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�
ĂƩĞŶĚƵĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐƵƌĞƵƌƐ�ŽīƌĂŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ŝŶǀĂůŝĚŝƚĠ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�
ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘��Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĨĂŝƚ�ƐƵŝƚĞ�ă�ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�ĚĞŵĂŶĚĠĞ�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌ��ĐƟŽŶ�
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ƐƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĚĠŶŽŶĐŝĂƟŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ�Ě͛ĂďƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘ 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŵƉƚĠ� ϯϬ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� �ŽŽŵ͘� >Ă� ŵĂũŽƌŝƚĠ� ĚĞƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� Ğƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ĂǀĂŝĞŶƚ� ƵŶ� ƌƀůĞ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͘ 

 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WĂƌĐĞ�ƋƵĞ� ůĞƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ� Ğƚ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞƐ� ĞŶ� ĐŽŶŐĠ�ĚĞ�ŵĂůĂĚŝĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�

ƐĂŶƚĠ� ŵĞŶƚĂůĞ� ĨŽŶƚ� ĨĂĐĞ� ă� ĚĞ� ŵƵůƟƉůĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͗� ƐƵŝǀŝ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ�ĂƩĞŶĚƵƐ͘ 



�� 

 

 

>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 

 

 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�Ğƚ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ͘ 
· WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂƵ� ƉƌŽũĞƚ� ^ĂŶƚĠ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ͕� ƉĂƵǀƌĞƚĠ� Ğƚ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ůĂ� dĂďůĞ� ĚĞƐ�

ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�;d'&DͿ͘ 

 

��ůĂ�dĂďůĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�
ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�ƐĂŶƚĠ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽůůĂďŽƌĠ�ă�
ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŽƵƟů�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ͨ >Ă�ƐĂŶƚĠ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�Ğƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶƐ ͩ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƋƵŝ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƐƵũĞƚ͘� 

dƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ŵĞŵďƌĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ă�ƵŶĞ�ǀŝůůĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘ 

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ĞŶ� ƌĂŝƐŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� Ě͛ĂďƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ�
&ĞŵŵĞƐ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŽŵŝƚĠ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�
ĚĠďƵƚĠ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͘ 



�� 

 

 

>Ă�ůƵƩĞ�ă�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ 

EŽƐ�ĂƉƉƵŝƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ůƵƩĞ�ă�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ 
Ğƚ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ 

 
ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ĞŶ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĚĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ� ;ZK���Ϳ� —� � DĂŶŝĨĞƐƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ĚĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ĞŶ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ƌĞŚĂƵƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ�
ůĞƵƌ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƉƉƵǇĠ� ůĞ� DĂŶŝĨĞƐƚĞ� Ğƚ� ůĞƐ�
ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƋƵŝ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ͘� 
 
�ĂŵƉĂŐŶĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŶĂƟŽŶĂů�ĠůĂƌŐŝ�ĚĞƐ�ĐŚƀŵĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŚƀŵĞƵƐĞƐ�;�E���Ϳ�—�>Ğ��E����ŵğŶĞ�
ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ǀŝƐĂŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ-ĞŵƉůŽŝ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƌĠĂůŝƚĠƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞƐ�
ƐŽŝĞŶƚ�ŵŝĞƵǆ�ƉƌŽƚĠŐĠ͘Ğ͘Ɛ�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ĂƵ�ĐŚƀŵĂŐĞ͘�>Ğ�ƐůŽŐĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĞƐƚ ͗�
>Ğ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĠ͘� 
 
�ĐƟŽŶ� ^ĂŶƚĠ� ĚĞ� WŽŝŶƚĞ� ^ƚ-�ŚĂƌůĞƐ� —� �ƉƉƵŝ� ƉŽƵƌ� ƐĂ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ�
ƌĠĐůĂŵĂŶƚ� ů͛ĂďŽůŝƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵŝƌĞ� ĚĞƐ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶƐ�
Ě͛ŝŵƉƀƚƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂƐƐŝƐƚĠĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ă�
ĚŝǀĞƌƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ͘ 
 

 
 
�ĂŵƉĂŐŶĞ��ĐĐğƐ>ŽŐŝƐ� ĚƵ�ZĠƐĞĂƵ�Ě͛ĂŝĚĞ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƐĞƵůĞƐ�
Ğƚ� ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ� ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů� ;Z�W^/DͿ�—� � WŽƵƌ� ƵŶĞ� ƌĞƉƌŝƐĞ� ĚƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� �ĐĐğƐ>ŽŐŝƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚĞ�
ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ƵŶĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�ďĞƐŽŝŶƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Ě͛ŝƟŶĠƌĂŶĐĞ͘� 

 
ZĠĐůĂŵĠĞ� ƉĂƌ� ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞ� ĐĞůĂ� ĚĠũă� ŶŽŵďƌĞ� Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͕� ůĂ� ůƵƩĞ� ă� ůĂ� ƉĂƵǀƌĞƚĠ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ŶŽƐ� ĂĐƟŽŶƐ͕� ƉĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ� ă� ŶŽƐ� ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚ� ĂƵƚƌĞ� ĚŽƐƐŝĞƌ͘� >Ă�
ƉĂƵǀƌĞƚĠ� ĞƐƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
EŽƵƐ�ĂƉƉƵǇŽŶƐ�ůĞƐ�ĞīŽƌƚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĠĚŝĠƐ�ă�ĐĞƩĞ�ĐĂƵƐĞ͕�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ĚĞ�
ƉƌğƐ�ůĞƐ�ĂǀĂŶĐĠĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ĚĞ�ƚĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ͘ 
 

WůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· �ĞƐ�ĂƉƉƵŝƐ�ĂƵǆ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ďĂƚĂŝůůĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͘ 



�� 

 EŽƐ�ĂƉƉƵŝƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ůƵƩĞ�ă�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ 
Ğƚ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�;ƐƵŝƚĞͿ 

 
 
ϯϬϬϬ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ�ĚƵ�ĚŽŵĂŝŶĞ�
ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ—�ĂŵƉĂŐŶĞ� ��ΨΨΨ,� -�
�ƉƉƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘ 
 
 

 
 
&ƌŽŶƚ� �ŽŵŵƵŶ� ĚĞƐ� WĞƌƐŽŶŶĞƐ� �ƐƐŝƐƚĠĞƐ� ^ŽĐŝĂůĞ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ�
;&�W�^YͿ� -� �ĂŵƉĂŐŶĞ� ĚĞŵĂŶĚĂŶƚ� ĂƵǆ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĂƐƐŝƐƚĠĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ğƚ� ĐĞůůĞƐ� ă� ĨĂŝďůĞ� ƌĞǀĞŶƵ� ƐŽŝĞŶƚ�
ĞǆĞŵƉƚĠĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ƵŶĞ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŵƉƀƚ�Ğƚ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�
ĂƵǆƋƵĞůƐ�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ůĞƵƌƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐĠƐ͘� 
 

 
 
>Ğ��ŽůůĞĐƟĨ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�YƵĠďĞĐ�ƐĂŶƐ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�—>ĞƩƌĞ�ă�
:ĞĂŶ� �ŽƵůĞƚ͕� ŵŝŶŝƐƚƌĞ� ĚƵ� dƌĂǀĂŝů͕� ĚĞ� ů͛�ŵƉůŽŝ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�
^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� >Ă�DW�� ;ƌĠǀŝƐĠĞ͊Ϳ͕� Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞǀĂŝƚ�Ǉ�ĂǀŽŝƌ�ĚƌŽŝƚ͘ 
 
 
 
 
ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;Z�>�>YͿ� 
 
—��ƉƉƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ��Ks/�-ϭϵ͘ 
—� �ƉƉƵŝ� ă� ůĂ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ͨ WŽƵƌ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚĞƐ�
ůŽǇĞƌƐ ͩ͘ 

 



�� 

 

 

>ĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ 
 
�ĐƟŽŶ� �ƵƚŽŶŽŵŝĞ� ĞƐƚ� Ě͛ĂǀŝƐ� ƋƵĞ� ĐĞƩĞ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ĞƐƚ� ǀŝŽůĞŶƚĞ͕� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĞƐƚ�
ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚĞ� Ğƚ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂďůĞ͘� >Ğ� ĨĂŝƚ� ƋƵĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƐĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� Ɛ͛ŽƉƉŽƐĞŶƚ� ă�
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�Ă�ĂŵĞŶĠ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ă�ůŝďĠƌĞƌ�ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉŽƵƌ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ƵŶ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ� Ğƚ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ� ƌĠƵŶŝ͘Ğ͘Ɛ� ƐŽƵƐ� ůĂ�ďĂŶŶŝğƌĞ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ�
WĂƌĞ-ĐŚŽĐƐ͕�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ĚĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ͕�ƉƵďůŝĞ�Ğƚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĞ�ƉƵďůŝƋƵĞŵĞŶƚ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ͗� ĐŽŵŝƚĠ͕� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕� ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ� ;ĂŶŶƵůĠ� ĞŶ� ƌĂŝƐŽŶ� ĚĞ� ůĂ�

ƉĂŶĚĠŵŝĞͿ͘ 
· �ĠŵĂƌĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ͘ 

 

 

ZĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů� 

>Ğ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�
ĐŽŵŝƚĠ�WĂƌĞ-ĐŚŽĐƐ�Ğƚ�ƉƌĠǀƵ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ŵĂŝ�Ă�ĠƚĠ�
ĂŶŶƵůĠ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĚĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�Ğƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŚŽŵŵĂŐĞ�ǀŝĚĠŽ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƚĠŵŽŝŐŶĠ�ĐĞƐ�ĚŽƵǌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�
ă�ŶŽƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ͘�>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ƉůĂŶŝĮĞ�
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƵŶ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ǀŝƌƚƵĞů�ƉŽƵƌ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ůĞ�
ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 

 

 

�ĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�ă�ů͛,ƀƉŝƚĂů�:ĞĂŶ-dĂůŽŶ 

hŶĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚƵ�ƐŽƵƐ-ĐŽŵŝƚĠ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�ĚĞ�ůĂ�WĞƟƚĞ�WĂƚƌŝĞ�Ă�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƐƐŝƐƚĠ�ă�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŝƌƚƵĞůůĞ�ĚƵ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�ă�ů͛,ƀƉŝƚĂů�:ĞĂŶ-dĂůŽŶ͕�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ�Ğƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�WĂƌĞ-ĐŚŽĐƐ͘ 

 

 

ZĞĐŚĞƌĐŚĞƐ 

�ĞƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�Ğƚ�
ĐŚĞƌĐŚĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ğƚ�ĚΖĂĐƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞ�;�Z�^D�Ϳ�ƉŽƵƌ�ƌĞůĂŶĐĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĞǀƵĞ�ĚĞ�
ůŝƩĠƌĂƚƵƌĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ͘ 



�� 

 

�ŽŶŶĠĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ—�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ� 

/ů�ŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ƐƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚĞƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ZĠŐŝĞ�ĚĞ�ůΖĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂůĂĚŝĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;Z�DYͿ͕�Ğƚ�
ĚĞŵĂŶĚĠĞƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ǀŝĂ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ă�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂƵ�YƵĠďĞĐ͘�>ĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ�ĚĞ�
ƉƌĞƐƐĞ�Ğƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘ 

>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�Ă�Ě͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ�ĂĐƟĨƐ�ƐĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ğƚ�dǁŝƩĞƌ͘�^ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐĞ�
ƐŽŶƚ�ƌĠƵŶŝƐ�ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ͕�ĞŶ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͘ 

 

 

�ĐƟŽŶ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ 

�ĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐĂďŝŶĞƚ�Ě͛ĂǀŽĐĂƚƐ�
ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�Đŝǀŝů�ă�ƉĂƌƟƌ�
Ě͛ƵŶ�ĐĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ͘ 

 

^ƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ĐŝŶƋ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ă�
DŽŶƚƌĠĂů͕�ĐĞ�ă�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ�Ě͛ŚŝǀĞƌ͘�>ĞƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�
ƚąĐŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŝƚ�ă�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶͬ
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�<ŚĂĚŝũĂ�ĞŶ�ϮϬϬϱ͘ 

 

>ĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ�;ƐƵŝƚĞͿ 



�� 

 

 

 

>Ğ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 
 
�ĂŶƐ� ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕� ůă�Žƶ�ƌğŐŶĞŶƚ� ƚƌŽƉ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐŽĞƌĐŝƟŽŶ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͕� ůĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĂƌŽůĞ�ĞƐƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ďĂĨŽƵĠ͘ 
 
�Ŷ�ϮϬϭϵ-ϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŶƚĂŵĠ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ĠƚĂďůŝƌ� ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ��ĚĂŶƐ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ůĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĞƌ�ĂƵǆ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ďƵƚ�ĚĞ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĚĞ� ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ͕� ĐŽŵƉƚĞ� ƚĞŶƵ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƋƵ͛ŝůƐ� Ğƚ� ĞůůĞƐ� ƐƵďŝƐƐĞŶƚ�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ�ƉĂƌƚƐ�ůŽƌƐƋƵ͛ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ĠƚĂƚ�ŵĞŶƚĂů͘ 
 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘ 

WƌŽũĞƚ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ� 

 

�ĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�
ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ũĞƵŶĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘��Ŷ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
Ě͛ĂƚĞůŝĞƌ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�
ƐŽŝŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ƉƌŝƐ�ĮŶ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�Ğƚ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƐĞ͘ 

 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĠ�ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�
ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘�dŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ͕�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ũĞƵŶĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�;ϱ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶ�ϮϬ-Ϯϭ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƐƵŝǀƌŽŶƚ�ĞŶ�
ĂǀƌŝůͿ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�Ě͛ĂĸĐŚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ĂƵǆ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘��ĞƩĞ�ƐĠƌŝĞ�Ě͛ĂĸĐŚĞƐ�ƐĞƌĂ�Ě͛ĂďŽƌĚ�
ĚŝīƵƐĠĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�Ğƚ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘ 

 

�ŶƐƵŝƚĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐƌĠĠ�ƵŶ�ĂƚĞůŝĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟĨ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϲ�Ğƚ�Ϯϵ�ĂŶƐ͕�
ĂǇĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ůĞƵƌ�Žīƌŝƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�Ğƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�
ƌĞĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƐŽŝŶƐ͘��Ğƚ�
ĂƚĞůŝĞƌ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ĂĚĂƉƚĠ�ă�ů͛ŚŽƌĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞŶĨŽƌĐŝ�ŶŽƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚƵ�'ƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐƵƌ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ZZ�^DY͘ 



�� 

 

EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�&ĂŝƌĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ͕�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�

ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ� ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ� ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�Ě͛ŽƵƟůƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ�
ŵĂƐƋƵĂŐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟƋƵĞ͕�ă�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͘ 

&ĂŝƌĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ 

>͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ůƵŵŝğƌĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĠũƵŐĠƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĨĂĕŽŶƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ŶƵŝƐĞŶƚ�ă�ůĂ�
ƐĂŶƚĠ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĞŶ�ĂƩĞŝŐŶĂŶƚ�ůĂ�ĚŝŐŶŝƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 

 

�Ŷ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ƉŽƵƌ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�Ğƚ�ĐŽŶǀĂŝŶĐĂŶƚĞ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĮŶĂůŝƐĠ�ƵŶĞ�ĐŽƵƌƚĞ�ǀŝĚĠŽ-ƚĠŵŽŝŐŶĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ĂďŽƌĚĞƌ͕�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ǀĠĐƵ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�
ůĞƐ�ƉƌĠũƵŐĠƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 

 

�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ƉůĂŶŝĮĞ�ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ă�ů͛ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ��/h^^^�Ğƚ�ĚƵ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞ�ĚĠĮ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞ��ŽǀŝĚ͘ 

 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ƉƵ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�ƵŶĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĠŽ͘ 

 

>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ŐĠŶĠƌĠ�ĐŝŶƋ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƵǆ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉĞ͘ 

 

>Ğ�ŵĂƐƋƵĂŐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟƋƵĞ 
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/ů� ĞƐƚ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛�ĐƟŽŶ� �ƵƚŽŶŽŵŝĞ͕� ă� ƟƚƌĞ� ĚĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ͕� ĚĞ�

ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ͕� ŝŶĨŽƌŵĞƌ͕� ĨŽƌŵĞƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ŵŝůŝĞƵǆ͕� ƐƚĂƚƵƚƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ�

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ĐĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ͘��ŶĐŽƌĞ�

ƉůƵƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ƉĂƌĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƉĂƌůŽŶƐ�ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ǀŝǀĞŶƚ� ĚĞƐ�

ƉƌŽďůğŵĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� ŵĞŶƚĂůĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ĚĞ� ƉĂƌůĞƌ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ĚĞƐ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ� Ğƚ�

ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ͘��Ăƌ�ŽŶ�ŽƵďůŝĞ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ŽŶ�ŶŝĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�

ĐŚĂĐƵŶĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ƚƌĂŝƚĠ͘Ğ�ĐŽŵŵĞ�ƚĞů͙�ƉŽƐƐĠĚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ�ă�ƉĂƌƚ�ĞŶƟğƌĞ͘ 

>��^�E^/�/>/^�d/KE 

�d�>��&KZD�d/KE 

EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
 

 

KīƌĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ-ĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

· &ŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�Ğƚ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;ƌƀůĞ�ĚĞƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞƐ͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�Ě͛ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ă�ďƵƚ�ŶŽŶ�ůƵĐƌĂƟĨ͕�
ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞͿ 

· ^ĠƌŝĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ� 
·  �ĐƟǀŝƚĠ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ă�DŽŶƚƌĠĂů 
·  �ƚĞůŝĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĠĚŝĐĂƟŽŶ 
· WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ-ƚĞƌƌĂŝŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ 
· WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�Ğƚ�

Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ 
· &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ů͛�ƵƚƌĞ�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝůƵůĞ�;ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝğƌĞƐ�ŝŶǀŝƚĠĞƐͿ 
· �ĐƟǀŝƚĠ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
· WŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ�;ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝĞƌ�ŝŶǀŝƚĠͿ 
· WŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ 
· �ĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�Ğƚ�ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞ 



�� 

 

�ŽŵŵĞ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ůĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚĂďůĞĂƵǆ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�
ĞŶŐĞŶĚƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĠƵƐƐŝ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƉƌĠǀƵĞƐ�ĂƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ͘ 

�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂǀĞĐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝĞƌ�ŽƵ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝğƌĞ�ŝŶǀŝƚĠ͘Ğ͘Ɛ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ͨ >͛ĂƵƚƌĞ�
ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝůƵůĞ ͩ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ͕�ůĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ƉƌĠĨĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƐĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌ�
ĂŝůůĞƵƌƐ�ƌĞŶŽŶĐĠ�ă�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ͕�ůĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝĞƌ�ŝŶǀŝƚĠ�Ŷ͛ĠƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘ 

>͛ĂĐƟǀŝƚĠ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƉƌĠǀƵĞ�ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂƌƐ͕�Ă�ĠƚĠ�
ƌĞƉŽƌƚĠĞ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂŝ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐŝğƌĞ͘ 

EŽƚƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͘ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞĕƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞƐ�ĚĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘���ĞǀĂŶƚ�ů͛ĂŵƉůĞƵƌ�
ĚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�;ƉĂƌ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐͿ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĞƌ�ůĂ�ƚĂŝůůĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĞŶ�
ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ͘��EŽƚƌĞ�ŽīƌĞ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞŵďůĞ�ĚŽŶĐ�ĂƐƐƵƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ƉƵŝƐƋƵĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚŽŶƚ�
ů͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞĨƵƐĠĞ�ŽŶƚ�ĂĐƋƵŝĞƐĐĠ�ă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�Ě͛ġƚƌĞ�ƌĠŝŶǀŝƚĠĞƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͘ 

�ŶĮŶ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ŽŶƚ�ŵŝƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ă�Žīƌŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉůĂƚĞƐ-ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ͘ 
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&ŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ  

EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ  

>ĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ͨ �ƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ ͩ�;ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ŶŽƵǀĞĂƵǆ�Ğƚ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞƐ͕�ĚĞƵǆ�ƐĠƌŝĞƐ�ĚĞ�Ɛŝǆ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞͿ 

ϭϮ ϭϮϴ 

&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽ-ĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽ-ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞƐ�;ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂͲ
ďůĞ�ƉƵŝƐƋƵĞ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŽīĞƌƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐͿ 

Ϯϰ ϳϮ 

�Ƶǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ���͗��>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƚƌŝĐĞƐ͕�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ͕�ůĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ͕�ůĞ�ĐŽĚĞ�Ě͛ĠƚŚŝƋƵĞ ϰ ϴ 

&ŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ     

�ƐƐƵƌĂŶĐĞ-ŝŶǀĂůŝĚŝƚĠ�Ğƚ�Ăƌƌġƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ� ϭ ϭ 

�ĂĨĠ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ͕�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚĞ�ŵŝůŝͲ
ƚĂŶƚĞ ϭ ϭϱ 

�ĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů ϭ ϰ 

sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ ͗�ąŐŝƐŵĞ͕�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ͕�ŽīĞƌƚĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�
ŵĞŶƚĂůĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ 

ϭ ϭϬϵ 

ZĂƉƉŽƌƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ Ϯ Ϯϲ 

dŽƚĂů ϭϬϭ ϰϯϭ 

&ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ��KKD�Ğƚ�d��D^͕�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĞͲ
ƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ϱϱ ϲϴ 

sŽŝĐŝ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ-ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽīĞƌƚĞƐ� 
ă�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ 



�� 

 

^h:�d^ 
��^�&KZD�d/KE^ 

K&&�Zd�^ 

'ZKhW�^��KDDhE�hd�/Z�^�Ύ 
;ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ͘ĞƐ� 

ĞƚͬŽƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐͿ 

Z�^��h����>��^�Ed��
�d���^�^�Zs/��^�^KͲ

�/�hy�Ğƚ� 
�d��>/^^�D�Ed^� 
�͛�E^�/'E�D�Ed 

 
- �ƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�

ĚĞ�ƐŽŝŶƐ 
- �ŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Zd&�Z/ 
- �ŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƐŽŝŶƐ 
- �ƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
- �ƌŽŝƚƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�

ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ 
- �ůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ 
- �ǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĞŶ�

ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
- &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�dĞĂŵƐ 
- &ŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ��ŽŽŵ 
- 'ĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�

;>Žŝ�W-ϯϴͿ 
- /ŶƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚƵ�ƌĞǀĞŶƵ 
- >Žŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĞƌͲ

ǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ 
- DĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ 
- WƌĂƟƋƵĞƐ�ĐŽĞƌĐŝƟǀĞƐ�ĞŶ�

ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ 
- WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ě͛�ĐƟŽŶ�

�ƵƚŽŶŽŵŝĞ 
- ^ĞĐƌĞƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕�ĐŽŶͲ

ĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĂĐĐğƐ�ă�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

- ^ĞůĨ-�ĚǀŽĐĂĐǇ 
- ^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�

ĐƌŝƐĞ 
- dƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
- sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�

ŵĞŶƚĂůĞ 

 
- �ĐĐƵĞŝů�ĂƵǆ�/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĚĞ�ů͛�Ɛƚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů  
- �ĐĐğƐ-�ŝďůĞ�^Dd 
- �ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĚΖŚĂďŝƚĂƟŽŶ�Ğƚ�

ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŵŝůŝĞƵථ;��,/DͿ 
- �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�

ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌĠƌĞƚƌĂŝƚĠĞƐ�
;�Y�ZͿ�^ĂŝŶƚ-DŝĐŚĞů  

- ��D�� 
- �ĞŶƚƌĞ��ůƉŚĂ-^ŽƵƌĚ  
- �ĞŶƚƌĞ�ĚΖ�ĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚĞ�ZĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�

ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�;��Z/Ϳ�^ƚ-
>ĂƵƌĞŶƚ 

- �ĞŶƚƌĞ�ĚΖĂŝĚĞ�ă�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ 
- �ĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�sĞƌĚƵŶ  
- �ůŝŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĚĞ�WŽŝŶƚĞ�^ƚ-�ŚĂƌůĞƐ 
- �ŽůůĞĐƟĨ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚƵ�YƵĠͲ

ďĞĐ  
- 'ƌŽƵƉĞ�ĚĞƐ��ŝĚĂŶƚƐ�ĚƵ�^ƵĚ-KƵĞƐƚ  
- >Ă�WĂƌĞŶƚĞƌŝĞ  
- >Ζ�ŶƚƌĞ�ũĞƵŶĞ͕�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƉƌŽǆŽŵŝƚĠ  
- DĂŝƐŽŶ�>Ζ�ĐŚĞůŽŶ  
- KůĚ��ƌĞǁĞƌǇ�DŝƐƐŝŽŶ͕�ĐĂŵƉƵƐ�^ƚ->ĂƵƌĞŶƚ  
- WƌŽũĞƚ�ĚΖ/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŵŝŶĞƵƌƐ-ƌĞƐ�

ƉƌŽƐƟƚƵĠƐ-ĠĞƐ�;WŝĂDWͿ  
- ZŽǇĂů�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ĚĠďŽƌĚĞŵĞŶƚ  
- ^ŽĐŝĠƚĠ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŚŝǌŽƉŚƌĠŶŝĞ�Ğƚ�

ĚĞƐ�ƉƐǇĐŚŽƐĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠĞƐ�;^Y^Ϳ  
- dƌĂǀĂŝů�ƐĂŶƐ�ĨƌŽŶƟğƌĞ 
- z�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ 
 
͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ 
Ύ��ƚ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬ�ĂƵƚƌĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵͲ
ƚĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�ƉĂƌƚ�ă�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
Ğƚ�ă�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ă�ů͛ŝŶƚĞƌŶĞ͘ 

�h�dKd�> ϱϴ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�Ğƚ�ϴϮϴ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ 

 
- �ĠŐĞƉ�ĚƵ�sŝĞƵǆ�

DŽŶƚƌĠĂů 
- �ĞŶƚƌĞ�ŝŶƚĠŐƌĠ�ĚĞ�

ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ�;�/h^^Ϳ�
�ĞŶƚƌĞ-ƐƵĚ 

- �ŽůůğŐĞ�>ĂƐĂůůĞ 
- hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�DŽŶͲ

ƚƌĠĂů 
- hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�YƵĠͲ

ďĞĐ�ĞŶ��ďŝƟďŝ-
dĠŵŝƐĐĂŵŝŶŐƵĞ 

- hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�YƵĠͲ
ďĞĐ�ă�DŽŶƚƌĠĂů 

 
 
 
 
 
 

�ƚ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ-ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽīĞƌƚĞƐ͘͘͘ 
ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ 



�� 

 EK^��^W���^�����K>>��KZ�d/KE 

hŶĞ�ƌŝĐŚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ ͗� 

ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ͕�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 

hŶ�ƌĠƐĞĂƵ�ĂƵǆ�ŵƵůƟƉůĞƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞƐ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ 
-��ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ� 

-�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐ 
-�ĚĞƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Θ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ 

 



�� 

 

hE��Z/�,��s/���^^K�/�d/s�͕ 
ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͕ 

DŝůŝƚĂŶƚĞƐ͘�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ 

�ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 
Ğƚ 

ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů 

· �ŽŵŝƚĠ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
Ğƚ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ 

· �ŽŵŝƚĠ�&ĞŵŵĞƐ 
· �ŽŵŝƚĠ�:ŽƵƌŶĂů 

 

�ƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ 

�ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� 

· �ŽŵŝƚĠ�sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ 
· �ŽŵŝƚĠ�WĂƌĞ-�ŚŽĐƐ 
· �ŽŵŝƚĠ�WƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ 
 ƉĞƌƐŽŶŶĞ 

&Ġůŝǆ��ĞƐŝůĞƚƐ͕�ĂƵĚŝƚĞƵƌ�ĮƌŵĞ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ� 



�� 

 WĂƌĐŽƵƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂŝĚĠĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ 

 
:Ğ�ƐĂŝƐ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĐŽŶŶĂŝƐ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ŵĂŝƐ�ůă�ũĞ�ǀĞƵǆ�ƚΖĞǆƉƌŝŵĞƌ�ă�ƋƵĞů�ƉŽŝŶƚ�ŵŽŶ�
ƉĂƐƐĂŐĞ�ă��ĐƟŽŶ ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ĠƚĠ ďĠŶĠĮƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ͘ 
� 
:͛Ăŝ�ǀĠĐƵ�ŝů�Ǉ�Ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƵŶĞ�ůŽŶŐƵĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĚĠƚƌĞƐƐĞ ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ƉŽŶĐƚƵĠĞ�
Ě͛ĂƩĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŵŝŶĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞŶĮŶ�ĂǀŽŝƌ�ĂĐĐğƐ�ă�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞ͕�ƉƵŝƐ�Ě͛ƵŶ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƐĠũŽƵƌ ă ů͛ŚƀƉŝƚĂů�
ĞŶ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͕�ƐĂŶƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ ƉĂƐƐĂŝƚ͘  
 
:͛Ăŝ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĞƵ�ůĂ�ĐŚĂŶĐĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ƉĂƌ�>��&/>͘��ƉƌğƐ ƵŶ�ůŽŶŐ�ĐŚĞŵŝŶ�
ũ͛Ăŝ ƌĞƉƌŝƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐƵƌ�ŵĂ�ǀŝĞ͘�'ƌąĐĞ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĮŶĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞĕƵĞ͕�ũ͛Ăŝ�ĞƵ�ĞŶǀŝĞ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�
ŵĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͗�ũĞ�ŶĞ�
ǀŽƵůĂŝƐ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ŵĞƐ�ƉĂŝƌƐ�ĂŝĞŶƚ�ă ǀŝǀƌĞ�ĐĞƩĞ�ŵĂƵǀĂŝƐĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͘�� 
 
DĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨƵƚ�Ě͛ġƚƌĞ ŵĞŵďƌĞ ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�&ŝů�ƉŽƵƌ�ĂƉƉŽƌƚĞƌ�
ŵŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�:͛Ăŝ�ǀƵ�ƋƵĞ�ŵĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ƉŽƵƌƌĂŝƚ ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�ďŝĞŶ͘�:͛Ăŝ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƉĂƌůĞƌ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͘�:͛Ăŝ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƚƌğƐ ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞƐ ͕�ƋƵŝ�ŵ͛ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ĚƵ�ďŝĞŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ĞŶ�ŵĞ�ƌĞŶĚĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�
ĂǀĂŝƚ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ƋƵŝ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ͘�KŶ�ŵ͛Ă�ĞŶĐŽƵƌĂŐĠĞ�ă�ŵĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĐĞ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�ĨĂŝƚ͘��>ă͕�ũ͛ĞŶƚĞŶĚĂŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵďŝĞŶ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ĚĞ�
ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ�Ğƚ�Ě͛ĂďƵƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ͕�ŵĂŝƐ�ĕĂ�ŵ͛Ă�ĚŽŶŶĠ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ůĞ�ŐŽƵƚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�
ă ƵŶ ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƐŝƟĨ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘� 
 
:͛Ăŝ�ĞƵ�ůĞ�ƉƌŝǀŝůğŐĞ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ă�ŵĞƐ�ĐƀƚĠƐ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĐŽŵŵĞ�ŵĞŶƚŽƌ͘��ůůĞ�ŵ͛Ă�
ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŝƐ͕�ĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ ƉĂƟĞŶƚĞ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ͕�Ğƚ�ƉƌĞŶĂŝƚ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ŵ͛ĞǆƉůŝƋƵĞƌ ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͘�
DŽŶ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ă��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ŵ͛Ă�ĂƉƉŽƌƚĠ�ƵŶ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ĐĂƌ�ũĞ�ĨĂŝƐĂŝƐ�
ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ĚĞ�ďŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ͘��ǀĂŶƚ�ũĞ�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƐ�ũĂŵĂŝƐ�ĐƌƵ�ǀŝǀƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ�
ŐƌąĐĞ ĂƵǆ�ƚąĐŚĞƐ�Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ŵ͛ĠƚĂŝĞŶƚ�ĐŽŶĮĠĞƐ͕�ũ͛Ăŝ�ƉƵ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ŵŽŝ�Ğƚ�
ŵĞ�ƐĞŶƟƌ�ƌĞƐƉĞĐƚĠĞ͘���ƵƐƐŝ�ĞŶ�ƉůƵƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ũ͛Ăŝ�ĞƵ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ġƚƌĞ�
ĐŽ-ĨŽƌŵĂƚƌŝĐĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ă�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ĂƵƐƐŝ�ŵĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�
ƉƵďůŝƋƵĞŵĞŶƚ͘ 
 
/ů�Ǉ�Ă�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵ͛Ă�ĚĠůĠŐƵĠĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĂƵ����ĚƵ�ZZ�^DY��;>Ğ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐͿ͘��YƵĞůůĞ�ĮĞƌƚĠ�Ğƚ��
ďŽŶŚĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ͘�>Ă�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĂƵ�
���ĚƵ�ZZ�^DY͕�ƉĂƌ�ŵŽŶ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ͕�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠĞ͘� 
 
WŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĕĂ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ͕�Ğƚ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŵ͛ĂǀĞǌ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ǀŝǀƌĞ�ƵŶĞ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĚĞ�ŵĂ�ǀŝĞ͗�D�Z�/�/E&/E/D�Ed���d/KE��hdKEKD/�͘ 
 
�ĂƌŽůĞ 



�� 

 

 

hŶĞ�ƌŝĐŚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�Ě͛ĂŵƉůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞŵĞƵƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ƉĂƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŵŽǇĞŶƐ͕�ĚŽŶƚ�ĚĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠƐ�ă�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ƉŽƵƌ�Ɛ͛ĞŶƋƵĠƌŝƌ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�ĐŚĂĐƵŶĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞƌ͕�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ͕�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞƌ�ƵŶ�ůŝĞŶ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�
ů͛ĞŶƚƌĂŝĚĞ͕�ĞƚĐ͘�� 

�ƉƌğƐ�ŵĂŝŶƚĞƐ�ŚĠƐŝƚĂƟŽŶƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ƚĞŶŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�
ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ�ĞŶ�
ƐĂůůĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͘�>ĞƐ�ŽŶǌĞ�
ƉŽƐƚĞƐ�ĂƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ǉ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŵďůĠƐ͘ 

�ŽŵŵĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞƐ��ŽŶƚ�ĞƵƚ�ůŝĞƵ�ŵĞŶƐƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĂƐƐƵƌĠ�ă�
ĐŚĂĐƵŶ�Ğƚ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ă�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ĂĚĠƋƵĂƚƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘�>Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�Ă�ƐƵŝǀŝ�ƐŽŶ�ĐŽƵƌ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͘��ĞƵǆ�
ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ͕�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�Ğƚ�ĞŶ�ŵĂƌƐ͕�ŽŶƚ�ŽĐĐƵƉĠ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů͕�ĐĞƐ�
ĐŽŵŝƚĠƐ�ĠƚĂŶƚ�ĨŽƌŵĠƐ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͘ 

EŽƵƐ�ƚĞƌŵŝŶŽŶƐ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ƌĂŶŐƐ�ŚƵŝƚ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�Ğƚ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ͘�
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϭϰϲ͕�ƉƵŝƐƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĠ�ůĞƵƌ�ĂĚŚĠƐŝŽŶ͘ 

�ŽŵŵĞ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ůĞ�ǀŽŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ͕�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ĐŽŵŝƚĠ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞ�ĨĂŝƚ�
ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐĂƐ�ŶŽƵƐ�ĠƟŽŶƐ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘��Ƶ�ĐŽŵŝƚĠ�:ŽƵƌŶĂů͕�ă�ĚĠĨĂƵƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƉŽŶĐƚƵĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ǀĂůŝĚĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�>Ă�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 

EŽƵƐ�ĐŽŵƉƚŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĚĠůĠŐƵĠĞ�ĂƵǆ�
ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ZZ�^DY͕�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͘ 

KŶ�ƉĞƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ǀŽŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ůĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ă�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĂďŽƌĚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂŐĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘ 

�ŶĮŶ͕�ă�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƌĠũŽƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�
ƐŽƵƉĞƌ�ĂǀĞĐ�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞ�ĐĂĚĞĂƵǆ͕�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ�Ă�ĞīĞĐƚƵĠ�ĐĞƩĞ�ĨŽŝƐ-Đŝ�ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�Ě͛ĞŶǀŽŝƐ�Ğƚ�
ϯϱ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞĂƵǆ͘ 

 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· EŽƚƌĞ� ĚĠĮ͗� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ůĞ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ǀŝĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ� ŵĂůŐƌĠ� ůĞƐ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ŝŵƉŽƐĠĞƐ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘�KŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ͊ 



�� 

 

 

hŶĞ�ƌŝĐŚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ 
�ĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ 

;�ǆĐůƵƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƉƉŽƌƚĠ�ĚĂŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ� 
Ğƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ�ŽƵ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘Ϳ 

�ĐƟǀŝƚĠƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
;ĚĞŵŝ-
ũŽƵƌŶĠĞƐͿ 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶƐ 

�ƐƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ ϭ Ϯϵ 

ZĠƵŶŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ϭϮ ϭϭϴ 

ZĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ϭϮ ϰϴ 

ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ���-ĠƋƵŝƉĞ�ďŝůĂŶƐ�Ğƚ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ ϯ ϯϬ 

ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ ϭϮ ϭϮ 

ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�;Ϯ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶͿ ϳ ϭϰ 

ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�Ğƚ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ ϴ ϴ 

�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŝƚĠ�:ŽƵƌŶĂů�;ĞŶ�ů͛ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞůͿ ϰ ϮϬ 

�ĠůĠŐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĂƵ����ĚƵ�ZZ�^DY� ϭϯ ϭϯ 

dŽƚĂů ϳϮ ϮϵϮ 

�ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ 
ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ 

- �ŽŵŝƚĠ�&ĞŵŵĞƐ 
- �ĐƟǀŝƚĠƐ�ă�ůĂ�d'&D�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ 

Ϯ ϮϮ 

�ůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ - �ŽŵŝƚĠ�WĂƌĞ-ĐŚŽĐƐ 
- ZĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĂŶŶƵĞů—ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƌ�

ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ� 

ϯ 
 

Ϯϴ 
 

WƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ - �ŽŵŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ ϭ ϴ 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ͗ 
ƚƌŽŝƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ůŽĐĂƵǆ 

- �ŽŵŝƚĠƐ͕�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ 
- �ŽŵŝƚĠ�WƌŽũĞƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů� 
- ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ� 

ϭϵ 
ϰ 
ϯ 

ϵϬ 
ϮϬ 
ϳ 

sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ - �ŽŵŝƚĠ�sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ ϵ ϲϱ 

�ƵƚƌĞƐ - WƌŽũĞƚ�WŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ 
- WƌŽũĞƚ�:ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ 

ϳ 
ϱ 

ϱϯ 
ϭϱ 

 dŽƚĂů ϱϯ ϯϬϴ 

�ĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� 
ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐƉĠĐŝĂƵǆ 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ 

EŽŵďƌĞ�ĚĞ� 
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶƐ 

�ƵƚƌĞƐ͗ 
- Ϯ�ƐĠƌŝĞƐ�Ě͛ĂƉƉĞůƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�ĂƵǆ�ϭϰϱ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ��ŽǀŝĚ-ϭϵ 
- ZĠũŽƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ—�ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�Ě͛ĞŶǀŽŝƐ�Ğƚ�ϯϱ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞĂƵǆ 
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�ŽŵŝƚĠ�ĚĠƚƌĞƐƐĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ZŽƐĞŵŽŶƚ 
ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ů͛�Ɛƚ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 
���������������dĂďůĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�:ĞĂŶŶĞ-DĂŶĐĞ 
���������������dĂďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ů͛�Ɛƚ�ĚĞ�ů͛2ůĞ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů 
���������������dĂďůĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĚƵ�^ƵĚ-KƵĞƐƚ-sĞƌĚƵŶ 

 

Un réseau aux multiples expertises, toujours en développement 

Communautaire, Universitaire, 
des Services de santé & services sociaux et autres 



�� 

 

 

>͛ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ 

EŽƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŵƵůƟƉůĞƐ�Ğƚ�ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͘��sŽǇŽŶƐ�ǀŽŝƌ͘͘͘ 
 
ZZ�^DY�;ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞͿ 
 
�ŽŵŝƚĠ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ 
 
EŽƵƐ�ƉĂƌƟĐŝƉŽŶƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĂƵ��ŽŵŝƚĠ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ZZ�^DY�ƋƵŝ�Ă�ĞŶƚƌĞ�
ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ŵĂŶĚĂƚ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĂ�:ŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�ů͛�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵŝ�Ă�ůŝĞƵ�
ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĞ�ϭϬ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�ĂƵƐƐŝ�ũŽƵƌŶĠĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘�>Ă�ϴĞ�:ŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�
ů͛�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�Ă�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ��ǀĞĐ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ŐůŽďĂůĞ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕� 
ĕĂ�ŝƌĂŝƚ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ŵŝĞƵǆ͊�ͩ 
 
 
 
 
 
 
 
 
��ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�>Ğ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚƵ�ZZ�^DY͕�ĚƵƋƵĞů�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĂƵƐƐŝ�
ŵĞŵďƌĞƐ͕�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ũŽŝŶƚƐ�ă�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐƐĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĚŝǌĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĠ�ǀŝĂ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ă�ƵŶĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�
ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ă�DŽŶƚƌĠĂů͘�>Ă�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĚƵ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�Ě͛�ĐƟŽŶ�
�ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ă�ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂǀĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞ�ͨ �Ă�ǀĂ�ďŝĞŶ�ĂůůĞƌ͙�Ɛŝ�ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�ŵĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ ͩ͘ 
 
>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ��DŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�
ƉƵďůŝĞ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ũŽƵƌŶĂů� 
ͨ��ŝůůĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞŵĞŶƚ�ͩ͘� 
 
EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ 
ƌĠƵŶŝ͘Ğ͘Ɛ�ŶĞƵĨ�ĨŽŝƐ͘� 
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�ŽŵŝƚĠ�>Ğ�ƉŽůŝƟƋƵĞ 
 
�ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ă�ŚƵŝƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�>Ğ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚƵ�
ZZ�^DY͘ 
 
�Ŷ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ă�ůĂ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐƐĞ�ĚƵ�ϭϬ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ă�
ů͛ĂƌŐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ZZ�^DY�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ĚƵ�D^^^�ƐƵƌ�ůĞ�
ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ϮϬϮϭ-Ϯϲ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘ 
 
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚƵ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ZZ�^DY�ĂƵǆ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĚĞƐ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ŶĂƟŽŶĂƵǆ�
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ďŽŶŝĮĞƌ�ĐĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ů͛ĂƌƌŝŵĞƌ�ă�ůĂ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ͘ 
 
dĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ 
 
>ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ƚĂďůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶ� ĞŶ� ƐĂŶƚĠ� ŵĞŶƚĂůĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ� ƌĂůĞŶƟƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ͘� �ĂŶƐ� ĂƵ�ŵŽŝŶƐ� ĚĞƵǆ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͕� ĚĞƐ� ƐĂůŽŶƐ� ĚĞ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ĞŶ� ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵŝ� ĚĞǀĂŝĞŶƚ� ĂǀŽŝƌ� ůŝĞƵ� ĞŶ� ϮϬϮϬ-Ϯϭ�ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞŵŝƐ� ă�ĚĞƐ� ĚĂƚĞƐ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƚĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉĂƌ�ů͛ĞŶǀŽŝ�ƌĠŐƵůŝĞƌ�
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉĂƌ� ĐŽƵƌƌŝĞů͘� >ĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƚĂďůĞ� ĚĞ� ů͛�Ɛƚ-ĚĞ-ů͛2ůĞ-ĚĞ-DŽŶƚƌĠĂů� ƐĞ� ƐŽŶƚ�
ƌĠƵŶŝ͘Ğ͘Ɛ�ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚƌŽŝƐ�ĨŽŝƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϬ͘���ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƚĞŶƵĞ�ĞŶ�ŵĂƌƐ�
ϮϬϮϭ͕� �ĐƟŽŶ� �ƵƚŽŶŽŵŝĞ� Ă� ĠƚĠ� ŝŶǀŝƚĠ� ă� ĨĂŝƌĞ� ƵŶĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶƐ͘ 
 
 

�ƚ�ĚĞ�ŵƵůƟƉůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ĚŝǀĞƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ͘͘͘ 
 

· DŽƵǀĞŵĞŶƚ�:ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ 
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'ƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĚŝǀĞƌƐ 
 
ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ŝĐŝ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĠƚĠ� ĂĐƟĨƐ� Ğƚ� ĂĐƟǀĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĂƐƐŽĐŝĠƐ� ă� ŶŽƐ�
ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͗ 
 
· >Ă�d'&D͕�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘ 
· ��D��͕�WZ/^��//�Ğƚ�ůĞ�ZZ�^DY͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƐƋƵĂŐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟƋƵĞ͘ 
· EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�DŽƵǀĞŵĞŶƚ�:ĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵŝ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĠƚĂŝƚ�ĞŶ�

ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘ 
· EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�>Ğ�

ZĞďŽŶĚ͘� �ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚŽŶŶĠ� ƵŶ� ĐŽƵƉ� ĚĞ� ŵĂŝŶ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ă� ĚĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘ 

· �ǀĞĐ� ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ� ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĞŶ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞƐ�
ĚƌŽŝƚƐ ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;�'/��-^DYͿ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐĞƩĞ�
ĂŶŶĠĞ�ĐŽůůĂďŽƌĠ�ă�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƵǆ� ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞƐ��/h^^^� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ� Ğƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ůĂ� :ŽƵƌŶĠĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ͘ 

 
 
 
EŽƵƐ�ƐƵŝǀŽŶƐ�Ğƚ�ĂƉƉƵǇŽŶƐ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ͗ 
·   >Ğ�Z��KZ�;ZĠƐĞĂƵ��ůƚĞƌŶĂƟĨ�Ğƚ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�KZŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ůΖŠůĞ�

ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂůͿ͖� 
· >Ğ�Z/K�D�;ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĞů�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂůͿ͖� 
· >͛��^D�;�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĐĂŶĂĚŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞͿ͖� 
· >Ă�dZKs�W�;dĂďůĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞͿ͖ 
· >Ğ�Z�W^/D�;ZĠƐĞĂƵ�Ě͛ĂŝĚĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐĞƵůĞƐ�Ğƚ�ŝƟŶĠƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�

DŽŶƚƌĠĂůͿ͖ 
· >Ğ� &Z�WZh� ;&ƌŽŶƚ�
ĚΖĂĐƟŽŶ� ƉŽƉƵůĂŝƌĞ� ĞŶ�
ƌĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƵƌďĂŝŶͿ͖ 
· >Ă�>ŝŐƵĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůŝďĞƌƚĠƐ͘ 

 



�� 

 

sŽŝĐŝ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͕�ŽƵƚƌĞ� ůĞƐ�ĂƉƉƵŝƐ�ĚĠũă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĠƐ�ƋƵŝ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ� ůƵƩĞ�ă� ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕�
ůĞƐ�ĐĂƵƐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƉƉƵǇĠƐ͗ 

Z��KZ 
�ƉƉƵŝ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽƐŝŐŶĂƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�ŝŶƟƚƵůĠĞ͗�hŶ�ǀŝĚĞ�ĐƌŝĂŶƚ͘�KŶ�Ǉ�ĚĞŵĂŶĚĞ͕�ƉŽƵƌ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƉůƵƐ�ĂĚĠƋƵĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚĠĮƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ƉůƵƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�Ă�ůĂŝƐƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀƵůŶĠƌĂďŝůŝƚĠ͕�ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞ�;ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞͿ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�
ĚĠĐŝĚĞƵƌƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͘ 
 
�ŽĂůŝƟŽŶ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ�^ĂŶƚĠ 
�Ž-ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ŵĠĚŝĂƐ�ŝŶƟƚƵůĠĞ͗�WŽƵƌ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐŽĐŝĂƵǆ�ĨŽƌƚ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĞů͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ŐƌĂƚƵŝƚ�Ğƚ�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ͕͊�ƵŶ�ĂƉƉĞů�ă�ůĂ�;ƌĞͿĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽĐŝŽ-ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ă�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͘ 
 
WĠƟƟŽŶ�-�dƌŽƵďůĞƐ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƟĨƐ 
>ĞƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƟĨƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƚƌŽƵďůĞ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƟĨ�ĚĞ�ůΖŝĚĞŶƟƚĠ�;d�/Ϳ�ĨŽŶƚ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ��^D-s�ă�
ƉĂƌƚ�ĞŶƟğƌĞ�ŵĂůŐƌĠ�ůĂ�ƐƟŐŵĂƟƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĠĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ͘��ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ�ƐŽŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĂƌĞƐ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞƐ�ĂƵ�ƉƌŝǀĠ͘�/ů�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ�ƉŽƵƌ�
ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂǇĂŶƚ�ƵŶ�ƚƌŽƵďůĞ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƟĨ�ĚΖġƚƌĞ�ƐƵŝǀŝĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘ůĞ�ŶŽŶ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ͘Ğ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ŝů�ŶΖĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƐ�Ě͛ŽƉƟŽŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůΖKƌĚƌĞ�ĚĞƐ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩƌĂŝƚ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞ�ŽƵƟůůĠ͘Ğ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�
ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƟĨƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�d�/͘�>Ă�ƉĠƟƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ă�ĐĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ŽƉƟŽŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐŽŝƚ�
ŝŶĐůƵƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛KƌĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞƐ͘ 
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ZZ�^DY 
WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ZZ�^DY��ƉůĂƟƐƐŽŶƐ�ůĂ�ĐŽƵƌďĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠƚƌĞƐƐĞ͕�
ĂĮŶ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĞŶƚĞŶĚƌĞ�ŶŽƐ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�WůĂŶ�ĚΖĂĐƟŽŶ�ĞŶ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
>ŝŐƵĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůŝďĞƌƚĠƐ� 
�ĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠŶŽŶĐĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂƵ�>ĞĐůĞƌĐ͘�
�ĞůĂ�ĨĂŝƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĐŝŶƋ�ĂŶƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƟŽŶ�ŝŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞƐ�ƉĞƌĚƵƌĞŶƚ�ă�ůĂ�
ƉƌŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ĨĞŵŵĞƐ�>ĞĐůĞƌĐ͕�ƐŝƚƵĠĞ�ă�>ĂǀĂů͘� 
 
�ŽĂůŝƟŽŶ�ŵŽŶƚƌĠĂůĂŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ� 
�ƉƉƵŝ�ĂƵ�ͨ���K�E�^�d���d���Ζ�/�E�&�Z�����d�/�K�E�ͩ�ă�&ƌĂŶĕŽŝƐ�>ĞŐĂƵůƚ͘ 
 
�ůŝŶŝƋƵĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĚƵ�DŝůĞ��ŶĚ� 
�ƉƉƵŝ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ�ŝŶƟƚƵůĠ�ͨ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ƌĞůĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚŝĂŶƚ͘ĞƐ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�ĞŶ�
ŵŝůŝĞƵ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ͩ͘ 
 
DĂŶŝĨĞƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚƐ� 
�ƉƉƵŝ�ă�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ͨD͘�>ĞŐĂƵůƚ͕�ůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ĠĐƌĂƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�
ƉĂƉĞƌĂƐƐĞ͘  
 
ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐŽĐŝĂů 
�Ž-ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĞƩƌĞ͗��>Ğ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƋƵĠďĠĐŽŝƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠĐŚĞĐ͕�ƉĂƌƵĞ�ĚĂŶƐ�>Ă�WƌĞƐƐĞ�ůĞ�
ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͘� 



�� 

 

�ŽŵŵĞ� ŶŽƵƐ� ů͛ĂǀŽŶƐ� ŝŶĚŝƋƵĠ� ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� � ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�d�>hY�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
�Ğ�ƉůƵƐ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ĞƵ� ĐŝŶƋ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĂǀĞĐ� ƚƌŽŝƐ� ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͕� ĂƵƐƐŝ� ĚĞ� ůĂ�d�>hY͕�ƉŽƵƌ� ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�
ƌĠĚĂĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŽƵǀƌĂŐĞ�ĞŶ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ƐƵƌ�ůĂ�:ƵƐƟĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵĞŶƚĂůĞ͘ 
 
�ƵƐƐŝ͕� ŶŽƵƐ� ĐŽŵƉƚŽŶƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� �Z�^D�͕� ƉŽƵƌ� ƵŶ�
ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ĂǀĞĐ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌ͘Ğ͘Ɛ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽĐŚŽĐƐ͘ 
 
�ŶĮŶ͕� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� �:^,� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ũĞƵŶĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌĞ�ĚĞ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ĚĞ�^ŚĞƌďƌŽŽŬĞ�ƟƌĞ�ă�ƐĂ�ĮŶ͘ 
 
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐĠŐĞƉƐ�Ğƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ŶŽƵƐ�
ŽŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�Ě͛ĂůůĞƌ�Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ-ĐŽƵƌƐ͘ 
 
 

 
�ŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ů͛ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ŶŽƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚŝǀĞƌƐ��/h^^^͘��Ŷ�ƉůƵƐ͕�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂũŽƵƚĠĞƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�
ĚĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ� ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ŐĂƌĚĞ� ĞŶ�
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ� ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽŝŶƐ͘��ĞƩĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĐƌŽŝƌĞ�
ĞŶ� ů͛ĂǀĂŶĐĠĞ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ǀŝƐĂŶƚ� ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ŚŽƐƉŝƚĂůŝğƌĞƐ�
ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞƐ�Ğƚ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵƐĞƐ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 
 
EŽƵƐ�ĐŽŵƉƚŽŶƐ�ƉĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ�ĐŽŵŵĞ�ĂůůŝĠƐ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ďƵƌĞĂƵǆ� Ě͛ĂǀŽĐĂƚĞƐ� Ğƚ� ĂǀŽĐĂƚƐ� ƚĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƐƵƌ�
ĚĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞƐ͘ 
 
EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂũŽƵƚĠ� ă� ŶŽƐ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĐŽŵŵƵŶƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ� ĂŶŶĠĞ� ů͛Ğǆ-
ƉŽůŝĐŝĞƌ�DŝĐŚĂĞů��ƌƌƵĚĂ͕�ĚĞǀĞŶƵ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘ 

 

>͛ĞǆƉĞƌƟƐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ 

�ůůŝĠĞ� ă� ĐĞůůĞ�ĚƵ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͕� ů͛ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ� ƐĂŶƚĠ� Ğƚ�
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘ůĞ͘Ɛ 



�� 

 WZKDKd/KE��d��KDDhE/��d/KE 

WƌŽŵŽƟŽŶ� 
KŶ�Ă�ƉƵ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ĂƵ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƋƵŝ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶͬƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�Ğƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͘�� 
 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĞƐƉĠƌŽŶƐ-ůĞ͕�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ͕�Ă�ůŝŵŝƚĠ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�
ŬŝŽƐƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽƵ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĞƌ�ĚĞƐ�ĚĠƉůŝĂŶƚƐ͕�ƋƵŝ�Ŷ͛ĠƚĂŝĞŶƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ƉĂƐ�ƌĞŶĚƵƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƉĂƌ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘ 
 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ�ĂƵǆ�ƉůĂŝŶƚĞƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ��/h^^^�ĂĮŶ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƚĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�
ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƉĂŶĚĠŵŝƋƵĞ͘��EŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă�ĚĞƐ�
ĐŽŵŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐŽƵƐ-ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞƐ��/h^^^�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ�ŶŽƵƐ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�
ƐŽƵůĞǀĞƌ�ĐĞ�ƉƌŽďůğŵĞ͘�EŽƵƐ�ƌĠĐůĂŵŝŽŶƐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ĂĸĐŚĞƌ�ŶŽƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�
ƐƵƌ�ĚĞƐ�ďĂďŝůůĂƌĚƐ�ǀŝƚƌĠƐ͘ 
 
/ů�ŶŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĮƌŵĠ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�Ğƚ�ƉĂƟĞŶƚĞƐ�ĚƸ�ă�ůĂ��ŽǀŝĚ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶĞ�
ƌĂŝƐŽŶ�ŵĂũĞƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�Ě͛ĂƉƉĞůƐ͕�ů͛ĂĐĐğƐ�ă�ƵŶ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĠƚĠ�
ŐƌĂŶĚĞŵĞŶƚ�ƌĠĚƵŝƚ͘�WƵŝƐ͕�ů͛ĂũŽƵƚ�ĚĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ�ƉŽƌƚĂďůĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĞů�ŽŶƚ�
ĨĂĐŝůŝƚĠ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�͘ 
 
�ŝŶƐŝ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ĂƉƉĞůƐ͘ 
 
�ŶƐƵŝƚĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂůŝŵĞŶƚŽŶƐ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕� ƵŶĞ� ƉĂŐĞ� &ĂĐĞďŽŽŬ� Ğƚ� ƐŽŵŵĞƐ�
ĂĐƟĨƐ�Ğƚ�ĂĐƟǀĞƐ�ƐƵƌ�dǁŝƩĞƌ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀŝƐ-ă-ǀŝƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐƋƵĞůƐ�ŶŽƵƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŽŶƐ͘ 
 
�ŶĮŶ͕�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ŶŽƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞƐ�ĚƵ�ũŽƵƌŶĂů�>Ă�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 

 
EŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ 
· WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐ�ůŝĞƵǆ 
· dĞŶƵĞ�ĚĞ�ŬŝŽƐƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
· �ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ĚĠƉůŝĂŶƚƐ 
· �ŶƚƌĞǀƵĞƐ�ŵĠĚŝĂƐ 
· ^ĠƌŝĞ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�&ŽůŝĞ�ĚŽƵĐĞ 
· :ŽƵƌŶĂů�>Ă�ZĞŶĂŝƐƐƐĂŶĐĞ͗�ƚƌŽŝƐ�ƉĂƌƵƟŽŶƐ 
· ^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�dǁŝƩĞƌ 



�� 

 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ 
 
�ƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ͕��ĐƟŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞǀƵĞ͕�
ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞƐ�ŵĠĚŝĂƐ�ĠĐƌŝƚƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĂƌƟĐůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ�ƉĂƌƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ũŽƵƌŶĂƵǆ�ĨƌĂŶĐŽƉŚŽŶĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͖�>Ă�WƌĞƐƐĞ͕�>Ğ�
�ĞǀŽŝƌ�Ğƚ�ůĞ�:ŽƵƌŶĂů�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů͘��ĂŶƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ƉŽƌƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ĚĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĂďƵƐŝĨ�ƋƵĞ�ƐƵďŝƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĠĞƐ�ŽƵ�ŚĠďĞƌŐĠĞƐ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ͘�
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉŽƌƚĠ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ă�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ƉůƵƐ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂŐĞƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĠƚĠ�ĮŶĂůŝƐĠƐ͘ 
 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂĚŝŽƉŚŽŶŝƋƵĞ�&ŽůŝĞ�
�ŽƵĐĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƐĞƉƚ�ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͘ 
 
EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞŵĞƵƌĠ͘Ğ͘Ɛ�ĂĐƟĨƐ�Ğƚ�ĂĐƟǀĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ�;&ĂĐĞďŽŽŬ�Ğƚ�dǁŝƩĞƌͿ�
Ğƚ�ĂǀŽŶƐ�ŵĂŝŶƚĞŶƵ�ă�ũŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘�WŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƚĞŶŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĠ͘Ğ͘Ɛ�ĚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽƵĐŚĂŶƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ǀŝĂ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƌŝĞůƐ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ă�ŶŽƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ͘ 
 
&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌĂŠƚƌĞ�ƋƵĂƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�>Ă�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 



�� 

 UN DERNIER MOT... 
 
sĞƌƐ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĠƐ�ĂŝŵŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ă�ĐƌŽŝƌĞ 
 
�ƉƌğƐ�ĐĞƚƚĞ� ůŽŶŐƵĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�Žƶ� ůĂ�ƉƌŝǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĠƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ă�ĠƚĠ�Ɛŝ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂŝͲ
ŵŽŶƐ�ă� ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌŽŶƐ� ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ĨĂĐĞ�ă� ĨĂĐĞ� ƐĂŶƐ�ƵŶ�ĠĐƌĂŶ�
ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ͘ 
 
dŽƵƚĞĨŽŝƐ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƐĂŶƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚĂͲ
ƚĠ ͗�ƵŶĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�ĂĐĐƌƵĞ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ĂďƵƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ƐŽͲ
ĐŝĂƵǆ�ŝŶĂĚĠƋƵĂƚƐ�Ğƚ�ƚƌŽƉ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĠƐŚƵŵĂŶŝƐĠƐ͘��ŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ǀĠĐƵ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨŝͲ
ĐƵůƚĠƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ƚƌŽƉ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ĚƸ� ĂĨĨƌŽŶƚĞƌ� ƐĞƵůĞƐ͕� ŵĂƌƋƵĂŶƚ� ůĞƵƌ� ŚŝƐƚŽŝƌĞ�
Ě͛ĠĐŚĞĐƐ͕�ĚĞ�ƚƌŝƐƚĞƐƐĞƐ͕�ĚĞ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞƐ͕�ĚĞ�ĚĠƚƌĞƐƐĞƐ͘ 
 
EŽƚƌĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ĚĞǀƌĂ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĠĂůŝƚĠƐ͘�� 
 
�ǀĞĐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌŽŶƐ͘ 
 
�ǀĞĐ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ƵŶŝƌŽŶƚ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�Ğƚ�ů͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĞƐͲ
ƉŽŝƌƐ�ƉŽƵƌ�ƚĞŶƚĞƌ�ĚĞ�ƌĞĚƌĞƐƐĞƌ�ůĂ�ďĂƌƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ͘ 
 
dĞƌŵŝŶŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ĐĞƚƚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵĞŵďƌĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞĂŝƚ�ƐĞƐ�ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶƐ ͗ 
 
ͨ WƌĞŶĚƌĞ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĠĐŽƵƚĞƌ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ĐĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƉĞƌƚĞ�ĚĞ� ƚĞŵƉƐ͘� � �Ă�ƉƌĞŶĚƌĂŝƚ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͘��>ĞƐ�ŐĞŶƐ�ǀĞƵůĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŶƚ͘ 
 
�ůůĞ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ŵĂŝŶƚƐ�ĚĠƚŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŝĞƵǆ-ġƚƌĞ�ĐŽůůĞĐƚŝĨ͘ 
 
�ƚ�ďŽŶ�ϯϬĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ��ĐƚŝŽŶ��ƵƚŽŶŽŵŝĞ͊͊͊ 
 

Nicole Cloutier 
�ŽŽƌĚŽŶŶĂƚƌŝĐĞ 
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ACTION AUTONOMIE 
Le collectif pour la défense des droits en santé mentale de Montréal 

 
3958 rue Dandurand, 3e étage, Montréal, QC  H1X 1P7 

514 525-5060 
ůĞĐŽůůĞĐƟĨΛĂĐƟŽŶĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͘ƋĐ͘ĐĂ 

ǁǁǁ͘ĂĐƟŽŶĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͘ƋĐ͘ĐĂ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĂĐƟŽŶĂƵƚŽŶŽŵŝĞͬ 


