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^d�d/KE��͛/E^W��d/KE� 
�d����>�s�'����^��D��Z��d/KE^ 

�h�>���dZK/^-^�hDKE^ 
�ŽŵŵĞ� ǀŽƵƐ� ůĞ� ƐĂǀĞǌ� ĚĠũă͕� ůĂ� DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ-�ƵďĞƌƚ� Ă�
ǀŽƚĠ�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂǀĞƌ�ůĞƐ�ĞŵďĂƌĐĂƟŽŶƐ�ƋƵŝ�
ŽŶƚ�ƐĠũŽƵƌŶĠ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƉůĂŶ�Ě͛ĞĂƵ�ƋƵĞ�ůĞ�ŶƀƚƌĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ŽŶ�ǀĞƵƚ�
ŵĞƩƌĞ�ă�ů͛ĞĂƵ�ĂƵ�ůĂĐ͘��Ğ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�
�ůƵď� ĚĞƐ� ZĠƐŝĚĞŶƚƐ� ;ůĂĐϯƐĂƵŵŽŶƐ͘ĐŽŵͿ� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ůĂ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ͕�ŝů�ƉĞƵƚ�Ǉ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐƵůƚĠ�;ZğŐůĞŵĞŶƚ�EŽ͘ϰϱϵ-ϮϬϭϲͿ͘ 

/ů�Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͕�ůĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƐŽŶ�ĂǀĂů�ƉŽƵƌ�
ƋƵĞ� ĐĞ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ƐŽŝƚ�ŵŝƐ� ĞŶ� ĨŽƌĐĞ͘� �ĞƐ� ƉĂŶŶĞĂƵǆ� Ě͛ĂĸĐŚĂŐĞ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉůĂĐĠƐ�ĂƵǆ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�ůĂĐ�ĂĮŶ�Ě͛ĂǀŝƐĞƌ�
ůĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ă�ůĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂǀĂŐĞ�ĂǀĂŶƚ�
ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ă�ů͛ĞĂƵ͘� 

�ĞƩĞ� ƐƚĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ƐŝƚƵĠĞ� ĂƵ� ŐĂƌĂŐĞ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� Ğƚ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ� ĚĞ�
Ϭϴ͗ϯϬ� ă� ϭϬ͗ϯϬ� ĚƵ� ŵĂƟŶ͘� hŶ� ĞŵƉůŽǇĠ� ƐĞƌĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉŽƵƌ�
ů͛ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŵďĂƌĐĂƟŽŶƐ�Ğƚ� ůĞƵƌ� ůĂǀĂŐĞ�ĠǀĞŶƚƵĞů͘�hŶ� ũĞƚŽŶ�
ĞƐƚ� ĂůŽƌƐ� ƌĞŵŝƐ� ĂƵ� ƉůĂŝƐĂŶĐŝĞƌ� ĂĮŶ� ƋƵ͛ŝů� ƉƵŝƐƐĞ� ĂĐƟŽŶŶĞƌ� ůĂ�
ďĂƌƌŝğƌĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă� ůĂ�ĚĞƐĐĞŶƚĞ�ĂƵ�ϭϭϴ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚƵ�
dŽƵƌ-ĚƵ->ĂĐ-dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ͘� 

>Ă�ƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂǀĂŐĞ�Ğƚ� ůĂ�ďĂƌƌŝğƌĞ�ƐŽŶƚ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĂ�
ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͘��ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚƵ��ůƵď�ĚĞƐ�ZĠƐŝĚĞŶƚƐ�
ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ĞǆƉůŝƋƵĞƌ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� Ğƚ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ƐĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ġƚƌĞ͘ 
 
>Ğ��ůƵď�ĚĞƐ�ZĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚƵ�>ĂĐ-dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-�ƵďĞƌƚ 

��������ʹͲͳ 
����������DR�W�������QR�� 
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Z��/E�^ 
EŽƐ�ĂŶĐġƚƌĞƐ͕�ƵŶ�Įůŵ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĠƉŽŶŐĞƐ͍ 

�ĞƵǆ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ƉƌĠĐĠĚĠƐ� ŶŽƵƐ� ůĂŝƐƐĞŶƚ� ƵŶ� ŚĠƌŝƚĂŐĞ͘� �� ŶŽƚƌĞ� ƚŽƵƌ� ĚĞ� ůĂŝƐƐĞƌ� ĞŶ�
ŚĠƌŝƚĂŐĞ͕� ă� ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ� ƐƵŝǀĞŶƚ͕�ƵŶ� ůĂĐ� ĞŶ� ƐĂŶƚĠ�ƉŽƵƌ� ũŽƵĞƌ͕� ƐĞ� ƌĞůĂǆĞƌ͕� ƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶ�
ǀĞƌƌĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂŵŝƐ�ĚĞǀĂŶƚ�ƵŶĞ�ǀƵĞ�ŝŵƉƌĞŶĂďůĞ͕�ĐŚĂŶƚĞƌ�ĂƵƚŽƵƌ�Ě͛ƵŶ�ĨĞƵ�ĂǀĞĐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ŐƵŝŵĂƵǀĞƐ�ŐƌŝůůĠĞƐ�ŽƵ�ďƌƸůĠĞƐ͘��E͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƉĂƐ�ĨĂďƵůĞƵǆ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ŐƵŝŵĂƵǀĞ�ďƌƸůĠĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�
ů͛ƈƵǀƌĞ�Ě͛ƵŶ�ƉĞƟƚ�ůƵƟŶ�ŚĂƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ƚƌŽŝƐ�ƉŽŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ƚĞ�ů͛ŽīƌĞ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚĞ�ƐĂ�ĐĂŶĚĞƵƌ͕�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐĂĚĞĂƵ�ĚƵ�ĐŝĞů͍ 

�ŽŶ͕�ũ͛ŽƵďůŝĞ�ůĞ�ƉƌŽƉŽƐ�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�ƋƵĞ�ũĞ�ǀŽƵůĂŝƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�
ĂǀĞĐ� ǀŽƵƐ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ͕� ũĞ� ǀĞƵǆ� ƉĂƌůĞƌ� ĚĞƐ� ƌĂĐŝŶĞƐ� ĚĞƐ�
ŚĞƌďĞƐ͕� ĂƌďƵƐƚĞƐ� Ğƚ� ĂƌďƌĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ůĂ� ƐŽƵƌĐĞ͕� ƵŶĞ�
ƉŽƌƚĞ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶƚĞ�ĞŶ�ƉůƵƐ�
ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĐĞůůĞ-Đŝ�ďŝĞŶ�ĂŶĐƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽů͘� ��ŽŵŵĞ�
ůĞƐ�ƋƵĞŶŽƵŝůůĞƐ�;ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵǀĞŶĞǌ�ŵĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ŐƌĞŶŽƵŝůůĞƐ͍Ϳ͕� ůĞƐ� ƌĂĐŝŶĞƐ� ũŽƵĞŶƚ� ƵŶ� ĚŽƵďůĞ� ƌƀůĞ͕� ĞůůĞƐ�
ƐĞƌǀĞŶƚ� ă� ĂůŝŵĞŶƚĞƌ� ůĂ� ƉůĂŶƚĞ� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ĐĂƉƚĂŶƚ� ůĞ�
ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ͕� ĐĞ� ŵĂů� ĂŝŵĠ� ĚĞƐ� ůĂĐƐ� ĐĂƌ� ŝů� ĞŶƚƌĂŠŶĞ� ůĞ�
ĚĠĐůŝŶ�ĚĞƐ� ůĂĐƐ�ƉĂƌ� ůĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĚĞ� ů͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƟŽŶ�
;Đ͛ĞƐƚ� ƋƵŽŝ� ĕĂ͍� �ƩĞŶĚĞǌ� ĚĞ� ŵĞ� ůŝƌĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ�
ĂƌƟĐůĞͿ͘ 

�ŝŶƐŝ͕�ůĞƐ�ƌĂĐŝŶĞƐ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďĞƌŐĞƐ�ĚƵ�ůĂĐ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ůĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�
ĠƉŽŶŐĞ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ƐĞ�ŐůŝƐƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂĐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƌƌŝƌ�ůĞƐ�ĂůŐƵĞƐ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�
ĂƋƵĂƟƋƵĞƐ͘�E͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƉĂƐ�ŵŝĞƵǆ�ƋƵĞ� ůĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ�ƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ŶŽƵƌƌŝƚƵƌĞ�ĂƵǆ�ƉůĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�



 

� 

ĂŐƌĠŵĞŶƚĞŶƚ�ŶŽƐ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽĐƵƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ŽŵďƌĞ�ďĠŶĠĮƋƵĞ�ĂƵ�ůĂĐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞƐ�
ƉŽŝƐƐŽŶƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛Ǉ�ĂĐƟǀĞŶƚ�ĂƵ�ůŝĞƵ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞ�ă�ůĂ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂůŐƵĞƐ�
ƋƵŝ�Ɛ͛ĞŶƌŽƵůĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŽƌƚĞŝůƐ�ůŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ŶĂŐĞ�ŽƵ�Ɛ͛ĞŶƚŽƌƟůůĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ŚĠůŝĐĞ�ĚĞ�ďĂƚĞĂƵ͍��Ŷ�ƉůƵƐ͕� ůĞƐ� ĂůŐƵĞƐ� ůŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƚƌŽƉ�ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ͕� ĠƉƵŝƐĞŶƚ� ůĞƐ�
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĞŶ�ŽǆǇŐğŶĞ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ů͛ŝĚĠĂů�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐƵƌǀŝĞ�ĚĞƐ�ƉŽŝƐƐŽŶƐ͘ 

WŽƵƌ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ĂŝŵĞƌĂŝĞŶƚ� ƵŶ� ƉĞƵ� ĚĞ� ƐĐŝĞŶĐĞ ͗� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� ůĂ� ƌĂĐŝŶĞ� ĚΖƵŶĞ� ƉůĂŶƚĞ� ŽŶ�
ĂƉƉĞůůĞ� ůĂ� ƌŚŝǌŽƐƉŚğƌĞ� ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ� ĐŽŵƉůĞǆĞ� ĚĞ�ŵŽŝŶƐ� Ě͛ƵŶ�ŵŝůůŝŵğƚƌĞ� ĚΖĠƉĂŝƐƐĞƵƌ͕�
ƌŝĐŚĞ� ĞŶ� ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� Ğƚ� Žƶ� ĚĞƐ� ƌĠĂĐƟŽŶƐ� ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ� ŝŶƚĞŶƐĞƐ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ� ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘��ĞƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�DŽŶƚƌĠĂů�Ğƚ�ĚĞ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�DĐ'ŝůů͕�
ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ͕�ĂƉƉĞůĠ�'ĞŶŽƌĞŵ͕�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ĐĞƩĞ�ƌŚŝǌŽƐƉŚğƌĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂŝƚ�ůΖƵŶĞ�
ĚĞƐ�ĐůĠƐ�ĚĞ�ǀŽƸƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐŽůƐ͘ 

>ĞƐ� ƉůĂŶƚĞƐ� ĂďƐŽƌďĞŶƚ� ůĞƐ� ŶƵƚƌŝŵĞŶƚƐ� ƉĂƌ� ůĞƵƌƐ� ƌĂĐŝŶĞƐ͕� ŵĂŝƐ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĞƐƐĞŶĐĞƐ� ĚĞ�
ƉůĂŶƚĞƐ�ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚΖĞŵŵĂŐĂƐŝŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ƌĂĐŝŶĞƐ͕� ůĞƵƌƐ�ĨĞƵŝůůĞƐ�ŽƵ�ůĞƵƌƐ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂŶƟƚĠƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĞůůĞŵĞŶƚ�ƚŽǆŝƋƵĞƐ͘ 

dŽƵƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ͕�ĚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�;ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�Đ͛ĞƐƚ�ŵŽŶ�ƐŝŐŶĞ�ĂƐƚƌŽůŽŐŝƋƵĞ͕�
ƟĞŶƐ͕� ũĞ� ƉŽƵƌƌĂŝƐ� ǀŽƵƐ� ƉĂƌůĞƌ� Ě͛ĠƚŽŝůĞƐ͕� ŵĂŝƐ� ũĞ� ŵ͛ĠůŽŝŐŶĞ͙Ϳ͘� EŽŶ͕� ƚŽƵƚ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� Ɛŝ�
ƐŽŵďƌĞ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ� ůĞ� ĐŝĞů� ĞƐƚ� ďůĞƵ�Ğƚ� Đ͛ĞƐƚ� ƚĂŶƚ�ŵŝĞƵǆ͊� :͛Ăŝ� ƌĞŵĂƌƋƵĠ�ƋƵĞ� ů͛ĞĂƵ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�
ĐůĂŝƌĞ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ĞŶ� ĨĂĐĞ� ĚĞ� ĐŚĞǌ�ŵŽŝ͕� ůĞƐ� ĞīŽƌƚƐ� ƋƵ͛ŽŶ� ĚĠƉůŽŝĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ĐĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�ƉŽƌƚĞƌĂŝĞŶƚ�ĨƌƵŝƚ͍ 

>Ğ� ĐůƵď� ĚĞƐ� ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ůĞƐ� ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ� ă�ŵƵůƟƉůŝĞƌ� ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƌĂĐŝŶĞƐ� Ě͛ĂƌďƵƐƚĞƐ� Ğƚ� Ě͛ĂƌďƌĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƵƌ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕� ĞŶ� ďŽƌĚƵƌĞ� ĚƵ� ůĂĐ� ƉůƵƐ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ͘� >Ğ� ĐůƵď� ĞīĞĐƚƵĞ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞƐ� ƚĞƐƚƐ� Ě͛ĞĂƵ� ƉŽƵƌ� ĠǀĂůƵĞƌ� ůĂ� ƋƵĂŶƟƚĠ� ĚĞ�
ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ůĂĐ� Ğƚ� ǀŽŝƌ� Žƶ� ůĞ� ůĂĐ� ƐĞ� ƐŝƚƵĞ�ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ĠǀŽůƵƟŽŶ� ;ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƟŽŶͿ͘�
WůƵƐ� ŝů� Ǉ� ĂƵƌĂ� Ě͛ĠƉŽŶŐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ďĂŶĚĞ�
ƌŝǀĞƌĂŝŶĞ͕�ƉůƵƐ�ůĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌĞ�ƐĞƌĂ�ĂďƐŽƌďĠ͕�
ƉůƵƐ�ůĞ�ůĂĐ�ǀŝǀƌĂ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͘ 

DŽŝ� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ� ďŝĞŶ� ũŽƵŝƌ� ĞŶĐŽƌĞ�
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ� Ě͛ƵŶ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ� ĞŶ�
ƐĂŶƚĠ͕�ƉĂƐ�ǀŽƵƐ͍ 

DĂƌŝĞ�EĂĚĞĂƵ�� 

WŚŽƚŽ͗�ƌŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĂƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ 

 

� 

hE�^h/s/�^hZ�>͛�E^�D�E��D�Ed 
�ŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ů͛ĂǀŽŶƐ�ƉƌĠĐŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĞƵ�Ě͛ĞŶƐĞŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�
ĂƵ� ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ� ĚĞƌŶŝĞƌ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĠĐŝĚĠ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƵŶĞ� ƉĂƵƐĞ� Ğƚ� ĚĞ� ƌĠĠǀĂůƵĞƌ�
ů͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĞīŽƌƚƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ͘ 

�ĞƵǆ� ďŝŽůŽŐŝƐƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� &ĂƵŶĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ� ĞŶ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ͘� �ĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ�
ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ŽīĞƌƚ� ůĞƵƌƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ĚĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ� ĂƵ� ůĂĐ� Ğƚ� ĂŶĂůǇƐĞƌ� ůĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ƉůĂŶ�Ě͛ĞĂƵ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĚĠũă�ǀĞŶƵƐ�ă�ƚƌŽŝƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�
ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�;Ɖ,͕�ŽǆǇŐğŶĞ�ĚŝƐƐŽƵƐ͕�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚĠͿ͘� 

hŶĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ǀŝƐŝƚĞ� ĂƵƌĂ� ůŝĞƵ� ĂƵ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� Ğƚ� ůĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĐŽůůŝŐĠƐ͘�
EŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ă� ĐĞ� ŵŽŵĞŶƚ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ďŝŽůŽŐŝƐƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĨĂƵŶĞ� Ğƚ� ǀŽŝƌ� ůĞƐ�
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ǀŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�Ě͛ĞŶƐĞŵĞŶĐĞŵĞŶƚ͘ 

sŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƌƟĐůĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĨŽƵƌŶŝ͘ 

�ƵĂŶĞ��ůĂŝƌ�Ğƚ�:ƵůŝĞŶ�DŽƌĞĂƵ 
ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵĞŶĐĞŵĞŶƚ 



 

� 

ZĠƐƵůƚĂƚƐ�ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƟŽŶ�ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞ�
ĚƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ�ĞŶ�ϮϬϭϳ 

 
ZĠĨĠƌĞŶĐĞ ͗���ZZ/�Z͕��͘�ϮϬϭϳ͘�ZĠƐƵůƚĂƚƐ�ƉƌĠůŝŵŝŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƟŽŶ�ƉŚǇƐŝĐŽ-
ĐŚŝŵŝƋƵĞ�ĚƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ�ĞŶ�ϮϬϭϳ͘�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�&ŽƌġƚƐ͕�ĚĞ�ůĂ�&ĂƵŶĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�WĂƌĐƐ͕�
�ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ��ĂƉŝƚĂůĞ-EĂƟŽŶĂůĞ—�ŚĂƵĚŝğƌĞ-�ƉƉĂůĂĐŚĞƐ 
 

>Ğ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�&ŽƌġƚƐ͕�ĚĞ�ůĂ�&ĂƵŶĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�WĂƌĐƐ�;D&&WͿ�Ă�ƉƌŽĐĠĚĠ͕�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ�
ϮϬϭϳ͕�ă�ƵŶ�ĠĐŚĂŶƟůůŽŶŶĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƟƋƵĞƐ�ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�
ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ĨŽƐƐĞƐ� Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ� ϭϰ� ŵğƚƌĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ͘� �ĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƌĠĐŽůƚĠĞƐ� ĂƵ� ĐŽƵƌƐ� ĚƵ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ũƵŝŶ͕� ũƵŝůůĞƚ� Ğƚ� ĂŽƸƚ� ϮϬϭϳ͘� >Ă� ĐŽůůĞĐƚĞ� ĚĞ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ƐĞ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ� ĞŶ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϭϳ͘� >Ă� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ͕� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚĠ͕� ů͛ŽǆǇŐğŶĞ�ĚŝƐƐŽƵƐ� Ğƚ�
ůĞƐ�Ɖ,�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵĞƐƵƌĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂƉƉĂƌĞŝů�ŵƵůƟƐŽŶĚĞ�
ă� Ϭ͕ϱ� ŵğƚƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ� Ğƚ� ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ŵğƚƌĞƐ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ� ĨŽŶĚ͕� ă� ĐŚĂĐƵŶĞ� ĚĞƐ� ĚĞƵǆ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŝĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚĞƵǆ� ĨŽƐƐĞƐ�ĚƵ� ůĂĐ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĠĐŚĂŶƟůůŽŶŶĂŐĞ�
ĞƐƚ�ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�Ɛŝ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂŵĠůŝŽƌĠĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�D&&W�ĞŶ�ϮϬϬϰ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��ĂƌƚĞ�ďĂƚŚǇŵĠƚƌŝƋƵĞ�ĚƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ�^ĂƵŵŽŶƐ͕�^ĂŝŶƚ-�ƵďĞƌƚ͕�DZ��ĚĞ�ů͛/ƐůĞƚ�Ğƚ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�Ě͛ĠĐŚĂŶƟůůŽŶŶĂŐĞ 

 

� 

ZĠƐƵůƚĂƚƐ 

>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ� ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƟŽŶ�ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞ�ĚƵ�ůĂĐ�ĞŶ�ϮϬϭϳ�ƐŽŶƚ�
ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ŽďƚĞŶƵƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ůĂĐ�ĨĂŝƚ�ůĞ�ϵ�ƐĞƉͲ
ƚĞŵďƌĞ�ϮϬϬϰ͘�>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĠŵŽŶƚƌĞŶƚ�ƋƵ͛ĂƵĐƵŶĞ�ĨŽƐƐĞ�Ŷ͛ŽīƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĂƟƐĨĂŝͲ
ƐĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĞƐƟǀĂůĞƐ�ĚƵ�ƚŽƵůĂĚŝ͘� 

�Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ͕�ĐĞůůĞ-Đŝ�ǀĂƌŝĞ�ƉĞƵ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ĨŽŶĚ�ĚƵ�ůĂĐ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ĨŽƐƐĞ� �^d� ;ĮŐƵƌĞ� ϮͿ͘� �ǀĞĐ� ĚĞƐ� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞƐ� ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚ� ůĞƐ� ϮϭΣ�͕� ůĂ� ĨŽƐƐĞ� �Ɛƚ�
ŽīƌĞ�ƵŶĞ�ĞĂƵ�ƚƌŽƉ�ĐŚĂƵĚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚƵ�ƚŽƵůĂĚŝ͘� 

WŽƵƌ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĚĞ�ů͛ŽǆǇŐğŶĞ�ĚŝƐƐŽƵƐ͕�ůĂ�ĨŽƐƐĞ�Kh�^d�;ĮŐƵƌĞ�ϯͿ�ƚŽŵďĞ�ĞŶ�ĂŶŽǆŝĞ�ĞŶƚƌĞ�
ϭϬ�Ğƚ�ϭϲ�ŵğƚƌĞƐ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ĂĚĠƋƵĂƚĞ�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�ϭϮΣ�͘� 

>Ă�ĐŽŶĚƵĐƟǀŝƚĠ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�Ğƚ�ůĞ�ĨŽŶĚ�Ğƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĨŽƐƐĞƐ͕�
ƐŽŝƚ�ϲϮ�ђ^ͬĐŵ͘� 

�ĂŶƐ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ĨŽƐƐĞƐ͕� ůĞ� Ɖ,� ƐĞ� ƐŝƚƵĞ� ĞŶƚƌĞ� ϳ͕ϱϵ� Ğƚ� ϲ͕ϰϵ͕� ůĞƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĨĂŝďůĞƐ�
;ĂĐŝĚĞƐͿ� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ĂƵ� ĨŽŶĚ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽůŽŶŶĞ�Ě͛ĞĂƵ͘��ĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĚĞ�Ɖ,�ŶĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�
ƉĂƐ�ƵŶ�ĨĂĐƚĞƵƌ�ůŝŵŝƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĂůŵŽŶŝĚĠƐ͘ 
 

 

&ŝŐƵƌĞ� Ϯ͘� WƌŽĮů� ĚĞ� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ� Ğƚ� Ě͛ŽǆǇŐğŶĞ� ĚŝƐƐŽƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĨŽƐƐĞ� �Ɛƚ� ĚƵ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-
^ĂƵŵŽŶƐ͕�ůĞ�ϭĞƌ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϳ 



 

� 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘�WƌŽĮů�ĚĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�Ğƚ�Ě͛ŽǆǇŐğŶĞ�ĚŝƐƐŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŽƐƐĞ�Kh�^d�ĚƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ-
^ĂƵŵŽŶƐ͕�ůĞ�ϭĞƌ�ĂŽƸƚ�ϮϬϭϳ 
 
>ĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞ� ĞƐƟǀĂůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƚƌğƐ� ůŝŵŝƚĂŶƚĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƚŽƵůĂĚŝ� ĂƵ� ůĂĐ�
dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ�ĐĂƌ� ůĞƐ�ĨŽƐƐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƟƚĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽīƌĞŶƚ�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĞĂƵ�ƚƌŽƉ�ĐŚĂƵĚĞ͕�
ƐŽŝƚ� ƵŶĞ� ĞĂƵ� ĚĠĮĐŝĞŶƚĞ� ĞŶ� ŽǆǇŐğŶĞ͘� >ĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ� ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ� ĐĞͲ
ƉĞŶĚĂŶƚ�ďŝĞŶ�ĂƵǆ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚƐ�ƐƉŽƌƟĨƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ů͛ŽŵďůĞ�ĚĞ�
ĨŽŶƚĂŝŶĞ�Ğƚ�ů͛ŽŵďůĞ�ŵŽƵůĂĐ͘� 

>Ğ� D&&W� ƌĞƚŽƵƌŶĞƌĂ� ĂƵ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ� ĐŽŵƉůĠƚĞƌ� ƐĞƐ� ĠĐŚĂŶƟůůŽŶŶĂŐĞƐ� ƉŚǇƐŝĐŽ-
ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ� ĞŶ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϭϳ͘� �Ğ� ƉůƵƐ͕� ƐƵŝƚĞ� ă� ĚĞƐ�ŵĞŶƟŽŶƐ� ĚĞƐ� ƉŽŝƐƐŽŶƐ� ĚĞ� ƚǇƉĞƐ�
ŵĞŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂĐ͕�ĚĞƐ�ƐƉĠĐŝŵĞŶƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĠĐŽůƚĠƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƌ�ĞŶ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ͘ 

 

� 

 

 

:ĞƵŶĞ�ŽƵ�ǀŝĞƵǆ͍ 
:Ğ� ǀŝĞŝůůŝƐ͕� ŵŽŶ� ĐŽƌƉƐ� ŵĞ� ůĞ� Ěŝƚ͕� ŵĂŝƐ� ĞŶ� ĚĞĚĂŶƐ� ũĞ� ŵĞ� ƐĞŶƐ� ĞŶĐŽƌĞ� ũĞƵŶĞ͘� >ĞƐ�
ůĞŶĚĞŵĂŝŶƐ� ĚĞ� ǀĞŝůůĞ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ� ĚƵƌƐ͕� ůĂ� ƌĠĐƵƉĠƌĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ůŽŶŐƵĞ͕� ũ͛Ăŝ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ�
ůƵŶĞƩĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ũĞ�ŵ͛ĂŵƵƐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽƵ�ĞŶ�ĠĐƌŝǀĂŶƚ�ĐĞƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽƚƐ�
ƐĂŶƐ�ƉƌĠƚĞŶƟŽŶ�ƋƵĞ�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞ͘ 

�Ŷ�ƉĂƌůĂŶƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĐĐƵŵƵůĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ůĞƵƌ�ƈƵǀƌĞ͕�ůĞ�ůĂĐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĠƉĂƌŐŶĠ͕�ŝů�
ǀŝĞŝůůŝƚ� ĐŽŵŵĞ� ŶŽƵƐ� ƚŽƵƐ� Ğƚ� Đ͛ĞƐƚ� ŶŽƌŵĂů͘� WĂƌ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ� ǀŝƚĞƐƐĞ� ă� ůĂƋƵĞůůĞ� ŝů� ǀŝĞŝůůŝƚ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ĂĐĐĠůĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ŶŽƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĐĞ�ƋƵ͛ŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�
ů͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƟŽŶ͘�^ŝ�ŽŶ�ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ĚƵƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽƌƉƐ͕�ƋƵ͛ŽŶ�Ŷ͛Ǉ�ƉƌĞŶĚ�ƉĂƐ�ƐŽŝŶ͕� ŝů�ƉĞƵƚ�
ǀŝĞŝůůŝƌ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĐŚŽƐĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ůĂĐ͘ 

>Ğ�ůĂĐ�ƐĞ�ƌĞŵƉůŝƚ�Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŶƵƚƌŝƟĨƐ�ƉĞƟƚ�ă�ƉĞƟƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�ĂůŐƵĞƐ�Ğƚ�ƉůĂŶƚĞƐ�
ĂƋƵĂƟƋƵĞƐ� ĚĞ� ƉŽƵƐƐĞƌ͕� ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĐĞƐ� ƉůĂŶƚĞƐ� ƉƌĞŶŶĞŶƚ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ƉůĂĐĞ� Ğƚ�
ů͛ŽǆǇŐğŶĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͖�ůĂ�ǀŝĞ�ĚŝƐƉĂƌĂŠƚ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�Ğƚ�ůĞ�ůĂĐ�ƐĞ�ƌĞŵƉůŝƚ�ĚĞ�ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ�ũƵƐƋƵ͛ă�
ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ͕� ĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŵŝůůŝĞƌƐ� Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͘� >Ğ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĞƐƚ� ůĞŶƚ͕� ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ�ĚĞŵĂŝŶ�
ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĠǀĞŝůůĞƌĞǌ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ůĂĐ�ĂƵƌĂ�ĚŝƐƉĂƌƵ͕�ŵĂŝƐ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĂŝĚĞƌ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�
ǀŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ� ůĂĐ�ŶĞ� ƐŽŝƚ� ƉĂƐ� ƚƌŽƉ�ĂĐĐĞŶƚƵĠ͘�KŶ�ŶĞ� ǀŝǀƌĂ�ƉĂƐ� ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚƵ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-
^ĂƵŵŽŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�ƐŽŶ�ĚĠĐůŝŶ͘��ǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ůĂĐ�ƐŽŝƚ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ͕�ůĂ�
ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĚĠƚĠƌŝŽƌĞƌ͕�ůĞƐ�ĂůŐƵĞƐ�ďůĞƵ-ǀĞƌƚ�;ŽƵ�ĐǇĂŶŽďĂĐƚĠƌŝĞƐͿ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ůĞ�
ƌĞĐŽƵǀƌŝƌ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽĚĞƵƌ�ŶĂƵƐĠĂďŽŶĚĞ�Ğƚ� ůĂ�ƚŽǆŝĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐǇĂŶŽďĂĐƚĠƌŝĞƐ�ĞŶ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�
ƋƵŝ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ͨ �ůĞƐ�ŇĞƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵ ͩ�;ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐǇĂŶŽďĂĐƚĠƌŝĞƐͿ͘�^Ƶƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ůĂĐƐ�ĚƵ�
YƵĠďĞĐ͕�ůĞƐ�ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĠǀĞŝůůĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂĐ�ǀĞƌƚ͕�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĂƵ�ůĞŶĚĞŵĂŝŶ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůĂ�
ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ŽǆǇŐğŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ� ů͛ĞĂƵ�ƉĞƵƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ� ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞƐ�ƉŽŝƐƐŽŶƐ�ƋƵŝ�Ǉ�
ǀŝǀĞŶƚ͘ 



 

� 

>͛ĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƟŽŶ�ĂĐĐĠůĠƌĠĞ�ƉŽƐĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ŶŽŶ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ă� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƵǆ�ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ�;ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ůĂĐ͕�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�
ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͕�ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŵĂƌĐŚĂŶĚĞ�
ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐͿ͘ 

:Ğ�ƉƌĠĨğƌĞ�ƵŶ�ůĂĐ�ďůĞƵ�ƋƵ͛ƵŶ�ůĂĐ�ǀĞƌƚ͕�ƵŶ�ůĂĐ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ũĞ�ƉĞƵǆ�ŵĞ�ƌĂĨƌĂŠĐŚŝƌ͘�>Ă�ĐŚĂůĞƵƌ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂĐĐĂďůĂŶƚĞ͕� ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ŵĂŝƐ� ůĂ� ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ� ů͛ĞĂƵ�ĚƵ� ůĂĐ�ĞƐƚ�
ĨŽƌƚ�ĂŐƌĠĂďůĞ͘ 

�Ŷ�ƉĂƐƐĂŶƚ͕�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ-ĮĐƟŽŶ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĚĠũă�ĞƵ�ĚĞ�ƉĞƟƚƐ�ĠƉŝƐŽĚĞƐ�Ě͛ĂůŐƵĞƐ�
ďůĞƵ-ǀĞƌƚ� ĂƵ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ͖� Ɛŝ� ǀŽƵƐ� ƉĞŶƐĞǌ� ĞŶ� ǀŽŝƌ͕� ĂǀĞƌƟƐƐĞǌ� ůĞ� ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞ�
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ůĞ�D���>��͕�ƋƵŝ�ǀŝĞŶĚƌĂ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ�Ě͛ĞĂƵ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�
Ɛŝ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐǇĂŶŽďĂĐƚĠƌŝĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ͘���ŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚĠ�
ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĐĂƌ�ůĞƐ�ĐǇĂŶŽďĂĐƚĠƌŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�
Ě͛ĞĂƵ� ĞŶ� ƉĞƟƚĞ� ƋƵĂŶƟƚĠ͕� Đ͛ĞƐƚ� ůĞƵƌ� ƉƌŽůŝĨĠƌĂƟŽŶ� ƋƵ͛ŝů� ĨĂƵƚ� ƉƌĠǀĞŶŝƌ� ƉŽƵƌ� ĠǀŝƚĞƌ� ůĞƐ�
ŇŽƌĂŝƐŽŶƐ�;ŽƵ�ŇĞƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵͿ�Ğƚ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ůĂĐ�ǀĞƌƚ͘ 

>Ğ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ͕� Žƶ� ĞƐƚ-ŝů� ƌĞŶĚƵ͍� hŶ� ůĂĐ� ĂƵ� ĚĠďƵƚ� ĚĞ� ƐĂ� ǀŝĞ� ĞƐƚ� ƋƵĂůŝĮĠ�
Ě͛ŽůŝŐŽƚƌŽƉŚĞ͘� WůƵƐ� ŝů� Ǉ� Ă� Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ� ŶƵƚƌŝƟĨƐ͕� ƉůƵƐ� ůĞƐ� ĂůŐƵĞƐ� Ğƚ� ƉůĂŶƚĞƐ� ĂƋƵĂƟƋƵĞƐ�
ƉƌŽůŝĨğƌĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ďŝŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚŝŵŝŶƵĞ͖�ůĞ�ůĂĐ�ĞƐƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƋƵĂůŝĮĠ�ĚĞ�ŵĠƐŽƚƌŽƉŚĞ�
Ğƚ� ĮŶĂůĞŵĞŶƚ� Ě͛ĞƵƚƌŽƉŚĞ� ůŽƌƐƋƵ͛ŝů� ĞƐƚ� ƚƌğƐ� ĂīĞĐƚĠ͘� � ^ĞůŽŶ� ůĞ� D���>��� Ğƚ� ƐƵŝƚĞ� ĂƵǆ�
ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ�Ě͛ĞĂƵ�ĞīĞĐƚƵĠƐ�ĞŶ�ϮϬϭϮ͕�ůΖĠƚĂƚ�ƚƌŽƉŚŝƋƵĞ�ĚƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ�^ĂƵŵŽŶƐ�ƐĞ�ƐŝƚƵĂŝƚ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ǌŽŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ� ůĂĐ�ŽůŝŐŽƚƌŽƉŚĞ�Ğƚ�ŵĠƐŽƚƌŽƉŚĞ͘� >Ğ� ůĂĐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ƐŝŐŶĞƐ�
ĚΖĞƵƚƌŽƉŚŝƐĂƟŽŶ͘��ĮŶ�ĚĞ�ƌĂůĞŶƟƌ�ĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕�ůĞ�D���&W�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĞ�ůΖĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞ�
ŵĞƐƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůŝŵŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĂƉƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ŵĂƟğƌĞƐ�ŶƵƚƌŝƟǀĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘ 

�>Ă� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ� ĞƐƚ� ďŽŶŶĞ͕� ŵĂŝƐ� ŝů� ĞƐƚ� ŐƌĂŶĚ� ƚĞŵƉƐ� Ě͛ĂŐŝƌ� ƉŽƵƌ� ƉƌĠǀĞŶŝƌ� ƵŶĞ�
ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĂĐĐĠůĠƌĠĞ͘�DŝĞƵǆ�ǀĂƵƚ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ƋƵĞ�ŐƵĠƌŝƌ͘ 

DĂƌŝĞ�EĂĚĞĂƵ 

 

�� 

>Ă�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ĚĞ�ŵŽŶ�ƉƵŝƚƐ 
E�>Z ͗�>͛ĂƌƟĐůĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ĚĞƐ�ĞǆƚƌĂŝƚƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂŐĞ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ǁĞď�ĚƵ�D���>�� 
^ŽƵƌĐĞ ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĚĚĞůĐĐ͘ŐŽƵǀ͘ƋĐ͘ĐĂͬĞĂƵͬƉŽƚĂďůĞͬĚĞƉůŝĂŶƚͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵ 
��ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ĂƵƐƐŝ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐŝƚĞ͗�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉƵŝƚƐ�ă�ů͛ĞĂƵ�ĚĞ�:ĂǀĞů�͘ 
 

DĂůŐƌĠ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉƵŝƐƐĞ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�ĐůĂŝƌĞ�Ğƚ�ůŝŵƉŝĚĞ�Ğƚ�Ŷ͛ĂǀŽŝƌ�ĂƵĐƵŶĞ�ŽĚĞƵƌ�ŽƵ�
ƐĂǀĞƵƌ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ͕� ů͛ĞĂƵ�ĐĂƉƚĠĞ�ƉĞƵƚ� ĐŽŶƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĞīĞƚƐ�
ŝŶĚĠƐŝƌĂďůĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ͕� ƉĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ� ĚĞƐ� ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ� ;ďĂĐƚĠƌŝĞƐ͕�
ǀŝƌƵƐ�ŽƵ�ƉƌŽƚŽǌŽĂŝƌĞƐͿ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŶŝƚƌĂƚĞƐ-ŶŝƚƌŝƚĞƐ͘ 
>͛ĞĂƵ�ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶĞ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƋƵĞ�ů͛ĞĂƵ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�;ůĂĐ͕�
ƌŝǀŝğƌĞ͕� ƌƵŝƐƐĞĂƵͿ� ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĠ� ĮůƚƌĂŶƚĞ� ĚƵ� ƐŽů͕� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ǀƵůŶĠƌĂďůĞ� ă� ůĂ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ� ĚĞƐ� ƉƌĠĐĂƵƟŽŶƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ� ĂƐƐƵƌĞƌ� ĞŶ� ƚŽƵƚ� ƚĞŵƉƐ� ƵŶ�
ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĞĂƵ�ĚĞ�ďŽŶŶĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͘ 
hŶ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƉĞƵƚ�ƐƵƌǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐƉŽƌĂĚŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ƐĞƵůĞ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�
ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƉĞƵƚ�ůĞ�ƌĠǀĠůĞƌ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�
ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĞĂƵ�ƉĂƌ�ƵŶ�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�ĂĐĐƌĠĚŝƚĠ 
¨ �ĂƵ� ŵŽŝŶƐ� ĚĞƵǆ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ� ĂŶŶĠĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ� ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕� ƐŽŝƚ� ĂƵ�

ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ͖� 
¨ ĂƵ�ŵŽŝŶƐ� ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĂ� ƉĠƌŝŽĚĞ�Ě͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ� ƉƵŝƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ�

ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ůŝĠƐ�ĂƵǆ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƟƋƵĞƐ�ĚƵ�ƐŽů�Ğƚ�ƋƵŝ�ǀĂƌŝĞŶƚ�ƉĞƵ͘ 
�Ğ� ƉůƵƐ͕� ǀŽƵƐ� ĚĞǀƌŝĞǌ� ĨĂŝƌĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ĚĞƐ� ĂŶĂůǇƐĞƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ůŽƌƐƋƵĞ� ǀŽƵƐ�
ĐŽŶƐƚĂƚĞǌ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŽƵĚĂŝŶƐ�ĚƵ�ŐŽƸƚ͕�ĚĞ�ů͛ŽĚĞƵƌ�ŽƵ�ĚĞ�ů͛ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͕�ŽƵ�
ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĠĞƐ�ĂƵ�ƉƵŝƚƐ�ŽƵ�ĂƵ�ƐŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚ͘� 

>ĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͙ 
>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ƉĂƚŚŽŐğŶĞƐ�;ǀŝƌƵƐ͕�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ�ŽƵ�ƉƌŽƚŽǌŽĂŝƌĞƐ�ƉŽƵǀĂŶƚ�
ĐĂƵƐĞƌ�ĚĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐͿ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĂŶƐ� ů͛ĞĂƵ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠũĞĐƟŽŶƐ�
ŚƵŵĂŝŶĞƐ�ŽƵ�ĂŶŝŵĂůĞƐ͘ 
>ĞƐ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ��͘�ĐŽůŝ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŇŽƌĞ�ŝŶƚĞƐƟŶĂůĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĂŶŝŵĂůĞ͕�
Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĞƐƉğĐĞ�ƋƵŝ�ƐŽŝƚ�ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĨĠĐĂůĞ͘ 
>Ă� ŐĂƐƚƌŽ-ĞŶƚĠƌŝƚĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ŵĂůĂĚŝĞ� ůĂ� ƉůƵƐ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞ� ĂƐƐŽĐŝĠĞ� ă� ů͛ŝŶŐĞƐƟŽŶ� Ě͛ĞĂƵ�

WĂƌĂŵğƚƌĞƐ� 
ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐŝƋƵĞƐ͗ 

WĂƌĂŵğƚƌĞƐ� 
ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͗� 

· �ĂĐƚĠƌŝĞƐ��͘�ĐŽůŝ · �ƌƐĞŶŝĐ · EŝƚƌĂƚĞƐ-ŶŝƚƌŝƚĞƐ · &Ğƌ 
· �ĂĐƚĠƌŝĞƐ�ĞŶƚĠƌŽĐŽƋƵĞƐ · DĂŶŐĂŶğƐĞ · �ŚůŽƌƵƌĞƐ · ^ƵůĨĂƚĞƐ 
· �ŽůŝĨŽƌŵĞƐ�ƚŽƚĂƵǆ · �ĂƌǇƵŵ · ^ŽĚŝƵŵ · &ůƵŽƌƵƌĞƐ 
 · �ƵƌĞƚĠ�ƚŽƚĂůĞ�ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚĞŶĞƵƌ�ĞŶ�ĐĂůĐŝƵŵ�Ğƚ�ĞŶ�ŵĂŐŶĠƐŝƵŵ 



 

�� 

ĐŽŶƚĂŵŝŶĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŵĂƟğƌĞƐ�ĨĠĐĂůĞƐ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ŵĂůĂĚŝĞ�ƐŽŝƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ďĠŶŝŐŶĞ͕�ĞůůĞ�
ƉĞƵƚ� ƉĂƌĨŽŝƐ� ĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ� ƚƌğƐ� ŐƌĂǀĞƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ͘��͛ĂƵƚƌĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ� ƉůƵƐ�
ƌĂƌĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĞƐ� ŚĠƉĂƟƚĞƐ� ŽƵ� ůĞƐ� ŵĠŶŝŶŐŝƚĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ġƚƌĞ� ƉƌŽǀŽƋƵĠĞƐ� ƉĂƌ�
ů͛ŝŶŐĞƐƟŽŶ�Ě͛ĞĂƵ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĠĞ͘ 
>ĞƐ� ďĂĐƚĠƌŝĞƐ� ĞŶƚĠƌŽĐŽƋƵĞƐ� ƐŽŶƚ� ŵŽŝŶƐ� ĂďŽŶĚĂŶƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŇŽƌĞ� ŝŶƚĞƐƟŶĂůĞ� ĚĞƐ�
ŚƵŵĂŝŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƵǆ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ��͘�ĐŽůŝ͕�Ğƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ŶĞ�
ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĨĠĐĂůĞ͘�>Ă�ĚĠƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ�ĞŶƚĠƌŽĐŽƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ�Ě͛ƵŶ�ƉƵŝƚƐ�
ƉĞƵƚ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĨĠĐĂůĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�Ě͛ĞĂƵ�ĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
>ĞƐ�ĐŽůŝĨŽƌŵĞƐ�ƚŽƚĂƵǆ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ŚĠƚĠƌŽŐğŶĞ�ĚĞ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ�Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ĨĠĐĂůĞ�
Ğƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽůŝĨŽƌŵĞƐ�ƚŽƚĂƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽů�Ğƚ�ůĂ�ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ͘�>ĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ�Ŷ͛ŝŶĚŝƋƵĞ�
ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĨĠĐĂůĞ�Ŷŝ�ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƵŶĞ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƋƵĂůŝƚĠ�ďĂĐƚĠƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ͘ 
WƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ��͘��Žůŝ�ŽƵ�ĞŶƚĠƌŽĐŽƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ĞĂƵ 
>͛ĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶƚĞŶŝƌ�ĂƵĐƵŶĞ�ƚƌĂĐĞ�ĚĞ�ďĂĐƚĠƌŝĞƐ��͘��Žůŝ�ŽƵ�ĞŶƚĠƌŽĐŽƋƵĞƐ͘�� 
/ů�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠ�ĚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ͕�Ɛŝ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�
ůĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƟĨƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ͘��ŶƐƵŝƚĞ͕�ƵŶ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĐŚŽĐ�ĚĞ�ĚĠƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ƉƵŝƚƐ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ͘ 
WƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŽůŝĨŽƌŵĞƐ�ƚŽƚĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ĞĂƵ 
>Ă� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ĐŽůŝĨŽƌŵĞƐ� ƚŽƚĂƵǆ� ƌĞŶĨŽƌĐĞ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ĂŶĂůǇƐĞƐ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� Ğƚ� Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ůĞƐ� ĐŽƌƌĞĐƟĨƐ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ� ƉŽƵƌ� ƉƌĠǀĞŶŝƌ� ƚŽƵƚĞ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĨĠĐĂůĞ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ͘� 
�ĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ 
>ĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵƵůƟƉůĞƐ ͗ 
· DĂƵǀĂŝƐ� ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƉƵŝƚƐ� ;ŵĂŶƋƵĞ� Ě͛ĠƚĂŶĐŚĠŝƚĠ� ĚƵ� ĐŽƵǀĞƌĐůĞ� ŽƵ� ĚƵ�
ƐĐĞůůĞŵĞŶƚ͕�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖ 
· WĞŶƚĞ�ŝŶĂĚĠƋƵĂƚĞ�ĚƵ�ƐŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚ�;ĂďƐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƟĐƵůĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƉƵŝƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĠůŽŝŐŶĞƌ�ůĞ�ƌƵŝƐƐĞůůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞͿ͖ 
· /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐĞƉƟƋƵĞ�ĚĠĨĞĐƚƵĞƵƐĞ͖ 
· /ŶƐĂůƵďƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ;Ğǆ͘ ͗� ĠƉĂŶĚĂŐĞ� ĚĞ� ĨƵŵŝĞƌ�ŽƵ� ĂƵƚƌĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ŐĠŶĠƌĂŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ƉŽůůƵƟŽŶ�ĨĠĐĂůĞ�ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠͿ͘ 
�ĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐĂƐ͕�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƌĞƋƵŝƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽƌƌŝŐĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽƵ�
ĚĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽƵƌĐĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͘� >Ă�ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĂƵǆ�ƉƌŝƐĞƐ�
ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƉƌŽďůğŵĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ� ƉĞƵƚ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ů͛ŽĸĐŝĞƌ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĐŽŶĐĞƌŶĠ͕�ƋƵŝ�ů͛ĂŝĚĞƌĂ�ă�ŽƌŝĞŶƚĞƌ�ƐĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘��ĞƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƐƵďƐĠƋƵĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ�ƉĞƌŵĞƩƌŽŶƚ�ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ů͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƟĨƐ�ĂƉƉŽƌƚĠƐ͘ 
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Avis de la municipalité de Saint-Aubert   
 
 
 
 

EŽƵƐ� � ĚĠƐŝƌŽŶƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůĞƌ� ƋƵ͛ĞŶ� ǀĞƌƚƵ� ĚƵ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� η� ϰϲϬ-ϮϬϭϲ� ĞŶ�
ǀŝŐƵĞƵƌ͕� ůĞƐ� ƉŝğĐĞƐ� ƉǇƌŽƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ;ĨĞƵǆ� Ě͛ĂƌƟĮĐĞƐͿ� ƐŽŶƚ� ĂƐƐƵũĞƫĞƐ� ă� ĐĞƩĞ�
ƌğŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ů͛ĂƌƟĐůĞ�ϭϰ͘ϰ�ƐƟƉƵůĞ͗ 

ϭϰ͘ϰ EƵů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƵƟůŝƐĞƌ�ĚĞ�ƉŝğĐĞƐ�ƉǇƌŽƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͗ 

 ĂͿ ��ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ďąƟŵĞŶƚ͖ 

 ďͿ ^ŝ��ǀŽƵƐ�ŶĞ�ĚŝƐƉŽƐĞǌ�ƉĂƐ�Ě͛ƵŶ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ϯϬ�ŵ�y�ϯϬ�ŵ͕�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶ�ďąƟŵĞŶƚ͕� 
  ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ͕�ĂƌďƌĞ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞ�ŵĂƟğƌĞ�ĐŽŵďƵƐƟďůĞ͖ 

 ĐͿ ^ŝ�ǀŽƵƐ�Ŷ͛ĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ŽďƚĞŶƵ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ͖� 

 ĚͿ �ĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ͕�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ğƚ�ƉĂƌĐƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͕�ă�ŵŽŝŶƐ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ŽďƚĞŶƵ� 
  ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ŽĸĐŝĞƌ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�  
  ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĞŶ�ĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂƌƟĮĐŝĞƌ�ƋƵĂůŝĮĠ�ĂŐƌĠĠ�
  ƉĂƌ�ůĂ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞǆƉůŽƐŝĨƐ�ĚƵ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�  
  ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ��ĂŶĂĚĂ͕�Ɛ͛ŝů�Ǉ�Ă�ůŝĞƵ͖� 

 ĞͿ ^ŝ�ůĞƐ�ƉŝğĐĞƐ�ƉǇƌŽƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨĂďƌŝƋƵĠĞƐ�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͘ 

WŽƵƌ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĂŵƉůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ǀĞƵŝůůĞǌ� ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ůĞ� ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ� ĚƵ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ŝŶĐĞŶĚŝĞ͕�
DŽŶƐŝĞƵƌ�^ƚĞĞǀĞ�^ĂŝŶƚ-WŝĞƌƌĞ͘��sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ĂƵ�ϰϭϴ-Ϯϵϭ-Ϯϳϵϭ͘ 

Z�WW�>�-�W/���^�WzZKd��,E/Yh�^�;&�hy��͛�Zd/&/��^Ϳ�
WKhZ��KE^KDD�d�hZ^ 



 

�� 

D��WZ�D/�Z��s/^/d���h�>���dZK/^-^�hDKE^��E�ϭϴϵϯ 
:Ğ� ƐƵŝƐ� ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ� ů͛ƵŶ� ĚĞƐ� ƉůƵƐ� ĂŶĐŝĞŶƐ� ĨĂŵŝůŝĞƌƐ� ƋƵŝ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ� ĞŶĐŽƌĞ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ůĞ� ůĂĐ� dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ͘� >Ă� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ǀŝƐŝƚĞ� ƋƵĞ� ũĞ� ĮƐ� ă� ĐĞƚ� ĞŶĚƌŽŝƚ� Ɛŝ�
ƉŝƩŽƌĞƐƋƵĞ�Ğƚ�Ɛŝ�ƌĞŶŽŵŵĠ�ƌĞŵŽŶƚĞ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϭϴϵϯ͘�:Ğ�ĐƌŽŝƐ�ƋƵĞ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ůĞ�ƐĞƵů�ƐƵƌǀŝǀĂŶƚ�
ĚĞ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ƉƌŝƌĞŶƚ� ƉĂƌƚ� ă� ĐĞƩĞ� ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ͕� ƚŽƵƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ� Ɛ͛ĠďĂƩĂŶƚ� ĂƵǆ�
ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ͘� 

>Ă�^ƚ-WŝĞƌƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƌĠƉƵƚĠĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ƚƌğƐ�ĐŚĂŶĐĞƵƐĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƉġĐŚĞ͘��ƵƐƐŝ͕�
ĐĞ� ĨƵƚ� ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĨġƚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĠĐŝĚąŵĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�
ĚƵƌĞƌ� ƚƌŽŝƐ� ũŽƵƌƐ͘��ŽŵŵĞ�ŵŽŶ�ƉğƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ĐƵůƟǀĂƚĞƵƌ͕�Đ͛ĞƐƚ�ŵŽŝ�ƋƵŝ� ĨƵƚ�ƉƌŝĠ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƌ�
ĐŚĞǀĂů�Ğƚ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ĚĞ�>͛/ƐůĞƚ�ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�^ƚ-�ƵďĞƌƚ͘�>Ğ�
ĐŚĞǀĂů͕�ŚğƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌĞƐƐĞƵǆ͕�ƌĞƐƐĞŵďůĂŝƚ�ĨŽƌƚ�Ɛŝ�ũĞ�ŶĞ�ŵĞ�ƚƌŽŵƉĞ�ĂƵ�ĨĂŵĞƵǆ�ƌŽƐƐŝŶĂŶƚĞ�ĚĞ�
�ŽŶ�YƵŝĐŚŽƩĞ͘��ŽŵŵĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ͕�ƵŶ�ƐŽůŝĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ�ă�ƋƵĂƚƌĞ�ƌŽƵĞƐ͕�ĂƉƉĞůĠ�ƚƌĂŝŶ�ŽƵ�ƚĞĂŵ�
ƐĞƌǀĂŶƚ� ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĂƵ� ĐŚĂƌƌŽǇĂŐĞ� ĚƵ� ďŽŝƐ� Ğƚ� ƐƵƌ� ůĞƋƵĞů� ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ� ĠƚĞŶĚƵ� ĚĞƐ�
ƉůĂŶĐŚĞƐ͘��ĞƵǆ�ƉůĂŶĐŚĞƐ�ƉŽƐĠĞƐ�ǀĞƌƟĐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐƀƚĠ�ĨŽƌŵĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐŽƌƚĞ�ĚĞ�
ďŽŠƚĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ� ŐĂƌŶŝĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĂďŽŶĚĂŶƚĞ� ĐŽƵĐŚĞ� ĚĞ� ĨŽŝŶ� ŽĚŽƌĂŶƚ͘� >ă-ĚĞƐƐƵƐ�
ĐŚĂĐƵŶ� Ɛ͛ĠƚĞŶĚŝƚ� ă� ƋƵŝ� ŵŝĞƵǆ� ŵŝĞƵǆ� ƉĂƌŵŝ� ůĞ� ďĂŐĂŐĞ� ƋƵŝ� ĚĞǀĂŝƚ� ĐŽŶƚĞŶŝƌ� ĐŽƵǀĞƌƚƐ͕�
ƵƐƚĞŶƐŝůĞƐ�ĚĞ�ĐƵŝƐŝŶĞ͕�ĞŶ� ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ƵŶĞ�ƉŽġůĞ�ă� ĨƌŝƌĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƚŚĠŝğƌĞ�ĞŶ�ĨĞƌ�ďůĂŶĐ͕�Ğƚ�
ĚĞƐ�ǀŝĐƚƵĂŝůůĞƐ�ƚƌğƐ�ĨƌƵŐĂůĞƐ͘ 

�ŝŶƐŝ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ͕�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƢŵĞƐ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ďŽŶ�ŵĂƟŶ�ƉŽƵƌ�ĂƌƌŝǀĞƌ�ă�^ƚ-�ƵďĞƌƚ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�Ěŝǆ�
ŚĞƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞŵŝĞ�ĐŚĞǌ�ůĞ�ǀŝĞƵǆ�:ĞĂŶ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ�ă�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞ�
ŐƵŝĚĞ͘��ƉƌğƐ�Ě͛ĂƐƐĞǌ� ůŽŶŐƐ�ƉŽƵƌƉĂƌůĞƌƐ� ůĞ�ďŽŶŚŽŵŵĞ�ĐŽŶƐĞŶƟƚ�ă�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�-�
ŶŽŶ� ƐĂŶƐ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŝƌ� ŐƌĂƟĮĠ� ĞŶ� ƉĂƐƐĂŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ŐĠŶĠƌĞƵƐĞ� ĂƐƐŝĞƩĞ� ĚĞ� ƐŽƵƉĞ� ĂƵǆ� ƉŽŝƐ�
ĚĠůŝĐŝĞƵƐĞ͘� 

WƵŝƐ�ĂǇĂŶƚ�ŵŝƐ��ĞůůĞǇ�ĂƵ�ĐůŽƐ͕�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĠ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĠƉĂƵůĞƐ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ĨŽƵƌŶŝŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�
ĞŵďŽŠƚąŵĞƐ� ůĞ�ƉĂƐ�ĚĞƌƌŝğƌĞ� ůĞ�ǀŝĞƵǆ�ŵĂŝƐ�ƐŽůŝĚĞ�ƉğƌĞ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ͘�EŽƵƐ�ƉƌŠŵĞƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�
ĐŚĂŵƉƐ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ƉƵŝƐ�ďŝĞŶƚƀƚ�ŶŽƵƐ�ĨƸŵĞƐ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ĨŽƌġƚ͘�WƵŝƐ�ďŝĞŶƚƀƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞ�ĨƵƚ�ůĂ�
ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ƌĂŝĚŝůůŽŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ĂƉƉĞůĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�Ăŝƌ�ĚĞ�ŵĠƉƌŝƐ�ůĞ�ƉğƌĞ�^ƚ-
WŝĞƌƌĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�ĚĞƐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ŝŶĨƌĂŶĐŚŝƐƐĂďůĞƐ͘� 

>Ă�ƌŽƵƚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƐƵŝǀŝŽŶƐ�ă�ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ĠƚĂŝƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�
ĂƵ� �ĂŵƉ� �ĐŽůĞ� ĚĞ� ů͛ĂďďĠ� �ůŽƵƟĞƌ͘� �ƉƌğƐ� ĐŚĂƋƵĞ� ŚĂůƚĞ� ƋƵŝ� ƐĞ� ĨĂŝƐĂŝƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ�
ƌĂƉƉƌŽĐŚĠĞ�ă�ŵĞƐƵƌĞ�ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀĂŶĐŝŽŶƐ͕� ŶŽƵƐ� ĚĞŵĂŶĚŝŽŶƐ� ă�ŶŽƚƌĞ� ŐƵŝĚĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĂŶǆŝĠƚĠ͗�ͨ�ƌƌŝǀŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ďŝĞŶƚƀƚ͍�ͩ͘��ƚ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĂ�ŵġŵĞ͗�ũƵƐƚĞ�
ƵŶ�ƉĞƟƚ�ďŽƵƚ�ă�ŵĂƌĐŚĞƌ͘�DĂŝƐ� ůĞ�ƉĞƟƚ�ďŽƵƚ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌĂŝƐƐĂŝƚ�Ğƚ�ĠƚĂŝƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĚĞ�ůŽŶŐƐ�
ĂƌƉĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŝŽŶƐ�ƉĂƌĐŽƵƌŝƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐĞŶƟĞƌ�ƉĂƌƐĞŵĠ�ĚĞ�ĨŽŶĚƌŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞƐ�

 

�� 

ŽƵ�ĚĞ�ƌĂĐŝŶĞƐ͘� 

�ŶĮŶ�ŶŽƵƐ�ĂƌƌŝǀąŵĞƐ�ĂƵ�ůĂĐ�ƐĂůƵĠƐ�ďŝĞŶƚƀƚ�ƉĂƌ�ůĞ�Đƌŝ�ƌĂƵƋƵĞ�Ğƚ�ƉůĂŝŶƟĨ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŚƵĂƌĚƐ͘�
>Ğ�ůĂĐ�ĠƚĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĂƵǀĂŐĞƌŝĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ͘���ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�
Ɛ͛ĠůĞǀĞƌ�ůĞƐ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĚƵ��ĂŵƉ��ĐŽůĞ͕�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ǀŝĞƌŐĞ͘�WĂƐ�ŵġŵĞ�
ƵŶ�ĐĂŵƉ�ĚĞ�ďƸĐŚĞƌŽŶ͘� 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞ�ƉğƌĞ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ�ƟƌĂ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĂĐŚĞƩĞ�ĚĞ�ůƵŝ�ƐĞƵů�ĐŽŶŶƵĞ͕�ĚĞƵǆ�ǀŝĞƵǆ�ďĂĐƐ�ĂƐƐĞǌ�
ĨĂƟŐƵĠƐ� Ğƚ� ƉĂƐ� ƚƌğƐ� ĠƚĂŶĐŚĞƐ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ� Ǉ� ĞŶƚĂƐƐąŵĞƐ� ƚĂŶƚ� ďŝĞŶ� ƋƵĞ� ŵĂů� ĂǀĞĐ� ŶŽƐ�
ďĂŐĂŐĞƐ�Ğƚ�ǀŽŐƵĞ�ůĂ�ŐĂůğƌĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ĚĞƵǆ�ŵŝůůĞƐ�ĚĞ�ƌĂŵĞ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ů͛ĞǆƚƌĠŵŝƚĠ�
ĞƐƚ�ĚĞ�ů͛ŠůĞ�ƋƵ͛ŽŶ�ĂƉƉĞůĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ů͛ŠůĞ�ĚƵ�ƉğƌĞ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ͘���ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ�ĠƚĂŝƚ�ĠƌŝŐĠ�ƵŶ�ĐĂŵƉ�
ĚĞ�ďƸĐŚĞƌŽŶ�ĚĞ�ĚŽƵǌĞ�ƉŝĞĚƐ�ĞŶ�ĐĂƌƌĠ͕�ŵƵŶŝ�Ě͛ƵŶ�ƉŽġůĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĠĐŚĂĨĂƵĚƐ�
ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐŽƚĠ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĚĞ�ůŝƚƐ͘ 

�Ŷ�ƉĠŶĠƚƌĂŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂŵƉ͕�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ŽĚĞƵƌ�ĚĞ� ƐĂƉŝŶ� ĨĂŶĠ�ŶŽƵƐ� ƐĂŝƐŝƚ�ă� ůĂ�ŐŽƌŐĞ͘� >Ă�
ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĐŚŽƐĞ� ă� ĨĂŝƌĞ� ĨƸƚ� Ě͛ĞŶůĞǀĞƌ� ůĞƐ� ǀŝĞŝůůĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ� ƐĂƉŝŶ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�
ƉĂƌ� ĚĞƐ� ĨƌĂŠĐŚĞƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂůůąŵĞƐ� ĐƵĞŝůůŝƌ� ĂƵǆ� ĂůĞŶƚŽƵƌƐ͘� WƵŝƐ� ŝů� ĨĂůůƵƚ� ĂůůĞƌ� ũĞƚĞƌ�
ů͛ŚĂŵĞĕŽŶ͕� ĐĂƌ� ŝů� Ɛ͛ĂŐŝƐƐĂŝƚ� Ě͛ĂůůĞƌ� ƉġĐŚĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ƐŽƵƉĞƌ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ� ŶŽƵƐ� ŶĞ� ĨƸŵĞƐ� ƉĂƐ�
ĚĠĕƵƐ�Ğƚ�ă�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚŝƚĞ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƉŽġůĠĞ�ĚĞ�ƚƌƵŝƚĞƐ�ĨƌĠƟůůĂŝƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĨĞƵ�ĚĞ�ĐĂŵƉ�ĚƌĞƐƐĠ�
ĚĞǀĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌƵƐƟƋƵĞ�ĚĞŵĞƵƌĞ͘ 

�ƉƌğƐ� ƐŽƵƉĞƌ͕� ůĞƐ� ĐŚĂŶƐŽŶƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĐƌŝƐ� ũŽǇĞƵǆ� ĮƌĞŶƚ� ƌĞƚĞŶƟƌ� ůĞƐ�ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ� ĚĞƐ� ĠĐŚŽƐ�
ƐĞƉƚ� ĨŽŝƐ� ƌĠƉĠƚĠƐ͘� �ŚŽƐĞ� ĂƐƐĞǌ� ĠƚƌĂŶŐĞ� ĐĞƐ� ĞīĞƚƐ� ĚĞƐ� ĠĐŚŽƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌĞƐƋƵĞ� ĐŚŽƐĞƐ�
ĚŝƐƉĂƌƵĞƐ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� �Ğ� 'ĂƐƉĠ� ĞŶ� ƉĂƌůĞ� ĂǀĞĐ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ� Ğƚ� ĐĞƐ� ĠĐŚŽƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ŵĞƌǀĞŝůůĞƵǆ�ŝů�Ǉ�Ă�ĐŝŶƋƵĂŶƚĞ�ĂŶƐ͘�WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ůĞ�ĚĠďŽŝƐĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ-ŝů� ůĂ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ĐĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƌĂĚŝĐĂů͘�KƵ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ůĂ��ĂŵĞ�ĚĞƐ�ĠĐŚŽƐ�ĞƐƚ�ƉĂƌ�ƚƌŽƉ�ƚƌŽƵďůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ďƌƵŝƚƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞůƐ�ĚĞƐ�ŵŽƚĞƵƌƐ�ă�ĞƐƐĞŶĐĞ͍ 

�Ŷ�ϭϴϵϯ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ůĂĐ�ƋƵĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐĂŵƉƐ�ĚĞ�ďƸĐŚĞƌŽŶ͘���ƉĂƌƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ů͛ŠůĞ͕�
ŝů�Ǉ�ĞŶ�ĂǀĂŝƚ�ƵŶ�ĂƵ�ĨŽŶĚ�ĚĞ�ů͛ĂŶƐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�ĐŚĂůĞƚ�ĚƵ�ŶŽƚĂŝƌĞ�sĞƌƌĞĂƵ�Ğƚ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵƚ͘��
dŽƵƚ�ůĞ�ůĂĐ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ƐŽůŝƚƵĚĞ�ĚĠƐĞƌƟƋƵĞ͘�EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐĞŶƟŽŶƐ�ĂďƐŽůƵŵĞŶƚ�ŝƐŽůĠƐ͕�ĐŽŵŵĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĠƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ� ŵŽŶĚĞ͘� dŽƵƚ� ůĞ� ƉŽƵƌƚŽƵƌ� ĚƵ� ůĂĐ� ĠƚĂŝƚ� ĚĠůŝŵŝƚĠ� ƉĂƌ� ƵŶĞ�
ďŽƌĚƵƌĞ�ĚĞ�ĐŽƌƉƐ�ŵŽƌƚƐ͕�ĚĞ�ǀŝĞƵǆ�ĐğĚƌĞƐ�ĠĐƌĂƐĠƐ�ďůĂŶĐŚŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƐŽůĞŝů�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ͘�
>͛ŠůĞ� Ě͛ĂƵƚƌĞ� ƉĂƌƚ� ĠƚĂŝƚ� ƵŶ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ� ďŽƵƋƵĞƚ� ĚĞ� ďĂůƐĂŵŝƋƵĞƐ� ŐĠĂŶƚƐ͕� ĠƉŝŶĞƩĞƐ�
ďůĂŶĐŚĞƐ�ŽƵ�ƐĂƉŝŶƐ�Ě͛ƵŶĞ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĞ�ă�ƐŽŝǆĂŶƚĞ�ƉŝĞĚƐ͘�dĞů�ĠƚĂŝƚ� ůĞ� ůĂĐ�dƌŽŝƐ-
^ĂƵŵŽŶƐ� ŝů� Ǉ� Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐŽŝǆĂŶƚĞ� ĂŶƐ͘� � :Ğ� ĐƌŽŝƐ� ĂǀŽŝƌ� ǀŝƐŝƚĠ� ĐĞ� ĐŚĞƌ� ůĂĐ� ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ�
ĚĞƉƵŝƐ�ĐĞƩĞ�ůŽŝŶƚĂŝŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ͘� 

sĞƌƐ� ϭϵϬϬ͕�D͘� >ĞĐůĞƌĐ� �ĚŵŽŶĚ� ĚĞ� >͛/ƐůĞƚ� ĞŶ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ĐŽůŽŶ�DŝĐŚĞů� WŽŝƚƌĂƐ� ĚĞ�
dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƐŝƚ� ůĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ĐŚĂůĞƚ͕� Ɛŝ� ŽŶ� ƉĞƵƚ� ĂƉƉĞůĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ůĂ� ŵŽĚĞƐƚĞ�



 

�� 

ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƋƵ͛ŝů�ĠƌŝŐĞĂ� �ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ�Žƶ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ůĂ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ĚĞ�
D͘�'ĠƌĂƌĚ�DŽƌŝŶ͘� 

�Ŷ� ϭϵϬϮ͕� ƵŶ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞ� ũŽǇĞƵǆ� ĐŽƉĂŝŶƐ� ĚĞ� >͛/ƐůĞƚ� ĚŽŶƚ� ũĞ� ĨĂŝƐĂŝƐ� ƉĂƌƟĞ� ŽďƟŶƚ� ůĂ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ĚƵ� � ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ� Ě͛ĂůůĞƌ� ƉĂƐƐĞƌ� ƵŶĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ĐŚĂůĞƚ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�
ƚƌŽƵǀŝŽŶƐ� ƚƌğƐ� ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ͘� �ŝĞŶ� ƌĂƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶĐŽƌĞ� ĚĞ� ĐĞ� ŵŽŶĚĞ� ůĞƐ�
ũŽǇĞƵǆ�ĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ͘� 

�Ŷ�ϭϵϬϰ͕�D͘�>ŽƵŝƐ��ƌƐğŶĞ��ůŽƵƟĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂŝƚ�ƵŶĞ�ĞƐƉğĐĞ�ĚĞ�ĐůƵď�Ě͛ĂŵŝƐ�ĚĞ�>͛/ƐůĞƚ�Ğƚ�ĚƵ�
�ĂƉ-^ĂŝŶƚ-/ŐŶĂĐĞ͘�KŶ�ĚĠĐŝĚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ĐŚĂůĞƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŶƐĞ͕� ũƵƐƚĞ�ĂƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�
ĚĞ� D͘� >ĞĐůĞƌĐ͘� �Ğ� ĨƵƚ� ů͛ĞŵďƌǇŽŶ� ĚƵ� ĐŚĂůĞƚ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ŽĐĐƵƉĠ� ƉĂƌ� D͘� 'ƵƐƚĂǀĞ� D͘�
�ĞƐĐŚġŶĞƐ͘��Ğ�ĐŚĂůĞƚ�ĨƵƚ�ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĠƌŝŐĠ�ĂƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ-^ĂƵŵŽŶƐ͘��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶƵ�ĂƵ�ĐůƵď�ŝů�ĨƵƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ƌĂĐŚĞƚĠ�ƉĂƌ�D͘�>ŽƵŝƐ��ƌƐğŶĞ��ůŽƵƟĞƌ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĚŽĐƚĞƵƌƐ�EŽƌďĞƌƚ�Ğƚ�:ŽƐ��ůŽƵƟĞƌ͘�>͛ĂǀĂŶƚ-ĚĞƌŶŝĞƌ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĨƵƚ�ůĞ�ĚŽĐƚĞƵƌ�:ŽƐ��ůŽƵƟĞƌ�
ƋƵŝ�ůĞ�ǀĞŶĚŝƚ�ă�ƐŽŶ�ŐĞŶĚƌĞ�D͘�'ƵƐƚĂǀĞ�D͘��ĞƐĐŚġŶĞƐ͘� 

�Ŷ� ϭϵϭϬ� ĨƵƚ� ĠƌŝŐĠ� ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ� ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ� ĚĞƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ĐŚĂůĞƚƐ� Ğƚ� ĂƵ�
ƚƌĂǀĂŝů� ŵĂŶƵĞů� ĚĞ� D͘� >ŽƵŝƐ� �ƌƐğŶĞ� �ůŽƵƟĞƌ� Ğƚ� ĚĞ� D͘� �ĚŵŽŶĚ� >ĞĐůĞƌĐ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ�
ĐŚĂƉĞůůĞ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂŐƌĂŶĚŝƚ�Ğƚ�Ɛ͛ĞŵďĞůůŝƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͘� 

�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ĞŶ�ϭϵϰϵ͕�ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ĐŚĂůĞƚƐ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶĐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝğƌĞƐ�
Ɛ͛ĠĐŚĞůŽŶŶĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ůĂĐ�Žƶ�ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ�ŵŽŝƐ�Ě͛ĠƚĠ�ďŽƵƌĚŽŶŶĞ�ƵŶĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ĚĞ� ǀŝůůĠŐŝĂƚĞƵƌƐ͘� �ŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ� ĞŵďĞůůŝƐƐĞŶƚ� ůĂ� ǀŝĞ� Ğƚ� ůĞ�
ƐĠũŽƵƌ�ĂƵ�ůĂĐ͘�KŶ�ƉĂƌůĞ�ŵġŵĞ�Ě͛ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ĐĞŝŶƚƵƌĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƚŽƵƌŶĞƌĂŝƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ůĂĐ͘� 

DĂŝƐ� ůĞ�ǀŝĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞŝůůĞ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�Ɛ͛ĞŵƉġĐŚĞƌ�ĚĞ�ĚŝƌĞ�ĞŶ�ďƌĂŶůĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚġƚĞ�Ğƚ�ĞŶ�
ƌŽŶĐŚŽŶŶĂŶƚ͗� ͨE͛ĞŵƉġĐŚĞ͊� �ΖĠƚĂŝƚ� ďŝĞŶ� ƉůƵƐ� ďĞĂƵ� ĚĞ� ŶŽƚ͛� ƚĞŵƉƐ͕� ƐĂŶƐ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ� Ŷŝ�
ůƵŵŝğƌĞ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞͩ͘ 

�ƌ�:͘�͘�͘��ůŽƵƟĞƌ�������ĂƉ-^ĂŝŶƚ-/ŐŶĂĐĞ͕�ϭϵϰϵ 
dƌĂŶƐĐƌŝƚ�ĚƵ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ƉĞƟƚ-ĮůƐ��ĞƌƚƌĂŶĚ�DŝǀŝůůĞ-�ĞƐĐŚġŶĞƐ 

 

�� 

 
sŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞǌ�ů͛ŽďũĞƚ�ƌĂƌĞ�ŽƵ�ĂǀĞǌ�ƵŶ�ƚƌĠƐŽƌ�ă�Žīƌŝƌ͕�ĐĞƩĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ͘��&ĂŝƚĞƐ-ŶŽƵƐ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�
ǀŽƚƌĞ�ĂŶŶŽŶĐĞ�ă͗�ůĂĐƚƌŽŝƐƐĂƵŵŽŶƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ĞŶ�ŝŶĚŝƋƵĂŶƚ�ǀŽƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ĐŚĂůĞƚ͘���͛ĞƐƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ��ůƵď�ĚĞƐ�ZĠƐŝĚĞŶƚƐ͘��>Ğ�ĐŽƸƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϱΨ�ƉĂƌ�ƉĂƌƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŶŽŶ-ŵĞŵďƌĞƐ͘ 

 

 
 

20  et 27 août:  balle-molle, dimanche à 11:00 au chalet 526 

28 août:  date de tombée pour le prochain Huchard, lundi à 16:00 

1er septembre: parution du dernier Huchard 
 R

ecy
clez–m

oi! 

W�Z�h͗��ZNE��ŶŽŝƌ�ĂƵǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ�ĚƵ�ϲϲ�ĐŚĞŵŝŶ�dŽƵƌ�ĚƵ�ůĂĐ͘ �^ŝ�ƚƌŽƵǀĠ͕�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐͲ
ƚĞƌ�ĂƵ ϰϭϴ-ϱϳϬ-ϴϵϭϭ� 
Z��,�Z�,� ͗��>�s�d�hZ�ƵƐĂŐĠ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ϯϱϬϬ�ůŝǀƌĞƐ͘��ŚĂůĞƚ�ϱϵϴ�dĠů͘ ͗�ϱϭϰ-ϵϮϳ-ϭϰϵϭ� 
��s�E�Z��WZ/y�Z��h/d���ϱϯϬϬΨ�͗���d��h�^ƵŶƌĂǇ͕�ďůĞƵ-ďůĂŶĐ͕�ϭϰ�ƉŝĞĚƐ͘��DŽƚĞƵƌ�
DĞƌĐƵƌǇ�ϮϬϬϵ�ϲϬ�s͘��>Ğ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚ͕�ƌĞĐŽŶĚŝƟŽŶŶĠ�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘���ǀĞĐ�ƐŬŝƐ͕�ƚƌŝƉ�Ğƚ�
ĐĂƉŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ƉůƵŝĞ͘�dĠů͗͘�ϰϭϴ-ϴϱϲ-Ϯϰϰϳ 
��s�E�Z�͗��K/^�ĚĞ�ĐŚĂƵīĂŐĞ͘��ŚĂůĞƚ�ϲϰϴ�dĠů͗͘ ϰϭϴ-ϱϵϴ-ϯϳϭϭ�ŽƵ�ϰϭϴ-Ϯϯϰ-ϰϴϬϮ� 
��s�E�Z�͗��K/^�ĚĞ�ĨĞƵǆ�ĚĞ�ĐĂŵƉ�;ĐƌŽƸƚĞƐͿ͘��DŝĐŚĞů�ĐŚĂůĞƚ�Ϯϯϱ-ϭϯ�dĠů͗͘�ϰϭϴ-ϱϵϴ-ϮϯϵϮ 
dZKhs� ͗�Yh�/�&>Kdd�Ed�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĚƵ�>ĂĐ�ă�ů͛ĞƐƚ�ĚĞ�ů͛ŠůĞ͕�ƉƌĠƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĂƩĂĐŚĠ�ĂƵ�
�ŚĂůĞƚ�ϭϭϬ�ũƵƐƚĞ�ă�ů͛ĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐĐĞŶƚĞ�ă�ďĂƚĞĂƵ͘��^ŝ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ǀƀƚƌĞ͕�ŝů�ǀŽƵƐ�Ǉ�ĂƩĞŶĚ͊ 
��s�E�Z�͗��W���>K�ĚĞ�ďĞůůĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĞŶ�ďŽŶ�ĠƚĂƚ͘��>ĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�ƐĞ�ƌĞƟƌĞŶƚ�Ğƚ�Ɛ͛ĂũƵƐͲ
ƚĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�Wƌŝǆ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ϰϳϱΨ�dĠů͗͘�ϰϭϴ-ϱϵϴ-ϳϮϳϱ 
��s�E�Z�͗��^z^d�D��ĂƌƟƐĂŶĂů�ƉŽƵƌ�ůĞǀĞƌ�ƵŶ�ďĂƚĞĂƵ͘��ϰϬϬΨ�ŽƵ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ŽīƌĞ͊���ŽŶͲ
ƚĂĐƚĞǌ�&ĞƌŶĂŶĚ�KƵĞůůĞƚ��dĠů͗͘�ϰϭϴ-ϲϮϮ-ϵϲϵϬ�ŽƵ�ϰϭϴ-ϱϳϱ-ϰϲϲϬ͘���ŚĂůĞƚ�ϱϳϰ 


