
Réalisé en partenariat avec:

�ĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�͗�ƵŶ�
ƉŽŝŶƚ�ĐůĠ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ
>͛ ĂĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĂƵǆ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;d/�ƐͿ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĞŶ�
ƌĞŶĚĂŶƚ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�
ĠůŽŝŐŶĠĞƐ�Ğƚ�ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕�ĞŶ�
ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�͗�

• �Ğ�ŵŝĞƵǆ�ĞǆĞƌĐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝŽͲ
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�

• �͛ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ĂĐƟĨƐ�Ğƚ�ƉƌŽĚƵĐƟĨƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ

• � Ă͛ĐƋƵĠƌŝƌ��Ğƚ�Ě Ă͛ƉƉůŝƋƵĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕�Ğƚ�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ŐĂŐŶĞƌ�ůĞƵƌ�ǀŝĞ

• �͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ�ů͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŝĚĞŶƟƚĠ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�

• �Ğ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ă�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ�ůĞƐ�
ĚĠĮƐ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�Ğƚ�ƐŽĐŝĂů

• �͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚĞƐ�
connaissances.

DĂŝƐ�ůĞƐ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ƵŶ�ŽďƐƚĂĐůĞ�
ă�ů͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĚĞƐ�d/�Ɛ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ
�ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�

�ĐĐğƐ�WƵďůŝĐ��ʹ��ŝĚĞ�ă�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ

DĂǆŝŵŝƐĞƌ�ů͛ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;d/�ƐͿ�ƉŽƵƌ�
ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ

�ŝƌĞĐƟǀĞƐ�ƐƵƌ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�^D^/нϭϬ͕�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŚĂƵƚ�ŶŝǀĞĂƵ͕�ϬϵͲϭϯ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϰ

ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ͕�ƉĂƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ�ĞŶ�ĐŽŶĐĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ĞŶ�ƉƌŽĮƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ�ƚĞůůĞƐ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�
ƉŽůǇǀĂůĞŶƚƐ͕�ƉŽŝŶƚƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐƐ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�
ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�d/��ůŽĐĂůĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�
ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�͘͞ �

�Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ůĂ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ�
Ğƚ�ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞƐ�ƉĞƵƚ�ĂŝĚĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�Ě Ă͛ƵƚƌĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚƵ�^D^/͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
ƐĂŶƚĠ͕�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ů Ă͛ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞŶƚ�ă��>�ϳ�
;ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�d/��Ğƚ�ůĞƵƌ�ĂƉƉŽƌƚ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĚĞ�ůĂ�
ǀŝĞͿ͘�

�ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ƉŽƐƚͲϮϬϭϱ
>Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƚͲϮϬϭϱ�ĚŽŝƚ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�
ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�
ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƉƌğƐͲϮϬϭϱ͕�Ğƚ�ĮǆĞƌ�ĚĞƐ�
ŽďũĞĐƟĨƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�
ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ă�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ͘��Ğ�
ƚŽƵƚĞ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ͕�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ�ĂĐĐƌŽŠƚƌĂ�
ů Ă͛ĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƚͲϮϬϭϱ�ĚŽŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚĞƌ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�d/�Ɛ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ŵŽǇĞŶ�ĞƐƐĞŶƟĞů�
ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ͘

WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ůĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ů Ă͛ĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ƉůĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�Ͳ�ƉŽƵƌ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�
ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�Ͳ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĞŶ�
ƚĞƌŵĞƐ�Ě͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ă�ůĂƌŐĞ�ďĂŶĚĞ͕�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�
ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ͘

�Ğ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĨĂĕŽŶ͕�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉƌŝǀĠ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�
ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�Ğƚ�Ě Ă͛ƵƚƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ĚƵ�ŚĂƵƚ�ĚĠďŝƚ�ƌĂƉŝĚĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
Ě Ă͛ĐĐğƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ĞŶ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌͲ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�
Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚƵ�ƚŽƵƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉĂǇĞƌ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ͘

WŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ĐĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ͕�ůĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ĚĞ͗

• �ĐĐƌŽŠƚƌĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘�
/ů�Ɛ Ă͛Őŝƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ƐƵƌ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͕�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĚƵƌĂďůĞƐ͕�
ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘�>Ă�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚƵƌĂďůĞƐ͕�ƵƟůŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĠĞ�Ğƚ�ĚŝīƵƐĠĞ͕�ĞŶ�ŝŵƉƌŝŵĠ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ĨŽƌƵŵƐ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ��ƵŶ�ŵĂŝůůŽŶ��ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ��
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĠŵĞƌŐĞŶƚĞ͘�DĂŝƐ�ůĂ�ĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�
ŶĞ�ĐŽƵǀƌĞ�ƉĂƐ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�Ğƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�
ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ��ƐŽƵīƌĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƵǀĂŝƐĞ�
ƋƵĂůŝƚĠ�ĚƵ�ĚĠďŝƚ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽƵƚ�ĠůĞǀĠ�ĚĞƐ�ůŝĞŶƐ͘�>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ŶĞ�
ĚŝƐƉŽƐĞ�ƉĂƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ă�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ʹ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĚĂŶƐ�
ĚĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ƐĂŶƐ�ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕�Ğƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ͕�ŵġŵĞ�ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ�ĚĞ�
ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ�ƉŽƌƚĂďůĞƐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚƐ͕�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�
Ğƚ�ŽƵƟůƐ�ŵƵůƟŵĠĚŝĂ�ĐĂƉĂďůĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ͘ �>ĞƐ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�
Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƚŽƵĐŚĞŶƚ�ŵġŵĞ�ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƵĸƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�
ŽƵ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ů ą͛ŐĞ͕�ĂƵ�ƐĞǆĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�ŵŽǇĞŶƐ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘

WĞŶĚĂŶƚ�ƋƵ Ă͛ĐĐĠůĠƌĂŝƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ă�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƚƌŽƉ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�
ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ͕�Ğƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�
ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ�Ŷ Ă͛ǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�
ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ĐŽƵƚƐ�ĠůĞǀĠƐ͘��ĂŶƐ�ƐĂ�ƌĠĐĞŶƚĞ�ƌĠƐŽůƵƟŽŶ�ϲϵͬϭϵϴϭ 
ƐƵƌ�ůĞƐ�d/�Ɛ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ů �͛ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�
ĚĞƐ�EĂƟŽŶƐ�hŶŝĞƐ�Ă�ĞǆƉƌŝŵĠ�ƐŽŶ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ă�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ůĞ�ĐŽŵďůĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�d/�Ɛ͘�

�Ƶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ŵĠŶĂŐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϮ͕�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕�ů͛h/d�
ĞƐƟŵĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĠŶĠƚƌĂƟŽŶ�Ě͛/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĂƩĞŝŶĚƌĂ�ϳϴй�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ϯϮй�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘�'ůŽďĂůĞŵĞŶƚ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ϰ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƋƵŝ�Ŷ͛ƵƟůŝƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ğƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬй�Ě͛ĞŶƚƌĞ�
ĞƵǆ�ƐŽŶƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘���Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�
ů Ă͛ĐĐğƐ�ă�ůĂ�ůĂƌŐĞ�ďĂŶĚĞ͕�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�ƐƵŝƚ�ĚĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�
ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĂĐĐĞŶƚƵĠĞƐ͘�

ϭ�����͞dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͟�ZĠƐŽůƵƟŽŶ��ͬZ�^ͬϲϴͬϭϵϴ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�
ĚƵ�^D^/�ϭϬ�ĚĞ�ů͛ĂǀŝƐ͕�ĂĚŽƉƚĠ�ůĞ�ϮϬ��ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ͘

• �ŵĠůŝŽƌĞƌ�ƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�Ͳ�ƵŶĞ�ĞǆŝŐĞŶĐĞ�
ĚĞ�ďĂƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ă�ĨĂŝďůĞ�ĐŽƸƚ�
ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚĠ�ă�ŚĂƵƚ�ĚĠďŝƚ͘��ĞůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ƵŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�Ğƚ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƋƵŝ�ĂƐƐƵƌĞ�
ůĂ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞůůĞ͕�ŽŵŶŝƉƌĠƐĞŶƚĞ�Ğƚ�ĮĂďůĞ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘

• DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞů�Ğƚ�Ě Ă͛ƵƚƌĞƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ů Ă͛ĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�͕�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ŶĂƟŽŶĂů�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ŽƵ�ůŽĐĂůĞƐ�͘

• &ĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ĐĂƌĞŶĐĞƐ�ĞŶ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘�>ĞƐ�
ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ǀŝƐĞƌ�ă�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ƐƵĸƐĂŶƚ�
ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ďŝĞŶ�ĨŽƌŵĠĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�
ĂƐƐƵƌĞƌ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ͕�ă�ůĞƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ĂĮŶ�Ě Ă͛ŝĚĞƌ�ă�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�d/��ĂƵǆ�ƵƐĂŐĞƌƐ�
͖�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚĞ�ůĞƐ�
ƵƟůŝƐĞƌ͕ �ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĠƐ͘

• /ŶǀĞƐƟƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�
ůŽĐĂů�Ğƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ĞͲŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ͘��ĞůĂ�ĂŝĚĞƌĂŝƚ�ă�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�
ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�Ğƚ�ƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�ƉůƵƐ�ĚƵƌĂďůĞƐ͘�>ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ͕ �
ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƵŶ�ŵŽǇĞŶ�ĞĸĐĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�
ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ�ĂƵ�
ŶŝǀĞĂƵ�ůŽĐĂů͘

• &ŝǆĞƌ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�Ğƚ�ƐƵŝǀƌĞ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ͘��ĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂĚŽƉƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�
ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽŐƌğƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͕�
Ğƚ�ĞŶ�ĠǀĂůƵĞƌ�ů͛ŝŵƉĂĐƚ͘��ĞĐŝ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ďĂƐĠ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�
ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�
ĚĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͘

YƵ͛ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͍

�ůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛ĞǆŝƐƚĞ�ĂƵĐƵŶĞ�ĚĠĮŶŝƟŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƐƵĞůůĞ�ĚƵ�ƚĞƌŵĞ�͞ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͕͟ �ŝů�Ǉ�Ă�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ă�ƚŽƵƚ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂďŽƌĚĂďůĞƐ�Ě͛ƵƟůŝƐĞƌ�
ůĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�ă�ŚĂƵƚ�ĚĠďŝƚ�ĚĞ�ĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�d/��ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ƚĞů�ƋƵĞ�ŝŵƉƌŝŵĂŶƚĞƐ�Ğƚ�
ƐĐĂŶŶĞƵƌƐ͕�ĚĞ�ŵġŵĞ��ƋƵĞ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘

>ĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ƚĠůĠĐĞŶƚƌĞƐ�͗�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĠĚŝĠƐ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ů͛�ƚĂƚ�ŽƵ�
ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŵƵůƟŵĠĚŝĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�;�D�ƐͿ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĐǇďĞƌĐĂĨĠƐ�ƉƌŝǀĠƐ͘��ĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�
ůŽĐĂůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�Ğƚ��ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ͕�ƐŽŶƚ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�;ǀŽŝƌ�ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐͿ͘

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ

ĂƉĐ͘ŽƌŐ

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŝďƌĂƌǇ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ

ŝŇĂ͘ŽƌŐ

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Θ�^ŽĐŝĂů��ŚĂŶŐĞ�'ƌŽƵƉ͕
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ

ƚĂƐĐŚĂ͘Ƶǁ͘ĞĚƵ

WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͗�

• DŝŬĞ�:ĞŶƐĞŶ͕��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂĐĐĞƐƐΛĂƉĐ͘ŽƌŐ

• ^ƚƵĂƌƚ�,ĂŵŝůƚŽŶ͕�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŝďƌĂƌǇ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ƐƚƵĂƌƚ͘ŚĂŵŝůƚŽŶΛŝŇĂ͘ŽƌŐ

• �ŚƌŝƐ��ŽǁĂƌĚ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Θ�^ŽĐŝĂů��ŚĂŶŐĞ�'ƌŽƵƉ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ĐĐŽǁĂƌĚΛƵǁ͘ĞĚƵ

͞WůƵƐ�ĚĞ�ϮϯϬ�ϬϬϬ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�

;ϳϯй�ĚƵ�ƚŽƚĂů�ŵŽŶĚŝĂůͿ�ƐŽŶƚ�ƐŝƚƵĠĞƐ�ĚĂŶƐ�

ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�

ĞŶƟĞƌ�ŝů�ǇĂ�ϭϯ�ĨŽŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�

ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ƋƵĞ�Ě͛ŚƀƉŝƚĂƵǆ͘͟

�Ğ͗��Ğůă�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�
ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ͘



>ĞƐ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƉĠŶĠƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĂƌŐĞ�ďĂŶĚĞ�ĮǆĞ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�
ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ϲй�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�;Ğƚ�
ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭй�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ�ƐƵďͲƐĂŚĂƌŝĞŶŶĞͿ͕�ĐŽŶƚƌĞ�Ϯϳй�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ͘�^ŝ�ůĞ�ŚĂƵƚ�ĚĠďŝƚ�ŵŽďŝůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĂĚŽƉƚĠ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ͕�ůĞƐ�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞůĂƟǀĞŵĞŶƚ�
ĨĂŝďůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ƐŽŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠƐ͘�>ĞƐ�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�
ŵŽǇĞŶŶĞƐ�ĚĞ�ĚĠďŝƚ�ǀĂƌŝĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĨĂĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϰϬ�
ĞŶƚƌĞ�ƉĂǇƐ��ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ�Ğƚ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ͳ�ĚĞ�
Ϯϱϲ�<ďƉƐ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϬ�DďƉƐ�ĞŶ�ŵŽǇĞŶŶĞ͘��Ğ�ŵġŵĞ͕�ůĞƐ�
ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ǀŝƐŝďůĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚĠĞƐ�ĂƵǆ�ŐƌŽƵƉĞƐ�
ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠƐͲ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ�
ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ͕�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ĠůŽŝŐŶĠĞƐ͕�
ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ŠůĞƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĂǀĂŶĐĠƐ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�
Žƶ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛KEh�ůĂƌŐĞ�ďĂŶĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϯ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬй�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞƐ�ϰϵ�ƉĂǇƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ŚĂƵƚ�
ĚĠďŝƚϮ.

>͛ ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĞƐƚ�ƵŶ�ǀŽůĞƚ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ�ĚĞ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ��
hŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�
ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͘��ŽŵŵĞ�ŶŽƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�Ğƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĨĂŝƚ�ĂƵ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�'ĠŶĠƌĂů�ĚĞ�ů͛KEh͘�͞>Ğ�
ƐƵĐĐğƐ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ��ĚĠƉĞŶĚ�ĚĞ�ů͛ĂĚŽƉƟŽŶ�
Ě͛ƵŶĞ�ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ�ƋƵŝ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ŐĂƌĂŶƟƚ�ƵŶĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�
Ğƚ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌĂŐŝƐƐĞŶƚ�͗�ŽīƌĞ�
Ğƚ�ĚĞŵĂŶĚĞ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�Ě Ă͛ĐĐğƐ͕�ƉŽůŝƟƋƵĞ�
Ğƚ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ͕ϯ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŶƚĞŶƵ͕�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ͕�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ƐŽƵƌĐĞƐ�Ğƚ�
ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͘͟

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ů Ă͛ŝĚĞ�ă�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĚŽŝƚ�ŽĐĐƵƉĞƌ�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�
ĞǆƉůŝĐŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƚ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ͘

>͛ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�Ŷ͛ĞƐƚ��ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�
ƉůƵƐ�ă�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ��ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂǇƐ�ĚƵ�ĨĂŝƚ��ĚĞ�ůĂ�
ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ƌĂƉŝĚĞ�ĚĞƐ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ�ƉŽƌƚĂďůĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĠƐ�ă�

Ϯ�����ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĂƉƉƐͬŶĞǁƐͬƐƚŽƌǇ͘ĂƐƉ͍EĞǁƐ/�сϰϱϵϭϮη͘
hϰϰϵůy>ǇďƐϴ
ϯ�����>Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŝŶĚŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ͨůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠƉƌŽƵǀĞŶƚ�
ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ă�ůĂƌŐĞ�ďĂŶĚĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂͲ
ƟŽŶ�ƋƵŝ�ŐĂƌĂŶƟƐƐĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŶƚ�ůĂ�
ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͕�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͕�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ů Ă͛ĐĐğƐ͕�ĞƐƚ�ǀŝƚĂů͘�
>ĞƐ�ŵĠĐĂŶŝƐŵĞƐ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƟŽŶ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ůŝďƌĞ�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ďĂƐĞ͕�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ů͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�
ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ũŽƵĞƌ�ĚĞƐ�ƌƀůĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ďĂŝƐƐĞƌ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�͘͞

ŝŶĐƵůƋƵĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀĂůĞƵƌ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĂƵǆ�
ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ŶŽŶͲƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĞŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ƉŽƐŝƟĨƐ�Ğƚ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ĚĠďŽƵƌƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ůĞǀŝĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�
Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞů�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ƌƵƌĂůĞƐ�Ğƚ�ƌĞĐƵůĠĞƐ͕�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�
ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�Žƶ�ǀŝƚ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ͘

WůƵƐ�ĚĞ�ϮϯϬ�ϬϬϬ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�;ϳϯй�ĚƵ�ƚŽƚĂů�
ŵŽŶĚŝĂůͿ�ƐŽŶƚ�ƐŝƚƵĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘��ĂŶƐ�
ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ�ŝů�ǇĂ�ϭϯ�ĨŽŝƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
ƋƵĞ�Ě͛ŚƀƉŝƚĂƵǆ͘

>Ă�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĞƐƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞ�ƐĞƵů�ĞŶĚƌŽŝƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Žƶ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƵƟůŝƐĞƌ�ůĞƐ�
d/�Ɛ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌĂŝƚ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ůĞƵƌ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ĞŵƉůŽŝ͕�ŵŽŶƚĞƌ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĠĐůĂŝƌĠĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�͕�ŽƵ�
ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�͘�>ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĂƩĞŝŐŶĞŶƚ�
ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŵĂů�ĚĞƐƐĞƌǀŝĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�Ğƚ�
ĐĞůĂ�ǀĂ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ƋƵŝ�
ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽƐĠ�ă�ĚĠůŝǀƌĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�Ğƚ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�
�ŽŵŵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�
ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂǇƐ͕�Ğƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐůĠƐ�ĚƵ�
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ�Ğƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĐĂƐ͕�ĠƚĂďůŝĞƐ�Ğƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚƐ�
ŶĂƟŽŶĂƵǆ�Ğƚ�ůŽĐĂƵǆ͘

>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ƋƵĞ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�Ɛ Ă͛ƐƐƵƌĞƌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ͕�
ůĞƐ�ŵƵƐĠĞƐ͕�ůĞƐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͕�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�
ĚĞ�ƉŽƐƚĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĠƐ�ă�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ğƚ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͘��Ŷ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�
ă�ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚĞ�ŶƵŵĠƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ǉ�
ĐŽŵƉƌŝƐ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĂƌĐŚŝǀĠĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĚĞƐ�
ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵƵƐĠĞƐ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ƌĞŶĚƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�
ůŝŐŶĞ͘

>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�d�^�,�
• WĂƌ�ƵŶ�ĨĂĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ϲ�ă�ϭ͕�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�Ě͛Žīƌŝƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐǇďĞƌĐĂĨĠƐ͘�

• >ĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞƐ͕�ŵŽŝŶƐ�ŝŶƐƚƌƵŝƚƐ͕�ŵŽŝŶƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŵƉůŽǇĠĞƐ͕�ƉůƵƐ�
ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕�Ğƚ�ŵŽŝŶƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�Ě Ă͛ǀŽŝƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͘�

• >ĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ġƚƌĞ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ğƚ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�
ƉƌŽŵƉƚƐ�ă�ĂĸƌŵĞƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞ�ů Ă͛ŝĚĞ͕�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂǀĞĐ�Ě Ă͛ƵƚƌĞƐ͕�Ğƚ�Ŷ͛ŽŶƚ�ĂƵĐƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ŽƉƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵƟůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�
ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĞƌ�ƵŶ�ůŝĞƵ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͘�

• >ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀĞŶƚ�ƉůƵƐ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵĞ�ŶĞ�ůĞ�ĨŽŶƚ�ůĞƐ�ƚĠůĠĐĞŶƚƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĐǇďĞƌĐĂĨĠƐ͘�� Ă͛ƵƚƌĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĮůůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŚŽŝƐŝƐƐĞŶƚ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ůŝĞƵǆ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĞƌĕƵĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ƐƸƌĞƐ͕�ĮĂďůĞƐ�
Ğƚ�ĂďŽƌĚĂďůĞƐ͕�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĨĠŵŝŶŝŶ�ƋƵĂůŝĮĠ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĂŝĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�Žƶ�ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌĂŐŝƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘

/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂĚŽƐƐĠĞ�ă�ƵŶĞ�ǀƵĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�ĞƐƚ�ũƵƐƚĞ�ƵŶ�ƚƌĞŵƉůŝŶ�ǀĞƌƐ��ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƌŝǀĠ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�
ŽŶ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞƐƚĞ�ƵŶĞ�
ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĂǀĞŶŝƌ�ƉƌĠǀŝƐŝďůĞ͘�>ĞƐ�ĠĐƌĂŶƐ�ŐƌĂŶĚ�
ĨŽƌŵĂƚ�Ğƚ�ŽƵƟůƐ�ŵƵůƟŵĠĚŝĂ�ŚĂƵƚĞ�ĚĠĮŶŝƟŽŶ�ŽīƌĞŶƚ�ƵŶ�
ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ�ƉůƵƐ�ƉƌĂƟƋƵĞ͕�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�
ŽƵ�ĚŝƐƚƌĂĐƟǀĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ůĞŶƚ�Ğƚ�ƉůƵƐ�
ĐŽƵƚĞƵǆ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�ŵŽďŝůĞ͘

�ĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝĞƐ�ŵĞŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�'ƌŽƵƉĞ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƐŽĐŝĂů�;d�^�,��Ϳ�ĚĞ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ĚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƐŽƵƟĞŶƚ�ĐĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞϰ͘�>ĂŶĐĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�
ĚĞƐ�ĐŝŶƋ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ă�ĨĂŝďůĞ�Ğƚ�ŵŽǇĞŶ�
ƌĞǀĞŶƵƐ͕�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ƚƌŽƵǀĠ�ƋƵĞ�͗

• �Ƶ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶ�ƟĞƌƐ�ĚĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�Ŷ Ă͛ǀĂŝƚ�ƉĂƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ă�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ğƚ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�;ϱϱйͿ�ĂƵƌĂŝƚ�
ƵƟůŝƐĠ�ŵŽŝŶƐ�ů͛ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�Ɛŝ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘

• >ĞƐ�ůŝĞƵǆ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�;ϱϬйͿ�Ğƚ�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ�;ϲϮйͿ�ƉŽƵƌ�
ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ͘

• �ĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�;ϰϬ�йͿ�Ğƚ�
Ě͛/ŶƚĞƌŶĞƚ�;ϱϬ�йͿ�ƉůƵƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ůŝĞƵ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ƋƵ͛ă�ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ�ŽƵ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘

�ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽƌƌŽďŽƌĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ƋƵ Ă͛Ƶ�ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ�ƉĞƵƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƐƵďƐƟƚƵƚ�ă�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ƉƌŝǀĠ͕�ŝů�ĂŐŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�ă�ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƌŝǀĠ͘��ĞůĂ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĚĞƐ�ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂǇƐ͕�ƉŽƵƌ��ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ĚĞ�ŚĂƵƚƐ�
ŶŝǀĞĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚĠ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ĚŽŶĐ�
ů Ă͛ĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ�ƌĞƐƚĞƌĂ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�d/�
>͛ ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�d�^�,�ϱ�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�
ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ũŽƵĞ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ĚĂŶƐ�
ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĚĞƐ�d/�Ɛ��ă�ƵŶ�ůĂƌŐĞ�ĠǀĞŶƚĂŝů�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ĨĂĐĞ�ă�ĚĞƐ�ĚĠĮƐ�ƉŽƵƌ�ƵƟůŝƐĞƌ�
Ğƚ�ƟƌĞƌ��ďĠŶĠĮĐĞ��ĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ͘

>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�
ϰ������ŽŶŶĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͗�WŽƵƌƋƵŽŝ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ĚĞ�ů Ă͛ĐĐğƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ͘�ŚƩƉ͗ͬͬƚĂƐĐŚĂ͘Ƶǁ͘ĞĚƵͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬ
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐͲƉĞŽƉůĞͲĨŽƌͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ϱ�����>ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͗�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�Ě͛ŝŵƉĂĐƚ�ŵŽŶĚŝĂů�ŚƩƉ͗ͬͬ
ƚĂƐĐŚĂ͘Ƶǁ͘ĞĚƵͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬƉƵďůŝĐͲůŝďƌĂƌŝĞƐͲĐŽŶŶĞĐƟŶŐͲƉĞŽͲ
ƉůĞͲĨŽƌͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬ

�ĐĐğƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�^D^/
>͛ ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ͕�ĞƐƚ�
ĞǆƉƌĞƐƐĠŵĞŶƚ�ŵĞŶƟŽŶŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�
ĚƵ�^D^/͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�WůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞ�'ĞŶğǀĞϲ͕�ƋƵŝ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�
ͨĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ͕�
ůĞƐ�ŵƵƐĠĞƐ͕�ůĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�d/�Ɛ͕͟ �
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ŝŶĚŝĐĂƟĨƐ�ă�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�Ě͛ŝĐŝ�ϮϬϭϱ͘�

>ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚƵ�
^D^/�ƐŽŶƚ�͗

• �>��Ϯ�Ͳ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ͳ�>ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞŵĞŶƚ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĠĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ă�ƉŽƵƌǀŽŝƌ�Ě͛ŶĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�
ŶĂƟŽŶĂůĞϳ.

• �>��ϯ�Ͳ��ĐĐğƐ�ă�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
Ͳ�>͛ĂĐĐğƐ�ƉƵďůŝĐ�ĞƐƚ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĠ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�Ě͗�ͨ>ĞƐ�
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�
ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�Ě Ă͛ĐĐğƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ƉƵďůŝĐƐ�
ŵƵůƟͲƵƐĂŐĞƐ�ĚƵƌĂďůĞƐ͕�ŽīƌĂŶƚ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ĂďŽƌĚĂďůĞ�
ŽƵ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĂƵǆ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ů͛/ŶƚĞƌŶĞƚ͘��ĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
Ě Ă͛ĐĐğƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚƵ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂǀŽŝƌ�
ƵŶĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ƐƵĸƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƵŶĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�
ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�
Ě͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�
ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ůŝĞƵǆ�ƉƵďůŝĐƐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂĐĐĞŶƚ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ƌƵƌĂůĞƐ�Ğƚ�ŵĂů�ĚĞƐƐĞƌǀŝĞƐ͕�ƚŽƵƚ�
ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ�;�W/Ϳ�
Ğƚ�ĞŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂŶƚ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞ�
ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ͩ͘

• �>��ϰ�Ͳ�ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�Ͳ�ͨWƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�

ϲ�����^ĞĐƟŽŶ��͗�KďũĞĐƟǀĞƐ͕�'ŽĂůƐ�ĂŶĚ�dĂƌŐĞƚƐ͕�EƵŵďĞƌ�ϲ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŝƚƵ͘ŝŶƚͬǁƐŝƐͬĚŽĐƐͬŐĞŶĞǀĂͬŽĸĐŝĂůͬƉŽĂ͘Śƚŵů
ϳ� ͞�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞƐ�ĐǇďĞƌƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ͕�ĂƐƐƵƌĞƌ�
Ğƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚĠ�ĚĞƐ�d/��ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ͕�ůĞƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͕�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͕�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ͕�ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�
ƉŽƐƚĞ͕�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͕�ůĞƐ�ŵƵƐĠĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽƵǀĞƌƚƐ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŝďůĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞƐͩ͘

�ĞƐ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ŝŶŶŽǀĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĨŽŶƚ�ĚĠũă�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͘

�ŽůŽŵďŝĞ
�ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�
ŝŶŶŽǀĂŶƚĞƐ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ă�ƌŝƐƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚ�ă�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ϰϬй�ĚƵ�
ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�ĚƵ�ƉĂǇƐ͘

'ŚĂŶĂ
�ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ƵŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƉŽƵƌ�ůƵƩĞƌ�
ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƚĂƵǆ�ĠůĞǀĠƐ�ĚĞ�ĐŚƀŵĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠĐƌŽĐŚĂŐĞ�
scolaire.

EĠƉĂů
�ĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�
ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�
ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�
Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ƟĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ƋƵŝ�ǀŝƚ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�
ϭ�h^��ƉĂƌ�ũŽƵƌ͘

�ĞǇŽŶĚ�ĐĐĞƐƐ͘ŶĞƚ


