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CONTRAT DE RURALITE, DE RELANCE ET DE 
TRANSITION ÉCOLOGIQUE  

pour la Communauté de communes  
de l’Huisne Sarthoise 

ENTRE  

La Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise 

Représenté par son Président, Didier REVEAU, autorisé à l’effet des présentes suivant délibération 
en date du 27 octobre 2021  
Ci-après désigné par la « Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise », 

 D’une part,  

ET  

L’État,  
 
Représenté par Olivier Compain, le sous-préfet de l’arrondissement de Mamers  
Ci-après désigné par « l’État » ;  

Le Conseil régional des Pays-de-la-Loire,   
Représenté par la Présidente du Conseil régional, Madame Christelle MORANÇAIS, dûment habilitée 
à signer le présent contrat par délibération de la Commission permanente du Conseil régional du 
23 septembre 2021 
Ci-après désignée par “ la Région”  

 

Le Département de la Sarthe  
Représenté par Monsieur Dominique Le Mèner, Président, autorisé à l’effet des présentes suivant  
délibération en séance plénière,   
Ci-après désignée par « le Département » ;  

 

La Caisse des Dépôts – Banque des Territoires,   
Établissement spécial créé par la Loi du 28 avril 1816 codifiée aux articles L.518-2 et suivants du  
code monétaire et financier, ayant son siège au 56, rue de Lille 75007 Paris. 
 
Représentée par Monsieur Olivier VARIOT en sa qualité de Directeur territorial Mayenne Sarthe,  
autorisé à l’effet des présentes en vertu d’un arrêté de délégation en date du 4 novembre 2021,   
Ci-après désignée par « la CDC » ;  
 

D’autre part,  

IL EST CONVENU CE QUI SUIT : 
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Préambule  

Dans le prolongement de l'accord de partenariat signé avec les régions le 28 septembre 2020, qui  se 
traduira dans des contrats de plan État-région (CPER) rénovés d'une part, dans les Programmes  
opérationnels européens d'autre part, le Gouvernement souhaite que chaque territoire soit  
accompagné pour décliner, dans le cadre de ses compétences, un projet de relance et de transition  
écologique à court, moyen et long terme, sur les domaines qui correspondent à ses besoins et aux  
objectifs des politiques territorialisées de l'État, dans le cadre d’un projet de territoire.  

La transition écologique, le développement économique et la cohésion territoriale constituent des 
ambitions communes à tous les territoires : elles doivent être traduites de manière transversale et 
opérationnelle dans la contractualisation, qui est aujourd'hui le mode de relation privilégié entre l’État 
et les collectivités territoriales, sous la forme de contrats territoriaux de relance et de transition 
écologique (CRTE). Le Gouvernement poursuit, au travers de ces nouveaux contrats, l'ambition de 
simplifier et d'unifier les dispositifs de contractualisation existants avec les collectivités.  
 
 

Article 1 - Objet du contrat  

Les contrats de relance et de transition écologique (CRTE) ont pour objectif d’accompagner la relance 
de l’activité par la réalisation de projets concrets contribuant à la transformation écologique, sociale, 
culturelle et économique de tous les territoires (urbain et rural, montagne et littoral, métropole et outre-
mer).  

Les CRTE s’inscrivent  
● Dans le temps court du plan de relance économique et écologique avec des projets 

concrets et des projets en maturation ayant un impact important pour la reprise de 
l’activité dans les territoires ;  

● Dans le temps long en forgeant des projets de territoire ayant pour ambition la transition 
écologique et la cohésion territoriale.  

La circulaire du Premier Ministre n 6231 / SG du 20 novembre 2020 relative à l’élaboration des Contrats 
Territoriaux de Relance et de Transition Écologique confirme la contractualisation comme le mode de 
relation privilégié entre l’Etat et les territoires, associés à la territorialisation du plan de relance.  

Le CRTE définit un cadre de partenariat et ses modalités de mise en œuvre pour réussir collectivement 
la transition écologique, économique, sociale et culturelle de la Communauté de communes de l’Huisne 
Sarthoise autour d’actions concrètes qui concourent à la réalisation d’un projet résilient et durable. Ces 
contrats mobiliseront l’ensemble des moyens d’accompagnement existants au profit des collectivités 
locales, entreprises et populations des territoires engagés. Sur la base du projet de territoire, les 
dynamiques des dispositifs contractuels existants seront intégrées et articulées.  

Le contrat contient l’ensemble des engagements des différents partenaires pour l’ensemble de la 
période contractuelle 2021-2026 : Etat, opérateurs, collectivités, secteur privé. 
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1.1. Présentation du territoire signataire  
   
La Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise (CCHS) est composée de 33 communes. Elle 
est située dans le département de la Sarthe, en Région des Pays-de-la-Loire. 
C’est un territoire rural accessible entre 30 et 60 minutes du centre de la métropole Mancelle. Il est 
desservi par la route départementale D323 et traversé par l’autoroute A11 (Paris-Nantes) avec un accès 
possible par les échangeurs de La Ferté-Bernard et Connerré qui met la ville-centre à 1h30 de Paris. 
 
Les communes de La Ferté-Bernard et Cherré-Au constituent le pôle attractif de la communauté de 
communes avec ses services, commerces et équipements scolaires. 
A l’ouest, bien que plus modeste en raison d’une moindre présence de services, Tuffé-Val-de-la-
Chéronne constitue un second point de fixation. Sa distance avec l’agglomération Fertoise, (17 km et 
près de 20 minutes) en fait un pôle secondaire. 
 

• Une population en augmentation malgré un vieillissement prononcé  
 
Le territoire communautaire compte 28 824 habitants. L’agglomération Fertoise, composée de La Ferté-
Bernard (8 848 habitants) et de Cherré-Au (2 685 habitants) concentre à elle seule 40 % de la population. 
Tuffé-Val-de-la-Chéronne arrive en 3e position avec 1 662 habitants. 
 
En près de 30 ans, entre 1990 et 2016, la population communautaire a augmenté de 12.8%. Cette 
évolution n’a pas été totalement linéaire, avec un recul de 8 % entre 1999 et 2006, puis une forte 
augmentation de 17%, jusqu’en 2016. En comparaison avec le département de la Sarthe (9.7 %) la 
communauté de communes a connu une évolution supérieure mais de manière moins linéaire. 
La pyramide des âges est globalement similaire à celle de la France et du Département, avec une forte 
proportion des tranches 30- 59 ans (40 %). 
 
Cependant, il est à noter des spécificités propres au territoire :   
. Un vieillissement de la population peu marqué aujourd’hui mais qui va tendre à s’accélérer dans les 
années à venir. En effet, avec 9.3% des retraités, le taux apparaît plus élevé qu’en région (8,5%) et en 
France (7,3%), c’est le reflet d’un vieillissement plus prononcé. De plus, la tranche des 75 ans ou plus 
(11.4% de sa population), est supérieure de près d’un point à la Sarthe (10,6 %) et plus de 2 par rapport 
à la moyenne française (9,2 %) induisant une « silver économie ».  
. La tranche d’âge des 15-29 ans est fortement déficitaire avec seulement 14.7% ; soit près de deux 
points inférieurs à la moyenne du département. 
 

• Une économie florissante tournée vers l’industrie  
 
La CCHS compte environ 1 250 entreprises, de tailles très variées, qui vont de l’auto-entrepreneur à 
des industries employant plus de 150 salariés voire plus de 1 000. Le territoire apparaît comme 
fortement structuré autour de deux importantes polarités économiques : La Ferté-Bernard et Cherré-
au. Il existe deux autres polarités de moindre importance, celles de Sceaux-sur-Huisne et Tuffé-Val-
de-la-Chéronne. 
Les communes les plus rurales possèdent une faible concentration d’emplois, à l’image de Champrond 
ou Théligny, et à l’exception de Sceaux-sur-Huisne (573 habitants) où la concentration d’emplois atteint 
plus de 150 % de la population. Cette concentration s’explique par la présence de la société BAHIER, 
qui emploie environ 450 salariés. 
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La communauté de communes compte près de 25 entreprises de plus de 50 salariés qui sont 
majoritairement présentes sur les deux polarités principales. L’industrie est le principal moteur 
économique du territoire et représente à elle seule près de 2 emplois sur 5. Les gros employeurs 
représentent plus de 5 000 emplois, soit environ 40 % des emplois.   
Le développement du secteur tertiaire reste encore timide mais pourrait s’accroître prochainement 
notamment en lien avec la silver économie.  
 
L’intercommunalité dispose de 19 de zones d’activités communautaires, qui permettent de répondre 
aux différents besoins. Elles se situent majoritairement le long de l’axe La Ferté-Bernard / Le Mans. Le 
nombre de friches industrielles et commerciales reste faible. Leur reconversion n’est pas à négliger et 
l’on observe des dynamiques de reprise de ces friches portées par la collectivité et des entreprises.  
 
Concernant l’activité agricole, elle joue un rôle majeur sur le territoire (86% de l’espace) : elle permet 
d’alimenter l’industrie agro-alimentaire implantée sur l’Huisne Sarthoise. Tournée vers l’élevage 
(notamment bovin et laitier), l’agriculture locale évolue avec une diminution de cette activité au profit de 
grandes cultures et dans une moindre mesure de l’élevage de volailles. 
 
 
• Un marché de l’emploi sain malgré des difficultés de recrutement 
 
Le marché de l’emploi sur le territoire est prospère avec une hausse d’emplois de 16% en 15 ans. 
La population active représente 76,5% dont 67.8% a un emploi. Ces chiffres sont proches des 
collectivités atteignant le plein emploi. 
On constate que les demandes au niveau communautaire représentent 8 % de celles de la Sarthe (1 
588 pour 17 655 demandes dans La Sarthe), alors que le poids démographique est inférieur de 4 %. 
Le poids des recrutements saisonniers est aussi remarquable : Il dépasse 30 % pour l’agriculture, les 
entreprises agro-alimentaires, les commerces et services 
 
Pour autant, selon une enquête, 36 % des entreprises ont du mal à recruter quel que soit le type de 
poste et la qualification requise : ouvriers des industries agro-alimentaires, ouvriers non qualifiés du 
textile ou du cuir, employés de l’hôtellerie et des services, ajusteurs, monteurs, ouvriers qualifiés sur le 
Métal. 
C’est le secteur de la construction qui est plus touché par cette problématique du fait d’une forte 
demande et de la concurrence d’autres secteurs plus rémunérateurs. 
 
 
• Un offre immobilière variée mais une vacance en augmentation 
 
La tendance qui apparaît est celle d’un ralentissement progressif de la construction. Cette évolution 
paraît cohérente avec les observations réalisées quant au ralentissement de la croissance 
démographique après 2008 et une progression de la vacance. 
En effet, le parc de logements doit répondre à des enjeux qualitatifs et quantitatifs pour satisfaire les 
habitants. La part de logements anciens est élevée et la CCHS fait face au desserrement de la 
population et doit adapter son offre de logements à la structure de sa population ainsi qu’à sa demande.  
 
Les logements anciens sont localisés dans les communes rurales. Le parc est ancien avec 40% de 
logements construits avant 1949 ; en comparaison, ce taux n’est que de 27% à La Ferté Bernard. De 
la même manière les communes les plus proches de la ville centre ont les constructions les plus 
récentes, comme l’atteste Cherré-Au avec seulement 13% et Cormes avec 30% de logement antérieurs 
à 1949. Ainsi, en enlevant le parc du pôle urbain, la part des logements antérieurs à 1949 dépasse 
55% sur la CCHS.  
Pour exemple, les communes éloignées comme Théligny ou Montmirail ont 70% de leur parc qui est 
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ancien.  
La vacance risque de perdurer du fait de l’augmentation du nombre logements vacants. C’est une 
tendance qui se retrouve de manière homogène dans toutes les communes du territoire. Elle était de 
8 % en 2014 et est passé à 10% en 2017. La question de l’adaptation de l’offre en termes de taille de 
logements est donc un enjeu. 
 

• Des équipements et services répartis principalement sur 6 pôles 
 
La communauté de communes compte un pôle supérieur (La Ferté-Bernard) et 6 pôles de proximité 
(Cherré-Au, La Chapelle-du-Bois, La Chapelle-Saint-Rémy, Le Luart, Montmirail et Tuffé-Val-de-la- 
Chéronne). Les communes de Cherré-Au et de Tuffé-Val-de-la- Chéronne ont une offre d’équipements 
et de services similaire, permettant de les différencier des autres pôles. Les 4 autres communes 
peuvent être caractérisées de relais dans les territoires plus ruraux.  
La CCHS offre à ses habitants, ses entreprises et aux touristes une offre diversifiée et complémentaire 
de commerces, services et équipements ;  
L’offre commerciale est, elle, essentiellement concentrée sur La Ferté-Bernard et Cherré-Au. Ainsi, les 
communes du nord de l’intercommunalité doivent traverser la ville centre pour atteindre un hyper ou 
supermarché.  
A l’échelle du territoire, en termes d’équipements et services, les communes peuvent être réparties en 
4 groupes  
. Ville centre : Ferté-Bernard. 
. Pôles secondaires : Tuffé, Cherré, Le Luart. 
. Communes résidentielles : Avezé, Courgenard, Beillé, Boëssé-le-Sec, Cherreau, Cormes, La 
Chapelle-du-Bois, La Chapelle-Saint-Rémy, Duneau, Gréez-sur-Roc, Lamnay, Melleray, Montmirail, 
Préval, Sceaux-sur-Huisne, Saint-Aubin-des-Coudrais, Saint-Maixent, Villaines-la-Gonais. 
. Communes rurales : La Bosse, Bouër, Champrond, Dehault, Prévelles, Saint-Denis-des-Coudrais, 
Saint-Jean-des-Échelles, Saint-Martin-des-Monts, Saint-Ulphace, Souvigné-sur-Même, Théligny, 
Vouvray-sur-Huisne.  
 

• Peu d’alternatives à la voiture pour les déplacements 
 
La Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise se caractérise par un maillage routier et 
ferroviaire important : la RD323 qui est une route départementale structurante tant à l’échelon local que 
régional, l’autoroute A11 accessible via les échangeurs de la Ferté et Connerré, et 3 gares TER. 
Sur le reste du territoire, l’ensemble des communes dispose d’un maillage développé où les 
ramifications sont nombreuses. 
Des aires de covoiturage se développent le long des axes clés des territoires français. C’est le cas le 
long des départementales D1 et de la RD323. Ainsi, il existe 4 aires de covoiturage sur le territoire 
intercommunal. 
 
Au niveau de l’offre de transports en commun, l’EPCI compte deux lignes Aléop dont Les horaires ne 
correspondent pas aux horaires de travail (en moyenne 2 à 3 bus par jour dans les deux sens) et un 
service de transport à la demande pour les PMR, Mobili’TIS.  
 
Sachant que 80% des déplacements sarthois liés au trajet domicile-travail sont réalisés en voiture, le 
taux de motorisation est important dans les ménages du territoire. En effet, près de 53% des habitants 
de la Ferté-Bernard y travaillent, contre 29% en moyenne pour les habitants des autres communes. 
(moyenne inférieure à celle du département). Le territoire a comme grand projet d’envergure, pour 
fluidifier la desserte de l’ensemble du territoire tout en renforçant la sécurité des usagers de réaliser 
une déviation de la Ferté-Bernard. 
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Quant aux déplacements doux, peu d’éléments sont développés à cet effet sur les communes. Les 
chemins de randonnée ne correspondent pas à la demande d’actifs et restent orientés vers le tourisme.  
En ce qui concerne le vélo, le constat reste le même. Même si quelques communes sont en cours de 
réflexion ou ont réalisé des aménagements, notamment entre Cherre-Au et La Ferté-Bernard sur une 
distance de 2 km.  
 
 
• Un environnement naturel et patrimonial riche  
 
La Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise se caractérise par la présence de deux vallées 
humides le long de l’Huisne et la Braye, qui sillonnent le territoire vallonné alternant des plateaux 
agricoles et bocagers.  
Elle se définie aussi par un riche patrimoine architectural bâti, avec près de 32 monuments historiques, 
dont des églises, le château de Montmirail, le site archéologique de la Motte à Gréez-sur-Roc. 
Le patrimoine non protégé est aussi bien présent avec 27 châteaux (le plus souvent dans des écrins 
végétaux), de nombreux bâtiments ruraux d’intérêt, des moulins, 15 lavoirs et une mare abreuvoir. En 
outre, le patrimoine naturel est tout aussi développé en raison du paysage présent.  
Depuis 1998, le Pays du Perche Sarthois dont la communauté de communes fait partie est labellisé 
«  Pays d’art et d’histoire ». De plus, la commune de la Ferté-Bernard est déclarée Zone de Protection 
du Patrimoine Architectural Urbain et Paysager depuis 1994 et celle de Montmirail comme Site 
Patrimonial Remarquable cours du mois d’avril 2021. 
L’ensemble de ces éléments sont des atouts sur lesquels l’intercommunalité a développé sa stratégie 
touristique.  
 
Les orientations de la communauté de communes quant au tourisme vert et notamment au 
développement des chemins de randonnée et de cyclotourisme est un élément de valorisation du 
patrimoine. 
 
 
• Une démarche environnementale nécessaire 
 
L’intercommunalité compte 6 captages d’eau potable, dont 3 sur la commune de Melleray. La qualité 
de l’eau sur l’ensemble du territoire est très bonne.  
Seules les communes de Champrond et de Saint-Denis-des-Echelles ne possèdent pas 
d’assainissement collectif. Les autres communes disposent d’une station d’épuration ou de lagunes. 
Les résultats de ces réseaux sont globalement bons, même quelques-uns doivent être améliorés.  
Au niveau du patrimoine naturel, la forte pression de l’habitat pavillonnaire doit faire prendre conscience 
de l’enjeu de préservation des boisements sur les coteaux abrupts et les haies perpendiculaires aux 
pentes des bassins versants. Leur préservation, leur entretien limitent la surcharge en eau des vallées 
alluviales en ralentissant le parcours des eaux. Le maintien des ripisylves permet quant à lui de 
renforcer le continuum écologique entre les entités boisées, le bocage et l’axe des vallées humides. 
Concernant les communes, les bâtiments publics et l’éclairage nécessitent une attention particulière 
dans le cadre de la transition énergétique quant aux besoins de rénovations énergétiques et 
matérielles. 
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1.2. Dispositifs en cours 

La Communauté de communes s’est dotée de plans et schémas « stratégiques » ou sectoriels ; elle 
s’est par ailleurs engagée dans différentes démarches de contractualisation avec l’État ou ses 
opérateurs, ainsi qu’avec la Région ou d’autres acteurs locaux :  

- Le SCoT (Schéma de Cohérence Territorial) du Perche Sarthois a été prescrit par délibération le 
5 décembre 2018. Il concerne le territoire réuni des Communautés de communes du Pays de 
l’Huisne Sarthoise et des Vallées de la Braye et de l’Anille, soit 52 communes et 44 210 
habitants. Le SCoT affiche son ambition de renouer avec une dynamique démographique 
positive mais aussi et surtout de se structurer autour de son activité économique et son cadre 
de vie privilégié d’environnement rural de qualité.  

- L’EPCI dispose d’un PLUi (Plan local d’urbanisme intercommunal) approuvé le 25 novembre 2020 
et exécutoire depuis le 8 février 2021. Destiné à favoriser le développement du territoire, il a 
pour volonté d’harmoniser des règles applicables aux habitants pour les projets du quotidien 
(annexes, extensions, aspect extérieur). Un effort considérable a été effectué sur la réduction 
des surfaces urbanisables. Les terrains constructibles pour l’habitat (45 ha) ont été divisés par 
5, ceux pour l’économie (66 ha) divisés 3. Pour autant, toutes les communes conservent des 
capacités de développement, soit dans l’enveloppe urbaine soit en extension. Ce plan est au 
service de la relance démographique et du confortement de son dynamisme économique.  

- La CC du Pays de l’Huisne Sarthoise élabore concomitamment au SCoT et toujours conjointement 
avec la CC des Vallées de la Braye et de l’Anille un PCAET (Plan Climat Air Energie Territorial). 
Il a été prescrit par délibération en date du 1er février 2019.  

- Elle s’est engagée avec 3 autres EPCI de deux autres régions dans la politique d’État « Territoires 
d’industrie » via la signature d’un protocole d’engagement. L’ensemble des actions a été initié 
avec un niveau d’avancement variable selon la dimension des projets. 

- Elle a signé avec le Conseil régional un « Contrat Territoire – Région 2020 », bâti autour de 3 
axes stratégiques : le développement et l’attractivité du territoire, l’accès aux services dans la 
proximité, la transition écologique et énergétique.   

- Deux communes (La Ferté-Bernard et Tuffé-Val-de-la-Chéronne) sont engagées dans le 
programme Petites Villes de Demain. Ce programme, lancé par l’Etat en 2020, vise à soutenir 
pendant une période de six ans (2020-2026) les communes de moins de 20 000 habitants 
exerçant des fonctions de centralité sur leur bassin de vie et montrant des signes de 
vulnérabilité, ainsi que leur intercommunalité 

- Dans le cadre de la Loi d’Orientation des Mobilités, la communauté de communes a souhaité 
acquérir la compétence et devenir Autorité Organisatrice de mobilité ; cette compétence 
n’intègre pas aujourd’hui les services exercés par la Région sur son territoire. Dans ce contexte, 
et en fonction des résultats des travaux préparatoires à la signature d’un Contrat Opérationnel 
de Mobilité (sur un bassin de mobilité comptant les Communautés de communes de l’Huisne-
Sarthoise et Les Vallées de la Braye et de l’Anille, le territoire développera un programme de 
mobilité sur son territoire. 

Dans le prolongement et en cohérence avec ces contrats et politiques locales, le CRTE décline, par 
orientation stratégique, des actions opérationnelles pour conduire une démarche de transformation à 
moyen et long terme, en mobilisant dans la durée les moyens des partenaires publics et privés.  Le 
CRTE traduit également la manière dont le volet territorial du CPER se décline concrètement dans le 
territoire.  

Le contenu du présent contrat est conçu sur-mesure, par et pour les acteurs locaux. C’est un contrat 
évolutif et pluriannuel d’une durée de 6 ans. Il fera l’objet d’une large communication et d’une évaluation 
sur la base d’indicateurs de performances numériques, économiques, sociaux, culturels et 
environnementaux.  
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Article 2 – Ambition de la Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise  

Les constats dressés précédemment mettent en lumière les principaux défis auxquels le territoire doit 
répondre ; il s’agit notamment de :  

- Conserver et développer l’attractivité des communes et de leur patrimoine en réalisant les 
aménagements et travaux nécessaires.  

- Pérenniser le développement économique en accompagnant les entreprises dans leur 
développement à travers les services et la gestion du foncier 

- Développer la marque « Perche Emeraude » pour accompagner l’ensemble des acteurs du 
territoire : économiques, associatifs et touristiques et le grand public. 

- Accompagner la rénovation du parc immobilier tout en accompagnement le développement 
et l’adaptation de l’offre 

- Conforter l’offre culturelle, sportive et touristique et rénover leurs infrastructures 
- Limiter les consommations de ressources et d’énergie.  

A travers le CRTE et les actions qui découleront, la Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise 
entend apporter des éléments de réponse à ces défis, en cohérence avec les projets et politiques déjà 
engagées par ailleurs.   

A cet effet, la CCHS décide de structurer les interventions de son CRTE autour de 5 grandes 
orientations qui s’inscrivent pleinement dans les priorités recherchées par l’État à travers ces 
nouveaux contrats intégrateurs (relance et développement économique, transition écologique, 
cohésion territoriale).  Ces 5 axes stratégiques sont :   

 
- Orientation 1 : Favoriser un aménagement équilibré du territoire et qui en valorise le 

patrimoine paysager, bâti et naturel 
Il s’agit ici de valoriser la qualité du territoire et de ses patrimoines en développant l’accessibilité 
des communes et leur mobilité interne. 
Assurer la revitalisation des communes du territoire à travers l’aménagement urbain en lien 
avec la mobilité et la sécurité routière ainsi qu’à travers l’embellissement avec l’enfouissement 
de réseaux. 
Entretenir le patrimoine des communes en rénovant des bâtiments iconiques tel que les églises. 

- Orientation 2 : Affirmer et développer le potentiel économique du territoire  
A travers cet axe, l’ambition recherchée est d’accompagner les acteurs économiques du 
territoire, des entreprises au tourisme, en développant l’attractivité et la visibilité du territoire 
avec la marque « Perche Emeraude », en facilitant l’accès au foncier et en assurant la 
rénovation et le développement d’éléments touristiques. 

- Orientation 3 : Soutenir la mise en place d’équipements structurants et conforter l’offre 
de services de proximité 
L’objectif est d’assurer une qualité de services à l’ensemble des habitants du territoire en 
assurant l’entretien des bâtiments communaux, proposer des infrastructures de qualité pour 
accueillir les enfants de la crèche à l’école. L’axe 3 vise aussi à conforter l’offre culturelle, 
sportive et touristique en rénovant et développant l’offre. Cette volonté est accompagnée d’une 
réflexion et de projets portant sur le développement de l’offre de mobilité. 
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- Orientation 4 : Répondre aux besoins de la population en matière de logements 
La communauté de communes souhaite assurer la pérennité de l’offre de logements, quantité 
et qualité, pour répondre à sa population et rester attractif pour de nouveaux arrivants. Pour ce 
faire, elle va relancer une Opération Programmée d’Amélioration de l’Habitat tout en déployant 
et renforçant l’offre de logements social et senior ainsi que la viabilisation de terrains destinés 
à permettre la construction de logements adaptés à la demande et à la typologie 
démographique. 

-- Orientation 5 : Soutenir la transition énergétique et la préservation des ressources du 
territoire 
Soucieux de ces sujets d’avenir, la CCHS ambitionne d’accompagner un certain nombre de 
projets destinés à assurer : un service d’assainissement de qualité tout en renforçant le réseau 
d’eaux pluviales et la capacité de traitement des eaux usées, une moindre consommation 
énergétique des bâtiments publics et de l’éclairage communal.  

 
 
 
Article 3 – Les orientations et leur déclinaison en objectifs 

Les orientations sont déclinées en objectifs comme suit :   

● Orientation 1 : Favoriser un aménagement équilibré du territoire et qui en valorise le 
patrimoine paysager, bâti et naturel 

o 1.1 : Faciliter l’accessibilité dans les communes  
o 1.2 : Travailler à la revitalisation urbaine 
o 1.3 : Entretenir et rénover la patrimoine bâti  

● Orientation 2 : Affirmer et développer le potentiel économique du territoire 
o 2.1 : Développer et amplifier « Perche Emeraude » la marque du territoire 
o 2.2 : Consolider l’accueil des entreprises et l’offre foncière    
o 2.3 : Développer et accompagner l’offre touristique 

● Orientation 3 : Soutenir la mise en place d’équipements structurants et conforter l’offre 
de services de proximité 

o 3.1 : Rénover les bâtiments communaux  
o 3.2 : Rénover et renforcer les infrastructures destinées à l’enfance 
o 3.3 : Entretenir et développer l’offre et les infrastructures culturelles et sportives 
o 3.4 : Consolider et renforcer les réseaux et outils numériques    

● Orientation 4 : Répondre aux besoins de la population en matière de logements et de 
mobilité 

o 4.1 : Travailler l’offre de mobilité  
o 4.2 : Lancer une nouvelle opération programmée d’amélioration de l’habitat (OPAH) 
o 4.3 : Rénover et développer le parc social et sénior 
o 4.4 : Développer et adapter l’offre de logements grand pubilc 
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● Orientation 5 : Soutenir la transition énergétique et la préservation des ressources du 
territoire 

o 5.1 : Améliorer et restructurer les réseaux d’eau pluviale et d’assainissement 
o 5.2 : Initier des travaux de rénovation énergétique, d'économie d'énergie et développer 
les énergies renouvelables. 

 
Ces objectifs opérationnels sont assortis d’une liste d’indicateurs d’évaluation.   
Ces orientations, objectifs stratégiques et objectifs opérationnels, servent de trame au plan d’actions.  

En cas d’évolution de leur contenu en cours de contrat, ces orientations et objectifs seront validés par 
le comité de pilotage, sans nécessité d’avenant.  

Article 4 – Le Plan d’action  

Le plan d’action est la traduction des orientations du territoire qui se déclinent en projets. L’ensemble 
des projets 2023-2026 inscrits au contrat figure dans le tableau de synthèse, en annexe 4. Les projets 
mature (2022) font l’objet d’une fiche jointe en annexe 2. 

4.1 Intégration des contractualisations et programmes de l’Etat  

Le plan d’action intègre les projets relevant du contrat « Petites Villes de Demain » qui concernent les 
communes de La Ferté-Bernard et Tuffé-Val-de-la-Chéronne.   

4.2. Validation des projets  

Les projets du CRTE sont décrits dans le tableau de synthèse 2023-2026 en annexe 4. Le tableau 
répartis les projets selon les orientations.   

Les projets envisagés deviennent des « fiches projets » lorsque leur nature et leur plan de financement 
sont établis et qu’ils peuvent démarrer dans l’année en cours. 

Les projets accompagnés devront être économes en foncier et en ressources et améliorer l’état des 
milieux des naturels, afin de s’inscrire dans les engagements nationaux (stratégies bas-carbone et 
biodiversité). Ils peuvent être de grande envergure, structurants pour le territoire, ou à plus petite 
échelle, mais toujours porteurs d’une plus-value sociale, économique, culturelle et environnementale 
forte, pour les habitants, les acteurs socio-économiques et les associations.  

Les engagements peuvent être de différentes natures, ils précisent :  
- La maîtrise d’ouvrage du contrat et la désignation du pilote pour son élaboration, son suivi, sa 

mise en œuvre, la description des projets, les objectifs poursuivis et l’évaluation et les résultats 
spécifiques attendus au terme du contrat ;  

- L’animation des acteurs du territoire, en travaillant étroitement avec les partenaires du contrat 
(collectivités, entreprises, Etat, établissements publics…) pour initier et catalyser la dynamique 
du territoire ; 

- Les acteurs mobilisés et leur rôle qu’il s’agisse d’appui financier, administratif, technique ou en 
moyens humains ;  

- Les crédits budgétaires, les financements déjà mobilisés notamment lorsqu’ils proviennent de 
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financements de droit public ;  
- La mise à disposition de moyens (humains, matériels, immobilier) ;  
- L’ingénierie (conseils juridiques et technique) ;  
- Les indicateurs de suivi et de résultats, les évaluations ;  
- L’échéancier (planning, projets, calendrier prévisionnel de réalisation) ;  
- Les courriers de confirmation des acteurs pour leur implication (notamment financière) ;  
- Les autorisations nécessaires aux projets pour éviter celles et ceux qui auraient un impact négatif 
sur l’environnement ou pour les populations en conformité avec la réglementation en vigueur. Les 
actions accompagnées au titre du présent CRTE restent soumises aux procédures administratives, 
et en particulier des autorisations nécessaires au projet  

Les enveloppes financières indiquées sont prévisionnelles et maximales. Elles s’inscrivent dans les 
règles d’utilisation en vigueur et dans la limite des montants annuels disponibles.  

L’inscription formelle des projets dans le CRTE est validée par les instances de gouvernance en 
s’appuyant sur l’expertise des services déconcentrés de l’Etat, des opérateurs et des services des 
collectivités territoriales concernées.  

Le préfet peut saisir autant que de besoin la « Mission de coordination nationale des Contrats 
Territoriaux de Relance et de Transition Ecologique » (cf. article 6.3.) pour toute opération nécessitant 
un éclairage particulier.  

Les projets sont inscrits chaque année dans une convention de financement annuelle qui détaille la 
participation des différents partenaires (cf. annexe 1). 

4.3. Projets et actions 

Des projets, de niveaux de maturité différents seront listés dans le contrat. Les projets feront l’objet d’un 
travail spécifique de maturation afin d’être proposés à une convention de financement annuelle lors du 
comité de pilotage. 

Ces évolutions seront examinées et validées par la gouvernance définie à l’article 8. En cas d’évolution 
de leur contenu en cours de contrat, les projets ou les fiches actions seront validés au fil de l’eau par le 
comité de pilotage, sans nécessité d’avenant. 
 

 
 

Article 5 : modalités d’accompagnement en ingénierie  

Plusieurs partenaires sont susceptibles de proposer un soutien en ingénierie pour les différentes 
phases du contrat (élaboration du projet de territoire, définition  et mise en œuvre des projets, 
participation des habitants, suivi et évaluation du contrat) qu’il conviendra de préciser et de rappeler 
dans le bilan du contrat : les opérateurs tels l’ANCT, le Cerema, l’Ademe la Banque des territoires, les 
services déconcentrés de l’Etat, les collectivités territoriales, l’agence technique départementale, le 
CAUE…. L’activation de cet accompagnement s’effectuera selon les modalités de saisines propres à 
chaque organisme.  

Le soutien au territoire peut passer par un appui spécifique des établissements publics et opérateurs 
qui pourraient notamment mobiliser des financements pour le montage des projets et les 
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investissements.  

Ce soutien peut prendre d’autres formes partenariales comme le renfort en capacité d’ingénierie, 
l’animation du territoire ainsi que des projets eux-mêmes, comme par exemple :  

- Étudier les projets amorcées, nécessitant un approfondissement technique et financier afin de 
préciser les aides potentielles ;  

- Partager les projets et les résultats relatifs aux contrats et partenariats en cours, déjà financés sur 
les autres territoires du CRTE ;  

- Mettre en relation les relais et réseaux que ces partenaires financent et/ou animent avec les 
territoires engagés pour renforcer leur capacité d’action.  

 
 
Article 6 - Engagements des partenaires  

Les partenaires du CRTE s’engagent à assurer la réalisation des projets inscrits à ce contrat.  

6.1. Dispositions générales concernant les financements  

Les financeurs s’efforcent d’instruire dans les meilleurs délais les demandes de financement qui leur 
sont soumises et d’apporter leur appui pour contribuer à la réalisation des projets entrant dans leur 
champ d’intervention.  

Les financements inscrits dans les fiches sont des montants prévisionnels. Ils sont à mobiliser suivant 
les dispositifs et dispositions propres aux différents partenaires. Les éléments financiers qui y sont 
inscrits sont fondés sur une première analyse de l’éligibilité des projets proposés aux différentes 
sources de financement des partenaires, selon les modalités décrites dans les fiches projetss, mais ne 
valent pas accord final.  

Les montants de prêt, d’avance ou de subvention, sont indicatifs, sous réserve de disponibilité des 
crédits et du déroulement des procédures internes à chaque partenaire, de l’instruction des dossiers, 
des dispositifs en vigueur à la date du dépôt, de la validation par les instances décisionnaires du 
partenaire considéré. Les décisions font l’objet de conventions spécifiques établies entre le partenaire 
et le porteur de projet.  

6.2. Le territoire signataire  

En signant ce contrat de relance et de transition écologique, la Communauté de communes de l’Huisne 
Sarthoise assume le rôle d’animateur de la relance et de la transition écologique de son territoire.  

Le territoire signataire s’engage à désigner dans ses services un(e) responsable du pilotage du CRTE 
et à affecter un(e) chef de projet, responsable d’animer l’élaboration et la mise en œuvre du contrat, 
ainsi que l’évaluation. Il pourra être assisté d’une personne chargée de faciliter l’émergence de projets 
et d’accompagner les porteurs (associations, entreprises, communes…).  

Le territoire signataire s’engage à animer le travail en associant les acteurs du territoire et en travaillant 
étroitement avec les partenaires du contrat (collectivités, entreprises, Etat, établissements publics, 
habitants, associations…) afin d’initier et de catalyser la dynamique du territoire en faveur du projet de 
territoire. Le partage des orientations et des projets qui découlent du projet de territoire détaillé dans le 
CRTE est organisé localement au moment jugé opportun par la collectivité signataire, en accord avec 
l’Etat. Ce moment de partage a pour objectif, avant et également après la signature du CRTE, d’enrichir 
les projets, de favoriser la mobilisation autour du CRTE et l’émergence d’éventuels porteurs de projets.  
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Le territoire signataire s’engage à mobiliser les moyens, tant humains que financiers, nécessaires au 
bon déroulement du CRTE, ainsi qu’à son évaluation.  

Le territoire signataire s’engage à la mise en œuvre des projets inscrits au CRTE, dont il est maître 
d’ouvrage.  

6.3 L’État, les établissements et opérateurs publics  

Conformément à la circulaire 6231/SG du 20 novembre 2020, l’Etat s’engage à travers ses services 
déconcentrés et établissements à accompagner l’élaboration et la mise en œuvre du CRTE, dans une 
posture de facilitation des projets.  

L’appui de l’État porte en particulier sur l’apport d’expertises techniques et juridiques et la mobilisation 
coordonnée de ses dispositifs de financement au service des projets du CRTE.  

L’État s’engage à optimiser les processus d’instruction administrative et à examiner les possibilités 
d’expérimentation de procédures nouvelles, ou de simplification de procédures existantes, sur la base 
de projets précis qui lui seraient présentés dans le cadre du CRTE.  

L’État s’engage à étudier le possible cofinancement des projets inscrits dans le CRTE, qui seraient 
éligibles aux dotations et crédits de l’État disponibles.  

Le soutien au territoire peut passer par un appui spécifique des établissements publics et opérateurs 
qui mobiliseront notamment des financements pour le montage des projets et les investissements.  Ce 
soutien permettra de renforcer la capacité d’ingénierie, l’animation du territoire ainsi que les projets 
eux-mêmes.  

En particulier :  
- L’ADEME peut apporter un appui à travers un contrat d’objectifs transversal sur la durée du contrat 
de transition écologique et intervenir en soutien de certaines opérations du CRTE ; 
- La Caisse des dépôts peut mobiliser la Banque des territoires pour accompagner les acteurs 
locaux dans leurs projets de développement territorial - conseil et ingénierie, prêts, investissements 
en fonds propres, services bancaires, consignations et dépôts spécialisés ;  

D’autres établissements publics ou opérateurs de l’État peuvent intervenir : l’Office français pour la 
biodiversité (OFB), l’Agence Nationale de l’Habitat (ANAH), l’Agence Nationale pour la Rénovation 
Urbaine (ANRU), la Banque publique d’investissement (Bpifrance), l’Agence française de 
développement (AFD), etc.  

Les contributions des établissements publics et opérateurs peuvent, en fonction de l’avancement 
des prévisionnels financiers, être indiquées au sein de chaque fiche projet en annexe 2.  

6.4. Engagements de la Région  

Le CRTE étant une déclinaison directe du volet territorial du CPER, la Région des Pays de la Loire, 
cosignataire des contrats, assurera le déploiement de ses politiques régionales en matière 
d’aménagement du territoire, de développement économique, de mobilités ou encore de transition 
écologique en faveur du territoire, avec lesquelles les engagements de l’État, des opérateurs et des 
autres acteurs feront levier.  
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Les opérations concernées devront faire l’objet d’une sollicitation officielle de subvention, avec un dépôt 
de dossier. L’éligibilité sera instruite et étudiée au regard des dispositifs sollicités en vigueur et des 
disponibilités financières. La décision fera l’objet d’une délibération régionale. 

La Région apportera son ingénierie aux territoires via l’appui de ses services ainsi que par la fourniture 
d’éléments de contexte issus du SRADDET.  

La Région s’engage ainsi à désigner dans ses services un ou des référent(s) pour participer à 
la gouvernance du CRTE ainsi qu’au dispositif de pilotage, de suivi et d’évaluation des actions et 
projets. 
 
6.5. Engagements du Département  

Le Département en qualité de chef de file des politiques de solidarité mais également de son rôle sur 
les politiques de mobilité et les espaces naturels sensibles, ainsi que le numérique, apportera son 
concours aux actions visées par le CRTE. 

Le Département s’engage à désigner dans ses services un ou des référent(s) pour participer à la 
gouvernance du CRTE ainsi qu’au dispositif de pilotage, de suivi et d’évaluation des actions et projets. 

Le Département s’engage à soutenir de manière prioritaire les actions et projets du CRTE qui sont 
compatibles avec ses politiques publiques et cadres d’intervention, sous réserve que les porteurs de 
projets déposent un dossier complet pour instruction et répondent aux sollicitations de la collectivité 
pour l’instruction du dossier et éclairer l’exécutif sur la décision à intervenir. 

6.6. Engagements des opérateurs publics  

Un ou des opérateurs publics s’engagent à désigner dans leurs services un ou des référent (s) pour 
participer à la gouvernance du CRTE ainsi qu’au dispositif de pilotage, de suivi et d’évaluation des 
projets.  

Ce ou ces opérateurs publics s’engagent à soutenir de manière prioritaire les projets du CRTE, 
compatibles avec leurs politiques publiques et cadres d’intervention.  

 

Article 7 – Gouvernance du CRTE  

Les représentants de l’État et des collectivités territoriales porteuses mettent en place une gouvernance 
conjointe pour assurer la mise en œuvre, le suivi et l’évaluation du CRTE.  

Cette gouvernance s’articule, selon leurs domaines de compétences respectifs, avec le comité 
départemental du plan de relance, et le comité local de cohésion des territoires (CLCT). Le CLCT 
participe à la définition d’orientations stratégiques communes en matière d’ingénierie au profit des 
collectivités territoriales et de leurs groupements à l’échelle départementale.  

Cette comitologie, par la dimension intégratrice des CRTE, a vocation à s’articuler voire intégrer les 
comitologies existantes, dans un souci d’efficacité et de cohérence.  
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7.1. Le comité de pilotage  

Le comité de pilotage est coprésidé par le Préfet du département, ou son représentant, et par le 
Président du territoire ou son représentant.  

Il est composé de représentants de l’exécutif et des services de le Communauté de communes de 
l’Huisne Sarthoise, des services de l’Etat, de l’ADEME et de la Caisse des dépôts – Banque des 
territoires, ainsi que d’autres établissements publics et opérateurs mobilisés en appui du CRTE, et de 
représentants des collectivités départementales et régionales si elles sont cosignataires.  

Il siégera au moins une fois par an pour :  
- Valider l’évaluation annuelle du CRTE soumise par le comité technique, sur la base des indicateurs 

de suivi définis pour le CRTE ;  
- Examiner l’avancement et la programmation des projets ;  
- Étudier et arrêter les demandes d’évolution du CRTE en termes d’orientations et d’actions 

(intégration, adaptation, abandon...), proposées par le comité technique ;  
- Décider d’éventuelles mesures rectificatives.  

7.2. Le comité technique  

Le comité technique est coprésidé par les représentants de l’Etat et de la Communauté de communes 
de l’Huisne Sarthoise. Il est chargé du suivi de l'avancement technique et financier du CRTE et de 
rendre compte au comité de pilotage dont il prépare les décisions.  

En complément des services de l’Etat (Préfecture, sous-Préfecture, Direction Départementale des 
Territoires) et de la Communauté de communes de l’Huisne Sarthoise, il sera composé :  

– D’un représentant des services du Conseil Départemental de la Sarthe  
– D’un représentant des services du Conseil Régional des Pays de la Loire  

 
 

En fonction des sujets portés à l’ordre du jour, le Comité Technique pourra être complété par les 
services des structures partenaires (ADEME, Banque des Territoires, Agence de l’eau, …)  

Il se réunira au moins deux fois par an pour :  
- Veiller en détail au bon déroulement des projets prévus au contrat, vérifier l’avancement des 

dossiers, analyser les éventuelles situations de blocage pour proposer des mesures visant à 
permettre l’avancement des projets ;  

- Établir et examiner le tableau de suivi de l’exécution du CRTE ;  
- Mettre en place les outils d’évaluation et analyser les résultats des évaluations ;  
- Étudier et statuer sur les évolutions des fiches orientations ;  
- Étudier et statuer sur les évolutions et les propositions d’ajouts de projets.  

7.3. L’articulation avec les autres instances locales de suivi des projets  

Le CRTE s’inscrit dans un contexte marqué par :  
- La mise en œuvre territorialisée du plan de relance et son suivi dans les comités de pilotage et 

de suivi de la relance ;  
- Le déploiement des comités locaux de cohésion territoriale qui suivent l’installation de l’agence 

nationale de cohésion des territoires.  

Dans ce contexte, il appartient au préfet, délégué territorial de l’ANCT, de veiller à l’articulation et la 
cohérence entre les projets portés par le CRTE et les orientations fixées par le comité local de cohésion 
territoriale.  
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Le préfet organise, par ailleurs, la remontée d’informations au sujet des projets du CRTE financées 
par des crédits du plan de relance vers les comités régionaux de pilotage et de suivi de la relance.  

La communauté de communes souhaite programmer, une à deux fois par an, à l’occasion de la 
conférence des maires un bilan des projets réalisées ainsi qu’un moment de concertation quant aux 
futurs projets. 

Article 8 - Suivi et évaluation du CRTE  

Un tableau de bord de suivi du CRTE est établi, régulièrement renseigné, décrivant l’avancement des 
orientations et projets (taux de réalisation, mobilisation des moyens et financement, indicateurs...). Il 
est tenu à jour sous la responsabilité d’un binôme désigné de représentants de la Communauté de 
communes de l’Huisne Sarthoise et de l’État, membres du comité technique. Il est examiné par le 
comité technique et présenté en synthèse au comité de pilotage. D’autres tableaux de bord partagés, 
complémentaires, peuvent être établis, en fonction des besoins.  

Le dispositif d’évaluation, articulé sur plusieurs niveaux (intégralité du CRTE, orientations et projets)  
avec la définition des indicateurs et la désignation des acteurs en charge de son fonctionnement,  fera 
l’objet de comptes rendus réguliers devant le comité technique, et une fois par an devant le  comité de 
pilotage. Il s’intégrera au dispositif national d’évaluation de l’ensemble des CRTE. * 

 
Article 9 - Résultats attendus du CRTE  

Les résultats du CRTE seront suivis et évalués. Le ou les indicateurs à l’aune desquels ces résultats 
sont évalués seront choisis en cohérence avec l’objectif recherché lors de la mise en œuvre de l’action. 
L’évaluation est menée sur la base d’indicateurs quantitatifs et qualitatifs, au regard des objectifs de la 
SNBC.  

Les orientations, déclinées en thématique, sont assorties d’indicateurs d’évaluation listés en annexe 
3. 

Si la liste des projets arrêtée à la date de signature est complétée au cours de l’exécution du contrat 
par de nouveaux projets, ces dernièrs seront pris en compte dans l’évaluation finale du CRTE.  

Les valeurs des indicateurs pourront être saisies dans la plateforme informatique dédiée.  

Article 10 – Entrée en vigueur et durée du CRTE  

L’entrée en vigueur du CRTE est effective à la date de signature du présent contrat. 

Le contrat prend fin en mars 2026.  

Au terme du contrat, un bilan sera conduit pour en évaluer les résultats et les impacts.  

Article 11 – Evolution et mise à jour du CRTE  

Le CRTE est évolutif. Le corps du CRTE et ses annexes peuvent être modifiés par avenant d’un 
commun accord entre toutes les parties signataires du CRTE et après avis du comité de pilotage.  C’est 
notamment le cas lors d’une évolution de son périmètre ou du nombre de projets.  
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Article 12 - Résiliation du CRTE  

D’un commun accord entre les parties signataires du CRTE et après avis favorable du comité de 
pilotage, il peut être mis fin au présent contrat.  

Article 13 – Traitement des litiges  

Les éventuels litiges survenant dans l’application du présent contrat seront portés devant le tribunal 
administratif de Nantes. 
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�KEdZ�d����ZhZ�>/d�͕����Z�>�E����d����

dZ�E^/d/KE���K>K'/Yh���
ƉŽƵƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ��

ĚĞ�ů͛,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ�
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1

�

�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ��ĞŶƚƌĞ��ŽƵƌŐ��ŚĞƌƌĞĂƵ�Ğƚ�>ŝĂŝƐŽŶ�ƉŝĠƚŽŶŶĞ�;^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�Ͳ��ĐŽůĞ�Ͳ�^ƚĂĚĞ�Ͳ�
>ŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚͿ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��,�ZZ�Ͳ�h�Ă�ƐŝŐŶĠ�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ƵŶĞ�
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ���h��ĚĞ�ůĂ�^ĂƌƚŚĞ�ƉŽƵƌ�
ŵĞŶĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƵƌďĂŝŶĞ�ĚĞ�ůΖŠůŽƚ�ĞŶ�ĐƈƵƌ�
ĚĞ�ǀŝůůĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽƵƌ�h͘�
>ĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͕�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ďąƚŝ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ͕�ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ĐŽůĞ͕�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĂ�ůŝĂŝƐŽŶ�ƉŝĠƚŽŶŶĞ��ĞŶƚƌĞ�
�ŽƵƌŐ�Ͳ�dĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�^ƉŽƌƚ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ͻ�EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ��ďŽƌĚƐ�ZĠƐŝĚĞŶĐĞ�^ĠŶŝŽƌƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� hŶ�ďĂŝůůĞƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ƉƌĠǀŽŝƚ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ZĠƐŝĚĞŶĐĞ�^ĠŶŝŽƌƐ�
ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ�ϲ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�dϮ�Ğƚ�ϳ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�dϯ͘�
>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂďŽƌĚƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�͗�
Ͳ�ůĂ�ĚĠŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ŐĂƌĂŐĞ͕��
Ͳ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚ�ƉŝĠƚŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ůĂ�
ZĠƐŝĚĞŶĐĞ�^ĠŶŝŽƌƐ͕��
Ͳ�ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĂǇƐĂŐĞƌ�ƐƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϮϴϬ�ŵϸ͘�
�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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^ĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� 'ƌĠĞǌͲƐƵƌͲZŽĐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ͕�ƌĂŵďĂƌĚĞ�ĚĞ�
ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĂƐƐĞ�ĚƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͙�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽƵƌŐ�Ͳ�ZƵĞƐ�н��WDZ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� 'ƌĠĞǌͲƐƵƌͲZŽĐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZƵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ZƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�Ğƚ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�WDZ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϯϳ�Ϭϵϳ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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ZĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůΖĠŐůŝƐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŽƐƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĨŝŶ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĂƚƚƌĂĐƚŝĨ�ůĞ�ďŽƵƌŐ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ă�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�
;ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚͿ�ĚĞ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ�ĚΖƵŶ�ĐĂĚƌĞ�ƉůƵƐ�ĂŐƌĠĂďůĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�
ĂǀĞĐ�ůΖĂŝĚĞ�ĚƵ���h���ĞŶǀŝƐĂŐĞ�ĚĞ�ƌĠĂŵĠŶĂŐĞƌ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůΖĠŐůŝƐĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬ�ă�ϮϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŚĂƉĞůůĞͲ^ĂŝŶƚͲZĠŵǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĠƐĞĂƵǆ�
dƌŽƚƚŽŝƌ�ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƌƵĞ�ĚĞƐ�sŝŐŶĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ğ�>ƵĂƌƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƌĞůĂƚŝĨƐ�ă�ůĂ�ĚŝƐƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞƌŽŶƚ�ĞŶ�͗�
Ͳ�>Ă�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶĐŚĠĞƐ͕�ůĞ�ƉĞƌĐĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ĨŽƵŝůůĞ�ƌĠĚƵŝƚĞ͕�
ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͕�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϴ�ϬϴϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƌĠƐĞĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DĞůůĞƌĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DĞůůĞƌĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ^ƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚΖĞŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ZƵĞ�ĚĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĚĂŵĞƐ�Ğƚ�ƌƵĞ�
DŽŶĚŽƵďůĞĂƵ�͗�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ĠĐůĂŝƌĂŐĞƐ;>��Ϳ�Ğƚ�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƌŽďĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƵƐƐĠĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĂŝŶƚͲ�ĞŶŝƐͲĚĞƐͲ�ŽƵĚƌĂŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďŽƌĚƵƌĞƐ͕�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ƉŽƵƌ�
ƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ďŽƵƌŐ�ĂƚƚƌĂĐƚŝĨ�Ğƚ�ƐĠĐƵƌŝƐĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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�ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ZĠƐĞĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŶĨŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�Ğƚ�ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�ZƵĞ�ĚĞ�ůĂ��>ŝďĠƌĂƚŝŽŶ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϮϬ�ϬϬϬ�ŬΦ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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^ĠĐƵƌŝƚĠ�ƌŽƵƚŝğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� sŝůůĂŝŶĞƐͲůĂͲ�'ŽŶĂŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ďŽƵƌŐ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�ůĂ�&ĞƌƚĠ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�

ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĞͲďŽƵƌŐƐ�ŽƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝůůĞ�

�
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dƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŽƵģƌ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� dƌĂǀĂƵǆ�ĚΖĞŶƚƌĞƚŝĞŶ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ�;s��ϲ͕�s�ϰϬϴ͕�
s�Ϯ͕�ŝŵƉĂƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�'ĂƌĞͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ĞŚĂƵůƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �Ŷ�ĂƚƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐŚĂƚ�Ě͛ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĨĂĐĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ů͛ĂĐĐğƐ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚŝŐƵƐ�ă�ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� 'ƌĠĞǌͲƐƵƌͲZŽĐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ŵĂƌƋƵĂŐĞ�ĚƵ�ƉĂƌŬŝŶŐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� 'ƌĠĞǌͲƐƵƌͲZŽĐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ZƵĞ�ĚĞƐ�ĐŚĞŵŝŶƐ�sĞƌƚƐ͕�
ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƌŽŶĚͲƉŽŝŶƚ͕�ŵĂƌƋƵĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚƌŽƚƚŽŝƌ�ƌƵĞ�^ƚ�:ĞĂŶ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >ĂŵŶĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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WŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ě͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >ĂŵŶĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� DĂŝƌŝĞ͕�ĂŐĞŶĐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ͕�ĠŐůŝƐĞ͕�ĠĐŽůĞ͕�ǀĞƐƚŝĂŝƌĞ�ĨŽŽƚ͕�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĞƚĐ͙�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϰϱ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂĐĞ�DŝĐŚĞů�WĞƐĐŚĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϭϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� WƌĠǀĂů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉĂƌŬŝŶŐƐ�ƐƵƌ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�



20

^ŝŐŶĂůĠƚŝƋƵĞ͕�ƉĂŶŶĞĂƵͲǀŝƚƌŝŶĞ�ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�WĞƚŝƚĞ��ŝƚĠ�ĚĞ��ĂƌĂĐƚğƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ĞŶƚƌĠĞƐ�ĚΖĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϮϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů͕�WĞƚŝƚĞ��ŝƚĠ�ĚĞ��ĂƌĂĐƚğƌĞ͕�ĂƚƚĂĐŚĞ�ƵŶĞ�
ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ă�ƐŽŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�Ğƚ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ǀĂůĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞůƵŝͲĐŝ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ă�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ƐĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ͘�
�ĨŝŶ�Ě͛ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ă�Ɛ͛ŽƌŝĞŶƚĞƌ�Ğƚ�ă�Ɛ͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ŚĂƌŵŽŶŝƐĞƌ�ůĂ�ƐŝŐŶĂůĠƚŝƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůĂ�
�ŚĂƌƚĞ�ĚĞƐ�WĞƚŝƚĞƐ��ŝƚĠƐ�ĚĞ��ĂƌĂĐƚğƌĞ͕�Ğƚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƵŶ�ƉĂŶŶĞĂƵͲǀŝƚƌŝŶĞ�
ƉŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�
ͨ�WĞƚŝƚĞ��ŝƚĠ�ĚĞ��ĂƌĂĐƚğƌĞ�ͩ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŶƚƌĠĞ�Ě͛ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϲ�ϰϲϮ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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WůĂŶ�ĐĂǀĂůŝĞƌ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� WŽƵƌ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ƉůƵƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĂ�WĞƚŝƚĞ��ŝƚĠ�ĚĞ��ĂƌĂĐƚğƌĞ͕�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�Ă�
ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĐĂǀĂůŝĞƌ͕�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ƵƚŝůŝƐĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĠĚŝƚŝŽŶ�
ĚƵ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�WĞƚŝƚĞ��ŝƚĠ�ĚĞ�
�ĂƌĂĐƚğƌĞ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ŽƵ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĨƵƚƵƌƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϲ�ϲϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� �EŽŵďƌĞ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƵƌďĂŝŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�

�
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�ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ��ŐůŝƐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϮϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĚĞ�ůΖĠŐůŝƐĞ�^ĂŝŶƚͲ'ĞƌŵĂŝŶ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϳ�ϱϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ZĂƉƉŽƌƚ�;ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞͿ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ƌĠŶŽǀĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŽƚĂů�ĚƵ�ďąƚŝ�

ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů�ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŶƚ�ƵŶ�ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ�

�
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�ŐůŝƐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϭ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ŽƵǀŝŐŶĠͲƐƵƌͲ DġŵĞ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�^ƚ�DĂƌƚŝŶ�͗�
Ͳ��ƚƵĚĞͬĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ͕�ĚĠƉŽƐĞ�ƵƌŐĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ďŽŝƐĞƌŝĞƐ�;ϮϬϮϭͿ�
Ͳ��ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�Ğƚ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͕�ƉƵŝƐ�
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�;ϮϬϮϮͲϮϬϮϲͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϴϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϲ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ZĂƉƉŽƌƚ�;ƉŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞͿ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ƌĠŶŽǀĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŽƚĂů�ĚƵ�ďąƚŝ�

ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů�ŶĠĐĞƐƐŝƚĂŶƚ�ƵŶ�ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ�

�
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WĞƌĐŚĞ��ŵĞƌĂƵĚĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�Ě͛ĂƚƚƌĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ͕�
ƉŽƌƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵĂƌƋƵĞ�ͨ�WĞƌĐŚĞ��ŵĞƌĂƵĚĞ�ͩ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϲ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

EŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĚŽŶƚ�й�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĚŽŶƚ�й�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͕�ĚŽŶƚ�й�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘�

�
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�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ����ĚƵ��ŽƵƚŝĞƌ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ����ĚƵ��ŽƵƚŝĞƌ�ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ŵĂũĞƵƌ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱ͕ϭϱ�DΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĞƚͬŽƵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ����Ğƚ�ŶŽŵďƌĞ�
ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚŽŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ�ĞƚͬŽƵ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�н�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�

�
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ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ��ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϯ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϰ͕�ůĞ�ƐĞƵů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ƐŝƚƵĠ�ĂƵ�
ƉŝĞĚ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�Ă�ĠƚĠ�ĚĠƚƌƵŝƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŝŶĐĞŶĚŝĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞů͕�Ğƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�
ďąƚŝŵĞŶƚ�ƚŽŵďĞ�ĞŶ�ƌƵŝŶĞ͘�
dĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͕�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ůĂ�ƌĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�Ě͛ƵŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�
>Ğ�ϭϱ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϵ͕�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů�Ă�ĂĐƋƵŝƐ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�
ƐŝƚƵĠ�ϭϭďŝƐ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ��ŚąƚĞĂƵ�Ğƚ�Ϯϯ�ƌƵĞ�ĚƵ��ŽĐƚĞƵƌ��ĂƐƚĂŝŶŐ�ă�
DŽŶƚŵŝƌĂŝů͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�Ğƚ�ĐĠĚĠ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�
�ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůĂ�^ĂƌƚŚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ƐƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ĞƐƚ�
ŝŵƉůĂŶƚĠĞ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚƵ��Ăŝůůŝ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĞƌ�Ğƚ�Ě͛Ǉ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�
ƵŶĞ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘�
>Ğ�ĐŚąƚĞĂƵ͕�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ͕�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ĚĞƐ�
ĐŚĂŵďƌĞƐ�Ě͛ŚƀƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƚŝŽŶƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ�Ğƚ�Ă�ĠůĂƌŐŝ�
ƐĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĂĐĐƌŽŠƚ�ƐĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͘�
>Ă��ŽŵŵƵŶĞ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů͕�Ă�
ĚĠƉŽƐĠ�ƵŶ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĚĠŵŽůŝƌ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŶĐŝĞŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�Ğƚ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ůĞ�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ͕�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛�ƌĐŚŝƚĞĐƚĞ�ĚĞƐ��ąƚŝŵĞŶƚƐ�ĚĞ�
&ƌĂŶĐĞ͘�
>Ğ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ůŽƌƐƋƵΖŝů�ƐĞƌĂ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƚ͕�ĂŵĠŶĂŐĠ�Ğƚ�ĠƋƵŝƉĠ͕�ƐĞƌĂ�
ůŽƵĠ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϲϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĞƚͬŽƵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ����Ğƚ�ŶŽŵďƌĞ�
ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚŽŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƐ�ĞƚͬŽƵ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�н�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚƵ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�

�
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�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚƵ�ŚĂůů�Ě͛ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�ďďĂǇĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ�ƐŝƚĞ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϳ�ϬϬϬ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�;ƚŽƵƚĞƐ�
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵĞƐͿ͘��ĨŝŶ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĐĞƚƚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ͕�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĞƌ�Ğƚ�ůĂ�ƉĠƌĞŶŶŝƐĞƌ͕�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�Ă�ƌĞĐƌƵƚĠ�ƵŶ�ƐĂůĂƌŝĠ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ğƚ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐůŽŠƚƌĞ�
ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ƵŶĞ�ďŽƵƚŝƋƵĞ͘�
>Ă�ƉƌŽďůĠŵĂƚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƋƵĞ�ĐĞƚ�ĞƐƉĂĐĞ�ĞƐƚ�ƚƌŽƉ�ƉĞƚŝƚ�Ğƚ�ƉĂƐ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞů͘�/ů�Ŷ͛Ǉ�ƉĂƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂůĂƌŝĠ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�
Ě͛Ăŝƌ�Ğƚ�ƵŶ�ƐĞƵů�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ͘�
�Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ŵŝĞƵǆ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ŵŽďŝůŝƚĠ�ƌĠĚƵŝƚĞ͘��
�Ğ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ĚŽƚĠ�͗�
�Ͳ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĂůůĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ϱϬ�ŵϸ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĚĞ�ůŝĞƵ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�
ƉƌĠƐĞŶƚŽŝƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ůŽĐĂƵǆ͕�ĚĞ�ůŝĞƵ��ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�
�Ͳ�Ě͛ƵŶ�ďƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ϭϴ�ŵϸ�
�Ͳ�Ě͛ƵŶ�ůŽĐĂů�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ŵϸ�
�Ͳ�Ě͛ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ�Ϯ�t��ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ�WDZ�
�Ͳ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŝŶ�ŽĨĨŝĐĞ�
�Ͳ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĞƌƌĂƐƐĞ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞ�
�Ğ�ŶŽƵǀĞů�ĞƐƉĂĐĞ�ƐĞƌĂ�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ů͛�ďďĂǇĞ�;WƌŽũĞƚ�
Ws�Ϳ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϬϯ�ϭϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�
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WĞƚŝƚĞ�ĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�͗�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ƐĞŶƚŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ƋƵĞ�ƐĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ĞŵƉƌƵŶƚĞƌ�ĚĞƐ�
ĐŚĞŵŝŶƐ�ƉĠĚĞƐƚƌĞƐ�ĞŶ�ƚŽƵƚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘��ΖĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞŶƚŝĞƌ�
ĚĞƐ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ŵŝƐ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌĞƌ�ƐĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ�
ƉŽƵƌ�ůŝŵŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĂŝŶƐŝ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ă�ƐĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ�ƵŶĞ�
ďĂůĂĚĞ�ĐĂůŵĞ�Ğƚ�ƉĂŝƐŝďůĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�
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ZĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŵďĂƌĐĂĚğƌĞ�ĚƵ�>ĂĐ�ĚĞ�dƵĨĨĠ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ Ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ Ϯϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� dƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĞŵďĂƌĐĂĚğƌĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬŬΦ�ă�ϮϬϬŬΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ�ă�ƌĞůŝĞƌ�ůĞ�ďŽƵƌŐ�ĚĞ��ĞŝůůĠ�ă�ůĂ�ŐĂƌĞ�^E�&��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ĞŝůůĠ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >ŝĂŝƐŽŶ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ϭ͘ϲŬŵ�
>ĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ϮϬϮϬ��
�Ŷ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĨŽŶĐŝğƌĞƐ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ĚĠďƵƚĞƌ�ĂƵ�ϮĞ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϮϭ�ĂǀĞĐ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶ�
ϮϬϮϮ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϮϲ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ŝŶŝƚŝĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�WŝƐƚĞ�ĐǇĐůĂďůĞ�Ğƚ�dƌŽƚƚŽŝƌƐ�ƐƵƌ�Z��ϭ�Ğƚ�ZŽƵƚĞ�ĚĞ��ŽƌŵĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞ�ă�
Ͳ�ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�Ğƚ�ǀĠůŽƐ͕��
Ͳ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƚĠ�ƉĂƌ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽƵǆ͕��
Ͳ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�ĚŽƵĐĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƉŽƌƚĞƌŽŶƚ�ƐƵƌ�͗��
Ύ�Z��ϭ�͗�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ͕�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĂĐĐğƐ�ƉŝĠƚŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�
ĨƵƚƵƌ�>ŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Η>ĞƐ��ŚĂŝŶƚƌĞƐΗ͕�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĂĐĐğƐ��ŽŶĞ�sĂůŵĞƌ�
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ũŽŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ��ŽƌŵĞƐ�Ğƚ��ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�Ğƚ�ĐƌĠĂŶƚ�ƵŶ�
ŵĂŝůůĂŐĞ�ĚĞ�ůŝĂŝƐŽŶƐ�ĚŽƵĐĞƐ͘�
Ύ�ZŽƵƚĞ�ĚĞ��ŽƌŵĞƐ�͗�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĚŽƵĐĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϳϮ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ŝŶŝƚŝĠƐ�

�
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>ŝĂŝƐŽŶ�ƉŝĠƚŽŶŶĞ�ĂǀĞĐ��ƐƉĂĐĞ�EĂƚƵƌĞů�ĚĞƐ��ũĞƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞ�ă�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶĞŵĞŶƚ�ƉŝĠƚŽŶ�
ĞŶƚƌĞ��,�ZZ�Ͳ�h�Ğƚ�>��&�Zd�Ͳ��ZE�Z��Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�
ă�ůĂ��ŽŶĞ�EĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞƐ��ũĞƵǆ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌŽŶƚ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƉŽŶƚ�
ĞǆŝƐƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ĨƌĂŶĐŚŝƌ�ůΖ,ƵŝƐŶĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�Z�ϰϮ�ĞŶ�ĂŐŐůŽŵĠƌĂƚŝŽŶ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŽƌŵĞƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�Z��ϰϮ�ĞƐƚ�ĚĠũă�ĂŵĠŶĂŐĠ�ĞŶ�ǌŽŶĞ�ϯϬ�
ĂǀĞĐ�ƉůĂƚĞĂƵǆ�ƌĂůĞŶƚŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ůŝĂŝƐŽŶ�;ϮϬϮϬͿ͘�>ΖŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ�ĐĞƚ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ďŽƵƌŐ�ũƵƐƋƵΖĂƵ�ĠĐŽůĞƐ�
;ƉƌŽũĞƚ�͗�ƉƌŽůŽŶŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�ϯϬ�ĂǀĞĐ�Ϯ�ƉůĂƚĞĂƵǆ�ƌĂůĞŶƚŝƐƐĞƵƌƐ͕�
ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�ĂƵǆ�ŶŽƌŵĞƐ�WDZ�Ğƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐͿ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϴϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ŝŶŝƚŝĠƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�ĂƵǆ�ŶŽƌŵĞƐ�WDZ�ƌƵĞ�^ƚ�^ĞŐƌĠ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŽƌŵĞƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ůΖŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌŽƚƚŽŝƌƐ�ĂƵǆ�ŶŽƌŵĞƐ�WDZ͕�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĞ�
ϯϬ�Ğƚ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�WDZ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϱϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ďŽƵƌŐ�Ğƚ�ůŝĂŝƐŽŶ�ĚŽƵĐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ƵŶĞĂƵ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ĠƚƵĚĞ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϭ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�



36

�ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�΀�W,�^��ϭ�΁��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞ�ă�ŽĨĨƌŝƌ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ƵŶ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞů�Ğƚ�
ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ͕�ĚĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴ͕ϲ�DΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�΀�W,�^��Ϯ�΁��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �Ŷ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ŝŶŝƚŝĂů�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ůŽŐŝƋƵĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ�;ŐĂŝŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͕�ĠĐŽŶŽŵŝĞ�ĚΖĞĂƵ͕�
ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͙Ϳ͕�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�
ƐĞƌŽŶƚ�ĂƉƉŽƌƚĠƐ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�ĂƋƵĂƚŝƋƵĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭ͕ϴ�DΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ��

�
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�ŝƌĞƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�Ğƚ��ŝƚǇ�^ƚĂĚĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă��ŽŵŵƵŶĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ��,�ZZ��h�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚΖƵŶ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ƐƉŽƌƚ�
ĂŵĠŶĂŐĠ�ĞŶ�ϮϬϬϯ͘�/ů�ĞƐƚ�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ůŝĞƵ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ�Ğƚ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘��
^Ƶƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ��,�ZZ�͕�ůĞ�WĂƌĐ�ĚĞ�>Ă��ŽƌĚĞ�ĞƐƚ�
ĂŵĠŶĂŐĠ�ĚĞ�͗�ĚĞƵ�ũĞƵǆ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�Ϯ�ă�ϴ�
ĂŶƐ͕�ƵŶ�ƉĂŶŝĞƌ�ĚĞ�ďĂƐŬĞƚ͕�ƵŶ��ŝƚǇͲƐƚĂĚĞ͘��
>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�͗��
ΎƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĚĞ��,�ZZ��h�ĞŶ͕�ůΖ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ĂŝƌĞ�
ĚĞ�ũĞƵǆ�ĐůŽƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϭ�ă�ϭϬ�ĂŶƐ͕�ĚΖƵŶĞ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϭϬ�ă�ϭϰ�ĂŶƐ͕�ůΖŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ��ŝƚǇͲƐƚĂĚĞ͕�Ğƚ�
ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƉŝƐƚĞ�ĚΖĂƚŚůĠƚŝƐŵĞ�ĚĞ�ϱϬ�ŵ͘�
ΎĂƵ�WĂƌĐ�ĚĞ�>Ă��ŽƌĚĞ�ă��,�ZZ��ĞŶ͕�ůΖĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�
ũĞƵǆ�ĐůŽƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϭ�ă�ϭϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ϭϬ�ă�ϭϰ�ĂŶƐ͘�
>ĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ů͛�ĐŽůĞ�ĚĞ�
�,�ZZ��h�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͕�Ğƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĠĚŝĠ�ă�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƐƉŽƌƚ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϴϱ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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�ƐƉĂĐĞ�ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶŶĞů��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϯϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ĞŚĂƵůƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ũĞƵŶĞƐ͕�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ďŽƵůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝŶĠƐ͕�
ĞƐƉĂĐĞ�ĐŽƵǀĞƌƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ƐƵƌ�͗�ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞ͕�ŵƵƐŝƋƵĞ͕�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ƚŽŝůĞƚƚĞƐ�
ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘�>Ğ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĞŶ�ƐĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĚƵ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐĂůůĞ�
ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϬϬ�ϬϬϬΦ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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dĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨŽŽƚ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŚĂƉĞůůĞͲ^ĂŝŶƚͲZĠŵǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƉƌğƐ�ůĞ�ƌĂĐŚĂƚ�ĚƵ�ƉƌĞƐďǇƚğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
�ƚĂďůŝƐĞŵĞŶƚ�WƵďůŝĐ�&ŽŶĐŝĞƌ�DĂǇĞŶŶĞ�^ĂƌƚŚĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�
ƌĠŶŽǀĞƌ�Ğƚ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĞƌ�ůĞ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�
ƉĠƌŝƐĐŽůĂŝƌĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϱϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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�ŝƌĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >ĂŵŶĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� /ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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�ŝƚǇ�^ƚĂĚĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ğ�>ƵĂƌƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂƚĞĂƵ�ŵƵůƚŝͲƐƉŽƌƚƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϳϳ�ϲϬϯ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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ZĠƐŝĚĞŶĐĞ�Ě͛ĂƌƚŝƐƚĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĂŝŶƚͲ�ĞŶŝƐͲĚĞƐͲ�ŽƵĚƌĂŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ďŽƌĚĂŐĞ�ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�
ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�Ě͛ĂƌƚŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ĐůĂƐƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶƚ�ůǇƌŝƋƵĞ�
ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƉůƵƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĨĞƐƚŝǀĂů�ĚĞ�ůĂ��ŚĠƌŽŶŶĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϮϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ũĂƌĚŝŶ�ƉƵďůŝĐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĞƌ�ƵŶ��ũĂƌĚŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�



45

DŝƐĞ�ĂƵǆ�ŶŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ĂǀĞĐ�ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� sŽƵǀƌĂǇͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�;ƋƵŝ�ƐĞƌƚ�ĚĞ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶƐͿ��
ĂǀĞĐ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƵŶ�ďůŽĐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ĐŽŵŵƵŶĂů͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ĐŽƌƌĠůĠ�ă�ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�

ͬ�ĂƉƌğƐ�

�
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ZĠƐĞĂƵ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ�DĂŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ�;ƌĠƐĞĂƵ�ʹ�ƐĞƌǀĞƵƌͿ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϱϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�



47

�ĐƋƵŝƐƚŝŽŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƉŽƵƌ�ůΖĂƚĞůŝĞƌ�ĐŽŵŵƵŶĂů��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >ĂŵŶĂǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�Ě͛ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�Ğƚͬ�ŽƵ�ƚĂďůĞƚƚĞƐ�;ŽƵ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞƐ�ƉŽƌƚĂďůĞƐͿ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯ�ϱϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�



48

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŐůŽďĂůĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƉĂƌƚĂŐĠ�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŐůŽďĂůĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ���&�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

�

�
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�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�DŝĐƌŽͲĐƌğĐŚĞ�Η>ĞƐ�WΖƚŝƚĞƐ�&ƌŝŵŽƵƐƐĞƐΗ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϰϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă��ŽŵŵƵŶĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ��,�ZZ��Ă�ŽƵǀĞƌƚ�ĞŶ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϭ�ƵŶĞ�
DŝĐƌŽͲĐƌğĐŚĞ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ϭϬ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�Ϯ�ŵŽŝƐ�ϭͬϮ�ă�ă�ϰ�
ĂŶƐ�ƌĠǀŽůƵƐ͘��Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��,�ZZ�Ͳ�h�Ă�ĨĂŝƚ�ůΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�
ĚΖƵŶĞ�ŚĂďŝƚĂƚŝŽŶ�ǀŽŝƐŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚΖĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘�/ů�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ�
ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĞĐŽƵƌŝƌ�ă�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ŵŝŶŝ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�
ƌĞƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞ͘�
>ĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚΖĂĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ϭϬ�
ă�ϭϮ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�Ğƚ�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞ�;^ĂůůĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ͕�
�ŽƌƚŽŝƌƐ͕�^ĂůůĞ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠƐͿ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞƌŽŶƚ�ƐŽŝƚ�ă�ůĂ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ůΖŚĂďŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƐŽŝƚ�ă�ůĂ�ĚĠŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞůůĞͲĐŝ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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ZĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ�'ƵƚĞŶďĞƌŐ�Ğƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�
ƉƌĠĂƵ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŚĂƉĞůůĞͲĚƵͲ�ŽŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >ΖĠĐŽůĞ�'ƵƚĞŶďĞƌŐ�ĞƐƚ�ƐŝƚƵĠĞ�ĂƵ�ϭ�ƌƵĞ�ĚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ͕�ůΖĂŶĐŝĞŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�
ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ĂƵǆ�ĂďŽƌĚƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�
ůΖŝŶƚĠŐƌĞƌ�ĂƵǆ�ůŽĐĂƵǆ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘�>Ă�ǀĠƚƵƐƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞ�
ůŽĐĂů�ŶŽƵƐ�ĂŵğŶĞ�ă�ƐĂ�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ŐůŽďĂůĞ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�
ŶŽƌŵĞƐ�ĚΖĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ƐŽŶƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ǀĠƚƵƐƚĞƐ�Ğƚ�ŶĞ�ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�W͘D͘Z͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϮϴ�ϱϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�^ĐŽůĂŝƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƵ�ΗĨŽƌŵĂƚΗ�
^ĞůĨͲƐĞƌǀŝĐĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^ĂůůĞ��ĞĂƵƌĞŐĂƌĚ�ĞŶ�^ĂůůĞ�DƵůƚŝ��ĐƚŝǀŝƚĠƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă�^ĂůůĞ��ĞĂƵƌĞŐĂƌĚ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�ĞŶ�ϭϵϴϳ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ƵƚŝůŝƐĠĞ͕�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�
ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĞŶ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕�Ğƚ�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐ͘�
>Ă��ŽŵŵƵŶĞ�ĚŽŝƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ƵŶ�ďĞƐŽŝŶ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞ�
ĚΖĞƐƉĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞƐ͘�
>ΖŽďũĞĐƚŝĨ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůΖŽĨĨƌĞ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� н�ĚĞ�ϮϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ƵŶĞĂƵ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƐĂůůĞ�ĚΖĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŐĞŶŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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W,�^��ϭ�͗��ƚĞůŝĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ͘��ĠƐĂŵŝĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƚŽŝƚƵƌĞƐ�ĚĞƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�;��ŽƸƚ�ŐůŽďĂů��;W,�^��ϭ�Ğƚ�ϮͿ�с�ϮϴϬ�ϬϬϬ�Φ�ŚƚͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϰϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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ZĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉĂĐĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�ĚΖĂŶŝŵĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ�Η�^��>��ĐŽůĞ�ĚĞ�DƵƐŝƋƵĞΗ�ĂǀĞĐ�ŵŝƐĞ�ĂƵǆ�
ŶŽƌŵĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ͘�WƌŽũĞƚ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ǀŽůƵŵĞ͕�
ĞƐƉĂĐĞƐ�ŵƵƚƵĂůŝƐĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ͘�
�ƐƉĂĐĞƐ�ĚĠĚŝĠƐ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�
ĚΖĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘�����������������������������������������������������������������������������������
ZĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ�Η�^��>��ĐŽůĞ�ĚĞ�DƵƐŝƋƵĞΗ�ĂǀĞĐ�ŵŝƐĞ�ĂƵǆ�
ŶŽƌŵĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ͘�WƌŽũĞƚ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ǀŽůƵŵĞ͕�
ĞƐƉĂĐĞƐ�ŵƵƚƵĂůŝƐĠƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ͘�
�ƐƉĂĐĞƐ�ĚĠĚŝĠƐ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĚΖŽƉƚŝŵŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�
ĚΖĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘��������������������������������������������������������������

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯ�ϵϭϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϰ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�

�
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ƌĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŐĂƌĂŐĞƐ�ůŽĐĂƚŝĨƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŐĂƌĂŐĞƐ�ůŽĐĂƚŝĨƐ͕�ƋƵŝ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�;ƚŽŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞͿ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϵ�ϭϵϴ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�dŽŝƚƵƌĞ�ĚΖƵŶ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽŝƚƵƌĞ�Ě͛ƵŶ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů͕�ƋƵŝ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ůĞ�
ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉĂƵƐĞ�ĚĞƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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dŽŝůĞƚƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >ĞƐ�ƚŽŝůĞƚƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů�ĠƚĂŶƚ�ǀĠƚƵƐƚĞƐ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ůĞƐ�
ƌĠŶŽǀĞƌ�ĂĨŝŶ�ĚΖĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ĚĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƚĞƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ƚĞůŝĞƌ��ŽŵŵƵŶĂů��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϱϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ă�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�;WƌŽũĞƚ�Ws�Ϳ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϳϬ�ϳϬϯ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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DĂŝƐŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ;ĞͿƐ�DĂƚĞƌŶĞů;ůĞƐͿ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�D�D�ƋƵŝ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�͗�ƵŶ�ůŝĞƵ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝůͬĞŶƚƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƚŝƚƐ�
ǀĞƐƚŝĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŶĨĂŶƚ͘�
hŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ďƵƌĞĂƵ�н�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ŽƵǀĞƌƚ�н�ƵŶ�ĐŽŝŶ�ĐƵŝƐŝŶĞ�н�ϯ�
ĐŚĂŵďƌĞƐ�
�Ğƚ�Ϯ�ǁĐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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dŽŝůĞƚƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ĚĞ�^ĐĞĂƵǆ�ƐƵƌ�,ƵŝƐŶĞ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĞƌ�ůĞƐ�
ƚŽŝůĞƚƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŝŶĞ�ĚĞ�ůŽŝƐŝƌ͘�>ĞƐ�ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ă�ĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ůĞ�ůŽĐĂů�ĞǆŝƐƚĂŶƚ͘�
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ů͛ŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌĠĂŵĠŶĂŐĞƌ�ůĞ�ůŽĐĂů�ƉŽƵƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ĚĞƐ�
ƚŽŝůĞƚƚĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĂĚĂƉƚĠƐ͕�ƌŽďƵƐƚĞƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƐƐĞŶƚ�ƵŶ�
ĞŶƚƌĞƚŝĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ͘�
>Ă�ƉůŽŵďĞƌŝĞ�ĞƐƚ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ƉƌĠǀƵĞ�ĞŶ�ŝŶŽǆ�ŝŶĐĂƐƐĂďůĞ͘�>ĞƐ�
ŵĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐ�ƐĞƌŽŶƚͲĞůůĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ�Ğƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĠĞƐ͘�
�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞĐŽƵƌƐ�ă�DŽŶƚŵŝƌĂŝů��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ�н�^�/^�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�DŽŶƚŵŝƌĂŝů�Ğƚ�'ƌĠĞǌ�ƐƵƌ�ZŽĐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ϯϳϱŵϸ�;ĞĨĨĞĐƚŝĨ�ŵĂǆŝŵĂů�ĚĞ�Ϯϱ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐͿ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϴϬ�ϬϬϬΦ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚƵ�DŽŶƵŵĞŶƚ�ĂƵǆ�DŽƌƚƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŽƵģƌ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƌĠĨĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚƵ�DŽŶƵŵĞŶƚ�ĂƵǆ�DŽƌƚƐ�ƐŝƚƵĠ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ĚĠƉůĂĐĠ�ĂƵ�ĐŝŵĞƚŝğƌĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂů�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϭ�ϮϱϬ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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dƌĂǀĂƵǆ�ĐŝŵĞƚŝğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϯ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dŚĠůŝŐŶǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞĨĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵƵƌ�ĚΖĞŶƐĞŝŶƚĞ�ĂǀĞĐ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚΖƵŶ�ƉŽƌƚĂŝů�ĨĂĐŝůŝƚĂŶƚ�
ůΖĂĐĐğƐ�ĚĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ͘�WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ƉƌĠǀŽŝƌ�ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĞŶ�
ĞǆƚĞƌƌŝĞƵƌ͘���ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĂŵŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂůůĠĞƐ�ŝŶƚĞƌŝĞƵƌĞƐ͘�
�ŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�ĐŝŶĠƌĂŝƌĞ�Ğƚ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ůĞ�ƌĞůĞǀĂŐĞ�ĚĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĠƉƵůƚƵƌĞƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϱ<Φ�ă�ϱϬŬΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�

�
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�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ǀĂůĂŶƚ�ĠƚƵĚĞ�ƉƌĠͲŽƉĠƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�KW�,��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ͬ�ĚĠŐƌĂĚĠƐ�ƌĠŶŽǀĠƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�

ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�Ğƚ�ƚĂƵǆ�ĚΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĐŽŵŵƵŶĞ��

�
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�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ϰ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� WƌĠǀĂů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� hƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĞŶƚ�ĐƌĞƵƐĞ�͗��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�Ϯ�dϰ�Ğƚ�Ϯ�dϯ�ĂƵ�ϭϮ�ƌƵĞ�
ĚƵ�WĞƌĐŚĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϯϯ�ϬϬϬ�Φ�,d

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�

�
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�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�&ĂďƌŝĐĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ĞŝůůĠ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�W>h/͕�ŶŽƵƐ�ůĂŶĕŽŶƐ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�
ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚƵĞů�ĚĞ�ůĂ�&ĂďƌŝĐĞ�ĂƵƚŽƌŝƐĂŶƚ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ϭϳ�ůŽƚƐ�
ƐƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϭϭ�ϬϬϬŵϮ͘�
�ůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͘��
�ƚƵĚĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ͨ�ůŽŝ�ƐƵƌ�ů͛ĞĂƵ�ͩ͘��
�Ŷ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĠƉƀƚ�Ě͛ƵŶ�ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞƌ�ĞŶƚƌĞ�ϱ�
Ğƚ�ϳ�ůŽƚƐ͘��
&ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ŵĂŝƚƌŝƐĞ�Ě͛ƈƵǀƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ĂƵ�ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�;���͕�
ǀŝĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕�ďŽƌŶĂŐĞ͙Ϳ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ůŽƚƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �ƚƵĚĞ�͗�ϭϬ�ϬϬϬΦ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ǀŝĂďŝůŝƐĠƐ�ͬ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ�ĞŶŐĂŐĠ�

ĞƚͬŽƵ�ƌĠĂůŝƐĠ�

�



68

sŝĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŚĂƉĞůůĞͲ^ĂŝŶƚͲZĠŵǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶĂů

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϰϬϬ�ϬϬϬΦ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ǀŝĂďŝůŝƐĠƐ�ͬ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ�ĞŶŐĂŐĠ�

ĞƚͬŽƵ�ƌĠĂůŝƐĠ�

�
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�ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�/D���

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϲϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ğ�>ƵĂƌƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ĐŚĂƚ�Ě͛ƵŶ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ϯ�ŚĂ�Ğƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ǀŝĂďŝůŝƐĠƐ�ͬ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ�ĞŶŐĂŐĠ�

ĞƚͬŽƵ�ƌĠĂůŝƐĠ�

�
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�ƌĠĂƚŝŽŶ�ĚƵ�>ŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ͨ�>Ă�:ƵƐƚŝĐĞ�ͩ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϰ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ƌĠĂƚŝŽŶ͕�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ƉŚĂƐĞƐ �͕ĚΖƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ůŽƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�͗�ǀŝĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�;WƌŽũĞƚ�Ws�Ϳ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� н�ϮϬϬ�ŬΦ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ǀŝĂďŝůŝƐĠƐ�ͬ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ�ĞŶŐĂŐĠ�

ĞƚͬŽƵ�ƌĠĂůŝƐĠ�

�
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DĠƚŚĂŶŝƐĂƚŝŽŶ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� WƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵĠƚŚĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƉŽƌƚĠ�ƉĂƌ��s��ƐƵƌ�ůĂ����ĚĞ�>Ă�DŽŶŐĞ͕�ă�>Ă�
&ĞƌƚĠ��ĞƌŶĂƌĚ͘�
�Ŷ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� WƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�;ĞŶ�<t�

ŽƵ�DtͿ�

�
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/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ���,ƵŝƐŶĞ�^ĂƌƚŚŽŝƐĞ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� /ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŠƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŽŝƚƵƌĞ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�ΗWůĂƚĞĨŽƌŵĞ��ŽŝƐ��ŶĞƌŐŝĞΗ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� WƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�;ĞŶ�<t�

ŽƵ�DtͿ�

�
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DĂŝƌŝĞ�͗�ƚŽŝƚƵƌĞ�ĂǀĞĐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >͛ŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ƵŶĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ƐŽůĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ŐƵŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ĞŶ�ůĞƐ�
ŝŶƚĠŐƌĂŶƚ�ă�ůĂ�ƚŽŝƚƵƌĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� WƵŝƐƐĂŶĐĞ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů�;ĞŶ�<t�

ŽƵ�DtͿ�

�
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ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�Ğƚ��ĐŽůĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �Ŷ�:ƵŝŶ�ϮϬϮϭ͕��ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠ�ƵŶ�ďƵƌĞĂƵ�ĚΖĠƚƵĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ��ƵĚŝƚ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�Ϯ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ͕�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�
&ġƚĞƐ�Ğƚ��ĐŽůĞ�ĚĞ��,�ZZ��h͘��
>ĞƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĚΖĂƵĚŝƚƐ�ŽŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ�͗�
�ΎWŽƵƌ�ůĂ�^ĂůůĞƐ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�͗��ŶǀĞůŽƉƉĞ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ��ƉĞƵ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞ͕�ƐƵƌ�ƉĂƌƚŝĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ͕�ŵĂƵǀĂŝƐĞ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵƵƌƐ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͕�ŵĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ƉĞƵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞƐ͕�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�
ǀŝĞŝůůŝƐƐĂŶƚĞ͕�ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ďĂƐŝƋƵĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ͘�
ΎWŽƵƌ�ů͛�ĐŽůĞ�͗��ŶǀĞůŽƉƉĞ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ��ĂŶĐŝĞŶ�ƉĞƵ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞ͕�ŵĂƵǀĂŝƐĞ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵƵƌƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ŵĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĞŶ�ƐŝŵƉůĞ�ǀŝƚƌĂŐĞ͕�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�ǀŝĞŝůůŝƐƐĂŶƚĞ�
ĠŵĞƚƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĠŶŽƌŵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĠ�ĚĞ��KϮ͕�ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ďĂƐŝƋƵĞ�
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ͘��
>ĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ǀŝƐĞŶƚ�ă�͗��
Ͳ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ͕��
Ͳ�ŵĂŠƚƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ�ĚĞ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ͕��
Ͳ�ĚŝŵŝŶƵĞƌ�ůΖŝŵƉĂĐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů�ĚĞƐ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ͕��
Ͳ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝƌ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ďąƚŝŵĞŶƚ͘�
>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĞŶ�͗�
Ͳ�ůΖŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵƵƌƐ͕��
Ͳ�ůĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕�
Ͳ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚΖƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĐŚĂƵĨĨĂŐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚ͕��
Ͳ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůΖĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ĞŶ�>��͕��
Ͳ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚΖƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ă�ůΖĠĐŽůĞ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϲϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�



75

ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĂŝŶƚͲ�ƵďŝŶͲĚĞƐͲ�ŽƵĚƌĂŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�sŝŶĐĞŶƚ�sĂŶ�'ŽŐŚ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϲϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�
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ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ůŽĐĂů�ĂŶŶĞǆĞ�ϭ�DĂŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >͛ŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌĠŶŽǀĞƌ�Ϯ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ĂŶŶĞǆĞƐ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ĂĨŝŶ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�
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ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ůŽĐĂů�ĂŶŶĞǆĞ�Ϯ�DĂŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� >͛ŽďũĞĐƚŝĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌĠŶŽǀĞƌ�Ϯ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ĂŶŶĞǆĞƐ�ă�ůĂ�DĂŝƌŝĞ�ĂĨŝŶ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϲϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�



78

ZĠŶŽǀĂƚŝŽŶ��ŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ĚƵ��ŚĂůĞƚ�ĚƵ�>ĂĐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� /ƐŽůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�dŽŝƚƵƌĞƐ�н�/ƐŽůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�DƵƌƐ�н�ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
DĞŶƵŝƐĞƌŝĞƐ�
н�ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�ĐůĂŝƌĂŐĞ�н�ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
Ě͛��^�н�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�'d��н�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�W���ĂŝƌͬĂŝƌ�н�
ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠŵĞƚƚĞƵƌ�ĚĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�;WƌŽũĞƚ�Ws�Ϳ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�



79

ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϳϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă��ŚĂƉĞůůĞͲ^ĂŝŶƚͲZĠŵǇ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�ĂƵ�ĨƵĞů�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉŽŵƉĞ�ă�ĐŚĂůĞƵƌ�;ĠĐŽůĞ͕�
ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϴϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�



80

/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ƉŽŵƉĞ�ă�ĐŚĂůĞƵƌ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�Ğƚ�DĂŝƌŝĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ğ�>ƵĂƌƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĚƵŝƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�ă�ůĂ�^ĂůůĞ�ĚĞƐ�&ġƚĞƐ�Ğƚ�
ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ƉĂƌ�ůΖŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƉŽŵƉĞ�ă�ĐŚĂůĞƵƌ�
ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ĂƵǆ�ƵƚŝůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞƌ�ĚΖƵŶĞ�ĐůŝŵĂƚŝƐĂƚŝŽŶ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ŵŽŝƐ�ĚΖĠƚĠ͘�
>Ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ�ĚΖĂůŝŵĞŶƚĞƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ůŽĐĂƵǆ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽŶ�
ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϴϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�



81

�ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� DŽŶƚŵŝƌĂŝů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŚĂƵĚŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ůŽĐĂƚŝĨƐ�;ĚŽŵĂŝŶĞ�
ƉƌŝǀĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭϱ�ϬϬϬ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďąƚŝŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠŶŽǀĠƐ�

�
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�ĐůĂŝƌĂŐĞ�ƉƵďůŝĐ�>���ĂůƵǇğƌĞ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� �ƵŶĞĂƵ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϱ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ŵŽĚĞ�Ě͛ĠĐůĂŝƌĂŐĞ�ĞŶ�ĂĚĠƋƵĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�

ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞ�

�
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�ĂƌƌĂŐĞ�YƵŝŶĐĂŵƉŽŝǆ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϯ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ^ĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͘�sĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ƉĂǇƐĂŐğƌĞ͘�^ĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĐĂŶŽģ͘�ZĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ŚǇĚƌŽ�ŵŽƌƉŚŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚΖĞĂƵ͘�
ZĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϮϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�Ͳ�ϮϬϮϱ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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/ŶŽŶĚĂƚŝŽŶƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϰ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĂŝŶƚͲ�ƵďŝŶͲĚĞƐͲ�ŽƵĚƌĂŝƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� dƌĂǀĂƵǆ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�
ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ��
;�ƚƵĚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝƋƵĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ă�ůΖĂƵƚŽŵŶĞ�ϮϬϮϭͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�



85

�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^d�W��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϱ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ƵƐŝŶĞ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯ�ϭϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϯ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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�ŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�;ƌĠƐĞĂƵǆͿ�ĞŶ�ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ�;WŚĂƐĞ�ϭͿ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϲ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�;ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐƵƌǀĞƌƐĞƐͿ�Ğƚ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ��h�������������������������������������������������������������������
΀�ŽƸƚ�ŐůŽďĂů�;ƉŚĂƐĞ�ϭ͕�Ϯ�Ğƚ�ϯͿ�͗�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ϱ�ϰϬϬ�ϬϬϬ�Φ�Śƚ΁�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭ�ϱϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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DŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚƵ�ƐĐŚĠŵĂ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϳ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠ��ĞƌŶĂƌĚ�Ğƚ��ŚĞƌƌĠͲ�Ƶ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� �

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϲ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĞĂƵǆ�ƵƐĠĞƐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϴ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ğ�>ƵĂƌƚ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� &ŽƵƌŶŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ƉŽƐĞ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞƵƌƐ͕�ĚĞ�ĐĂŶĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞĨŽƵůĞŵĞŶƚ�
Ğƚ�ĚĞ�ĐƵůŽƚƚĞƐ�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ�ƌƵĞ�ZŽůĂŶĚ�ĚƵ�>ƵĂƌƚ�Ğƚ�ĚĞƐ��ĂŝŶƐ�н�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠƐĞĂƵ�/ŵƉĂƐƐĞ�ĚĞƐ�DĂƌĚĞůůĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϱϰϳ�ϭϳϵ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŶŽƵǀĞůůĞ�^d�W��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϴϵ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� WƌĠǀĂů�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� �ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�^d�W�ĚĞ�ϱϬϬ��,�ĂƵ�ƌĠƐĞĂƵǆ

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϯϱϴ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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�ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϵϬ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� ^ĐĞĂƵǆͲƐƵƌͲ,ƵŝƐŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� ZĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĚĞ�ůΖĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�;ĐĨ͘���dͿ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϮϬ�ϬϬϬ�Φ

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

�

�



91

DŝƐĞ�ĞŶ�ƐĠƉĂƌĂƚŝĨ�Ğƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠƐĞĂƵ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϵϭ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� dƵĨĨĠͲsĂůͲĚĞͲůĂͲ�ŚĠƌŽŶŶĞ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� DŝƐĞ�ĞŶ�ƐĠƉĂƌĂƚŝĨ�ĚĞƐ�ZƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŝďĠƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�WƌŽŵĞŶĂĚĞƐ�ʹ
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƌĠƐĞĂƵ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ�DŽƵĞƚƚĞƐ�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� Ϯϭϴ�ϭϴϭ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϭ�Ͳ�ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ� /ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ğƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ�

�
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�ŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ��ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�dƌĂǀĂƵǆ�ƉůƵǀŝĂůĞƐ�;WŚĂƐĞ�ϭͿ��

�

KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ�ŶΣ ϱ

WƌŽũĞƚ�ŶΣ ϵϮ

DĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ� >Ă�&ĞƌƚĠͲ�ĞƌŶĂƌĚ�

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝŽŶ� DŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�dƌĂǀĂƵǆ�^ĐŚĠŵĂ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ��ĂƵǆ�WůƵǀŝĂůĞƐ�ƉĂƌ�
ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĠƐĞĂƵ�;^ĐĠŶĂƌŝŽ�//Ϳ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
΀�ŽƸƚ�ŐůŽďĂů�;ƉŚĂƐĞ�ϭĞƚ�ϮͿ�͗�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�Ϯ�ϬϰϬ�ϬϬϬ�Φ�Śƚ΁�

WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� �

�ŽƸƚ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů� ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ�Φ�

WůĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ �

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ ϮϬϮϮ�

/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�

�

�

�



 

 
CONTRAT DE RURALITE, DE RELANCE ET DE 

TRANSITION ÉCOLOGIQUE  

pour la Communauté de communes  

de l’Huisne Sarthoise 

 
 
 
 

ANNEXE 3 
Tableau des indicateurs de réalisation par orientation 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



Contrat de Relance et de Transition Ecologique 

ORIENTATION 1 - Favoriser un aménagement équilibré du territoire  
qui en valorise le patrimoine paysager, bâti et naturel 

Thématique Indicateur de réalisation 

1.1 Faciliter l’accessibilité dans les 
communes   Nombre d'aménagements urbains réalisés 

1.2 Travailler à la revitalisation 
urbaine 

Nombre de communes ayant engagé des opérations de requalification 
des espaces publics de centre-bourgs ou d’entrée de ville 

1.3 Entretenir et rénover la 
patrimoine bâti   

Rapport (pourcentage) de patrimoine rénové sur le total du bâti 
patrimonial nécessitant un entretien 

ORIENTATION  2 - Affirmer et développer le potentiel économique du territoire 

Thématique Indicateur de réalisation 

2.1 Développer et amplifier la 
marque de territoire Perche 
Emeraude  

Nombre des actions de marketing et de communication engagées dont % 
avec les entreprises, dont % avec les associations, dont % avec les 
communes. 

2.2 Consolider l’accueil des 
entreprises et l’offre foncière 

Nombre de travaux et/ou promotion engagés sur les ZA et nombre 
d'entreprises dont commerce accueillis et/ou accompagnés + évolution 
du nombre de commerce sur le territoire 

2.3 Développer et accompagner 
l’offre commerciale et touristique Montant des investissements annuels 

ORIENTATION  3 - Soutenir la mise en place d’équipements structurants et  
conforter l’offre de services de proximité 

Thématique Indicateur de réalisation 

3.1 Rénovation des bâtiments 
communaux  Nombre de projets engagés 

3.2 Rénovation et renforcement 
de l’offre destinée à l’enfance 
(crèche et école) 

Nombre de projets engagés 

3.3 Entretenir et développer 
l’offre et les infrastructures 
culturelles et sportives 

Nombre d'actions engagées corrélé à l'évaluation de la fréquentation 
avant / après 

3.4 Consolider et renforcer les 
réseaux numériques    

Montant des investissements annuels 

Nombre d'écoles ayant bénéficié d'investissement numérique 

 

 

 



ORIENTATION  4 - Répondre aux besoins de la population en matière de logements 

Thématique Indicateur de réalisation 

4.1 Travailler l’offre de mobilité  Nombre de projets intercommunaux et communaux initiés 

4.2 Lancer un nouveau 
programme OPAH 

Nombre de logements anciens / dégradés rénovés au niveau 
intercommunal et taux d'engagement par commune  

4.3 Rénover et développer le 
parc social et sénior Montant des investissements 

4.4 Viabiliser les terrains 
propices à la construction de 
lotissements 

Nombre de terrains viabilisés / nombre de promotion immobilière 
engagé et/ou réalisé 

ORIENTATION  5 - Soutenir la transition énergétique et la préservation des ressources du territoire 

Thématique Indicateur de réalisation 

5.1 Améliorer et restructurer les 
réseaux d'eau pluviale et 
d'assainissement 

Investissements réalisés et perspectives pluriannuelles 

5.2 Initier des travaux : de 
rénovation énergétique, 
d'économie d'énergie + 
développement des énergies 
renouvelables 

Nombre de bâtiments publics énergétiquement rénovés 

Puissance énergétique développée sur le territoire intercommunal (en 
KW ou MW) 

Nombre de communes avec mode d’éclairage en adéquation avec la 
transition énergétique 

 

*Ces indicateurs seront à préciser, affiner et confirmer au cours du contrat, en fonction notamment de la disponibilité des données nécessaires, à leur calcul et à 
leur actualisation : cette liste d’indicateurs peut donc être amenée à évoluer.  
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ANNEXE 4 
Les projets 2023-2026 
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