
^ƵƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞƐǁǇƐ͘ĐŚͬŚĞƉŝĂͬ
;ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ͕�ŶŽƚĞƐ�ĚƵ�ĐŽƵƌƐ͕�ƉŽůǇĐŽƉŝĠͿ

YƵĞƐƚŝŽŶ�͗
YƵĞů�ŝŶƚĠƌġƚ�ă�ƉƌŽƵǀĞƌ�ƋƵĞ

�ΖĞƐƚ�ΗƚƌŝǀŝĂůΗ͙͊͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ�ůΖĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŵŵƵƚĂƚŝǀĞ͕�ĚŽŶĐ�ĕĂ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ǀƌĂŝ�͊͊͊

�dd�Ed/KE͕�ŝĐŝ�ŽŶ�ĚĠĨŝŶŝƚ�ƵŶ�EKhs�>�ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ�;ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ĚΖŽƉĠƌĂƚĞƵƌͿ�сх�ĐĞ�
ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ǀƌĂŝ�͊͊͊

�ŶĂůŽŐŝĞ�ĂǀĞĐ�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ�͗
RSHUDWRU������LQW��LQW��UHWXUQ�LQW���L��M�� !�L�M
RSHUDWRU������LQW��IORDW��UHWXUQ�IORDW���L��I�� !�L�SDUWLHBGpFLPDOH�I�

>Ğ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚƵ�ĐŽĚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�Yh�>�ŽƉĠƌĂƚĞƵƌ�ƐĞƌĂ�ƵƚŝůŝƐĠ͘
2SHUDWRU������LQW��LQW�� !�',9,6,21�(17,(5(���������� ���
2SHUDWRU������IORDW��LQW�� !��I����� �oD�SHXW�rWUH�62,7�OD�GLYLVLRQ�HQWLqUH��VRLW�OD�
GLYLVLRQ��KDELWXHOOH�«

1RXV�UHGpILQLVVLRQV�XQ�1289(/�RSpUDWHXU��

�ΖĞƐƚ�ĐŽŵŵƵƚĂƚŝĨ�͊�DĂŝƐ�Ɛŝ�ŽŶ�ĚĠĨŝŶŝƐƐĂŝƚ�ůĞ�ΗнΗ�ĐŽŵŵĞ

�ŽƵƌƐ�ĚƵ�Ϭϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϭ�D�d/E
ůƵŶĚŝ͕�ϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ ϭϬ͗ϭϵ



/ŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĂĚĚŝƚŝŽŶ�ǀĞĐƚŽƌŝĞůůĞ

DƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĐĂůĂŝƌĞ�͗



>Ă�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĐĂůĂŝƌĞ�ĚΖƵŶ�ǀĞĐƚĞƵƌ�ŐĂƌĚĞ�ůĞƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ
�ƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�ͻ
�ŽŵŵƵƚĂƚŝĨ�ͻ
�ŝƐƚƌŝďƵƚŝĨ�ƐƵƌ�ůΖĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ǀĞĐƚĞƵƌƐͻ

Η^ŽƵƐƚƌĂĐƚŝŽŶΗ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�͗
�ĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞƐ�ƐĐĂůĂŝƌĞƐ͕�ůĂ�ƐŽƵƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�͗

�ǀĞĐ�ůĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĐΖĞƐƚ�ƉĂƌĞŝů�͗

>Ă�ƐŽƵƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůΖĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�



>Ă�ƐŽƵƐƚƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůΖĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�
ǀĞĐƚĞƵƌƐ��d�ůĂ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĐĂůĂŝƌĞ�;����������Ϳ͘

dŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐΖĂƉƉůŝƋƵĞ�ĂƵ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ă�Ϯ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĚĂŶƐ�
^ΖĂƉƉůŝƋƵĞ��h^^/�ĂƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ă�E�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�͊

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�͗�sKdZ����Z�E�͊͊

ϭ�ƉŝǆĞů�ĞƐƚ�ĚĠĨŝŶŝ�ƉĂƌ�͗

�ŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�>ŝŶĠĂŝƌĞ�͗

^ŝ������������������������������ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ͕�Ğƚ�Ɛŝ����������������������ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�



�ŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�>ŝŶĠĂŝƌĞ�͗

^ŝ������������������������������ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ͕�Ğƚ�Ɛŝ����������������������ƐŽŶƚ�ĚĞƵǆ�
ƐĐĂůĂŝƌĞƐ͕�ĂůŽƌƐ�ŽŶ�ĚĠĨŝŶŝƚ�ůĂ�ĐŽŵďŝŶĂŝƐŽŶ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�
ĐŽŵŵĞ

��E�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕�ŽŶ�ĠĐƌŝƚ�ůĞƐ�ƐĐĂůĂŝƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŝŶĚŝĐĞ
KŶ�ĠĐƌŝƚ�ůĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŝŶĚŝĐĞ�

�KD�/E�/^KE�>/E��/Z��͊͊͊

��ƋƵŽŝ�ĐĞůĂ�ƐĞƌƚͲŝů�͍

�ǀĞĐ�ŵĞƐ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ΗĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐΗ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĠĐƌŝƌĞ�
ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ǀĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ��KD�/E�/^KE�
>/E��/Z��ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ�͊͊͊͊



�ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�KŶ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĚĞƵǆ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�y�Ğƚ�z�ƐŽŶƚ
>ŝŶĠĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕�ůŝĠƐ ŽƵ�ĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ Ɛŝ�ŝů�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�
ƐĐĂůĂŝƌĞ����������������������ƚĞů�ƋƵĞ

^ŝ�ůĞƐ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�W�^�ĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ͕�ĂůŽƌƐ�ŽŶ�Ěŝƚ�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽŶƚ

EKEͲĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ�;ǀƐ�ĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐͿͻ
>ŝŶĠĂŝƌĞŵĞŶƚ�/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�;ǀƐ�ůŝŶ͘��ĠƉĞŶĚĂŶƚƐͿͻ
>/�Z�^�;ǀƐ�ůŝĠƐͿͻ

YƵĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ůĞƐ�ĨĂŝƚĞ�ƋƵĞ�Ϯ�ǀĞĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŽůŝŶĠĂŝƌĞƐ�͍
ZĠƉŽŶƐĞ�͗�/ůƐ�ŽŶƚ�ŵġŵĞ��/Z��d/KE^�;ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�
ƐĞŶƐ�Ŷŝ�ůĂ�ŵġŵĞ�ůŽŶŐƵĞƵƌͿ͘


