
ϭ 

 

EΣ�ϳϬ�-��ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 



Ϯ 

 

^KDD�/Z� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƵƟůĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯ 

sŝĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰ�-ϴ 

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵ�-�ϭϯ 

�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϭϰ�-�ϭϴ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϵ�-�ϮϮ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞƐ�͘͘͘͘͘Ϯϯ�-�Ϯϰ 

�ŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐƐŝŶƐ�͙͙͙͙͙͙͘͘�Ϯϱ�-�Ϯϴ 

>��DKd����D���D��>��D�/Z� 
 

           �>͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ� ƚŽƵĐŚĞ� ă� ƐĂ� ĮŶ͕� ƵŶĞ� ĂŶͲ
ŶĠĞ� ŝŶĠĚŝƚĞ� Ğƚ�ŵĂƌƋƵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝͲ
ƚĂŝƌĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ͘ 

              ϮϬϮϬ�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐůƵĞ�ĐŝŶƋ�ĂŶͲ
ŶĠĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƉŽƵƌ� ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĚƵ� W>h�
ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĂƌƌġƚĠ�Ğƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠ͘ 

             ϮϬϮϬ� Đ͛ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ĚĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ�
ĠƋƵŝƉĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĠĞ�ĚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĠůƵƐ�ƋƵŝ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�
ƋƵĞ�ůĞ�ĚŽƵƚĞ�ĞƐƚ�ůĞǀĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�ƚŽƵƌ͕�ǀŽŶƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂŐŝƌ�
ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

            ϮϬϮϬ�Đ͛ĞƐƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶƵůĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĚĞƐ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ͘��͛ĞƐƚ� ůĞ�ĐĂƐ�ƉŽƵƌ� ůĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů� ƌĞƉĂƐ�ĚƵ�ϭϱ�ĂŽƸƚ�
ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͕��ĂŶŶƵůĠ�ƐƵŝƚĞ�ĂƵ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�ůĂ�WƌĠĨĞĐƚƵƌĞ͘��͛ĞƐƚ�
ĂƵƐƐŝ� ůĞ� ĐĂƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƌĞƉĂƐ� ĚĞ� ĮŶ� Ě͛ĂŶŶĠĞ� ĚĞƐ� ĂŠŶĠƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ůĞ�
ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�EŽģů�ĚĞ� ů͛�W�͕�ĂŶŶƵůĠƐ�ƐƵŝƚĞ�ă� ůĂ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ�ĚƵ� ĨŽǇĞƌ�
ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘�DĂůŐƌĠ�ĐĞůĂ͕�ƐĂĐŚĞǌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ă�ƉŝĞĚ�Ě͛ƈƵǀƌĞ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ƐƵƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƉƌŽͲ
ũĞƚƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�EŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĚŽŶƚ� ůĞ�
ƟƌŽŝƌ�ĚĠďŽƌĚĞ�Ě͛ŝĚĠĞƐ� ƚĞůůĞƐ�ƋƵ͛ƵŶ�ͨ ďĂů�ĚƵ�ĚĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ ͕ͩ�ĚĞƐ�
ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ĚĞƐ�ďĂůĂĚĞƐ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ͕�ƵŶ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĂƚĞƵƌƐ͙� 
>Ă�ǀŝĞ�ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĂŝƐĞ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĠ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨĞƐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�ŝů�ŵĞ�ƟĞŶƚ�ă�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�Ğƚ�
ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ĐĞƩĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�WůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ͕�
ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐͲ
ƚĂƟŽŶƐ�ĚğƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌĂ͘            

          >ĞƐ� ƚƌĂǀĞƌƐĠĞƐ� ĚĞ� ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ^ĂŝŶƚ� �ƟĞŶŶĞ�Ě͛�ƐĐĂƩĞƐ�
ŽŶƚ�ĚĠũă�ƌĞǀġƚƵ�ůĞƵƌƐ�ŚĂďŝƚƐ�ĚĞ�ĨġƚĞƐ͘�>ĞƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ůĂŶͲ
ĐĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ͕�ŵĞƌĐŝ�ă�>ŽŢĐ�Ğƚ��ĠĚƌŝĐ͕�Ğƚ�ǀŽŶƚ�ĚƵͲ
ƌĞƌ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĚĠďƵƚ�ũĂŶǀŝĞƌ͘ 
�Ğ�ƋƵŽŝ�ƐĞ�ŵĞƩƌĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�EŽģů�ŵĂůŐƌĠ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĂĐƚƵĞů͘ 
 
                �ĂŶƐ� ů͛ĂƩĞŶƚĞ� ĚĞ� ũŽƵƌƐ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�Žƶ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƌƌŽŶƐ�ŶŽƵƐ� ƌĞŶͲ
ĐŽŶƚƌĞƌ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ͕�ƚŽƵƚ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐĞ�ũŽŝŶƚ�ă�ŵŽŝ�
ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ� ă� ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ� ƚŽƵƐ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ� Ğƚ�ŚĞƵͲ
ƌĞƵƐĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘ 

�          ̂ ŽǇĞǌ�ƉƌƵĚĞŶƚƐ͕�ƉƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘ 

 
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�>���Z& 

D�/Z/� 
 

:ŽƵƌƐ�Ğƚ�,ĞƵƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ ͗ 
>ƵŶĚŝ�Θ�sĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϯϬ 
DĂƌĚŝ�Θ�:ĞƵĚŝ�ĚĞ�ϭϰŚϬϬ�ă�ϭϲŚϬϬ 
DĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϵŚϬϬ�ă�ϭϭŚϯϬ 
�������������Ğƚ�ĚĞ�ϭϲŚϬϬ�ă�ϭϵŚϬϬ 

EŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͗  
dĠůĠƉŚŽŶĞ ͗�Ϭϰ�ϲϲ�ϴϬ�Ϭϭ�ϱϳ 
�ŵĂŝů ͗ 
�ĐŽŶƚĂĐƚΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ 

WŽƵƌ�ƐƵŝǀƌĞ�ů͛ ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĞ�͗  
^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͗�     

ǁǁǁ͘ŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ 
/ŶĨŽ�ŇĂƐŚ�͗�             �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ă�ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ZĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ ͗� 
�ĂŶƐ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ŵŽŝƐ� ƋƵŝ� ƐƵŝǀĞŶƚ� ůĞ� ϭϲğŵĞ���������������
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͕� ůĞ� ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ�������������
ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĐŝƚŽǇĞŶ͘ 
sĞƵŝůůĞǌ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ĞŶ�DĂŝƌŝĞ͕�ŵƵŶŝ�ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�ůŝǀƌĞƚ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�͗ 
KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ�ůĞƐ�͗ 

DĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚ 
sĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϰϱ�ă�ϭϴŚϯϬ 
^ĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϭŚ�ă�ϭϮŚϬϬ� 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ƵůůĞƟŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�͗� 

>ĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĚĠƐŝƌĞƵƐĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ůĞƐ�
ĨƵƚƵƌƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�
ĞŶ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ĞŶ� ĨĂŝƌĞ� ůĂ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉĂƌ�ĞŵĂŝů�͗� 

ďƵůůĞƟŶΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ� 



ϯ 

 

 

KZ�E'��;dĠůĠƉŚŽŶŝĞ-/ŶƚĞƌŶĞƚͿ�͗ 
�ĞŵĂŶĚĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ�͗� 
ϭϬϭϰ 
�ǇƐĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗� 
ϯϵϬϬ 
�ǇƐĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ůŝŐŶĞ�ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ�͗� 
ϭϬϭϯ 
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŵŽďŝůĞ�͗� 
ϯϵϳϬ 
 
^�hZ�;�ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƟĨ�-��ĂƵ�WŽƚĂďůĞͿ�͗ 
Ϭϰ�ϯϬ�ϲϮ�ϭϬ�ϬϬ��ĠƉĂŶŶĂŐĞ�ĐůŝĞŶƚ 
Ϭϰ�ϯϬ�ϲϮ�ϭϬ�Ϭϴ��ĠƉĂŶŶĂŐĞ�ϮϰͬϮϰ 
 
�E��/^�;�ůĞĐƚƌŝĐŝƚĠͿ�͗ 
�ĐĐƵĞŝů�ƌĂĐĐŽƌĚĞŵĞŶƚ�͗ 
ϬϴϭϬ�Ϭϱϴ�ϳϭϰ� 
�ĞŵĂŶĚĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�͗� 
ϬϴϭϬ�ϭϭϮ�ϮϭϮ 
�ĞŶƚƌĞ�ĂƉƉĞů�ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ�͗ 
ϬϴϭϬ�ϯϯϯ�ϬϯϬ 
 
Dhdh�>>��^ĂŶƚĠ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�͗ 
�ŽŶƚĂĐƚĞǌ��ĂƌŽůĞ���>/^dZ/�͗ 
Ϭϲ�ϴϯ�ϭϮ�ϲϵ�Ϭϴ 

/ 
E
&
K
Z
D
�
d 
/ 
K
E
^� 
 
h
d 
/ 
> 
� 
^ 

 
WŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƵƟůŝƐĞ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛/ŶĨŽ�&ůĂƐŚ͘��Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞƐƚ�ĮŶĂŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĂ��ŽŵŵƵͲ
ŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�^ŽŵŵŝğƌĞƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ͕�ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĞŶƚ�Ğƚ�ĂůĞƌƚĞŶƚ�ůŽĐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶ�ŵġŵĞ�ĐĂŶĂů�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�/ŶĨŽ�&ůĂƐŚ�ĞƐƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŵŽďŝůĞ�ƐƵƌ��ŶĚƌŽŝĚ�Ğƚ��ƉƉůĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�tĞď͘�� 

�ƌĠĞǌ� ůĞƐ�ĨĂǀŽƌŝƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ƐƵŝǀƌĞ͘� ���ĐĞ� ũŽƵƌ�ϭϳϮ�ĂďŽŶŶĠƐ�ƐƵŝǀĞŶƚ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

ZĠƐŝĚĞŶƚƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚƐ�ŽƵ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ŐĂƌĚĞǌ�ůĞ�ůŝĞŶ͘�;�ĞůĂ�Ă�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐ�ĞŶ�ĐĞƐ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƟŽŶ͘�Ϳ 

 

 

 
�ŝĞŶǀĞŶƵĞ�ă�:ŽƐĞƩĞ�ZŽǇŽ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŶŽƚƌĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞ� 
DŝĚŝ�>ŝďƌĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 
�ůůĞ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĂĐĐƌĠĚŝƚĠĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ă� 
ƌĞůĂƚĞƌ�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘ 
sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ůĂ�ũŽŝŶĚƌĞ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ĂƵ�͗�Ϭϲ�ϴϭ�Ϭϲ�ϱϯ�ϲϬ �ŽƵ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů� 
ă�͗�ũŽƌŽǇŽΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 

 

�������Ƭ����� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĨŽ-ŇĂƐŚ͘ĐŽŵ 

 

������� 

  

/E&K�&>�^, 

�KZZ�^WKE��Ed��D/�/–>/�Z� 

EhD�ZK^�hd/>�^ 



ϰ 

 

>Ă� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ� ĐĠůĠďƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂƌŵŝƐƟĐĞ� ĚƵ� ϭϭ� ŶŽͲ
ǀĞŵďƌĞ� ϭϵϭϴ� Ă� ƉƌŝƐ� ƵŶĞ� ƚŽƵƌŶƵƌĞ� ďŝĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ� ĐĞƩĞ�
ĂŶŶĠĞ͕�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�Ŷ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ŽďůŝŐĞ͘ 

�͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�DĂĚĂŵĞ�ůĂ�DĂŝƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�ĚĞƐ�ƐĞƵůƐ�ĠůƵƐ�
ƋƵŝ�Ă�ƉƌĠƐŝĚĠ�ůĂ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƟŽŶ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŝƚ�ĠŐĂͲ
ůĞŵĞŶƚ� D͘� �ĂŶŝĞů� dĂŵĂŐŶŝ͕� ƉŽƌƚĞ-ĚƌĂƉĞĂƵ� ĚĞƐ� 'ƵĞƵůĞƐ�
�ĂƐƐĠĞƐ� ĚƵ� >ĂŶŐƵĞĚŽĐ-ZŽƵƐƐŝůůŽŶ� Ğƚ� ů͛ĂĚũƵĚĂŶƚ-ĐŚĞĨ�
&ƌĂŶĐŬ͕�ƌĠƐĞƌǀŝƐƚĞ�ĂƵ�ϰğŵĞ�ƌĠŐŝŵĞŶƚ�ĚƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘ 

�ƉƌğƐ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĞ� ĚƵ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ĚĞ� DŵĞ� �ĂƌƌŝĞƵƐƐĞĐƋ͕� ŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĞ�ĚĠůĠŐƵĠĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĚĞƐ�ĂƌŵĠĞƐ͕�ĐŚĂƌŐĠĞ�
ĚĞ� ůĂ�ŵĠŵŽŝƌĞ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĂŶĐŝĞŶƐ� ĐŽŵďĂƩĂŶƚƐ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚƵ�
ŵĞƐƐĂŐĞ� ĚĞ� ů͛hŶŝŽŶ� &ƌĂŶĕĂŝƐĞ� ĚĞƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ĚĞ� �ŽŵͲ
ďĂƩĂŶƚƐ� Ğƚ� sŝĐƟŵĞƐ� ĚĞ� 'ƵĞƌƌĞ� ;h&��Ϳ͕� DŵĞ� ůĂ� ŵĂŝƌĞ� Ă�
ƉƌŽĐĠĚĠ�ĂƵ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ŐĞƌďĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĂ�ƉůĂƋƵĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂͲ
ƟǀĞ� ĂƉƉŽƐĠĞ� ĂƵ�ŵƵƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĂŵďĂƐƐĞ͕� ă� ^ƚ� �ƟĞŶŶĞ� Ě͛�ƐͲ
ĐĂƩĞƐ͘ 

hŶĞ�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ� ŝĚĞŶƟƋƵĞ�Ă�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĂƵ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�
ĂƵǆ�ŵŽƌƚƐ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘ 

>Ă�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ŐĞƌďĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƚŽŵďĞ�ĚĞ� ů͛ĠĐƌŝǀĂŝŶ�'ĂďƌŝĞů� �ŽŝƐƐǇ͕�ĚŽŶƚ�ŽŶ� ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵ͛ŝů�
ĞƵƚ� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ� ů͛ŝĚĠĞ�ĚĞ� ůĂ�ŇĂŵŵĞ�ƋƵŝ�ďƌƸůĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϮϯ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƚŽŵďĞ�ĚƵ�^ŽůĚĂƚ�ŝŶĐŽŶŶƵ�ƐŽƵƐ�ů͛�ƌĐ�ĚĞ�dƌŝŽŵƉŚĞ͘ 

�ŽŵŝŶŝƋƵĞ��,/�Z�DKEd/ 

 �KDD�DKZ�d/KE��h�ϭϭ�EKs�D�Z� 

>Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ��ŽŵŵƵŶĂů�Ě͛�ĐƟŽŶ�^ŽĐŝĂůĞ�
;���^Ϳ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ĂĸƌŵĞƌ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞƌĂ�ƵŶĞ�ŽƌĞŝůůĞ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ĂƵǆ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�
ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌŝĞǌ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͘ 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ���>����ŶŽƵƐ� Ă� ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĞŶ� �ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝͲ
ƉĂů� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞ� ƐƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽŝƌĞ͕�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�^ŽŵŵŝğƌĞƐ�Ğƚ��ĂůǀŝƐƐŽŶ͘ 

�ƌĠĠĞ� ĞŶ�ϭϵϵϬ͕� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĐŽŵƉƚĞ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ƋƵĞůƋƵĞ�
ϮϮϬ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�Ğƚ�ϰϱ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�ĚŽŶƚ�ϭϱ�ĞŶ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĞůůĞ͘ 

�ůůĞ� ĞƐƚ� ŽƵǀĞƌƚĞ� ă� ƚŽƵƐ͕� ĞŶĨĂŶƚƐ͕� ĨĂŵŝůůĞƐ͕� ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞ� ƵŶĞ� ƚƌğƐ� ŐƌĂŶĚĞ� ǀĂƌŝĠƚĠ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ ͗� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞͲ
ŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƐĐŽůĂƌŝƚĠ͕�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ͕�ĂƚĞůŝĞƌƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ůƵĚŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĂ� ĨĂŵŝůůĞ͕� ƌĞĐǇĐůĞƌŝĞ�
;ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀĠůŽƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐͿ�͙ 

�ĂůĂĚĞ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƉƀůĞ� ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
ŶĞůůĞ ͗� ĂǀĞĐ� ů͛ĂŝĚĞ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ͕� ƵŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƐƚĂŐĞƐ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘��ĂůĂĚĞ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ĐŚĂŶƟĞƌ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ϰ�

ŵŽŝƐ� ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ� ĂĮŶ�ĚĞ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ůĂ� ƐŽůƵƟŽŶ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ůĂ�
ŵŝĞƵǆ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ǀŽƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘ 

�ĂůĂĚĞ�ă�^ŽŵŵŝğƌĞƐ ͗�ϭ�ƌƵĞ�WŽƚĞƌŝĞ͕�Ϭϰ�ϲϲ�ϵϯ�ϮϬ�ϮϬ 

�ĂůĂĚĞ�ă��ĂůǀŝƐƐŽŶ ͗�ϲ�ďŝƐ�ĂǀĞŶƵĞ�ĚƵ�ϭϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕�Ϭϰ�ϲϲ�
ϮϮ�ϭϲ�ϯϱ 

>ƵŶĚŝ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝ͕�ũĞƵĚŝ͕�ǀĞŶĚƌĞĚŝ ͗�ϴŚϯϬ�–�ϭϮŚ�ͬ�ϭϯŚϯϬ�–�ϭϳŚ 

DĂƌĚŝ ͗�ϴŚϯϬ�–�ϭϮŚ͘ 

WĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ�
ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ĂƐƐŝƐƚĞƌ� ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ǀŽƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĂĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ� ;ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ� ĚĞ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ��&͕� ŝŵƉƀƚƐ͕� ĐĂƌƚĞ�
ŐƌŝƐĞ͕�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�WƀůĞ��ŵƉůŽŝ͙Ϳ͘��Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ƐĞ�ŵĞƩƌĂ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĠďƵƚ�ϮϬϮϭ�Ɛŝ� ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ŶŽƵƐ�
ůĞ�ƉĞƌŵĞƚ͘�>ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ĐĞƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƐĞ� ĨĂŝƌĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ� ĂĮŶ�
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉƵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�ĐĞƩĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘ 

�ŝĞŶ� ĞŶƚĞŶĚƵ͕� ůĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ�
���^� ƌĞƐƚĞŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� Ğƚ� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ͕� Ğƚ� ƐƵƌ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ͕�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘ 

&ƌĂŶĕŽŝƐĞ���E���Ğƚ��ŽŵŝŶŝƋƵĞ��,/�Z�DKEd/ 

�Ƶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƐŽĐŝĂů 
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WƌĠǀƵĞ� ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞƐ� :ŽƵƌŶĠĞƐ� ĚƵ� WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ĞŶ�
ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕� � ŵĂŝƐ� ƌĞƉŽƵƐƐĠĞ� ƉŽƵƌ� ĐĂƵƐĞ� Ě͛ĂůĞƌƚĞ� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�
ƌŽƵŐĞ�ƉůƵŝĞ� ŝŶŽŶĚĂƟŽŶƐ͕� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ� ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
Ğƚ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ� ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƚĞŶƵĞ� ůĞ�
ƐĂŵĞĚŝ�ϭϬ�ŽĐƚŽďƌĞ�͘ 
 
>ĞƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ� ĚĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� � ů͛�ŝŐĂůĂĚĞ͕� ů͛�ŵĂƉ ͕�
ů͛�W�͕� ůĞƐ��ŝď͕� �'ŝŶŬŐŽ��ŝůŽďĂ͕� ůĞƐ�sĠƚĠƌĂŶƐ͕� ůĞƐ�tĂŢ�EŽƚĞ�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ� ůĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ŽŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ůĞƵƌ� ƐƚĂŶĚ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞ� ůĂ��ƌŽŝǆ �WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ͕�ĂĸĐŚĞƐ�͕� ůŝǀƌĞƐ͕� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�
ĚĞ� ŵƵƐŝƋƵĞ͕� ƚĂƉŝƐ� ĚĞ� ǇŽŐĂ� ͕� ŵĂŝůůŽƚƐ� ĚĞ� ĨŽŽƚ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ůĠͲ
ŐƵŵĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽŵŶĞ� �ŽŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛� ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ůĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƵƌƐͬ
ƐĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶƐ͘ 

hŶĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ƉĞƌŵĞƩĂŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĚŵŝƌĞƌ��ůĞƐ�ƚƌğƐ�ďĞĂƵǆ�
ĚĞƐƐŝŶƐ� ĚĞƐ� ĠůğǀĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĂƐƐĞ� ĚĞ� ��Ϯ� � �DϮ ͕� ƌĠĂůŝƐĠƐ� ĂƉƌğƐ�
ƵŶĞ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ĐĂƉŝƚĞůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛��ŐůŝƐĞ�^ƚ��ŶĚƌĠ͘ 
 
��ϭϬ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞƵǆ�ĠůƵƐ�ŽŶƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ă�ƉŝĞĚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ� ;ĂƐƐĞǌ� ĐŽƵƌĂŐĞƵǆ� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ĚğƐ� ϵ� ŚĞƵƌĞƐͿ ͖�
Ě͛ĂďŽƌĚ� ă� ů͛ĠŐůŝƐĞ� ^ĂŝŶƚ-�ŶĚƌĠ͕� ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĨĞƌŵĠĞ� ĂƵ� ƉƵͲ
ďůŝĐ�ǀƵ�ƐŽŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ĚĠůĂďƌĞŵĞŶƚ�–�ŵĂŝƐ�ĚĠũă�ĂƵ�ys//ğŵĞ�ƐŝğĐůĞ͕�
ů͛ĠǀġƋƵĞ� ĚĞ� EŠŵĞƐ� Ɛ͛ĞŶ� ƉůĂŝŐŶĂŝƚ ͊� –� Ğƚ� ƋƵŝ� ƉŽƐƐğĚĞ� ĞŶĐŽƌĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐ� ƚĠŵŽŝŐŶĂŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ƌŝĐŚĞ� ŽƌŶĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚĂƚĂŶƚ�ĚƵ�y//ğŵĞ�ƐŝğĐůĞ͘���ďŝĞŶ�ƌĞŐĂƌĚĞƌ͕�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ƉŝĞƌƌĞƐ� ƚŽŵďĂůĞƐ� ĞŶĨŽƵŝĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŐĂƌƌŝŐƵĞ� ă� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͘�

>͛ĠƚĂƉĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ�ĠƚĂŝƚ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-�ƟĞŶŶĞ͕�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�ă�ůĂ�
ĮŶ�ĚƵ�y/ğŵĞ�ƐŝğĐůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ĚĞ�ĐŽƵůĞƵƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞ�ŵĂůͲ
ŐƌĠ�ůĂ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĠĚŝĮĐĞƐ�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ƐĞ�ƐĞƌǀĂŝĞŶƚ�
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ůă�Žƶ� ŝůƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƐĂŝĞŶƚ ͊� ůĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĂĚŵŝƌĠ�
ůĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ů͛ĂďƐŝĚĞ͕� ĂǀĂŶƚ� ĚĞ� ƉĠŶĠƚƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĂŶĐͲ
ƚƵĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĠƚĂŝůůĞƌ�ůĞ�ƌĞůŝƋƵĂŝƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ƵŶ�ĐůŽƵ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝƚ�–�

Ğƚ� ĞŶĐŽƌĞ͕� ƉŽƵƌ� ƉĂƌƟĞ� –� ŵĂŝŶƚĞŶƵ� ůĞ� �ŚƌŝƐƚ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐƌŽŝǆ͘� ^ŝ�
ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĠůĠďƌĂƟŽŶƐ͕�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�Ă�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ĠƚĠ�ůĞ�ĐĂƐ͘��ůůĞ�Ă�ĨĂŝůůŝ�ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ZĠǀŽůƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĮŶĂŶͲ
ĐĞƌ�ů͛ĂĐŚĂƚ�Ě͛ƵŶ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶƐƟƚƵƚĞƵƌ͙ 

>Ğ� ƉĞƟƚ� ŐƌŽƵƉĞ� ĞƐƚ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ƌĞŵŽŶƚĠ� ă� ƉŝĞĚ� ă� ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͕�
ƉŽƵƌ�ƐĞ� ũŽŝŶĚƌĞ�ă�ĐĞƵǆ͕�ŶŽŵďƌĞƵǆ͕�ǀĞŶƵƐ�ĨĂŝƌĞ� ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚƵ�ǀŝůͲ
ůĂŐĞ� ĂǀĞĐ�D͘� �ŚƌŝƐƟĂŶ�sĞƌŶĂǌŽďƌĞƐ� ƋƵ͛ŽŶ�ŶĞ� ƐĂƵƌĂŝƚ� ƚƌŽƉ� ƌĞͲ
ŵĞƌĐŝĞƌ͘ 
�ŚĂĐƵŶ�ĠƚĂŝƚ� ƚƌğƐ� ĂƩĞŶƟĨ� ĂƵǆ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�
ŐƵŝĚĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĞŶ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ͘� �Ŷ� ƉĂƌĐŽƵƌĂŶƚ� ůĂ� �ŝƌĐƵůĂĚĞ͕� ĂƵĐƵŶ�
ǀĞƐƟŐĞ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�ŵĠĚŝĠǀĂů͕�ĂƵĐƵŶĞ�ĞŶƚĂŝůůĞ�Ě͛ĞƐƐŝĞƵ�ĚĞ�ĐŚĂƌͲ
ƌĞƩĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉŝĞƌƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƌƵĞ�ĠƚƌŽŝƚĞ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠĐŚĂƉƉĠ͕�Ğƚ�
ůĞƐ� ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĂŝƐ� ĚĞ� ƐŽƵĐŚĞ� ďŝĞŶ� ĠƚĂďůŝĞ� ĂĐƋƵŝĞƐĕĂŝĞŶƚ� ĂƵ�
ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĚĞ� ƚĞůůĞ�ŽƵ� ƚĞůůĞ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚŽŶƚ� ůĂ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�Ă�ƉĞƌĚƵ�
ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ǀŝůůĂŐĞŽŝƐ�ĂŶĐĞƐƚƌĂů͘ 
WŽƵƌ� ůĂ� ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞ͕� ů͛ĠŐůŝƐĞ� Ğƚ� ůĞ� ƚĞŵƉůĞ� ƐŽŶƚ� ƌĞƐƚĠƐ�ŽƵǀĞƌƚƐ�
ĂƵǆ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ĐƵƌŝĞƵǆ͘ 
�ŶĮŶ͕�ŶŽƚƌĞ�ĞŵƉůŽǇĠ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�>ŽŢĐ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞŶĚƵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ů͛ƵŶ�
ĚĞƐ� ƐŝůŽƐ� ƐŽƵƚĞƌƌĂŝŶƐ� ĐƌĞƵƐĠƐ� ĞŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ǀĞŝŶĞ� ƌŽͲ
ĐŚĞƵƐĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚƵĞůůĞ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŽŝǆ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ŽŶ�
ƉƌŽƚĠŐĞĂŝƚ� ĂůŝŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ƐĞŵĞŶĐĞƐ� ă� ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ͕� ǀŽŝƌĞ�
ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ͘ 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�sĞƌŶĂǌŽďƌĞƐ�Ă� ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ǀŝƐŝƚĞ� ů͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ͘ 
dŽƵƚ�ĐĞĐŝ�ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĂƟŶĠĞ�ĞŶƐŽůĞŝůůĠĞ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ĂŵďŝĂŶĐĞ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞ�Ğƚ� � ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ͘�hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ� ă� ƚŽƵƐͬ
ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ ͊ 
 
EŽƵƐ� ƌĠŇĠĐŚŝƐƐŽŶƐ� ă� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ĐĞ� ƚǇƉĞ� ĚĞ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ�
ĚĂŶƐ� ů͛ĂǀĞŶŝƌ͕� ĞŶ� ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ� ă� ƵŶĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĠůĂƌŐŝĞ� ůĂ� ĐƌĠĂͲ
ƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ͘�>Ğ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ůĞ�
ŵĠƌŝƚĞ ͊ 

&ůŽƌĞŶĐĞ��ZE�h��Ğƚ��ŽŵŝŶŝƋƵĞ��,/�Z�DKEd/ 
 

 

:KhZE�����^��^^K�/�d/KE^��d��h�W�dZ/DK/E� 

>ĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶͲ
ŶĂŠƚƌĞ�ƉĂƌ�ĞŵĂŝů�͗� 

ďƵůůĞƟŶΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ� 

ŽƵ�ůĂŝƐƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ� 



ϲ 

 

�ŚĂĐƵŶ� ĞƐƚ� ĨĂŵŝůŝĞƌ� ĚƵ� ĐĂŵŝŽŶ� ĚĞ� ů͛�^WZ/d� ��s�EK>� ƋƵŝ�
ŬůĂǆŽŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂƌƌŝǀĠĞ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ŵĂƟŶ�ǀĞƌƐ�
ϭϮŚ͘�/ů�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŵĠŶĂŐĞƌƐ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŶĠĐĞƐͲ
ƐŝƚĠ͕� ĚĞƐ� ůĂŝƚĂŐĞƐ͕� ƉĞƟƚƐ-ĚĠũĞƵŶĞƌƐ͕� ũƵƐ� ĚĞ� ĨƌƵŝƚ͕� ǀŝĂŶĚĞ� Ğƚ�
ĨƌŽŵĂŐĞƐ͘��ĞƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƌƌġƚƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠǀƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�
ŝů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ă�
ů͛ĂǀĂŶĐĞ�ĂƵ�Ϭϰ�ϲϲ�ϳϳ�ϬϬ�ϱϵ͘ 

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĂƵƚŽƌŝƐĠ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�
ĚĞƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ ͗ 

>͛�d�>/�Z�E�dhZ�͕�ĚĞ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�'Z�^͕�ŇĞƵƌŝƐƚĞ͕�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
ůĞ� ũĞƵĚŝ͘��ůůĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ƉĠƉŝŶŝĠƌŝƐƚĞƐ� ůŽĐĂƵǆ�Ğƚ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĐĂŵŝŽŶŶĞƩĞ�ũŽůŝŵĞŶƚ�ĂŵĠŶĂŐĠĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽͲ
ƐŝƟŽŶƐ� ǀĠŐĠƚĂůĞƐ� Ğƚ� ŇŽƌĂůĞƐ� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘� >ĞƐ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�Ŷ͛ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘ 

�ŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�WůĂŶ͕�ĚĞƵǆ�ũĞƵĚŝƐ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ�ůĞ�ƐĂͲ
ůŽŶ� ĚĞ� ĐŽŝīƵƌĞ� ŝƟŶĠƌĂŶƚ� � d/&&͛dZh�<͕� ďĂƐĠ� ă�DŽŶƚƉĞǌĂƚ͕�
ĞƐƚ�ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĂŵĠŶĂŐĠ͘� 

�ŽŵŝŶŝƋƵĞ��,/�Z�DKEd/ 

�ŽŵŵĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ůĂ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ŚŽŶŽƌĞƌ�
ƐĞƐ�ĂŠŶĠƐ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�EŽģů͘ 

�Ŷ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͕�ĞůůĞ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĞŶ�ŵĞͲ
ƐƵƌĞ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕� ŝů� Ă� ĠƚĠ� ĚĠĐŝĚĠ� Ě͛Žīƌŝƌ� ƵŶ� ƉĂŶŝĞƌ� ĚĞ� EŽģů� ĂƵǆ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ͘ 

WůƵƐ�ĚĞ�ϭϮϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉƌŽĮƚĞƌŽŶƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĂŶŝĞƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽͲ
ĚƵŝƚƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ����^͘��ĞƵǆ
-Đŝ�ĨŽƵƌŶŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕�ĐƌĠĂƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗ 

�ĞƐ��ĠǀĞŶŶĞƐ�ă�ůĂ��ĂŵĂƌŐƵĞ͕�^ŽŵŵŝğƌĞƐ 

DŝĞůůĞƌŝĞ�ĚĞ��ůĂŝƌĂŶ 

ZĂƉƐŽĚǇ�ďǇ��͕͘�^ƚ��ƟĞŶŶĞ 

^ĂǀŽŶƐ��ĂĐŚĂůŽƚ͕��ĂůǀŝƐƐŽŶ͘ 

>Ğ� ƌĞƚƌĂŝƚ� ĚĞƐ� ĐŽůŝƐ� Ɛ͛ĞīĞĐƚƵĞƌĂ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ� ůĞƐ�ŵĂƌĚŝ� ϭϱ� Ğƚ�
ũĞƵĚŝ�ϭϳ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϲŚ�Ğƚ�ϭϵŚ͘�>ĞƐ�ĠůƵƐ�ĚƵ����^�ĂƐͲ
ƐƵƌĞƌŽŶƚ�ƵŶĞ� ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͘ 

�ĂŶǇ��hD�^  

>�^��KDD�Z��^��D�h>�Ed^��h�W>�E 

W�E/�Z^����EK�> 

sK/Z/�  

hŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ��ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝͲ
ŐŶĂƌŐƵĞƐ�Ğƚ�^ƚ��ƟĞŶŶĞ�Ě͛�ƐĐĂƩĞƐ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ƐƵƌ�ů͛ĠƚĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ͘ 

^ŽŶ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ŶŽƚĂƟŽŶ�ůĞƐ�ĚĞŐƌĠƐ�ĚĞ�ĚĠƚĠƌŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƌŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ĚĠĐůĞŶĐŚĞƌ�ůĞƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚĂƵƐƐĠĞƐ͘ 

>͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ�ƐĞƌĂ�ŵŝƐ�ă�ũŽƵƌ�ĂƵ�ĨƵƌ�
Ğƚ�ă�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞ�ůĂ�
ǀŽŝƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ�ƵŶ�ŽƵƟů�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ă�ƉĂƌƚ�ĞŶͲ
ƟğƌĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ĐĞůůĞƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͘ 

�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ƵŶ�ƌĞƚĂƌĚ�ĠǀŝĚĞŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞƐ�
ĂƌƚğƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�Ğƚ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘ 

hŶĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĨŽƌƚĞ�Ğƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞŵŝƐĞ�ĞŶ�ĠƚĂƚ�ŐĠͲ
ŶĠƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝƌŝĞ�ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵĞ�ĚğƐ�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͕�
ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĚĞ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂŶĂůǇƐĠĞƐ͘ 

�/s�Z^� 

>Ă�ƉŽƐĞ�Ě͛ƵŶ�ƚĂŵƉŽŶ�ĚĞ�ǀŽŝƌŝĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƐŝůŽ�ă�ŐƌĂŝŶƐ�
;ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ�ă�ǀŽŝƌ�Ğƚ�ă�ƌĞǀŽŝƌ�
ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞͿ�Ă�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ĂŐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�>ŽŢĐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ĚĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĠůƵƐ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ƉůƵƐ�ĨĂĐŝůĞ͘ 

^ƵŝƚĞ�ă�ů͛ĞŶƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉŽƵƌƚŽƵƌ�ĚƵ�ƐƚĂĚĞ�ŝů�
ĞƐƚ�ƉƌĠǀƵ�Ě͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƵŶ�ƉŽƌƚĂŝů�ŵĠƚĂůůŝƋƵĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĮŶŝƌ�ůĂ�
ƐĠĐƵƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ͘ 

�ĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ůĂŶĐĠĞƐ�ƉŽƵƌ ͗ 

-�ƵŶĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂĨŽŶĚ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�^ƚ��ƟĞŶŶĞ�
Ě͛�ƐĐĂƩĞƐ͕� 

-�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂďƌŝƐ�ďƵƐ�;ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ă�
ĐĞůƵŝ�ƌĠĂůŝƐĠ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ƌŽŶĚ-ƉŽŝŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐŚĞŵŝŶƐ�ĚĞ�
sŝůůĞǀŝĞŝůůĞͿ͘ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĠ�ĞŶ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŚĂŵĞĂƵ͕�ĚĞƐ�ďĂŶĐƐ͕�ĚĞƐ�ĐƌŽŝǆ�ĚĞ�
^ƚ��ŶĚƌĠ͕�ĚĞƐ�ďŽƌŶĞƐ�ă�ƉƌŽƉƌĞƚĠ�ĐĂŶŝŶĞ͘ 

�͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉůƵƐ�ůŽƵƌĚƐ�;ƐƚĂƟŽŶ�Ě͛ĠƉƵƌĂƟŽŶ͕�ƐĠĐƵƌŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞͿ�ĨŽŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�ĚƵ�ĚĠͲ
ƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕�ďƵƌĞĂƵǆ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�Ğƚ�ƌŝǀĞƌĂŝŶƐ͘ 

:ĠƌƀŵĞ�>ĞĐŽŶƚĞ͘ 

ϭĞƌ�ĂĚũŽŝŶƚ�ă�DŵĞ�ůĂ�DĂŝƌĞ͘ 

�KDD/^^/KE^�dZ�s�hy s 
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�ŚĂŶƟĞƌ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĞů��ĂůĂĚĞ 
�ŶƚƌĞ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ͕�ůΖĠƋƵŝƉĞ�ĚƵ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĚΖŝŶƐĞƌͲ
ƟŽŶ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĠ�ůĂ�ƌĠĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ŵƵƌĞƚ�ĞŶ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉůĂĐĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ��ƟĞŶŶĞ�ĚΖ�ƐĐĂƩĞƐ 

 

>ΖĂĐƟǀŝƚĠ�ĚƵ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĚΖŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐĞ�ĚĠĐůŝŶĞ�ĞŶ�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĚĞ�ŵĂĕŽŶŶĞƌŝĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ŵƵƌƐ�ĞŶ�
ƉŝĞƌƌĞƐ�ƐğĐŚĞƐ͕�ĞŶĚƵŝƚƐ�ă�ůĂ�ĐŚĂƵǆ͕�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĂǇƐĂͲ
ŐĞƌ�ĚΖĞƐƉĂĐĞƐ�ǀĞƌƚƐ͕�ĚĠďƌŽƵƐƐĂŝůůĂŐĞ͕�ĠůĂŐĂŐĞ͕�ƚĂŝůůĞ͕�ĠĐŽͲ
ďƵĂŐĞ͕�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ͘�>ĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĚƵ�ĐŚĂŶƟĞƌ�ĐŽŶĐĞƌͲ
ŶĞŶƚ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŽƵ�ĚĞƐ�
ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƌƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂǇƐ�
^ŽŵŵŝĠƌŽŝƐ͘ 

�ĂŶǇ��hD�^ 

�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�Ă�ƉĞƌƚƵƌďĠ�ůĞƐ�ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŶĂŝƐƐĞŶƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�
ŶŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ƌƵƌĂƵǆ͘ 

�ĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĐŽƵƌƚƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ůΖŽīƌĞ�ĚĞ�
ůΖ�ŵĂƉ�;ůŝƌĞ�ĂƌƟĐůĞ�ďƵůůĞƟŶͿ 

>Ğ��ŽŵĂŝŶĞ�WƵĞĐŚ�ĚĞ�ůĂ�&ŽŶƚĂŝŶĞ�ă��ŽŶŐĠͲ
ŶŝĞƐ͕� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ůĠŐƵŵĞƐ� Ğƚ� ĨƌƵŝƚƐ�
ĚĞ� ƐĂŝƐŽŶ� ĞŶ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ƌĂŝƐŽŶŶĠĞ͕� ůŝǀƌĞ�
ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĚĞƐ�ƉĂŶŝĞƌƐ�ĚĞƉƵŝƐ�
ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ� 

�ĞƌŶĂƌĚ� ĂƵ� нϯϯϲϭϬϳϲϱϴϵϮ� ŽƵ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
ƉƵĞĐŚĚĞůĂĨŽŶƚĂŝŶĞ 

>Ğ�:ĂƌĚŝŶ�ĚĞ�WĞƟƚŽƵ͕��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉĂǇƐĂŶŶĞ�ĚĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŝƌĐƵŝƚƐ� ĐŽƵƌƚƐ͕� ŵĞƚ� ĞŶ�
ůŝĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ďŝŽƐ� Ğƚ� ůŽĐĂƵǆ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĐŽŶͲ
ƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͘� 

WŽŝŶƚ� ƌĞůĂŝƐ� ă� ůΖĂƚĞůŝĞƌ� �ŵďĞůůŝǀƌĞ͕� ϳ� ZƵĞ� ĚƵ�
sŝĞƵǆ� sŝůůĂŐĞ� ă� ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘� sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ�
ƉĂƐƐĞƌ� ĐŽŵŵĂŶĚĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ�
ǁǁǁ͘ũĂƌĚŝŶĚĞƉĞƟƚŽƵ͘Ĩƌ 

>Ğ�ƉĂŝŶ�ĚΖhŐŽůŝŶ͕� ůŝǀƌĞ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĂƵ�ŚĂŵĞĂƵ͘�sŽƵƐ�
ƉŽƵǀĞǌ�ůĞ�ũŽŝŶĚƌĞ�ĂƵ�Ϭϲ�ϭϮ�ϴϱ�ϴϯ�Ϭϯ 

EΖŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ă�
ůΖĂĚƌĞƐƐĞ�͗�ďƵůůĞƟŶΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ� 

�ĂŶǇ��hD�^ 

�,�Ed/�Z��͛/E^�Zd/KE 

�/Z�h/d^��KhZd^ 

>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ��ƵƌĂďůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ��ƐƉĂĐĞƐ�sĞƌƚƐ�Ğƚ�Ǉ�ĂƐƐŽĐŝĞƌ�ůĞƐ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ͘�^Ă�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞƌĂ�ĚΖĂŵĠŶĂŐĞƌ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŇĞƵƌƐ͕�ĚΖĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ďƵŝƐƐŽŶƐ�ĚΖŽƌŶĞŵĞŶƚ͘ 

>ĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĂƵǆ�ŵĂŝŶƐ�ǀĞƌƚĞƐ͕�ŽƵ�ĞŶ�ĚĞǀĞŶŝƌ͕�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƉĂƌ�ĞŵĂŝů�͗� 

ďƵůůĞƟŶΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ�ŽƵ�ůĂŝƐƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�Ϭϰ�ϲϲ�ϴϬ�Ϭϭ�ϱϳ� 

�ĠĚƌŝĐ�s�ZE��K�Z�^ 

�^W���^�s�Zd^ 

:�Z�/E^�&�D/>/�hy 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ŵĞƚ�ă�ůΖĠƚƵĚĞ�ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ĞŶ�ũĂƌĚŝŶƐ�ĨĂŵŝůŝĂƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ĐƵůƟͲ
ǀĞƌ�ƵŶ�ƉŽƚĂŐĞƌ�Ğƚ�ƋƵŝ�Ŷ͛ĞŶ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ͘��ĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ƵŶ�ƐŽƵƐ�ĞƐƉĂĐĞ�ůĞƵƌ�ƐĞƌĂ�ĚĠĚŝĠ͘�>ĞƐ�ŵŽͲ
ĚĂůŝƚĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĚĠĮŶŝƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͘ 

�ůŽƌƐ�Ɛŝ�>ŽƵĐŚĞƚ͕�'ƌĞůŝŶĞƩĞ͕�^ĞƌĨŽƵĞƩĞƐ�Ğƚ��ƌŽĐ�ŶĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ƉĂƐ�ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ͕�ĨĂŝƚĞƐ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�Ğƚ�
ĚĞ�ůΖŝŶƚĠƌġƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƌƚĞǌ�ă�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƉĂƌ�ĞŵĂŝů�ďƵůůĞƟŶΛŵĂŝƌŝĞ-ƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘Ĩƌ 

�ĠĚƌŝĐ�s�ZE��K�Z�^ 



ϴ 

 

�ĞůůĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ŚĂŵĞĂƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ϮϮ�
EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ ͗ 

/ůƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĠƐ��ĞŶƚƌĞ�Ϯϱ�Ğƚ�ϯϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�;�ĂĚƵůƚĞƐ͕�ũĞƵŶĞƐ�Ğƚ�ĞŶĨĂŶƚƐͿ�ƉŽƵƌ�
ŶĞƩŽǇĞƌ�ůĞƐ�ĨŽƐƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂƌƌŝǀĂŶƚ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ�;�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͕�
ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĂůǀŝƐƐŽŶ͕�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�^ƚ��ƀŵĞ͕�ƌĂĐĐŽƵƌĐŝ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐͿ͘ 

/ůƐ�ŽŶƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƌĞŵƉůŝƐ�ĞŶ�ϯ�ŚĞƵƌĞƐ͕�ϯ�ƌĞŵŽƌƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĚŝǀĞƌƐ�Ğƚ�
ǀĂƌŝĠƐ�͘ 

EŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂƉƉĞů�ĂƵ�ĐŝǀŝƐŵĞ�ĚĞ�
ĐŚĂĐƵŶ� 

WKhZ��D�>/KZ�Z�EKdZ��Yh�>/d�����s/� 

>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ĚĞƵǆ�ĠůƵƐ�ƌĠĨĠƌĞŶƚƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂŶƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͘ 
WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ǀĞƵŝůůĞǌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�͗                                                              �ĞŶũĂŵŝŶ��ŽƵƐĐŚĂƌĂŝŶ�ĂƵ�Ϭϲ�ϴϬ�ϲϬ�ϳϯ�ϱϬ 
                                                                                                                                                                                                                                        WŚŝůŝƉƉĞ�EŽƵǀĞů�ĂƵ�Ϭϲ�Ϭϯ�ϰϳ�ϯϱ�ϰϳ 

Z�&�Z�Ed^��'Z/�h>dhZ� 

>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ă�ŝŶǀĞƐƟ�Ğƚ�ĠƋƵŝƉĠ�ŶŽƚƌĞ�ĂŐĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�
>ŽŢĐ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�͗�ƵŶ�ƚƌĂĐƚĞƵƌ�ŵƵůƟ�
ĨŽŶĐƟŽŶ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ƉůƵƐ�ĂŝƐĠŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƌƵĞƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 

D�d�Z/�> 

��>>��/E/d/�d/s� 

��d/KE^�����EK!>  
>Ă�ďŽŝƚĞ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ�ĚƵ�ƉğƌĞ�EŽģů�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠĞ�͊� 
>Ğ� WğƌĞ� EŽģů� Ă� ĨĂŝƚ� ƵŶ� ƉĞƟƚ� ĚĠƚŽƵƌ� ƉĂƌ� ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ� ƉŽƵƌ� Ǉ� ĚĠƉŽƐĞƌ�
ĚĞƵǆ�ďŽŝƚĞƐ�ĂƵǆ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞƐƟŶĠĞ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘� 
EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�WŝĂƐĞŶƟŶ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�ƚƌğƐ�ďĞůůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ͘ 
hŶĞ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚƵ�ƉŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�,ĂŵĞĂƵ͕�ůΖĂƵƚƌĞ�ƐŽƵƐ�ů͛ĂƌďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌͲ
ƚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�WůĂŶ͘� 
�ĞƵǆ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚŽŶĐ�Ǉ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŽƵƌƌŝĞƌƐ͘� 
�ŝĚĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ůƵƟŶƐ͕�ŝů�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƵŶ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ͘�
�ŝĞŶ�ĞŶƚĞŶĚƵ͕�ŝů�ŶĞ�ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ŶŽƚĞƌ�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�ƉŽƐƚĂůĞ�ƉŽƵƌ�
ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�͊� 
>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĠũă�ĞŶǀŽǇĠ�ůĞƵƌ�ĐŽƵƌƌŝĞƌ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ďŝĞŶ�ƐƸƌ�ůƵŝ�ĠĐƌŝƌĞ�ă�
ŶŽƵǀĞĂƵ͘�/ů�ĂĚŽƌĞ�ůŝƌĞ�ůĞƵƌƐ�ůĞƩƌĞƐ͘ 
�ĮŶ� ƋƵ͛ŝů� Ăŝƚ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂǀĂŶƚ� ĚĞ� ĚĠďƵƚĞƌ� ƐĂ� ƚŽƵƌŶĠĞ͕� ůĞƐ�
ůĞƩƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ă�ĚĠƉŽƐĞƌ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ͘ 
��ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ͕�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂƌďƌĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ŝůůƵŵŝŶĠƐ͘ 
 
ZĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶƐ�ĚĞ�EŽģů� 
>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�ϯ�ă�ϭϭ�ĂŶƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶƐ͘ 
�ĞĂƵ�ƐƵĐĐğƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘ 
>Ğ�ũƵƌǇ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ϯ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ����^�ƐΖĞƐƚ�ƌĠƵŶŝ�Ğƚ�Ă�ĞǆĂŵŝŶĠ�ĐŚĂƋƵĞ�ĚĞƐƐŝŶ͘�/ůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ͘ 
�ƉƌğƐ�ƵŶ�ĐŚŽŝǆ�ĚŝĸĐŝůĞ͕�ůĞ�ũƵƌǇ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽŶŽŶĐĠ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ĚĞ� 

�ůĠŵĞŶƟŶĞ��ǇŵĞ�ϵ�ĂŶƐ 
>ŝƐĂ�>ŝŐŶĞů�ϳ�ĂŶƐ 

&ĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘�                                                                                                                                                                                                                     :ŽǇĞƵǆ�EŽģů�ă�ƚŽƵƐ�͊ 
�ĂŶǇ��hD�^ 
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�^^K�/�d/KE^��KDDhE�>�^ 

Comité des fêtes  : Le Scorpion souvignarguais  

Réseau 30 

GinkgoBiloba 

Club l’Aïgalade 

Association des Parents d’Élèves 

Association sportive des Vétérans 

Les Bib 

 

La Diane 

Grès Aventure 

AMAP 

Ride Al Païs 

Les Quilles de Joie 

Waï Note 

Alaya yoga 

>͛�D�W� >ĞƐ� ƉĂŶŝĞƌƐ� ĚĞ� ů͛�ƐĐĂƩĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ůĂ� ĐŽŵŵĂŶĚĞ�
ŐƌŽƵƉĠĞ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĞƌͲ
ĐƌĞĚŝ� ƐŽŝƌ� ƐƵƌ� ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ƉĞƟƚ�ŚĂŵĞĂƵ�ĚĞ� ^ĂŝŶƚ� �ƟĞŶŶĞ�
Ě͛�ƐĐĂƩĞƐ͘ 
�D�W͕�ĕĂ�ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ƋƵŽŝ ͍ 
�D�W�Đ͛ĞƐƚ�ů͛ĂĐƌŽŶǇŵĞ�ĚĞ�ͨ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�DĂŝŶƟĞŶ�
ĚĞ�ů͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�WĂǇƐĂŶŶĞ ͩ͘ 
>Ğ�ďƵƚ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚŽƵďůĞ ͗ 
-�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ůŽĐĂƵǆ�;Ğƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ďŝŽͿ�ĂƵǆ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘ 
-�ƈƵǀƌĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ůŽĐĂůĞ�ŽƵ�ƌĠŐŝŽͲ
ŶĂůĞ͘ 
WŽƵƌ�ƌĠƵƐƐŝƌ�ĐĞůĂ͕�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ͕�ĐĞůƵŝ�Ě͛ƵŶ�ĚŽƵďůĞ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�;�ϲ�ŵŽŝƐ�ĞŶ�ŐĠŶĠͲ
ƌĂůͿ͕� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘ 
>ĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ƐƵƌ ͗ 
-�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚĠ 
-�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ 
-� ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ� ůŝǀƌĂŝƐŽŶ� ;ƐĞůŽŶ� ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͕�ƵŶĞ� ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ƐĞͲ
ŵĂŝŶĞ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐͿ 
>ĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ-ĐůŝĞŶƚƐ� Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞŶƚ�ƐƵƌ� ů͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
ƋƵ͛ŝůƐ�ĚĠƐŝƌĞŶƚ�ŵĂŝƐ�ƐƵƌ�ϲ�ŵŽŝƐ͘ 
>͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ƋƵ͛ŝůƐ� ƐĂǀĞŶƚ� ă�
ů͛ĂǀĂŶĐĞ� ƋƵĞůůĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŝůƐ� ǀŽŶƚ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ǀĞŶĚƌĞ͘� ��
ƚĞƌŵĞ�ĐĞůĂ�ĂŝĚĞ�ă�ƉĠƌĞŶŶŝƐĞƌ�ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ůŽĐĂůĞ͘ 

>͛ĂǀĂŶƚĂŐĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŽŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽͲ
ĚƵŝƚƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ͕�ůŝǀƌĠƐ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ĐŚĞǌ�ĞƵǆ͕�ă�ĚĂƚĞ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ĐŚĞƌ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ͘ 
�ĂŶƐ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϮϬϬϬ�ŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�
ĕĂ�ƵŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ŐĂŐŶĂŶƚ-ŐĂŐŶĂŶƚ ͊ 
 
�ǀĞĐ�>͛�D�W�ĚĞ�^ĂŝŶƚ��ƟĞŶŶĞ�Ě͛�ƐĐĂƩĞ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�
ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ĂǀŽŝƌ ͗ 

�-�WĂŶŝĞƌ�ĚĞ�ůĠŐƵŵĞƐ�ĚĞ�ƐĂŝƐŽŶ�ďŝŽ�
;�ƌƵŶŽ�Ğƚ�DĞŶŽƵ�WůĂŶŝŽů�ĚĞ�&ŽŶƚĂͲ
ŶğƐͿ�͗ 
ϭϮ�Φ� ůĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉĂŶŝĞƌ͕�ϴ�Φ� ůĞ�ƉĞƟƚ͕�
ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐƵƌ�ϲ�ŵŽŝƐ 
-� WĂŝŶƐ� ďŝŽ� ͗� ƐĞůŽŶ� ĐŚŽŝǆ� ă� ůĂ� ƐĞͲ
ŵĂŝŶĞ͕� ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�
ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐƵƌ�ϲ�ŵŽŝƐ͘ 
-� VƵĨƐ� ďŝŽ� ;�͘� DŽƵŶŐƵŝ� ă� ^ƵƐͲ
ƐĂƌŐƵĞƐͿ� ͗� Ϯ͕ϲϬ� Φ� ůĂ� ďŽŝƚĞ� ĚĞ� ϲ�
ƈƵĨƐ͕�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐƵƌ�ϲ�ŵŽŝƐ͘ 

                                  �����  -�&ƌŽŵĂŐĞƐ�ĚĞ�ďƌĞďŝƐ�͗�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�
ƐƵƌ�ĚĞƵǆ�Ě͛�Ăǀƌŝů�ă�ĚĠ  ĐĞŵďƌĞ�ĂǀĞĐ�ĐŽŶƚƌĂƚ͘ 

�ƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ǀŽƵƐ�ƚƌŽƵǀĞƌĞǌ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵͲ
ƟŽŶ�ĚƵ�ŵĞƌĐƌĞĚŝ͕�ƐĂŶƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ͗ 

-� ǀŝĂŶĚĞ� ĚĞ� ǀŽůĂŝůůĞƐ� ;ĚŽŵĂŝŶĞ� Ě͛�ŵďƌƵƐͲ
ƐƵŵ�ă�sŝůůĞƚĞůůĞͿ�͗�ƉŽƵůĞƚƐ͕�ƉŝŶƚĂĚĞƐ͘ 
-�ǀŝĂŶĚĞ�ĚĞ�ƉŽƌĐ�;^ƚĠƉŚĂŶĞ�sŝĚŝů�ă�'ĂůůŝĐŝĂŶͿ 
-��ŚąƚĂŝŐŶĞƐ�ă�ϰΦ�ůĞ�ŬŝůŽ 
-�^ĂǀŽŶƐ�ĂƌƟƐĂŶĂƵǆ 
-�DŝĞůƐ 

                                                         -�sŝŶƐ 
dŽƵƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ� ŽƵ� ĐŽŶƚƌĂƚƐ� ƐƵƌ�
ƐŝŵƉůĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů�ă 
ůĞƐƉĂŶŝĞƌƐĚĞůĞƐĐĂƩĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
EŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ�ĞŶ�ĐŽůůĠŐŝĂůĞ�;ϱ�ĂĚŵŝŶŝƐͲ
ƚƌĂƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬͿ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞ�Ϯϰ�ĂĚŚĠͲ
ƌĞŶƚƐ͘�ZĞũŽŝŐŶĞǌ-ŶŽƵƐ ͊ 

 

�D�W�>ĞƐ�ƉĂŶŝĞƌƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐĐĂƩĞƐ 
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ϭϬ 

 

Au delà d’une simple activité physique le Yoga a pour finalité 
l'harmonie, le bien être de notre corps et de notre mental 
avec le monde qui nous entoure. 

Dans la tradition indienne le Yoga est un véritable chemin de 
vie, une philosophie. 

En France, près de 3 millions de personnes pratiquent le yoga, 
jusque dans les villages les plus reculés. 

 

Pratiquer le yoga permet de : 

- Mieux respirer, améliorer ses capacités pulmonaires, 

- Renforcer ses os, muscles et articulations, 

- Réduire les douleurs chroniques du cou et du dos 

- Tonifier la silhouette, assouplir, 

- Améliorer la statique et l’équilibre, 

- Préserver les fonctions cognitives, l’attention, la concentration, 
la mémoire, 

- Réduire les pensées et émotions perturbatrices, le stress, l’an-
xiété, la dépression. 

- Conduire à la  pratique de la méditation, vers un état d’unité, 
d’union avec soi-même. 

 

Enseignante diplômée en 1997 de la Fédération Française de 
Hatha Yoga et en 2000 de l’Institut de Yogathérapie, j’enseigne 
depuis 23 ans le Hatha Yoga à Montpellier, depuis 3 ans à 
Saussines, depuis le mois de juin à Souvignargues.  

Passionnée par les effets thérapeutiques du yoga, je pratique la 
Yogathérapie depuis 20 ans, pour accompagner les personnes 
dont l’état de santé requiert un yoga adapté, en cours indivi-
duels. 

A Paris, durant 14 ans j’ai été l’élève de Shri Mahesh Ghatra-
dyal, premier maître de Hatha Yoga en France, et fondateur de 
la Fédération Française de Hatha Yoga. J’ai également suivi la 
formation de Yogathérapie du Docteur Lionel Coudron médecin, 
professeur de yoga et fondateur de l’Institut de Yogathérapie. 

Depuis de nombreuses années je suis les enseignements de 
méditation du Dr Jacques Vigne (psychiatre), et n’ayant jamais 
cessé de me former, je continue à suivre les formations et cours 
du Docteur Bernadette de Gasquet et de Cyrus Fay disciple de 
Shri Mahesh. 

J’ai commencé de proposer mes services d’enseignante de 
yoga à Souvignargues cet été. 

Les cours ont lieu au 3 rue du Temple en petits groupes. Le 
cours d’essai est gratuit, de même que, durant les confine-
ments, le cours du dimanche à 18h sur Skype. 

Comme je le dis à mes élèves depuis 23 ans ;  « si vous souhai-
tez débuter en yoga, essayez plusieurs cours, plusieurs ensei-
gnant.e.s, et allez là où votre cƈur vous porte ». 

Je vous donne rendez-vous avec plaisir et vous souhaite la 
bienvenue  pour une séance d’essai gratuite en salle dès que ce 
sera possible, et sur Skype tant que durera le confinement. 

 

Bernadette Munoz 

 

Association Alaya Yoga & Yogathérapie 

3 rue du Temple à Souvignargues 

Mail : association.alaya.yoga@gmail.com  

Tel : 06 30 61 20 02 

https://www.alayayogatherapie.com/ 
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ϭϭ 

 

  ��ŶŽƐ�ĐŚğƌ;ĞͿƐ�&ġƚĂƌĚ;ĞƐͿ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĂŝƐ͕�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĂŝƐĞƐ͕ 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ůŽƵƌĚ͘ 
Kƶ�ƐŽŶƚ�ŶŽƐ�ďĞůůĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂĚŽƌĠ�͍͊ 
WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕� ůĞ�ƐƵũĞƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ� ůĞ�ƐĂǀĞǌ͕�
ĐĞ�ƐĂƚĂŶĠ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

�ĞƉƵŝƐ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ĞŶ� ϭϵϳϰ͕� ŶŽƚƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Ŷ͛Ă�
ũĂŵĂŝƐ� ĐŽŶŶƵ�ĐĞůĂ͘� /ů� Ǉ�Ă�ĞƵ�ĚĞƐ�ŚĂƵƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ďĂƐ�ŵĂŝƐ� ũĂŵĂŝƐ�
ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƐĂŶƐ� ĨġƚĞƐ͘�DĂůŐƌĠ�ŶŽƐ�ĨġƚĞƐ�ĂŶŶƵůĠĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ƋƵĂŶĚ�ŵġŵĞ�ƌĠƵƐƐŝ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ƚĞĞ-ƐŚŝƌƚƐ�
ϮϬϮϬ�ƉŽƵƌ� ůĂ� ĨġƚĞ� ;ƐĂŶƐ� ĨġƚĞͿ�Ě͛ĂŽƸƚ�ǀŝĂ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ�ƐŽĐŝĂů�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�
ĨĂŝƚ�ĐŚĂƵĚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�͊^ĂĐŚĞǌ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĂŽƸƚ͕�ŝů�Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ĚƵ�ƉŽƵƌ�Ğƚ�
ĚƵ�ĐŽŶƚƌĞ�ƉŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ŶĞ�ƐĞƌĂŝƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ƵŶ�ƐĞƵů�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĨġƚĞ͘�
DĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌĠĨĠƌĠ�ŶĞ�ƌŝĞŶ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĞƌ͘ 

EĠĂŶŵŽŝŶƐ� ŶŽƵƐ� ƚĞŶŝŽŶƐ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ� ă� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ͕� ĂǀĞĐ�
ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͕� ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĐŽŵŵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͘�
DĂŝƐ͕� ƚŽƵƚ�ŶĞ� Ɛ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉĂƐƐĠ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌĠǀƵ͙��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĞŶͲ
ǀŽǇĠ�ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă�ůĂ�ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞ�ĂĮŶ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů�
ƌĞƉĂƐ�ĚƵ�ϭϱ�ĂŽƸƚ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƚĂĚĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘�>Ğ�ůĞŶĚĞŵĂŝŶ�
ƐŽŝƌ͕�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ŽŶƚ�ĚĠĐŝĚĠ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ƐƵƌ� 

ŶŽƚƌĞ�ƐƚĂĚĞ͘�EŽƚƌĞ�ƌĞƉĂƐ�ƉƌĠǀƵ�ĚĂŶƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϱ� ũŽƵƌƐ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ƉƌŝƐ� ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ě͛ĂŶŶƵůĞƌ͘��ƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ͕� ƌĞŶŽŶĐĞƌ�ă�ŶŽƚƌĞ�
ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĐŚĂŶĐĞ� ĚĞ� ŶŽƵƐ� ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� Ğƚ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ƵŶ� ŵŽŵĞŶƚ�
ĐŽŶǀŝǀŝĂů�ƉŽƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ͘ 

�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĂ� ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�
ĐŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ĚŽƵƚĞǌ�ĂŶŶƵůĠĞ͘ 

EŽƵƐ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵůůĞƟŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƉŽƵƌ�
ǀŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ŽƵ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�
ƉŽƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵƐ͘�E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

WŽƵƌ� ŶŽƐ� ƚƌŽŝƐ� ĨƵƚƵƌĞƐ� ĨġƚĞƐ� ĚĞ� ϮϬϮϭ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĞŶĐŽƌĞ�
ƚƌŽƉ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŇŽƵ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ĚŝƌĞ� ƋƵŽŝ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ͕� ƌŝĞŶ� Ŷ͛ĞƐƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ƉƌĠǀƵ͕�ŶŽƵƐ�ĞƐƉĠƌŽŶƐ� ũƵƐƚĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǀĂ� Ɛ͛ĂŵĠͲ
ůŝŽƌĞƌ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͘ 

EŽƵƐ�ƚĞŶŝŽŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ă�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶĂŶƚƐ�Ğƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĨġƚĞ͕�ĐŽƵƌĂŐĞ�ă�ǀŽƵƐ�ƚŽƵƐ�͊ 

�Ŷ�ĞƐƉĠƌĂŶƚ͕�ƋƵĞ�ǀŽƚƌĞ� ůĞǀĠ�ĚĞ�ĐŽƵĚĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ� ƚƌŽƉ�ƌŽƵŝůůĠ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ĨġƚĞ͘�WƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘ 

Ă�ů͛ĂŶ�ƋƵĞ�ǀĞŶ�͊�;ŽƵ�Ă�ů͛ĂŶ�ĐŽǀŝĚͿ͘ 

^ĐŽƌƉŝŽŶŶĞŵĞŶƚ 

EŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ĠƚĂďůŝ�ƵŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ďŝĞŶ�ĐŚĂƌŐĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĂƵƐͲ
Ɛŝ͕�ŵĠůĂŶŐĞĂŶƚ�ŵĂƌĐŚĞƐ� Ğƚ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͊� �ŽǀŝĚ� ŶŽƵƐ� Ă�
ĞŵƉġĐŚĠ�ĚĞ�ͨůΖŚŽŶŽƌĞƌͩ�ĚğƐ� ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌƐ͕� ƉƵŝƐ͕� ůĞƐ� ǀĂͲ
ĐĂŶĐĞƐ�ƉĂƐƐĠĞƐ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐƀƚĠ͕�ƌĂǀŝƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌġǀĠ�
ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶŽƐ�ƐŽƌƟĞƐ͘͘͘�ŵĂŝƐ�
ƉĂƚĂƚƌĂƐ͕�ĚĠĐŽŶĮƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽŝůă�ƌĞĐŽŶĮŶĠƐ͘ 

 

sŽƵƐ�ŵĞ�ĚŝƌĞǌ͗�ͨsŽƵƐ�ŶΖġƚĞƐ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ƐĞƵůƐ͊ͩ 
>ΖĠƉŽƋƵĞ� ĚĞ� ůΖĂŶŶĠĞ� ǀĂ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ĚΖĂǀŽŝƌ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ�
ƉŽƵƌ�ĚĠĐŽƌĞƌ�ŶŽƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ�ă� ůΖĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĨġƚĞ�ĚĞ�EK�>͕�
Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ďƌŝůůĞƌ�ŶŽƐ�ǇĞƵǆ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ĐĞůůĞ-Đŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉƌŽŵŝƐĞ͘ 
�ƐƉĠƌĂŶƚ� ĚĞƐ� ũŽƵƌƐ� ŵĞŝůůĞƵƌƐ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ� ĚĞ�
��>>�^�&�d�^ 

EŽƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƐŽƌƟĞ͕�ŶŽƐ�ĂŐƌĠĂďůĞƐ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞƐ �Ƶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ůΖŝŶƐŽƵĐŝĂŶĐĞ͊ 

�ůƵď��/'�>��� 

�ŽŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ 



ϭϮ 

 

 

Kundalini Yoga ƉĂƌ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�'ŝŶŬŐŽ��ŝůŽďĂ 

>Ă�ƌĞůğǀĞ�ĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĠĞ ͊�DŽŶŝĂ��ŝĨĂůůĂŚ�Ğƚ��ĂƌŽůŝŶĞ�'ƵĠŶĂƌĚ͕�
ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�DĂƌŝĞ-,ĠůğŶĞ�>ĂǀŝŐŶĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌĞ�ĚĞ�ǇŽŐĂ�ĚĞƉƵŝƐ�
ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͕�ůĂ�ƌĞŵƉůĂĐĞŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�
ƐĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�zŽŐĂ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƵͲ
ǀĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�'ŝŶŬŐŽ��ŝůŽďĂ͘ 

�Ŷ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ��ŚĂƌĂŵƐĂů�ă�dŽƵůŽƵƐĞ͕�ĞůůĞƐ�ĂƐƐƵƌĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ă�^ŽŵŵŝğƌĞƐ�Ğƚ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ͘���ƚ�ĞůůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�
ƌĂǀŝĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ�ĐĞƩĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƌŝĐŚĞ�Ğƚ�ĐŽŵͲ
ƉůğƚĞ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĞ�ƚĂŶƚ ͊͘͘͘ 

>Ğ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�zŽŐĂ͕�ƋƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ ͍ 

EĠ�ĞŶ�/ŶĚĞ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ͕�ůĞ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�zŽŐĂ�Ă�ĠƚĠ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ�ƉĂƌ�zŽŐŝ��ŚĂũĂŶ͘�KŶ�Ěŝƚ�ƋƵĞ�ĐΖĞƐƚ�ůĞ�
ǇŽŐĂ�ŽƌŝŐŝŶĞů͕�ůĞ�ǇŽŐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�Ğƚ�ŐĠŶğƌĞ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ŵŝĞƵǆ-ġƚƌĞ͕�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�
ĚĞ�ƐŽŝ͕�ŝů�ĚŽŶŶĞ�ůĞƐ�ĐůĠƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƌĠĞů�ĠƉĂŶŽƵŝƐƐĞŵĞŶƚ͘  

^ĞƐ�ďŝĞŶĨĂŝƚƐ ͍�hŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ƐĂŶŐ͕�ƵŶ�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŝŵŵƵŶŝƚĂŝƌĞ͕�ƵŶ�ĠƋƵŝůŝďƌĞ�
ĚĞƐ�ĠŵŽƟŽŶƐ͕�ĚƵ�ƐƚƌĞƐƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶǆŝĠƚĠ͕�ĚƵ�ƐŽŵŵĞŝů͕�ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĞǆŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐŽŝ�ƉƌŽĨŽŶĚ͕�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͕�ƐĂ�ǀĠƌŝƚĠ͙�Ğƚ�ƵŶĞ�
ĠůĠǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘ 

>Ă�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ďŽƵƐĐƵůĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͕�ŶŽƵƐ�ĠƉƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�͖�
ůĞ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�zŽŐĂ�ŶŽƵƐ�ŽƵƟůůĞ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�͊ 

s�E����^^�z�Z�͊� 

/ů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚΖƵŶ�ǇŽŐĂ�ƚƌğƐ�ĐŽŵƉůĞƚ͕�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘ 

hŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�zŽŐĂ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĠ�Ě͛ƵŶ�<ƌŝǇĂ�;ĞŶĐŚĂŠŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƐƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐͿ͕�ĚĞ�WƌĂŶĂǇĂŵĂ�
;ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƟŽŶͿ͕�ĚĞ�DĂŶƚƌĂ�;ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ�ƐŽŶ͕�ĐŚĂŶƚƐͿ͕�ĚĞ ^ŚĂǀĂƐĂŶĂ�;ZĞůĂǆĂƟŽŶͿ�Ğƚ�ĚĞ��ŚǇĂŶĂ�;ŵĠĚŝƚĂƟŽŶͿ͘ 

hŶ�ƉĞƟƚ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�͗�ůĞƐ�Ϯ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚĞƐ�ĚŽŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ϳ�ĐƌĠŶĞĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ă�ƵŶĞ�ƋƵĂƌĂŶͲ
ƚĂŝŶĞ�Ě͛ĠůğǀĞƐ�͖�ůĞƐ�ĐŽƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ�ĞŶ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĞů�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ǀŝĂ�ůĂ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ��ŽŽŵ��ĞŶ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ĚĞ�
ůĞƐ��ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ƐĂůůĞ͘ 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĞŶ�ŬŝŶĠƐŝŽůŽͲ
ŐŝĞ ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĠƋƵŝůŝďƌĂƟŽŶ�ƉŽƐƚƵƌĂůĞ�Ğƚ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͘�>ĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�
ĂƚĞůŝĞƌƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ƉĞƌŵĞƩƌŽŶƚ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ĂƵǆ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĚĞ�ƐĂŝƐŽŶ ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ŵĞŶƚĂů�Ğƚ�ĠŵŽƟŽŶŶĞů�͗ 

-�ƚĞůŝĞƌ�Ě͛ŚŝǀĞƌ ͗�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϭϵŚ�ă�ϮϬŚϯϬ�ŽƵ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϵ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϭŚϯϬ 

-�ƚĞůŝĞƌ�Ě͛ŝŶƚĞƌƐĂŝƐŽŶ ͗�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϮϬ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵŚ�ă�ϮϬŚϯϬ�ŽƵ�ƐĂŵĞĚŝ�
ϯϬ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĚĞϭϬŚ�ă�ϭϭŚϯϬ 

;ĂƵ�ĨŽǇĞƌ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ�ŽƵ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ�ƐƵƌ��ŽŽŵ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐͲ
ƚĂŶĐĞƐͿ 

 

WŽƵƌ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͗ 

^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŝŶŬŐŽĂƐƐŽ͘ǁŝǆƐŝƚĞ͘ĐŽŵͬŐŝŶŬŐŽďŝůŽďĂ  

WĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ͗�zŽŐĂ�<ƵŶĚĂůŝŶŝ�'ŝŶŬŐŽ��ŝůŽďĂ 

�ĂƌŽůŝŶĞ�'ƵĠŶĂƌĚ�Ϭϲ͘Ϯϴ͘Ϯϭ͘ϰϯ͘Ϭϱ�–�DŽŶŝĂ��ŝĨĂůůĂŚ�Ϭϲ͘ϱϭ͘ϯϰ͘ϰϲ͘ϰϯ 
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 Une nouvelle année scolaire a commencé pour l’APE. Nous avons pu organiser dans ce contexte sanitaire particulier notre assemblée 
générale le 11 septembre et planifier les différentes manifestations (sous réserve des nouvelles directives) 
Voici la composition du nouveau bureau 2020/2021 :  
 Président : Fréderic AYME   Vices-présidentes : Anne MAIMI et Elisabeth VEYRUNES 

Trésorier : Laurent PANAROTTO  Vice-trésorière : Marion SOLANO 
Secrétaire : Sophie LECONTE   Vices-secrétaires : Emilie PANAROTTO et Amreï WOLF 

PROGRAMME 2020/ 2021 
* Dimanche 27 septembre 2020 : Vide- grenier  

    
Cette journée a eu un grand succès avec beaucoup d’exposants, de visiteurs et une efficacité sans pareil de tous nos bénévoles avec la mise en 
place du fameux protocole sanitaire COVID 19. 
* Samedi 10 octobre 2020 : Participation à la journée des associations et du patrimoine, organisé par la municipalité. 

 
* Festivités de Noël, dans la mesure du possible nous offrirons un moment convivial à l’école/les cadeaux sont commandés  
* Samedi 12 décembre 2020 : Spectacle made in APE  

 
* Dimanche 21 mars 2021 : Vide- grenier et sa super TOMBOLA (reportés au 11 avril en cas de pluie) 

 
* Dimanche 6 juin 2021 : COURSES à pied familiales & COURSES de brouettes déguisées 

 
Différentes ventes sont également proposées : 
* Cartes d’adhérents à l’association (5 €) permettant quelques réductions, notamment au cinéma Le Venise à Sommières : 4,90 € la place de 
ciné ! Contactez directement Marie Malassagne au 06.70.24.29.98 (les tickets sont à acheter au préalable) -30% chez Célestin Matériaux à 
Nîmes ; -10% à Espace Passion à Boisseron et St Hilaire de Brethmas. 
* Objets « initiatives » avec les dessins des enfants de l’école : cette année un sac à tarte (8€) et un calendrier 2021 (4€) ont été choisis, de 

belles idées- cadeaux pour Noël !!!  

 
Toutes ces manifestations et actions, nous permettront, avec les fonds récoltés, de participer, pour cette année au projet danse qui concernera 
l’ensemble des élèves de l’école. Nous espérons vous retrouver lors de nos différentes journées   
N’hésitez pas à nous rejoindre et à nous suivre, l’APE est ouverte à tous, petits et grands. 

PROTEGEZ VOS PROCHES ET PORTEZ VOUS BIEN ! Joyeuses fêtes de fin d’année  L’équipe de l’APE 
Pour nous contacter : apesouvignargues@gmail.com 
Et pour suivre l’actualité sur notre page Facebook : https://www.facebook.com/ApeSouvi/ 

Association des Parents d’Elèves de Souvignargues et de Saint Etienne d’Escattes 

NOUVEAU 

NOUVEAU 

REPORTE 
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D’un confinement à l’autre… 
 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵ�ĞŶƚƌĞ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƌĠͲ
ƐĞĂƵ� ĚĞƐ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ� ĚƵ� ƉĂǇƐ� ĚĞ� ^ŽŵŵŝğƌĞƐ͘� �ŐĂƚŚĞ� �ĂƵŵĂŝů� Ă� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ƐŽŶ� ͨ �ŶƋƵġƚĞ� ă� ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ ͩ͘� ��ŵŝ-
ĐŚĞŵŝŶ�ĞŶƚƌĞ�ͨ�ů͛�ƐĐĂƉĞ-�'ĂŵĞ�ͩ�Ğƚ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ�Ě͛,ĞƌĐƵůĞ�WŽŝƌŽƚ�ŽƵ�ďŝĞŶ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞůƵŝ�Ě͛�ŐĂƚŚĂ��ŚƌŝƐƟĞ͕�DƌƐ�tŚŝƚĞ�ŶŽƵƐ�Ă�
ƉƌŽƉŽƐĠ� ĚĞ� ĚĠĚŝĞƌ� ů͛ĞƐƉĂĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ă� ůĂ� ƌĠƐŽůƵƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ĞŶƋƵġƚĞ� ĂƵƚŽƵƌ� Ě͛ƵŶ� ǀŽů� ĚĞ� ůŝǀƌĞ� ĐĠůğďƌĞ͘ 
�ĞƐ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ĚŝƐƐĠŵŝŶĠƐ�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ͕�ĚĞƐ�ĐĂƐƐĞ-ƚġƚĞƐ�ă�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚĠĮƐ�ă�ƌĞůĞǀĞƌ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂŵĞŶĠƐ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�Ɛ͛ĠůĂďŽƌĞŶƚ�ĞŶ�
ƐŽƵƐ-ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ůĞ�ŵǇƐƚğƌĞ�ĚƵ�ůŝǀƌĞ�ǀŽůĠ͘ 

 

 

ͨ DĂ�ďƵůůĞ�ă�ƉĞŶƐĠĞƐ ͩ� 

WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚƵ� ůŝǀƌĞ� ƉĠĚĂͲ
ŐŽŐŝƋƵĞ� ĚĞ� sŝƌŐŝŶŝĞ� ^ĐĂƌĞůĂ�
ƉŽƵƌ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�
ĠŵŽƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ� ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞƐ�
ŵĂƚĞƌŶĞůůĞƐ͘�hŶĞ�ďŝĞŶ�ďĞůůĞ�
Ğƚ�ĚŽƵĐĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ ͊ 

 

 

 

>ĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� Ě͛ĠĐƌŝƚƵƌĞ� ĂǀĞĐ� D� :ĞĂŶ-WĂƵů� DŝĐŚĂůůĞƚ͕� ĂƵƚĞƵƌ� ĚĞ� WĂƌŝͲ
ŐŶĂƌŐƵĞƐ͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ůĞƐ���>/�hy�ƐŽŶƚ�ă�ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ͘�>ĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ĚĞƐ�
ĠůğǀĞƐ�ĚĞ��Dϭ�Θ��DϮ�ƐĞƌŽŶƚ�ǀĂůŽƌŝƐĠĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶƵŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�;ůĞ�
ϭϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭͿ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŽƌĂůĞƐ͘�>Ă�ĐŽŵĠĚŝĞŶŶĞ�Ğƚ�ŵĞƩĞƵƐĞ�ĞŶ�
ƐĐğŶĞ͕� �ŚƌŝƐƟŶĞ� �ŚĂŶƚĞůŽƵǀĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞƌĂ� ĐĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ͕� ĐŽŵƉŽƐĠƐ�
Ě͛ĂĚƵůƚĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ͨ �Ƶ�ƉŝĞĚ�ĚĞ�ůĂ�ůĞƩƌĞ ͩ͘ 
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EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐŽͲ
ĐŝĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ůĞ�ϭϬ�ŽĐƚŽďƌĞ�ă�>Ă�
�ƌŽŝǆ͕� ĞŶ� ƚĞŶĂŶƚ� ƵŶ� ƐƚĂŶĚ� Žƶ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ͕� ƵŶĞ�
ƐĠůĞĐƟŽŶ� Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞƐ� Ğƚ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ�
ĐƌĠĞƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĐĂƌƚĞƐ� ůĞĐƚ͘ƌŝĐĞƐ͘ĞƵƌƐ�
;ŐƌĂƚƵŝƚĞƐ�Ğƚ�ǀĂůĂďůĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵͿ͘ 
 

 
 

 
 
 
 
 
�Ƶ� Įů� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌŽůĞ� ĚĞƐ� ĐŽŶƚĞƐ͕� ĂƵ� Įů� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌŽůĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƵƚƌĞ͕� ũ͛ĂŝŵĞ͕� ũĞ� ƌġǀĞ͕� ũĞ� ǀŝƐ� Ğƚ� ũĞ� ǀĂŝƐ͙� ZĞŶĐŽŶƚƌĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƵƌ�>ƵĚŽǀŝĐ�^ŽƵůŝŵĂŶ�Ğƚ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞƐ��Wͬ�
��ϭ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ͨ WĂůĂďƌĂŐĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽŵŶĞ ͩ�EĞ�ƚĞ�
ůĂƐƐĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐƌŝĞƌ�ƚĂ�ũŽŝĞ�Ğƚ�ƚƵ�Ŷ͛ĞŶƚĞŶĚƌĂƐ�ƉĂƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ĐƌŝƐ� 
;WƌŽǀĞƌďĞ�ƚŽƵĂƌĞŐͿ͘ 
 

 
 
 

 

>Ğ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚŽƵƚ-�ƉĞƟƚƐ�ĚĞ�dĞĚĚŝĞ��ůůŝŶ�ĂƵ� ĨŽǇĞƌ�Ă�ĂĸĐŚĠ�ĐŽŵƉůĞƚ�;ŶŽƵƐ�
ĠƟŽŶƐ�ůŝŵŝƚĠƐ�ă�ůĂ�ũĂƵŐĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵͿ͘ 
 
WĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ƵŶ�ƐƚĂŐĞ�ƉŚŽƚŽ�ƐƵŝǀŝ�Ě͛ƵŶĞ�ƐŽŝƌĠĞ�ͨ >ŝŐŚƚ�'ƌĂī ͩ�ĂŶŝŵĠƐ�ƉĂƌ�DĠůŽĚŝĞ�
'ŽƵƌĂŶĚ͘��Ŷ�ǀŽŝĐŝ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ƌĠƐƵŵĠ�ĞŶ�ŝŵĂŐĞƐ ͗� 
 
 

 



ϭϲ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

>Ă�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�Ă�ƌŽƵǀĞƌƚ�ƐĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ůĞ�Ϯϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕�ĞůůĞ�ƉĞƵƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ůĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘��dŽƵƚĞĨŽŝƐ�ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�;ƐĠĂŶĐĞƐ�Ě͛ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƌĂƉƉĠĞƐ�ĂǀĞĐ��ŵŵĂŶƵĞů�dƌŝŐĂͲ
ŶŽ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ���Ϯͬ��DϮ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ͨ ďĂŶĚĞ�ĚĞƐƐŝŶĠĞ ͩ��ŝĞ�ĚĞƐ�'ƌĂŶĚƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ���Ϯͬ��DϭͿ͘ 

WĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌġƚƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ƌĞƚŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� 

�^Ƶƌ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�  

>ĞƐ�ƌĞƚŽƵƌƐ�Ğƚ�ƌĞƚƌĂŝƚƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĞŶ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͕�ĂƵǆ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ŚĂďŝƚƵĞůƐ�͗ 

-�DĞƌĐƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϬŚ�ă�ϭϮŚ 

-�sĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ�ϭϲŚϰϱ�ă�ϭϴŚϯϬ 

-�^ĂŵĞĚŝ�ĚĞ�ϭϭŚ�ă�ϭϮŚ 

 

 

 

� 

 

�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŶĚĞŶƚ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�
ƉƌġƚĞƐ�ă�ġƚƌĞ�ĞŵƉƌƵŶƚĠĞƐ͘�EŽƵƐ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌŵĂͲ
ŶĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ͨ ĐĂƚĂůŽŐƵĞƌ ͕ͩ�ͨ ĠƋƵŝƉĞƌ ͩ�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ŐĠŶĠƌĞƵǆ�ĚŽŶƐ͘ 


�EŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůĞƌŽŶƐ�ůĞ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�Ϯϭ�ŵĂŝ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ŵĞŶƐƵĞůůĞ�
ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞƐ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ� ;ϭϮͿ� ĚƵ� ƉĂǇƐ� ĚĞ� ^ŽŵŵŝğƌĞƐ͘�
;�ƉƉĞů�ă�ƉƌŽũĞƚƐ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�͗�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝͲ
ƟŽŶƐ͕� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� Ğƚ� ƉŽŝŶƚƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ͕� ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ� ĚĞƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘Ϳ 



ϭϳ 

 

 
 
Ύ�ͨ �ŶƋƵġƚĞ�ă�ůĂ�ŵĠĚŝĂƚŚğƋƵĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ��Wͬ���ϭ�;ƌĞƉŽƌƚͿ͘ 

Ύ�WĂƐƐĂŐĞ�ĚƵ��ŝďůŝŽďƵƐ�;ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭͿ͘ 

Ύ�,ŝƐƚŽŝƌĞƐ�ŵƵƐŝĐĂůĞƐ�ƐƉĠĐŝĂůĞƐ�ƉĞƟƚĞ�ĞŶĨĂŶĐĞ�Ϭͬ�ϯ�ĂŶƐ͕��ŝĞ�>ĞƐ�W͛ƟƚƐ�>ĞƐ��ƌƚƐ�;ƌĞƉŽƌƚͿ͘ 
Ύ�sĂĐĂŶĐĞƐ�Ě͛ŚŝǀĞƌ�ƵŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ƐƚĂŐĞ�ͨ�ZĠĂůŝƐĞ�ƚŽŶ�ĐŽƵƌƚ�ŵĠƚƌĂŐĞ�ͩ�ĂǀĞĐ�KůŝǀŝĞƌ��ĞƌƚŚĞůŽƚ͕�ƌĠĂůŝƐĂƚĞƵƌ͘��Ƶ�ƚĞǆƚĞ�ă�ů͛ŝŵĂŐĞ͕�
ůĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ-�ĂĐƚ͘ƌŝĐĞƐ͘ĞƵƌƐ�ĐŽŶĕŽŝǀĞŶƚ�ĚĞ���ă���ƵŶ�ͨ ǀƌĂŝ ͩ�ĐŽƵƌƚ�ŵĠƚƌĂŐĞ ͊�sŽŝĐŝ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚƵ�ͨ �ŚąƚĞĂƵ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ ͩ�ĮůŵĠ�
ĞŶ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϬ͘ 

 

Ύ��ƚĞůŝĞƌ�ĚƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĂǀĞĐ�/ƐĂďĞůůĞ�DĂƐ�yy�ƐŝğĐůĞ ͗�^ĐƵůƉƚƵƌĞ�ĐƵďŝƐƚĞ�Ğƚ�ƐƵƌƌĠĂůŝƐƚĞ͕�ŵĞƌĐƌĞĚŝ�ϯ�ŵĂƌƐ�ă�ϭϴŚϯϬ�ĂƵ�ĨŽǇĞƌ�;ƌĞƉŽƌƚͿ͘ 

Ύ��ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĂŶŝŵĠĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ�ĂǀĞĐ�>ĞƐ��ĐŽůŽŐŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƵǌŝğƌĞ�ͨ >Ă�ŐĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ ͩ�ĂƵ�ĨŽǇĞƌ�ĐŽŵŵƵŶĂů͘���ŚŽŝƐŝĞ�
ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĨŽƌƵŵƐ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ��>>�ĚĞ�EŠŵĞƐ�;ƌĞƉŽƌƚͿ͘ 

^ƚĂŐĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�;ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�Θ�ĠƚĠͿ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�DĠůŽĚŝĞ�'ŽƵƌĂŶĚ ͗�ͨ sŝĚĠŽ�zŽƵ�ƚƵďĞ ͩ�;ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ϭϮ�ĂŶƐͿ�Θ�ͨ ĚĞƐƐŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů ͩ�ĂǀĞĐ�'ŝŵƉ�;ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϲ�ĂŶƐͿ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚĞ�ĚĞƐƐŝŶĞƌ͘ 

1RV�SURFKDLQHV�DQLPDWLRQV 

WŽƵƌ�EŽģů�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ�ƐĞƌĂ�ĨĞƌŵĠĞ�ĚƵ�Ϯϯ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ĂƵ�ϴ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 

ZĞũŽŝŐŶĞǌ-ŶŽƵƐ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞ^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐͬ� 

�ŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ ͗��ďŝďůŝŽƚŚĞƋƵĞƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ 

dĠůĠƉŚŽŶĞ ͗�Ϭϰ�ϲϲ�ϵϯ�Ϭϴ�ϳϭ 

^ŝƚĞ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ ĚĞƐ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ���W^�͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚŝĂƚŚĞƋƵĞ-ƉĂǇƐĚĞƐŽŵŵŝĞƌĞƐ͘ĐŽŵͬ 

 

&ůŽƌĞŶĐĞ͕��ŵƌĞŢ͕��ŵŝůŝĞ͕�DŽŶŝĂ͕�EĂƚŚĂůŝĞ�Ğƚ�^ŽƉŚŝĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ĚĞ�ƚƌğƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĨġƚĞƐ 

                                                                                                                                                 �ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘� 

 

WZ�E���^K/E����sKh^��d����sK^�WZK�,�^ 

 



ϭϴ 

 

 
 

 
��ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ͕�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�;�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�ĞƚͬŽƵ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞͿ�͕�
ƵŶĞ�ŚĞƵƌĞ�ƉĂƌ�ƐĞŵĂŝŶĞ�;�ũŽƵƌ�ă�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�Ϳ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ŵƵůƟŵĠĚŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ͘��ŶŝŵĠƐ�ƉĂƌ�DĠůŽĚŝĞ�'ŽƵͲ
ƌĂŶƚ� ͕�ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞƐ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�^ŽŵŵŝğƌĞƐ͕�ĐĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�
ƐŽŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚƐ�Ğƚ�Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞŶƚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�͕�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ 
>ĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ�ƉŽƌƚĂďůĞ�ŽƵ� ůĞƵƌ� ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕� Ğƚ� ůŽƌƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ƐĠĂŶĐĞ��DĠůŽĚŝĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƵ�ĐĂƐ�ƉĂƌ�ĐĂƐ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͘Ğ͘�WŽƵƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ ͗�ĞůůĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌĂ��ƵŶ�
ĂƚĞůŝĞƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĞŵŝ�ŚĞƵƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ��ĂƉƉŽƌƚĞƌĂ�ƵŶĞ�ĂŝĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝͲ
ƐĠĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�� 
 ̂ ŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ͘Ğ ͘Ɛ ͗�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ƉĂƌ�ŵĂŝů ŽƵ�ƉĂƌ�
ƚĠůĠƉŚŽŶĞ� ͕� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĂ� ďŝďůŝŽƚŚğƋƵĞ� ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĞĐŽŶƚĂĐƚĞƌŽŶƐ�
ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ůĞ�ũŽƵƌ�Ğƚ�ůΖŚĞƵƌĞ�͗� 
ďŝďůŝŽƚŚĞƋƵĞƐŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ��ŽƵ�ĂƵ�Ϭϰ�ϲϲ�ϵϯ�Ϭϴ�ϳϭ 
 
 

&ůŽƌĞŶĐĞ��ZE�h� 

��^���d�>/�Z^�EhD�Z/Yh�^�WKhZ���h>d�^ 

� 
/ 
� 
> 
/ 
K
d
,
�
Y
h
� 



ϭϵ 

 

�K>>��d����^��E�KD�Z�Ed^ 

�ĞƉƵŝƐ� ůĞ� ϭĞƌ KĐƚŽďƌĞ͕� ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂǇƐ�ĚĞ� ^ŽŵŵŝğƌĞƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ĂůĂĚĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ� ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉĂƌ�
ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕� ǀŝĞŶƚ� ĞŶ� ĂŝĚĞ� ă� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƵƐĂͲ
ŐĞƌƐ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂů� ŶĞ� ƉŽƵǀĂŶƚ� ƐĞ�
ƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�ƉŽƵƌ�ũĞƚĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ͘ 

/ů� ƐƵĸƚ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĞŶůğǀĞŵĞŶƚ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĚĞ�
ƉƌĞŶĚƌĞ� ƌĞŶĚĞǌ� ǀŽƵƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ��ŽůůĞĐƚĞ�Ğƚ�
ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ��ĠĐŚĞƚƐ�ĂƵ�Ϭϰ�ϲϲ�ϴϬ�ϵϴ�ϰϬ͘ 

�Ğ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ� ŐƌĂƚƵŝƚ͕� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ŽƵͲ
ǀĞƌƚ� ĂƵǆ� ƵƐĂŐĞƌƐ� ĂǇĂŶƚ� ĚĞƐ� ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ� ƌĠƵƟůŝͲ
ƐĂďůĞƐ� Ğƚ� ĞŶ� ďŽŶ� ĠƚĂƚ͘� ^ĞƵůƐ� ůĞƐ� ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐ� ƐŽŶƚ�
ĂĐĐĞƉƚĠƐ͕�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ĚĞƐƟŶĠƐ�ă�ůĂ�ƉŽƵďĞůůĞ�ũĂƵŶĞ�ŽƵ�
ǀĞƌƚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐƌĂǀĂƚƐ�Ğƚ�ĚĠĐŚĞƚƐ�ǀĞƌƚƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞĨƵͲ
ƐĠƐ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĐƉĂǇƐĚĞƐŽŵŵŝĞƌĞƐ͘ĨƌͬƌĞĐǇĐůĂĚĞ-
ĐŽůůĞĐƚĞ-ĚĞƐ-ĞŶĐŽŵďƌĂŶƚƐͬ 
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�KDDhE�hd������KDDhE�^��h�W�z^����^KDD/�Z�^ 

�ĂĚĞĂƵǆ�ĚĞ�ŶŽģů�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ůŽĐĂů-ƉĂǇƐ�ĚĞ�^ŽŵŵŝğƌĞƐ �ŝĚĞ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�͗�&ŽŶĚƐ�ĚĞ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ� 
  
 >Ă��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�
^ŽŵŵŝğƌĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĞ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽŝƌĞ�ĂǇĂŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨĞƌŵĞƌ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�
ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕�ƋƵĞ�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͕�ůĞ�&ŽŶĚƐ�ĚĞ�
^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ͕�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϰ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�
ƐƵƌ�ŝŵƉŽƚƐ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ  
  
>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĚĠƉŽƐĠĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ůĞ�
ϯϭ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 
  
^ŽŶƚ�ĠůŝŐŝďůĞƐ�ĂƵ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞͲ
ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϱϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�ƐĂŶƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ĚĞ�ĐŚŝīƌĞ�ĚΖĂīĂŝƌĞƐ�Ŷŝ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐĞ͕�ĂǇĂŶƚ�ĚĠďƵͲ
ƚĠ�ůĞƵƌ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ� 

WŽƵƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�͗ 

  �KDDhE�hd������KDDhE�^��h�W�z^����
^KDD/�Z�^ 

WĂƌĐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚĞ� ů͛�ƌŶğĚĞ� -��������������
ϱϱ�ƌƵĞ �ĚĞƐ �ƉĂƵůĞƩĞƐ 

�W� ϱϮϬϮϳ� –� ϯϬϮϱϮ� ^KDD/�Z�^�
�ĞĚĞǆ 
^ƚĂŶĚĂƌĚ�͗�Ϭϰ�ϲϲ�ϳϳ�ϳϬ�ϯϵ 



ϮϬ 
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Ϯϭ 

 

 

WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ͘ 

WŽƵƌ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�ĚĞ�^ŽƵǀŝŐŶĂƌŐƵĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĂƵ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ΗdƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ�^ĠŶŝŽƌƐΗ�ĂƵǆ�ĐƀƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�'ĞŶĚĂƌŵĞͲ
ƌŝĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĚƵ�'ĂƌĚ͘ 

Η�Ŷ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ůĂ�'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ΗdƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ�ƐĠŶŝŽƌƐΗ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�ĚĞ�
ŶŽƐ�ĂŠŶĠƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ǀƵůŶĠƌĂďůĞƐ�Ğƚ�ŝƐŽůĠĞƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽƵƚĞƐ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ƵŶŝƚĠƐ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ� ƌĞƉĠƌĞƌ� ůĞƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŝďůĞƌ�ůĞƵƌƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘Η 

ZĞĐĞŶƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ĞŶƚƌĞ��ŽŵŵƵŶĂů�ĚΖ�ĐƟŽŶ�^ŽĐŝĂůĞ�;���^Ϳ͘ 
>ĞƐ�ĮĐŚĞƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƌĠĐŽůƚĠĞƐ�ĞŶ�ŵĂŝƌŝĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͘� 

>ΖŽƉĠƌĂƟŽŶ�ƚƌĂŶƋƵŝůůŝƚĠ�ƐĠŶŝŽƌƐ͕�ĐΖĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ƌĠŇĞǆĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘�         
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                �������������������������       �ĂŶǇ��hD�^ 

 

 

dZ�EYh/>/d��^�E/KZ^ 



ϮϮ 

 

 

&ĂĐĞ� ĂƵ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ŝŵƉŽƐĠ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĚĠďƵƚĠĞ� ĞŶ�ŵĂƌƐ� ĚĞƌŶŝĞƌ͕� ƵŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ŶĂƟŽŶĂů� Ă� ĠƚĠ� ƐŝŐŶĠ� ĂǀĞĐ�
ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��W�^��;�ŝĚĞ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĂƵǆ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĞŶ�^ŽƵīƌĂŶĐĞ��ŝŐƺĞͿ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ŶƵͲ
ŵĠƌŽ�ǀĞƌƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ϳ�ũŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ϳ�ĚĞ�ϴŚ�ă�ϮϬŚ�͗�Ϭ�ϴϬϱ�ϲϱ�ϱϬϱ�Ϭ͘ 

hŶĞ�ΗĮĐŚĞ�ĚΖĂůĞƌƚĞΗ�ă�ĐŽŵƉůĠƚĞƌ�ĂǀĞĐ�ůΖĂĐĐŽƌĚ�Ğƚ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞ͕�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�
ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͘��ĞůůĞ-Đŝ�ƐĞƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐĞ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů�ă�ůΖ�W�^��Žƶ�ƵŶ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�Ϯϰ�ŚĞƵƌĞƐ�
ůΖŝŶƚĠƌĞƐƐĠ͘��ŝŶƋ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ĚΖhƟůŝƚĠ�WƵďůŝƋƵĞ͘ 

�KDD�Z��Ed^�Kh��,�&^��͛�EdZ�WZ/^� 
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Ϯϯ 

 

 

Cave Coopérative -   04 66 80 01 44 
cave.souvignargues@gmail.com 

Societé Vernazobres  04 66 80 01 42 
www.vernazobres.fr   

Garage Design Auto Moto 04 66 77 74 51  
www.facebook.com/designautomoto30   
 
Restaurant l'Instant  04 66 73 71 64  

Camping Le Pré Saint André 04 66 80 95 85  
www.lepresaintandre.com/ 

La Mouette et le Coquelicot Traiteur et Portage 
de repas à domicile  06 17 02 61 71  

Stéphane Laval Plaquiste Peintre 06 68 27 52 91 
www.facebook.com/Stephane-Plaquiste-Peintre 

Xavier Vautrain - Architecte 04 66 80 13 88      
vx.archi@orange.fr 

Boulangerie La Provençale 04 66 80 99 85 
 
Coupe Fils & Compagnie 04 66 73 54 58  
 
Pépinière Quissac Fabien 06 28 19 14 55 
 
M-Créatiz' - Graphiste 06 63 78 36 52  -         
www.facebook.com/mcreatiz 

Naïs Pommier - Secrétariat 06 17 31 54 70 -
naispommier@yahoo.fr 

Rapsody by C. - Création d'accessoires textiles  -    
06 20 35 20 79  -                                         
www.facebook.com/rapsodybyC 
 
Caroline Guenard - Kinésiologue 06 28 21 43 05 
http://www.ginkgokinesio.fr/ 
 
Olivier Grau - Menuisier Ébéniste   06 23 63 64 07  

Olivier Berthelot, réalisateur vidéo 07 69 17 37 05  

Embellivre -Travaux de reliure, carnets personna-
lisés -  http://www.embellivre.fr/ 

 

 

 

 

 

 VIGNERONS INDEPENDANTS : 

Domaine Xoan Arias - Hameau  06 63 94 03 73 - 
www.domainearias.com/ 

Domaine Fortuné  07.72.35.93.54                       
www.domaine-fortune.com 

Domaine Mas Lau - Laurent Bagnol 
 
Domaine Mont de Marie Thierry et Marie Noëlle   
Forestier 04 66 21 98 18 
 
Domaine Vallat d'Ezort - 2225 rte d'Uzès                
Frédéric Martin 06 28 33 06 38   
 

Domaine Scarlata Famille Scarlata 06 15 54 30 29 
www.facebook.com/VinPaysFamilleScarlata 
 
Domaine du Bartassou Audrey Et Anthony Vidal -  
06 21 19 39 18 -                                                      
www.facebook.com/Vidal2Aandco/ 
 

MEDICAL :  

Docteur Lompré - Médecin généraliste  
04 66 77 71 10 
 
Jérémy Arrieta - Infirmier 06 15 77 91 80  

 
ENFANCE : 

Assistantes maternelles : 

Laurence LECLERC MONEGER - 06.77.79.30.18  

Mathilde SABATIER - 06.22.05.00.98  

Nelly GONNET - 06.59.18.20.29 

Delphine GEORGES - 04.66.93.86.23 

Sandrine LOUET - 06.84.41.64.58 

Crèche : 

Les Chérubins en Culottes Courtes - 06.29.87.53.96 

�EdZ�WZ/^�^��d�/E��W�E��Ed^ 
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Ϯϰ 

 

�d�d��/s/> 
�ǀŝƐ�ĚĞ�EĂŝƐƐĂŶĐĞ�͗ 

 
DĠƌǇů�'h/>>Kd��Z�Kh^^�d͕�ůĞ�Ϯϭ�ũĂŶǀŝĞƌ͘ 
�ŶĂƐƚĂƐŝĂ�^/DKE͕�ŶĠĞ�ůĞ�ϭϮ�ĂŽƸƚ͘ 
dŚĠĂ�W�ZEKd͕�ŶĠĞ�ůĞ�ϭϮ�ĂŽƸƚ͘ 
:ĂĚĞ�'ZKE�,/͕�ŶĠĞ�ůĞ�Ϯϳ�ĂŽƸƚ͘ 
DĂƌĐĞĂƵ��>>�'Z��^/DKE͕�ůĞ�ϯϭ�ĂŽƸƚ͘ 
DĂƌĐĞĂƵ�ZK>>/E�����ZZ�͕�ŶĠ�ůĞ�ϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 
>ƵĐĂƐ�D�hZ/E͕�ŶĠ�ůĞ�Ϯϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 
DŝůĂ���ZZ�>͕�ŶĠĞ�ůĞ�ϯ�ŽĐƚŽďƌĞ͘ 
DĂƚǇƐ�K>/s�>>�͕�ŶĠ�ůĞ�Ϯϰ�ŽĐƚŽďƌĞ͘ 
�ǀĂ��KhZE/�Z�'�/>>�Z�͕�ŶĠĞ�ůĞ�ϭϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘ 

 
DĂƌŝĂŐĞƐ�͗ 
 
^ĂďƌŝŶĂ�D�Z����h�Ğƚ�dŚŝďĂƵƚ�s�ZE��K�Z�^͕�ůĞ�ϭϰ�ĨĠǀƌŝĞƌ͘ 
�ůĂƵĚĞ�Z�zE�h��Ğƚ�DŝĐŚĞů�K'h>/E��͕�ůĞ�ϮϬ�ũƵŝŶ͘ 

 
�ǀŝƐ�ĚĞ��ĠĐğƐ�͗ 
 
,ĞŶƌŝ���EE�^^KE͕�ůĞ�ϳ�ũĂŶǀŝĞƌ͘ 
KƩŵĂƌ�<K^/d^͕�ůĞ�Ϯϯ�ŵĂƌƐ͘ 
DĂƌŝĞ�Yh/^^���ŶĠĞ�K>>/s/�Z͕�ůĞ�ϭϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 
^ŝŵŽŶĞ�,h��Zd�ŶĠĞ�WZ/s�d͕�ůĞ�ϭϳ�ŽĐƚŽďƌĞ͘ 
>ŽƵŝƐ�WZ���/>>�^͕�ůĞ�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͘ 
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�>h͘�͘^�Z�&�Z�Ed͘�͘^ 
&ůŽƌĞŶĐĞ��ZE�h��-�ϭϱϱ�ĐŚĞŵŝŶ�DĂƐ�Ě͛�ǌŽƌƚ�-�ĂƌŇŽƌĞŶĐĞΛůĂƉŽƐƚĞ͘ŶĞƚ�-�Ϭϲ�ϴϲ�ϯϰ�Ϯϱ�ϭϵ 
dŚŝĞƌƌǇ���ZZ��-�ϴ�ƌƵĞ�ĚƵ��ĠƐĂů�-�ďĂƌƌĞƚŚŝĞƌƌǇϭϵϱϵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�Ϭϲ�Ϭϳ�Ϭϱ�ϴϴ�ϵϯ 
�ĞŶũĂŵŝŶ��Kh^�,�Z�/E�-�ϮϯϬ�ZƚĞ�ĚĞ�^ŽŵŵŝğƌĞƐ�-�ďŽƵƐĐŚĂƌĂŝŶďĞŶũĂŵŝŶΛŚŽƚŵĂŝů͘Ĩƌ�-�Ϭϲ�ϴϬ�ϲϬ�ϳϯ�ϱϬ 
&ƌĂŶĕŽŝƐĞ���E���-�ϰϯϬ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞƌŐĞƌŝĞ�-�ĨĂŵŝůůĞůĞƌĂƐůĞΛǁĂŶĂĚŽŽ͘Ĩƌ 
�ŽŵŝŶŝƋƵĞ��,/�Z�DKEd/�-�ϵ�ƌƵĞ�ĚƵ�sŝĞƵǆ�ǀŝůůĂŐĞ�-�ĚŽŵŝŶŝƋƵĞ͘ĐŚŝĂƌĂŵŽŶƟΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
�ĂŶǇ��hD�^�-�ϭϰϭ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ�WƌĠƐ�-�Ě͘ĚƵŵĂƐΛůŝǀĞ͘Ĩƌ� 
>ĂƵƌĞŶƚ�:h/&�-�ϳ�ƌƵĞ�ĚĞƐ��ĂĚğŶĞƐ�-�ů͘ũƵŝĨϯϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
:ĠƌƀŵĞ�>��KEd��-�ϰϯ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ZŽƋƵĞ�-�Ϭϲ�Ϯϵ�ϱϴ�ϭϲ�Ϯϵ 
�Ǉƌŝů�D�hZ/E�-�ϯ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ů͛�ŐůŝƐĞ�-�Đ͘ŵĂƵƌŝŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�Ϭϲ�Ϯϵ�ϳϱ�ϳϰ�ϴϱ 
&ƌĂŶĕŽŝƐ�D/�,�>/�-�ϭϰϭ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚƵ�DĂƐ�Ě͛�ǌŽƌƚ�-�ĨƌĂŶĐŽŝƐ͘ĂŶŶŝĐŬΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ�-�Ϭϲ�ϳϯ�ϰϳ�ϳϳ�ϳϳ 
WŚŝůŝƉƉĞ�EKhs�>�-�ϵ�ƌƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶĐůŽƐ�-�ƉŚŶǀϯϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�Ϭϲ�Ϭϯ�ϰϳ�ϯϱ�ϰϳ 
DĂƌǇůŝŶĞ�W/�,KE�-�Ϯ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ��ƟĞŶŶĞ�-�ŵĂƌǇůŝŶĞ͘ƉŝĐŚŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�^Kh�,KE�-�ϭϮϵ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ��ŽŵďĞƐ�-�ƐŽƵĐŚŽŶ͘ĐĂƚŚǇΛďďŽǆ͘Ĩƌ 
�ĠĚƌŝĐ�s�ZE��K�Z�^�-�ϲϲ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞƐ��ĂƌďŝğƌĞƐ�-�ĐĞĚƌŝĐ͘ǀĞƌŶĂǌŽďƌĞƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�-�Ϭϲ�ϮϮ�ϵϵ�ϳϱ�ϳϬ 
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&ĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘�  ͗ � 
 �ŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ϯͬϳ�ĂŶƐ��͗��ĂƌŽŶ͕��ĠůŝĞ͕�yĂǀŝĞƌ͕�dŚĠŽ͕��ůŝƐĞ͕�EŽůĂŶ͕�DĂƌŝƵƐ͕�>ŝƐĂ͕�ZŽŬƐĂŶĞ͕��ĂƐŝůĞ� 
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ϴͬϭϭ�ĂŶƐ�͗�ZĂƉŚĂģů͕��ƐƚĞďĂŶ͕��ƵƌĠůŝĞŶ͕�'ĂƵƚŚŝĞƌ͕�>ŽƵ͕�sĂůĞŶƟŶĞ͕��ĂƐƐĂŶĚƌĂ͕�ZŽŵĂŶĞ͕�zĂŶŶĂ͕�>ŝůůŽƵ͕��ŶŽͲ
ƌĂ͕��ůĠĂ͕�EŽĂ͕�^ŽƌĞŶ͕�dŚŝďĂƵůƚ͕��ůĠŵĞŶƟŶĞ͕��ŽĠ�͘ 
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>ŝƐĂ�ϳ�ĂŶƐ 

�ůĠŵĞŶƟŶĞ��ϵ�ĂŶƐ 


