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EDITO  

  

 
ϮϬϮϬ ͗�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĠĞ 
 
YƵĞ� ĚŝƌĞ� ƋƵŝ� Ŷ͛ĂƵƌĂŝƚ� ƉĂƐ� ĠƚĠ� Ěŝƚ� ă� ƉƌŽƉŽƐ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ ƋƵŝ� Ă�
ĠďƌĂŶůĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ŶŽƵƐ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ąŵĞ ͍�>Ă�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ-Ğ-Ɛ�ă�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƟĞůůĞƐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƐͲ
ƐĂŶƚ�ă�ƌĞĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ŶŽƐ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ǀŝĞ͕�ŶŽƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ͘��ůůĞ�
Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ă� ĐĞƌƚĂŝŶ-Ğ-Ɛ� Ě͛ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ� ĚĞ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶ� ŶŽƵǀĞů� ĠƋƵŝůŝďƌĞ͕� ƵŶ�
ĂƵƚƌĞ� ƐĞŶƐ� ă� ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� Ğƚ� ƵŶĞ� ǀŝĞ� ƉůƵƐ� ƐĂƟƐĨĂŝƐĂŶƚĞ͕� ĞůůĞ� Ă� ůĂŝƐƐĠ� ƐƵƌ� ůĞ�
ĐĂƌƌĞĂƵ Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ǀŽŶƚ�ĚĞǀŽŝƌ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ůĞƵƌ� ĐŚĞŵŝŶ�ĂǀĞĐ�
ĚĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ͘ 
 
�ĂŶƐ� ĐĞ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ƐŽĐŝŽ-ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ŝŶĠĚŝƚ͕� ǀŝǀƌĞ�ƵŶ�ĚĞƵŝů� ƉĠƌŝŶĂƚĂů� Ă� ĠƚĠ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƌĞŶĚƵĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�
ĠƉƌŽƵǀĂŶƚĞ�ƉĂƌ� ůĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƟŽŶ� ƐŽĐŝĂůĞ� ŝŵƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��Ƶ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ĚĞ� ƐŽůŝƚƵĚĞ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĠƉƌŽƵǀĞŶƚ�ă�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂũŽƵƚĠ�ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵďŝ͘��ŽƵďůĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�
ĚŽƵďůĞ�ĚŽƵůĞƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞīŽƌĐĠĞ�ĚĞ�ƐŽƵůĂŐĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĂŶƚ�ă�Žīƌŝƌ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 
 
�ŶŐĂŐĠĞ�ă�ĠĐƌŝƌĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉĂŐĞƐ�ĚĞ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�Ě͛�'�W�͕�ŵġŵĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�
ƐĞŶƐŝďůĞƐ͕�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ă�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ƉĠƌĞŶŶŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƉƌĞƵǀĞ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ�Ě͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�
Ğƚ�ĚĞ� ƌĠƐŝůŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ� Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞĂŶƚ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ� ŝŶĚĠĨĞĐƟďůĞ� ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�ƉŽƵƌ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ŶŽƚƌĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞ͘� 

dĞůůĞŵĞŶƚ�ĮğƌĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĠƋƵŝƉĞ ͊ 
EŝĐŽůĞƩĂ�DĞŶĂ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� 

�� 

 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞƉƵŝƐ�Ϯϰ�ĂŶƐ�ă�ƌŽŵƉƌĞ�ůĞ�ƐŝůĞŶĐĞ͕�ă�ƐŽƌƟƌ�ĚĞƐ�ƚĂďŽƵƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ� ŶŽŶ-ĚŝƚƐ͕� ă� ĨĂŝƌĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ� ĚĞƐ� ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ� ĚĞƐ� ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞƐ�ƚŽƵĐŚĠĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�Ğƚ�ƵŶĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚŝĸĐŝůĞ͕��ă�ƐĞŶͲ
ƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ă� ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĚŝŐŶŝƚĠ�ĞŶ� ů͛ĂĐͲ
ĐƵĞŝůůĂŶƚ͕�ĞŶ�ů͛ĠĐŽƵƚĂŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ů͛ŽƌŝĞŶƚĂŶƚ͘� 
�Ŷ�^ƵŝƐƐĞ͕�ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�ϭϱ�ă�ϮϬй�ĚĞƐ�ŐƌŽƐƐĞƐƐĞƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ�Ŷ͛ĂƌƌŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ă� ůĞƵƌ�

ƚĞƌŵĞ͘��ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐƚĂďůĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘� 
 

>Ğ�ĐŽŶƐƚĂƚ�ĞƐƚ�ůă͕�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ďŽƵŐĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽƌƚŽŶƐ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�ĚƵ�ƚĂďŽƵ͘�/ů�ĂƵƌĂ�ĨĂůůƵ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĐĠůĠďƌŝƚĠƐ�ƋƵŝ�
ŽŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ůĞƵƌ�ǀŽŝǆ�ŚĂƵƚ�Ğƚ�ĨŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ƵŶ�ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ŵĠĚŝĂƟƐĞ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�
ůĞ�ƐƵũĞƚ�ŝŶĚƵŝƐĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ͕�ŶŽƵƐ�ů͛ĞƐƉĠƌŽŶƐ͕�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘��ƚ�ďŝĞŶ�Ɛŝ�ƚĞů�ĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�
ĞŶ�ƌĠũŽƵŝƐƐŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƚƌŽƉ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚƸ�ũƵƐƟĮĞƌ�ůĞƵƌƐ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ͕�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŝĸĐƵůƚĠ�ă�
ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ĚĞƵŝů�ĚĞ�ĐĞƚ�ĞŶĨĂŶƚ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĂƉƉĞůůĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ƵŶ�ĂŶŐĞ͕�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ǀĠĐƵ�ĐĞ�ĚĞƵŝů�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƚƐƵŶĂŵŝ�ƋƵŝ�Ă�ƌĠǀĞŝůůĠ͕�ƉĂƌĨŽŝƐ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶĐĞ͘� 
 

�ĞƌƚĞƐ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĞƐƚ�ůĞŶƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƐĞŵďůĞ�ŶĂŠƚƌĞ͘�dŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ĞŶ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůŽŝ�ƐƵƌ�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƵǆ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶĂůĞƌ�ůĞƵƌ�ĞŶĨĂŶƚ�ŶĠ�ƐĂŶƐ�ǀŝĞ�ĂǀĂŶƚ�ϮϮ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘�
hŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� ůĞƵƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�hŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉĂƐ͕�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ͕�ĂǀĂŶƚ�ƵŶĞ� ŝŶƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝǀƌĞƚ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ͘͘͘ 
 

ZĠĐĞŵŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ϮϬϮϬ͕�ƵŶĞ�ŵŽƟŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ĨƌĂŝƐ�ĚğƐ� ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ�
WĂƌůĞŵĞŶƚ͘�>Ğ�ĚĠďĂƚ�ĞƐƚ�ůĂŶĐĠ͕�ŶŽƐ�ĞƐƉŽŝƌƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ǀĂŝŶƐ͘�>ĞƐ�ŵĞŶƚĂůŝƚĠƐ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƌ�Ğƚ�ĐĞůĂ�ŶŽƵƐ�
ƌĂǀŝƚ͘�EŽƵƐ�ŐĂƌĚŽŶƐ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƚŽƵĐŚĠĞƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ĚĞƵŝů�Ɛŝ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�Ğƚ�ĞŶĐŽƌĞ�Ɛŝ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ďĂŶĂůŝƐĠ͘� 

>ĂƌŝƐƐĂ��ĂƌƌĞů͕�ĐŽ-ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ 
 

1.  ACCOMPAGNEMENT 
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EŽƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ĐŚŝīƌĞƐ 
�Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ϭϱϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ϰϬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ�ƉĂƌ�ŵĂŝů�ŽƵ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉŽƵƌ�
ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ĚƵ�ƐŽƵƟĞŶ�ŝŵŵĠĚŝĂƚ�ŽƵ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ͘��Ŷ�ůŝĞŶ�
ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ĐŽŶŶƵĞ͕�ĐĞ�ĐŚŝīƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ƵŶĞ�ůĠŐğƌĞ�ďĂŝƐƐĞ�;ϭϲϵ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϵͿ͘�� 

�ŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ 
>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĂŶƚ�ůĞ�ĨŽŶƚ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͘��KŶ�ĐŽŶƐƚĂƚĞ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�ƵŶĞ�ĨŽƌƚĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƚĂƵǆ�;ƉŽƵƌ�ϮϬϭϴ�͗�ϯϮй�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ϮϬϭϵ�͗�ϱϲйͿ͘� 

WƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ϮϬϮϬ 
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1.  ACCOMPAGNEMENT 

�ĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ŐĞŶƌĞ 
KƌŝĞŶƚĠ�ƉĂƌͬƌĠĨĠƌĠ�ƉĂƌ 

DĂƐĐƵůŝŶ 

&ĠŵŝŶŝŶ 



�� 

 
 

�ĂƚĠŐŽƌŝĞ�Ě͛ąŐĞ� 
ĚĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ� 

�ĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐĂŶƚŽŶƐ 
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1.  ACCOMPAGNEMENT 

 

 

�ĂĨĠƐ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͕�ͨ �ĞƵŝů�Ě͛ƵŶ�ďĠďĠ͕�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽŶ�ĞŶ�ƉĂƌůĞ ͩ� 
>Ă�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ŐƌŽƐƐĞƐƐĞ�ƉĞƵƚ�ƉůŽŶŐĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�
ƐŽůŝƚƵĚĞ͘��Ğ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƚƌĂǀĞƌƐĂŶƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĠƉƌĞƵǀĞ͘�
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂŶŝŵĠ�ϱ�ĐĂĨĠƐ�ĚĞƵŝů�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�Ϯϵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�͗ 

· :ĞƵĚŝ�ϭϮ�ŵĂƌƐ�͕�DŽƌŐĞƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ůĞ��ĂƐŝŶŽ ͗��ϲ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� 
· >ƵŶĚŝ�ϯϭ�ĂŽƸƚ͕�zǀĞƌĚŽŶ-ůĞƐ-�ĂŝŶƐ͕�ĐĂĨĠ�ůĞ�dĞŵƉŽ ͗�ϲ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
· :ĞƵĚŝ�ϭĞƌ�ŽĐƚŽďƌĞ͕��ĞůĠŵŽŶƚ͕�ŚƀƚĞů�ĚƵ��ƈƵĨ�͗�ϭϭ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
· :ĞƵĚŝ�ϭϱ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�&ƌŝďŽƵƌŐ͕�ůŽĐĂƵǆ��'�W� ͗��ϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
· >ƵŶĚŝ�Ϯ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕�^ŝŽŶ͕�ĐĂďŝŶĞƚ�ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ�ĚƵ�DŝĚŝ�͗�Ϯ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 
 

^ƚĂŶĚƐ�ͨ ůĞ��ĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͕�ŽƐŽŶƐ�ĞŶ�ƉĂƌůĞƌ ͩ 
�ĮŶ�ƋƵĞ�ĐĞ�ĚĞƵŝů�Ɛŝ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉůƵƐ�ƵŶ�ƚĂďŽƵ͘͘͘� 

· ƐĂŵĞĚŝ ϮϮ�ĂŽƸƚ�ĂƵ�ŵĂƌĐŚĠ�Ě͛zǀĞƌĚŽŶ-ůĞƐ-�ĂŝŶƐ 
· ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϵ�ŽĐƚŽďƌĞ�ĂƵ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ�^ŝŽŶ 
· ũĞƵĚŝ�ϭϱ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�ũŽƵƌŶĠĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͕�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ă�ů͛,ƀƉŝƚĂů�ŶĞƵĐŚąƚĞůŽŝƐ�ĚĞ�WŽƵƌƚĂůğƐ 

· ƐĂŵĞĚŝ�Ϯϰ�ŽĐƚŽďƌĞ�ĂƵ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞ��ĞůĠŵŽŶƚ͕�ƐƉĠĐŝĂůĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵĞƌŝŶŐƵĞƐ�ĞŶ� ĨĂǀĞƵƌ�
Ě͛�'�W� 

 

dĠůĠƉŚŽŶĞƐ�Ğƚ�Ğ-ŵĂŝůƐ 
· ϭϱϬ�ĂƉƉĞůƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ 
· ϲϲ�Ğ-ŵĂŝůƐ�ƌĞĕƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 



�� 

 
 

 �ŶƚƌĞƟĞŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ 
�Ŷ�ϮϬϮϬ͕ ϯϴ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŽŶƚ�ďĠŶĠĮĐŝĠ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ͕�ƐŽŝƚ ϲϵ�ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ ϳϯ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ƌŽŵĂŶĚƐ͘� 
 
hŶĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞƐƚ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĞŶ�ǀŝƐŝŽ-ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͘� 

�ĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ 
· �ϵϰϲ�ůŝǀƌĞƐ͕���s�͛Ɛ�Ğƚ���͛Ɛ 
· �ĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�ϮϬϮϬ�͗�ϱ�ůŝǀƌĞƐ� 

'ƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ 
hŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ĚƵ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ă�&ƌŝďŽƵƌŐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘��ĞƩĞ�
ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ũƵƐƋƵ͛ă�ϴ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ϯ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĠƚĠ͕�ƐŽŝƚ�ϴŚϯϬ�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͘ 
� 
'ƌŽƵƉĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ 
�ƵĐƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�Ŷ͛Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘� 

��� 

 

 DĠĚŝĂƐ 
 
^Ƶƌ�ůĞƐ�ŽŶĚĞƐ 

· ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƵƌ�ZŚƀŶĞ�&D�ůĞ�ϵ�ŽĐƚŽďƌĞ�ͨ �ůůĞ�ƌĞŶƚƌĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ůĞ�ǀĞŶƚƌĞ�ǀŝĚĞ͕�ƐĂŶƐ�ƐĞƐ�
ďĠďĠƐ͘��ůůĞ�ƉĂƌůĞ�ƉŽƵƌ�ďƌŝƐĞƌ�ůĞ�ƐŝůĞŶĐĞ�Ğƚ�ĂǀĂŶĐĞƌ͘ ͩ 

 
�Ŷ�ŝŵĂŐĞƐ 

· ĠŵŝƐƐŝŽŶ�DŝƐĞ�ĂƵ�WŽŝŶƚ͕�Zd^͕�ĚƵ�Ϯϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ͨ &ĂƵƐƐĞ-ĐŽƵĐŚĞ͕�ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ƚĂďŽƵ�͍ ͩ 
 
^Ƶƌ�ƉĂƉŝĞƌ 

· ĂƌƟĐůĞ� ĚƵ� ũŽƵƌŶĂů� >Ğ� dĞŵƉƐ� ĚƵ� Ϯϱ� ũĂŶǀŝĞƌ� ͨ >ĞƐ� ďůĞƐƐƵƌĞƐ� ƋƵĞ� ůĂŝƐƐĞŶƚ� ůĞƐ� ĨĂƵƐƐĞƐ-
ĐŽƵĐŚĞƐ ͩ 

&ĂĐĞďŽŽŬ� 
>͛ĂŶĐŝĞŶ�ƉƌŽĮů� �ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ƵŶĞ�ƉĂŐĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƋƵŝ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ϳϭϱ�ĂďŽŶŶĠƐ͘�>Ğ�
ĐŽŵƉƚĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�Ě͛�'�W��ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĞ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůƵŝ�ϭϱϱ�ĂďŽŶŶĠƐ͘�^Ƶƌ�ĐĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽŶƚ�
ƉĂƌƚĂŐĠƐ�ĚĞƐ�ĐŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶŽŶǇŵĞƐ͕� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĂĐƚƵĂůŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŵĠĚŝĂƟƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͘� 

^ŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ 
ϭϵ͛ϭϵϱ�ǀƵĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ͘�>ĞƐ�ƉĂŐĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ǀŝƐŝƚĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ͨ ĂĐĐƵĞŝů ͕ͩ�ͨ ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů ͩ�
Ğƚ�ͨ ĂĐƚƵĂůŝƚĠƐ�ͩ͘�>ĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�Ğƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŽĚŝĮĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�Ě͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƟŽŶ͘� 

2.  INFORMATION 
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�ŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�͗�ĮĐŚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 
hŶ�ŽŶŐůĞƚ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�ĂƵǆ�ĮĐŚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘� /ů�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƉůƵƐ� ĨĂĐŝůĞ�ĚĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�Ğƚ�
ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ�ĐĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�͗�ƐƵƌ�ůĞ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ƐƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƉĞƌƚĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƵƌǀŝǀĂŶĐĞ͘ 

^ƚĂŶĚƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ 
hŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵ͛ƵŶĞ� ǀĞŶƚĞ� ĚĞ� ůŝǀƌĞƐ� Ă� ĞƵ� ůŝĞƵ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌŽŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂůĞƐ��Z�D�ůĞ�ϯ�
ŽĐƚŽďƌĞ͘ 
 
ϲ� ƐƚĂŶĚƐ�ĚĞ� ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌŝŶŐƵĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ŵĂƌĐŚĠƐ�ĚĞ�&ƌŝďŽƵƌŐ�Ğƚ�ă��ƵůůĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞƌ�ĚĞƐ� ĨŽŶĚƐ�
Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�Ě͛�'�W�͘ 

 
 

WƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞƚͬŽƵ�ĚƵ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� 
ϱϬ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŽŶƚ� ďĠŶĠĮĐŝĠ� ĞŶ� ϮϬϮϬ� Ě͛ƵŶĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĐĂŶƚŽŶƐ� ƌŽŵĂŶĚƐ͕� ĚŽŶƚ� ϭϳ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ĚƵ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͘� 

��� 

  

 

:ŽƵƌŶĠĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ 
�ĞƐ� ũŽƵƌŶĠĞƐ� Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞŶƚ� ĂƵǆ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ŵĠĚŝĐŽ-ƐŽĐŝĂů͕� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽƵ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ͘��ůůĞƐ� ĐŽŶƟĞŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚĂŐĞƐ�
Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͕� ĚĞƐ� ĂƉƉŽƌƚƐ� ƚŚĠŽƌŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ŵŝƐĞƐ� ĞŶ�
ĐŽŵŵƵŶ�ĚĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ͘ 
Ϯ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ͕� ůĞ�ϳ�ŵĂƌƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠĐŽůĞ��ŽƵůĂ��ǇďğůĞ�ă�zǀĞƌĚŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ϭϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�
ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ůŽĐĂƵǆ ƐƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ĚƵ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�͖�ĐĞůůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƵƌǀŝǀĂŶĐĞ�ƉĠƌŝŶĂƚĂůĞ�Ă�
ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĚƸ�ġƚƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ�ĞŶ�ϮϬϮϭ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘� 

3.  FORMATION 

&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ 
�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� Ă� ĚĠďƵƚĠ� ůĞ� ϯ� ŵĂƌƐ� ϮϬϭϴ� Ğƚ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƚĞƌŵŝŶĠ� ĞŶ� ϮϬϮϬ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ĞǆĂŵĞŶƐ� ĮŶĂƵǆ͘� WŽƵƌ� ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ůĂ� ƉƌĂƟƋƵĞ� Ě͛ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ� ƐŽƵƐ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ϰ� ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ϰ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƚŽƵĐŚĂŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƚƌĂŝƚĠĞƐ�
ƉĂƌ� �'�W�͘� EŽƵƐ� ĨĠůŝĐŝƚŽŶƐ� ůĞƐ� ϴ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŽůĠĞ� ƋƵŝ� ǀŝĞŶƚ� ĚĞ� ƐĞ�
ƚĞƌŵŝŶĞƌ͘��ƌĂǀŽ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�Ϯ�ĂŶƐ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�͊� 
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ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ 
�Ŷ� ĐŽƵƌƐ� Ě͛ĂŶŶĠĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĠůĂďŽƌĠ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� ůĞƐ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ͕� ƉůƵƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ă� ŶŽƐ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ� Ğƚ� ƉůƵƐ� ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ� ƉŽƵƌ� ůĂͬůĞ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ͘��ĠƐŽƌŵĂŝƐ͕�ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ƵŶ-Ğ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ�ƉĂƌ�
ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ϰ� ă� ϲ�ŵŽŝƐ� Ğƚ� ƵŶ-Ğ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĞŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĠ-Ğ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� ƉĂƌ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ϯ� ŵŽŝƐ͘� �ĞůĂ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ůĞƐ�
ŝŵƉůŝƋƵĞƌ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ǀŝĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ� Ğƚ� ĐĞůĂ� ůĞƵƌ� ĚŽŶŶĞ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�
Ě͛ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚƵ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
 

 

^ƚĂŐŝĂŝƌĞƐ 
�Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ũĞƵŶĞƐ� Ğƚ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� ŽŶƚ� ĞīĞĐƚƵĠ� ƵŶ�
ƐƚĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĞƵ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�Ě͛ĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ƚƌĂŝƚĠĞƐ�ă��'�W�͘� 
�Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ϵ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�;Ϯ�ĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ�Ğƚ�ϳ�ƉĂƌ�ůĞ�
ďŝĂŝƐ� ĚĞ� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠͿ� ŽŶƚ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ� ŶŽƚƌĞ�ŵĂŶŝğƌĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ͕� Ě͛ĂĐͲ
ĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĞƌ͘ 

��� 

 
 

 >Ğ�ĐŽŵŝƚĠ 
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƌĠƵŶŝĞƐ�ă�ϰ� ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ƉŽƵƌ� ƚƌĂŝƚĞƌ�ĚĞƐ� ƐƵũĞƚƐ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�Ğƚ�ƐƚƌĂƚĠͲ
ŐŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ů�͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� 
 
>Ğ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵŝƚ�͗� 
 

· EŝĐŽůĞƩĂ�DĞŶĂ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ 
· �ŚƌŝƐƟŶĞ��ĂƐƚĞůůĂ͕�ǀŝĐĞ-ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ 
· >ĂƵƌĞŶĐĞ��ĂƌƌĞů�dŝŶŐƵĞůǇ͕�ĐĂŝƐƐŝğƌĞ 
· DĂƐĂŵŝ�^ĐŚŽĞůůŬŽƉĨ͕�ŵĞŵďƌĞ 
· :ƵĚŝƚŚ��ŽǀĂƌĚ͕�ŵĞŵďƌĞ 
· >ĂƌŝƐƐĂ��ĂƌƌĞů͕�ŵĞŵďƌĞ�;ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚͿ 

 
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ 
ϯϮϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�ŽŶƚ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͕�ĚŽŶƚ�ϱϱ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘�DĞƌĐŝ�ă�ĞƵǆ�Ě͛ġƚƌĞ�ůă�ă�ŶŽƐ�
ĐƀƚĠƐ�͊� 

4.  EQUIPE 

>ĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚƌŝĐĞƐ�ĚƵ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� 

�ŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ�ϱ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ϭϳϬй͕�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�Ă�ƉƵ�ŵĞƩƌĞ͕�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ĞŶ�ĞǆĞƌŐƵĞ�ƐĞƐ�
ƋƵĂůŝƚĠƐ�Ě͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͕�ĚĞ�ƚĠŶĂĐŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͘ 

DĂůŐƌĠ� ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ͕�ŶŽƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚƌŝĐĞƐ�ŽŶƚ�ŐĂƌĚĠ� ůĞ� ƌĞŐĂƌĚ�ƌŝǀĠ�ǀĞƌƐ� ůĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͕�ĐŚĞƌĐŚĂŶƚ�
ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�� 
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�ŽŶƐĞŝů�ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
�Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů͕�ĨŽƌŵĠ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�Ă�ƈƵǀƌĠ�ƉŽƵƌ ͗ 

· ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĂďŽƵƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐƵƌƐƵƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ 
· ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ 
· ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�Ğƚ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ 
· ůĂ�ƌĠǀŝƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� 
· ů͛ĂǀĞŶŝƌ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ� 

EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�^ƌ��ĂŶŝğůĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ƋƵŝ�Ă�ůĂŝƐƐĠ�
ƐĂ�ƉůĂĐĞ�ă�DĂƌŝĞ-�ůĂŝƌĞ�WĂƵĐŚĂƌĚ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ũŽŝĞ͘� 
 

>ĞƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ� 
�Ğ�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞƐ�ƐƚĂŶĚƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ͕��'�W��
^ƵŝƐƐĞ-ZŽŵĂŶĚĞ�Ă� ůĂ�ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ� ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ĂŵĞŶĂŶƚ�ƐĂ�ƉŝĞƌƌĞ�ă�ů͛ĠĚŝĮĐĞ͘�>͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ�ĚĞ�ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ�ŝĐŝ�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ă�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ŵŝƐ�ă�ůĂ�
ƚąĐŚĞ͘� 
>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ĚĠŶŽŵďƌĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ ϯϲϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ͘� 
 

�'�W��ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĂŶƚŽŶƐ 
EŽƚƌĞ�ƌĂǇŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŶĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ƌŽŵĂŶĚƐ�ƐĂŶƐ�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ŶŽƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚƌŝĐĞƐ�ƋƵŝ�ƌĠĂůŝƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƌĠŐŝŽŶ͘��DĞƌĐŝ�
ă�ĞůůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�͊��EŝƌŝŶĂ�>ĠĐŚĂŝƌĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƌĞũŽŝŶƚ͘� 
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5.  PERENNISATION 

�Ŷ� ϮϬϭϴ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŶƚĂĐƚĠ� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ� �ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ĚĠƐŝƌ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĂ� ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�
Ě͛�'�W�͕�ĞŶ�ĂŵĠůŝŽƌĂŶƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĞĚĠĮŶŝƐƐĂŶƚ�ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ͘� 
�͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ͕�ƋƵ͛ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ϮϬϭϵ͕�Ă�ĚĠďƵƚĠ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝĐĂƟŽŶ͘�dƌğƐ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕�ŝů�Ă�ĠƚĠ�ĐůĂŝƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŝŽŶƐ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ƵŶ�ĂǆĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƐŽŝƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�
ŶŽƚƌĞ�ƚƌĂǀĂŝů� ůŝĠ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ŵĂůƚƌĂŝƚĂŶĐĞƐ�ŽƵ�ƐŽŝƚ�ĂƵ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĠƚĂŶƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ǀŝƐŝďůĞƐ�ĂƵͲ
ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ�Ğƚ�Ě͛ĂĐƋƵĠƌŝƌ�ƵŶĞ� ŝŵĂŐĞ�ƉůƵƐ�ĐůĂŝƌĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�;ŶŽƐ�ƉƌĞƐͲ
ĐƌŝƉƚĞƵƌƐͿ͘� 
 

�ƉƌğƐ�ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶ�ĂŶ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞ�ŚĂůĞŝŶĞ�ă�ů͛ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ůĂ�ůŝŐŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƐĞ�
ĚĞƐƐŝŶĞ�͗�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�Ğƚ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͘� 
 

hŶ�ĚĞƵŝů�ƉĠƌŝŶĂƚĂů�ƌĠǀĞŝůůĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞƵŝůƐ͕�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ďůĞƐƐƵƌĞƐ�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ůă�ůĂ�ƐƉĠĐŝĮĐŝƚĠ�Ě͛�'�W� ͗�ƵŶ�ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͘� 
 

�Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƐŽƵŵĞƩƌĞ�ă�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ůĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�
ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƌĞǀŽŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ŶŽƐ�ǀŝƐƵĞůƐ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƚƌŽƵǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘� 

 

EŽƵƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ� ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ůĂ� &ŽŶĚĂƟŽŶ� �ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� �ĠŶĠǀŽůĞƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ� ĨĂŝƚĞ�Ğƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĂ� ͊� /ůƐ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶŶĠ� ů͛ŝŵƉƵůƐŝŽŶ�Ğƚ� ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌ�ƉĠƌĞŶŶĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� 
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6.  FINANCES 

ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ϮϬϮϬ 
>ĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ �͗��,&�ϭϬ͛ϮϯϬ͘ϴϬ 
�Ğ� ƐŽŶƚ� ŶŽƐ� ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ� ƋƵŝ� ƉĂŝĞŶƚ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ͕� ůĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌŽůĞ� ŽƵ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕� ůĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ͕� ůĞƐ�
ũŽƵƌŶĠĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 
 

>ĞƐ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ ͗��,&�ϭϰ͛ϬϯϬ͘-� 
�Ğ� ƐŽŶƚ� ŶŽƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ƋƵŝ� ƉĂŝĞŶƚ� ůĞƵƌ� ĐŽƟƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ƋƵŝ�
ĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ͘ 
 

>ĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ ͗��,&�ϲ͛ϭϳϲ͘ϵϬ 
�Ğ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�
ƉŽƵƌ� ĂƐƐƵƌĞƌ� ůĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ͗� ŵĂƌĐŚĠƐ͕�
ůŝǀƌĞƐ͕� ŐĂĚŐĞƚƐ� Ğƚ� ĞŶ� ϮϬϮϬ� ŶŽƚƌĞ� ǀĞŶƚĞ� ĚĞ�ŵĞƌŝŶŐƵĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
'ƌƵǇğƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�D͘�DĞŝĞƌ͘ 
 

>ĞƐ�ĚŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐ ͗��,&�ϭϮϭ͛ϲϰϳ͘ϵϱ 
�Ğ� ƐŽŶƚ� ůĂ� >ŽƚĞƌŝĞ� ZŽŵĂŶĚĞ� ĚƵ� ĐĂŶƚŽŶ� ĚĞ� &ƌŝďŽƵƌŐ͕� ůĞƐ�
ƉĂƌŽŝƐƐĞƐ͕� ůĞƐ� ĐŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶƐ͕� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕� ůĞƐ� ĨŽŶĚĂƟŽŶƐ͕�
ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĐůƵďƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ďĂŶƋƵĞƐ͕� ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶƐ�ƉƌŝǀĠƐ͘ 
 

>Ğ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϬ�Ɛ͛ĠůĞǀĂŝƚ�ă��,&�ϮϬϰ͛ϬϬϬ͘-͘�>ĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ďŽƵĐůĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƉĞƌƚĞ�ĚĞ��,&�Ϯ͛ϰϰϮ͘ϴϬ͘-͘ 

��� 

 

 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�>ŽƚĞƌŝĞ�ZŽŵĂŶĚĞ� 
�ůůĞ� ĞƐƚ� ĂĐĐŽƌĚĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĐĂŶƚŽŶĂůĞ� ĚĞ� ůĂ� >ŽƚĞƌŝĞ�
ZŽŵĂŶĚĞ�KƌŐĂŶĞ� ĨƌŝďŽƵƌŐĞŽŝƐ� ĚĞ� ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�
ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�Ğƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƐŽƵƟĞŶ͘� 

 
�'�W��^ƵŝƐƐĞ-ZŽŵĂŶĚĞ�ƟĞŶƚ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽŶĂƚĞƵƌƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�͗� 
 

· >ĞƐ�ĚŽŶĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŝǀĠƐ 
· >ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌŽŝƐƐĞƐ�ĚĞ�^ƵŝƐƐĞ�ƌŽŵĂŶĚĞ 
· >ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ 
· >Ă�&ŽŶĚĂƟŽŶ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ��ŝŐŶŝƚĠ 
· >Ă�&ŽŶĚĂƟŽŶ�^ŽĚĂůŝƚĂƐ 
· >Ă�&ŽŶĚĂƟŽŶ�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂƟǀŝƚĠ 
· EĞǌ�ZŽƵŐĞ��ƌŽǇĞ�>ĂĐ 
· >ĞƐ�ĐůƵďƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ 

6.  FINANCES 

hŶ�ƚŽƵƚ�ŐƌĂŶĚ�D�Z�/�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ͨ DĞƌŝŶŐƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�'ƌƵǇğƌĞ ͩ�ƉŽƵƌ�ů͛�ĐƟŽŶ�ϮϬϮϬ�͊�D�Z�/�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ă�
ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ă�ƐŽŶ�ƐƵĐĐğƐ�͗��ĠĐŝůĞ��ŚŽĐŽ-�ƌĠĂƟŽŶ͕�DŝĂƵƚŽŶ�&ƌƵŝƚƐ->ĠŐƵŵĞƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�'ĂƌĞ�ă�
ƚŽŝ͕�ĐƌġƉĞƌŝĞ�^ƵĐƌĠ�^ĂůĠ͕�DĂŐĂƐŝŶ�ĚƵ�DŽŶĚĞ͕�ŵĂŐĂƐŝŶ�ĚĞ�ůĂ��&�Z�͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�>Ğ�WŽƌƚ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�>͛�ŝŐůĞ�EŽŝƌ͕�
ůĂ�&ŽŶĚĂƟŽŶ�^ƚ->ŽƵŝƐ͕��ŽƩĞŐĂ��ƚŚŝĐĂ�Ğƚ��ĞƌƚƐĐŚǇ��ŽƵĐŚĞƌŝĞ͘� 
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CONCLUSION  

&ĂŝƐ�ĚĞ�ƚĂ�ǀŝĞ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ�Ě͛Ăƌƚ͘ 
YƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�Ɛŝ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ͕ 
^Žŝƚ�ŚĂďŝůůĠ�ĚĞ�ƚĞƐ�ƉůƵƐ�ďĞůůĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ͕ 
�Ğ�ƚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŶŽďůĞƐ͘ 
 

&ĂŝƐ�ĚĞ�ƚĂ�ǀŝĞ�ƵŶ�ŚǇŵŶĞ�ă�ůĂ�ũŽŝĞ͕ 
WĠŶğƚƌĞƐ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ͕ 
�ƚ�ĨĠĐŽŶĚĞƐ�ů͛ŽďƐĐƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ůƵŵŝŶĞƵƐĞƐ͕ 
�Ğ�ŇĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĞŶƐĞŵĞŶĐĞƌ�ŵŽŶĚĞ�
ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘ 
 

^ğŵĞ�ůĞƐ�ŐƌĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƚĂ�ĚĞƐƟŶĠĞ͕ 
�͛ƵŶĞ�ŵĂŝŶ�ŚĞƵƌĞƵƐĞ͕ 
�͛ƵŶĞ�ŵĂŝŶ�ĂŵŽƵƌĞƵƐĞ͕ 
�͛ƵŶĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶĮĂŶƚĞ͕�ŚƵŵďůĞ�Ğƚ�ŐĠŶĠƌĞƵƐĞ͘ 
 

YƵ͛ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕ 
WƵŝƐƐĞƐ-ƚƵ�ĨĂŝƌĞ�ǀŝďƌĞƌ�ƚŽŶ�ąŵĞ͕ 
dĞůůĞ�ƵŶĞ�ŚĂƌƉĞ�ĐĠůĞƐƚĞ͕ 
�ĮŶ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƉƌĞŶŶĞ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ͘ 
 

&ĂŝƐ�ĚĞ�ƚĂ�ǀŝĞ�ƵŶĞ�ƈƵǀƌĞ�Ě͛Ăƌƚ͕ 
�ƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ�ƚŽŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ͕ 
DĂƚĠƌŝĂůŝƐĞ�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĐĠůĞƐƚĞƐ͕ 
/ĚĠĂůŝƐĞ�ůĂ�ŵĂƟğƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘ 
 

YƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƚĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ͕ 
YƵĞ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ĚĞ�ƚĞƐ�ƉĞŶƐĠĞƐ͕ 
WŽƌƚĞŶƚ�ĞŶ�ĞůůĞƐ�ůĞ�ƐĐĞĂƵ�ĚĞ�ƚŽŶ�ąŵĞ͕ 
�ƚ�ŇĞƵƌŝƐƐĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŵŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĠƚĞƌŶĞů�ƉƌĠƐĞŶƚ͘ 
 

&ĂŝƐ�ĚĞ�ƚĞƐ�ƌġǀĞƐ�ĚĞ�ůƵŵŝğƌĞ�ƵŶĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�ƐĂŶƐ�ĨƌŽŶƟğƌĞ͕ 
^ĂŶƐ�ƉƌĠũƵŐĠ͕�Ŷŝ�ĂƩĂĐŚĞ͘ 
�ĠƚĂĐŚĞ-ƚŽŝ�ĚƵ�ĨƵƟůĞ�ƚƌŽƉ�ƐĞƌǀŝůĞ 
�ƚ�ĐƌŽŝƚ�ƐĂŶƐ�ŚĠƐŝƚĞƌ͕�ůĞŶƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐƸƌĞŵĞŶƚ͕ 
�ĂŶƐ�ů͛ŝŶĐŽŶĚŝƟŽŶŶĞů�ĂŵŽƵƌ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͕�ƚŽŶ�ƉůƵƐ�ďĞĂƵ�ƉƌĠƐĞŶƚ͘��������� 
�������������������������������������������������������������������������������ůĂŝŶ��ĞŐŽƵŵŽŝƐ 
 

EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ƐĂǀŽƵƌĞƌ�
ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�͊��ĠůĠͲ
ďƌŽŶƐ� ůĂ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͕� ů͛ĂĚĂƉƚĂͲ
ƟŽŶ� Ğƚ� ů͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƋƵŝ� ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĚĠƉůŽǇĠĞƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�
ĐĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� Ɛŝ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ� ͊�
�'�W�� ĞƐƚ� ĐŽŶĮĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞ�
ĨƵƚƵƌ�ǀĞƌƐ�ůĞƋƵĞů�ŝů�ƚĞŶĚ͕�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�Ě͛ƈƵǀƌĞƌ�ǀĞƌƐ�ƉůƵƐ�
ĚĞ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ͘� �EŽƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ĞŶĚĞƵŝůůĠĞƐ� ŶŽƵƐ� Ă� ŵŽŶƚƌĠ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͘�EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ŵĞƩƌĞ�ƚŽƵƚ�
ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�͊ 

DĂƌŝĞ-EŽģůůĞ�ZƵĸĞƵǆ͕�ĐŽ-ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ 
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�ǀĞĐ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚĞ�ůĂ� 
 

�'�W��^h/^^�-ZKD�E��    dĠů͘ ϬϮϲ�ϰϮϰ�ϬϮ�ϮϮ 
ZƵĞ�ĚĞ�DŽƌĂƚ�ϭϴ��     ��W �ϲϬ-�ϰϱϳϭϴϮ-ϱ 
ϭϳϬϬ�&ƌŝďŽƵƌŐ     /��E��,ϱϬ�ϬϵϬϬ�ϬϬϬϬ�ϲϬϰϱ�ϳϭϴϮ�ϱ 
 
 

ǁǁǁ͘ĂŐĂƉĂ-ƐƵŝƐƐĞƌŽŵĂŶĚĞ͘ĐŚ 
ŝŶĨŽΛĂŐĂƉĂ-ƐƵŝƐƐĞƌŽŵĂŶĚĞ͘ĐŚ 


