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1 MOT DU PRÉSIDENT DIRECTEUR GÉNÉRAL 
 
AUDACIA, acteur avant-gardiste du Private Equity a la singularité d’être un incubateur de fonds. C’est d’ailleurs 
ce que suggère notre signature : "La Maison Entrepreneuriale de Private Equity ". Depuis 2018, AUDACIA a opéré 
ce virage en lançant son premier fonds de capital-innovation dédié aux technologies quantiques, 
QUANTONATION 1, devenu le premier fonds mondial dans ce secteur. Nous avons également développé une 
activité de capital-immobilier, centrée sur le marché du coliving. La levée de fonds réalisée lors de notre 
introduction en bourse en octobre 2021 a d’ailleurs contribué à l’amorçage de ces nouveaux fonds.   
 
2021 nous a permis de conforter notre nouvelle stratégie qui s’illustre par la montée en puissance de nos trois 
métiers : 
 

- Le capital-innovation avec le fonds QUANTONATION I ; 
 

- Le capital-développement avec les holdings CONSTELLATION éligibles au dispositif d’apport-cession et 
notre participation au dispositif Obligations Relance, au sein du groupement mené par TIKEHAU CAPITAL 
pour une enveloppe globale de 300 M€, dont AUDACIA s’est vue allouée une poche de 45 M€ ; 
 

- Le capital-immobilier et son fonds AUDACIA ELEVATION qui, en 2021, a réalisé deux opérations de 
coliving, à Reims et à Massy.  

   
En 2022, AUDACIA poursuit son accélération et sa diversification vers des marchés porteurs : 
  

- Le fonds quantique s’apprête à réaliser son final closing, avant de lancer le fonds successeur 
QUANTONATION OPPORTUNITÉS, qui investira dans « les fleurons » du portefeuille de QUANTONATION 
1 ; 
 

- Un fonds dédié au New Space et plus largement à l'aérospatial et à la défense, qui sera lancé en 
partenariat avec le premier incubateur mondial dédié aux startups du secteur, d’ici la fin du premier 
semestre 2022. Ce fonds a un objectif d’encours sous gestion de 300 M€ ; 

 
- Un fonds dédié à la transition énergétique qui investira dans des startups européennes au service de la 

décarbonation ; 
 
- Le fonds NATURE4GROWTH, dédié à la transition alimentaire durable est en cours de structuration et 

vise une taille de 100 M€ ; 
 

- Le déploiement de l’enveloppe de 45 M€ d’ici à la fin de l’année 2022 dans le cadre des Obligations 
Relance ; 
 

- Enfin, dans le cadre de son activité de capital-immobilier, AUDACIA inaugurera très prochainement une 
résidence de 57 chambres à Vanves et lancera un fonds institutionnel sur ce nouveau mode d'habitat 
partagé qu'est le coliving. 

  
A plus long terme, AUDACIA réitère son ambition d’atteindre un milliard d‘actifs sous gestion à horizon 2025.  
 
Nous ne pourrions atteindre cet objectif sans l’implication totale de nos collaborateurs, leur agilité, leurs 
capacités d'innovation et leur professionnalisme. Je remercie également tous nos partenaires qui travaillent à 
nos côtés dans l'écosystème d'AUDACIA. Enfin, je remercie évidemment tous nos actionnaires entrés au capital 
d'AUDACIA depuis notre introduction en bourse, de leur confiance et de leur fidélité.  
 
 
 

Charles BEIGBEDER 
Président Directeur Général d’AUDACIA 
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2 RAPPORT DE GESTION 
 
2.1 PRÉSENTATION D’AUDACIA 
 
AUDACIA est une société de gestion de portefeuille indépendante basée à Paris, agréée le 20 octobre 2009 par 
l’AMF sous le numéro GP-09000025. 
 
Fondée en 2006 par l’entrepreneur Charles BEIGBEDER, AUDACIA finance historiquement la croissance de PME 
familiales de l’économie traditionnelle, en se concentrant principalement sur le financement en fonds propres 
et quasi-fonds propres, afin d’accompagner les entrepreneurs dans leurs projets d’innovation et de croissance.  
 
Dotée d’une trentaine de collaborateurs, AUDACIA fait aujourd’hui partie des sociétés de gestion françaises de 
référence sur les produits non cotés. Depuis 15 ans, AUDACIA a en effet investi plus de 800 M€ dans plus de 350 
entreprises. 
 
AUDACIA est spécialisée dans des classes d’actifs alternatives en particulier le capital-investissement non coté, 
puis plus récemment le capital-innovation et l’immobilier. A cet effet, AUDACIA structure des solutions 
d’investissement innovantes dans des actifs jugés valorisants et décorrélés des marchés : PME familiales et ETI, 
start-ups deeptech en hyper-croissance, résidences immobilières de coliving, etc.). 
 
Aussi, afin de se distinguer par sa capacité à saisir des déficits d’offre tout en adoptant une stratégie visionnaire 
et créatrice de valeur, AUDACIA continue de développer de nouvelles activités sur des segments de marché 
innovants à fort potentiel. En effet, AUDACIA souhaite accompagner (i) des start-ups dans le domaine de 
l’aéronautique, du spatiale et de la défense, (ii) des start-ups dans le domaine des technologies de l’énergie et 
(iii) des PME européennes de la transition alimentaire durable. 
 
La réalisation de ces projets supposant des moyens humains et financiers importants, AUDACIA a ainsi réalisé le 
14 octobre 2021 une ouverture de son capital pour un montant de 7,4 M€, en faisant admettre ses titres sur 
Euronext Growth Paris, lui permettant de renforcer ses équipes et d’accélérer sur ces nouvelles thématiques.  
 
AUDACIA se développe donc autour de trois activités créatrices de valeur, avec au total plus de 390 M€ d’actifs 
sous gestion à fin décembre 2021 : 
 

- Capital-développement : Activité historique d’AUDACIA, avec plus de 735 M€ investis dans des PME 
dont une quarantaine sont devenues des ETI. AUDACIA gère aujourd’hui un portefeuille composé de 
135 PME-ETI, détenues par l’intermédiaire de mandats de gestion et de 8 véhicules d’investissement ;  

 
- Capital-innovation : Activité initiée en 2018 avec un fonds early stage se concentrant sur les start-ups 

liées aux technologies quantiques. L’activité deeptech s’étoffe en 2021 dans les domaines de (i) 
l’aéronautique, du spatiale et de la défense et (ii) des technologies de l’énergie. AUDACIA détient 
aujourd’hui une vingtaine de sociétés par l’intermédiaire de 2 véhicules d’investissement ;  

 
- Capital-immobilier : Activité initiée en 2019 par un partenariat stratégique avec un opérateur de 

résidences de coliving, afin de développer conjointement un portefeuille de résidences en France, et 
poursuivie en 2020 par le lancement d’un fonds immobilier. AUDACIA détient aujourd’hui 3 actifs 
immobiliers, dont l’acquisition a été réalisée par l’intermédiaire de 2 véhicules d’investissement. 

 
2.2 INFORMATIONS RELATIVES A L’ACTIVITÉ FINANCIÈRE AU COURS DE L’EXERCICE 
 
2.2.1 Description des faits marquants de l’exercice 
 
Au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021, AUDACIA a réalisé un chiffre d’affaires en baisse (-25%) par 
rapport à celui de l’exercice précédent. Cette évolution attendue a notamment été marquée par la forte 
dynamique de l’activité générée par les nouveaux fonds dont le chiffre d’affaires augmente de +229%, tandis que 
l’activité historique, liée à la sortie progressive des anciens produits ISF, ressort en baisse de 37%. 
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Portée par sa nouvelle stratégie, AUDACIA a poursuivi lors de l’exercice 2021 le développement de ses activités :  
 
Capital-développement  
 
L’activité de capital-développement post-ISF a continué sa mue sur la gamme des fonds CONSTELLATION, dont 
le troisième véhicule lancé en 2020 et dédié aux entrepreneurs, a réalisé en juin 2021 son premier investissement 
dans une société spécialiste du marché de la communication extérieure afin de financer plusieurs opérations de 
croissance externe et son développement organique. 
 
Le FCPR AUDACIA ENTREPRENEURIAT FAMILIAL, FCPR perpétuel labellisé « France Relance », qui finance 
principalement des PME-ETIT familiales non cotées, a également réalisé en juin 2021 son premier investissement 
dans cette même société, en co-investissement avec CONSTELLATION III. 
 
La levée de fonds sur CONSTELLATION III se poursuit et d’autres opportunités d’investissement sont actuellement 
à l’étude. 
 
Aussi, dans le cadre du dispositif Obligations Relance, AUDACIA a été sélectionnée au cours du quatrième 
trimestre 2021 afin de participer à la relance des PME françaises aux côtés d’un groupement composé 
d’AUDACIA, EPOPÉE GESTION, M. CAPITAL et mené par TIKEHAU CAPITAL, grâce au déploiement d’une 
enveloppe de 300 M€, dont une poche de 45 M€ a été allouée à AUDACIA. 
 
Conformément aux attentes, l’actif sous gestion pour le capital-développement passe ainsi de 285 M€ fin 2020 
à 275 M€ fin 2021, l’arrivée à échéance de certains millésimes ISF étant en grande partie compensée par le 
lancement de nouveaux produits. 
 
Capital-innovation  
 
L’accélération de l’activité de capital-innovation, dédiée aux technologies de rupture, a également participé à la 
croissance d’AUDACIA, puisque le FPCI QUANTONATION 1, premier fonds mondial dédié aux technologies 
quantiques, a réalisé son first closing en mars 2021 à 21 M€ et a continué de déployer ses capitaux en Europe et 
aux USA, portant à 16 le nombre de participations détenues par ce véhicule à la fin de l’année dans les start-ups 
de la deeptech. 
 
Le FPCI QUANTONATION 1 a d’ailleurs investi dans plusieurs « pépites » françaises : PASQAL, développeur et 
producteur de processeurs quantiques, qui a reçu le prix de la start-up de l’année décerné par l’Usine Nouvelle, 
a levé 25 M€ en juin dernier avant de fusionner à la fin de l’année avec une autre participation du fonds, QU&CO, 
développeur d’algorithmes et de logiciels quantiques ; mais également QUANDELA, créateur du premier 
ordinateur quantique photonique, a réalisé une levée de fonds de 15 M€ auprès notamment du Fonds Innovation 
Défense géré par BpiFrance et souscrit par l’Agence de l’Innovation de Défense.  
 
AUDACIA a également structuré au cours de l’année le Club Deal GEODESIC, destiné à financer les start-ups 
exerçant leur activité dans le domaine de l’aéronautique, spatial et défense. Ce véhicule, qui a vocation à porter 
les titres du futur fonds spatial en cours de structuration par AUDACIA, a réalisé au second semestre 2021 trois 
investissements.  
 
L’actif sous-gestion pour le capital-innovation est ainsi porté à plus de 50 M€ fin 2021. 
 
Capital-immobilier  
 
Le capital-immobilier, centré sur le coliving, a été marqué par l’acquisition de deux nouvelles résidences de 
coliving à Massy (500 m2) et à Reims (5 000 m2), réalisée par le FPS AUDACIA ELEVATION en septembre et 
décembre 2021, en vue d’une exploitation des murs d’ici fin 2023. Ces acquisitions ont été réalisées par des 
sociétés de projet, détenues intégralement par le FPS et spécialement constituées en vue de porter les actifs 
immobiliers. 
 
La levée de fonds de ce véhicule se poursuit et d’autres opportunités d’investissement ont été sécurisées ou sont 
actuellement à l’étude. 
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Par ailleurs, AUDACIA a renforcé en juillet 2021 sa participation au capital de SHARIES, acteur de référence des 
nouveaux usages immobiliers et plus particulièrement de la conception et de l’exploitation de résidences de 
coliving, qu’AUDACIA accompagne depuis sa création dans le cadre d’un partenariat stratégique en vue de 
développer conjointement un portefeuille de résidences de coliving en France.  
 
L’actif sous-gestion pour le capital-immobilier dépasse les prévisions annoncées et atteint 35 M€ fin 2021. 
 
Renforcement des fonds propres – cession de l’Hôtel de Bourrienne et introduction en bourse 
 
L’assemblée générale d’AUDACIA en date du 26 janvier 2021 a décidé d’une distribution exceptionnelle de ses 
« Autres réserves » d’un montant de 2,95€ par action, soit un montant total de 5 392 600 € pour la totalité des 1 
828 000 actions qui composaient le capital social d’AUDACIA.  
 
Cette distribution s’inscrivait dans le cadre de la cession de l’Hôtel de Bourrienne par AUDACIA à une société 
foncière détenue par GRAVITATION – actionnaire majoritaire d’AUDACIA – et ce, afin de (i) désendetter 
fortement AUDACIA, (ii) réaliser une plus-value de cession pour un montant significatif, et plus généralement, 
(iii) améliorer la situation bilancielle d’AUDACIA. La cession de l’actif immobilier a été réalisée le 29 janvier 2021, 
pour un montant de 18,5 M€ générant une plus-value de 3,7 M€. Les emprunts HSBC ont été remboursés par 
anticipation à hauteur de 6,4 M€ à la date de cession, hormis le PGE et l'emprunt courant sur la banque Palatine. 
Depuis la date de cession, AUDACIA est locataire de l’Hôtel de Bourrienne. 
 
Aussi, en vue de préparer l’admission de ses titres sur Euronext Growth Paris, AUDACIA s’est transformée au 
début du mois de juillet 2021 en société anonyme à Conseil d’Administration. 
 
L’introduction en bourse d’AUDACIA a ensuite été initiée en septembre 2021, afin de doter AUDACIA des moyens 
financiers nécessaires pour accélérer la création de fonds innovants (aéronautique, spatial et défense, transition 
alimentaire durable, technologies de l’énergie, etc.). L’offre, clôturée en octobre 2021 et sursouscrite à 122%, a 
permis à AUDACIA de lever 7,4 M€ par la souscription de 1 096 454 actions et d’augmenter son capital pour le 
porter à 594 256,75 €. 
 
A cette occasion, un programme de rachat par AUDACIA de ses propres actions a été mis en place. Un contrat de 
liquidité a été conclu avec Invest Securities, et 250 K€ ont été affectés au compte de liquidité. 
 
Le résultat exceptionnel de la vente de l’Hôtel de Bourrienne ainsi que la levée de fonds intervenue à l’occasion 
de l’introduction en bourse ont permis à AUDACIA de renforcer significativement ses fonds propres en fin 
d’exercice par rapport à ceux de l’exercice précédent (+57,4%).  
 
2.2.2 Évènements importants post-clôture 
 
Depuis la clôture de l’exercice 2021, AUDACIA poursuit dans cette dynamique et entend être un acteur de la 
consolidation du marché du capital-investissement en agrégeant des fonds innovants à fort potentiel et des 
équipes spécialisées qui apporteraient leur expertise pointue dans le respect des valeurs d’AUDACIA.  
 
D’abord, AUDACIA a conclu un partenariat avec deux professionnels du secteur de la transition alimentaire 
durable en vue de la structuration d’un nouveau fonds - NATURE4GROWTH - ayant vocation à accélérer la 
révolution alimentaire durable en Europe, dont le lancement est prévu pour 2022.  
 
Aussi, un fonds d’investissement dédié aux technologies de l’énergie destiné à financer des start-ups du secteur, 
est en cours de structuration. Le lancement de ce nouveau véhicule est également prévu pour 2022. 
Par ailleurs, AUDACIA a pris une participation importante dans la société QUANTONATION VENTURES, société de 
gestion de portefeuille dont l’agrément final est en cours d’obtention auprès de l’AMF, pour un montant de 2,5 
M€ lui conférant 49% du capital social. QUANTONATION VENTURES a vocation à reprendre la gestion du FPCI 
QUANTONATION 1 et à gérer les futurs fonds dédiés aux technologies quantiques en partenariat avec AUDACIA. 
 
Enfin, AUDACIA a lancé au début de l’année 2022 son Club Actionnaires, ayant pour ambition de contribuer à 
une meilleure connaissance d’AUDACIA, de son activité et de sa stratégie, tout en nouant une relation de 
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confiance et de proximité entre AUDACIA et ses investisseurs (réunions, webinars, tables rondes, actualités 
régulières, questions aux dirigeants, …).  
 
2.2.3 Principaux facteurs de risques 
 
À l’occasion de son introduction en bourse sur le marché Euronext Growth Paris, AUDACIA avait présenté les 
risques auxquels elle est exposée dans le Document d’Information approuvé par Euronext le 27 septembre 2021, 
au chapitre 3 « Facteurs de risques », disponible au siège social d’AUDACIA (58 rue d’Hauteville – 75010 Paris) et 
sur son site internet (www.audacia.fr), ainsi que sur celui d’Euronext (www.euronext.com). 
 
A notre connaissance, il n’existe pas de nouveaux risques majeurs par rapport à ceux identifiés dans ce 
document.  
 
2.2.4 Évolution prévisible et perspectives d’avenir 
 
La dynamique de collecte des nouveaux fonds sera portée par la montée en puissance des métiers 
d’investissement d’AUDACIA : 
 

- Le capital-innovation, dédié aux technologies de rupture, devrait s’accélérer avec le closing du FPCI 
QUANTONATION 1, premier fonds mondial dédié aux technologies quantiques, qui interviendra d’ici la 
fin du premier semestre 2022. Ce fonds devrait dépasser son objectif de collecte initialement fixé à 50 
M€ pour le porter à plus de 80 M€ ; 
 

- Le capital-immobilier, centré sur le coliving sera marqué par la montée en puissance du FPS AUDACIA 
ELEVATION qui poursuit sa collecte et d’un nouveau fonds dédié aux investisseurs institutionnels, en 
négociation exclusive sur une dizaine de nouveaux projets immobiliers ; 
 

- Le capital-développement, à travers le déploiement des Obligations Relance pour accompagner les PME 
françaises aux côtés d’un groupement mené par TIKEHAU CAPITAL. AUDACIA s’est fixé comme objectif 
de distribuer la poche de 45 M€ qui lui a été allouée d’ici fin 2022 sur une enveloppe globale de 300 M€. 

 
Parallèlement, la société étend d’ores et déjà sa démarche d’investissement de rupture en se positionnant sur 
trois nouveaux marchés porteurs : 
 

- La transition alimentaire durable : annoncé en janvier 2022, NATURE4GROWTH, nouveau fonds de 
l’activité de capital-développement en cours de structuration, vise une taille cible de 100 M€ ; 
 

- Le spatial, l’aéronautique et la défense avec le lancement au premier semestre 2022 d’un nouveau fonds 
qui investira principalement dans les start-ups européennes de l’écosystème dont l’objectif d’encours 
sous gestion est de 300 M€ ; 
 

- La transition énergétique, avec le lancement à venir d’un fonds qui investira dans des startups 
européennes au service de la décarbonation. 

 
Forte de sa stratégie innovante de diversification, AUDACIA réitère son ambition d’atteindre un milliard d‘actifs 
sous gestion à horizon 2025.  
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2.3 PRÉSENTATION DES COMPTES ET AUTRES INFORMATIONS FINANCIÈRES 
 
2.3.1 Présentation générale 
 

 
 
Au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021, le chiffre d’affaires d’AUDACIA a baissé de 25% par rapport à 
celui de l’exercice précédent, passant de 10,8 M€ à 8,1 M€. Cette évolution attendue a été marquée par la forte 
dynamique de l’activité générée par les nouveaux fonds dont le chiffre d’affaires augmente de 229% tandis que 
l’activité historique, liée à la sortie progressive des anciens produits ISF, ressort en baisse de 37%. 
Cette baisse logique s’explique par la sortie progressive des anciens produits ISF. Malgré ce repli, il est important 
de noter que la marge du résultat d’exploitation est pratiquement équivalente (16,3% en 2021 contre 16,9% en 
2020). 
 
Par ailleurs, AUDACIA a constaté un résultat exceptionnel très important en 2021 permettant d’afficher un 
résultat net de 3,5 M€, soit une hausse de +323% par rapport à 2020 (1,1 M€). En effet, ce résultat exceptionnel 
provient en grande partie de la cession d’un actif immobilier, l’Hôtel de Bourrienne, le 29 janvier 2021 pour un 
montant de 18,5 M€ générant une plus-value de 3,7 M€. L’opération a permis de : 
 

- Assainir le bilan d’AUDACIA : l’actif immobilisé ressort à 7 M€, en baisse de 60% par rapport à 2020 (17,7 
M€) ; 

 
- Désendetter fortement AUDACIA : les emprunts et dettes financières s’élèvent seulement à 1,1 M€ en 

2021 ; et plus généralement 
 
- Améliorer la situation financière d’AUDACIA. 

 
AUDACIA a réalisé une introduction en bourse le 14 octobre 2021 qui a permis de lever 7,4 M€ et d’augmenter 
son capital pour le porter à 594 256,75 €. 
 
Le résultat exceptionnel de la vente de l’Hôtel de Bourrienne ainsi que la levée de fonds intervenue à l’occasion 
de l’introduction en bourse ont permis à AUDACIA de renforcer significativement ses fonds propres (12,4 M€), 
en hausse de +57,4% par rapport à 2020 et sa trésorerie (8,9 M€). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Agrégats financiers 31/12/2021 31/12/2020

Chiffre d'affaires 8 132 631 10 795 428
Résultat d'exploitation 1 328 850 1 828 757

RÉSULTAT NET 3 492 664 1 080 410

Actif immobilisé 7 059 652 17 694 195
Capitaux propres 12 359 710 7 869 496
Emprunts et dettes financières 1 147 571 8 281 702
Trésorerie 8 972 438 1 174 343

TRÉSORERIE NETTE 7 824 867 -7 107 359
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2.3.2 Résultat d’exploitation 
 

 
 
Au cours de l’exercice 2021, le résultat d’exploitation a diminué de 27%, passant de 1,8 M€ à 1,3 M€. Cette 
variation s’explique principalement par la baisse du chiffre d’affaires réalisé sur les anciens produits ISF. 
 
AUDACIA a constaté des reprises sur amortissement et provision très élevées (1,6 M€) en 2021, en nette hausse 
par rapport à 2020 (757 K€). Ceci s’explique par l’encaissement de frais de gestion des participations 
provisionnées dans le cadre des mandats de gestion ISF et par la reprise de provisions sur des participations ISF 
dont la situation financière s’est améliorée en 2021. 
 
Les autres produits sont des refacturations intra-groupes et les prestations de services de mise à disposition des 
entités du groupe d’espaces aménagés. 
 
AUDACIA a enregistré peu de provisions supplémentaires en 2021. 
 
La marge du résultat d’exploitation est pratiquement équivalente (16,3% en 2021 contre 16,9% en 2020). 
 
2.3.3 Commentaires sur le compte de résultat 
 
Résultat financier 
 
 

  
 
Le résultat financier est constitué de produits financiers pour 7 K€ et de charges financières pour 20 K€. La hausse 
du résultat financier de 2021 provient du désendettement d’AUDACIA intervenu suite à la vente de l’Hôtel de 
Bourrienne. 
 
 

Résultat d'exploitation 31/12/2021 31/12/2020

Chiffre d'affaires 8 132 631 10 795 428

Reprises sur amort., dép. et provisions 1 599 017 757 787

Autres produits d'exploitation 411 055 1 509 313

% de chiffre d'affaires 5,1% 14,0%
PRODUITS D'EXPLOITATION 10 142 703 13 062 527

Variation de stock 2 541 14 293

% de chiffre d'affaires 0,0% 0,1%
Autres achats et charges externes 4 536 884 3 637 456

% de chiffre d'affaires 55,8% 33,7%
Impôts et taxes 127 609 185 841

% de chiffre d'affaires 1,6% 1,7%
Salaires et traitements 2 040 512 1 797 463

% de chiffre d'affaires 25,1% 16,7%
Charges sociales 819 905 910 050

% de chiffre d'affaires 10,1% 8,4%
Dotation aux amortissements et dépréciations 441 093 2 934 629

% de chiffre d'affaires 5,4% 27,2%
Autres charges 845 308 1 754 038

% de chiffre d'affaires 10,4% 16,2%
CHARGES D'EXPLOITATION 8 813 853 11 233 770

% de chiffre d'affaires 108,4% 104,1%
Total 1 328 850 1 828 757

Résultat financier 31/12/2021 31/12/2020

PRODUITS FINANCIERS 7 079 1 005

Intérêts et charges assimilées 20 054 144 490
CHARGES FINANCIÈRES 20 054 144 490

Total -12 975 -143 485
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Résultat exceptionnel 
 
 

  
 
Le résultat exceptionnel est positif de 3,4 M€ comparé à un résultat négatif de 202 K€ pour l'exercice 2020. 

Ce résultat intègre la plus-value réalisée sur la vente de l’Hôtel de Bourrienne pour un montant de 3,7 M€, 
diminué par les pénalités de remboursement anticipé des emprunts souscrits à l’origine pour le financement des 
travaux de l’Hôtel de Bourrienne. 
 
Résultat net 
 

  
 
Le résultat courant avant impôts baisse de 22% en 2021 (1,3 M€) mais reste en contrôle malgré la baisse du 
chiffre d’affaires de 25%. 
 
AUDACIA a constaté un résultat exceptionnel très important en 2021 permettant d’afficher un résultat net de 
3,5 M€, soit une hausse de +323% par rapport à 2020 (1,1 M€). 
 
2.3.4 Commentaires sur le bilan 
 
Actif immobilisé 
 

  
 
Au cours de l’exercice 2021, le montant total de l’actif immobilisé est passé de 17,7 M€ à 7 M€. L’actif immobilisé 
était majoritairement porté par les immobilisations corporelles qui représentaient 78% de l’actif immobilisé en 
2020 et ne représente plus que 4% de l’actif immobilisé en 2021. La cession d’un actif immobilier intervenue le 
29 janvier 2021 a réduit fortement les immobilisations corporelles. 
 
Les immobilisations financières s’élèvent à 6,8 M€ en 2021, contre 3,9 M€ en 2020, soit une hausse de +75%. 
Ceci s’explique principalement par les raisons suivantes : 
 

- AUDACIA a renforcé sa participation au capital de la société SHARIES par conversion de créance en 
compte courant. À fin 2021, AUDACIA comptabilise 1 m€ de titres SHARIES ; 

 
- AUDACIA a pris une participation dans le FPS OR TIKEHAU pour un montant de 900 K€ ; 

 

Résultat exceptionnel 31/12/2021 31/12/2020

Cession immobilisations 18 527 932 107 500
Autres produits 8 688

PRODUITS EXCEPTIONNELS 18 536 620 107 500
Amendes et pénalités
VNC immobilisations cédées 14 836 898 1 001
Autres Charges 279 967 309 141

CHARGES EXCEPTIONNELLES 15 116 865 310 142
Total 3 419 755 -202 642

Résultat net 31/12/2021 31/12/2020

Résultat d'exploitation 1 328 850 1 828 757
Résultat courant avant impôts 1 315 876 1 685 272
Résultat net 3 492 664 1 080 410

Actif immobilisé 31/12/2021 31/12/2020

Immobilisations incorporelles 3 520 0
Immobilisations corporelles 281 291 13 818 273
Immobilisations financières 6 774 840 3 875 922

Total 7 059 652 17 694 195
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- AUDACIA a pris une participation dans le FPS AUDACIA ELEVATION pour un montant de 800 K€. 
 
Actif circulant 
 

  
 
L’actif circulant s’élève à 21,1 M€ en 2021, contre 15,5 M€ en 2020 et a été fortement impacté par la hausse des 
disponibilités passant de 1,1 M€ en 2020 à 8,9 M€ en 2021. 
 
Les créances baissent de 15% en 2021 du fait de l’encaissement des factures clients historiques. 
 
Capitaux propres 
 

  
 

Le capital social est composé de 4 754 054 actions avec un nominal de 0,125 €.  
 
Il y a eu sur l’exercice deux augmentations de capital : 

 
- Exercice de 800 BSPCE soit une augmentation de capital de 200 € assorti d’une prime d’émission de 

10 568 € ; 
- Entrée en bourse sur le marché Euronext Growth Paris le 15 octobre 2021 avec une souscription de 

1 096 454 actions, soit une augmentation de capital de 137 K€ assortie d’une prime d’émission brut de 
7,3 M€, diminuée des frais d’augmentation de capital à hauteur de 1M€ net d’impôt. 

 
Passif courant 
 

  

 
Le passif courant affiche une baisse de 37% portée notamment par la baisse des emprunts et des dettes. En effet, 
l’ensemble s’élève à 15,8 M€ en 2021, contre 25,3 M€ en 2020. 
 
AUDACIA a apuré une grande partie de sa dette bancaire due en 2021. Les dettes fournisseurs ont baissé à 8 M€ 
en 2021, contre 11,9 M€ en 2020. AUDACIA a remboursé des fournisseurs historiques et a prévu de continuer à 
apurer progressivement sa dette fournisseur. 
 
La dette sur immobilisation de 810 K€ est relative à la souscription du FPS OR TIKEHAU	 et	 correspond au 
versement restant à effectuer. Le montant total de la souscription s’élève à 900 K€, seuls 90 K€ ont été appelés. 

Actif circulant 31/12/2021 31/12/2020

Stocks et en-cours 27 217 32 255
Créances 11 838 196 13 976 003
Valeurs mobilières de placement 203 541 1 163
Disponibilités 8 972 438 1 174 343
Charges constatées d'avance 86 091 313 896

Total 21 127 483 15 497 660

Capitaux propres 31/12/2021 31/12/2020

Capital social ou individuel 594 257 457 000
Primes d'émission 6 331 428 78 535
Réserves 1 941 361 6 253 551
Résultat 3 492 664 1 080 410

Total 12 359 710 7 869 496

Emprunts et dettes 31/12/2021 31/12/2020

Emprunts et dettes auprès étab. de crédit 1 147 571 7 834 482
Emprunts et dettes financières divers 0 447 220
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 8 085 819 11 923 671
Dettes fiscales et sociales 5 371 130 4 739 624
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 810 000 0
Autres dettes 412 906 377 362

Total 15 827 426 25 322 360



31/12/2021 

13 
 

Trésorerie 
 

  
 
Au cours de l’exercice 2021, l’emprunt et les dettes financières ont été considérablement réduits à 1,1 M€. 
 
La vente de l’Hôtel de Bourrienne ainsi que la levée de fonds intervenue à l’occasion de l’introduction en bourse 
ont permis à AUDACIA de renforcer significativement sa trésorerie puisqu’elle ressort à 8,9 M€ en fin d’exercice.  
 
Ces deux éléments entrainent une trésorerie nette très favorable puisqu’elle s’élève à 7,8 M€ à fin 2021. 
 
2.3.5 Activités en matière de recherche et développement 
 
Aucune activité en matière de recherche et de développement n’a été comptabilisée au titre de l’exercice clos 
au 31 décembre 2021. 
 
2.3.6 Mention des dépenses non déductibles 
 
Conformément aux dispositions de l’article 223 quater du Code général des impôts, les comptes de l’exercice 
clos au 31 décembre 2021 ne prennent pas en charge de dépenses non déductibles fiscalement au titre des 
articles 39-4 et 39-5 du même code. 
 
2.3.7 Informations sur les délais de paiement des fournisseurs et clients 
 
Conformément aux dispositions des articles L.441-14 et D.441-4 du Code de commerce, les informations sur les 
délais de paiement à l’égard des fournisseurs et des clients sont les suivantes : 
 

- Factures émises non réglées au 31 décembre 2021 dont le terme est échu :  
 

  
 

- Factures reçues non réglées au 31 décembre 2021 dont le terme est échu :  
 
 

 
 
 
 

Trésorerie 31/12/2021 31/12/2020

Emprunt et dettes financières 1 147 571 8 281 702
Trésorerie 8 972 438 1 174 343

TRÉSORERIE NETTE 7 824 867 -7 107 359

1 à 30 jours 31 à 60 jours 61 à 90 jours 91 jours et plus Total (1 jour et plus)

23
0,00 55 248,00 70 998,24 2 418 346,28 2 544 592,52 

0,0% 0,6% 0,7% 25,3% 26,6%
Montant total des factures concernées (TTC)

Article D.441 I, 2° du Code de commerce : Factures émises non réglées à la date de clôture de l'exercice dont le 
terme est échu

(A) Tranches de retard de paiement
Nombre de factures concernées NON APPLICABLE

Pourcentage du chiffre d'affaires de l'exercice (TTC)
(B) Factures exclues du (A) relatives à des créances litigieuses 

Nombre de factures exclues 253
Montant total des factures exclues ( TTC) 16 957 392

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou légal - articles L.441-14 L.441-3 du Code de commerce)
Délais de paiement utilisés pour le calcul des retards de délai contractuel 30 jours 

1 à 30 jours 31 à 60 jours 61 à 90 jours 91 jours et plus Total

56
111 115,55 80 234,76 6 356,34 921 226,96 1 118 933,61 

1,6% 1,2% 0,1% 13,4% 16,3%

Nombre de factures exclues

Article D. 441 I, 1° du Code de commerce : Factures reçues non réglées à la date de clôture de l'exercice dont le 
terme est échu

(A) Tranches de retard de paiement
Nombre de factures concernées NON APPLICABLE
Montant total des factures concernées (TTC)
Pourcentage du montant total des achats de l'exercice (TTC)

(B) Factures exclues du (A) relatives à des dettes  litigieuses 

Montant total des factures exclues (TTC)
(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou légal - articles L.441-14 ou L.441-3 du Code de commerce)

Délais de paiement utilisés pour le calcul des retards de délai contractuel
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2.4 INFORMATIONS RELATIVES AU CAPITAL, À L’ACTIONNARIAT ET AUX PARTICIPATIONS 
 
2.4.1 Capital social 
 
Au 31 décembre 2021, le capital social d’AUDACIA est fixé à 594 256,75 €. Il est divisé en 4 754 054 actions 
ordinaires de 0,125 € de valeur nominale chacune, représentant 8 409 654 droits de vote exerçables.  
 
2.4.2 Actionnariat 
 
Conformément aux dispositions de l’article L.233-13 du Code de commerce et, compte-tenu des informations 
reçues par AUDACIA en application des dispositions des articles L.233-7 et L.233-12 du même code, l’actionnariat 
principal d’AUDACIA, c’est-à-dire l’identité des actionnaires possédant plus du vingtième, du dixième, des trois 
vingtièmes, du cinquième, du quart, du tiers, de la moitié, des deux tiers, des dix-huit vingtièmes ou des dix-neuf 
vingtièmes du capital social ou des droits de vote (base non diluée), se décompose au 31 décembre 2021 de la 
manière suivante :  
 

 
 
2.4.3 Actionnariat des salariés 
 
Conformément aux dispositions de l’article L.225-102 du Code de commerce, l’actionnariat salarié, c’est-à-dire 
les actionnaires salariés d’AUDACIA et du personnel des sociétés qui lui sont liées, se décompose au 31 décembre 
2021 de la manière suivante :  
 

 
 
2.4.4 Opérations réalisées par AUDACIA sur ses propres titres 
 
Le 11 octobre 2021, AUDACIA a conclu, sur la base des autorisations consenties par l’assemblée générale mixte 
en date du 5 juillet 2021 dans ses 9ème et 10ème résolutions, un contrat de liquidité avec la société Invest Securities, 
en allouant au compte de liquidité la somme de 250 000€ en espèces.  
 
Au 31 décembre 2021, les moyens suivants figuraient au contrat de liquidité :  
 

- 31 301 titres AUDACIA ; 
- 47 621,54 €. 

 
Conformément aux dispositions de l’article L.225-211 du Code de commerce, les volumes de titres échangés sur 
l’exercice clos au 31 décembre 2021 dans le cadre du contrat de liquidité sont résumés ci-après : 
 

 
 
 

Actionnaires  Nombre d'actions % de détention en 
actions

 Nombre de droits 
de vote 

% de détention en 
droits de vote

Gravitation (497 869 909 RCS Paris) 3 636 600 76,46% 7 273 200 86,47%
Flottant 1 098 454 23,10% 1 098 454 13,06%
Autres 19 000 0,40% 38 000 0,45%

Total 4 754 054 99,96% 8 409 654 99,98%

Actionnaires  Nombre d'actions % de détention en 
actions

 Nombre de droits 
de vote 

% de détention en 
droits de vote

Salariés 2 000 0,04% 2 000 0,02%
Total 4 756 054 0,04% 8 411 654 0,02%

 Achat Vente

Nombre d'actions 44 841 13 540
Montant en capitaux 285 753,15 € 83 374,72 €
Prix moyen par action 6,37 € 6,16 €
Nombre de transactions 509 264
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2.4.5 Opérations réalisées par les dirigeants sur les titres d’AUDACIA 
 
N/A 
 
2.4.6 Autres titres donnant accès au capital 
 
Au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021, le Président d’AUDACIA a procédé à l’émission et à l’attribution 
de BPSCE au profit de salariés d’AUDACIA, dans le cadre de la délégation de compétence conférée par 
l’assemblée générale extraordinaire du 31 mars 2021 et précisée par l’assemblée générale mixte du 5 juillet 2021. 
 
Plus précisément, le 21 juin 2021, le Président d’AUDACIA a utilisé ladite délégation de compétence à l’effet 
d’émettre et d’attribuer 75 400 BSPCE, au profit des bénéficiaires suivants :  
 

- Joseph-Marie ABSIL à hauteur de 22 700 BSPCE ; 
- Éléonore de ROSE à hauteur de 22 700 BSPCE ; 
- Clément AUBARD à hauteur de 6 000 BSPCE ; 
- Nicolas de MASCUREAU à hauteur de 6 000 BSPCE ; 
- Claire-Marie COULOT à hauteur de 6 000 BSPCE ; 
- Alexandre CHEVET à hauteur de 6 000 BSPCE ; 
- Florence de LA FERRIÈRE à hauteur de 6 000 BSPCE. 

 
Le 15 octobre 2021, le Conseil d’administration d’AUDACIA a également utilisé ladite délégation de compétence 
à l’effet d’émettre et d’attribuer 124 600 BSPCE, au profit des bénéficiaires suivants :  
 

- Joseph-Marie ABSIL à hauteur de 29 424 BSPCE ; 
- Romain ANDRIEU-GUITRANCOURT à hauteur de 56 800 BSPCE ; 
- Clément AUBARD à hauteur de 6 000 BSPCE ; 
- Cédric JAMES à hauteur de 10 792 BSPCE ; 
- François TERRIER à hauteur de 10 792 BSPCE ; 
- Thomas SCHMITZ à hauteur de 10 792 BSPCE. 

 
Les BSPCE ont une durée de 10 années suivant leur date d’attribution. Ils sont exerçables à hauteur de (i) 10% au 
premier anniversaire de leur date d’attribution, (ii) 15% au deuxième anniversaire de leur date d’attribution, (iii) 
20% au troisième anniversaire de leur date d’attribution, (iv) 25% au quatrième anniversaire de leur date 
d’attribution, (v) 30% au cinquième anniversaire de leur date d’attribution, et (vi) au plus tard dans les dix ans 
suivants leur date d’attribution. A défaut d’exercice dans ce délai, ils seront caducs.  
 
Aussi, chaque BSPCE donne droit à la souscription de deux actions nouvelles d’AUDACIA de 0,125€ de valeur 
nominale, au prix de 6,73 € par action.   
 
Le Conseil d’administration d’AUDACIA n’a procédé à aucune autre attribution dans le cadre de la délégation de 
compétence conférée l’assemblée générale extraordinaire du 31 mars 2021 et précisée par l’assemblée générale 
mixte du 5 juillet 2021. 
 
2.4.7 Prises de participation significatives et prises de contrôle 
 
Conformément aux dispositions de l’article L.233-6 alinéa 1 du Code de commerce, AUDACIA a réalisé, au cours 
de l’exercice clos au 31 décembre 2021, les prises de participations suivantes :  
 

- Le 30 juillet 2021, AUDACIA a renforcé sa participation dans la société SHARIES (834 239 477 RCS 
Nanterre) et a souscrit 855 nouvelles actions de la société SHARIES. Au 31 décembre 2021, AUDACIA 
détient 27,04% du capital et des droits de vote (base non diluée) de la société SHARIES ;  

 
- Le 12 juillet 2021, AUDACIA a souscrit 100 actions de la société GEODESIC (901 549 790 RCS Paris). Au 

31 décembre 2021, AUDACIA détient 100% de la société GEODESIC. 
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Aussi, depuis la clôture de l’exercice clos au 31 décembre 2021, AUDACIA a également réalisé les prises de 
participations suivantes :  
 

- Le 4 janvier 2022, AUDACIA a souscrit 100 actions ordinaires de la société ISOSPIN (908 968 951 RCS 
Paris), lui permettant de détenir, à date, 100% du capital de la société ISOSPIN ; 

 
- Le 28 février 2022, AUDACIA a souscrit 2 535 000 actions de préférence de la société QUANTONATION 

VENTURES (849 813 522 RCS Paris), lui permettant de détenir, à date, 49% de la société QUANTONATION 
VENTURES. 

 
2.4.8 Activités et résultats des filiales et des sociétés contrôlées 
 
Conformément aux dispositions de l’article L.233-6 alinéa 2 du Code de commerce, les résultats des filiales et 
des sociétés contrôlées par AUDACIA sont les suivantes :  
 

- Les comptes audités et certifiés de la société SHARIES (834 239 477 RCS Nanterre) au 31 décembre 2020 
font apparaitre une perte nette comptable de 369 455 €. Les comptes au 31 décembre 2021 n’ont quant 
à eux pas encore été établis ;   

 
- Les comptes audités et certifiés de la société QUANTONATION SAS (842 242 810 RCS Paris) au 31 

décembre 2020 font apparaitre une bénéfice net comptable de 706 609 €. Les comptes au 31 décembre 
2021 n’ont quant à eux pas encore été établis ; 
 

- La société GEODESIC (901 549 790 RCS Paris) clôturant son premier exercice au 31 décembre 2022, 
aucune donnée financière n’est disponible concernant cette participation. 

 
2.4.9 Transactions avec les parties liées 
 
Aucune transaction avec des parties liées et pouvant influer significativement sur la situation financière ou les 
résultats financiers d’AUDACIA n’est intervenue.  
 
En effet, les relations entre AUDACIA et ses filiales sont conclues à des conditions normales de marché.  
 
2.5 PROJET D’AFFECTATION ET DE RÉPARTITION DES RÉSULTATS 
 
2.5.1 Projet d’affectation et de répartition des résultats 
 
Ainsi que nous l’avons précisé, déduction faite de toutes charges et de tous impôts et amortissements, les 
comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2021 qui vous sont présentés font ressortir un bénéfice net comptable 
qui s’élève à 3 492 664 €, que nous vous proposerons d’affecter en totalité au poste « Autres réserves ».  
 
2.5.2 Rappel des dividendes antérieurement distribués 
 
Conformément à l’article 243 bis du Code général des impôts, nous vous rappelons qu’au cours des trois derniers 
exercices écoulés, soit au titre des exercices clos le 31 décembre 2018, le 31 décembre 2019 et le 31 décembre 
2020, aucun dividende n’a été distribué par AUDACIA. 
 
Néanmoins, comme indiqué au 2.1.1 du présent rapport, l’assemblée générale en date du 26 janvier 2021 a 
décidé d’une distribution exceptionnelle de ses « Autres réserves » d’un montant de 2,95 € par action, soit un 
montant total de 5 392,6 K€.  
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3 RAPPORT SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE 
 
En application des articles L.225-37 et L.225-37-4 du Code de commerce, nous vous présentons le rapport sur le 
gouvernement d’entreprise d’AUDACIA, intégré au présent rapport annuel. 
 
3.1 LISTE DES MANDATS ET FONCTIONS EXERCÉS DURANT L’EXERCICE  
 
3.1.1 Mandataires sociaux 
 
En application des dispositions de l’article L.225-37-4, 1° du Code de commerce, nous vous présentons ci-dessous 
la liste de l’ensemble des mandats et fonctions exercées dans toute société sur le territoire français et étranger, 
par chacun des mandataires sociaux d’AUDACIA au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021. 
 
Monsieur Charles BEIGBEDER, Président du Conseil d’administration, Directeur Général et Administrateur 
d’AUDACIA, exerce également les mandats et fonctions suivants :  
 

 
 
Monsieur Alain MISSOFFE, Administrateur d’AUDACIA, exerce également les mandats et fonctions suivants :  
 

 
 

Société Nature du mandat

Alcool de Luxe et Associés Directeur Général

Bourrienne SAS Président

Constellation Président

Constellation II Président

Delpharm Membre du Comité des associés

DreamJet Participation SA Membre du Conseil de surveillance
Dronelis Administrateur

Electerre Vice-Président du Conseil d'administration

Elevation 1 Président

Enternext Administrateur

Freeminds SAS Président
Gravitation SAS Président

Greenalliance SAS Président

Headmind Partners Administrateur

Navya Président du Conseil de surveillance

Quantonation Ventures Président

Smart Yachting Company SAS Président
Starshipper Administrateur

Talmont Media SAS Administrateur

Yes We Hack Administrateur

Société Nature du mandat

AKG Administrateur
Fondation Helen Keller Europe Administrateur
Fondation des Musées Français Administrateur
Fondation Wendel Administrateur
Groupe Klesia Directeur Général adjoint et membre du Comité exécutif
Klesia Asset Management Directeur Général
Klesia Patrimoine Administrateur
Moselle Economie Administrateur
Musée des Impressionnismes (Giverny) Administrateur
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Madame Carine BEIGBEDER, Administratrice d’AUDACIA, n’exerce aucun autre mandat ou fonction dans 
aucune une autre société. 
 
Monsieur Christian de LA VILLEHUCHET, Administrateur d’AUDACIA, exerce également les mandats et fonctions 
suivants :  
 

 
 
Monsieur Marc-Antoine d’HALLUIN, Administrateur d’AUDACIA, exerce également les mandats et fonctions 
suivants :  
 

 
 
Monsieur Cédric JAMES, Directeur Général Délégué d’AUDACIA, exerce également les mandats et fonctions 
suivants : 
 

 
 
Nous vous précisons que Monsieur Charles BEIGBEDER, Madame Carine BEIGBEDER, Monsieur Alain MISSOFFE, 
Monsieur Christian de LA VILLEHUCHET et Monsieur Marc-Antoine d’HALLUIN ont été nommés Administrateurs 
d’AUDACIA en vertu des délibérations de l’assemblée générale mixte d’AUDACIA en date du 5 juillet 2021, pour 
une durée de 3 ans. 
 
Aussi, en vertu des délibérations du Conseil d’administration d’AUDACIA en date du 5 juillet 2021, Monsieur 
Charles BEIGBEDER a été nommé Président du Conseil d’administration et Directeur Général d’AUDACIA, et 
Monsieur Cédric JAMES a été nommé Directeur Général Délégué d’AUDACIA, pour une durée de 3 ans. 
 
L’ensemble des mandats ci-dessus visés arriveront à expiration à l’issue de l’assemblée générale annuelle 
appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos au 31 décembre 2023. 
 
3.1.2 Commissaires aux comptes 
 
Le commissaire aux comptes titulaire d’AUDACIA est la société PriceWaterHouseCoopers Audit, société anonyme 
au capital de 2 510 460 €, dont le siège social est situé 63 rue de Villiers – 92200 Neuilly-sur-Seine, immatriculée 
au RCS de Paris sous le numéro 672 006 483.  
 

Société Nature du mandat

Boondoggie NV Administrateur
European Association of Communication Agencies Administrateur
Havas Brussels SA Administrateur délégué
Havas Lemz NV Administrateur

Havas Social SA Administrateur de La Chambre de 
Commerce et d'Industrie France Belgique SARL

Administrateur délégué

MAAF SCI Administrateur
Magona SARL Administrateur
The Retail Company SA Administrateur délégué
We Tech Care Vice-Président et membre du Conseil d'administration

Société Nature du mandat

Asacha Media Groupe Administrateur
M7 Groupe Administrateur
Televista Administrateur

Société Nature du mandat

Audacia ISF Croissance Administrateur
Audacia Option PME Président du Conseil d'administration et Directeur Général
Audacia PME 2017 Président du Conseil d'administration et Directeur Général
Constellation III Président
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Le mandat du commissaire aux comptes titulaire arrivera à expiration à l’issue de l’assemblée générale annuelle 
appelée à statuer sur les comptes de l’exercice social clos au 31 décembre 2024. 
 
Le commissaire aux comptes suppléant d’AUDACIA est Monsieur Emmanuel Benoist, né le 14 février 1975 aux 
Pavillons-sous-Bois (93), de nationalité française et demeurant 63 rue de Villiers – 92200 Neuilly-sur-Seine.  
 
Le mandat du commissaire aux comptes suppléant arrivera à expiration à l’issue de l’assemblée générale 
annuelle appelée à statuer sur les comptes de l’exercice social clos au 31 décembre 2026. 
 
3.2 CONVENTIONS RÉGLEMENTÉES 
 
En application des dispositions de l’article L.225-37-4, 2° du Code de commerce, nous vous présentons ci-dessous 
les conventions relevant des articles L.225-38 et suivants du même code, qui ont été conclues au cours de 
l’exercice clos au 31 décembre 2021, ou qui ont été conclues antérieurement et dont les effets se sont poursuivis 
au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021.  
 
Les conventions conclues au cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021 sont les suivantes : 
 

- Une convention de trésorerie conclue le 11 janvier 2021 entre AUDACIA, GRAVITATION (497 869 909 RCS 
Paris), DEMEURIALES (891 540 239 RCS Paris) et HOTEL DE BOURRIENNE SAS (891 870 396 RCS Paris) ; 

 
- Un bail commercial conclu le 29 janvier 2021 entre AUDACIA, GRAVITATION (497 869 909 RCS Paris), et 

HOTEL DE BOURRIENNE SAS (891 870 396 RCS Paris) ;  
 

- Un acte de cautionnement solidaire conclu le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et GRAVITATION (497 869 
909 RCS Paris) ; 

 
- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et BOURRIENNE (831 

735 352 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et QUANTONATION 
VENTURES (849 813 522 RCS Paris) ; 

 
- Une convention de conseil et d’assistance conclue le 26 février 2021 entre AUDACIA et QUANTONATION 

VENTURES (849 813 522 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et SHARIES (834 239 
477 RCS Paris) ; 

 
- Une convention de compte courant conclue le 29 juillet 2021 entre AUDACIA et GEODESIC (901 549 790 

RCS Paris). 
 
Les conventions conclues antérieurement et dont les effets se sont poursuivis au cours de l’exercice clos au 31 
décembre 2021 sont les suivantes : 
 

- Une convention d’animation et d’assistance conclue le 13 novembre 2007 entre AUDACIA et GRAVITATION 
(497 869 909 RCS Paris), modifiée par quatre avenants du 23 avril 2009, 13 janvier 2011, 1er juillet 2013, et 
9 mars 2019 ; 

 
- Une convention de compte courant conclue entre AUDACIA et QUANTONATION (842 242 810 RCS Paris) ; 

 
- Une convention de compte courant conclue le 1er avril 2020 entre AUDACIA et SHARIES (834 239 477 RCS 

Paris) ; 
 

- Une convention de prestation de services conclue le 12 mai 2015 entre AUDACIA et CONSTELLATION (811 
566 496 RCS Paris), modifiée par un avenant du 2 janvier 2020 ; 
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- Une convention de gestion conclue le 24 octobre 2016 entre AUDACIA et AUDACIA ISF CROISSANCE (823 
141 080 RCS Paris), modifiée par un avenant du 3 juillet 2018 ; 

 
- Une convention de placement non garanti conclue le 2 décembre 2016 entre AUDACIA et AUDACIA ISF 

CROISSANCE (823 141 080 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de gestion conclue le 7 mars 2017 entre AUDACIA et AUDACIA OPTION PME (828 271 569 
RCS Paris), modifiée par un avenant du 3 juillet 2018 ; 

 
- Une convention de placement non garanti conclue le 7 mars 2017 entre AUDACIA et AUDACIA OPTION 

PME (828 271 569 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de gestion conclue le 23 octobre 2017 entre AUDACIA et AUDACIA PME 2017 (833 098 
627 RCS Paris) ; 

 
- Une convention de placement non garanti conclue le 15 novembre 2017 entre AUDACIA et AUDACIA PME 

2017 (833 098 627 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de prestation de services conclue le 17 juin 2019 entre AUDACIA et ELEVATION 1 (844 681 
999 RCS Paris), modifiée par un avenant du 29 novembre 2019 ; 

 
- Une convention de prestation de services conclue le 12 juillet 2018 entre AUDACIA et CONSTELLATION II 

(840 245 575 RCS Paris) ; 
 

- Une convention de prestation de services conclue le 3 décembre 2020 entre AUDACIA et CONSTELLATION 
III (890 955 958 RCS Paris). 

 
Des précisions concernant la nature de ces conventions et leurs incidences financières pour la Société sont 
apportées dans le rapport spécial établi par le commissaire aux comptes. 
 
3.3 DÉLÉGATIONS ACCORDÉES EN MATIÈRE D’AUGMENTATIONS DE CAPITAL  
 
Conformément aux dispositions de l’article L. 225-37-4, 3° du Code de commerce, nous vous présentons ci-
dessous un tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées par l’assemblée générale des 
actionnaires au Conseil d’administration dans le domaine des augmentations de capital, par application des 
articles L.225-129-1 et L.225-129-2 du même code, et faisant apparaitre l’utilisation faite de ces délégations au 
cours de l’exercice clos au 31 décembre 2021 :  
 

 
 
 
 
 

OBJET DE LA DÉLÉGATION DATE DE L'AG DURÉE PLAFOND UTILISATION FAITE AU COURS 
DE L'EXERCICE

Délégation de compétence conféré au Président 
à l'effet (i) d'émettre des BPSCE donnant droit 
de souscrire à des actions ordinaires d'AUDACIA, 
et (ii) d'attribuer les BSCPE 

AGE du 31 mars 
2021

1ère résolution
18 mois

200 000 BSPCE 
donnant droit de 

souscrire à 200 000 
actions ordinaires

Décisions du président du 21 
juin 2021 

1ère décision (émission de 
BSPCE)

Autorisation au Conseil d'administration en vue 
de la mise en place d'un programme de rachat 
par AUDACIA de ses propres actions

AGM du 5 juillet 
2021

9ème résolution
18 mois

10% du nombre des 
actions composant 

le capital social

CA du 12 octobre 2021 
4ème décision (autorisation et 
mise en œuvre d'un contrat de 

liquidité)

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d'administration à l'effet réduire le capital social 
par voie d'annulation des actions auto-détenues 
en suite de la mise en œuvre du programme de 
rachat par AUDACIA de ses propres actions

AGM du 5 juillet 
2021

10ème résolution
24 mois

10% du capital 
social

N/A
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* le montant nominal du plafond des augmentations de capital autorisé s'imputera sur le montant du plafond global de 225 000 € de nominal 
(11ème résolution de l’AGM du 5 juillet 2021) 
 

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d’administration à l’effet d’augmenter le capital 
social par l’émission d’actions d'AUDACIA et de 
tout autres valeurs mobilières donnant, 
immédiatement et/ou de manière différée, 
accès au capital ou donnant droit à l’attribution 
de titres de créance, avec maintien du droit 
préférentiel de souscription des actionnaires

AGM du 5 juillet 
2021

11ème résolution
26 mois

225 000 € de 
montant nominal 

global *
N/A

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d’dministration à l’effet d’augmenter le capital 
social par l’émission d’actions ordinaires 
d'AUDACIA et de tout autres valeurs mobilières 
donnant, immédiatement et/ou de manière 
différée, accès au capital ou donnant droit à 
l’attribution de titres de créance, avec 
suppression du droit préférentiel de souscription 
des actionnaires et dans le cadre d’une offre au 
public

AGM du 5 juillet 
2021

12ème résolution
26 mois

225 000 € de 
montant nominal 

global *

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d’administration à l’effet d’augmenter le capital 
social par l’émission d’actions ordinaires 
d'AUDACIA et de toutes autres valeurs 
mobilières donnant, immédiatement et/ou de 
manière différée, accès au capital ou donnant 
droit à l’attribution de titres de créance, en cas 
de demandes excédentaires

AGM du 5 juillet 
2021

13ème résolution
26 mois

15% de l'émission 
initiale *

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d’administration à l’effet d’augmenter le 
capital+B5 social par l’émission d’actions 
ordinaires d'AUDACIA et de tout autres valeurs 
mobilières donnant, immédiatement et/ou de 
manière différée, accès au capital ou donnant 
droit à l’attribution de titres de créance, avec 
suppression du droit préférentiel de souscription 
des actionnaires au profit de catégories de 
personnes

AGM du 5 juillet 
2021

14ème résolution
18 mois

225 000 € de 
montant nominal 

global *
N/A

Délégation de compétence conférée au Conseil 
d’administration à l’effet d’augmenter le capital 
social par l’émission d’actions ordinaires 
d'AUDACIA et de tout autres valeurs mobilières 
donnant, immédiatement et/ou de manière 
différée, accès au capital ou donnant droit à 
l’attribution de titres de créance, avec 
suppression du droit préférentiel de souscription 
des actionnaires et dans le cadre d’un placement 
privé

AGM du 5 juillet 
2021

15ème résolution
26 mois

20% du capital 
social par an *

N/A

Augmentation de capital réservée aux adhérents 
d’un plan d’épargne d’entreprise établi en 
application des articles L.3332-1 et suivants du 
Code du travail

AGM du 5 juillet 
2021

16ème résolution
18 mois

3% du capital social 
*

N/A

Précision des délégations de compétence 
consenties au Président à l’effet d’émettre et 
d’attribuer des BPSCE, afin d’autoriser le Conseil 
d'administration à augmenter le capital social 
par l’émission d’actions ordinaires d'AUDACIA 
résultant de l’exercice desdits BSPCE

AGM du 5 juillet 
2021

17ème résolution

18 mois à 
compter de 

l'AG de 
délégation 
du 31 mars 

2021

130 750 € de 
montant nominal 

maximum (par 
exercice de 523 000 
BPSCE donnant droit 
de souscrire à 1 046 

000 actions 
ordinaires)

N/A

CA du 24 septembre 2021
3ème décision (émission 

d'actions ordinaires)

CA du 12 octobre 2021
3ème décision (fixation du 
nombre définitif de titres à 

émettre)

CA du 14 octobre 2021 
2ème décision (constatation 

de l'augmentation de capital)
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3.4 MODALITÉS D’EXERCICE DE LA DIRECTION GÉNÉRALE 
 
En application des dispositions de l’article L.225-37-4, 4° du Code de commerce, et conformément aux 
dispositions des articles L.225-51-1 du même code, nous vous rappelons que lors de ses délibérations en date du 
5 juillet 2021, le Conseil d'Administration d’AUDACIA a décidé du cumul des fonctions de Président du conseil 
d’administration et de Directeur Général.  
 
Monsieur Charles BEIGBEDER, Président du Conseil d’Administration, exerce également les fonctions de 
Directeur Général d’AUDACIA.  
 
Lors de ses délibérations en date du 5 juillet 2021, le Conseil d'Administration d’AUDACIA a également décidé 
que le Président du conseil d’administration et Directeur Général soit assisté d’un Directeur Général Délégué.  
 
Monsieur Cédric JAMES exerce les fonctions de Directeur Général Délégué d’AUDACIA.  
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4 TABLEAU DES RÉSULTATS DES CINQ DERNIERS EXERCICES 
 

 
 
  

31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
Situation financière en fin d'exercice

Capital social 594 257 457 000 457 000 457 000 457 000
D'actions émises 4 754 054 1 828 000 1 828 000 1 828 000 1 828 000
D'obligations convertibles en 
actions

Opérations et résultat
8 132 631 10 795 428 13 554 228 16 574 072 24 165 714

3 630 312 3 672 788 3 887 069 5 631 834 7 233 606

1 242 967 402 220 700 339 163 059 1 958 487

Avant dotations aux 
amortissements et provisions

2 387 345 3 270 568 3 186 730 5 468 775 5 275 119

Après dotations aux 
amortissements et provisions

3 492 664 1 080 410 1 715 398 512 619 3 969 508

5 392 600
Résultat par action

Avant dotations aux 
amortissements et provisions

1 2 2 3 3

Après dotations aux 
amortissements et provisions

1 2

1,13
Personnel

21 21 16 16
2 040 512 1 797 463 1 688 184 1 509 637 1 754 672

819 905 910 050 888 989 628 549 775 676

Nombre :

Chiffres d'affaires (H.T.)

Effectif moyen des salariés
Montant de la masse salariale

Résultat après impôts, 
participation

Résultat après impôts, 
participation

Montant des sommes versées en avantages sociaux (Sécurité 
Sociale, oeuvres sociales)

Résultat avant impôts, participations, dotations aux 
amortissements et provisions
Impôts sur les bénéfices
Participation des salariés

Résultat distribué

Dividende attribué
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5 ÉTATS FINANCIERS RÉSUMÉS AU 31 DÉCEMBRE 2021 
 
Les données financières présentées ci-après ont été arrêtées par le conseil d’administration d’AUDACIA dans ses 
délibérations en date du 1er avril 2022. 
 
5.1 COMPTE DE RÉSULTAT AU 31 DÉCEMBRE 2021 (EN €) 
 

 
 
 

Au 31/12/2020

France Exportation Total Total

De biens
De services 8 132 631 8 132 631 10 795 428

8 132 631 8 132 631 10 795 428

1 599 017 757 787
411 055 1 509 313

10 142 703 13 062 527

2 541 14 293

4 536 884 3 637 456
127 609 185 841

2 040 512 1 797 463
819 905 910 050
103 546 685 345

Dotations aux : 337 547 2 249 284

845 308 1 754 038
8 813 853 11 233 770

1 328 850 1 828 757

2
7 077

4
1 001

7 079 1 005

20 054 144 490

20 054 144 490

-12 975 -143 485

1 315 876 1 685 272

Du 01/01/2021 au 31/12/2021

Produits d'exploitation

Ventes de marchandises

Production vendue :

Achats de matières premières et autres approvisionnements

Chiffre d'affaires net

Production : Stockée
Immobilisée

Subventions d'exploitation reçues
Reprises sur amortissements, dépréciations et provisions, transferts de charges
Autres produits

PRODUITS D'EXPLOITATION

Charges d'exploitation

Achats de marchandises (y compris droits de douane)
Variation de stocks (marchandises)

* Y compris : Redevances de crédit-bail mobilier
Redevances de crédit-bail immobilier

Variation de stocks (matières premières et autres approvisionnements)
Autres achats et charges externes *
Impôts, taxes et versements assimilés
Salaires et traitements
Charges sociales

Amortissements sur immobilisations
Dépréciations sur immobilisations
Dépréciations sur actif circulant
Provisions pour risques et charges

Autres charges
CHARGES D'EXPLOITATION

Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement

PRODUITS FINANCIERS

Charges financières

RÉSULTAT D'EXPLOITATION

Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré

Produits financiers

Produits financiers de participation
Produits des autres valeurs mobilières et créances actif immobilisé

RÉSULTAT COURANT AVANT IMPÔTS

Compte de résultat

Dotations financières aux amortissements, dépréciations et provisions
Intérêts et charges assimilées
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilières de placement

CHARGES FINANCIÈRES

RÉSULTAT FINANCIER

Autres intérêts et produits assimilés
Reprises sur provisions, dépréciations et transferts de charges
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Au 31/12/2021 Au 31/12/2020

18 536 619 107 500

18 536 619 107 500

261
15 116 604 310 142

15 116 865 310 142
3 419 754 -202 641

1 242 967 402 220
28 686 401 13 171 032
25 193 738 12 090 622

3 492 664 1 080 410

Compte de résultat (suite)

TOTAL DES PRODUITS

Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital
Reprises sur provisions, dépréciations et transferts de charges

Produits exceptionnels

PRODUITS EXCEPTIONNELS

CHARGES EXCEPTIONNELLES

Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital
Dotations exceptionnelles aux amortissements, dépréciations et provisions

Charges exceptionnelles

Participation des salariés
Impôts sur les bénéfices

RÉSULTAT EXCEPTIONNEL

TOTAL DES CHARGES
BÉNÉFICE OU PERTE (Total des produits - Total des charges)
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5.2 BILAN AU 31 DÉCEMBRE 2021 (EN €) – ACTIF 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Au 31/12/2020

Brut Amort. Prov. Net Net

2 146 2 146

17 200 17 200

3 520 3 520

3 720 905

9 777 619

13 302 13 302 4 064

441 017 159 726 281 291 298 144

17 541

3 033 983 3 033 983 3 004 262

3 034 742 3 884 3 030 857 868 086

710 000 710 000 3 574

7 255 910 196 258 7 059 652 17 694 195

- De biens

- De services

24 517 24 517 29 555

2 700 2 700 2 700

22 586 186 13 029 942 9 556 244 9 581 455

2 281 952 2 281 952 4 394 548

202 378 202 378

1 163 1 163 1 163

8 972 438 8 972 438 1 174 343
86 091 86 091 313 896

34 157 425 13 029 942 21 127 483 15 497 661

41 413 335 13 226 199 28 187 135 33 191 856

Immobilisations corporelles

Bilan Actif
Du 01/01/2021 au 31/12/2021

Capital souscrit non appelé

Actif immobilisé
Immobilisations incorporelles

Frais d'établissement

Frais de développement

Concessions, brevets et droits similaires

Fonds commercial

Autres immobilisations incorporelles

Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles

Autres titres immobilisés

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel et outillages industriels

Autres immobilisations corporelles

Immobilisations en cours

Avances et acomptes

Immobilisations financières
Participations évaluées selon mise en équivalence

Autres participations

Créances rattachées à des participations

Titres immobilisés de l'activité en portefeuille

Clients et comptes rattachés

Prêts

Autres immobilisations financières

ACTIF IMMOBILISÉ
Actif circulant

Stocks et en-cours
Matières premières, autres approvisionnements

En-cours de production :

Produits intermédiaires et finis

Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances

TOTAL ACTIF

Autres

Capital souscrit et appelé, non versé

Valeurs mobilières de placement
Actions propres

Autres titres

Instruments de trésorerie
Disponibilités
Charges constatées d'avance

ACTIF CIRCULANT
Primes de remboursement des obligations

Écarts de conversion actif



31/12/2021 

27 
 

5.3 BILAN AU 31 DÉCEMBRE 2021 (EN €) – PASSIF 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Du 01/01/2021 Du 01/01/2020

Au 31/12/2021 Au 31/12/2020

594 257 594 257 457 000
6 331 428 78 535

56 025 56 025

Réserves :
1 885 336 6 197 526

3 492 664 1 080 410

12 359 710 7 869 496

1 147 571 7 834 482
447 220

8 085 819 11 923 671
Dettes : 5 371 130 4 739 624

810 000
412 906 377 362

15 827 426 25 322 360

28 187 136 33 191 856

Réglementées

Capitaux propres
Capital social ou individuel (dont versé)
Prime d'émission, de fusion, d'apport
Écarts de réévaluation
Écart d'équivalence

Légale
Statutaires ou contractuelles

Provisions pour risques et charges

Autres
Report à nouveau
Résultat de l'exercice (bénéfice ou perte)
Subventions d'investissement
Provisions réglementées

CAPITAUX PROPRES
Autres fonds propres

Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres

AUTRES FONDS PROPRES

Risques
Charges

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
Emprunts et dettes

Emprunts obligataires convertibles

Écarts de conversion passif
TOTAL PASSIF

Bilan Passif

Fiscales et sociales
Sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance

EMPRUNTS ET DETTES

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes :
Auprès des établissements de crédit
Financières diverses

Avances et acomptes reçus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes rattachés

Provisions pour :
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5.4 TABLEAU DES FLUX DE TRÉSORERIE AU 31 DÉCEMBRE 2021 (EN €) 
 

  

Au 31/12/2021 Au 31/12/2020

Résultat net 3 492 664 1 080 410

441 094 2 934 629

1 546 412 744 471

-5 038 29 555

13 455 365

17 222 663

Trésorerie potentielle provenant de l'exploitation -1 374 914 3 241 013
1 253 815 4 296 175

-2 628 730 - 1 055 163

Au 31/12/2021 Au 31/12/2020

Incorporelles

Corporelles 17 242 585 4 380 

35 102 1 001

Incorporelles

- Acquisitions d'immobilisations : Corporelles 39 470 299 083

Financières 2 939 923 323 555

810 000

15 108 295 - 617 256

Au 31/12/2021 Au 31/12/2020

7 411 833

1 021 682

5 392 600

1 000 000

6 676 665 646 786

45 000

Non appelé

Appelé, non versé

-5 724 114 353 214

6 755 451 -1 319 205

2 422 734 3 741 939
9 178 185 2 422 734

Opérations d'exploitation

Réintégration des charges et déduction des produits sans incidence sur fonds de roulement ou non lié à exploitation :

+ Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions

- Reprises sur amortissements, dépréciations et provisions

- Variations des stocks (brut)

- Quote-part de subvention virée au compte de résultat

+ Valeur comptable des éléments d'actif cédés

- Produits de cessions d'éléments d'actif

- Transferts de charges au compte de charges à répartir

- Augmentation des frais d'établissement

- Remboursements d'emprunts

+ Avances reçues des tiers

- Avances remboursées aux tiers

+ Cessions ou réductions d'immobilisations financières

+ Subventions d'investissements reçues

+ Variation des fournisseurs d'immobilisations

Flux de trésorerie provenant des opérations d'investissements B

Opérations de financement

+ Augmentation de capital

+ Redevances crédit-bail : Dotations aux amortissements

Flux de trésorerie provenant de l'exploitation A

- Réduction de capital

- Distributions de dividendes - prélèvements de l'exploitant

+ Nouveaux emprunts

- Incidence des variations des décalages de trésorerie sur opérations d'exploitation

Opérations d'investissement

+ Cessions d'immobilisations :

Variation de trésorerie (A + B + C)

Trésorerie à la clôture (A + B + C + D)
Trésorerie à l'ouverture D

- Variations du capital souscrit :

Flux de trésorerie provenant des opérations de financement C
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6 RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
 
6.1 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES DE L’EXERCICE CLOS LE 

31 DÉCEMBRE 2021 
 

 
 

AUDACIA  
 
Rapport du commissaire aux comptes 
sur les comptes annuels 
 
(Exercice clos le 31 décembre 2021)  
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Rapport du commissaire aux comptes 
sur les comptes annuels 
 
(Exercice clos le 31 décembre 2021) 
 
 
 
A l'assemblée générale 
AUDACIA  
58 Rue d'Hauteville 
75010 Paris 
 
 
 
Opinion  
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué 
O¶DXGLW�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�GH�OD�VRFLpWp�AUDACIA UHODWLIV�j�O¶H[HUFLFH clos le 31 décembre 2021, tels 
TX¶LOV�VRQW�MRLQWV�DX�SUpVHQW�UDSSRUW�� 
 
Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 
réguliers et sincèreV�HW�GRQQHQW�XQH�LPDJH�ILGqOH�GX�UpVXOWDW�GHV�RSpUDWLRQV�GH�O¶H[HUFLFH�pFRXOp�DLQVL�
que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice. 
 
)RQGHPHQW�GH�O¶RSLQLRQ 
 
5pIpUHQWLHO�G¶DXGLW 
 
1RXV�DYRQV�HIIHFWXp�QRWUH�DXGLW�VHORQ� OHV�QRUPHV�G¶H[HUFLFH�SURIHVVLRQQHO�DSSOLFDEOHV�HQ�)UDQFH��1RXV�
HVWLPRQV� TXH� OHV� pOpPHQWV� TXH� QRXV� DYRQV� FROOHFWpV� VRQW� VXIILVDQWV� HW� DSSURSULpV� SRXU� IRQGHU� QRWUH�
RSLQLRQ� 
 
/HV� UHVSRQVDELOLWpV� TXL� QRXV� LQFRPEHQW� HQ� YHUWX� GH� FHV� QRUPHV� VRQW� LQGLTXpHV� GDQV� OD� SDUWLH�
© 5HVSRQVDELOLWpV� GX� FRPPLVVDLUH� DX[� FRPSWHV� UHODWLYHV� j� O¶DXGLW� GHV� FRPSWHV� DQQXHOV� ª� GX� SUpVHQW�
UDSSRUW�� 
 
Indépendance 
 
1RXV�DYRQV�UpDOLVp�QRWUH�PLVVLRQ�G¶DXGLW�GDQV� OH� UHVSHFW�GHV�UqJOHV�G¶LQGpSHQGDQFH�prévues par le 
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la 
période du 1er janvier 2021 j�OD�GDWH�G¶pPLVVLRQ�GH�QRWUH�UDSSRUW� 
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Justification des appréciations 
 
La crise mondiale liée à la pandémie de COVID-19 crée des conditions particulières pour la préparation et 
O¶DXGLW� GHV�FRPSWHV�GH�FHW�H[HUFLFH��(Q�HIIHW��FHWWH�FULVH�HW les mesures exceptionnelles prises dans le 
FDGUH� GH� O¶pWDW� G¶XUJHQFH� VDQLWDLUH� LQGXLVHQW� GH� PXOWLSOHV� FRQVpTXHQFHV� SRXU� OHV� HQWUHSULVHV��
particulièrement sur leur activité et leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs 
SHUVSHFWLYHV�G¶DYenir. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail à 
distance, RQW�pJDOHPHQW�HX�XQH�LQFLGHQFH�VXU�O¶RUJDQLVDWLRQ�LQWHUQH�GHV�HQWUHSULVHV�HW�VXU�OHV�PRGDOLWpV�GH�
PLVH�HQ�°XYUH�GHV�DXGLWV� 
 
&¶HVW�GDQV�FH�FRQWH[WH�FRPSOH[H�HW�pYROXWLI�TXH��HQ�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV�/����-9 et 
R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous portons à votre 
connaissance les appréciations suivantes qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus 
LPSRUWDQWHV�SRXU�O¶DXGLW�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�GH�O¶H[HUFLFH� 
 
Les appréciations aiQVL�SRUWpHV�V¶LQVFULYHQW�GDQV�OH�FRQWH[WH�GH�O¶DXGLW�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�SULV�GDQV�
leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-DYDQW��1RXV�Q¶H[SULPRQV�SDV�G¶RSLQLRQ�
sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément. 
 
Estimations comptables 
 
La société comptabilise des provisions pour dépréciation de ses créances clients selon les modalités 
décrites dans les notes 2.2.5 et 2.8 de l'annexe aux comptes annuels. Nous avons procédé à 
l'appréciation de l'approche retenue par la société sur la base des éléments disponibles à ce jour et 
mis en oeuvre des tests pour vérifier, par sondages, l'application de cette approche. 
 
Vérifications spécifiques 
 
1RXV�DYRQV�pJDOHPHQW�SURFpGp��FRQIRUPpPHQW�DX[�QRUPHV�G¶H[HUFLFH�professionnel applicables en 
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.  
 
Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation 
financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires  
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et dans les 
autres documents sur la situation financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires.  
 
Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations 
relatives aux délais de paiement mentionnées à l'article D.441-6 du code de commerce.  
 
,QIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX�JRXYHUQHPHQW�G¶HQWUHSULVH 
 
1RXV� DWWHVWRQV� GH� O¶H[LVWHQFH�� GDQV� OD� VHFWLRQ� GX� UDSSRUW� GH� JHVWLRQ� GX conseil d'administration 
FRQVDFUpH�DX�JRXYHUQHPHQW�G¶HQWUHSULVH, des informations requises par l¶article L.225-37-4 du code 
de commerce.  
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Autres informations 
 
En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises 
de participation et de contrôle et j�O¶LGHQWLWp�GHV�GpWHQWHXUV�GX�FDSLWDO�RX�GHV�GURLWV�GH�YRWH vous ont 
été communiquées dans le rapport de gestion. 
 
Responsabilités de la direction HW� GHV� SHUVRQQHV� FRQVWLWXDQW� OH� JRXYHUQHPHQW� G¶HQWUHSULVH�
relatives aux comptes annuels 
 
,O�DSSDUWLHQW�j� OD�GLUHFWLRQ�G¶pWDEOLU�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�SUpVHQWDQW�XQH� LPDJH� ILGqOH�FRQIRUPpPHQW�
aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle 
estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 
 
/RUV� GH� O¶pWDEOLVVHPHQW� GHV� FRPSWHV� DQQXHOV�� LO� LQFRPEH� j� OD� GLUHFWLRQ� G¶pYDOXHU� OD� FDSDFLWp� GH� OD�
société à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations 
QpFHVVDLUHV�UHODWLYHV�j�OD�FRQWLQXLWp�G¶H[SORLWDWLRQ�HW�G¶DSSOLTXHU�OD�FRQYHQWLRQ�FRPSWDEOH�GH�FRQWLQXLWp�
G¶H[SORLWDWLRQ��VDXI�V¶LO�HVW�SUpYX�GH�OLTXLGHU�OD�VRFLpWp�RX�GH�FHVVHU�VRQ�DFWLYLWp�� 
 
Les comptes annuels ont été arrêtés par le conseil d'administration.  
 
Responsabilités du commissaire aux comptes relatives j�O¶DXGLW�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV 
 
,O�QRXV�DSSDUWLHQW�G¶pWDEOLU�XQ�UDSSRUW�VXU�OHV�FRPSWHV�DQQXHOV��1RWUH�REMHFWLI�HVW�G¶REWHQLU�O¶DVVXUDQFH�
UDLVRQQDEOH� TXH� OHV� FRPSWHV� DQQXHOV� SULV� GDQV� OHXU� HQVHPEOH� QH� FRPSRUWHQW� SDV� G¶DQRPDOLHV�
VLJQLILFDWLYHV�� /¶DVVXUDQFH� UDLVRQQDEOH� FRUUHVSRQG� j� XQ� QLYHDX� pOHYp� G¶DVVXUDQFH�� VDQV� WRXWHIRLV�
JDUDQWLU� TX¶XQ� DXGLW� UpDOLVp� FRQIRUPpPHQW� DX[� QRUPHV� G¶H[HUFLFH� SURIHVVLRQQHO� SHUPHW� GH�
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes 
oX� UpVXOWHU� G¶HUUHXUV� HW� VRQW� FRQVLGpUpHV� FRPPH� VLJQLILFDWLYHV� ORUVTXH� O¶RQ� SHXW� UDLVRQQDEOHPHQW�
V¶DWWHQGUH� j� FH� TX¶HOOHV� SXLVVHQW�� SULVHV� LQGLYLGXHOOHPHQW� RX� HQ� FXPXOp�� LQIOXHQFHU� OHV� GpFLVLRQV�
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.  
 
&RPPH� SUpFLVp� SDU� O¶DUWLFOH� /����-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des 
comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 
 
'DQV� OH�FDGUH�G¶XQ�DXGLW� UpDOLVp� FRQIRUPpPHQW�DX[�QRUPHV�G¶H[HUFLFH�SURIHVVLRQQHO�DSSOLFDEOHV�HQ�
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. 
En outre : 
 

x il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-FL� SURYLHQQHQW� GH� IUDXGHV� RX� UpVXOWHQW� G¶HUUHXUV�� GpILQLW� HW� PHW� HQ�
°XYUH� GHV� SURFpGXUHV� G¶DXGLW� IDFH� j� FHV� ULVTXHV�� HW� UHFXHLOOH� GHV� pOpPHQWV� TX¶LO� HVWLPH�
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détectLRQ� G¶XQH� DQRPDOLH�
VLJQLILFDWLYH� SURYHQDQW� G¶XQH� IUDXGH� HVW� SOXV� pOHYp� TXH� FHOXL� G¶XQH� DQRPDOLH� VLJQLILFDWLYH�
UpVXOWDQW� G¶XQH� HUUHXU�� FDU� OD� IUDXGH� peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions 
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ; 
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x il prend FRQQDLVVDQFH�GX�FRQWU{OH� LQWHUQH�SHUWLQHQW�SRXU� O¶DXGLW�DILQ�GH�GpILQLU�GHV�SURFpGXUHV�

G¶DXGLW�DSSURSULpHV�HQ�OD�FLUFRQVWDQFH��HW�QRQ�GDQV�OH�EXW�G¶H[SULPHU�XQH�RSLQLRQ�VXU�O¶HIILFDFLWp�
du contrôle interne ; 

x il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère 
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les 
concernant fournies dans les comptes annuels ; 
 

x LO�DSSUpFLH�OH�FDUDFWqUH�DSSURSULp�GH�O¶DSSOLFDWLRQ�SDU�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�FRnvention comptable de 
FRQWLQXLWp� G¶H[SORLWDWLRQ� HW�� VHORQ� OHV� pOpPHQWV� FROOHFWpV�� O¶H[LVWHQFH� RX� QRQ� G¶XQH� LQFHUWLWXGH�
significative liée à des événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la 
capacité de la société à poursuivre son expORLWDWLRQ�� &HWWH� DSSUpFLDWLRQ� V¶DSSXLH� VXU� OHV�
pOpPHQWV�FROOHFWpV�MXVTX¶j�OD�GDWH�GH�VRQ�UDSSRUW��pWDQW�WRXWHIRLV�UDSSHOp�TXH�GHV�FLUFRQVWDQFHV�
RX�pYpQHPHQWV�XOWpULHXUV�SRXUUDLHQW�PHWWUH�HQ�FDXVH�OD�FRQWLQXLWp�G¶H[SORLWDWLRQ��6¶LO�FRQFOXW�j�
O¶H[LVWHQFH�G¶XQH�LQFHUWLWXGH�VLJQLILFDWLYH��LO�DWWLUH�O¶DWWHQWLRQ�GHV�OHFWHXUV�GH�VRQ�UDSSRUW�VXU� OHV�
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces 
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec 
réserve ou un refus de certifier ; 

 
x il apprécie OD�SUpVHQWDWLRQ�G¶HQVHPEOH�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�HW�pYDOXH�VL� OHV�FRPSWHV�DQQXHOV�

reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle. 
 
 
Fait à Neuilly-sur-Seine,  
 
 

Document authentifié par signature électronique 

Le commissaire aux comptes 
PricewaterhouseCoopers Audit 

Sarah Kressmann-Floquet 
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�ĠŶĠĨŝĐĞ�ĂƚƚƌŝďƵĠ�ŽƵ�ƉĞƌƚĞ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞ
WĞƌƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĠĞ�ŽƵ�ďĠŶĠĨŝĐĞ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ

WƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĂĐƚŝĨ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠ

Ύ�z�ĐŽŵƉƌŝƐ�͗
ZĞĚĞǀĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚͲďĂŝů�ŵŽďŝůŝĞƌ
ZĞĚĞǀĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚͲďĂŝů�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ

sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬƐ�;ŵĂƚŝğƌĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐͿ
�ƵƚƌĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ�Ύ
/ŵƉƀƚƐ͕�ƚĂǆĞƐ�Ğƚ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĂƐƐŝŵŝůĠƐ
^ĂůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ
�ŚĂƌŐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ

�ŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ĂĐƚŝĨ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚ
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ

�ƵƚƌĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ
�,�Z'�^��Ζ�yW>K/d�d/KE

�Ƶ�ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϭ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

WƌŽĚƵŝƚƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ
sĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǀĞŶĚƵĞ�͗

�ĐŚĂƚƐ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ

�ŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ�ŶĞƚ

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�͗
^ƚŽĐŬĠĞ
/ŵŵŽďŝůŝƐĠĞ

^ƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ƌĞĕƵĞƐ
ZĞƉƌŝƐĞƐ�ƐƵƌ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ
�ƵƚƌĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ

WZK�h/d^��Ζ�yW>K/d�d/KE
�ŚĂƌŐĞƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ
�ĐŚĂƚƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ�;Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ĚŽƵĂŶĞͿ
sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬƐ�;ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐͿ
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϰ�
0%0�&216(,/��

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ϭϴ�ϱϯϲ�ϲϭϵ ϭϬϳ�ϱϬϬ

ϭϴ�ϱϯϲ�ϲϭϵ ϭϬϳ�ϱϬϬ

Ϯϲϭ
ϭϱ�ϭϭϲ�ϲϬϰ ϯϭϬ�ϭϰϮ

ϭϱ�ϭϭϲ�ϴϲϱ ϯϭϬ�ϭϰϮ
ϯ�ϰϭϵ�ϳϱϰ ͲϮϬϮ�ϲϰϭ

ϭ�ϮϰϮ�ϵϲϳ ϰϬϮ�ϮϮϬ
Ϯϴ�ϲϴϲ�ϰϬϭ ϭϯ�ϭϳϭ�ϬϯϮ
Ϯϱ�ϭϵϯ�ϳϯϴ ϭϮ�ϬϵϬ�ϲϮϮ
ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ ϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ
/ŵƉƀƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠĨŝĐĞƐ

Z�^h>d�d��y��Wd/KEE�>

dKd�>���^��,�Z'�^
��E�&/���Kh�W�Zd��;dŽƚĂů�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ͳ�dŽƚĂů�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐͿ

WZK�h/d^��y��Wd/KEE�>^

�,�Z'�^��y��Wd/KEE�>>�^

^Ƶƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ
^Ƶƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ĐĂƉŝƚĂů
�ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĂƵǆ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

�ŚĂƌŐĞƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞƐ

�ŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�;ƐƵŝƚĞͿ

dKd�>���^�WZK�h/d^

^Ƶƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ
^Ƶƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ĐĂƉŝƚĂů
ZĞƉƌŝƐĞƐ�ƐƵƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ

WƌŽĚƵŝƚƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůƐ
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϱ�
0%0�&216(,/��

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ƌƵƚ �ŵŽƌƚ͘�WƌŽǀ͘ EĞƚ EĞƚ

Ϯ�ϭϰϲ Ϯ�ϭϰϲ

ϭϳ�ϮϬϬ ϭϳ�ϮϬϬ
ϯ�ϱϮϬ ϯ�ϱϮϬ

ϯ�ϳϮϬ�ϵϬϱ
ϵ�ϳϳϳ�ϲϭϵ

ϭϯ�ϯϬϮ ϭϯ�ϯϬϮ ϰ�Ϭϲϰ
ϰϰϭ�Ϭϭϳ ϭϱϵ�ϳϮϲ Ϯϴϭ�Ϯϵϭ Ϯϵϴ�ϭϰϰ

ϭϳ�ϱϰϭ

ϯ�Ϭϯϯ�ϵϴϯ ϯ�Ϭϯϯ�ϵϴϯ ϯ�ϬϬϰ�ϮϲϮ

ϯ�Ϭϯϰ�ϳϰϮ ϯ�ϴϴϰ ϯ�ϬϯϬ�ϴϱϳ ϴϲϴ�Ϭϴϲ

ϳϭϬ�ϬϬϬ ϳϭϬ�ϬϬϬ ϯ�ϱϳϰ
ϳ�Ϯϱϱ�ϵϭϬ ϭϵϲ�Ϯϱϴ ϳ�Ϭϱϵ�ϲϱϮ ϭϳ�ϲϵϰ�ϭϵϱ

Ͳ��Ğ�ďŝĞŶƐ
Ͳ��Ğ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ

Ϯϰ�ϱϭϳ Ϯϰ�ϱϭϳ Ϯϵ�ϱϱϱ
Ϯ�ϳϬϬ Ϯ�ϳϬϬ Ϯ�ϳϬϬ

ϮϮ�ϱϴϲ�ϭϴϲ ϭϯ�ϬϮϵ�ϵϰϮ ϵ�ϱϱϲ�Ϯϰϰ ϵ�ϱϴϭ�ϰϱϱ
Ϯ�Ϯϴϭ�ϵϱϮ Ϯ�Ϯϴϭ�ϵϱϮ ϰ�ϯϵϰ�ϱϰϴ

ϮϬϮ�ϯϳϴ ϮϬϮ�ϯϳϴ
ϭ�ϭϲϯ ϭ�ϭϲϯ ϭ�ϭϲϯ

ϴ�ϵϳϮ�ϰϯϴ ϴ�ϵϳϮ�ϰϯϴ ϭ�ϭϳϰ�ϯϰϯ
ϴϲ�Ϭϵϭ ϴϲ�Ϭϵϭ ϯϭϯ�ϴϵϲ

ϯϰ�ϭϱϳ�ϰϮϱ ϭϯ�ϬϮϵ�ϵϰϮ Ϯϭ�ϭϮϳ�ϰϴϯ ϭϱ�ϰϵϳ�ϲϲϭ

ϰϭ�ϰϭϯ�ϯϯϱ ϭϯ�ϮϮϲ�ϭϵϵ Ϯϴ�ϭϴϳ�ϭϯϱ ϯϯ�ϭϵϭ�ϴϱϲdKd�>���d/&

�ƵƚƌĞƐ
�ĂƉŝƚĂů�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�Ğƚ�ĂƉƉĞůĠ͕�ŶŽŶ�ǀĞƌƐĠ

sĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ
�ĐƚŝŽŶƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ
�ƵƚƌĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ
�ŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ
�ŚĂƌŐĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ

��d/&��/Z�h>�Ed
WƌŝŵĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ
�ĐĂƌƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĂĐƚŝĨ

�ůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ

WƌġƚƐ
�ƵƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ

��d/&�/DDK�/>/^�
�ĐƚŝĨ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚ
^ƚŽĐŬƐ�Ğƚ�ĞŶͲĐŽƵƌƐ
DĂƚŝğƌĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ͕�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ

�ŶͲĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�͗

WƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĨŝŶŝƐ
DĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ǀĞƌƐĠƐ�ƐƵƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ

�ƌĠĂŶĐĞƐ

�ƵƚƌĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ

dĞƌƌĂŝŶƐ
�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ
/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ŽƵƚŝůůĂŐĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ
�ƵƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ
/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ

/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ
WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĠǀĂůƵĠĞƐ�ƐĞůŽŶ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ
�ƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ
�ƌĠĂŶĐĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠĞƐ�ă�ĚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ
dŝƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ

/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ

�ŝůĂŶ��ĐƚŝĨ
�Ƶ�ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϭ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�ŶŽŶ�ĂƉƉĞůĠ
�ĐƚŝĨ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠ
/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ
&ƌĂŝƐ�ĚΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ
&ƌĂŝƐ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ
�ŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ďƌĞǀĞƚƐ�Ğƚ�ĚƌŽŝƚƐ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ
&ŽŶĚƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů
�ƵƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ƐƵƌ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϲ�
0%0�&216(,/��

�Ƶ�ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϬ

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ϱϵϰ�Ϯϱϳ ϱϵϰ�Ϯϱϳ ϰϱϳ�ϬϬϬ
ϲ�ϯϯϭ�ϰϮϴ ϳϴ�ϱϯϱ

ϱϲ�ϬϮϱ ϱϲ�ϬϮϱ

ZĠƐĞƌǀĞƐ�͗
ϭ�ϴϴϱ�ϯϯϲ ϲ�ϭϵϳ�ϱϮϲ

ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ ϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ

ϭϮ�ϯϱϵ�ϳϭϬ ϳ�ϴϲϵ�ϰϵϲ

ϭ�ϭϰϳ�ϱϳϭ ϳ�ϴϯϰ�ϰϴϮ
ϰϰϳ�ϮϮϬ

ϴ�Ϭϴϱ�ϴϭϵ ϭϭ�ϵϮϯ�ϲϳϭ
�ĞƚƚĞƐ�͗ ϱ�ϯϳϭ�ϭϯϬ ϰ�ϳϯϵ�ϲϮϰ

ϴϭϬ�ϬϬϬ
ϰϭϮ�ϵϬϲ ϯϳϳ�ϯϲϮ

ϭϱ�ϴϮϳ�ϰϮϲ Ϯϱ�ϯϮϮ�ϯϲϬ

Ϯϴ�ϭϴϳ�ϭϯϲ ϯϯ�ϭϵϭ�ϴϱϲ
�ĐĂƌƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĂƐƐŝĨ

dKd�>�W�^^/&

�ŝůĂŶ�WĂƐƐŝĨ

&ŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ
^Ƶƌ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ

�ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ
/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ

�DWZhEd^��d���dd�^

�ƵƚƌĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�ŽďůŝŐĂƚĂŝƌĞƐ

�ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�͗
�ƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ
&ŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ

�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĞĕƵƐ�ƐƵƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ
&ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ

WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�͗
ZŝƐƋƵĞƐ
�ŚĂƌŐĞƐ

WZKs/^/KE^�WKhZ�Z/^Yh�^��d��,�Z'�^
�ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ
�ŵƉƌƵŶƚƐ�ŽďůŝŐĂƚĂŝƌĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞƐ

WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ

�ƵƚƌĞƐ
ZĞƉŽƌƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ
ZĠƐƵůƚĂƚ�ĚĞ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�;ďĠŶĠĨŝĐĞ�ŽƵ�ƉĞƌƚĞͿ
^ƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠĞƐ

��W/d�hy�WZKWZ�^
�ƵƚƌĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞƐ�ĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƚŝƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĨƐ
�ǀĂŶĐĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĠĞƐ
�ƵƚƌĞƐ

�hdZ�^�&KE�^�WZKWZ�^

ZĠŐůĞŵĞŶƚĠĞƐ

�ĂƉŝƚĂƵǆ�ƉƌŽƉƌĞƐ
�ĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�ŽƵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�;ĚŽŶƚ�ǀĞƌƐĠͿ
WƌŝŵĞ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĚĞ�ĨƵƐŝŽŶ͕�ĚΖĂƉƉŽƌƚ
�ĐĂƌƚƐ�ĚĞ�ƌĠĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ
�ĐĂƌƚ�ĚΖĠƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ

>ĠŐĂůĞ
^ƚĂƚƵƚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞƐ
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ϴ�
0%0�&216(,/��

Ϯ� �ŶŶĞǆĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ��
�
>ĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� Ě͛�h���/�� ;ůĂ� ͨ�^ŽĐŝĠƚĠ�ͩͿ� ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ůĂ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚƵ� ϭĞƌ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ� ĂƵ� ϯϭ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�^ĂƵĨ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ͕�ůĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĞŶ�ĞƵƌŽƐ͘�

Ϯ͘ϭ� &ĂŝƚƐ�ŵĂƌƋƵĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ� �
�
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĞŶ� ĚĂƚĞ�ĚƵ� Ϯϲ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�Ě͛ƵŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ� ƐĞƐ�ͨ��ƵƚƌĞƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ͩ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�Ϯ͕ϵϱ�Φ�ƉĂƌ�ĂĐƚŝŽŶ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱ�ϯϵϮ�ϲϬϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ϭ�ϴϮϴ�ϬϬϬ�
ĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚ�ůĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�Ě͛�h���/�͘��
�
�ĞƚƚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝǀĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ�ƉĂƌ��h���/��ă�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ĨŽŶĐŝğƌĞ�ĚĠƚĞŶƵĞ�ƉĂƌ�'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�ʹ�ĂĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ŽĐŝĠƚĠ�ʹ�Ğƚ�ĐĞ͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�;ŝͿ�ĚĠƐĞŶĚĞƚƚĞƌ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�
�h���/�͕�;ŝŝͿ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉůƵƐͲǀĂůƵĞ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨ͕�Ğƚ�ƉůƵƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ͕�;ŝŝŝͿ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ůĂ� ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďŝůĂŶĐŝĞůůĞ�Ě͛�h���/�͘� >Ă� ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ� ů͛ĂĐƚŝĨ� ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ� Ă� ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ůĞ� Ϯϵ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ�
ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϭϴ͕ϱ�DΦ�ŐĠŶĠƌĂŶƚ�ƵŶĞ�ƉůƵƐͲǀĂůƵĞ�ĚĞ�ϯ͕ϳ�DΦ͘�>ĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�,^���ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠƐ�ƉĂƌ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�
ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ϲ͕ϰ�DΦ�ă�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ͕�ŚŽƌŵŝƐ�ůĞ�W'��Ğƚ�ůΖĞŵƉƌƵŶƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂŶƋƵĞ�WĂůĂƚŝŶĞ͘��ĞƉƵŝƐ�ůĂ�
ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ͕��h���/��ĞƐƚ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ͘�
�
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞŶ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ϱ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�͗�
�

�� ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ě͛�h���/��ĞŶ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĂŶŽŶǇŵĞ�ĂǀĞĐ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�͖�
�� ůĂ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĠůĂƚŝǀĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ͘�>Ă�

ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ĚĞ�Ϭ͕ϮϱΦ�ă�Ϭ͕ϭϮϱΦ�͖�
�� Ě͛ĞŶƚĠƌŝŶĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�Ě͛�h���/��ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ��ƵƌŽŶĞǆƚ�'ƌŽǁƚŚ�WĂƌŝƐ͘�

�
>Ğ�ϭϱ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ͕��h���/��Ă�ĂĚŵŝƐ�ƐĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ��ƵƌŽŶĞǆƚ�'ƌŽǁƚŚ�WĂƌŝƐ͘��ĞƚƚĞ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�
ă� ůĂ� ^ŽĐŝĠƚĠ� ĚĞ� ůĞǀĞƌ� ϳ͕ϰ�DΦ� ƉĂƌ� ůĂ� ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ� ĚĞ� ϭ� Ϭϵϲ� ϰϱϰ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ŝŶƚĠŐƌĂůĞŵĞŶƚ� ůŝďĠƌĠĞƐ� ĞŶ�
ŶƵŵĠƌĂŝƌĞ͕�Ğƚ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ�ƐŽŶ�ĐĂƉŝƚĂů�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϭϯϳ�Ϭϱϲ͕ϳϱ�Φ�ĂƐƐŽƌƚŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ďƌƵƚ�ĚĞ�
ϳ͕ϯ�DΦ͕�ĚŝŵŝŶƵĠĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ϭDΦ�ŶĞƚ�Ě͛ŝŵƉƀƚ͘�
�
�Ŷ� ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ��ƵƌŽŶĞǆƚ�'ƌŽǁƚŚ�WĂƌŝƐ͕��h���/��ĞƐƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚƵ�ƌĠŐŝŵĞ�
Ě͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ� ĨŝƐĐĂůĞ� ĚŽŶƚ� ůĂ� ƚġƚĞ� ĠƚĂŝƚ� ůĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ŵğƌĞ� 'Z�s/d�d/KE͕� ƉƵŝƐƋƵĞ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ĚĠƚĞŶƵĞ� ƉĂƌ�
'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�ĂƉƌğƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ĂƵ�ƐĞƵŝů�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�
ĚĞ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĨŝƐĐĂůĞ͘�
�
EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ� ǀŽƵƐ� ĚĠĐƌŝƌĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ� ůŝĠĞƐ� ă� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� �Ks/�Ͳϭϵ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ�
Ě͛�h���/�͘�
�
�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ͕�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ůŝĠĞ�ă�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�Ě͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ŵĂŝƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ŵĞƐƵƌĞ͕� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ͘�&ĂĐĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕� ůĞƐ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ� ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ�ŽŶƚ͕� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĚĞ� ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ͕� ƉƌŝƐ� ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ� ƌĠĚƵŝƌĞ� ă� ůĞƵƌ�ƉůƵƐ� ƐƚƌŝĐƚ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ǀŝƌƵƐ��Ks/�Ͳϭϵ�͖�ůĞ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũĂŶǀŝĞƌ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚƌŽƵǀĠ�ƚŽƵƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚĠ�ƉĂƌ�
ƵŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ƵŶ�ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů�ĂĐĐĞŶƚƵĠ͘��ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůůĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϮϭ͕�ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ�ůĂ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ͘�DĂůŐƌĠ� ů͛ĂƚƚĠŶƵĂƚŝŽŶ� ŽďƐĞƌǀĠĞ� ĚĞƐ� ĞĨĨĞƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕� ŶŽƵƐ� ƌĞƐƚŽŶƐ�
ĂƚƚĞŶƚŝĨƐ�ĂƵǆ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂǀğƌĞƌĂŝĞŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘�
�
&ĂĐĞ�ă�ĐĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŽŶƐ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ů͛ĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ͘�>Ă�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�
ĚĞ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ĂƐƐŽĐŝĠ�ă�ůĂ�ƐŽůŝĚŝƚĠ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚƵ�'ƌŽƵƉĞ͕�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�ƐƵďŝĞ͕�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ă�ƌĞŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ĐĂƵƐĞ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ�Ě͛�h���/�͘�
�
�
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�
Ϯ͘Ϯ� WƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ� �
�
>ĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠƚĂďůŝƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƌğŐůĞƐ�Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĂĚŵŝƐ�ĞŶ�
&ƌĂŶĐĞ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�ŐĠŶĠƌĂů�;ZĠŐŝ͘��E��ŶŽ�ϮϬϭϰͲϬϯ�ĚƵ�ϱͲϲͲϮϬϭϰ�ƌĞůĂƚŝĨ�ĂƵ�W�'Ϳ͘�

>ĞƐ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�ĚΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ƉƌƵĚĞŶĐĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŚǇƉŽƚŚğƐĞƐ�ĚĞ�ďĂƐĞƐ�͗�
�

�� �ŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�͖�
�� WĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ�ĚΖƵŶ�ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ă�ůΖĂƵƚƌĞ�͖�
�� /ŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ͘�

�
>Ă�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ƌĞƚĞŶƵĞ�ƉŽƵƌ� ůΖĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ� ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�ĞƐƚ� ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚƵ�ĐŽƸƚ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ͘�

Ϯ͘Ϯ͘ϭ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�
�
>ĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ĐŽƸƚ�ĚΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�;Ɖƌŝǆ�ĚΖĂĐŚĂƚ�Ğƚ�ĨƌĂŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐͿ͘�
�
>ĞƐ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐĂůĐƵůĠƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚƵƌĠĞƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƉƌĠǀƵĞƐ͘�

�ĠƐŝŐŶĂƚŝŽŶ �ƵƌĠĞ�ĚΖĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚ

^ŝƚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ� ϯ�ĂŶƐ
>ŽŐŝĐŝĞůƐ ϭ�ĂŶƐ �

�

�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�Žƶ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�ĚĞǀŝĞŶĚƌĂŝƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ͕�
ĐĞůůĞͲĐŝ�ĨĞƌĂŝƚ�ůΖŽďũĞƚ�ĚΖƵŶĞ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ͘�

Ϯ͘Ϯ͘Ϯ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�
�
>ĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ĐŽƸƚ�ĚΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘�
�
>ĞƐ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐĂůĐƵůĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ĚΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ůŝŶĠĂŝƌĞ�͗�
�
�

�ĠƐŝŐŶĂƚŝŽŶ �ƵƌĠĞ�ĚΖĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚ

dĞƌƌĂŝŶ ŶͬĂ
VƵǀƌĞƐ�Ě͛Ăƌƚ ŶͬĂ
�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ϮϬ�ă�ϰϬ�ĂŶƐ
/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ͕�ĂŐĞŶĐ�Ğƚ�ĂŵĠŶĂŐ�ĚŝǀĞƌƐ ϳ�ă�ϭϱ�ĂŶƐ
DĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ŽƵƚŝůůĂŐĞ ϱ�ĂŶƐ
DŽďŝůŝĞƌ ϯ�ă�ϭϬ�ĂŶƐ
DĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ Ϯ�ă�ϯ�ĂŶƐ �

� �



31/12/2021 

42 
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ϭϬ�
0%0�&216(,/��

�
�

Ϯ͘Ϯ͘ϯ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�
�
>ĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ�ĞŶ�ϯ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�͗�

�� dŝƚƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�͗�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ�ĚĞ�ƚŝƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĞǆĞƌĐĞ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŶŽƚĂďůĞ�Ğƚ�
ĚŽŶƚ�ĞůůĞ�ĚĠƚŝĞŶƚ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ϱй�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�͖�

�� >ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ� ƚŝƚƌĞƐ� ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ�͗� ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ� ƚŝƚƌĞƐ�ŶĞ� ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ƉĂƐ� ă� ůĂ� ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ� ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ� Ğƚ� ĚŽŶƚ�
�h���/��Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�Ě͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŶŽƚĂďůĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�ĚĠƚŝĞŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϱй�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�͖�

�� >ĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�Ğƚ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ͘�

�
>ĞƐ� ƚŝƚƌĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ƐŽŶƚ� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠƐ� ă� ůĞƵƌ� ĐŽƸƚ� ĚΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘� �h���/�� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĞ� ůĞƐ� ĨƌĂŝƐ�
ĚΖĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘�
�
��ĐŚĂƋƵĞ�ĐůƀƚƵƌĞ͕��h���/��ĠǀĂůƵĞ�ƐĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ă�ƐĂ�ΗũƵƐƚĞ�ǀĂůĞƵƌΗ͘�WŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�
ůĂ� ũƵƐƚĞ� ǀĂůĞƵƌ͕��h���/�� ƌĞĐŽƵƌƚ�ă�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă� ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂƵǆ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĂƵǆ� ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ� ĚĞ�
ůΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ĠĐŚĠĂŶƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƉƉƵŝ�Ě͛ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ͘�
^ĂŶƐ�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ĠůƵĚĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ƐƵďũĞĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ů͛ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�ĐĞůůĞͲĐŝ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ů͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ͕�ƉŽƐŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ŶĠŐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�͗�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞƐ�ĨƵƐŝŽŶƐ͕�
ĚĞ�ůĂ�ďŽƵƌƐĞ͕�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ͕�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵ�ĚƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ǀŽůĂƚŝůŝƚĠ�͖�ĐĞƐ�
ĨĂĐƚĞƵƌƐ� ƉŽƵǀĂŶƚ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌ� ĞŶƚƌĞ� ĞƵǆ͕� Ğƚ� ƐĞƵůĞ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ů͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƉĞƌŵĞƚ� Ě͛ĞŶ� ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ�
ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϰ� ^ƚŽĐŬƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ�
�
>ĞƐ�ƐƚŽĐŬƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ƵŶ�ƐƚŽĐŬ�ĚĞ�ǀŝŶ�ƉƌŝŵĞƵƌ�Ğƚ�ĂƵ�ƐƚŽĐŬ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƐ�ĠĚŝƚĠ�ƉĂƌ��h���/��ƐƵƌ�
ů͛,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ͘�
�
>ĞƐ� ƐƚŽĐŬƐ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ� ƐŽŶƚ� ǀĂůŽƌŝƐĠƐ� ă� ůĞƵƌ� ĐŽƸƚ� ĚΖĞŶƚƌĠĞ͘� >Ă� ǀĂůĞƵƌ� ďƌƵƚĞ� ĚĞƐ� ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ� Ğƚ�
ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚΖĂĐŚĂƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŽŝƌĞƐ͘�
�
hŶĞ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ůŽƌƐƋƵΖŝů�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ĚĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĨĂŝƚĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�
ĚŝƌĞĐƚƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�ĞƐƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ďƌƵƚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĠŶŽŶĐĠĞƐ�ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϱ� �ƌĠĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�
�
>ĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞ͘�
�
�ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĠƚĂďůŝĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůΖĠƚĂƚ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ͘�hŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ă�ůĂ�ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ͕�ƵŶĞ�
ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĨĂŝƚ�ůΖŽďũĞƚ�ĚΖƵŶĞ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƚĠ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϲ� sĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĠƉƀƚƐ�ă�ƚĞƌŵĞ�
�
>Ğ�ƉŽƐƚĞ�ͨ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ͩ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�͗��
�

�� Ě͛ƵŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞƵƌŽ�ă�ůĂ�ďĂŶƋƵĞ�,^���͖�
�� ĚĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ĂƵƚŽͲĚĠƚĞŶƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠ�ĂǀĞĐ�/ŶǀĞƐƚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘�

�
^Ƶƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ͕�ĐĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĠƉƌĠĐŝĠĞƐ͘�
�
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ϭϭ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘Ϯ͘ϳ� �ŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ�
�
>ĞƐ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�ďĂŶƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ĠǀĂůƵĠĞƐ�ă�ůĞƵƌ�ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϴ� WƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�
�
>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚΖĂĐƚŝĨ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŶŽŶ�ĞŶĐŽƌĞ�
ĨĂĐƚƵƌĠƐ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŵĂŝƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ŝŵƉƵƚĂďůĞƐ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϵ� �ŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�
�
dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ�Ğƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ�ƐŽŶƚ�ůŝĠƐ�ă�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϭϬ� �ŚĂƌŐĞƐ�ă�ƉĂǇĞƌ�
�
>ĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ă�ƉĂǇĞƌ�ŝŶĐůƵƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚƚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞƐ�ĠǀĂůƵĠĞƐ�
ă�ůΖĂƌƌġƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ŶĞƚƚĞŵĞŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĠĞƐ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůĞƵƌ�ŽďũĞƚ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞƐƚ�ŝŵƉƵƚĂďůĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͘�
�
Ϯ͘Ϯ͘ϭϭ� ZĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�
�
>Ğ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ�ĞƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�͗�

�
�� �ĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�͖�
�� �ĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ŚŽůĚŝŶŐƐ͘�

�
Ϯ͘Ϯ͘ϭϮ� ZĠƐƵůƚĂƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů�
�
>ĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� Ğƚ� ĐŚĂƌŐĞƐ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůƐ� ĐŽŵƉƌĞŶŶĞŶƚ͕� ĚΖƵŶĞ� ƉĂƌƚ� ůĞƐ� ĠůĠŵĞŶƚƐ� ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůƐ� ŶŽŶ� ƌĠĐƵƌƌĞŶƚƐ�
ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ͘� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϮ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϯ� &ůƵǆ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ĞŶ�;ĞŶ�ΦͿ� �
�

�
�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ZĠƐƵůƚĂƚ�ŶĞƚ ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ ϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ

ϰϰϭ�Ϭϵϰ Ϯ�ϵϯϰ�ϲϮϵ
ϭ�ϱϰϲ�ϰϭϮ ϳϰϰ�ϰϳϭ

Ͳϱ�Ϭϯϴ Ϯϵ�ϱϱϱ

ϭϯ�ϰϱϱ�ϯϲϱ
ϭϳ�ϮϮϮ�ϲϲϯ

dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ͳϭ�ϯϳϰ�ϵϭϰ ϯ�Ϯϰϭ�Ϭϭϯ
ϭ�Ϯϱϯ�ϴϭϱ ϰ�Ϯϵϲ�ϭϳϱ
ͲϮ�ϲϮϴ�ϳϯϬ Ͳ�ϭ�Ϭϱϱ�ϭϲϯ

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

/ŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ
�ŽƌƉŽƌĞůůĞƐ ϭϳ�ϮϰϮ�ϱϴϱ ϰ�ϯϴϬ�

ϯϱ�ϭϬϮ ϭ�ϬϬϭ
/ŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ

Ͳ��ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�͗ �ŽƌƉŽƌĞůůĞƐ ϯϵ�ϰϳϬ Ϯϵϵ�Ϭϴϯ
&ŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ Ϯ�ϵϯϵ�ϵϮϯ ϯϮϯ�ϱϱϱ

ϴϭϬ�ϬϬϬ
ϭϱ�ϭϬϴ�Ϯϵϱ Ͳ�ϲϭϳ�Ϯϱϲ

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ϳ�ϰϭϭ�ϴϯϯ
ϭ�ϬϮϭ�ϲϴϮ
ϱ�ϯϵϮ�ϲϬϬ

ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ
ϲ�ϲϳϲ�ϲϲϱ ϲϰϲ�ϳϴϲ

ϰϱ�ϬϬϬ
EŽŶ�ĂƉƉĞůĠ
�ƉƉĞůĠ͕�ŶŽŶ�ǀĞƌƐĠ

Ͳϱ�ϳϮϰ�ϭϭϰ ϯϱϯ�Ϯϭϰ

ϲ�ϳϱϱ�ϰϱϭ Ͳϭ�ϯϭϵ�ϮϬϱ

Ϯ�ϰϮϮ�ϳϯϰ ϯ�ϳϰϭ�ϵϯϵ
ϵ�ϭϳϴ�ϭϴϱ Ϯ�ϰϮϮ�ϳϯϰ

sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�;��н���н��Ϳ

dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ă�ůĂ�ĐůƀƚƵƌĞ�;��н���н���н��Ϳ
dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ă�ůΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ��

Ͳ�sĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�͗

&ůƵǆ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ��

н�ZĞĚĞǀĂŶĐĞƐ�ĐƌĠĚŝƚͲďĂŝů�͗��ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ

&ůƵǆ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ��

Ͳ�ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů
Ͳ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞƐ�Ͳ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĞǆƉůŽŝƚĂŶƚ
н�EŽƵǀĞĂƵǆ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ

Ͳ�/ŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĚĠĐĂůĂŐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƐƵƌ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ

KƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ

н��ĞƐƐŝŽŶƐ�ĚΖŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�͗

Ͳ�ZĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĚΖĞŵƉƌƵŶƚƐ
н��ǀĂŶĐĞƐ�ƌĞĕƵĞƐ�ĚĞƐ�ƚŝĞƌƐ
Ͳ��ǀĂŶĐĞƐ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠĞƐ�ĂƵǆ�ƚŝĞƌƐ

н��ĞƐƐŝŽŶƐ�ŽƵ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ

н�^ƵďǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĕƵĞƐ
н�sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�ĚΖŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ

&ůƵǆ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ��

KƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ

н��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů

Ͳ�YƵŽƚĞͲƉĂƌƚ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶƚŝŽŶ�ǀŝƌĠĞ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ
н�sĂůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚΖĂĐƚŝĨ�ĐĠĚĠƐ
Ͳ�WƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚΖĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚΖĂĐƚŝĨ
Ͳ�dƌĂŶƐĨĞƌƚƐ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ă�ƌĠƉĂƌƚŝƌ
Ͳ��ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ

KƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ

ZĠŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�Ğƚ�ĚĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƐĂŶƐ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƌŽƵůĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ŶŽŶ�ůŝĠ�ă�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�͗
н��ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
Ͳ�ZĞƉƌŝƐĞƐ�ƐƵƌ�ĂŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
Ͳ�sĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƐƚŽĐŬƐ�;ďƌƵƚͿ

�
�
�
�

�
� �



31/12/2021 

45 
 

 
 

�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϯ�
0%0�&216(,/��

�ŶŶĞǆĞ�ă�ůĂ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�
�

�Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

Ͳϭ�Ϯϯϰ�Ϭϳϱ ϰ�ϰϯϴ�ϰϰϵ

ϮϬϴ�ϵϳϬ ϲϲϯ�ϲϮϭ

ͲϮϮϳ�ϴϬϱ ϭϮϯ�ϵϮϲ
Ͳϭ�ϮϱϮ�ϵϭϬ ϱ�ϮϮϱ�ϵϵϳ

&ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ Ͳϯ�ϴϯϲ�ϵϭϯ ϳϰϰ�ϵϯϴ
&ŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�;ƐĂƵĨ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�
ĐĂƵƚŝŽŶŶĠĞƐͿ

ϲϮϰ�ϮϯϬ ϴϯϭ�Ϭϴϵ

ϳϭϲ�ϬϮϰ Ͳϲϰϱ�Ϭϱϵ
^Ƶƌ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ Ͳϴϭϳ
^Ƶƌ�ĚĞƚƚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ͲϭϬ�Ϭϲϲ ͲϯϭϬ

ͲϮ�ϱϬϲ�ϳϮϱ ϵϮϵ�ϴϮϭ

Ͳϭ�Ϯϱϯ�ϴϭϱ ϰ�Ϯϵϲ�ϭϳϱ

sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�EͲϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ sĂƌŝĂƚŝŽŶ

sĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ϭ�ϭϲϯ ϭ�ϭϲϯ
�ŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ ϭ�ϭϳϰ�ϯϰϯ ϯ�ϰϯϵ�ϮϴϮ ͲϮ�Ϯϲϰ�ϵϯϵ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚĠďŝƚĞƵƌƐ�ůŝƋƵŝĚĞƐ�;ŶŽŶ�ďůŽƋƵĠƐͿ ϭ�Ϯϰϳ�ϰϬϴ ϯϬϭ�ϰϵϰ ϵϰϱ�ϵϭϰ

dKd�> Ϯ�ϰϮϮ�ϵϭϰ ϯ�ϳϰϭ�ϵϯϵ Ͳϭ�ϯϭϵ�ϬϮϱ
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�;ϭͿ ϭϴϬ ϭϴϬ
KďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĠĞƐ
�ĨĨĞƚƐ�ĞƐĐŽŵƉƚĠƐ�ŶŽŶ�ĠĐŚƵƐ�Ğƚ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĐĠĚĠĞƐ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĐƌĠĚŝƚĞƵƌƐ�ůŝƋƵŝĚĞƐ�;ŶŽŶ�ďůŽƋƵĠƐͿ

dKd�> ϭϴϬ ϭϴϬ

dKd�>�'�E�Z�> Ϯ�ϰϮϮ�ϳϯϰ ϯ�ϳϰϭ�ϵϯϵ Ͳϭ�ϯϭϵ�ϮϬϱ

sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ �Ƶ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ sĂƌŝĂƚŝŽŶ

sĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ϮϬϯ�ϱϰϭ ϭ�ϭϲϯ ϮϬϮ�ϯϳϴ
�ŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠƐ ϴ�ϵϳϮ�ϰϯϴ ϭ�ϭϳϰ�ϯϰϯ ϳ�ϳϵϴ�Ϭϵϱ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚĠďŝƚĞƵƌƐ�ůŝƋƵŝĚĞƐ�;ŶŽŶ�ďůŽƋƵĠƐͿ Ϯ�ϮϬϲ ϭ�Ϯϰϳ�ϰϬϴ Ͳϭ�Ϯϰϱ�ϮϬϯ

dKd�> ϵ�ϭϳϴ�ϭϴϱ Ϯ�ϰϮϮ�ϵϭϰ ϲ�ϳϱϱ�Ϯϳϭ
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�;ϭͿ ϭϴϬ ͲϭϴϬ
KďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĠĞƐ
�ĨĨĞƚƐ�ĞƐĐŽŵƉƚĠƐ�ŶŽŶ�ĠĐŚƵƐ�Ğƚ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĐĠĚĠĞƐ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĐƌĠĚŝƚĞƵƌƐ�ůŝƋƵŝĚĞƐ

dKd�> ϭϴϬ ͲϭϴϬ

dKd�>�'�E�Z�> ϵ�ϭϳϴ�ϭϴϱ Ϯ�ϰϮϮ�ϳϯϰ ϲ�ϳϱϱ�ϰϱϭ

dKd�>�'�E�Z�>

/ŶƚĠƌġƚƐ�ĐŽƵƌƵƐ
�ŚĂƌŐĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ

dKd�>
sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĞĕƵƐ�ƐƵƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ

�ĞƚƚĞƐ�͗

�ƵƚƌĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ

dKd�>

/ŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐĂůĂŐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ

sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝĨ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ǀĞƌƐĠƐ�ƐƵƌ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƐ
�ůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ
�ĨĨĞƚƐ�ĞƐĐŽŵƉƚĠƐ�ŶŽŶ�ĠĐŚƵƐ

�ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ

/ŶƚĠƌġƚƐ�ĐŽƵƌƵƐ�͗

WƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ

�
�
�
�
�
�



31/12/2021 

46 
 

 
 

�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϰ�
0%0�&216(,/��

�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϱ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϰ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ� �
�
Ϯ͘ϰ͘ϭ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�/ŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�
�
>ĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�͗�
�
/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�/ŶĐŽƌƉŽƌĞůůĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ^ŽƌƚŝĞƐ�ϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ϭϳ�ϮϬϬ ϭϳ�ϮϬϬ
>ŽŐŝĐŝĞůƐ Ϯ�ϭϰϲ Ϯ�ϭϰϲ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐƉƚĞƐ�ͬ�ŝŵŵŽ ϯ�ϱϮϬ ϯ�ϱϮϬ

dŽƚĂů ϭϵ�ϯϰϲ ϯ�ϱϮϬ Ϭ ϮϮ�ϴϲϲ

�ŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ZĞƉƌŝƐĞ�ϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

^ŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ ϭϳ�ϮϬϬ ϭϳ�ϮϬϬ
>ŽŐŝĐŝĞůƐ Ϯ�ϭϰϲ Ϯ�ϭϰϲ

dŽƚĂů ϭϵ�ϯϰϲ Ϭ Ϭ ϭϵ�ϯϰϲ

EĞƚ Ϭ ϯ�ϱϮϬ ϯ�ϱϮϬ �
�

Ϯ͘ϰ͘Ϯ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ��ŽƌƉŽƌĞůůĞƐ�
�
/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ��ŽƌƉŽƌĞůůĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ^ŽƌƚŝĞƐ�ϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

dĞƌƌĂŝŶ�Θ��ŽŵŵĞƌĐŝĂďŝůŝƚĠ ϯ�ϳϮϬ�ϵϬϱ ϯ�ϳϮϬ�ϵϬϱ Ϭ
�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ��ąƚŝŵĞŶƚ ϱ�ϱϵϱ�ϮϱϮ ϱ�ϱϵϱ�ϮϱϮ Ϭ
/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�Ͳ��ŐĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚƌ ϱ�ϰϮϮ�ϯϮϰ ϱ�ϰϭϮ�ϲϲϳ ϵ�ϲϱϳ
DĂƚ͘��ƚ�ŽƵƚŝůůĂŐĞ ϭϯ�ϯϬϮ ϭϯ�ϯϬϮ
DĂƚ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ ϳϴ�ϱϯϯ ϭϭ�ϯϮϱ ϴϵ�ϴϱϴ
DŽďŝůŝĞƌ ϭϲϲ�ϱϭϱ Ϯϭ�ϭϭϰ ϭϴϳ�ϲϮϵ
VƵǀƌĞ�Ě͛Ăƌƚ ϭϱϬ�ϴϰϯ ϳ�Ϭϯϭ ϰ�ϬϬϬ ϭϱϯ�ϴϳϰ
�ǀĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ͬ�ŝŵŵŽ ϭϳ�ϱϰϭ ϭϳ�ϱϰϭ Ϭ

dŽƚĂů ϭϱ�ϭϲϱ�Ϯϭϱ ϯϵ�ϰϳϬ ϭϰ�ϳϱϬ�ϯϲϱ ϰϱϰ�ϯϭϵ

�ŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ZĞƉƌŝƐĞƐ�ϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

dĞƌƌĂŝŶ Ϭ
�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ��ąƚŝŵĞŶƚ Ϯϵϱ�ϳϭϯ ϭϯ�ϰϮϵ ϯϬϵ�ϭϰϮ Ϭ
/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�Ͳ��ŐĞŶĐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚƌ ϵϮϵ�ϴϭϰ ϰϯ�ϵϵϱ ϵϲϴ�ϯϭϴ ϱ�ϰϵϮ
DĂƚ͘��ƚ�ŽƵƚŝůůĂŐĞ ϵ�Ϯϯϳ ϰ�Ϭϲϰ ϭϯ�ϯϬϭ
DĂƚ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ ϲϮ�ϬϬϵ ϭϭ�Ϯϳϲ ϳϯ�Ϯϴϱ
DŽďŝůŝĞƌ ϱϬ�ϭϲϳ ϯϬ�ϳϴϯ ϴϬ�ϵϱϬ
VƵǀƌĞ�Ě͛Ăƌƚ Ϭ

dŽƚĂů ϭ�ϯϰϲ�ϵϰϬ ϭϬϯ�ϱϰϳ ϭ�Ϯϳϳ�ϰϱϵ ϭϳϯ�ϬϮϴ

EĞƚ ϭϯ�ϴϭϴ�Ϯϳϱ Ϯϴϭ�ϮϵϮ �
�
>ĞƐ�ƐŽƌƚŝĞƐ�ĚĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ�ă� ůĂ�
^�^�,Kd�>�����KhZZ/�EE��ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ͘�
�
>ĞƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽďŝůŝĞƌƐ�ĚĞ�ďƵƌĞĂƵ͘�
�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϲ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϰ͘ϯ� /ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�&ŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�
�
/ŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�&ŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ^ŽƌƚŝĞƐ�ϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ ϯ�ϬϬϰ�ϮϲϮ Ϯϵ�ϳϮϮ ϯ�Ϭϯϯ�ϵϴϯ
�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ Ϭ
dŝƚƌĞƐ�/ŵŵŽďŝůŝƐĠƐ ϴϳϭ�ϵϳϬ Ϯ�ϮϬϬ�ϮϬϭ ϯϳ�ϰϮϵ ϯ�Ϭϯϰ�ϳϰϮ
WƌġƚƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ŝŵŵŽ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ Ϭ
�ĐƚŝŽŶƐ�WƌŽƉƌĞƐ Ϭ
�ĠƉƀƚƐ�Ğƚ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ ϯ�ϱϳϰ ϳϭϬ�ϬϬϬ ϯ�ϱϳϰ ϳϭϬ�ϬϬϬ

dŽƚĂů ϯ�ϴϳϵ�ϴϬϲ Ϯ�ϵϯϵ�ϵϮϯ ϰϭ�ϬϬϯ ϲ�ϳϳϴ�ϳϮϱ

�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ ZĞƉƌŝƐĞ�ϮϬϮϬ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ Ϭ
dŝƚƌĞƐ�/ŵŵŽďŝůŝƐĠƐ ϯ�ϴϴϰ ϯ�ϴϴϰ

dŽƚĂů ϯ�ϴϴϰ Ϭ Ϭ ϯ�ϴϴϰ

EĞƚ ϯ�ϴϳϱ�ϵϮϮ ϲ�ϳϳϰ�ϴϰϭ �
�
>ΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉŽƐƚĞ�ͨ�WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ͩ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĚĠƚĞŶƵĞƐ�ƉĂƌ�Ě͛ĂŶĐŝĞŶƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�ă�ůĂ�
ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ϵ�ϳϱϬ�ĂĐƚŝŽŶƐ���ĚĞ��KE^d�>>�d/KE�///�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĨŝůŝĂůĞƐ�͗�'�K��^/��Ğƚ�
/^K^W/E͘�>ΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ�ƉŽƌƚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ă�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�^,�Z/�^�
ƉŽƵƌ�ϱϬϬ�<Φ�ƉĂƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐƌĠĂŶĐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ă�ĚĞƵǆ�ĨŽŶĚƐ�͗�&W^�KZ�d/<�,�h�Ğƚ�
&W^��h���/���>�s�d/KE�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ϵϬϬ�<Φ�Ğƚ�ϴϬϬ�<Φ͘�
�
>ĞƐ�ƐŽƌƚŝĞƐ�ĚĞ� ƚŝƚƌĞƐ� ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ă� ů͛Ăƌƌġƚ�ƉƌĠŵĂƚƵƌĠ�ĚĞ� ůĂ�ŚŽůĚŝŶŐ��h���/��WD���ZK/^^�E���
ƉŽƵƌ� ϯϳ� <Φ� Ğƚ� ă� ůĂ� ůŝƋƵŝĚĂƚŝŽŶ� ĚƵ� &/W��h���/�� �W��ƉŽƵƌ� ϭ� ϬϬϬ� Φ͘� >͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ĚĞ� ϳϭϬ� <Φ� ĚĞƐ� ĚĠƉƀƚƐ� Ğƚ�
ĐĂƵƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ůŝĠ�ĂƵ�ďĂŝů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽŶĐůƵ�ĂǀĞĐ�ůĂ�^�^�,Kd�>�����KhZZ/�EE�͘�
�

Ϯ͘ϱ� �ůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ� �
�
>ĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ͨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ͩ�Ğƚ�ͨ�&ĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ĠƚĂďůŝƌ�ͩ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ŚŽƌƐ�ŐƌŽƵƉĞ͘�

�
�ƌĠĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ůŝĞŶƚƐ ϰ�ϵϬϴ�ϴϭϱ ϯ�ϲϲϴ�ϯϰϵ
&ĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ĠƚĂďůŝƌ ϳϭϵ�ϵϳϵ ϭ�ϲϳϯ�ϳϴϴ
�ůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ ϭϲ�ϵϱϳ�ϯϵϮ ϭϴ�ϰϳϴ�ϭϮϰ
�ǀŽŝƌ�ă�ĠƚĂďůŝƌ ͲϮϱϱ�ϳϳϴ Ͳϭϵϴ�ϴϰϳ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ Ͳϭϯ�ϬϮϵ�ϵϰϮ Ͳϭϰ�Ϯϯϴ�ϴϬϲ

dŽƚĂů ϵ�ϯϬϬ�ϰϲϲ ϵ�ϯϴϮ�ϲϬϴ �

� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϳ�
0%0�&216(,/��

�

Ϯ͘ϲ� �ƵƚƌĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�
�

�ƵƚƌĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϭ�ϭϮϮ�ϱϭϲ ϭ�ϴϬϴ�ϰϭϵ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĨŝůŝĂůĞƐ ϭ�ϭϱϱ�Ϯϯϵ Ϯ�ϱϴϬ�ϯϯϬ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�/ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĨŝƐĐĂůĞ
WĞƌƐŽŶŶĞů
�ĠďŝƚĞƵƌƐ�ĚŝǀĞƌƐ ϰ�ϭϵϳ ϱ�ϳϵϵ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ
�ƵƚƌĞƐ��ƌĠĂŶĐĞƐ
�ŚĂƌŐĞƐ��ŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ ϴϲ�Ϭϵϭ ϯϭϯ�ϴϵϲ

dŽƚĂů Ϯ�ϯϲϴ�Ϭϰϯ ϰ�ϳϬϴ�ϰϰϰ �

Ϯ͘ϳ� �ƚĂƚ�ĚĞƐ�ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ� �
�
>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĂǀĂŶƚ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ�Ě͛�h���/��ƐΖĠůğǀĞ�ă�Ϯϱ͕ϳ�DΦ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�
͗�

�ƚĂƚ�ĚĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ DŽŶƚĂŶƚ�ďƌƵƚ ��ϭ�ĂŶ�ĂƵ�ƉůƵƐ ��ƉůƵƐ�ĚΖϭ�ĂŶ

�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�;ĚĠƉƀƚƐͿ ϳϭϬ�ϬϬϬ ϳϭϬ�ϬϬϬ
�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ ϮϮ�ϱϴϲ�ϭϴϲ ϲ�ϯϲϮ�ϲϳϴ ϭϲ�ϮϮϯ�ϱϬϴ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĨŝůŝĂůĞƐ ϭ�ϭϱϱ�Ϯϯϵ ϱϳϵ�ϳϮϳ ϱϳϱ�ϱϭϮ
�ŽŵƉƚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĨŝƐĐĂůĞ
�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ ϭ�ϭϮϮ�ϱϭϲ ϭ�ϭϮϮ�ϱϭϲ
�ƵƚƌĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ ϰ�ϭϵϳ ϰ�ϭϵϳ
dŝƚƌĞƐ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĠƐ
�ŚĂƌŐĞƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ ϴϲ�Ϭϵϭ ϴϲ�Ϭϵϭ

dŽƚĂů Ϯϱ�ϲϲϰ�ϮϮϵ ϴ�ϭϱϱ�ϮϬϵ ϭϳ�ϱϬϵ�ϬϮϬ �

Ϯ͘ϴ� WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ� �
�

�

�
>͛ĞŶĐŽƵƌƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĚĂƚĞŶƚ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ƉŽƌƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚƵƐ�ĂƵ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�Ě͛��W͘�
�

WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϭ

ϬϭͬϬϭͬϮϬϮϭ ϭϰ�Ϯϯϴ�ϴϬϲ
�ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ϮϬϮϭ�;ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶͿ ϯϯϳ�ϱϰϳ
ZĞƉƌŝƐĞ�ϮϬϮϭ�;ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶͿ Ͳϭ�ϱϰϲ�ϰϭϮ

ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϭϯ�ϬϮϵ�ϵϰϮ

�Ƶ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͗
�ůŝĞŶƚƐ�,d�ĚĠƉƌĠĐŝĠƐ�ă�ϳϱй�Ͳ�ϭϬϬ�й�;ĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�
ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌĞƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞŶ�ůŝƋƵŝĚĂƚŝŽŶ�ͬ�Z:Ϳ

ϭϮ�ϴϯϵ�Ϯϯϭ

�ůŝĞŶƚƐ�,d�ĚĠƉƌĠĐŝĠƐ�ă�ϱϬй�Ͳ�ϲϬ�й�;ĂƵƚƌĞƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ă�
ƌŝƐƋƵĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐŽƵƐ�ŵĂŶĚĂƚ�ĂĚ�ŚŽĐͿ

ϭϵϬ�ϳϭϭ

ZĞƉƌŝƐĞ�ϮϬϮϭ�ƵƚŝůŝƐĠĞ ϴϯϵ�ϱϴϲ
ZĞƉƌŝƐĞ�ϮϬϮϭ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝƐĠĞ ϳϬϲ�ϴϮϲ

dŽƚĂů ϭ�ϱϰϲ�ϰϭϮ
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϴ�
0%0�&216(,/��

��ĐŚĂƋƵĞ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĞǆŝŐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ͕��h���/��ĞĨĨĞĐƚƵĞ�ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ĚƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉĂƌ�ĐŚĂƋƵĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƌĞůĂŶĐĞ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶƋƵĠƌŝƌ�Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ͘�
�
�Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŶŽŶͲƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕�ĚƸ�ŽƵ�ŶŽŶ�ă�ĚĞƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ� ;ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞƐ͕�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ͕�͙Ϳ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ŽƵ�ůĂ�ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ͘�
�
�Ŷ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ͕� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ƐƵŝǀĂŶƚ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�Ě͛�h���/�� ůŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƐĞ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗��

�� >ŝƋƵŝĚĂƚŝŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�͗�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ŝŶĠǀŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐƐĠĞ�ă�ϭϬϬй�͖�
�� ZĞĚƌĞƐƐĞŵĞŶƚ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�Ğƚ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ƐĂŶƐ�ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ�ŽƵ�ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ�͗�

ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠĞ�ă�ϵϬй͕�ƐĂƵĨ�ĐĂƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�͖�
�� WůĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ�ŽƵ�ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ�͗�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠĞ�

ă�ϳϱй�ƐĂƵĨ�ĐĂƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�͖�
�� DĂŶĚĂƚ�ĂĚ͛ŚŽĐ�Ğƚ�ĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�͗�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŶĞ�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ϱϬй�ƐĂƵĨ�ĐĂƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�͖�
�� DŝƐĞ�ĞŶ�ĚĞŵĞƵƌĞ�͗��ƵĐƵŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�Ŷ͛ĞƐƚ�ă�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƵŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�

ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐƵŝƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĚĞŵĞƵƌĞ�͖�
�� �ŽŶƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ƐĠƌŝĞƵƐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨŽŶĚ�ŵĞŶĂŶƚ�ă�ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�͗�ƵŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ϱϬй�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞ�͖�
�� �ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ŵĞŶĂŶƚ�ă�ƵŶ�ƌĠĨĠƌĠ�͗�ƵŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�Ϯϱй�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞ�͖�
�� ZĠƉŽŶƐĞ� ŽƵǀƌĂŶƚ� ůĂ� ǀŽŝĞ� ĚĞ� ůĂ� ŶĠŐŽĐŝĂƚŝŽŶ� Ğƚ� ŵĞŶĂŶƚ� ă� ƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ�͗� ĂƵĐƵŶĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŶĞ� ƐĞƌĂ�

ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞ͘�

�
�ĞƌƚĂŝŶĞƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĠĞƐ� ĞŶ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ� ŽƵ� ŵŽŝŶĚƌĞ� ůŽƌƐƋƵ͛ŝů� Ǉ� Ă� ƵŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͕�ƌĞĐĂƉŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕�ůŝƚŝŐĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ƌĞůĂƚŝŽŶŶĞů�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ͘�
>ĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĞŶ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĂƵǆ�
ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ĐĂƐ�ƉĂƌ�ĐĂƐ͘�
�
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĠĨĂŝůůĂŶƚĞ�ĞƐƚ�ƌĂĚŝĠĞ�ĚƵ�Z�^͕�ůĂ�ĐƌĠĂŶĐĞ�ĚŽƵƚĞƵƐĞ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠĞ�ĞŶ�ƉĞƌƚĞƐ�ƐƵƌ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ�
ŝƌƌĠĐŽƵǀƌĂďůĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƌĞƉƌŝƐĞ͘�
�
Ϯ͘ϵ� �ĠƚĂŝů�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ� �
�
�Ƶ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ�ĚĞ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ĠƚĂďůŝƌ�ƉŽƵƌ�ϳϮϬ�<Φ͘�
�
Ϯ͘ϭϬ� sĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� �
�
>Ğ�ƉŽƐƚĞ�ͨ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝğƌĞƐ�ͩ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�͗�
�

�� �͛ƵŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�,^���dƌĠƐŽƌ��ƵƌŽ�&�W�ϯ����ƉŽƵƌ�ϭ�ϭϲϮ�Φ�͖�
�� �ĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�ůŝĠƐ�ĂƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠƐ�ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĂĐŚĂƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ�

ĐŽŶƚƌĂƚ�/ŶǀĞƐƚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ĨůƵŝĚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŝƚƌĞƐ�Ě͛�h���/�͘�
�
>Ğ�ĐŽƵƌƐ�ĂƵ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ĞƐƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�ă�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ƵŶŝƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ϯϭ�ϯϬϭ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĠƚĞŶƵĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽƉƌĞ͘�
� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϭϵ�
0%0�&216(,/��

�
Ϯ͘ϭϭ� dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ� �
�

dƌĠƐŽƌĞƌŝĞ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ sĂƌŝĂƚŝŽŶ

,^�� ϱ�ϮϮϮ�ϲϭϰ ϵϰϱ�ϴϲϳ ϰ�Ϯϳϲ�ϳϰϳ
^ŽĐŝĠƚĠ�'ĠŶĠƌĂůĞ ϰϴ�ϳϯϯ ϰϵ�ϭϴϭ Ͳϰϰϴ
,^����ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ ϳϴϰ Ͳϳϴϰ
�ĂŶƋƵĞ�WĂůĂƚŝŶĞ ϯ�ϱϬϬ�ϴϭϱ ͲϭϴϬ ϯ�ϱϬϬ�ϵϵϱ
EĂƚŝǆŝƐ ϭϱϮ�ϲϱϱ ϭϳϴ�ϱϭϮ ͲϮ�ϲϳϬ
WĂƌĞů�ĐŽŵƉƚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠ ϰϳ�ϲϮϮ ϰϳ�ϲϮϮ

dŽƚĂů ϴ�ϵϳϮ�ϰϯϴ ϭ�ϭϳϰ�ϭϲϰ ϳ�ϴϮϭ�ϰϲϮ �

� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϮϬ�
0%0�&216(,/��

�
�
�
�
�
�
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� �

WĂƐƐŝĨ�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϭ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϭϮ� �ĂƉŝƚĂƵǆ�ƉƌŽƉƌĞƐ� �
�
Ϯ͘ϭϮ͘ϭ� �ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�
�

�ĂƉŝƚĂů ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĐƚŝŽŶƐ ϰ�ϳϱϰ�Ϭϱϰ ϭ�ϴϮϴ�ϬϬϬ
EŽŵŝŶĂů Ϭ Ϭ

dŽƚĂů ϱϵϰ�Ϯϱϳ ϰϱϳ�ϬϬϬ �
�
>Ğ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ϰ�ϳϱϰ�Ϭϱϰ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŶŽŵŝŶĂů�ĚĞ�Ϭ͕ϭϮϱ�Φ͘��
�
/ů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ƐƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞƵǆ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�͗�
�

�� �ǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ϴϬϬ��^W���ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ϮϬϬ�Φ�ĂƐƐŽƌƚŝ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ϭϬ�ϱϲϴ�Φ�͖�

�� �ŶƚƌĠĞ�ĞŶ�ďŽƵƌƐĞ�ƐƵƌ� ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ��ƵƌŽŶĞǆƚ�'ƌŽǁƚŚ�WĂƌŝƐ� ůĞ�ϭϱ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�
ϭ�Ϭϵϲ�ϰϱϰ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ϭϯϳ�Ϭϱϲ͕ϳϱ�Φ�ĂƐƐŽƌƚŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�
ďƌƵƚ�ĚĞ�ϳ͕ϯ�DΦ͕�ĚŝŵŝŶƵĠĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ϭDΦ�ŶĞƚ�Ě͛ŝŵƉƀƚ͘�

�
Ϯ͘ϭϮ͘Ϯ� dĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�;ŚŽƌƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠĞƐͿ�
�
sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ �ĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů

WƌŝŵĞ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ
Ğƚ�ĚĞ�ĨƵƐŝŽŶ

ZĠƐĞƌǀĞƐ ZĞƉŽƌƚ�ă�EŽƵǀĞĂƵ ZĠƐƵůƚĂƚ�ŶĞƚ dŽƚĂů

�ĂƉŝƚĂƵǆ�WƌŽƉƌĞƐ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ ϰϱϳ�ϬϬϬ ϳϴ�ϱϯϱ ϲ�Ϯϱϯ�ϱϱϭ ϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ ϳ�ϴϲϵ�ϰϵϱ
�ĨĨĞĐƚĂƚŝŽŶ�ZĠƐƵůƚĂƚ�ϮϬϮϬ ϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ Ͳϭ�ϬϴϬ�ϰϭϬ Ϭ
�ŝǀŝĚĞŶĚĞƐ Ͳϱ�ϯϵϮ�ϲϬϬ Ͳϱ�ϯϵϮ�ϲϬϬ
�ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů ϭϯϳ�Ϯϱϳ ϳ�Ϯϳϰ�ϱϳϲ ϳ�ϰϭϭ�ϴϯϯ
/ŵƉƵƚĂƚŝŽŶ�ĨƌĂŝƐ�/WK�ͬ�ƉƌŝŵĞ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ Ͳϭ�ϬϮϭ�ϲϴϮ Ͳϭ�ϬϮϭ�ϲϴϮ
ZĠƐƵůƚĂƚ�ϮϬϮϭ ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ

�ĂƉŝƚĂƵǆ�WƌŽƉƌĞƐ�ϮϬϮϭ ϱϵϰ�Ϯϱϳ ϲ�ϯϯϭ�ϰϮϵ ϭ�ϵϰϭ�ϯϲϭ Ϭ ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ ϭϮ�ϯϱϵ�ϳϭϬ �

�
Ϯ͘ϭϯ� �ŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ��
�
Ϯ͘ϭϯ͘ϭ� �^��
�
>ĞƐ��^��ŽŶƚ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ϭϬ�ĂŶŶĠĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Ğƚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠŵŝƐ�ĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�Ϭ͘ϭϳϳ�Φ�ĂƵ�ƉƌŽĨŝƚ�
ĚĞ�ĚĞƵǆ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͘��
�
�ŚĂƋƵĞ��^��ĚŽŶŶĞ�ĚƌŽŝƚ�ă�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�Ě͛�h���/��ĚĞ�Ϭ͕ϭϮϱΦ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞ͘�
�
>Ğ�ϭϮ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϵ͕�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�'Z�s/d�d/KE�Ă�ƌĂĐŚĞƚĠ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ�ĚĞƐ��^��Ě͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�;ϲϳ�ϴϬϬ��^��ƐƵƌ�
ůĞƐ�ϵϬ�ϯϱϬ�ĠŵŝƐ�ŝŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚͿ͘�
�
�ƵĐƵŶ�ďŽŶ�ĚĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�Ŷ͛Ă�ĠƚĠ�ĞǆĞƌĐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘�
�

�ĂƚĞ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ EŽŵďƌĞ�ƌĞƐƚĂŶƚ Wƌŝǆ sĂůĞƵƌ Wƌŝǆ�ĚΖĞǆĞƌĐŝĐĞ �ĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĞǆĞƌĐŝĐĞ EŽŵďƌĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ă�ƐŽƵƐĐƌŝƌĞ

ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ ϵϬ�ϯϱϬ Ϭ͕ϭϳϳ ϭϱ�ϵϵϮ ϮϳͬϭϮͬϮϬϮϯ ϭϴϬ�ϳϬϬ
dŽƚĂů ϵϬ�ϯϱϬ ϭϱ�ϵϵϮ ϭϴϬ�ϳϬϬ �

�
>ΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϮϮ�ϱϴϳ͕ϱϬ�Φ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϵϬ�ϯϱϬ�ďŽŶƐ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘�
�
>Ă�ĚŝůƵƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ƉĂƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϯ͕ϴϬ�й͘�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϮϮ�
0%0�&216(,/��

�
Ϯ͘ϭϯ͘Ϯ� �^W���
�
/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĠŵŝƐ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉƌŽĨŝƚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĂůĂƌŝĠ�Ě͛�h���/��ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĂƵ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƐŽƵŵŝƐ�
ĂƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ĨŝƐĐĂů�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͘�>ĞƐ��^W���ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĐĂĚƵĐƐ�ĞŶ�ĐĂƐ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�Ě͛�h���/��ĚƵ�ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞ͘�
�
�ƵƐƐŝ͕�ĐŚĂƋƵĞ��^W���ĚŽŶŶĞ�ĚƌŽŝƚ�ă�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĞ�Ě͛�h���/��ĚĞ�Ϭ͕ϭϮϱ�Φ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�
ŶŽŵŝŶĂůĞ͕�ĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ϲ͕ϳϯ�Φ�ƉĂƌ�ĂĐƚŝŽŶ͘�
�
ϴϬϬ�ďŽŶƐ�ĚĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĚĞ�ĐƌĠĂƚĞƵƌ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞǆĞƌĐĠ�ĞŶ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ�;ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ϱ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ�
ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ă�ǀŽƚĠ�ůĂ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ƉĂƌ�ĚĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂůĞͿ͕�ƐŽŝƚ�Ǉ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ϮϬϬ�Φ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƉƌŝŵĞ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ϭϬ�ϱϲϴ�Φ͘�
�

�ĂƚĞ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ EŽŵďƌĞ�ƌĞƐƚĂŶƚ Wƌŝǆ sĂůĞƵƌ Wƌŝǆ�ĚΖĞǆĞƌĐŝĐĞ �ĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĞǆĞƌĐŝĐĞ EŽŵďƌĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ă�ƐŽƵƐĐƌŝƌĞ

ϭϴͬϬϳͬϮϬϭϵ�;ϭͿ Ϯϯϴ�ϯϭϳ ϭϯ͕ϰϲ ϯ�ϮϬϳ�ϳϰϳ ϭϯ͕ϰϲ ϭϴͬϬϳͬϮϬϮϵ ϰϳϲ�ϲϯϰ
ϮϭͬϬϲͬϮϬϮϭ ϳϱ�ϰϬϬ ϭϯ͕ϰϲ ϭ�Ϭϭϰ�ϴϴϰ ϭϯ͕ϰϲ ϮϭͬϬϲͬϮϬϯϮ ϭϱϬ�ϴϬϬ
ϭϱͬϭϬͬϮϬϮϭ ϭϮϰ�ϲϬϬ ϲ͕ϳϱ ϴϰϭ�ϬϱϬ ϲ͕ϳϱ ϭϱͬϭϬͬϮϬϯϮ Ϯϰϵ�ϮϬϬ

dŽƚĂů ϰϯϴ�ϯϭϳ ϱ�Ϭϲϯ�ϲϴϭ ϴϳϲ�ϲϯϰ �
;ϭͿ� ^Ƶƌ�ůĞƐ�ϮϳϬ�Ϯϳϴ��^W���ŝŶŝƚŝĂůĞŵĞŶƚ�ĠŵŝƐ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�ϯϭ�ϭϲϭ�ƐŽŶƚ�ĚĞǀĞŶƵƐ�ĐĂĚƵĐƐ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚ�Ě͛�h���/��ĚƵ�ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞ�Ğƚ�ϴϬϬ�

ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞǆĞƌĐĠƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘�>Ğ�ƐŽůĚĞ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�Ϯϯϴ�ϯϭϳ��^W��͘�
�
>ΖĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞƐ�ϰϯϴ�ϯϭϳ�ďŽŶƐ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϭϬϵ�<Φ͘�
�
>Ă�ĚŝůƵƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ƉĂƌ�ĂĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ϭϴ͕ϰϰ�й͘�
�
>Ğ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� Ă� ĚĠĐŝĚĠ͕� ůĞ� ϲ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ͕� ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĚƵ� ƉůĂŶ� ĚĞƐ� �^W��� ĂĨŝŶ� ;ŝͿ� ĚĞ� ƉƌĠǀŽŝƌ� ƋƵ͛ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ͕� ĞŶ� ĞƐƉğĐĞƐ�ŽƵ� ĞŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕� ŽƵ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƐ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ͕� ƋƵ͛�h���/��ƉŽƵƌƌĂŝƚ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ă�
ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ů͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ��^W��͕�ůĞ�ŵĂŝŶƚŝĞŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƚŝƚƵůĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ��^W���ƐĞƌĂ�ĂƐƐƵƌĠ�ĞŶ�ƉƌŽĐĠĚĂŶƚ�ă�ƵŶ�
ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞƐ��^W��͕�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ů͛ĂƌƚŝĐůĞ�>͘ϮϮϴͲϵϵ�ĚƵ��ŽĚĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ă�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ǀŝƐĠĞƐ͕�Ğƚ�;ŝŝͿ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĞƌ�ů͛ĞǆĞƌĐĞ�ƉĂƌƚŝĞů�ĚĞƐ��^�W�͘�
>Ğ�Ɖƌŝǆ�Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĂŵĞŶĠ�ĚĞ�ϭϲ͕ϰϭ�Φ�ă�ϭϯ͕ϰϲ�Φ͘�
�
�ĞƐ��^W���ŽŶƚ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ϭϬ�ĂŶŶĠĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĞǆĞƌĕĂďůĞƐ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�;ŝͿ�ϭϬй�
ĂƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�;ŝŝͿ�ϭϱй�ĂƵ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�
;ŝŝŝͿ�ϮϬй�ĂƵ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�;ŝǀͿ�Ϯϱй�ĂƵ�ƋƵĂƚƌŝğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�
Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�;ǀͿ�ϯϬй�ĂƵ�ĐŝŶƋƵŝğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�Ğƚ�;ǀŝͿ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�Ěŝǆ�ĂŶƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ůĞƵƌ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘���ĚĠĨĂƵƚ�Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚĠůĂŝ͕�ŝůƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĐĂĚƵĐƐ͘�
�
>͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞŶ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ĚĠůĠŐƵĞƌ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�;ƉƵŝƐ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�
ă�ů͛ŝƐƐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Ě͛�h���/��ĞŶ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĂŶŽŶǇŵĞͿ�ƐĂ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ă�ů͛ĞĨĨĞƚ�ĚĞ�Ě͛ĠŵĞƚƚƌĞ͕�ĞŶ�ƵŶĞ�ŽƵ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨŽŝƐ͕�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĐĞŶƚ�ŵŝůůĞ�;ϮϬϬ�ϬϬϬͿ��^W���ĚŽŶŶĂŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƌĞ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ĚĞ� ĚĞƵǆ� ĐĞŶƚ� ŵŝůůĞ� ;ϮϬϬ� ϬϬϬͿ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ� Ě͛�h���/�͕� ĂƵ� ƉƌŽĨŝƚ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� Ě͛�h���/�� ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ĂƵǆ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ĨŝƐĐĂů�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�;ŝŝͿ�Ě͛ĂƚƚƌŝďƵĞƌ�ůĞƐ��^W��͘�>Ğ�Ϯϭ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ůĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�Ă�ĂƚƚƌŝďƵĠ�
ϳϱ�ϰϬϬ��^W��͕�Ğƚ�ůĞ�ϭϱ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�Ă�ĂƚƚƌŝďƵĠ�ϭϮϰ�ϲϬϬ��^W��͘�

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�Ě͛�h���/��Ŷ͛Ă�ƉƌŽĐĠĚĠ�ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ĐŽŶĨĠƌĠĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ�ĚƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϭ�Ğƚ�ƉƌĠĐŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ŵŝǆƚĞ�ĚƵ�ϱ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ͘�
�
Ϯ͘ϭϰ� WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ� �
�
�ƵĐƵŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�Ŷ͛Ă�ĠƚĠ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠ�ƐƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ͘�
�
/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ�ă�ůĂ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĂƌƌġƚĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�Ŷŝ�ĂƵĐƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ůŝƚŝŐĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ƐŽƌƚĞ͘�
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�h���/�� Ă� ĠƚĠ� ĐŽŶƚƌƀůĠĞ� ƉĂƌ� ů͛hZ^^�&� ă� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĚĞ� ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϮ� ĂƵ� ƚŝƚƌĞ� ĚĞƐ� ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ� ϮϬϭϵ� ă� ϮϬϮϭ͕� ůĞƐ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌƀůĞƵƌ�ĞŶ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ�ƐŽŶƚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ�ĂƵ�ƌĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ŝŶĚƵƐ�ĚĞ�
ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�
�
Ϯ͘ϭϱ� �ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ� �
�

�ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ŵƉƌƵŶƚƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ ϭ�ϭϰϳ�ϯϵϬ ϳ�ϴϮϰ�Ϭϱϱ
�ŽŶĐŽƵƌƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ Ϭ

dŽƚĂů ϭ�ϭϰϳ�ϯϵϬ ϳ�ϴϮϰ�Ϭϱϱ
�ŽŶƚ�ă�ŵŽŝŶƐ�ĚΖϭ�ĂŶ ϭϰϳ�ϯϵϬ ϭ�ϭϲϱ�ϰϰϬ
�ŽŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ϭ�Ğƚ�ϱ�ĂŶƐ ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ ϰ�ϴϲϴ�ϵϯϯ
�ŽŶƚ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱ�ĂŶƐ ϭ�ϳϴϵ�ϲϴϮ �

�
>ĞƐ�ĨƌĂŝƐ�Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĞŵƉƌƵŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĠƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�
>ĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�,^���ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠƐ�ƉĂƌ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ϲ͕ϰ�DΦ�ă�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�
ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ�ŚŽƌŵŝƐ�͗�
�

�� hŶ�ĞŵƉƌƵŶƚ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�,^���ƐŽƵƐĐƌŝƚ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϬ�͗�

�ŝĨĨĠƌĠ�ĞŶ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϮϯͬϳͬϮϭ�Ğƚ�ĞŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϮϯͬϳͬϮϮ�
DŽŶƚĂŶƚ�ŝŶŝƚŝĂů�͗�ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ�Φ�
�ŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�ϮϯͬϳͬϮϮ�
dĂƵǆ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĨŝǆĞ�͗�Ϭ͘ϭϬй�ƉĂƌ�ĂŶ�
�

�� hŶ�ĞŵƉƌƵŶƚ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�WĂůĂƚŝŶĞ�ƐŽƵƐĐƌŝƚ�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϱ�͗�

DŽŶƚĂŶƚ�ŝŶŝƚŝĂů�͗�ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ�Φ�
^ŽůĚĞ�ƌĞƐƚĂŶƚ�ĚƵ�͗�ϭϰϳ�ϯϵϬ�Φ�
dĂƵǆ�͗�ϭ͘Ϭϱй�ƉĂƌ�ĂŶ�
�
Ϯ͘ϭϲ� �ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ��
�

�ŵƉƌƵŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƚƚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ĠƉƀƚƐ�Ğƚ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ ϰϱ�ϬϬϬ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ
�ŽŵƉƚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĨŝƐĐĂůĞ ϰϬϮ�ϮϮϬ
/ŶƚĠƌġƚƐ�ĐŽƵƌƵƐ�ŶŽŶ�ĠĐŚƵƐ ϭϴϭ ϭϬ�Ϯϰϳ

dŽƚĂů ϭϴϭ ϰϱϳ�ϰϲϳ �
�

Ϯ͘ϭϳ� &ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ� �
�

&ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

&ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ Ϯ�ϳϱϲ�ϱϮϬ ϰ�ϯϴϱ�ϳϰϰ
&ĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ ϱ�ϯϮϵ�Ϯϵϵ ϳ�ϱϯϳ�ϵϮϳ

dŽƚĂů ϴ�Ϭϴϱ�ϴϭϵ ϭϭ�ϵϮϯ�ϲϳϭ �
�

>Ğ�ƉŽƐƚĞ�ͨ�&ĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ZĞĐĞǀŽŝƌ�ͩ�ĞƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŶŽŶ�ĞŶĐŽƌĞ�ĨĂĐƚƵƌĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ă�ǀĞƌƐĞƌ�ĂƵ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϮϬϭϳ�ă�ϮϬϮϭ͘�WŽƵƌ�ů͛ŚĞƵƌĞ��h���/��Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĞĕƵ�ĐĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�
Ğƚ�ůĂ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƋƵŝŶƋƵĞŶŶĂůĞ͘�>Ă�ĨĂĐƚƵƌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ă�ů͛ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĚƵ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ͘�
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�
>Ğ�ƐŽůĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌ�ĞƐƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϭ͕ϯ�DΦ�Ğƚ�
ŝŶƚĠŐƌĂůĞŵĞŶƚ� ĚĠĐĂŝƐƐĠ� ĞŶ� ũĂŶǀŝĞƌ� Ğƚ� ĨĠǀƌŝĞƌ� ϮϬϮϮ͕� ůĞ� ƐŽůĚĞ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉŽƐĠ� ĚĞ� ĨĂĐƚƵƌĞƐ� ĐŽƵƌĂŶƚĞƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĠĐĂŝƐƐĠĞƐ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϮϮ͘�
�
Ϯ͘ϭϴ� �ĞƚƚĞƐ�ƐƵƌ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ě͛ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ�
�
>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϴϭϬ�<Φ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ĂƵ�ǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚĂŶƚ�ă�ĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĂƵ�&W^�KZ�d/<�,�h͘�>Ğ�
ŵŽŶƚĂŶƚ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�ϵϬϬ�<Φ͕�ƐĞƵůƐ�ϵϬ�<Φ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉĞůĠƐ͘�
�
Ϯ͘ϭϵ� �ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ� �
�

�ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ĞƚƚĞƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ�͗
^ĂůĂŝƌĞƐ ϯϯϴ�ϳϱϳ ϯϴϰ�ϰϱϴ
�ĂŝƐƐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϯϳϰ�ϯϯϬ ϯϴϰ�ϱϰϲ

�ĞƚƚĞƐ�&ŝƐĐĂůĞƐ�͗
/^ ϴϳϰ�ϲϬϲ
ds� ϯ�ϲϲϭ�ϯϭϯ ϯ�ϲϴϳ�Ϯϵϲ
ds��ƐƵƌ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ă�ĠƚĂďůŝƌ ϭϭϵ�ϵϵϲ Ϯϳϴ�ϵϲϱ
�ƵƚƌĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ�Ğƚ�ƚĂǆĞƐ�ă�ƉĂǇĞƌ Ϯ�ϭϮϳ ϰ�ϯϱϵ

��dd�^�&/^��>�^��d�^K�/�>�^ ϱ�ϯϳϭ�ϭϯϬ ϰ�ϳϯϵ�ϲϮϰ
WƌŽĚƵŝƚƐ��ŽŶƐƚĂƚĠƐ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞ
�ůŝĞŶƚƐ�ĂǀŽŝƌ�ă�ĠƚĂďůŝƌ Ϯϱϱ�ϳϳϴ ϭϵϴ�ϴϰϳ

dŽƚĂů ϱ�ϲϮϲ�ϵϬϴ ϰ�ϵϯϴ�ϰϳϭ �
�

>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ�ŽŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ƵŶĞ�ĠĐŚĠĂŶĐĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ĚŽƵǌĞ�ŵŽŝƐ͘�
�

Ϯ͘ϮϬ� �ƚĂƚ�ĚĞƐ�ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ��
�
>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ�Ě͛�h���/��ƐΖĠůğǀĞ�ă�ϭϱ�DΦ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĠĐŚĠĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗�

�ƚĂƚ�ĚĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ DŽŶƚĂŶƚ�ďƌƵƚ ��ϭ�ĂŶ�ĂƵ�ƉůƵƐ ��ƉůƵƐ�ĚΖϭ�ĂŶ

�ĞƚƚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ ϭ�ϭϰϳ�ϱϳϭ ϭϰϳ�ϱϳϭ ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ
�ĞƚƚĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ ϴ�Ϭϴϱ�ϴϭϵ ϴ�Ϭϴϱ�ϴϭϵ
�ĞƚƚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϳϭϯ�Ϭϴϳ ϳϭϯ�Ϭϴϳ
�ĞƚƚĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ ϰ�ϲϱϴ�ϬϰϮ ϰ�ϲϱϴ�ϬϰϮ
�ŽŵƉƚĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ
�ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ ϰϭϮ�ϵϬϲ ϰϭϮ�ϵϬϲ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞ

dŽƚĂů ϭϱ�Ϭϭϳ�ϰϮϱ ϭϰ�Ϭϭϳ�ϰϮϱ ϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬ �

�ĞƚƚĞ�Ğƚ�ĐƌĠĂŶĐĞ�ĞŶ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�EĂƚŝǆŝƐ�

�ƵĚĂĐŝĂ�Ă�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ĂƵ�ƉĂƐƐŝĨ�ĚƵ�ďŝůĂŶ͕�ƵŶĞ�ĚĞƚƚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵǆ�ƐŽŵŵĞƐ�ƉĞƌĕƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ƐĂ�ŐĞƐƚŝŽŶ�
ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ƚŝĞƌƐ͕�Ğƚ�ĨŝŐƵƌĂŶƚ�ă�ůΖĂĐƚŝĨ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�;ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ�EĂƚŝǆŝƐͿ͕�ĚĂŶƐ�ůΖĂƚƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƚƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�
ĂƵǆ�ĚĠďŝƚĞƵƌƐ͘� >Ğ� ĐŽŵƉƚĞ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠ�ĞŶ� Η�ƵƚƌĞ�ĚĞƚƚĞƐΗ� ƐΖĠůğǀĞ�ă�ϭϱϮ�ϲϱϰ͘ϴϬ�Φ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ�>Ă��ŝƌĞĐƚŝŽŶ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ�ůĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ�ƉŽƵƌ�ĂƉƵƌĞƌ�ĐĞ�ƐŽůĚĞ͘�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϱ�
0%0�&216(,/��

�
Ϯ͘Ϯϭ� �ĠƚĂŝů�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ă�ƉĂǀĞƌ� �
�
�Ƶ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ă�ƉĂǇĞƌ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞƐ�ĚĞ�͗�
�

�� &ŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ͳ�&ĂĐƚƵƌĞƐ�ŶŽŶ�ƉĂƌǀĞŶƵĞƐ�͗�ϱ͕ϯ�DΦ�͗�
�� �ĞƚƚĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�͗�ϭ͕ϱ�DΦ͘�

� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϲ�
0%0�&216(,/��
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϳ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϮϮ� �ŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ� �
�

�ĐƚŝǀŝƚĠ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ ϳ�ϳϴϰ�ϲϴϮ ϭϬ�ϰϰϳ�ϰϳϵ
�ŽŵŵŝƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ϯϰϳ�ϵϰϵ ϯϰϳ�ϵϰϵ

dŽƚĂů ϴ�ϭϯϮ�ϲϯϭ ϭϬ�ϳϵϱ�ϰϮϴ

�ƵƚƌĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ZĞĨĂĐƚƵƌĂƚŝŽŶƐ Ϯϱ�ϴϬϭ ϭ�Ϯϳϭ�ϯϰϴ
�ƵƚƌĞƐ Ϯ�ϭϳϴ ϭ�ϴϵϵ
DŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚΖĞƐƉĂĐĞƐ ϯϴϯ�Ϭϳϲ Ϯϯϲ�Ϭϲϲ

dŽƚĂů ϰϭϭ�Ϭϱϱ ϭ�ϱϬϵ�ϯϭϯ �
�
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞƐ�ŵĂŶĚĂƚƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ͕�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ƉĂǇĞŶƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƵƌƐ�
Ě͛��W�ă��h���/��ĞŶ�ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ͘�
�
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�Žƶ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ŷ͛ŚŽŶŽƌĞ�ƉĂƐ͕�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĞǆŝŐŝďŝůŝƚĠ�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƚŝŽŶ͕�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͕�ŝů�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ĨĂĐƚƵƌĠ�ĚĞƐ�ƉĠŶĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƌĞƚĂƌĚ�ĐĂůĐƵůĠĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĞƐ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĐŝͲĂƉƌğƐ�͗�
�
�h���/�� Ă� ĐŽŶĐůƵ� ĂǀĞĐ� ĐŚĂƋƵĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ĂǀĂŶƚ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ĂƵ� ĐĂƉŝƚĂů� ĚĞƐ� ƉŽƌƚĞƵƌƐ� Ě͛��W� ƵŶ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�
Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�ƋƵŝ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ƌĞƚĂƌĚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĞ�ĚƵĞ�ĂƵ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƚŝŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĞŶƚƌĂŝŶĞƌ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ϭϬй͕�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƉƌŽƌĂƚĂ�ƚĞŵƉŽƌŝƐ� ƐƵƌ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ� ũŽƵƌƐ�
ĠĐŽƵůĠƐ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĂƚĞ�Ě͛ĞǆŝŐŝďŝůŝƚĠ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĞĨĨĞĐƚŝĨ͘��
�
>Ğ� ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƉƌĠǀŽŝƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ŵġŵĞ� ďĂƐĞ� ĚĞ� ĐĂůĐƵů͕� ŝů� ƉŽƵƌƌĂ� ġƚƌĞ� ĂƉƉůŝƋƵĠ� ƵŶ� ƚĂƵǆ� ĚΖŝŶƚĠƌġƚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�ƚĂƵǆ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ��ĂŶƋƵĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�;���Ϳ͕�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ĂƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�
ĂŶŶĠĞ͘�
�
>ĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ� ĂƵǆ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƉƌĠǀƵĞƐ� ĂƵ� ƉƌŽƐƉĞĐƚƵƐ� ĚĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ŚŽůĚŝŶŐƐ�
�h���/�� /^&� �ZK/^^�E��͕� �h���/�� KWd/KE� WD�� Ğƚ� �h���/�� WD�� ϮϬϭϳ͘� �ĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ĨŝǆĞƐ� Ğƚ�
ĂŶŶƵĞůůĞƐ͘��ŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĠǀŽůƵĞ�ƉĂƌ�ƚƌĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ŵĂƚƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ŚŽůĚŝŶŐ͘�
�
>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞĨĂĐƚƵƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶƚƌĂͲŐƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ĞŶƚŝƚĠƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĠƐ͕�ůĂ�ĨĂĐƚƵƌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƚƌŝŵĞƐƚƌŝĞůůĞ͘�
�
Ϯ͘Ϯϯ� �ĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬƐ� �
�

�ĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ĐŚĂƚ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ Ϭ Ϯϵ�ϱϱϱ
sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐƚŽĐŬƐ ϱ�Ϭϯϵ ͲϮϵ�ϱϱϱ

dŽƚĂů ϱ�Ϭϯϵ Ϭ �
� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϴ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘Ϯϰ� �ƵƚƌĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ� �
�

�ƵƚƌĞƐ�ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ĐŚĂƚ�ŶŽŶ�ƐƚŽĐŬĠƐ ϲϲ�ϴϴϭ ϯϯ�ϴϱϵ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϴй Ϭ͕ϯй

^ŽƵƐͲƚƌĂŝƚĂŶĐĞ ϱϰ�ϯϯϮ ϯϮϮ�Ϭϰϲ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϳй Ϯ͕ϲй

>ŽĐĂƚŝŽŶƐ ϴϯϴ�ϯϰϬ ϯϬ�Ϯϯϳ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϭϬ͕ϯй Ϭ͕ϯй

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ϱϵ�Ϭϵϰ ϲϰ�ϰϮϳ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϳй Ϭ͕ϱй

�ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ ϯϳ�ϱϴϮ ϯϬ�ϲϬϭ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϱй Ϭ͕ϯй

�ďŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ϭϰϬ�ϲϮϵ ϭϬϳ�ϯϵϬ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϭ͕ϳй Ϭ͕ϵй

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ ϭ�ϴϰϵ�ϲϵϵ ϭ�ϳϭϱ�ϭϴϰ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϮϮ͕ϳй ϭϯ͕ϵй

,ŽŶŽƌĂŝƌĞƐ ϴϯϰ�ϱϬϬ ϲϲϭ�ϱϯϯ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϭϬ͕ϯй ϱ͕ϰй

WƵďůŝĐŝƚĠ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƚŝƐĂƚŝŽŶƐ ϭϰϭ�ϳϯϴ ϭϭϴ�ϲϲϬ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϭ͕ϳй ϭ͕Ϭй

�ŽŶƐ ϯϮ�ϭϬϬ ϰ�ϬϬϬ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϰй Ϭ͕Ϭй

�ĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͕�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƌĠĐĞƉƚŝŽŶƐ ϰϴ�Ϭϳϯ Ϯϯ�Ϭϱϳ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϲй Ϭ͕Ϯй

&ƌĂŝƐ�ƉŽƐƚĂƵǆ�Ğƚ�ƚĠůĠĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ϮϮ�ϴϲϭ ϭϵ�ϴϮϯ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϭ͕ϯй Ϭ͕Ϯй

&ƌĂŝƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ ϮϮϭ�ϬϭϮ ϰϯϲ�ϵϭϰ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϯ͕ϳй ϯ͕ϲй

�ŝǀĞƌƐ�ĚŽŶƚ�ƉƌŽƌĂƚĂ�ds� ϭϵϬ�Ϭϰϰ ϲϵ�ϳϮϲ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϯ͕ϯй Ϭ͕ϲй

dŽƚĂů ϰ�ϱϯϲ�ϴϴϱ ϯ�ϲϯϳ�ϰϱϳ �
�
Ϯ͘Ϯϱ� �ŚĂƌŐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ��ĨĨĞĐƚŝĨƐ�
�

�ĨĨĞĐƚŝĨ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

ZĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�WĞƌƐŽŶŶĞů Ϯ�ϬϰϬ�ϱϭϮ ϭ�ϳϵϳ�ϰϲϯ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ Ϯϱ͕ϭй ϭϰ͕ϲй

�ŚĂƌŐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϴϭϵ�ϵϬϱ ϵϭϬ�ϬϱϬ
й�ĚĞ�ĐŚŝĨĨƌĞ�ĚΖĂĨĨĂŝƌĞƐ ϭϬ͕ϭй ϳ͕ϰй

dŽƚĂů Ϯ�ϴϲϭ�ϯϲϮ Ϯ�ϳϬϳ�ϱϭϯ
�ĂĚƌĞƐ ϭϴ ϭϵ
�ŵƉůŽǇĠƐ ϭ
�ŝƌŝŐĞĂŶƚ Ϯ Ϯ

dŽƚĂů�ĞĨĨĞĐƚŝĨ�ĨŝŶ�ĚĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ Ϯϭ Ϯϭ
�ŽŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŝŶƚĠƌŝŵĂŝƌĞ Ϭ Ϭ �

�
�h���/��Ă�ĐŽŶĐůƵ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚ�Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŵĞŶƚ�ĐĂůĐƵůĠ�ĐŚĂƋƵĞ�ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵŝƚ�͗�ϱй�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĂǀĂŶƚ�
ŝŵƉƀƚƐ͘�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

Ϯϵ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘Ϯϲ� �ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ� �
�

�ŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶƐ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ �ŽƚĂƚŝŽŶ ZĞƉƌŝƐĞ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ

WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ��ůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ ϭϰ�Ϯϯϴ�ϴϬϲ ϯϯϳ�ϱϰϳ ϭ�ϱϰϲ�ϰϭϮ ϭϯ�ϬϮϵ�ϵϰϮ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�^ƚŽĐŬƐ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�&ŽŶĚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ
�ĠƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ �

�
Ϯ͘Ϯϳ� ZĠƐƵůƚĂƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ� �
�
>Ğ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ϳ�<Φ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬ�<Φ͘�
>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ĂƵǆ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�
ĚĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ͘�

Ϯ͘Ϯϴ� ZĠƐƵůƚĂƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů� �
�
>Ğ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝĨ�ĚĞ�ϯ͕ϰ�DΦ�ĐŽŵƉĂƌĠ�ă�ƵŶ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ŶĠŐĂƚŝĨ�ĚĞ�ϮϬϮ�<Φ�ƉŽƵƌ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϮϬ͘�

�Ğ� ƌĠƐƵůƚĂƚ� ŝŶƚğŐƌĞ� ůĂ�ƉůƵƐͲǀĂůƵĞ� ƌĠĂůŝƐĠĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ǀĞŶƚĞ�ĚĞ� ů͛,ƀƚĞů� ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ϯ͕ϳ�DΦ͕�
ĚŝŵŝŶƵĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĠŶĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĠ�ĚĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�ƐŽƵƐĐƌŝƚƐ�ă�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ů͛,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ͘�

ZĠƐƵůƚĂƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

�ĞƐƐŝŽŶ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ ϭϴ�ϱϮϳ�ϵϯϮ ϭϬϳ�ϱϬϬ
ZĞƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
�ƵƚƌĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ ϴ�ϲϴϴ

WZK�h/d^��y��Wd/KEE�>^ ϭϴ�ϱϯϲ�ϲϮϬ ϭϬϳ�ϱϬϬ
�ŵĞŶĚĞƐ�Ğƚ�ƉĠŶĂůŝƚĠƐ
sE��ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐĠĚĠĞƐ ϭϰ�ϴϯϲ�ϴϵϴ ϭ�ϬϬϭ
�ƵƚƌĞƐ��ŚĂƌŐĞƐ Ϯϳϵ�ϵϲϳ ϯϬϵ�ϭϰϭ

�,�Z'�^��y��Wd/KEE�>>�^ ϭϱ�ϭϭϲ�ϴϲϱ ϯϭϬ�ϭϰϮ
dŽƚĂů ϯ�ϰϭϵ�ϳϱϰ ͲϮϬϮ�ϲϰϮ �

Ϯ͘Ϯϵ� /ŵƉƀƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠĨŝĐĞƐ��
�
>Ă�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŵƉƀƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠĨŝĐĞƐ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ�͗�
�

�ŽŵƉƚĂďůĞ &ŝƐĐĂů

�ŽƵƌĂŶƚ ϭ�ϯϭϱ�ϴϳϲ ϵϰϰ�ϬϴϮ ϯϰϱ�ϯϴϬ ϵϳϬ�ϰϵϲ
�ǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů ϯ�ϰϭϵ�ϳϱϱ Ϯ�ϰϱϯ�ϱϮϬ ϴϵϳ�ϱϴϳ Ϯ�ϱϮϮ�ϭϲϴ

dŽƚĂů ϰ�ϳϯϱ�ϲϯϭ ϯ�ϯϵϳ�ϲϬϮ ϭ�ϮϰϮ�ϵϲϳ ϯ�ϰϵϮ�ϲϲϰ

/ŵƉƀƚ�ĚƸ ZĠƐƵůƚĂƚ�ŶĞƚ�ĐŽŵƉƚĂďůĞEŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ
ZĠƐƵůƚĂƚ�ĂǀĂŶƚ�ŝŵƉƀƚ

�
�
�Ŷ� ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ��ƵƌŽŶĞǆƚ�'ƌŽǁƚŚ�WĂƌŝƐ͕��h���/��ĞƐƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐŽƌƚŝĞ�ĚƵ�ƌĠŐŝŵĞ�
Ě͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ� ĨŝƐĐĂůĞ� ĚŽŶƚ� ůĂ� ƚġƚĞ� ĠƚĂŝƚ� ůĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ŵğƌĞ� 'Z�s/d�d/KE͕� ƉƵŝƐƋƵĞ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ĚĠƚĞŶƵĞ� ƉĂƌ�
'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�ĂƉƌğƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ĂƵ�ƐĞƵŝů�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�
ĚĞ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ĨŝƐĐĂůĞ͘�
�
/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�Ě͛ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƐŽƌƚŝĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕��h���/��ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ĨŝůŝĂůĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞ͘��
�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϯϬ�
0%0�&216(,/��

�ůůĠŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚΖŝŵƉƀƚ �ĂƐĞ /ŵƉƀƚ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Ϭ Ϭ
�ϯ^ Ϭ Ϭ
WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ Ϭ Ϭ

�ĐƌŽŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚΖŝŵƉƀƚ �ĂƐĞ /ŵƉƀƚ

�ŵŽƌƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĠƌŽŐĂƚŽŝƌĞƐ Ϭ Ϭ �
� �
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϯϭ�
0%0�&216(,/��

�
�
�
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�
�
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�

�
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�
�
� �

�ƵƚƌĞƐ�ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�
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�ƌƌġƚĠ�ĂƵ�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ��

ϯϮ�
0%0�&216(,/��

Ϯ͘ϯϬ� �ǆƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵǆ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚĂƵǆ� �
�
>ĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ůŝďĞůůĠĞƐ�ĞŶ�ĞƵƌŽƐ͘��h���/��ŶĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞ�ĚŽŶĐ�ĂƵĐƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
�
>ĞƐ�ĞŵƉƌƵŶƚƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĠƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŝŶĚĞǆĠƐ�ƐƵƌ�ůΖ�ƵƌŝďŽƌ�ϯ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĠƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŵĂũĞƵƌĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ƉƌġƚƐ͕��h���/��ŶΖĞƐƚ�ƋƵĞ�ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ�ĞŶĚĞƚƚĠĞ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ƚĂƵǆ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�
ůŝŵŝƚĠ͘�

�
Ϯ͘ϯϭ� �ƵƚƌĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ� �
�
ZŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠ�͗��h���/��ĞƐƚ�ƉĞƵ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ĂƵ�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĠ�ĐŽŵƉƚĞ�ƚĞŶƵ�ĚĞ�ƐĂ�ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘�

ZŝƐƋƵĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂƵǆ�͗�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĞ�ƵŶ�ƌŝƐƋƵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů�ŶŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨ͘�

>ŝƚŝŐĞƐ�͗��ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůŝƚŝŐĞƐ�ŚŽƌŵŝƐ�ĐĞƵǆ�ŶĠ�ĚƵ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ͘��Ğ�ƌŝƐƋƵĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚƌĂĚƵŝƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĚŽƵƚĞƵǆ͘�

'ĞƐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�͗��ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͘�
�

ϯ� �ůĠŵĞŶƚƐ�ŚŽƌƐ�ďŝůĂŶ� �
�

ϯ͘ϭ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�
�

WƌŽǀŝƐŝŽŶ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϬ

WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�͗
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ůŝƚŝŐĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�Ğƚ�ĨŝƐĐĂƵǆ
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ ϲϱ�ϬϬϬ ϱϬ�ϬϬϬ
�ƵƚƌĞƐ

dŽƚĂů ϲϱ�ϬϬϬ ϱϬ�ϬϬϬ �

>ΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƐĠ͕�ĐĂůĐƵůĠ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚ�ƉƌŽũĞƚĠĞƐ�;�E��ϮϬϭϯͲ
ϬϮͿ͕�ƚŝĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ� ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ͗� �ƵƌĞĂƵǆ� ĚΖĠƚƵĚĞƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� ĐĂďŝŶĞƚƐ� ĚΖŝŶŐĠŶŝĞƵƌƐ͕� ĐŽŶƐĞŝůƐ͕� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĚĞ�
ĐŽŶƐĞŝůƐ͘�,ǇƉŽƚŚğƐĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ůΖŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠ�͗�>ΖąŐĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠ�ĞŶ�ĂũŽƵƚĂŶƚ�ă�ůĂ�
ĚĂƚĞ� ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ� ĞŵƉůŽŝ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ă� ůΖŽďƚĞŶƚŝŽŶ� ĚƵ� ƚĂƵǆ� ƉůĞŝŶ� ƐĞůŽŶ� ůĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�
ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘�

>Ă�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ĂǀĞĐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�;ĞƐƚŝŵĠĞƐ�ĂƵ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ϰϱ�йͿ͘�

dĂƵǆ� ĚĞ� ƐŽƌƚŝĞ� ĠǀĂůƵĠ� ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞŵĞŶƚ� ƐĞůŽŶ� ƵŶĞ� ůŽŝ� ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ� ĚΖĂĨĨĞĐƚĞƌ� ƵŶ� ƚĂƵǆ� ĚĞ� ƐŽƌƚŝĞ� ă� ƵŶĞ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�
ĚĠĨŝŶŝĞ�ƐĞůŽŶ�ůΖąŐĞ�ĚƵ�ƐĂůĂƌŝĠ�͗�

�� dĂďůĞ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚĠ�ƌĞƚĞŶƵĞ�͗�ƚĂďůĞ�/E^���ϮϬϮϭ�;ƐĞǆĞ�ŵĂƐĐƵůŝŶ�ŽƵ�ƐĞǆĞ�ĨĠŵŝŶŝŶͿ�͖�
�� dĂƵǆ�ĚΖĂĐƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�͗�Ϭ͘ϯϰ�й�͖�
�� dĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂůĂŝƌĞƐ�͗�Ϯ�й͘�

� �
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ϯϯ�
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�
ϯ͘Ϯ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŶŶĠƐ� �
�
ϯ͘Ϯ͘ϭ� �ĂƵƚŝŽŶ�
�
�h���/��ŶΖĂ�ĚŽŶŶĠ�ĂƵĐƵŶĞ�ĐĂƵƚŝŽŶ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ĚΖġƚƌĞ�ƉŽƌƚĠƐ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ͘�
�
ϯ͘Ϯ͘Ϯ� >ŽĐĂƚŝŽŶƐ�
�
EĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ �ĂŝůůĞƵƌ >ŽĐĂƚĂŝƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů �ƵƌĠĞ�ĚƵ��Ăŝů �ĠďƵƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ �ĂƚĞ�ĚĞ�ĨŝŶ�ĚĞ�ďĂŝů

DŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ
ƌĞƐƚĂŶƚ�ă�ůĂ�ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ

�Ăŝů��ŽŵŵĞƌĐŝĂů ^�^�,ƀƚĞů�ĚĞ��ŽƵƌƌŝĞŶŶĞ �ƵĚĂĐŝĂ ϵ�ĂŶƐ ϮϵͬϬϭͬϮϬϮϭ ϮϴͬϬϭͬϮϬϮϵ ϱ͕ϳ�DΦ �
�
ϯ͘Ϯ͘ϯ� EĂŶƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�
�
�ƵĐƵŶ�ŶĂŶƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ�ă�ĐĞ�ũŽƵƌ͘�
�

ϯ͘ϯ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĕƵƐ� �
�
�h���/��Ă�ƌĞĕƵ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�'Z�s/d�d/KE�ĞŶ�ƐĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠůŝǀƌĞƌ�
ƵŶ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ�ĂƵ�ďĠŶĠĨŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�̂ �^�,Nd�>�����KhZZ/�EE��;ĞŶ�ƐĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ďĂŝůůĞƵƌͿ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�Ϯ͕ϭ�DΦ� ;ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ�ĚĞ� ůŽǇĞƌƐͿ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ĐŽƵǀƌŝƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚƵĞƐ�ŽƵ�ă�ĚĞǀŽŝƌ�ĂƵ�ďĂŝůůĞƵƌ�ĞŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ďĂŝů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐŝŐŶĠ�ůĞ�Ϯϵ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�^ŽĐŝĠƚĠ�Ğƚ�ůĞ�ďĂŝůůĞƵƌ͘�
�
��ĐĞ�ƚŝƚƌĞ͕��h���/��Ă�ǀĞƌƐĠ�ă�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�'Z�s/d�d/KE�ƵŶ�ĚĠƉƀƚ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝĞ�ŶŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĨ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚƐ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƚĂŶƚ�
ĚĞ�ϳϭϬ�<Φ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ƵŶ�ĂŶ�ĚĞ�ůŽǇĞƌ͘�
�
ϯ͘ϰ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĐŝƉƌŽƋƵĞƐ� �
�
�h���/��ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĚΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƌĠĐŝƉƌŽƋƵĞƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�ƉŽƌƚĠƐ�ĞŶ�ĂŶŶĞǆĞ͘�
�
ϯ͘ϱ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ůŝĠĞƐ� �
�

ϯ͘ϱ͘ϭ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ůŝĠĞƐ�
�

�Ŷ�Φ

WK^d�^ ůŝĠĞƐ ĂǀĞĐ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ůŝĞŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ

�ƌĠĂŶĐĞƐ�͗
�ƌĠĂŶĐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ Ϭ Ϭ
�ƵƚƌĞƐ�ĐƌĠĂŶĐĞƐ Ϭ ϮϯϮ�ϴϯϲ

WĂƐƐŝĨ�͗
�ĞƚƚĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ Ϭ ϴϵϱ�ϰϮϴ
�ƵƚƌĞƐ�ĚĞƚƚĞƐ ϰϱϬ�ϱϱϬ

�ůĠŵĞŶƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ�͗
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ Ϭ
�ŚĂƌŐĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞƐ Ϭ

�ƵƚƌĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�͗
�ŚĂƌŐĞƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ϭ Ϭ
WƌŽĚƵŝƚƐ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ Ϭ Ϯ�ϯϭϭ�ϭϲϬ

DŽŶƚĂŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ

��
�
>ĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚŝƚĠƐ�ĚĠƚĞŶƵĞƐ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬй�ƉĂƌ��h���/��͗��
�

�� '�K��^/��͖�
�� /^K^W/E͘�
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ϯϰ�
0%0�&216(,/��

�
>ĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ůŝĞŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ��h���/��ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�͗�
�

�� �KE^d�>>�d/KE�͖�
�� �KE^d�>>�d/KE�//�͖�
�� �KE^d�>>�d/KE�///�͖�
�� Yh�EdKE�d/KE�^�^�͖�
�� �>�s�d/KE�ϭ�͖�
�� �h���/��/^&��ZK/^^�E���͖�
�� �h���/��KWd/KE�WD��͖�
�� �h���/��WD��ϮϬϭϳ͘�

�
ϯ͘ϱ͘Ϯ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ůŝĠĞƐ�
�
>͛ŽƌŐĂŶĞ� ĚĞ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ� Ě͛�h���/�� ;�ŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͿ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉŽƐĠ� ĚĞ� ĐŝŶƋ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ͘� hŶ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ĞƐƚ�ƌĠŵƵŶĠƌĠ�ƉĂƌ��h���/�͘��
�
>Ğ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ŐůŽďĂů�ĚĞƐ�ƌĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶƐ�ǀĞƌƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ�ĂƵ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ�ĐĂƌ�ĐĞůĂ�ƌĞǀŝĞŶĚƌĂŝƚ�ă�ĨŽƵƌŶŝƌ�ƵŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͘�
�
�ƵĐƵŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ůŝĠ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ŵĂŶĚĂƚĂŝƌĞƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ŶΖĂ�ĠƚĠ�ƉƌŝƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ͘�
�

ϯ͘ϲ� �ƌĠĚŝƚƐͲďĂŝůƐ� �
�
�h���/��ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĐƌĠĚŝƚƐͲďĂŝůƐ͘�

�
ϯ͘ϳ� �ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƐƚĠƌŝĞƵƌƐ� �
�
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠ�ǀŽƵƐ�ĚĠĐƌŝƌĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�hŬƌĂŝŶŝĞŶŶĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�Ě͛�h���/�͘�
�
>ĞƐ�ŽƉĠƌĂƚŝŽŶƐ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ůĂŶĐĠĞƐ�ůĞ�Ϯϰ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ϮϬϮϮ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂƌŵĠĞƐ�ƌƵƐƐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ�ƉƌŝƐĞƐ�
ĐŽŶƚƌĞ� ůĂ� ZƵƐƐŝĞ� Ğƚ� ůĂ� �ŝĠůŽƌƵƐƐŝĞ� ƉĂƌ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� �ƚĂƚƐ� ĂƵƌŽŶƚ� ĚĞƐ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ� ƐƵƌ� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
ŵŽŶĚŝĂůĞ͘��h���/��Ŷ͛Ă�ƉĂƐ͕�ă�ĐĞ�ƐƚĂĚĞ͕�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ�Ě͛ŝŵƉĂĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝĨƐ�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨĞƌĂ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶĞ�
ǀĞŝůůĞ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϮϬϮϮ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ͘��
�
WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
�
>ĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ� ĂŶŶƵĞůƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĠůĂďŽƌĠƐ� ĞŶ� ƉƌĠƐƵŵĂŶƚ� ůĂ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ� Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ŝŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ĂůĠĂƐ͘�
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ϯϱ�
0%0�&216(,/��

�

ϰ� &ŝůŝĂůĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�;ĞŶ�ΦͿ� �
�

^ŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ŝĐŝ�ůĞƐ�ƐĞƵůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƚŝŽŶ�ĚĠƉĂƐƐĞ�ϭϬй�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ĨŝůŝĂůĞ͘�

�

&ŝůŝĂůĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ
ZĠƐĞƌǀĞƐ�Ğƚ�Z�E�Ăǀƚ��

ĂĨĨĞĐƚ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�
YƵŽƚĞ�ƉĂƌƚ�ĚĠƚĞŶƵĞ�

ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂů
sĂůĞƵƌ�ďƌƵƚĞ�ĚĞƐ�
ƚŝƚƌĞƐ�ĚĠƚĞŶƵƐ

sĂůĞƵƌ�ŶĞƚƚĞ�ĚĞƐ�
ƚŝƚƌĞƐ�ĚĠƚĞŶƵƐ

�ĂƵƚŝŽŶƐ
WƌġƚƐ�Ğƚ�ĂǀĂŶĐĞƐ�

ĐŽŶƐĞŶƚŝƐ
�͘�͘�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĐůŽƐ

ZĠƐƵůƚĂƚ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ĞǆĐĞƌĐŝĐĞ�ĐůŽƐ

�ŝǀŝĚĞŶĚĞƐ�
ĞŶĐĂŝƐƐĠƐ

�ŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞƐ

YƵĂŶƚŽŶĂƚŝŽŶ ϱ�ϭϭϵ�ϯϲϵ ϯϴ͕ϯϱй Ϯ�ϬϬϬ�ϬϬϬ Ϯ�ϬϬϬ�ϬϬϬ ϭϮϰ�ϵϭϴ Ϭ ͲϮ�ϯϬϭ ͲϭϬ�Ϯϲϲ

^ŚĂƌŝĞƐ ϭϳϲ�ϰϲϰ Ϯϳ͕Ϭϰй ϭ�ϬϬϬ�ϭϱϵ ϭ�ϬϬϬ�ϭϱϵ ϲϴϬ�ϰϴϬ ϭϯϵ�Ϯϳϲ Ͳϯϲϵ�ϰϱϱ Ͳϯϲϵ�ϰϱϱ
�ŽŶŶĠĞƐ�ĚĞ�

ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ϯϭͬϭϮͬϮϬ

'ĞŽĚĞƐŝĐ �ůƀƚ�ϭĞƌ�Ğǆ�ϯϭͬϭϮͬϮϮ ϭϬϬ͕ϬϬй ϭϬϬ ϭϬϬ �ůƀƚ�ϭĞƌ�Ğǆ�ϯϭͬϭϮͬϮϮ

/ƐŽƐƉŝŶ �ůƀƚ�ϭĞƌ�Ğǆ�ϯϭͬϭϮͬϮϮ ϭϬϬ͕ϬϬй ϭϬϬ ϭϬϬ �ůƀƚ�ϭĞƌ�Ğǆ�ϯϭͬϭϮͬϮϮ �
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6.2 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS RÉGLEMENTÉES 
CONCLUES OU DONT LES EFFETS SE SONT POURSUIVIS DURANT L’EXERCICE CLOS LE 31 
DÉCEMBRE 2021 

 

 
 

AUDACIA 
 
Rapport spécial du commissaire aux comptes 
sur les conventions réglementées 
 
(Assemblée génpUDOH�G¶DSSUREDWLRQ�GHV�FRPSWHV 
GH�O¶Hxercice clos le 31 décembre 2021) 
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PricewaterhouseCoopers Audit, SAS,  63, rue de Villiers  92208 Neuilly-sur-Seine Cedex 
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Rapport spécial du commissaire aux comptes 
sur les conventions réglementées 
 
($VVHPEOpH� JpQpUDOH� G¶DSSUREDWLRQ� GHV� FRPSWHV� GH� O¶Hxercice clos le 31 décembre 
2021) 
 
 
 
A O¶DVVHPEOpH�JpQpUDOH�GH�OD�VRFLpWp 
AUDACIA 
58 Rue d'Hauteville 
75010 Paris 
 
 
 
En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur 
les conventions réglementées. 
 
Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les 
caractéristiques, les modalités essentielles ainsi que lHV�PRWLIV�MXVWLILDQW�GH�O¶LQWpUrW�SRXU�OD�VRFLpWp des 
conventions dont nous avons été avisés ou que nous aurions découverteV� j� O¶RFFDVLRQ� GH� QRWUH�
mission, sans avoir à nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni à rechercher l'existence 
G¶DXWUHV�FRQYHQWLRQV�,O�YRXV�DSSDUWLHQW��VHORQ�OHV�WHUPHV�GH�O¶DUWLFOH�R.225-31 du code de commerce, 
d'apprécier l'intérêt qui s'attachait à la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.  
 
Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues à 
O¶DUWLFOH R.225-31 du code de commHUFH� UHODWLYHV� j� O¶H[pFXWLRQ�� DX� FRXUV� GH� O¶H[HUFLFH� pFRXOp�� GHV�
conventions déjà approuvéeV�SDU�O¶DVVHPEOpH�JpQpUDOH� 
 
1RXV�DYRQV�PLV�HQ�°XYUH�OHV�GLOLJHQFHV�TXH�QRXV�DYRQV�HVWLPp�QpFHVVDLUHV�DX�UHJDUG�GH�OD�GRFWULQH�
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. 
Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec 
les documents de base dont elles sont issues. 
 
 
CONVENTIONS SOUMISES A L¶APPROBATION DE L¶ASSEMBLEE GENERALE 
 
Conventions autorisées et conclues DX�FRXUV�GH�O¶H[HUFLFH�pFRXOp 
 
En application de l'article L.225-40 du code de commerce, nous avons été avisés des conventions 
suivantes conclueV�DX�FRXUV�GH�O¶H[HUFLFH�pFRXOp qui ont fait l'objet de l'autorisation préalable de votre 
conseil d'administration.  
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- Une convention de trésorerie conclue le 11 janvier 2021 entre AUDACIA, GRAVITATION (497 
869 909 RCS Paris), DEMEURIALES (891 540 239 RCS Paris) et HOTEL DE BOURRIENNE 
SAS (891 870 396 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Convention de trésorerie 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

%HLJEHLGHU��HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$8'$&,$��*UDYLWDWLRQ��'HPHXULDOHV�
et Hôtel de Bourienne 

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ����¼ 
 

- Un bail commercial conclu le 29 janvier 2021 entre AUDACIA, GRAVITATION (497 869 909 
RCS Paris), et HOTEL DE BOURRIENNE SAS (891 870 396 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Bail commercial 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

Beigbeider, en sa qualité de mandataire social G¶$8'$&,$��*UDYLWDWLRQ� HW�+{WHO� GH�
Bourienne 

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 815 ����¼�+7 
 

- Un acte de cautionnement solidaire conclu le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et 
GRAVITATION (497 869 909 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Acte de cautionnement 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

%HLJEHLGHU��HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$8'$&,$�HW�GH�*UDYLWDWLRQ 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 710 ����¼ 

 
- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et 

BOURRIENNE (831 735 352 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Convention de prestation de service 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

Beigbeider, en sa qualité de mandatairH�VRFLDO�G¶$8'$&,$�HW�G¶+{WHO�%RXULHQQH 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 36 ����¼ 

 
- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et 

QUANTONATION VENTURES (849 813 522 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Convention de prestation de service 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

%HLJEHLGHU�� HQ�VD�TXDOLWp� GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO� G¶$8'$&,$�HW� GH�QUANTONATION 
VENTURES 

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 28 ����¼�+7 
 

- Une convention de conseil et G¶DVVLVWDQFH� FRQFOXH� OH� ��� IpYULHU� ����� HQWUH� $8'$&,$� HW�
QUANTONATION VENTURES (849 813 522 RCS Paris) 
 

o Nature et objet ��&RQYHQWLRQ�GH�FRQVHLO�HW�G¶DVVLVWDQFH 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

Beigbeider, en sa quaOLWp� GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO� G¶$8'$&,$�HW� GH�QUANTONATION 
VENTURES 

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 506 �������¼�+7 
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- Une convention de prestation de services conclue le 29 janvier 2021 entre AUDACIA et 
SHARIES (834 239 477 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Convention de prestation de service 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : AUDACIA, en tant 

TX¶DFWLRQQDLUH�j�SOXV�GH�����GH�6+$5,(6 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 111 ����¼�+7 

 
 

- Une convention de compte courant conclue le 29 juillet 2021 entre AUDACIA et GEODESIC 
(901 549 790 RCS Paris) 
 

o Nature et objet : Convention de compte courant 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles 

%HLJEHLGHU��HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$8'$&,$�HW�GH�*(2'(6,& 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 450 55��¼�+7 

 
CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L¶ASSEMBLEE GENERALE 
 
Conventions approuvéeV�DX�FRXUV�G¶H[HUFLFHV�DQWpULHXUV� 
 
(Q�DSSOLFDWLRQ�GH�O¶DUWLFOH�R.225-30 GX�FRGH�GH�FRPPHUFH��QRXV�DYRQV�pWp�LQIRUPpV�TXH�O¶H[pFXWLRQ�
des conventions suivantes, déjà approuvéeV�SDU�O¶DVVHPEOpH�JpQpUDOH�DX�FRXUV�G¶H[HUFLFHV�
DQWpULHXUV��V¶HVW�SRXUVXLYLH�DX�FRXUV�GH�O¶H[HUFLFH�pFRXOp� 
 
 

- 8QH�FRQYHQWLRQ�G¶DQLPDWLRQ�HW�G¶DVVLVWDQFH�FRQFOXH� OH����QRYHPEUH������HQWUH�AUDACIA et 
GRAVITATION (497 869 909 RCS Paris), modifiée par quatre avenants du 23 avril 2009, 13 
janvier 2011, 1er juillet 2013, et 9 mars 2019 :  

 
o Nature et objet ��FRQYHQWLRQ�G¶DQLPDWLRQ�HW�G¶DVVLVWDQFH 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles Beigbeder, 

en sa qualitp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�GH�*UDYLWDWLRQ�� 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ����������¼�+7 

 
- Une convention de compte courant conclue entre AUDACIA et QUANTONATION (842 242 810 

RCS Paris) :  
 

o Nature et objet : convention de compte courant 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles Beigbeder, 

HQ� VD� TXDOLWp� GH� PDQGDWDLUH� VRFLDO� G¶$XGDFLD� HW� GH� *UDYLWDWLRQ� �4XDQWRQDWLRQ� pWDQW�
représentée par Gravitation) 

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 124 917,7��¼ 
 

- Une convention de compte courant conclue le 1er avril 2020 entre AUDACIA et SHARIES (834 
239 477 RCS Paris) : 

 
o Nature et objet : convention de compte courant 
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : Audacia, en tant 

TX¶DFWLRQQDLUH�j�SOXV�GH�����GH�6KDULHV 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ���������¼ 
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- Une convention de prestation de services conclue le 12 mai 2015 entre AUDACIA et
CONSTELLATION (811 566 496 RCS Paris), modifiée par un avenant du 2 janvier 2020 :

o Nature et objet : convention de prestation de services
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles Beigbeder,

HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�GH�&onstellation 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 �������������¼�+7

- Une convention de gestion conclue le 24 octobre 2016 entre AUDACIA et AUDACIA ISF
CROISSANCE (823 141 080 RCS Paris), modifiée par un avenant du 3 juillet 2018 :

o Nature et objet : convention de gestion
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�,6) Croissance
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 �������������¼�+7

- Une convention de placement non garanti conclue le 2 décembre 2016 entre AUDACIA et
AUDACIA ISF CROISSANCE (823 141 080 RCS Paris) :

o Nature et objet : convention de placement non garanti
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�,6)�&URLVVDQFH
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ����������¼�+7

- Une convention de gestion conclue le 7 mars 2017 entre AUDACIA et AUDACIA OPTION PME
(828 271 569 RCS Paris), modifiée par un avenant du 3 juillet 2018 :

o Nature et objet : convention de gestion
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�Option PME
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 �������������¼�+7

- Une convention de placement non garanti conclue le 7 mars 2017 entre AUDACIA et AUDACIA
OPTION PME (828 271 569 RCS Paris) :

o Nature et objet : convention de placement non garanti
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�Option PME
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ����������¼�+7

- Une convention de gestion conclue le 23 octobre 2017 entre AUDACIA et AUDACIA PME 2017
(833 098 627 RCS Paris) :

o Nature et objet : convention de gestion
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�30(�����
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ������������¼�+7

- Une convention de placement non garanti conclue le 15 novembre 2017 entre AUDACIA et
AUDACIA PME 2017 (833 098 627 RCS Paris) :

o Nature et objet : convention de placement non garanti
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa

qualité de GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶$XGDFLD�30(�����
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 ���������¼�+7
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Fait à Neuilly-sur-Seine, 

Document authentifié par signature électronique 

Le commissaire aux comptes 
PricewaterhouseCoopers Audit 

Sarah Kressmann-Floquet 

− Une convention de prestation de services conclue le 17 juin 2019 entre AUDACIA 
et�ELEVATION 1 (844 681 999 RCS Paris), modifiée par un avenant du 29 novembre 2019 :
o Nature et objet : convention de prestation de services
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles Beigbeder,

o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : 253 �������¼�+7

− Une convention de prestation de services conclue le 3 décembre 2020 entre AUDACIA et�
CONSTELLATION III (890 955 958 RCS Paris) :
o Nature et objet : convention de prestation de services
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Cédric James, en sa�

TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G
$XGDFLD�HW�GH�&RQVWHOODWLRQ�,,,
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 : ����������¼�+7

HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G¶$XGDFLD�HW�G¶eOpYDWLRQ�� 
o Impact dans les comptes au 31 décembre 2021 �������������¼�+7

− Une convention de prestation de services conclue le 12 juillet 2018 entre AUDACIA 
et�CONSTELLATION II (840 245 575 RCS Paris) :
o Nature et objet : convention de prestation de services
o Personnes soumises à la procédure de contrôle des conventions : M. Charles Beigbeder,�

HQ�VD�TXDOLWp�GH�PDQGDWDLUH�VRFLDO�G
$XGDFLD�HW�GH�&RQVWHOODWLRQ�,,
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7 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE DU 
RAPPORT FINANCIER ANNUEL 

 
« J’atteste que les informations contenues dans le présent rapport financier annuel sont, à ma connaissance, 
conforme à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée.  
 
J’atteste qu’à ma connaissance, les comptes annuels clos au 31 décembre 2021 sont établis conformément aux 
normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du 
résultat d’AUDACIA, et que le rapport de gestion figurant dans le présent document présente un tableau fidèle de 
l’évolution des affaires, des résultats et de la situation financière d’AUDACIA, et qu’il décrit les principaux risques 
et incertitudes auxquels elle est confrontée ».  
 
Le 4 avril 2022  
 
Monsieur Charles BEIGBEDER 
 
Président Directeur Général d’AUDACIA 
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8 INFORMATIONS GÉNÉRALES 
 
8.1 À PROPOS 
 
A propos d’AUDACIA, « La Maison Entrepreneuriale de Private Equity » : 
 
Fondée en 2006 par Charles Beigbeder, AUDACIA est un acteur indépendant du capital-investissement. AUDACIA 
attire les meilleurs experts sectoriels autour de trois métiers à forte valeur ajoutée :  
 

- Le capital-développement dans les PME en forte croissance ; 
- Le capital-immobilier, centré sur le coliving, nouveau mode d’habitat partagé ; 
- Le capital-innovation dont le fonds QUANTONATION, premier fonds mondial dédié aux technologies     

quantiques et le fonds GEODESIC, dédié à l’aéronautique, au spatial et à la défense. 
 
Depuis sa création, AUDACIA a investi dans plus de 350 entreprises. 
 
8.2 FICHE SIGNALÉTIQUE DE L’ACTION 
 

 
 
8.3 CONTACTS 

 
AUDACIA 
Charles BEIGBEDER, Président Directeur Général 
+33 (0)1 56 43 48 00 
contact@audacia.fr 

 
LISTING SPONSOR 
Rodolphe OSSOLA 
+33(0)1 56 69 61 80 
info@atoutcapital.com 
 
COMMUNICATION FINANCIÈRE 
Gilles BROQUELET / Dina MORIN 
+33 (0)1 80 81 50 00 
info@capvalue.fr 
 

 
 

Code mnémonique ALAUD
Code ISIN FR00140059B5
Titres en circulation 4 754 054 
Valeur nominale 0,125 €
Place de cotation Euronext Growth Paris (France)
Marché Euronext Growth
Secteur d’activité 
(classification Euronext)

3020, Financial Services

Cotation en continu 
Éligible PEA-PME / PEA


