
























































































































































Deloitte Audit S.R.L.  
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EƵŵĞůĞ��ĞůŽŝƚƚĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĉ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƜŝĂ��ĞůŽŝƚƚĞ�dŽƵĐŚĞ�dŽŚŵĂƚƐƵ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�Ž�ĐŽŵƉĂŶŝĞ�ĐƵ�ƌĉƐƉƵŶĚĞƌĞ�ůŝŵŝƚĂƚĉ�ĚŝŶ�DĂƌĞĂ��ƌŝƚĂŶŝĞ͕�ůĂ�ĨŝƌŵĞůĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĂůĞ�ĂĐĞƐƚĞŝĂ͕�ŠŶ�ĐĂĚƌƵů�ĐĉƌĞŝĂ�
ĨŝĞĐĂƌĞ�Ĩŝƌŵĉ�ŵĞŵďƌĉ�ĞƐƚĞ�Ž�ƉĞƌƐŽĂŶĉ�ũƵƌŝĚŝĐĉ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĉ͘�WĞŶƚƌƵ�Ž�ĚĞƐĐƌŝĞƌĞ�ĂŵĉŶƵŶƜŝƚĉ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŝ�ůĞŐĂůĞ�Ă��ĞůŽŝƚƚĞ�dŽƵĐŚĞ�dŽŚŵĂƚƐƵ�>ŝŵŝƚĞĚ�ƕŝ�Ă�ĨŝƌŵĞůŽƌ�ŵĞŵďƌĞ͕�ǀĉ�ƌƵŐĉŵ�Ɛĉ�
ĂĐĐĞƐĂƜŝ�ǁǁǁ͘ĚĞůŽŝƚƚĞ͘ĐŽŵͬƌŽͬĚĞƐƉƌĞ. 
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RAPORTUL AUDITORULUI INDEPENDENT 
 
 
 
 
�ĉƚƌĞ��ĐƜŝŽŶĂƌŝŝ͕� 
KŶĞ�hŶŝƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�^͘�͘ 
 
Raport cu privire la ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ financiare consolidate 
 
Opinie 
 
1. �ŵ�ĂƵĚŝƚĂƚ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ĂůĞ�KŶĞ�hŶŝƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�^͘�͘ („^ŽĐŝĞƚĂƚĞĂ”) ƕŝ�ĨŝůŝĂůĞůŽƌ�ĂĐĞƐƚĞŝĂ�;ͣ'ƌƵƉƵů͟Ϳ͕ ĐƵ�

ƐĞĚŝƵů�ƐŽĐŝĂů�îŶ��ƵĐƵƌĞƕƚŝ͕�ƐĞĐƚŽƌ�ϭ͕�Ɛƚƌ͘�DĂǆŝŵ�'ŽƌŬŝ�Ŷƌ͘�ϮϬ͕�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚĉ�ƉƌŝŶ�ĐŽĚƵů�ƵŶŝĐ�ĚĞ�ŠŶƌĞŐŝƐƚƌĂƌĞ�ĨŝƐĐĂůĉ�ϮϮϳϲϳϴϲϮ͕ ĐĂƌĞ�
ĐƵƉƌŝŶĚ�ƐŝƚƵĂƜŝĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ Ă�ƉŽǌŝƜŝĞŝ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ ƕŝ ƐŝƚƵĂƜŝĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ�Ă�ƌĞǌƵůƚĂƚƵůƵŝ�ŐůŽďĂů͕�
ƐŝƚƵĂƜŝĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůŽƌ�ĐĂƉŝƚĂůƵƌŝůŽƌ�ƉƌŽƉƌŝŝ�ƕŝ ƐŝƚƵĂƜŝĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ�Ă�ĨůƵǆƵƌŝůŽƌ�ĚĞ�ƚƌĞǌŽƌĞƌŝĞ�ĂĨĞƌĞŶƚĞ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵůƵŝ 
ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ĂĐĞĂƐƚĉ ĚĂƚĉ͕�ƉƌĞĐƵŵ�ƕŝ�ƵŶ�ƐƵŵĂƌ�Ăů�ƉŽůŝƚŝĐŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ ƕŝ�ŶŽƚĞůĞ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĞ͘ 

 
Ϯ͘ ^ŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ ƐĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĉ�ĂƐƚĨĞů͗� 
 

x �Đƚŝǀ�ŶĞƚ�ͬ�dŽƚĂů�ĐĂƉŝƚĂůƵƌŝ�ƉƌŽƉƌŝŝ͗�  ϭ͘ϲϰϲ͘ϵϱϳ͘Ϯϭϲ�ZKE  
x WƌŽĨŝƚƵů�ŶĞƚ�Ăů�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵůƵŝ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ͗�  ϱϬϵ͘ϲϴϳ͘ϭϱϯ�ZKE  

 
ϯ͘ 2Ŷ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͕�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ĂŶĞǆĂƚĞ�ƉƌĞǌŝŶƚĉ�ĨŝĚĞů͕�ƐƵď�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ƉŽǌŝƜŝĂ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ�Ă�'ƌƵƉƵůƵŝ ůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ͕�ƕŝ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƜĂ ƐĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĉ�ƕŝ�ĨůƵǆƵƌŝůĞ�ƐĂůĞ�ĚĞ�ƚƌĞǌŽƌĞƌŝĞ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ĂĨĞƌĞŶƚĞ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵůƵŝ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĉ͕�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�KƌĚŝŶƵů�DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�
ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ 
ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ��ƵƌŽƉĞĂŶĉ͕ ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ. 

 
Baza pentru opinie 
 
ϰ͘ �ŵ�ĚĞƐĨĉƕƵƌĂƚ ĂƵĚŝƚƵů�ŶŽƐƚƌƵ�îŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ��ƵĚŝƚ�;͞/^�͟Ϳ͕�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů h��Ŷƌ͘�ϱϯϳ�Ăů�

WĂƌůĂŵĞŶƚƵůƵŝ�ƕŝ�Ăů��ŽŶƐŝůŝƵůƵŝ��ƵƌŽƉĞĂŶ�;îŶ�ĐĞůĞ�ĐĞ�ƵƌŵĞĂǌĉ�ͣZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů͟Ϳ�ƕŝ�>ĞŐĞĂ�Ŷƌ͘ ϭϲϮͬϮϬϭϳ�;ͣ>ĞŐĞĂ͛͛Ϳ͘�
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĉƜŝůĞ ŶŽĂƐƚƌĞ�îŶ�ďĂǌĂ�ĂĐĞƐƚŽƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚĞ�ƐƵŶƚ�ĚĞƐĐƌŝƐĞ�ĚĞƚĂůŝĂƚ�îŶ�ƐĞĐƜŝƵŶĞĂ ͞ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĉƜŝůĞ ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�îŶƚƌ-ƵŶ�
ĂƵĚŝƚ�Ăů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ͟�ĚŝŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ŶŽƐƚƌƵ͘�^ƵŶƚĞŵ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƜŝ ĨĂƜĉ ĚĞ�'ƌƵƉ͕�ĐŽŶĨŽƌŵ��ŽĚƵůƵŝ��ƚŝĐ�Ăů�WƌŽĨĞƐŝŽŶŝƕƚŝůŽƌ 
�ŽŶƚĂďŝůŝ�ĞŵŝƐ�ĚĞ��ŽŶƐŝůŝƵů�ƉĞŶƚƌƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ��ƚŝĐĉ ƉĞŶƚƌƵ��ŽŶƚĂďŝůŝ�;ĐŽĚƵů�/�^��Ϳ͕�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĐĞƌŝŶƜĞůŽƌ ĞƚŝĐĞ�
ĐĂƌĞ�ƐƵŶƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƵĚŝƚƵů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�îŶ�ZŽŵâŶŝĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů�ƕŝ�>ĞŐĞĂ͕�ƕŝ�ŶĞ-Ăŵ�ŠŶĚĞƉůŝŶŝƚ 
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĉƜŝůĞ ĞƚŝĐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĂĐĞƐƚŽƌ�ĐĞƌŝŶƜĞ�ƕŝ�ĐŽŶĨŽƌŵ��ŽĚƵůƵŝ�/�^��͘��ƌĞĚĞŵ�Đĉ ƉƌŽďĞůĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƉĞ�ĐĂƌĞ�ůĞ-Ăŵ�ŽďƜŝŶƵƚ 
ƐƵŶƚ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƕŝ�ĂĚĞĐǀĂƚĞ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĨƵƌŶŝǌĂ�Ž�ďĂǌĉ ƉĞŶƚƌƵ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ. 

 
Aspectele cheie de audit   
 
ϱ͘ �ƐƉĞĐƚĞůĞ�ĐŚĞŝĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƐƵŶƚ�ĂĐĞůĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ�ĐĂƌĞ͕�ŠŶ�ďĂǌĂ�ƌĂƜŝŽŶĂŵĞŶƚƵůƵŝ�ŶŽƐƚƌƵ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕�ĂƵ�ĂǀƵƚ�ĐĞĂ�ŵĂŝ�ŵĂƌĞ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶƜĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƵĚŝƚƵů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĚŝŶ�ƉĞƌŝŽĂĚĂ�ĐƵƌĞŶƚĉ͘��ĐĞƐƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ�ĂƵ�ĨŽƐƚ�ĂďŽƌĚĂƚĞ�ŠŶ�ĐŽŶƚĞǆƚƵů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ 
ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ŠŶ�ĂŶƐĂŵďůƵ�ƕŝ�ŠŶ�ĨŽƌŵĂƌĞĂ�ŽƉŝŶŝĞŝ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ĂƐƵƉƌĂ�ĂĐĞƐƚŽƌĂ�ƕŝ�ŶƵ�ŽĨĞƌŝŵ�Ž�ŽƉŝŶŝĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĉ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�
ĂĐĞƐƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ.  

 

http://www.deloitte.ro/
http://www.deloitte.com/ro/despre
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Aspectul cheie de audit Cum a abordat auditul nostru aspectul 

 
�ǀĂůƵĂƌĞĂ�ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝůŽƌ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ� 
 
�ŽŶĨŽƌŵ�ŶŽƚĞŝ�ϴ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�'ƌƵƉƵů�ĚĞƜŝŶĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�ŠŶƌĞŐŝƐƚƌĂƚĞ�ůĂ�Ž�ǀĂůŽĂƌĞ�ĚĞ�ϭ͘ϰϰϵ͘ϰϲϱ͘ϭϵϬ�ZKE 
ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮ1 ;ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϬ͗�ϭ͘ϬϭϬ͘ϰϭϱ͘ϵϳϲ�ZKE). 
/ŶǀĞƐƚŝƜŝŝůĞ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�ƐƵŶƚ�ƌĞƉƌĞǌĞŶƚĂƚĞ�ŠŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ƚĞƌĞŶƵƌŝ͘�� 
 
'ƌƵƉƵů�ĂƉůŝĐĉ�ŵŽĚĞůƵů�ǀĂůŽƌŝŝ�ũƵƐƚĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌ�ĞǀĂůƵĉƌŝŝ�ŝŶŝƜŝĂůĞ͘�
sĂůŽĂƌĞĂ�ũƵƐƚĉ�Ă�ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝůŽƌ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�ĞƐƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĉ�ƉĞ�ďĂǌĂ�
ĞǀĂůƵĉƌŝŝ�ĞĨĞĐƚƵĂƚĞ�ĚĞ�ƵŶ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƜĉ�ŠŶ�
ĚŽŵĞŶŝƵ͘�KƌŝĐĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝ�ŠŶ�ǀĂůŽĂƌĞĂ�ũƵƐƚĉ�ƐƵŶƚ�ƌĞĐƵŶŽƐĐƵƚĞ�ŠŶ�
ĐŽŶƚƵů�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ƕŝ�ƉŝĞƌĚĞƌĞ͘�DĞƚŽĚĂ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌĞ�ĨŽůŽƐŝƚĉ�ĚĞ�
ĞǀĂůƵĂƚŽƌƵů�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚĂƚĞ�ŽďƜŝŶƵƚĞ�ĚŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƵƌƐĞ͕�
ŠŶ�ĨƵŶĐƜŝĞ�ĚĞ�ƚŝƉƵů�ĚĞ�ĂĐƚŝǀ͕�ƕŝ�ŝŵƉůŝĐĉ�ũƵĚĞĐĉƜŝ�ƕŝ�ŶƵŵĞƌŽĂƐĞ�
ĞƐƚŝŵĉƌŝ͘�� 
 
WĞ�ƉŝĂƜĂ�ĚŝŶ�ZŽŵąŶŝĂ͕�ǀĂůŽƌŝůĞ�ĞĨĞĐƚŝǀĞ�ĂůĞ�ƚƌĂŶǌĂĐƜŝŝůŽƌ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�
ŶƵ�ƐƵŶƚ�ƉƵďůŝĐĞ�ƕŝ�ŶƵ�ĞǆŝƐƚĉ�ƵŶ�ǀŽůƵŵ�ŵĂƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶǌĂĐƜŝŝ�ƉĞ�ůŽƚƵƌŝ�
ŵĂƌŝ�ĚĞ�ƚĞƌĞŶ͘ WƌŝŶ�ƵƌŵĂƌĞ͕�ŵĞƚŽĚĂ�ĐŽŵƉĂƌĉƌŝŝ�ǀąŶǌĉƌŝůŽƌ�ƕŝ�
ŵĞƚŽĚĂ�ďĂǌĂƚĉ�ƉĞ�ǀĞŶŝƚƵƌŝ�ĂƵ�ůŝŵŝƚĉƌŝ�ŝŶĞƌĞŶƚĞ͕�ĨŝŝŶĚ�ŶĞǀŽŝĞ�ĚĞ�ƵŶ�
ŶŝǀĞů�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀ�ĚĞ�ũƵĚĞĐĂƚĉ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�Ĩŝ�ĂƉůŝĐĂƚĞ. 
 
�ĂƚŽƌŝƚĉ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƜŝĞŝ�ĞƐƚŝŵĉƌŝůŽƌ�ƕŝ�ũƵĚĞĐĉƜŝůŽƌ�ƉĞ�ĐĂƌĞ�ůĞ�ŝŵƉůŝĐĉ�Ž�
ĞǀĂůƵĂƌĞ�ŠŶ�ĂĐĞƐƚ�ĚŽŵĞŶŝƵ�ƕŝ�ĂǀąŶĚ�ŠŶ�ǀĞĚĞƌĞ�ǀĂůŽĂƌĞĂ�ƌŝĚŝĐĂƚĉ�Ă�
ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝůŽƌ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĉŵ�Đĉ�ĞǀĂůƵĂƌĞĂ�ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝůŽƌ�
ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĞ�ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚ ĐŚĞŝĞ�Ăů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͘� 
 

 
WƌŽĐĞĚƵƌŝůĞ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂƌĞĂ�ĚĞ�ĐĉƚƌĞ�
ĐŽŶĚƵĐĞƌĞ�Ă�ŝŶǀĞƐƚŝƜŝŝůŽƌ�ŝŵŽďŝůŝĂƌĞ�ĂƵ�ŝŶĐůƵƐ͗ 
 
- �ǀĂůƵĂƌĞĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƜĞůŽƌ͕�Ă�ĐĂƉĂďŝůŝƚĉƜŝůŽƌ�ƕŝ�

ŽďŝĞĐƚŝǀŝƚĉƜŝŝ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌŝůŽƌ�ĞǆƚĞƌŶŝ͖ 
 
- �ǀĂůƵĂƌĞĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝŝůŽƌ�ƕŝ�ĂĚĞĐǀĂƌĞĂ�ŝƉŽƚĞǌĞůŽƌ�

ĐŚĞŝĞ�ĂƉůŝĐĂƚĞ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌŝůŽƌ�ĞǆƚĞƌŶŝ�ƉĞ�ďĂǌĂ�
ĐƵŶŽƕƚŝŶƜĞůŽƌ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ŠŶ�ĚŽŵĞŶŝƵů�ŝŵŽďŝůŝĂƌ�ƕŝ�
ĂƉĞůąŶĚ�ůĂ�ĞǆƉĞƌƜŝŝ�ŝŶƚĞƌŶŝ�ŠŶ�ĞǀĂůƵĂƌĞ͖ 

 
- �ĨĞĐƚƵĂƌĞĂ�ƵŶĞŝ�ĐŽŵƉĂƌĂƜŝŝ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ�ĐƵ�

ƉƌĞƜƵƌŝůĞ�ĚŝŶ�ƉŝĂƜĉ͕�ƉĞŶƚƌƵ�ĂĐƚŝǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌĞ�ĚŝŶ�
ĂĐĞĞĂƕŝ�ƉŝĂƜĉ͖�ƕŝ 

 
- �ǀĂůƵĂƌĞĂ�ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ĚŝŶ�ďĂǌĞůĞ�

ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌĞ͕�Ă�ŝƉŽƚĞǌĞůŽƌ�ĐŚĞŝĞ�ƕŝ�Ă�ĂŶĂůŝǌĞŝ�ĚĞ�
ƐĞŶǌŝƚŝǀŝƚĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůŽƌ�ĐĂƌĞ�ĂƵ�ĂǀƵƚ�
ůŽĐ�ĚĞ�ĂŶƵů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƉąŶĉ�ŠŶ�ĂŶƵů�ŠŶ�ĐƵƌƐ͕�ƉƌĞĐƵŵ�ƕŝ�
Ă�ĞĨĞĐƚƵůƵŝ�ĂƐƵƉƌĂ�ĐŽŶƚƵůƵŝ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ƕŝ�ƉŝĞƌĚĞƌĞ�
ƉĞŶƚƌƵ�ĂŶƵů�ŠŶ�ĐƵƌƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�Ă�ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�
ƐĞŶǌŝƚŝǀŝƚĉƜŝůŽƌ�ĚŝŶ�ŶŽƚĂ�ϴ. 

 
ZĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ�ĚŝŶ�ǀąŶǌĂƌĞĂ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůĞ�ƌĞǌŝĚĞŶƜŝĂůĞ� 
 
�ƵƉĉ�ĐƵŵ�ĞƐƚĞ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƚ�ŠŶ�ŶŽƚĂ�ϮϬ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�'ƌƵƉƵů�Ă�ƌĞĐƵŶŽƐĐƵƚ�ǀĞŶŝƚƵƌŝ�ĚŝŶ�ǀąŶǌĂƌĞĂ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůĞ�
ƌĞǌŝĚĞŶƜŝĂůĞ�ŠŶ�ǀĂůŽĂƌĞ�ĚĞ�ϳϬϯ͘ϯϭϳ͘ϲϳϮ�ZKE�ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ�
;ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϬ͗�ϰϯϳ͘ϱϬϯ͘ϳϮϰ ZKE).  
 
sĞŶŝƚƵƌŝůĞ�ƌĞƉƌĞǌŝŶƚĉ�Ž�ŵĉƐƵƌĉ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĉ�ĨŽůŽƐŝƚĉ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĞǀĂůƵĂ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƜĂ�ƵŶĞŝ�ƐŽĐŝĞƚĉƜŝ͘��ǆŝƐƚĉ�ƌŝƐĐƵů�ĐĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůĞ�Ɛĉ�ĨŝĞ�
ƉƌĞǌĞŶƚĂƚĞ�ůĂ�ƐƵŵĞ�ŵĂŝ�ŵĂƌŝ�ĚĞĐąƚ�ĐĞůĞ�ĐĂƌĞ�ĂƵ�ĨŽƐƚ�ĞĨĞĐƚŝǀ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĚĞ�'ƌƵƉ.  
 
2Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�'ƌƵƉƵů�Ă�ĐŽŶĐůƵǌŝŽŶĂƚ�Đĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞůĞ�ĚĞ�ǀąŶǌĂƌĞ�
ĚĞ�ŝŵŽďŝůĞ�ĨŝŶĂůŝǌĂƚĞ�ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ƐĞ�ĨĂĐĞ�ůĂ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ŠŶ�ƚŝŵƉ�
ĐąŶĚ�ĂƌĞ�ůŽĐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƵů�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů.  
 
WĞŶƚƌƵ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞůĞ�ĚĞ�ǀąŶǌĂƌĞ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůĞ�ŠŶ�ĐƵƌƐ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵƜŝĞ͕�
'ƌƵƉƵů�Ă�ĐŽŶĐůƵǌŝŽŶĂƚ�ŠŶ�ŐĞŶĞƌĂů�Đĉ�ƐƵŶƚ�ŠŶĚĞƉůŝŶŝƚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŝůĞ�ĚĞ�
ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞ�ŠŶ�ƚŝŵƉ͕�ĂƐƚĨĞů�Đĉ�ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůĞ�ŠŶ�ƚŝŵƉ. 
'ƌƵƉƵů�Ă�ƐƚĂďŝůŝƚ�Đĉ�ŵĞƚŽĚĂ�ďĂǌĂƚĉ�ƉĞ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ŝŶƚƌĂƌĞ�ĞƐƚĞ�ŵĞƚŽĚĂ�
ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌĞ�Ă�ĞǀŽůƵƜŝĞŝ�ĂĐĞƐƚŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞ�ŠŶƚƌƵĐąƚ�ĞǆŝƐƚĉ�Ž�ůĞŐĉƚƵƌĉ�
ĚŝƌĞĐƚĉ�ŠŶƚƌĞ�ĐŽƐƚƵƌŝůĞ�ƐƵƉŽƌƚĂƚĞ�ĚĞ�'ƌƵƉ�ƕŝ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƵů�ĚĞ�ďƵŶƵƌŝ�ƕŝ�
ƐĞƌǀŝĐŝŝ�ĐĉƚƌĞ�ĐůŝĞŶƚ. 
 
 
 
 
 
 
 

 
WƌŽĐĞĚƵƌŝůĞ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ƌĞĨĞƌŝƚŽĂƌĞ�ůĂ�ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ĚĞ�ĐĉƚƌĞ�
ĐŽŶĚƵĐĞƌĞ�Ă�ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ�ĚŝŶ�ǀąŶǌĂƌĞĂ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůĞ�ƌĞǌŝĚĞŶƜŝĂůĞ�
ĂƵ�ĐŽŶƐƚĂƚ�ŠŶ͗ 
 
- �ŵ�ƚĞƐƚĂƚ�ĞƕĂŶƚŝŽĂŶĞ�ĚĞ�ƉƌŽŵŝƐŝƵŶŝ�ďŝůĂƚĞƌĂůĞ�ĚĞ�

ǀąŶǌĂƌĞ-ĐƵŵƉĉƌĂƌĞ� ƉĞŶƚƌƵ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞĂ�ĐŽƌĞĐƚŝƚƵĚŝŶŝŝ�
ƐƵƉƌĂĨĞƜĞŝ�ǀĂŶĚĂďŝůĞ�ƕŝ�Ă�ƉƌĞƜƵůƵŝ͖ 

 
- �ŵ�ƚĞƐƚĂƚ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĞƌŝůĞ�ĐŚĞŝĞ�ĨŽůŽƐŝƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞ�

ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĂĐĉ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůĞ�ƐƵŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƕŝ�
ĐŽƌĞĐƚĞ͖ 

 
- �ŵ�ĂŶĂůŝǌĂƚ�ƵŶ�ĞƕĂŶƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽŝĞĐƚĞ͕�Ăŵ�ƐŽůŝĐŝƚĂƚ�

ĐůĂƌŝĨŝĐĉƌŝ�ĐŽŶĚƵĐĞƌŝŝ�ĂĐŽůŽ�ƵŶĚĞ�Ɛ-ĂƵ�ƌĞĂůŝǌĂƚ�
ĞĐŽŶŽŵŝŝ�ĚŝŶ�ďƵŐĞƚ�ƐĂƵ�ƵŶĚĞ�ŶƵ�ĂƵ�ĨŽƐƚ�ŠŶƌĞŐŝƐƚƌĂƚĞ�
ĐŽƐƚƵƌŝ�ƐƵƉůŝŵĞŶƚĂƌĞ. 

 
- �ŵ�ŠŶƜĞůĞƐ�ƉŽůŝƚŝĐŝůĞ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ůĂ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�

ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�
ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ. 

 
- �ŵ�ĞĨĞĐƚƵĂƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝ�ĂŶĂůŝƚŝĐĞ�ĂƐƵƉƌĂ�ƚƵƚƵƌŽƌ�

ƚŝƉƵƌŝůŽƌ�ĚĞ�ǀąŶǌĉƌŝ. 
 

- �ǀĂůƵĂƌĞĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌƵůƵŝ�ĐŽŵƉůĞƚ�ƕŝ�ĂĚĞĐǀĂƚ�Ăů�
ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ƌĞĨĞƌŝƚŽĂƌĞ�ůĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝ͕�
ŝŶĐůƵƐŝǀ�Ăů�ŝƉŽƚĞǌĞůŽƌ�ĐŚĞŝĞ. 



 
 

ϯ 

Aspectul cheie de audit Cum a abordat auditul nostru aspectul 

 
WĞŶƚƌƵ�ĨŝĞĐĂƌĞ�ƉƌŽŝĞĐƚ�ĚĞ�ĚĞǌǀŽůƚĂƌĞ�ĞǆŝƐƚĉ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀ�ĚĞ�
ũƵĚĞĐĂƚĉ�ŠŶ�ƵƌŵĉƚŽĂƌĞůĞ�ĚŽŵĞŶŝŝ͗ 
 
- ĞƐƚŝŵĂƌĞĂ�ĚĂƚĞůŽƌ�ĚĞ�ŝŶƚƌĂƌĞ�ŝŶĐůƵƐĞ�ŠŶƚƌ-ƵŶ�ďƵŐĞƚ�ĚĞ�

ƕĂŶƚŝĞƌ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ƐƚĂďŝůŝ�ŶŝǀĞůƵů�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ƉĞ�ĐĂƌĞ ĨŝĞĐĂƌĞ�
ƉƌŽŝĞĐƚ�ĚĞ�ĚĞǌǀŽůƚĂƌĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝŵĞĂǌĉ�Đĉ�Šů�ǀĂ�ŐĞŶĞƌĂ. 
�ĐĞƐƚĞ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ŝŶƚƌĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚ�ĞƐƚŝŵĂƌĞĂ�ĐŽƐƚƵƌŝůŽƌ�ƚŽƚĂůĞ�
ĚĞ�ĨŝŶĂůŝǌĂƌĞ�ƕŝ�ƐƵƉƌĂĨĂƜĂ�ǀĂŶĚĂďŝůĉ͖ 

 
- ŠŶƌĞŐŝƐƚƌĂƌĞĂ�ǀĂƌŝĂƜŝĞŝ�ĂƚƵŶĐŝ�ĐąŶĚ�ĂƌĞ�ůŽĐ�Ž�ĂďĂƚĞƌĞ�ĚĞ�ůĂ�

ďƵŐĞƚƵů�ŝŶŝƜŝĂů�ƕŝ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞĂ�Đĉ�ǀĂƌŝĂƜŝŝůĞ�ƐƵŶƚ�ƌĞĐƵŶŽƐĐƵƚĞ�
ŠŶ�ŵŽĚ�ĐŽƌĞƐƉƵŶǌĉƚŽƌ͘  

 
�ǀąŶĚ�ŠŶ�ǀĞĚĞƌĞ�Đĉ�ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ�ĚŝŶ�ǀąŶǌĂƌĞĂ�ĚĞ�
ŝŵŽďŝůĞ�ŠŶ�ĐƵƌƐ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵƜŝĞ ĚĞƉŝŶĚĞ�ŠŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ĚĂƚĞůĞ�ĚĞ�
ŝŶƚƌĂƌĞ ĨŽůŽƐŝƚĞ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĞǀĂůƵĂ�ĞǀŽůƵƜŝĂ�ƕŝ�ŝŵƉůŝĐĉ�ũƵĚĞĐĉƜŝ�ĐĂƌĞ�
ĂĨĞĐƚĞĂǌĉ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀ�ƐƚĂďŝůŝƌĞĂ�ǀĂůŽƌŝŝ�ƕŝ�Ă�ƉůĂƐĂƌĞĂ�ŠŶ�ƚŝŵƉ�Ă�
ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ͕�Ăŵ�ĐŽŶĐůƵǌŝŽŶĂƚ�Đĉ�ƌĞĐƵŶŽĂƕƚĞƌĞĂ�ǀĞŶŝƚƵƌŝůŽƌ�
ƌĞƉƌĞǌŝŶƚĉ�ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ĐŚĞŝĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐĂƌĞ�ǀĂ�Ĩŝ�ĂďŽƌĚĂƚ�ŠŶ�ĂƵĚŝƚƵů�
ŶŽƐƚƌƵ. 
 

 
�ůƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ 
 
ϲ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝŝ�ƐƵŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ�ƉĞŶƚƌƵ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�ƕŝ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƌĞĂ�ĂůƚŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ͘��ĐĞůĞ�ĂůƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ĐƵƉƌŝŶĚ�ZĂƉŽƌƚƵů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�Ăů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝůŽƌ͕ ĚĂƌ�ŶƵ�ĐƵƉƌŝŶĚ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ƕŝ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĂĐĞƐƚĞĂ͘ 
 

KƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ŶƵ�ĂĐŽƉĞƌĉ�ƕŝ�ĂĐĞƐƚĞ�ĂůƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ƕŝ ĐƵ�ĞǆĐĞƉƜŝĂ ĐĂǌƵůƵŝ�îŶ�ĐĂƌĞ�ƐĞ�
ŵĞŶƜŝŽŶĞĂǌĉ ĞǆƉůŝĐŝƚ�îŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ŶŽƐƚƌƵ͕ ŶƵ�ĞǆƉƌŝŵĉŵ�ŶŝĐŝ�ƵŶ�ĨĞů�ĚĞ�ĐŽŶĐůƵǌŝĞ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĂĐĞƐƚĞĂ͘ 
 
2Ŷ�ůĞŐĉƚƵƌĉ�ĐƵ�ĂƵĚŝƚƵů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ͕�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚĞĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĞƐƚĞ�Ɛĉ�Đŝƚŝŵ�ĂĐĞůĞ�ĂůƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ƕŝ͕�ŠŶ�ĂĐĞƐƚ�ĚĞŵĞƌƐ͕�Ɛĉ  ĂƉƌĞĐŝĞŵ�ĚĂĐĉ�ĂĐĞůĞ�ĂůƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ƐƵŶƚ�
ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀ�ŝŶĐŽŶƐĞĐǀĞŶƚĞ�ĐƵ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�ƐĂƵ�ĐƵ�ĐƵŶŽƕƚŝŶƜĞůĞ�ƉĞ�ĐĂƌĞ�ŶŽŝ�ůĞ-Ăŵ�ŽďƜŝŶƵƚ�ŠŶ�ƚŝŵƉƵů�
ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͕�ƐĂƵ�ĚĂĐĉ�ĞůĞ�ƉĂƌ�Ă�Ĩŝ�ĚĞŶĂƚƵƌĂƚĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀ͘ 
 
2Ŷ�ĐĞĞĂ�ĐĞ�ƉƌŝǀĞƕƚĞ�ZĂƉŽƌƚƵů ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�Ăů ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝůŽƌ͕�Ăŵ�Đŝƚŝƚ�ƕŝ�ƌĂƉŽƌƚĉŵ�ĚĂĐĉ�ĂĐĞƐƚĂ�Ă�ĨŽƐƚ�ŠŶƚŽĐŵŝƚ͕�ŠŶ�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�
ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�KƌĚŝŶƵů�DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ�ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ͕�ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ͕�ƉĞŶƚƌƵ�
ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ�
�ƵƌŽƉĞĂŶĉ�ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ.  
 
2Ŷ�ďĂǌĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀ�Ă�ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝůŽƌ�ĐĂƌĞ�ƚƌĞďƵŝĞ�ĚĞƐĨĉƕƵƌĂƚĞ�ŠŶ�ĐƵƌƐƵů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�ŠŶ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͗ 
 
ĂͿ /ŶĨŽƌŵĂƜŝŝůĞ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƚĞ�ŠŶ�ZĂƉŽƌƚƵů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�Ăů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝůŽƌ�ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ƉĞŶƚƌƵ�ĐĂƌĞ�ĂƵ�ĨŽƐƚ�

ŠŶƚŽĐŵŝƚĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ƐƵŶƚ�ŠŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƜĉ͕�ŠŶ�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ĐƵ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ 
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͖ 

 
ďͿ ZĂƉŽƌƚƵů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�Ăů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝůŽƌ�Ă�ĨŽƐƚ�ŠŶƚŽĐŵŝƚ͕�ŠŶ�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�KƌĚŝŶƵů�

DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ�ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ��ƵƌŽƉĞĂŶĉ͕ ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ. 

 
ĐͿ 2Ŷ�ĐĞĞĂ�ĐĞ�ƉƌŝǀĞƕƚĞ�ZĂƉŽƌƚƵů�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƌĞ�ƉƌĞǀĉǌƵƚ�ĚĞ�>ĞŐĞĂ�Ŷƌ͘ ϮϰͬϮϬϭϳ͕�Ăƌƚ͘�ϭϬϳ͕�ůĂ�ĚĂƚĂ�ƉƌĞǌĞŶƚƵůƵŝ�ƌĂƉŽƌƚ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ͕�

ŶŽŝ�ŶƵ�Ăŵ�Ɖƌŝŵŝƚ�ZĂƉŽƌƚƵů�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƌĞ�Ăů�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ͘ �ŽŵƉĂŶŝĂ�ƕŝ-Ă�ƉƌĞǌĞŶƚĂƚ�ƉŽǌŝƜŝĂ�ŠŶ�ZĂƉŽƌƚƵů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƵůƵŝ�
ƉĂŐŝŶĂ�ϱϰ�– ƐĞĐƜŝƵŶĞĂ��͘ 

 
2Ŷ�ƉůƵƐ͕�ŠŶ�ďĂǌĂ�ĐƵŶŽƕƚŝŶƜĞůŽƌ�ƕŝ�ŠŶƜĞůĞŐĞƌŝŝ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�'ƌƵƉ ƕŝ�ůĂ�ŵĞĚŝƵů�ĂĐĞƐƚƵŝĂ͕�ĚŽďąŶĚŝƚĞ�ŠŶ�ĐƵƌƐƵů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ�
ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ͕�Ŷŝ�ƐĞ�ĐĞƌĞ�Ɛĉ�ƌĂƉŽƌƚĉŵ�ĚĂĐĉ�Ăŵ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚ�ĚĞŶĂƚƵƌĉƌŝ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ŠŶ�ZĂƉŽƌƚƵů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�Ăů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝůŽƌ͘�EƵ�ĂǀĞŵ�ŶŝŵŝĐ�ĚĞ�ƌĂƉŽƌƚĂƚ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĂĐĞƐƚ�
ĂƐƉĞĐƚ͘� 



 
 

ϰ 

RĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĉƜŝůĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌŝŝ�ƕŝ�ĂůĞ�ƉĞƌƐŽĂŶĞůŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ�ƉĞŶƚƌƵ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ consolidate 
 
ϳ͘ �ŽŶĚƵĐĞƌĞĂ�ĞƐƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�ƕŝ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƌĞĂ�ĨŝĚĞůĉ�Ă�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ� 

KƌĚŝŶƵů�DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ��ƵƌŽƉĞĂŶĉ ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ ƕŝ ƉĞŶƚƌƵ�ĂĐĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌŶ�
ƉĞ�ĐĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞĂ�Šů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĉ�ŶĞĐĞƐĂƌ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ůŝƉƐŝƚĞ�ĚĞ�ĚĞŶĂƚƵƌĉƌŝ�
ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĨŝĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ͕�ĨŝĞ�ĚĞ�ĞƌŽĂƌĞ. 

 
ϴ͘ 2Ŷ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞĂ�ĞƐƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌĞĐŝĞƌĞĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĉƜŝŝ 'ƌƵƉƵůƵŝ ĚĞ�Ă-ƕŝ 

ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚĞĂ͕�ƉƌĞǌĞŶƚąŶĚ͕�ĚĂĐĉ�ĞƐƚĞ�ĐĂǌƵů͕�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƌĞĨĞƌŝƚŽĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĂƚĞĂ ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝŝ�ƕŝ�ƵƚŝůŝǌąŶĚ�ĐŽŶƚĂďŝůŝƚĂƚĞĂ�ƉĞ�
ďĂǌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĉƜŝŝ�ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝŝ͕�ĐƵ�ĞǆĐĞƉƜŝĂ�ĐĂǌƵůƵŝ�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞĂ�ĨŝĞ�ŝŶƚĞŶƜŝŽŶĞĂǌĉ�Ɛĉ�ůŝĐŚŝĚĞǌĞ�^ŽĐŝĞƚĂƚĞĂ ƐĂƵ�Ɛĉ�ŽƉƌĞĂƐĐĉ�
ŽƉĞƌĂƜŝƵŶŝůĞ͕�ĨŝĞ�ŶƵ�ĂƌĞ�ŶŝĐŝŽ�Ăůƚĉ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĉ�ƌĞĂůŝƐƚĉ�ŠŶ�ĂĨĂƌĂ�ĂĐĞƐƚŽƌĂ. 

 
ϵ͘ WĞƌƐŽĂŶĞůĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ�ƐƵŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞŶƚƌƵ�ƐƵƉƌĂǀĞŐŚĞƌĞĂ�ƉƌŽĐĞƐƵůƵŝ�ĚĞ�ƌĂƉŽƌƚĂƌĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�Ăů�

'ƌƵƉƵůƵŝ. 
 
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĉƜŝůĞ�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�ŠŶƚƌ-ƵŶ�ĂƵĚŝƚ�Ăů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ consolidate 
 
ϭϬ͘ KďŝĞĐƚŝǀĞůĞ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ĐŽŶƐƚĂƵ�ŠŶ�ŽďƜŝŶĞƌĞĂ�ƵŶĞŝ�ĂƐŝŐƵƌĉƌŝ�ƌĞǌŽŶĂďŝůĞ�ƉƌŝǀŝŶĚ�ŵĉƐƵƌĂ�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ͕�ŠŶ�ĂŶƐĂŵďůƵ͕�

ƐƵŶƚ�ůŝƉƐŝƚĞ�ĚĞ�ĚĞŶĂƚƵƌĉƌŝ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĨŝĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ͕�ĨŝĞ�ĚĞ�ĞƌŽĂƌĞ͕�ƉƌĞĐƵŵ�ƕŝ�ŠŶ�ĞŵŝƚĞƌĞĂ�ƵŶƵŝ�ƌĂƉŽƌƚ�Ăů�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�
ĐĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͘��ƐŝŐƵƌĂƌĞĂ�ƌĞǌŽŶĂďŝůĉ�ƌĞƉƌĞǌŝŶƚĉ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ƌŝĚŝĐĂƚ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ͕�ĚĂƌ�ŶƵ�ĞƐƚĞ�Ž�ŐĂƌĂŶƜŝĞ�Ă�ĨĂƉƚƵůƵŝ Đĉ�
ƵŶ�ĂƵĚŝƚ�ĚĞƐĨĉƕƵƌĂƚ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ��ƵĚŝƚ ǀĂ�ĚĞƚĞĐƚĂ�ŠŶƚŽƚĚĞĂƵŶĂ�Ž�ĚĞŶĂƚƵƌĂƌĞ�
ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĉ͕�ĚĂĐĉ�ĂĐĞĂƐƚĂ�ĞǆŝƐƚĉ͘��ĞŶĂƚƵƌĉƌŝůĞ�ƉŽƚ�Ĩŝ�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĨŝĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ͕�ĨŝĞ�ĚĞ�ĞƌŽĂƌĞ�ƕŝ�ƐƵŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�
ĚĂĐĉ�ƐĞ�ƉŽĂƚĞ�ƉƌĞĐŽŶŝǌĂ͕�ŠŶ�ŵŽĚ�ƌĞǌŽŶĂďŝů͕�Đĉ�ĂĐĞƐƚĞĂ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĂƵ�ĐƵŵƵůĂƚ͕�ǀŽƌ�ŝŶĨůƵĞŶƜĂ ĚĞĐŝǌŝŝůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĞ�ĂůĞ�
ƵƚŝůŝǌĂƚŽƌŝůŽƌ͕�ůƵĂƚĞ�ŠŶ�ďĂǌĂ�ĂĐĞƐƚŽƌ�ƐŝƚƵĂƜŝŝ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ. 

 
11. �Ă�ƉĂƌƚĞ�Ă�ƵŶƵŝ�ĂƵĚŝƚ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ ĚĞ��ƵĚŝƚ͕�ĞǆĞƌĐŝƚĉŵ�ƌĂƜŝŽŶĂŵĞŶƚƵů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƕŝ�

ŵĞŶƜŝŶĞŵ�ƐĐĞƉƚŝĐŝƐŵƵů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƉĞ�ƉĂƌĐƵƌƐƵů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͘��Ğ�ĂƐĞŵĞŶĞĂ͗ 
 

x /ĚĞŶƚŝĨŝĐĉŵ�ƕŝ�ĞǀĂůƵĉŵ�ƌŝƐĐƵƌŝůĞ�ĚĞ�ĚĞŶĂƚƵƌĂƌĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĉ�Ă�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�ĐĂƵǌĂƚĉ�ĨŝĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ͕�ĨŝĞ�
ĚĞ�ĞƌŽĂƌĞ͕�ƉƌŽŝĞĐƚĉŵ�ƕŝ�ĞǆĞĐƵƚĉŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐĂ�ƌĉƐƉƵŶƐ�ůĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůĞ�ƌŝƐĐƵƌŝ�ƕŝ�ŽďƜŝŶĞŵ�ƉƌŽďĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�
ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƕŝ ĂĚĞĐǀĂƚĞ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĨƵƌŶŝǌĂ�Ž�ďĂǌĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͘�ZŝƐĐƵů�ĚĞ�ŶĞĚĞƚĞĐƚĂƌĞ�Ă�ƵŶĞŝ�ĚĞŶĂƚƵƌĉƌŝ�
ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ�ĞƐƚĞ�ŵĂŝ�ƌŝĚŝĐĂƚ�ĚĞĐąƚ�ĐĞů�ĚĞ�ŶĞĚĞƚĞĐƚĂƌĞ�Ă�ƵŶĞŝ�ĚĞŶĂƚƵƌĉƌŝ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĚĞ�
ĞƌŽĂƌĞ͕�ĚĞŽĂƌĞĐĞ�ĨƌĂƵĚĂ�ƉŽĂƚĞ�ƉƌĞƐƵƉƵŶĞ�ŠŶƜĞůĞŐĞƌŝ�ƐĞĐƌĞƚĞ͕�ĨĂůƐ͕�ŽŵŝƐŝƵŶŝ�ŝŶƚĞŶƜŝŽŶĂƚĞ͕�ĚĞĐůĂƌĂƜŝŝ�ĨĂůƐĞ�ƕŝ�ĞǀŝƚĂƌĞĂ�
ĐŽŶƚƌŽůƵůƵŝ�ŝŶƚĞƌŶ. 

 
x 2ŶƜĞůĞŐĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůƵů�ŝŶƚĞƌŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƵĚŝƚ͕�ŠŶ�ǀĞĚĞƌĞĂ�ƉƌŽŝĞĐƚĉƌŝŝ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĂĚĞĐǀĂƚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶƜĞůŽƌ͕ �

ĚĂƌ�Ĩĉƌĉ�Ă�ĂǀĞĂ�ƐĐŽƉƵů�ĚĞ�Ă�ĞǆƉƌŝŵĂ�Ž�ŽƉŝŶŝĞ�ĂƐƵƉƌĂ�ĞĨŝĐĂĐŝƚĉƜŝŝ ĐŽŶƚƌŽůƵůƵŝ�ŝŶƚĞƌŶ�Ăů�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ. 
 
x �ǀĂůƵĉŵ�ŐƌĂĚƵů�ĚĞ�ĂĚĞĐǀĂƌĞ�Ă�ƉŽůŝƚŝĐŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ƵƚŝůŝǌĂƚĞ�ƕŝ ĐĂƌĂĐƚĞƌƵů�ƌĞǌŽŶĂďŝů�Ăů�ĞƐƚŝŵĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ƕŝ�Ăů�

ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĂĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ�ƌĞĂůŝǌĂƚĞ�ĚĞ�ĐĉƚƌĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞ͘ 
 
x &ŽƌŵƵůĉŵ�Ž�ĐŽŶĐůƵǌŝĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ŐƌĂĚƵů�ĚĞ�ĂĚĞĐǀĂƌĞ�Ă�Ƶƚŝůŝǌĉƌŝŝ�ĚĞ�ĐĉƚƌĞ�ĐŽŶĚƵĐĞƌĞ�Ă�ĐŽŶƚĂďŝůŝƚĉƜŝŝ ƉĞ�ďĂǌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĉƜŝŝ�

ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝŝ�ƕŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĉŵ͕�ƉĞ�ďĂǌĂ�ƉƌŽďĞůŽƌ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽďƜŝŶƵƚĞ͕�ĚĂĐĉ�ĞǆŝƐƚĉ�Ž�ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚŝŶĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĉ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�
ĞǀĞŶŝŵĞŶƚĞ�ƐĂƵ�ĐŽŶĚŝƜŝŝ�ĐĂƌĞ�Ăƌ�ƉƵƚĞĂ�ŐĞŶĞƌĂ�ŠŶĚŽŝĞůŝ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ƉƌŝǀŝŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚĞĂ�'ƌƵƉƵůƵŝ ĚĞ�Ă-ƕŝ ĐŽŶƚŝŶƵĂ�
ĂĐƚŝǀŝƚĂƚĞĂ͘�2Ŷ�ĐĂǌƵů�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ĐŽŶĐůƵǌŝŽŶĉŵ�Đĉ�ĞǆŝƐƚĉ�Ž�ŝŶĐĞƌƚŝƚƵĚŝŶĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĉ͕�ƚƌĞďƵŝĞ�Ɛĉ�ĂƚƌĂŐĞŵ�ĂƚĞŶƜŝĂ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�
ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�ĂƐƵƉƌĂ�ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĂĨĞƌĞŶƚĞ�ĚŝŶ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ƐĂƵ͕�ŠŶ�ĐĂǌƵů�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ĂĐĞƐƚĞ�ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝ�ƐƵŶƚ�ŶĞĂĚĞĐǀĂƚĞ͕�
Ɛĉ�ŶĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĉŵ�ŽƉŝŶŝĂ͘��ŽŶĐůƵǌŝŝůĞ�ŶŽĂƐƚƌĞ�ƐĞ�ďĂǌĞĂǌĉ�ƉĞ�ƉƌŽďĞůĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽďƜŝŶƵƚĞ�ƉąŶĉ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ƌĂƉŽƌƚƵůƵŝ�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ͘�
�Ƶ�ƚŽĂƚĞ�ĂĐĞƐƚĞĂ͕�ĞǀĞŶŝŵĞŶƚĞ�ƐĂƵ�ĐŽŶĚŝƜŝŝ�ǀŝŝƚŽĂƌĞ�ƉŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�'ƌƵƉƵů Ɛĉ�ŶƵ�Šƕŝ�ŵĂŝ�ĚĞƐĨĉƕŽĂƌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚĞĂ�ŠŶ�ďĂǌĂ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝƵůƵŝ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĉƜŝŝ�ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝŝ. 

 
x �ǀĂůƵĉŵ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƌĞĂ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƕŝ�ĐŽŶƜŝŶƵƚƵů�ŐĞŶĞƌĂů�Ăů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�Ăů�ƉƌĞǌĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĚĞ�

ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝ͕�ƕŝ�ŵĉƐƵƌĂ�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ƌĞĨůĞĐƚĉ�ƚƌĂŶǌĂĐƜŝŝůĞ�ƕŝ�ĞǀĞŶŝŵĞŶƚĞůĞ�ĚĞ�ďĂǌĉ�ŠŶƚƌ-Ž�ŵĂŶŝĞƌĉ�ĐĂƌĞ�
ƌĞĂůŝǌĞĂǌĉ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƌĞĂ�ĨŝĚĞůĉ. 

 
x KďƜŝŶĞŵ͕�ƉƌŽďĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƕŝ�ĂĚĞĐǀĂƚĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĂůĞ�ĞŶƚŝƚĉƜŝůŽƌ�ƐĂƵ�ĂĐƚŝǀŝƚĉƜŝůŽƌ�ĚĞ�ĂĨĂĐĞƌŝ�ĚŝŶ�

ĐĂĚƌƵů�'ƌƵƉƵůƵŝ͕�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĞǆƉƌŝŵĂ�Ž�ŽƉŝŶŝĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͘�^ƵŶƚĞŵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ�ƉĞŶƚƌƵ�
ĐŽŽƌĚŽŶĂƌĞĂ͕�ƐƵƉƌĂǀĞŐŚĞƌĞĂ�ƕŝ�ĞǆĞĐƵƚĂƌĞĂ�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ�'ƌƵƉƵůƵŝ͘�^ƵŶƚĞŵ�ƐŝŶŐƵƌŝŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ�ƉĞŶƚƌƵ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ. 

 
ϭϮ͘ �ŽŵƵŶŝĐĉŵ�ƉĞƌƐŽĂŶĞůŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ͕�ƉƌŝŶƚƌĞ�ĂůƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ͕�ĂƌŝĂ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂƚĉ�ƕŝ ƉƌŽŐƌĂŵĂƌĞĂ ŠŶ�ƚŝŵƉ�Ă�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͕�

ƉƌĞĐƵŵ�ƕŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞůĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĉƌŝ�ĂůĞ�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�ŽƌŝĐĞ�ĚĞĨŝĐŝĞŶƜĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽůƵůƵŝ�ŝŶƚĞƌŶ͕�ƉĞ�ĐĂƌĞ�ůĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĉŵ�ƉĞ�ƉĂƌĐƵƌƐƵů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ͘� 



 
 

ϱ 

ϭϯ͘ �Ğ�ĂƐĞŵĞŶĞĂ͕�ĨƵƌŶŝǌĉŵ�ƉĞƌƐŽĂŶĞůŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ�Ž�ĚĞĐůĂƌĂƜŝĞ�Đĉ�Ăŵ�ƌĞƐƉĞĐƚĂƚ�ĐĞƌŝŶƜĞůĞ�ĞƚŝĐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉƌŝǀŝŶĚ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƜĂ�ƕŝ�Đĉ�ůĞ-Ăŵ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚ�ƚŽĂƚĞ�ƌĞůĂƜŝŝůĞ�ƕŝ�ĂůƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ�ĚĞƐƉƌĞ�ĐĂƌĞ Ɛ-Ăƌ�ƉƵƚĞĂ�ƉƌĞƐƵƉƵŶĞ͕�ŠŶ�ŵŽĚ�ƌĞǌŽŶĂďŝů͕�Đĉ�ŶĞ�
ĂĨĞĐƚĞĂǌĉ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƜĂ�ƕŝ͕�ĂĐŽůŽ�ƵŶĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐĂǌƵů͕�ŵĉƐƵƌŝůĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƜŝĞ�ĂĨĞƌĞŶƚĞ͘� 

 
ϭϰ͘ �ŝŶƚƌĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐƵ�ƉĞƌƐŽĂŶĞůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ͕�ƐƚĂďŝůŝŵ�ĐĂƌĞ�ƐƵŶƚ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ĐĞůĞ�ŵĂŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�

ƉĞŶƚƌƵ�ĂƵĚŝƚƵů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĚŝŶ�ƉĞƌŝŽĂĚĂ�ĐƵƌĞŶƚĉ�ƕŝ�ĐĂƌĞ�ƌĞƉƌĞǌŝŶƚĉ͕�ƉƌŝŶ�ƵƌŵĂƌĞ͕�ĂƐƉĞĐƚĞ�ĐŚĞŝĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ͘��ĞƐĐƌŝĞŵ�
ĂĐĞƐƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ͕�ĐƵ�ĞǆĐĞƉƜŝĂ�ĐĂǌƵůƵŝ�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ůĞŐŝůĞ�ƐĂƵ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůĞ�ŝŶƚĞƌǌŝĐ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƌĞĂ�ƉƵďůŝĐĉ�Ă�
ĂƐƉĞĐƚƵůƵŝ�ƐĂƵ�Ă�ĐĂǌƵůƵŝ�ŠŶ�ĐĂƌĞ͕�ŠŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶƜĞ�ĞǆƚƌĞŵ�ĚĞ�ƌĂƌĞ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŵ�Đĉ�ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ŶƵ�Ăƌ�ƚƌĞďƵŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�
ŶŽƐƚƌƵ�ĚĞŽĂƌĞĐĞ�ƐĞ�ƉƌĞĐŽŶŝǌĞĂǌĉ�ŠŶ�ŵŽĚ�ƌĞǌŽŶĂďŝů�ĐĂ�ďĞŶĞĨŝĐŝŝůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƵůƵŝ�ƉƵďůŝĐ�Ɛĉ�ĨŝĞ�ĚĞƉĉƕŝƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞĐŝŶƜĞůĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĂůĞ�
ĂĐĞƐƚĞŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĉƌŝ͘ 

 
Raport ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĂůƚĞ�ĚŝƐƉŽǌŝƜŝŝ�ůĞŐĂůĞ�ƕŝ�ĚĞ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚĂƌĞ� 
 
ϭϱ͘ �ŵ�ĨŽƐƚ�ŶƵŵŝƜŝ ĚĞ��ĚƵŶĂƌĞĂ�'ĞŶĞƌĂůĉ Ă��ĐƜŝŽŶĂƌŝůŽƌ ůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ϭϰ ĂƉƌŝůŝĞ�ϮϬϭϴ Ɛĉ ĂƵĚŝƚĉŵ ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĂůĞ� 

KŶĞ�hŶŝƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�^͘�͘ ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ͘��ƵƌĂƚĂ�ƚŽƚĂůĉ ŶĞŠŶƚƌĞƌƵƉƚĉ Ă�
ĂŶŐĂũĂŵĞŶƚƵůƵŝ�ŶŽƐƚƌƵ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�ƌĞŶƵŵŝƌŝůĞ�ĂŶƚĞƌŝŽĂƌĞ�ĐĂ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ƐƚĂƚƵƚĂƌ͕ ĞƐƚĞ�ĚĞ�ϱ ĂŶŝ͕�ĂĐŽƉĞƌŝŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƜŝŝůĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ 
ŠŶĐŚĞŝĂƚĞ ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϭϳ�ƉąŶĉ�ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ. 

 
�ŽŶĨŝƌŵĉŵ�Đĉ͗ 
 

x KƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĞƐƚĞ�îŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƜĉ ĐƵ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ƐƵƉůŝŵĞŶƚĂƌ�ƉƌĞǌĞŶƚĂƚ��ŽŵŝƚĞƚƵůƵŝ�ĚĞ��ƵĚŝƚ�Ăů�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ͕�ƉĞ�ĐĂƌĞ�
ů-Ăŵ�ĞŵŝƐ�îŶ�ĂĐĞĞĂƕŝ ĚĂƚĉ îŶ�ĐĂƌĞ�Ăŵ�ĞŵŝƐ�ƕŝ�ĂĐĞƐƚ�ƌĂƉŽƌƚ͘��Ğ�ĂƐĞŵĞŶĞĂ͕�îŶ�ĚĞƐĨĉƕƵƌĂƌĞĂ ĂƵĚŝƚƵůƵŝ�ŶŽƐƚƌƵ͕�ŶĞ-Ăŵ�ƉĉƐƚƌĂƚ 
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƜĂ�ĨĂƜĉ ĚĞ�ĞŶƚŝƚĂƚĞĂ�ĂƵĚŝƚĂƚĉ. 

 
x EƵ�ĂƵ�ĨŽƐƚ ĨƵƌŶŝǌĂƚĞ serviciile non audit ŝŶƚĞƌǌŝƐĞ͕�ŵĞŶƜŝŽŶĂƚĞ�ůĂ�ĂƌƚŝĐŽůƵů�ϱ�ĂůŝŶĞĂƚƵů�;ϭͿ�ĚŝŶ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů� 

h��Ŷƌ͘ ϱϯϳͬϮϬϭϰ͘ 
 
WĂƌƚĞŶĞƌƵů�ĚĞ�ŵŝƐŝƵŶĞ�Ăů�ĂƵĚŝƚƵůƵŝ�ƉĞŶƚƌƵ�ĐĂƌĞ�Ɛ-Ă�ŠŶƚŽĐŵŝƚ�ĂĐĞƐƚ�ƌĂƉŽƌƚ�Ăů�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞƐƚĞ��ůŝŶĂ�DŝƌĞĂ. 
 
ZĂƉŽƌƚ�ƉƌŝǀŝŶĚ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞĂ�ĐƵ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů��ĞůĞŐĂƚ�;h�Ϳ�ϮϬϭϴͬϴϭϱ�Ăů��ŽŵŝƐŝĞŝ�ƉƌŝǀŝŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƵů�dĞŚŶŝĐ�ĚĞ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĂƌĞ�
privind Formatul hŶŝĐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐĉ�;ͣ�^�&͟Ϳ 
 
�ŵ�ĞĨĞĐƚƵĂƚ�Ž�ŵŝƐŝƵŶĞ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ƌĞǌŽŶĂďŝůĉ�ĂƐƵƉƌĂ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĉƜŝŝ�ĐƵ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚƵů��ĞůĞŐĂƚ�;h�Ϳ�ϮϬϭϴͬϴϭϱ�Ăů��ŽŵŝƐŝĞŝ�ĂƉůŝĐĂďŝů�
ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ŝŶĐůƵƐĞ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ĂŶƵĂů�Ăů�KŶĞ�hŶŝƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�^͘�͘�;ͣ^ŽĐŝĞƚĂƚĞĂ͟Ϳ�ĂƐƚĨĞů�ĐƵŵ�ƐƵŶƚ�
ƉƌĞǌĞŶƚĂƚĞ�ŠŶ�ĨŝƕŝĞƌĞůĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ ĐĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚ�ĐŽĚƵů�ƵŶŝĐ�ĚĞ�>�/�ϮϱϰϵϬϬD>�Kh�&�ED��ϴ�(„&ŝƕŝĞƌĞůĞ��ŝŐŝƚĂůĞ”). 
 
(I) ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚĞĂ�ĐŽŶĚƵĐĞƌŝŝ�ƕŝ�Ă�ƉĞƌƐŽĂŶĞůŽƌ�ŠŶƐĉƌĐŝŶĂƚĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ�ƉĞŶƚƌƵ�&ŝƕŝĞƌĞůĞ��ŝŐŝƚĂůĞ�ŠŶƚŽĐŵŝƚĞ�ŠŶ�

ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ��^�& 
 
�ŽŶĚƵĐĞƌĞĂ�ĞƐƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ŠŶƚŽĐŵŝƌĞĂ�&ŝƕŝĞƌĞůŽƌ��ŝŐŝƚĂůĞ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ��^�&͘��ĐĞĂƐƚĉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚĞ�
ƉƌĞƐƵƉƵŶĞ͗ 
 
� ƉƌŽŝĞĐƚĂƌĞĂ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞĂ�ƕŝ�ŵĞŶƜŝŶĞƌĞĂ�ĐŽŶƚƌŽůƵůƵŝ�ŝŶƚĞƌŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉůŝĐĂƌĞĂ��^�&͖ 
 
� ƐĞůĞĐƚĂƌĞĂ�ƕŝ�ĂƉůŝĐĂƌĞĂ�ĞƚŝĐŚĞƚĞůŽƌ�ŝy�Z>�ĐŽƌĞƐƉƵŶǌĉƚŽĂƌĞ͖ 
 
� ĂƐŝŐƵƌĂƌĞĂ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĉƜŝŝ�ĚŝŶƚƌĞ�&ŝƕŝĞƌĞůĞ��ŝŐŝƚĂůĞ�ƕŝ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ĐĂƌĞ�ǀŽƌ�Ĩŝ�ĚĞƉƵƐĞ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�

KƌĚŝŶƵů�DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ�ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƵ�
^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ��ƵƌŽƉĞĂŶĉ�ĐƵ�ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ͘ 

 
WĞƌƐŽĂŶĞůĞ�ŠŶƐĉƌĐŝŶĂƚĞ�ĐƵ�ŐƵǀĞƌŶĂŶƜĂ�ƐƵŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĐƵ�ƐƵƉƌĂǀĞŐŚĞƌĞĂ�ŠŶƚŽĐŵŝƌŝŝ�&ŝƕŝĞƌĞůŽƌ��ŝŐŝƚĂůĞ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ��^�&͘ 
 
(II) ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚĞĂ�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƵĚŝƚƵů�&ŝƕŝĞƌĞůŽƌ��ŝŐŝƚĂůĞ 
 
�ǀĞŵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚĞĂ�ĚĞ�Ă�ĞǆƉƌŝŵĂ�Ž�ĐŽŶĐůƵǌŝĞ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ŵĉƐƵƌĂ�ŠŶ�ĐĂƌĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ŝŶĐůƵƐĞ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ĂŶƵĂů�
ƐƵŶƚ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�ĐĞƌŝŶƜĞůĞ��^�&͕�ŠŶ�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ŠŶ�ďĂǌĂ�ƉƌŽďĞůŽƌ�ŽďƜŝŶƵƚĞ͘�DŝƐŝƵŶĞĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�
ƌĞǌŽŶĂďŝůĉ�Ă�ĨŽƐƚ�ĞĨĞĐƚƵĂƚĉ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚƵů�ŝŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂů�ƉƌŝǀŝŶĚ�DŝƐŝƵŶŝůĞ�ĚĞ��ƐŝŐƵƌĂƌĞ�ϯϬϬϬ�;ƌĞǀŝǌƵŝƚͿ͕��ůƚĞ�ŵŝƐŝƵŶŝ�
ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ĚĞĐąƚ�ĂƵĚŝƚƵƌŝůĞ�ƐĂƵ�ƌĞǀŝǌƵŝƌŝůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ŝƐƚŽƌŝĐĞ�;/^���ϯϬϬϬͿ�ĞŵŝƐ�ĚĞ��ŽŶƐŝůŝƵů�ƉĞŶƚƌƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ�ĚĞ��ƵĚŝƚ�ƕŝ��ƐŝŐƵƌĂƌĞ͘ 

 
 
 



 
 

ϲ 

K�ŵŝƐŝƵŶĞ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ƌĞǌŽŶĂďŝůĉ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�/^���ϯϬϬϬ�ƉƌĞƐƵƉƵŶĞ�ĞĨĞĐƚƵĂƌĞĂ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ŽďƜŝŶĞ�ƉƌŽďĞ�ĐƵ�
ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞĂ�ĐƵ��^�&͘�EĂƚƵƌĂ͕�ƉůĂƐĂƌĞĂ�ŠŶ�ƚŝŵƉ�ƕŝ�ĂŵƉůŽĂƌĞĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝůŽƌ�ƐĞůĞĐƚĂƚĞ�ĚĞƉŝŶĚ�ĚĞ�ƌĂƜŝŽŶĂŵĞŶƚƵů�ĂƵĚŝƚŽƌƵůƵŝ͕�
ŝŶĐůƵƐŝǀ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌĞĂ�ƌŝƐĐƵůƵŝ�ĚĞ�ĂďĂƚĞƌŝ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƌŝŶƜĞůĞ��^�&͕�ĐĂƵǌĂƚĞ�ĨŝĞ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĉ͕�ĨŝĞ�ĚĞ�ĞƌŽĂƌĞ͘�K�ŵŝƐŝƵŶĞ�ĚĞ�
ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ƌĞǌŽŶĂďŝůĉ�ƉƌĞƐƵƉƵŶĞ͗ 

 
� ŽďƜŝŶĞƌĞĂ�ƵŶĞŝ�ŠŶƜĞůĞŐĞƌŝ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƵůƵŝ�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ�ĚĞ�ƉƌĞŐĉƚŝƌĞ�Ă�&ŝƕŝĞƌĞůŽƌ��ŝŐŝƚĂůĞ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ��^�&͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�Ă�

ĐŽŶƚƌŽĂůĞůŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ͖ 
 
� ƌĞĐŽŶĐŝůŝĞƌĞĂ�&ŝƕŝĞƌĞůŽƌ��ŝŐŝƚĂůĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚ�ĚĂƚĞůĞ�ĞƚŝĐŚĞƚĂƚĞ�ĐƵ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ĂƵĚŝƚĂƚĞ�ĂůĞ�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ�ĐĂƌĞ�

ǀŽƌ�Ĩŝ�ĚĞƉƵƐĞ�ŠŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĂƚĞ�ĐƵ�KƌĚŝŶƵů�DŝŶŝƐƚƌƵůƵŝ�&ŝŶĂŶƜĞůŽƌ�ƉƵďůŝĐĞ�Ŷƌ͘�ϮϴϰϰͬϮϬϭϲ�ƉĞŶƚƌƵ�ĂƉƌŽďĂƌĞĂ�ZĞŐůĞŵĞŶƚĉƌŝůŽƌ�
ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐƵ�^ƚĂŶĚĂƌĚĞůĞ�/ŶƚĞƌŶĂƜŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ZĂƉŽƌƚĂƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂƌĉ�ĂĚŽƉƚĂƚĞ�ĚĞ�hŶŝƵŶĞĂ��ƵƌŽƉĞĂŶĉ�ĐƵ�
ŵŽĚŝĨŝĐĉƌŝůĞ�ƵůƚĞƌŝŽĂƌĞ͖ 

 
� ĞǀĂůƵĂƌĞĂ�ĚĂĐĉ�ƚŽĂƚĞ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ŝŶĐůƵƐĞ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�ĂŶƵĂů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚ�ĂƵ�ĨŽƐƚ�ŠŶƚŽĐŵŝƚĞ�ŠŶƚƌ-ƵŶ�ĨŽƌŵĂƚ�y,dD>�

ǀĂůĂďŝů͖ 
 

� ĞǀĂůƵĂƌĞĂ�ĚĂĐĉ�ĞƚŝĐŚĞƚĉƌŝůĞ�ŝy�Z>͕�ŝŶĐůƵƐŝǀ�ĞƚŝĐŚĞƚĉƌŝůĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌĞ͕�ƌĞƐƉĞĐƚĉ�ĐĞƌŝŶƜĞůĞ��^�&. 
 

�ŽŶƐŝĚĞƌĉŵ�Đĉ�ƉƌŽďĞůĞ�ŽďƜŝŶƵƚĞ�ƐƵŶƚ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƕŝ�ĂĚĞĐǀĂƚĞ�ƉĞŶƚƌƵ�Ă�ĨƵƌŶŝǌĂ�Ž�ďĂǌĉ�ƉĞŶƚƌƵ�ĐŽŶĐůƵǌŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͘ 
 
2Ŷ�ŽƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ͕�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ�ŝŶĐůƵƐĞ�ŠŶ�ƌĂƉŽƌƚƵů�
ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ĂŶƵĂů�îŶ�&ŝƕŝĞƌĞůĞ��ŝŐŝƚĂůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĉ͕�îŶ�ƚŽĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚĞůĞ�ƐĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ͕�ĐĞƌŝŶƜĞůĞ��^�&͘ 
 
2Ŷ�ƉƌĞǌĞŶƚĂ�ƐĞĐƜŝƵŶĞ ŶƵ�ĞǆƉƌŝŵĉŵ�Ž�ŽƉŝŶŝĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ͕�Ž�ĐŽŶĐůƵǌŝĞ�ĚĞ�ƌĞǀŝǌƵŝƌĞ�ƐĂƵ�ŽƌŝĐĞ�Ăůƚĉ�ĐŽŶĐůƵǌŝĞ�ĚĞ�ĂƐŝŐƵƌĂƌĞ�ƉƌŝǀŝŶĚ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ͘�KƉŝŶŝĂ�ŶŽĂƐƚƌĉ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĂƐƵƉƌĂ�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ĂůĞ�^ŽĐŝĞƚĉƜŝŝ�ƉĞŶƚƌƵ�ĞǆĞƌĐŝƜŝƵů�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ŠŶĐŚĞŝĂƚ�ůĂ�ϯϭ�
ĚĞĐĞŵďƌŝĞ�ϮϬϮϭ�ĞƐƚĞ�ŝŶĐůƵƐĉ�ŠŶ�ƐĞĐƜŝƵŶĞĂ�ͣZĂƉŽƌƚ�ĐƵ�ƉƌŝǀŝƌĞ�ůĂ�ĂƵĚŝƚƵů�ƐŝƚƵĂƜŝŝůŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĞ�consolidate͟�ĚĞ�ŵĂŝ�ƐƵƐ͘ 
 
 
�ůŝŶĂ�DŝƌĞĂ͕�WĂƌƚĞŶĞƌ�ĚĞ��ƵĚŝƚ 
 
 
 
 
 
2ŶƌĞŐŝƐƚƌĂƚĉ ŠŶ�ZĞŐŝƐƚƌƵů�ƉƵďůŝĐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Ăů�ĂƵĚŝƚŽƌŝůŽƌ 
ĨŝŶĂŶĐŝĂƌŝ�ƕŝ�ĨŝƌŵĞůŽƌ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐƵ�Ŷƌ͘��&�1504 
 
2Ŷ�ŶƵŵĞůĞ͗ 
  
��>K/dd���h�/d�^͘Z͘>͘ 
 
2ŶƌĞŐŝƐƚƌĂƚĉ�ŠŶ�ZĞŐŝƐƚƌƵů�ƉƵďůŝĐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Ăů�ĂƵĚŝƚŽƌŝůŽƌ� 
ĨŝŶĂŶĐŝĂƌŝ�ƕŝ�ĨŝƌŵĞůŽƌ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐƵ�Ŷƌ͘�&��Ϯϱ 
 
�ůĉĚŝƌĞĂ�dŚĞ�DĂƌŬ͕��ĂůĞĂ�'ƌŝǀŝƜĞŝ�Ŷƌ͘�ϴϰ-ϵϴ�ƕŝ�ϭϬϬ-ϭϬϮ͕�ĞƚĂũƵů�ϵ͕�^ĞĐƚŽƌ�ϭ 
�ƵĐƵƌĞƕƚŝ͕�ZŽŵąŶŝĂ 
ϮϮ�ĂƉƌŝůŝĞ ϮϬϮϮ 
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