
 � ,PPDWULFXODWLRQ�7RXULVPH���,0����������-�$VVXUDQFH�5&3�$;$�*DUDQWLH�ILQDQFLqUH���*URXSDPD 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

�ĚŝƚŽ 
 

�ŶĮŶ�ůĂ�ůĞǀĠĞ�ĚƵ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ƚĂŶƚ�ĂƩĞŶĚƵĞ͘��Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ŶĞ�ƉůƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶͲ
ƐŝŐŶĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͙��ĞůĂ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉĞůůĞ�ă�ŶŽƵƐ�ĂĚĂƉƚĞƌ͕�ă�ƌĞǀŽŝƌ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝĞ�ƚĂŶƚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞͲ
ŵĞŶƚ�ƋƵΖŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ůĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ͘͘ 
�ƵƌĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƚƌğƐ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĚƵĞ�ă�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ�ƋƵŝ�Ă�ĨƌĂƉƉĠ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƟĞƌ͕�ŶŽƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ă�
ĚƸ�Ǉ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ͘  
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝğŐĞ�ƌƵĞ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĠ�ă�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌͲ
ƌŝĞůƐ�Ğƚ�ƉĂƌ�ǀŝĚĠŽ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵĂŝƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽĚŝĮĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ϮϬϮϭ͘ 
 

�ŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂŐĞŶĐĞƐ͕�ůĞƐ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠƐŝƐƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�
ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ƐĂŶƐ�ƉĞƌĚƌĞ�ůĞƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚĠũă�ĞŶŐĂŐĠĞƐ͕�ĐĞůĂ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ƌĞƉŽƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ͘ 
�ŽŵŵĞ�ůĞ��Ks/��ŶĞ�ƐƵĸƐĂŝƚ�ƉĂƐ͕�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�Ă�ĚƸ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚΖƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ƉŽŝŶƚ�Ğƚ�ŶŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶĚƌĞƐ͕�ĞŶ�
ϮϬϮϭ�Ğƚ�ϮϬϮϮ�͗�ůĞƐ�ĚĂƚĞƐ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĐĂŶƚŽŶĂůĞƐ͕�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƟĞůůĞƐ�Ğƚ�ũĞ�ŶĞ�ƉĂƌůĞ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ǀĂͲ
ĐĂŶĐĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͘͘͘�WĂƐ�ĨĂĐŝůĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĞƐ�ĚĂƚĞƐ�ĚĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ͕�ƐĠũŽƵƌƐ�Ğƚ�ƐŽƌƟĞ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂŝŶƚĞƐ͘� 
 

 �Ƶ�ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�ũ͛ĠĐƌŝƐ�ĐĞƚ�ĠĚŝƚŽƌŝĂů�ƵŶ�ƌĂǇŽŶ�ĚĞ�ƐŽůĞŝů�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ƚƌŽƵďůĞ ͗�Ϯϲ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĨŽŶƚ�ůĞ�
ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐĠũŽƵƌ�ϮϬϮϭ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�dKhZ/^dZ��ă�>��W�>DzZ��ƉŽƵƌ�ϴ�ŽƵ�ϭϱ�ũŽƵƌƐ��ĞŶ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
DŽŶƚĠŶĠŐƌŽ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĂŶŶƵůĠ�Ğƚ�ƌĞƉŽƌƚĠ�ĞŶ�ϮϬϮϮ͘ 
 

>Ă�ƐŽƌƟĞ�ĞŶ��ĂŝĞ�ĚĞ�^ŽŵŵĞ�ƉƌĠǀƵĞ�ĞŶ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϬ�ĞƐƚ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘�>Ğ�ǀŽǇĂŐĞ�ă���>/�ĂŶŶƵůĠ�ĞƐƚ�
ƌĞŵƉůĂĐĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ǀŽǇĂŐĞ�ĂƵǆ��ŶƟůůĞƐ�ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�͘ 
WŽƵƌ�ϮϬϮϮ�ƵŶ�ǀŽǇĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�WKh/>>�^͕�ƵŶ�ƐĠũŽƵƌ�ĂƵ�DŽŶƚĠŶĠŐƌŽ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ĂƵ�WƵǇ�ĚƵ�&ŽƵ�ǀŽƵƐ�ƐŽŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ�;ǀŽŝƌ�ĚĠƚĂŝů�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂŐĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐͿ͘ 
 

>Ğ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�EŽģů�Ğƚ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ƐĞ�ƟĞŶĚƌŽŶƚ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ϭϭ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ�ĐŽŵŵĞ�Ě͛ŚĂďŝƚƵĚĞ�ĂƵ�EŽǀŽƚĞů�ĚĞ�DĂƐƐǇ͘ 
�ŶĮŶ�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƚŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ĐĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠƐ͘ 
 

ͨ KE�Z�s��dKh^����^��Z�dZKhs�Z�-�s���/EKE^�EKh^ ͩ 
 

�ŶŶŝĐŬ�WƌŽƵĚƚĐŚĞŶŬŽ 
WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůΖ�d^Z 

6RPPDLUH��� 
 

3DJH��................. (GLWR 
3DJH�� ................. 3URJUDPPH�YR\DJHV����� 
3DJHV���j�� ............ 6pMRXU�0RQWpQpJUR 
3DJHV���j�� ...............&LUFXLW�/HV�3RXLOOHV 
3DJHV����j��� ............ 6RUWLH�3X\�GX�)RX 
 
(Q�FRPSOpPHQW�� 
 

-�)LFKH�LQVFULSWLRQ�/HV�3RXLOOHV 
-�)LFKH�LQVFULSWLRQ�0RQWpQpJUR 
-�)LFKH�LQVFULSWLRQ�3X\�GX�)RX 

^ŝ� ƵŶ� ĂĚŚĠƌĞŶƚ� ă� ĚĞƐ�
ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĚĞ� ^ǇůǀĂŶĂ�
>ĂŵĂŶĚĠ͕� ǀĞƵŝůůĞǌ� ŵ͛ĞŶ�
ŝŶĨŽƌŵĞƌ� ĐĂƌ� ũĞ� Ŷ͛ĂƌƌŝǀĞ�
ƉůƵƐ�ă� ůĂ� ũŽŝŶĚƌĞ͕� ũĞ� ƐƵƉͲ
ƉŽƐĞ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ĞƐƚ� ƉĂƌƟĞ�
ĞŶ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘� 

�ŶŶŝĐŬ 



 � 

352*5$00(����� 

>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�Ă�ƐĠůĞĐƟŽŶŶĠ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ϮϬϮϮ�͗� 
 

ϭ�ĐŝƌĐƵŝƚ�н�ϭ�ƐĠũŽƵƌ�н�ϭ�ƐĠũŽƵƌ�ĐƵůƚƵƌĞů 
 

�ŝƌĐƵŝƚ�͗�>�^�WKh/>>�^�;ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ���sͿ�͗�ϭϬ:�ͬ�ϵE�;ĚƵ�ϬϮ�ĂƵ�ϭϭ�Ăǀƌŝů�ϮϬϮϮͿ 
 

^ĠũŽƵƌ�͗�DKEd�E�'ZK�;ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�dh/Ϳ�͗�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂŝ�ĂƵ�Ϭϯ�ũƵŝŶ�ŽƵ�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂŝ�ĂƵ�ϭϬ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮ 
ϭ�ŽƵ�Ϯ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĂƵ�ĐŚŽŝǆ�-�ĂǀĞĐ�ŽƵ�ƐĂŶƐ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ͘ 

 

^ĠũŽƵƌƐ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ�͗�;ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ƉĂƌ�dƌĂŶƐŐĂůůŝĂͿ 
Whz��h�&Kh�͗�ϯ:�ͬ�ϮE�;Ϯϯ-Ϯϰ-Ϯϱ�ũƵŝŶ�ϮϬϮϮͿ�Ɖƌŝǆ�ă�ĐŽŶĮƌŵĞƌ 

�/Z�h/d͕�^�:KhZ͕� 
 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐĂůĐƵůĠƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ϮϬͬϮϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 
^Ζŝů�ƐΖĂǀĠƌĂŝƚ�ƋƵΖŝů�Ǉ�Ăŝƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯϰ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ŵŽŝŶĚƌĞƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�ƟĞŶĚƌŽŶƐ�ĐŽŵƉƚĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ͘ 
 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵǆ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ϮϬϮϮ�͗ 
 

· ĚĞ�ǀĞƌƐĞƌ�ă�ůΖŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ϯϬй�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ǀŽǇĂŐĞ�;Đ͛ĞƐƚ�ă�ĚŝƌĞ�ƐĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�d^ZͿ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�
ĚĠďŝƚĠƐ�ă�ůĂ�ĚĂƚĞ�ŝŶĚŝƋƵĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĞƵŝůůĞ�ĚΖŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ 

· ĚĞ�ƐΖĞŶŐĂŐĞƌ�ƉĂƌ�ĠĐƌŝƚ�ă�ƌĠŐůĞƌ�ůĞ�ƐŽůĚĞ�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĠǀŽůƵĞƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�
ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĚĞƐ���͘ 

 

>Ğ�ƋƵŽƟĞŶƚ�ĨĂŵŝůŝĂů�ƐĞƌĂ�ĐĂůĐƵůĠ�ĚΖĂƉƌğƐ�ůĂ�ĨĞƵŝůůĞ�ĚΖŝŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ĂƉƉůŝƋƵĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ϮϬϮϮ͘��ĞůĂ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩƌĂ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ůĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ�ĚğƐ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘� 
 

>ĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚĞƌŽŶƚ�ŝŶĐŚĂŶŐĠĞƐ͘�>ĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚΖĠĐŚĞůŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉƌĠĐŝƐĠĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĨĂĐƚƵƌĞƐ͘ 
 

^�:KhZ��h>dhZ�>� 
��ĐŚĂƋƵĞ�ƐŽƌƟĞ͕�ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ͘��ĞƩĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠĐŝƐĠĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘ 
 

�/Z�h/d͕�^�:KhZ͕��ZK/^/�Z���d�^KZd/�^ 
 

>Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĠƚĂŶƚ�ůŝŵŝƚĠ͕�ůĞ�ďƵƌĞĂƵ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƌĂ�ƉŽƵƌ�ƐƚĂƚƵĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�;ƐǇƐƚğŵĞ�ă�ƉŽŝŶƚƐͿ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĞƌ�ůĞƐ�
ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ͘� >ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĠũă� ŝŶƐĐƌŝƚĞƐ� ă�ƵŶ� ǀŽǇĂŐĞ͕� ƉĞƵǀĞŶƚ͕� ĚĂŶƐ� ůĂ� ůŝŵŝƚĞ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͕� ƐΖŝŶƐĐƌŝƌĞ� ă�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�
ǀŽǇĂŐĞ�ŵĂŝƐ�ƐĂŶƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ 

WĞŶƐĞǌ�ă�ĞŶǀŽǇĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĨĞƵŝůůĞ�Ě͛ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ�ϮϬϮϬ�;ĨĞƵŝůůĞ�ƌĞĕƵĞ�ǀĞƌƐ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ�-�ϰ�ĨŽůŝŽƐͿ�ĂǀĞĐ�ǀŽƚƌĞ�ĮĐŚĞ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�
ĂĮŶ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĐĂůĐƵůĞ�ǀŽƚƌĞ�ƋƵŽƟĞŶƚ�ƐŝŶŽŶ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĞǌ�ĐůĂƐƐĠƐ�ĞŶ�Yϱ͘ 

5$1'211((6��qPH�VHPHVWUH������ 
�VRXV�WRXWH�UpVHUYH� 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�͗ 
 

· ϭĞƌ�ũƵŝůůĞƚ�͗�ďĂƌďĞĐƵĞ 
· �Ƶ�ϭϵ�ĂƵ�Ϯϱ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�͗�KďĞƌŶĂŝ 
· Ϭϳ�ŽĐƚŽďƌĞ�͗�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�ă��ŚĂůŽ�^ƚ�DĂƌƐ�;ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞͿ 
· Ϭϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͗�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ��ŽŝƐƐǇ�ůĞ��ƵƩĠ�;ƌĞƐƚŽͿ 
· Ϭϱ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�͗�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�ă�^ƚ��ŚĠƌŽŶ�;ƌĞƐƚŽͿ 
 

�Ğ�ƉůƵƐ�ĂŵƉůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ǀŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠĞƐ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

5RJHU�-($1'27 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

¬�O
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GX����PDL�DX����MXLQ������RX�GX����PDL�DX����MXLQ����� 

>Ă� �Ƶ�ĐĂůŵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞƌ��ĚƌŝĂƟƋƵĞ͕�ă�ů͛ĞǆƚƌĠŵŝƚĠ�ƐƵĚ�ĚƵ�
DŽŶƚĠŶĠŐƌŽ͕�ă�ϭϮ�Ŭŵ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌŽŶƟğƌĞ�ĂůďĂŶĂŝƐĞ�Ğƚ�ă�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϯ�
Ŭŵ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�Ě͛hůĐŝŶũ͕�ƵŶ�ĐŚĂƌŵĂŶƚ�ǀŝůůĂŐĞ�ĨŽƌƟĮĠ�ĂǀĞĐ�
ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ͕� ďĂƌƐ� Ğƚ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͘� ^ŝƚƵĠ� ůĞƐ� ƉŝĞĚƐ�
ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ƉůĂŐĞ�ĚĞ�ƐĂďůĞ�ĮŶ�ůŽŶŐƵĞ�ĚĞ�ϭϬŬŵ͘� 

�ĂŶƐ�ƵŶ�ƐƚǇůĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶ͕�ĐĞ�ŶŽƵͲ
ǀĞĂƵ��ůƵď�DĂƌŵĂƌĂ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�Ϯϴϴ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�ĚĂŶƐ�Ϯ�
ďąƟŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ϰ�ĠƚĂŐĞƐ�Ğƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƟƚƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ĚĞ�Ϯ�ĠƚĂŐĞƐ͘�>Ğ�
ƚŽƵƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�Ě͛ƵŶ�ũŽůŝ�ƉĂƌĐ�ǀĞƌĚŽǇĂŶƚ�Ğƚ�ĂƌďŽƌĠ͕�ŽƵǀĞƌƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞƌ͘ 
�ŚĂŵďƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�͗�ĐůŝŵĂƟƐĠĞ�Ğƚ�ĂŵĠŶĂŐĠĞ�ĂǀĞĐ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕�ƚĠůĠͲ
ǀŝƐŝŽŶ͕�ŵŝŶŝ-ƌĠĨƌŝŐĠƌĂƚĞƵƌ͕�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ďĂŝŶƐ�ŽƵ�ĚŽƵĐŚĞ�ĂǀĞĐ�ƐğĐŚĞ-
ĐŚĞǀĞƵǆ͕�ďĂůĐŽŶ�ŽƵ�ƚĞƌƌĂƐƐĞ͕�ĐŽīƌĞ-ĨŽƌƚ͘ 
 
 

&ŽƌŵƵůĞ� ͨ� ƚŽƵƚ� ŝŶĐůƵƐ� ͩ� ͗� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŝŶƚĠͲ

ƌŝĞƵƌ� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ƉĂƌƟĞ� ĞŶ� ƚĞƌƌĂƐƐĞ� ;ĐƵŝƐŝŶĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� Ğƚ� ůŽĐĂůĞ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ďƵīĞƚ�ǀĂƌŝĠ�ă�ǀŽůŽŶƚĠͿ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�Őƌŝůů�ă�ůĂ�
ĐĂƌƚĞ�;ƉĂǇĂŶƚͿ͕�ƐŶĂĐŬ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ďĂƌƐ�ĚŽŶƚ�ϭ�ĂƵ�ďŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŐĞ 
�ŽŝƐƐŽŶƐ�ŐĂǌĞƵƐĞƐ͕�ũƵƐ�ĚĞ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ĐĂĨĠ͕�ďŝğƌĞ͕�ďŽŝƐƐŽŶƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĂůĐŽŽůŝͲ
ƐĠĞƐ�ŽƵ�ŶŽŶ� 

ͻ�ƉŝƐĐŝŶĞ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞ�ĂǀĞĐ� ƉĂƌĂƐŽůƐ� Ğƚ� ƚƌĂŶƐĂƚƐ� ;ƐĞƌǀŝĞƩĞƐ�ĂǀĞĐ� ĐĂƵͲ
ƟŽŶͿ͘ 

ͻ� ƚĞŶŶŝƐ� ĚĞ� ƚĂďůĞ͕� ĐŽƵƌƚ� ĚĞ� ƚĞŶŶŝƐ� ;ĚĂŶƐ� ů͛ŚƀƚĞů� ŵŝƚŽǇĞŶͿ͕� ďĞĂĐŚ-
ǀŽůůĞǇ͕� ƚĞƌƌĂŝŶ� ŵƵůƟƐƉŽƌƚƐ� ;ŚĂŶĚďĂůů͕� ĨŽŽƚďĂůůͿ͕� ƉĠƚĂŶƋƵĞ͕� ŇĠͲ
ĐŚĞƩĞƐ 

ͻ�ŐǇŵŶĂƐƟƋƵĞ͕�ĂĠƌŽďŝĐ͕�ĂƋƵĂŐǇŵ͕�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ĮƚŶĞƐƐ͕�ǇŽŐĂ 
�ĐĐğƐ�ǁŝĮ�ŐƌĂƚƵŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�

ĐŚĂŵďƌĞƐ�

���&UDTXH]�SRXU�OH�0RQWpQpJUR��� 
3RXU�YRV�YDFDQFHV��pYDGH]-YRXV�VRXV�OH�VROHLO� 

8Q�YR\DJH�DX�0RQWpQpJUR��FH�VRQW�GHV�SODJHV�W\SLTXHV�HW�
GHV�SD\VDJHV�j�FRXSHU�OH�VRXIIOH� 

9RXV�SRXUUH]�YRXV�\�UHVVRXUFHU�HQ�WRXWH�VpUpQLWp� 
9RXV�VHUH]�VpGXLW�SDU�O¶KRVSLWDOLWp��OD�ERQQH�KXPHXU 

HW�O¶DFFXHLO�GHV�KDELWDQWV� 

�y�hZ^/KE^��KDWZ/^�^�;ϭϮϭ�ΦͿ 

>Ă�ǀŝĞŝůůĞ�ǀŝůůĞ�ĚΖhůĐŝŶũ�-�Ъ�ũŽƵƌŶĠĞ 
sŽƵƐ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌĞǌ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚΖhůĐŝŶũ͕�ůΖƵŶĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�
ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƀƚĞ�ĂĚƌŝĂƟƋƵĞ͘�sŽƵƐ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶĐĞƌĞǌ�ĐĞƩĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ�ĚĞ�ůΖĞƐƚ�ă�
ůΖŽƵĞƐƚ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌĂ�ůΖŽĐͲ
ĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ǀŽŝƌ͕�ĚΖĞŶƚĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞŶƟƌ�ƚŽƵƚĞ�ůΖŚŝƐͲ
ƚŽŝƌĞ�ƋƵŝ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽĚƵŝƚĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ϮϱϬϬ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ͘�sŽƵƐ�ƉĂƐƐĞƌĞǌ�ƉĂƌ�ůĂ�ΗdŽƵƌ��ĂůƐŝĐΗ͕�ĞŶƐƵŝƚĞ͕�

ǀŽƵƐ�ǀŝƐŝƚĞƌĞǌ�ůĂ�ΗŵĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶĚŝĂŶƚƐΗ͕�ƵŶ�ůŝĞƵ�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌͲ
ƚĞŶĂŝƚ�ĂƵ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ŽƩŽͲ
ŵĂŶ͘�WƵŝƐ͕�ǀŽƵƐ�ǀŝƐŝƚĞƌĞǌ�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ĂƵǆ�ĞƐĐůĂǀĞƐ͕�ůĞ�ŵƵƐĠĞ�
ĂƌĐŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ĞƚŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ΗWĂůĂƚĂ�sĞŶĞǌŝĂΗ͕�
ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ǀĠŶŝƟĞŶ�ĂƵǆ�yůůůğŵĞ�Ğƚ�yůsğŵĞ�
ƐŝğĐůĞƐ�Žƶ�ǀŽƵƐ�ĚĠŐƵƐƚĞƌĞǌ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ�
ŵġůĠĞ�ă�ůĂ�ĐƵŝƐŝŶĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ŵŽŶƚĠŶĠŐƌŝŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�
ΗĐĂĨĠ�ƚƵƌĐΗ͕�ƐĞƌǀŝ�ĐŽŵŵĞ�ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ�ĂƵǆ�ŽĸĐŝĞƌƐ�ĚĞ�ŚĂƵƚ�
ƌĂŶŐ�ĚĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ŽƩŽŵĂŶĞ͘�dŽƵƚ�ĐĞůĂ�ĞŶ�ƉƌŽĮƚĂŶƚ�ĚΖƵŶĞ�
ǀƵĞ�ŝŵƉƌĞŶĂďůĞ͘�WƵŝƐ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ůΖŚƀƚĞů 
 
�ŽƵĐŚĞƐ�ĚĞ�<ŽƚŽƌ�-�ϭ�ũŽƵƌŶĠĞ�;ĚĠũ�ŝŶĐůƵƐ͕�ŚŽƌƐ�ďŽŝƐƐŽŶͿ 

$X�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ƵŶĞ�ĐƌŽŝƐŝğƌĞ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞƐ�ďŽƵĐŚĞƐ�
Ğƚ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƐ�ƋƵΖŽīƌĞ�ůĞ�
DŽŶƚĠŶĠŐƌŽ͘�EŽƵƐ�ƉĂƐƐĞƌŽŶƐ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƐ�ǀŝůůĞƐ�Ğƚ�
ǀŝůůĂŐĞƐ�ĚĞ�>ĞƉĞƚĂŶŝ͕�^ƚŽůŝǀ͕�WƌĐĂŶũ͕�DƵŽ�Ğƚ�ůĂ�ǀŝĞŝůůĞ�

ǀŝůůĞ�ĚĞ�<ŽƚŽƌ�;ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĚĞ�ůΖhE�^�KͿ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶŶĂŶƚĞ�ŵƵƌĂŝůůĞ�ĚĠĨĞŶƐŝǀĞ͘���Ƶ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ďĂŝĞ͕�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�
ĂƌƌġƚĞƌĞǌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�ŠůĞ�ĚĞ�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-�Ƶ-ZŽĐŚĞƌ�ƉŽƵƌ�ǀŝƐŝƚĞƌ�
ƵŶĞ�ĠŐůŝƐĞ�ĚƵ�ys//Ğ�ƐŝğĐůĞ�ĚĠĐŽƌĠĞ�ĚĞ�ϲϴ�ĨƌĞƐƋƵĞƐ�ƉĞŝŶƚĞƐ͘��ĠũĞƵŶĞƌ�
ĚĂŶƐ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͘��ĞƌŶŝğƌĞ�ĠƚĂƉĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ͕�ůĂ�
ǀŝůůĞ�ĂŶƟƋƵĞ�ĚĞ�<ŽƚŽƌ͕�ũŽǇĂƵ�ŵĠĚŝĠǀĂů�ĚĞ�ůĂ�DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͘ 
 
>Ζ�ůďĂŶŝĞ�-�ϭ�ũŽƵƌŶĠĞ�;ĚĠũ�ŝŶĐůƵƐ͕�ŚŽƌƐ�ďŽŝƐƐŽŶͿ 
hŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƌ�ůΖ�ůďĂŶŝĞ͕�ƵŶ�
ƉĂǇƐ�ƌŝĐŚĞ�ĞŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�Ğƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�
ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ŝƐŽůĠ�ĚƵ�ƌĞƐƚĞ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬ�ĂŶƐ�ĂƵ�ϮϬğŵĞ�
ƐŝğĐůĞ͘�>Ă�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƀƚĞ�ă�ůĂ�ĨƌŽŶƟğƌĞ�ƚƌĂͲ
ǀĞƌƐĞ�ĚĞ�ǀŝĞƵǆ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŚĂďŝƚĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ��ůďĂŶĂŝƐ͘�
sŽƵƐ�ƚƌĂǀĞƌƐĞǌ�ůĂ�ĨƌŽŶƟğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝĞƵ�ĂƉƉĞůĠ�^ƵŬŽďŝŶ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂůďĂŶĂŝƐ͘�sŽƵƐ�ŝƌĞǌ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ă�<ƌƵũĞ͕�ĐĞŶƚƌĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ğƚ�ůŝĞƵ�ĚĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ŚĠƌŽƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂůďĂͲ
ŶĂŝƐ�^ŬĞŶĚĞƌ-ďĞŐ͘�sŽƵƐ�ƌĞƚŽƵƌŶĞǌ�ă�^ŬĂĚĂƌ͕�ǀŝůůĞ�ƋƵŝ�ĂďƌŝƚĞ�ůĞ�ůĂĐ�
ĚƵ�ŵġŵĞ�ŶŽŵ͘��ĠũĞƵŶĞƌ͘��ƉƌğƐ�ůĞ�ĚĠũĞƵŶĞƌ͕�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ͕�
ůΖĂŶĐŝĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽƌƚĞƌĞƐƐĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ�ZŽǌĂĨĂ͘�EŽƵƐ�ǀŝƐŝƚŽŶƐ�
ůĞ�ŵƵƐĠĞ�ĂƌĐŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŽďũĞƚƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐĞ�ĚƵ�
�ƌŽŶǌĞ͕�ĚĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ŚĞůůĠŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƌŽŵĂŝŶĞƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽƌƚĞͲ
ƌĞƐƐĞ͘��ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ǀŝƐŝƚĠ�^ŬĂĚĂƌ͕�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ůΖŚƀƚĞů͘ 

-XLQ����� 1XPpUR��� 



 � 

/H�SUL[�FRPSUHQG�� 
 

-�/H�WUDQVSRUW�0DVV\���DpURSRUW���0DVV\� 
-�/H�WUDQVSRUW�DpULHQ�3DULV��3RGJRULFD���3DULV�VXU�YRO�VSpFLDO�� 
-�/HV�WUDQVIHUWV�DpURSRUW���&OXE���DpURSRUW 
-�/HV�WD[HV�G¶DpURSRUW�REOLJDWRLUHV� 
-�8Q�FRFNWDLO�GH�ELHQYHQXH�ORUV�GH�OD�UpXQLRQ�G¶DFFXHLO 
-�/D�IRUPXOH�HQ�WRXW�LQFOXV� 
-�/
KpEHUJHPHQW�HQ�FKDPEUH�GRXEOH 
-�/
DQLPDWLRQ������IUDQFRSKRQH� 
-�/HV�H[FXUVLRQV�FLWpHV�DX�SURJUDPPH 
-�/�
DVVXUDQFH�0XOWLULVTXH��DVVLVWDQFH�-UDSDWULHPHQW��DQQXODWLRQ��������&RYLG 
-�/HV�WD[HV�GH�VpMRXU 
-�/HV�SRXUERLUHV�JXLGHV 

/H�SUL[�QH�FRPSUHQG�SDV�� 
 

-�/H�VXSSOpPHQW�FKDPEUH�LQGLYLGXHOOH� 
-�/HV�H[FXUVLRQV�IDFXOWDWLYHV� 
-�/HV�GpSHQVHV�G¶RUGUH�SHUVRQQHO� 

9RXV�WURXYHUH]�XQH�ILFKH�G¶LQVFULSWLRQ�HQ�FRPSOpPHQW�GH�FH�EXOOHWLQ 
 

'DWH�OLPLWH�G
LQVFULSWLRQ������VHSWHPEUH����� 

6e-285���6(0$,1(� 
 

3DUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW�VHORQ�TXRWLHQW�IDPLOLDO���6RXV�UpVHUYH�GHV�VXEYHQWLRQV�REWHQXHV�GHV�
&(��TXL�VRQW�VXVFHSWLEOHV�GH�YDULDWLRQV��/H�SUL[�WRWDO�GH�UHYLHQW�GX�YR\DJH�HVW�pJDO�j�OD�VRPPH�GH��OD�
SDUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW��HW�GH�OD��VXEYHQWLRQ�$765� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
3RXU�OHV�SHUVRQQHV�UHWHQXHV��O¶LQVFULSWLRQ�GH�����¼�VHUD�WLUpH�OH����QRYHPEUH������ 
/D�IDFWXUH�GpILQLWLYH�YRXV�VHUD�DGUHVVpH�XOWpULHXUHPHQW�HW�WLHQGUD�FRPSWH�GHV�VXEYHQWLRQV� 
 

6(-285���6(0$,1(6 
 

3DUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW�VHORQ�TXRWLHQW�IDPLOLDO���6RXV�UpVHUYH�GHV�VXEYHQWLRQV�REWHQXHV�GHV�
&(��TXL�VRQW�VXVFHSWLEOHV�GH�YDULDWLRQV��/H�SUL[�WRWDO�GH�UHYLHQW�GX�YR\DJH�HVW�pJDO�j�OD�VRPPH�GH��OD�
SDUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW��HW�GH�OD��VXEYHQWLRQ�$765� 
 

3RXU�OHV�SHUVRQQHV�UHWHQXHV��O¶LQVFULSWLRQ�GH�����¼�VHUD�WLUpH�OH����QRYHPEUH������ 
/D�IDFWXUH�GpILQLWLYH�YRXV�VHUD�DGUHVVpH�XOWpULHXUHPHQW�HW�WLHQGUD�FRPSWH�GHV�VXEYHQWLRQV� 
 

1RPEUH�GH�SODFHV����� 

4XRWLHQW 4� 4� 4� 4� 4� 

6XEYHQWLRQ�$765 ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ 

3UL[�DYHF�H[FXUVLRQV� ����Φ ϱϵϱ�Φ ϲϱϬ�Φ ϳϭϬ�Φ ϳϲϱ�Φ 

3UL[�VDQV�H[FXUVLRQV� ϯϲϯ�Φ ϰϭϴ�Φ ϰϳϯ�Φ ϱϯϯ�Φ ϱϴϴ�Φ 

6XSSO��FK��LQGLYLGXHOOH ϮϯϬ�Φ 

4XRWLHQW 4� 4� 4� 4� 4� 

6XEYHQWLRQ�$765 ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ 

3UL[�DYHF�H[FXUVLRQV ϵϴϬ�Φ ϭϬϯϱ�Φ ϭϬϵϬ�Φ ϭϭϱϬ�Φ ϭϮϬϱ�Φ 

3UL[�VDQV�H[FXUVLRQ ϴϬϯ�Φ ϴϱϴ�Φ ϵϭϯ�Φ ϵϳϯ�Φ ϭϬϮϴ�Φ 

6XSSO�FK�LQGLYLGXHOOH ϰϲϬ�Φ 

-XLQ����� 1XPpUR��� 



 � 

 

/(6�328,//(6��,WDOLH�GX�VXG� 
GX����DX����DYULO����� 

�ŽŶǀŽĐĂƟŽŶ�ă�ůΖĂĠƌŽƉŽƌƚ�ĚΖKƌůǇ͘��ĐĐƵĞŝů�ă�ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ�
Ğƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĂůŝƚĠƐ�Ě͛ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ͘� 
�ĠƉĂƌƚ�ƐƵƌ�ǀŽůƐ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ��ŝƌ�&ƌĂŶĐĞ�ũƵƐƋƵΖă��Ăƌŝ͘� 
�ĐĐƵĞŝů�ƉĂƌ�ǀŽƚƌĞ�ŐƵŝĚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌ͘ 
dƌĂŶƐĨĞƌƚ�ũƵƐƋƵΖă�ůΖŚƀƚĞů�ă�DĂŶĨƌĞĚŽŶŝĂ͘�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 
�ŠŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘� 
�ĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�DŽŶƚĞ�^ĂŶƚ͛��ŶŐĞůŽ�ƋƵŝ�ĂďƌŝƚĞ�

ůĞ�ƐĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ�DŝĐŚĞů�
ĚŽŶƚ�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĐƌĞƵƐĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ƌŽĐŚĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĂ�ǀĂƐƚĞ�ŐƌŽƩĞ�
ĚĞ�ů͛ĂƌĐŚĂŶŐĞ� 
 

�ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ǀĞƌƐ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�
ZŽƚŽŶĚŽ�ĐŽŶŶƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�
ĞŶƟĞƌ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�Žƶ�ǀĠĐƵƚ�

WĂĚƌĞ�WŝŽ�ĚĞ�WŝĞƚƌĞůĐŝŶĂ͕�ůĞ�ĐĂƉƵĐŝŶ�ĚĞƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�
ĚĞǀĞŶƵ�^ĂŝŶƚ�ĞŶ�ϮϬϬϮ͘� 

/ů�ŝŶƐƟƚƵĂ�ƵŶ�^ĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�
^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�ĚĞůůĞ�'ƌĂǌŝĞ�;^ĂŝŶƚĞ�DĂƌŝĞ�ĚĞƐ�'ƌąĐĞƐͿ͕�Žƶ�
ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŐƌĂŶĚ�^ĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĠ�ůĞ�ϭĞƌ�
ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϬϰ͘� 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ 
 

>͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�
ƉŽƵƌ�DĂŶĨƌĞĚŽŶŝĂ�͗�ǀŝƐŝƚĞ�
ĚĞ�ů͛ĂŶĐŝĞŶ�ďŽƵƌŐ͕�ĂǀĞĐ�ĞŶͲ
ƚƌĠĞ�ă�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�ĚĞ�^ŝƉŽŶƚŽ͘� 
DŽŶƵŵĞŶƚ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ůŽŶŐƵĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�͗�ůĞ�ĐŚąͲ
ƚĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�
ƚŽƵƌƐ�ŝŵƉŽƐĂŶƚĞƐ�ĚŽŵŝͲ
ŶĞŶƚ�ůĞ�ƉŽƌƚ͘� 
 

�Ŷ�ƐΖĠůŽŝŐŶĂŶƚ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ŽŶ�
ĚĠĐŽƵǀƌĞ�ůĂ�ďĂƐŝůŝƋƵĞ�ĚĞ�
^ŝƉŽŶƚŽ͕�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĐĂƚŚĠͲ
ĚƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĂŶƟƋƵĞ� 

 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�ă�DĂŶĨƌĞĚŽŶŝĂ͘��ŠŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ͘� 
 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

:�ϭ͗�W�Z/^�ͬ���Z/�ͬ�Z�'/KE����'�Z'�EK� 

:�Ϯ͗�D�E&Z��KE/��ͬ�DKEd��^�Ed��E'�>K�ͬ�>��
W>�/E����^�WKh/>>�^�ͬ�D�E&Z��KE/��;ϴϬŬŵͿ 

 
8QH�WHUUH�DX�SOXULHO��XQ�OLHX�TXL�FDFKH�GHV�FDUDFWqUHV�ELHQ� 

GLVWLQFWV���/(6�328,//(6��8QH�UpJLRQ��VXVSHQGXH�HQWUH� 
QDWXUH��KLVWRLUH��WUDGLWLRQ��JR�W�HW�VSLULWXDOLWp� 

 

/DLVVH]�ILOHU�YRWUH�LPDJLQDWLRQ�DX�PLOLHX�GHV WUXOOL�
GH�OD�9DOOpH�G¶,WULD��TXL�UHSUpVHQWHQW�XQ�LQ�

FUR\DEOH�WpPRLJQDJH�GX�SDVVp�UXUDO�GH�OD�
5pJLRQ� 

 

RX�GHYDQW�GH QRPEUHX[�FKkWHDX[�
TXL�FRQVWHOOHQW�OD�F{WH�6XG��HQ�

pYRTXDQW�O¶pSRTXH�R��OHV�
PDUFKDQGLVHV�HW OHV�

GDQJHUV�YHQDLHQW�
SDU OD�PHU� � 

 

3HUGH]-YRXV�
GDQV�OH�GpGDOH�GH�
UXHOOHV�GH�%DUL��GH�
0DWHUD�RX�GH�9LHVWH� 
 

3ORQJH]�GDQV�O¶H[XEpUDQFH� 
EDURTXH�j�/HFFH � 
 

$SSUpFLH]�OHV�HIIHWV�GH�O¶DXEH�HW�GX�FUpSXV�
FXOH�VXU�OHV�IDoDGHV�EODQFKHV�GHV�PDLVRQV�� 
 
 

8QH�UpJLRQ�SOHLQH�GH�VXUSULVHV�HW�GH�VDYHXUV��� 



 � 

�ƉƌğƐ�ůĞ�ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ͕�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�
WĞƐĐŚŝĐŝ͕�ĐŚĂƌŵĂŶƚ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞ�ďŽƌĚ�ĚĞ�ŵĞƌ�ĂƵǆ�ŶŽƌĚ�
ĚĞƐ�WŽƵŝůůĞƐ͘� 
>Ă�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ďĞĂƵǆ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�
ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ� 

 
WĞƟƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ��ĂŝĂ�ĚĞ�DĂŶĂĐĐŽƌĂ͕�ĐŚĂƌͲ
ŵĂŶƚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ďĂůŶĠĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌĞƐƋƵ͛ŠůĞ�ĚƵ�'ƌĂŐĂŶŽ͘� 
 
 
 

�ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�sŝĞƐƚĞ�͗�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
�ĂƚŚĠĚƌĂůĞ�^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�Ěŝ�DĞƌŝŶŽ͕�Ğƚ�ůĞ�ƉƌŽŵŽŶͲ
ƚŽŝƌĞ�ƌŽĐŚĞƵǆ�ĚĞ�WƵŶƚĂ�^ĂŶ�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ͘� 

WĞƌĐŚĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉƌŽŵŽŶƚŽŝƌĞ�
ƋƵŝ�ĚŽŵŝŶĞ�ůĞƐ�ĞĂƵǆ�ďůĞƵĞƐ�
ůŝŵƉŝĚĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ĚƌŝĂƟƋƵĞ͕�
sŝĞƐƚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ƐĞƐ�ƌŝĐŚĞƐ�
ǀĞƐƟŐĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�ă�ůΖŝŶƚĠͲ
ƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ǀŝĞŝůůĞ�ǀŝůůĞ� 
 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�ă�DĂŶĨƌĞĚŽŶŝĂ͘��ŠŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ͘� 

>Ğ�ŵĂƟŶ͕�ĚĠƉĂƌƚ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĐƀƚĞ��ĚƌŝĂƟƋƵĞ�Ğƚ�Ăƌƌġƚ�ă�ůĂ�
ƐƚĂƟŽŶ�ďĂůŶĠĂŝƌĞ�ĚĞ�dƌĂŶŝ�͗�
ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ͕�ĚƵ�
ƉĞƟƚ�ƉŽƌƚ�ĂƵǆ�ďĂƌƋƵĞƐ�ďůĞƵĞƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ�ŽĐƌĞƐ�Ğƚ�
ďůĂŶĐŚĞƐ͘�dĞŵƉƐ�ůŝďƌĞ�ƉŽƵƌ�
ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚƵ�ƐŝƚĞ͘� 
 
ZŽƵƚĞ�ǀĞƌƐ��ĂƐƚĞů�ĚĞů�DŽŶƚĞ͕�
ͨůĂ�ĐŽƵƌŽŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽƵŝůůĞͩ͘� 
sŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�-�ĐůĂƐƐĠ�ĂƵ�ƉĂƚƌŝͲ
ŵŽŝŶĞ�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞ�ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ�͕ 
ĐĞ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĞŶ�ϭϮϰϬ�ă�
ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�//�ĞŶ�
ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƉƌŝƐŵĞ�ŐĠĂŶƚ͘ 
 

 

�ĂŶƐ�ů͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞǀŝĞŶĚƌĞǌ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĐƀƚĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐͲ
ƟŽŶ�ĚĞ��Ăƌŝ͘ 
>Ă�ǀŝĞŝůůĞ�ǀŝůůĞ�ĠǀŽƋƵĞ�
ů͛KƌŝĞŶƚ͕�ǀŝůůĞ�ƐĞƌƌĠĞ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ƌƵĞůůĞƐ�ĠƚƌĂŶŐůĠĞƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ-ĐƵďĞƐ͘ 
sŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĠůĠͲ
ŐĂŶƚĞ�ĐŝƚĠĞ͘� 
 

dƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�sĂůůĞ�Ě͛/ƚƌŝĂ͘� 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�^ŝĞƌƌĂ�^ŝůǀĂŶĂ�ă�^ŝůǀĂ��ŝ�&ĂƐĂŶŽ͘ 
 

WŽƚ�ĚĞ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ͘��ŠŶĞƌ͘�EƵŝƚ͘� 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘� 
WƵŝƐ�ĚĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƩĞƐ�ĚĞ� 
�ĂƐƚĞůůĂŶĂ�͗�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�ĞŶ�ϭϵϯϴ͘ 

�͛ƵŶĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�ďĞĂƵƚĠ͕�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŶŽŵƐ�
ĠǀŽĐĂƚĞƵƌƐ�͗�ůĂ�ĐŚŽƵĞƩĞ͕�ůĞ�ĐŽƵůŽŝƌ�ĚƵ�ƐĞƌƉĞŶƚ͘ 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 
 

>͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�DĂƌƟŶĂ�&ƌĂŶĐĂ�͗�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�ƉĞͲ
ƟƚĞ�ǀŝůůĞ�ďĂƌŽƋƵĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĠͲ
ƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�
sĂůůĠĞ�Ě͛/ƚƌŝĂ͘�DĂƌƟŶĂ�&ƌĂŶͲ
ĐĂ�ĞƐƚ�ĨĂŵĞƵƐĞ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�
ŶŽďůĞƐ�ƉĂůĂŝƐ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĠŐůŝƐĞƐ�
ĮŶĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŽƌĠĞƐ� 
 

�ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ĞŶ�ĂƵƚŽĐĂƌ�
ǀĞƌƐ��ŝƐƚĞƌŶŝŶŽ͕�ĂƵƚƌĞ�ĐŚĂƌŵĂŶƚĞ�ƉĞƟƚĞ�ǀŝůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůͲ
ůĠĞ�Ě͛/ƚƌŝĂ͘�>Ă�ǀŝƐŝƚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĠĞ�Ğƚ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�
ƌŽƵƚĞ�ǀŽƵƐ�ŵğŶĞƌĂ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĐĂƌĂĐͲ
ƚĠƌŝƐĠ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĞƐĐĂůŝĞƌƐ͕�ĚĞƐ�ŵĂƌĐŚĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌƵĞůůĞƐ�
ĠƚƌŽŝƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ĂƌĐƐ͕�ďĂůĐŽŶƐ�ŇĞƵƌŝƐ͘� 
 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�^ŝĞƌƌĂ�^ŝůǀĂŶĂ͘� 
�ŠŶĞƌ�Ğƚ�EƵŝƚ� 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

:�ϯ͗�D�E&Z��KE/��ͬ�W�^�,/E/�ͬ�s/�^d��ͬ� 
D�E&Z��KE/��;ϭϲϬ�ŬŵͿ 

:�ϱ�͗�&�^�EKͬ�'ZKdd�^������^d�>>�E��ͬ�&�^�EK�ͬ� 
�/^d�ZE/EK�ͬ�&�^�EK�;ϴϱ�ŬŵͿ 

:�ϰ͗�D�E&Z��KE/��ͬ�dZ�E/�ͬ���^d�>���>�DKEd��ͬ���Z/�ͬ�
&�^�EK;ϭϳϬ�ŬŵͿ 

�ĠŐƵƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ă�ďĂƐĞ�Ě͛ŚƵŝůĞ�Ě͛ŽůŝǀĞ�
;ǀŝƐŝƚĞ�Ě͛ƵŶ�ŵŽƵůŝŶͿ�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƚǇƉŝƋƵĞ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞƐƐŽŝƌ�ă�ŚƵŝůĞ͘�



 � 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͕�ƉƵŝƐ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�
Ě͛�ůďĞƌŽďĞůůŽ�͗�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĚĞƐ�dƌƵůůŝƐ͕�ƐǇŵͲ
ďŽůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘� 
/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ǀŝĞƵǆ�ďąƟŵĞŶƚ�ĞŶ�ƚƵĨ�ďůĂŶĐ�ŽƵ�ĐĂůͲ
ĐĂŝƌĞ�ĐŽŵƉĂĐƚ͕�ƐĞĐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƚŽŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĨŽƌŵĞ�
ĐŽŶŝƋƵĞƐ� 

>ĞƐ�ƚƌƵůůŝƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ĚĂƚĞŶƚ�ĚƵ�ys/�ƐŝğĐůĞ͘� 
sŝƐŝƚĞ�ĚƵ�YƵĂƌƟĞƌ�DŽŶƟ�;WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�DŽŶĚŝĂůĞ�
hE�^�KͿ͕�ů͛�ŐůŝƐĞ�dƌƵůůŽ͕�ůĞ�ƚƌƵůůŽ�^ŝĂŵŽŝ͘ 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� 
 

�ĂŶƐ�ů͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ǀŝƐŝƚĞ�
Ě͛KƐƚƵŶŝ�ƉůƵƐ�ĐŽŶŶƵĞ�ƐŽƵƐ�ůĞ�
ŶŽŵ�ĚĞ�ͨ�sŝůůĞ��ůĂŶĐŚĞ�ͩ͘�ůĂ�
ǀŝůůĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�
ĐŽůůŝŶĞ�ĞŶƚŽƵƌĠĞ�Ě͛ŚĞĐƚĂƌĞƐ�
Ě͛ŽůŝǀŝĞƌƐ�ƐĠĐƵůĂŝƌĞƐ͘� 
sŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚŚĠĚƌĂůĞ� 

 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�^ŝĞƌƌĂ�^ŝůǀĂŶĂ͘��ŝŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘��ĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�DĂƚĞƌĂ� 

sŝƐŝƚĞƌ�DĂƚĞƌĂ͕�ĐΖĞƐƚ�ĐŽŵŵĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉĂƐƐĠ�ŽƵďůŝĠ͘�>ŽƌƐƋƵΖŽŶ�ǀŝƐŝƚĞ�
ĐĞƩĞ�ĐŚĂƌŵĂŶƚĞ�ƉĞƟƚĞ�ǀŝůůĞ͕�ŽŶ�Ă�ůĂ�
ƐĞŶƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ�ůĞƐ�ƉŝĞĚƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
�ƌğĐŚĞ�ǀŝǀĂŶƚĞ͘�DĂƚĞƌĂ�ĞƐƚ�
ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉĞůĠĞ�ůĂ�ΗĚĞƵǆŝğŵĞ�
�ĞƚŚůĞŚĞŵΗ͙� 
�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĞ͕�
ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ǀŝǀĂŝƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ŐƌŽƩĞƐ�ĐƌĞƵƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŵŽŶƚĂŐŶĞ�ĨƵƚ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞ�
ĚΖĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŵĂŝƐŽŶƐ�
ƉŽƵƌ�ƐΖŝŶƐƚĂůůĞƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƌƟĞƌƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ͘� 
WĞƌƐŽŶŶĞ�ŶΖĂƵƌĂŝƚ�ƉĞŶƐĠ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ŐƌŽƩĞƐ͕�ůĞƐ�
ͨ^ĂƐƐŝͩ�;ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĐƌĞƵƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌŽĐŚĞƌͿ͕�ĂůůĂŝĞŶƚ�ĚĞǀĞŶŝƌ�
ůĞ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝůůĞ�ĞŶ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 
�Ŷ�ϭϵϵϯ͕�ůΖhE�^�K�Ă�ŝŶƐĐƌŝƚ�ůĞƐ�Η^ĂƐƐŝΗ�ĚĞ�DĂƚĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĂ�
ůŝƐƚĞ�ĚƵ�WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�DŽŶĚŝĂů�ĚĞ�ůΖ,ƵŵĂŶŝƚĠ͘� 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞ͘� 
 

>Ă�ǀŝůůĞ�ƌĞŐŽƌŐĞ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ĚΖĠƉŽƋƵĞƐ� 
ĚŝǀĞƌƐĞƐ͘ 
>Ğ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĚĞ��ŝǀŝƚĂ�ĞƐƚ�ůĞ�
ƉůƵƐ�ǀŝĞƵǆ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�
ĂǀĞĐ�ůĞ��ƵŽŵŽ�ƌŽŵĂŶŝĐŽ�
;�ĂƚŚĠĚƌĂůĞ�ZŽŵĂŶĞͿ͕�ĐŽŶƐͲ
ƚƌƵŝƚ�ĂƵǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ�ĚĞ�ϭϮϲϴ�ă�ϭϮϳϬ�ƐƵƌ�ůΖ�ĐƌŽƉŽůĞ͕�ƋƵŝ�
ĚŝƐƉŽƐĞ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�ƌŝĐŚĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ĚΖĂƌƚ͕�ĚŽŶƚ�ƵŶĞ�
^ĂŝŶƚĞ�sŝĞƌŐĞ�ďǇǌĂŶƟŶĞ�ĚƵ�y///ĞƐ�ĂƉƉĞůĠĞ�ΗĚĞ�ůĂ��ƌƵŶĂΗ͘� 
 

>Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀŝůůĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ďąƟͲ
ŵĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ƚƌğƐ�ĠůĠŐĂŶƚƐ�
ƌĠĂůŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞ�ĐĠůğďƌĞƐ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚĞƐ�ŝƚĂůŝĞŶƐ͘� 
 
 

�ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚΖĠŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�DĂƚĞͲ
ƌĂ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůĞ�y///Ğ�Ğƚ�ůĞ�y/yĞ�Ɛ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�
ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐƚǇůĞ�ďĂͲ
ƌŽƋƵĞ͕�ƉĂƌŵŝ�ĐĞůůĞƐ-Đŝ͕� 
^͘�'ŝŽǀĂŶŶŝ͕�^͘��ŽŵĞŶŝĐŽ�Ğ�ŝů�

�ƵŽŵŽ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ͘� 
 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘ 

EƵŝƚ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�^ŝĞƌƌĂ�^ŝůǀĂŶĂ� 
 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

:�ϳ�͗�&�^�EKͬ�D�d�Z��ͬ�&�^�EK 
;ϭϱϬ�ŬŵͿ 

>Ğ�ƉĞƟƚ�ͨ�н�ͩ�ŽīĞƌƚ�ƉĂƌ��ƌƚ�ĚƵ�sŽǇĂŐĞ�͗� 
�ĠŐƵƐƚĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽĐŬƚĂŝů�ůŽĐĂů�ĂƉƉĞůĠ�ͨ�ƐƉƌŝƚǌ�ͩ�
ĚĂŶƐ�ƵŶ�dƌƵůůŝ�ĂƵ�ƐŽůĞŝů�ĐŽƵĐŚĂŶƚ͘� 

:�ϲ�͗�&�^�EKͬ��>��ZK��>>K�ͬ�K^dhE/�ͬ� 
&�^�EK;ϳϱ�ŬŵͿ 

�ŠŶĞƌ�ĚĞ�ŐĂůĂ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ů͛ŚƀƚĞů�ĂǀĞĐ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�
ĨŽůŬůŽƌŝƋƵĞ͘� 



 � 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘� 
 

�ĠƉĂƌƚ�ǀĞƌƐ�dĂƌĂŶƚŽ͘ 
^ƵƌŶŽŵŵĠĞ�ͨůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�'ƌğĐĞ͕ͩ�
ŚĠƌŝƟğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝĞ�ƐƉĂƌƟĂƚĞ͕�
ĞůůĞ�ƐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�
Ě͛ƵŶĞ�ŠůĞ�Ğƚ�ĨƵƚ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�
ƌŝĐŚĞƐ�ĐŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�'ƌĂŶĚĞ�'ƌğĐĞ͘� 

 

sŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚŚĠĚƌĂůĞ�
ĚƵ�y/ğŵĞ͕�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ͕�Ğƚ�ĚƵ�ŵƵͲ
ƐĠĞ�ŶĂƟŽŶĂů�Ě͛ĂƌĐŚĠŽůŽŐŝĞ�ƋƵŝ�
ĂďƌŝƚĞ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝͲ
ŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ĐĠƌĂŵŝƋƵĞƐ�ŐƌĞĐƋƵĞƐ͕�
ĚĞƐ�ďŝũŽƵǆ�ĚĞ�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ�
Ğƚ�ůĞƐ�ďĂƐ-ƌĞůŝĞĨƐ�ĚĞ�ůĂ�EĠĐƌŽͲ
ƉŽůĞ�ĞŶ�dĞƌƌĞ�ĐƵŝƚĞ͘� 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 
 

�ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĐŝƚĠ�ĚĞ�'ĂůůŝƉŽůŝ�͗�ǀŝƐŝƚĞ�ĂǀĞĐ�ǀŽƚƌĞ�
ŐƵŝĚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌ͘�>Ă�ǀŝůůĞ�ĞƐƚ�ĠƚĞŶĚƵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�DĞƌ�
/ŽŶŝĞŶŶĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƉƌĞƐƋƵ͛ŠůĞ�ƌĞůŝĠĞ�ĂƵ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ƉŽŶƚ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚƵ�ys//ğŵĞ�ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�Ɛ͛ĠůĞǀĂŶƚ�ă� 
ϭϮ�ŵ�ĂƵ-ĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƌ͘� 

�Ŷ�ĮŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ă�
>ĞĐĐĞ͘� 
 

�ŠŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ͘� 

WĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů͘� 
�ĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�KƚƌĂŶƚĞ͕�ǀŝůůĞ�ƐƵƌ�ů͛ĂĚƌŝĂƟƋƵĞ͕�ĐĞŝŶƚĞ�ĚĞ�
ƌĞŵƉĂƌƚƐ͘� 

>Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĞƐƚ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶ�ĚŽƵƚĞ�
ƐŽŶ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚƵ�ϭϱğŵĞ�ĞŶƚŽƵƌĠ�
ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŵƵƌƐ�ĠƉĂŝƐ�Ğƚ�ŐĂƌĚĠ�ƉĂƌ�
ĚĞƐ�ƚŽƵƌƐ�ŝŵƉŽƐĂŶƚĞƐ͘� 
 
 

hŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ŵĞƌǀĞŝůůĞ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�
Ě͛KƚƌĂŶƚĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐĂƚŚĠͲ
ĚƌĂůĞ�ĚĞ�ƐƚǇůĞ�ƌŽŵĂŶ͕�ƋƵŝ�
Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�ĞŶ�ϭϬϴϴ͘�
>Ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨĂŝƚ�ŵĂƌƋƵĂŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚŚĠĚƌĂůĞ�ĞƐƚ�ƐĞƐ�
ŵŽƐĂŢƋƵĞƐ�ĚƵ�ƐŽů͕�ƋƵŝ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞƐ�ĂƵ�ϭϮğŵĞ�Ɛ͘� 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 
 

ZŽƵƚĞ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�
^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�Ěŝ�>ĞƵĐĂ͕�Žƶ�
ƐĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞŶƚ�ůĞƐ�ŵĞƌƐ�
�ĚƌŝĂƟƋƵĞ�Ğƚ�/ŽŶŝĞŶŶĞ�
;ů͛ĞǆƚƌĠŵŝƚĠ�ĚƵ�ƚĂůŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ďŽƩĞͿ͘� 
�ĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐŚĂƌͲ
ŵĂŶƚĞ�ǀŝůůĞ� 
 

ZĞƚŽƵƌ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�WƌĠƐŝĚĞŶƚ͘��ŠŶĞƌ�Ğƚ�ŶƵŝƚ 

�ƉƌğƐ�ůĞ�ƉĞƟƚ�ĚĠũĞƵŶĞƌ͕�ĚĠƉĂƌƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚƵ�ĐĞŶƚƌĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�>ĞĐĐĞ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ďĂƌŽƋƵĞ�ĚĞƐ�WŽƵŝůůĞƐ�ͨ>Ă�
&ůŽƌĞŶĐĞ�ĚƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ů͛/ƚĂůŝĞͩ͘ 
 

sŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞƐ�ŵŽŶƵͲ
ŵĞŶƚƐ�ƉůƵƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĨƐ�ĚƵ�
�ĂƌŽƋƵĞ�ůŽĐĂů�͗�WůĂĐĞ�^ƚ�
KƌŽŶǌŽ͕�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�^ƚ�
DĂƩĞŽ͕�ĚƵ�ZŽƐĂŝƌĞ͕�ůĂ�
ŐƌĂŶĚĞ�ƉůĂĐĞ�ͨ�ƵŽŵŽͩ͘� 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 
 

WƵŝƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ĚĠƉĂƌƚ�ǀĞƌƐ�ů͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ�ĚĞ��Ăƌŝ͘ 
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƵǆ�ĨŽƌŵĂůŝƚĠƐ�Ğƚ�ĞŶǀŽů�ƐƵƌ�ǀŽů��ŝƌ�&ƌĂŶĐĞ͘�
�ƌƌŝǀĠĞ�ă�KƌůǇ�ĞŶ�ĮŶ�ĚĞ�ũŽƵƌŶĠĞ͘� 

:�ϴ�͗�&�^�EKͬ�d�Z�Ed��ͬ�'�>>/WK>/�ͬ>����� 
;ϮϯϬ�ŬŵͿ 

:�ϭϬ�͗�>�����ͬ���Z/�ͬ�W�Z/^� 

:�ϵ�>�����ͬ�KdZ�Ed��ͬ�^�Ed��D�Z/���/�>�h���ͬ� 
>�����;ϮϬϬ�ŬŵͿ 



 � 

9RXV�WURXYHUH]�XQH�ILFKH�G¶LQVFULSWLRQ�HQ�FRPSOpPHQW�GH�FH�EXOOHWLQ 
 

'DWH�OLPLWH�G
LQVFULSWLRQ������VHSWHPEUH����� 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

3DUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW�VHORQ�TXRWLHQW�IDPLOLDO���6RXV�UpVHUYH�GHV�VXEYHQWLRQV�REWHQXHV�GHV�
&(��TXL�VRQW�VXVFHSWLEOHV�GH�YDULDWLRQV��/H�SUL[�WRWDO�GH�UHYLHQW�GX�YR\DJH�HVW�pJDO�j�OD�VRPPH�GH�
�OD�SDUWLFLSDWLRQ�DGKpUHQW��HW�GH�OD��VXEYHQWLRQ�$765� 
 
 
 
 
 
 
 
 

3RXU�OHV�SHUVRQQHV�UHWHQXHV��O¶LQVFULSWLRQ�GH�����¼�VHUD�WLUpH�OH����RFWREUH������ 
/D�IDFWXUH�GpILQLWLYH�YRXV�VHUD�DGUHVVpH�XOWpULHXUHPHQW�HW�WLHQGUD�FRPSWH�GX�QRPEUH�G
LQVFULW� 

1RPEUH�GH�SODFHV����� 

4XRWLHQW 4� 4� 4� 4� 4� 

6XEYHQWLRQ�$765 ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ ����Φ 

3UL[�DGKpUHQW�EDVH������ ������¼ ������¼ ������¼ ������¼ ������¼ 

6XSSO��FK��LQGLYLGXHOOH ������¼ 

>Ğ�Ɖƌŝǆ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�͗ 
 

-�>Ă�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌŶĞƚƐ�ĚĞ�ǀŽǇĂŐĞ�ĂǀĞĐ�ŐƵŝĚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͕� 
-�>Ğ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂĠƌŝĞŶ�W�Z/^�ͬ���Z/�ͬ�W�Z/^�ƐƵƌ�ǀŽů�ƌĠŐƵůŝĞƌ��ŝƌ�&ƌĂŶĐĞ͕� 
-�>ĞƐ�ƚĂǆĞƐ�Ě͛ĂĠƌŽƉŽƌƚ͕� 
-�>͛ĂĐĐƵĞŝů�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƉĂƌ�ǀŽƚƌĞ�ŐƵŝĚĞ�ĨƌĂŶĐŽƉŚŽŶĞ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ĐŚĂƵīĞƵƌ͕� 
-�>Ă�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ŐƵŝĚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌ�ĚƵƌĂŶƚ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚƵ�ĐŝƌĐƵŝƚ� 
-�>Ğ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƚĞů�ƋƵĞ�ĚĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂǀĞĐ�ĂƵƚŽĐĂƌ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ͨ�ŐƌĂŶĚ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ͩ�ĐůŝŵĂƟƐĠ͕� 
-�dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĠĞƐ�ĂƵǆ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ŵĞŶƟŽŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕� 
-�>ĞƐ�ĂƵĚŝŽŐƵŝĚĞƐ�ĨŽƵƌŶŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕� 
-�>Ă�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ĚƵ�ĚŠŶĞƌ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ϭ�ĂƵ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ϭϬ͕� 
-�hŶ�ĂƉĠƌŝƟĨ�ƐƉƌŝƚǌ�ƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�dƌƵůůŝ͕� 
-�hŶĞ�ƐŽŝƌĠĞ�ĚĞ�ŐĂůĂ�ĂǀĞĐ�ĚŠŶĞƌ�ĚĞ�ŐĂůĂ�ĂǀĞĐ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĨŽůŬůŽƌŝƋƵĞ�ă�ů͛ŚƀƚĞů�^ŝĞƌƌĂ�^ŝůǀĂŶĂ�ϰΎ͕� 
-�>ĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ĚĞ�ƐĠũŽƵƌ͕� 
-�>͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĂƉĂƚƌŝĞŵĞŶƚ͕� 
-�>Ă�ŐĂƌĂŶƟĞ�ĂŶŶƵůĂƟŽŶ�–�ďĂŐĂŐĞƐ�Ğƚ�ůΖĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŐĂƌĂŶƟĞ�ĠƉŝĚĠŵŝĞ͕� 
-�>ĞƐ�ƉŽƵƌďŽŝƌĞƐ�ŐƵŝĚĞ�Ğƚ�ĐŚĂƵīĞƵƌ͘ 

>Ğ�Ɖƌŝǆ�ŶĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ƉĂƐ�͗ 
 

-�>Ğ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚ�ĐŚĂŵďƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� 
-�>ĞƐ�ďŽŝƐƐŽŶƐ� 
-�>ĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ 



 �� 

�ĠƉĂƌƚ�ĚĞ�D�^^z�ͬ��Ŷ�ĂƵƚŽĐĂƌ�ͨ'ƌĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵĞͩ 

6257,(�&8/785(//(�� 
38<�'8�)28�HW�&+Æ7($8�'(�/$�/2,5( 

��MRXUV�����QXLWV���GX����DX����MXLQ������VRXV�WRXWH�UpVHUYH� 

:KhZ�ϭ͗�D�^^z�ͬ�'Z�E��W�Z���h�Whz��h�&Kh� 
�ĐĐƵĞŝů�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŚĂƵīĞƵƌ�ƉƵŝƐ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�D�^^z�ǀĞƌƐ�ϬϲŚϯϬ�ĞŶ�ĂƵƚŽĐĂƌ�'ƌĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵĞ�dŽƵƚ��ŽŶĨŽƌƚ͘ 
�ƌƌŝǀĠĞ�ĂƵ�'ƌĂŶĚ�WĂƌĐ�ĚƵ�WƵǇ�ĚƵ�&ŽƵ͘ 

 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌĐ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉŽŶƐ�ƌĞƉĂƐ��;ǀŽŝƌ�ƉϭϭͿ͘ 
 

sŝƐŝƚĞ�ůŝďƌĞ�ĚƵ�'ƌĂŶĚ�WĂƌĐ�ĚƵ�WƵǇ�ĚĞ�&ŽƵ͕�ĠůƵ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƉĂƌĐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�/ů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�
ŵŽŶĚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠƉŽƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĐƌŽǇĂŝƚ�ă�ũĂŵĂŝƐ�ĚŝƐƉĂƌƵƐ͘�WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ůĂ�ĨŽƌġƚ�
ĐĞŶƚĞŶĂŝƌĞ�ĚƵ�WƵǇ�ĚƵ�&ŽƵ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ůĞƵƌ�ƌĞĨƵŐĞ�Ğƚ�ů͛,ŝƐƚŽŝƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘�sĞŶĞǌ�
ƉĞƌĐĞƌ�ůĞ�ŵǇƐƚğƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ůŝĞƵ�ŚŽƌƐ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ǀŝǀĞǌ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŝŶŽƵďůŝĂďůĞ�
ĐŚĂƌŐĠĞ�ĞŶ�ĠŵŽƟŽŶƐ�ĨŽƌƚĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�͊�WƵǇ�ĚƵ�
&ŽƵ͕�>͛,ŝƐƚŽŝƌĞ�Ŷ͛ĂƩĞŶĚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�͊� 
 

�ƌĠĂƟŽŶ�KƌŝŐŝŶĂůĞ͗�>Ğ�WƌĞŵŝĞƌ�ZŽǇĂƵŵĞ�-��Ƶ�sğŵĞ�ƐŝğĐůĞ͕�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ĐŚƵƚĞ�ĚĞ�ů͛�ŵƉŝƌĞ�ZŽŵĂŝŶ�ƚŽƵƚ�ũƵƐƚĞ�ƌĂǀĂŐĠ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ŚŽƌĚĞƐ�Ě͛�ƫůĂ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞǌ��ůŽǀŝƐ͕�ůĞ�ĐĠůğďƌĞ�ƌŽŝ�&ƌĂŶĐ�͊��Ƶ�Įů�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŽŶƋƵġƚĞƐ͕�ĚĠĐŽƵǀƌĞǌ�ůĞƐ�ĚŽƵƚĞƐ�ĚĞ�
ĐĞ�ŐƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚğŐĞ�ƉĂƌƚĂŐĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĐĞƐƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉĞƵƉůĞ�Ğƚ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƋƵ͛ŝů�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐŚŽŝƐŝƌ�
ƉŽƵƌ�ĨŽŶĚĞƌ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌŽǇĂƵŵĞ�͊� 
 

�ŠŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌĐ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�>Ğ�ďĂŶƋƵĞƚ�ĚĞ�DĠƌŽǀĠĞ͘��ĂŶƐ�ů͛ŚƀƚĞů�ͨ�>ĞƐ�/ůĞƐ�ĚĞ��ůŽǀŝƐ�͕ͩ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�
ǀĂƐĞ�ĚĞ�^ŽŝƐƐŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ŐƌĂŶĚ�ďƵīĞƚ�ă�ǀŽůŽŶƚĠ͘ 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ă�ǀŽƚƌĞ�ŚƀƚĞů�>Ă�sŝůůĂ�'ĂůůŽ-ZŽŵĂŝŶĞ͘��Ƶ�ĐƈƵƌ�Ě͛ƵŶ�ũĂƌĚŝŶ�ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶ͕�ƉĂƐƐĞǌ�ƵŶ�ƐĠũŽƵƌ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�
ͨZŽŵĞ��ŶƟƋƵĞͩ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�Ŷ͛ġƚĞƐ�ƉĂƐ�Ɖƌġƚ�Ě͛ŽƵďůŝĞƌ͘�EƵŝƚ͘ 
 
:KhZ�Ϯ�͗�'Z�E��W�Z���h�Whz��h�&Kh� 
WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�ďƵīĞƚ͘�:ŽƵƌŶĠĞ�ůŝďƌĞ�ĂƵ�'ƌĂŶĚ�WĂƌĐ�ĚƵ�WƵǇ�ĚĞ�&ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�
ƉĂƌĨĂŝƌĞ�ƐĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ͘ 
 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌĐ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉŽŶƐ�ƌĞƉĂƐ͘��ŠŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌĐ�ƐŽƵƐ�
ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉŽŶƐ�ƌĞƉĂƐ͘�;ǀŽŝƌ�ƉϭϭͿ͘ 
 

sŽƵƐ�ĂƐƐŝƐƚĞƌĞǌ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂƵ�^ƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ��ŝŶĠƐĐĠŶŝĞ͘�WůƵƐ�ĚĞ�ϭϮ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�
ƐƉĞĐƚĂƚĞƵƌƐ͕�Ϯ�ϱϱϬ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƐĐğŶĞ�ĚĞ�Ϯϯ�ŚĞĐƚĂƌĞƐ͕�Ϯϴ�ϬϬϬ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ͕�
ϭŚϯϬ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ�͙�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�
ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�ŶƵŝƚ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ƵŶ�ŵǇƚŚĞ�ŝŵŵĂŶƋƵĂďůĞ͘��Ŷ�ϮϬϮϬ͕�
ůĂ��ŝŶĠƐĐĠŶŝĞ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ŵĞƚ�ƉůĞŝŶ�ůĞƐ�ǇĞƵǆ�͊�͘�ZĞƚŽƵƌ�ă�ǀŽƚƌĞ�ŚƀƚĞů�Ğƚ�ŶƵŝƚ͘� 
 
:KhZ�ϯ�͗��,�EKE���hy�ͬ��,�D�KZ��ͬ�D�^^z 
WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�ďƵīĞƚ͘��ĠƉĂƌƚ�ǀĞƌƐ�ϬϳŚϬϬ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚƵ�sĂů�ĚĞ�>ŽŝƌĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ZŽƵƚĞ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞƐ�ZŽŝƐ�
ůŽŶŐĞĂŶƚ�ůĞƐ�ďŽƌĚƐ�ĚĞ�>ŽŝƌĞ͘��ŝŶƐŝ�ǀŽƵƐ�ĂƵƌĞǌ�ůĞ�ůŽŝƐŝƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĞƌ�ůĞƐ�ĐŚąƚĞĂƵǆ�ĚĞ��ŚĂƵŵŽŶƚ͕�

�6XLWH�SDJH���� 

-XLQ����� 1XPpUR��� 



 �� 

9RXV�WURXYHUH]�XQH�ILFKH�G¶LQVFULSWLRQ�HQ�FRPSOpPHQW�GH�FH�EXOOHWLQ 
 

'DWH�OLPLWH�G
LQVFULSWLRQ������VHSWHPEUH����� 

/H�SUL[�FRPSUHQG � 
 

-�/H�WUDQVSRUW�HQ�DXWRFDU�©�*UDQG�7RXULVPH�ª�DX�GpSDUW�GH�0$66<� 
-�/¶KpEHUJHPHQW���QXLWV�j�O¶K{WHO�/D�9LOOD�*DOOR-5RPDLQH�RX�VLPLODLUH��EDVH�FKDPEUH�GRXEOH� 
-�/HV�SHWLWV�GpMHXQHUV�EXIIHWV� 
-�/HV�GpMHXQHUV�GX�MRXU���HW���VXU�OH�SDUF�VRXV�IRUPH�GH�FRXSRQV�UHSDV� 
-�/H�GvQHU�GX�MRXU���DX�%DQTXHW�GH�0pURYpH� 
-�/H�GvQHU�GX�MRXU���VXU�OH�SDUF�VRXV�IRUPH�GH�FRXSRQV�UHSDV� 
-�/H�GpMHXQHU�W\SLTXH�GX�MRXU��������GH�YLQ�HW�HDX�� 
-�/H�GvQHU�HQ�FRXUV�GH�URXWH�OH�MRXU��� 
-�/¶HQWUpH�SRXU���MRXUV�DX�*UDQG�3DUF�GX�3X\�GX�)RX��OHV�MRXUV���HW�� 
-�/H�VSHFWDFOH�GH�&LQpVFpQLH� 
-�/HV�YLVLWHV�HW�HQWUpHV�PHQWLRQQpHV�DX�SURJUDPPH��$XGLR�JXLGHV�DX�FKkWHDX�GH�&KHQRQFHDX�� 
-�/HV�FRXSRQV�UHVWDXUDWLRQV����¼���SHUV�SRXU���UHSDV� 
-�/HV�WD[HV�ORFDOHV� 
-�/D�JDUDQWLH�ILQDQFLqUH�$36�LQFOXVHV� 
-�/HV�IUDLV�GH�GRVVLHU� 
-�/HV�GRFXPHQWV�GH�YR\DJH� 
-�/¶DVVXUDQFH�$VVLVWDQFH���5DSDWULHPHQW� 
-�/HV�DVVXUDQFHV�0XOWLULVTXHV�$QQXODWLRQ���%DJDJHV 
-�/¶$VVXUDQFH�3URWHFWLRQ�6DQLWDLUH�&RYLG� 
-�/HV�SRXUERLUHV�FKDXIIHXUV 

/H�SUL[�QH�FRPSUHQG�SDV��� 
 

-�/H�VXSSOpPHQW�FKDPEUH�LQGLYLGXHOOH 
-�/HV�GpSHQVHV�G¶RUGUH�SHUVRQQHO� 

3UL[�GH�UHYLHQW�������¼ 
 

3DUWLFLSDWLRQ�$GKpUHQW�EDVH����������¼���OH�SUL[�H[DFW�VHUD�FRPPXQLTXp�ORUVTXH�OHV�
LQVFULSWLRQV�VHURQW�RXYHUWHV��YHUV�RFWREUH� 
6XSSOpPHQW�FKDPEUH�LQGLYLGXHOOH�������¼�SRXU�OHV���QXLWV 
 

6RXV�UpVHUYH�GHV�VXEYHQWLRQV�REWHQXHV�GHV�&(��TXL�VRQW�VXVFHSWLEOHV�GH�YDULDWLRQV��/H�SUL[�WRWDO�
GH�UHYLHQW�GX�YR\DJH�HVW�pJDO�j�OD�VRPPH�GX��SUL[�DGKpUHQW��HW�GH�OD��VXEYHQWLRQ�$765�� 
 

3RXU�OHV�SHUVRQQHV�UHWHQXHV��O
LQVFULSWLRQ�GH�����¼�VHUD�WLUpH�OH���QRYHPEUH����� 
/D�IDFWXUH�GpILQLWLYH�YRXV�VHUD�DGUHVVpH�XOWpULHXUHPHQW�HW�WLHQGUD�FRPSWH�GX�QRPEUH�G
LQVFULW� 

1RPEUH�GH�SODFHV����� 

WŽƵƌ�ůĞƐ�Ϯ�ĚĠũĞƵŶĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�Ϯ�ĚŝŶĞƌƐ�ůŝďƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌĐ͕�ŝů�ǀŽƵƐ�ƐĞƌĂ�ƌĞŵŝƐ�ĚĞƐ�ĐŽƵƉŽŶƐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�
ĂĐĐĞƉƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ƌĂƉŝĚĞ�;ϲϬ�Φ�ͬ�ƉĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϰ�ƌĞƉĂƐͿ 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

Ě͛�ŵďŽŝƐĞ͘͘͘͘�sŝƐŝƚĞ�ĂƵĚŝŽ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚĞ��ŚĞŶŽŶĐĞĂƵ͕�ƵŶ�ĚĞƐ�
ƉůƵƐ�ĠůĠŐĂŶƚƐ�ĚƵ�sĂů�ĚĞ�>ŽŝƌĞ͘�sĠƌŝƚĂďůĞ�ďŝũŽƵ�ĚΖĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ZĞŶĂŝƐͲ
ƐĂŶĐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĞŶ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚƵ��ŚĞƌ͕�ůĞ�ͨ�ĐŚąƚĞĂƵ�ĚĞƐ��ĂŵĞƐ�ͩ�ĞƐƚ�ĐĠͲ
ůğďƌĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨĠŵŝŶŝŶĞƐ�ƋƵŝ�ů͛ŽŶƚ�ŚĂďŝƚĠ�;�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ĚĞ�
DĠĚŝĐŝƐ͕��ŝĂŶĞ�ĚĞ�WŽŝƟĞƌƐ͙Ϳ͕�Ğƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ũĂƌĚŝŶƐ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ 

 

�ĠũĞƵŶĞƌ�ƚǇƉŝƋƵĞ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘ 
 

�ĠƉĂƌƚ�ǀĞƌƐ��ŚĂŵďŽƌĚ͘�sŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚƵ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�Ğƚ�ĚƵ�ƉůƵƐ�ŵĂũĞƐƚƵĞƵǆ�ĐŚąͲ
ƚĞĂƵ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ƋƵŝ�ƐǇŵďŽůŝƐĂ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚƵ�ũĞƵŶĞ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�/Ğƌ�ĨĂĐĞ�ă�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĚĞ�
�ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ�Ğƚ�ĚΖ,ĞŶƌǇ�s///�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�^ŽŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƚƌĂĚƵŝƚ�ůΖĂƉŽŐĠĞ�ĚĞ�ůĂ�
ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘�ZĞƚŽƵƌ�ǀĞƌƐ�ǀŽƚƌĞ�ǀŝůůĞ�;ŚŽƌĂŝƌĞ�ă�ĚĠĮŶŝƌͿ͘ 

 

�ŠŶĞƌ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ͘� 



 �� 

-XLQ����� 1XPpUR��� 

 &5�VpMRXU�/$�3$/0<5(�GX����DX����MXLQ�HW�GX����DX����MXLQ�����SDUWLFLSDQWV� 

dŽƵƚ�Ě͛ĂďŽƌĚ͕�ĐĞ�ĨƵƚ�ƵŶ�ƌĠĞů�ďŽŶŚĞƵƌ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĞŶĮŶ�ŶŽƵƐ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů͙� ŶŽƚƌĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ƐĠũŽƵƌ� �d^Z� ƌĞŵŽŶƚĂŶƚ� ĂƵ�
ŵŽŝƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĠũŽƵƌ�ƌĂŶĚŽ�ĚĞ�^ƚ��ĂƐƚ�>Ğ�'ƵŝůĚŽ͘ 
 

EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ůŽŐĠƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ďƵŶŐĂůŽǁƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ƉĂƌ�
ŝůŽƚ�ĚĞ�ϰ�Ğƚ�ĚŝƐƐĠŵŝŶĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉŝŶğĚĞ�ŽŵďƌĂŐĠĞ͕�ă�ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�
ŵğƚƌĞƐ�ĚĞ��ůĂ�ƉůĂŐĞ͘�>͛ĞŶĚƌŽŝƚ�ĞƐƚ�ĐĂůŵĞ�Ğƚ�ĨƌĂŝƐ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ƚĞŵƉĠƌĂͲ
ƚƵƌĞƐ�ĞƐƟǀĂůĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĞŶĮŶ�ĨĂŝƚ� ůĞƵƌ�ĂƉƉĂƌŝƟŽŶ͘�>Ğ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŶŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ŵĞŶƵƐ�ǀĂƌŝĠƐ�ĚĞ�ďŽŶŶĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŽŝƐƐŽŶ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�
ƌĞƉĂƐ͘�>Ğ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ĂƩĞŶƟĨ�Ğƚ�ƚƌğƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘ 
 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ͕�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀŝƐŝƚĠ�
ůĂ��ŽƌĚĞƌŝĞ�ZŽǇĂůĞ͘�>Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĂǆĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƌĚĂŐĞƐ͕�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĐŽůƚĞ�ĚƵ�ĐŚĂŶǀƌĞ�ă�ůĂ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƟůŝƐĠĞ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ůƵĚŝƋƵĞ�Ğƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͘ 
EŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵŽŶƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚƵ�DƵƐĠĞ�ĚĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ ͗�ƵŶ�ďąƟŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ϰ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ƵŶĞ�ƋƵĂŶƟƚĠ�Ě͛ŽďũĞƚƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ�ŵĠƟĞƌƐ͕�ůĞ�ĐŽƌĚŽŶŶŝĞƌ͕�
ů͛ĠƉŝĐŝĞƌ͕�ůĞ�ďŽƵĐŚĞƌ͕�ůĞ�ďŽƵůĂŶŐĞƌ͕�ůĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞ͕�ůĞ�ŵĠĚĞĐŝŶ͕�ůĞ�ĚĞŶƟƐƚĞ͕�ĞƚĐ͙�ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůůĞŶƚ�ĚĞ�ǀŝĞƵǆ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ�Ğƚ�ƉƵŝƐ�ŝů�Ǉ�ĂƵƐƐŝ�ů͛ĠĐŽůĞ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚŽŵďŽŶƐ�ƚŽƵƐ�
ĞŶ�ĞŶĨĂŶĐĞ�ĞŶ�ŶŽƵƐ�ĂƐƐĞǇĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀŝĞƵǆ�ďĂŶĐƐ͘�hŶĞ�ďĞůůĞ�ǀŝƐŝƚĞ ͊͊͊�EŽƵƐ�ƚĞƌŵŝŶŽŶƐ�
ŶŽƚƌĞ�ƉĠƌŝƉůĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�Ăƌƌġƚ�ƉŚŽƚŽ�ĂƵ�ƉŽŶƚ�ƚƌĂŶƐďŽƌĚĞƵƌ�;ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ů͛Ăƌƌġƚ�ƉŽƵƌ�

ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞͿ͘ 
 

>Ğ�ůĞŶĚĞŵĂŝŶ͕�ŶŽƵƐ�ƉĂƐƐŽŶƐ�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ă�ů͛ŝůĞ�Ě͛KůĠƌŽŶ ͗�Ăƌƌġƚ�ĂƵ�ƉŚĂƌĞ�ĚĞ��ŚĂƐƐŝƌŽŶ͕�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĂƵ�
ƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽƟŶŝğƌĞ͕�ƉƵŝƐ�ƌĞƉĂƐ�ĂƵ��ŚąƚĞĂƵ�Ě͛KůĠƌŽŶ�ĂǀĞĐ�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝƚĂĚĞůůĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĞƟƚ�
ƚƌĂŝŶ�ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞ�ůŽĐĂů͘�:ŽƵƌŶĠĞ�ďŝĞŶ�ƌĞŵƉůŝĞ�Ğƚ�ƚƌğƐ�ĞŶƐŽůĞŝůůĠĞ͘ 
 
EŽƵƐ�ƚĞƌŵŝŶŽŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ďĂůĂĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝƚĂĚĞůůĞ�ĚĞ��ƌŽƵĂŐĞ�ĂǀĞĐ�
ƵŶĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚƌğƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚĞ ͖�ĐĞƩĞ�ĐŝƚĠ�Ă�ĐŽŶŶƵ�ƐŽŶ�ŚĞƵƌĞ�ĚĞ�ŐůŽŝƌĞ�ă�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�ZŝĐŚĞůŝĞƵ�ŐƌąĐĞ�

ă�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞů͘�>͛ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚŽŶƐ�ă�ůĂ��ŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ŚƵŝƚƌĞ�ă�DĂƌĞŶŶĞƐ�Žƶ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�
ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŐƵŝĚĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ů͛ĠůĞǀĂŐĞ�ĚĞƐ�ŚƵŝƚƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĂĸŶĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ͕�ĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƐĞŝůƐ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ƉŽƵƌ� ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐŽƋƵŝůůĞƐ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĮŶŝƌ�ŶŽƵƐ�ƉƌŽĮƚŽŶƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĚĠŐƵƐƚĂƟŽŶ͕�ŵŽŵĞŶƚ�ƚƌğƐ�
ĂƩĞŶĚƵ� ƉĂƌ�
ƚŽƵƐ͘ 
 

 
 
 
 
 

�ĞƩĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůĞ� ƐĞ� ƚĞƌŵŝŶĞ� ĂƵƚŽƵƌ� Ě͛ƵŶĞ� ĐŽƵƉĞ�ĚĞ� ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ�ƉŽƵƌ� ĨġƚĞƌ� � ůĞƐ�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĕŽŝƐĞ�Ğƚ��ůĂŝŶ͘ 

DŽŶŝƋƵĞ 
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