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eGLWR 

ϭͬϰ 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ƌĞƐƚĞƌĂ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ��ŝƉŽƐĂ  ͘
�ůůĞ�ĞƐƚ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƋƵŝ�ǀĞƌƌĂ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂů͘ 
�ĞůůĞ�ĚĞ� ůĂ� ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚĞ�ŐĂƌŶŝƐƐĂŐĞ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ͕� ůĂ��/DK���^'͘�hŶĞ�ŵĂͲ
ĐŚŝŶĞ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ǀƌĂĐ͘ 
�ĞůůĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽ-ĨŽŶĚĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ZĞĐŽŵĂƟĐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĚŐƟƐ͘ 
:Ğ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ϯ�ĨĂŝƚƐ�ŵĂƌƋƵĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘ 
�Ś�ũ͛ŽƵďůŝĂŝƐ͕�ϮϬϮϮ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ů͛ĂŶŶĠĞ�Žƶ�ůĞ�ƐŽƵƉĞƌ�ĚĞ�EŽģů�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ĚĞ��ŝƉŽƐĂ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ůĞ�Ϯϵ�ŵĂƌƐ͘ 
�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͘ 

7RXWH�O·pTXLSH�GH�&LSRVD�VH�MRLQW�j�FHWWH�QHZVOHWWHU�SRXU�VRXKDLWHU�
XQH�DJUpDEOH�UHWUDLWH�j�-�UJ�1XIHU� 

:ƺƌŐ�Ğƚ�&ůŽƌŝĂŶ�ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ��ŝƉŽƐĂ͘ 



(175(7,(1�$9(&�-h5*�18)(5 

Ϯͬϰ 

�Ŷ�Ăǀƌŝů͕�:ƺƌŐ�EƵĨĞƌ�ƋƵŝƩĞƌĂ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ĚĞ���K�ĚĞ�
�ŝƉŽƐĂ� ƉŽƵƌ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƵŶĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ƋƵĂůŝĮĞ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ŵĠƌŝƚĠĞ͘ 

:Ğ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�ĂǀĞĐ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ĚŝƌŝŐĠ�
�ŝƉŽƐĂ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ϭϲ�ĂŶƐ͘ 

�ŝƉŽƐĂ�E�t^�͗� �ŽŶũŽƵƌ� :ƺƌŐ͕� ƉŽƵƌ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ũŽƵƌƐ�
ĞŶĐŽƌĞ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� ůĞ� ��K� ĚĞ� �ŝƉŽƐĂ͘� �ŽŵŵĞŶƚ� ǀŽƵƐ�
ƐĞŶƚĞǌ�ǀŽƵƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ůŝŐŶĞ�ĚƌŽŝƚĞ�͍ 

:ƺƌŐ�͗��ŝĞŶ͕�Ɖƌġƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀŝĞ͘ 

�E�͗� :Ğ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĞ� Ě͛ĂďŽƌĚĞƌ� ůĞ� ƐƵũĞƚ� ĚƵ� ƉĂƐƐĂŐĞ�
ĚĞ�ƚĠŵŽŝŶ͕�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�Ğƚ�ĞŶͲ
ĮŶ� ƚĞƌŵŝŶĞƌ� ƉĂƌ� ǀŽƚƌĞ� ĨƵƚƵƌ͘� �Ɛƚ-ĐĞ� ƋƵĞ� ĐĞůĂ� ǀŽƵƐ�
ĐŽŶǀŝĞŶƚ�͍ 

:ƺƌŐ�͗��͛ĞƐƚ�ƉĂƌĨĂŝƚ͘ 

�E�͗�sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�
ĚĞ�ƚĠŵŽŝŶ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĐĞůĂ�ǀĂ-ƚ-ŝů�ƐĞ�ƉĂƐƐĞƌ�͍ 

:ƺƌŐ�͗� >Ğ� ƉĂƐƐĂŐĞ� ĚĞ� ƚĠŵŽŝŶ� ĞƐƚ� ĞīĞĐƟǀĞŵĞŶƚ� ƵŶĞ�
ĠƚĂƉĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� WD�͘� �ůůĞ� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ůĂ�
ĐĂƵƐĞ� ĚĞ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ƚƵƌďƵůĞŶĐĞƐ� Ɛŝ� ĞůůĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ�
ŽƵ�ŵĂů�ƉƌĠƉĂƌĠĞ͘� 

WŽƵƌ� �ŝƉŽƐĂ͕� ĐĞůĂ� ĨĂŝƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�
ů͛ĂǀŽŶƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠ͘� :͛Ăŝ� ƉůĞŝŶĞ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ĞŶ� &ůŽƌŝĂŶ�
^ƚĂƵīĞƌ� Ğƚ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚƵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚƵ�ƐƵĐĐğƐ͘ 

&ůŽƌŝĂŶ� Ğƚ� ŵŽŝ� ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ� ĞŶ� ĠƚƌŽŝƚĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐ� Ě͛ƵŶĞ� ĚŝǌĂŝŶĞ� Ě͛ĂŶŶĠĞƐ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞ�ŵġŵĞ� ďƵƌĞĂƵ� Ğƚ� ĠĐŚĂŶŐĞŽŶƐ� ŶŽƐ� ƉŽŝŶƚƐ� ĚĞ�
ǀƵĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ͘��͛ĞƐƚ� ƚŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ƋƵ͛ŝů�
ƌĞƉƌĞŶĚƌĂ�ŵĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ĚĞ���K͘� 

�E�͗� :͛Ăŝ� ĂƵƐƐŝ� ĞŶƚĞŶĚƵ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ƌĞƐƟĞǌ�ĂƵ� ĐŽŶͲ
ƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ��ŝƉŽƐĂ͘�WŽƵǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�
ĚŝƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�͍ 

:ƺƌŐ�͗� �͛ĞƐƚ� ƵŶ� ŚŽŶŶĞƵƌ� ƋƵĞ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ŵ͛Ăŝƚ� ĨĂŝƚ� ĐĞƩĞ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘� �ĞůĂ�ŵĞ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ�
ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƐƵŝǀƌĞ� ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞ� �ŝƉŽƐĂ͘� �͛ĞƐƚ�
ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƋƵŝ�ŵĞ�ƟĞŶƚ�ă�ĐƈƵƌ͘�:͛ĞƐƉğƌĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�
ƋƵĞ�ŵŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�
Ě͛ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌĂ�Ě͛ġƚƌĞ�ƵƟůĞ�ă��ŝƉŽƐĂ͘ 

-·DL�SOHLQH�FRQILDQFH�HQ�)ORULDQ�
6WDXIIHU�HW�O·pTXLSH�GX�PDQDJH�
PHQW�SRXU�FRQWLQXHU�VXU�OD�URXWH�

GX�VXFFqV� 

�E�͗�'ĂƌĚĞƌĞǌ-ǀŽƵƐ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞů�͍ 

:ƺƌŐ�͗� EŽŶ͙� ŽƉĞŶ� Ɛŝ� ŽŶ� ŵĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�
ŵĂŝƐ�ƐĂŶƐ�ƉůƵƐ͘ 

�E� ͗�ZĞǀĞŶŽŶƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ͘�sŽƵƐ�
ĂǀĞǌ� ĨĂŝƚ� ƚŽƵƚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĐĂƌƌŝğƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ� ĚĞ�
ů͛ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͕�ĞƐƚ-ĐĞ�ĞǆĂĐƚ�͍ 

:ƺƌŐ�͗�KƵŝ͕�ũ͛Ăŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ϭϳ�ĂŶƐ�ĐŚĞǌ�/ƐŵĞĐĂ͕�Ğƚ�ĐĞůĂ�ĨĂŝƚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ϭϲ� ĂŶƐ� ƋƵĞ� ũĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞ� ĐŚĞǌ� �ŝƉŽƐĂ͘�
>͛ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ� ŵĂĐŚŝŶĞ� Ě͛ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ�
ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĂŶƚƐ͕�ĂǀĞĐ�ƉůĞŝŶƐ�ĚĞ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶƐ͕�
ĚĞ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠƐ͕�Ğƚ͙�Ě͛ĞŵŵĞƌĚĞƐ�;ƐŽƵƌŝƌĞͿ͘ 

�E�͗��ŽŵŵĞŶƚ�ĂǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĐŽŶŶƵ��ŝƉŽƐĂ͕�Ğƚ�ƋƵĞů�Ă�ĠƚĠ�
ǀŽƚƌĞ�ƌƀůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�͍ 

:ƺƌŐ� ͗� :Ğ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝƐ�ĚĠũă��ŝƉŽƐĂ� ůŽƌƐƋƵĞ� ũ͛ĠƚĂŝƐ� ĐŚĞǌ�
/ƐŵĞĐĂ͘��ŝƉŽƐĂ�ĨŽƵƌŶŝƐƐĂŝƚ�ůĞƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ�^D��ͨ�ůĞ�ŵŝŶŝ-ƉůĂĐĞƌ�ͩ͘ 

:Ğ�ƐƵŝƐ�ƌĞŶƚƌĠ�ĐŚĞǌ��ŝƉŽƐĂ�ƉĂƌ�ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ�ĚĞ�ZĂǇͲ
ŵŽŶĚ� ^ƚĂƵīĞƌ͘� /ů� ĠƚĂŝƚ� ĚĠũă� ĂƵ� ĐŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞ��ŝƉŽƐĂ͘��ƵƌĂŶƚ�ĐĞƐ�ϭϲ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ũĞ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�ƉƌŝŶͲ
ĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ŽĐĐƵƉĠ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ� Ğƚ� ĚƵ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘ 

�E�͗� sŽƵƐ� ġƚĞƐ�ŵŽĚĞƐƚĞ� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ƚƌĂǀĂŝů͘� :Ğ�ŵĞ� ƐƵŝƐ�
ůĂŝƐƐĠ� ĚŝƌĞ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ĂǀŝĞǌ� ĨĂŝƚ� ƉĂƐƐĞƌ� ůĞ� ĐŚŝīƌĞ�
Ě͛ĂīĂŝƌĞƐ� ĚĞ� �ŝƉŽƐĂ� ĚĞ� Ϯ�D�,&� ĞŶ� ϮϬϬϲ� ă� ƵŶ� ƉĞƵ�
ƉůƵƐ�ĚĞ�ϭϬ�D�,&�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� 

�Ğ�ƉůƵƐ��ŝƉŽƐĂ� ůŝǀƌĞƌĂ�ĐĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ� ũŽƵƌƐ� ůĞ� ƐŽŝǆĂŶͲ
ƟğŵĞ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ĚĞ� ůĂ��/DK���^͘ϰ� ;ŶĚůƌ� ͗�ŵĂĐŚŝŶĞ�
ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ�dϬ�Ğƚ�dϭ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐͲ
ƚĞƵƌ�ŚŽƌůŽŐĞƌͿ͘�:Ğ�ĐƌŽŝƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ă�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ĐĞ�
ƉƌŽũĞƚ͘�WŽƵƌƌŝĞǌ-ǀŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�ĚŝƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�͍ 

:ƺƌŐ�͗�:͛Ăŝ�ĞīĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉĞŶƐĠ�ƋƵĞ�ů͛ŽƌŝĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ� ĠƚĂŝƚ� ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĞƐƐĞŶƟĞů� ĚĞ� ůĂ� ƐƚƌĂƚĠͲ
ŐŝĞ͘��͛ĞƐƚ�ă�ŵŽŶ�ĂǀŝƐ�ƵŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƐŝŶĞ�ƋƵĂ�ŶŽŶ�ƉŽƵƌ�
ŐĂƌĂŶƟƌ�ƵŶĞ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ƐĂŝŶĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌƀůĠĞ͘ 



�Ŷ�ĨĠǀƌŝĞƌ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ��ŝƉŽƐĂ�Ă� ůŝǀƌĠ�ƐĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚĞ�ŐĂƌŶŝƐƐĂŐĞ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ�ŚŽƌůŽŐĞƌƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĂŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ǀƌĂĐ͘ 
WŽƵƌ� ĚĞƐ� ƌĂŝƐŽŶƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ͕� �ŝƉŽƐĂ� ŶĞ� ƉĞƵƚ�
ƉĂƐ�ŵĞŶƟŽŶŶĞƌ� ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�
ƌĠĂůŝƐĠ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
�Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ŵŝĞƵǆ�ĐŽŶŶĂŝƐͲ
ƐĂŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ĐĞƩĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ĂƵ� ƚƌĂǀĞƌƐ�Ě͛ƵŶ�ĞŶƚƌĞƟĞŶ�
ĂǀĞĐ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ��ĞƌƚƌĂŶĚ�KďůŝŐĞƌ�ƋƵŝ�ĞŶ�Ă�ĨĂŝƚ�ůĂ�ŵŝƐĞ�
ĂƵ� ƉŽŝŶƚ͕� DŝĐŚĞů� ^ĂůĐŚŝ� ƋƵŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĐŚĂƌŐĠ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĂƟŽŶ͕�Ğƚ�zǀĞƐ�WĞůůĞƟĞƌ�ůĞ�ĐŚĞĨ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 
�ŝƉŽƐĂ�E�t^�͗� DĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� Ɛ͛ĂĚƌĞƐƐĞ� ă�
ǀŽƵƐ�zǀĞƐ͘�^ŝ�ũĞ�ǀŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĂŝƐ�ĚĞ�ƌĠƐƵŵĞƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ĞŶ�ƵŶĞ�ƉŚƌĂƐĞ͕�ƋƵĞůůĞ�ƐĞƌĂŝƚ-ĞůůĞ�͍ 
zǀĞƐ�͗���ĞƩĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƌĠǀŽůƵƟŽŶŶĞ�ůĞ�ŐĂƌŶŝƐƐĂŐĞ�ƉŽƵƌ�
ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�ŚŽƌůŽŐĞƌ͘��Ăƌ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
ǀƌĂĐ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂůĞƩĞƐ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘ 
�E�͗�WůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ƋƵŽŝ�ĐŽŶƐŝƐƚĂŝƚ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�͍ 
zǀĞƐ� ͗� >Ğ� ĚĠĮ� ĠƚĂŝƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ƵŶĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ĚĞ�
ŐĂƌŶŝƐƐĂŐĞ� ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ� ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƩĂŝƚ�
ĚĞ� ĐŚĂƌŐĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŵƉŽƐĂŶƚƐ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ǀƌĂĐ͘��Ğ�
ƉůƵƐ�ĞůůĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƉŝůŽƚĠĞ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉůĂƚĞͲ
ĨŽƌŵĞ� ƐŽŌǁĂƌĞ� ŵŽĚƵůĂŝƌĞ� ĐŽŵƉĂƟďůĞ� ĂǀĞĐ� ů͛ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌŝĞ�ϰ͘Ϭ͘ 

ϯͬϰ 

(175(7,(1�$9(&�-h5*�18)(5��ILQ� 
�E�͗�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďŝĞŶ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƌĞǌ�ă�
ũŽƵĞƌ�ƵŶ�ƌƀůĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĞǌ��ŝƉŽƐĂ͘�DĂŝƐ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�
ĐĞůĂ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŝŵĂŐŝŶĞǌ-ǀŽƵƐ�ǀŽƚƌĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�͍ 

:ƺƌŐ� ͗� :Ğ� ů͛ŝŵĂŐŝŶĞ� ďŝĞŶ� ͊� :͛Ăŝ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĂŶƐ�
ůĞƐƋƵĞůƐ� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ�ŵĞ� ůĂŶĐĞƌ͘� �ĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ƋƵŝ� Ŷ͛ŽŶƚ�
ƌŝĞŶ�ă�ǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ� ů͛ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͘��ƚ�ĐŽŵŵĞ�ĚŝƌĂŝĞŶƚ� ůĞƐ�

�E�͗��ŽŵŵĞŶƚ�ĂƉƉƌĠŚĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĐĞƩĞ�ĠƚĂƉĞ�͍ 

:ƺƌŐ�͗� :Ğ� Ŷ͛Ăŝ� ĂƵĐƵŶĞ�ĂƉƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ͘� ũĞ� ƐƵŝƐ� ŝŵƉĂƟĞŶƚ�
Ě͛ŽĐĐƵƉĞƌ�ŵŽŶ�ƚĞŵƉƐ�ĐŽŵŵĞ�ďŽŶ�ŵĞ�ƐĞŵďůĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĂƵǆ�ůŽŝƐŝƌƐ͕�ĂƵǆ�ǀŽǇĂŐĞƐ�Ğƚ�ă�
ŵĂ�ĨĂŵŝůůĞ�͊ 

�E� ͗�DĞƌĐŝ�ďĞĂƵĐŽƵƉ� :ƺƌŐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƐ� ƌĠƉŽŶƐĞƐ͘��ǀĂŶƚ�
ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƐĞ�
ŵĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞ�͗�ͨ�YƵĂŶĚ�ǀŽƵƐ�ĂǀŝĞǌ�ϭϬ�ĂŶƐ͕�
ǀŽƵƐ�ĠƟĞǌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĞ�͍�ͩ 

:ƺƌŐ�͗�:Ğ�Ŷ͛ĂǀĂŝƐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐĞƌƟƚƵĚĞ�ă�ϭϬ�ĂŶƐ�͊��ƚ�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶĂŶƚ�ũĞ�Ŷ͛Ăŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĐĞƌƟƚƵĚĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ĚŽƵƚĞ͘�>Ğ�ĚŽƵƚĞ�
ůĂŝƐƐĞ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ů͛ĠĐŽƵƚĞ͕� ĚĞ� ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ� Ě͛ĞƐͲ
Ɖƌŝƚ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ͘��ƚ�ĨĞƌŵĞ�ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽŐͲ
ŵĂƟƐŵĞƐ�ŽďƐĐƵƌƐ�͊� 

/,95$,621�'(�/$�35(0,Ë5(�$6* 

�E�͗��ĞƌƚƌĂŶĚ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ�ĚĞ�
ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�͍ 
�ĞƌƚƌĂŶĚ�͗��ĞƩĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĕƵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�
ůĂ��/DK���^͘ϰ͘�>Ğ�ŵŽŶƚĂŐĞ�Ă�ĠƚĠ�ĞīĞĐƚƵĠ�ĐŽŵŵĞ�ŽŶ�
ůĞ�ĨĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ŶŽƐ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ�ͨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ͩ͘ 
�Ŷ� ĨĂŝƚ͕� ũĞ� Ŷ͛Ǉ� Ăŝ� ƉĂƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ͘� >Ă� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ� ƋƵĞ�
ũ͛Ăŝ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ŵĂŝŶ�ů͛�^͘'͕�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�
ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐƚĂŶĚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�^ĂůŽŶ��W,:͕�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ͘ 
�E� ͗� :͛Ăŝ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƋƵĞ��ŝƉŽƐĂ�Ă� ŝŶƐƚĂůůĠ� ƐŽŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ůŽŐŝĐŝĞů� ƐƵƌ� ĐĞƩĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ� ƋƵĞ� ĐĞůĂ� Ă� ĂƉͲ
ƉŽƌƚĠ�͍ 
�ĞƌƚƌĂŶĚ� ͗� >Ă� ŶŽƵǀĞůůĞ� ďĂƐĞ� ƐŽŌǁĂƌĞ� ĂƉƉŽƌƚĞ� ǀƌĂŝͲ
ŵĞŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�
�ůůĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞ� ůĞƐ� ƐĠƋƵĞŶĐĞƐ� ĚƵ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ͘ 

�E� ͗� >Ğ�,D/�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĞƌŐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ� ŝŶƚƵŝƟĨ�ƋƵĞ� ůĞ�
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĐĞůĂ�ǀŽƵƐ-Ă-ƚ-ŝů�ĨĂĐŝůŝƚĠ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ�͍ 
�ĞƌƚƌĂŶĚ� ͗� �īĞĐƟǀĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ƐŽŌǁĂƌĞ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��/DK���^͘ϰ͘ 
>Ă� ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĂƵ� ƉŽŝŶƚ� ĞƐƚ� ŵŽŝŶƐ� ŝŵƉŽƌͲ
ƚĂŶƚĞ͕� ĐĂƌ� ů͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ� ĚĞƐ� ƉŽŝŶƚƐ� ĚĞ� ŐĂƌŶŝƐƐĂŐĞ�
ĞƐƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘ 
/ů� Ǉ� Ă� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ƵŶ� ƚĂďůĞĂƵ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�
ĚĞƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�Ğƚ�ŽŶ�ƵƟůŝƐĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ůĂ�
ǀŝƐŝŽŶ�ĞŵďĂƌƋƵĠĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ƉŽƌƟƋƵĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘ 
�Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ� ůŽŐŝĐŝĞů�ĐŽƌƌŝŐĞ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ůĞƐ�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƉŽƐĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ͘ 

zǀĞƐ͕��ĞƌƚƌĂŶĚ�Ğƚ�DŝĐŚĞů�ŽŶƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘ 

&HWWH�PDFKLQH�UpYROXWLRQQH�OH�JDU�
QLVVDJH�SRXU�OH�PDUFKp�KRUORJHU�� 



ϰͬϰ 

/,95$,621�'(�/$�35(0,Ë5(�$6*��ILQ� 
�E� ͗�YƵĂŶĚ�ŽŶ� ĨĂŝƚ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĂƵ� ƉŽŝŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĐŽŵŵĞ�ĐĞůůĞ-Đŝ͕�ă�ƋƵŽŝ�ĨĂƵƚ-ŝů�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞͲ
ŵĞŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�͍ 
�ĞƌƚƌĂŶĚ�͗� >ŽƌƐƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ƚĞƐƚĞ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ƐƚĂƟŽŶƐ͕�
ŝů� ĨĂƵƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ� ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞ� ůĂ�ŵĂͲ
ĐŚŝŶĞ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ĚĞƐ� ƚĞƐƚƐ�ĞŶ�ĞŶĚƵͲ
ƌĂŶĐĞ͘ 
>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ͕�ůĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƚĞƐƚĠĞ�;ƌŝŐŝĚŝƚĠ͕�
ƉƌĠĐŝƐŝŽŶ� ĚĞ� ƉŽƐŝƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͕� ĞůůĞ� ĞƐƚ� ĞŶƐƵŝƚĞ�
ǀĂůŝĚĠĞ͘ 
hŶĞ�ĨŽŝƐ�ĐĞƩĞ�ĠƚĂƉĞ�ĨƌĂŶĐŚŝĞ͕�ŽŶ�ĨĂŝƚ�ůĞƐ�ƌĠŐůĂŐĞƐ�ĂĮŶ�
ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�Ě͛ĂƐƐĞŵďůĞƌ�ĞŶ�ĂƵƚŽŵĂƟƋƵĞ͘�
WŽƵƌ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ŵĞƩƌĞ�ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĞŶ�ŵŽĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘ 
�͛ĞƐƚ� ůă͕� ĂƉƌğƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŚĞƵƌĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƋƵĞ�
ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ĮĂďŝůŝƚĠ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ�ă�ĂƉƉĂƌĂŝƚƌĞ͘�
�ĞĐŝ�ĞƐƚ�Ě͛ĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ǀƌĂŝ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉůĂͲ
ƚĞĨŽƌŵĞ͕�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĮĂďŝůŝƐĠĞ�ă�ϭϬϬй͘ 
/ů� ĨĂƵƚ� ĚŽŶĐ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ƚĞƐƚƐ� ĞŶ� ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ũŽƵƌƐ͕� ƉŽƵƌ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ĮĂďŝůŝƐĞƌ� ůĂ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ă�
ϭϬϬй͕� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ� ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƵŶĞ� ĨŽŝƐ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ƐĞƌĂ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ� ĐŚĞǌ� ůĞ�
ĐůŝĞŶƚ͘ 

�E�͗�DŝĐŚĞů͕�ƋƵĞů�ŝŵƉĂĐƚ�Ă�ĞƵ�ů͛ŝŵƉůĠŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�
ŶŽƵǀĞĂƵ�ůŽŐŝĐŝĞů�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ƚƌĂǀĂŝů�͍ 
DŝĐŚĞů�͗��ĂŶƐ� ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕� ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚŐƟƐ�Ă�
ŵŝƐ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƵŶĞ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ŽƵƟůƐ�
ĂǀĂŶĐĠƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ͕� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� Ğƚ�
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