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�3XEOLp�SDU�OH�6\QGLFDW�GHV�3URGXFWHXUV�GH�%RLV�GH�OD�&{WH-GX-6XG 

9ROXPH�����QR���–�+LYHU����� 

6HQWLU�OH�YHQW���� 
^ŝǆ�ŵŽŝƐ� ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĠĐŽƵůĠƐ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ƌĞĨƵƐ�ĚĞ� ůĂ�ZĠŐŝĞ�ĚĞƐ�DĂƌĐŚĠƐ��ŐƌŝĐŽůĞƐ�Ğƚ�
�ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚƵ�ƐĐŝĂŐĞ͘�>͛Žďůŝ-
ŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�
ĞƐƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĐůĂŝƌĞ� ƋƵĂŶĚ� ŽŶ� ǀŽŝƚ�
ů͛ĠĐĂƌƚ� ƋƵŝ� ƐĞ� ĐƌĞƵƐĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ĚƵ� ďŽŝƐ�
ƐĐŝĠ�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƌŽŶĚ͘�� 

>Ğ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ǀŽƵƐ�ĂǀĂŝƚ�ƉƌŽŵŝƐ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�
ƌĞƐƚĞƌĂŝƚ�ƉĂƐ� ƐƵƌ� ĐĞ� ƌĞĨƵƐ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů� ĂůůĂŝƚ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ƐƵƌ�
ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉůƵƐ�ĂĐŚĞǀĠ�ƋƵŝ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌĂŝƚ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ŶĠŐŽĐŝĞƌ� ĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŶƚ� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ďŽŝƐ� Ğƚ� ƌĞƐ-
ƉĞĐƚĞƌĂŝƚ� ůĞƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ� ĚĞ�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ŽƌĚŽŶŶĠĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂĐ-
ƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĮůŝğƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ZĠŐŝĞ͘���͛ĠƚĂŝƚ�ů͛ĞŶŐĂŐĞ-
ŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ŝů�ů͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ͕�ƌŝĞŶ�Ŷ͛Ă�ĐŚĂŶŐĠ͘�� 

�ƵƌĂŶƚ� ĐĞƐ� Ɛŝǆ� ŵŽŝƐ͕� ůĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ƉĞƌŵĂ-
ŶĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽůŽƐƐĂů͕�ŝůƐ�ŽŶƚ͕�ĞŶ�ĚĠƉŝƚ�ĚĞƐ�ĂůĠĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ƚƌŽƵǀĠ�ůĞ�ŵŽǇĞŶ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞƌ͘��� 

/HV�FKRVHV�VH�PHWWHQW�HQ�SODFH 
>ĞƐ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ĮůŝğƌĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ� ă� ůĂ� ƌĠŇĞǆŝŽŶ� Ğƚ� ĠĐŚĂŶŐĞŶƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘��WĂƐ�ƚŽƵƐ͕�ŵĂŝƐ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĚĞƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘� � �ŽŝƐ� ĚĞ� ƐĐŝĂŐĞ� >ĂĨŽŶƚĂŝŶĞ͕� 'ƌŽƵƉĞ�
>ĞďĞů͕�DĂŝďĞĐ�Ğƚ�DĂƚĠƌŝĂƵǆ��ůĂŶĐŚĞƚ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ă�ůĂ�ƚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�
ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƋƵ͛ĂŵğŶĞƌĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘��/ů�ĞƐƚ�
ĠǀŝĚĞŶƚ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĞƐ� ƉŽŝŶƚƐ� ĚŝǀĞƌŐĞŶƚƐ� ĐĂƌ� ŶŽƐ� ŝŶƚĠƌġƚƐ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶƚ͘� � /ů� ĨĂƵƚ� ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ� ƐĂůƵĞƌ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ă�ġƚƌĞ�ůă͘� 

>ĞƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ͕� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ�
ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĨŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ͘��
�ĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĨƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŶƚ�ă�
ĠŵĞƌŐĞƌ͘�� 

>ĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ� Ğƚ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�
ĚƵ� YƵĠďĞĐ� ŶŽƵƐ� ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ� ůĞƵƌƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ͕� ůĞƵƌƐ� ƐƵĐĐğƐ� Ğƚ�
ůĞƵƌƐ�ĠĐŚĞĐƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĠ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ů͛ŽŶƚ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ͘�� 

>͛hW��Ă�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ�ƉůĂĐĞ�ĂƵ�ďŽŝƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂƐƐŝƐĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�
Ğƚ� ůĞƐ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͕� ĂƵƚĂŶƚ�D͘� 'ƌŽůĞĂƵ͕� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ƐŽƌƚĂŶƚ� ƋƵĞ�D͘�
�ĂƌŽŶ͕� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĂĐƚƵĞů͕� Ŷ͛ŽŶƚ� ƉĂƐ� ŚĠƐŝƚĠ� ă� ĂƉƉƵǇĞƌ� ŶŽƐ� ĚĠͲ
ŵĂƌĐŚĞƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ŽīƌĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĂƉƉƵŝƐ͘�� 

>Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�ŝŶǀŝƐŝďůĞ 
ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ă�ġƚƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ 
Ğƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƉƌĞŶĚ�ĨŽƌŵĞ͕ 
ĨŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ͘�� 

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟĨ ........................................... Ϯ 
>ĞƐ�Ϯǆϰ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉƌŽĮƚĞŶƚ�ƋƵ͛ă�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ......................................................... ϰ 
>ĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ� ............................................................................ ϱ 
EŽƵǀĞĂƵ�ŵĂƌĐŚĠ�ƚƌĞŵďůĞ�Ğƚ�ĚĠƌŽƵůĂŐĞ .......................................................... ϲ 
>ĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞƐƟŶĠƐ�ĂƵ�ƐĐŝĂŐĞ .......................................................... ϳ 
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�Ğƚ�ĂŐĞŶƚƐ-ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ ........................................ ϭϭ 
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>ĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ŐƵŝĚĞ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞƐ 
ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ŚƵŵŝĚĞ�ďŽŝƐĠ�ĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ƉƌŝǀĠĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ� ................................. ϭϮ 
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'$16�&(�180e52 � 

,ĞƵƌĞƐ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�͗�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĚĞ  
ϴ�Ś ϯϬ�ă�ϭϮ�Ś�ϬϬ�Ğƚ ϭϯ�Ś ϬϬ�ă�ϭϲ�Ś�ϯϬ 

$OOHU�j�YRWUH�UHQFRQWUH 
>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĞǆŝƐƚĞ�ƉĂƌ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘� ��ƚ� ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ŶĞ�ĨĂŝƚ�
ĚĞ� ƐĞŶƐ�ƋƵĞ� Ɛŝ� Đ͛ĞƐƚ� ůĂ� ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘� � >Ğ�ƉƌŽũĞƚ� ƐĞƌĂ�
ĚŽŶĐ� ĐĞůƵŝ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ͘� � �͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƋƵŽŝ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ŝŵƉĂͲ
ƟĞŶƐ�ĚĞ� ǀŽƵƐ� ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ͘� � >ĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ƚĠͲ
ŵŽŝŶƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƉŚĂƐĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�Ğƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂŵĞͲ
ŶĠƐ� ă� ůĞ� ǀĂůŝĚĞƌ� Ğƚ� ů͛ĂŵĞŶĚĞƌ͘� �>ĞƐ� ĚĠůĠŐƵĠƐ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ�
ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠƐ�ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� �WĂƌ� ƐŽŶ�ĠůĞĐƟŽŶ͕� ĐŚĂƋƵĞ�ĚĠůĠŐƵĠ�
ĞƐƚ� ůĂ� ǀŽŝǆ� ĚĞ� ϭϮϱ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ͘� � /ůƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ů͛ ŽƉŝͲ
ŶŝŽŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ŵŽŶĚĞ͘� � �͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŐƌŽƐƐĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ� ƌĞƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĞƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� Ě͛ƵŶ� ƐĞĐƚĞƵƌ͘� � �ŽŵŵĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ�
ďŝĞŶ�ƉůĂĐĠ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĂǀŽŝƌ͘�� 

6DWDQpH�&RYLG 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŚąƚĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ� ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ���
ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ͘�DĂŝƐ� ůĂ� �ŽǀŝĚ� ŶĞ� ƐĞŵďůĞ� ƉĂƐ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ĞŶƚŚŽƵͲ
ƐŝĂƐŵĞ�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ŽƵ�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ůĞ�ǀŝƌƵƐ�ƌġǀĞ�
ĚĞ�ƐĂůůĞ�ƌĞŵƉůŝĞ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƉƌŽƉĂŐĞƌ͘���ĞůĂ�ƌĞƚĂƌĚĞ�ůĂ�ƚĞŶƵĞ�ĚĞƐ�ĂƐͲ
ƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ͘�� 

�Ƶ�ŵŽŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐƌŝƌĞ�ĐĞƐ� ůŝŐŶĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ŵŽŶƚĠĞ�
ĚƵ�ǀĂƌŝĂŶƚ�KŵŝĐƌŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ĐŽƵǀƌĞ-ĨĞƵ�ĞƐƚ�ĚĠĐƌĠƚĠ͘�� 

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ĨĂŝƌĞ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ƵŶ�ƉĞƵ�
ƉůƵƐ� ƚĂƌĚ�Ğƚ�ƉŽƐƐŝďůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚŝīĠƌĞŵŵĞŶƚ͘� � �͛ĞƐƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚĞ� ůĞ� ĨĂŝƌĞ͕�ŶŽƵƐ� ů͛ĂǀŽŶƐ� ĨĂŝƚ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ��ƐͲ
ƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ŵŝǆƚĞ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĞů͘�� 

�Ŷ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞŽŶƐ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ƉĂŐĞƐ�
ĞŶ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϮ�ƉůĞŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ƐƵĐĐğƐ  ͘

EŽģů��ŝŽŶŶĞ͕�WƌĠƐŝĚĞŶƚ 
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/H�SRLQW�VXU�OH�SURMHW�GH�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLI 
ZĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ϵ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ�ůĂ�ZĠŐŝĞ�ĚĞƐ�DĂƌĐŚĠƐ��ŐƌŝĐŽůĞƐ�Ğƚ�
�ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ƌĞĨƵƐĂŝƚ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�
ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�
ƐĐŝĂŐĞ͘ 

�͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞŵŝƐ�ă�ůĂ�ƉůĂŶĐŚĞ�ă�ĚĞƐƐŝŶ�ƉŽƵƌ�
ƌĞǀŽŝƌ�Ğƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ŝŶŝƟĂů͘� 

$FWLYLWpV�UpDOLVpHV�j�FH�MRXU 

 
/·pEDXFKH�GX�SURMHW GH�PLVH�HQ�PDUFKp 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ƐĞƌĂ�ĚĠƉŽƐĠ�ă�ůĂ�ZĠŐŝĞ�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�
ĠƚĠ�ĂĚŽƉƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ĞŶ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ͘ 

>Ă� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� Ě͛ĂĐŚĂƚ� ƐĞƌĂ� ƉƌŽƉŽƐĠĞ� ĂƵǆ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͘ �ůůĞ�
ďĂůŝƐĞƌĂ�ůĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ͕�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ͕�ůĂ�ĚƵƌĠĞ͕�ůĞƐ�ƐƉĠĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
ƋƵĂůŝƚĠ͕�ůĞƐ�ĐĠĚƵůĞƐ�ĚĞ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ͕�ĞƚĐ͘ 

>Ă� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƉƌĠĐŝƐĞƌĂ� ůĞƐ� ŵŽĚĂůŝƚĠƐ� ĚĞ�
ƉĂŝĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ă� ůĂ� ƚŽŶŶĞ� ŵĠƚƌŝƋƵĞ� ǀĞƌƚĞ� ;ƚŵǀͿ� ƋƵŝ�
ƌĞŵƉůĂĐĞƌĂ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƐ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĂĐƚƵĞů�ă�ůĂ�ĐŽƌĚĞ͕�ůĞ�
ƉŵƉ͕� ůĞ� ŵϯ ĂƉƉĂƌĞŶƚ͕� ĞƚĐ͘� �Ğ� ŵŽĚĞ� ĚĞ� ƉĂŝĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ĚĠũă� ĞŶ�
ǀŝŐƵĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ͘ 

>Ă� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ŵĞƐƵƌĂŐĞ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ ĞŶĐĂĚƌĞƌĂ�ůĞ�
ŵĞƐƵƌĂŐĞ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ� ĂƵǆ� ƵƐŝŶĞƐ� ƉĂƌ� ƵŶ� ŵĞƐƵƌĞƵƌ� ůŝĐĞŶĐŝĠ͘� � >Ğ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ă�ĂŵŽƌĐĠ�ƵŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ�ƐƵƌ�ĐĞ�
ƉŽŝŶƚ͘� � >Ğ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ĚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞƌ� ůĞ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ƵƟůŝƐĞƌ�ƵŶĞ�
ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ� Ğƚ� ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ� ůĞƐ�Ɖƌŝǆ� ĚĞƐ�ďŽŝƐ�
ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞ͘��� 

>͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ƉƌĠĐŝƐĞƌĂ�ƚŽƵƚ�ůĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĂƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ� ĚƵ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕� ůĞƐ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶƐ� ĚĞƐ� ǀŽůƵŵĞƐ�
ƉƌġƚƐ� ă� ůŝǀƌĞƌ͕� ůĞ� ƉĂŝĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ͕� ĞƚĐ͘� WůƵƐŝĞƵƌƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�
ŽŶƚ� ŝŶĚŝƋƵĠ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƌĂƉŝĚĞ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ� ĂƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ƋƵŝ� ŵŝƐĞƌĂ� Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ� ƐƵƌ�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟƐĂƟŽŶ͘ 

/HV�SURFKDLQHV�pWDSHV 

Ύ� >ĞƐ� ƌĠĐĞŶƚƐ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚƐ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƉĂŶĚĠŵŝĞ� ůŝŵŝƚĞŶƚ� ůĞƐ�
ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ� ƌĞŶĚĞŶƚ� ŝŶĐĞƌƚĂŝŶĞ� ůĂ� ƚĞŶƵĞ� ĚĞƐ� ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�
ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶƟĞů� Ğƚ� ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ĠĐŚĠĂŶĐŝĞƌ͘� � >Ğ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ�
ĂǀŝƐĞƌĂ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚƐ�ƐƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘� 

/ů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ� ĐŽŵƉƚĞ� ƚĞŶƵ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͘� � /ů� Ǉ�Ă�
ƵƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐĞ�ĚŽƚĞƌ�Ě͛ƵŶĞ�ǀŽŝĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ�
ĂƉƌğƐ�ĐĞ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ŵĂŶƋƵĠ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘�� 

>ĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ� ƚĞŶƵĞƐ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ� ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ŵŽŝƐ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶĮƌŵĞŶƚ�
ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ů͛ŝŶƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƌ�ůĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ͘�� 

© /H� FKHPLQ� VH� IDLW� HQ�PDUFKDQW ª� Ğƚ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ƐĞ�
ĐŽŶĐƌĠƟƐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͘� � >͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ğƚ� ůĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞƐ�
ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ŵŽŝƐ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶĮƌŵĞŶƚ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ǀĂůĞƵƌ� ĚĞƐ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ�
ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ  ͘

© 6HXO�RQ�YD�SOXV�YLWH�� 
PDLV�HQVHPEOH�RQ�YD�SOXV�ORLQ� ª 

^ŽǇĞǌ�ĂƐƐƵƌĠƐ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ� ũĂŵĂŝƐ�ĚĞ� ů͛ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ă�ůĂ��ƀƚĞ-
ĚƵ-^ƵĚ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĞĸĐĂĐĞ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 
 
�ŶĚƌĠ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ͕�ŝŶŐ͘�Ĩ͘ 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ 

�ĐƟǀŝƚĠƐ ZĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ 

WŽƐƚ-ŵŽƌƚĞŵ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĠŐŝĞ 

/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�Ğƚ�ĂŵĠͲ
ůŝŽƌĂƟŽŶƐ�ă�ĂƉƉŽƌƚĞƌ 

�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞͲ
ŶĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ 

WůƵƐ�ĚĞ�ϭϮ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞīĞĐͲ
ƚƵĠĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕�ŐƌŽƵƉĞͲ
ŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�
Ğƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ 

�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ůĠŐĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ 

  

dƌĂŶƐƉŽƌƚ &ŽƌŵĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů 
�ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽͲ
ƌĞƐƟĞƌƐ 

�ŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�
ďŽŝƐ 

�ƚĂƉĞƐ WƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�
Ύ 

WĞƌƐŽŶŶĞƐ 
ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ 

^ĠĂŶĐĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ů͛ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĮŶĂů�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�
ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĞŶ�ĂƐƐĞŵͲ
ďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ 

&ĠǀƌŝĞƌ �ĠůĠŐƵĠƐ�ĂĐͲ
ƚƵĞůƐ 

�ŝīƵƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ũŽƵƌŶĂů�ͨ�>Ğ�:ĂƐĞƵƌ�ĚĞƐ�
�ŽŝƐ�ͩ�ĠĚŝƟŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůĞ͕�ƉŽƵƌ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�
ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĠƐ�Ğƚ�ůĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ 

Dŝ�Ăǀƌŝů WŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ 

�ƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩƌĞ�ĂƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞ�
ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ 

�ĠďƵƚ�ŵĂŝ WŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ 

�ƐƐĞŵďůĠĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ͕�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚƵ�
ƉƌŽũĞƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�
ĠůƵƐ�ƐƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ 

&ŝŶ�ŵĂŝ WŽƵƌ�ůĞƐ�ĚĠͲ
ůĠŐƵĠƐ�Ğƚ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƚĞƵƌƐ 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ��������ϯ 

 

/·XUJHQFH�G·XQH�PLVH�HQ�PDUFKp�
FROOHFWLYH�SRXU�OD� 
&{WH-GX-6XG 
>Ğ�ŵĂƌĐŚĠ� ĚƵ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ƐĐŝĂŐĞ� ƌĠƐŝŶĞƵǆ� ĐŽŶŶĂŠƚ�
ĚĞƐ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ƚƌğƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘� >ĞƐ� Ɖƌŝǆ� ĚƵ�
ďŽŝƐ� ƐĐŝĠ�ĞŶ�ƋƵŝŶĐĂŝůůĞƌŝĞ� ƐŽŶƚ�ă� ůĂ�ŚĂƵƐƐĞ�ƉůƵƐ�
ƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ͘� �>ĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�
ĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ďĂŝƐƐĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĐŽƸƚƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƐŽŶƚ� ĞŶ� ŚĂƵƐƐĞ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĞ�
ĐĂƌďƵƌĂŶƚ͘� >Ă� ƉŽůŝƟƋƵĞ� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ�ŵŝŶŝŵƵŵƐ� ĞŶ�
ǀŝŐƵĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƌĞǀƵĞ�ƉŽƵƌ�
ĂǀŽŝƌ� ƵŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĐŽŵƉĠƟƟĨ� Ğƚ� ĂƐƐƵƌĞƌ� ĂƵǆ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�Ɖƌŝǆ͘ 
 
&H�TXH�O·KLVWRLUH�QRXV�LQGLTXH�VXU�
OH�PDUFKp�GX�ERLV�GH�VFLDJH�GDQV�
QRWUH�UpJLRQ 

· /ů� ƐĞ� ĐƌĞƵƐĞ� ƵŶ� ĠĐĂƌƚ� ŐƌĂŶĚŝƐƐĂŶƚ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ�
Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞ�ϭϮ�Ğƚ�ϭϲ�Ɖŝ�Ğƚ� ůĞƐ�
Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĐŽƵƌƚ͕�ϴ-ϵ�Ğƚ�ϭϬ�Ɖŝ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ 

· >ĞƐ� ƵƐŝŶĞƐ� ĂĸĐŚĞŶƚ� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ�
ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ�ă�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ϮϬϬϲ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ďŝůůĞƐ�ĚĞ�
ϭϮ�Ğƚ�ϭϲ�Ɖŝ͘�>ĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ϴ-ϵ-ϭϬ�
Ɖŝ͕�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌƐ�ă�ĐĞƵǆ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ĞŶ�
ϮϬϬϲ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ 

· �ĞƉƵŝƐ�ůĂ�ƉĂŶĚĠŵŝĞ͕�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƐĐŝĠ�ƐƵƌ�
ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�Ă�ĂƩĞŝŶƚ�ƵŶ�ƐŽŵŵĞƚ�ĚĞ�ϭ�ϴϬϬ�Ψͬ�
DWDW�ĞŶ�ϮϬϮϭ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ 

 
&H�TX·LO�IDXW�HQ�FRPSUHQGUH 

· >Ğ� Ɖƌŝǆ� ĚƵ� ĐĂƌďƵƌĂŶƚ� ĞƐƚ� ĞŶ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�
ĚĞƉƵŝƐ� ϮϬϬϱ� ŝŵƉĂĐƚĂŶƚ� ƐƵƌ� ůĞ� ĐŽƸƚ� ĚĞ�
ƌĠĐŽůƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ĂƵǆ�ƵƐŝŶĞƐ� 

· �Ŷ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ� ů͛ŝŶŇĂƟŽŶ͕� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ƉĂǇĠ� ĂƵ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ� ĞƐƚ� ŶĞƩĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ƌĠĚƵĐƟŽŶ�
ĚĞƉƵŝƐ�ϭϱ�ĂŶƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ 

/H�SURMHW�GH�PLVH�HQ�PDUFKp�GH�OD�
&{WH-GX-6XG 

· DĂǆŝŵŝƐĞƌ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
ƌĠŐŝŽŶĂů 

· DĂǆŝŵŝƐĞƌ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ 
· WƌŝŽƌŝƐĞƌ�ůĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ƉƌŝǀĠĞ 
· DĞƩƌĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ� ů͛ĂƌďƌĞ�Ğƚ�

ƵƟůŝƐĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ 
· DŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĠĐŽ-ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ 
· ^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞƌ�ůĞ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ 

^ŽƵƌĐĞ�͗�WƌŝďĞĐ͕��ĚŝƟŽŶ�ϰϲ�ŶŽ�ϱϭ 

�ǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ϮϬϭϴ�ă�ϮϬϮϭ 
Wƌŝǆ�ĐŽŵƉŽƐĠ�WƌŝďĞĐ�;Ψ��EͿ 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ ^ŽƵƌĐĞ�͗�:ĂƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ϮϬϬϱ�ă�ϮϬϮϭ 

�ŶŶĠĞ 
Wƌŝǆ�ŵŽǇĞŶ 
�ŽŝƐ�ƌŽŶĚ 
ϭϮ-ϭϲ�Ɖŝ 

Wƌŝǆ 
�ŽŝƐ�ƐĐŝĠ 

;ŝŶĚŝĐĞ�WƌŝďĞĐͿ 
�ĐĂƌƚ 

ϮϬϬϲ ϰϴϳ��Ψ ϰϯϴ��Ψ ϰϵ��Ψ 
ϮϬϮϭ ϰϳϯ��Ψ ϭ�ϭϮϯ��Ψ ;ϲϱϬͿ�Ψ 
�Ŷ�ϮϬϬϲ͕�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƌŽŶĚ�Ğƚ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƐĐŝĠ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ͘��Ŷ�ϮϬϮϭ͕�ů͛ĠĐĂƌƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�

ĚĞƵǆ�ĠƚĂŝƚ�Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ�ϲϱϬ ΨͬŵƉŵƉ͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ 

^ŽƵƌĐĞ�͗�WƌŝďĞĐ 



�ϰ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ�� 

 

/HV��[��TXL�QH�SURILWHQW�TX¶j�O¶LQGXVWULH 
^ŚĞƌďƌŽŽŬĞ͕� ůĞ�ϭϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘ –�>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚƵ�^ƵĚ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�;^W&^YͿ͕�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�
ďŽŝƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� ;^W��^Ϳ� Ğƚ� ůĞ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�
ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� ĚĞ� YƵĠďĞĐ� ;^W&ZYͿ� ĚĠƉůŽƌĞŶƚ� ůĞƐ� ƌĠĐĞŶƚĞƐ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝĞ� ĚĞƐ� ŵĂƌĐŚĠƐ� ĂŐƌŝĐŽůĞƐ� Ğƚ� ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚƵ�
YƵĠďĞĐ� ;ZD��YͿ� Ğƚ� ƵŶŝƐƐĞŶƚ� ůĞƵƌ� ǀŽŝǆ� ƉŽƵƌ� ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞƌ� ůĂ�
ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ� ĚƵ�ŵŽĚğůĞ� ĚĞ�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ĚƵ� ďŽŝƐ� ƌŽŶĚ� ǀĞŶĚƵ�
ĂƵǆ�ƐĐŝĞƌŝĞƐ͘ 

/ůƐ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵƚĞŶƵƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ� ĞīŽƌƚƐ� ƉĂƌ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚƵ�YƵĠďĞĐ� ;&W&YͿ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ�ƉĂƌ� ů͛hŶŝŽŶ�ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂŐƌŝĐŽůĞƐ� ;hW�Ϳ� Ğƚ� ƐĞƐ� ĨĠĚĠƌĂƟŽŶƐ� ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ� ƋƵŝ�
ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ� ů͛ŝŶĚŝŐŶĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĞ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ� Ě͛ŝŶũƵƐƟĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ŐƌĂŶĚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ƌĠŐŝŽŶƐ� ĚĞǀĂŶƚ� ƵŶĞ� ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�
ŝŶĠƋƵŝƚĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŐĠŶĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�ďŽŝƐĠƐ͘ 

ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵ͛ĞŶ�ŵĂŝ� ĚĞƌŶŝĞƌ͕� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ĐŽƵƌƐ� ĚƵ� ďŽŝƐ� Ě͛ŽĞƵǀƌĞ�
ďĂƩĂŝƚ�ĚĞƐ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕� ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�^ƵĚ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ�ƌĞĐĞǀĂŝĞŶƚ�ă�
ƉĞŝŶĞ�ƉůƵƐ�Ě͛ƵŶ�ĚŽůůĂƌ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ďŝůůĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ϴ�ƉŝĞĚƐ�ǀĞŶĚƵĞ�ĂƵǆ�
ƐĐŝĞƌŝĞƐ͕� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ� ǀĞŶĚƌĞ� ĂƵǆ�
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ�ƵŶ�Ϯпϰ�ŝƐƐƵ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŵġŵĞ�ďŝůůĞ�ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϴ�Ψ͘�ͨ�>ĞƐ�
Ɖƌŝǆ� ŽďƚĞŶƵƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂĐĐƵƐĞŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƵŶ� ƌĞƚĂƌĚ�
ŝŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ƉĂƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂƵǆ� Ɖƌŝǆ� ĂǇĂŶƚ� ĐŽƵƌƐ� ĂǀĂŶƚ� ůĂ� ĐƌŝƐĞ�
ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�͕ͩ�Ă�ƚĞŶƵ�ă�ƌĂƉƉĞůĞƌ�D͘�WŝĞƌƌĞ-DĂƵƌŝĐĞ�'ĂŐŶŽŶ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�&W&Y͘ 

�ĞƉƵŝƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ƌĠŐŝŽŶƐ�
ŽŶƚ� ĞǆƉƌŝŵĠ� ƉĂƌ� ǀŽŝǆ� ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚ� ƋƵĞ� ůĞƵƌƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ŶĠŐŽĐŝĞŶƚ� ĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĚĞ� ŵŝƐĞ� ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ͕�Ğƚ�ĐĞ͕�ĂƵ�ŵġŵĞ�
ƟƚƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�Ɛŝǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ� ĞƐƚ� Ě͛ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ� ůĂ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ� ĚƵ� ďŽŝƐ� ĚĞ�
ƐĐŝĂŐĞ͕� Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ͕�
Ě͛ĂĐĐĠůĠƌĞƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ǀĞƌƟĐĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŚĂŠŶĞ� ĚĞ� ǀĂůĞƵƌ� Ğƚ� ĚĞ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ƵŶĞ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĞĸĐĂĐĞ͕�
ŽƌĚŽŶŶĠĞ͕� ŵĂŝƐ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĠƋƵŝƚĂďůĞ� Ğƚ� ǀŝĂďůĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ 

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ�ZD��Y�Ă�ƌĞĨƵƐĠ�ĐĂƚĠŐŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�
ĂƵǆ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚƵ� ^ƵĚ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵ͛ĂƵǆ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� ůĞ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞ� ŶĠŐŽĐŝĞƌ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ͘ 

�Ğ�ƌĞĨƵƐ�ŝŶũƵƐƚĞ�ƉƌŝǀĞ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�Ě͛ƵŶ�
ŵŽǇĞŶ�ĞĸĐĂĐĞ͕�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ůĠŐŝƟŵĞ�ƉŽƵƌ�ĠƋƵŝůŝďƌĞƌ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ĠƋƵŝƚĂďůĞŵĞŶƚ�ĨĂĐĞ�ă�ƵŶĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�
ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĠĞ�Ğƚ�ŽŵŶŝƉŽƚĞŶƚĞ͘ 

ͨ� >ĞƐ� ŚĂƵƐƐĞƐ� ĚĞ� Ɖƌŝǆ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ĚƵ� ďŽŝƐ� Ě͛ŽĞƵǀƌĞ� ĞŶ� ϮϬϮϬ� Ğƚ� ϮϬϮϭ�
ŝůůƵƐƚƌĞŶƚ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ŝŶĚŝƐĐƵƚĂďůĞ� ů͛ŝŶŝƋƵŝƚĠ� ŇĂŐƌĂŶƚĞ� ŐĠŶĠƌĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ�
ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ƋƵŝ�Ă�ĐŽƵƌƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƌĠŐŝŽŶƐ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ͘� Kƌ͕� ĐĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� ƌĠĐĞŶƚĞƐ� ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ� ƵŶĞ�
ĂŵğƌĞ�ĚĠĐĞƉƟŽŶ�Ğƚ�ĐĂƵƐĞŶƚ�ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ƐĂŶƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ�
ĐŚĞǌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ͘� �ůůĞƐ� ďƌŝŵĞŶƚ� ůĂ� ǀŽůŽŶƚĠ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ƚĞƌŶŝƐƐĞŶƚ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�
ĨŽƵƌŶŝƌ� ƵŶ� ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĐƌƵĐŝĂů� ă� ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ĨŽƌĞƐƟğƌĞ� ͕ͩ� ŽŶƚ�
ĚĠĐůĂƌĠ�DD͘��ŶĚƌĠ�ZŽǇ�Ğƚ�EŽģů��ŝŽŶŶĞ͕� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�
ĚƵ�^W&^Y�Ğƚ�ĚƵ�^W��^͘ 

YƵĂŶƚ� ĂƵǆ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� ĚĞ� YƵĠďĞĐ͕� ĐĞƵǆ-Đŝ�
ĨŽŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĨĂĐĞ�ă�ƵŶ�ďĂƌƌĂŐĞ�ƐĂŶƐ�ƌĞůąĐŚĞ�ă�ůĂ�ZD��Y�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂƌƚ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚƐ�ƌĠƐŽůƵŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƐĠƐ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ͘� ^ĞůŽŶ�D͘� 'ĂĠƚĂŶ� �ŽƵĚƌĞĂƵůƚ͕� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚƵ� ^W&ZY͕� ͨ� ůĞƐ�
ĞīŽƌƚƐ� ĐŽŶĐĞƌƚĠƐ� ĚĞ� ƐĐŝĞƵƌƐ͕� ĚĞ� ŐƌĂŶĚƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� Ğƚ�
Ě͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƚĞƐƚĞƌ� ĐĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĐŽůůĞĐƟĨƐ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĚĠůĂŝƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĨƌĂŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ůĞƐ�
ĞŵƉġĐŚĂŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞ�ů͛ ĞīĞƌǀĞƐĐĞŶĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĐŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�
ĚƵ�ďŽŝƐ�Ě͛ŽĞƵǀƌĞ�ͩ͘ 

WŽƵƌƚĂŶƚ͕� ϳϲ�й�ĚĞƐ� ĚĠůĠŐƵĠƐ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚƵ� ^ƵĚ�ĚƵ�
YƵĠďĞĐ͕�ϳϭ�й�ĚĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ� ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-
^ƵĚ�Ğƚ�ϵϲ�й�ĚĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ĚĞ�
YƵĠďĞĐ�ŽŶƚ�ǀŽƚĠ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ĐĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĠ�ĂĮŶ�ƋƵĞ� ůĞƵƌƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ƌĞƐƉĞĐƟĨƐ�ŶĠŐŽĐŝĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�
ĂƵ� ŶŽŵ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕� ĐŽŵŵĞ� ůĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞƉƵŝƐ� ϲϱ� ĂŶƐ�
ůĂ >Žŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ůĂ�ƉġĐŚĞ͘ 

ͨ� >Ă� ZD��Y� ƐĞ� ƌĂŶŐĞ� ĚĞƌƌŝğƌĞ� ůĞƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ� ĚĞƐ� ŽƉƉŽƐĂŶƚƐ� ƋƵŝ�
Ɛ͛ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ ƐƚĂƚƵ�ƋƵŽ Ğƚ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�Į�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠƐ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�
ŝŶŝƋƵŝƚĠ�ƐŽŝƚ�ĐŽƌƌŝŐĠĞ͘� /ů�ĞƐƚ� ŝŵƉĠƌĂƟĨ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ů͛ĂĐĐğƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƌĠĐůĂŵĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�ƉĂƌƚ�ũƵƐƚĞ�Ğƚ�ĠƋƵŝƚĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�Ě͛ŽĞƵǀƌĞ͘��ĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵĠƌŝƚĞŶƚ�ƵŶĞ�
ũƵƐƚĞ� ƌĠƚƌŝďƵƟŽŶ� ĚĞƐ� ĞīŽƌƚƐ� ĐŽŶƐĞŶƟƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ�
ƉŽƵƌ�ƉƌŽĚƵŝƌĞ�ĐĞ�ďŽŝƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƌŝĞŶ�ĚĞ�
ŵŽŝŶƐ�͕ͩ�Ă�ĚĠĐůĂƌĠ�D͘�DĂƌƟŶ��ĂƌŽŶ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ hW�͘ 

ͨ� �Ğ� ƌĞĨƵƐ� ĐŽŶƐƟƚƵĞ� ƵŶ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵǆ� ĚĠƚŽƵƌ͕� ŵĂŝƐ� ŶŽƵƐ� ĞŶƚĞŶĚŽŶƐ�
ƌĞůĂŶĐĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ĚĠĮŶŝƌ�ƵŶ�
ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĐŽůůĞĐƟĨ� ƋƵŝ� ůĞƵƌ� ƐŝĞĚ� ͕ͩ� Ă� ĚĠĐůĂƌĠ� ůĞ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�^W&^Y͕�D͘��ŶĚƌĠ�ZŽǇ͘�ͨ��ƚ�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĂƩĞŶĚŽŶƐ�ĐĞƩĞ�
ĨŽŝƐ-Đŝ� ă� ƵŶ� ƌĠƐƵůƚĂƚ� ĚŝīĠƌĞŶƚ͕� ă� ůĂ� ŵĞƐƵƌĞ� ĚĞƐ� ĂƩĞŶƚĞƐ� ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ�
ůĠŐŝƟŵĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞŵĞŶƚ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ͕ͩ� Ă� ůĂŶĐĠ�
D͘�EŽģů��ŝŽŶŶĞ͕�ĚƵ�^W��^  ͘

ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵ͛ŽŶ� ƌĞƚƌŽƵǀĞ� ϭϯϰ� ϬϬϬ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĂƵ�
YƵĠďĞĐ͕� ĨŽƵƌŶŝƐƐĂŶƚ͕� ă� ƚŽƵƌ� ĚĞ� ƌƀůĞ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ ĠƚĂƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ�
ďŽŝƐĠ͕� ĞŶǀŝƌŽŶ� ϮϬ� й� ĚĞƐ� ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ďŽŝƐ� ƌŽŶĚ� ĚĞƐ�
ƐĐŝĞƌŝĞƐ͕� ĚĞƐ� ƉĂƉĞƟğƌĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƵƐŝŶĞƐ�ĚĞ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͘� >ĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐǇůǀŝĐŽůĞƐ�ĞīĞĐƚƵĠĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌġƚ�ƉƌŝǀĠĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵ�
ďŽŝƐ�ƋƵŝ�Ǉ�ĞƐƚ�ƌĠĐŽůƚĠ�ŐĠŶğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�ĚĞ�ϰ͕ϯ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�
ĚĞ�ĚŽůůĂƌƐ�Ğƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�Ϯϱ�ϬϬϬ�ĞŵƉůŽŝƐ  ͘

^ŽƵƌĐĞ�͗�&W&Y 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ��������ϱ 

35,;�3529,62,5(6�3285�/(�%2,6��3Ç7(�-������ 

>ĞƐ�Ɖƌŝǆ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞƐ�ĚƵ�ďŽŝƐ��ă�ƉąƚĞ�ƐŽŶƚ�ŵĂũŽƌĠƐ�ĚĞ�ϯ�й� 

>Ă� ƉĠƌĠƋƵĂƟŽŶ� ĚĞ� Ɖƌŝǆ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ďŽŝƐ� ă� ƉąƚĞ� ƋƵŝ� Ɛ͛ ĂƉƉůŝƋƵĂŝƚ� ĂƵǆ�
ƵƐŝŶĞƐ� ĚĞ� �ŽŵƚĂƌ� Ğƚ� �ĂƐĐĂĚĞƐ� ŝŶĐůƵƌĂ� ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ� ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ� ĚĞ�
^ĂƉƉŝ� ;^ƚĞ-:ƵƐƟŶĞ� Ğƚ� DĂŝŶĞͿ� Ğƚ� �ŽŝƐ� �ĂƌƚŚĂŐĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƐƋƵĞůƐ� ůĞ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ă�ƐŝŐŶĠ�ĚĞƐ�ĞŶƚĞŶƚĞƐ�Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

/HV�PDUFKpV�GX�ERLV�j�SkWH 

�����	�����Ǩ 

e0,66,21�'(6�&217,1*(176�-����� 

�ŝůĂŶ�ĚĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĠƐ�Ğƚ�ĠŵŝƐ 

>ĞƐ� ĐŽŶƟŶŐĞŶƚƐ� ĠŵŝƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĂĐĐŽƌĚĠƐ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ� � ĂǀĞĐ� ďŽŝƐ� ŵĂƌĐŚĂŶĚ� ĚĠƚĞŶƵĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ� ĞŶ�
ĂĐĐŽƌĚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘ 

  dƌĞŵďůĞ &ĞƵŝůůƵƐ�ĚƵƌƐ 

sŽůƵŵĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĠƐ ϴϬ�ϲϴϯ ϯϱ�Ϯϳϵ 

�ŽŶƚŝŶŐĞŶƚƐ�ĠŵŝƐ ϲϭ�ϲϮϳ ϯϭ�ϴϯϲ 

й�ĚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĠŵŝƐ ϳϲ�й ϵϬй 

  
Wƌŝǆ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ�ĂĐƚƵĞů 

dƌĞŵďůĞ ϯϮ͕ϱϬ�ă�ϯϯ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ 

&ĞƵŝůůƵƐ�ĚƵƌƐ ϰϬ͕ϮϬ��ă�ϰϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ 

 
 

 
 

 
 

 

��^����^��D��>>�'����ZdKE-��/^^��-�Z/s/�Z�-�>�h��;<�DKhZ�^<�Ϳ 
/ů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĞƌ�ĂĚĠƋƵĂƚĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉąƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ĠŵŝƐ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ă�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ůŝǀƌĞƌ�ůĞƵƌ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ�ĐĞƚ�ŚŝǀĞƌ͘ 
�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 
WĞƵƉůŝĞƌ͕�ƚƌĞŵďůĞ 3 ½ à 22 po ϴ�Ɖŝ�ϲ�ƉŽ ϯϯ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ�Ύ 
Ύ�WƌŝŵĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĠ�&^��Ϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�&ŽƌĞƐƚŝĞƌ�'ƌĂŶĚ-WŽƌƚĂŐĞ͘���ǀŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ğƚ�ůƵŝ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ǀŽƚƌĞ�
ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘͘ 

��^����^��D��>>�'����ZdKE-��/^^��-��>Kd^�Z�Es�Z^�^�;<�DKhZ�^<�->͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ 
/ů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĞƌ�ĂĚĠƋƵĂƚĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉąƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�Ă�ĠƚĠ�ĠŵŝƐ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ă�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ůŝǀƌĞƌ�ůĞƵƌ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ�Ğƚ�ŚŝǀĞƌ͘ 
�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 
�ŽƵůĞĂƵǆ 3 ½ à 22 po ϴ�Ɖŝ�ϲ�ƉŽ ϰϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ�Ύ 
Ύ�WƌŝŵĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĠ�&^��Ϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�&ŽƌĞƐƚŝĞƌ�'ƌĂŶĚ-WŽƌƚĂŐĞ͘���ǀŝƐĞƌ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ğƚ�ůƵŝ�ĨŽƵƌŶŝƌ�ǀŽƚƌĞ�
ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ 

�KDd�Z�-�t/E�^KZ�;>͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ 

^ƵŝƚĞ�ă�ů͛ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŵĂũĞƵƌ�ƐƵƌǀĞŶƵ�ă�ů͛ƵƐŝŶĞ�ă�ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�ůĂ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ă�ĂǀŝƐĠ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞ�ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĠͲ
ĚƵŝƌĞ�ƐĞƐ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝďƌĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ă�tŝŶĚƐŽƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ͘����ĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ƚƌğƐ�ƌĠĚƵŝƚƐ�Ǉ�ƐĞƌŽŶƚ�ůŝǀƌĠƐ�Ğƚ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƚƚĞ�ƵƐŝŶĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵĠƐ�ǀĞƌƐ�^ĂƉƉŝ�Ğƚ��ŽŝƐ��ĂƌƚŚĂŐĞ͘ 
�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 
WĞƵƉůŝĞƌ͕�ƚƌĞŵďůĞ 2 ½ à 28 po ϴ�ă�ϭϲ�Ɖŝ ϯϯ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ 
�ŽƵůĞĂƵǆ͕�ŚġƚƌĞ͕�ĠƌĂďůĞƐ͕�ĨƌġŶĞƐ 2 ½ à 28 po ϴ�ă�ϭϲ�Ɖŝ ϰϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ 
�ŵƉŝůĞŵĞŶƚ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƉĞƵƉůŝĞƌ�Ğƚ�ďŽŝƐ�ĨƌĂŶĐƐ͘��>ĞƐ�ďŝůůĞƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�Ϯϴ�ƉŽ�ƐŽŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠĞƐ�ĞŶ�ƚƌŽŶĕŽŶ�ĚĞ�ϴ�Ɖŝ�Ğƚ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞŵƉŝůĠĞƐ�ƐĠƉĂƌĠŵĞŶƚ͘ 

�K/^���Zd,�'��-�^�/Ed-���,�Z/��;>͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ Wƌŝǆ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 

>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ�ƐŽŶ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ĂƵ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�^ƚ-�ĂĐŚĂƌŝĞ͘�WŽƵƌ�ů͛ŚŝǀĞƌ�ϮϬϮϮ͕�ƐĞƵů�ůĞ�ĨĞƵŝůůƵ�ĚƵƌ�ƐĞƌĂ�ůŝǀƌĠ�ĂƵ�ƐŝƚĞ�
ĚĞ��ŽŝƐ��ĂƌƚŚĂŐĞ͘���h�hE��KEd/E'�Ed�D�Ed͘��/DWKZd�Ed�ĚĞ�ĨĂĕŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĞŶ�ϭϰ�Ğƚ�ϭϲ�Ɖŝ�ŽƵ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ͘ 

�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 

&ĞƵŝůůƵƐ�ĚƵƌƐ�ŵĠůĂŶŐĠƐ 3 ½ po et + ϭϰ ă�ϭϲ�pi et en longueur ϰϭ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ 

  



�ϲ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ�� 

 

 
 

 

�K/^����&Kz�Z��,�h�/�Z�-�WW�>��,�^�-�^�/Ed-W�DW,/>��;<�DKhZ�^<�->͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ 

�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 

�ŽƵůĞĂƵ�ďůĂŶĐ͕�ŵĞƌŝƐŝĞƌ�Ğƚ�ĠƌĂďůĞƐ ϭϱ�ƉŽ�ŵĂǆ͕͘�ϰ�ƉŽ�Ğƚ�н�ĂƵ�ĨŝŶ�ďŽƵƚ ϭϮ�ă�ϭϲ�Ɖŝ�Ğƚ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ ϯϭ�Ψ�ă�ϰϯ�Ψͬƚŝǀ�;ϮϬϬϬ�ůďͿ 

�ŽŝƐ�ƐĂŝŶ͕�ĂƵĐƵŶĞ�ĐĂƌŝĞ�ŵŽůůĞ�Ŷŝ�ďŽŝƐ�ŵŽƌƚ͘�>ŝǀƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ϲ�Ś�ϯϬ�ă�ϭϳ�Ś�ϬϬ͘��ŽŶƚĂĐƚĞƌ�ů͛ĂĐŚĞƚĞƵƌ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƌ͘�^ŝŵŽŶ��ŽƵƌŐĞůĂƐ�ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϰϰϮϬ͘ 

�/KD�^^���K/^���Zd,�'��-�^�/Ed-���,�Z/��;>͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ� EKhs��h�D�Z�,� 

�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ƵƐŝŶĞ 
dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĞƐƐĞŶĐĞƐ Ϯ�ƉŽ�Ğƚ�н ϭϬ�ă�ϭϲ�Ɖŝ Ϯϵ͕ϰϬ�Ψͬƚŝǀ�;ϮϬϬϬ�ůďͿ 

��������������Ǩ 

 

^�WW/���,/E�<>�z͕�D�/E��ŽƵ�^d�-:h^d/E��;>͛/^>�d-DKEdD�'EzͿ Wƌŝǆ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϮ 

hŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ğƚ��͘�:͘��ĂƌƌŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ƚƌĞŵďůĞ�ĚĞ�ϭϰ�ă�ϭϲ�Ɖŝ�Ğƚ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ͘��>ĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�
ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�DŽŶƚŵĂŐŶǇ�Ğƚ�>͛/ƐůĞƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂĐŚĞŵŝŶĠƐ�ă�^ƚĞ-:ƵƐƚŝŶĞ�ŽƵ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ƵƐŝŶĞ�ƐŝƚƵĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�DĂŝŶĞ͘���h�hE��KEd/EͲ
'�Ed�D�Ed͘��/DWKZd�Ed�ĚĞ�ĨĂĕŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĞŶ�ϭϰ�Ğƚ�ϭϲ�Ɖŝ�ŽƵ�ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ͘ 

�ƐƐĞŶĐĞƐ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĠ >ŽŶŐƵĞƵƌ Wƌŝǆ�ŶĞƚ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 

WĞƵƉůŝĞƌ͕�ƚƌĞŵďůĞ 4 po et + ϭϰ ă�ϭϲ�pi Ğƚ��ĞŶ�ůŽŶŐƵĞƵƌ ϯϯ͕ϱϬ�ΨͬƚŵŚ�;ϭϬϬϬ�ŬŐͿ 

 /DWKZd�Ed�͗�EKh^��KEd��d�Z 
�s�Ed�������hd�Z�>��&��KEE�'� 

^ƉĠĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�͗� 

· sŽůƵŵĞƐ�ĚĞ�ƉĞƵƉůŝĞƌ�ĞǆĐůƵĂŶƚ�ůĞƐ�ĞƐƐĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƵƉůŝĞƌ�ďĂƵŵŝĞƌ�Ğƚ�
ĚĞ�ƉĞƵƉůŝĞƌ�ŚǇďƌŝĚĞ 

· �ŝĂŵğƚƌĞ�ĚĞ�ϭϭ�ƉŽ͕�ϰ�ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ 
· �ŝĂŵğƚƌĞ�ĚĞ�ϭϮ�ƉŽ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ϯ�ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ 
· �ŝĂŵğƚƌĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ϯϬ�ƉŽ 
· >ŽŶŐƵĞƵƌ�ĚĞ�ϭϬϲ�ƉŽ�;ϴ�Ɖŝ�Ğƚ�ϭϬ�ƉŽͿ�-�DĂǆŝŵƵŵ�ϵ�Ɖŝ 
· EŽĞƵĚƐ�ĂĐĐĞƉƚĠƐ͕�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�Ϯ�Ъ�ƉŽ�ĨĞƌŵĠƐ�Ğƚ�ƐĂŝŶƐ 
· �ŝůůĞƐ�ĚƌŽŝƚĞƐ͕�ĐŽƵƌďƵƌĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ĚĞ�Ϯ�ƉŽ�ƐƵƌ�ďŝůůŽƚ�ĚĞ�ϭϮ�ƉŽ�Ğƚ�ƉůƵƐ 
· �ƵĐƵŶĞ�ĨĞŶƚĞ�Ğƚ�ĐĂƌŝĞ�ĂĐĐĞƉƚĠĞ 
· >ĞƐ�ŐƌƵŵĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĨƌĂŠĐŚĞŵĞŶƚ�ĐŽƵƉĠĞƐ�ĚΖĂƌďƌĞƐ�ƐĂŝŶƐ� 
· >ĞƐ�ďŝůůĞƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƌĞŶĨĞƌŵĞƌ�ĂƵĐƵŶ�ĐŽƌƉƐ�ĠƚƌĂŶŐĞƌ�;ĐůŽƵ͕�ƐĂďůĞ͕�Įů�
ŵĠƚĂůůŝƋƵĞ�ŽƵ�ĂƵƚƌĞƐͿ 

· >ĞƐ�ŶŽĞƵĚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĂƐĠƐ�ă�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚƵ�ƚƌŽŶĐ 
· �ƵĐƵŶĞ�ďŝůůĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĚŽƵďůĞ�ĐŽĞƵƌ�ŽƵ�ĨŽƵƌĐŚƵĞ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐĞƉƚĠĞ 

1289($8�0$5&+e 
75(0%/(�'e528/$*( 

�KDDKEt��>d,�W>ztKK��;�W>Ϳ 
hƐŝŶĞ�tŚŝƚĞ�ŚĂůů͕�EĞǁ-ǇŽƌŬ 

Wƌŝǆ�ϯϱϬΨͬŵƉŵƉ�� 
 

>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ă� ĐŽŶĐůƵ�ƵŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ĚĠƌŽƵůĂŐĞ�ĚĞ�
ƚƌĞŵďůĞ� ĂǀĞĐ� �ŽŵŵŽŶǁĞĂůůƚŚ� WůǇǁŽŽŽĚ͘� >ĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĚŽŝǀĞŶƚ�ůŝǀƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ďŝůůĞƐ�ă�ůĂ�ĐŽƵƌ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�:K��ă�
^ƚ-:ĞĂŶ�WŽƌƚ-:Žůŝ�ƐŝƚƵĠĞ�ĂƵ�Ϯϴ͕�ƌƵĞ�>ĞŐƌŽƐ͘� 

>Ğ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ĞƐƚ�ĞīĞĐƚƵĠ�ƉĂƌ��W>�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ƚĂďůĞ�ZKz͘�
>Ğ� ŵĞƐƵƌĂŐĞ� ƉĞƵƚ� ĂƵƐƐŝ� ġƚƌĞ� ĞīĞĐƚƵĠ� ĞŶ� ĨŽƌġƚ� ĐŚĞǌ� ůĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƋƵĂŶƟƚĠƐ͘��>ĞƐ�ďŝůůĞƐ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƉĂǇĠĞƐ�ĂƵ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ă�ϮϬϬ�ΨͬŵƉŵƉ͘��ǀŝƐĞƌ�
�ŶĚƌĠ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ�ĂƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ� Ğƚ� ůĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ�KůŝǀŝĞƌ� >ŽƌĚ�ĂƵ�
ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϰϯϳϬ�;ĐĞůůƵůĂŝƌĞͿ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůŝǀƌĞƌ͘ 

��ůĂŝŶ�<ŝƌŽƵĂĐ͕��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�� 
�WŝĞƌƌĞ�>ĞďŽĞƵĨ͕�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌ 
��ŶŶŝĐŬ�dƵƌŐĞŽŶ-'ĂŐŶŽŶ͕��W> 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ��������ϳ 

�ŚĂƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ŶĠŐŽĐŝĞƌ�ƵŶĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂĐŚĞƚĞƵƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐŚŽŝǆ͘��ĞƩĞ�ĞŶƚĞŶƚĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĐůƵĞ�ĂǀĂŶƚ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠǀŽŝƌ�ĂƵ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ͕� ůĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ͕�ůĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚƵ�
ďŽŝƐ�ǀĞƌƐ�ů͛ƵƐŝŶĞ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ăŝƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ů͛ĞǆĂĐƟƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
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Bardeaux et Cèdres St-Honoré - Saint-Honoré-de-Shenley 
Jean ou Rock Carrier - (418) 485-6716 
 Mise à jour : 13 janvier 2021 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Épinettes Sciage 8 pi 6 po 4 ½ po et + 225 $/Corde 
Prendre entente avec l’acheteur avant de produire. Aucune pourriture. Le prix peut varier 
selon le volume produit par le producteur. Arrêt temporaire, possibilité de reprise en mars. 

Bois Cargault - Saint-Pamphile 
Ghislain Bélanger ou Julie Paré - (418) 356-5099 
 Mise à jour : 5 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Ép. Norvège Sciage 8 pi 6 po 6 ½ po et + 175 $/Corde 
Les billes doivent être saines, droites et avoir les nœuds bien rasés. 

Bois Daaquam - Saint-Just-de-Bretenières 
Léandre Rouleau - (418) 244-3608 ext. 236 ou (418) 625-0594 
Table de Roy Mise à jour : 17 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Épinettes Sciage A en longueur 4 po et + 90 $/TIV 

Sapin Sciage A en longueur 4 po et + 80 $/TIV 

Sapin-Épinette Sciage 16 pi 6 po 6 po et + 625 $/MPMP 

  Sciage 14 pi 6 po 6 po et + 520 $/MPMP 

  Sciage B 10 pi 6 po 4 po et + 280 $/Corde  

  Sciage  9 pi 6 po 4 po et + 255 $/Corde  
Pour une période indéterminée, toute livraison de billots doit être autorisée par 
l’acheteur. Diamètre 7, 8 et 9 po, aucune carie. 10 po et plus tolérance 1/3 de carie. 
(A) Diamètre minimum de 7 po au pied, à la tête 4 po. 
(B) Contactez l’acheteur ou le mesureur avant de produire ou de livrer du 10 pi. 

 Sciage 12 pi 6 po 5 po et + 520 $/MPMP 

Bois Daaquam - Saint-Pamphile 
Raymond Laverdière - (418) 356-4260 
Table de Roy Mise à jour : 17 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Épinettes Sciage A en longueur 4 po et + 90 $/TIV 

Ép. Norvège Sciage B 12 pi 6 po 8 po et + 450 $/Corde 

Sapin Sciage A en longueur 4 po et + 80 $/TIV 

Sapin-Épinette Sciage 16 pi 6 po 6 po et + 625 $/MPMP 

  Sciage 12 pi 6 po 6 po et + 520 $/MPMP 

  Sciage 10 pi 6 po 4 po et + 280 $/Corde 

  Sciage 9 pi 4 po 4 po et + 255 $/Corde 
Contacter l’acheteur avant de produire. 
(A) Diamètre minimum au pied de 7 po, à la tête 4 po. Diamètre 7, 8 et 9 po, aucune ca-
rie, 10 po et plus tolérance 1/3 de carie. 
(B) Doit être démêlée séparément. 
(C) Contacter l’acheteur avant de produire. 

 Sciage BC 8 pi 4 po 5 po 200 $/Corde 

Bois de sciage Lafontaine - Sainte-Perpétue 
Robin Pelletier - (418) 359-2500 ou (418) 356-6573 
Table de Roy 
 Mise à jour : 17 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Sapin-Épinette Sciage 16 pi 6 po 6 po et + 625 $/MPMP 

  Sciage 12 pi 6 po 6 po et + 520 $/MPMP 
Contactez l'acheteur avant de livrer. 

Groupe Lebel - Saint-Joseph-de-Kamouraska 
Jonathan Blais - (418) 493-2097 ext. 201 
 Mise à jour : 20 décembre 2021 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Ép. Norvège Sciage A 8 pi 4 po 5 à 14 po 240 $/Corde 

Sapin-Épinette Sciage 8 pi 4 po 4 à 10 po 275 $/Corde 
Contactez l'acheteur avant de produire. Les billes doivent être fraîches, droites, sans 
fourches, nœuds rasés près de la tige, pas d'épinette de champs. 
Les livraisons sont contingentées afin d’éviter la congestion de la cour et de respecter la 
rotation des stocks, veuillez appeler Victor Beaulieu au 418-853-3520, poste 142 ou au 
418-714-1603 pour obtenir la permission de livrer. 
(A) Les billes dont le diamètre excède le maximum indiqué ou celles en deçà du diamètre 
minimum indiqué seront déduites du paiement. 

Matériaux Blanchet  - Saint-Pamphile 
Caroline Dubé - (418) 356-3344 ext. 531 ou (418) 710-0751 
 Mise à jour : 17 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Épinettes Sciage AD 16 pi 6 po 6 po et + 115 $/TIV  

  Sciage AE 12 pi 6 po 5 po et + 97 $/TIV  

  Sciage AC en longueur 4 po et + 90 $/TIV  

Sapin Sciage BD 16 pi 6 po 6 po et + 110 $/TIV  

  Sciage BE 12 pi 6 po 5 po et + 92 $/TIV 

  Sciage BC en longueur 4 po et + 80 $/TIV 

Sapin-épinette Sciage F 10 pi 4 po 4 po et + 50 $/TIV  
Communiquer avec le personnel des achats avant de produire et de livrer. Prix pour des 
produits de qualité, exempts de défauts. Dans le cas contraire, des réductions seront ap-
pliquées. Respecter les spécifications. Matériaux Blanchet Inc. effectue le paiement direc-
tement aux fournisseurs.  
TIV = tonne impériale verte = 2000 lbs (facteurs d’environ 5,2 TIV/MPMP dans l’épinette, 
de 5,5 TIV/MPMP dans le sapin et de 5,9 TIV/corde pour le 10 pi) 
(A) 90 % et plus d'épinette. 
(B) Si moins de 90 % d'épinette. 
(C) Minimum de 7 po à la souche toléré, pas de bois d'éclaircie. Sans pourriture pour le 7, 
8 et 9 po, 10 po et plus maximum 1/3 de carie. 
(D) Essences séparées, 16 pi 6 po avec une tolérance maximale de 25 % de 12 pi 6 po. 
(E) Essences séparées, 12 pi 6 po seule longueur admise. 
(F) Vous devez livrer des billots afin de livrer du 10 pi 4 po. 
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René Bernard - Saint-Zacharie 
Bob Lachance - (418) 225-1063 
Table internationale Mise à jour : 13 décembre 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Épinette de 
Norvège   

Sciage 16 pi 5 po et + 800 $/MPMP 

Sapin-Épinette Sciage 16 pi 5 po > 875 $/MPMP 
  Sciage 12 pi 5 po > 600 $/MPMP 
Les billots doivent avoir une surlongueur de 6 po, droits et nœuds bien rasés, séparés par 
longueur respective. La carie sera déduite pour chaque bille. Aucun 8 pi accepté. 

 Sciage 12 pi 5 po et + 500 $/MPMP 

Scierie Alexandre Lemay et fils - Sainte-Marie 
Stéphane Lemay - (418) 387-5670 
 Mise à jour : 13 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Sapin-Épinette Sciage  C 9 pi 4 po 4 à 14 po 340$/Corde  
  Sciage B 9 pi 4 po 4 à 14 po 320 $/Corde  
  Sciage A 9 pi 4 po 4 à 14 po 240 $/Corde  
  Sciage  C 8 pi 4 po 4 à 14 po 290 $/Corde  
  Sciage B 8 pi 4 po 4 à 14 po 270 $/Corde  
  Sciage A 8 pi 4 po 4 à 14 po 215 $/Corde  
Les prix peuvent varier si le bois est de mauvaise qualité. Aucun achat d'épinette de Nor-
vège ni de bois de champs. Le bois rouge ou pourri ne sera pas toléré. Les chargements 
dont le diamètre moyen est inférieur à 5 po seront refusés.  
(A) Qualité AA = moyenne de 4 po à 6 po. 
(B) Qualité AAA = moyenne de 5½ po à 6½ po. 
(C) Qualité AAA+ = moyenne de 6½" et +. 

Bardobec - Saint-Just-de-Bretenières 
Martin-Paul Blais-Gauvin - (418) 244-3612 ou (418) 234-3891 
 Mise à jour : 12 août 2020 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Cèdre Sciage 8 pi 4 po 8 po et + 270 $/Corde 
  Sciage A en longueur 4 po et + 70 $/TIV  
Prendre entente avec l'acheteur avant de produire. 
(A) Minimum 12 po à la souche. 

Bois Cargault - Saint-Pamphile 
Ghislain Bélanger et Julie Paré - (418) 356-5099 
 Mise à jour : 5 janvier 2022 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Mélèze Sciage 8 pi 6 po 6 ½ po et + 175 $/Corde 
Les billes doivent être saines, droites et avoir les noeuds bien rasés. 

Bois rond usiné L.G. - Issoudun 
Michel Gingras – (581) 991-2715 et Claudel Lord - (418) 997-2715 
Table de Roy Mise à jour : 13 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Pin blanc Sciage 10-12-16 pi 6 po 14 po et + 550 $/MPMP 
Contacter l'acheteur avant de produire. Maximum 1,5 po pour les nœuds noirs et 3 po 
pour les nœuds rouges. 

Les Bardeaux Lajoie - Saint-Eusèbe 
Louise Morin ou Isabelle Lajoie - (418) 899-2541 
 Mise à jour : 13 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Cèdre Bardeaux 8 pi 4 po 8 po et + 250 $/Corde 
  Sciage 8 pi 4 po 5 po et + 240 $/Corde 
  Sciage 6 pi 4 po 5 po et + 180 $/Corde 
Prendre entente avec l'acheteur avant de produire. 

Maibec - Saint-Pamphile 
Sylvain Garneau - (819) 661-2766 
 Mise à jour : 12 août 2020 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Cèdre Sciage 8 pi 8 po 9 po et + 250 $/Corde 
  Sciage A en longueur 6 po et + 68 $/TIV  
Communiquer avec l'équipe des achats avant de débuter la production. 
(A) Diamètre à la souche 12 po. 

Mobilier Rustique  - Saint-Martin 
Serge-Paul Quirion ou Sylvie Poulin - (418) 382-5987 
Table de Roy Mise à jour : 29 novembre 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Cèdre Sciage A 10-12 pi 6 po 4 po et + 500 $/MPMP 
  Sciage B 10-12 pi 6 po 4 po et + 350 $/MPMP 
  Sciage A 8 pi 6 po 5 po et + 330 $/Corde 
  Sciage A 8 pi 6 po 3 ½  à 5 po 200 $/Corde 
  Sciage A 6 pi 6 po 5 po et + 185 $/Corde 
Livraison sur autorisation seulement.  Communiquer avec l’acheteur avant de pro-
duire et pour planifier une autorisation. Le bois de 6 pi et 8 pi doit obligatoirement être 
démêlé selon les longueurs et les classes de diamètre indiquées. Une surlongueur de 4 
po à 6 po est demandée. Le bois livré sera payé selon la liste de prix en vigueur au mo-
ment de la livraison. Le paiement se fera 15 à 20 jours après la réception du bois. Les 
morceaux pourris, croches, coupés de plus d'un an ou avec marque de scie profonde, se-
ront refusés. Vérifiez avec l'acheteur pour le bois piqué par les rouleaux de multifonction-
nelles. Aucune réception les vendredis. 
(A) Qualité AA : aucune pourriture, aucune fourche et courbe maximale de 1 po. 
(B) Qualité A : moins d'un po de pourriture, aucune fourche et courbe maximale de 2 po. 

René Bernard - Saint-Zacharie 
Bob Lachance - (418) 225-1063 
Table internationale Mise à jour : 4 octobre 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l’usine 

Pin blanc Sciage A 12-14-16 pi 8 po et + 500 $/MPMP 
  sciage A 8-10 pi 8 po et + 375 $/MPMP 
Pin rouge Sciage 10 pi 6 po et + 360 $/MPMP 
Les billots doivent avoir une surlongueur de 6 po, droits et nœuds bien rasés. La carie se-
ra déduite pour chaque bille.  
Pendant la saison estivale  
Pin blanc : devront être livré à l’usine de St-Zacharie maximum 1 semaine après la coupe. 
(A) Maximum nœuds 3,5 po rouge et sain et 1,5 po noir seulement 12 et 16 pi (doit avoir 
70 % de 16 pi). 

Groupe Lebel - Saint-Joseph-de-Kamouraska 
Jonathan Blais - (418) 493-2097 ext. 201 
 Mise à jour : 23 août 2021 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Pins gris Sciage 8 pi 4 po 5 po et + 220 $/Corde 
Contactez l'acheteur avant de produire.  
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Stella-Jones - Gatineau 
Philippe Fredette - (819) 986-8998 ext. 1162 ou (819) 664-0423 
 Mise à jour : 12 août 2020 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Pin gris, rouge Poteau AF 62 pi 8 po et + 170 $/Poteau 
  Poteau AE 57 pi 8 po et + 160 $/Poteau 
  Poteau AD 52 pi 8 po et + 130 $/Poteau 
  Poteau AC 47 pi 8 po et + 95 $/Poteau 
  Poteau AB 42 pi 7 ½ po et + 75 $/Poteau 
Contactez l'acheteur avant la coupe pour connaître les spécifications. Aucune carie ou 
pourriture, aucune section morte sur le tronc, pas de coude, courbure légère acceptée. 
(A) Le prix affiché est à la tige et non au mètre cube. 
(B) Circonférence à 6 pi de la souche : 39 à 46 po et circonférence min. au fin bout : 23 po. 
(C) Circonférence à 6 pi de la souche : 42 à 48 po et circonférence min. au fin bout : 25 po. 
(D) Circonférence à 6 pi de la souche : 47 à 53 po et circonférence min. au fin bout : 25 po. 
(E) Circonférence à 6 pi de la souche : 48 à 54 po et circonférence min. au fin bout : 25 po. 
(F) Circonférence à 6 pi de la souche : 50 à 56 po et circonférence min. au fin bout : 25 po. 

Waska Clair Industrial Development Corp.Ltd - Clair 
François Levasseur - (506) 992-5106 
 Mise à jour : 20 décembre 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Cèdre Sciage  CD 6 pi 6 po 5 à 11 po 155 $/Corde 
  Sciage D 13 pi 5 à 11 po 155 $/Corde 
Tous les camionneurs doivent se présenter à l'office de Waska avec leur équipement de 
sécurité pour être mesuré du lundi au jeudi de 6 h 30 à 16 h 30 et le vendredi de 6 h 30 à 
11 h 30 (heure du Québec)  
(C) Diamètre à l'intérieure de l'écorce, bois droit et sain 
(D) Aucune pourriture acceptée 

Amex Bois Franc Inc. - Plessisville 
Luc Lambert - (819) 998-0520 
Table internationale, mpmp Mise à jour : 7 juillet 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Avant de livrer, veuillez téléphoner pour obtenir un numéro de référence. 
Ci-dessous, on retrouve les essences, les qualités et les longueurs possibles.  

Bouleau blanc 
Bouleau jaune 
(merisier)  
Érable à sucre 
Érable rouge 
(plaine)  
Frêne blanc 

Sci.4FC 
Sci.3FC 
Sci.2FC 
Sci.1FC 
Sciage 

8-9-10-11-12-
13-14-15-16 pi 
4 po     
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Communiquer avec 
l’acheteur pour connaître les 
diamètres et les prix corres-
pondants. Ou, consulter le 
site Internet du Syndicat. 

www.spbcs.ca 

Bégin et Bégin - Lots-Renversés 
Luc Fortin (418) 894-8866 
Table internationale Mise à jour : 31 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Bouleau blanc, 
Bouleau jaune 
(merisier) 

Sci.2FC A 9 pi 6 po 14 po et + 725 $/MPMP 
Sci.2FC A 9 pi 6 po 11 po et + 550 $/MPMP 
Sci.2FC A 8 pi 6 po 14 po et + 675 $/MPMP 

  Sci.2FC A 8 pi 6 po 10 po et + 450 $/MPMP 
  Sci.2FC A 8 pi 6 po 9 po et + 350 $/MPMP 
  Sciage C 8 pi 6 po 6 po et + 70 $/TMV 
Érable à sucre Sci.2FC A 9 pi 6 po 14 po et + 725 $/MPMP 
  Sci.2FC A 9 pi 6 po 11 po et + 550 $/MPMP 
  Sci.2FC A 8 pi 6 po 14 po et + 675 $/MPMP 
  Sci.2FC A 8 pi 6 po 10 po et + 450 $/MPMP 
  Sci.2FC B 8 pi 6 po 9 po et + 350 $/MPMP 
Érable à sucre, 
Érable rouge 
(plaine), Hêtre 

Sciage C 8 pi 6 po 6 po et + 70 $/TMV 

Érable rouge 
(plaine) 

Sci.2FC A 8 pi 6 po 10 po et + 350 $/MPMP 
Sci.2FC A 9 pi 6 po 11 po et + 350 $/MPMP 

Frênes, Hêtre Sci.2FC A 9 pi 6 po 11 po et + 200 $/MPMP 
  Sci.2FC A 8 pi 6 po 10 po et + 200 $/MPMP 
L’acheteur peut se déplacer sur le chantier.  Les billots ne répondant pas aux critères se-
ront payés selon leurs qualités.  Les billots provenant d’érablière ayant déjà été entaillée 
seront payés en palette (billes avec trous d’entrailles). Les billes coupées en période de 
sève doivent être transportées au maximum 2 semaines après la coupe. 
Les billes doivent être saines et droites, ébranchées à fleur de tronc et façonnées à angle 
droit. Longueur prioritaire pour les diamètres de 11 po et plus de 9 pi 6 po.  
(A) Moins de 50 % de coeur. 
(B) Plus de 50 % de coeur. 
(C) Sains et droits. 

Bois Cargault - Saint-Pamphile 
Ghislain Bélanger et Julie Paré - (418) 356-5099 
 Mise à jour : 5 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Bouleau blanc, 
Bouleau jaune 
(merisier) 

Sciage A 8 pi 6 po 6 ½ po et + 250 $/Corde  

Feuillus durs 
mélangés 

Sciage  8 pi 6 po 6 ½ po et + 250 $/Corde 

Les billes doivent être saines, droites et avoir les nœuds bien rasés. 
(A) Bois fraîchement coupé. Le bois décoloré sera reclassé dans la catégorie Feuillus mé-
langés (- 20 $/corde). 

Scierie St-Fabien - Saint-Fabien 
Daniel Lévesque ou Mathilde Bensch - (418) 869-2761 ou (418) 750-8768 
 Mise à jour : 10 janvier 2022 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Sciage A 8 pi 4 po 6 po et + 280 $/Corde 
Sciage 8 pi 4 po 6 po et + 275 $/Corde 

Communiquer avec la scierie avant la production. Les traits de scie doivent être perpendi-
culaires à l'axe de la bille, les branches et les nœuds coupés à l'affleurement du tronc. 
Les billes doivent être droites, saines, sans fourche ou corps étranger. Les chicots et le 
bois sec ne sont pas acceptés. Bonus possible sous certaines conditions. 
(A) Prix à l’Ouest de Rivière-du-Loup. 

Bouleau blanc, 
Bouleau jaune 
(merisier) 

Linéaire-Design - L’Islet 
Dominique Pépin-Guay - (418) 508-0422 
 Nouveau : 13 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Bouleau blanc, 
Bouleau jaune, 
Érable à sucre,  
Frêne  

Sci.4FC 16 po et + 1100 $/MPMP 
Sci.4FC 12 po et + 900 $/MPMP 
Sci.3FC 16 po et + 800 $/MPMP 
Sci.3FC 12 po et + 600 $/MPMP 
Sci.2FC 16 po et + 600 $/MPMP 
Sci.2FC 12 po et + 400 $/MPMP 
Sci.1FC 12 po et + 400 $/MPMP 

  Sciage 12 po et + 200 $/MPMP 
Couper vos billots le plus droit possible, une courbe est un défaut majeur. Perte de vo-
lume et/ou grade selon la sévérité de la courbe. Les billes coupées en période de sève 
doivent être transportées au maximum 2 semaines après la coupe. Les billes doivent être 
saines et droites, ébranchées à fleur de tronc et façonnées à angle droit. Diamètre maxi-
mal à la souche de 30 po. Les billes plus grosses seront rejetées et non payées. La quan-
tité de billots de 6 pi de longueur ne doit pas excéder celle des billots de 10 pi.� 

6-8-10-12-16 pi 
6 po 
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Scierie Arbotek - Saint-Just-de-Bretenières 
Mario Legros - (418) 244-3691 
Table internationale Mise à jour : 10 janvier 2022 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Bouleau blanc Sciage H 8 à 16 pi 6 po, 

en longueur 
8 po et + 75 $/TIV  

Bouleau blanc, 
Bouleau jaune 
(merisier) 

Dér. 4FC 9-10 pi 6 po 16 po et + 1750 $/MPMP 
Dér. 4FC B 9-10 pi 6 po 14 po et + 1400 $/MPMP 
Dér. 4FC B 9-10 pi 6 po 13 po et + 1000 $/MPMP 

  Dér. 4FC I 9-10 pi 6 po 12 po et + 850 $/MPMP 
  Dér. 4FC B 9-10 pi 6 po 11 po et + 850 $/MPMP 
  Dér. 4FC B 9-10 pi 6 po 10 po et + 600 $/MPMP 
Bouleau jaune 
(merisier) 

Sci. 2FC 8-9-10-11-12-
13-14-15-16 pi 
4 po     

14 po et + 650 $/MPMP 
Sci. 2FC 10 à 13 po 500 $/MPMP 

  Sci. 2FC 9 po et + 385 $/MPMP 
  Sci. 1FC 12 po et + 385 $/MPMP 
Bouleau jaune, 
Érable à sucre, 
rouge (plaine) 

Sciage G 8-9-10-11-12-
13-14-15-16 pi 
4 po 

9 po et + 56 $/TIV 

Érable à sucre Dér. 4FC A 9-10 pi 6 po 16 po et + 1750 $/MPMP 
  Dér. 4FC A 9-10 pi 6 po 14 po et + 1400 $/MPMP 
  Dér. 4FC A 9-10 pi 6 po 13 po et + 1100 $/MPMP 
  Dér. 4FC I 9-10 pi 6 po 12 po et + 850 $/MPMP 
  Dér. 4FC A 9-10 pi 6 po 11 po et + 850 $/MPMP 
  Dér. 4FC A 9-10 pi 6 po 10 po et + 650 $/MPMP 
  Sci. 2FC CF 8-9-10-11-12-

13-14-15-16 pi 
4 po     

14 po et + 650 $/MPMP  
  Sci. 2FC CF 10 à 13 po 550 $/MPMP  
  Sci. 2FC D 10 po et + 400 $/MPMP 
  Sci. 2FC C 9 po et + 350 $/MPMP 
  Sci. 1FC 10 po et + 350 $/MPMP 
Érable rouge 
(plaine)   

Sci. 3FC 8 pi 4 po 10 po et + 425 $/MPMP 
Sci. 2FC 8 pi 4 po 10 à 10 po 350 $/MPMP 

Contacter l'acheteur avant de produire. L'acheteur peut se déplacer selon le chantier. Les 
billes doivent être fraîchement coupées. Les billes provenant d’érablières et ayant déjà 
été entaillées seront refusées. 
(A) Maximum 33 % de cœur. 
(B) Longueurs de 8 pi 9 po à 10 pi 6 po. 
(C) Maximum 50 % de cœur. 
(D) Plus de 50 % de cœur. 
(F) Maximum 1/3 du diamètre en pourriture. 
(G) Diamètre minimum de 12 po au gros bout. 
(H) Bois frais et sain nœuds bien rasés pas de fourche. Courbure max. de 2 po. Doit avoir 
2 po d’aubier blanc (équivaut à un prix de 330-335 $/corde de 8 pi) 
(I) Petits défauts. 33 % de cœur. 

Bardeaux et Cèdres St-Honoré - Saint-Honoré-de-Shenley 
Jean ou Rock Carrier - (418) 485-6716 
 Mise à jour :  13 janvier 2021 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Peupliers 
(tremble) 

Sciage 8 pi 6 po 5 po et + 225 $/Corde 

Prendre entente avec l’acheteur avant de produire. Aucune pourriture. Le prix peut varier 
selon le volume produit par le producteur. Arrêt temporaire, possibilité de reprise en mars. 

Bois Cargault - Saint-Pamphile 
Ghislain Bélanger et Julie Paré - (418) 356-5099 
 Mise à jour : 5 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Peupliers 
(tremble) 

Sciage 8 pi 6 po 6 ½ po et + 220 $/Corde 

Les billes doivent être saines, droites et avoir les nœuds bien rasés. 

Groupe NBG - Rivière-Bleue 
Luc Fortin - (418) 894-8866 
 Mise à jour : 31 mai 2021 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Sciage 8 pi 5 po 8 po et + 275 $/Corde 
Sciage A 8 pi 5 po 6 po et + 245 $/Corde 

  Palette B 8 pi 5 po 4 po et + 130 $/Corde 
Bois frais seulement. Les billes doivent être saines et droites, ébranchées à fleur de tronc 
et façonnées à angle droit.   
(A) Aucune carie, pas de peuplier baumier. 
(B) Maximum 10 % du volume total des livraisons sera accepté pour cette catégorie. 

Peupliers 
(tremble)   

Les Bois STÉ-GAU - St-Adalbert 
Steve Gauvin - (418) 356-5591 
Table internationale Mise à jour : 12 août 2020 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Dér. 4FC A 12-16 pi 6 po 11 po et + 315 $/MPMP 
Dér. 3FC C 12-16 pi 6 po 14 po et + 315 $/MPMP 

  Dér. 3FC B 12-16 pi 6 po 12 à 13 po 315 $/MPMP 
  Dér. 4FC A 8 pi 4 po 11 po et + 315 $/MPMP 
  Dér. 3FC C 8 pi 4 po 14 po et + 315 $/MPMP 
  Dér. 3FC B 8 pi 4 po 12 à 13 po 315 $/MPMP 
L'usine accepte les billes provenant du premier tronçon de 16 pi des tiges. Aucune carie 
acceptée. 
(A) 4 faces claires exigées, aucun défaut admissible. 
(B) 3 faces claires exigées, défaut maximum admissible : 1 nœud et 2 po ou moins. 
(C) 3 faces claires exigées, défaut maximum admissible : 2 nœuds de 2 po ou moins sur 
une seule face. 

Peupliers 
(tremble)   

Scierie St-Fabien - Saint-Fabien 
Daniel Lévesque ou Mathilde Bensch - (418) 869-2761 
 Mise à jour : 10 janvier 2022 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Peupliers 
(tremble) 

Sciage A 8 pi 4 po 5 po et + 275$/Corde  
Sciage 8 pi 4 po 5 po et + 270 $/Corde 

  Sciage A 7 pi 5 po 5 po et + 260 $/Corde  
  Sciage 7 pi 5 po  5 po et + 255 $/Corde 
Communiquer avec la scierie avant la production. Les traits de scie doivent être perpendi-
culaires à l'axe de la bille, les branches et les nœuds coupés à l'affleurement du tronc. 
Les billes doivent être droites, saines, sans fourche ou corps étranger. Les chicots et le 
bois sec ne sont pas acceptés. Le peuplier baumier n'est pas accepté. Le peuplier bau-
mier n’est pas accepté. Bonus possible sous certaines conditions. 
(A) Prix à l’Ouest de Rivière-du-Loup. 

Scierie Preverco - Daveluyville 
Alain Thibeault - (819) 367-2320, ext. 10126 ou (819) 386-1712, cell. 
 Mise à jour : 4 janvier 2022 
Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 
Peupliers
(tremble) 

Sciage 8 pi 6 po 10 po et + 300 $/corde 

Toujours appeler avant la livraison pour avoir un numéro de commande.  

Commonwealth Plywood - Whitehall Maine 
André St-Pierre (Syndicat) - 418-856-4639 
 Mise à jour : 17 janvier 2022 

Essence Qualité Longueur Diamètre Prix à l'usine 

Déroulage 8 pi 10 po 11 po et + 350 $/mpmp 

Sciage 8 pi 6 po 11 po et + 200 $/mpmp 
Prix livré à la cour de Transport Joz situé à St-Jean-Port-Joli. Le Syndicat assume les 
frais de transport du site de St-Jean-Port-Joli aux usines. Les billes non conformes en dé-
roulage sont payées en sciage. 

Peupliers 
(tremble)  



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ��������ϭϭ 

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ 
�ƌĂďůŝğƌĞ�ůĞƐ�&ƌĠƌŽƚƐ�ŝŶĐ 
zǀĂŶ��ŚĂďŽƚ 
^ĂŝŶƚ-&ĂďŝĞŶ-ĚĞ-WĂŶĞƚ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ�Ğƚ�ĠƉĂŶĚĞƵƌ�ă�ĐŚĂƵǆ 

ϰϭϴ-Ϯϰϵ-ϮϬϴϭ 
ϰϭϴ-Ϯϰϭ-ϯϵϵϭ 

�ǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ 
�ĂŶŝĞů��ůŽƵƚŝĞƌ 
^ĂŝŶƚĞ-WĞƌƉĠƚƵĞ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ�Ğƚ�ĞǆĐĂǀĂƚƌŝĐĞ 

ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϲϯϴϴ 

�ǆĐĂǀĂƚŝŽŶ�'ĂƐƚŽŶ��ŽƵĐŚĂƌĚ 
WŝĞƌƌĞ��ŽƵĐŚĂƌĚ 
^ĂŝŶƚ-ZŽĐŚ-ĚĞƐ-�ƵůŶĂŝĞƐ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ�Ğƚ�ĞǆĐĂǀĂƚƌŝĐĞ 

ϰϭϴ-ϯϱϰ-Ϯϵϴϭ 
ϰϭϴ-ϴϲϬ-ϭϯϴϳ 

&ŽƌĞƐƚĞƌŝĞ�:͛�ƵĐŚĞ 
:ĂĐƋƵĞƐ��ŽƵĐŚĂƌĚ 
^ĂŝŶƚ-�ƌƵŶŽ-ĚĞ-<ĂŵŽƵƌĂƐŬĂ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞƵƌ 

ϰϭϴ-ϰϵϮ-ϲϬϰϯ 

'ĞƐƚŝŽŶ�ĨŽƌĞƐƚŝğƌĞ���'�ŝŶĐ͘ 
�ŚĂƌůĞƐ�'ŽƐƐĞůŝŶ 
^ĂŝŶƚ-&ĂďŝĞŶ-ĚĞ-WĂŶĞƚ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞƵƌ 

 ϰϭϴ-ϱϳϯ-ϵϵϰϵ 

:ĂĐƋƵĞƐ��ĞƌŶŝĞƌ 
^ĂŝŶƚĞ-&ĠůŝĐŝƚĠ 
�ǆĐĂǀĂƚƌŝĐĞ�;ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŚĞŵŝŶͿ 

 ϰϭϴ-ϯϱϵ-ϯϬϮϰ 
ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϲϬϯϯ 

:ĞĂŶ-WŚŝůŝƉƉĞ�WĞůůĞƟĞƌ 
^ƚ-WĂŵƉŚŝůĞ 
DƵůƟĨŽŶĐƟŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞƵƌ 

ϰϭϴ-ϳϭϬ-ϮϬϲϵ 

:ŝŵŵǇ��ŚĂƌůĂŶĚ 
^ĂŝŶƚĞ-&ĠůŝĐŝƚĠ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĞƵƌ 

ϰϭϴ-ϯϱϵ-ϮϬϵϲ 
ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϲϳϴϳ 

>ĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ��<d�ŝŶĐ͘ 
<ĞǀĞŶ�dŚĞƌƌŝĞŶ 
>ĂĐ-�ƚĐŚĞŵŝŶ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ͕�ĐĂŵŝŽŶ�Ğƚ�ĂƵƚŽĐŚĂƌŐĞƵƐĞ 

ϰϭϴ-ϵϱϳ-ϵϮϭϳ 
  

>ĞƐ��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�^Dt�ŝŶĐ͘ 
WĂƚƌŝĐŬ�EĂĚĞĂƵ 
^ĂŝŶƚĞ-�ƵƉŚĠŵŝĞ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ�Ğƚ�ĞǆĐĂǀĂƚƌŝĐĞ 

ϴϭϵ-ϵϰϰ-ϮϲϮϭ 
  

>ĞƐ�DƵůƚŝďŽŝƐ�'ŝůďĞƌƚ�ŝŶĐ͘ 
>ĠŽ�'ŝůďĞƌƚ 
^ĂŝŶƚ-'ĞŽƌŐĞƐ 
DƵůƚŝĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƉŽƌƚĞƵƌ�Ğƚ�ĞǆĐĂǀĂƚƌŝĐĞ 

ϰϭϴ-ϮϮϳ-ϴϳϵϰ 
ϰϭϴ-ϮϮϱ-ϮϮϯϬ 

/LVWH�GHV�DJHQWV-WUDQVSRUWHXUV 

DZ� 
<ĂŵŽƵƌĂƐŬĂ 

ZŝǀŝğƌĞ-ĚƵ->ŽƵƉ�Ύ 
dĠŵŝƐĐŽƵĂƚĂ�ΎΎ 

  
Ύ 

EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-ĚƵ-
WŽƌƚĂŐĞ 

ZŝǀŝğƌĞ-ĚƵ->ŽƵƉ 
  
ΎΎ 

^ƚ-�ŶƚŽŶŝŶ 
WŽŚĠŶĠŐĂŵŽŽŬ 
^ƚ-�ƚŚĂŶĂƐĞ 

  

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ��ƵĨŽƵƌ 
DŽŶƐŝĞƵƌ :ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ��ƵĨŽƵƌ 
ϭϭϰ�ZŽƵƚĞ�ϮϯϬ 
ZŝǀŝğƌĞ-KƵĞůůĞ�Y��'ϬZ�ϭ�Ϭ 
ϰϭϴ-ϴϱϲ-ϰϰϭϮ͕�ϰϭϴ-ϴϲϴ-ϰϳϲϰ�ĐĞůů͘ 

  

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�>ĂƵƌŝĞƌ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ 
DŽŶƐŝĞƵƌ�>ĂƵƌŝĞƌ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ 
ϭϲϵϯ�ƌƵĞ�WƌŝŶĐŝƉĂůĞ 
WŽŚĠŶĠŐĂŵŽŽŬ Y� �'Ϭ>�ϭ:Ϭ 
ϰϭϴ-ϴϱϵ-ϮϮϭϱ 

  

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ZĠĂů��ƵŵŽŶƚ 
DŽŶƐŝĞƵƌ�ZĠĂů��ƵŵŽŶƚ 
ϰϮϳ�ϲĞ�ZĂŶŐ�KƵĞƐƚ 
^ĂŝŶƚ-:ŽƐĞƉŚ�Y��'Ϭ>�ϯWϬ 
ϰϭϴ-ϰϵϯ-Ϯϭϰϴ 

DZ� 
>͛/ƐůĞƚ 

DŽŶƚŵĂŐŶǇ 

  

>ĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞƐ�>ĞƐ�^ĂƉŝŶƐ�sĞƌƚƐ 
DŽŶƐŝĞƵƌ���ƟĞŶŶĞ��ŽƵĐŚĞƌ 
ϭϭϱ�ƌƵĞ�^ƚ-:ŽƐĞƉŚ 
EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-ĚƵ-ZŽƐĂŝƌĞ�Y��'ϬZ�Ϯ,Ϭ 
ϰϭϴ-ϰϲϵ-Ϯϳϯϳ 

  

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ��ĞƌŶŝĞƌ 
DŽŶƐŝĞƵƌ�^ƚĞĞǀĞ��ĞƌŶŝĞƌ 
ϰϵϳ�dĂĐŚĠ�� 
^ĂŝŶƚ-DĂƌĐĞů�Y��'ϬZ�ϯZϬ 
ϰϭϴ-ϯϱϲ-Ϯϭϭϳ͕�ϰϭϴ-ϳϭϬ-ϮϮϳϴ�ĐĞůů͘ 

  

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�>ĂŶŐůŽŝƐ�Ğƚ�&ŝůƐ 
DŽŶƐŝĞƵƌ ^ǇůǀĂŝŶ�>ĂŶŐůŽŝƐ 
ϭϴϵ ZŽƵƚĞ�Ϯϭϲ 
^ĂŝŶƚ-WĂƵů�Y��'ϬZ�ϯzϬ 
ϰϭϴ-ϰϲϵ-ϯϰϯϮ 

  

dƌĂŶƐǇďĞů 
DŽŶƐŝĞƵƌ�zǀĂŶ��ĠůĂŶŐĞƌ 
ϳϵ�ZĂŶŐ�ϰ�KƵĞƐƚ 
^ĂŝŶƚ-�ĚĂůďĞƌƚ�Y��'ϬZ�ϮDϬ 
ϰϭϴ-ϯϱϲ-ϯϬϰϱ 

sŝƐŝƚĞǌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ 

ǁǁǁ͘ƉďĐƐ͘ĐĂ 

/E^�Z/s��-sKh^� 
��EKdZ��/E&K>�ddZ� 

ZĞƐƚĞǌ�ŝŶĨŽƌŵĠƐ 
ZĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵ�ǁǁǁ͘ƉďĐƐ͘ĐĂ 

Preverco – Daveluyville 
Alain Thibeault – (819) 367-2320, ext. 10126 ou (819) 386-1712, cell. 
Table internationale Mise à jour : 4 janvier 2022  

- Livraison : du lundi au jeudi de 6 h à 23 h, vendredi de 
6 h à 12 h (12 h à 17 h sur appel).   

- Toujours appeler avant la livraison pour avoir un nu-
méro de commande.   

- Tous les billots avec un nombre excessif de défauts 
seront classés 5.   

- Tous les billots 0FC et 1FC avec de la pourriture, 
courbe excessive et carie seront classés 5. 

- Maximum de 25 po de diamètre sur le gros bout. 

- Surlongueur de 4 po pour chaque longueur. 

- Longueur de 7 à 12 pi.  Pas de billots de 13' à 16'. 

 
Pour plus de détail, voir www.prixbois.ca ou  
le site Internet du Syndicat www.spbcs.ca 

Essence 
  

Prime 
14 po+/3FC 
13 po/4FC 

SELECT 
13 po+/3FC 
12 po/4FC 

GRADE 1 
12 po/3FC 
11 po/4FC 
15 po/2FC 

GRADE 2 
10 po/2 FC 
13 po/1 FC 

PALETTE # 3 
12 po+/0FC 

9 po/2FC 
10-11 po/1FC 

PALETTE # 5 
9 po+/0FC 
9 po+/1FC 
Voir notes 

Chêne rouge 1 100 $ 950 $ 850 $ 700 $ 550 $ 400 $ 
Érable 1 625 $ 1 400 $ 1 100 $ 750 $ 525 $ 425 $ 
Érable petit coeur 1 700 $ 1 575 $ 1 175 $ 800 $ 550 $ 450 $ 
Merisier 950 $ 850 $ 750 $ 675 $ 525 $ 450 $ 
Bouleau blanc 675 $ 600 $ 550 $ 500 $ 450 $ 400 $ 
Érable rouge 750 $ 600 $ 550 $ 500 $ 425 $ 400 $ 
Frêne blanc 900 $ 700 $ 600 $ 550 $ 475 $ 400 $ 
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>͛�ŐĞŶĐĞ� ĨŽƌĞƐƟğƌĞ� ĚĞƐ� �ŽŝƐ-&ƌĂŶĐƐ� Ă� ƉƵďůŝĠ� ƵŶ� ŶŽƵǀĞĂƵ�
ŐƵŝĚĞ� ĚĞ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ĨŽƌĞƐƟğƌĞƐ� ĞŶ� ŵŝůŝĞƵ� ŚƵŵŝĚĞ� ďŽŝƐĠ͘� �Ğ�
ŐƵŝĚĞ�ǀŝƐĞ�ă�Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĂƵǆ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶŶĞůůĞƐ� Ğƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ͕�ĂƵǆ�ƉƌŽƉƌŝĠͲ
ƚĂŝƌĞƐ� Ğƚ� ĂƵǆ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƐĞƐ� Ğƚ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ĂƉƉĞůĠƐ� ă� ŝŶͲ
ƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ŚƵŵŝĚĞƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�
ĚĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͘� 

sŽŝĐŝ�ůĞ�ůŝĞŶ�ƉŽƵƌ�ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞƌ�ĐĞ�ŐƵŝĚĞ͘ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĩĨ͘ƋĐ͘ĐĂͬ�ď/ŵĂŐĞƐͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬ
'ƵŝĚĞͺ^ĂŝŶĞƐͺƉƌĂƟƋƵĞƐͺD,�͘ƉĚĨ 

/$1&(0(17 
'8�*8,'(�� 

 

ƐĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ůŽŶŐƵĞƵƌƐ� ĂĮŶ� Ě͛ŽƉƟŵŝƐĞƌ� ǀŽƐ� ŽƉĠƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ƌĠƐĞĂƵ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƌĞŶĚƌĞ�ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�
ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ďŽŝƐ͘�WŽƵƌ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ͕�ƉƌĞŶĞǌ�ƐŽŝŶ�ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�Ğƚ�
Ě͛ŽƉƟŵŝƐĞƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂƌďƌĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂďĂƩĂŐĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵŝƐĞƌ�ůĞƐ�

ǀŽůƵŵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�Ğƚ�ĞŶ�ƟƌĞƌ�ůĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵ͘� 
/ů�ŶŽƵƐ�ƌĞƐƚĞ�ƋƵ͛ă�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ�ƵŶ�ĂŐƌĠĂďůĞ�ĐŚĂŶƟĞƌ�͊ 
 
sŝŶĐĞŶƚ��ƵďĠ͕�ƚĞĐŚ͘�Ĩ͘ 

&RPPHQW�ELHQ�SODQLILHU�YRV�RSpUDWLRQV�GH�UpFROWHV 
sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶ�ƚġƚĞ�ůĂ�ƌĠĐŽůƚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͕�ƋƵĞ�
ĐĞ� ƐŽŝƚ� ĞŶ� ĐŽƵƉĞ�ƉĂƌƟĞůůĞ�ŽƵ� ƚŽƚĂůĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂǀĂŶƚ� ƚŽƵƚ�
Ě͛ĂǀŽŝƌ� ƵŶĞ� ďŽŶŶĞ� ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ǀŽƐ� ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ͘� � �ŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ŽƉƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĂďůĞƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�Ě͛ĞǆĠĐƵƚĞƌ�ǀŽƵƐ-ŵġŵĞ�ůĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ŽƵ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�ŽƵ�Ě͛ƵŶ�ĞŶƚƌĞͲ
ƉƌĞŶĞƵƌ�ƉƌŝǀĠ͘���ĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ƵŶ�ĂƐͲ
ƉĞĐƚ�ĐƌƵĐŝĂů�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞ͘��>Ğ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�
ĐŽƵƉĞƌ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ͘�� 
 
&RQWUDLQWHV�HW�GpOLPLWDWLRQ�HW�UpJOHPHQWDWLRQ 

/ů� ĨĂƵƚ�ƉƌĞŵŝğƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ƉĂƌ� ůĂ� ůŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ� ů͛ŝĚĞŶƟĮͲ
ĐĂƟŽŶ�ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ� ĐŽƵƉĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ͘� �YƵĂŶĚ� ĐĞƩĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĞƐƚ�
ƉƌŝƐĞ͕�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵĞ�ǀŽƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉĂƐƐĞƌŽŶƚ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�
ůĠŐĂů͘���ŝǀĞƌƐ�ƌğŐůĞŵĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ͘��>ĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�
ů͛ĂďĂƚĂŐĞ�Ě͛ĂƌďƌĞƐ͕�ůĞƐ�DZ��ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ŚƵŵŝĚĞƐ͕�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�
Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�Ğƚ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�Ɛŝ�
ǀŽƵƐ� ĨĂŝƚĞ� ĚĞƐ� ĐŽƵƉĞƐ� ĂǀĞĐ� ĂŝĚĞ� ĚĞ� ů͛�ŐĞŶĐĞ� ĚĞ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ǀĂůĞƵƌ�
ĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ƉƌŝǀĠĞƐ�ŽƵ�ĂǀĞĐ�ůĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƚĂǆĞƐ�ĨŽŶĐŝğƌĞƐ͘���^ŝ�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ͕�ĮǆĞƌ�ĚĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ͕�ŝĚĞŶƟĮĞƌ�
ůĞƐ� ǌŽŶĞƐ� ŚƵŵŝĚĞƐ͕� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ĐŽƵƌƐ� Ě͛ĞĂƵ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ďĂŶĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ƐĞůŽŶ� ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� /ĚĞŶƟĮĞƌ͕�ă�
ů͛ĂŝĚĞ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ƌƵďĂŶƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚĞ� ĐŽƵůĞƵƌ͕� ůĂ� ǌŽŶĞ� ĚĞ� ƌĠͲ
ĐŽůƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘� 
 
9RLULH 

sŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ƉůĂŶŝĮĞƌ�ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Ğƚ�ƐŽůŝĚĞ͘��/ů�ĞƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ� ƚĞŶŝƌ� ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ� ǀŝͲ
ƌĠĞ͘�sŽƚƌĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚĞ�
ƌŽƵůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�Ě͛ƵŶĞ�ůĂƌŐĞƵƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞ�ŵĂŶƈƵǀƌĞƌ�ĨĂͲ
ĐŝůĞŵĞŶƚ�Ě͛ŝŵƉŽƐĂŶƚƐ�ĞŶŐŝŶƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉĂƌƟͲ
ĐƵůŝğƌĞ�ĂƵǆ�ƉĞŶƚĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƐĂŝƐŽŶ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ͘� 
 
$QDO\VH�GHV�PDUFKpV 

hŶĞ�ĨŽŝƐ� ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�ă�ďŝĞŶ�ǀŽƚƌĞ�ƌĠͲ
ĐŽůƚĞ͕�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ă�ĐŚŽŝƐŝƌ�ůĞƐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽƐ�ďŽŝƐ�ƌĠĐŽůƚĠƐ͘��ŝīĠͲ
ƌĞŶƚƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ǀŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ŽīĞƌƚƐ�Ğƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ũŽƵƌŶĂů�ƐĞͲ
ůŽŶ� ů͛ĞƐƐĞŶĐĞ� ƋƵĞ� ĐĞ� ƐŽŝƚ� ƌĠƐŝŶĞƵǆ� ŽƵ� ĨĞƵŝůůƵƐ͕� Ğƚ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ͘��
EŽƚĞǌ� ƋƵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƐĐŝĂŐĞ͕� ůĞƐ� Ɖƌŝǆ-ƵƐŝŶĞƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� Ğƚ� ŶŽŶ�
ĮŶĂƵǆ͘� � sŽƵƐ� ĚĞǀƌŝĞǌ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ĂĮŶ� ĚĞ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞƵƌƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ă�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ǀŽƚƌĞ�ďŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�Ɖƌŝǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ůŽŶŐƵĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŝůůĞ͘�WƌŽĮƚĞǌ�ĚƵ�ŵġŵĞ�ĐŽƵƉ�ƉŽƵƌ�ďŝĞŶ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĞƵƌƐ� ƐƉĠĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞ� ƐŽŝƚ�ĚŝĂŵğƚƌĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽƵ�
ƐƵƌůŽŶŐƵĞƵƌ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ďŝůůŽƚ͕�ĐĞůĂ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�
ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ďŝůůĞƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� Ğƚ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ� ƵŶĞ� ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ŽƉƟŵĂůĞ�
ĚĞ�ǀŽƐ�ĂƌďƌĞƐ�ĂďĂƩƵƐ͘ 
 
/H�WUDQVSRUW 

WŽƵƌ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĮŶĂůĞ�ĚĞƐ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͕�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ŵĂƚŚĠŵĂƟƋƵĞ�
ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌĂ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�Ɖƌŝǆ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĐŽƸƚƐ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� 

DĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƉůĂŶŝĮĠ͕�ůĂ�ƌĠĐŽůƚĞ�ƉĞƵƚ�Ɛ͛ĞŶƚĂŵĞƌ͕�
ŵĂŝƐ�ŝů�ƌĞƐƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ĐŚŽƐĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŵĞ�
ůĂ� ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ĂŝƌĞ� Ě͛ĞŵƉŝůĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ďŽŝƐ� ƋƵŝ� ƌĠͲ
ƉŽŶĚƌĂ� ĂƵǆ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞ� ǀŽƐ� ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ƐĠĐƵƌŝƚĂŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚƐ͘� /ů�ĞƐƚ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĚĞ�ďŝĞŶ�ĚĠŵġůĞƌ� ůĞƐ�ĞƐͲ
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3OHLQV�IHX[�VXU�O·LPPHXEOH�IRUHVWLHU� 
>ŽŶŐƵĞƵŝů͕� ůĞ� ϮϮ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ͘� – ^ŝǆ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ĚƵ� ĚŽͲ
ŵĂŝŶĞ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ͕� ƐŽŝƚ� ůĞ�ŵŝŶŝƐƚğƌĞ� ĚĞƐ� &ŽƌġƚƐ͕� ĚĞ� ůĂ� &ĂƵŶĞ� Ğƚ�
ĚĞƐ�WĂƌĐƐ͕�ů͛hŶŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�ů͛KƌĚƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶŐĠͲ
ŶŝĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͕�'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�YƵĠďĞĐ͕�
ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĞŶ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƐǇůǀŝĐŽůĞƐ�ĚƵ�YƵĠͲ
ďĞĐ� Ğƚ� ůĂ� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ͕�
ƐŽŶƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƌĠƵŶŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĂŶĐĞƌ�ůĂ�ƉŚĂƐĞ�ϰ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�
ͨ �ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ǀŽƚƌĞ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ͍ ͩ͘� 

�ĞƩĞ� ĐĂŵƉĂŐŶĞ� ƐĞ� ĚĠĐůŝŶĞ� ĞŶ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ǀŝƐĂŶƚ� ă�
ũŽŝŶĚƌĞ� ĚĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� ďŽŝƐĠ� ĂĮŶ� ĚĞ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƌ� ĚĞ�
ů͛ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� ĚĞƐ� ŝŵŵĞƵďůĞƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĂƵ�
ƌƀůĞ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĨŽŶĐŝğƌĞ͘��ĞƩĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞƐƟŶĠĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵǆ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ů͛ĞīŽƌƚ�
ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌƀůĂŶƚ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚĂǆĞƐ�
ĨŽŶĐŝğƌĞƐ�ĚĞƐ�ďŽŝƐĠƐ͘ � 

>Ă�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĚĞƐ�ŝŵŵĞƵďůĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ŽīƌĞ�ĂƵǆ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�
ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� ĚĞ� ĚŝŵŝŶƵĞƌ� ůĞƐ� ƚĂǆĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ůŽƚƐ� ďŽŝƐĠƐ� ƐŽƵƐ�
ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƵƌĐŚĞƩĞ�ĚĞ�ϲϲ�ă�ϭϬϬ�й�ĚƵ�
ƚĂƵǆ�ĚĞ�ďĂƐĞ͘� �ůůĞ�ƉĞƌŵĞƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ� ƐĞ�
ƉƌĠŵƵŶŝƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ƚĂƵǆ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ�ă�ϭϬϬ�й͘��Ŷ�ĚŝŵŝŶƵĂŶƚ�ůĞ�
ĨĂƌĚĞĂƵ�ĮƐĐĂů�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ͕�ůĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĨĂͲ
ǀŽƌŝƐĞŶƚ� ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� Ğƚ� ůĂ� ƐĂŝŶĞ� ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�
ďŽŝƐĠƐ�ƉƌŝǀĠƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŶƚ�ůĂ�ƐǇůǀŝĐƵůƚƵƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�Ğƚ�
ƐŽƵƟĞŶŶĞŶƚ� ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ĚĞ� ů͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚƵ� ďŽŝƐ͘� ZĂƉƉĞůŽŶƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ�
ŐĠŶğƌĞ�ĚĞƐ�ƌĞƚŽŵďĠĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬϮ�ŵƵŶŝĐŝͲ
ƉĂůŝƚĠƐ͕�ƐŽŝƚ�ϴϯ�й�ĚĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ͘ 

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕� ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ� ůŽƌƐƋƵĞ� ůĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĚĠƉŽƐĞƌŽŶƚ�
ůĞƵƌƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƌƀůĞƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƉŽƵƌƌŽŶƚ�ƐĞ�ƉƌĠǀĂͲ
ůŽŝƌ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘� >Ă� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� ĚĞƐ� ŝŵͲ
ŵĞƵďůĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ĚŽŶĐ�ŐƌĂĚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚƵ�
ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ� ϮϬϮϭ͕� ƐĞůŽŶ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ĞŶ� ǀŝŐƵĞƵƌ� ĚƵ� ƉƌŽĐŚĂŝŶ� ƌƀůĞ�
Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĨŽŶĐŝğƌĞ� ĚĞƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ͘� sĠƌŝĮĞǌ� ůĂ� ĐŽŶĐŽƌͲ
ĚĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ŵĂƚƌŝĐƵůĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�
Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ƚĂǆĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂƐͲ
ƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ�ĚĞƐ�ŝŵŵĞƵďůĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ͘� 

^ŽƵƌĐĞ�͗�&W&Y 

5HPSODFHPHQW�GX�UqJOH�
PHQW�G¶DEDWDJH�G¶DUEUHV�
GDQV�OH�05&�GH�O¶,VOHW 
 
>Ă� DZ�� ĞƐƚ� ĞŶ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� ƉŽƵƌ� ĐŚĂŶŐĞƌ� ƐŽŶ� ƌğŐůĞŵĞŶƚ� ƋƵŝ�
ĚĂƚĞ� ĚĞ� ϮϬϭϲ͘� � �͛ĞƐƚ� ƵŶĞ� ďĞůůĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ĚĞ� ůĞ� ƌĞŶĚƌĞ� ƉůƵƐ�
ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ƋƵ͛ŝů�ƌĠƉŽŶĚ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ͘����Ğ�
ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĂďƵƐ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ǀĞƵƚ�ĠǀŝƚĞƌͬĐŽŶƚƌƀůĞƌ�ƉĂƐ�ůĂ�ĐŽƵƉĞ͘�� 
 
/HV�SULQFLSHV �� 
 
>Ă� ĨŽƌġƚ� ƉƌŝǀĠĞ� ĞƐƚ� ƵŶĞ�ŵŽƐĂŢƋƵĞ� ��ĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�
ƉĂƌƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĚŝƐƉĞƌƐĞ�ůĞƐ�ŝŶĐŽŶǀĠŶŝĞŶƚƐ͘� 

>ĞƐ�ĐŽƵƉĞƐ�ĠƉĂƌƐĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĨŽŶƚ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ƉĂƌƟĞ�
ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĐŽƵƉĠĞ�ă� ůĂ�ĨŽŝƐ͕�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ƌƵŝƐƐĞĂƵǆ�
ĚĠďŽŝƐĠĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞƐ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ�ĞƐƚ�ƌĞͲ
ŶŽƵǀĞůĠĞ� ă� ůĂ� ĨŽŝƐ͘� � /ů� ĨĂƵƚ� ůŝŵŝƚĞƌ� ůĞƐ� ƉĞƌŵŝƐ� ĂƵǆ� ǌŽŶĞƐ� ă�
ƌŝƐƋƵĞƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĐŽƵƉĞƐ͘ 

>ĞƐ� ƚĞƌƌĞƐ� ĐŽŵŵĞ�ŵŽǇĞŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ ��ŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƚĞƌƌĞ�
ĂŐƌŝĐŽůĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ͕�ƵŶ� ůŽƚ�ă�ďŽŝƐ�Ă�ƉŽƵƌ�ĨŽŶĐͲ
ƟŽŶ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƐƐĞƌ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƌĠĐŽůƚĞƌ͘���Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶ�
ƉĂƌĐ͘ 
 
�ŝĚĞƌ�ů͛ĞƐƐŽƌ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ��>Ă�ĨŽƌġƚ�ũŽƵĞ�
ƵŶ�ƌƀůĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘� �>Ğ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�
ĚŽŝƚ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƵƐŝŶĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�
ĚĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ͕�ĂŝĚĞƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�>Ă�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ďŽŝƐ͕�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ů͛ƵƟůŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ŽƉƟŵƵŵ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�;ĞŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ŚĂƵƐƐĞͿ�
Ğƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ� ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ� ĚƵ� ŵĂƚĠƌŝĂƵ� ǀĞƌƚ� ƉĂƌ� ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ƋƵ͛ĞƐƚ�ůĞ�ďŽŝƐ͘�� 
 
/HV�UHFRPPDQGDWLRQV�GX�6\QGLFDW�VRQW�j�O·HI�
IHW�GH � 
 
�ŐƌĂŶĚŝƌ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞ�ĐŽƵƉĞ�ƐĂŶƐ�ƉĞƌŵŝƐ͘��>ĂŝƐƐĞƌ�
ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞ�ĐĂƌ�ŝůƐ�ůĞ�
ĨŽŶƚ�ďŝĞŶ͘�� 

�ůŝŵŝŶĞƌ� ůĞƐ� ďĂŶĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂƵ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ĐĂƌ� ůĞ� ďŽŝƐ�
ƚŽŵďĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ďĂŶĚĞƐ͘�–�ĐŚĂďůŝƐ͕�ǀŽŝůŝ�Ğƚ�ŐĂƐƉŝůůĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ďĂŶĚĞƐ�ŶŽŶ�ƌĠĐŽůƚĠĞƐ͘�� 

WƌŽƚĠŐĞƌ�Žƶ�ĕĂ�ǀĂƵƚ�ůĂ�ƉĞŝŶĞ͘��>Ğ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶͲ
ƚƌĞƌ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ� ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ĨĂŝƌĞ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĚĂŶƐ�
ĐĞƐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĂŶŐƐ�Ŷŝ�ůĞƐ�ĐƵůƐ-ĚĞ-ƐĂĐ͘ 

&ĂŝƌĞ�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ƐŝŵƉůĞ�ƋƵŝ�ŶĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƵŶĞ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ;ŝŶŐĠŶŝĞƵƌ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ� ĞƚͬŽƵ� ĂŐƌŽŶŽŵĞͿ� ƋƵŝ� ƐĞ�
ƉĂŝĞ�Ğƚ�ĂůůŽŶŐĞ�ůĞƐ�ĚĠůĂŝƐ͘ 

^͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞƌƌĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉĞ�Ě͛ƵŶĞ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ǀŝĂďůĞ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝğƌĞŵĞŶƚ͘� 
 
DĂƚŚŝĞƵ�KƵĞůůĞƚ͕�ŝŶŐ͘�Ĩ͘ 



�ϭϰ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ�� 

 

/HV�TXDWUH�����IDFHV�FODLUHV 

>Ğ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ĚĠďŝƚĂŐĞ� ƉƌĞŶĚ� ƚĞŵƉƐ� Ğƚ� ĞƐƉĂĐĞ͕� ĐĂƌ� ǀŽƵƐ� ĚĞǀĞǌ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌŽƵůĞƌ�ůĞƐ�ďŝůůĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ůŽŶŐĞƌŽŶƐ͘��>Ğ�ũĞƵ�ĞŶ�ǀĂƵƚ�ĐĞƉĞŶͲ
ĚĂŶƚ�ůĂ�ĐŚĂŶĚĞůůĞ͕�ĐĂƌ�ĐĞůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ-ǀĂůƵĞ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ͘ 

>ŽƌƐƋƵ͛ŽŶ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ďŝůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĚĠĨĂƵƚƐ͕�ŽŶ�
ĨĂŝƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ĂƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ͘�WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�
ŽŶ�ĚŝǀŝƐĞ�ǀŝƌƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ďŝůůĞƐ�ĞŶ�ƋƵĂƚƌĞ�ĨĂĐĞƐ�;ŽƵ�ƋƵĂƌƟĞƌƐͿ�ĚĞ�
ƐŽƌƚĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĚĠĨĂƵƚƐ� ƐĞ� ƌĞŐƌŽƵƉĞŶƚ� ƐƵƌ� ƵŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ� ĚĞ� ĨĂĐĞƐ͘�
hŶĞ�ĨĂĐĞ�ĐůĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƋƵĂƌƟĞƌ�ĞǆĞŵƉƚ�ĚĞ�ĚĠĨĂƵƚƐ͘�WůƵƐ�ƵŶĞ�ďŝůůĞ�
ĐŽŶƟĞŶƚ�ĚĞ� ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ͕�ƉůƵƐ� ƐĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĞƐƚ�ŐƌĂŶĚĞ�Ğƚ�ƐĂ�ǀĂůĞƵƌ�
ĠůĞǀĠĞ͘� KŶ� ĐŽŶƐŝĚğƌĞ� ƋƵ͛ƵŶĞ� ďŝůůĞ� ƌĞŶƚĂďůĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂͲ
ƟŽŶ�ĚŽŝƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƵǆ�ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ͘�^ŝ�ĞůůĞ�ĞŶ�Ă�ƉůƵƐ͕�ůĂ�ďŝůůĞ�ĂĐĐğĚĞ�
ă�ƵŶ�ŐƌĂĚĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ͘� 

'HPDQGH]�FRQVHLO 

YƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƉŽƵƌ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĠƌĂďůŝğƌĞ͕�ĞīĞĐƚƵĞƌ� ůĞ�ŵĂƌͲ
ƚĞůĂŐĞ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ƐƵƌ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ĚĞƐ�
ďŽŝƐ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘� 
 
�ŶĚƌĠ�^ƚ-WŝĞƌƌĞ͕�ŝŶŐ͘Ĩ͘ 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ� 
 
^ŽƵƌĐĞ�͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĂĨƐƋ͘ŽƌŐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬŐƵŝĚĞͺŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶͺďŽŝƐ͘ƉĚĨ 

ZĠĨĠƌĞŶĐĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞƚƉƌŝǀĞĞ͘ĐĂͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϴͬϭϮͬ&ŝĐŚĞ-
�ŵĞŶĂŐĞŵĞŶƚ-ĂĐĞƌŝĐŽ-ĨŽƌĞƐƟĞƌ͘ƉĚĨ 

>͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ϳ�ŵŝůůŝŽŶƐ�Ě͛ĞŶƚĂŝůůĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�WƌŽĚƵĐͲ
ƚƌŝĐĞƐ��ĐĠƌŝĐŽůĞƐ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ� ;WW�YͿ�ĚŽŶŶĞ� ůĞ�ĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶǀŽŝ�ƉŽƵƌ�
ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞƐ�Ě͛ĠƌĂďůŝğƌĞ͘��KŶ�ĞƐƟŵĞ�ă�ĞŶͲ
ǀŝƌŽŶ�Ϯϰ�ϱϬϬ�ŚĂ�ƐŽŝƚ�ƉƌğƐ�ϲϬϬ�ůŽƚƐ�ă�ďŽŝƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ŝŶƐƚĂůůĠƐ�
ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĂƵ�YƵĠďĞĐ͘ 

WůƵƐŝĞƵƌƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂŶͲ
ŶĞǆĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉĂƌƟĞƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ƚĞƌƌĞƐ� ĚĠũă� ĂŵĠŶĂŐĠĞƐ� Ğƚ�
ƉƌġƚĞƐ� ă� ġƚƌĞ� ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ͘� � �ĞͲ
ƉĞŶĚĂŶƚ͕� ĚĂŶƐ� ďŽŶ� ŶŽŵďƌĞ�
ĚĞ�ĐĂƐ͕�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ĂŵĠŶĂͲ
ŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƌŽŶƚ� ƌĞƋƵŝƐ� ĂǀĂŶƚ�
ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƚƵďƵůƵƌĞ͘��
sŽƵƐ� ƉŽƵǀĞǌ� ƌĠĨĠƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞ�
ĐĂƐ� ă� ů͛ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ͨ 'ƵŝĚĞ�

Ě͛ŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ� ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ ͩ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ƉĂƌ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĂƵĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ƵŶ�ŽƵͲ
ǀƌĂŐĞ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͘��KŶ�Ǉ�ƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ���ă��͕�ĞŶ�ƉĂƌƟͲ
ĐƵůŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ͘� 
� 
2EWHQLU�XQH�SUHVFULSWLRQ�V\OYLFROH 

>ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ƌĠĐŽůƚĞ� ĞǆŝŐĞŶƚ� ƵŶĞ� ďŽŶŶĞ� ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽƵƉĞ͕� ă� ƐĂǀŽŝƌ� ƋƵĞůƐ� ĂƌďƌĞƐ� ă� ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ� Ğƚ� ă� ƌĠĐŽůƚĞƌ͘� >Ă� ƉƌĞƐͲ
ĐƌŝƉƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ŵĂƌƚĞůĂŐĞ�ĚĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĠƐ͘ 
 
7LUHU�OH�PD[LPXP�GH�OD�YDOHXU�GX�ERLV�UpFROWp 

>Ă�ƌĠĐŽůƚĞ�Ğƚ�ůĞ�ƚƌŽŶĕŽŶŶĂŐĞ�ĚĞƐ�ƚƌŽŶĐƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶ�Ăƌƚ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ǀŝĞŶƚ�
ůĞ�ƚĞŵƉƐ�Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ�ůĂ�ďŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�ƟƌĞƌ�ƵŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ͘���
ĐĞ�ƐƵũĞƚ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ůĞ�'ƵŝĚĞ�Ě͛ŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂͲ
ůĞƵƌ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ƉƵďůŝĠ�ƉĂƌ�>͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�ĚƵ�ƐƵĚ�ĚƵ�YƵĠͲ
ďĞĐ͘�KŶ�Ǉ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĞ�ƉƌĠĐŝĞƵǆ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĕŽŶ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶŶĞƌ�
ůĞƐ�ďŝůůĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ� ůĞƐ�ĚĠĨĂƵƚƐ�ă�ĠůŝŵŝŶĞƌ͕� ůĞƐ�ĐŽƵƌďƵƌĞƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂďĂƩĂŐĞ͘ 
 
/D�YDOHXU�GHV�ERLV 

>ĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ĂĸĐŚĞŶƚ� ůĞƵƌ�Ɖƌŝǆ�ƐĞůŽŶ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ� ƐĞͲ
ůŽŶ� ůĞƐ�ĚŝĂŵğƚƌĞƐ�Ğƚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ� ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ͘� �WŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ŵĞƩƌĞ�
ů͛ĞĂƵ�ă� ůĂ�ďŽƵĐŚĞ͕�ƵŶ� ƐĞƵů� ďŝůůŽƚ� Ě͛ĠƌĂďůĞ�ĚĞ�ϭϮ�ƉŽ�ĂǀĞĐ�ϰ� ĨĂĐĞƐ�
ǀĂƵƚ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϲϱ�Ψ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�͊ 

/¶pPLVVLRQ�GH���PLOOLRQV�G¶HQWDLOOHV���XQH�RSSRUWXQLWp�DXVVL�
GH�WLUHU�OH�PD[LPXP�GH�OD�YDOHXU�GH�YRWUH�ERLV�IUDQF 

YƵĂůŝƚĠ �ŝĂŵğƚƌĞ�ĂƵ�ĮŶ�ďŽƵƚ EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĨĂĐĞƐ�ĐůĂŝƌĞƐ 

WƌŝŵĞ 
ϭϰ�ƉŽ 
ϭϰ�ƉŽ 

ϰ 
ϯ 

^ĞůĞĐƚ 
ϭϮ�ƉŽ 
ϭϮ�ƉŽ 

ϰ 
ϯ 

EŽ�ϭ 
ϭϬ�ƉŽ 
ϭϬ�ƉŽ 

ϰ 
Ϯ 

EŽ�Ϯ 
ϵ�ƉŽ 
ϭϬ�ƉŽ 

ϰ 
Ϭ 

WĂůĞƩĞ ϵ�ƉŽ Ϯ 

�ǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŽŝƐ�ĨĞƵŝůůƵ 
;ǀĂƌŝĂďůĞ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐͿ 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ��������ϭϱ 

ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ� ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ŽŶƚ�ĐŽŶĮĠ�ĂƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ� ů͛ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ƉůĂŶ� ĐŽŶũŽŝŶƚ͕� ŝů� ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ůĞ�
ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ� ŶŽŵďƌĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĞŶ� ƐŽŝƚ�
ŵĞŵďƌĞ͘ 

>Ğ� ͨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ͩ� ĞƐƚ� ƵŶ� ĠůĠŵĞŶƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĚĞ� ƌĞƉƌĠͲ
ƐĞŶƚĂƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ� ƉŽƵƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ĂƵ� ŶŽŵ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ĚŝǀĞƌƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ� ŽƵ� ŐŽƵǀĞƌŶĞͲ
ŵĞŶƚƐ͘ 

hŶ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ� ƉĞƵƚ� ĚĞŵĂŶĚĞƌ� ĞŶ� ƚŽƵƚ� ƚĞŵƉƐ� ƋƵĞ� ƐŽŶ�
ŶŽŵ�ƐŽŝƚ�ĂũŽƵƚĠ�ŽƵ�ƌĞƟƌĠ�ĚĞ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�Ğƚ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�
Ă�ĂƵĐƵŶ�ĐŽƸƚ�ƌĞůŝĠ�ă�ů͛ĂĚŚĠƐŝŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƌĂĚŝĂƟŽŶ͘ 

�ŽŵŵĞŶƚ� ƐĂǀŽŝƌ� Ɛŝ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ�ŵĞŵďƌĞ� ͍� � ZĞŐĂƌĚĞƌ� ů͛ĠƟͲ
ƋƵĞƩĞ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ƐƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ũŽƵƌŶĂů͘��^ŝ�ůĂ�ůĞƩƌĞ�ƉƌĠͲ
ĐĠĚĂŶƚ�ǀŽƚƌĞ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶ�W͕�Đ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�
Ŷ͛ġƚĞƐ�ƉĂƐ�ŵĞŵďƌĞ͘ 

WŽƵƌ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ŵĞŵďƌĞ͕� ĐŽŵƉůĠƚĞƌ� ůĞ� ĐŽƵƉŽŶ-ƌĠƉŽŶƐĞ� Đŝ-
ĚĞƐƐŽƵƐ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�ĂƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘ 

 

 

 

 

 

�͛ĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ŐƌĂƚƵŝƚ�͊ 

9RWUH�GRVVLHU�DX�ILFKLHU�GHV�SURGXFWHXUV�GX�6\QGLFDW 

��D�E����͛��,�^/KE��h�^zE�/��d���^�WZK�h�d�hZ^�����K/^����>���Nd�-�h-^h� 

EŽŵ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŽƵ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĚĠƐŝƌĞ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ůŝͲ
ďƌĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ă�ĚĞǀĞŶŝƌ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ��ŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�Ğƚ�ŵ͛ĞŶŐĂŐĞ�ă�ĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ůĞƐ�ƌğŐůĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ĚƌĞƐƐĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
  

�ĂƚĠŐŽƌŝĞ ͗ 

c���D�-�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů����������c�^�-�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ����������c���-�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŵŽƌĂůĞ����������c���/�-�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ŝŶĚŝǀŝƐĂŝƌĞƐ 

WZK�hZ�d/KE���Z�DW>/Z�WKhZ�>�^���d�'KZ/�^���-�^�-�/ dĠůĠƉŚŽŶĞ�͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺ�-�ͺͺͺͺͺͺͺͺ�-�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ƐŽŶƚ�ĚĠƐŝŐŶĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞͲ
ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ƚĞͲ
ŶƵĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘ 
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ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

  
  
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ������ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ �ĂƚĞ 

��s�E/Z�
D�D�Z� 

W�ϬϬϬϬ 
yyyyyyy�yyyyyyyyy 
yy�yy�yyyyyy 
yyyyyyyyy�yy�yyy�yyy 

>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƚĞŶŝƌ�ă�ũŽƵƌ�ƵŶ�ĮĐŚŝĞƌ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ǀŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�WůĂŶ�ĐŽŶũŽŝŶƚ�ƋƵ͛ŝů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĞ͘�� 

>Ă�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĮĐŚŝĞƌ�ƉƌĠǀŽŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�^ǇŶͲ
ĚŝĐĂƚ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ďĂƐĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞ͕� ƚƀƚ� ĂƵ� ƉƌŝŶͲ
ƚĞŵƉƐ͕�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĞƐƚ�ŝŶĂĐͲ
ƟĨ�ƉŽƵƌ�ǀĠƌŝĮĞƌ�Ɛ͛ŝůƐ� ƐŽŶƚ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�Ě͛ƵŶ�ďŽŝͲ
ƐĠ͘�� 

^ŝ� ǀŽƵƐ� ƌĞĐĞǀĞǌ� ƵŶĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ă� ĐĞƚ�
ĞīĞƚ͕�Ŷ͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ƉŽƵƌ�
ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ă�ũŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ͘ 

^ŝ� ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ� Ě͛ƵŶ� ďŽŝƐĠ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ�
ĚĞŵĂŶĚĞƌŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ĐŽƉŝĞ�ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�
ĚĞ� ƚĂǆĞƐ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� ;ŝŶĐůƵĂŶƚ� ů͛ĂǀŝƐ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶͿ� ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�;ǀŽƐͿ�ďŽŝƐĠ�;ƐͿ͘� �sŽƵƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĞǌ�ĂŝŶƐŝ�ǀŽƚƌĞ� ŝŶƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶ� ĂƵ�ĮĐŚŝĞƌ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌͲ
ŵĞƚ ͗�� 

· ĚĞ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ũŽƵƌŶĂů� ĨŽƌĞƐƟĞƌ�
ͨ >Ğ :ĂƐĞƵƌ�ĚĞƐ��ŽŝƐ�͖ͩ� 

· ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ŵĂƌͲ
ĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞƐƟŶĠ�ă�ġƚƌĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĠ�ĞŶ�ƉąƚĞƐ�Ğƚ�ƉĂͲ
ƉŝĞƌ͖� 

· ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĞƌ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚƵ�WůĂŶ�ĐŽŶũŽŝŶƚ͖ 

· Ğƚ� Ě͛ġƚƌĞ� ĠůŝŐŝďůĞ� ƉŽƵƌ� ĂƐƐƵŵĞƌ� ůĞ� ƌƀůĞ� ĚĞ� ĚĠůĠŐƵĠ� Ğƚ�
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ĂƵƉƌğƐ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ  ͘

sŽƵƐ�ġƚĞƐ� ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ĂƵ�ĮĐŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�
ŵĂŝƐ� ǀŽƚƌĞ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ŶŽƵƐ� ŝŶĚŝƋƵĞ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ġƚĞƐ� ƉĂƐ�
ŵĞŵďƌĞ͘�� 

3RXUTXRL�GHYHQLU�PHPEUH�"��/D�UpSRQVH�
HVW�VLPSOH� 
/ů� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� Ě͛ġƚƌĞ�ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ƉŽƵƌ�
ŵĞƩƌĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ͕�ŵĂŝƐ�ƉƵŝƐƋƵĞ� ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�

& & & 



�ϭϲ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�,®ò�Ù�ϮϬϮϮ�� 

 

&H�Q¶HVW�SDV�OH�PRPHQW�G¶DEDQGRQQHU 
�ĞƐ� ƋƵĂƚƌĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ŽŶƚ�ƚĞŶƚĠ�
Ě͛ĠůĂƌŐŝƌ� ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚĞ�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ĂƵ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ƐĐŝĂŐĞ͘� >ĞƵƌƐ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝĞ� ĚĞƐ� ŵĂƌĐŚĠƐ�
ĂŐƌŝĐŽůĞƐ� Ğƚ� ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚƵ� YƵĠďĞĐ� ;ZĠŐŝĞͿ�
ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ� ĂǀĠƌĠĞƐ� ŝŶĨƌƵĐƚƵĞƵƐĞƐ�
ũƵƐƋƵ͛ă� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͘� >ĞƐ� ƌĠĐĞŶƚĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�
ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝĞ� ƐŽƵůğǀĞŶƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĐŚĞǌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ďŽŝƐ� Ğƚ� ůĞƐ�
ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͘ 

/HV�IRUFHV�GX�PDUFKp�HQ�DJULFXOWXUH�HW�HQ�IRUHVWHULH�
SULYpH�QH�SHUPHWWHQW�SDV�DX[�SURGXFWHXUV�G¶REWHQLU�
XQ�UHYHQX�MXVWH��1RXV�VRPPHV�GHV�PLOOLHUV�GH�
SURGXFWHXUV�TXL�PHWWRQV�VLPXOWDQpPHQW�HQ�PDUFKp�
GHV�SURGXLWV��OD�SOXSDUW�GX�WHPSV�SpULVVDEOHV��GRQW�OD�
SURGXFWLRQ�GpSHQG�GHV�F\FOHV�VDLVRQQLHUV�RX�GH�OD�
UHSURGXFWLRQ�DQLPDOH��'HYDQW�QRXV�VH�GUHVVH�XQH�
SRLJQpH�G¶DFKHWHXUV��TXDVL�LQFRQWRXUQDEOHV��TXL�
FRQWU{OHQW�O¶pFRXOHPHQW�GHV�SURGXLWV�DLQVL�TXH�OHXU�
SUL[��/D�/RL�VXU�OD�PLVH�HQ�PDUFKp�GHV�SURGXLWV�
DJULFROHV��DOLPHQWDLUHV�HW�GH�OD�SrFKH�DLQVL�TXH�OD�
PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH�SHUPHWWHQW�GH�UppTXLOLEUHU�
FH�UDSSRUW�GH�IRUFH��GH�PLHX[�UpSDUWLU�OHV�UHYHQXV�GX�
VHFWHXU�HQWUH�OHV�PDLOORQV�GH�OD�ILOLqUH�HW��VXUWRXW��
G¶DVVXUHU�TXH�WRXV�OHV�SURGXFWHXUV�G¶XQ�VHFWHXU�
GRQQp�DLHQW�DFFqV�DX[�GLYHUV�PDUFKpV�SRXU�OHV�
SURGXLWV�YLVpV� 

>͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĞƐƚ� ĞǆŝŐĞĂŶƚĞ͘� �ůůĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌƚ�ů͛ĂƉƉƵŝ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚƵ�ďŽŝƐ͕�
Đ͛ĞƐƚ� ĞŶĐŽƌĞ� ƉůƵƐ� ĐŽŵƉůŝƋƵĠ� ƉƵŝƐƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ŶĞ� ƌĠĐŽůƚĞŶƚ�
ƉĂƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͘�WůƵƐ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ�ĚĞ� ůĞƐ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ͕�ƉůƵƐ�ĐŽŵƉůŝƋƵĠ�
ĚĞ�ůĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƌ͘�>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚƵ�^ƵĚ�ĚƵ�
YƵĠďĞĐ� Ŷ͛Ă� ŵĠŶĂŐĠ� ĂƵĐƵŶ� ĞīŽƌƚ� ƉŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘� �͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕� ϳϲ� й� ĚĞƐ� ĚĠůĠŐƵĠƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽŶŽŶĐĠƐ� ĞŶ�
ĨĂǀĞƵƌ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ůŽƌƐ� Ě͛ƵŶĞ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐƵũĞƚ͘�
dŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
Ğƚ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĞŶĂŶƚ�ă�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�ƌĠƐŝŶĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽƵǀĞƌƚƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĐŽŶũŽŝŶƚ͘ 

>ĞǀĠĞ�ĚĞ�ďŽƵĐůŝĞƌƐ� ͗� ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĚĞ�ƌĠĐŽůƚĞ�Ğƚ�
ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ͕�ƋƵŝ�ƌŝƐƋƵĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƌĚƌĞ�ůĞƵƌ�ŝŶƚĞŶĚĂŶĐĞ�Ğƚ�
ůĞ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚƵ� ŵĂƌĐŚĠ͕� Ɛ͛ŽƉƉŽƐĞŶƚ� ĂƵ� ƉƌŽũĞƚ� Ğƚ� ŵĞŶĂĐĞŶƚ� ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ŶĞ�ƉůƵƐ�ġƚƌĞ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĞ�Ě͛ĂĐŚĞƚĞƌ�ůĞƵƌ�ďŽŝƐ͘�>Ă�ƚŽƚĂůĞ͊�
^͛ĞŶ� ƐŽŶƚ� ƐƵŝǀŝĞƐ� ůĞƐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĚĞǀĂŶƚ� ůĂ�ZĠŐŝĞ͘��͛ĞƐƚ�ă� ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�
ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ƉĞƵƚ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ� ŵĞƐƵƌĞƌ� ůĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͕� ŵĂŝƐ�

ƐƵƌƚŽƵƚ� ůĞƐ� ŝŶƚĠƌġƚƐ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŽŶƚ� ă� ƉƌŽƚĠŐĞƌ͖� ƋƵĂŶĚ� ŽŶ� ůĞƐ� ǀŽŝƚ�
ĚĠďĂƌƋƵĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƵƌ� ďƌŝŐĂĚĞ� Ě͛ĂǀŽĐĂƚƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ďƵƚ� ƚƌğƐ� ƉƌĠĐŝƐ�
Ě͛ŝŶƟŵŝĚĞƌ� ůĞƐ� ƌĠŐŝƐƐĞƵƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘� /ů� Ŷ͛Ǉ� Ă� ƋƵ͛ƵŶ� ƐĞƵů�
ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞƌƌŝğƌĞ�ĐĞƩĞ�ĚĠŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�͗�ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ  ͘

dŽƵƐ� ůĞƐ� ƉůĂŶƐ� ĐŽŶũŽŝŶƚƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĚŝĸĐŝůĞƐ� ă� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ͘� hŶ� ĚĞƐ�
ĚĞƌŶŝĞƌƐ� ĞŶ� ůŝƐƚĞ͕� Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ƐŝƌŽƉ� Ě͛ĠƌĂďůĞ͘� dŽƵũŽƵƌƐ� ůĞƐ� ŵġŵĞƐ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘�>Ğ�ƉůĂŶ�ĐŽŶũŽŝŶƚ�Ğƚ�ů͛ ĂŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ�ůĞ�
ŵĂƌĐŚĠ͕� ĞŵƉġĐŚĞƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ƐĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ͕� ƌĞŶĚƌĞ� ůĞ�
ƐĞĐƚĞƵƌ� ŶŽŶ� ĐŽŵƉĠƟƟĨ͕� ĞƚĐ͘� dŽƵũŽƵƌƐ� ůĞ� ŵġŵĞ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� Ğƚ͕�
ĐƵƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĂǀŽĐĂƚƐ͊ 

WŽƵƌƚĂŶƚ͕� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƉůĂŶ� ĐŽŶũŽŝŶƚ� Ğƚ� ů͛ ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ǀĞŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐŝƌŽƉ�
Ě͛ĠƌĂďůĞ͕�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĂĸĐŚĞ�ƵŶĞ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘�>ĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ƚƌŝƉůĠ�Ğƚ� ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ă�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ĚŽƵďůĠ͘�
>ĞƐ� ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚƐ� ĂƵǆ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ƐŽŶƚ� ƐƚĂďůĞƐ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ůĞƵƌ�
ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ƐĞ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ŵĂƌĐŚĠ͘� �͛ ĞƐƚ�
ƉŽƵƌƚĂŶƚ� ĂƵ� ƚĞƌŵĞ� Ě͛ƵŶĞ� ďĂƚĂŝůůĞ� ĠƉŝƋƵĞ� Ğƚ� ŵĠŵŽƌĂďůĞ� ƋƵĞ� ĐĞ�
ƐƵĐĐğƐ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ͘�>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ�Ğƚ�ĐŽƌƌŝŐĞ�
ůĞƐ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƟŽŶƐ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ͕�Ğƚ�Đ͛ĞƐƚ�ƌĞŶƚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ͘ 

>Ă� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ĚĞƐ� ƌĠŐŝƐƐĞƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ� ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ĞƐƚ�ĐŚŽƋƵĂŶƚĞ͕�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƐĞŶƐ�
ĚĞ� ƚƌğƐ� ƐƵƌƉƌĞŶĂŶƚĞ͘� KŶ� ƉĞƵƚ� ůŝƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĠ� Ɛ͛ĞƐƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ĞŶ� ů͛ĂďƐĞŶĐĞ� ĚƵ� ƐǇŶĚŝĐĂƚ� ;ƐƵƌƉƌŝƐĞ͊Ϳ� Ğƚ�
ƋƵ͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ƐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ƵŶĞ� ĂŶĂůǇƐĞ� ƉůƵƐ�
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