
/H�-DVHXU�GHV�ERLV 

 

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

9ROXPH�����eGLWLRQ�VSpFLDOH�–�$YULO����� 

2Q�HVW�UHQGX�
Oj���� 
 
/ů� Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ĐŚĂƌŶŝğƌĞƐ�
ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŵĞ�
ĚĂŶƐ� ŶŽƐ� ǀŝĞƐ͘� � �ĞƐ� ŵŽŵĞŶƚƐ�
Žƶ�ŽŶ�ƐĞ�Ěŝƚ�ͨ K<͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ƌĞŶĚƵ�
ůă ͩ͘� ,ĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕� ĐĞůĂ�
ǀŝĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉĞƵ�ĚĞ�ǀĞƌƟŐĞ�Ğƚ�
ĚĞ� ĐƌĂŝŶƚĞ͘� � >Ğ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�
Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ĨĂĐŝůĞ� Ğƚ� ġƚƌĞ� ŝŵŵŽͲ
ďŝůĞ� ĞƐƚ� ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ͘� � �ĂŶƐ� ůĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĂĐƚƵĞů͕� ƉŽƵƌ� ĠǀŽůƵĞƌ�
Ğƚ� ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƐ� ĐŚŽƐĞƐ͕� ůĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌͲ
ŶĂďůĞ͘�� 

>Ğ� ďŽŝƐ� ĞƐƚ� ůĞ� ŵĂƚĠƌŝĂƵ� Ě͛ĂǀĞŶŝƌ͕� ƵŶĞ� ŵĂƟğƌĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞ� ă�
ů͛ŝŶĮŶŝ͘�^ŽŶ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĂƐƐƵƌĞ�ƵŶĞ�ƐĠƋƵĞƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐĂƌďŽŶĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶ� ďĞĂƵ� ŵĂƚĠƌŝĂƵ͕� ƉŽůǇǀĂůĞŶƚ� Ğƚ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ͘� � /ů� ĨĂŝƚ�
ƉĂƌƟĞ� ĚĞ� ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƌĠŐŝŽŶ͘� � �ǀĞĐ� ĐĞ�ŵĂƚĠƌŝĂƵ� ƉƌĞƐƋƵĞ�
ƐĂŶƐ�ĚĠĨĂƵƚ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĐůĂŝƌ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ͕�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�
ƵŶ�ŵĂŝůůŽŶ͕� ƉƌŽƐƉğƌĞ�Ğƚ�ƉƌŽƐƉĠƌĞƌĂ͘� �EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ͕�ŶŽƵƐ͕� ůĂ�
ĮůŝğƌĞ�ďŽŝƐ͕�ƵŶ�ďĞů�ĂǀĞŶŝƌ͘�� 

YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ďĞů�ĂǀĞŶŝƌ�͍ 

>ĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĠ�ĚĞ�ďŽŶƐ�ƉĂƌͲ
ƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉͲ
ƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘� �DĂŝƐ�ĂƵ�ĮůƐ�ĚĞƐ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕� ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ƐŽŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�Ğƚ�ƉůƵƐ� ŐŽƵƌͲ
ŵĂŶĚƐ͘� � �ĂŶƐ� ůĞƐ� ĚĞƌŶŝğƌĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ŶŽƵƐ� Ěŝƚ� ƋƵ͛ĞůůĞ�
ƉĞƌĚ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ă�ƐĐŝĞƌ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ�ŵĂŶŐĞŶƚ�ůĞƵƌ�
ƉƌŽĮƚ͕� ƋƵĞ� ůĞ� ƉĞƟƚ� ďŽŝƐ� ĞƐƚ� ŵĂƵǀĂŝƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂīĂŝƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ůĞ�
ƚƌĞŵďůĞ�ŶĞ�ǀĂƵƚ�ƌŝĞŶ͕�ƋƵĞ͕�ƋƵĞ͕�ƋƵĞ͘͘͘� 

dĞůůĞŵĞŶƚ�ŚĂďŝƚƵĞƌ�ĚĞ�ƉĞƵ�ƉĂǇĞƌ͕� ŝůƐ�ŽŶƚ� ƌĠŝŶǀĞŶƚĠ� ůĞƵƌ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�
ƋƵĂŶĚ� ůĞ�ŵĂƌĐŚĠ� Ă� ĞǆƉůŽƐĠ͕� ƉŽƵƌ� ĚŝƌĞ� ƋƵĞ� ŽƵŝ͕� ŝůƐ� ĨŽŶƚ� ƵŶ� ƚŽƵƚ�
ƉĞƟƚ�ƉĞƵ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ� ŝůƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ͕�ĐĂƌ�
ŝůƐ� ĚŽŝǀĞŶƚ� ƐĞ� ƌĞĨĂŝƌĞ͕� ŝŶǀĞƐƟƌ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ� ƵƐŝŶĞƐ͕� ůĞ� ŵĂƌĐŚĠ� ǀĂ�
Ɛ͛ĞīŽŶĚƌĞƌ͕�ƋƵĞ͕�ƋƵĞ͕�ƋƵĞ͘͘͘ 

/ů�ƐĞŵďůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƚŽƵƌ�ŶΖĂƌƌŝǀĞƌĂ�ũĂŵĂŝƐ͘� � /ů� ĨĂƵƚ�ĚŽŶĐ�ũŽƵĞƌ�ƵŶ�
ƉĞƵ�ĚƵ�ĐŽƵĚĞ͕�ŽŶ�ĞƐƚ�ƌĞŶĚƵ�ůă�͊��EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĞŶŽƵǀĞͲ
ůĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ƐƵƌ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�ƉůƵƐ� ũƵƐƚĞ�
ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĂƐƐƵƌĂŶƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƌĠŐŝŽŶĂů͘� 

/ƐŽůĠƐ� ƐƵƌ� ŶŽƐ� ĐŚĂŶƟĞƌƐ͕� ƚƌŽƉ� ŽĐĐƵƉĠƐ� ă� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ� ƚƌŽƉ� ůŽŶŐƵĞƐ�
ŚĞƵƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ĂƌƌŝǀĞƌ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĞƐƐĂǇĠ� ĚĞ� ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞƌ� ŶŽƚƌĞ�
ǀƌĂŝĞ� ƉůĂĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ�
ĐŽŶŶĂŠƚ͘��>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶ�ŽďũĞĐƟĨ͕�ŵĂŝƐ�
ƵŶ�ŵŽǇĞŶ͘� �>Ğ�ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ� ũƵƐƚĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĮƚƐ�ƋƵŝ�
ƐŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĠƐ�ƉĂƐ�ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ă�ůĂ�ƋƵŝŶĐĂŝůůĞƌŝĞ͕�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ͘ 

$YLV�FH�FRQYRFDWLRQ�GHV�DVVHPEOpHV�GH�VHFWHXUV ...............................� 
$YLV�GH�FRQYRFDWLRQ�GHV�DVVHPEOpHV�JpQpUDOHV�DQQXHOOHV ..................� 
/¶XUJHQFH�G¶XQH�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH�SRXU�OD�&{WH-GX-6XG� ........� 
/D�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH��OD�UHFHWWH ..............................................� 
&RPPHQW�oD�YD�PDUFKHU� ....................................................................� 
/¶DYHQLU�Q¶HVW�SDV�DLOOHXUV����LO�HVW�FKH]�QRXV��� .....................................� 

'$16�&(�180e52 � 

>Ğ�ďƵƌĞĂƵ�ĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ĚƵ�ůƵŶĚŝ�ĂƵ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ 
�ĚĞ�ϴ�Ś�ϯϬ�ă�ϭϮ�Ś�Ğƚ�ĚĞ�ϭϯ�Ś�ă�ϭϲ�Ś�ϯϬ 

/ů�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�Ɛ͛ƵŶŝƌ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘� �EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ƵŶĞ� ĐŚĂŶĐĞ� ĚĞ� ƌĠĠƋƵŝůŝďƌĞƌ� ůĞ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ĨŽƌĐĞ� ĚĠƉůĂĐĠ� ƉĂƌ� ůĂ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͘� � >Ğ� ůĂŝƚ� ů͛ Ă� ĨĂŝƚ͕� ůĞ� ƉŽƌĐ� ů͛Ă� ĨĂŝƚ͕� ůĞƐ�
ƉŽƵůĞƚƐ͕�ůĞƐ�ĂŐŶĞĂƵǆ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĞ�ĐƌĂďĞ�ĚĞƐ�ŶĞŝŐĞƐ�ů͛ ŽŶƚ�ĨĂŝƚ͘���Ƶǆ�
ĂŐŝŽƚĞƵƌƐ�Ě͛ĠƉŽƵǀĂŶƚĂŝůƐ� ƋƵŝ� ĚŝƐĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ďŽŝƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ŝŵƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ͕�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ǀĂ�ĨĞƌŵĞƌ͕� ůĞ�>ĂĐ-^ĂŝŶƚ-:ĞĂŶ͕� ů͛�ďŝƟďŝ͕� ůĂ�'ĂƐƉĠƐŝĞ�
ŽŶƚ� ĚĞƐ� ĂŐĞŶĐĞƐ� ĚĞ� ǀĞŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĐŝĂŐĞ� Ğƚ� ƉƵŝƐ� ƋƵŽŝ͙ � ZŝĞŶ� ĚĞ�
ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ͘� 

2Q�HVW�UHQGX�Oj�«� 
$//216-<�� 

EŽģů��ŝŽŶŶĞ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ 

«�$YLV�GH�FRQYRFDWLRQ�« 
�ƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ� 

�;WĂŐĞ�Ϯ�Ğƚ�ϯͿ 

3URMHW�GH�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH�
GX�ERLV�GH�VFLDJH�HW�GpURXODJH 



�Ϯ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ 

 

$VVHPEOpHV�GH�VHFWHXUV 
� 

^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� 
ϮϬϮϮ 

$9,6�'(�&2192&$7,21 

 

 

 

 

dŽƵƐ� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� ƐŽŶƚ� ƉĂƌ� ůĂ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĐŽŶǀŽƋƵĠƐ� ĂƵǆ� ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ� ĚĞ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ϮϬϮϮ� ĚƵ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ͘� �ĞƐ�
ĂƐƐĞŵďůĠƐ� ƐĞ�ƟĞŶĚƌŽŶƚ�ĂƵǆ�ĚĂƚĞƐ�Ğƚ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ� ŝŶĚŝƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ă�ĚƌŽŝƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉĂŐĞ͘ 

�ĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�͗�ϭϵ�Ś�ϭϱ 

KƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ� 

��ϭ͘ KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�Ě͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 
��Ϯ͘ ZğŐůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�Ě͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

��ϯ͘ ZĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϭ 

��ϰ͘ DŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ϮϬϮϮ 

��ϱ͘ �ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚƵ�
ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�Ğƚ�ĚĠƌŽƵůĂŐĞ 

��ϲ͘ EŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 

��ϳ͘ DŝƐĞ�ĞŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ ͗�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ������
^ĂŝŶƚ-WĂƐĐĂů�Ğƚ�^ĂŝŶƚ-WĂƵů 

��ϴ͘ ZĠƐŽůƵƟŽŶƐ�;ƐƵŝǀŝ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶͿ 

��ϵ͘ �ŝǀĞƌƐ 

ϭϬ͘ >ĞǀĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

DĂƚŚŝĞƵ�KƵĞůůĞƚ͕�ŝŶŐ͘�Ĩ͘ 
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ͬ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ-ŐĠƌĂŶƚ 

¨ ȸ ǣ ɴ � Ƴ ƺ � ȵ ȸ ƻ ɀ ƺ ȇ Ƭ ƺ  
�³³0x n10³�(0�³0!Á0È«³�
אאא  

WĂƌƟĐŝƉĞǌ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĨĂŠƚĞƐ�ůĂ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�͊ 

�Ŷ� ĠƚĂŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ĚĞ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ͕�
ǀŽƵƐ� ĐŽƵƌĞǌ� ůĂ� ĐŚĂŶĐĞ� ĚĞ� ŐĂŐŶĞƌ� ƵŶ� ĞŶƐĞŵďůĞ�
Ě͛ĠƋƵŝƉĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĚĞ� ŵĂƌƋƵĞ� ,ƵƐƋǀĂƌŶĂ͕�
ƵŶĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�dĞĐŚ�DŝŶŝ-DĠĐĂŶŝƋƵĞ͘ 

�ŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ 
WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�͗ 

DĂƌĚŝ 
ϯ�ŵĂŝ͕�ϭϵ�Ś�ϯϬ 
 
�ĚŝĮĐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 
ϯϬϵ͕ ϰĞ��ǀĞŶƵĞ 
^ĂŝŶƚ-WĂƵů 

^ĂŝŶƚ-:ƵƐƚ͕�>ĂĐ-&ƌŽŶƟğƌĞ͕� 
^ĂŝŶƚ-&ĂďŝĞŶ͕�^ĂŝŶƚĞ->ƵĐŝĞ͕� 
^ĂŝŶƚ-WĂƵů͕�^ĂŝŶƚĞ-�ƉŽůůŝŶĞ͕� 
^ĂŝŶƚĞ-�ƵƉŚĠŵŝĞ͕� 
EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-ĚƵ-ZŽƐĂŝƌĞ 

DĞƌĐƌĞĚŝ 
ϰ�ŵĂŝ͕�ϭϵ�Ś�ϯϬ 
 
�ĞŶƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�
ZŽďĞƌƚ-�ƀƚĠ 
^ĂůůĞ��ůƉŚŽŶƐĞ-�ĞƐũĂƌĚŝŶƐ 
ϰϳϬ͕�ƌƵĞ�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ 
^ĂŝŶƚ-WĂƐĐĂů 

^ĂŝŶƚ-�ƚŚĂŶĂƐĞ͕�
WŽŚĠŶĠŐĂŵŽŽŬ ;^ĂŝŶƚ-�ůĞƵƚŚğƌĞͿ�
^ĂŝŶƚ-�ŶƚŽŶŝŶ͕�^ĂŝŶƚ-WĂƚƌŝĐĞ͕� 
ZŝǀŝğƌĞ-ĚƵ->ŽƵƉ͕�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-
ĚƵ-WŽƌƚĂŐĞ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�DZ��ĚĞ�
<ĂŵŽƵƌĂƐŬĂ 

>ƵŶĚŝ 
ϵ�ŵĂŝ͕�ϭϵ�Ś�ϯϬ� 
 
^ĂůůĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ 
ϳϵ͕ DŽŶƐĞŝŐŶĞƵƌ-�ĞƌŶŝĞƌ 
>͛/ƐůĞƚ�;^ĂŝŶƚ-�ƵŐğŶĞͿ 

^ĂŝŶƚ-�ŶƚŽŝŶĞ-ĚĞ-ů͛/ƐůĞ-ĂƵǆ-'ƌƵĞƐ͕�
�ĞƌƚŚŝĞƌ-ƐƵƌ-DĞƌ͕�^ĂŝŶƚ-&ƌĂŶĕŽŝƐ͕�
^ĂŝŶƚ-WŝĞƌƌĞ͕�DŽŶƚŵĂŐŶǇ͕��ĂƉ-^ĂŝŶƚ
-/ŐŶĂĐĞ͕�>͛/ƐůĞƚ͕�^ĂŝŶƚ-�ƵŐğŶĞ͕�^ĂŝŶƚ-
�ǇƌŝůůĞ͕�^ĂŝŶƚ-:ĞĂŶ-WŽƌƚ-:Žůŝ͕� 
^ĂŝŶƚ-�ƵďĞƌƚ͕�^ĂŝŶƚ-�ĂŵĂƐĞ͕�
^ĂŝŶƚ-ZŽĐŚ-ĚĞƐ-�ƵůŶĂŝĞƐ �͕̂ ĂŝŶƚĞ->ŽƵŝƐĞ 

DĂƌĚŝ 
ϭϬ�ŵĂŝ͕�ϭϵ�Ś�ϯϬ 
 
^ĂůůĞ�ĚƵ��ĞŶƚĞŶĂŝƌĞ 
ϭϭ͕ ƌƵĞ�ĚƵ��ŽƵǀĞŶƚ 
^ĂŝŶƚĞ-WĞƌƉĠƚƵĞ 

dŽƵƌǀŝůůĞ͕�^ĂŝŶƚĞ-WĞƌƉĠƚƵĞ͕� 
^ĂŝŶƚĞ-&ĠůŝĐŝƚĠ͕�^ĂŝŶƚ-DĂƌĐĞů͕� 
^ĂŝŶƚ-�ĚĂůďĞƌƚ͕�^ĂŝŶƚ-WĂŵƉŚŝůĞ͕� 
^ĂŝŶƚ-KŵĞƌ 

�ĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ 

WĂŶĚĠŵŝĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ 
>ĞƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ƉƵďůŝƋƵĞ� 

ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ� 
ƐĞƌŽŶƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞƐ͘ 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ��������ϯ 

&216(,/�'·$'0,1,675$7,21�-���3267(6��&20%/(5 

>Ğ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ�ĞƐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ƐĞƉƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ĠůƵƐ�ĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�
ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ĠůƵƐ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ͘ 

>ĞƐ� ŵŝƐĞƐ� ĞŶ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ ƐŽŶƚ� ĞīĞĐƚƵĠĞƐ� ĂƵǆ� ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ� ĚĞ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůΖĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĂŶŶƵĞůůĞ� ĚƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ͘� WŽƵƌ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ƐĂ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ͕�ƵŶ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘ 

>͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ă�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘��>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ŽŶƚ�ă�ǀŽƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŚŽŝǆ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ�ƌĞĕƵĞƐ͘ 

�ŽŶĞ DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ�ƐŽƌƚĂŶƚ 

<ĂŵŽƵƌĂƐŬĂ�ϭ 
^ĂŝŶƚ-'ĞƌŵĂŝŶ͕�^ĂŝŶƚĞ-,ĠůğŶĞ͕�^ĂŝŶƚ-�ŶĚƌĠ͕�^ĂŝŶƚ-:ŽƐĞƉŚ͕�^ĂŝŶƚ-�ůĞǆĂŶĚƌĞ͕�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-
ĚƵ-WŽƌƚĂŐĞ͕�ZŝǀŝğƌĞ-ĚƵ->ŽƵƉ͕�^ĂŝŶƚ-�ŶƚŽŶŝŶ� EŽģů��ŝŽŶŶĞ 

DŽŶƚŵĂŐŶǇ�� 
^ĂŝŶƚĞ-�ƵƉŚĠŵŝĞ-ƐƵƌ-ZŝǀŝğƌĞ-ĚƵ-^ƵĚ͕�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-ĚƵ-ZŽƐĂŝƌĞ͕�^ĂŝŶƚ-WĂƵů-ĚĞ-DŽŶƚŵŝŶǇ͕�^ĂŝŶƚ-
&ĂďŝĞŶ-ĚĞ-WĂŶĞƚ͕�^ĂŝŶƚ-:ƵƐƚ-ĚĞ-�ƌĞƚĞŶŝğƌĞƐ͕�^ĂŝŶƚĞ-�ƉŽůůŝŶĞ-ĚĞ-WĂƩŽŶ͕�^ĂŝŶƚĞ->ƵĐŝĞ-ĚĞ-
�ĞĂƵƌĞŐĂƌĚ͕�>ĂĐ-&ƌŽŶƟğƌĞ 

ZŽŐĞƌ�'ĂŐŶĠ 

$VVHPEOpH�JpQpUDOH�DQQXHOOH 
ĚƵ�ƉůĂŶ�ĐŽŶũŽŝŶƚ� 

^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� 
�ǆĞƌĐŝĐĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

$9,6�'(�&2192&$7,21 

 

 

 

 

dŽƵƐ� ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ� ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�
ĐŽŶǀŽƋƵĠƐ� ă� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĂŶŶƵĞůůĞ� ĚƵ� WůĂŶ� ĐŽŶũŽŝŶƚ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ͘��ůůĞ�ƐĞ�ƟĞŶĚƌĂ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ϯϭ�ŵĂŝ�
ϮϬϮϮ� ă� ĐŽŵƉƚĞƌ� ĚĞ� ϵ Ś ϯϬ͕� ă� ůĂ� ƐĂůůĞ� ĚĞƐ� �ąƟƐƐĞƵƌƐ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ�
ZŽƵƐƐĞĂƵ͕� ƐŝƚƵĠ� ĂƵ� ϯϵϬ͕� ƌƵĞ� sĞƌƌĞĂƵůƚ� ă� ^ĂŝŶƚ-:ĞĂŶ-WŽƌƚ-:Žůŝ� ĞŶ�
ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĞŶ�ǀŝƌƚƵĞů�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ŽŽŵ͘ 

�ĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�͗�ϵ�Ś�ϭϱ 

WƌŽũĞƚ�Ě͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 

��ϭ͘ KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ 

��Ϯ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�Ě͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

��ϯ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ ĂǀŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ 

��ϰ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ĂŶŶƵĞůůĞ�ƚĞŶƵĞ�ůĞ�Ϯϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

��ϱ͘ �ĚŽƉƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĂƵ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

��ϲ͘ EŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚƵ�ǀĠƌŝĮĐĂƚĞƵƌ 

��ϳ͘ �ĚŽƉƟŽŶ�ĚƵ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϭ 

��ϴ͘ WƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�Ğƚ�
ĚĠƌŽƵůĂŐĞ� 

DŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� 
- ZğŐůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�

ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ 
-  ZğŐůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�

�ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ 
-  ZğŐůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨŽŶĚƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�

�ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ 
�ũŽƵƚ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ 
- ZğŐůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-

ĚƵ-^ƵĚ 
ϵ͘ �ŝǀĞƌƐ 

ϭϬ͘ �ůůŽĐƵƟŽŶ 

ϭϭ͘ >ĞǀĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

EŽƚĞǌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ͕�
ŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ƐĞƵůƐ� ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ŶŽŵŵĠƐ�ĂƵǆ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�
ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ͘ 

DĂƚŚŝĞƵ�KƵĞůůĞƚ͕�ŝŶŐ͘�Ĩ͕͘��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ͬ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ-ŐĠƌĂŶƚ 

$VVHPEOpH�JpQpUDOH�DQQXHOOH 
ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� 

^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� 
�ǆĞƌĐŝĐĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ϮϬϮϭ 

$9,6�'(�&2192&$7,21 

 

 

 

 

dŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ��ŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ
-^ƵĚ� ƐŽŶƚ� ƉĂƌ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĐŽŶǀŽƋƵĠƐ� ă� ůĞƵƌ� ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ĂŶŶƵĞůůĞ͘��ůůĞ�ƐĞ�ƟĞŶĚƌĂ�ůĞ�ŵĂƌĚŝ�ϯϭ�ŵĂŝ� ϮϬϮϮ� ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�
ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĂŶŶƵĞůůĞ� ĚƵ� ƉůĂŶ� ĐŽŶũŽŝŶƚ͕� ă� ůĂ� ƐĂůůĞ� ĚĞƐ�
�ąƟƐƐĞƵƌƐ� ĚƵ� �ĞŶƚƌĞ� ZŽƵƐƐĞĂƵ͕� ƐŝƚƵĠ� ĂƵ� ϯϵϬ͕� ƌƵĞ� sĞƌƌĞĂƵůƚ� ă� ^ĂŝŶƚ-
:ĞĂŶ-WŽƌƚ-:Žůŝ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶƟĞů�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ĞŶ�ǀŝƌƚƵĞů�ĂǀĞĐ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ŽŽŵ͘ 

WƌŽũĞƚ�Ě͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ 

��ϭ͘ KƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ 

��Ϯ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�Ě͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

��ϯ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽƌĚƌĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ 

��ϰ͘ >ĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽĐğƐ-ǀĞƌďĂů�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ĂŶŶƵĞůůĞ�ƚĞŶƵĞ�ůĞ�Ϯϭ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

��ϱ͘ �ĚŽƉƟŽŶ�ĚĞƐ�ĠƚĂƚƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ĂƵ�ϯϭ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ 

��ϲ͘ EŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĚƵ�ǀĠƌŝĮĐĂƚĞƵƌ 

��ϳ͘ �ůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ 

��ϴ͘ ^Ƶŝǀŝ�Ğƚ�ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐŽůƵƟŽŶƐ 

��ϵ͘  �ŝǀĞƌƐ 

ϭϬ͘ >ĞǀĠĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ 

EŽƚĞǌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ƐŽŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ͕�
ŵĂŝƐ�ƋƵĞ�ƐĞƵůƐ� ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĞŶ�ƌğŐůĞ�ĚƵ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ŽŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�ă�
ĐĞƩĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ͘ 

DĂƚŚŝĞƵ�KƵĞůůĞƚ͕�ŝŶŐ͘�Ĩ͕͘��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ͬ�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ-ŐĠƌĂŶƚ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵǆ�
ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�ƉĂƌ�ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�

ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ��ŽŽŵ͘���ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ�ƉĂƌ�ĐŽƵƌƌŝĞů�ă�ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ�͗�

ƐƉďĐƐΛŐůŽďĞƚƌŽƩĞƌ͘ŶĞƚ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�Ϯϳ�ŵĂŝ͘ 



�ϰ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ 

 

 

/·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� Ɖŝ͘
;&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�ϮϬϬϲ͘�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ 

· ^Ƶƌ�ůĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƐĐŝĠ͕� ŝů�Ǉ�Ă�ƉĞƵ�
ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶĐĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ϴ� Ɖŝ�
;ůŝŐŶĞ� ƌŽƵŐĞͿ͕� ϵ� Ɖŝ� ;ůŝŐŶĞ� ŽƌĂŶŐĞͿ͕� ϭϮ� ă�
ϭϲ�Ɖŝ� ;ůŝŐŶĞ�ďůĞƵĞͿ� Ğƚ� ƋƵĞ� ůĞ� ďŽŝƐ� ƌŽŶĚ�
;ůŝŐŶĞ�ǀĞƌƚĞͿ�ŶĞ�ƐƵŝƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ŚĂƵƐƐĞƐ�ĚĞƐ�
ŵĂƌĐŚĠƐ͘�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ 

 
&H�TX·LO�IDXW�HQ�
FRPSUHQGUH 
· �Ŷ� ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ� ů͛ŝŶŇĂƟŽŶ͕� ůĞ� Ɖƌŝǆ� ƉĂǇĠ�

ĂƵ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ� ĞƐƚ� ŶĞƩĞŵĞŶƚ� ĞŶ�
ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϱ�ĂŶƐ͘�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ 

&ŝŐƵƌĞ�ϭ 

^ŽƵƌĐĞ�͗�:ĂƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ϮϬϬϱ�ă�ϮϬϮϭ 

/H�SURMHW�GH�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH�GX�ERLV�GH�VFLDJH�HW�GpURXODJH�� 
 F·HVW�� 
· DĂǆŝŵŝƐĞƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƌĠŐŝŽŶĂů 
· DĂǆŝŵŝƐĞƌ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ŶĠŐŽĐŝĠƐ�ĂǀĞĐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŐĂƌĂŶƟƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶĐŚğƌĞƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ 
· DĞƩƌĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌďƌĞ�Ğƚ�ƵƟůŝƐĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ 
· �ĂŶƐ�ůĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ͕�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ŵĞƩƌĂ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ů͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ů͛ĂƌďƌĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ϰ�ƉŽƵĐĞƐ 
· DŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĠĐŽƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͕�Ğƚ�ŵĂǆŝŵŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƌ�ƐŽŶ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ 

· ^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞƌ�ůĞ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ 

· WĂǇĞƌ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ 

�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 
;ϭͿ�DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�WƌŝďĞĐ�Ϯǆϰǆϴ�DŽŶƚƌĠĂů͕�ƐĞĐ�;Ψ��Ϳ 
;ϮͿ�DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�WƌŝďĞĐ�Ϯǆϰǆϵ�DŽŶƚƌĠĂů͕�ƐĞĐ�;Ψ��Ϳ 
;ϯͿ�DŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�WƌŝďĞĐ�ηϭ�Ğƚ�ηϮ�>ŽŶŐƵĞƵƌƐ�ĂƐƐŽƌƟĞƐ�Ϯǆϰ�DŽŶƚƌĠĂů͕�ƐĞĐ�;Ψ��Ϳ 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ��������ϱ 

/D�PLVH�HQ�PDUFKp�FROOHFWLYH��OD�UHFHWWH��� 

WŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ďŽŶ�Ɖƌŝǆ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�
ƵŶ� ďŽŶ� ƉƌŽĚƵŝƚ͕� ĚƵ� ďŽŶ� ďŽŝƐ͕� ďŝĞŶ� ĐŽƵƉĠ͕� ďŝĞŶ�
ĠďƌĂŶĐŚĠ͕� ƐĂŝŶ� Ğƚ� ĨƌĂŝƐ͘� hŶ� ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ƉƌĠǀŝƐŝďůĞ͕� ĚĞƐ� ĐĠĚƵůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� Ğƚ͕� ƚƌğƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� ƵŶ� ǀŽůƵŵĞ͘� � WůƵƐ� ŝů� ĞƐƚ� ŐƌŽƐ͕� ƉůƵƐ� ůĞƐ�
ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐ͘�� 

>Ă� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĞƐƚ� ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�
ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͘� �^Ğ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉŽƵƌ�
ĂǀŽŝƌ� ƵŶ� ďŽŶ� ǀŽůƵŵĞ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� ůĞƐ� ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ͕�
Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ� Ě͛ƵŶ� ƉƌŽĚƵŝƚ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� Ğƚ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ�
ƵŶĞ� ďŽŶŶĞ� ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͕� ƉŽƵƌ�
ĂůůĞƌ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ůĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘���͛ĞƐƚ�ůĂ�ƌĞĐĞƩĞ�͊ 

>Ğ� ǀŽůƵŵĞ� ĚĞ� ƐĐŝĂŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝŽŶ� ĞƐƚ�
ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬϬ� ϬϬϬ�ŵϯ� ĂƉƉĂƌĞŶƚƐ͘�
�Ğ� ƋƵŝ� ĚŽŶŶĞ� ĂƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ƵŶ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ůĞǀŝĞƌ� ĚĞ�
ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ͘ 

>Ă�ƉąƚĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ ͗�ĚĞƐ�ƌĠĂůŝƚĠƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ͘�� 

>Ă� ĚĞŵĂŶĚĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉąƚĞ� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ĨĂŝďůĞ� ƋƵĞ� ůĞ�
ǀŽůƵŵĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘���Ğ�ƉůƵƐ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�
ƉĂƐ� Ě͛ƵƐŝŶĞ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ͘� � KŶ� ŶĞ�
ƉĞƵƚ� ĚŽŶĐ� ƉĂƐ� ĐŽŵƉĂƌĞƌ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ŵĂƌĐŚĠƐ͘� � >ĞƐ�
ŐĂŝŶƐ� ĚĞ� ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ŵĂƌĐŚĠ� ĨĞƌŵĠ� Ğƚ�
ĐŽŶƟŶŐĞŶƚĠ� Ŷ͛ŽŶƚ� ƌŝĞŶ� ă� ǀŽŝƌ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŵĂƌĐŚĠ�
ĞīĞƌǀĞƐĐĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ͘�� 

WŽƵƌ� ůĞ� ^ĐŝĂŐĞ͕� ůĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ� ƐŽŶƚ� ŽƵǀĞƌƚƐ͕� ŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�
ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ĨƌĞŝŶĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ŵŝƐĞƐ� ĞŶ� ĐŚĂŶƟĞƌ͘� >Ă� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĐƌĠĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ŵŽƵůŝŶƐ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĞƐƚ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚĞ� ƋƵĞ� ů͛ŽīƌĞ�
ĚĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ͘�� 

WĂƐ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶŐĞŶƚƐ� ƉƵŝƐƋƵ͛ŝůƐ� ƐĞƌĂŝĞŶƚ�
ŝŶƵƟůĞƐ͘�� 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĠ� ďŝĞŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ� Ğƚ� ƐŝŵƉůĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ͘�� 

:ƵƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ ͗�ŵġŵĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ŵġŵĞ�Ɖƌŝǆ͘�� 

hŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ŽƵǀĞƌƚ�Žƶ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ďŽŝƐ�ǀĂ�ƌĞŶƚƌĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�
ŵĞŝůůĞƵƌƐ�Ɖƌŝǆ͘ 

>ĞƐ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ě͛ŽƌĚƌĞ� ĂĚŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĂƟĨ͘� � >ĞƐ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ǀŽŶƚ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ƵŶ�
ŵĞŝůůĞƵƌ� Ɖƌŝǆ͕� ĚĞƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ� ĚĠũă� ŶĠŐŽĐŝĠƐ͕� ĞŶ�
ŐƌŽƵƉĞ͕�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ŵĞŝůůĞƵƌ�Ɖƌŝǆ� ůă�ĂƵƐƐŝ͘� � >Ğ�
ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶͲ
ĚŝĐĂƚ�ƉŽƵƌ� ƌĞŵƉůŝƌ� ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ͘� � >ĞƐ�ĐĠĚƵůĞƐ�ƐĞͲ
ƌŽŶƚ�ĨĂŝƚĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�;ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ͕�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐͿ͘ 
 

>ĞƐ�ŵġŵĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͘�� 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ŶĞ� ĐŚĂŶŐĞƌĂ� ƌŝĞŶ� ĂƵǆ� ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� ĚĞ�
ĐŽƵƉĞ͘� � YƵĞ� ǀŽƵƐ� ĐŽƵƉŝĞǌ� ǀŽƚƌĞ� ďŽŝƐ� ŽƵ� ƋƵĞ�
ǀŽƚƌĞ�ĐŽƵƉĞ�ƐŽŝƚ�ĐŽŶĮĠĞ�ă�ƵŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ŽƵ�ă�
ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚ͕�ĐĞ�ƐĞƌĂ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĐŚŽƐĞ͘�� 

sŽƵƐ� ĐŚŽŝƐŝƌĞǌ� ǀŽƚƌĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ͕�ŵĂŝƐ� ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�
ĚƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ŶĠŐŽĐŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ƉĂƌ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ͘�� 
 

�Ğ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂƵƌĞǌ�ă�ĨĂŝƌĞ ͗�Đ͛ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌĠǀŽŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�
ƉƌĠǀĞŶŝƌ͘ 

· sŽƚƌĞ� ďŽŝƐ� ƐĞƌĂ� Ɖƌġƚ� ƋƵĂŶĚ�͍�sŽƵƐ�ĚĞǀƌĞǌ�
ƉƌĠĐŝƐĞƌ� ĂƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ůĂ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ǀŽƐ�
ĐŚĂŶƟĞƌƐ�;Ğǆ͘�ĂƵƚŽŵŶĞͿ͘ 

· sŽƚƌĞ� ďŽŝƐ� ĞƐƚ� Ɖƌġƚ� ͊� �sŽƵƐ�ĚĞǀƌĞǌ��ůĞ�ĚŝƌĞ�
ĂƵ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ƉŽƵƌ� ƋƵ͛ŝů� ƉƵŝƐƐĞ� ƉƌŽĐĠĚĞƌ� ĂƵ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘� 

 

dŽƵƐ� ůĞƐ� ŵŽǇĞŶƐ� ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌͲ
ƌŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠƐ͘ 

 

>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�
ĂƵ�ũŽƵƌ�ůĞ�ũŽƵƌ������� 
�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ƋƵŽŝ�ƋƵĂŶĚ�ũĞ�ďƸĐŚĞ�͍ 



�ϲ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ 

 

  ^z^d�D����dh�> EKhs��h�^z^d�D�����D/^���E�
D�Z�,� 

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ǀĞŶĚƵ�
ůĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�͍ 

ü �ŚĂƋƵĞ�ƵƐŝŶĞ�ĂĸĐŚĞ�ƵŶ�Ɖƌŝǆ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ƉĂƐ�ŶĠŐŽĐŝĠ 

ü >Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ŶĠŐŽͲ
ĐŝĞƌ 

ü >Ğ�Ɖƌŝǆ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ŶĠŐŽĐŝĠ�ĞŶ�
ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚƵ�ǀŽůƵŵĞ�ŽīĞƌƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƚĞƵƌ 

ü >Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ŶĠŐŽĐŝĞƌĂ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ƉĂƌ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚŽŶŶĠĞ�
;ϰ-ϴ�ŵŽŝƐͿ 

ü WĂƌ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĮǆĞ�ĚĞ�ǀŽůƵŵĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĞŶͲ
ĐŚğƌĞƐ 

ü �͛ĞƐƚ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ĚĠĐŝͲ
ĚĞƌĂ�ĚĞƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞƐ�ĮǆĞƐ�
Ğƚ�ĂƵǆ�ĞŶĐŚğƌĞƐ� 

z�ĂƵƌĂ-ƚ-ŝů�ĚĞƐ�ĐŽŶƟŶͲ
ŐĞŶƚƐ�͍ 

ü WĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ 

ü WŽƵƌ�ůĂ�ƉąƚĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ 

ü WĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ 
 

YƵĞů�Ɖƌŝǆ�ƌĞĐĞǀƌĂ�ůĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�͍ 

ü >Ğ�Ɖƌŝǆ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽƵůŝŶ�ǀĞƵƚ�ĚŽŶŶĞƌ ü hŶ�Ɖƌŝǆ�ŶĠŐŽĐŝĠ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ 

ü >ĞƐ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĐƌĠĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞŶĐŚğƌĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĠƐ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ 

ü >Ğ�ŵġŵĞ�Ɖƌŝǆ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ƉĂƌͲ
ƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 

ü hŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƵŶ�Ɖƌŝǆ 

ü hŶ�Ɖƌŝǆ�ďŽƌĚ�ĚĞ�ĐŚĞŵŝŶ� 

/H�V\VWqPH�GH�YHQWH�PL[WH���GHV�FRQWUDWV�IL[HV�HW�GHV�HQFKqUHV 
�ĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƌĠŐŝŽŶĂů͕� ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ǀĂ�ǀĞŶĚƌĞ�ƉĂƌ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ďŽŝƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĮǆĞƐ�
ƐĞůŽŶ� ůĞƐ� ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ� Ě͛ĂĐŚĂƚ͘� � >ĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ĂƵƌŽŶƚ� ĚƵ� ďŽŝƐ� ŐĂƌĂŶƟ͕� ƵŶĞ� ƐƚĂďŝůŝƚĠ� Ě͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ůĞƵƌƐ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�
ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƚŽƵƌŶĞƌ͕� ůĞƵƌƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ͘��ĞůĂ�ĂƐƐƵƌĞƌĂ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ŽƌĚŽŶŶĠĞ�Ğƚ�ƉƌĠǀŝƐŝďůĞ͘� ��ĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĮǆĞƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ� ŐĂŐŶĂŶƚ-ŐĂŐŶĂŶƚ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� ĚĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ� ƉŽƵƌ� ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ͘ 

WŽƵƌ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚƵ�ǀŽůƵŵĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ůĞƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶĐŚğƌĞƐ�;ĂƉƉĞů�Ě͛ŽīƌĞƐͿ͘���ĞƐ�ĞŶĐŚğƌĞƐ�ƉĞƌŵĞƩƌŽŶƚ͕�ĚĞ�ǀĂůŝĚĞƌ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚƐ�ĮǆĞƐ�Ğƚ�ŝƌŽŶƚ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ƵŶ�ƉůƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�Žƶ�ŝů�Ǉ�Ă�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘��WŽƵƌ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ͕�ŝů�Ǉ�ĂƵƌĂ�ƵŶ�Ɖƌŝǆ�ŵŽǇĞŶ�
ĚĠĐƌĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞƐ�ĂǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŵŝǆƚĞ͘ 

�͛ĞƐƚ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƋƵŝ�ƉƌĠǀĂƵƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ƉƵďůŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ůŽƚƐ�ĂƵǆ�ĞŶĐŚğƌĞƐ�ƚƌŽƵǀĞŶƚ�ƉƌĞŶĞƵƌƐ�ă�ŵĞŝůůĞƵƌƐ�Ɖƌŝǆ͘� 

/H�PHVXUDJH 
>ĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ĞŶƚƌĞƟĞŶŶĞŶƚ� ůĞ�ŇŽƵ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚƵ�ŵĞŝůůĞƵƌ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ� ǀĞŶƚĞ͘� � >Ă� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ͘�� 

��ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚĞ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ŽŶƚ�ŵĂŶĚĂƚĠ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ů͛ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƟŽŶ͘���͛ĞƐƚ�
ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ŶŽƵƐ�ŶĠŐŽĐŝĞƌŽŶƐ�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĂƵ�ŵğƚƌĞ�ĐƵďĞ�ƐŽůŝĚĞ͘���ŽŵŵĞ�ĞŶ�'ĂƐƉĠƐŝĞ͕�ĂƵ�^ĂŐƵĞŶĂǇ–>ĂĐ-^ĂŝŶƚ-:ĞĂŶ�Ğƚ�ĞŶ��ďŝƟďŝ�Žƶ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ďŽŝƐ�ƐŽŶƚ�ƉĂǇĠƐ�ĂŝŶƐŝ͘ 

WŽƵƌ�Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƟŽŶ�ůĂ�ĨƌĂŠĐŚĞƵƌ�ĚƵ�ďŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƐĂŝƐŽŶƐ�ĠƚĠ-ŚŝǀĞƌ͕�ŝů�Ǉ�ĂƵƌĂ�ĚĞƐ�ĨĂĐƚĞƵƌƐ�ŵĂƐƐĞͬ
ǀŽůƵŵĞ͘���ŽŵŵĞ�ƐƵƌ�ĨŽƌġƚ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘�hŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĠƉƌŽƵǀĠĞ͘�hŶĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĂŐĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƐĞƌĂ�ƌĠĚŝŐĠĞ͘ 

&RPPHQW�oD�YD�PDUFKHU�"�������������������������&RPPHQW�oD�YD�PDUFKHU�" 



 

>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ��������ϳ 

/H�WUDQVSRUW���IDLUH�DVVXPHU�OH�MXVWH�FR�W�G·RSpUDWLRQ�SDU�OHV�DFKHWHXUV�HW�GHV�
FRQYHQWLRQV�SRXU�XQ�SUL[�pJDO�j�WRXV�OHV�SURGXFWHXUV�� 
>Ğ�ĐŽƸƚ�ĚƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ďŽŝƐ�ĞƐƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƐƐƵŵĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘�>Ă�ŚĂƵƐƐĞ�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽƸƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ƵŶ�
ĞŶũĞƵ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚŝƐĐƵƚĞƌĂ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ĂĮŶ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĚĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĠƋƵŝƚĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 

>Ğ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ� ŶĠŐŽĐŝĞƌĂ� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ� ďŽƌĚ� ĚĞ� ƌŽƵƚĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ͘� � >ĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂƵƌĂŝĞŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ƚŽƵƐ� ůĞ�ŵġŵĞ�Ɖƌŝǆ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ƉƌŽĚƵŝƚ�
ƐĞŵďůĂďůĞ͘�� 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ � 

· >ĞƐ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ ͗�ĚĞƐ�ƌƀůĞƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚĠŐƌĠƐ͘� 
· >Ğ� ^ǇŶĚŝĐĂƚ͕� ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂ� ůŝƐƚĞ� ĚĞ� ďŽŝƐ� Ɖƌġƚ͕� ůĂŝƐƐĞƌĂ� ĂƵǆ� ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� Ğƚ� ĂƵǆ� ŐƌĂŶĚƐ� ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ� ĚĞƐ� ĐĠĚƵůĞƐ� ĚĞ�

ůŝǀƌĂŝƐŽŶ�ͨ ŽƵǀĞƌƚĞƐ ͩ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ǀŽůƵŵĞ�Ğƚ�ĐĞƵǆ-Đŝ�Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞƌŽŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌƟƌ�ůĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĐŚĂŶƟĞƌƐ͘�� 
· >ĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ĚĞƐƐĞƌǀŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ ĂŝĚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĂĐĐƌĠĚŝƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͘ 

  ^z^d�D����dh�> EKhs��h�^z^d�D�����D/^���E�
D�Z�,� 

�ŽŵŵĞŶƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞͲ
ƌĂ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�͍ 

ü �ŚĂƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĐŚŽŝƐŝƚ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ�
ƋƵŝ�ůŝǀƌĞ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ 

ü >Ğ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠ�
ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĐŝĂŐĞ 

ü >Ğ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ƉĂǇĠ�ƐĞůŽŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƵŶŝͲ
ƚĠƐ ͗�ă�ůĂ�ĐŽƌĚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďŝůůĞƐ�ĚĞ�ϴ-ϵ-ϭϬ�Ɖŝ͕�
ĂƵ�WDW�ŽƵ�ă�ůĂ�ƚŽŶŶĞ�ŝŵƉĠƌŝĂůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�
ďŝůůĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�Ğƚ�ϭϲ�Ɖŝ� 

ü �ŚĂƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĐŚŽŝƐŝƌĂ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌͲ
ƚĞƵƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐŚŽŝǆ 

ü hŶ�ƐĞƵů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌ�ĨĞƌĂ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďŽŝƐ�ĚƵ�ĐŚĂŶƟĞƌ�;ƉąƚĞ�Ğƚ�ƐĐŝĂŐĞͿ 

ü >Ğ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐĞƌĂ�ŶĠŐŽĐŝĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶͲ
ƚĞŶƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĂƐƐƵŵĞͲ
ƌŽŶƚ�ůĞ�ĐŽƸƚ 

ü >Ğ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ƐĞƌĂ�ƐŝŵƉůŝĮĠ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ďŽŝƐ�
ƐĞƌĂ�ƉĂǇĠ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƚŽŶŶĞ�ŵĠͲ
ƚƌŝƋƵĞ�ǀĞƌƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ 

ü dƌĂŶƐƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĂĐĐƌĠĚŝƚĠƐ� 

/D�PLVH�HQ�±XYUH�DX�EXUHDX�GX�
6\QGLFDW 
>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂƵƌĂ� ƵŶĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ƐƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� � �ĂŶƐ� ůĞ� ƐĐŝĂŐĞ͕� ĚŽƌĠŶĂǀĂŶƚ͕� ůĞ�
^ǇŶĚŝĐĂƚ� ĂƐƐƵŵĞƌĂ� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ǀĞŶƚĞƐ� Ğƚ� ĚƵ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�͗ 

· WůĂŶŝĮĞƌ� ůĞƐ� ǀĞŶƚĞƐ� Ğƚ� ůĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƉƌĠǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĠĐŽůƚĞ�Ğƚ�ůĞ�ďŽŝƐ�Ɖƌġƚ�ĂƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 

· EĠŐŽĐŝĞƌ�Ğƚ�Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞƌ�ĚĞƐ�ĞŶĐŚğƌĞƐ 

· &ĂŝƌĞ�ůĞƐ�ĐĠĚƵůĞƐ�ƉĂƌ�ŵŽƵůŝŶ 

· �ŽŽƌĚŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ůŝǀƌĂŝƐŽŶƐ� 

· &ĂŝƌĞ�ůĞƐ�ƉĂŝĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ 

>Ğ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ǀĂ�ƐĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞƌ͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ƐŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�
Ğƚ� ƐĞƐ� ƐǇƐƚğŵĞƐ� ĐŽŵƉƚĂďůĞƐ͘� �ĞƵǆ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�
ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ�
ďĞƐŽŝŶƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨƐ͘� � hŶĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĂĐĐƌƵĞ� ƉŽƵƌ� ŵŝĞƵǆ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘ 

3UpOHYpV����P��DSSDUHQW� 

ZğŐůĞŵĞŶƚ 
ǀŝƐĠ 

dĂƵǆ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ EŽƵǀĞĂƵǆ�ƚĂƵǆ 

�ŽŝƐ�ă�ƉąƚĞ 
�ŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�
Ğƚ�ĚĠƌŽƵůĂŐĞ 

�ŽŝƐ�ĚĞ�ƐĐŝĂŐĞ�
Ğƚ�ĚĠƌŽƵůĂŐĞ 

�ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϰϰ 

DŝƐĞ�ĞŶ 
ŵĂƌĐŚĠ 

Ϭ͕ϲϱ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϯϰ 

&ŽŶĚƐ 
ĨŽƌĞƐƚŝĞƌ 

Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϯ 

dŽƚĂů ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϴϭ 

WĂƌ�ĐĂŵŝŽŶ ϯϱ͕ϴϰ ϭϰ͕Ϭϴ Ϯϱ͕ϵϮ�Ύ 

Ύ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ϭϬ͕ϴϴ�Ψ 

&RPPHQW�oD�YD�PDUFKHU�"�������������������������&RPPHQW�oD�YD�PDUFKHU�" 



�ϴ��������>��¹�Ý�çÙ���Ý��Ê®Ý�—���®ã®ÊÄ�ÝÖ��®�½��—��òÙ®½�ϮϬϮϮ 

 

9RWUH�RSLQLRQ�HVW�
LPSRUWDQWH�� 

>ĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�ǀŽŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂƵǆ�
ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ͕�ĞŶ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͘�� 

;sŽŝƌ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

9HQH]�HQ�JUDQG�QRPEUH� 
FH�SURMHW�HVW�SRXU�YRXV�� 

Publié trois (3) fois par année avec la contribution du fonds forestier des producteurs de 
bois de la Côte-du-Sud. 
Distribution : aux producteurs de bois de la Côte-du-Sud 
Tirage :  3 000 exemplaires 
Impression : Base 132 
Dépôt légal :  Dépôt légal – Bibliothèque et Archives nationales du Québec, 2022 
Retourner toute correspondance ne pouvant être livrée à : 
Syndicat des Producteurs de Bois de la Côte-du-Sud 
1120  6e Avenue  Bureau 400, La Pocatière (QC)  G0R 1Z0 
Tél. : (418) 856-4639, Télécopieur : (418) 856-2775 
Courriel : spbcs@globetrotter.net  
Site Internet : www.spbcs.ca 

ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞ�ϭϮ�ŽƵ�ϭϲ�ƉŝĞĚƐ͕�ƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƌĞŶƚĂďůĞ�Ě͛ĂĐŚĞƚĞƌ�ŶŽƚƌĞ�
ďŽŝƐ͕� ŵġŵĞ� ĚĂŶƐ� ĐĞƐ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ͘� �͛ĂƵƚĂŶƚ� ƉůƵƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĨŽƌġƚ� ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽŵďĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ǀŝůůĞƐ�Ğƚ�
ǀŝůůĂŐĞƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĨŽƌġƚ� ƉƵďůŝƋƵĞ� ŽƵ� ůĞ� ďŽŝƐ� ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ͘� >ĞƐ� ƐĐŝĞƌŝĞƐ�
ƐŽŶƚ�ďąƟĞƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠƐ͕� ůă�Žƶ�ǀŝǀĞŶƚ� ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�
ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ͘��ĞƩĞ�ĐŽŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ŶĂƚƵͲ
ƌĞůůĞ�ŵŝůŝƚĞ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�Ě͛ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƌĠͲ
ŐŝŽŶĂů͕�ĠƚĂďůŝ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�Ğƚ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩĂŶƚ�ĂƵǆ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ�Ě͛ġƚƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĠƐ�ă�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶ͘ 

>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĠůĂďŽƌĠ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ďŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ�ǀŝƐĞ�ă�ƌĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�
ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞīƌŝƚĠ�ĂƵ�Įů�ĚĞƐ�ĂŶƐ͘�/ů�ƉƌĠǀŽŝƚ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ůĞ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ�
ĂĐƚƵĞů�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ƌĞƐͲ
ƉĞĐƚƵĞƵƐĞ�ĚƵ�ƌƀůĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŽƚĞŶƟĞů�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�
ĐĞ� ĨƵƚ� ůĞ� ĐĂƐ� ŝů� Ǉ� Ă� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĂŶŶĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ĚƵ� ƐŝƌŽƉ�
Ě͛ĠƌĂďůĞ͘ 

>ĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂĐĠƌŝĐŽůĞƐ͕� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ� ĂƵƐƐŝ͕� ƐĞ�
ƐŽƵǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƋƵĞ� ůĞ� ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ƉƌŽĚƵĐͲ
ƚĞƵƌƐ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ĨƌĞŝŶ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�
ďŽŝƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘�>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�
ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ǀŝĂďůĞƐ͕� Ě͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĞƌ� ůĂ� ƌĞůğǀĞ� Ğƚ� Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ůĂ�
ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ� ă� ƚŽƵƚĞ� ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ĚƵ� ƐŝƌŽƉ͘� dŽƵƐ� ůĞƐ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ĞŶ� ŽŶƚ�
ƉƌŽĮƚĠ ͗� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͕� ůĞƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌƐ͕� ůĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐ� Ğƚ� ůĞƐ�
ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͘� �ƚ� ĐĞ͕� ŵĂůŐƌĠ� ůĞ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ĂůĂƌŵŝƐƚĞ� ĚĞƐ� ŽƉƉŽͲ
ƐĂŶƚƐ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ�ƋƵŝ�ĂŶŶŽŶĕĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐĂƚĂƐͲ
ƚƌŽƉŚĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘� >Ă�ŵŝƐĞ� ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ŶĞ� ĨĂŝƚ� ƉĂƐ�
ĨĞƌŵĞƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�͊ 

>Ă�>Žŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�
Ğƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉġĐŚĞ� Ă� ĠƚĠ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƚĞƵƌƐ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĂǀĞŶŝƌ͘��ƚ�ĐĞƚ�ĂǀĞŶŝƌ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�
ĂŝůůĞƵƌƐ ͗�ŝů�ĞƐƚ�ĐŚĞǌ�ŶŽƵƐ͘��͛ĞƐƚ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉŽƌƚĞ�
ůĞ�^ǇŶĚŝĐĂƚ͕�ă�ů͛ĂƵďĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 

WŝĞƌƌĞ�>ĞŵŝĞƵǆ͕�WƌŽĚƵĐƚĞƵƌ�ĂĐĠƌŝĐŽůĞ�Ğƚ�ĨŽƌĞƐƟĞƌ� 

^ĂŝŶƚ-WĂƵů ^ĂŝŶƚ-WĂƐĐĂů 
>͛/ƐůĞƚ 
;^ĂŝŶƚ-
�ƵŐğŶĞͿ 

^ĂŝŶƚĞ-
WĞƌƉĠƚƵĞ 

DĂƌĚŝ 
ϯ�ŵĂŝ 

DĞƌĐƌĞĚŝ 
ϰ�ŵĂŝ 

>ƵŶĚŝ 
ϵ�ŵĂŝ 

DĂƌĚŝ 
ϭϬ�ŵĂŝ 

/·DYHQLU�Q·HVW�
SDV�DLOOHXUV ��LO�
HVW�FKH]�QRXV�� 
�� ƵŶĞ� ĐĞƌƚĂŝŶĞ� ĠƉŽƋƵĞ͕� ƋƵĂŶĚ� ŽŶ�
ƚƌŽƵǀĂŝƚ� ƵŶĞ� ƐĐŝĞƌŝĞ� ĚĂŶƐ� ƉƌĞƐƋƵĞ�
ĐŚĂƋƵĞ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ͕� ůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ�
ďŽŝƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝĞŶƚ� ůĂ�
ƋƵĂƐŝ-ƚŽƚĂůŝƚĠ� ĚĞ� ů͛ĂƉƉƌŽǀŝƐŝŽŶŶĞͲ
ŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŝĞŶƚ͕�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ƉĞƟƚƐ�
ŵŽƵůŝŶƐ͕� ă� ů͛ĞƐƐŽƌ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ĚĞ�

ŶŽƐ� ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ͘� >ĞƐ� ĐŚŽƐĞƐ� ŽŶƚ� ďŝĞŶ� ĐŚĂŶŐĠ͘� �ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ŽŶ�
ƉĞƵƚ�ĐŽŵƉƚĞƌ� ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ĚŽŝŐƚƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ŵĂŝŶ͘�>ĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ�ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�Ɖƌŝǆ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ϮϬ ĂŶƐ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�
ƚĞŵƉƐ͕� ůĞ� ĐŽƸƚ�ĚĞ� ůĂ� ǀŝĞ� Ă� ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ� ϰϬ й͕� ůĞƐ� ƚĂǆĞƐ�
ĨŽŶĐŝğƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ϮϬϬ й� ƉůƵƐ� ĠůĞǀĠĞƐ͘� >ĞƐ� ĐŽƸƚƐ� Ě͛ŽƉĠƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĞ�
ĐĂƌďƵƌĂŶƚ�ŶĞ�ĐĞƐƐĞŶƚ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ͘  �WĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ͕�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĚƵ�
ƐĐŝĂŐĞ� ǀŝƚ� ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ƵŶĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ� ƐĂŶƐ� ƉƌĠĐĠͲ
ĚĞŶƚ� ĞŶ� ƌĂŝƐŽŶ� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ĂƩĞŝŶƚƐ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŽŝƐ� ĚĞ� ƐĐŝĂŐĞ͘�
EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ă� ůĂ� ĐƌŽŝƐĠĞ� ĚĞƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ� �ƀƚĞ-ĚƵ-^ƵĚ� Ğƚ�
Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƌĞǀŽŝƌ�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĠ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩƌĞ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƌĞƉĂƌƟƌ�ůĂ�ƉƌŽƐƉĠƌŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ͘ 

&ĂƵƚĞ�Ě͛ĂǀĞŶƵĞƐ�ƌĞŶƚĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ǀĞŶĚƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ďŽŝƐ�ƉůƵƐ�ĐŽƵƌƚ�;ϭϬ�
ƉŝĞĚƐ�Ğƚ�ŵŽŝŶƐͿ�Ğƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƉĞƟƚ�ĚŝĂŵğƚƌĞ͕�ŽŶ�ŐĂƐƉŝůůĞ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�
ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƌĠĐŽůƚĞ͘� WŽƵƌƚĂŶƚ͕� ůĞƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĠ� ĚĠŵŽŶͲ
ƚƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�Ɖƌŝǆ�ĚƵ�ƐĐŝĂŐĞ�ĚĞ�ϴ-ϵ-ϭϬ�ƉŝĞĚƐ�ƐŽŶƚ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�ĂƵ�


