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�ϭ 

�K>>�'/�E^��h�'ZKhW��<d�ϮϭͬϮϮ 

�,�D/E�����ZK/y 

����������>Ă�ŵĠƚĠŽ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĂƐ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŐƌŝŵƉĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĐŝŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůůŝŶĞ͘͘͘͘͘͘͘ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀĠͲ
ĐƵ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƵŶ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ĐƌŽŝǆ�ϮϬϮϮ͕�Ğƚ�ƵŶĞ�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞƐ�ΗďąƚŽŶƐ ĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐΗ�ĂƵǆ�ϲ�ğŵĞ͕ ƚƌğƐ�
ĠŵŽƵǀĂŶƚƐ͘  

����������1RXV�VRXKDLWRQV�XQH�EHOOH�UHWUDLWH�GH�SURIHVVLRQ�GH�IRL�j�QRV�FROOpJLHQV�GH��qPH �TXH�QRXV�UHYHU�
URQV�',0$1&+(��HU�0$,�j�/X[HXLO�SRXU�OD�UHPLVH�GHV�FURL[�� 

����������������DĞƌĐŝ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŽůůĠŐŝĞŶƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�<d�ϮϭͬϮϮ�Ğƚ�ďŽŶŶĞ�ƌŽƵƚĞ�ǀĞƌƐ�W�Yh�^� 

�ŚƌŝƐƟŶĞ��,KZs�d 



�Ϯ 

�Ϯ 

������������YƵŝŶǌĞ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠƉĂƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůă�ĐĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�Ϯ�ŵĂŝ�ĞŶ�
ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ�ZŝŽǌ͘�sŝŶŐƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĞ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚ�ů͛ĂŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůĞ�
ŵġŵĞ�ũŽƵƌ�ĞŶ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ĚĞ��ŽƵůƚ͘ 

�������������͛ĠƚĂŝƚ�ůĞƵƌ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĠƚĂƉĞ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ͨ �ŝĞƵ�ƐĞ�ĚŽŶŶĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ͊ ͩ�WŽƵƌ�
ĠĐůĂŝƌĞƌ�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠƚƵĚŝĠ�ƋƵĞ�ͨ :ĠƐƵƐ�ŶŽƵƌƌŝƚ�ůĂ�ĨŽƵůĞ ͩ�ĂǀĞĐ�
ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵůƟƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂŝŶƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞǆƉůŝƋƵĠ�ƋƵĞ�ͨ ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ƐĞ�ĚŽŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ ͩ�
ĂǀĞĐ�ů͛ĠƚƵĚĞ͕�ĚŝĸĐŝůĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝğƌĞ�ĞƵĐŚĂƌŝƐƟƋƵĞ͘ 

������������>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂƚĠĐŚŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĐĞƩĞ�ĠƚĂƉĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘��ğƐ 

>Ă�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ƐĂƌŵĞŶƚ�Ğƚ�ŐƌĂƉƉĞ�ĚĞ�ƌĂŝƐŝŶ�ƉƌŽůŽŶŐĞĂŶƚ�ůĞ�ĐĞƉ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�
:ĠƐƵƐ͘ 

���ͨ ��ĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ĞŶ�ŵŽŝ�Ğƚ�ĞŶ�ƋƵŝ�ũĞ�ĚĞŵĞƵƌĞ͕�ĐĞůƵŝ-ůă�ƉŽƌƚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĨƌƵŝƚ�ͩ;:Ŷ�ϭϱ͕ϭ-ϴͿ 

�ŶŶĞ͕�,ĠůŽŢƐĞ�͕�DĂƌŝĞ-�ůĂƵĚĞ 

dZK/^/�D���d�W���h���d��,/^D� 

Ϯ�DĂŝ�ϮϬϮϭ ͗�ϱΣ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ��ĂƌġŵĞ 



�ϯ 

�ϯ 

�������������ĞůůĞ�ĐĠůĠďƌĂƟŽŶ�ĚŽŵŝŶŝĐĂůĞ�ƋƵŝ�ƌĠƵŶŝƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƉĂƌŽŝƐƐŝĂůĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ZŽƐĞ�ƋƵŝ͕����
ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŚĞŵŝŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ͕�ƌĞĕŽŝƚ�ů͛ŚƵŝůĞ�ƐĂŝŶƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϱ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ϭΣ�
ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͘��ĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ��ǀŝǀĞŶƚ�ůă�ůĞƵƌ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĠƚĂƉĞ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ�ă�ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ů͛ŝŵƉŽƌͲ
ƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�WĂƌŽůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŚƌĠƟĞŶŶĞ͘� 

������������>Ă�ϯΣ�ĠƚĂƉĞ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ĂǆĠĞ�ƐƵƌ�ů͛�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ�ĂƵƌĂ�ůŝĞƵ�ůĞ�Ϯ�ŵĂŝ͘�ZŽƐĞ�ƌĞĐĞǀƌĂ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ůĞ�
ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ�WąƋƵĞƐ�Ğƚ�ǀŝǀƌĂ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ϭϵ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛Ǉ�ƉƌĠƉĂƌĞŶƚ�
ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͕�ůĞ�ϲ�ũƵŝŶ͘�:ŽǇĞƵǆ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŝĂŶƚƐ�ĞŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�
ƌğŐůĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ ͊ 

��hy/�D���d�W���h���d��,/^D� 

Ϯϴ�ĨĠǀƌŝĞƌ�Ϯϭ ͗�ϮΣ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ��ĂƌġŵĞ 



�ϰ 

�ϰ 

Z�E�KEdZ����^��K>>�'/�E^��h�<d��d��h�'ZKhW����K^� 

^�D��/�ϲ�&�sZ/�Z�ϮϬϮϭ 
 

�������ƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůΖĞŶǀŽŝ�ĞŶ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƉĂƌ�:ĠƐƵƐ�͗Η�ŝů�ůĞƐ�ĞŶǀŽǇĂ�ĞŶ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉĂƌ�ĚĞƵǆ͘͘͘͘ĂǀĞĐ�
ƵŶ�ďąƚŽŶ͘͘͘ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƟƌ�͊Η 

���������ĐĞƩĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŽŶƚ�ƌĞŵŝƐ�ĂƵǆ�ϲŝĞŵĞ�Ğƚ�ϱŝĞŵĞ�ůĞƵƌ�ďąƚŽŶ�ĚĞ�ƉğůĞƌŝŶ�ƉŽƵƌ�
ĐŚĞŵŝŶĞƌ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂŶŶŽŶĐĞƌ�ĞƵǆ-ĂƵƐƐŝ�>���KEE��EKhͲ
s�>>�͘ 

�������>Ζ�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ�ƋƵŝ�Ă�ƐƵŝǀŝ͕�ĨƵƚ�ĐĠůĠďƌĠĞ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĚƵ�WğƌĞ�:ĞĂŶŶŝŶ͘��ƚ�ůΖĂŶŝŵĂƟŽŶ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐĠĞ�
ƉĂƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Dh^/�͘ 

�/Ͳ


