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0$5,2�12/,1��PDLUH� 
 

$ODLQ�*UROHDX��FRQVHLOOHU��SRVWH���� 
 

0DULH--RVpH�5RXO[��FRQVHLOOqUH�SRVWH���� 
 

0DUFR�&RXWXUH��FRQVHLOOHU��SRVWH���� 
 
3LHUUH�$XJHU��FRQVHLOOHU�SRVWH���� 
 
%ULJLWWH�1DGHDX��FRQVHLOOqUH��SRVWH���� 
 
3LHUUH�/HQRLU��FRQVHLOOHU��SRVWH���� 

 

%85($8�081,&,3$/ 

������UXH�3ULQFLSDOH 

6DLQW-5pPL-GH-7LQJZLFN��4&���-�$��.� 
 

+(85(6�'¶289(5785( 
/XQGL�DX�MHXGL� 
��K����j����K 
���K�j����K 
9HQGUHGL 
)HUPp 

 

7pOpSKRQH���������-���� 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

$128.�:,/6(< 

'LUHFWULFH�JpQpUDOH� 
HW�*UHIILqUH-WUpVRULqUH� 

$GUHVVH�FRXUULHO 

GJ#VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 
 

6$5$+�%(51$5' 
 

$GMRLQWH�j�OD�GLUHFWULFH�JpQpUDOH� 
$GUHVVH�FRXUULHO 

LQIR#VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 
 

 

$0e/,$�/$&52,; 

,QVSHFWULFH�HQ�EkWLPHQW� 
HW�HQ�HQYLURQQHPHQW� 
6XU�UHQGH]-YRXV 

7pOpSKRQH���������-�����S��� 

$GUHVVH�FRXUULHO 

LQVSHFWHXU#VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 

0HPEUHV�GX�FRQVHLO�PXQLFLSDO 

 

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

 

 

DŽƚ�ĚƵ�DĂŝƌĞ 0XQLFLSDO L Wp  

�������������������-��Ƶ�� 

3267(6�&$1$'$� 
������UXH�3ULQFLSDOH�� 

�������-����� 
0DvWUH�GH�SRVWH���6\OYLH�%HUJHURQ 

 

+(85(6�'¶289(5785( 
/XQGL�DX�0HUFUHGL�����K�j����K 
-HXGL������K�j����K������K�j����K 

9HQGUHGL�����K�j����K� 
 

-26<$1(�&2072,6 
 

$JHQWH�ORLVLUV 
$GUHVVH�FRXUULHO 

 
ORLVLUV #VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 

 

6e%$67,(1�'8&+$50( 

,QVSHFWHXU�PXQLFLSDO� 

7pOpSKRQH��������-���� 

LQIR#VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 

6,7(�,17(51(7 
ZZZ�VW-UHPL-GH-WLQJZLFN�TF�FD 

�ŽŶũŽƵƌ͕� 

>Ă�ƐĂŝƐŽŶ�ĞƐƟǀĂůĞ�ĨƌĂƉƉĞ�ĚĠũă�ă�ŶŽƚƌĞ�ƉŽƌƚĞ͊� >ĞƐ ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ͕ ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ ƐŽĐĐĞƌ͕�ůĞ�ĚĞŬ�ŚŽĐŬĞǇ͕�ůĞ�WŝĐŬďĂůů�
ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ůĂ�ƉĠƚĂŶƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ĚĠďƵƚĠƐ͘�>Ğ�ƋƵĂŝ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ƐŽŶ�ůŽƚ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ŶĂƵƟƋƵĞƐ͘  

YƵŝ�Ěŝƚ�ĠƚĠ͕ Ěŝƚ�ůĂ�&ġƚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ͊ �ŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ ƉĂƐƐĠĞƐ͕ ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĂĸůŝĠƐ ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�
ĚĞ�dŝŶŐǁŝĐŬ�ƉŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ ůĂ�^ƚ-:ĞĂŶ-�ĂƉƟƐƚĞ͘� >Ğ�ƚŽƵƚ�ƐĞ�ƟĞŶĚƌĂ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ŽīƌŝƌĂ�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĨĞƐƟǀĞƐ͊� 

/ů�ŶĞ�ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�ĂƵƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞƐ :ĞƵĚŝƐ ĞŶ�ĐŚĂŶƐŽŶ�ůĞ Ϯϴ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϮ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�DZ��Ğƚ�ůĂ�
^ŽĐŝĠƚĠ�^ƚ-:ĞĂŶ-�ĂƉƟƐƚĞ͘�EŽƵƐ�ƌĞĐĞǀƌŽŶƐ�,ƵŐŽ�>ĂƉŽŝŶƚĞ͊ 

 >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞƐ�:ĂƌĚŝŶƐ ĂƵƚŽĨĞƌƟůĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�Ğƚ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ ă�ů͛ĞŶƚƌĞƚĞͲ
Ŷŝƌ͘� :Ğ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ă�ǀĞŶŝƌ�ǀŽŝƌ�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵǆ�dƌŽŝƐ->ĂĐƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ďĞĂƵ�ũĂƌĚŝŶ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�͊��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ƐĞ�

ŐƌĞīĞƌĂ�ƵŶ�ũĂƌĚŝŶ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͘� EŽƵƐ ĂǀŽŶƐ�ĂũŽƵƚĠ�ĚĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĚĞ�ũĂƌĚŝŶƐ�ƐƵƌ�ƉŝĞĚƐ͘� sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĞŶ�ƌĠƐĞƌǀĞƌ�ƵŶĞ͕�ĂƵ�ďƵƌĞĂƵ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘ dŽƵƚ�ĞƐƚ�Ɖƌġƚ�ă�ġƚƌĞ�ĐƵůƟǀĠ͕�ŝů�ŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƋƵ͛ă�ƐĞŵĞƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵůĞǌ͘ 

�ĞƌŶŝğƌĞŵĞŶƚ͕�ũ͛Ăŝ�ĂƐƐŝƐƚĠ�ă�ƵŶ�ĐŽůůŽƋƵĞ�ƐƵƌ�ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�ǀĂ�ĂŵĞŶĞƌ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ă�ƐĞ�ƉĞŶĐŚĞƌ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�
ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ͘�>ĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƐŽŶƚ ŐƌĂŶĚƐ�ĐĂƌ�Ě͛ŝĐŝ�ϮϬϯϬ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĐŽŶƐŽŵŵĞƌ͕�ũĞƚĞƌ�ŽƵ�ĞŶĨŽƵŝƌ�ƐƵƐĐŝƚĞƌĂ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ǀŝĞƐ͘ 

/ů�Ǉ�ĂƵƌĂ�ĐĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ů͛�'��ĚĞ�ů͛�Zd>�ĂƵ��ĂŵƉ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ�sĂů-ĚĞƐ-^ŽƵƌĐĞƐ͘� dŽƵƚĞ ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-ZĠŵŝ-ĚĞ-dŝŶŐǁŝĐŬ ĞƐƚ�
ŝŶǀŝƚĠĞ͊� >Ğ�ƐƵũĞƚ�ƐĞƌĂ�ů͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ĚƵ�ůĂĐ͘ 

�Ğ�ďĞĂƵǆ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ďƌĂŶůĞ�ƉĂƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ͕�ŽŶ�ǀŽƵƐ�ƌĞǀŝĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�͊ 

�͛ŝĐŝ�ůă�ũĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶ�ďŽŶ�ĚĠďƵƚ�Ě͛ĠƚĠ�͊ 

DĂƌŝŽ�EŽůŝŶ͕�DĂŝƌĞ 

�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ 
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&RQVHLO 0XQLFLSDO L Wp  
Yh͛�^d-���Yh/�^͛�^d�W�^^��>KZ^����>��

^��E����h�ϲ�:h/E�ϮϬϮϮ 

· $XWRULVDWLRQ�G¶DFKDW�ORJLFLHO�FRPPXQ�

DYHF�OD�05&�G¶$UWKDEDVND�SRXU�O¶pPLV�

VLRQ�GHV�SHUPLV 

· $XWRULVDWLRQ�GHV�YDFDQFHV�GH�OD�GLUHF�

WULFH�JpQpUDOH 

· 6XUFKDUJH�GH�FDUEXUDQW�GHPDQGpH�SDU�

OHV�HQWUHSUHQHXUV 

· $PpQDJHPHQW�HW�'pYHORSSHPHQW� 

· $YLV�GH�PRWLRQ�HW�DYLV�GH�GpS{W�GX�Uq�

JOHPHQW�QXPpUR�����-����PRGLILDQW�OH�

UqJOHPHQW�GH�FRQVWUXFWLRQ�QXPpUR�

����-����FRQFHUQDQW�O¶XWLOLVDWLRQ�GH�

SLHX[�FRPPH�IRQGDWLRQ�SRXU�XQ�EkWL�

PHQW�SULQFLSDO 

· �$FFHSWDWLRQ�GHV�UqJOHV�GH�IRQFWLRQQH�

PHQW�MDUGLQV�FRPPXQDXWDLUHV� 

· $FFHSWDWLRQ�GX�FRQWUDW�JUp-j-JUp�GH�OD�

PLVH-j-MRXU�GX�SODQ�G¶LQWHUYHQWLRQ 

· 2FWURLH�GH�OD�PLVH-j-QLYHDX�SRXU�O¶pFR�

QRPLH�pQHUJpWLTXH�GHV�EkWLPHQWV�PX�

QLFLSDX[��*DUDJH�HW�HQWUHS{W�DEUDVLI� 

· $XWRULVDWLRQ�YHQWH�GH�JDUDJH�FRQMRLQWH�

HW�JUDWXLWH�VXU�OH�WHUULWRLUH�GH�OD�PXQLFL�

SDOLWp 

· 'pS{W�GH�SURMHW�DX�)RQGV�GHV�UpJLRQV�

HW�UXUDOLWp��)55��–�3RXU�PLHX[�ERXJHU 

· 0272�DYHQWXUH�%RLV-)UDQFV����� 

Anouk Wilsey 
�ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ğƚ �ŐƌĞĸğƌĞ-ƚƌĠƐŽƌŝğƌĞ 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 
 

 

 
8UEDQLVPH  0XQLFLSDO L Wp  

�ŚƌŽŶŝƋƵĞ�ƵƌďĂŶŝƐŵĞ�͗� 
YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ŝŶŽŶĚĂďůĞ͍ 

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

hŶĞ�ǌŽŶĞ�;ŽƵ�ƵŶĞ�ƉůĂŝŶĞͿ�ŝŶŽŶĚĂďůĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĠƚĞŶĚƵĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ŽĐĐƵƉĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵ�ůŽƌƐͲ
ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ĚĠďŽƌĚĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ůŝƚ͘ 
 
>ĞƐ�ŝŶŽŶĚĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŵĞƐƵƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĞƵƌ�ŶŝǀĞĂƵ�Ğƚ�ă�ůĞƵƌ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ͘ KŶ�ƵƟůŝƐĞ�ă�ĐĞƚ�ĞīĞƚ�ůĞƐ�ĞǆͲ
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ͨ ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ ͩ�Ğƚ�ͨ ƌĠĐƵƌƌĞŶĐĞ ͩ͘��ĂŶƐ�ůĂ WŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝǀĞƐ͕�ĚƵ�ůŝƩŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƉůĂŝŶĞƐ�ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ�;WWZ>W/Ϳ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĐŽƚĞƐ�Ě͛ŝŶŽŶĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĠĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ϮϬ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ϭϬϬ�ĂŶƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�
ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞƐ�ƉůĂŝŶĞƐ�Ě͛ŝŶŽŶĚĂƟŽŶ͘��ůůĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ĂƵǆ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞƐ�
ĐƌƵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�ϭ�ĐŚĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ϮϬ�;ϱй�ĚĞ�ĐŚĂŶĐĞͿ�Ğƚ�ϭ�ĐŚĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ϭϬϬ�;ϭй�ĚĞ�ĐŚĂŶĐĞͿ�ĚĞ�ƐĞ�ƉƌŽͲ
ĚƵŝƌĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͘ 
 
�ŽŵŵĞŶƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ-ƚ-ŽŶ�ƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ŝŶŽŶĚĂďůĞ͍ 
�ŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞīĞĐƚƵĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĐŽƚĞƐ�Ě͛ŝŶŽŶĚĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĂƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ͕�ĐĞƐ�ĐŽƚĞƐ�ƐŽŶƚ�
ĞŶƐƵŝƚĞ�ƌĞƉŽƌƚĠĞƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐĂƌƚĞ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�;ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĂƌƉĞŶƚĞƵƌͿ͘��ĞƩĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĚĠƚĞƌͲ
ŵŝŶĞƌ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ�Ϯ͕�ϮϬ�Ğƚ�ϭϬϬ�ĂŶƐ͘� 
 
YƵ͛ĞŶ�ĞƐƚ-ŝů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽƚĞ�ĚĞ�ĐƌƵĞ�ĚĞ�ƌĠĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĞ�Ϯ�ĂŶƐ͍ 
>Ă�ĐŽƚĞ�ĚĞ�ĐƌƵĞ�ĚĞ�ƌĠĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĚĞ�Ϯ�ĂŶƐ�ƉĞƵƚ͕�ă�ĚĠĨĂƵƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ġƚƌĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƉĂƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĠĮͲ
ŶŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�WŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝǀĞƐ͕�ĚƵ�ůŝƩŽƌĂů�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉůĂŝŶĞƐ�ŝŶŽŶĚĂďůĞƐ͕�ƐĞƌǀŝƌ�ă�ĚĠůŝŵŝƚĞƌ�ůĂ�ůŝŐŶĞ�
ĚĞƐ�ŚĂƵƚĞƐ�ĞĂƵǆ͘��ĞƩĞ�ůŝŐŶĞ�ĞƐƚ�Ě͛ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƵƟůŝƚĠ�ƉƵŝƐƋƵ͛ĞůůĞ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĠƚĂďůŝƌ�ƋƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶƐ͕�ůĞƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŝǀĞ͘ 
 

Amélia Lacroix  
/ŶƐƉĞĐƚƌŝĐĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ� 
�Ŷ�ďąƟŵĞŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 

��ŵĞƩƌĞ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ĂŐĞŶĚĂ 

ϭϵ�ũƵŝŶ�͗�&ġƚĞ�ĚĞƐ�ƉğƌĞƐ 
Ϯϰ�ũƵŝŶ�͗�&ġƚĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĂƵ�ǀŝůůĂŐĞ� 
Ϯϴ�ũƵŝůůĞƚ�͗�:ĞƵĚŝ�ĞŶ�ĐŚĂŶƐŽŶ 
ϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͗�ZĂůůǇĞ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞ�ŐĂƌĂŐĞ 
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,1)250$7,216 0XQLFLSDO L Wp  

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

�ŵƉůŽŝƐ�ĠƚƵĚŝĂŶƚ�;ĞͿ�Ɛ� 



 

�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 

 

,1)250$7,216 0XQLFLSDO L Wp  

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

�ŵƉůŽŝƐ�ĠƚƵĚŝĂŶƚ�;ĞͿ�Ɛ� 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 
 

 

 
,1)250$7,216  0XQLFLSDO L Wp  

 ���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 



 

�������������������-��Ƶ�� 

 

�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ 



 

�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 

 

,1)250$7,216 0XQLFLSDO L Wp  

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 
 

 

 
,1)250$7,216  0XQLFLSDO L Wp  

WZK�,�/E�^���d�^� 
�K>>��d�^���^����^�ZKh>�Ed^ 

 
>ƵŶĚŝ�ϮϬ�ũƵŝŶ�͗��KDWK^d��d�Z��z�>�'� 

DĂƌĚŝ��Ϯϴ�ũƵŝŶ�͗�KZ�hZ�^ 

>ƵŶĚŝ��ϰ�ũƵŝůůĞƚ͗��KDWK^d��d�Z��z�>�'� 

>ƵŶĚŝ�ϭϴ�ũƵŝůůĞƚ͗��KDWK^d��d�Z��z�>�'� 

DĂƌĚŝ�ϭϵ�ũƵŝůůĞƚ͗�KZ�hZ�^ 

 
���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 
 

 

 

/E&KZD�d/KE^ 0XQLFLSDO L Wp  

KƉĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚĞƐ�ĞŶǀĂŚŝƐƐĂŶƚĞƐ�ĂƵ�ůĂĐ�dƌŽŝƐ->ĂĐƐ 

�ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚƵ�ŵǇƌŝŽƉŚǇůůĞ�ă�ĠƉŝƐ�ƉĂƌ�ďąĐŚĂŐĞ�ĂƵƌŽŶƚ�ůŝĞƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ůĂĐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ϭϵ�
ũƵŝŶ�Ğƚ�ůĞ�Ϯ�ũƵŝůůĞƚ͘��ĞƐ�ďŝŽůŽŐŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�&zdK�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůŽŶŐĞƵƌƐ�ĚĞ�

ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�dƌŽŝƐ->ĂĐƐ�
;�Zd>Ϳ�ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ͘� 

hŶĞ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞƌĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ůĞ�
ϭϮ�ũƵŝŶ�ă�ϵŚ�ĂƵ��ĂŵƉ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞ�sĂů-ĚĞƐ-
^ŽƵƌĐĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ�
ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�dƌŽŝƐ->ĂĐƐ�
;�Zd>Ϳ͘ 

�ŝĞŶǀĞŶƵĞ�ă�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƚĞƐ ͊ 

^ĂƌĂŚ�dŚŝďĂƵĚĞĂƵ-'ŽƐƐĞůŝŶ͕�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚ�
Z/ZWd> 
ϴϭϵ-ϴϳϵ-ϲϲϲϭ�ƉŽƐƚĞ�Ϯϴϵ 
ƌŝƌƉƚůΛŵƌĐĚĞƐƐŽƵƌĐĞƐ͘ĐŽŵ 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 
 

 

 

/E&KZD�d/KE^ 0XQLFLSDO L Wp  



 

�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 

 

,1)250$7,216 0XQLFLSDO L Wp  

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

$66(0%/e(� 
*e1e5$/(� 
$118(//( 

 

'LPDQFKH�OH����MXLQ�
�����j������� 

$X�FDPS�PXVLFDO�GH� 
9DO-GHV-6RXUFHV 

 
/H�FRPLWp�GH�GLUHFWLRQ�GH�/¶$57/�YRXV�FRQ�
YRTXH�j�VRQ�DVVHPEOpH�DQQXHOOH�DLQVL�TX¶j�
XQH�VpDQFH�G¶LQIRUPDWLRQ�DQLPpH�SDU�OD�5pJLH�
LQWHUPXQLFLSDOH�GH�UHVWDXUDWLRQ�HW�GH�SUpVHUYD�
WLRQ�GHV�7URLV-/DFV 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

ϭϰ 

5(&(77( 0XQLFLSDO L Wp  


�Ƹ �������������ƴ ������������ 
/ŶŐƌĠĚŝĞŶƚƐ�͗ 

ϭͬϮ�ƚĂƐƐĞ�;ϭϮϱ�ŵůͿ�ĚĞ�ƐƵĐƌĞ 
Ϯ�ĐƵŝůůğƌĞƐ�ă�ƐŽƵƉĞ�ĚĞ�ĨĠĐƵůĞ�ĚĞ�ŵĂŢƐ 
ϰ�ƚĂƐƐĞƐ�;ϭϬϬϬ�ŵůͿ�ĚĞ�ĨƌĂŝƐĞƐ�ĨƌĂŠĐŚĞƐ�ĞŶ�ƋƵĂƌƟĞƌƐ 
ϭ�ĐƵŝůůğƌĞ�ă�ƚŚĠ�Ě͛ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ǀĂŶŝůůĞ 
 
WŽƵƌ�ůĞ�ŐąƚĞĂƵ�͗ 

Ϯ�ƚĂƐƐĞƐ�;ϱϬϬ�ŵůͿ�ĚĞ�ĨĂƌŝŶĞ 
ϭ�ĐƵŝůůğƌĞ�ă�ƐŽƵƉĞ�ĚĞ�ƉŽƵĚƌĞ�ă�ƉąƚĞ 
ϭͬϰ�ĚĞ�ĐƵŝůůğƌĞ�ă�ƚŚĠ�ĚĞ�ƐĞů 
ϰ�ŐƌŽƐ�ŽĞƵĨƐ�ă�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝğĐĞ 
ϭ�ƚĂƐƐĞ�Ğƚ�ĚĞŵŝĞ�;ϯϳϱ�ŵůͿ�ĚĞ�ƐƵĐƌĞ 
ϭͬϮ�ƚĂƐƐĞ�;ϭϮϱ�ŵůͿ�ĚĞ�ďĞƵƌƌĞ�ĨŽŶĚƵ 
ϭͬϮ�ƚĂƐƐĞ�;ϭϮϱ�ŵůͿ�Ě͛ŚƵŝůĞ�ǀĠŐĠƚĂůĞ 
ϭ�ƚĂƐƐĞ�;ϮϱϬ�ŵůͿ�ĚĞ�ůĂŝƚ 
ϭ�ĐƵŝůůğƌĞ�ă�ƚŚĠ�Ě͛ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ǀĂŶŝůůĞ 
 

WƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�͗ 

ϭ͘��ŝĞŶ�ŐƌĂŝƐƐĞƌ�Ğƚ�ĨĂƌŝŶĞƌ�ƵŶ�ŵŽƵůĞ�ă�ŐąƚĞĂƵ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ĚĞ�ϭϬ�
ƉŽƵĐĞƐ͘ 
Ϯ͘�WƌĠĐŚĂƵīĞƌ�ůĞ�ĨŽƵƌ�ă�ϯϱϬ�Σ&�;ϭϳϲ�Σ�Ϳ͘ 
ϯ͘�DĠůĂŶŐĞƌ�ůĂ�ĨĠĐƵůĞ�ĚĞ�ŵĂŢƐ�Ğƚ�ůĞ�ƐƵĐƌĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�Ğƚ�ƐĂƵƉŽƵĚƌĞƌ�
ůĞƐ�ĨƌĂŝƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵĠůĂŶŐĞ͘��ũŽƵƚĞƌ�ů͛ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ǀĂŶŝůůĞ͘��ŝĞŶ�ŵĠůĂŶͲ
ŐĞƌ͘ 
ϰ͘�DĞƩƌĞ�ĂƵ�ĨŽŶĚ�ĚƵ�ŵŽƵůĞ�ă�ŐąƚĞĂƵ͘ 
ϱ͘�dĂŵŝƐĞƌ�ůĂ�ĨĂƌŝŶĞ͕�ůĂ�ƉŽƵĚƌĞ�ă�ƉąƚĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞů͘�DĞƩƌĞ�ĚĞ�ĐƀƚĠ͘ 
ϲ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ďŽů�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵĠůĂŶŐĞƵƌ͕�ďĂƩƌĞ�ůĞƐ�ŽĞƵĨƐ�Ğƚ�ůĞ�ƐƵĐƌĞ�ĞŶͲ
ƐĞŵďůĞ͘ 
ϳ͘��ĂŶƐ�ƵŶĞ�ƚĂƐƐĞ�ă�ŵĞƐƵƌĞƌ͕�ŵĠůĂŶŐĞƌ�ůĞ�ďĞƵƌƌĞ�Ğƚ�ů͛ŚƵŝůĞ�ǀĠŐĠͲ
ƚĂůĞ͘ 
ϴ͘��ũŽƵƚĞƌ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ŵĠůĂŶŐĞƵƌ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĕĂ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ă�
ďĂƩƌĞ͘ 
ϵ͘��ĂŶƐ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ďŽů͕�ŵĠůĂŶŐĞƌ�ů͛ĞǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ǀĂŶŝůůĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ůĂŝƚ͘ 
ϭϬ͘��ũŽƵƚĞƌ�ůĞƐ�ŝŶŐƌĠĚŝĞŶƚƐ�ƐĞĐƐ�Ğƚ�ůĞ�ůĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵĠůĂŶŐĞ�ĚĞ�
ďĞƵƌƌĞ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂŶƚ͘ 
ϭϭ͘�sĞƌƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽƵůĞ�ă�ŐąƚĞĂƵ�ƉĂƌ�ĚĞƐƐƵƐ�ůĞƐ�ĨƌĂŝƐĞƐ͘ 
ϭϮ͘�&ĂŝƌĞ�ĐƵŝƌĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ϱϬ�ă�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽƵ�ũƵƐƋƵ͛ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶƐĞƌͲ
ƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐƵƌĞ-ĚĞŶƚ�ĞŶ�ƌĞƐƐŽƌƚĞ�ƉƌŽƉƌĞ͘ 
ϭϯ͘�>ĂŝƐƐĞǌ�ƌĞĨƌŽŝĚŝƌ͘ 
ϭϰ͘�^Ğƌǀŝƌ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌğŵĞ�ŐůĂĐĠĞ�ă�ůĂ�ǀĂŶŝůůĞ� 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��ŚĞĨ�ƵŝƐƚŽ͘ĐŽŵ� 

WĞƟƚ�ũĞƵ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ 
:Ğ�Ŷ͛Ăŝ�ũĂŵĂŝƐ 

 
ϭ͘ >ĞƐ�ũŽƵĞƵƌƐ�ƐĞ�ŵĞƩĞŶƚ�ĞŶ ĐĞƌĐůĞ͕�ƐƵƌ�ĚĞƐ ĐŚĂŝƐĞƐ͘ 
Ϯ͘ >͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ͕� ĂƵ ĐĞŶƚƌĞ͕� ǀĂ� ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ� ă� ĚĠĐůĂͲ
ƌĞƌ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ͘ 
ϯ͘ dŽƵƐ� ůĞƐ� ũŽƵĞƵƌƐ� Ŷ͛ĂǇĂŶƚ� ĞƵǆ� ĂƵƐƐŝ� ũĂŵĂŝƐ� ĨĂŝƚ�
ĐĞƩĞ�ĐŚŽƐĞ�ǀŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƐĞ�ůĞǀĞƌ�Ğƚ�ƚĞŶƚĞƌ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƐƐĞŽŝƌ�
ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐŚĂŝƐĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞ͘�>Ă�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĞƐͲ
ƐĂŝĞƌĂ�ĞůůĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƐƐĞŽŝƌ͘ 
 
>Ğ�ũŽƵĞƵƌ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĂƐƐĞǌ�ƌĂƉŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƌĂƐͲ
ƐĞŽŝƌ�ĂǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞǀƌĂ�ĂůŽƌƐ�ă�ƐŽŶ�ƚŽƵƌ�ĂŶŶŽŶͲ
ĐĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĨĂŝƚ͘ 



�Ƶ�������
����ʹͲʹʹ �������������������-��Ƶ�� 

'ŝůůĞƐ��ŽĚĞƌƌĞ����ĐŽĚĞŐΛĐĂďůŽǀŝƐŝŽŶ͘ĐŽŵ 

���Ǥ��-����-��-���
����Ǥ��Ǥ�� 

 

35,Ê5(6  
3DU�0PH��+XJXHWWH�HW�0��5RJHU�3RLWUDV� 

&/y�����,�Yh��^�D�/E�� 

�����භ�^ĂŵĞĚŝ�ϭϲŚϬϬ�ă�<ŝŶŐƐĞǇ�&ĂůůƐ� 

�����භ��ŝŵĂŶĐŚĞ�ϭϭŚϬϬ�ă�tĂƌǁŝĐŬ 

 

ϭ�Z��d�ϯ�D���/D�E�,������,�Yh��DK/^�
;ϱ�D��ϰ&K/^ͬ�EE��Ϳ 

�����භ�ϴŚϯϬ�ă�^ƚĞ-�ůŽƚŚŝůĚĞ� 

�����භ�ϵŚϰϱ�ă�^ƚ-�ůďĞƌƚ 

 

Ϯ�D���d��ϰ�D���/D�E�,������,�Yh��DK/^ 

�����භ�ϴŚϯϬ�ă�^ƚ-ZĠŵŝ 

�����භ�ϵŚϰϱ�ă�dŝŶŐǁŝĐŬ 

0HVVHV 0XQLFLSDO L Wp  
 

$&7,9,7e6�5(/,*,(86(6�-� 
+25$,5(�'(6�0(66(6�¬�/¶e*/,6( 

 
� 
 
���-8,1���������'LPDQFKH�j��K�� 
  ��+XEHUW�9DOOLqUHV�SDU�5pMHDQQH�9DOOLqUHV� 
  �$FWLRQ�GH�JUkFHV�SDU�-HDQQH�G¶$UF�3RWYLQ  ��������� 
 �����������/DPSH�GX�6DQFWXDLUH ��-HDQQH�G¶$UF�3RWYLQ 

 
 
���-8,1�������'LPDQFKH�j��K�� 
 ����������7KpUqVH�'HVURFKHUV�SDU�0LFKHO�%HDXFKHVQH 
  /DXULHU� /DOOLHU� SDU� O¶$VVLVWDQFH� � DX[� IXQpUDLOOHV 
  /DPSH�GX�6DQFWXDLUH���-DFTXHV�)UpFKHWWH 
 
���-8,//(7��'LPDQFKH�j��K�� 
  $FWLRQ�GH�JUkFHV�SDU�-HDQQH�G¶$UF�3RWYLQ   
�����������������������/LVH�'DQFHUHDX�SDU�*LVqOH�HW�6LOYHULR�/RUHQ]LQL 
  /DPSH�GX�6DQFWXDLUH��-HDQQLQH�HW�)HUQDQG�%HDXFKHVQH 
 
   
 

>ĞƐ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ�ƐĞ�ƌĞǀġƚĞŶƚ�ĚĞ�ƉĞƟƚ�ďĠƚĂŝů͕�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůĂŝŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�ĚĞ�ĨƌŽŵĞŶƚථ͗�ĞůůĞƐ�ƉŽƵƐƐĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĐƌŝƐ�ĚĞ�ƚƌŝŽŵƉŚĞര͖�ŽƵŝ͕�ĞůůĞƐ�ĐŚĂŶƚĞŶƚ͘� 
WƐĂƵŵĞ�ϲϱ͘�ϭϯ� 

>ĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƚĞƌŶĞů�ƐŽŶƚ�ŐƌĂŶĚĞƐ͙�^ŽŶ�ƈƵǀƌĞ�ĞƐƚ�ŐůŽƌŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ͕�Ğƚ�ƐĂ�ũƵƐƟĐĞ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ă�
ƉĞƌƉĠƚƵŝƚĠ͘� 
WƐĂƵŵĞ�ϭϭϭ͘�Ϯ͕�ϯ� 
 
hŶ�ũŽƵƌ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŚĂŶƚĞƌĂ� 
2XL��OD�QDWXUH�FKDQWHUD�GH�MRLHᆆ��&HOD�IDLW�SDUWLH�GHV�SURSKpWLHV�GH�OD�%LEOH��4XDQG�FHOD�DXUD-W-LO�OLHXᆆ"�/RUVTXH�-pVXV�&KULVW�pWDEOLUD�
VRQ�UR\DXPH�GH�MXVWLFH�HW�GH�MRLH� 
 
3OXVLHXUV�SVDXPHV�PHQWLRQQHQW�FHWWH�MXELODWLRQ�GH�OD�FUpDWLRQଉ��´4XH�OHV�FKDPSV�VH�UpMRXLVVHQW��HW�WRXW�FH�TXL�HVW�HQ�HX[ᆆ��$ORUV�
WRXV�OHV�DUEUHV�GH�OD�IRUrW�FKDQWHURQW�GH�MRLH��GHYDQW�O·eWHUQHOµ��3VDXPH��������������´4XH�OHV�IOHXYHV�EDWWHQW�GHV�PDLQV��TXH�OHV�
PRQWDJQHV�FKDQWHQW�GH�MRLH�HQVHPEOH��GHYDQW�O·eWHUQHOµ ����������� 
 
&H�Q·HVW�SDV�OD�UpDOLWp�G·DXMRXUG·KXL��FDU�GqV�O·HQWUpH�GX�SpFKp�GDQV�OH�PRQGH��OD�QDWXUH�HQ�D�VXEL�OHV�HIIHWV�QpJDWLIVଉ��´0DXGLW�HVW�
OH�VRO�j�FDXVH�GH�WRLµ��D�GLW�'LHX�j�$GDP��*HQqVH���������'HSXLV�ORUV��´WRXWH�OD�FUpDWLRQ�HQVHPEOH�VRXSLUHµ��DWWHQGDQW�G·rWUH�GpOL�
YUpH�GH�´OD�VHUYLWXGHµ��5RPDLQV������-�����&RPELHQ�OD�QDWXUH�VRXIIUH�DXMRXUG·KXLᆆ� 
 
/H�3VDXPH������DSUqV�XQH�DOOXVLRQ�UDSLGH�j�OD�FUpDWLRQ�–�´OHV�±XYUHV GH�O·eWHUQHOµ�–�SDUOH�GH�´VRQ�±XYUH JORULHXVH�HW�PDJQLILTXHµ�� 
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