
/D�/HWWUH�1���� 

6DPHGL����0DUV����� 

�ĚŝƚŽ� 

 hŶĞ�ƚƌğƐ�ďĞůůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ͕͘�hŶ�ƚƌğƐ�ďŽŶ�ĐƌƵ͙��Ŷ�
ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ů͛�ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ũĞ�ŵĞ�ƌĠũŽƵŝƐ�
ĚĞ�ǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ǇŽŶŶĂŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
ƉŽƵƌ�ů͛ĠĚŝƟŽŶ�ϮϬϭϴ͘�>Ă�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƟĞ�
ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƋƵĞ�ůĞ�W�>�;WƌŽũĞƚ��ĚƵĐĂƟĨ�>ŽĐĂůͿ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ͘�>ĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉŽƌƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�
ͨ ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ ͩ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛�ǆƉŽƐĐŝĞŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŶƚ�
ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ƵŶ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĐŽŶĐƌĞƚ͘�:͛Ăŝ�ĠƚĠ�ͨ ďůƵīĠĞ ͩ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ůĠŐƵŵĞƐ�ƋƵŝ�ƉƌŽĚƵŝƐĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ�Žƶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶŶĠ�ƵŶ�ďĂƌŽŵğƚƌĞ�ƐŽŶŽƌĞ͘�:͛Ăŝ�
ƌĞůĂǇĠ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƋƵŝ�Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͙�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ďĞů�ĞǆĞŵƉůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƐƐŽͲ
ĐŝĞƌ͘ 

 DĂƌŝĞ-�ůĂŝƌĞ�D�Z�/�Z͕�ĐŽŽƌĚŽŶŶĂƚƌŝĐĞ�W�> 
  DĂŝƌŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ZŽĐŚĞ�ƐƵƌ�zŽŶ 

$VVRFLDWLRQ�([SRVFLHQFH�9HQGpH 

���ERXOHYDUG�$ULVWLGH�%ULDQG—������/D�5RFKH-VXU-<RQ 

��-��-��-��-�� 

H[SRVFLHQFHYHQGHH#JPDLO�FRP 

$OOH]�VXU�QRWUH�VLWH�LQWHUQHW�� 

KWWS���H[SRVFLHQFH�RUJ��� 

RX�UHWURXYH]�OHV�LQIRV�VXU� 

QRWUH�SDJH�)DFHERRN�� 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ƌĠĚĂĐƟŽŶŶĞůůĞ��W:�W^�ĚĞ�ĐĞ�EΣ͗ 
�Ğ�ŐĂƵĐŚĞ�ă�ĚƌŽŝƚĞ͙͘ 
�ŵĂŶĚŝŶĞ͕��sĂůĞŶƟŶĞ͕��ƌŝĐĞ͕�,ĠůğŶĞ͕�,ĠůğŶĞ� 

�ĞůůĞ�ĂŋƵĞŶĐĞ�ĐĞ�ŵĂƟŶ͊͊͊ 
�ϲϬϬ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ĐĞ�ŵŝĚŝ͊ 



4XHOTXHV�SURMHWV 

1�������/¶RUJDQLVDWLRQ�VHFUqWH�GHV�)RXUPLV�� 
,0(�/H�3DYLOORQ��6W�)ORUHQW�GHV�%RLV 

�Ŷ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϳ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐƵũĞƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶͲ
ŶĠĞ͘��Ğ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ĨŽƵƌŵŝƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ� ƌĞŵƉŽƌƚĠ� ůĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ǀŽŝǆ͘��ǀĞĐ�dŚŝĞƌƌǇ� ůĞƵƌ�
ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�Ğƚ��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ůĞƵƌ�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ĞǆƉůŽƌĞƌ�
ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĂŶƚĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ�ďġƚĞƐ͘ 

&ĂďƌŝĐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĨŽƵƌŵŝůŝğƌĞ�ƉŽƵƌ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ǀŝĞ͕�ĨƌĞƐƋƵĞ�ĚĞ�ĨŽƵƌͲ
ŵŝƐ� ƉŽƵƌ� ĞǆƉůŝƋƵĞƌ� ůĞƵƌ� ŵŽĚĞ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�
ũĞƵǆ͕�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�Ă�ŵŽďŝůŝƐĠ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ͘� 

�ǆƉŽƐĐŝĞŶĐĞ ͍��Ğ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ͕�ĚĞƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞƐ͕�ĚĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ͙ 

DĞƌĐƌĞĚŝ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂŝĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƐƚĂŶĚ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ůĂ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ǀŽŝƌ�
ƉůĞŝŶ� ĚĞ� ƉĞƟƚĞƐ� ĨŽƵƌŵŝƐ� ĞŶ� ůŝďĞƌƚĠ͘� � �ƉƌğƐ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕� ŝů� Ɛ͛ĞƐƚ� ĂǀĠƌĠ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ�
ƐŽƌƚĂŝĞŶƚ�ĚƵ�ƉŽƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂŶƚĞ�ĂŵĞŶĠĞ�ĞŶ�ĚĠĐŽƌĂƟŽŶ͘� /ů� ƐĞŵďůĞƌĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů� Ǉ�Ăŝƚ�
ŵġŵĞ� ƵŶĞ� ƌĞŝŶĞ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƚĞƌƌĞ͘� �ĞƩĞ� ƐƵƌƉƌŝƐĞ� ǀĂ� ƌĞůĂŶĐĞƌ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ�
ĚğƐ�ůĂ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ ͊ 

^Ƶƌ� ůĞ� ƐƚĂŶĚ� ͕� ŝů� Ǉ�ĂǀĂŝƚ�ƵŶ� ũĞƵ�ĚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶͬƌĠƉŽŶƐĞ�ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ͘�,ŝĞƌ͕� ŝů� ĞƐƚ�
ƚŽŵďĠ�ĞŶ�ƉĂŶŶĞ͘�,ĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕�ƐƵƌ� ůĞ�ƐƚĂŶĚ�Ě͛ĞŶ�ĨĂĐĞ͕� ŝů�Ǉ�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ�ƋƵŝ�Ă�

1���/H�YHQW��XQ�SKpQRPpQH�FOLPDWLTXH�TXL�QH�PDQTXp�SDV�G¶DLU� 
(FROH�SXEOLTXH�/HV�&KDWV�)HUUpV�3pWRVVH 

>Ă�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�dW^ͬD^ͬ'^�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞƐ�ĐŚĂƚƐ�&ĞƌƌĠƐ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůͲ
ůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ǀĞŶƚ͘�>Ğ�ǀĞŶƚ�ĞƐƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ĂůŽƌƐ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞŵĂŶͲ
ĚĠƐ ͗�ͨ Đ͛ĞƐƚ�ƋƵŽŝ�ůĞ�ǀĞŶƚ ͍ ͩ 

^Ƶƌ�ůĞ�ƐƚĂŶĚ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ƉĞŝŶƚƵƌĞƐ�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�
ĂĸĐŚĞƐ�ƋƵŝ�ĞǆƉůŝƋƵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐĞ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ůĞ�ǀĞŶƚ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĨĂŝƚĞƐ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ͘ 

�ǀĞĐ�>ǇĂŶĂ͕��ůŝŶĂ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌƌĞǌ�ǀŽƵƐ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĂƵ�
ŐŽŶŇĂŐĞ�ĚĞ�ďĂůůŽŶƐ�ĚĞ�ďĂƵĚƌƵĐŚĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƉŽŵƉĞ͕�ŽƵ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ďŽƵͲ
ƚĞŝůůĞ�ǀŝĚĞ͘� 

�ůŝŶĂ�͕�ϱ�ĂŶƐ ͗ 

ͨ YƵĂŶĚ�ŝů�ĨĂŝƚ�ĐŚĂƵĚ͕�ů͛Ăŝƌ�ŵŽŶƚĞ�ŵĂŝƐ�ŶĞ�ďŽƵŐĞ�ƉĂƐ͘�YƵĂŶĚ�ŝů�ĨĂŝƚ�
ĨƌŽŝĚ͕�ĕĂ�ďŽƵŐĞ�ĕĂ�ĨĂŝƚ�ĚƵ�ǀĞŶƚ͘ 

>ǇĂŶĂ͕�ϲ�ĂŶƐ 



1�����&RPPHQW�VH�IRUPHQW�OHV�YROFDQV�" 
� (FROH�3XEOLTXH�0DUR�9LGXD�0HUYHQW 

ͨ �Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�ƚƵ�ƐĂŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐĞ� ĨŽƌŵĞŶƚ� ůĞƐ�ǀŽůĐĂŶƐ ͍ ͩ ͗�
ǀŽŝĐŝ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ�>ŝůǇ�Ğƚ�/ŶĂǇĂ͕�ϴ�ĂŶƐ͘ 

�͛ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƌ� ĐĞƩĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ƉŽƐĠĞ� ă� ůĞƵƌ� ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚĞ�
ƋƵ͛Ă�ĚĠďƵƚĠ�ůĞƵƌ�ƉƌŽũĞƚ�ŝů�Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘ 

>ĞƵƌƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�Ğƚ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶƚ�ĨĂŝƚ�Ě͛ĞƵǆ�ĚĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘�
/ůƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌġƚƐ�ă�ǀŽƵƐ�ĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ǀŽůĐĂŶ�
ĠƚĞŝŶƚ�Ğƚ�ƵŶ�ǀŽůĐĂŶ�ĞŶĚŽƌŵŝ͕�ů͛ĠƌƵƉƟŽŶ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞ�Ğƚ�ů͛ĠƌƵƉͲ
ƟŽŶ�ĞīƵƐŝǀĞ͕�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉůĂƋƵĞƐ�ƚĞĐƚŽŶŝƋƵĞƐ͘� 

>Ă� ďĞůůĞ� ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ� ƉŝĞƌƌĞƐ� ǀŽůĐĂŶŝƋƵĞƐ� ǀĞŶƵĞƐ� Ě͛�ƵͲ
ǀĞƌŐŶĞ͕�ĚĞ�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ�Ğƚ�Ě͛/ƐůĂŶĚĞ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ�
ůĂ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ƉŝĞƌƌĞƐ�ƐĞůŽŶ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ƉƌŽͲ
ƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĂǀĞ͘ 

WĂƐ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ƋƵŝƩĞƌ� ůĞ� ƐƚĂŶĚ� ƐĂŶƐ� Ɛ͛ĞƐƐĂǇĞƌ� ă� ů͛ĞǆƉĠͲ
ƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ĠƌƵƉƟŽŶ ͙͘ 

1����3RXUTXRL�IDXW-LO�MHWHU�OHV�GHFKHWV�GDQV�OD�SRXEHOOH�"� 
(FROH�(OHPHQWDLUH�3RQW�%RLOHDX�/D�5RFKH�6XU�<RQ 

�ĂŶƐ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�Ě͛/ŶŽůĂ͕�DĂǆĞŶĐĞ͕�>ŽůĂ�Ğƚ�EŽĠ͕�ůĂ�ŵĂŠƚƌĞƐƐĞ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĚĞ�ƚƌĂͲ
ǀĂŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌ�ƉƌŽũĞƚ��ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ�
ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͘� 

WŽƵƌ��ǆƉŽƐĐŝĞŶĐĞƐ͕� ŝůƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉĞŶĐŚĠƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĚĠͲ
ĐŚĞƚƐ͘ 

/ŶŽůĂ ͗� ͨ ĂƵ�ŵŽŝƐ� ĚĞ� ĚĠĐĞŵďƌĞ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƌĠĐŝƉŝĞŶƚ� ĞŶ� ǀĞƌƌĞ� ƉůĞŝŶ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ ͗�ƵŶĞ�ĐĂƉƐƵůĞ�ĚĞ�ĐĂŶĞƩĞ͕�ƵŶ�ŵŽƵĐŚŽŝƌ�ĞŶ�ƉĂƉŝĞƌ͕�ƵŶĞ�ƉĞĂƵ�
ĚĞ�ďĂŶĂŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�ͨ ĐŚĞƵŝŶŐƵŵ ͩ͘�>Ă�ƉĞĂƵ�ĚĞ�ďĂŶĂŶĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠŐƌĂĚĠĞ�ŵĂŝƐ�ƉĂƐ�
ůĞƐ� � ĂƵƚƌĞƐ� ĚĠĐŚĞƚƐ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĨĂŝƚ� ůĂ� ŵġŵĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ďŽĐĂů�
Ě͛ĞĂƵ ͘ ͩ 

>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĨĂďƌŝƋƵĠ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ũĞƵ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ŝůƐ�ŶŽƵƐ�ĨŽŶƚ�ĚĞǀŝŶĞƌ�ĐŽŵͲ
ďŝĞŶ� ĚĞ� ƚĞŵƉƐ� ĐŚĂƋƵĞ� ĚĠĐŚĞƚ�ŵĞƚ� ă� ƐĞ� ĚĠŐƌĂĚĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƚĞƌƌĞ͕� ƉƵŝƐ� ĚĂŶƐ�
ů͛ĞĂƵ͘� 

WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ ͕�ƵŶ�ƚƌŽŐŶŽŶ�ĚĞ�ƉŽŵŵĞ�ŵĞƚ�ϲ�ŵŽŝƐ�ă�ƐĞ�ĚĠŐƌĂĚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�
Ğƚ�ĞŶƚƌĞ�ϭ�ă�ϱ�ŵŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞĂƵ͘� 

>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƌĂǀŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă� �ǆƉŽƐĐŝĞŶĐĞ͕� Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞƵƌƐ�ĚĠͲ
ĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�ĂǀĞĐ�ŶŽƵƐ͘ 

�Ŷ�ƉĞƟƚƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚĠũă�ƚƌğƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ŝŶǀĞŶƚĠ�ƵŶĞ�ĐŚĂŶƐŽŶ ͗� 

;ă�ĐŚĂŶƚĞƌ�ƐƵƌ�ů͛Ăŝƌ�Ě͛��ůĂ��ůĂŝƌĞ�ĨŽŶƚĂŝŶĞͿ 



� 1����(XJqQH��OH�YLHX[�FKrQH�(FROH�GH�OD�3pQLqUH�$L]HQD\ 

 ^Ƶƌ� ůĞ� ƐƚĂŶĚ� ƚƌğƐ� ĐŽůŽƌĠ� ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ� ĚĞ� ůĂ� WĠͲ
ŶŝğƌĞ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�DŽǇĞŶŶĞ�ƐĞĐƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĞ�
ƐĞĐƟŽŶ� ŶŽƵƐ� ƌĂĐŽŶƚĞŶƚ� ĐĞ� ƋƵ͛ŝůƐ� ŽŶƚ� ĂƉƉƌŝƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ĐŚġŶĞƐ͘��� ůĂ� ƐƵŝƚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ĂǀĞĐ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ůĂ��ŝĐĂĚĞůůĞ͕�ŝůƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠƐ�ƐƵƌ�ͨ �ƵŐğŶĞ ͩ�
ƵŶ�ǀŝĞƵǆ�ĐŚġŶĞ͘ 

�ŽŵŵĞŶƚ� ĐĞ� ǀŝĞƵǆ� ĐŚġŶĞ� ĂƌƌŝǀĂŝƚ-ŝů� ĞŶĐŽƌĞ� ă�
ǀŝǀƌĞ ͍ 

�ŽƋƵĞƩĞ� ůĂ� ĐŚŽƵĞƩĞ� ĞƐƚ� ǀĞŶƵĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐůĂƐƐĞ�
ƉŽƵǀŽŝƌ� ĨĂŝƌĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ĂƵǆ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ůĂ� ǀŝĞ� ĚĞ� ĐĞ�
ŐƌĂŶĚ� ĐŚġŶĞ͘� �ƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ƌĂŵĂƐƐĠ� ĚĞƐ� ĨĞƵŝůůĞƐ͕�
ĚĞƐ�ŐůĂŶĚƐ�ĞƚĐ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ŽŶƚ�ƉƵ�ƌĞĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ůĞ�
ĐǇĐůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚƵ�ĐŚġŶĞ͘ 

�͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ŐƌĂŶĚ� ƉůĂŝƐŝƌ� ƋƵ͛ŝůƐ� ǀŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌŽŶƚ�
�ƵŐğŶĞ�Ğƚ�ƉůĞŝŶƐ�ĚĞ�ƉĞƟƚƐ�ũĞƵǆ�ĨĂďƵůĞƵǆ ͊� 

1���3KpQRPqQHV�HW�GRQQpHV�FOLPDWRORJLTXHV�(FROH�GH�3pWRVVH� 

>ĞƐ� ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ�
ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ƉĂƌ� ůĂ� ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ��W-��ϭ�
ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ĚĞ�WĠƚŽƐƐĞ͘�>͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠͲ
ƚĠŽ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ƐĐŽͲ
ůĂŝƌĞ͕� ŝů� Ă� ĠǀŽůƵĠ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ� ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ�
ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ͘� >ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ĐŚĞƌĐŚĠ� ă� ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ� ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘� /ůƐ�
ŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ�ůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƵƟůŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�
ůĂ� ŵĠƚĠŽ� Ğƚ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�
;ĂŶĠŵŽŵğƚƌĞ͕� ŐŝƌŽƵĞƩĞ͕� ďĂƌŽŵğƚƌĞ� Ğƚ� ƉůƵǀŝŽͲ
ŵğƚƌĞͿ͘��ƉƌğƐ�ůĞƐ�ĂǀŽŝƌ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ͕�ŶŽƐ�ƉĞƟƚƐ�ŵĠͲ
ƚĠŽƌŽůŽŐƵĞƐ� ŽŶƚ� ĂƉƉƌŝƐ� ă� ůĞƐ� ƵƟůŝƐĞƌ� ĞŶ� ĨĂŝƐĂŶƚ�
ĚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚĞ�ă� ůĞƵƌƐ�
ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟŽŶƐ͘� � /ůƐ� ƐŽŶƚ� ƌĂǀŝƐ� Ě͛ĞǆƉůŝƋƵĞƌ� ůĞƵƌ�
ƉƌŽũĞƚ�ă�ůĞƵƌ�ͨ ĐůŝĞŶƚ ͩ ͊ 



1����&RPPHQW�IRQFWLRQQHQW�OHV�YROFDQV "�� 
&HQWUH�GH�ORLVLUV�$UF�HQ�FLHO�OD�&KDL]H�OH�9LFRPWH 

�ŽŵŵĞŶƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŶƚ�ůĞƐ�ǀŽůĐĂŶƐ ͍�hŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�
ůŽŝƐŝƌƐ�ĚĞ� ůĂ��ŚĂŝǌĞ� ůĞ� ǀŝĐŽŵƚĞ� Ɛ͛ĞƐƚ�ƉŽƐĠĞ͘� >Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƉĂƌƟ�ă� ůĂ�
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ƉůĂƋƵĞƐ�ƚĞĐƚŽŶŝƋƵĞƐ�Žƶ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉƵ�ƐŝŵƵůĞƌ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�
Ě͛ƵŶ� ǀŽůĐĂŶ͘� WŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ� ƵŶ� ƌĠƐƵůƚĂƚ� ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠĂůŝƚĠ͕�
ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĐƌĠĠ�ƵŶĞ�ŵĂƋƵĞƩĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟǀĞ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůĐĂŶ͘�WĞŶͲ
ĚĂŶƚ� ĐĞƩĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͕� ĐĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĮůŽƵƐ�ŽŶƚ�ƉĂƌ� ŝŶĂĚǀĞƌƚĂŶĐĞ͕�
ƌĞŶǀĞƌƐĠ�ĚƵ�ǀŝŶĂŝŐƌĞ�ďůĂŶĐ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƌĂƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ͘� 

sĞƵŝůůĞǌ� ƐƵŝǀƌĞ� ĐĞƩĞ� ƌĞĐĞƩĞ� ƉŽƵƌ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ĐĞ� ƋƵ͛ŝů� ƐĞ� ƉĂƐƐĞ�
ƋƵĂŶĚ�ƵŶ�ǀŽůĐĂŶ�ĞŶƚƌĞ�ĞŶ�ĠƌƵƉƟŽŶ ͗� 

͘�ϭ�ƉĞƟƚĞ�ďŽƵƚĞŝůůĞ�Ě͛ĞĂƵ 

͘�ϭ�ĞŶƚŽŶŶŽŝƌ 

͘�ϭ�ĐƵŝůůğƌĞ�ă�ƐŽƵƉĞ�ĚĞ�ǀŝŶĂŝŐƌĞ�ďůĂŶĐ 

͘�hŶ�ƉĞƟƚ�ƉĞƵ�ĚĞ�ďŝĐĂƌďŽŶĂƚĞ�ĚĞ�ƐŽĚŝƵŵ 

1�����/HV�PDWKV�DPXVDQWHV���������������������������������������������
7L]L�2X]RX�,WKUDQ� 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ͨ �/ƚŚƌĂŶ ͩ�ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ůĞ�Ϯϯ�ŵĂŝ�ϮϬϭϲ�ƉĂƌ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ĂŵŽƵƌĞƵǆ�ĚĞ�
ůĞƵƌ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ĂƐƐŽŝīĠƐ�ĚĞ� ƐĐŝĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ƚƌğƐ� ĂĐƟĨƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ŵŝůŝĞƵ� ĂƐƐŽĐŝĂƟĨ�ĚĞƉƵŝƐ� ůŽŶŐͲ
ƚĞŵƉƐ͘� �ůůĞ� ĐŽŵƉƚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϰϱϬ� ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ� ƌĠŐƵůŝĞƌƐ� Ğƚ� ĐŽŵƉƌĞŶĚ� ϰϱ� ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ� ĂŝŶƐŝ�
ƋƵ͛ƵŶĞ�ĐĞŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘��ĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉŽƐƐğĚĞ�Ěŝǆ�ĐůƵďƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ďƵƚ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ůĞ�ůŽŝƐŝƌƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�Ğƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ůĂ�ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ů͛ŝŶŶŽͲ
ǀĂƟŽŶ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ũĞƵŶĞƐ�ă�dŝǌŝ�KƵǌŽƵ͘��͛ĞƐƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ĐĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�
ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŽƵƟůƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ŵĂůůĞ�ĚĞ�ũĞƵǆ͕�ĚĞƐ�ŝůůƵͲ
ƐŝŽŶƐ�Ě͛ŽƉƟƋƵĞƐ��ĂĮŶ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĂƵǆ�ŵĂƚŚƐ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ƚŽƵĐŚĞ�ĚĞ�ĨĂŶƚĂŝƐŝĞ͘ 

DĞƌĐŝ�ă��ĂƐŵĂ�Ğƚ�EĂĚŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 



1���/HV�IUXLWV�HW�OpJXPHV�pOHFWULTXHV�����������������������������������
,QVWLWXW�0pGLFR�pGXFDWLI�OH�3DYLOORQ�����6W�)ORUHQW�GHV�%RLV 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ��ĚƌŝĞŶ͕��ůďĂŶ͕��ŚĂƌͲ
ůǇ͕��ŶŶĞ-�ĂƌŽůŝŶĞ͕��ůĞǆŝƐ͕��ƵĚƌĞǇ͕�&ůŽƌĞŶƟŶ͕�>ƵĚŽǀŝĐ�Ğƚ�DĂƌͲ
ĐĞůŝŶĞ�;ĂŐĠƐ�ĚĞ�ϭϲ�ă�ϭϴ�ĂŶƐ�ƉůƵƐ�ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌƐͿ͘��dŽƵƚ�
ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĐĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ƉĂƌƟͲ
ĐŝƉĞƌ�ă�ƵŶ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ě͛ŚŽƌƟĐƵůƚƵƌĞ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĐŚŽŝƐŝ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�
ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ĐĞ�ƚŚğŵĞ�ĞŶ�Ɛ͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ�ĂƵǆ�ĨƌƵŝƚƐ�Ğƚ�ůĠŐƵŵĞƐ͘�
WůƵƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ� ĨĂŝƚ�ƋƵĞ� ůĞƐ� ĨƌƵŝƚƐ�Ğƚ� ůĠŐƵŵĞƐ�ƉĞƵͲ
ǀĞŶƚ� ƉƌŽĚƵŝƌĞ� ĚĞ� ů͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͘� /DWK^^/�>� ͊� �ŝƌĞǌ-ǀŽƵƐ͘� �ƚ�
ďŝĞŶ�Đ͛ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĚĠŵŽŶƚƌĞǌ�ĐĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ă�ƚƌĂͲ
ǀĞƌƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ ͗��ůůƵŵĞƌ�ƵŶĞ�
>���ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ƌĠǀĞŝů�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞƐ͘��ŵĞƌͲ
ǀĞŝůůĞŵĞŶƚ� ŐĂƌĂŶƟ� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉĞƟƚƐ� ƋƵĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ŐƌĂŶĚƐ͘�DĞƌĐŝ�ă�ĞƵǆ�� 

1���������3RXUTXRL�HW�FRPPHQW�GHYLHQW-RQ�PDODGH "�����������������
FHQWUH�GH�ORLVLUV�GHV���VDLVRQV�6W����9LQFHQW�6XU�-DUG�����������������������������������������������������������������������

 �Ƶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�>ŽŝƐŝƌƐ�ĚĞƐ�ϰ�ƐĂŝƐŽŶƐ͕�ĐĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�
ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƋƵŝ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĚĞƐ�
ƚŚğŵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ũĞƵǆ�ǀŝĚĠŽ͕�ů͛ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌŽͲ
ďŽƟƋƵĞ�ŽŶ�ĠƚĠ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘�^ƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�ǀŽƚĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĮŶĂůĞͲ
ŵĞŶƚ�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ͨ �ƉŽƵƌƋƵŽŝ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚĞǀŝĞŶƚ-ŽŶ�ŵĂͲ
ůĂĚĞ ͩ�ƋƵŝ�Ă�ƐƵƐĐŝƚĠ�ůĞ�ƉůƵƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�
ƚĞŶƚĠ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ĐĞƩĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĞŶ�ƉƌĠƉĂƌĂŶƚ�ƵŶ�
ũĞƵ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ŚƵŵĂŝŶ͕�ƵŶ�ƋƵŝǌǌ͕�ĚĞƐ�ĂĸĐŚĞƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞͲ
ǁĠ�ƵŶ�ŵĠĚĞĐŝŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�>ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽŶƚ�
ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƌŝŐŽůĠ�ƋƵĂŶĚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƉƵ��ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ĞƵǆ�
ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ĚĞƐ�ƐǇŵƉƚƀŵĞƐ��
ĚĞ�ŵĂůĂĚŝĞ͘͘͘ 

 ^͛ĂŐŝƚ-ŝů�Ě͛ƵŶĞ�ďĂĐƚĠƌŝĞ͕�Ě͛ƵŶ�ĐŚĂŵƉŝŐŶŽŶ�ŽƵ�
Ě͛ƵŶ�ǀŝƌƵƐ ͍�dĞůůĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘ 



1����'pIL�WHFKQRORJLTXH�GH�FRQVWUXFWLRQ�GH�YRLWXUHV�������������������������
(FROH�3pQLqUH�$L]HQD\ 

 �͛ĞƐƚ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ�WĞŶŝĞƌĞ�Ě͛�ŝǌĞŶĂǇ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ůĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ�>ŽůĂ͕�DĂƚŚŝƐ�Ğƚ�>ĂƵƌǇŶĞ�ĠůğǀĞƐ�ĚĞ�
�W-��ϭ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ĐŚĞĨƐ�ůĞƵƌ�ƉƌŽũĞƚ ͗�ͨ �ZĠƵƐƐŝƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĂǀĂŶĐĞƌ�ƵŶĞ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƐĂŶƐ�ůĂ�ƟƌĞƌ͕�Ŷŝ�ůĂ�
ƉŽƵƐƐĞƌ͘ ͩ��Ƶ�ĚĠďƵƚ͕�ƚĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ ͗�ĨĂŝƌĞ�ŐůŝƐƐĞƌ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƉĞŶƚĞ ͗�ƚƌŽƉ�ĨĂĐŝůĞ ͊��Ƶ�ĨƵƌ�Ğƚ�ă�ŵĞƐƵƌĞ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�
ŽŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�;ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĂƵǆ�ĚŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ǀĂƌŝĠƐͿ ͗�>ĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ƐŽƵŋĂŶƚĞƐ͕�ůĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĠůĂƐͲ
ƟƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ǀŽŝƚƵƌĞƐ�ĂŝŵĂŶƚ͙��ŽŵŵĞ�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĞŶ�ĚŽƵƚĞǌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŶƚ͕��Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ŶŽŶ ͊��Đ͛ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ��ĚĞ�ƚĞƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ƐƚĂŶĚ͕�ĂǀŝƐ�ĂƵǆ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ ͊ 

1����&RPPHQW�YROH�XQ�DYLRQ�HQ�SDSLHU"� 
$0$4<�$,5/,1(6�%RXUJ�VRXV�OD�5RFKH� 

YƵŝ�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĨĂŝƚ�Ě͛ĂǀŝŽŶ�ĞŶ�ƉĂƉŝĞƌ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ ͍���ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ ͍��͛ĞƐƚ�ůĂ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉŽƐĠ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƐĐŽͲ
ůĂƌŝƚĠ�ĚĞ� ů͛ĠĐŽůĞ�DĂƌĐĞů�WĂŐŶŽů�ƐŝƚƵĠĞ�ĂƵ��ŽƵƌŐ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ZŽĐŚĞ͘��ƉƌğƐ�
Ɛ͛ġƚƌĞ� ƉŽƐĠ� ĐĞƩĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ƵŶĞ� ĚĞƵǆŝğŵĞ� Ɛ͛ĞŶ� ĞƐƚ� ƐƵŝǀŝĞ�
ͨ �ŽŵŵĞŶƚ�ǀŽůĞ�ƵŶ�ĂǀŝŽŶ�ĞŶ�ƉĂƉŝĞƌ ͍ ͩ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ƉĂƌ�
ƚĞƐƚĞƌ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƚĂŝůůĞƐ͕�ŵĂƟğƌĞƐ͕�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ƉůŝĂŐĞ͙�� 

WĂƌĐĞ� ƋƵ͛ƵŶ� ĂǀŝŽŶ� ĞŶ� ƉĂƉŝĞƌ� ƋƵŝ� ǀŽůĞ� Đ͛ĞƐƚ� ďŝĞŶ͕�ŵĂŝƐ� ƋƵŝ� ǀŽůĞ� ůŽŝŶ��
Đ͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ŵŝĞƵǆ ͊� 

ZĠƐƵůƚĂƚ͕� ĂƉƌğƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ϴŚ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚ͕� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƌĠĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ� Ğƚ�
ĚĞƐ�ĠǀĂůƵĂƟŽŶƐ ͗� �ŶĮŶ ͊��ĞƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ĞŶ�ƉĂƉŝĞƌ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ĂƵƐƐŝ�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶƚƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ǀƌĂŝƐ ͊��Z�sK�ă�ĞƵǆ͘��� 

��ǀŽƵƐ�ĚĞ�ũŽƵĞƌ͕�ĂůůĞƌ�ůĞƐ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĚƵ�ƉůŝĂŐĞ ͊� 

�ǀĂŶƚ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĐĞƚ�ĂƌƟĐůĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƵŶ�ƉĞƟƚ�ƐĞĐƌĞƚ�ă�ǀŽƵƐ�ƌĠǀĠͲ
ůĞƌ͘�sŽƵƐ�ġƚĞƐ�Ɖƌġƚ ͍��>Ğ�ǀĞŶƟůĂƚĞƵƌ�ŶĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƐŝğŐĞ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�
ƉĂƐ�ůĂ�ƉĞŝŶĞ�ĚĞ�ƚĞƐƚĞƌ ͊  



$YHF�OH�VRXWLHQ 

([SRVFLHQFH�HQ�9HQGpH 

ֻ 5pEXV �� 

ֻ&KDUDGH �� DŽŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶ�ŽŝƐĞĂƵ�ŶŽŝƌ�ă�ƋƵĞƵĞ�ďůĂŶĐŚĞ  
   DŽŶ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĐŽƵůĞ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ĐŽƌƉƐ  
   DŽŶ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĞƐƚ�ůΖŽďũĞƚ�ŽƵ�ůΖŽŶ�ĚŽƌƚ  
   DŽŶ�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŇĞƵƌ   YƵŝ�ƐƵŝƐ-ũĞ ͍ 

(QFRUH�EHDXFRXS�G¶DQLPDWLRQV�VXU�OH�VLWH«� 

&KRFR-VFLHQFHV«����(QFRUH�GX�QXPpULTXH� 

 >Ğ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ��ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝĞ 

�WŚŝůŝƉƉĞ�>ĂƚŽŵďĞ͕�ĚĠƉƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ϭğƌĞ�
�ĐŝƌĐŽŶƐĐƌŝƉͲ

ƟŽŶ�ĚĞ�sĞŶĚĠĞ͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ͨ ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ ͩ�ă�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĞƐƚ�ǀĞŶƵ�ă�
ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶ�ĐŚŽĐŽ-ƐĐŝĞŶĐĞƐ�
ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ĂƵ�ͨ ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ƋƵŽƟͲ
ĚŝĞŶŶĞ ͩ͘�/ů�Ă�ƌĠƉŽŶĚƵ�ă�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƚƌğƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ͕��ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ͕�ůĂ�Ğ-
ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ͙�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ƋƵŝ�Ă�ĐĂƉƟǀĠ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ͘ 

 �ƐƉĂĐĞ�Ğƚ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ 

>ĞƐ�ƌĂĚŝŽƐ�ĂŵĂƚĞƵƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĂƐƚƌŽŶŽͲ
ŵŝƋƵĞ�ǀĞŶĚĠĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƐƵƌͲ
ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ͊��ǆƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�
WŝĐƐĂƚ�;ĐĂƉƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐͿ͕�ĞŶǀŽŝ�Ğƚ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ�
ĚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂǇƐ�ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ�ƉĂƌ�ƌĂĚŝŽ�
͙͘��ůƵīĂŶƚ͊ 

/ůƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůĂ�ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƵŶĞ�
ƉŚŽƚŽ�ĚĞ��ŝĠůŽƌƵƐƐŝĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�
ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĠŵĞƩĞƵƌ͙͘���ǀŽŝƌ͊ 


