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La feuille de l’étudiant—–—————- 

0ංർඁඉൺඍංආ���$ඎ�ർඕඎඋ�ൽൾ�අൺ�/ඈං�ඌඈർංൺඅൾ 
ͨ sĠĠůĠ�,ĂŵŝĐŚƉĂƟŵ�ĂĐŚĞƌĞ�ƚĂƐƐŝŵ�ůŝĨŶĠĞŵ͙�-�ƚ�ǀŽŝĐŝ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�;ƐŽĐŝĂůĞƐͿ�ƋƵĞ�ƚƵ�ƉůĂĐĞƌĂƐ�ĚĞǀĂŶƚ�ĞƵǆ ͗�>ŽƌƐƋƵ͛ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�
ĂĐŚğƚĞƌĂ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝƚĞƵƌ�ũƵŝĨ͕�ŝů�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌĂ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�Ɛŝǆ�ĂŶƐ�Ğƚ�ůĂ�ƐĞƉƟğŵĞ�ĂŶŶĠĞ�ŝů�ƐŽƌƟƌĂ�ůŝďƌĞ͙ ͩ�ZĂĐŚŝ�Ěŝƚ ͗����ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵ͛ŝů�
ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�ĠůĠ�ĐĞůĂ�ĨĂŝƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌŽůĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘�DĂŝƐ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠ�͚͛�ƚ�ǀŽŝĐŝ͚͛��;ǀĠĠůĠͿ�ĂůŽƌƐ�ĐĞůĂ�ǀŝĞŶƚ�
ƐĞ�ƌĞůŝĞƌ�ĂƵǆ�ƉĂƌŽůĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͘��Ŷ�ů͛ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ͗�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�WĂƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ�/ƚƌŽ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ͕�
ĚĞ�ŵġŵĞ�ůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ͘� 
^ŝ�ŶŽƐ�^ĂŐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ZĂďĂ�;ϯϬ͘ϮͿ�ŽŶƚ�ĞƵ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ĞŶ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚĂŶƚ�ĐĞ�sĂǀ��ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�sĠĠůĠ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĂƉƉĂƌĞŵŵĞŶƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉƵ�ĐƌŽŝƌĞ�ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ƌŝĞŶ�ĚĞ�ƉůƵƐ�
ůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ŶĂƚƵƌĞů�ƋƵĞ�Ě͛ŝŶƐƚĂƵƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉĞƵƉůĞ͕�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ĂŶƐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ�DŝĐŚƉĂƟŵ ͗�
ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ��ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�,ĂůĂŬŚŽƚ�ĚƵ�^ĞĨĞƌ�EĠǌŝŬŝŵ�;Ğƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ŵġŵĞ�ĚƵ�^ĞĨĞƌ�EĂĐŚŝŵͿ ͗��ĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĨƌĂƉƉĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽͲ
ĐŚĂŝŶ͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ůĞ�ƚƵĞ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ǀŽůĞ�ŽƵ�ƋƵŝ�ŬŝĚŶĂƉƉĞ�͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĞ͕�ĐĞůƵŝ�
ĚŽŶƚ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ŽƵ�ůĞƐ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĠƐ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĞŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ŐĂƌĚĞ�ů͛ŽďũĞƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�Ğƚ�Ă�ĨĂŝůůŝ�ă�ƐĞƐ�ƌĞƐͲ
ƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�͙��>ĠĂǀĚŝů͕�ŽŶ�ĂƵƌĂŝƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĐŽĚĞ�Đŝǀŝů ͊��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ĠĐƌŝƚ��͚͛ǀĠĠůĠ�ŚĂŵŝĐŚƉĂƟŵ�
-��ƚ�ǀŽŝĐŝ�ůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ ͩ�ĐĞ�ƋƵŝ�ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ��ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĠĐůĂŝƌƐ͕�ůĞ�ƚŽŶŶĞƌƌĞ�͕�ůĂ��ĞƐĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
�ŚĞŬŚŝŶĂ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ŵĞŶƟŽŶŶĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ�/ƚƌŽ͘� 
 
>Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƉŽƐĞƌ�ĞƐƚ�ĂƐƐĞǌ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�;ŽŶ�ů͛Ă�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ZĞď�,͛ĂŢŵ�ĚĞ��ƌŝƐŬͿ ͗�YϭΣͿ�YƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�
ĐĞ�sĂǀ�;�ĚĞ�ǀĠĠůĠͿ�ǀŝĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƌ ͍��Ŷ�ƋƵŽŝ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ĐŚĂŶŐĞ-ƚ-ŝů�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�
ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĞƐƐĞŶĐĞ ͍��ĞƌƚĞƐ͕�ĞůůĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�,Ăƌ�^ŝŶĂŢ�ŵĂŝƐ�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ůŽͲ
ŐŝƋƵĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�WĂƌĂĐŚĂƚ�/ƚƌŽ͘��YƵĞů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐĞ�sĂǀ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶƚ�
ĨĂŝƌĞ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�DŝĐŚƉĂƟŵ�Ğƚ�/ƚƌŽ ͍�� 
 
YϮΣͿ��ĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĞƐƉƌŝƚ�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ƋƵĞ��ĂǀŝĚ�,ĂŵĠůĞŬŚ�ŶŽƵƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞ ͗�ͨ ůŽ�ĂƐƐĂ�ŬŚĞŶ�ůĠŬŽů�ŐŽǇĞ�ŽƵ�DŝĐŚƉĂƟŵ�Ăů�
ǇĞĚĂŽƵŵ�,ĂůůĞůŽƵŬĂ ͗�,ĂĐŚĞŵ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĂŐŝ�ĂŝŶƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�WĞƵƉůĞƐ͕�/ů�ŶĞ�ůĞƵƌ�Ă�ƉĂƐ�ĚŽŶŶĠ�ůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�,ĂůůĠůŽƵŬĂ ͊ ͩ��
�ĂǀŝĚ�,ĂŵůĞŬŚ�ĐŽŶĮƌŵĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�DŝŚƉĂƟŵ��ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƌĞĕƵĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƌŝĞŶ�ă�ǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�>ŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŶĂͲ
ƟŽŶƐ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ů͛Ăŝƌ�Ě͛ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ůŽŐŝƋƵĞƐ�ŵĂŝƐ�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƌŝĞŶ͘��ůůĞƐ�
ƐŽŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚŝǀŝŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ůŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐŽǇŝŵ�ŶĞ�ůĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞĕƵĞƐ͘�ZĞƐƚĞ�ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ƋƵŽŝ�Ğƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ ͍� 
 
YϯΣͿ�>Ğ�ZĂŵďĂŵ�ĚĂŶƐ��ŚĞŵŽŶĂ�WƌĂŬŝŵ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉŽƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ ͗�^ƵƉƉŽƐŽŶƐ�ĚĞƵǆ�dƐĂĚŝŬŝŵ�
ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�ĠŐĂƵǆ ͗�ů͛ƵŶ�ĨĂŝƚ�ƚŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ ͗�>Ă�ĚƌŽŝƚƵƌĞ͕�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ͕�ůĂ�ƉŝĠƚĠ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶ�ĞīŽƌƚ͘�dĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ƚƐĂĚŝŬ�
ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĐŚŽƐĞ͕�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ďŽŶŶĞ�ĐŚŽƐĞ�ƋƵ͛ŝů�ĨĂŝƚ�͘��YƵŝ�Ă�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�
ŵĠƌŝƚĞ ͍��YƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ ͍��>ĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ŽŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƵ ͗�Đ͛ĞƐƚ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ͕�ƐĂŶƐ�
ĞīŽƌƚ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ĐĞƚ�ġƚƌĞ�ƚƐĂĚŝŬ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ ͖�ŝů�Ă�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĚĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ŵŝĚŽƚĞ ͖�ŝů�ĞƐƚ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĐŽƌĞͲ
ůŝŐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ƋƵŝ͕�ůƵŝ͕�ĞƐƚ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐƈƵƌ�ŵĂŝƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ďŽŶ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘�>Ğ�ZĂŵďĂŵ�ĠĐƌŝƚ�ƋƵĞ�ů͛ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĚĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ĞƐƚ�ůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐĞŵďůĞ�ǀƌĂŝĞ�͖�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ěŝƚ ͗�͚͛ůĠĨŽƵŵ�ƚƐĂƌĂĂ�ĂŐƌĂ͕�ƐĞůŽŶ�ů͛ĞīŽƌƚ�Ğƚ�ůĂ�ƉĞŝŶĞ ͗�ůĂ�ƌĠͲ
ĐŽŵƉĞŶƐĞ ͊͛͛��/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĞīŽƌƚƐ�ĂƵƌĂ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�
ǀƵĞ�ŝů�ƐĞŵďůĞ�ŵġŵĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ƋƵĞ�ůĞ�ϭĞƌ͘��ŽŵŵĞŶƚ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ů͛Ăŝƌ�Ě͛ġƚƌĞ�ǀƌĂŝƐ ͍�>Ğ�
ZĂŵďĂŵ�ƌĠƉŽŶĚ ͗�ĐĞůĂ�ĚĠƉĞŶĚ ͗��Ɛƚ-ĐĞ�ƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�DŝĐŚƉĂƟŵ�ƋƵĞ�ůĞ�dƐĂĚŝŬ�ĨĂŝƚ�ŽƵ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůŽŝƐ͘�EŽƵƐ�ĞƐƐĂŝĞƌŽŶƐ�Ě͛ĞǆƉůŝͲ
ƋƵĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ͘ 
 
YϰΣͿ��ĂŶƐ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�^ŽƵĐĐĂ�;ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůŽƵůĂǀ�ŚĂŐĂǌŽƵůͿ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�ƋƵ͛,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ĚĠƚĞƐƚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�
ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐĞŶƚ�ůĞ�sŽů͘�>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ƵŶ�ƉĂƐƐŽƵŬ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚƵƋƵĞů�,ĂĐŚĞŵ�Ă�Ěŝƚ ͗�͚͛�Ŷŝ�,ĂĐŚĞŵ�ƐŽŶŶĠ�ŐƵĞǌĞů�
ďĂK͛ůĂ -�:Ğ�ƐƵŝƐ�,ĂĐŚĞŵ�ƋƵŝ�ĚĠƚĞƐƚĞ�ůĞ�ǀŽů��ĚĂŶƐ�ůĞ�<ŽƌďĂŶĞ�K͛ůĂ͛͛͘� 

ʱʡµµʣ  

0,&+3$7,0 
(QWUpH�GH�FKDEEDW����K���6RUWLH�GH�FKDEEDW�����K�����+RUDLUH�GH�
3DULV���%Qp�EUDN���(QWUpH����K����6RUWLH�GH�FKDEEDW����K�� 
5HQVHLJQHPHQW������������������RX�SRXU�UHFHYRLU� 
3RXU�OD�5pIRXD�FKpOpPD�GH�(OLH�EHQ�6LP¶KD�PDK¶D�KD&RKHQ 



>Ğ�<ŽƌďĂŶĞ�KůĂ�Ă�ĐĞůĂ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ů͛ĂƉƉŽƌƚĞ�ŶĞ�ƉƌŽĮƚĞ�ƉĂƐ�ĚƵ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŬŽƌďĂŶĞ͘�dŽƵƚ�ůĞ�ŬŽƌďĂŶĞ�ĞƐƚ�ŝŶƚĠͲ
ŐƌĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƵŵĠ�Ğƚ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚƵ�<ŽƌďĂŶĞ��ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ŐŽƸƚĞƌ͕�Ŷŝ�ŵġŵĞ�ůĞƐ��ŽŚĂŶŝŵ͘��͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƵŶ�ŬŽƌďĂŶĞ�
ƐĂŶƐ�ŝŶƚĠƌġƚ�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�Ěŝƚ�,ĂĐŚĞŵ ͗�:Ğ�ĚĠƚĞƐƚĞ�ůĞ�ǀŽů�͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�<ŽƌďĂŶĞ�K͛ůĂ�͘���ƉƌŝŽƌŝ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ĠƚŽŶͲ
ŶĂŶƚ͕�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�,ĂĐŚĞŵ�ĚĠƚĞƐƚĞ-ƚ-ŝů�ůĞ�ǀŽů�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ǀŽůĞƵƌ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƉƌŽĮƚĠ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐƌŝŵĞ ͍�EŽƵƐ�
ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉĞŶƐĠ�ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͘� 
 
>��ãÊÙ�«��Ýd�hÄ� ͗�Ã�Ã�����Ù®Ý»�®½Ý�½͛ÊÄã��ÊÃÖÙ®Ý 
Zϭ͘�KŶ�Ěŝƚ�ĂƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�ZĂǀ�,͛ĂŢŵ�ĚĞ��ƌŝƐŬ�ƋƵ͛ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�,͛ŽƵƋŝŵ�ŽƵ�
DŝĐŚƉĂƟŵ�;ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ŝƌƌĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�ŽƵ�ƌĂƟŽŶŶĞůůĞƐ�ŽƵ�ƐŽĐŝĂůĞƐͿ͘��͛ĞƐƚ�ůă�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ�ĚƵ�sĂǀ�ĚĞ�sĠĠůĠ�ŚĂŵŝĐŚƉĂƟŵ͕�
ƚŽƵƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚŝƚĞƐ�ĂƵ�^ŝŶĂŢ�Ğƚ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ă�ůĂ�ƌĂĐŝŶĞ�Ğƚ�ĞŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ�ĚŝǀŝŶĞƐ͘��ŽŵŵĞ�ů͛ĞǆƉůŝƋƵĞ�
ůĞ�ZĂŵďĂŶ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ă�ƐŽŶ�ƉŝƌŽƵĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞ�,͛ŽƵŵĂĐŚ͕�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚĞ��EŽŵƐ�Ě͛,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂͲ
ƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ĚĞƉƵŝƐ��ĠƌĠĐŚŝƚ��ĂƌĂ��ůŽƋŝŵ�ũƵƐƋƵ͛ă�ůĠĠŶĠ�ŬŽů�/ƐƌĂģů͘�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�Ă�ƐĠƉĂƌĠ�ĐĞƐ�ůĞƩƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�EŽŵƐ�
ĚĞ�ƚĞůůĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ă�ĐĞ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĠƚƵĚŝĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŶĠ�/ƐƌĂģů͘��͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�Ěŝƚ�ĚĂŶƐ��ƌĂŬŚŽƚĞ ͗�Ě͛Žƶ�ƐĂŝƚ-
ŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ��ƌĂŬŚĂ�ĂǀĂŶƚ�Ě͛ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͍��ŽŵŵĞ�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�͚͛<ŝ��ŚĞŵ�,ĂĐŚĞŵ��ŬƌĂ͕��ǀŽƵ�ŐŽĚĞů�
ů͛�ůŽƋƵĠŶŽƵ͙�YƵĂŶĚ�ũĞ�ǀĂŝƐ�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�EŽŵ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�>Ğ�ůŽƵĞƌ�;ĂǀĂŶƚͿ͛͛͘�EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ�ů͛͛�ƚƵĚĞ�ĚĞ�
ůĂ�dŽƌĂŚ�Ɛ͛ĂƉƉĞůůĞ ͗�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�EŽŵ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ ĐĂƌ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�͚͛ĚĞƐ�EŽŵƐ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�͚͛�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�DĂŚĂƌĐŚĂ�͘�
�ŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĠƚƵĚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�dĂŚĂƌŽƚ�;ƉƵƌĞƚĠͿ�Ğƚ�ĚĞ�<ŽƌďĂŶŽƚ�ŽƵ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�EĠǌŝŬŝŵ�;ƐŽĐŝĂůĞƐͿ͕�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚĂŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�WĂƌŽůĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕ ĚĞ�ůĂ�sŽůŽŶƚĠ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ͕�Ğƚ�ĞůůĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞŶƚ�ůĂ�WƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ĠƚƵĚŝĞ�ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĂƵĐƵŶĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ůŽŝƐ͘� 
>Ğ�ZĂŵŚ͛Ăů͕�ĚĂŶƐ��ĠƌĞŬŚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ƉƌĠĐŝƐĞ�ũƵƐƚĞ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ƌĂŬŚĂ�ƋƵĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ǀĂ�ĂŵĞŶĞƌ�ĚĠƉĞŶĚƌĂ�ĚĞ ͗�ĂͿ�ůĂ�
ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ�ĂǀĞĐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶŽƵƐ�ĠƚƵĚŝŽŶƐ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ďͿ�ůĂ�ƉƵƌĞƚĠ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�Ğƚ�ĐͿ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�dŽͲ
ƌĂŚ�ƌĞǀġƚ�ĂƵǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ƋƵĞů�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ͘� 
 
sŽŝĐŝ͕�ƉŽƵƌƚĂŶƚ͕�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�'ŽǇŝŵ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�Ě͛ĞƵǆ-ŵġŵĞƐ�
Ğƚ�ŽŶƚ�ŵġŵĞ�ŝŶƐƚĂƵƌĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĐŽĚĞ�ĐŝǀŝůĞ�;ă�ĞƵǆͿ͘����ƉƌŝŽƌŝ͕�ĐĞƐ�ůŽŝƐ-ůă�ƐŽŶƚ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚĞƐ�,ŽƵƋŝŵ�ŽƵ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�
ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĞƐ�ĨġƚĞƐ͘�DĂŝƐ�ůĞ�ZĂǀ�,͛ĂŢŵ�ĚĞ��ƌŝƐŬ ĞǆƉůŝƋƵĞ ͗�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ƉĞŶƐĞ͕�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ͕�ƋƵĞ�ůĂ�
ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ǀŽůĞƌ�Đ͛ĞƐƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ŝŶũƵƐƚĞ�Ğƚ�ĂŵŽƌĂů ͖�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�
ƚƵĞƌ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ďĂƌďĂƌĞ�Ğƚ�ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ ͖�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĐĂƐƐĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�
ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�Ğƚ�ůĞ�ďŽŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘� 
DĂŝƐ͕�ĞŶ�ƌĠĂůŝƚĠ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͘��Ğ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ŚƵŵĂŝŶ�ƋƵŝ�ũƵƐƟĮĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�Ě͛,ĂĐŚĞŵ�
ŵĂŝƐ�ůĂ�>Žŝ�ƋƵŝ�ũƵƐƟĮĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ŚƵŵĂŝŶ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ďŝĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ĐƌĠĞ�ĐĞ�
ŵŽŶĚĞ-Đŝ�Ğƚ�ů͛ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ͘��͛ĞƐƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĚĠĐƌĠƚĠ�Ğƚ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵ͛ŝů 
ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ƚƵĞƌ͕�ƋƵ͛/ů�Ă�ĂŶĐƌĠ��ĚĂŶƐ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ƉĞƌĕŽŝǀĞ�ĐĞƚ�ĂĐƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƌďĂƌŝĞ ͊���͛ĞƐƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ŝů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ǀŽůĞƌ͕�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ŵġŵĞ�ĚĞƐ�ĂŵĞŶĚĞƐ�ă�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�;y�ϰ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ŵŽƵƚŽŶ͕�y�ϱ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�
ďƈƵĨͿ��ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĂŶĐƌĠ�ĚĂŶƐ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ƋƵĞ�ǀŽůĞƌ�ĞƐƚ�ŝŶũƵƐƚĞ͘��͛ĞƐƚ�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�ǀŽƵůĂŝƚ�ƋƵ͛ŽŶ�ĠƚƵĚŝĞ�ƋƵĞ�
ů͛ŽŶ�ĠƚƵĚŝĞ��ĂďĂ�<ĂŵĂ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĠĐƌŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĂŶĐƌĠ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ƵŶ��ŽĚĞ��ŝǀŝů��ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ͘� 
�ŝŶƐŝ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶĞ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞ�ƋƵĞůĐŽŶƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ƐŽŝĞŶƚ��,͛ŽƵŬŝŵ�ŽƵ�DŝĐŚƉĂƟŵ ͗�ůĂ�ƐĞƵůĞ�
ŶƵĂŶĐĞ�Đ͛ĞƐƚ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ůŽŝƐ��ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂŶĐƌĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƉĂƌ�,ĂĐŚĞŵ�ŽƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůŽŝƐ͕�,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ůĞƐ�ůĂŝƐƐĞƌ�ŝůůŽŐŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ŝŵƉĞƌĐĞƉƟďůĞƐ�ă�ŶŽƐ�ǇĞƵǆ�Ğƚ�ŶĞ�ůĞƐ�Ă�ƉĂƐ�ĂŶĐƌĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ů͛ŝŶƚĞůůĞĐƚ�
ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ͕�Ŷŝ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ͘� 

��ÄÝ�>��ãÊÙ�« ͗�çÄ���ÙãÊÄ��Ýã�çÄ���ã��ç ͊ 
/ů�ĞŶ�ƌĞƐƐŽƌƚ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�ĚŝǀŝŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŵĂŝŶƐ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�>ŽŝƐ�Ğƚ�ĞůůĞƐ�
ƐŽŶƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�Žƶ�,ĂĐŚĞŵ�ŶŽƵƐ�Ă�ůĂŝƐƐĠƐ�ƉĞƌĐĞǀŽŝƌ�ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚ�ůĞƵƌ�
ďŝĞŶƐĠĂŶĐĞ͕�Ğƚ�ůĞƵƌ�ďŝĞŶ-ĨŽŶĚĠ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĂƌƌŝǀĞ�ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ��ĞŶ��ĚĂŵ�ůĂ,ĂǀĞƌŽ͕�ƌĞŶĚ�
ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ĐĂƌ��ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ��ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�
ĚĞ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ͘� 
 
WƌĞŶŽŶƐ�ů͛ĞǆĞŵƉůĞ�Ě͛ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ ƋƵŝ�ũŽƵĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐĂƌƚŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ŝů�Ɛ͛ĠƚĂŝƚ�ŝŶĮůƚƌĠ�Ğƚ�ŝů�Ɛ͛ŝŵĂŐŝŶĂŝƚ�ƋƵ͛ŝů�ĠƚĂŝƚ�ĂƵ�ĐŽĐŬƉŝƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ďĂƚĞĂƵ͘�KŶ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƋƵ͛ƵŶ�ũŽƵƌ�ZĂďďŝ�/ƐƌĂĞů�^ĂůĂŶƚĞƌ�Ă�ǀƵ�ƵŶ�ũĞƵŶĞ�ŚŽŵŵĞ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĞƌ�ůĞ�ĐĂƌƚŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚĞů�ĞŶĨĂŶƚ�ƋƵŝ�ũŽƵĂŝƚ�ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ŝůůƵƐŽŝƌĞ�ă�ġƚƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ďĂƚĞĂƵ͘�>Ğ�ZĂǀ�ůƵŝ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ ͗�ƚƵ�ƐĂŝƐ�ĐŽŵďŝĞŶ�ƚƵ�ůƵŝ�ĚŽŝƐ ͍�-�hŶ�ĐĂƌƚŽŶ�Ă�ƌĠƉŽŶĚƵ�ů͛ĂĚŽůĞƐͲ
ĐĞŶƚ ͍�EŽŶ͕�ƵŶ�ďĂƚĞĂƵ�Ă�Ěŝƚ�ZĂǀ�/ƐƌĂģů�^ĂůĂŶƚĞƌ͘���Ăƌ�ĐĞ�ĐĂƌƚŽŶ�ĂǀĂŝƚ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ďĂƚĞĂƵ�ĂƵǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞ�ů͛ĞŶĚŽŵŵĂŐĠ�-�ĚƵ�ŶŝͲ
ǌĂŬ-͘�;ĐĞƌƚĞƐ͕�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ůĂ�ŚĂůĂŬŚĂ�ĚĂŶƐ�Ś͛ŽĐŚĞŶ�ŵŝĐŚƉĂƚ�ŵĂŝƐ�Ě͛ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĐĠůĞƐƚĞ�ZĂǀ�^ĂůĂŶƚĞƌ�ŶŽƵƐ�ƌĠǀğůĞ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�
ũƵƐƚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚͿ͘ 
 
-ZĂďďŝ�ZĂďďŝ��ůĂǌĂƌ��ĞŶ��ǌĂƌŝĂ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�DĂƐƐĠŚğƚĞ�zŽŵĂ�;ϴϲͿ��Ă�Ěŝƚ ͗�WŽƵƌƋƵŽŝ��ĞƐƚ-ŝů�ĠĐƌŝƚ�͚͛Ŭŝ�ďĂǇŽŵ�ŚĂǌĠ�ǇĞŬŚĂƉĞƌ�ĂůĠŬŚĞŵ�ůĠƚĂͲ
ŚĞƌ�ĠƚĞŬŚĞŵ�ŵŝŬŽů�Ś͛ĂƚŽƚĠŬŚĞŵ�>ŝĨŶĠ�,ĂĐŚĞŵ�ƟƚĂŚƌŽƵ�-�ĐĂƌ͕�ĞŶ�ĐĞ�ũŽƵƌ-ůă͕��,ĂĐŚĞŵ�ǀŽƵƐ�ĞǆĐƵƐĞƌĂ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĨĂƵƚĞƐ�͕�ǀŽƵƐ�ŶĞƩŽŝĞƌĂ�
Ğƚ�ǀŽƵƐ�ƉƵƌŝĮĞƌĂ͕�ĚĞǀĂŶƚ��,ĂĐŚĞŵ�ƉƵƌŝĮĞǌ-ǀŽƵƐ͛͛͘�WŽƵƌƋƵŽŝ�ƌĂũŽƵƚĞƌ ͗�͚͛ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�;ƉƵƌŝĮĞǌ-ǀŽƵƐͿ͛͛�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂƐƐŽƵŬ�ĐŽŶĐĞƌͲ
ŶĂŶƚ�ůĞ�ƉĂƌĚŽŶ�ĚĞ�<ŝƉƉŽƵƌ ͍��ZĂďďŝ��ůĂǌĂƌ��ĞŶ��ǌĂƌŝĂ�Ă�ĞǆƉůŝƋƵĠ ͗�ĐĞůĂ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĐŽŵƉƌĞŶŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨĂƵƚĞƐ�ĚĞǀĂŶƚ�,ĂĐŚĞŵ͕�ƚƵ�
ƉŽƵƌƌĂƐ�ġƚƌĞ�ĞǆĐƵƐĠ͕�Ğƚ�ŵġŵĞ�ƉƵƌŝĮĠ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ĨĂƵƚĞƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ƚŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƌŝĞŶ ͊��ƚ͕�ŵġŵĞ�Ě͛ĂƉƌğƐ�ů͛ĂǀŝƐ�ĚĞ�ZĂďďŝ�ǇĞͲ
ŚŽƵĚĂ�,ĂŶĂƐƐŝ�ƐĞůŽŶ�ůĞƋƵĞů�<ŝƉƉŽƵƌ�ŵĂƌĐŚĞ�ƐĂŶƐ�ŵġŵĞ�ĨĂŝƌĞ�ƚĞĐŚŽƵǀĂ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞƐ�ĨĂƵƚĞƐ�ĞŶǀĞƌƐ�VRQ�SURFKDLQ��.LS�
SRXU�QH�PDUFKH�SDV�GX�WRXW��QL�SRXU�rWUH�SXULILp��QL�SRXU�rWUH�QHWWR\p��QL�PrPH�SRXU�rWUH�H[FXVp�� 

S� 



S� WŽƵƌƋƵŽŝ ͍��Ăƌ�,ĂĐŚĞŵ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ƉĂƐƐĞƌ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂīƌŽŶƚ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĨĂŝƚ�ă�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ͘�,ĂĐŚĞŵ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ĞǆĐƵƐĞƌ�
ƵŶ�ƚƐĂĂƌ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƐƐĞŶƟ�ƉĂƌ�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ͘�/ů�ĨĂƵĚƌĂ�ĚŽŶĐ͕�Ě͛ĂďŽƌĚ͕�͚͛ƉĂƐƐĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽŵŵĂĚĞ͛͛�ă�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĠ�
Ğƚ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶ�ƉĂƌĚŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚ�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ă�,ĂĐŚĞŵ�WĂƌĚŽŶ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ƚƌĂŶƐŐƌĞƐƐĠ�^ĞƐ�>ŽŝƐ��ŝǀŝŶĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�
ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘ 
 
>��Ý��Ù�ã��͛�Ýã�Ý��Ã�ããÙ����ÄÝ�½��Ö��ç����½͛�çãÙ� 
��ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ŵŽŶƚĠĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�WĂƌĂĐŚĂ͕�ůĂ�dŽƌĂŚ�ĚŽŶŶĞ�ĚĞƵǆ�ďĞĂƵǆ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�
ƟĞŶŶĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ�ŝŶƐŽŶĚĂďůĞ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ͘� 
->ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ�ƉƌġƚĞƌ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ă�ƵŶ�:ƵŝĨ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ͕�ĞůůĞ�ĞŵƉůŽŝĞ�ůĞ�ŵŽƚ��͚͛ŝŵ͛͛�Ɛŝ�ƚƵ�ƉƌġƚĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ͕�ĐĞůĂ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĂůůƵƐŝŽŶ�ĂƵ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ƚƵ�ŶĞ�ĚŽŝƐ�ƉĂƐ�ĨĂŝƌĞ�ƐĞŶƟƌ�ă�ů͛ĂƵƚƌĞ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĂŐŝƐ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ƉĂƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ͘�DĂŝƐ�
ĂƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ƚƵ�ĞƐ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ůƵŝ�ƉƌġƚĞƌ�ĐĞƚ�ĂƌŐĞŶƚ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�͚͛ĂƵ�ƉĂƵǀƌĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƚŽŝ͛͛�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�
ĞǆƉůŝƋƵĞ�ZĂĐŚŝ�͕�ůŽƌƐƋƵĞ�ƚƵ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ŝŵĂŐŝŶĞ-ƚŽŝ��ƋƵĞ�ƚƵ�ĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ůƵŝ�Ğƚ��ŽŵƉƌĞŶĚƐ�ƐĂ�ĚĠͲ
ƚƌĞƐƐĞ�ĐŽŵŵĞ�Ɛŝ�ĞůůĞ�ƚ͛ĂƌƌŝǀĂŝƚ ͖�Ğƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƉƌġƚĞ-ůƵŝ͘���Ğ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŵŽŶƚƌĞ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�DŝĐŚƉĂƚĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĚĠŶƵĠ�ĚĞ�ĐƈƵƌ�
ŵĂŝƐ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĐƈƵƌ�ĞŶƟĞƌ͘�͚͛EĞ�ƐŽŝƐ�ƉĂƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐƌĠĂŶĐŝĞƌ͛͛�Ěŝƚ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͗�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�ŶĞ�ůƵŝ�ƌĠĐůĂŵĞ�ƉĂƐ�ĂǀĞĐ�ĚƵƌĞƚĠ�Ěŝƚ�
ZĂĐŚŝ Ğƚ�ĨĂŝƐ�ĐŽŵŵĞ�Ɛŝ�ƚƵ�ŶĞ�ůƵŝ�ĂǀĂŝƐ�ƌŝĞŶ�ƉƌġƚĠ͘� 
:ƵƐƚĞ�ĂǀĂŶƚ͕�ůĂ�dŽƌĂŚ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌůĂŝƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ǀĞǆĞƌ͘�/ů�ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛Ŷ͛ŽƉƉƌĞƐƐĞ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐŽŶǀĞƌƟ ͖�ůĂ�ǀĞƵǀĞ�Ğƚ�ů͛ŽƌƉŚĞůŝŶ�ŶĞ�ǀĞǆĞ�ƉĂƐ�
ĐĂƌ�Ɛŝ�ƚƵ�ůĞƐ�ǀĞǆĞƐ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝůƐ�ĐƌŝĞŶƚ͕�:͛ĞŶƚĞŶĚƌĂŝ�ůĞƵƌ�Đƌŝ͘�DĂ�ĐŽůğƌĞ�Ɛ͛ĞŶŇĂŵŵĞƌĂ�Ğƚ�:Ğ�ǀŽƵƐ�ƚƵĞƌĂŝ�ƉĂƌ�ů͛ĠƉĠĞ ͖�ǀŽƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�
ǀĞƵǀĞƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŽƌƉŚĞůŝŶƐ͛͛͘�EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�ƉŽŝŶƟůůĞƵǆ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀĞǆĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ƉƌŽǀŽƋƵĞƌ�ă�ƋƵĞůƋƵ͛ƵŶ�Ě͛ĂƵƚƌĞ͘�WĞƵƚ-ġƚƌĞ�ĚŝƌĂƐ-ƚƵ�ƋƵ͛ŝů�ŶĞ�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƵǀĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ŽƌƉŚĞůŝŶ�ŵĂŝƐ�ZĂĐŚŝ�Ěŝƚ ͗�͚͛/ů�ĞŶ�ǀĂ�ĚĞ�ŵġŵĞ�
ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ŚŽŵŵĞ�ŵĂŝƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ƉĂƌůĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐĂƌ�ĐĞƐ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵǆ�ŽŶƚ�ů͛ŚĂďŝƚƵĚĞ�ĚĞ�ƐĞ�ǀĞǆĞƌ�ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ͛͛͘��
ZĂĐŚŝ�ŶŽƵƐ�ƌĠǀğůĞ�ŝĐŝ ĚĞƵǆ��Ś͛ŝĚŽƵĐŚŝŵ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůƐ ͗�ůĂ�ǀĞǆĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ŐƌĂǀĞ�ĞŶǀĞƌƐ�ƚŽƵƚ�ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞ�ǀĞǆĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƉƵŶŝƐƐĂďůĞ͘�
�Ğ�ƉůƵƐ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�Ă�ƵŶĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ƐĞŶƐŝďůĞ͕�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂůĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŽŶƐ�ĂůŽƌƐ�ƵŶĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ĐĞůĂ�Ğƚ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ĐŚĞǌ�ĞůůĞ�ƵŶĞ�ƋƵĞůĐŽŶƋƵĞ�ǀĞǆĂƟŽŶ�ƋƵĂŶĚ�ďŝĞŶ�ŵġŵĞ�ŶŽƐ�ƉĂƌŽůĞƐ�Ŷ͛ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚƵ�
ƚŽƵƚ���ĞŶĚŽŵŵĂŐĠ�ŵŽƌĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�͚͛ŶŽƌŵĂů͛͛͘ 
 

WŽƵƌƋƵŽŝ�ĞƐƚ-ŝů�ĠĐƌŝƚ ͗�͚͛Ɛŝ�ǀĞǆĞƌ�ƚƵ�ǀĞǆĞƐ͕͛͛�ůĞ�DŝĚƌĂĐŚ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵĞ��ZĂĐŚďĂŐ�;ZĂďĂŶĞ��ŚŝŵŽŶĞ��ĞŶ�'ĂŵůŝĞů�Ϳ�Ğƚ�ZĂďďŝ�/ĐŚͲ
ŵĂģů�ĠƚĂŝĞŶƚ��ƐƵƌ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƚƵĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ZŽŵĂŝŶƐ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ��ƐƐĂƌĂ��ƌŽƵŐƵĠ�DĂůŬŚŽƵƚĞ͕�ZĂďďŝ�/ĐŚŵĂģů�Ă�ĚĞŵĂŶĚĠ��ă�ZĂĐŚͲ
ďĂŐ ͗��DĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ǀĂŝƐ-ũĞ�ġƚƌĞ�ƚƵĠ͕�ƋƵ͛Ăŝ-ũĞ�ĨĂŝƚ ͍�:Ğ�ƐƵŝƐ�ĚĠƌĂŶŐĠ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ŵŽŶ�ŵĠĨĂŝƚ͕�Ă�Ěŝƚ�ZĂďďŝ�/ĐŚŵĂģů�ă�
ZĂĐŚďĂŐ͘�ZĂĐŚďĂŐ�Ă�Ěŝƚ ͗�ƚƵ�ĐŽŶŶĂŝƐ�ůĞ�ƉĂƐƐŽƵŬ�ĚĞ�DŝĐŚƉĂƟŵ ͗�Ɛŝ�ǀĞǆĞƌ͕�ƚƵ�ǀĞǆĞƐ͘�-KƵŝ ͊�-WŽƵƌƋƵŽŝ�Ǉ�Ă-ƚ-ŝů�ƵŶĞ�ƌĠƉĠƟƟŽŶ ͗�͚͛Ɛŝ�
ǀĞǆĞƌ͕�ƚƵ�ǀĞǆĞƐ͛͛ �ĐĞůĂ�ǀŝĞŶƚ�ƚ͛ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ǀĞǆĂƟŽŶ͕�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞ�ŵŽƌĂůĞ�ŽƵ�ƵŶĞ�
ƉĞƟƚĞ͕�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƐ�,ĂĐŚĞŵ�ĞƐƚ�Ɖƌġƚ�ă�ƉƵŶŝƌ�ĚĞ�ŵŽƌƚ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ů͛Ă�ĐĂƵƐĠĞ͘�d͛ĞƐƚ-ŝů�ĚĠũă�ĂƌƌŝǀĠ�ůŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�ǀŝĞŶƚ�ƚĞ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĞƌ�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�,ĂůĂŬŚĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŝƌĞ�ĂƩĞŶĚƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ƌĞĨĂŝƌĞ�ƚŽŶ�ůĂĐĞƚ�ŽƵ�ĮŶŝƌ�ƵŶĞ�ĂīĂŝƌĞ�ƉƌŽĨĂŶĞ͘�-ŽƵŝ͕�-�dƵ�ŶĞ�ĐƌŽŝƐ�ƉĂƐ�
ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ůƵŝ�Ă�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉĞƟƚĞ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞ�ĚĞ�ĚĞǀŽŝƌ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ-ůă ͍�dƵ�ĨĂŝƐ�ĚŽŶĐ�ƉĂƌƟ�ƚŽŝ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�ĐĞ�ǀĞƌƐĞƚ ͊��ůŽƌƐ�ƚƵ�Ŷ͛ĂƐ�
ƉĂƐ�ă�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ ͊�–�ZĂďďŝ�/ĐŚŵĂģů�Ă�ƌĠƉŽŶĚƵ�ă�ZĂĐŚďĂŐ ͗�EŝŚ͛ĂŵƚĂŶŝ͕�ŶŝŚ͛ĂŵƚĂŶŝ�;dƵ�ŵ͛ĂƐ�ĐŽŶƐŽůĠ͕�ƚƵ�
ŵ͛ĂƐ�ĐŽŶƐŽůĠͿ͘ 
 

�ãã�Äã®ÊÄ���Ä��Ö�Ý�ò�ø�Ù�½�Ý�Ý�¦�Ý 
>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ĚĂŶƐ�zĞďĂŵŽƚ�;ϭϬϱ�ďͿ��ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ��ǀĚĂŶĞ�;ů͛ĠůğǀĞ�ĚĞ�ZĂďďŝ�zĞŚŽƵĚĂ�,ĂŶĂƐƐŝͿ͕�ƋƵŝ�Ă�ĨĂŝƚ��ƵŶĞ�ƌĞŵĂƌƋƵĞ�ă�
ZĂďďŝ�/ĐŚŵĂģů�͕�ůĞ�ĮůƐ�ĚĞ�ZĂďďŝ�zŽƐƐŝ͕�ĐĂƌ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�Ɛ͛ĠƚĂŝƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ă�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĂƐƐŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ƚĞƌƌĞ�ůŽƌƐƋƵ͛ƵŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĞƐƚ�ĂƐƐŝƐĞ�ƉĂƌ�ƚĞƌƌĞ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĞƌ�ă�ĐƀƚĠ�Ě͛ĞůůĞ�ĐĂƌ�ĐĞůĂ�ĚŽŶŶĞ�ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ŵĂƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ƐĂ�ƚġƚĞ�Ğƚ�ŝů�
ĞƐƚ�ĠĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�dŽƌĂŚ ͗�Ăů�ƚĂĨƐƐŝŽƵ�Ăů�ƌĂĐŚĠ��ŵ�ŬĂĚŽĐŚ�;ŶĞ�ŵĂƌĐŚĞǌ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚƵ�<ůĂů��/ƐƌĂģůͿ͘� 
�ǀĚĂŶĞ�Ă�ƌĞƉƌŝƐ�ZĂďďŝ�/ĐŚŵĂģů͕�ĮůƐ�ĚĞ�ZĂďďŝ�zŽƐƐŝ͕��Ğƚ�ůƵŝ�Ă�ƉĂƌůĠ�ĂǀĞĐ�ƐĠǀĠƌŝƚĠ͕�ǀŽŝƌĞ�ĞīƌŽŶƚĞƌŝĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝů�ĠƚĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚ�ĞŶ�dŽƌĂŚ�ƋƵĞ�ůƵŝ͕�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ZĂďďŝ�zĞŚŽƵĚĂ�ŚĂEĂƐƐŝ͕�ƐŽŶ�DĂŠƚƌĞ͘��>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͕��ǀĚĂŶĞ�
ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ůĠƉƌĞƵǆ�Ğƚ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ƉĞƌĚƵ�ĚĞƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�ZĂǀ�EĂŚ͛ŵĂŶĞ��Ăƌ�/ƚƐŚ͛ĂƋ͕�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ă�ĞŶƚĞŶĚƵ�ĐĞůĂ�Ă�Ěŝƚ ͗��ĠŶŝ�ƐŽŝƚ�,ĂĐŚĞŵ�ƋƵŝ�
Ă�ĨĂŝƚ�ŚŽŶƚĞ�ă��ǀĚĂŶĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ��ŵŽŶĚĞ-Đŝ��Ğƚ�ƋƵ͛/ů�ŶĞ�ĨĞƌĂ�ƉĂƐ�ŚŽŶƚĞ�ă��ǀĚĂŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĨƵƚƵƌ͘� 
 
EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĨĂƵƚĞ�ĞŶǀĞƌƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ǀĞǆĂƟŽŶ͕�ĂĚƌĞƐƐĠĞ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ă�ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĞŶ�
dŽƌĂŚ�ĐŽƸƚĞ�͚͛ƚƌğƐ�ĐŚğƌĞ͛͛ ŵĂŝƐ�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ůĞ�ŵŽŶƚƌĞ�ƉĂƐ�͘�^ĞƵůƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�dƐĂĚŝŬŝŵ�Ğƚ�,͛ĂŬŚĂŵŝŵ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�dŽƌĂŚ͕�ŽŶƚ�͚͛ůĞ�ŵĠƌŝƚĞ͛͛�͕�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�Ěŝƚ�ZĂǀ�EĂŚ͛ŵĂŶĞ��Ăƌ�/ƚƐŚ͛ĂƋ͕�ĚĞ�ǀŽŝƌ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĠ�ĚĞ��
ůĞƵƌƐ�ĂĐƟŽŶƐ͘� 

>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ĚĂŶƐ�<ĞƚŽƵǀŽƚĞ�;ϲϮ�ďͿ ƋƵĞ�ŵġŵĞ�ǀĞǆĞƌ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ZĂǀ�ZĠŚ͛ŽƵŵŝ�ĂǀĂŝƚ�
ƉƌŝƐ�ů͛ŚĂďŝƚƵĚĞ�ĚĞ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ǀĞŝůůĞƐ�ĚĞ�<ŝƉƉŽƵƌ�ĐŚĞǌ�ůƵŝ͘�/ů�ŶĞ�ǀŽǇĂŝƚ�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ�ƋƵĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƩĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ-ůă�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ĚĞ�
ů͛ĂŶŶĠĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�ƵŶ�<ŝƉƉŽƵƌ�Žƶ�ŝů�ĠƚĂŝƚ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ƉůŽŶŐĠ��ĚĂŶƐ�ƐĂ�^ŽƵŐƵŝĂ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ŽƵďůŝĠ�ĚĞ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĐŚĞǌ�ůƵŝ͘�/ů�
ĂǀĂŝƚ�ŵġŵĞ�ŽƵďůŝĠ�ƋƵĞ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�<ŝƉƉŽƵƌ͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŐƌĞŶŝĞƌ�Žƶ�ŝů�ĠƚƵĚŝĂŝƚ�ƐĂŶƐ�Ăƌƌġƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�ŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĞŶĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ�
ƋƵĞ�ůĞ�ƐŽůĞŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ĐŽƵĐŚĠ�Ğƚ�ƋƵĞ�<ŝƉƉŽƵƌ�ĞƐƚ�ƌĞŶƚƌĠ͘���ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƐĂ�ĨĞŵŵĞ͕�ĐŚĞǌ�ůƵŝ͕�ĂƩĞŶĚĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ŝŵƉĂƟĞŶĐĞ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ŵĂƌŝ�͘��ůůĞ�ĞƐƉĠƌĂŝƚ͕�ĞůůĞ�ĞƐƉĠƌĂŝƚ͙ ŵĂŝƐ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĂ��ŚŬŝǇĂ�ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠĞ͕��ĞůůĞ�Ă�ǀĞƌƐĠ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ůĂƌŵĞƐ͘�>Ă�'ƵĞŵĂƌĂ�ƌĂĐŽŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĞ�
ŐƌĞŶŝĞƌ�Žƶ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂŝƚ�ZĂǀ�ZĠŚ͛ŽƵŵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞīŽŶĚƌĠ ͖�ƋƵĂŶĚ�ďŝĞŶ�ŵġŵĞ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�Ŷ͛ĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ĨĂŝƚ�ĞǆƉƌğƐ�ĚĞ�ǀĞǆĞƌ�ƐŽŶ�ĠƉŽƵƐĞ͘�
ZŝĞŶ�ŶĞ�ƐĞƌƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�Ğƚ�ƵŶ�ĐƈƵƌ�ƉƵƌ�ůŽƌƐƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ǀĞǆĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘� 
 
>͛�ÝÝ�Äã®�½����Ä͛�Ýã�Ö�Ý�ãÊÄ��ÕçÙ�Ã�®Ý���½ç®����½͛�çãÙ� ͊ 
EŽƵƐ�ůĞ�ǀŽǇŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�ĚĂŶƐ��ĂďĂ��ĂƚƌĂ�;Ɖ͘ϭϱͿ ͗�ǀŽŝĐŝ�ƋƵĞ�WŶŝŶĂ�Ŷ͛Ă�ĞŵďġƚĠ�,͛ĂŶŶĂ��ĂĮŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƵƐƐĞƌ�ă�ƉƌŝĞƌ�,ĂͲ
ĐŚĞŵ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ăŝƚ�ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ ͖�ĐĂƌ�,͛ĂŶŶĂ�ĠƚĂŝƚ�ƐƚĠƌŝůĞ�Ğƚ�WŶŝŶĂ�ĂǀĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͘� 



WŶŝŶĂ�ůĂ�ǀĞǆĂŝƚ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�͚͛�Ɛ-ƚƵ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ůĞ�ƐĂĐ�ă�ĚŽƐ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ ͍��ƚ�ůĞ�ŐŽƸƚĞƌ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ ͍��ƚ�ůĞ�ƌĞƉĂƐ�ĚĞ�ƚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͙͛͛�
:ƵƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ŷ͛ĞŶ�ĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�Ğƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐĞ�ŵĞƩĞ�ă�ƉƌŝĞƌ ͊�hŶ�ũŽƵƌ�Žƶ�,͛ĂŶŶĂ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƐĠǀğƌĞŵĞŶƚ�ǀĞǆĠĞ͕�ĞůůĞ�ĞƐƚ�ƉĂƌƟĞ�
ƉůĞƵƌĞƌ�ĂƵ�ďĞƚŚ�,ĂŵŝŬĚĂĐŚĞ�Ğƚ�ĂůŽƌƐ�ĞůůĞ�ĨƵƚ�ĞǆĂƵĐĠĞ͘�>ŽƌƐƋƵ͛ĞůůĞ�Įƚ�ƐĂ�ƉƌŝğƌĞ�ĚĞ�ƌĞŵĞƌĐŝĞŵĞŶƚƐ�ă�,ĂĐŚĞŵ ͗�sĂƟƚƉĂůůĞů�,͛ĂŶŶĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�^ŝĚŽƵƌŝŵ�͕�ĞůůĞ�ƌĂĐŽŶƚĞ ͗�͚͛ĂĚ�Ă͛ŬĂƌĂ�ǇĂůĚĂ�ĐŚŝǀĂ�ǀĠƌĂďĂƚĞ�ďĂŶŝŵ�ŽƵŵůĂůĂ -�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ƐƚĠƌŝůĞ�Ă�ĞŶĨĂŶƚĠ�ƐĞƉƚ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
;ƐŽŶ�ĮůƐ��ŚŵŽƵģů�ǀĂůĂŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ƐĞƉƚ�ƚƐĂĚŝŬŝŵ�ƚĂŶƚ�ŝů�ĠƚĂŝƚ�ŐƌĂŶĚ�ĞŶ�dŽƌĂŚͿ��Ğƚ�ů͛ĂƵƚƌĞ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌŝǀĠĞ͛͛͘��ĞĐŝ�
ǀŝĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ŵŽŶƚƌĞƌ͕�Ěŝƚ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ͕�ƋƵĞ�WŶŝŶĂ�Ă�ĠƚĠ�ƉƵŶŝĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ă�ĨĂŝƚ͕�ƋƵĂŶĚ�ďŝĞŶ�ŵġŵĞ�ƐĂ�ŬĂǀĂŶĂ�ĠƚĂŝƚ�ďŽŶŶĞ͘� 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ��ĞŶ�ĂĚĂŵ�ůĂDĂŬŽŵ�͕�ĂǀĞĐ�,ĂĐŚĞŵ͕�ŶŽƵƐ�ƚƌŽƵǀŽŶƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ��Žƶ�ŝů�ĞƐƚ�ƉĞƌŵŝƐ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�^ĂŐĞƐ͕�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶĞ�
Ă͛ǀĠƌĂ�ůĞ�ŚĞŵ��ŚĂŵĂ4ŵ͕�ĐŽŵŵĞ�zĂģů�ƋƵŝ�Ă�ĂƫƌĠ�^ŝƐƌĂ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƚƵĞƌ�ŽƵ�ĐŽŵŵĞ��ůĞƐ�zĞŚŽƵĚŝŵ�ă�ů͛ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�DŽƌĚĞŬŚĂŢ��Ğƚ��ƐƚŚĞƌ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�
ũĞƵŶĠ�ƉĞŶĚĂŶƚ�WĞƐƐĂ͛Ś��ƉŽƵƌ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂŶŶƵůĞƌ�ůĂ�ŐƵǌĠƌĂ�ĚĞ�,ĂŵĂŶĞ͕�ĞŶ�ŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ĐƀƚĠ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨġƚĞ�ĚĞ�ƉĞƐƐĂ͛Ś͘� 
�Ŷ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ďĞŶ��ĚĂŵ�>ĂŚ͛ĂǀĠƌŽ͕�;ůĂ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶͿ͕�ŝů�Ŷ͛ĞŶ�ĞƐƚ�ƌŝĞŶ͘� 
ZϮ͘�,ĂĐŚĞŵ�ǀĞƵƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŝŽŶƐ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚƌĞ�Ğƚ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌ�ƌŝĞŶ�ƋƵ͛,ĂĐŚĞŵ�Ă�ĂŶĐƌĠ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĐƈƵƌƐ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�^ĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ĚŝǀŝŶĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�/ů�ĞƐƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƚĞůůĞƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĂƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ŶĂƟŽŶƐ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ ͖�ƐĞƵů�ůĞ�<ůĂů�/ƐƌĂģů�Ă�ƉƵ�ƉƌŽĮƚĞƌ�Ğƚ�ŵĠƌŝƚĞƌ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ƚĞůůĞƐ�ůŽŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ĞƌƚĞƐ͕�ĞŶ�ĂƉƉĂƌĞŶĐĞ͕�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞƐ�
ĞŶƚƌĞ�ŶŽƐ�DŝĐŚƉĂƟŵ�Ğƚ�ůĞƐ�ůĞƵƌƐ�;Ɛŝ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ůĞ�Ś͛ŝǇŽƵǀ�ĚĞ�ƉĂǇĞƌ�ƵŶ�ďƈƵĨ�ǀŽůĠ�Ğƚ�ǀĞŶĚƵ�ĐŝŶƋ�ĨŽŝƐ�Ğƚ�ƵŶ�ŵŽƵƚŽŶ�ƋƵĂƚƌĞ�ĨŽŝƐͿ�ŵĂŝƐ�ĞŶ�ƉƌŽĨŽŶͲ
ĚĞƵƌ�Ğƚ�ĞŶ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŶŽƐ�ůŽŝƐ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐ�ĂƵǆ�ůĞƵƌƐ͘ 
�͛ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ĐĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƋƵŝŶƚƵƉůĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƋƵĂĚƌƵƉůĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ǀŽůĞƵƌ͕�ZĂďďŝ�zŽŚ͛ĂŶĂŶĞ��ĞŶ��ĂĐĐĂŢ�Ă�ĞŶƐĞŝŐŶĠ ͗�WŽƵƌƋƵŽŝ�
ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ǀŽůĠ�ƵŶ�ďƈƵĨ�Ğƚ�ů͛Ă�ǀĞŶĚƵ�ƉĂǇĞ�ĐŝŶƋ�ĨŽŝƐ�ƐŽŶ�Ɖƌŝǆ�ĞŶ�ĂŵĞŶĚĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ǀŽůĠ�ƵŶ�ŵŽƵƚŽŶ�Ğƚ�ů͛Ă�ǀĞŶĚƵ�ŶĞ�ƉĂǇĞ�ĐŽŵŵĞ�
ĂŵĞŶĚĞ�ƋƵĞ��ƋƵĂƚƌĞ�ĨŽŝƐ�ƐŽŶ�Ɖƌŝǆ�Ğƚ�ZĂďďŝ�zŽŚĂŶŶĂŶĞ��ƌĠƉŽŶĚĂŝƚ ͗�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ƚĞŶƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚŽŶƚĞ�ĚƵ�ǀŽůĞƵƌ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�ĠƚĂŝƚ�ĞŶ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�
ĐŽŵŵĞƩƌĞ�ƐŽŶ�ŵĠĨĂŝƚ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŝů�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ůĞ�ŵŽƵƚŽŶ�ƐƵƌ�ƐĞƐ�ĠƉĂƵůĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƐŽƌƟƌ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞƌŵĞ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĐƟŵĞ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�
Ɛŝ�Đ͛ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ďƈƵĨ͕�ŝů 
Ŷ͛ĂƵƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ƉƵ�ůĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ĂůŽƌƐ�ŝů�ů͛Ă�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƟƌĠ��ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĐŽƌĚĞ͘�sƵ�ƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĂďĂŝƐƐĠ�ă�ƉŽƌƚĞƌ�ƐŽŶ�ĐƌŝŵĞ͕�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�ĚŝŵŝŶƵĠ�ƐŽŶ�
ĂŵĞŶĚĞ�Ğƚ�ŶĞ�ůƵŝ�ĨĂŝƚ�ƉĂǇĞƌ�ƋƵĞ�ůĞ�ƋƵĂĚƌƵƉůĞ�ĚƵ�ŵŽƵƚŽŶ�ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďƈƵĨ�Žƶ�ŝů�Ŷ͛Ă�ƐƵďŝ�ĂƵĐƵŶĞ�ŚŽŶƚĞ͕�ŝů�ƉĂŝĞƌĂ�ůĞ�Ɖƌŝǆ�ĨŽƌƚ ͗�ůĞ�ƋƵŝŶƚƵƉůĞ͘ 
EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƋƵĞ�ŵġŵĞ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ��ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ��ĚƵ�ǀŽůĞƵƌ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ŵġŵĞ�Žƶ�ŝů�ĐŽŵŵĞƚ�ƐŽŶ�ĐƌŝŵĞ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝů�ů͛Ă�ĨĂŝƚ�ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ĚĠůŝďĠƌĠĞ͕�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ĐŽŵƉƚĞ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚŽŶƚĞ�ůĠŐğƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ ͖��ă�ĐŽŵďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚĞ�ƌĂŝƐŽŶ�,ĂĐŚĞŵ�ƟĞŶĚƌĂ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀŽůĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�<ůĂů��/ƐƌĂģů��Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĞŶĚŽŵŵĂŐĠƐ�ŽƵ�ǀĠǆĠƐ͘��ƚ�
Ɛŝ�ůĂ�ůĠŐğƌĞ�ŚŽŶƚĞ�Ě͛ƵŶ�ǀŽůĞƵƌ�ĐŽƸƚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĐĞŶƚƐ�ĞƵƌŽƐ�ĞŶǀŝƌŽŶ�;ůĞ�Ɖƌŝǆ�Ě͛ƵŶ�ŵŽƵƚŽŶ�ůĞ�ŵŽŝŶƐ�ĐŚĞƌ͕�DŝĐŚŶĂ��ƌŽƵƌĂ�ƐŝŵĂŶĞ�ϯϯϰͿ�ĂůŽƌƐ�ĐŽŵďŝĞŶ�
ĐŽƸƚĞƌĂ�ůĂ�ŚŽŶƚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ǀĞǆĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƚƐĂĚŝůŬ�ŽƵ�Ě͛ƵŶ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ ͍� 
 

/½�¥�çã�Ã�ããÙ��½��,Ê½���ç�òÊ½ ͊� 
Zϯ͘�,ĂĐŚĞŵ�ĚĠƚĞƐƚĞ�ůĞ�ǀŽů�ĚĂŶƐ�ůĞ�<ŽƌďĂŶ�͚͛KůĂ͛͛�ĐĂƌ�ůŽƌƐƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�ŽƵ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞůƋƵĞ�ƉĂƌƚ͕�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƚƌŽƵǀĞƌ�
ƵŶĞ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞ�ĂƩĠŶƵĂŶƚĞ͕�ă�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĨĂƵƚĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂǀĞƵŐůĠ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽĮƚ ͖�ĚĞ�ĐĞ�ĨĂŝƚ͕�ŝů�ŽƵďůŝĞ�ĚĞ�ƚĞŶŝƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĠ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂĐƚĞ��
Ğƚ�ĚƵ�ƚŽƌƚ��ƋƵ͛ŝů�ǀĂ�ĐĂƵƐĞƌ�ă�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ͘��DĂŝƐ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�<ŽƌďĂŶĞ�KůĂ�Žƶ�ŝů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ĂƵĐƵŶ�ŝŶƚĠƌġƚ͕�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĂƵƌĂŝƚ�ĚƸ�ġƚƌĞ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĠ�ĚƵ�ǀŽů ͗�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ă�ƵŶ�:ƵŝĨ ͊�>Ă�dŽƌĂŚ�ĂƉƉĞůůĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�͚͛�ĚĂŵŝŵ͕͛͛�ůĞ�ŵġŵĞ�ŵŽƚ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƐĂŶŐ͕�ĚĂŵ�ĐĂƌ�,ĂŬĂĚŽĐŚ��ĂͲ
ƌŽƵŬŚ�,ŽƵ�ĐŽŵƉƚĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ƋƵŝ�ǀŽůĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ĐŽŵŵĞ�Ɛ͛ŝů�ůƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ǀŽůĠ�ƐĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�Ěŝƚ�ůĂ�'ƵĞŵĂƌĂ�ĚĂŶƐ�^ĂŶŚĠĚƌŝŶĞ ͗�ŝů�Ǉ�Ă�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƉŽƵƌ� 
ƋƵŝ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ǀŝĞ͘��͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ůĂ�dŽƌĂŚ�Ă�Ěŝƚ ͗�ďĞŬŚŽů�ŶĂĨĐŚĠŬŚĂ�ŽƵ�ǀĞŬŚŽů�ŵĠŽĚĠŬŚĂ�-��ŝŵĞ�,ĂĐŚĞŵ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�
ƚĂ�ǀŝĞ��Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ƚŽŶ�ĂƌŐĞŶƚ�;ĞŶ�ĐƌĞƐĐĞŶĚŽͿ͘�EŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ƉĠŶĠƚƌĞƌ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�:ƵŝĨ�ĂĮŶ�ĚĞ�ů͛ĂŝĚĞƌ�ůŽƌƐƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͕�ĚĞ�ůĞ�ƌĠũŽƵŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƌŝƐƋƵĞƌ�ĚĞ�ůĞ�ǀĞǆĞƌ�͘�������������� 
����———————————————————————————————————————————————————————— 

WŽƵƌ�ůĂ�ƉĞƟƚĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�͗�'HV�PDWHORWV�WUqV�KRQQrWHV��5DY�*DPHGD��O¶XQ�GH�QRV�6DJHV�TXL�KDELWDLW�%DEHO�UHQFRQWUD�XQ�MRXU�GHV�PDWHORWV�G¶XQH�H[WUrPH�
KRQQrWHWp��,OV�GHYDLHQW�SDUWLU�SRXU�OHV�,QGHV�HW�PrPH�SOXV�ORLQ�HW�GHPDQGqUHQW�j�5DY�*DPHGD�V¶LO�YRXODLW�TXHOTXH�PDUFKDQGLVH�GH�Oj-EDV��5DY�*DPH�
GD�Q¶DYDLW�TXH�TXDWUH�]RX]�GDQV�VD�SRFKH���© 3UHQH]�FHV�SLqFHV��SHXWrWUH�WURXYHUH]-YRXV�TXHOTXH�FKRVH�j�P¶DFKHWHU��SHX�LPSRUWH�TXRL�ª�/HV�PDWHORWV�
HPEDUTXqUHQW�SRXU�XQ�ORQJ�YR\DJH��/RUVTX¶LOV�DUULYqUHQW�j�GHVWLQDWLRQ��LOV�DFKHWqUHQW�GLIIpUHQWHV�PDUFKDQGLVHV�PDLV�QH�WURXYqUHQW�ULHQ�SRXU�TXDWUH�
]RX]��)LQDOHPHQW��RQ�OHXU�SURSRVD�XQ�SHWLW�VLQJH�TXL�YDODLW�FH�SUL[��,OV�DFFHSWqUHQW��KLVWRLUH�GH�UDSSRUWHU�TXHOTXH�FKRVH�DX�5DY��/RUVTX¶LOV�SULUHQW�OH�
VLQJH�GH�OD�PDLQ�GX�YHQGHXU��FHOXL-FL�OHXU�pFKDSSD�HW�V¶HQIXLW�YHUV�XQH�IHQrWUH�YRLVLQH��© (K��5DWWUDSH]�OH�VLQJH���ª�FULqUHQW-LOV�HQ�VXLYDQW�VHV�WUDFHV��
/H�VLQJH�FRQWLQXD�VD�FRXUVH�HW�DWWHLJQLW��VRXV�O¶XQ�GHV�DUEUHV��XQ�WURX�SURIRQG�GDQV�OHTXHO�LO�VH�EORWWLW��/HV�PDWHORWV�TXL�DYDLHQW�UHSpUp�VD�FDFKHWWH�
Q¶pSDUJQqUHQW�DXFXQ�HIIRUW�SRXU�OH�UpFXSpUHU��/¶XQ�G¶HX[�VH�SHQFKD�SRXU�O¶DWWUDSHU��0DLV�TXHOOH�IXW�VD�VXUSULVH�ORUVTX¶LO�DSHUoXW�XQ�REMHW�VFLQWLOODQW�DX�
IRQG�GH�FH�WURX��,O�LQWURGXLVLW�OD�PDLQ�HW�GpFRXYULW�XQ�SUpFLHX[�WUpVRU�GH�SHUOHV�TXL�JLVDLW�Oj��4XHOTX¶XQ�DYDLW�G��OH�FDFKHU�XQ�MRXU�j�FHW�HQGURLW��/HV�
PDWHORWV�SULUHQW�OH�WUpVRU�WHO�TX¶LO�pWDLW�HW�O¶DSSRUWqUHQW�HQ�%DEHO��,OV�OH�UHPLUHQW�j�5DY�*DPHGD�SRXU�VHV�TXDWUH�]RX]���,O�HVW�pYLGHQW�TXH�G¶DSUqV�OD�ORL�
GH�OD�7RUDK��LOV�Q¶DYDLHQW�SDV�O¶REOLJDWLRQ�GH�OXL�GRQQHU�OH�WUpVRU��PDLV��FRPPH�LOV�pWDLHQW�H[WUrPHPHQW�GURLWV��LOV�QH�YRXODLHQW�SDV�SURILWHU�GH�FH�TX¶LOV�
DYDLHQW�JDJQp�JUkFH�DX�VLQJH�GX�5DY��&¶HVW�XQ�SHX�OD�WURXYDLOOH�GX�VLQJH��SHQVqUHQW-LOV��FHOD�DSSDUWLHQW�GRQF�j�VRQ�SURSULpWDLUH���,OV�GpFLGqUHQW�GH�OHV�
OXL�GRQQHU��DJLVVDQW�©�OLIQLP�PLFKRXUDW�KDGLQH�ª��DLQVL�DX-GHOj�GH�OD�VWULFWH�MXVWLFH���+HXUHX[�UDY�*DPHGD���8Q�KRPPH�TXL�UHQFRQWUH�GHV�JHQV�DXVVL�
KRQQrWHV�HVW�V�UHPHQW�OXL-PrPH�XQ�WUqV�JUDQG�WVDGLN�GDQV�FH�GRPDLQH����G¶DSUqV�1pGDULP���E���LQYHUVHPHQW�SRXU�FHOXL�TXL�UHQFRQWUH�GHV�YROHXUV��LO�
GHYUDLW�VH�UHPHWWUH�HQ�TXHVWLRQ��OXL-PrPH��VXU�VD�GURLWXUH����� 

/D�YDFKH�YROHXVH��6HORQ�O¶KDELWXGH�HQ�FRXUV�GDQV�OHV�VKWHWOV��SHWLWV�YLOODJHV��OH�+¶DIHWV�+¶DwP�DYDLW�XQH�YDFKH��TXL�IRXUQLVVDLW�GX�ODLW�j�
WRXWH�VD�IDPLOOH��HW�TX¶LO�VXUYHLOODLW�DYHF�OD�SOXV�JUDQGH�YLJLODQFH�DILQ�TX¶HOOH�QH�V¶pFKDSSH�SDV�GH�VRQ�GRPDLQH�SRXU�DOOHU�FDXVHU�GHV�
GpJkWV�FKH]�OHV�DXWUHV��(Q�������������D\DQW�pWDQW�DSSHOp�j�GLULJHU�OD�<pFKLYD�GH�9HLVOLFKRN��OH�0DvWUH�TXLWWD�WHPSRUDLUHPHQW�5DGLQH��
R��VD�IDPLOOH�UHVWD��SRXU�VH�YRXHU�j�FHWWH�IRQFWLRQ�TX¶LO�DVVXPD�SHQGDQW�TXHOTXHV�DQQpHV��,O�FRUUHVSRQGDLW�DORUV�DYHF�VRQ�pSRXVH�HW�OXL�
IDLVDLW�SDUYHQLU�VHV�OHWWUHV�SDU�OHV�YRLWXULHUV�ORFDX[��8Q�GHV�FRFKHUV�QH�SXW�PDvWULVHU�VD�FXULRVLWp�HW�RXYULW�XQH�OHWWUH�DGUHVVpH�SDU�OH�VDLQW�
KRPPH�j�VD�IHPPH��4XHOOH�QH�IXW�SDV�VD�VXUSULVH�ORUVTX¶LO�GpFRXYULW�TXH�OH�+¶DIHWV�+¶DwP�\�SULDLW�VRQ�pSRXVH�GH�QH�SDV�ODLVVHU�VRUWLU�
OHXU�YDFKH�GDQV�OHV�UXHV�GH�OD�YLOOH�OHV�MRXUV�GH�PDUFKp�FDU�GH�QRPEUHXVHV�YRLWXUHV�GH�QRQ�MXLIV�\�FLUFXODLHQW�HW�HOOH�ULVTXDLW�GH�SUHQGUH�
XQ�SHX�GH�SDLOOH�SUpSDUpH�SDU�OHV�SURSULpWDLUHV�j�O¶LQWHQWLRQ�GH�OHXUV�SURSUHV�ErWHV��&H�TXH�OD�YDFKH�DXUDLW�YROp�YDODLW�FHUWDLQHPHQW�
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