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ZĠŶŽǀĂƟŽŶ�ďąƟŵĞŶƚ�DW�> ........ �Ϯ 

ZĠŶŽǀĂƟŽŶ�ďąƟŵĞŶƚ�DW�> ........ �ϯ 

ZĠŶŽǀĂƟŽŶ�ďąƟŵĞŶƚ�DW�> ........ �ϰ 

�ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƌĐŚĞƌŝĞ ......... �ϱ 

,ĂŵĞĂƵ�ĚĞ�DĞǇŶĂƌĚ .................. �ϱ 

/ŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ�ĚƵ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ ...... �ϲ� 

'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϲ������������������������������������ 

�ůĞĐƟŽŶƐ��ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͙͙͙͙͙͙͘͘ϳ������������������������ 

�ŽŶĚƵŝƚ�Ě͛ĞĂƵ�ƉŽŶƚ�ĚĞ�ǀĂůůĂǀŽŝƌĞ�ϳ 

�ĐŽůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘������ϳ��� 

^ƵďǀĞŶƟŽŶ��ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ĞĂƵ�͙͙͙͘͘͘ϴ����������������������������������������������������������������������������� 

>ŽŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĚŝŐŶĞƐ�͙͙͙͙͙͙͘͘͘��ϴ 

>Ğ�ŵŽƚ�ĚƵ�ŵĂŝƌĞ 
DĞ�ǀŽŝůă�ďŝĞŶƚƀƚ�ĂƵ� ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ŵĂŶĚĂƚ͕�Ğƚ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĞƐƚ� ǀĞŶƵ�
ƉŽƵƌ�ŶŽƵƐ͕�ĠůƵƐ͕�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟŽŶ͘ 

:Ğ�ŶĞ�ǀĂŝƐ�ƉĂƐ�ƌĞǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞ�ůŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�Ŷŝ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĞīĞĐƚƵĠĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ďƵƚ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ŵĂŝƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůĞƌ� ƋƵĞ� ũĂŵĂŝƐ� ĞŶĐŽƌĞ�
ĐĞůůĞ-Đŝ� Ŷ͛ĂǀĂŝƚ� ĂƵƚĂŶƚ� ŝŶǀĞƐƟ� ƉŽƵƌ� ů͛ŝŶƚĠƌġƚ� ŐĠŶĠƌĂů� Ğƚ� ůĞ� ďŝĞŶ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶ͕�ƉƌĞƵǀĞ͕�Ɛ͛ŝů�ĞŶ�ĨĂůůĂŝƚ�ƵŶĞ͕�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

��ŶŽƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ͕�ŶŽƵƐ�ůĂŝƐƐŽŶƐ�ƵŶĞ�ĚĞƩĞ�ŵŽŝŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ă�ĐĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌŽƵǀĠĞƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ŵĂŶĚĂƚƵƌĞ͘� >͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ� Ğƚ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂƵǆ�ƉůĂŶƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ĞĂƵ͕�ƐĞƌŽŶƚ�ă� ůĞƵƌ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĂĮŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ƐĞ�ƌĠĂůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘� /ůƐ� Ŷ͛ĂƵƌŽŶƚ� ĚŽŶĐ� ƉĂƐ� ă� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶŶƵĞ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ŶŽƵƐ�Ă�ĨĂůůƵ�ƚŽƵƚ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ƉĂƌ�ŶŽƵƐ-
ŵġŵĞƐ� ;ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ǀĂŶŶĞƐ� Ğƚ� ĐĂŶĂůŝƐĂƟŽŶƐͿ͘� /ůƐ� ŶĞ� ĐŽŶͲ
ŶĂŠƚƌŽŶƚ�ƉĂƐ� ůĂ� ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞ� ƐĞ� ǀŽŝƌ� ƌĠĐůĂŵĞƌ�ĚĞƐ�ŚĞƵƌĞƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶͲ
ƚĂŝƌĞƐ�ĞīĞĐƚƵĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽǇĠƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ�ĚƵƌĂŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŶĚĂƚ͕�
ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ŶŽƵƐ�ĂƌƌŝǀĂ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ŶƀƚƌĞ͘�EŽƚƌĞ�ĚĞǀŽŝƌ�Ě͛ĠůƵƐ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞ�ă�ůĞƵƌ�ůĂŝƐƐĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƵƟůĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ŵĂŶĚĂƚ�Ğƚ�ă� ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ƚąĐŚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ͕�ŶŽƵƐ-ŵġŵĞƐ͕�
ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ŵĞŶĠĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞĚƌĞƐƐĞƌ�ůĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘�:Ğ�ƟĞŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�
ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ğƚ�ƉĂƌŵŝ�ĞůůĞ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ƐƵ�ƌĞƐŝƐƚĞƌ�ă� ůĂ�ƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ͕�ĂƵǆ�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĂƵǆ�ďĂŝƐƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĂůŽƌƐ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�
ĞŶŐĂŐŝŽŶƐ�ĚĞ�ŐƌŽƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͘ 

hŶĞ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŶĚĂƚ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ�ĚĠŵŽŶƚƌĞƌ�
ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂƵǆ͕�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ� ĨĂŵŝůůĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�ĚƵ�
ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ͨ ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ ͩ�;ŶŽŵ�ĚŽŶƚ�ŽŶ�ŶŽƵƐ�Ă�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂīƵďůĠͿ�ŽŶƚ�ƐƵ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĞŶƐĞŵďůĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ŝŶƚĠƌġƚ� ŐĠŶĠƌĂů� Ğƚ� ƈƵǀƌĞƌ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ďŝĞŶ�
ĐŽŵŵƵŶ͘� 

���������������
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Le recensement de la population de 
Clamensane aura lieu du 16 janvier 
au 13 février 2020 et sera mené par 
Laetitia IZARD.  

 

Le petit Clamensanais 



 

�Ϯ 
�ąƟŵĞŶƚ��DĂŝƌŝĞ�WŽƐƚĞ��ĐŽůĞ�>ŽŐĞŵĞŶƚƐ 

$SUqV�HQ�DYRLU�ORQJXHPHQW�GpEDWWX�HW�pWXGLp�SOXVLHXUV�VFpQDULRV��IHUPHWXUH�GH�O
pFROH��53,�DYHF�
OD�0RWWH�GX�&DLUH��UHSULVH�GH�QRWUH�HIIHFWLI�GH�PDWHUQHOOH�DFWXHOOHPHQW�VFRODULVp�j�OD�0RWWH�GX�
&DLUH���OH�FRQVHLO�PXQLFLSDO�D�GpFLGp�GH�WRXW�PHWWUH�HQ�°XYUH�SRXU�FRQVHUYHU�O
pFROH�GX�YLOODJH�
HW��SRXU�FHOD��GH�VFRODULVHU�XQH�SDUWLH�GH�QRV�PDWHUQHOOHV�j�&ODPHQVDQH��1RXV�DYRQV�GRQF�GpFL�
Gp� TXH� OH� SURMHW� G
DPpQDJHPHQW� GH� OD� QRXYHOOH� pFROH� WLHQGUDLW� FRPSWH� GH� FHWWH� SRVVLELOLWp��
/¶pGXFDWLRQ�QDWLRQDOH��j�TXL�QRXV�DYRQV�VRXPLV�OH�SURMHW��QRXV�D�LQGLTXp�TXH�© OH�SURMHW�SDUDvW�
WRXW�j�IDLW�DGDSWp�DX[�EHVRLQV�GH�VFRODULVDWLRQ�GHV�pOqYHV�GH�OD�FRPPXQH��,O�DPpOLRUH�FRQVLGpUD�
EOHPHQW�OHV�FRQGLWLRQV�G¶DFFXHLO�GHV�pOqYHV�G¶kJH�pOpPHQWDLUH��SHUPHW�GpVRUPDLV�FHOXL�G¶pOqYHV�
GH�PDWHUQHOOH�RX�HQFRUH�G¶pOqYHV�HW�G¶DGXOWHV�j�PRELOLWp�UpGXLWHª� 

/H�EHVRLQ�G
DSSRUW�GH�QRXYHOOHV�UHFHWWHV�HW�GH�SRSXODWLRQ�SRXU�OD�FRPPXQH�QRXV�D�LQFLWp�j�SUL�
YLOpJLHU� OD� FUpDWLRQ� GH� �� ORJHPHQWV� SHUPHWWDQW� G
DFFXHLOOLU� GHV� IDPLOOHV� TXL� SDUWLFLSHURQW� DX�
PDLQWLHQ�GH�O
pFROH�HW�QRXV�SHUPHWWURQW�GH�FRQVHUYHU�XQH�VWDELOLWp��YRLUH�XQH�DXJPHQWDWLRQ�GH�
SRSXODWLRQ��FH�GHUQLHU�SRLQW�pWDQW�XQH�GHV�GRQQpHV�TXL�FRPSWH�SRXU�OH�FDOFXO�GH�OD�GRWDWLRQ�JOR�
EDOH�GH�IRQFWLRQQHPHQW�G
XQH�FRPPXQH� 

/HV�OR\HUV�GH�FHV�GHX[�ORJHPHQWV�DFWXHOOHPHQW�LQGLJQHV��TXL�WRWDOLVDLHQW�XQH�UHFHWWH�j�O
DQQpH�
GH� ����� HXURV�� UHSUpVHQWHURQW� ������ HXURV�PLQLPXP GH� UHFHWWH� DQQXHOOH�� 3RXU�PpPRLUH�� MH�
YRXV� UDSSHOOH� DYRLU� UHoX� GHV� RUJDQLVPHV�+/0� TXL� VH� SURSRVDLHQW� GH� UpDOLVHU� OHV� ORJHPHQWV�
FRQWUH�XQ�EDLO�HPSK\WpRWLTXH�VXU�XQH�GXUpH�GH����DQV��SpULRGH�SHQGDQW� ODTXHOOH� OD�FRPPXQH�
Q¶DXUDLW�SHUoX�DXFXQ�OR\HU��/H�FRQVHLO�D�IDLW�OH�FKRL[�GH�QH�SDV�UHWHQLU�FHWWH�RSWLRQ� 

&H�SURMHW�QH�SRXUUD�YRLU�OH�MRXU�TXH�VL�QRXV�REWHQRQV�OHV�VXEYHQWLRQV�GHPDQGpHV�HW��ELHQ�HQWHQ�
GX���VL�O¶pTXLSH�pOXH�DX[�SURFKDLQHV�PXQLFLSDOHV�GpFLGH�GH�OH�SRUWHU��,O�HVW�WUqV�DPELWLHX[�PDLV�LO�
SHUPHWWUDLW� j�QRWUH�FRPPXQH�GH� UpSRQGUH� j� O¶H[LJHQFH�GH�QRPEUHX[�KDELWDQWV�TXL� VRXKDLWHQW�
FRQVHUYHU� O¶pFROH��/D�SURJUDPPDWLRQ�GHV�WUDYDX[�TXH�QRXV�SURSRVRQV�DYHF�XQ�GpEXW�SRVVLEOH�
HQ������SHXW�VHPEOHU�DXGDFLHXVH��3RXU�DXWDQW��FRPPH�O¶D�GpPRQWUp�QRWUH�JHVWLRQ�ULJRXUHXVH�DX�
FRXUV�GH�QRWUH�PDQGDW�� OHV� LQYHVWLVVHPHQWV�QpFHVVDLUHV�DX�ERQ�GpYHORSSHPHQW�VRQW�SRVVLEOHV��
1RXV�QRXV�GHYRQV�G¶DJLU�VL�QRXV�QH�VRXKDLWRQV�SDV�YRLU�OHV�JpQpUDWLRQV�IXWXUHV�SD\HU�OH�SUL[�GH�
QRWUH�LQDFWLRQ�HQ�VXELVVDQW�XQ�YLOODJH�TXH�QRXV�DXULRQV�GpODLVVp��HW�TXL�VHUDLW�HQ�SLWHX[�pWDW��,O�
HVW�YUDL�TXH� OD�FRQMRQFWXUH�Q¶HVW�SDV� IDYRUDEOH�� O¶HQGHWWHPHQW�GH� OD�FRPPXQH�SULQFLSDOHPHQW�
GXH�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV�SRXU�OD�VWDWLRQ�G¶pSXUDWLRQ�HW� OHV�UpVHDX[�G¶HDX�HVW� LPSRUWDQWH��-H�QH�
SHX[�TXH�UHJUHWWHU�XQH�IRLV�GH�SOXV�TXH�FHV�LQYHVWLVVHPHQWV�Q¶DLHQW�SDV�pWp�UpDOLVpV�GDQV�OHV�DQ�
QpHV����FRPPH�EHDXFRXS�G¶DXWUHV�FRPPXQHV� O¶RQW� IDLW� j� O¶pSRTXH��/HV� HPSUXQWV� VXU����DQV�
QpFHVVDLUHV�SRXU�FHV�RSpUDWLRQV�VHUDLHQW�PDLQWHQDQW�WHUPLQpV��7RXWHIRLV��OD�ORL�1275(����TXL�
QRXV�UHWLUHUD�OD�FRPSpWHQFH�HDX�HW�DVVDLQLVVHPHQW�SRXU�OD�WUDQVIpUHU�j�OD�FRPPXQDXWp�GH�FRP�
PXQHV�HQ�������IHUD�TXH�WRXV�OHV�HPSUXQWV�GH�OD�FRPPXQH�VXU�VHV�UpVHDX[�VHURQW�WUDQVIpUpV�j�OD�
&&6%��FRPPXQDXWp�GH�FRPPXQHV���DOOqJHDQW�OD�GHWWH�FRPPXQDOH�G¶DXWDQW� 

���1275(��1RXYHOOH�2UJDQLVDWLRQ�7HUULWRULDOH�GH�OD�5pSXEOLTXH� 



 

�ϯ 

dŽƵƚ��ůĞ�ƌĞǌ-ĚĞ-ĐŚĂƵƐƐĠĞ�ƐĞƌĂ�ĚĠĚŝĠ��ă�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ͕�ůĂ�ƉŽƐƚĞ�Ğƚ�ů͛ĠĐŽůĞ͘�>͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝͲ
ƌŝĞ�Ğƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽƐƚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ƵŶ� �ĂĐĐƵĞŝů�ĐŽŵŵƵŶ͕�Ğƚ�ƵŶ�ďƵƌĞĂƵ�ƐĠƉĂƌĠ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ůĞ�ƉƵďůŝĐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘�>Ğ�ƐŽƵƐ-ƐŽů�ƐĞƌĂ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ă�ů͛ĂƌĐŚŝǀĂŐĞ�Ğƚ�ƐĞƌĂ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĞƐĐĂůŝĞƌ�ŝŶͲ
ƚĠƌŝĞƵƌ͘�>Ğ�ďąƟŵĞŶƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĂ�ă�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵǆ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƌĞͲ
ĐĞǀĂŶƚ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ�;�ZWͿ��ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͘�/ůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�
ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ă�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ƐĂŶƐ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ͕�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�Ǉ�ĂĐĐĠĚĞƌ͕�Ě͛Ǉ�ĐŝƌĐƵůĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�
ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝīƵƐĠĞƐ͘ 
>͛ĠĐŽůĞ͗�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ă�ĚĠůŝďĠƌĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ��ƌĂŵĞŶĞƌ�ůĂ�ƐĐŽůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵĂͲ
ƚĞƌŶĞůůĞƐ͘�WŽƵƌ�ĐĞ�ĨĂŝƌĞ͕� ů͛ĞƐƉĂĐĞ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ă� ů͛ĠĐŽůĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ� ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĐůĂƐƐĞƐ͘���
ů͛ĂƌƌŝğƌĞ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ͕� ůĞƐ� ƚŽŝůĞƩĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ůŽŐĠĞƐ� ƐŽƵƐ� ůĂ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ�ĚŽŶŶĂŶƚ�ĂĐĐğƐ�
ĂƵǆ�ĚĞƵǆ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƐŝƚƵĠƐ�ă�ů͛ĠƚĂŐĞ͘ 

>Ğ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ 
/H�FR�W�WRWDO�GX�SURMHW�V¶pOpYH�j���������HXURV�+7��HQ�GHX[�WUDQFKHV� 
/D�SUHPLqUH�SKDVH�FRQFHUQHUD�OHV�pWDEOLVVHPHQWV�UHFHYDQW�GX�SXEOLF���OD�PDLULH��OD�
SRVWH�HW�O¶pFROH� 
/H�SODQ�GH�ILQDQFHPHQW��������������� 
'(75���������¼��(WDW�����GRWDWLRQ�G¶pTXLSHPHQW�GHV�WHUULWRLUHV�UXUDX[� 
'6,/�����������¼��(WDW������GRWDWLRQ�GH�VRXWLHQ�j�O¶LQYHVWLVVHPHQW�ORFDO� 
)5$7����������¼��5pJLRQ��)RQG�5pJLRQDO�G¶$PpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH� 
 
(PSUXQW�FRPPXQDO���UHVWH�j�GpILQLU�DSUqV�DFTXLVLWLRQ�GHV�VXEYHQWLRQV� 
/HV�SUHPLHUV�FRQWDFWV�DYHF�OHV�EDQTXHV�ODLVVHQW�HQWUHYRLU�XQH�SRVVLELOLWp�G¶HPSUXQW� 
j��XQ�WDX[�GH������ 
'¶DXWUHV�ILQDQFHPHQWV�YRQW�rWUH�GHPDQGpV���IRQGV�HXURSpHQV��HW�OD�SDUWLFLSDWLRQ� 
GH�OD�3RVWH� 

  



 

�ϰ 

>Ă�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ĞŶ�ƐĞŶƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŝƌŝĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ�ƉĂƌ�
ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ�ă�ů͛ĂƌƌŝğƌĞ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ͘ 
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Z& 

dŽƵƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĠƚĂŐĞ�ƐĞƌĂ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ĂƵǆ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ͘��ĞƐ�ƐƚĂƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ��ƐŝƚƵĠƐ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ĨŽǇĞƌ�ƐĞƌŽŶƚ�
ƌĠƐĞƌǀĠƐ�ĂƵǆ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ͘�>͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ�ƐŝƚƵĠĞ�ă�ů͛ĂƌƌŝğƌĞ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ͘ 



 

�ϱ 

��������������������������������ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƌĐŚĞƌŝĞ 
>Ğ�ŚĂŶŐĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ� ůŽƵŽŶƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ� ƐƚŽĐŬĞƌ� ůĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ǀĂ�
ġƚƌĞ� ǀĞŶĚƵ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ͘� >Ă� ĐŽŵŵƵŶĞ� Ɛ͛ĂƉƉƌġƚĞ� ă� ĂĐƋƵĠƌŝƌ� ů͛ĂŶͲ
ĐŝĞŶŶĞ� ƉŽƌĐŚĞƌŝĞ� ƐŝƚƵĠ� ă� ů͛ĞŶƚƌĠĞ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ĂĮŶ� Ě͛ĞŶ� ĨĂŝƌĞ� ƵŶ� ůŽĐĂů�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ��ĚĞ�ƐƚŽĐŬĞƌ�ůĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ƌŽƵůĂŶƚ͘�>Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ďąƟͲ
ŵĞŶƚ�ƉŽƵƌƌĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�
ƵŶ�ůŽĐĂů�ĚĠĚŝĠ�ă�ůĞƵƌƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘�>ĞƐ��ƌĐŚĞƌƐ�ĚƵ�^ĂƐƐĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ�
ƉŽƵƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ă� ƵŶ� ĠǀĞŶƚƵĞů� ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ďŝĞŶ� ĞŶ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�
ƋƵ͛ă�ů͛ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͘�/ůƐ�ƵƟůŝƐĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ�ƋƵŝ��
Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ůĂ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ�Ɵƌ�ă�ů͛ĂƌĐ�Ŷŝ�ĂƵǆ�ŐĂƌĂŶƟĞƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝͲ
ƚĠ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐĂůƵŽŶƐ�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�Ě͛ƵŶ�ũĞƵŶĞ�
ŚŽŵŵĞ�ƋƵŝ�ǀĂ��ĂĐƋƵĠƌŝƌ�Ğƚ�ƌĠŶŽǀĞƌ�ůĞ�ďąƟŵĞŶƚ�ƐŝƚƵĠ�ă�ĐƀƚĠ�ĚƵ�ŶƀƚƌĞ�ƉŽƵƌ�Ǉ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƵŶĞ�ĨŽƌŐĞ͘���ĞƩĞ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĂŵğŶĞƌĂ�ƵŶĞ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĞƐƚŚĠƟƋƵĞ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ͖� ĞŶ� ƌĠŚĂďŝůŝƚĂŶƚ� ĐĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ͕�
ŶŽƵƐ�ƌĞǀĂůŽƌŝƐĞƌŽŶƐ�ů͛ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞ��ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘� 
>Ğ�ĐŽƸƚ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�Ϯϴ�ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ͘�hŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ϭϯ�ϯϬϬ�ĞƵƌŽƐ� 
Ă�ĠƚĠ�ŽďƚĞŶƵĞ͕�ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂƵƌŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƉůƵƐ�ă�ǀĞƌƐĞƌ�ůĞ�ůŽǇĞƌ�ĚĞ�ϳϬϬΦ�ƉĂƌ�ĂŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ůŽĐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ŐĂƌĂŐĞ͘ 
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Z& 

���������������������������������,ĂŵĞĂƵ�ĚĞ�DĞǇŶĂƌĚ 
 
EŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ� Ă� ƉƌŝƐ� ĚğƐ� ƐŽŶ� ĠůĞĐƟŽŶ� ůĂ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� Ě͛ŝŶǀĞƐƟƌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ�
Ě͛ĞĂƵ�Ě͛ĂůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ŚĂŵĞĂƵ�ĚĞ�DĞǇŶĂƌĚ͘��ĞůĂ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞŵĂŶĚĠ�ĚĞƉƵŝƐ�ƚƌĞŶƚĞ�ĂŶƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�
ĐĂƌ�ůĞ�ŚĂŵĞĂƵ�ĠƚĂŝƚ�ĂůŝŵĞŶƚĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ��Ğƚ��ƵŶ�ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŵƉƌŽƉƌĞƐ�ă�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂͲ
ƟŽŶ͘�>͛�Z^�Ă�ĠŵŝƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ĂůĞƌƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ͘�>ĞƐ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉƌĠĐĠͲ
ĚĞŶƚ�ĐŽŶƐĞŝů͕�ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĐŝƚĞƌŶĞƐ�ĞŶ�ƉůĂƐƟƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ƐƚŽĐŬĞƌ�ů͛ĞĂƵ͕�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ƐĠƌŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�Ŷŝ�ă�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ 
 
 
EŽƚƌĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞǀĂŝƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĞŶũĞƵǆ�͗ 
ϭΣ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ů͛ĂƩĞŶƚĞ�ůĠŐŝƟŵĞ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ 
ϮΣ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ƵŶ�
ĂďĂŶĚŽŶ�ĚƵ�ŚĂŵĞĂƵ͘ 
EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĚĠƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟŽŶ�Ă�ƉŽƌƚĠ�
ƐĞƐ�ĨƌƵŝƚƐ͘�>ĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĠƟŽŶƐ�ĮǆĠƐ� �ƐŽŶƚ�ĂƩĞŝŶƚƐ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽďƚĞŶƵ�ƵŶĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĚĞƵǆ�ŵĂŝͲ
ƐŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀĞŶĚƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ǀŽŶƚ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂůͲ
ůĞƌ�ă�ů͛ĂŶŶĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŚĂŵĞĂƵ͘��ĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌƵĞƐ�
ĚĞ�DĞǇŶĂƌĚ͕�ƋƵĞůůĞ�ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ƋƵĞ�ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌͲ
ŵĞƚ�Ě͛ĠǀŝƚĞƌ�ůĂ�ŵŽƌƚ�Ě͛ƵŶ�ǀŝůůĂŐĞ͊ 
 
 
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Z& 

WŚŽƚŽ�ĚĞ�ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛ĞĂƵ�ĚĞ�
DĞǇŶĂƌĚ͘��DĂŐŶŝĮƋƵĞ�ĐŽƵůĞƵǀƌĞ�
ƉƌĞŶĂŶƚ�ƐŽŶƚ�ďĂŝŶ͘ 



 

�ϲ 

>ĞƐ�ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ�ĚƵ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƉĂƌŐŶĠ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͕�ůĞƐ�ďĞƌŐĞƐ�ĚƵ�^ĂƐƐĞ�ŽŶƚ͕�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĞŶĚƌŽŝƚƐ͕� ĠƚĠ� ĞŶĚŽŵŵĂŐĠĞƐ͘� EŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ƚƌĂŶƐͲ
ŵĞƩƌĞ� ă� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� � ƋƵŝ� ĚĠͲ
ƟĞŶƚ� ůĂ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ� '�D�W/� ;ϭͿ� ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĚĞƐ�
ĚĠŐąƚƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŶĠƐ�ƉĂƌ� ĐĞƩĞ�ĐƌƵĞ�ĚĞ� ĨĂĕŽŶ�ă�ŚŝĠͲ
ƌĂƌĐŚŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ďĞƌŐĞƐ͘ 
�ĂŶƐ� ůĞ� ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ͕� ĚĞƐ� ĠďŽƵůĞŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ƉůƵͲ
ƐŝĞƵƌƐ� ĞŶĚƌŽŝƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ŽŶƚ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� ĚĞƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘� >Ă� ƌŽƵƚĞ� ĚĞƐ� 'ƌĂǀĞƐ� Ă� ĚƵ� ġƚƌĞ� ĨĞƌͲ
ŵĠĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŚĞƵƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ĚĞ�
ĚĠŐĂŐĞƌ� ϭϬ� ŵğƚƌĞƐ� ĐƵďĞƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƐŽŶƚ�

>͛ĠďŽƵůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞƐ�'ƌĂǀĞƐ͘ 

������ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĞƐ�ĚĞ�>Ă�DŽƚƚĞ�ĚƵ��ĂŝƌĞ-�dƵƌƌŝĞƌƐ� 
 EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƌĠũŽƵŝƐƐŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌŝǀĠ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĞƐ�ĚĞ�>Ă�DŽƚƚĞ�
ĚƵ��ĂŝƌĞ�ͬdƵƌƌŝĞƌƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ĐĞƚ�ĠƚĠ͘�>Ğ�ŵĂũŽƌ�^ƚĠƉŚĂŶĞ�,ĞƵŵĞǌ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�
ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĞƐ�ƉĞƵƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞƌ� ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽŵƉůĞƚ͘�EŽƵƐ� ƐĂůƵŽŶƐ͕�ƉŽƵƌ� ůĂ�
ďƌŝŐĂĚĞ�ĚĞ� ůĂ�DŽƚƚĞ�ĚƵ��ĂŝƌĞ͕� ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚƵ�DĂƌĠĐŚĂů�ĚĞƐ� ůŽŐŝƐ-ĐŚĞĨƐ��ĠĚƌŝĐ�>ĂƉŽƌƚĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝĞŶƚ� ĐŽŵŵĂŶͲ
ĚĂŶƚ�ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠƉŽƵƐĞ� ůĞ�ŐĞŶĚĂƌŵĞ�>ǇĚŝĞ�>ŝŵĞƌĂƚ͘�WŽƵƌ� ůĂ�ďƌŝŐĂĚĞ�ĚĞ�dƵƌƌŝĞƌƐ͕�Đ͛ĞƐƚ� ůĞ�DĂƌĠĐŚĂů�
ĚĞƐ�ůŽŐŝƐ-ĐŚĞĨ�:ĠƌƀŵĞ��ĞĐƋƵĞƚ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĂŶĚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ďƌŝŐĂĚĞ͘ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ� ƚŽƵƐ�ƉƵ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƋƵĞ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ� ƌĞĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞĐƚŝĨƐ͕� ůĞƐ� ĐŽŶƚƌƀůĞƐ� ƌŽƵƚŝĞƌƐ�ŽŶƚ� ƌĞͲ
ƚƌŽƵǀĠ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĠŐƵůĂƌŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂǀĠƌĠ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ͘�>Ă�ƉƌĠǀĞŶͲ
ƚŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞŵƉƐ�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƌĠƉƌĞƐƐŝŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂǀĠƌĠĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉŽƌͲ
ƚĞŵĞŶƚƐ�ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƵƚŽŵŽďŝůŝƐƚĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ƉƵ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĚƌĂŵĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͘ 
>Ğ� ŐĞŶĚĂƌŵĞ� ĞƐƚ� ƵŶ� ƚĠŵŽŝŶ� ĐĞŶƚƌĂů� ĚĞƐ� ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ� ŐƌĂǀĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ� ƌŽƵƚŝğƌĞ� ŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞƐ� Ě͛ĂĐĐŝͲ
ĚĞŶƚƐ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵŽƌƚĞůƐ͘� /ů�ƉŽƌƚĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� ůŽƵƌĚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚΖĂŶŶŽŶĐĞƌ� ůĞ�ĚƌĂŵĞ�ă� ůĂ�ĨĂͲ
ŵŝůůĞ͘�/ů�ŶŽƵƐ�ĨĂƵƚ�ĚŽŶĐ�ƐĂůƵĞƌ�ůĞƵƌ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ĐŚĞƌƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĞƌ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŵĞŝůͲ
ůĞƵƌĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘������������������������� 
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Z& 

��Kh>�D�Ed�ZKhd����^�'Z�s�^ 

ĞīŽŶĚƌĠƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŽďƐƚƌƵĠ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ� ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘�'ĠƌĂƌĚ�>ŽŵďĂƌĚ�Ğƚ�DŝĐŬĂĞů�ZŽĐŚĂƐ�ƐŽŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ŶƵŝƚ�ƉŽƵƌ�ƌĠƚĂďůŝƌ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘�>Ă�
ƉĂƌŽŝ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĞīŽŶĚƌĠĞ�ĚĞǀƌĂ�ġƚƌĞ�ƐĠĐƵƌŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĞŶƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĂŶƚ�ƵŶ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ�ĚĞ�
ƉůƵŝĞ͘��ĞůĂ�ŶĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ġƚƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƋƵ͛ĂƵ�ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ�ƚĂŶƚ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ƚƌŽƉ�ŐŽƌŐĠ�Ě͛ĞĂƵ͕�ĞƐƚ�ŝŶƐƚĂďůĞ͘�EŽƵƐ�ĂƵͲ
ƌŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ă� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƚŽƵƚ�ĂƵ� ůŽŶŐ�ĚĞ� ů͛ŚŝǀĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ă� ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂͲ
ƟŽŶ͘���������� 



 

�ϳ 

>Ζ�ĐŽůĞ�ĚĞ��ůĂŵĞŶƐĂŶĞ�ĨġƚĞ�EŽģů 
�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ�ĚĞ��ůĂŵĞŶƐĂŶĞ 
ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ϭϮ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ąŐĠƐ�ĚĞ�ϲ�ă�ϭϬ�ĂŶƐ͘ 
>ĞƐ�ĠůğǀĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ůΖĂŝĚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ� 
ůĞƐ�ƐĂǀŽŝƌƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ŵĂŝƐ�ƐΖĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ŐƌąĐĞ 
�ă� ůĂ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ŽƵ�ă� ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ� ;>ĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŚĞďĚŽͲ
ŵĂĚĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ŵĂƟğƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĮŶĂŶĐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ůĂ���^�Ϳ͘ 
>Ğ�ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ϮϬ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͕�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƵŶ� 
ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉŽğŵĞƐ�ĂƵǆ� ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ŚĂďŝͲ
ƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 
>Ğ�ĐůŽǁŶ�ŵĂŐŝĐŝĞŶ͕�WĂƟŶ��ŽƵĸŶ͕�Ă�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĞŶĐŚĂŶƚĠ�Ğƚ�ĂŵƵͲ
ƐĠ�ƉĞƟƚƐ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚƐ�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ďůĂŐƵĞƐ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƚŽƵƌƐ�ĚĞ�ŵĂŐŝĞ͘�>Ă�
ƐĂůůĞ�ĚĞƐ�ĨġƚĞƐ�ƌĠƐŽŶŶĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƌŝƌĞƐ�ĞŶĨĂŶƟŶƐ͘͘͘ 
�ǀĂŶƚ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚƵ�ŐŽƸƚĞƌ�ƉƌĠƉĂƌĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ůĞ�WğƌĞ-
EŽģů�ĞƐƚ�ǀĞŶƵ�Žīƌŝƌ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�Ğƚ�ƉĞƟƚƐ� 
�ůĂŵĞŶƐĂŶĂŝƐ�ƵŶ�ĐĂĚĞĂƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ŽīĞƌƚ�ƉĂƌ� 
ůĞ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů͘�>Ă�ĨġƚĞ�ĚĞ�EŽģů�ĨƵƚ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ũŽŝĞ� 
ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ĚĞƐ�ĠĐŽůŝĞƌƐ͘����������������������������������������������������������������������������������������������������������� 

�����������������������������������������������������������������������������dƌĂǀĞƌƐĠ�ĚƵ�^ĂƐƐĞ 

>Ă�ƉŽƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�Ě͛ĞĂƵ�ƉŽƚĂďůĞ�ĚĠĮŶŝƟǀĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�
ă� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ĐŽŵŵĞ� ƉƌĠǀƵ͘� �ŽŵŵĞ� ũĞ� ǀŽƵƐ� ů͛ĂǀĂŝƐ� ĞǆƉŽƐĠ�
ĚĂŶƐ� ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚƵ��ůĂŵĞŶƐĂŶĂŝƐ͕� ůĞƐ� � ƚƌĂǀĂƵǆ� ĂǇĂŶƚ�
ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ĞŶ�ƵƌŐĞŶĐĞ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚƵ�ĮŶĂŶĐĞƌ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚƵ�
ĐŽƸƚ�ĚĞ�ĐĞƵǆ-Đŝ͘��ĞůĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱϬ�ϬϬϬΦ͘��ĂŶƐ�ůĞ�
ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶͲ
ƟŽŶ� ĂƵ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ă� ů͛ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͘� EŽƵƐ� ǀĞŶŽŶƐ�
Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ůĞƐ� ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƵŶ�
ŵŽŶƚĂŶƚ� ĚĞ� ϭϬ� ϬϬϬΦ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� Ğƚ� Ϯϱ� ϬϬϬΦ� ƉŽƵƌ�
ů͛ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͘� �ĞƐ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ� ŶĞ� ƐĞƌŽŶƚ� ƌĠĐƵƉĠƌĠĞƐ�
ƋƵ͛ĞŶ� ϮϬϮϬ͘� >͛ĞǆĐĠĚĞŶƚ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ďƵĚŐĞƚ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶĂů�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚŽŶĐ�ĂŵƉƵƚĠ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƐŽŵŵĞ͘�����Z& 



 

�ϴ 

��ŶŽƚƌĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ��ĨŽŶĐƟŽŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĠĐŽƵͲ
ǀĞƌƚ�ϰ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵǆ�ŝŶĚŝŐŶĞƐ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ůĂ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�Ϯ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�Ěŝƚ�ĚƵ�ƉƌĞƐďǇƚğƌĞ͕�Ğƚ�
ƌĞĨƵƐĠ�ĚĞ�ƌĞůŽƵĞƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�
DW�>�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ��ŶĞ�
ƐĞƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ƌĠĂůŝƐĠ͘ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�ĚĞƐ�ďĂŝůͲ
ůĞƵƌƐ�ƉƌŝǀĠƐ�ĂǀĞĐ��ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ů͛�Z^�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ůĞƵƌƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ůŽĐĂͲ
ƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�>Ă�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚĠ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ƌĞƐƚĞƌ�ŝŶƐĞŶƐŝďůĞ�
ůŽƌƐƋƵĞ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĞŶ�ďĂƐ�
ąŐĞ�ŶĞ�ƉĂƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƐĞ�ĐŚĂƵīĞƌ�ĐŽŶǀĞͲ
ŶĂďůĞŵĞŶƚ͘��Ğ�ƉůƵƐ�ůĞƵƌ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐͲ
ƉĞŶƐĂďůĞ�ĂƵ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚƵ�
ǀŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĞīĞĐƟĨƐ�ĚĞ�ů�͛ĠĐŽůĞ͘� 
�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚƸ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ĂƌƌġƚĠƐ��ĚĞ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĠƌŝů�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�
ĚĞƐ�ĚĂŶŐĞƌƐ͕�ĂƵƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ƋƵĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘��ĂŶƐ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐĂƐ͕�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉƌŽͲ
ƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ƐŽůƵͲ
ƟŽŶƐ͘�WŽƵƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞͲ
ƌŽŶƚ͘�� 

�ĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ�ƚŽŝƚƵƌĞ 

DŽŝƐŝƐƐƵƌĞƐ͕�ŚƵŵŝĚŝƚĠ͕�
ĂĠƌĂƟŽŶ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚĞ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĠůĞĐͲ
ƚƌŝƋƵĞ�ĚĂŶŐĞƵƌĞƵƐĞ 

�ĐůĂŝƌĂŐĞ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚ 

�ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�
ďĂŝŶ͕�t� 

&ŝƐƐƵƌĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ 

�ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ĐŚĂƵīĂŐĞ�ƐƵĸƐĂŶƚ 

�ďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ŐĂƌĚĞ�
ĐŽƌƉƐ 

/ŶƐĂďŝůŝƚĠ͕�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶ�
ĚĞƐ�ƉůĂŶĐŚĞƌƐ 

�ďƐĞŶĐĞ�Ě͛ŝƐŽůĂƟŽŶ�
ƐƵĸƐĂŶƚĞ 

�ŽƵƌƌŝĞů�͗�ŚĂďŝƚĂƚ-ŝŶĚŝŐŶĞΛĂůƉĞƐ-ĚĞ-ŚĂƵƚĞ-ƉƌŽǀĞŶĐĞ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ 

�ŝƌĞĐƟŽŶ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ�dĞƌƌŝͲ
ƚŽŝƌĞƐ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�hƌďĂŝŶ�
Ğƚ�,ĂďŝƚĂƚ�͘�WƀůĞ�>͘,͘/ 
�ǀĞŶƵĞ��ĞŵŽŶƚǌĞǇ-�^ϭϬϮϭϭ 
ϬϰϬϬϮ��ŝŐŶĞ�ůĞƐ��ĂŝŶƐ 

5pVHDX�G
HDX 
 
/
DJHQFH�GH�O
HDX�FUpH�XQ�SURJUDPPH�GH�UDWWUDSDJH�SRXU�OHV�FRPPXQHV�TXL�RQW�XQ�UpVHDX�WURS�Yp�
WXVWH��1RWUH�UpVHDX�G
HDX�TXL�D�VRXIIHUW�SHQGDQW�GH�ORQJXHV�DQQpHV�G
XQ�PDQTXH�G
LQYHVWLVVHPHQWV�
SHXW�UpSRQGUH�DX[�FULWqUHV�GHPDQGpV�SRXU�REWHQLU�FHV�VXEYHQWLRQV� 
-H�YDLV�GRQF�GpSRVHU�XQH�GHPDQGH�SRXU�O
DGGXFWLRQ�GX�UpVHDX�G
HDX�GH�QRWUH�YLOODJH�TXL��FRPSUHQG�
DFWXHOOHPHQW�GHX[�FRQGXLWHV��XQH�GDWDQW�GH������HW�O
DXWUH�GH�������HW�TXL�VRQW�HQ�WUqV�PDXYDLV�pWDW��
/HV�QRXYHDX[�pOXV�SRXUURQW�GRQF�UpDOLVHU�FH�SURJUDPPH�UDSLGHPHQW��FH�TXL�VpFXULVHUD�QRWUH�UpVHDX�
G
HDX���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������5) 

0DLULH 
2XYHUWXUH�GX�VHFUpWDULDW�� 

�/XQGL��0DUGL�� 
-HXGL�HW�9HQGUHGL� 

GH��KHXUHV�j���KHXUHV 
� 

�������������� 
&ODPHQVDQH-PDLULH#RUDQJH�IU 

+RUDLUHV�GH�O¶(FROH 
/XQGL��PDUGL��MHXGL�HW�YHQGUHGL 

����������0DWLQ���K���j���K�-� 
����������$SUqV-PLGL����K���j���K 

 
+RUDLUHV�GH�OD�*DUGHULH 
GH��K�j��K���HW���K�j���K� 

�OHV�MRXUV�VFRODLUHV 

$JHQFH�SRVWDOH 
2XYHUWXUH�GX�VHFUpWDULDW�� 

�/XQGL��0DUGL�� 
-HXGL��9HQGUHGL�HW�6DPHGL 
GH���KHXUHV�j����KHXUHV 

 
 

�������������� 

  

>ŽŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĚŝŐŶĞƐ 


