
>Ğ�ϭϳ�:ƵŝŶ�ϮϬϭϵ����� 

>͛��/dK��h�WZ�^/��Ed����>���WD��s�h�>h^� 
�ĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ŵŽŝƐ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� ƈƵǀƌĞ� ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ� ă�
ů͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĐŽŵŵƵŶ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͘ 
 

�ǀĞĐ� ůĞƐ� ϱ� ĂƵƚƌĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ͕� ŶŽƵƐ� ĚĞǀŽŶƐ� ƌĞůĞǀĞƌ�
ĞŶƐĞŵďůĞ� ůĞƐ�ĚĠĮƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĂĐĐĠůğƌĞ�ĂĮŶ�
ĚĞ� ƐĞƌǀŝƌ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƉůƵƐ� ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ͊ 

�ĞƌŶĂƌĚ�s�Z'/�Z� 
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ 

DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� ĐŚĞĨ͘ĨĞ͘Ɛ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŚğƌ͘Ğ͘Ɛ������
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŚğƌ͘Ğ͘Ɛ�Ăŵŝ͘Ğ͘Ɛ͕ 
 

WĂƌĐĞ� ƋƵ͛ŝů� ĞƐƚ� ĞƐƐĞŶƟĞů� ƋƵĞ� ŶŽƚƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ƐŽŝƚ�
ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ŝů�ƐĞ�ĚŽŝƚ�ă�ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͕�ŶŽƚƌĞ��WD��
ĚĞ�ƌĠŐŝŽŶ�ǀŝĞŶƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ƌĞďĂƉƟƐĠĞ��WD��^ƵĚ�WƌŽǀĞŶĐĞ-�ůƉĞƐ
-�ƀƚĞ�Ě͛�ǌƵƌ͘ 
 

EŽƵƐ� ƚĞŶŽŶƐ� ă� ĨĠůŝĐŝƚĞƌ� �ůĂŝŶ� '�Z'�E/͕� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
�WD��ϭϯ͕�ĠůƵ�ă�ůĂ�ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ��WD��ĚĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘ 
 

EŽƵƐ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ƉůĞŝŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ŵĂŶĚĂƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞ�ƉĂƐ�Ě͛ĂŵďŝƟŽŶ͘ 

sĞŶĚƌĞĚŝ� ϭϵ� �ǀƌŝů͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ� ƐŝğŐĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ� ĚƵ� 'ƌĂŶĚ��
�ǀŝŐŶŽŶ�ƐĂ�ϭϵğŵĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�WƀůĞ�:ĞƵŶĞƐ�͗��ZĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ů͛�ŐŐůŽŵĠƌĂƟŽŶ�ĚƵ�
'ƌĂŶĚ��ǀŝŐŶŽŶ�Ğƚ�ƐŽŶ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�:ĞĂŶ-DĂƌĐ�ZŽƵďĂƵĚ͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϯϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 

ϭϵ�D��Z�E�KEdZ���h�WN>��:�hE�^ 

�^^�D�>���'�E�Z�>���WD��^h��WZKs�E����>W�^-�Nd���͛��hZ 

�Ŷ� ƌĞƐƚĂŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ͕� ũĞ� ǀŽƵƐ� ĂĚƌĞƐƐĞ�
ŵĞƐ�ƐŝŶĐğƌĞƐ��ĂŵŝƟĠƐ͘ 

 

 
 Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                 1 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�>��&Z�h���W�Z�/E'�E/�Z/��^K�/�>� 
:ĞƵĚŝ�ϭϴ��ǀƌŝů͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ůĂ�^D��ƵŶ�ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�
ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗� ͨ >Ă� ĨƌĂƵĚĞ� ƉĂƌ� ŝŶŐĠŶŝĞƌŝĞ� ƐŽĐŝĂůĞ ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� ůĂ� ^K�/�d��
D�Z^�/>>�/^������Z��/d͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘� 

DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϰ��ǀƌŝů͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ůĂ��WD��
W���� ƋƵŝ� ĚĞǀŝĞŶƚ� ͨ ^ƵĚ� WƌŽǀĞŶĐĞ� �ůƉĞƐ-�ƀƚĞ� Ě͛�ǌƵƌ ͩ� ĞŶ� ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ� ĂǀĞĐ�
ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘ 
 
 

dŽƵƚĞƐ� ŶŽƐ� ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ� ă��ůĂŝŶ� 'ĂƌŐĂŶŝ͕� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� �WD�� ϭϯ͕� ĠůƵ� ă� ůĂ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶĐĞ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� 

&KZD�d/KE�:hZ/�/Yh��͗�K�>/'�d/KE����^��hZ/d���d�WKhsK/Z��/^�/W>/E�/Z� 
:ĞƵĚŝ� Ϯϱ� �ǀƌŝů͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ� ĐĂŵƉƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ƵŶĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗� ͨ >͛ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� Ğƚ�
ŐĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ ͩ�ĂŶŝŵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ĂďŝŶĞƚ��ĂƌƚŚĠůĠŵǇ͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�Ϯϲ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 



Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                2 

ϭϭ�D���d�>/�Z�WN>��&�DD�^ 
DĂƌĚŝ� ϯϬ� �ǀƌŝů͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůŽĐĂƵǆ� Ě͛�ƌƵĚŝƐ� &ŽƌŵĂƟŽŶ� ƐŽŶ��
ϭϭğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ �ŽŵŵĞŶƚ�ƐƟŵƵůĞƌ�ƐŽŶ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�͍�ͩ�
ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�>ĂƵƌĞŶĐĞ�'ŝůůǇ͘ 
 
�Ğƚ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ϰϱ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŚĞīĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ 

�Z�s�d�^�hs�d�hZ�^��KhZ/^d���h�dZ�s�/> 
>ĞƐ� >ƵŶĚŝƐ�ϲ�Ğƚ� ϭϯ�DĂŝ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ� ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ��ƌĞǀĞƚ� ^^d�
;^ĂƵǀĞƚĞƵƌ�^ĞĐŽƵƌŝƐƚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝůͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞĐǇĐůĂŐĞ�ůĞ�ϭϰ�Ğƚ�ϭϱ�DĂŝ͘ 
� 
�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ĂŶŝŵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� �ƌŽŝǆ� ZŽƵŐĞ� &ƌĂŶĕĂŝƐĞ͕� Ă� ĞƵ� ůŝĞƵ� ĚĂŶƐ� ƐĞƐ� ůŽĐĂƵǆ͘�
>͛ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ĐĞƐ� ŵŽĚƵůĞƐ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ůĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƵǆ� ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ� ŐĞƐƚĞƐ�
Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐ�Ě͛ĂĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĞŶ�ĂƩĞŶĚĂŶƚ�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚĞƐ�ƐĞĐŽƵƌƐ͘ 

W�d/d-��:�hE�Z�͗��KE&KZD/d�����>���Khs�ZdhZ��^K�/�>� 
:ĞƵĚŝ� Ϯϯ�DĂŝ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ�ĐĂŵƉƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ƵŶ� ƉĞƟƚ-
ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ�>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�
ƉĂƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĂƐŝůĞ��ŚĂƌŐĠ�Ě͛ĂīĂŝƌĞ�Ğƚ�ZĞďĞĐĐĂ�dŝǆŝĞƌ�:ƵƌŝƐƚĞ�-�^K>/Dhd�Dhdh�>>��
���&Z�E��͘ 
 

�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 

ϭϮ�D���d�>/�Z�WN>��&�DD�^ 
DĂƌĚŝ�ϭϰ�DĂŝ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ă�ůĂ�&ĂďƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ƐŽŶ�ϭϮğŵĞ�
ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�͗�ͨ >͛ĞĸĐĂĐŝƚĠ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĞŶ� ƌĠƵŶŝŽŶ� ͗�ƉŽƵƌ�ƋƵŝ͕�
ƉŽƵƌ�ƋƵŽŝ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�͍�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�DĠůĂŶŝĞ�DĂƌƚĞů͘ 
 
�Ğƚ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�Ϯϱ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŚĞīĞƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ 

^W������d/E'��h^/E�^^ 
sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϳ�DĂŝ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ů͛/ŶƐƚĂŶƚ�ĚĞƐ�DĞƚƐ�ƵŶ�^ƉĞĞĚ�
�ĂƟŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ��zE��hz͘� 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�>�^��DW>K/^�&Z�E�^ 
DĂƌĚŝ� Ϯϴ� DĂŝ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ� �ĂŵƉƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ƵŶ��������������
ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗� ͨ� >ĞƐ� ĞŵƉůŽŝƐ� ĨƌĂŶĐƐ� ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� DŝĐŚĞů� �ŝŽĐĐŝ�
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�WƀůĞ��ŵƉůŽŝ�sĂƵĐůƵƐĞ�Ğƚ��ůŝƐĂ��ĂƐƐŽ�^ŽƵƐ-WƌĠĨğƚĞ�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�
�ĠůĠŐƵĠĞ�ă�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ͘ 
 

�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϯϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 

ϮϬ�D��Z�E�KEdZ���h�WN>��:�hE�^ 
DĞƌĐƌĞĚŝ� ϱ� :ƵŝŶ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƐĂ� ϮϬğŵĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ� ͗� sŝƐŝƚĞ�
Ě͛�ƵĐŚĂŶ� �ĂǀĂŝůůŽŶ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ;ƌĞͿĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� ĚƵ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ĚĞ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƐƵŝǀŝĞ�Ě͛ƵŶ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�ĂƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ů͛�ƌƚ�ĚĞƐ�DĞƚƐ͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϯϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 



��EKd�Z���E^�sKdZ���'�E�� 
ØDĂƌĚŝ�ϭϴ�Ğƚ�Ϯϱ�:ƵŝŶ�ĚĞ�ϭϮŚ�ă�ϭϰŚϯϬ�ă�ů͛�&W��ĚƵ�WŽŶƚĞƚ� ͗��
ĂƚĞůŝĞƌƐ� WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ�ͨ �ŽŵŵĞŶƚ� ŐĂŐŶĞƌ� ĞŶ�
ĂŝƐĞ� Ğƚ� ĞŶ� ĞĸĐĂĐŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ǀŽƐ� ƉƌŝƐĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌŽůĞ� ĞŶ�ƉƵďůŝĐ ͩ�
ĂŶŝŵĠƐ�ƉĂƌ�sĂůĠƌŝĞ�'ƵŝůůĞŵŽƚ͘ 
 
 
ØDĂƌĚŝ� ϯ� ^ĞƉƚĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϬŚϯϬ� ă� ϭϮŚ� ͗� ϮϭğŵĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�
WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ͕� ǀŝƐŝƚĞ� ĚĞ� DĞīƌĞ� dƌĂŝƚĞƵƌ� ƐƵŝǀŝĞ� Ě͛ƵŶ� ĐŽĐŬƚĂŝů�
ĚĠũĞƵŶĂƚŽŝƌĞ͘ 

Ø:ĞƵĚŝ�ϱ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚϯϬ� ͗�WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�
ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ 'ĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ŝŵƉĂǇĠƐ ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ�
'ZKhW�D��Ğƚ�ůĞ��ĂďŝŶĞƚ�&/��>͘ 
 
 
Ø:ĞƵĚŝ�ϭϵ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚϯϬ�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ�
��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ͗� WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ�ͨ� >Ă� ůŽŝ�
W��d� ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ů͛h&&͘ 
 
 

Ø:ĞƵĚŝ�Ϯϲ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚϯϬ�ĂƵ�^ŝğŐĞ�Ě͛��&�ă�
�ŐƌŽƉĂƌĐ� ͗� WĞƟƚ-�ĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ >Ă� ŵŽďŝůŝƚĠ�
ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ ͩ �ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ���&͘ 

/ŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ 
Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ 

 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                3 

�&d�Z�tKZ< 

:ĞƵĚŝ� ϭϯ� :ƵŝŶ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
YƵĂƌƟĞƌ�Ě͛�īĂŝƌĞƐ�ůĞ�ƚƌĂŝƚĞƵƌ�ůĂ�sĂůůĞƌŐƵĞ�Ğƚ�ůĞ��ŚąƚĞĂƵ�ůĂ�&ŽŶƚ�ĚƵ�>ŽƵƉ͕�ƵŶ��ŌĞƌ�
tŽƌŬ� ă� ůĂ� DĂŐŶĂŶĞƌĂŝĞ� ĚĞ� sŝůůĞŶĞƵǀĞ-ůğƐ-�ǀŝŐŶŽŶ͕� ĞŶ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ϭϴϬ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͕� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ƵŶ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĐŽŶǀŝǀŝĂƵǆ͘ 
 

&KZD�d/KE�WZ�s�Ed/KE���^�Z/^Yh�^�͗�>�^�Z/^Yh�^�W^z�,K^K�/�hy 

sĞŶĚƌĞĚŝ� ϳ� :ƵŝŶ͕� ůĂ��WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ��ĂŵƉƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ƵŶĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗� ͨ� ^͛ŝŶŝƟĞƌ� ă� ůĂ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƌŝƐƋƵĞƐ� ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂƵǆ� Ğƚ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ƵŶŝƋƵĞ� ͍ ͩ�
ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�'ŝů��ŚĂƵŵĂƌĚ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�ĚƵ��ĂďŝŶĞƚ�WZ�s/^^͘ 
 

�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϮϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘ 

�EYh�d��KWWKZdhE/d�—�Z��d/KE��͛hE��hd�'����E��>d�ZE�E�� 
�ĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� Ě͛ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚΖƵŶ� �ŝƉůƀŵĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕�ŽƉƟŽŶ�'ĞƐƟŽŶ�
Ğƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕� ů͛/hd� Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ� ;ĚĂŶƐ�
ůĞƋƵĞů� ƐŝğŐĞ� ůĂ� �WD�� ϴϰͿ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� ǀĠƌŝĮĞƌ� ůΖĂĚĠƋƵĂƟŽŶ� ĚĞ�
ĐĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ� Ğƚ� ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ�;Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĂǀŽŝƐŝŶĂŶƚĞƐ�Ě͛�ǀŝŐŶŽŶͿ͘� 
 

�ĞƩĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ǀŝƐĞ� ă� ĨŽƌŵĞƌ� ĚĞƐ� ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶƐ� ƋƵŝ� ƐĂĐŚĞŶƚ�
ƵƟůŝƐĞƌ� ůĂ� ƐŽƵƉůĞƐƐĞ� ĚĞƐ�ƉĞƟƚĞƐ� Ğƚ� ŵŽǇĞŶŶĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ƉƵďůŝƋƵĞƐ� ƉŽƵƌ� ůΖĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ�
ŽƵƟůƐ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ� ĂĮŶ� Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ͕� ƐƵŝǀƌĞ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ� Ğƚ�
ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ͕� ůĞ� ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ͕� ůΖŽīƌĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͕� ůΖĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĮƐĐĂůŝƚĠ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ͘� 

>ĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƌĞĐƵĞŝůůŝĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ĞŶƋƵġƚĞ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐƟŶĠĞƐ� ă� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ� Ğƚ� ĨŽŶƚ�
ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ƋƵŝ� ŐĂƌĂŶƟƚ� ǀŽƚƌĞ�
ĂŶŽŶǇŵĂƚ� ;>Žŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ� Ğƚ� >ŝďĞƌƚĠƐ� ĚƵ� ϲ� ũĂŶǀŝĞƌ�
ϭϵϳϴͿ͘ 
EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ŝŶƐƚĂŶƚƐ� Ğƚ�
ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ƐƵŝǀĂŶƚ� ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĨŽƌŵƐ͘ŐůĞͬĐϲƚ�ϳĐd,ZϳDϲƐŐz&ϴ� 

�ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ��K^d��–�DĂŠƚƌĞ�ĚĞ�
ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�-�Ϭϰ�ϯϮ�ϳϰ�ϯϮ�ϮϬ�-�ũĞĂŶ-
ƉŝĞƌƌĞ͘ĐŽƐƚĂΛƵŶŝǀ-ĂǀŝŐŶŽŶ͘Ĩƌ� 

�KE^�/>��͛��D/E/^dZ�d/KE��WD��ϴϰ 

DĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϮ�:ƵŝŶ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ͕�
ƌĠƵŶŝƐƐĂŶƚ� ůĞ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� �ĞƌŶĂƌĚ� sĞƌŐŝĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ� ĚĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�͗�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ĂƌƟƐĂŶĂƚ͘ 
 
EŽƐ�ƉůƵƐ� ƐŝŶĐğƌĞƐ� ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ă��ŝĂŶĞ�DĂůůĞƚ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĠůƵĞ�ĂƵ�ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�dƌĠƐŽƌŝğƌĞ͕�
�ŚƌŝƐƚğůĞ��ŽŽƌŶĂĞƌƚ�ĐŽŵŵĞ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ��ƌƵŶŽ��ŝůůǇ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�sŝĐĞ-
WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĠůĠŐƵĠ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘� 



�EYh�d��WN>���DW>K/�͗���^K/E��E�D�/E��͛VhsZ��s�h�>h^� 

WƀůĞ� �ŵƉůŽŝ� Ă� ƌĠĂůŝƐĠ� ƵŶĞ� ĞŶƋƵġƚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ƋƵŝ�
ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĞ�sĂƵĐůƵƐĞ͘��ĞƩĞ�ĞŶƋƵġƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĂƵ�
ϰğŵĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϭϴ�ƐƵƌ�ϭϳ�ϵϬϬ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘ 
 

WŽƵƌ� ϮϬϭϵ͕� ůĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ĂĸĐŚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϯϱ� ϵϬϬ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ�
ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕�ŵĂůŐƌĠ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĂŶŶŽŶĐĠĞ�ĚĞ�ϴй�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ă�ϮϬϭϴ͘� 
 

>Ă�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ� ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ƉŽƌƚĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ� ůĞ�ďĂƐƐŝŶ� �Ɛƚ-
�ĂƌƉĞŶƚƌĂƐ� ƋƵŝ� ƐƵƌ� ů͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϭϴ� ƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ�
Ě͛ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ� Ě͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ͗� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĚĞƐ�
WĂƌĐƐ�^ƉŝƌŽƵ�Ğƚ�tĂǀĞ�/ƐůĂŶĚ͘ 
 

�� ů͛ŽƉƉŽƐĠ͕� ůĞ� ďĂƐƐŝŶ� EŽƌĚ-sĂƵĐůƵƐĞ� ĐŽŶŶĂŠƚ� ƵŶĞ� ŚĂƵƐƐĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞ� ĚĞƐ� ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ� ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ� ĂǀĞĐ� ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� Ğƚ�
ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĂŐƌŽ-ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƵƌƐ͘ 

YƵĞůƋƵĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�͗� 
 

Øϱϴ� й� ĚĞƐ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚƐ� ǀŝƐĞŶƚ� ĚĞƐ� ĞŵƉůŽŝƐ� ĚƵƌĂďůĞƐ�
;��/�Ğƚ�����ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲ�ŵŽŝƐͿ 
 

Øϱϱй�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƐŽŶƚ�ůŝĠƐ�ă�ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞ�
;ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ-ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶͿ 
 

Øϰϱй�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ũƵŐĠƐ�ĚŝĸĐŝůĞƐ 
 

Øϰϳй�ĚĞƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�Ě͛ĞŵďĂƵĐŚĞ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ 

^ŽƵƌĐĞ�͗�ƉƀůĞ-ĞŵƉůŽŝ͘ŽƌŐ 

WK/Ed��͛���h�/>��'�&/�� 

�ŚĞĨ͘ĨĞ͘Ɛ� ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůŽŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ă� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ŶŽƚƌĞ� ƉŽŝŶƚ�
Ě͛ĂĐĐƵĞŝů��'�&/��͊  
 

Ø�ƵĚŐĞƚ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�͗�ϱϬΦͬŚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�;WůĂĨŽŶŶĠ�ă�ϭϰϬϬ�Φ�
ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞͬŵĠƟĞƌ͕� ϮϰϱϬΦ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝƉůƀŵĂŶƚĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂŶŐƵĞƐͿ  
 

Ø>Ğ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ͨ� D�>�dd�� �h� �/Z/'��Ed� ͩ� ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ͕�
ƵŶĞ� ĨŽŝƐ�ǀŽƚƌĞ�ďƵĚŐĞƚ� ĂŶŶƵĞů� ĠƉƵŝƐĠ͕� ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ�͗ 

Ø�ŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ�–�'ĞƐƟŽŶ�Θ�dĂďůĞĂƵǆ�ĚĞ��ŽƌĚ 
 

ØEŽƵǀĞůůĞƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�Ğƚ��ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ 
 

ØDĂƌŬĞƟŶŐ�Ğƚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
 

ØDĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�,ƵŵĂŝŶĞƐ 
 

Ø�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞƐ�Ğƚ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ƐŽĐŝĠƚĂůĞ�
ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ 
 
Ø�ƵƚŽĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ 
 

WůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƐ�͗ ŚƩƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮt<�szŽ �ŽŶƚĂĐƚ�͗�EĞǌŚĂ��ů���ZKh�/�-� 
Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ�–�ĂŐĞĮĐĞΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ�- ǁǁǁ͘ĐƉŵĞϴϰ͘ĐŽŵ� 



 



Zh�Z/Yh����E�/��dhZ�^ 

Ø �ƚƵĚŝĂŶƚ�ĞŶ�ŐĠŶŝĞ�DĠĐĂŶŝƋƵĞ�Ğƚ�WƌŽĚƵĐƟƋƵĞ�ă�ů͛/hd�ĚΖ�ŝǆ
-ĞŶ-WƌŽǀĞŶĐĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ� ĚĞ� ƐĂ� ƐĐŽůĂƌŝƚĠ�
ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĞƐƚ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚΖĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ�
ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ͘ 
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Ø ,ŽŵŵĞ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ�Ğƚ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�
ĞƐƚ� ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ� ƉŽƐƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƉŽůŝƟƋƵĞ� Ğƚ� ůĞ� ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘� �Ŷ� ϯϲ� ĂŶƐ� ĚĞ� ǀŝĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͕� ŝů�Ă�ĚĠďƵƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ�ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ�ĚĞ�ds�,/-&/͕�
ƉƵŝƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ƐŽŶŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ĞŶĮŶ� ƉĂƌ� ƵŶ�
ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�
ĚĞ�ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͘ 

>ĞƐ��s�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘�EŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĞ��sƚŚğƋƵĞ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ͘ 

Ø :ĞƵŶĞ� ĨĞŵŵĞ� ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ� ƉŽƐƚĞ� Ě͛ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�
ŵĂŶĂŐĞƌ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� Ě͛ƵŶ� DĂƐƚĞƌ� ĞŶ�
�ŝƌŝŐĞĂŶƚ� DĂŶĂŐĞƌ� KƉĠƌĂƟŽŶŶĞů� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĂƟŽŶ�
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ� ;�ƌƵĚŝƐ� &ŽƌŵĂƟŽŶͿ͘� >Ă� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚƵƌĞƌĂ�Ϯϰ�
ŵŽŝƐ͕� ůĞ� ůƵŶĚŝ� ĞŶ� ĐŽƵƌƐ� Ğƚ� ůĞ� ƌĞƐƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĞŶ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ 

Ø �ŝƉůƀŵĠĞ�ĚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ��ĐŽůĞ�ĚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ;�ĂĐ�нϱͿ͕�
ĚŝƐƉŽƐĂŶƚ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ� ĂŶƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĞƐƚ�ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ� ŶŽƵǀĞů�
ĞŵƉůŽŝ�ă� ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶ͘�WŽůǇǀĂůĞŶƚĞ͕� ĐƵƌŝĞƵƐĞ�Ğƚ� ŝŵƉůŝƋƵĠĞ͕�
ĞůůĞ�ĞƐƚ�ƉƌġƚĞ�ă�ƐĂŝƐŝƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ�
ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� ŽƵ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĚğƐ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�
ϮϬϭϵ� Ğƚ� ŵŽďŝůĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ǌŽŶĞƐ� ĚĞ� DŽŶƚƉĞůůŝĞƌ� ŽƵ� �ŝǆͬ
DĂƌƐĞŝůůĞ͘ 

Ø sŽƵƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞǌ�ƵŶĞ�ĂŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�
ƉŽƵƌ� ǀŽƐ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚƐ͕� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ͕� ĨŽƌŵĂƟŽŶ͙�
�ĞƩĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĞ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĚĞ� ůĂ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ƉŽƵƌ� ďŽŽƐƚĞƌ� ůĂ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŐƌąĐĞ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĐĂƉŝƚĂů�
ŚƵŵĂŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ͘� �ǀĞĐ� ϳ� ĂŶƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Ğƚ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ� ĚĞƉƵŝƐ�ϱ� ĂŶƐ� ĞŶ�
Z,͕�ĚŝƉůƀŵĠĞ�Ě͛ƵŶ�DĂƐƚĞƌ�Ϯ�Z,�ĞůůĞ�ƐĞ�ƟĞŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĠĐŽƵƚĞ͘�
ZĠĂĐƟǀŝƚĠ͕� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚĠ� Ğƚ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƐŽŶƚ� ƐĞƐ� ǀĂůĞƵƌƐ�
ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƌĠƵƐƐŝĞ͘ � 

Ø ZŝĐŚĞ� Ě͛ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚŝǀĞƌƐŝĮĠĞ� ĞŶ� ŐĞƐƟŽŶ�
Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶƐ�ŵƵůƟ-ƐŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ� ů͛ŚƀƚĞůůĞƌŝĞ͕�
ůĂ� ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ͕� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞƵƌ� Ğƚ� ůĞƐ� ůŽŝƐŝƌƐ͕� ĐĞ� ƉŽƐƚƵůĂŶƚ� ǀŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞ� ƐĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� �ŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�
ŵĂŶĂŐĠƌŝĂůĞƐ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕�ĂĐŚĂƚƐ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ�
ĚĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶƐ͘�WĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ�ďŝůŝŶŐƵĞ͘ 



 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                7 

�/�Es�Eh���hy�EKhs��hy���,�Z�Ed͘�͘^����>���WD��ϴϰ 
Ø�ZK��E�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�^E�-��ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ�ǁĞď�Ğƚ�ŵŽďŝůĞ 
ØW/E<�Z���/d��s�Ed�ă�ZŽƵƐƐŝůůŽŶ 
>ŽĐĂƟŽŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ĚĞ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ 
Ø�E^t�Z/E'�^K>hd/KE^�K&�^��hZ/dz�ă�^ŽƌŐƵĞƐ 
^ĠĐƵƌŝƚĠ͕�ŐĂƌĚŝĞŶŶĂŐĞ͕�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŝŶĐĞŶĚŝĞ 
Ø�s/��Ed/�>>��ă��ŽƵƌƚŚĞǌŽŶ 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ 
Ø��s�Z�,/��KE^h>d/E'�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
WƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞƐ 
Ø:�E�^h/^W�^hE��'�E��͘&Z�ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ-�Ƶ-'ĂƌĚ 
^ƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĐƌĠĂƟǀĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ 
Ø�Ks�D�'ZKhW��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
WƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ůŝĠƐ�ă�ůĂ�ƐƸƌĞƚĠͬƐĠĐƵƌŝƚĠ 
Ø�>K�/����^/E/�ă�:ŽŶƋƵŝğƌĞƐ 
�ĂďŝŶĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĠƐŝŽůŽŐŝĞ 
Ø^���ă��ǀŝŐŶŽŶ 
sĞŶƚĞ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĞŶ�ŐƌŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ǀĞŶĚƵƐ�ĞŶ�ďƵƌĞĂƵǆ�ĚĞ�ƚĂďĂĐ 
Ø^�>KE�ϱϯ�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
^ĂůŽŶ�ĚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ 
ØD�&&Z��dZ�/d�hZ��s�Ed^�ă�/ƐůĞ-^Ƶƌ->Ă-^ŽƌŐƵĞ 
dƌĂŝƚĞƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĠĐĞƉƟŽŶ 
Ø�'�/^�ă�>Ă�dƵŝůĞƌŝĞ 
�ŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ� 
ØϯD��KE^�/>�Z,�ă�^ĂŝŶƚ-^ĂƚƵƌŶŝŶ->ğƐ-�ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽŶƐĞŝů�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ 
Ø���/E�d��/dKhE/�^Kh���ĂƵ�WŽŶƚĞƚ 
�ǀŽĐĂƚĞ�ĂƵ��ĂƌƌĞĂƵ�Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ 
Ø��D/>>��ZhWW�-��s�^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ƐĂŶƚĠ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů 
Ø�>�D�Z'�E���ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ƐƐŝƐƚĂŶĂƚ�ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĠ͕�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� 
ØKZKd�>�D�Z�hZ��ă�KƌĂŶŐĞ 
,ƀƚĞůůĞƌŝĞ�Ğƚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ 

Ø�D/�KE�ϴϰ��s/'EKE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
/ŶƐĞƌƟŽŶ�ƉĂƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ 
Ø�D�&�&KZD�d/KE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ĂƵĚŝƚ�ĐŽŶƐĞŝů 
Ø^��W,KdKsK>d�4Yh��ă��ĞĚĂƌƌŝĚĞƐ 
/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ 
ØϮ>��Z��d/KE^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽůůŝĞƌƐ�Ğƚ�ďŝũŽƵǆ�ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶ 
ØdKK���^z�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĞď-ŵŽďŝůĞ 
Ø>͛�d��>���KtKZ<�ă�^ŽƌŐƵĞƐ 
�ŽǁŽƌŬŝŶŐ͕�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƟŽŶ 
Ø��ZK>�����D�ă�^ĂŝŶƚ-^ĂƚƵƌŶŝŶ->ğƐ-�ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ŵĠĚŝĂƟŽŶ 
ØWZK'Z�^^�ă��ĂǀĂŝůůŽŶ 
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�ŐƌŽƐ 
ØϮDZ>�&/E�E��D�Ed�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽƵƌƚĂŐĞ�ĞŶ�ĐƌĠĚŝƚ 
Ø�^�d��>/^��ϴϰ�-��^^K�/�d/KE�/W^/^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŝĚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů 
Ø��K>��WZ/s�����^��Zd^��K/&&hZ���^d,�d/Yh��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ĐŽŝīƵƌĞ�Ğƚ�ĞƐƚŚĠƟƋƵĞ 
Ød/E</�ă�KƌĂŶŐĞ 
WƌĞƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ 
Ø���/E�d�^>s-�sK>hd/KE�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕�ƐĐŽůĂŝƌĞ͕�ƐŽƉŚƌŽůŽŐŝĞ͕�ǇŽŐĂ�ĚƵ�ƌŝƌĞ 
ØEKsKd�>��s/'EKE���EdZ��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
,ƀƚĞůůĞƌŝĞ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ͕�ůŽĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƐĂůůĞƐ 
ØD�2dZ��Z/�,�Z��</d��&&�ă��Ɖƚ 
�ǀŽĐĂƚ 
Ø:D��EdZ�WZ/^�^�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
DĂƌŬĞƟŶŐ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ 

EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ůĞƐ�dW��Ğƚ�WD��ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ă�ůĂ��WD��ϴϰ�Ğƚ�ůĞƵƌ�
ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ ͊� 

K&&Z�^��͛�DW>K/^ 

>ĞƐ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ��ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ůĂ�
�WD��sĂƵĐůƵƐĞ͘ 

Ø 'ƌŽƵƉĞŵĞŶƚ�ͨ ^ƚĂƌƚ� ƵƉ ͩ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞƵƌƐ� ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ŐŽƵƌŵĞƚƐ� ƌĠŐŝŽŶ� ^ƵĚ� WƌŽǀĞŶĐĞ͕� ĞƐƚ� ă� ůĂ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ƵŶ͘Ğ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘Ğ� ĞǆƉŽƌƚ� ƐĠĚĞŶƚĂŝƌĞ͘��ĂƐĠ� ƐƵƌ�
�ƌůĞƐ͕�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƐĞƌĂ�Ě͛ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĮǆĠƐ�
ĞŶ�ƉƌŽƐƉĞĐƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂƚĞƵƌƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�Ğƚ�
ă� ů͛ĞǆƉŽƌƚ͘��ůŽĐƵƟŽŶ�ŽƌĂůĞ�Ğƚ�ĠĐƌŝƚĞ�ĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�͘��ĠďƵƚĂŶƚ͘Ğ�
ĂĐĐĞƉƚĠ͘Ğ͘ 

Ø ^ƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ZĂĚŝŽ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ĞƐƚ� ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ͘Ğ�
ĐŚĞĨ͘ĨĞ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ĞŶ����͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ƉŽƐƚĞ�ďĂƐĠ�ă��ǀŝŐŶŽŶ͘�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘ůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌĞǌ�Ğƚ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌĞǌ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ� ă�
ĚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ�ůŽĐĂƵǆ͘� 

>�^��,/&&Z�^����>͛�DW>K/ 

^ŽƵƌĐĞ�͗��/Z���d��W����-�/E^�� 

&ŝŶ� �ǀƌŝů� ĞŶ� sĂƵĐůƵƐĞ͕� ůĞ�ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ�
ĚĞ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ��͕��͕���Ɛ͛ĠƚĂďůŝƚ�ă�ϲϯ�ϯϱϬ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�
ĚĞ�Ϭ͕ϳ�й�ƐƵƌ�ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�ĚĞ�ϭ͕ϰ�й�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘��Ŷ�
ƌĠŐŝŽŶ�W���͕� ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�Ϭ͕ϴ�й� ƐƵƌ� ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕� Ğƚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�ĚĞ�Ϭ͕Ϯ�й�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘� 
 

�Ŷ� &ƌĂŶĐĞ� ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ���������������
Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĞŶ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ��͕��͕���ĞƐƚ�ĚĞ�ϱ�ϲϬϯ�ϰϯϬ�ĞŶ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϵ͘� 

�Ğ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƐƚ�ƐƚĂďůĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞ�
ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�Ϭ͕ϰ�й�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘ 
 

�ĞŵĂŶĚĞƵƌƐ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ��͕� �͕� �� ;ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ƚĞŶƵƐ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ĂĐƚĞƐ� ƉŽƐŝƟĨƐ� ĚĞ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕�ƐĂŶƐ�ĞŵƉůŽŝ�ŽƵ�ĞǆĞƌĕĂŶƚ�ƵŶĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƌĠĚƵŝƚĞͿ͘ 
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Ø�KD/E/Yh�� 'h�ZKh>d� d,/��h>d� -� �ƉƌğƐ� ƵŶĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĐĂƌƌŝğƌĞ� ĐŽŵŵĞ� ƉŚĂƌŵĂĐŝĞŶŶĞ�
Ě͛ŽĸĐŝŶĞ� Ğƚ� ĂƉƌğƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕� ũ͛Ăŝ� ŽƌŝĞŶƚĠ� ŵŽŶ� ĂŝĚĞ� ĂƵǆ� ƉĂƟĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ�
ĚŝīĠƌĞŵŵĞŶƚ͘� �ĞƉƵŝƐ� ĚĠũă� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͕� ũ͛ĞǆĞƌĐĞ� ůĂ� ƉƐǇĐŚĂŶĂůǇƐĞ͕� ůĂ� ƚŚĠƌĂƉŝĞ� ĚĞ� ĐŽƵƉůĞ� Ğƚ� ůĂ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĠƌĂƉŝĞ� ă� ŵŽŶ� ĐĂďŝŶĞƚ͘� >ĞƐ� ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚƐ� ƐĞ� ǀŽƵůĂŶƚ� ƚƌĂŝƚĞƌ� ůĞƐ� ŵĂƵǆ͕� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ũ͛ĂŝĚĞ� ŵĞƐ�
ƉĂƟĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞƐ�ŵŽƚƐ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ůŝďğƌĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŵĂƵǆ͘�ͨ�>Ğ�ŵĂů�Ă�Ěŝƚ�ͩ�ŽƵ�ůĂ�ͨ�ŵĂůĂĚŝĞ�ͩ�͍��͛ĞƐƚ�ƵŶ�
ĂƐƉĞĐƚ͘͘͘�͛ĂƵƚƌĞƐ� ƐŝŐŶĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ŝŶƚĞƌƉĞůůĞƌ� ͗� ůĞ� ƐŽŵŵĞŝů� ĚŝĸĐŝůĞ͕� ů͛ŝƌƌŝƚĂďŝůŝƚĠ͕� ůĂ� ĐŽůğƌĞ͕� ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�
Ě͛ŝŵƉĂƐƐĞ͕�ůĂ�ĨĂƟŐƵĞ�ŽƵ�ůĞ�ŵĂŶƋƵĞ�Ě͛ĞŶƚƌĂŝŶ͕�ůĞƐ�ůĂƌŵĞƐ�ĨĂĐŝůĞƐ͕�ůĂ�ĚŝĸĐƵůƚĠ�ă�ĚĠĐƌŽĐŚĞƌ�ĚƵ�ͨ�ĨƌŝŐŽ�͕ͩ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŝŐĂƌĞƩĞ͕�ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů͘͘͘͘�DŽŶ� ƐŝƚĞ� ƐĞƌĂ�ƉůƵƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞ͘� :Ğ� ǀŽƵƐ�ĞŶ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƵŶĞ� ůĞĐƚƵƌĞ�ĂŝĚĂŶƚĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�
�ŽŵŝŶŝƋƵĞ�'ƵĠƌŽƵůƚ�dŚŝďĂƵůƚ�ͬ�Ϭϳ�ϲϴ�ϰϵ�ϭϯ�ϰϯ�ͬ�Ě͘ŐƵĞƌŽƵůƚΛĨĂŝƌƐǇƐ͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ŵŽŵĞŶƚ-ƉƐǇ͘Ĩƌ 
 

ØW/E<� Z���/d� �s�Ed� -� YƵĞůůĞ� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ǀŽƚƌĞ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ͕�ŵĂƌŝĂŐĞ͕� ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͕� ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ͘͘͘�
WŝŶŬZĂďďŝƚ�ǀĞŶƚ� ĞƐƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ŽƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƵŶĞ�
ƌĠƵƐƐŝƚĞ͘� ^ƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ůŽĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ŵĂƚĠƌŝĞů� ĚĞ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͕�
WŝŶŬZĂďďŝƚ�ǀĞŶƚ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶĞ� ůĂƌŐĞ�ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů� ͗�ǀĂŝƐƐĞůůĞ͕�ƚĂďůĞƐ͕�ĐŚĂŝƐĞƐ͕� ůŝŶŐĞ�ĚĞ�ƚĂďůĞ͕�
ƚĞŶƚĞƐ͕� ŵŽďŝůŝĞƌ͘͘͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ƌŝĐ� 'ĞůƐŽŵŝŶŽ� ͬ� Ϭϳ� ϲϬ� Ϭϯ� ϭϳ� ϱϭ� ͬ� ƉŝŶŬƌĂďďŝƚĞǀĞŶƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� ͬ
ǁǁǁ͘ƉŝŶŬƌĂďďŝƚĞǀĞŶƚ͘ĐŽŵ� 
 

Ø �ZK��E� -� �ƌŽďĂŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ă�ƚĂŝůůĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ŵĠƟĞƌ� ƐƵƌ-ŵĞƐƵƌĞ� tĞď� Ğƚ� ŵŽďŝůĞƐ͘� EŽƐ� ůŽŐŝĐŝĞůƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ĚŽŶĐ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƚǇƉĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ�ŵĠƟĞƌƐ͕� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ;�ŽŵŵĞƌĐĞ͕�
Z,͕� &ŝŶĂŶĐĞ͕� WƌŽĚƵĐƟŽŶ͙Ϳ͘� EŽƵƐ� ĐƌĠŽŶƐ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚĞůůĞƐ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� �ZW͕� ĚĞƐ� /ŶƚƌĂŶĞƚ� ŽƵ� �ǆƚƌĂŶĞƚ͕�
ĂĚĂƉƚĠĞƐ�ă� ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ� Ğƚ� ĂƵ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ŶŽƐ� ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ� ƐĞůŽŶ ƵŶ�ĐĂŚŝĞƌ� ĚĞƐ� ĐŚĂƌŐĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĠĐƌŝǀŽŶƐ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͘�EŽƵƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŽŶƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ�ŽƵ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ĞŶ�ƐƵďƐƟƚƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ�
ůŽƌƐƋƵĞ� ůĞƐ� ĂƩĞŶƚĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĂƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ� ƐĂƟƐĨĂŝƚƐ͘� WĂƌŵŝ� ŶŽƐ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ� ŶŽƵƐ�
ĐŽŵƉƚŽŶƐ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƉůƵƐ�ŵŽĚĞƐƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ĐŽŶĮĠ�ƚŽƵƚ�ŽƵ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�
ůĞƵƌ�ƐǇƐƚğŵĞ� ĚΖŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�EŽƚƌĞ�ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ�ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ�ĚĂŶƐ� ƚŽƵƚ� ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ĚĞ�
ĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ͘� WŽƵƌ� ŐĂƌĂŶƟƌ� ůĂ� ƌĠƵƐƐŝƚĞ� ĚĞ� ƚĞůƐ� ƉƌŽũĞƚƐ͕� ŶŽƵƐ� ĚĠĨĞŶĚŽŶƐ� ƚƌŽŝƐ� ǀĂůĞƵƌƐ� ͗� ƐŝŵƉůŝĐŝƚĠ͕�
ƌĠĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ĮĚĠůŝƚĠ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ůŝŶĂ� DŽƌĂƌƵ� ͬ� Ϭϳ� ϲϮ� ϭϳ� ϳϰ� ϱϬ� ͬ�
Ă͘ŵŽƌĂƌƵΛĂƌŽďĂŶ͘ĐŽŵ�ͬ ǁǁǁ͘ĂƌŽďĂŶ͘ĐŽŵ� 
 

Ø ZK�,�� �K�K/^� -� ZŽĐŚĞ��ŽďŽŝƐ�ĠĚŝƚĞƵƌ�Ğƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝĞƌ�ŚĂƵƚ�ĚĞ�ŐĂŵŵĞ͘�EŽƚƌĞ�ƌĠƐĞĂƵ�
ĐŽŵƉŽƐĠ� ĚĞ� Ϯϱϱ� ŵĂŐĂƐŝŶƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ͕� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ͕� ƵŶĞ� ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞŵĞŶƚ��ƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�ŚĂƵƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĂƟŽŶ͘��ĞƐ�ŵĞƵďůĞƐ�ĐŽŶĕƵƐ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ� ĚĞ� ƌĞŶŽŵ� ;DĂƌĐĞů� tĂŶĚĞƌƐ͕� <ĞŶǌŽ� dĂŬĂĚĂ͕� KƌĂ� /ƚŽ͕� �ĠĚƌŝĐ� ZĂŐŽƚ͕^ĂĐŚĂ� >ĂŬŝĐ͕�
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ĞůĐŽƵƌƚ͕� ^ƚĞƉŚĞŶ��ƵƌŬƐ͘͘͘Ϳ�Ğƚ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�DĂŝƐŽŶƐ� ĚĞ� ĐŽƵƚƵƌĞ� ;:ĞĂŶ�WĂƵů�'ĂƵůƟĞƌ͕�DŝƐƐŽŶŝ�
,ŽŵĞ͕� �ŚƌŝƐƟĂŶ� >ĂĐƌŽŝǆ�DĂŝƐŽŶͿ͘� >Ğ�ŵĂŐĂƐŝŶ� ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ĞŶ��ŽŶĞ� ĚĞ� ůĂ� �ƌŝƐƚŽůĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ϯϬ� ĂŶƐ͕�
Ɛ͛ĠƚĞŶĚ� ƐƵƌ�ϭϯϬϬŵϮ͘� dŽƵƚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ƐĞ� ƟĞŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ� ă� ǀŽƐ�
ĂƩĞŶƚĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ĠƌĠŵŝĞ�DĂƌĐŽƐ�ͬ�ϭϯϱ͕�ZƵĞ�ĚƵ�^ŽƵƐ-DĂƌŝŶ��ĂƐĂďŝĂŶĐĂ�–�ϴϰϭϰϬ�DKEd&�s�d�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�
ϴϵ�ϴϵ�Ϯϲ�ͬ�Ϭϲ�ϴϭ�ϳϰ�ϵϰ�ϵϭ�ͬ�ũ͘ŵĂƌĐŽƐΛƌŽĐŚĞ-ďŽďŽŝƐ͘ĐŽŵ�ͬ ǁǁǁ͘ƌŽĐŚĞ-ďŽďŽŝƐ͘ĐŽŵ 
 

Ø �^^� ^��hZ/d�� -� >Ă�ƐŽĐŝĠƚĠ��ƐƐ�^ĠĐƵƌŝƚĠ�ĐƌĠĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϰ͕�ŵĞƚ�ƐĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�ă�
ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘��ƐƐ� ^ĠĐƵƌŝƚĠ� Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ŐĂƌĂŶƚ� ĚĞ�ǀŽƚƌĞ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ĐŚĞǌ�ǀŽƵƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘��ƐƐ� ^ĠĐƵƌŝƚĠ�ĚŝƐƉŽƐĞ�Ě͛ƵŶ�ƉĂŶĞů�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƐĂƵƌĂ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ�ă� ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĐĂƌ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� ƌĞǀġƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĨĂĐĞƩĞƐ͘� WŽƵƌ� ƵŶĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ� ƵŶĞ� ŚƀƚĞƐƐĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�
ƉŽƵƌƌĂ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŐĞŶƚ�ĚĞ�ĮůƚƌĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚĞ� ĮĂďŝůŝƚĠ͘� ^ĞůŽŶ� ǀŽƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕� ƵŶ� ĂŐĞŶƚ� ƉƌĞŶĚƌĂ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ůĂ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĚƵ� ƐŝƚĞ� ĚĞ� ǀĞŶƚĞ� Ğƚ�
ƐĠĐƵƌŝƐĞƌĂ� ůĂ� ĐĂŝƐƐĞ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ�ƵŶĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĂĐĐƌƵĞ�ĚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĐŚĂƉŝƚĞĂƵǆ͕�ƵŶ�ĂŐĞŶƚ�
ĐǇŶŽƉŚŝůĞ�ƉŽƵƌƌĂ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ĚĞƐ�ƌŽŶĚĞƐ�Ğƚ�ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�&ůĂǀŝĞŶ�DĂǌǌĞŝ�ͬ�
Ϭϲ�ϭϵ�Ϭϳ�ϰϬ�Ϯϯ�ͬ�Ĩ͘ŵĂǌǌĞŝĂƐƐΛŽƵƚůŽŽŬ͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ĂƐƐƐĞĐƵƌŝƚĞ͘ĐŽŵ 
 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed͘�͘^ 

 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                  9 

Ø �>�D�Z'�E��� -� �ƐƐŝƐƚĂŶĂƚ� ĞǆƚĞƌŶĂůŝƐĠ� ĞŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�
�ůĠŵĞƌŐĞŶĐĞ� ŵĞƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ƐŽŶ� ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ� ĞŶ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕� 'ĞƐƟŽŶ͕�
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů͕��ĂĐŬ�KĸĐĞ͕�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƉŽŶĐƚƵĞůůĞ�ŽƵ�ƌĠŐƵůŝğƌĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƌĞĐĞŶƚƌĞƌ�ƐƵƌ�
ǀŽƚƌĞ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� ŵĠƟĞƌ� Ğƚ� ǀŽƵƐ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀĞǌ� ƉĂƐ� ĞŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ͘� �ĚĂƉƚĠ� ă� ĚĞ�
ƉĞƟƚĞƐ� Ğƚ� ŵŽǇĞŶŶĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĚŽŶƚ� ůĞ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶĞ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚĞ� ĞƐƚ� ƉƌĠŵĂƚƵƌĠ� ŽƵ� ƉĂƐ� ĞŶĐŽƌĞ�
ĞŶǀŝƐĂŐĞĂďůĞ͕� �ůĠŵĞƌŐĞŶĐĞ� ĞŶ� ƌĠĞůůĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚƌŝĐĞ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ� ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ŇĞǆŝďůĞ� ƐƵƌ� ǀŽƐ� ďĞƐŽŝŶƐ�
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ� ă� ϯϲϬΣ� ƐƵƌ� ůĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ƚĠƉŚĂŶŝĞ�>Ă�dŽŝƐŽŶ�ͬ�Ϭϲ�ϲϬ�ϭϳ�Ϭϳ�ϵϱ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐůĞŵĞƌŐĞŶĐĞ͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ĐůĞŵĞƌŐĞŶĐĞ͘Ĩƌ� 
 

Ø D�&&Z�� dZ�/d�hZ� �s�Ed^� -� �ƌĠĠĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϱϬ� ĂŶƐ͕� ůĂ�DĂŝƐŽŶ� DĞīƌĞ͕� ƚƌĂŝƚĞƵƌ� Ğƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ� ĚĞ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ͕� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĨĂŵŝůŝĂůĞ� ŝŶƐƚĂůůĠĞ� ĂƵ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� ůĂ� WƌŽǀĞŶĐĞ͘� >Ă�DĂŝƐŽŶ�
DĞīƌĞ�ŵĞƚ� ƚŽƵƚĞ� ƐĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ� Ğƚ� ƐŽŶ� ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� ĚĞ� ƐĞƐ� ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘� EŽƚƌĞ�
ĠƋƵŝƉĞ� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ĂǀĞĐ� ƌŝŐƵĞƵƌ� Ğƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐŵĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ� Ğƚ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
Ě͛ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�^ƵĚ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�ĂůůŝĂŶƚ�ĐƵŝƐŝŶĞ�ĐƌĠĂƟǀĞ�Ğƚ� ĨĂŝƚ�
ŵĂŝƐŽŶ͘� �ŽŶŐƌğƐ͕� ƐĠŵŝŶĂŝƌĞƐ͕� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕� ŵĂƌŝĂŐĞƐ͕� ƌĠĐĞƉƟŽŶƐ� ƉƌŝǀĠĞƐ͕� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟĨƐ�͙͕�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŝƐŽŶ�ŵĞƚ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ƐĂƟƐĨĂŝƌĞ�ǀŽƐ�ĂƩĞŶƚĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ĚĞ�
ǀŽƐ� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ͕� ƋƵĞů� ƋƵĞ� ƐŽŝƚ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĐŽŶǀŝǀĞƐ͘� �� ů͛ĠĐŽƵƚĞ� ĚĞ� ǀŽƐ� ďĞƐŽŝŶƐ͕� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞ�ă�ĐŽŶĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶ� ƐƵƌ-ŵĞƐƵƌĞ�Ğƚ�ĐƌĠĞƌ� ů͛ĂůĐŚŝŵŝĞ� ƉĂƌĨĂŝƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�
ƌĠĐĞƉƟŽŶ�ă�ǀŽƚƌĞ� ŝŵĂŐĞ� ͗�ƵŶ�ŵĞŶƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠ�ĂƵǆ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�ĚƵ�^ƵĚ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƐĐğŶĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵ�
ůŝĞƵ� Ğƚ� ă� ǀŽƐ� ĞŶǀŝĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ŐŶğƐ� �ǁĂĞŶĞƉŽĞů� ͬ� Ϭϳ� ϴϳ� ϭϮ� ϱϯ� ϳϵ� ͬ� ĂŐŶĞƐΛŵĞīƌĞ-ƚƌĂŝƚĞƵƌ͘ĐŽŵ� ͬ
ǁǁǁ͘ŵĞīƌĞ-ƚƌĂŝƚĞƵƌ͘ĐŽŵ 
 

Ø ^�>KE� ϱϯ� -� >Ğ�^ĂůŽŶ�ϱϯ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ��ŝŽ�ĚĂŶƐ�ůĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�ă��ǀŝŐŶŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ-ǀŝůůĞ�;ŝŶƚƌĂ-
ŵƵƌŽƐͿ͘��ǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ͕�^ĂůŽŶ�ϱϯ�ĐΖĞƐƚ�ƵŶ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ�ŵŝǆƚĞ�ŽƵ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ƐĞ�ĐƀƚŽŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐĞ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵǆ�ĚĠĚŝĠ�ă�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚĞǀĞƵǆ�Ğƚ�ĂƵ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĂƵ�ŶĂƚƵƌĞů�ŐƌąĐĞ�ă�
ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉĂƐƐŝŽŶŶĠĞ�Ğƚ�ƐŽƵĐŝĞƵƐĞ�ĚƵ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘�EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĞŶ�
ĞǆĐůƵƐŝǀŝƚĠ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ƵŶ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů�ĂǀĞĐ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĮďƌĞ�
ĐĂƉŝůůĂŝƌĞ͕� ůĞ� ĐƵŝƌ� ĐŚĞǀĞůƵ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ� ůĂ� ƐĂŶƚĠ�ĚĞ� ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞůůĞƐ�Ğƚ� ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƉŽƵƐƐĞŶƚ� ůĂ�ƉŽƌƚĞ�ĚƵ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�
ĐŽŝīƵƌĞ͘� ^ĂůŽŶ� ϱϯ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ĚĞƐ� ĐŽůŽƌĂƟŽŶƐ� ϭϬϬй� ǀĠŐĠƚĂůĞƐ� ďŝŽ͕� ĚĞƐ� ĐŽůŽƌĂƟŽŶƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůůĞƐ� ƐĂŶƐ�
ĂŵŵŽŶŝĂƋƵĞ�ă�ďĂƐĞ�ĚΖŚƵŝůĞƐ�ǀĠŐĠƚĂůĞƐ͕�ĚĞƐ�ŵğĐŚĞƐ�ŽƵ�ďĂůĂǇĂŐĞ�ă�ďĂƐĞ�Ě͛ĂƌŐŝůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�
ďŽƵĐůĞƌ�ŽƵ�ĨƌŝƐĞƌ�ǀŽƐ�ĐŚĞǀĞƵǆ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͘�EŽƵƐ�
ƵƟůŝƐŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐŚĂŵƉŽŽŝŶŐƐ�Ğƚ�ƐŽŝŶƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�Ğƚ�ďŝŽ�;ƐĂŶƐ�ƐŝůŝĐŽŶĞ͕�ƐĂŶƐ�ƉĂƌĂďĞŶ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ƐƵůĨĂƚĞͿ�
ƉŽƵƌ� ƐŽŝŐŶĞƌ� ĞŶ� ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ� Ğƚ� ĞŶ� ĚŽƵĐĞƵƌ� ǀŽƐ� ĐŚĞǀĞƵǆ͘� ^ĂůŽŶ� ϱϯ� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƐŽƵīƌĂŶƚ�
Ě͛ĂůůĞƌŐŝĞƐ͕� ĚĞ� ĚĠŵĂŶŐĞĂŝƐŽŶƐ� ;ŽƵ� ĂƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ƐƵďŝ� ƵŶ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐŚŝŵŝŽƚŚĠƌĂƉŝĞͿ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƐŽŝŶ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ďĞĂƵƚĠ͘� �ŽŶǀŝĞŶƚ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƌĨĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĨĞŵŵĞƐ� ĞŶĐĞŝŶƚĞƐ� ŽƵ�
ĂůůĂŝƚĂŶƚĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŽƌĂůŝĞ��ŽƵƉĠ�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�ϴϮ�ϰϱ�ϭϬ�ͬ�ƐĂůŽŶĚĞĐŽŝīƵƌĞϱϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 

Ø �'�4^� -� �ĂďŝŶĞƚ�ĐŽŶƐĞŝů�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŽĐŝŽ-ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĐŽŶĚŝƟŽŶŶĞŶƚ� ĂƵƚĂŶƚ� ůĞ� ďŝĞŶ-ġƚƌĞ� Ğƚ� ůĂ� ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘��ŚĂƋƵĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ĂŝŶƐŝ�ĚĞƐ�ŐŝƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ�ŝŶƐŽƵƉĕŽŶŶĠƐ�
ŵĂŝƐ�ŝů�ĞƐƚ�ĚŝĸĐŝůĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ůĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞƌ�ƐĂŶƐ�ƵŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĚĠĚŝĠĞ�ĐŽŵŵĞ�
ůĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ��'�4^͘��ǀĞĐ� ůĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ� ŝŶŶŽǀĂŶƚ��^^�Π� ;ĞǆĐůƵƐŝǀŝƚĠ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞͿ͕��'�4^� ŝĚĞŶƟĮĞ�ůĞƐ�
ĨƌĞŝŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶŶĞůƐ��d�ŵŽƟǀĂƟŽŶŶĞůƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ůĞƵƌƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ͕�Ğƚ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĞ�
ůĞƐ�ĐŽƸƚƐ� ĐĂĐŚĠƐ� ŝŶĚƵŝƚƐ͕� ƌĠǀĠůĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ� ůĞƐ�ƉŽƚĞŶƟĞůƐ� ĚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� Ğƚ�ĚĞ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ͘� �ŝŶƐŝ� ĞŶ� ϮϬϭϴ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƌĠǀĠůĠ� Ğƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĞŶ�ŵŽǇĞŶŶĞ� ϭϲй� ĚĞ� ŐĂŝŶ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĠ�ĐŚĞǌ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͕�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵƚĂŶƚ�ĚĞ�ŐĂŝŶ�ĚĂŶƐ�ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚƵ�ďŝĞŶ-
ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ͘��'�4^�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕�ĚĞƐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
Ğƚ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�;ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ƌĠŐƵůĂƟŽŶͬŵĠĚŝĂƟŽŶͿ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ĚĞ� ŵŽďŝůŝƐĞƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�
Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ŐůŽďĂůĞ� ŝŶƐƉŝƌĂŶƚĞƐ� Ğƚ� ĨĠĚĠƌĂƚƌŝĐĞƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� &ĂďƌŝĐĞ� :ĂŶŶŽƚ� ͬ� Ϭϲ� ϳϱ� ϲϱ� ϯϱ� ϴϴ� ͬ�
ŝŶĨŽΛĞŐĞŝƐ͘Ĩƌ� 
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Ø ϯD��KE^�/>�Z,�-�WĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƚĂůĞŶƚƐ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĚĞ�
ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕� Ě͛ĂƵĚŝƚ� Ğƚ� ĚĞ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� Z,͘� hŶĞ� ĂƉƉƌŽĐŚĞ� ŐĠŶĠƌĂůŝƐƚĞ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ůĂƌŐĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞƐ�
ŵĠƟĞƌƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ŶŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƚ� Ě͛ġƚƌĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůƐ� ĚĂŶƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ͘� >Ğ�
ŵŽŶĚĞ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞƐƚ� ĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�Ğƚ�ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ�ĚĂŶƐ� ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ǀŽƐ�
ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ,ƵŵĂŝŶĞƐ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ͗� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕� ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĞů͕� ďŝůĂŶ� ĚĞ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͕� ĞŶƚƌĞƟĞŶƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� Ğƚ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͙�Ŷ� ǀĞŝůůĞ� ůĠŐŝƐůĂƟǀĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� Ğƚ� ĐŽŶǀĂŝŶĐƵƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ƌŝĐŚĞƐƐĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ĐůĠ� ĚƵ� ƐƵĐĐğƐ͕� ŶŽƵƐ�ŵĞƩŽŶƐ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ�
ůĞǀŝĞƌƐ�ĞĸĐĂĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ŽƉƟŵŝƐĞƌ�ǀŽƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ĂŶĚƌŝŶĞ�'ŝƌĂƵĚ�ͬ�Ϭϲ�Ϯϱ�
ϳϰ�ϳϴ�ϳϬ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛϯŵĐŽŶƐĞŝůƌŚ͘ĐŽŵ�ͬ�ǁǁǁ͘ϯŵĐŽŶƐĞŝůƌŚ͘ĐŽŵ 
 

Ø ,Nd�>� D�Z�hZ�� KZ�E'�� –�>͛ŚƀƚĞů�DĞƌĐƵƌĞ�KƌĂŶŐĞ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ�ă�ůĂ�&ĂŵŝůůĞ�WĞƌƌĂĐŚĞ͕�
Ă�ĠƚĠ�ƌĠŶŽǀĠ�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘�&Žƌƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ϵϳ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�;ĚŽŶƚ�ϯ�ƐƵŝƚĞƐ�Ğƚ�ϭϬ�ƉƌŝǀŝůğŐĞƐ�Ğƚ�ƐĂůůĞ�ĚĞ�ĮƚŶĞƐƐͿ�ĞƐƚ�ƵŶ�
ŚƀƚĞů�ĠƋƵŝƉĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ϱ�ƐĂůůĞƐ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ĚĞ�Ϯ�ă�ϮϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘�>Ğ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ͨ�
>͛ŝŶƐƚĂŶƚ� ͩ� ǀŽƵƐ� ĨĞƌĂ� ƉĂƐƐĞƌ� ƵŶ� ďŽŶ� ŵŽŵĞŶƚ� ĞŶ� ďŽƌĚƵƌĞ� ĚĞ� ƉŝƐĐŝŶĞ� ŽƵ� ă� ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ĂǀĞĐ� ƐĂ� ĐƵŝƐŝŶĞ�
ŵŽĚĞƌŶĞ� Ğƚ� ƌĠŐŝŽŶĂůĞ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� :ĞĂŶ� DĂƌĐĞůůŝ� ͬ� Ϭϰ� ϵϬ� ϯϰ� Ϯϰ� ϭϬ� ͬ� ŚϵϳϬϯΛĂĐĐŽƌ͘ĐŽŵ� ͬ
ǁǁǁ͘ŵĞƌĐƵƌĞ͘ĐŽŵ 
 

Ø���/E�d� ^Kh��� �/dKhE/—:Ğ�ƐƵŝƐ�ĚŝƉůƀŵĠĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĂŝƚƌŝƐĞ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ͕�Ě͛ƵŶ�����ĞŶ�
ĚƌŽŝƚ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ���^^�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ă�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�
Ě͛�ŝǆ-�Ŷ-WƌŽǀĞŶĐĞ͘� :͛Ăŝ� ƉƌġƚĠ� ƐĞƌŵĞŶƚ� ĞŶ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϬϰ� ĂƉƌğƐ� ĂǀŽŝƌ� ŽďƚĞŶƵ� ůĞ� ��W�͘� �ĞƉƵŝƐ� ϮϬϬϲ͕�
ũ͛ĞǆĞƌĐĞ� ƐĞƵůĞ� ĞŶ� ĐĂďŝŶĞƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů� Ğƚ� ƚƌĂǀĂŝůůĞ� ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĐŽŶĨƌğƌĞƐ� ĚĞƐ� ďĂƌƌĞĂƵǆ�
Ě͛�ŝǆ͕� ĚĞ� DĂƌƐĞŝůůĞ͕� WĂƌŝƐ� Ğƚ� >ǇŽŶ͘� :͛ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƐ� ĞŶ� ŵĂƟğƌĞ� ĐŝǀŝůĞ� ;ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ� ĐŝǀŝůĞ� ĚĠůŝĐƚƵĞůůĞ͕�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůůĞ�Ğƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞͿ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ;ĚƌŽŝƚ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ƚĂŶƚ� ĞŶ� ĐŽŶƐĞŝů� ƋƵ͛ĞŶ� ĐŽŶƚĞŶƟĞƵǆͿ�
ĨĂŵŝůŝĂůĞ� ;ĚŝǀŽƌĐĞ͕� ƐĠƉĂƌĂƟŽŶ͕� ůŝƋƵŝĚĂƟŽŶ� ĚĞ� ƌĠŐŝŵĞƐ� ŵĂƚƌŝŵŽŶŝĂƵǆ͕� ĂĚŽƉƟŽŶ͕� ĮůŝĂƟŽŶ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘͘͘Ϳ�
ƉĠŶĂůĞ� ;ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌĠǀĞŶƵ�Ğƚ�ƉĂƌƟĞ�ĐŝǀŝůĞͿ�Ğƚ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ� ;ďĂƵǆ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆ͕�ĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�
ĨŽŶĚƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀĞƐͿ� ƌĞĚƌĞƐƐĞŵĞŶƚ� ĮƐĐĂů� ĞŶ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĐŽŶĨƌğƌĞƐ�
ƉĂƌŝƐŝĞŶ� Ğƚ� ŵĂƌƐĞŝůůĂŝƐ͘� :Ğ� ŵĞ� ĚĠƉůĂĐĞ� ŽƵ� ƉĞƵǆ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ă� ŵĞƐ� ĚĞƵǆ� ĐĂďŝŶĞƚƐ͘� :Ğ� ƉĞƵǆ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞƌ�ĂƵ�Z'W�͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�^ŽƵĂĚ��ŝƚŽƵŶŝ�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�ϯϵ�ϬϮ�ϴϱ�ͬ ƐŽƵĂĚ͘ǌŝƚŽƵŶŝ-ĂǀŽĐĂƚΛŚŽƚŵĂŝů͘Ĩƌ� 
 

Ø �s�^� —� �ĠŶĠĮĐŝĂŶƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ�ϭϬ� ĂŶƐ� Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ,^�� ĚĂŶƐ� ĚŝǀĞƌƐ�
ƐĞĐƚĞƵƌƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ;�dW͕� ĂŐƌŽ-ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ͕� ĐŚŝŵŝĞ͕͙Ϳ͕� ũĞ� ĨŽƌŵĞ� Ğƚ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ă� ůĂ�
ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚĞƉƵŝƐ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϳ͘� >ĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ�
ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĚğƐ� ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐĂůĂƌŝĠ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƉŽŝŶƚƵĞƐ͕�Ğƚ� ůĞ ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�ŶŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĂƵƐƐŝ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ŶŽƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ũĞ�ŵĞƚƐ�
ŵŽŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ĐƌĠĞƌ�ŽƵ�ŵĞƩƌĞ�ă�ũŽƵƌ�ǀŽƚƌĞ�
�ŽĐƵŵĞŶƚ� hŶŝƋƵĞ� Ě͛�ǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ZŝƐƋƵĞƐ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕� ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�D�^�-h/��ŽƵ�/^K�ϰϱϬϬϭ͕�ŽƵ�ƚŽƵƚ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ�ŽƵ�ǀŽƚƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ĂŵŝůĞ�ZƵƉƉ�ͬ�Ϭϲ�ϭϰ�ϳϱ�ϭϵ�
ϰϮ�ͬ�ĐĂŵŝůůĞ͘ƌƵƉƉΛůŝǀĞ͘Ĩƌ� 
 

Ø ��^KZ'h�^� �^^K�/�^� —� >Ă�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ďĂƚ�ƐŽŶ�ƉůĞŝŶ�Ğƚ�ŝů�ǀŽƵƐ�ƌĞƐƚĞ�
ĞŶĐŽƌĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ƉŽƵƌ�ĞīĞĐƚƵĞƌ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͘�^ŽůůŝĐŝƚĞǌ�ǀŽƚƌĞ��ŽŶƐĞŝů��ĞƐŽƌŐƵĞƐ�
Θ� �ƐƐŽĐŝĠƐ�ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ͊��Ğ� ƐĞƌĂ� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ�ƵŶ� ƉŽŝŶƚ� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ� ͗� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ� ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ͕� ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ� ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ͕� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ĚĞ� ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ŽƵ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�͊�>͛ĠƋƵŝƉĞ��ĞƐŽƌŐƵĞƐ�Θ��ƐƐŽĐŝĠƐ�ĞƐƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�<ĞǀŝŶ��ĞƐŽƌŐƵĞƐ�Ϭϵ�
ϴϳ�ϰϭ�Ϭϵ�ϳϱ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛĚĞƐŽƌŐƵĞƐ-ĂƐƐŽĐŝĞƐ͘ĐŽŵ ͬǁǁǁ͘ĚĞƐŽƌŐƵĞƐĂƐƐŽĐŝĞƐ͘ĐŽŵ 
 
Ø �D�&� —� �Ɛƚ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞƌƟĮĠ�ĞŶ�ƚĞƐƚƐ�����^Π͕�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŵĂŶƵƚĞŶƟŽŶ�Ğƚ�
ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘�EŽƚƌĞ�ƐŝğŐĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ă��ǀŝŐŶŽŶ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŽŶƐ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚ�
ůĞ� ƋƵĂƌƚ� ƐƵĚ-ĞƐƚ� ĐŚĞǌ� ŶŽƐ� ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͕� ĞŶ� ŝŶƚƌĂ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ŝŶƚĞƌĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ����^� ĐŚĂƌŝŽƚƐ͕� ŶĂĐĞůůĞƐ͕� ĞŶŐŝŶƐ� ĚĞ� ĐŚĂŶƟĞƌƐ͕� ƉŽŶƚƐ� ƌŽƵůĂŶƚƐ͕� ^^d͕� D��� Ğƚ�
ŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ� ă� �ǀŝŐŶŽŶ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ŶƚŽŶŝŶŽ� DŝĐĞůŝ� ͬ� Ϭϲ� ϯϱ� Ϯϲ� ϲϰ� ϴϲ� ͬ� Ϭϰ� ϴϲ� ϯϰ� ϳϯ� Ϭϭ� ͬ�
ĂŵĂĨ͘ĨŽƌŵĂƟŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ͬ ǁǁǁ͘ĂŵĂĨ-ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘Ĩƌ� 
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Ø �Ks�D� 'ZKhW�� -� �Ks�D�'ƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ƉƌŝǀĠĞ�ĐƌĠĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϴ͕�ƉĂƌ�:ŝŵŵǇ�
,h'h�^͘� hŶĞ� ũĞƵŶĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ� ă� ƚĂŝůůĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ� ƋƵŝ� ĂƉƉŽƌƚĞ� ƵŶ� ƌĞŐĂƌĚ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ƐƵƌ� ůĂ�
ƋƵĂůŝƚĠ� Ğƚ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƐ� ĐůŝĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͘� EŽƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ͘ƚƌŝĐĞ͘Ɛ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ͘Ğ͘Ɛ�
ǀŽƵƐ�ŽīƌĞŶƚ� ƵŶĞ� ƐĠƌĠŶŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ƚǇƉĞƐ͘��Ks�D� ^ĠĐƵƌŝƚĠ� WƌŝǀĠĞ� ĞƐƚ�
ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ͕�ƵŶĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ŝĚĠĂůĞ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�
ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƌĠŐŝŽŶĂů� Ğƚ�ŵġŵĞ� ůŝŵŝƚƌŽƉŚĞ͘�EŽƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ͘ƚƌŝĐĞ͘Ɛ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵŵŝƐ� ă� ƵŶ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�
ƚƌğƐ� ƐĠůĞĐƟĨ͕� ůĞƵƌƐ�ĚŝƉůƀŵĞƐ� ƐŽŶƚ� ǀĠƌŝĮĠƐ� Ğƚ� ŝůƐ� ƐŽŶƚ� ƚŽƵƐ� ƟƚƵůĂŝƌĞƐ� Ě͛ƵŶĞ� ĐĂƌƚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ǀĂůŝĚĞ�
ĚĠůŝǀƌĠĞ� ƉĂƌ� ůĞ��E�W^� ;�ŽŶƐĞŝů� EĂƟŽŶĂů� ĚĞƐ� �ĐƟǀŝƚĠƐ� WƌŝǀĠĞ� ĚĞ� ^ĠĐƵƌŝƚĠͿ͘�sŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ƵŶ� ďĞƐŽŝŶ͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� ůĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ͘� >Ă� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ� ů͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ� ĨƵƚƵƌƐ�ĚĞ��Ks�D�'ƌŽƵƉĞ͕�
ŶŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƐ�ďŝĞŶƚƀƚ�ĞŶ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ĂǀĞŶŝƌ�ƉůƵƐ�ƐƸƌ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ŝŵŵǇ�,ƵŐƵĞƐ�ͬ�Ϭϲ�ϰϲ�ϲϬ�
Ϯϳ�ϯϱ�ͬ�ĐŽŶƚĂĐƚΛďŽǀĞŵ-ŐƌŽƵƉĞ͘ĐŽŵ� 
 

Ø �>/W���/E&KZD�d/Yh��—�WƌŽĮƚĞǌ�ĚƵ�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�Ě͛�-�^z�ĞŶ�ĚĞǀĞŶĂŶƚ�ĂŵďĂƐƐĂĚĞƵƌ͘��-�^z�Đ͛ĞƐƚ�
ǀŽƚƌĞ� ůŽŐŝĐŝĞů� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ� ĚĞ� ǀŽƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ;ĞǆĞŵƉůĞ͗� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ƐƚŽĐŬ͕�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƚąĐŚĞƐͿ͘�/ů�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞƌ�ǀŽƐ�ŽƵƟůƐ� ƚĂďůĞƵƌ�;�ǆĐĞů�ͬ��ĐĐĞƐƐͿ�ŽƵ�ƉĂƉŝĞƌ�ƉĂƌ�ĚĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĞď�Θ�ŵŽďŝůĞ͘��ĞƩĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌĠĚƵŝƐĂŶƚ�
ǀŽƐ� ĐŽƸƚƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�Ğƚ�Ě͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ͘�sŽƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ� ƌĞƐƚĞŶƚ� ƉƌŝǀĠĞƐ͕� ƐŽŶƚ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĠĞƐ� ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ƉĂƌƚĂŐĠĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�'ĂŝŶ�ĚĞ� ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĠ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ�ŵŽƚƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ƌĠƵƐƐŝĞ�ĂǀĞĐ��-�^z�͊�WĂƌƟĐŝƉĞǌ�ă�ŶŽƚƌĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƚĞƐƚĞƌ�ůĂ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ĞŶ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĂŶƚ�ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�ϯϬ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϵ͘��-�^z�;ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ��ůŝƉĐĞ�Ğƚ��ƐǇŵƉƚŽƚĞ�WDͿ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�WĂƐĐĂů�
�ƌĞƚŽŶ� ͬ� ϱϰϲ� ƌƵĞ� �ĂƌƵĐŚ� ĚĞ� ^ƉŝŶŽǌĂ� -� �'ZKW�Z�� -� ϴϰϵϭϭ� �s/'EKE� �ĞĚĞǆ� Ϭϵ� ͬ� Ϭϰ� ϴϲ� ϰϬ� ϴϰ� Ϯϳ� ͬ�
ĐŽŶƚĂĐƚΛĞůŝƉĐĞ͘ĐŽŵ� 
 

Ø^�� W,KdKsK>d�4Yh�� —� �ŽŶƐĞŝů͕� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕� ŶĞƩŽǇĂŐĞ� Ğƚ� ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ� ĚĞ�
ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞƐ͘�WĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ŽƵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ�͍�sŽƵƐ�ǀŽƵƐ�
ůĂŝƐƐĞƌŝĞǌ� ďŝĞŶ� ƚĞŶƚĞƌ� ŵĂŝƐ� ǀŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ďĞƐŽŝŶ� Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ͍� sŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ƵƟůŝƐĞǌ�
ůΖĠŶĞƌŐŝĞ� ƐŽůĂŝƌĞ� ŐƌĂƚƵŝƚĞ� ƉŽƵƌ� ƌĠĚƵŝƌĞ� ǀŽƚƌĞ� ĨĂĐƚƵƌĞ� ĚΖĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ� ͍� ^�� WŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ĂŝĚĞƌĂ� ă�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĂ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ďąƟŵĞŶƚ�ƋƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ƐĂ�ƚĂŝůůĞ͘�
EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĞŶ� ƌĞǀĞŶƚĞ� ƚŽƚĂůĞ͕� ĞŶ� ĂƵƚŽ-ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ� ŽƵ� ĞŶ� ƐŝƚĞ� ŝƐŽůĠ� ;ƐŝƚĞ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞͿ� ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƌğŐůĞƐ�ĚĞ� ů͛Ăƌƚ� Ğƚ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐŝĞƵƐĞŵĞŶƚ� ;YƵĂůŝ�WsͿ͘�EŽƵƐ� ƌĠĂůŝƐŽŶƐ� ĂƵƐƐŝ� ůĞ�
ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ� ĚĞ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞƐ� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞƵƌ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ� Ğƚ� ůĞ�
ŶĞƩŽǇĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ͘�E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ŽƵ�ƵŶ�ĚĞǀŝƐ�ŐƌĂƚƵŝƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�
^ĠďĂƐƟĞŶ��ƵĨŽƵƌ�ͬ�Ϭϲ�ϳϲ�ϲϯ�ϯϴ�Ϭϲ�ͬ�ƐĚƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝƋƵĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�� 
 

ØdKK� ��^z� —� hŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚŝŐŝƚĂů�͍�EŽƚƌĞ�ĂŐĞŶĐĞ�ǁĞď�ĞƐƚ�ůă�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�
ƚŽƵƚ� ĂƵ� ůŽŶŐ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕� ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŵŽďŝůĞ� Ğƚ� ǁĞď͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ůĞ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞŵĞŶƚ͘�dŽŽ�ĂƐǇ� ĞƐƚ� ƵŶĞ�ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĐƌĠĂƟǀĞƐ͘� dŽƵƚ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ� Ă�
ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ƵŶ�ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ğƚ� ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĂŐĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ͘�DĂŝƐ�dŽŽ�ĂƐǇ�ĞƐƚ�
ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐŝƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� Ğƚ� ŶŽŶ� ƉĂƐ ƐƵƌ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� �͛ĞƐƚ� ĐĞ� ƋƵŝ�
ĚŝīĠƌĞŶĐŝĞ� ƵŶĞ� ĂŐĞŶĐĞ� ǁĞď� Ě͛ƵŶĞ� ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� �Ğ� ƉůƵƐ͕� ůĂ� ƉůƵƉĂƌƚ� ĚĞƐ� ĂŐĞŶĐĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ŶĞ� ĨŽŶƚ� ƉĂƐ� Ě͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ŵŽďŝůĞƐ� Ğƚ� ǁĞď͘� E͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ǀŝƐŝƚĞƌ� ŶŽƚƌĞ�
ƐŝƚĞ ǁǁǁ͘ƚŽŽĞĂƐǇ͘Ĩƌ Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƌ� ĐŽŶƐĞŝů͘�dŽŽ�ĂƐǇ� ƐĞƌĂ� ůă�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ�ĚƵ�ĚĠďƵƚ�ă� ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�
ƉƌŽũĞƚ�ĚŝŐŝƚĂů͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�dĞǀǇ�EĞĂŶŐ�ͬ�Ϭϲ�Ϯϰ�ϯϳ�ϴϴ�Ϯϭ�ͬ�ƚŶĞĂŶŐΛƚŽŽĞĂƐǇ͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ƚŽŽĞĂƐǇ͘Ĩƌ� 
 

Ø�>K�/�� ��^/E/� —� <ŝŶĠƐŝŽůŽŐƵĞ�ƐƵƌ�:ŽŶƋƵŝğƌĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞ�ă�ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ� ǀŽƐ�
ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĚΖŽƌĚƌĞ� ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ� ;ƉĞƵƌƐ͕� ƉŚŽďŝĞƐ͙Ϳ͕� ĠŵŽƟŽŶŶĞůůĞƐ� ;ƐƚƌĞƐƐ͕� ĂŶǆŝĠƚĠ͙Ϳ� Ğƚ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ� ;ĚŽƵůĞƵƌƐ� ĐŚƌŽŶŝƋƵĞƐͿ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ƵŶ� ƚĞƐƚ� ŵƵƐĐƵůĂŝƌĞ͘� �ůůĞ� ĞƐƚ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞ�
ƐƚƌĞƐƐ� ĂƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘��Ğ�ƋƵŝ�ĚŝīĠƌĞŶĐŝĞ��ůŽĚŝĞ͕�ĐΖĞƐƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ĐĂƌ� ĞůůĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ ĚĞ� ůΖ�ƋƵŝŶĠƐŝŽ� �ŽĂĐŚŝŶŐ͕� ĚŝƉůƀŵĠ�ĚΖ�ƚĂƚ�
ƐƉŽƌƟĨ͕� ĞůůĞ� ĞŶƌŝĐŚŝĞ� ƐŽŶ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ĚĞ� ŬŝŶĠƐŝŽůŽŐƵĞ� ƉĂƌ� ůΖĂƉƉƌŽĐŚĞ� ĂŶŝŵĂůĞ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĐŚĞǀĂƵǆ� ă�
ƚƌĂǀĞƌƐ� ĚĞ� ůΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� �ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ;ĐŽŚĠƐŝŽŶ� ĚΖĠƋƵŝƉĞ͕� ƌĠǀĠůĂƟŽŶ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ͕� ĐŽŶŇŝƚƐ� ĞŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ͙Ϳ� Ğƚ� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ� ;ƉŚŽďŝĞƐ͕�ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ĞŶ� ƐŽŝ͕�ŵĂŶƋƵĞ�
ĚΖĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ͙Ϳ͘��ůůĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůĞ�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ă�ƐŽŶ�ĐĂďŝŶĞƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ůŽĚŝĞ��ĞƐŝŶŝ�ͬ�ϯϮ��ǀĞŶƵĞ�
ĚĞ�ůĂ�'ĂƌĞ�–�ϴϰϭϱϬ�:KEYh/�Z�^�ͬ�Ϭϲ�ϭϭ�ϰϯ�Ϯϯ�ϭϭ�ͬ�ĞůŽĚŝĞ͘ĚĞƐŝŶŝΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ� 
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�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir               12 

Ø>͛�d��>�� �KtKZ<� —� �ΖĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĠŶŽƌŵĞ�ƉůĂŝƐŝƌ�ƋƵĞ� ůΖ�ƚĂďůĞ� �ŽǁŽƌŬ� ƌĞũŽŝŶƚ� ůĂ��WD�ϴϰ͘��Ŷ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ� ůŝŐŶĞƐ� >Ζ�ƚĂďůĞ� �ŽǁŽƌŬ� Đ͛ĞƐƚ͗�ϯ� ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ͕�ϳϬϬŵϸ͕� ϯ� ƐŝƚĞƐ� Ğƚ� ϭϰϬ� ƵƟůŝƐĂƚĞƵƌƐ͕� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚƐ� ĨŽƌƚƐ� ƚĞů� ƋƵĞ� 'ĂƌĞƐ� Ğƚ� �ŽŶŶĞǆŝŽŶƐ� ;^E�&Ϳ͕� �ĞĞƚƌƵƐ͕� ůΖŝŵŵŽďŝůŝĞƌĞ� ĚƵ� ŐƌŽƵƉĞ� DƵůůŝĞǌ�
;�h�,�EͿ͘�>ĞƐ�ƟĞƌƐ-ůŝĞƵǆ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƐŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚĞ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ĚƵ�ƟƐƐƵ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů͘� >͛�ƚĂďůĞ� �ŽǁŽƌŬ͕� ƉĂƌ� ƐĂ� ůŽŐŝƋƵĞ� ĚĞ� ŵĂŝůůĂŐĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� Ğƚ� ĚĞ� ƚĂƌŝĮĐĂƟŽŶ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�
ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ��WD�ϴϰ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂůĞ͘��ŽŵŵĞ�Ěŝƚ�ůĞ�ƉƌŽǀĞƌďĞ�͗�͞^ĞƵů�ŽŶ�ǀĂ�ƉůƵƐ�ǀŝƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽŶ�ǀĂ�ƉůƵƐ�
ůŽŝŶ͘͟��ŽŶƚĂĐƚ�͗�>ƵĚǁŝŐ�&ĞƌƌĞŶ�ͬ�Ϭϲ�ϲϯ�ϭϯ�Ϭϲ�ϰϬ�ͬ�ů͘ĨĞƌƌĞŶΛĞƚĂďůĞ-ĐŽǁŽƌŬ͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ĞƚĂďůĞ-ĐŽǁŽƌŬ͘Ĩƌ� 
 

Ø��ZK>�� ���D—� �ŚĞĨ͘Ĩ͘Ğ͘Ɛ�ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ũĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽĂĐŚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�
ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĂĮŶ�Ě͛ĞǆƉůŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽƵ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ� ƋƵŝ� Ɛ͛Ǉ� ƟƐƐĞŶƚ� ĂƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘� �ƉƉƌĞŶĚƌĞ� ă� ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ƐĞƐ� ĠŵŽƟŽŶƐ� Ğƚ� ă� ůĞƐ�
ŵĂŠƚƌŝƐĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ Ğƚ�ŵŝĞƵǆ�ŐĠƌĞƌ� ůĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ƋƵŝ�
ƉĞƵǀĞŶƚ� ƐƵƌǀĞŶŝƌ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ƵƟůĞƐ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ� ŽƵ� ƵŶ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ĂůŽƌƐ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ-ǀŝǀƌĞ�ƐŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ͘�:Ğ�ƐƵŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŵĠĚŝĂƚƌŝĐĞ�͗� ũĞ�
ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠŶŽƵĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶŇŝƚ�Ğƚ�ŽƵǀƌŝƌ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ŽƵ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�
>͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĠĚŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ƉĂƌƟĞƐ�ĚĞ� ƌĞŶŽƵĞƌ� ůĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝůƐ�ƌĞĐŽƵǀƌĞŶƚ�ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ� ƌĠƐŽƵĚƌĞ� ůĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�>Ă�ŵĠĚŝĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ĞĸĐĂĐĞ͕� ďƌğǀĞ� Ğƚ� ƉĞƵ�
ŽŶĠƌĞƵƐĞ͕� ƉĞŶƐĞǌ-Ǉ� ͊� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ĂƌŽůĞ� �ĚĂŵ� ͬ� Ϭϲ� ϱϴ� ϱϰ� ϰϯ� ϭϯ� ͬ�
ĂĚĂŵĐĂƌŽůĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�ͬ ǁǁǁ͘ĐĂƌŽůĞĂĚĂŵ-ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚĞ͘Ĩƌ� 
 

Ø�/�� ϴϰ� —� >Ğ��ŽůůĞĐƟĨ�/ŶƐĞƌƟŽŶ��ŵƉůŽŝ�ϴϰ�ŝƐƐƵ�ĞŶ�ϮϬϬϵ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ�K&&ͬ/E�Ğƚ�ϮĂϮŝĞ͕�ĞƐƚ�
ƵŶĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ƋƵŝ� ƌĂƐƐĞŵďůĞ͕� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ� Ğƚ� ĨĠĚğƌĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĚĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ� ƉĂƌ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ;^/��Ϳ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ͘� �ĞƐ� ^/��͕� ŽŶƚ� ƉŽƵƌ� ŽďũĞƚ� ĚĞ�
ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ă� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƐĂŶƐ� ĞŵƉůŽŝ͕� ƌĞŶĐŽŶƚƌĂŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ğƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞƐ͕� ĚĞ� ďĠŶĠĮĐŝĞƌ� ĚĞ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ� ĚΖĂĐĐƵĞŝů͕� ĚΖĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚƐ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞƵƌ� ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ǀĞƌƐ� ů͛ĞŵƉůŽŝ�ĚƵƌĂďůĞ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ� ĂƉƉƌĞŶĂŶƚĞƐ͘� >Ğ��/�� ϴϰ� ĞƐƚ� ƵŶ� ůŝĞƵ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚĂƚ͕� Ě͛ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĚĞ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�/ů�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƋƵŝ�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�ůĞƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶƐĞƐ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ�ĂƵǆ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘�>Ğ��/��ϴϰ�ĂƉƉƵŝĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�
ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ƵŶĞ�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂƵ�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�
ĐůĂƵƐĞƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ƉƵďůŝĐƐ�Ğƚ�ƉƌŝǀĠƐ͘�EŽƚƌĞ�ƐŽƵŚĂŝƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůĞƐ� ^/��� Ğƚ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĂĮŶ� ĚΖĠƚĂďůŝƌ� ƵŶ� ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĚĞ� ƐŽƵƌĐŝŶŐ� ĞŶ� ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ŽƐŝĂŶŶĞ�>ĞƌĂǇ�ͬ�ĐŝĞϴϰΛůŝǀĞ͘Ĩƌ�� 
 

ØEKsKd�>� �s/'EKE� ��EdZ�� —� >Ğ�EŽǀŽƚĞů��ǀŝŐŶŽŶ��ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�
�ǀŝŐŶŽŶ��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�,ƀƚĞůƐ� ;ϰ�ŚƀƚĞůƐ͕�ϰϮϯ�ĐŚĂŵďƌĞƐ͕�ϮϬϬϬ�ŵϸ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͕�ϰ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ϭ�
^ƉĂͿ͘�>ŽĐĂůŝƐĠ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚĞƐ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ�-ϮϬ��Ě�^ƚ�ZŽĐŚ-�ĚŽƚĠ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉƌŝǀĠ�ĚĞ�ϭϬϬ�ƉůĂĐĞƐ�Ğƚ�ă�Ϯ�ŵŵ�ă�
ƉŝĞĚ�ĚĞ� ůĂ�ŐĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĞ-ǀŝůůĞ͕� ůĞ�EŽǀŽƚĞů��ǀŝŐŶŽŶ��ĞŶƚƌĞ� ĚŝƐƉŽƐĞ�Ě͛ƵŶ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞ�ϳϬϬ�ŵϸ�
ĠƋƵŝƉĠ�ĚƵ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ͘�>ĞƐ�ϭϯ�ƐĂůůĞƐ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝǀĂƟƐĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�ƚŽƵƐ�ǀŽƐ�
ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�Ϯ�ă�ϮϱϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘�sŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀĞǌ�ĂƵƐƐŝ�ϭϯϬ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽŶĨŽƌƚ�
ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďůĞ͕� ůĞ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� >Ğ� WĂƟŽ� ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ� ƵŶĞ� ĐĂƌƚĞ� ĂƵǆ� ƐĂǀĞƵƌƐ� /ďĠƌŝĐŽͬDĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶŶĞƐ͕� ƵŶ�
ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ�>ŽƵŶŐĞ��Ăƌ�ƉŽƵƌ�ǀŽƐ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞ��Ž-tŽƌŬŝŶŐ͕�ƵŶ�ƉĂƟŽ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĂǀĞĐ�ƚĞƌƌĂƐƐĞ�Ğƚ�ƉŝƐĐŝŶĞ͕�
ƵŶĞ� ƐĂůůĞ�ĚĞ�ĮƚŶĞƐƐ� ƚŽƵƚĞ�ĠƋƵŝƉĠĞ�Ğƚ�ϭ� ^ƉĂ�EŽǀĂ^ƉĂ� ĚĞ�ϯϲϬ�ŵϸ�ĂǀĞĐ�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĠƚĞŶƚĞ͕� ƐĂůůĞƐ�ĚĞ� ƐŽŝŶƐ� ͕�
ŚĂŵŵĂŵ͕� ƐĂƵŶĂ͕� ũĂĐƵǌǌŝ͘� >Ğ�EŽǀŽƚĞů� �ǀŝŐŶŽŶ��ĞŶƚƌĞ͕� ă� ů͛ŝŵĂŐĞ� ĚƵ� ŐƌŽƵƉĞ��ǀŝŐŶŽŶ��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�,ƀƚĞůƐ͕�
ŵĞƚ� ĞŶ� ĂǀĂŶƚ� ƵŶĞ� ŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƚĠ͕� Ě͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƐ� ͊��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� tŝůĨƌŝĞĚ�
dĂƌĚǇ�ͬ�Ϭϰ�ϯϮ�ϳϰ�ϳϬ�ϬϬ�ͬ�,ϳϱϳϭ-Z�ΛĂĐĐŽƌ͘ĐŽŵ�ͬ�ϮϬ��ŽƵůĞǀĂƌĚ�^ĂŝŶƚ-ZŽĐŚ�–�ϴϰϬϬϬ��s/'EKE� 
 

ØZ/�,�Z�� </d��&&� —��ǀŽĐĂƚ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ĂƵ��ĂƌƌĞĂƵ�ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ͕�Ğƚ�ĞǆĞƌĕĂŶƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ĐĂďŝŶĞƚ�Z�zE��ă�
�Wd͕�ZŝĐŚĂƌĚ�</d��&&�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ͘�^Ă�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƉŽůǇǀĂůĞŶƚĞ�ƉƵŝƐƋƵΖŝů�ĞƐƚ�
ƟƚƵůĂŝƌĞ�ĚΖƵŶ�DĂƐƚĞƌ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞƐ�ĂīĂŝƌĞƐ�;ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞͿ�Ğƚ�ĚΖƵŶ�DĂƐƚĞƌ�ĞŶ�ĚƌŽŝƚ�ƉƵďůŝĐ�ŐĠŶĠƌĂů͕�
ŽďƚĞŶƵƐ�ƚŽƵƐ�ĚĞƵǆ�ă�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĠ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚΖ�ŝǆ-ĞŶ-WƌŽǀĞŶĐĞ͘�^ŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĞƐƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ŽƌŝĞŶƚĠĞ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�
ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ͕�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘��ŽŵŵĞ�ƚŽƵƚ�ĂǀŽĐĂƚ͕�DĂŠƚƌĞ�<ŝƚĂĞī�
ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�Ğƚ�ǀŽƵƐ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ�ĞŶ�ũƵƐƟĐĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ǀŽƐ�ƐŽůůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�ĚĞ�
ĐŽŶƐĞŝů� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ͕�ƌĠĚŝŐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ͕�ġƚƌĞ�ŵĂŶĚĂƚĠ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ŶĠŐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ĞƚĐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� Ϭϰ�ϭϭ� ϲϮ�ϰϳ�
ϯϬ�ͬ�Ϭϳ�ϴϱ�ϯϵ�ϳϮ�ϱϯ�ͬ�ŬŝƚĂĞī͘ĂǀŽĐĂƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
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�Ŷ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽƚƐ͕�ƉŽƵǀĞǌ-
ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ �͍� 
 
:Ğ� ƐƵŝƐ� &ůŽƌŝĂŶ� �ŽƉƉŽůĂ͕�
W�'� ĚƵ� ŐƌŽƵƉĞ� �ŽĚĞ� ϭϭϭ�
/ŶĮŶŝƚǇ͕� ĂƐƐŽĐŝĠ� ă� WĂƚƌŝĐĂ�
'ƌŽƐƐǁŝŶĚŚĂŐĞƌ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�
ĚƵ� ŐƌŽƵƉĞ� Ğƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ŵĂ�ŵğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ͘� 
 

WĂƐƐŝŽŶŶĠƐ� ƉĂƌ� ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ� Ğƚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ąŵĞ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐƌĠĠ�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ��ŽĚĞ�ϭϭϭ�/ŶĮŶŝƚǇ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ďƵƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘�� 
 

EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĐŽŶƐƚĂŵŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�
Ğƚ� ŶŽƚƌĞ� ŽďũĞĐƟĨ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĞƐƚ� ĚĞ� ƐĂƟƐĨĂŝƌĞ� ĂƵ� ŵŝĞƵǆ� ŶŽƐ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĞŶ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǀĂƌŝĠƐ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠƐ�
ŵĂŝƐ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ͘ 
 

^ŽƵĐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉĞƌƐĠǀĠƌĂŶƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ŵĞƩŽŶƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�
ġƚƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�Ğƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĂƩĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� 
WŽƵƌ�ĐĞůĂ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͕�
ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ĂƐƐƵƌĞƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ĐůŝĞŶƚ͘ 
 

EŽƵƐ� ƌĠĂůŝƐŽŶƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ŶŽƐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ�
ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ͕� ĚĞ� ƐŽůƐ͕� ĚĞ� ďĠƚŽŶ͕� ƵŶ� ŐĠŽŵğƚƌĞ� Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞ� ĚĞ�
ů͛ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽŶƐ�ůĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ��dh͘� 
 

EŽƵƐ� ĞīĞĐƚƵŽŶƐ� ĚĞƐ� ƌĠĐĞƉƟŽŶƐ� ƉĂƌƟĞůůĞƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŶĞ�ƉĂǇĞ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵ͛ŝů�Ă�ǀĂůŝĚĠ�ůĂ�
ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ůŽƚ� Ğƚ� ƋƵ͛ŝů� ĞƐƚ� ƐĂƟƐĨĂŝƚ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů�
ĞīĞĐƚƵĠ͘ 
 
�Ŷ� ƋƵŽŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ƋƵĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƐĞƐ����������������������
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠƐ�͍� 
 
�ŽĚĞ�ϭϭϭ�/ŶĮŶŝƚǇ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ϱ�ĂŶƐ͕�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ĂŐĞŶĐĞ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ƌĠƵŶŝƌ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ŵĠƟĞƌƐ� ĚĞ�
ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�Ğƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ � 
 

�ĞůĂ� ƉĞƌŵĞƚ� ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ƚŽƵƚ� Ğƚ� ă� ƚŽƵƐ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ�
ĂĚĂƉƚŽŶƐ�ă�ƚŽƵƚ�ƉƌŽũĞƚ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ũŽƵŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ͘ 
 

�ŽĚĞ�ϭϭϭ�/ŶĮŶŝƚǇ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ϰ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ͗�ƵŶĞ�
ĂŐĞŶĐĞ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ͕�Ğƚ�
ĚƵ�ĐŽƵƌƚĂŐĞ�ĞŶ�Ɖƌġƚ�Ğƚ�ĞŶ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘ 
 

�ŽĚĞ� ϭϭϭ� /ŶĮŶŝƚǇ� Đ͛ĞƐƚ� ϭ� ƌġǀĞ͕� ĞŶ� ϭ� ĞŶĚƌŽŝƚ͕� ĂǀĞĐ� ϭ� ƐĞƵů�
ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ă�ů͛ŝŶĮŶŝ͘ 
 

&ŽƌƚĞ� Ě͛ƵŶ� ƚŽƵƚ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ĐŽŶĐĞƉƚ͕� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� �ŽĚĞ� ϭϭϭ�
/ŶĮŶŝƚǇ� Ă� ǀŽƵůƵ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ǀŝƐŝŽŶ� ĚĞ�
ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ͗� ƉůƵƐ�ŵŽĚĞƌŶĞ͕� ƉůƵƐ� ŝŶŶŽǀĂŶƚĞ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ�ƋƵŝ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ĂƵǆ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 

>Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĞƐƚ� ƋƵ͛ĂǀĞĐ� ƵŶ� ĐŽŶƚĂĐƚ�
ĐůŝĞŶƚ͕� ϰ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ƐĞƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ͕�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ϰ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉŽƵǀĂŶƚ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠĞƐ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƵŶĞƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘� 
 

EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ĚŽŶĐ�ĐĂƉĂďůĞƐ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�
ďĞƐŽŝŶƐ͕�ƋƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ů͛ĠƚĂƉĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͘� 
 

�ĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͕��ŽĚĞ� ϭϭϭ� /ŶĮŶŝƚǇ� Ă�
ƐƵ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�Ğƚ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚ͘� 
 

EŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƐĂƟƐĨĂŝƚƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ� ůĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ� ƚƌğƐ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ� 
 
�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�͍� 
 
�ĞƉƵŝƐ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƐŽĐŝĠƚĠ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�
ƉĞŶƐĠ� ƐƵƌ� ĚƵ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚŽŶĐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘ 
 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ůĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĚĞ�
�ŽĚĞ�ϭϭϭ�/ŶĮŶŝƚǇ�ĞŶ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͘� 
 

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ� ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�
ƋƵŝ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƋƵŝ�ƉůĂŠƚ�ĂƵǆ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� /ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�
ƚĞŵƉƐ� Ě͛ĂůůĞƌ� ƉůƵƐ� ůŽŝŶ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�ĞŶƟğƌĞ͘� 
 

�ĂŶƐ� ƵŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƚĞŵƉƐ͕� ůĞ� ďƵƚ� ƐĞƌĂ� Ě͛ŽƵǀƌŝƌ� ƵŶĞ� ĚŝǌĂŝŶĞ�
ĚĞ� ĨƌĂŶĐŚŝƐĞƐ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ǀŝůůĞƐ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƐĞĐŽŶĚ�
ƚĞŵƉƐ͕� ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĮŶĂů�ƐĞƌĂ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƵǆ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞƐ�
ƉĂƌ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 
 

dŽƵũŽƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ŽƉƟƋƵĞ� Ě͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ� ƵŶĞ� ƌĞůĂƟŽŶ� ĚĞ�
ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ĂǀĞĐ� ŶŽƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ůĞ�ͨ ƐĂƟƐĨĂŝƚ�ŽƵ�ƌĞŵďŽƵƌƐĠ ͩ͘� 
 

WŽƵƌ� ĐĞůĂ� ŶŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĠ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ� ĞǆƚĞƌŶĞƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ĨŽŶĚĂƟŽŶƐ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ŚŽƌƐ�Ě͛ĞĂƵǆ͕�ŚŽƌƐ�Ě͛Ăŝƌ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ�ĮŶĂůĞ͘� 
 

EŽƵƐ� ƌĞŵĞƩŽŶƐ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂƵǆ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ƋƵŝ� ŶĞ�
ƉĂŝĞƌĂ� ƋƵ͛ĂƉƌğƐ� ǀĂůŝĚĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ƌĠĐĞƉƟŽŶ� ƉĂƌƟĞůůĞ͕�
ĞīĞĐƚƵĠĞ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 
 

�ǀĞĐ��ŽĚĞ�ϭϭϭ�/ŶĮŶŝƚǇ�ƚŽƵƚ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ ͊ 

&ůŽƌŝĂŶ��KWWK>��Ğƚ�WĂƚƌŝĐŝĂ�'ZK^^t/E�,�'�Z�-��K���ϭϭϭ�/E&/E/dz�- 
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚΛĐŽĚĞϭϭϭŝŶĮŶŝƚǇ͘ĐŽŵ�-�ĚŝƌĞĐƟŽŶΛĐŽĚĞϭϭϭŝŶĮŶŝƚǇ͘ĐŽŵ�-�

ǁǁǁ͘ĐŽĚĞϭϭϭŝŶĮŶŝƚǇ͘ĐŽŵ 
;ZƵďƌŝƋƵĞ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚ͘Ğ͘Ɛ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ͘Ğ�ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�

ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĂƵ�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬͿ 

WKZdZ�/d��͛hE���,�Z�Ed 



�/^WK^/d/&��W�^� 

>��WN>�����WZ�s�Ed/KE��h�dZ/�hE�>��KDD�Z�� 
>Ă� �WD�� sĂƵĐůƵƐĞ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůůĞ� ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� ĚƵ� WƀůĞ� ĚĞ��������������
WƌĠǀĞŶƟŽŶ� ĚƵ� dƌŝďƵŶĂů� ĚĞ� �ŽŵŵĞƌĐĞ� ƋƵŝ� ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ� ǀĞŶŝƌ�
ĞŶ� ĂŝĚĞ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͕� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚĞ� ϱ� ƚǇƉĞƐ� ĚĞ������������
ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�͗� 
 
 

· >Ğ� DĂŶĚĂƚ� �Ě� ,ŽĐ� ͗� �ĠŶĠĮĐŝĞƌ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� Ě͛ƵŶ�����������������������
ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ͘ 

 

· >Ă� �ŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ� ͗� WĂƌǀĞŶŝƌ� ă� ƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ� ĂǀĞĐ� ǀŽƐ����������������������
ĐƌĠĂŶĐŝĞƌƐ͘ 

 

· >Ă�^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�͗�ZĠŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘ 
· >Ğ� ZĞĚƌĞƐƐĞŵĞŶƚ� ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ� ͗� WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ͕����������������

ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ů͛ĞŵƉůŽŝ�Ğƚ�ĂƉƵƌĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐŝĨ͘ 
· >Ă�>ŝƋƵŝĚĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�͗��ĞƐƐĞƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ 

>ĞƐ� ũƵŐĞƐ� ĚƵ� WƀůĞ� ĚĞ� WƌĠǀĞŶƟŽŶ� ƐŽŶƚ� ă� ǀŽƚƌĞ� ĠĐŽƵƚĞ͕���������
ĞŶ� ƚŽƵƚĞ� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚĠ� Ğƚ� ĚŝƐƉŽƐĞŶƚ� ĚĞ� ŵŽǇĞŶƐ�������������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ͘ 
 
>Ğ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ͕�ůĞƐ�
ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƚƀƚ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ŶĞ�
ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ� ŝŶƐƵƌŵŽŶƚĂďůĞƐ� ƉĞƌŵĞƚ� Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ůĞƐ�
ĐŚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�
ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŐĠŶğƌĞŶƚ͘� 

WŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ 
ůĞ�WƀůĞ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ͕�ƵŶ�ƐĞƵů�ŶƵŵĠƌŽ�͗ 

Ϭϰ�ϯϮ�ϳϰ�ϳϰ�ϰϯ 

�/W�͗���EdZ���͛/E&KZD�d/KE�^hZ�>��WZ�s�Ed/KE���^��/&&/�h>d�^���^��EdZ�WZ/^�^ 

>ΖĂĐƟŽŶ�ĚƵ��/W�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă� ĨĂŝƌĞ� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ƉƌĠǀƵƐ�ƉĂƌ� ůĂ� ůŽŝ�ƉŽƵƌ�
ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ŽƵ�ƚƌĂŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� 
 
 
hŶ�ĂǀŽĐĂƚ͕�ƵŶ�ĞǆƉĞƌƚ� ĐŽŵƉƚĂďůĞ�Ğƚ�ƵŶ�ĂŶĐŝĞŶ� ũƵŐĞ�ĚƵ�dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ��ŽŵŵĞƌĐĞ�
ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ�ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĂŶŽŶǇŵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘ 

 

hŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ�ĂƵ�͗ 
Ϭϰ�ϵϬ�Ϯϳ�ϱϮ�ϴϰ� 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�͗ 
ǁǁǁ͘ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͘ĐŽŵ� 

 

 
 Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir              14 

�ĞƉƵŝƐ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ƵŶĞ�ŚĂƵƐƐĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĞŶ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� Ă� ĠƚĠ� ĐŽŶƐƚĂƚĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ���������
dƌŝďƵŶĂƵǆ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘� WĂƌƚĂŶƚ� ĚĞ� ĐĞ� ĐŽŶƐƚĂƚ�D͘�/EE/��
ŐƌĞĸĞƌ� ĂƵ� ƚƌŝďƵŶĂů� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� Ă� ĐƌĠĠ� �W�^�� ;�ŝĚĞ��������
WƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ� ĂƵǆ� �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ĞŶ� ^ŽƵīƌĂŶĐĞ��ŝŐƵģͿ� ĞŶ�
ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�D͘�ZKh/>>�Z��ƉƐǇĐŚŽůŽŐƵĞ�ĐůŝŶŝĐŝĞŶ͘ 
 
>Ă� ǀŽĐĂƟŽŶ�ĚĞ� ĐĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ĞƐƚ� Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ů͛ĂŝĚĞ� ŚƵŵĂŝŶĞ�
ĚŽŶƚ� ŽŶƚ� ďĞƐŽŝŶ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� � ĞŶ� ĚĠƚƌĞƐƐĞ������������
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ͘ 
 
�Ğ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ� ĞƐƚ� ă� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�������������
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĚĞ�WD��ƐŽƵǀĞŶƚ�ŝƐŽůĠƐ͘ 
>Ă� �WD�� ϴϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ���������
sĂƵĐůƵƐŝĞŶŶĞ� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ� ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ� ůĞ� ϰ� ũƵŝůůĞƚ�
ϮϬϭϳ͘ 

WůƵƐ� ĚĞ� ϭ� ϯϲϵ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� ŽŶƚ� ƉƵ� ġƚƌĞ� ĞŶƚŽƵƌĠƐ� ƉĂƌ� ƵŶĞ�
ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ƉƌĂƟĐŝĞŶƐ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĂĚĚŝĐƟŽŶƐ͕� ůĂ�
ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĠĚŝĂƟŽŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ͘ 
 
ϰϯ�ƚƌŝďƵŶĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ƐŽŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�
ĚĞ�ů͛�W�^��Ğƚ�ĐĞ�ĐŚŝīƌĞ�ƚĞŶĚ�ă�ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ͕�ůĞ�ďƵƚ�ĠƚĂŶƚ�ĚĞ�
ĨĠĚĠƌĞƌ� ůĞ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ƚƌŝďƵŶĂƵǆ� ĂĮŶ�ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ă�
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ů͛ŚĞǆĂŐŽŶĞ� ƵŶ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ƵŶĞ� ƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ�������
ďĞƐŽŝŶ͘ 
 
��ů͛ĂǀĞŶŝƌ͕�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�Ě͛�W�^��ĞƐƚ�Ě͛ĠƚĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĂƵ�
ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� dƌŝďƵŶĂƵǆ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� ŵĂŝƐ�������
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ƐƵƌ� ů͛ĂŝĚĞ� ƋƵ͛ĂƉƉŽƌƚĞ� ĐĞ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ͘ 

ǁǁǁ͘ĂƉĞƐĂ-ĨƌĂŶĐĞ͘ĐŽŵ 
Ϭϱ͘ϰϲ͘ϵϴ͘ϰϮ͘ϴϱ� 

>Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ďƌŽĐŚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ǀŝĞŶƚ�Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ�͊ 
 

EΖŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�ƵŶ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�͊ 

EKhs�>>���ZK�,hZ���WD��ϴϰ 



>ĞƐ�WĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ 

^h/s���>͛��dh�>/d�����>���WD��s�h�>h^��^hZ�>�^�Z�^��hy�^K�/�hy�͊ 

^ƵŝǀĞǌ�ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ϱ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ƌĠƐĞĂƵǆ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ͗� &ĂĐĞďŽŽŬ͕� sŝĂĚĞŽ͕� dǁŝƩĞƌ͕� >ŝŶŬĞĚŝŶ� Ğƚ�
/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͘� 

�ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϯϰ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ŶΣϳϴ-ϭϳ�ĚƵ�ϲ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵϳϴ�ƌĞůĂƟǀĞ�ă�ůΖŝŶĨŽƌŵĂƟƋƵĞ͕�ĂƵǆ�ĮĐŚŝĞƌƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ůŝďĞƌƚĠƐ͕�ǀŽƵƐ�ĚŝƐƉŽƐĞǌ�ĚΖƵŶ�ĚƌŽŝƚ�ĚΖĂĐĐğƐ͕�ĚĞ�ƌĞĐƟĮĐĂƟŽŶ�
ĚĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ŶŽŵŝŶĂƟǀĞƐ� ǀŽƵƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ͘� ^ŝ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞǌ� ŶĞ� ƉůƵƐ� ƌĞĐĞǀŽŝƌ� ŶŽƐ� ͨ ŇĂƐŚƐ� ŝŶĨŽƐ ͕ͩ� ͨ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠƐ ͩ� Ğƚ� ͨ ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ ͕ͩ�������������������������������������������������������������������
ĠĐƌŝǀĞǌ-ŶŽƵƐ�ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ� 

�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗��ĞƌŶĂƌĚ�s�Z'/�Z�ͬ�ZĠĚĂĐƟŽŶ�͗�KůŝǀŝĞƌ�W/�Z/�-�EĞǌŚĂ��>���ZKh�/�-�:ƵůŝĞ�DKh^ 

 

�WD��s�h�>h^�������������������������������������������������������������������������������dĞů ͗�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬ 
ϰ-ϲ�ĂǀĞŶƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞŝŶĞ�:ĞĂŶŶĞ������������������������������������������������������&Ăǆ ͗�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϲϵ�ϭϲ 
�W�ϲϬϵϬϯ��������������������������������������������������������������������������������������������DĂŝů ͗�ĐŽŶƚĂĐƚΛĐƉŵĞϴϰ͘ŽƌŐ� 
ϴϰϬϵϬ��s/'EKE�����y�ϵ���������������������������������������������������������������tĞď ͗�ǁǁǁ͘ĐƉŵĞϴϰ͘ĐŽŵ 
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������tĞď ͗�ǁǁǁ͘ĐƉŵĞ͘Ĩƌ 
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>�^�WD��Z��Zhd�Ed 
EŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ƌĂƉƉĞůŽŶƐ� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�
ĚĞ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�dW�-WD��͗ 
 

Η>ĞƐ� WD�� ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ� ͊Η͘� �Ğƚ� ŽƵƟů� ƉĞƌŵĞƚ� ĂƵǆ� ĐŚĞĨƐ����������������
ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚĞ� ĚĠƉŽƐĞƌ� ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ� ůĞƵƌƐ� ŽīƌĞƐ��������
ĚΖĞŵƉůŽŝ͘ 
 

sŽƵƐ� ďĠŶĠĮĐŝĞǌ� ĂŝŶƐŝ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ� ĚƵ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ�������������
ƌĠƐĞĂƵ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝŶĠŐĂůĂďůĞ͘ 
 

�Ŷ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ğƚ�tŽƌŬϰ͕� ůĂ��WD��ŵĞƚ�
ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ǀŽƵƐ� ƉƵŝƐƐŝĞǌ� ƉƌŽĮƚĞƌ� ĚƵ������������������
ŵĞŝůůĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ͘� 
�ĞƩĞ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ƌĞŐƌŽƵƉĞ� ůΖĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ���
ŽīƌĞƐ� ĚΖĞŵƉůŽŝƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� dW�-WD�� Ğƚ� ǀŽƵƐ�
ĚŽŶŶĞ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ŐĂŐŶĞƌ�ĞŶ�ĞĸĐĂĐŝƚĠ͘�� 

EŽƵƐ� ĐŽŵƉƚŽŶƐ� ƐƵƌ� ǀŽƚƌĞ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ǀŝǀƌĞ����������������������������������
Η>ĞƐ� WD�� ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ� ͊Η� ƋƵŝ� ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ� ůΖŽƵƟů�������������������������
ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� 
 

�ĠƉŽƐĞǌ� ĚğƐ� ă� ƉƌĠƐĞŶƚ� ǀŽƐ� ŽīƌĞƐ� ĚΖĞŵƉůŽŝ� ƐƵƌ����������������
Η>ĞƐ�WD��ƌĞĐƌƵƚĞŶƚ�͊Η͘� 


