
>Ğ�ϮϮ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϭϴ 

>͛��/dK��h�WZ�^/��Ed����>���WD��s�h�>h^� 

WŽƵƌ� ƌĂƉƉĞů͕� ůĂ� ��/� d� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ĞƐƚ� ĚŽƚĠĞ� ĚĞ� ĚĞƵǆ�����������
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ ͗� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�Ğƚ� ůĞ��ƵƌĞĂƵ͘�

>Ğ� ďƵƌĞĂƵ� Ă� ƵŶ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ŶŽƌŵĂů� ă� ĐĞ� ũŽƵƌ͘� /ů� ƐĞ������
ƌĠƵŶŝƚ� ŵĞŶƐƵĞůůĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ŶĞ� ƉŽƐĞ� ƉĂƐ� ĚĞ� ƉƌŽďůğŵĞ���������������
ĚĞ�ƋƵŽƌƵŵ͘��Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ͕�ũ͛Ăŝ�
ůĂ� ŵĂũŽƌŝƚĠ� ă� ĐĞ� �ƵƌĞĂƵ �͘�� >͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� ƋƵĂŶƚ� ă� ĞůůĞ�
ŶĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞ� ƉĂƐ� ĚƵ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ů͛ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŵġŵĞ� Ě͛ƵŶĞ����������������
ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƋƵŝ�ďůŽƋƵĞ�ůĞ�ǀŽƚĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ͘ 
 

^ĂŶƐ�ƌĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉŽůĠŵŝƋƵĞ͕�ũĞ�ƌĞŐƌĞƩĞ�ǀŝǀĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�
Ě͛ĠŐŽ�Ě͛ƵŶ�ƐĞƵů�ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ŽďƐƟŶĂƟŽŶ�;Ğƚ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĮĚğůĞƐͿ͕� ƋƵŝ� ƉĂƌĂůǇƐĞ� ĚĞƉƵŝƐ� Ϯ� ĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ����������
ĐŽŶƐƵůĂŝƌĞ� ĂƵ� ĚĠƚƌŝŵĞŶƚ� ĚĞ� ƐĞƐ� ϯϬ ϬϬϬ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ����������������
ƌĞƐƐŽƌƟƐƐĂŶƚĞƐ͕�ĚĞ�ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͘��͛ĞƐƚ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�
ĚŝĸĐƵůƚĠ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ĐŚĂŵďƌĞ� Ğƚ� ĞŶ� ĂƵĐƵŶ� ĐĂƐ� ĚĞƐ�
ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞƐ͘ 
 

>Ă� ůŽŐŝƋƵĞ� ĐŽŵŵĂŶĚĞ� ĚŽŶĐ� ĚĞ� ƌĞůĂŶĐĞƌ� ĚĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ����������
ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ů͛ĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ϯϰ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ĚĞ� ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ�'ĠŶĠƌĂůĞ� ƋƵŝ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ĐŚŽŝƐŝƌŽŶƚ� ůĞ� �ƵƌĞĂƵ͕�
ĞŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚƵ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ� ĚĞƐ���������������
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ �͘�� /ů� ĞƐƚ� ĞƐƐĞŶƟĞů� ĞŶ� ĞīĞƚ� ƋƵĞ� ůĞ� ĨƵƚƵƌ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ�
Ğƚ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ��ƵƌĞĂƵ�ƐŽŝĞŶƚ�ŝƐƐƵƐ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�
Ğƚ� ŝŵƉĂƌƟĂů͘� dŽƵƚĞ� ĂƵƚƌĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� Ɛ͛ĂƉƉĂƌĞŶƚĞƌĂŝƚ� ă� ƵŶ�
ƉƵƚƐĐŚ�ŽƵ�ă�ĚƵ�ĨĂǀŽƌŝƟƐŵĞ͘ 
 

E͛ŽƵďůŝŽŶƐ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�Ŷ͛Ă�ƋƵ͛ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕� ƐĞƌǀŝƌ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� Ğƚ� ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ����������
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘� �ĂŶƐ� ƵŶ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ĚĞ� ƌĠĨŽƌŵĞ� ƋƵŝ� ŝŵƉĂĐƚĞ� ůĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ� ĐŽŶƐƵůĂŝƌĞ͕� ŶŽƵƐ� ĚĞǀŽŶƐ�����������
ĂďƐŽůƵŵĞŶƚ� ůĂ� ĚĠĨĞŶĚƌĞ ͊� EŽƚƌĞ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ƐĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚĞƌ�Ě͛ƵŶĞ���/�>ŽĐĂůĞ ͊ 
 

sŽŝůă� ůĞ� ƐĞŶƐ� ĚĞ�ŵŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƉƵŝƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ�ϰϬ� ĂŶƐ ͗�
ƐĞƌǀŝƌ� ů͛ŝŶƚĠƌġƚ� ĐŽůůĞĐƟĨ͘� /ů� Ŷ͛Ǉ� Ă� ƋƵĞ� ĐĞůĂ� ƋƵŝ� ŵ͛ŝŵƉŽƌƚĞ ͊
�ĞƉƵŝƐ� ĚĞƵǆ� ĂŶƐ͕� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƐƵƌ� ůĞƋƵĞů� ŶŽƵƐ� ŶŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ĞƐƚ�ŵĞŶĠ͕�ůĞƐ�ƌĞůĂŝƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠƚĂďůŝƐ͕�ůĂ���/�
ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ� ĞƐƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ďĂƐƐŝŶƐ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕� ůĞƐ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĂƐƐƵƌĠĞƐ͙/ů�ĞƐƚ�ǀƌĂŝ�ƋƵĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�
ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠƉĞŶƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ĂƉƵƌĞƌ�ƵŶ�ƉĂƐƐŝĨ�
ůŽƵƌĚ� ĂǀĞĐ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ� ă� ƌĠŐůĞƌ� ůŝĠĞƐ� ă���������
ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ŵĂŶĚĂƚƵƌĞ͙ 

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

DĞƐĚĂŵĞƐ͕� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĐŚğƌ;ĞͿƐ������
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĐŚğƌ;ĞͿƐ�Ăŵŝ;ĞͿƐ͕ 
 

WĂƌ�ĂƌƌġƚĠ�ĚƵ�ϴ�ŽĐƚŽďƌĞ͕�ůĞ�WƌĠĨĞƚ�ĚĞ�ZĠŐŝŽŶ�Ă�ƐƵƐƉĞŶĚƵ�ůĞƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ;�ƐƐĞŵďůĠĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� Ğƚ��
�ƵƌĞĂƵͿ� ƐŽŝƚ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ƟƚƵůĂŝƌĞƐ͕� ĚĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĠƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘� hŶĞ�������������
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�Ă�
ĠƚĠ� ŶŽŵŵĠĞ͕� ĐŽŵƉŽƐĠĞ� Ě͛ƵŶ� ŵĞŵďƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ��/Z� ;DĂƌĐ�
�ŚĂďĂƵĚͿ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĞƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ�ŵĂŶĚĂƚƵƌĞ� ĂĐƚƵĞůůĞ�
ĚĞ�ůĂ���/d�;>ƵĐ��ƌĞƐƉŽ�Ğƚ��ƌƵŶŽ��ĞůŽƌŵĞͿ͘ 
 

/ů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƐƵƐƉĞŶĚƵƐ� Ğƚ� ƉĂƐ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ������
�ƵƌĞĂƵ͘��ĞƩĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌŝƐĞ�ƉĂƌ�DŽŶƐŝĞƵƌ� ůĞ�WƌĠĨĞƚ�
ĚĞ�ZĠŐŝŽŶ�ƋƵŝ�Ă�ƉƌŝƐ�ƐĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�
ŽďũĞĐƟǀĞ͕� ŶĞƵƚƌĞ� Ğƚ� ŝŵƉĂƌƟĂůĞ� ĚŽŶƚ� ŝů� ĐŽŶǀŝĞŶƚ� ĚĞ�����������������������
ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�Ğƚ�ĨĠůŝĐŝƚĞƌ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ�ůĞƐ�WƌĠĨĞƚƐ�ĚĞ�ƌĠŐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
sĂƵĐůƵƐĞ͘� 
 

�ĞƩĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ĚĞ� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ͘�
�ůůĞ� ĚĞǀƌĂŝƚ� ĂďŽƵƟƌ� ă�ŵŽǇĞŶ� ƚĞƌŵĞ� ă� ƵŶĞ� ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ� ƋƵŝ�
ƉŽƵƌƌĂŝƚ� ĚŽŶŶĞƌ� ůŝĞƵ� ă� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ͘� WŽƵƌ������������
ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� Ğƚ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ŶĞƵƚƌĂůŝƚĠ� ĚŽŶƚ�DĞƐƐŝĞƵƌƐ�
ůĞƐ�WƌĠĨĞƚƐ�ŽŶƚ� ĨĂŝƚ�ƉƌĞƵǀĞ͕� ůĂ� ƐĞƵůĞ� ŝƐƐƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ĚĞ� ĚŽŶŶĞƌ� ůĂ� ƉĂƌŽůĞ� ĂƵǆ� ĠůĞĐƚĞƵƌƐ� ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Ğƚ�������
ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ� ĚƵ� sĂƵĐůƵƐĞ͘� >ĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ƚƵƚĞůůĞƐ�����������
ƐĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĞŶ�ĞīĞƚ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞƌ�ă�ůĂ�ƐƚƌŝĐƚĞ�ŶĞƵƚƌĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ƐĂŶƐ� ĂƵĐƵŶ� ĨĂǀŽƌŝƟƐŵĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ƵŶĞ� ĚĞƐ� ůŝƐƚĞƐ� ĞŶ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ͘ 
 

>Ă� �WD�� ĨĂŝƚ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ă� DĞƐƐŝĞƵƌƐ� ůĞƐ� WƌĠĨĞƚƐ� ƉŽƵƌ����������
ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ƐƵƌ� ĐĞƩĞ� ǀŽŝĞ͕� Ě͛ĂƵƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ�������������������
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠůĂŝƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ŵŽŝŶƐ�ůŽŶŐƐ�
ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ĮŶĂŶĐŝĞƌ� ƉůƵƐ������
ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ� ;ƉĂƐ� ĚĞ� ƉĞƐĠĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞͿ͘� >Ğ� ĚĠŶŽƵĞŵĞŶƚ� ůĞ�
ƉůƵƐ� ŽďũĞĐƟĨ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĐƌŝƐĞ� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ĚŽŶĐ� ƋƵ͛ƵŶĞ���������
ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ƋƵŝ� ĞƐƚ� ůĂ� ƐĞƵůĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ă� ĐĞ� ũŽƵƌ͕�
ƐƵŝǀŝĞ� ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ě͛ĠůĞĐƟŽŶƐ� ŐĠŶĠƌĂůĞƐ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�
ĂƵǆ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� ǀĂƵĐůƵƐŝĞŶƐ� ĚĞ� Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�����������������������������������������
ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞŵĞŶƚ͘ 
 

�Ŷ� ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ϭğƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƉĂƚƌŽŶĂůĞ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ� ;н�ĚĞ�
ϴϬϬ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�Ğƚ�ϴϬϬϬ�ŝŶĚŝƌĞĐƚƐ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐͿ͕�
ůĂ� �WD�� ϴϰ� ũŽƵĞƌĂ͕� ďŝĞŶ� ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ͕� ůĞ� ƌƀůĞ� ƋƵŝ� ůƵŝ�����������
ŝŶĐŽŵďĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƚ�ĠǀĞŶƚƵĞů�ƐĐƌƵƟŶ͘� 

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

 

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

WĂƌ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�d'/�Ě͛�ŝǆ-ĞŶ-WƌŽǀĞŶĐĞ�ĚƵ�ϭϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ͕�
ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞ�Dƌ�:ĞĂŶ->ŽƵŝƐ��KE�/�;�ǆ�sŝĐĞ-WƌĠƐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞ�
ůĂ��WD��ϴϰ͕�ƌĂĚŝĠͿ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ĠƚĠ�ũƵŐĠĞ�ŝƌƌĞĐĞǀĂďůĞ͕�����

ĐĞůƵŝ-Đŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐŽŶĚĂŵŶĠ�ĂƵǆ�ĚĠƉĞŶƐ͘ 



DĂƌĚŝ�ϭϭ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐŽŶ�ϱğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�
ƐƵƌ� ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ��ŽŵŵĞŶƚ�ŵŝĞƵǆ� ŐĠƌĞƌ� ƐĞƐ� ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ� Ğƚ� ŐĂŐŶĞƌ� ĞŶ� ĞĸĐĂĐŝƚĠ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�͍�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ��ĞƌƚƌĂŶĚ�'h�Z/E͘� 
 
�Ğƚ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ϰϱ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�hŶ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�ŶŽƚƌĞ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�'ZKhW�D��ƉŽƵƌ�ů͛ĂĐĐƵĞŝů�͊ 

ϱ�D���d�>/�Z�WN>��&�DD�^ 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�s�,/�h>�^�W�Z^KEE�>^��d��͛�EdZ�WZ/^� 

:ĞƵĚŝ�ϲ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�'ZKhW�D��ƵŶ�ƉĞƟƚ-
ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ��ŚĞĨ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ƌŽƵůĞǌ�ƚƌĂŶƋƵŝůůĞ�͊�͕ͩ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�
ĂǀĞĐ�'ZKhW�D��Ğƚ�&/��>͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ;ĞͿƐ͘� 

Z�D/^����^��Kd�d/KE^����>��d�y���͛�WWZ�Ed/^^�'� 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�>͛�E�Z'/��W,KdKsK>d�4Yh� 
:ĞƵĚŝ�Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�ƵŶ�
ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ� dŽƵƚ� ƐĂǀŽŝƌ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ�����
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ě͛ĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŢƋƵĞ�͕ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ���&͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϴ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ;ĞͿƐ͘� 

DĞƌĐƌĞĚŝ�Ϯϲ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ���/͕�ůĂ�ƌĞŵŝƐĞ�ĚĞƐ�ĚŽƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�
ůĂ� ƚĂǆĞ�Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ�ĂƵǆ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵ�sĂƵĐůƵƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�
ƉĂƌ�ůĂ��WD��ϴϰ�Ğƚ��'�&K^�WD��W���͘ 
 

�ĞƐ�ĨŽŶĚƐ�ƐĞƌǀŝƌŽŶƚ�ă�ĮŶĂŶĐĞƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ�ŝŶŶŽǀĂŶƚƐ�ƚŽƵƌŶĠƐ�ǀĞƌƐ�ůĞ�
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ�ŽƵ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ͕�ă�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĚĞƐ�
ĂƉƉƌĞŶƟƐ�ŽƵ�ă�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŵŽďŝůŝƚĠ͘ 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�dZ�E^D/^^/KE��͛�EdZ�WZ/^� 

:ĞƵĚŝ� ϮϬ� ^ĞƉƚĞŵďƌĞ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� 'ŝƌĂƌĚ�
;ĂĚŚĠƌĞŶƚĞͿ� ƵŶ� ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ� >Ă� dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ĞƚͬŽƵ� ĐĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ�������
ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�͕ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ů͛hE/KE�&/E�E�/�Z�����&Z�E��͘ 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϰϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ;ĞͿƐ͘� 

 � 
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&KZD�d/KE^�WZh�͛,KD�>�^� 

DĂƌĚŝ�Ϯϱ�^ĞƉƚĞŵďƌĞ�Ğƚ�sĞŶĚƌĞĚŝ�ϭϵ�KĐƚŽďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ���/�
ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ůĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƉƌƵĚ͛ŚŽŵĂůĞƐ� ŶΣϮ� Ğƚ�ŶΣϯ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚŚğŵĞƐ�ͨ� ,ĂƌĐğůĞŵĞŶƚ� Ğƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ͩ�Ğƚ�ͨ >ĞƐ� ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ĐŝǀŝůĞ ͕ͩ�ĂŶŝŵĠĞƐ�
ƉĂƌ� ůĞ� ���/E�d� ��Zd,�>�Dz� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� Ğƚ� ZŝĐŚĂƌĚ� DƵƐƚĐĂƚĞů� -� �ŚĞĨ� ĚĞ� ĮůĞ��������������
ͨ�WƌƵĚ͛ŚŽŵŵĞƐ�ͩ�ĚĞ�ůĂ��WD��EĂƟŽŶĂůĞ�Ğƚ�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�
ĚĞ�WĂƌŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ͘� 

��ƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽƚĠƐ�͗ 
-��&��ĚƵ��dW�&ůŽƌĞŶƟŶ�DŽƵƌĞƚ 
-��&��ĚĞ�ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ 
-��&��ĚĞ�ů͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĞŶ�sĂƵĐůƵƐĞ 
-��&��ĚĞ�ůĂ��ŚĂŵďƌĞ�ĚĞƐ�DĠƟĞƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛�ƌƟƐĂŶĂƚ�ĚĞ�ƌĠŐŝŽŶ�W���͕�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ 



DĂƌĚŝ� ϵ� KĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϴ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ĂƵ� �ĂŵƉƵƐ� ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ�������������������������
sĂƵĐůƵƐĞ� ƵŶ� ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ� hŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĂƵ���������������
ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ� ŶŽŶ-ƐĂůĂƌŝĠƐ� ;dE^Ϳ� ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�^K>/Dhd�Dhdh�>>��
���&Z�E��͘� 
 
 

W�d/d-��:�hE�Z�͗�>��Z�&KZD���h�Z^/� 
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�&d�Z�tKZ< 

:ĞƵĚŝ� ϰ� KĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϴ͕� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶ� �ŌĞƌ� tŽƌŬ� ĂƵ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ����������������������
ͨ��ŽŶĮĚĞŶƟĞů�ͩ�ĚƵ�EŽǀŽƚĞů��ǀŝŐŶŽŶ�EŽƌĚ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĐŽŶǀŝǀŝĂƵǆ͘� 
 

�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ϭϮϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ;ĞͿƐ͘� 

:ĞƵĚŝ� ϭϭ� KĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϴ͕� ůĞ� WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �WD�� ϴϰ� Ă� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶ� ŶŽƵǀĞů���������������������
ĂƉĠƌŽ-ƌĠƐĞĂƵ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�DĂŝƐŽŶ��ZKE�/E/͘� 
 
�ĞƩĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ă�ƌĂƐƐĞŵďůĠ�ϭϱ�ũĞƵŶĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� 

ϭϲ�D��Z�E�KEdZ���h�WN>��:�hE�^ 

dZKW,����WD��ϴϰ�ͬ�'ZKhW�D� 

EŽƐ� ƉůƵƐ� ƐŝŶĐğƌĞƐ� ĨĠůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ� ă� ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� :D� �ƵƚŽƐ� Ğƚ� ă� ůĂ� ĨĂŵŝůůĞ�WƵŐŐŝŽŶŝ�
ƉŽƵƌ� ĂǀŽŝƌ� ƌĞŵƉŽƌƚĠ� ůĞ� ƚƌŽƉŚĠĞ� �WD�� ϴϰ� ͬ 'ƌŽƵƉĂŵĂ ;ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞͿ� ĚĞ���������������������������
ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂĚŚĠƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ƋƵŝ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�
ŝŶŶŽǀĂŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ� ƌŝƐƋƵĞƐ�ĞƚͬŽƵ�ƵŶĞ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂŶƚ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ůŽĐĂů͘� 
 

^Ƶƌ�ůΖŝŵĂŐĞ͕��ĚĞ�ŐĂƵĐŚĞ�ă�ĚƌŽŝƚĞ�͗��ĞƌŶĂƌĚ�sĞƌŐŝĞƌ�-�WƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ��WD��ϴϰ� ͖��
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ� �ŚĂƌƌĂŶƐŽů� -� WƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚĞ� 'ƌŽƵƉĂŵĂ� sĂƵĐůƵƐĞ͕� :ƵůŝĂ� Ğƚ� &ĂďŝĂŶ�
WƵŐŐŝŽŶŝ�-�:D��ƵƚŽƐ͕�:ĞĂŶ-DĂƌŝĞ�WƵŐŐŝŽŶŝ�-��ŝƌŝŐĞĂŶƚ�:D��hdK^�� 

ϲ�D���d�>/�Z��h�WN>��&�DD�^ 

DĂƌĚŝ�ϭϲ�KĐƚŽďƌĞ͕�ůĂ��WD��ϴϰ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƐŽŶ�ϲğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ĂƵ�
ƐĞŝŶ�ĚĞ�ů͛�ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�'ŝƌĂƌĚ�;ĂĚŚĠƌĞŶƚĞͿ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ�YƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�
ĚĞƐ�ŽƉƟŵŝƐƚĞƐ�͍�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�WĂƚƌŝĐŝĂ�DKZ�>>K͘� 
 
�Ğƚ�ĂƚĞůŝĞƌ�Ă�ĂĐĐƵĞŝůůŝ�ϯϮ�ĨĞŵŵĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� 

hŶ�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚ�ŵĞƌĐŝ�ă�:Žģů�ĚĞ��ĞůůŝƐ�-�WƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�
ĚƵ�EŽǀŽƚĞů��ǀŝŐŶŽŶ�EŽƌĚ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ƐŽƵƟĞŶ�

ĮĚğůĞ͕�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĨĂŝůůĞ�͊ 



��EKd�Z���E^�sKdZ���'�E��� 

Ø� DĂƌĚŝ� ϯϬ�KĐƚŽďƌĞ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚϯϬ͕� ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ� ůĂ�
��/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ�͗�WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ >Žŝ��ǀĞŶŝƌ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů� ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� ůĞ� �ĂďŝŶĞƚ� Ws�� �ǀŽĐĂƚƐ͕���������
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� �ƐĐĞŶĐŝĞů� Ğƚ� �'�&K^� WD������
W���͘ 
 
 
 

Ø�sĞŶĚƌĞĚŝ�ϵ�EŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϮŚ�ă�ϭϰŚϯϬ͕�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�
ůĂ���/�ĚĞ�sĂƵĐůƵƐĞ� ͗�ϳğŵĞ�ĂƚĞůŝĞƌ�ĚƵ�WƀůĞ�&ĞŵŵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�
ƚŚğŵĞ�ͨ 'ĞƐƟŽŶ� ĚƵ� ƚĞŵƉƐ� Ğƚ� ĚĞƐ� ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�
�ĞƌƚƌĂŶĚ�'h�Z/E͘ 
 
 
 
 
 

Ø� DĂƌĚŝ� ϭϯ� EŽǀĞŵďƌĞ� ă� ϭϴŚ͕� ĂƵ� ƐŝğŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ^D�� ă��������
�ǀŝŐŶŽŶ� ͗� �ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͨ� WƌŽũĞƚ� ĚĞ� ůŽŝ� ĚĞ�������
ĮŶĂŶĐĞƐ�ϮϬϭϵ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ�^D�͘ 
 
 
 
 
 
 

Ø�sĞŶĚƌĞĚŝ� ϭϲ�EŽǀĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϴŚϯϬ� ă� ϭϳŚϯϬ͕� ĂƵ� �ĂŵƉƵƐ�
ĚĞ� ůĂ� ��/� ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ͗� &ŽƌŵĂƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ� ͗����������������������������
ͨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ͩ�ĂŶŝŵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ĐĂďŝŶĞƚ��K^�͘ 
 

Ø�DĂƌĚŝ� Ϯϳ�EŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞ� ϭϮŚ� ă� ϭϰŚϯϬ͕� ĂƵ� �ĂŵƉƵƐ�ĚĞ� ůĂ�
��/͕� ϴğŵĞ� ĂƚĞůŝĞƌ� WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ�ͨ� �ŽŵŵĞŶƚ�
ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�ŚŽŵŵĞƐͬĨĞŵŵĞƐ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�E'�
&ŽƌŵĂƟŽŶƐ͘ 
 

Ø�:ĞƵĚŝ�Ϯϵ�EŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϴŚϯϬ�ă�ϭϬŚ͕�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ���/�
sĂƵĐůƵƐĞ�͗�WĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚŚğŵĞ�ͨ�>Ğ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ�ă�
ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�͗�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ůŝŐŶĞ�ĚƌŽŝƚĞ�ͩ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĂ��Z��͘ 
 
 
 
 
 
 

 
 

Ø�sĞŶĚƌĞĚŝ� ϳ� �ĠĐĞŵďƌĞ� ă� ϭϬŚϯϬ� ͗� ϭϳğŵĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĚƵ�
WƀůĞ� :ĞƵŶĞƐ� ͗� sŝƐŝƚĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� �/Ks�E��� ƐƵŝǀŝĞ� Ě͛ƵŶ�
ĚĠũĞƵŶĞƌ͘ 
 

Ø�DĞƌĐƌĞĚŝ�ϭϮ��ĠĐĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϵŚ�ă�ϭϮŚ͕�ĂƵ��ĂŵƉƵƐ�ĚĞ�ůĂ���/�
ĚĞ� sĂƵĐůƵƐĞ� ͗� &ŽƌŵĂƟŽŶ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ� ŶΣϯ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚŚğŵĞ�ͨ� >Ğ��
ǀŽůĞƚ� ƐĂŶƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ� ƚƌĂǀĂŝů� ͩ� ĂŶŝŵĠ� ƉĂƌ� ůĞ� �ĂďŝŶĞƚ�����������
�ĂƌƚŚĠůĠŵǇ͘ 
 

Ø� :ĞƵĚŝ� ϭϯ� �ĠĐĞŵďƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚƵ� WƀůĞ� &ĞŵŵĞƐ� ͗���������������
^ƵƌƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ͘ 
 

Ø� sĞŶĚƌĞĚŝ� ϭϰ� �ĠĐĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϴŚϯϬ� ă� ϭϭŚ͕� ĂƵ� EŽǀŽƚĞů�������
�ǀŝŐŶŽŶ�EŽƌĚ�͗�^ƉĞĞĚ��ĂƟŶŐ��ƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

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





Zh�Z/Yh����E�/��dhZ�^ 

>ĞƐ��s�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ƐŽŶƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ��������
ĚĞŵĂŶĚĞ͘�EŽƵƐ�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶĞ�

�sƚŚğƋƵĞ�ĂƵ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚĞ�ůĂ��WD��sĂƵĐůƵƐĞ 

>Ğ�ϭĞƌ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϵ�ůĞ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�
ĚĞǀƌĂ�ġƚƌĞ� ŝŶƐƚĂƵƌĠ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĞŵƉůŽǇĂŶƚ�
ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ͘� �Ŷ� ĞīĞƚ� ůĞ� ĐŽůůĞĐƚĞƵƌ� Ě͛ŝŵƉƀƚ� ŶĞ� ƐĞƌĂ����������������
ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉůƵƐ�ů͛�ƚĂƚ�ŵĂŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘� 
 

^ĞůŽŶ�ůĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƌĞǀĞŶƵƐ͕�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ƐĞƌĂ�ĂĐƋƵŝƩĠ�ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�
ĚĞ�ƌĞƚĞŶƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĂůĂŝƌĞ�ŽƵ�ĚĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�Ě͛ĂĐŽŵƉƚĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůĞƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͘ 
 

�ĞƩĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ� ƐĞ� ĨĞƌĂ� ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ����
�ĠĐůĂƌĂƟŽŶ� ^ŽĐŝĂůĞ� EŽŵŝŶĂƟǀĞ� ;�^EͿ� ƋƵŝ� ĚĞǀƌĂ� ġƚƌĞ�������
ƉƌŽĚƵŝƚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ŵŽŝƐ� ƉĂƌ� ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘� �ĞƩĞ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�
ƐĞƌĂ� ŐĠŶĠƌĠĞ� ƉĂƌ� ƵŶ� ůŽŐŝĐŝĞů� ĚĞ� ƉĂŝĞ� ƋƵŝ� ĚĞǀƌĂ� ġƚƌĞ��������������������
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĂǀĞĐ�ĐĞůƵŝ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƵƟůŝƐĞǌ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘� 
 

>Ă� �^E� ĚĞǀƌĂ� ġƚƌĞ� ĠŵŝƐĞ�ĂƵ� ƉůƵƐ� ƚĂƌĚ� ůĞ� ϭϱ� ĚƵ� ŵŽŝƐ� ĞŶ�
ĐŽƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ĚƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘ 

>Ă� ďĂƐĞ� ĚĞ� ĐĂůĐƵů� ƐĞ� ĨĞƌĂ� ŐƌąĐĞ� ĂƵ� ƚĂƵǆ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ĚƵ��������
ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĨŽƵƌŶŝ�ƉĂƌ�ƐĂ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ�Ě͛ŝŵƉƀƚƐ�ƋƵ͛ŝů�ĐŽŶƟŶƵĞƌĂ�
ă� ƌĞŵƉůŝƌ� ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ƋƵŝ� ƐĞƌĂ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ� ă�
ů͛ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘ 
 

>ĞƐ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĚĞǀƌŽŶƚ� ĚĠĐůĂƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞůůĞ-Đŝ�
ůĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ� ƚĞůƐ� ƋƵĞ� ͗� ĂƌƌġƚƐ� ŵĂůĂĚŝĞ͕���������
ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ĚĠŵŝƐƐŝŽŶ͙ 
 

>Ă��WD��ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ă�
ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ� ŽďƚĞŶƵ� ů͛ĂďĂŶĚŽŶ� ĚĞ� ů͛ŝŶĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ƉĠŶĂůĞ�
ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� 
 

>Ğ� ƚĞǆƚĞ�ĚĞ� ůŽŝ� ƋƵŝ� ŝŶŝƟĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌĠǀŽǇĂŝƚ� ũƵƐƋƵ͛ă�ϭϱ�ϬϬϬΦ�
Ě͛ĂŵĞŶĚĞƐ� Ğƚ� ƵŶ� ĂŶ� ĚĞ� ƉƌŝƐŽŶ� ƐĞƌĂ� ƐƵƉƉƌŝŵĠ� ĚƵ� ĐŽĚĞ��������������
ŐĠŶĠƌĂů�ĚĞƐ�ŝŵƉƀƚƐ͘� 
 

 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir                6 

Ø WĞƌƐŽŶŶĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉƵŐŶĂĐĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƵŶ�ƉŽƐƚĞ� ĚĞ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ŶŽƌĚ�sĂƵĐůƵƐĞ�;�ŽůůğŶĞ�-�KƌĂŶŐĞͿ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�
ĐŚĞƌĐŚĞǌ�ƵŶ�ďƌĂƐ�ĚƌŽŝƚ͕�ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�
ǀŽƵƐ� ĂǀĞǌ� ďĞƐŽŝŶ� ĚĞ� ĚĠůĠŐƵĞƌ͕� ĐĞƩĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ĞƐƚ�������������
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĂĮŶ�ĚΖĠĐŚĂŶŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ǀŽƵƐ͘ 

^ŽƵƌĐĞƐ�͗��WD��EĂƟŽŶĂůĞ�-� 
�^E-/ŶĨŽ 

Ø �ƚƵĚŝĂŶƚ� ĚĞ� Ϯϲ� ĂŶƐ� ŝŵƉůŝƋƵĠ͕� ƋƵŝ� Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞ� ĂŝƐĠŵĞŶƚ� Ğƚ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞ� ;ĂǇĂŶƚ� ĚĠũă� ĚĞ� ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ�
ĚĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠͿ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƵŶ�
ƉŽƐƚĞ� ĚΖĂƐƐŝƐƚĂŶƚ-ĐŽŵƉƚĂďůĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉƌĠƉĂƌĞƌ� ƐŽŶ� �d^�������������
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ� ŐĞƐƟŽŶ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ƐŽƵƐ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�
ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƟŽŶ͘� >Ğ� ĨŽƌŵĂƚ� ĚĞ� ůΖĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĞƐƚ� ĚĞ�
ĚĞƵǆ� ũŽƵƌƐ� ĚĞ� ĐŽƵƌƐ� ƉĂƌ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ;ůƵŶĚŝ� Ğƚ�ŵĂƌĚŝͿ�Ğƚ�ƚƌŽŝƐ�
ũŽƵƌƐ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ;ŵĞƌĐƌĞĚŝ͕� ũĞƵĚŝ� Ğƚ� ǀĞŶĚƌĞĚŝͿ͘� dŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ƐĞ� ĚĠƌŽƵůĞŶƚ� ă� ƚĞŵƉƐ� ĐŽŵƉůĞƚ� ĞŶ����������
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� /ů� ĞƐƚ� ƟƚƵůĂŝƌĞ� ĚƵ�ƉĞƌŵŝƐ� �� Ğƚ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉŽƵƌ�
ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ͘   

Ø :ĞƵŶĞ� ŚŽŵŵĞ� ĨŽƌƚ� Ě͛ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ�
ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ĞŶ� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ� ƚƌŽŝƐ� ĂŐĞŶĐĞƐ������
ƚŽƚĂůŝƐĂŶƚ�Ϯϳ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ� ƌĠĂůŝƐĂŶƚ�ƵŶ����Ě͛ĞŶǀŝƌŽŶ�ϱ<Φ͕� ŝů�Ă�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĞƵ� ůĞ� ƉůĂŝƐŝƌ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ĂƵ�����������������
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶ� ŐƌĂŶĚ� ŐƌŽƵƉĞ� ĨƌĂŶĐŚŝƐĞƵƌ� ĚĂŶƐ��������
ů͛ŝƐŽůĂƟŽŶ� ĞŶ� ƉŽůǇƵƌĠƚŚĂŶĞ� ƉƌŽũĞƚĠ͘� ^ŽŶ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕� ƐĂ�
ĐƌĠĂƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ƐĂ� ƐŝŶĐĠƌŝƚĠ� ůƵŝ� ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�����
ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƋƵĞů� ŝů� ƚƌĂǀĂŝůůĂŝƚ͘� >ĞƐ�����
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ� ƋƵŝ� ůƵŝ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶĮĠĞƐ͕� ŽŶƚ� ƌĠǀĠůĠ� ƐŽŶ����
ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�ĂƵ�ďŽŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚĞ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ă�ŐƌĂŶĚĞ�ĞŶǀĞƌŐƵƌĞ͘���ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
Ě͛ƵŶ� ŶŽƵǀĞů� ĞŵƉůŽŝ� ĚĞ� ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ŽƵ� ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĚĂŶƐ� ůĞƋƵĞů� ŝů� ƉŽƵƌƌĂ� ŵĞƩƌĞ� ă� ƉƌŽĮƚ� ƐŽŶ�����
ĠŶĞƌŐŝĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ŵŽƟǀĠ�ă�ů͛ŝĚĠĞ�ĚĞ�����
ƉŽƵǀŽŝƌ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĨĂĕŽŶ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� Ğƚ� Ě͛Ǉ���
ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƐĂ�ƚŽƵĐŚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ͘ 

Ø �ƚƵĚŝĂŶƚĞ� ĞŶ� ϮğŵĞ� ĂŶŶĠĞ� ĚĞ� �d^� EĠŐŽĐŝĂƟŽŶ������������
ZĞůĂƟŽŶ��ůŝĞŶƚ�;EZ�Ϳ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƉŽƐƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĞŶ���
ƚŽ� �� ĚĞ�ƉƌĠĨĠƌĞŶĐĞ͕� ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘�
&ŽƌƚĞ�ĚĞ� ƐĞƐ�ŵƵůƟƉůĞ� ƐƚĂŐĞƐ�Ğƚ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�
ĞůůĞ� ƐĂƵƌĂ� Ɛ͛ĂĚĂƉƚĞƌ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ� ă� ƐŽŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů� Ğƚ� ġƚƌĞ� ĞĸĐĂĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞŵĂŶĚĠĞƐ͘� ϯ����
ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ũŽƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Ğƚ� ũĞƵĚŝ-
ǀĞŶĚƌĞĚŝ�ĞŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

Ø :ĞƵŶĞ� ĨĞŵŵĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚΖƵŶĞ� ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�����������
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ͕�ĞƐƚ�ă�ůĂ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚΖƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƟŽŶ� ĞŶ�������������
ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĨĂŝƌĞ�ƐĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ϭĞƌ�ŽĐͲ
ƚŽďƌĞ͕�ŽƵ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�>Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�
ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ϭϬ�ă�ϭϮ�ŵŽŝƐ͕�ĂǀĞĐ�ϭ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�
ϰ� ũŽƵƌƐ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� ^ŽƵŚĂŝƚĂŶƚ� ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ� ƐƵƌ� ƵŶ� �d^�
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĂƵƐƐŝ͕� ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĂƵƌĂ� ůĂ��������
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĞƌ�ă�ƐŽŶ�ŝŵĂŐĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ĚƵ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ͘�
�ǇŶĂŵŝƋƵĞ� Ğƚ� ŵŽƟǀĠĞ͕� ĞůůĞ� ĞƐƚ� ƉƌġƚĞ� ă� ƐΖŝŶǀĞƐƟƌ��������������
ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ� ĂĮŶ� ĚĞ�ŵĞŶĞƌ� ă� ďŝĞŶ� ůĞƐ� ƚąĐŚĞƐ� ƋƵŝ� ůƵŝ� ƐĞƌŽŶƚ�
ĐŽŶĮĠĞƐ͘� 

WZ�>�s�D�Ed���>��^KhZ���͗�WZ�W�Z��-sKh^�͊ 

Ø �ƚƵĚŝĂŶƚ� ĚĞ� ϭϴ� ĂŶƐ� ďĂĐ� ŵĞŶƟŽŶ� ��� ĐŚĞƌĐŚĞ� ƵŶĞ��������
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�;ƐƵƌ�ůĞ�ϴϰ͕�ϯϬ�ŽƵ�ϭϯ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶͿ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�
ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ� ĚĞ� Ϯ� ĂŶƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚΖƵŶ� �d^����������������������
dĞĐŚŶŝĐŽ-ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĂǀĂŶƚ� ůĞ� ϭĞƌ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ;ƐƉĠĐŝĂůŝƚĠ�
ŶĠŐŽĐĞ� ĚĞ� ďŝĞŶƐ� Ğƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐͿ͘� ^ĞĐƚĞƵƌ� /hDD�
;DĠƟĞƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ŵĠƚĂůůƵƌŐŝĞ� ŽƵ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂǀĞĐ�
ůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĞͿ͘� ϭ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Ğƚ� ϭ� ƐĞŵĂŝŶĞ� ĞŶ������
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

>Ă��WD��ϴϰ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵŶĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƚŚğŵĞ�ůĞ�Ϯϵ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕�
ĐŽŶƚĂĐƚĞǌ-ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ǀŽƵƐ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ 





�/�Es�Eh���hy�EKhs��hy���,�Z�Ed;�Ϳ^����>���WD��ϴϰ 

Ø�Z��/DDK�/>/�Z�ă��ĂǀĂŝůůŽŶ 
�ŐĞŶĐĞ�ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ�Ğƚ�ĐŽƵƌƚĂŐĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ 
ØEZ���KE^�/>�ă�EŽǀĞƐ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�Ğƚ�ĂŝĚĞ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�
ĂƉƉĞůƐ�ĚΖŽīƌĞ 
Ø�sK͛^�ă�^ĂŝŶƚ-�ŚƌŝƐƚŽů 
�ŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� 
Ø����KE^�/>��d�/Es�^d/^^�D�Ed^�ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ�ĚƵ�'ĂƌĚ 
�ŽƵƌƚĂŐĞ�ĞŶ�ĐƌĠĚŝƚ 
Ø��/�d/^�ă�� ŚĂƚĞĂƵƌĞŶĂƌĚ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƐĞŝů�ƌŚ 
Ø��ZK>/E��&�ZZ�E�/^�ă�sĞĚğŶĞ 
�ŐĞŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů 
ØɅdZ��ă�^ĂŝŶƚ-:ƵůŝĞŶ 
dŚĠąƚƌĞ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 
Ø��>/>����EZ�,/>�ĂƵ�WŽŶƚĞƚ 
,ǇƉŶŽƚŚĠƌĂƉĞƵƚĞ 
Ø>'���KE^�/>��d�&KZD�d/KE�ă�'ƌĂŵďŽŝƐ 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƐĞŝů�ƉŽƵƌ�ĂĚƵůƚĞƐ 
Ø�KE^�/>��d�W�Zd�'��ă�ZŽĐŚĞĨŽƌƚ-ĚƵ-'ĂƌĚ 
�ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞŶ�ŐĞƐƟŽŶ 
Ø��DW/E'�>��>h��ZKE�ă��Ɖƚ 
,ƀƚĞůůĞƌŝĞ�ĚĞ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ 
Ø:Eϯ��ă�sĞĚğŶĞ 
�ĞƐŝŐŶĞƌ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů 
Ø>D��KE^h>d�ă�sĞĚğŶĞ 
�ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ĂƵĚŝƚ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĞ͕�ďƵƌĞĂƵƟƋƵĞ͕�ĂŐĞŶĐĞŵĞŶƚ 
Ø�s�Z�^d�/^K>�d/KE�ă�KƌĂŶŐĞ 
dƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ŝƐŽůĂƟŽŶ 

EŽƵƐ�ƌĞŵĞƌĐŝŽŶƐ�ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ;ĞͿƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ă�ůĂ��WD��ϴϰ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�����������������������

ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ ͊� 
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>�^��,/&&Z�^����>͛�DW>K/ 

&ŝŶ�ũƵŝůůĞƚ�ĞŶ�sĂƵĐůƵƐĞ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�
ĚĞ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞ� �͕� �͕� �� Ɛ͛ĠƚĂďůŝƚ� ă� ϲϮ� ϳϱϬ͘� �Ğ� ŶŽŵďƌĞ������������
ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ĚĞ�Ϭ͕ϰ�й�ƐƵƌ�ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�ĚĞ�ϯ͕Ϯ�й�ƐƵƌ�
ƵŶ�ĂŶ͘��Ŷ�ƌĠŐŝŽŶ�W���͕�ĐĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ĚĞ�Ϭ͕ϰ�й�ƐƵƌ�
ƚƌŽŝƐ�ŵŽŝƐ͕�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞ�ĚĞ�Ϯ͕ϳ�й�ƐƵƌ�ƵŶ�ĂŶ͘� 
 

�Ŷ� &ƌĂŶĐĞ� ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶĞ͕� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƵƌƐ���������������
Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĞŶ� ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ� �͕� �͕� �� ĞƐƚ� ĚĞ� ϱ� ϲϮϳ� ϵϯϬ� ĞŶ����������
ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϴ͘� 

��Ğ� ŶŽŵďƌĞ� ĂƵŐŵĞŶƚĞ� ƐƵƌ� ƚƌŽŝƐ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� Ϭ͕ϭ� й� ͖� Ğƚ�������������
ĂƵŐŵĞŶƚĞ�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 

�^ŽƵƌĐĞ�͗��/Z���d��W����-�/E^�� 

ZhWdhZ�^��KEs�Ed/KE�>>�^�,KDK>K'h��^ 

�Ŷ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϲ�ϬϬϬ�ƌƵƉƚƵƌĞƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞƐ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ŚŽŵŽůŽŐƵĠĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�ϭ͕ϳй�ƉĂƌ�
ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂƵ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ŵĂŝ͘� �ĞƉƵŝƐ� ũƵŝŶ� ϮϬϭϳ͕� ĐĞ� ŶŽŵďƌĞ� Ă���
ĚŝŵŝŶƵĠ�ĚĞ�Ϯ͕ϯй͘� 
 
>Ğ� ƚĂƵǆ� ĚĞ� ƌĞĨƵƐ� Ě͛ŚŽŵŽůŽŐĂƟŽŶ� Ɛ͛ĠůğǀĞ� ă� ϰ͕ϲй� ĚĞƐ����������
ĚĞŵĂŶĚĞƐ�ƌĞĐĞǀĂďůĞƐ͘ 

>Ă� ƌƵƉƚƵƌĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ă� ůΖĞŵƉůŽǇĞƵƌ� Ğƚ� ĂƵ����
ƐĂůĂƌŝĠ� ĞŶ� ��/� ĚĞ� ĐŽŶǀĞŶŝƌ� ĚΖƵŶ� ĐŽŵŵƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ� ĚĞƐ���������
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�ůĞƐ�ůŝĞ͘ 
�ůůĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ůĞ�ƐĞƵů�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�
ă�ůΖĂŵŝĂďůĞ͘� 
 
>Ğ� ƐĂůĂƌŝĠ�ƋƵŝ� ƐŝŐŶĞ�ƵŶĞ� ƌƵƉƚƵƌĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞ� ĂǀĞĐ� ƐŽŶ�
ĞŵƉůŽǇĞƵƌ� ƉĞƌĕŽŝƚ� ƵŶĞ� ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ� ĚĞ� ƌƵƉƚƵƌĞ͘� /ů� Ă��������������
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ĂƵǆ�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚƀŵĂŐĞ͘ �^ŽƵƌĐĞ�͗�>ŝĂŝƐŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�YƵŽƟĚŝĞŶ�-�>͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ŶΣ�ϭϳϲϮϴ      

 ̂ ĞƌǀŝĐĞ-ƉƵďůŝĐ͘Ĩƌ 

Ø,Kd�>�Z�^d�hZ�Ed��h�W�Z��ă�&ŽŶƚĂŝŶĞ-ĚĞ-sĂƵĐůƵƐĞ 
,ƀƚĞůůĞƌŝĞ-ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ 
Ø��z^^/�Z�E�d,�>/��ă�ZŽďŝŽŶ 
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ 
ØdKhd��hE��&�ZD��ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĐŽůĞ�ĚĞ�ĐƵŝƐŝŶĞ͕�ĚĞƐ�ĂƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂďůĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĠĂƚƌĞ 
ØKZ'���>>-�ă��ŽƵƌƚŚĞǌŽŶ 
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 
Ø:��E�&Z�E�K/^�DKEdZ��KE�ĂƵǆ��ŶŐůĞƐ 
�ĂďŝŶĞƚ�ŶŽƚĂƌŝĂů 
Ø&Z���Z/Yh��s�ZE/�Z�ă�WĞƌŶĞƐ-ůĞƐ-&ŽŶƚĂŝŶĞƐ 
�ŽĂĐŚ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ 
ØWZK'���ă�^ĂƵůƚ 
�ǆƉĞƌƟƐĞ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ 
Ø��/d,���>�Z�/>�^/<KZ�/E^</�ă��ĂǀĂŝůůŽŶ 
�ǀŽĐĂƚ�ŵĠĚŝĂƚĞƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů 
Ø>�^��s/'EKE�ă�DŽŶƞĂǀĞƚ 
�ǆƉĞƌƟƐĞ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ 
Ø�/Ks�E���ă��ŶƚƌĂŝŐƵĞƐ-ƐƵƌ-ůĂ-^ŽƌŐƵĞ 
�ŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ 
Ø��,�Ed�>���z>��-��s/s��ă��ĂƌƉĞŶƚƌĂƐ 
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ 
Ø�^Kh�>�D�^KE/���ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ŽŶƐĞŝů�ƌŚ͕�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂƵĚŝƚ 
Ø�>�>�ă��ǀŝŐŶŽŶ 
�ĂŶƋƵĞ 



�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed;�Ϳ^ 
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ØEZ�� �KE^�/>� -� >Ă� ƌĠƉŽŶƐĞ� ĂƵǆ� ĂƉƉĞůƐ� Ě͛ŽīƌĞƐ� ĞƐƚ� ƚƌğƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ�ĐŚƌŽŶŽƉŚĂŐĞ͕� ĐŽŵƉůŝƋƵĠĞ� Ğƚ���������
ƚĞƌƌŝďůĞŵĞŶƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ͘� �ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ĐĞůĂ� ƌĞƐƚĞ� ƵŶ� ůĞǀŝĞƌ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ă� ŶĞ� ƉĂƐ� ŶĠŐůŝŐĞƌ͘��
EĂƚŚĂůŝĞ� ZŽƵŐŽŶ͕� ĂƉƌğƐ� ϭϰ� ĂŶƐ� ƉĂƐƐĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� &ŽŶĐƟŽŶ� WƵďůŝƋƵĞ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� Ă� ĐƌĠĠ�EZ�� �KE^�/>͘����
^ƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂƵǆ�ĂƉƉĞůƐ�Ě͛ŽīƌĞƐ͕�EZ�� �KE^�/>�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ƉŽƵƌ�ŐĂŐŶĞƌ� ĚƵ�
ƚĞŵƉƐ�ŵĂŝƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ŽƉƟŵŝƐĞƌ� ǀŽƐ� ĐŚĂŶĐĞƐ� ĞŶ� ƌĠĚŝŐĞĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ǀŽƵƐ� ƵŶ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ĂĚĂƉƚĠ� ĂƵǆ�
ĂƩĞŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ĂĐŚĞƚĞƵƌƐ�ƉƵďůŝĐƐ͘�EZ���ŽŶƐĞŝů�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ� ͗��ĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�
ĞƚͬŽƵ�&ŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐĞůŽŶ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� EĂƚŚĂůŝĞ� ZŽƵŐŽŶ� ͬ� Ϭϲ� Ϭϯ� ϭϴ� ϲϯ� ϵϲ� ͬ��������������
ĐŽŶƚĂĐƚΛŶƌĐ-ĐŽŶƐĞŝů͘Ĩƌ�ͬ ǁǁǁ͘ŶƌĐ-ĐŽŶƐĞŝů͘Ĩƌ 
 

Ø �sK͛^� -� �ŐĞŶĐĞ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� 'ůŽďĂůĞ� ƐŝƚƵĠĞ� ă� ^ƚ� �ŚƌŝƐƚŽů͕� �sK͛^� ĞƐƚ� ĂƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞƐ��������������������
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ǀĂƵĐůƵƐŝĞŶŶĞƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ� ġƚƌĞ� ĐŽŶŶƵĞƐ� Ğƚ� ƌĞĐŽŶŶƵĞƐ͘� >͛�ŐĞŶĐĞ� �ǀŽ͛Ɛ� Ă� ĠƚĠ� ĐƌĠĠĞ� ĂǀĞĐ�
ů͛ĂŵďŝƟŽŶ�ĚĞ�ŐƵŝĚĞƌ�ƐĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ� ůĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƋƵŝ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ͘ /ĚĞŶƟƚĠ�ǀŝƐƵĞůůĞ͗��ĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĞ͕�ĂĸĐŚĞƐ͕�ůŽŐŽ͕�
ŇǇĞƌƐ͕� ǀŝĚĠŽ͕� ĐŚĂƌƚĞ� ŐƌĂƉŚŝƋƵĞ� -� ^ŝƚĞ� ǁĞď͗� �ƌĠĂƟŽŶ͕� ZĞĨŽŶƚĞ� Ğƚ� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� -� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��������������������������������
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗� �ƌĠĂƟŽŶ͕� ĂŶŝŵĂƟŽŶ� Ğƚ� ŐĞƐƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ƉĂŐĞ� ƉƵďůŝƋƵĞ͘� >͛ĂŐĞŶĐĞ� �sK͛^� ǀŽƵƐ� ĂŝĚĞ� ă����������������������
ŝŵƉŽƐĞƌ�ůĂ�ŶŽƚŽƌŝĠƚĠ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂƌƋƵĞ�Ğƚ�ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�&ƌĂŶĐŬ�&ŽƵƌŶŝĞƌ�ͬ�Ϭϳ�ϲϵ�
Ϯϱ�ϵϯ�ϴϱ�ͬ�Ĩ͘ĨŽƵƌŶŝĞƌΛĂǀŽ-Ɛ͘ĐŽŵ�ͬ ǁǁǁ͘ĂǀŽ-Ɛ͘ĐŽŵ� 
 

ØdKhd�� hE�� &�ZD�–�:ĞĂŶ�DĂƌĐ�>ĂƌƌƵĞ��ĚŝƐĐŝƉůĞ�Ě͛�ƐĐŽĸĞƌ�Ğƚ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛�ĐĂĚĠŵŝĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�
ĚĞ��ƵŝƐŝŶĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝů�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĞŶ��ǀŝŐŶŽŶ͘�&Žƌƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŝů�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ���
ĂƚĞůŝĞƌƐ�ă�ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐƵŝƐŝŶĞ�;ŝŶŝƟĂƟŽŶ͕�ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĐŚĞĨ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ͕�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ĞŶ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ĐŽƵƌƐ�ĞŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ĂŶŐůĂŝƐ͙ͿƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽǇĞǌ�ĚĠďƵƚĂŶƚ͕�ĂŵĂƚĞƵƌ͕�ĂǀĞƌƟ�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠũă�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘�'ƌąĐĞ�ă�ƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚƌĂŝƚĞƵƌ� ŝů�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�
ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ͗� ĐŽĐŬƚĂŝů� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ĂŌĞƌǁŽƌŬ͕� ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ͕� ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ͕� ƉĞƟƚ-ĚĠũĞƵŶĞƌ�������������������������
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͙�E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉůƵƐ͕�ůĂŝƐƐĞǌ�ǀŽƵƐ�ŐƵŝĚĞƌ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŚĞĨ�͙��ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ĞĂŶ-DĂƌĐ�>ĂƌƌƵĞ�ͬ��Ϭϰ�ϵϬ�ϴϱ�
ϲϲ�ϱϬͬ�ĞŶĐƵŝƐŝŶĞĂǀĞĐůĞĐŚĞĨΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

Ø ��/�d/^� -� :͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ϭϮ� ĂŶƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕� ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ� Ğƚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌƐ����������������
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶƐ͘�DĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ŝŵƉĂĐƚĞŶƚ� ĂƵƚĂŶƚ� ůĂ� ǀŝƐŝŽŶ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ;ĞŶũĞƵǆ͕�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͕� ǀĂůĞƵƌƐͿ͕�
ƋƵĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ğƚ� ůĞƐ�ŵŽĚĞƐ� ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ� ;ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ͕� ƉŽƐƚƵƌĞƐ� ĂŐŝůĞƐ� Ğƚ�ŵĂŶĂŐĠƌŝĂůĞƐͿ͘�
�ĞƵǆ�ƐƉĠĐŝĂůŝƚĠƐ�ŵΖĂŶŝŵĞŶƚ�͗�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�Ğƚ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĐůŝĞŶƚ�;ƋƵŝ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ƌĞůĂŝƐ�ĚĂŶƐ�
ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐͿ͘ �ŚĂƋƵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�;ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�
ůΖĠƋƵŝƉĞ͕� ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ͕� ƋƵĂůŝƚĠ� ƌĞůĂƟŽŶŶĞůůĞ͕� ƉŽƐŝƟŽŶŶĞŵĞŶƚͿ͕� ƐĞůŽŶ� ϯ� ůŽŐŝƋƵĞƐ� ͗� ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ͕����������������
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞ͘� WŽƵƌ� ŵĞƐ� ĐŽĂĐŚŝŶŐƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ͕� ũĞ� ŵĞ� ĚĠĮŶŝƐ� ĐŽŵŵĞ� ƵŶ�����������
ƌĠǀĠůĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ͕�Ě͛ĞƐƟŵĞ�ĚĞ�ƐŽŝ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘�WƌŝƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐƵů͕�ƌĠƐŽŶĂŶĐĞ�Ğƚ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕�
ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ�ŵŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� ůĞĂĚĞƌƐ�Ğƚ� �ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂǇĂŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƐĞ�ƉŽƐĞƌ�Ğƚ� ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ă�
ůĞƵƌ;ƐͿ� ŝĚĞŶƟƚĠ;ƐͿ� Ğƚ� ĂƵ� ƐĞŶƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ƉƌŽũĞƚƐ͘� WĂƐƐŝŽŶŶĠ� ƉĂƌ�ŵŽŶ�ŵĠƟĞƌ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� �ĠůĠŐƵĠ� ZĠŐŝŽŶĂů������
WƌŽǀĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛�D��� ;�ƵƌŽƉĞĂŶ� DĞŶƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŽĂĐŚŝŶŐ� �ŽƵŶĐŝůͿ� ĚĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϲ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ͗� &ĂďƌŝĐĞ�������
DĂŶŝĞƌ�ͬ�ĨŵĂŶŝĞƌΛĚĞŝĐƟƐ͘ŶĞƚ 
 

ØʋdZ�� –� :ΖĂŝ� ůĞ� ƉůĂŝƐŝƌ� ĚĞ� ǀŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ŵŽŶ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĞ� ĚƵ� ďŝĞŶ-ġƚƌĞ� Ğƚ� ĚĞ�����������������������������������
ůΖĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�-�Η>Ğ�dŚĠąƚƌĞ�ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞΗ͘�DĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐΖĂĚƌĞƐƐĞ�ă�
ǀŽƵƐ�ĐĂĚƌĞƐ�Θ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖă�ǀŽƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ͘�>Ă�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ� ƚŚĠąƚƌĞ�ǀŽƵƐ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌŝƐĞƌ�
ůΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĞŶ�ƉƵďůŝĐ͘�>ĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĚƵ�ƚŚĠąƚƌĞ��ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ�
ůĂ�ĐŽŚĠƐŝŽŶ�ĚΖĠƋƵŝƉĞ͕�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĞ�ůąĐŚĞƌ-ƉƌŝƐĞ͘�>ĞƐ�ďŝĞŶĨĂŝƚƐ�ƐŽŶƚ�ŵƵůƟƉůĞƐ�͗ WƌŝƐĞ�
ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŝ͕��ĠƉĂƐƐĞƌ�ƐĞƐ� ůŝŵŝƚĞƐ�Ğƚ�ƐĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�-�'ĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ƐƚƌĞƐƐ�ĚƸ�ă�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĞŶ�
ƉƵďůŝĐ͕�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽŝǆ�-�^ĂǀŽŝƌ�ĠůĞǀĞƌ�ƐŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĞů�Ğƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ů͛ƵƟůŝƐĞƌ�-��ƚƌĞ�ă�ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
- >Ă�ĐŽŚĠƐŝŽŶ�Ě͛ĠƋƵŝƉĞ͕�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ƌĠĂŐŝƌ�ă�ůΖŝŵƉƌĠǀƵ�Ğƚ�ŐĠƌĞƌ�ůĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ͘�:Ğ�ƌĞĐƵĞŝůůĞ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�
ĚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Ğƚ� ůĂ�ŵĞƚƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ƚŚĠąƚƌĂůĞ� ĂǀĞĐ� ǀŽƐ� ĠƋƵŝƉĞƐ� ;�ŽŶĚƵŝƚĞ� ĚƵ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ͕��
ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ͘͘͘Ϳ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�&ĂďƌŝĐĞ�� ĞůĂŵĂƌĞ� ͬ� Ϭϲ� ϭϮ� ϭϳ� ϱϴ� ϭϱ� ͬ
ĨĂďƌŝĐĞĚĞůĂŵĂƌĞΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�ͬ�ǁǁǁ͘ƉŝƚƌĞ-ƚŚĞĂƚƌĞƐƵƌŵĞƐƵƌĞ͘Ĩƌ 



Ø��>/>�� ��EZ�,/>� –� >͛ŚǇƉŶŽƐĞ� ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ� ĞŶ� ƋƵŽŝ� ĐĞůĂ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ͍� >͛ŚǇƉŶŽƐĞ� ĞƐƚ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ���������������
ƌĠƉƵƚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ĞĸĐĂĐŝƚĠ͘�YƵŝ�Ŷ͛Ă�ũĂŵĂŝƐ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ƐĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ͨ�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŶƵĂŐĞƐ�ͩ�Ğƚ�
ƉĂƌĐŽƵƌƵ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƐĂŶƐ�Ɛ͛ĞŶ�ƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŵƉƚĞ�͍�YƵŝ�Ŷ͛Ă� ũĂŵĂŝƐ� ůƵ�ƵŶĞ�ƉĂŐĞ�ĞŶƟğƌĞ�Ě͛ƵŶ� ůŝǀƌĞ�ĞŶ�
ƉĞŶƐĂŶƚ� ă� ƚŽƵƚ� ĂƵƚƌĞ� ĐŚŽƐĞ� ͍� >͛ŚǇƉŶŽƐĞ� ĞƐƚ� ƵŶ� ƉŚĠŶŽŵğŶĞ� ŶĂƚƵƌĞů� ƋƵĞ� ƚŽƵƚ� ƵŶ� ĐŚĂĐƵŶ� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĞ��������������
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĨŽŝƐ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ũŽƵƌŶĠĞ͘�>͛ŚǇƉŶŽƐĞ� �ƌŝĐŬƐŽŶŝĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ĚŽƵĐĞ�ƋƵŝ� ůĂŝƐƐĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĠ�ĂƵ� ƐƵũĞƚ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă� ƐŽŶ� ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚ� ůă�Žƶ� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĞŶƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�
ĞīĞĐƚƵĞƌ�ůĞ�����ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĠƐŝƌĠ͘�>͛ŚǇƉŶŽƐĞ�Ğƚ�ůĂ�WE>�ĨŽŶƚ�ƉĂƌƟĞƐ�ĚĞƐ�ƚŚĠƌĂƉŝĞƐ�ďƌğǀĞƐ͕�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�
ƐƵĸƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƌĠŐůĞƌ�ƵŶ�ƚƌĂƵŵĂƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ĚĞƵŝů͕�ƉĞƌĚƌĞ�ĚƵ�ƉŽŝĚƐ͕�ĂƌƌġƚĞƌ�ĚĞ�ĨƵŵĞƌ͕�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ƐŽŵŵĞŝů�
ƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌ͕� ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ�ĞŶ�ƐŽŝ͕� ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ďƵƚ�ƵŶ�ƐĞŶƐ�ă�ƐĂ�ǀŝĞ͘͘͘:Ğ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�
ǀŽƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�Ğƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĠũă�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ŽďũĞĐƟĨ͘��ŽŵŵĞ�ũĞ�ůĞ�
ĚŝƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ� Ŷ͛ĂƩĞŶĚĞǌ� ƉĂƐ� Ě͛ĂůůĞƌ�ŵĂů� ƉŽƵƌ� ĂůůĞƌ� ďŝĞŶ͕� ů͛ŚǇƉŶŽƐĞ� ƚŚĠƌĂƉĞƵƟƋƵĞ� ĂŝĚĞ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗�
�ĂůŝůĂ������������ĞŶƌĂŚŝů�ͬ�Ϭϲ�Ϭϱ�Ϭϯ�ϭϮ�ϴϯ�ͬ ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĚĂůŝůĂďĞŶƌĂŚŝů ͬ�ǁǁǁ͘ĚĂůŝůĂ-ŚǇƉŶŽƐĞ-ƉŶů͘ĐŽŵ 
 

Ø>'�� �KE^�/>� �d� &KZD�d/KE� –�>ĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�Ě͛ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�͗�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�-�DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�-��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�-��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƚ�-�'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ��ĂƌƌŝğƌĞ͘�EŽƚƌĞ�ĂŵďŝƟŽŶ�͍�sŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽƐ�Z�h^^/d�^͘��ŽĂĐŚŝŶŐ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ğƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ͗�ƉŽƐƚƵƌĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�
ĨŽŶĐƟŽŶ͕� ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ� ă� ĨŽƌƚ� ĞŶũĞƵ͕� �ŽĂĐŚŝŶŐ� ĐŽůůĞĐƟĨ� ͗� ƚĞĂŵ� ďƵŝůĚŝŶŐ͕� ĐŽ-ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ǀŝƐŝŽŶ������������
ƉĂƌƚĂŐĠĞ͕�ĐŽŚĠƐŝŽŶ͕�&ŽƌŵĂƟŽŶ� ͗�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝƚƐ͕�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽůĞ͕� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞƌ�ĞŶ�ĠƋƵŝƉĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚĞ�Ğƚ� ĂŐŝůĞ͘� sŽƵƐ� ĐŚĞƌĐŚĞǌ� ă� ŐĂŐŶĞƌ� ĞŶ��&&/���/d�� Θ� ^�Z�E/d�� Ğƚ�K^�Z� sKdZ�� WKd�Ed/�>� ͍�
EŽƵƐ�ůĂŶĕŽŶƐ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ͨ�'ůŽďĂů�>ĞĂĚĞƌ�͕ͩ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�
�WD��ϴϰ�–�ƚĂƌŝĨ�ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞů�ƉƌŽƉŽƐĠ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�>ĂƵƌĞŶĐĞ�' ŝůůǇ� ͬ� Ϭϲ� ϴϴ� ϱϳ� ϬϮ� ϭϭ� ͬ��������������������������������������������������������
ůĂƵƌĞŶĐĞŐŝůůǇΛůŐĐ-ĐŽŶƐĞŝůĞƞŽƌŵĂƟŽŶ͘Ĩƌ�ͬ�ǁǁǁ͘ůŐĐ-ĐŽŶƐĞŝůĞƞŽƌŵĂƟŽŶ͘Ĩƌ� 
 

Ø:Eϯ��–�EĠĞ�ă�sĞĚğŶĞ͕�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƋƵŝ�ƐΖĂĚĂƉƚĞŶƚ�ă�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĞŶ�ŵĞƩĂŶƚ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ϯ��ĚĂŶƐ�
ƚŽƵƐ�ƐĞƐ�ĠƚĂƚƐ͘�dĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ� ǀŝƌƚƵĞůůĞƐ� ă� ϯϲϬΣ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞƐ�ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� Ğƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ���
ĞŶƐĞŝŐŶĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕�ůΖŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͕�ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ͘�:Eϯ��ƌĠĂůŝƐĞ�
ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�ƌĞůĞǀĠ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĂŶƚ͕�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĂĐĐƌƵĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚĞ�ĂƵƚŽƵƌ�
ĚƵ� ďąƟŵĞŶƚ� ĚĞƉƵŝƐ� ϮϬ� ĂŶƐ͘� :Eϯ�� ĠƚĂďůŝƚ� ĚĞƐ� ƉůĂŶƐ� Ϯ�͕�ŵĂƋƵĞƩĞƐ� ϯ�� EƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ďƵƚ� ĚĞ�������������
ĐŽůůĂďŽƌĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ͕�ůΖĂŐĞŶĐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞŶĚƵ�ĂǀĂŶƚ-ƉƌŽũĞƚ�ĞŶ�ϯ��ŝŵŵĞƌƐŝĨ͘�
>Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ��͘/͘D�ĞƐƚ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�ŵĂũĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�
ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ�Žƶ�:Eϯ��ƐĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĂǀĞŶŝƌ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗�:ŽŚŶŶǇ�EĂĞů �ͬ� Ϭϲ� ϱϬ� ϭϯ� ϴϴ� ϯϮ� ͬ����������������
ũŽŚŶŶǇ-ŶĂĞůΛũŶϯĚ͘Ĩƌ� 
 

Ø KZ'���>>� -��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ů͛ĞǆƉĠĚŝƟŽŶ� ĚĞ� ǀŽƐ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ� ĚĞƉƵŝƐ�ǀŽƐ����
ĨŽƵƌŶŝƐƐĞƵƌƐ� Ğƚ� ũƵƐƋƵ͛ă� ǀŽƐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ� Ğƚ� ă� ů͛ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� hŶĞ� ŇŽƩĞ� ĚĞ� ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ĚŝǀĞƌƐŝĮĠĞ�������
ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵ�ŵŝĞƵǆ�ă�ǀŽƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ğƚ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ͘�KƌŐĂďĞůů�ĂƐƐƵƌĞ�ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĚĞ�
ǀŽƐ�ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƵƌ�ĞǆƉĠĚŝƟŽŶ͘�YƵĂůŝƚĠ�Ğƚ�ƌŝŐƵĞƵƌ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ǀĞƵƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ĞǆƉĠĚŝƟŽŶƐ͘�KƌŐĂďĞůů�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�d/,;�dƌĂǀĂŝůůĞƵƌ�/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�,ĂŶĚŝĐĂƉĠͿ͕�
ǀŽƵƐ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ� ƵŶŝƚĠƐ� ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ� ƉŽƵƌ� ǀŽƐ� ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ� �K�d,͘� E͛ŚĠƐŝƚĞǌ� ƉĂƐ� ă� ŶŽƵƐ������
ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ĐŽƚĂƟŽŶ� ŽƵ� ƵŶĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� Ě͛ĞǆƉĠĚŝƟŽŶ� ĚĞ� ǀŽƐ� ŵĂƌĐŚĂŶĚŝƐĞƐ͘��������������������������������������������������
�ŽŶƚĂĐƚ�͗�dŚŽŵĂƐ��ĞůůŝĂƌĚ�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�ϲϯ�ϯϰ�Ϯϴ�ͬ�Ϭϳ�ϴϳ�ϯϬ�ϳϬ�ϳϯ�ͬ�ŽƌŐĂďĞůůΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ�ͬ�ǁǁǁ͘ŽƌŐĂďĞůů͘Ĩƌ� 
 

Ø ��/d,� ��>�Z�/>� ^/<KZ�/E^</–�DŽŶ�ŵĠƟĞƌ�͗��ǀŽĐĂƚ�DĠĚŝĂƚĞƵƌ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�͊�/ŶƐĐƌŝƚĞ�ĂƵ��ĂƌƌĞĂƵ�
Ě͛�ǀŝŐŶŽŶ͕� ũ͛ĞǆĞƌĐĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ƵŶĞ� ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ� Ě͛ĂŶŶĠĞƐ� ƚŽƵƚ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĚŽŵĂŝŶĞƐ� ĚĞ���������������
ů͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ�Ğƚ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��Ŷ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ͕� ũĞ�ƐƵŝƐ�ĚŝƉůƀŵĠĞ�ĚƵ���W͛D� ;ĐĞƌƟĮĐĂƚ�Ě͛ĂƉƟƚƵĚĞ�ă� ůĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ� ĚĞ�DĠĚŝĂƚĞƵƌͿ� Ğƚ� ĨĂŝƐ� ƉĂƌƟĞ� ĚĞ� ůĂ� �WDE� ;�ŚĂŵďƌĞ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĚĞ� ůĂ�DĠĚŝĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ������
EĠŐŽĐŝĂƟŽŶͿ͕� ϭĞƌ� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞ� ŵĠĚŝĂƚĞƵƌƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƋƵĞů� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĞŶ� ĐŚĂƌŐĞ� ĚĞ� ůĂ���������
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� :ƵƌŝĚŝƋƵĞ͘� :Ğ� ƐƵŝƐ� ĂŐƌĠĠĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ� ĚĞ� ŵŽŶ� ŽƌĚƌĞ͕� ƉĂƌ� ůĞ� �ED�� Ğƚ�����������
ŝŶƐĐƌŝƚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ůŝƐƚĞƐ�ĚĞƐ�DĠĚŝĂƚĞƵƌƐ� :ƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ͕�ƉƌğƐ� ůĂ��ŽƵƌ�Ě͛�ƉƉĞů�ĚĞ�EŠŵĞƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ� ͗� �ĚŝƚŚ� �ĞůďƌĞŝů��������������
^ŝŬŽƌǌŝŶƐŬŝ�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�Ϭϰ�ϱϮ�ϯϴ�ͬ�ĚĞůďƌĞŝůΛŽƌĂŶŐĞ͘Ĩƌ� 

 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir              10 

�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed;�Ϳ^ 



Ø �KE^�/>� �d� W�Zd�'�� -� >Ă� ƐŽĐŝĠƚĠ��KE^�/>�Θ� W�Zd�'�� Ă� ĠƚĠ� ĐƌĠĠĞ� ŝů� Ǉ� Ă�н� ĚĞ� ϴ� ĂŶƐ� ƉĂƌ� ƐŽŶ�������
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ͕��ƌŝĐ�ĚĞ�t/�d͘�^ƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�Ğƚ�ůĂ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�Ϭ�ă�ϱϬ�
ƐĂůĂƌŝĠƐ͕� �KE^�/>� Θ� W�Zd�'�� ůĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ƐƵƌ� ĚĞƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� Ğƚ���������������������������
Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘��ǀĞĐ�ƉŽƵƌ�ƐĞƵů�ŽďũĞĐƟĨ ͗�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝƚĠ ͊�>͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐĂůĂƌŝĠĞ�Ě͛�ƌŝĐ�
ĚĞ�t/�d͕�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ă�ĨŽƌƚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĂ�'ƌĂŶĚĞ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�Ğƚ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ůŽŐŝƐƟƋƵĞ͕� ůƵŝ������
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ă�ĐĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉŽƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƵƌ�ĞŶƚƌĞͲ
ƉƌŝƐĞ͘�sKh^�ĐŽŶŶĂŝƐƐĞǌ�ĚĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�͗�YƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ƋƵ͛ƵŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌ�ĞƐƚ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�-�YƵŝ��
ǀĞƵůĞŶƚ� ĂŶƟĐŝƉĞƌ� -� YƵŝ� ǀĞƵůĞŶƚ� ƐĞ� ƌĞŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƋƵĞƐƟŽŶ� -� YƵŝ� ŽŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĚĞ��������������������������������
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ͘�sKh^��E��KEE�/^^�� ͊�WƌĠƐĞŶƚĞǌ-ůĞƐ�ůƵŝ�s/d�͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�
ƚƌŽƉ� ƚĂƌĚ͙� ^ĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƐŽŶƚ�ŵƵůƟƉůĞƐ ͗� ĂƌƟƐĂŶƐ͕� ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ͕� ƌĞƐƚĂƵƌĂƚĞƵƌƐ͕� ĂŐƌŝĐƵůͲ
ƚĞƵƌƐ͕�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͙�^ĞƐ�ŵĂŠƚƌĞƐ-ŵŽƚƐ�ƐŽŶƚ ͗�ZĠĂĐƟǀŝƚĠ�ͬ�WƌŽǆŝŵŝƚĠ�ͬ�ZĞŶƚĂďŝůŝƚĠ�Θ�^ĠƌĠŶŝƚĠ͙Ğƚ�
ƐŽŶ�ƐůŽŐĂŶ ͗�^ŽǇĞǌ��ŽŶƐĞŝůůĠƐ�Ğƚ�WĂƌƚĂŐĞŽŶƐ ͊��ŽŶƚĂĐƚ ͗� �ƌŝĐ��Ğ�tŝĞƚ�ͬ�Ϭϲ�ϳϱ�ϭϳ�ϰϮ�ϯϳ�ͬ�ĐŽŶƐĞŝůĞƚƉĂƌͲ
ƚĂŐĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 

Ø �s�Z�^d� /^K>�d/KE� –��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂƌƟƐĂŶĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƐĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϵϵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�����
ů͛ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ŚĂďŝƚĂƚ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚƵ�ďąƟŵĞŶƚ�Ğƚ� ůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͘��ƩĞŶƟĨƐ�Ğƚ�ǀŝƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�
ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĠ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĂĮŶ�ĚĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă� ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ� ůĞƵƌ�Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�����
ƐŽůƵƟŽŶƐ� ĐŽŵƉůğƚĞƐ� Ğƚ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ͘� �ĂŶƐ� ĐĞ� ƐŽƵĐŝƐ� Ě͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ͕� ŶŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ƋƵĂůŝĮĠƐ� ĚĂŶƐ��������
ů͛ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĚĞ�ŵƵƌƐ�Ğƚ�ƉůĂŶĐŚĞƌƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ƉĂŶĞů�ĚĞ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ��ŝŽƐŽƵƌĐĠƐ͘��ŝŶƐŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�
ŐĂŵŵĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�Ě͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ŚĂďŝƚĂƚ�ƉĂƌ�ƉŽƐĞ�ĚĞ ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ŝŶƐƵŋĂƟŽŶ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�
ĚĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůĞƌ� ůΖĂŝƌ� ĚΖƵŶĞ�ŵĂŝƐŽŶ� ĞŶ� ŝŶƐƵŋĂŶƚ� ĚĞ� ůΖĂŝƌ� ƉƌŝƐ� ă� ůΖĞǆƚĠƌŝĞƵƌ͕� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƌĞŵŽŶƚĠĞƐ����
ĐĂƉŝůůĂŝƌĞƐ͕�Ğƚ�ů͛ĂƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵďůĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŶƵŝƐŝďůĞƐ͘�EŽƵƐ�ĐŽŵƉƚŽŶƐ�ƉĂƌŵŝ�ŶŽƐ�
ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĚĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ͕� ĚĞƐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ͕� ĚĞƐ� ĂƌƟƐĂŶƐ͕� ĚĞƐ� ƉƌŽŵŽƚĞƵƌƐ�������
ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ͕� ĚĞƐ� ďĂŝůůĞƵƌƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� W����ŵĂŝƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ� Ğƚ�����
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘�^ŽƵĐŝĞƵǆ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ZĞĐŽŶŶƵĞ�'ƌĞŶĞůůĞ�ĚĞ� ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘�
EŽƚƌĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Z^���ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
Ě͛ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ǀŝƐĂŶƚ�ă� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ůĞƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĠƚŚŝƋƵĞ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ͕�ĚĞ�
ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞ�ů͛ŚŽŵŵĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƚĞƵƌƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ŽďƚĞŶƵ�ůĞ�WƌĞŵŝĞƌ�Ɖƌŝǆ� >ĂƵƌĠĂƚ�ĚĞƐ�
dƌŽƉŚĠĞƐ� Z^�� W���� ϮϬϭϳ͘��ŽŶƚĂĐƚ ͗� ,ĞƌǀĠ� �ŽƌŵŝĞƌ� ͬ� Ϭϳ� ϳϴ� Ϯϯ� ϳϳ� ϲϬͬ� ŚĐΛĞǀĞƌĞƐƚ-ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ĐŽŵ� ͬ�
ǁǁǁ͘ĞǀĞƌĞƐƚ-ŝƐŽůĂƟŽŶ͘ĐŽŵ 
 

Ø &Z���Z/Yh�� s�ZE/�Z� –� �ĐƟǀĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶƟĞůƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�&ƌĠĚĠƌŝƋƵĞ�sĞƌŶŝĞƌ�ĞƐƚ�
ĐŽĂĐŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĐĞƌƟĮĠĞ� ĞŶ�WE>͘��Ƶ�ƉƌŽũĞƚ� ă� ƐĂ� ĐŽŶĐƌĠƟƐĂƟŽŶ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĂǀŽŝƌ�ďĞƐŽŝŶ�ĚΖġƚƌĞ�������������
ƐƟŵƵůĠ;ĞͿ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ;ĞͿ͘��͛ĞƐƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞ�&ƌĠĚĠƌŝƋƵĞ�sĞƌŶŝĞƌ͘��ŶǀŝĞ�Ě͛ĠǀŽůƵĞƌ�ĚĂŶƐ�ǀŽƚƌĞ�
ƚƌĂǀĂŝů͕�ĚĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�ďĞƐŽŝŶ�Ě͛ĠƋƵŝůŝďƌĞƌ�ŽƵ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ǀŝĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�
Ğƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ͕�ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ŐĠƌĞƌ�ǀŽƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƌĠƵƐƐŝƌ�ǀŽƚƌĞ�ŵŽďŝůŝƚĠ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͙�&ƌĠĚĠƌŝƋƵĞ�
sĞƌŶŝĞƌ�Ă�ůĂ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚĂůĞŶƚƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĚĞ� ǀŽƐ� ŽďũĞĐƟĨƐ͘� ^ŽŶ�ĠĐŽƵƚĞ� ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚĞ͕� ƐĞƐ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĞŶ�WE>� Ğƚ� ĞŶ�ŚǇƉŶŽƐĞ͕� ƐŽŶ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ă������
ůΖĞǆƉĂƚƌŝĂƟŽŶ� ǀŝĞŶĚƌŽŶƚ� ƌĠǀĠůĞƌ� ǀŽƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘� >Ğ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕� ĐĞ� Ŷ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ŵĂŐŝĞ� Đ͛ĞƐƚ� ĚĞ� ůĂ�������
ƐǇŶĞƌŐŝĞ ͊��ŽŶƚĂĐƚ�͗�&ƌĠĚĠƌŝƋƵĞ�sĞƌŶŝĞƌ �ͬ�Ϭϲ�Ϯϴ�ϮϮ�ϳϴ�ϵϰ�ͬĨƌĞĚĞƌŝƋƵĞǀĞƌŶŝĞƌ͘ĐŽĂĐŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

Ø �s/s�� -� � �ŚĂŶƚĂů� ��z>���ŐĞŶƚ� 'ĠŶĠƌĂů� ĚĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϭ� ͕ƐŽǇĞǌ� ƐƸƌ� ĚĞ� ďĠŶĠĮĐŝĞƌ� ĚΖƵŶĞ� ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ������������������
ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵǆ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͘�^ƉĠĐŝĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�
Ğƚ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĠǀŽǇĂŶĐĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͘��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞ��&�Z�ƉŽƵƌ� ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚƵ�
sĂƵĐůƵƐĞ�ƉŽƵƌ�ŐĠƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĠƉĂƌŐŶĞ�Ğƚ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�͗��ŚĂŶƚĂů��ĂǇůĂ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ��������������
&ƌĠĚĠƌŝƋƵĞ�ͬ�Ϭϰ�ϵϬ�ϲϬ�ϲϲ�ϲϮ�ͬĐĂǇůĂ-ĐŚĂŶƚĂůΛĂǀŝǀĂ-ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͘ĐŽŵ� 
 

Ø��D/EK� Z,� -�ĞƐƚ�ŶĠ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�ĐŽŶƐƚĂƚ�͗�>ĞƐ�WD�ͬdW��Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ͕�ŽƵ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ͕�
Ě͛ĂǀŽŝƌ�ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�,ƵŵĂŝŶĞƐ�ă� ů͛ĂŶŶĠĞ͘�WŽƵƌƚĂŶƚ͕�ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�WD�ͬdW��ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞĐƟĨ� ůĂ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ĐĞůĂ�ŝŶĐůƵƚ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�,ƵŵĂŝŶĞƐ͘��ǀĞĐ�ϭϱ�ĂŶƐ�
Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ă�ů͛ĠƚƌĂŶŐĞƌ͕�ũ͛Ăŝ�ĐŚŽŝƐŝ�ĚĞ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�
ĂĐƟǀŝƚĠ͘��ĂŵŝŶŽ�Z,�ƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶŶĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĐŚĂŠŶŽŶ�ŵĂŶƋƵĂŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĐŽŵƉƚĂďůĞ�Ğƚ�ů͛ĂǀŽĐĂƚ͘�:Ğ�ǀŽƵƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ŵĞƐƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ǀŽƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Z,�͗�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂƵĚŝƚ�
Z,ͬ'W��͕�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ͘͘͘�ŽŶƚĂĐƚ� ͗� ^ŽŶŝĂ� ^ŽƵĂůĞŵ� ͬ� Ϭϲ� ϰϬ� ϱϰ� ϳϰ� ϭϭ� ͬ� ƐŽŶŝĂΛĐĂŵŝŶŽƌŚ͘ĐŽŵ� ͬ�
ǁǁǁ͘ĐĂŵŝŶŽƌŚ͘ĐŽŵ� 

 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir              11 

�KKD�^hZ�EK^���,�Z�Ed;�Ϳ^ 



 

 
�Patrons de PME, grandissons avec ceux que nous faisons grandir              12        

�Ŷ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŽƚƐ͕�ƉŽƵǀĞǌ-ǀŽƵƐ�
ǀŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ �͍� 
 

:ĞƵŶĞ� ĐŚĞĨ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� Ğƚ�����
KƌĂŶŐĞŽŝƐ� ĚĞ� ĐƈƵƌ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĂƵ�
ĐƈƵƌ� ĚƵ� sĂƵĐůƵƐĞ� ƋƵĞ������������
DĂƌĐ-�ŶĚƌĠ� DĞƌĐŝĞƌ� Ă� ƐŽƵŚĂŝƚĠ�������
ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ƐĂ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĚĞ����������
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĞŶ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�

ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘��ŶŝŵĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�Ğƚ�ĐŽŶǀĂŝŶĐƵ�ĚĞ�
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� Ě͛ġƚƌĞ� ƵŶ� ĂĐƚĞƵƌ� ƉŽƐŝƟĨ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕� ů͛ŝĚĠĞ� ĚĞ�
ĐƌĠĞƌ� ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ĚĞ� ďƵƌĞĂƵǆ� ƉĂƌƚĂŐĠƐ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ��������
ŝŵƉŽƐĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ͘� 
 

EŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶŶĂŝƐƐŝŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ĂǀŽŝƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ǀŝĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘�/ƐƐƵĞ�ĚĞ�ů͛ŚƀƚĞůůĞƌŝĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂůĞ͕� ũ͛Ăŝ� ƚŽƵƚ� ĚĞ� ƐƵŝƚĞ� ĠƚĠ� ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞ� ƉŽƵƌ���
ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ů͛ĂǀĞŶƚƵƌĞ� Ğƚ� ƉŽƌƚĞƌ� ĐĞ� ďĞĂƵ� ƉƌŽũĞƚ͘� EŽƚƌĞ� ƉĂƐƐĠ����
ĐŽŵŵƵŶ͕� ůĂ� ĐŽŶĮĂŶĐĞ� Ğƚ� ů͛ĞƐƟŵĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ƉŽƌƚŽŶƐ� Ğƚ�
ƐƵƌƚŽƵƚ� ů͛ĞŶǀŝĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ� ůĞƐ�
ĨŽŶĚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘� 
 

>Ă�&ĂďƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ůĞ���ŶŽƵǀĞů�ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�
�ŽǁŽƌŬŝŶŐ� ƐƵƌ� KƌĂŶŐĞ͕� ůŝĞƵ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĐŽůůĂďŽƌĂƟĨ� Ğƚ�����������
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘�������� 
>͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ������
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕� ƌĠƵŶŝƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ϰϬϬŵϸ�ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ�
ĠƋƵŝƉĠ�Ğƚ�ĐŽŶǀŝǀŝĂů͘ 
 
�Ŷ� ƋƵŽŝ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ǀŽƚƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� Ğƚ� ƋƵĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƐĞƐ����������������������
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝƚĠƐ�͍� 
 

>Ğ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ�;ŽƵ�ďƵƌĞĂƵǆ�ă�ƉĂƌƚĂŐĞƌͿ�ƌĠƐƵůƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ�
Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵŽĚĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ƋƵŝ� Ă� ƌĠǀŽůƵƟŽŶŶĠ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů͘ 

>Ă� &ĂďƌŝƋƵĞ� ĚĞƐ� �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŵĞƚ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ� ƐĞƐ�
ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉĂƌƚĂŐĠƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�
ĚĠĚŝĠƐ� ǀŝĂ� ĚĞƐ� ŽīƌĞƐ� Ě͛ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ� ŇĞǆŝďůĞƐ͕� ĚĞ� ůĂ��������
ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞ� ă� ůĂ� ůŽĐĂƟŽŶ� ĂƵ� ŵŽŝƐ͕� ƐĂůůĞƐ� ĚĞ� ƌĠƵŶŝŽŶ�
ĠƋƵŝƉĠĞƐ͕�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĞŶ�ŚĂƵƚ�ĚĠďŝƚ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ě͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�͙� 
 

�ĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƌĠƉŽŶĚĞŶƚ� ĂƵǆ� ďĞƐŽŝŶƐ� ĚĞƐ� ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕�
ĚĞƐ� ŝƟŶĠƌĂŶƚƐ͕� ĚĞ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ĞŶ� ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů� ŽƵ� ĚĞƐ������
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ƉŝĞĚ�ƐƵƌ�KƌĂŶŐĞ͘ 
 

hŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ�ƐƵƌ�ƐŝƚĞ�
ĚĞ�ϴŚϯϬ� ă� ϭϵŚ� ƉŽƵƌ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĞƌ� ĂƵ�ŵŝĞƵǆ� ůĂ� ĚĞŵĂŶĚĞ�
ĚĞƐ�ƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͘ 
 

�Ƶ-ĚĞůă� ĚĞ� ůĂ� ƐŝŵƉůĞ� ŵŝƐĞ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ͕��������
ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ĚĞ� ůĂ� &ĂďƌŝƋƵĞ� ĞƐƚ� ĚŽƵďůĞ ͗� ĐƌĠĞƌ� ƵŶĞ�������������
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͕�ƌĠƵŶŝƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ůŝĞƵ� ĐŽŶǀŝǀŝĂů� ĂĮŶ� ĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� Ğƚ� ůĞ� ƉĂƌƚĂŐĞ�
ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ� ůĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ŽƵƟůƐ�ƉŽƵƌ�
ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ă� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ĚĞ� ĐƌŽŠƚƌĞ͘� �͛ĞƐƚ� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƐĞŶƐ� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ŶŽŵ͙� 
 

>Ă� &ĂďƌŝƋƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� >�� ůŝĞƵ� Žƶ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ƐĞ�����������
ĐŽŶƐƚƌƵŝƐĞŶƚ� ĞŶƐĞŵďůĞ͕� ĐĞůƵŝ� Žƶ� ŝůƐ� ƉŽƵƌƌŽŶƚ� ĐƌĠĞƌ� ůĞƐ������
ƉƌŽĚƵŝƚƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞƌŽŶƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĠƐ�ĚĞŵĂŝŶ͘ 
 
�ǀĞǌ-ǀŽƵƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�͍� 
 

>͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƟŽŶ� ĂƵƌĂ� ůŝĞƵ� ůĞ� ϭϭ� ŽĐƚŽďƌĞ� ă� ϭϵŚϯϬ͘� hŶĞ�������
ďŝůůĞƩĞƌŝĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƐƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ�
ă�ůĂ�ƐŽŝƌĠĞ͘� 
 

EŽƵƐ� ƉƌĠǀŽǇŽŶƐ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ĚĞƐ� ƐŽůƵƟŽŶƐ���������������
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ă� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ͗� ƐƚĂŶĚĂƌĚ����������������������������������
ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ͕�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƟŽŶ͕�ƐŚŽǁƌŽŽŵ͙� 

DĠůŽĚŝĞ�&/>>/E'�Z�—�>��&��Z/Yh����^��EdZ�WZ�E�hZ^ 
ĐŽŶƚĂĐƚΛĨĂďƌŝƋƵĞ-ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͘Ĩƌ 

;ZƵďƌŝƋƵĞ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ĂƵǆ�ĂĚŚĠƌĞŶƚ;ĞͿƐ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠ;ĞͿ�
ŵĞƌĐŝ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ�ĂƵ�Ϭϰ�ϵϬ�ϭϰ�ϵϬ�ϵϬͿ 

WKZdZ�/d��͛hE���,�Z�Ed 

�'�E���ϮϬϭϵ 

>͛ĂŐĞŶĚĂ�ϮϬϭϵ�ĚĞ�ůĂ��WD��ϴϰ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�͊ 
 
�ĚŝƚĠ�ă�ϭ� ϯϬϬ� ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ͕� ĐĞƚ�ĂŐĞŶĚĂ�ĞƐƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵĠ�ĂƵǆ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ;ĞͿƐ� ĚĞ� dW�͕� WD�-WD/�
ĂĚŚĠƌĞŶƚ;ĞͿƐ͕�ĂƵǆ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ŐƌŽƵƉĞŵĞŶƚƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ă� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�
ĚĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 
 
EŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƌĠĐƵƉĠƌĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�͊� 

EŽƵƐ�ƚĞŶŽŶƐ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ƐŝŶĐğƌĞŵĞŶƚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĞƵƌƐ�
ƐĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ŶŽƵƐ�Ŷ͛ĂƵƌŝŽŶƐ�ƉƵ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞƩĞ�ĠĚŝƟŽŶ͘ 



�/^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 

 

ͻ��>Ă�>ŝƋƵŝĚĂƟŽŶ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ�͗��ĞƐƐĞƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 

>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� 
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�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� ϭϲϱ� 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� 



>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 

ϭϰ 

>�^�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� 


