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WZKd�'�Z 
WĂŐĞƐ�ϭϮ�ă�ϭϲ 

�KEE�2dZ� 

WĂŐĞƐ�ϴ�ă�ϭϭ 
'�Z�Z 

WĂŐĞƐ�ϭϳ�ă�ϭϵ 

W�Zd�'�Z 
WĂŐĞƐ�ϮϬ�ă�Ϯϯ 

ZE��/'h/>>�^�
ZKh'�^�Θ�

d�DW^�&KZd^�
ϮϬϮϬ 

WĂŐĞƐ�ϰ�ă�ϳ 

'Khs�ZE�E�� 
WĂŐĞƐ�Ϯϰ�ă�Ϯϲ 

�h�'�d� 
WĂŐĞƐ�Ϯϳ�ă�Ϯϵ 

W�Z^W��d/s�^� 
WĂŐĞƐ�ϯϬ�Θ�ϯϭ 

W�Zd�E�/Z�^ 
WĂŐĞƐ�ϯϮ 

 
�EE�y�^ 
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RESERVES NATURELLES DU 
MASSIF DES AIGUILLES ROUGES 
�ĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�Ɛ͛ĠƚĞŶĚĞŶƚ�ƐƵƌ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϰ�ϱϬϬ�
ŚĂ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞƐ� ,ŽƵĐŚĞƐ͕� ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ� Ğƚ� ĚĞ�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ͘� >ĞƐ� ŵŝůŝĞƵǆ� ƐŽŶƚ� ǀĂƌŝĠƐ� ͗� ĨŽƌġƚƐ͕� ƉĞůŽƵƐĞƐ� ĂůƉŝŶĞƐ͕� ůĂĐƐ͕�
ŐůĂĐŝĞƌƐ͘� �ĞƐ� ĞƐƉğĐĞƐ� ĞŵďůĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĐŽŵŵĞ� ůĞ� ůĂŐŽƉğĚĞ� ĂůƉŝŶ͕� ůĞ�
ƚĠƚƌĂƐ-ůǇƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ďŽƵƋƵĞƟŶ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞƚ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉƌŽƚĠŐĠ͘ 

>ĞǀŝĞƌƐ�͗ 

 

/ŶƚĠŐƌĂƟŽŶ�ůŽĐĂůĞ 

&ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ 

^ĐŝĞŶĐĞƐ 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
Ğƚ�ĐůŝŵĂƚ 

WƌŽƚĞĐƟŽŶ 

WĠĚĂŐŽŐŝĞ 

�ĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ 

hƐĂŐĞƐ 

DĂŝŶƚĞŶŝƌ�ŽƵ�ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ�ůĞƐ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕�
ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

�ŽŶĐŝůŝĞƌ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ƌĠͲ
ĐƌĠĂƟǀĞƐ͕�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐŽͲ
ĐŝŽĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉƌĠͲ
ƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ 

ZĞŶĚƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ă�
ƚŽƵƐ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ 

'ĂƌĂŶƟƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ 

DĞŶĞƌ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ƐƵŝǀŝƐ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ŽƌŝĞŶƚĞƌ�
ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ 

�ĐƋƵĠƌŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƉŽƵƌ�
ĠĐůĂŝƌĞƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ĨƵƚƵƌ 

EŽƚƌĞ�ĨĞƵŝůůĞ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ—ϮϬϮϬ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϱ 

 

 

 

�ĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ͘ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ—ϮϬϮϬ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϲ 

TEMPS FORTS 

 2020 

�ŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�-��Ks/� 

>͛ĂŶŶĠĞ� ϮϬϮϬ� Ă� ĠƚĠ� ƌǇƚŚŵĠĞ� ƉĂƌ� ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞ�
ů͛ĠƉŝĚĠŵŝĞ͘� >ĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ƐŽŶƚ� ƌĞƐƚĠƐ� ĐŽŶĮŶĠƐ�
ƉĞŶĚĂŶƚ� ƵŶ� ƉĞƵ� ƉůƵƐ� Ě͛ƵŶ� ŵŽŝƐ͕� ƉƵŝƐ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ŶĞ� ƉŽƵǀĂŶƚ� ġƚƌĞ� ƌĞƉŽƌƚĠĞƐ�
ŽŶƚ� ƌĞƉƌŝƐ͘�>͛ĠƋƵŝƉĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ǀŝƚĞ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ĂƵǆ�ŽƵƟůƐ�
ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͘� �ĞĂƵĐŽƵƉ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ŽŶƚ� ĞƵ� ůŝĞƵ� ĞŶ� ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͘� �ĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞƉŽƌƚĠĞƐ͕� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĂ�
ƌĠƵŶŝŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ͘ 

>ĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ůĂ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ�
ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ă�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ůĂ�
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ͘ 

ZĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�
DŽŶƚĞƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĞŶƟĞƌƐ 

>Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� sĂůůĠĞ� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͕�ĚĠůĠŐĂƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�
Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠ�
ĚĞƵǆ� ďƵƌĞĂƵǆ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ�
ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĐĠŶŽŐƌĂƉŚŝĞ� ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞ� Ğƚ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞ� ;ƉƌŽũĞƚƐ� W/d�Z� Ğƚ� �ƐƉĂĐĞƐ� sĂůůĠĞŶƐͿ͘�
>Ğ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ĂƵǆ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� Ğƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐ� ĚĞƐ� ĠůĠŵĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĐŽŶƚĞŶƵƐ͘� �ĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ�
ǀĂůŽƌŝƐĞƌŽŶƚ� ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞů� ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ͕�
ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘ 

'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ�ĚƵ�ůŽƵƉ 

ϮϬϮϬ� ŵĂƌƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ĚĞ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ůŽƵƉƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�
ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ� ĚĞƐ� �ŝŐƵŝůůĞƐ� ZŽƵŐĞƐ͘� >Ğ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ŵŽďŝůŝƐĠ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞ� ů͛ĞƐƉğĐĞ� Ğƚ�
ƚƌĂŶƐŵĞƚ� ůĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ă� ů͛K&�͘� �ƵƌĂŶƚ� ů͛ĠƚĠ͕� ϲ�
ƉŝğŐĞƐ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŝŶƐƚĂůůĠƐ� Ğƚ�
ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵŝǀŝƐ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
Ă� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ� ů͛ĠůĞǀĞƵƌ� ĚĞ� ďƌĞďŝƐ� ƉƌĠƐĞŶƚ� ƐƵƌ�
�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ� ƉŽƵƌ� ĚĞƵǆ� ĚŽƐƐŝĞƌƐ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ�
Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ͘� /ů� Ă� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĂƉƉŽƌƚĠ� ƵŶĞ� ĂŝĚĞ�
ƉŽŶĐƚƵĞůůĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ� ͗� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĚĞ� ĮůĞƚƐ� Ğƚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͘ 
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'ĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

>ĞƐ�ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ�
ŽŶƚ� ƌĞůĞǀĠ� ƵŶĞ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ� ƚƌğƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�
ĚƵƌĂŶƚ� ůĞƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ� ũƵŝůůĞƚ�Ğƚ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϬ͘�>͛ĠƋƵŝƉĞ�
ůŽĐĂůĞ�Ă�ĚŽŶĐ�ĂĚĂƉƚĠ�ůĂ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�
ĞŶ� ŵĞŶĂŶƚ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ� Ě͛ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�
ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ĚƵ� >ĂĐ� �ůĂŶĐ-�ŚĞƐĞƌǇƐ� ͗� Ϯϳ� ũŽƵƌƐ� ĚĞ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐŝƚĞ�ĞŶ�ϯ�ŵŽŝƐ͘ 

ϮϬϮϬ� Ă� ŵĂƌƋƵĠ� ƵŶĞ� ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƚƌğƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚƵ� ďŝǀŽƵĂĐ͘� �Ğ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ� ůŝĠĞƐ� ă� ĐĞƩĞ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƌĞůĞǀĠĞƐ� ͗� ŶŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ� ŚŽƌĂŝƌĞƐ͕� ĨĞƵ͕�
ĚĠƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƐŽŶŽƌĞ͘ 

WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚƵ�ůŽƵƉ 

>Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� sĂůůĠĞ� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ� Ă�ŵŝƐƐŝŽŶŶĠ� ů͛/WZ�� ;/ŶƐƟƚƵƚ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ��ŶŝŵĂƵǆ�
ĚĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶͿ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉğĐĞ�Ğƚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌƐ͘� 

�ĂŶƐ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ƋƵŝ�Ă�ŝŶƐƚĂůůĠ�Ğƚ�ƌĞůĞǀĠ�ůĞƐ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ͕�
ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ů͛/WZ�͘� 

�Ğ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ďĞĂƵĐŽƵƉ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐƵũĞƚ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĞŶƚƌĂŝĚĞ� ůŽŐŝƐƟƋƵĞ͘�
>Ğ�ƐƵŝǀŝ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĂ�ĞŶ�ŚŝǀĞƌ�Ğƚ�ĞŶ�ĠƚĠ�ϮϬϮϭ͘ 

WůĂƐƟůĂĐ�ĂƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ 

�Ŷ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ��Eϳϰ͕� ĚĞƐ� ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ�
ŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ĚĞƐ� ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ĠƚƵĚŝĞƌ� ůĂ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ� ĚĞƐ� ŵŝĐƌŽƉůĂƐƟƋƵĞƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞ� >ĂĐ� �ůĂŶĐ͘� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ƐĞƌŽŶƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠƐ� ĞŶ� ϮϬϮϭ͘� �Ğ� ƚǇƉĞ� ĚĞ� ƉŽůůƵĂŶƚ�
ƌĞƐƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ŵĂů�ĐŽŶŶƵ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůĂĐƐ�Ě͛ĂůƟƚƵĚĞ͘�
>ĞƵƌ� ŽƌŝŐŝŶĞ͕� ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞ� ůĞ� ƉůƵƐ� ƐŽƵǀĞŶƚ͕�
ŵŽŶƚƌĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĞƐƉĂĐĞƐ� ƉƌŽƚĠŐĠƐ� ƐŽŶƚ� ďŝĞŶ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ŶŽŶ�
ŵĞƐƵƌĠĞƐ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘�>Ă�ůŽŐŝƐƟƋƵĞ�Ă�ƉƵ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�
ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� Ğƚ� ůĂ�
�ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚƵ�DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘ 
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ϴ 

CONNAÎTRE 
�ƚƵĚŝĞƌ͕�ĚĠĐƌǇƉƚĞƌ͕�ŝŶŶŽǀĞƌ͕�ƚĞƐƚĞƌ͕�ĐŚĂŶŐĞƌ�ĚĞ�ĐĂƉ͕�ĠǀŽůƵĞƌ͘͘͘�>ĞƐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ŽƵƟůƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ƉŽƵƌ�
ŵŝĞƵǆ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ĞŶƚŽƵƌĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĨƌĂŐŝůŝƚĠƐ͘�>ĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�ƐŽŶƚ�
ĐƌĠĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ůŝĞŶ�Ğƚ�Ě͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͘��ůůĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ͕� ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂůŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ͕�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ŽƵ�ůĞ�ƟƐƐƵ�ƐŽĐŝĂů͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ĐŚĂŶĐĞ͕�ĐĂƌ�ŵŝĞƵǆ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ͘ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϵ 

�ƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ŵĂƚƵƌĞƐ 

/ŶŝƟĠĞ� ĂƵǆ� ,ŽƵĐŚĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϳ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ�
ů͛ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ� ;ƉƌŽũĞƚ� �ĚĞŵĞͿ͕� ĐĞƩĞ� ĠƚƵĚĞ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ĮŶĂůŝƐĠĞ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͕� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƌĞůĞǀĠƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�sĂůůŽƌĐŝŶĞ�Ğƚ�^ĞƌǀŽǌ͘��ĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�ƉĂƌ�
DĂƌĐ� &ƵŚƌ� ĚĞ� ů͛/EZ��� Ğƚ� ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ�
^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ĚĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͕�
ĚĞƵǆ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�ĂƵ���Eϳϰ͕��ŽƌŝĂŶĞ�Ğƚ��ƵƌĠůŝĞŶ͕�ƐĞ�ƐŽŶƚ�
ŝŵƉůŝƋƵĠƐ� ƐƵƌ� ĐĞ� ƉƌŽũĞƚ� ͗� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕� ƐĠůĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ă� ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ͕�
ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƌĞůĞǀĠƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕� ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ� Ğƚ�
ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐǇŶƚŚğƐĞ͘� 

^Ƶƌ� ůĞƐ� ϭϴϬ� ƉůĂĐĞƩĞƐ� ŵĞƐƵƌĠĞƐ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͕� ϭϭ� ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞƐ� �ŝŐƵŝůůĞƐ�
ZŽƵŐĞƐ͘��ĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉůĂĐĞƩĞƐ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ă�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�
ϰϱ�ƉůĂĐĞƩĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϯ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ�
�ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ͘� 

�Ğ� ƚƌĂǀĂŝů� Ă� ĂďŽƵƟ� ă� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ĚĞ� ϱϮ� ŠůŽƚƐ� ĚĞ�
ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƚŽƚĂůĞ� ĚĞ� ϭϮϭ� ŚĂ� ƐƵƌ�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ� Ğƚ� ϰϰ� ŚĂ� ƐƵƌ� ^ĞƌǀŽǌ͘� hŶ� ƌĠƐĞĂƵ� Ě͛ŠůŽƚƐ� ĚĞ�
ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ� ă� ů͛ĠĐŚĞůůĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀĂůůĠĞ͕� ĚĞ� ^ĞƌǀŽǌ� ă�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ� Ă� ĠƚĠ� ƉƌŽƉŽƐĠ� ĞŶ� ƚĞŶĂŶƚ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͘��ĞƩĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĞƐƐĞŶƟĞůůĞ�
ƉŽƵƌ� ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ� ůĞƐ� ĞƐƉğĐĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�ĂƵ-ĚĞůă͘ 

 

�ƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ 

sŝĂ� ůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� �ůƉďŝŽŶĞƚϮϬϯϬ� Ğƚ� �ĚĞŵĞ� ;>��Ϳ͕� ƵŶĞ�
ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞƐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ă�ů͛ĠĐŚĞůůĞ�
ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
sĂůůĠĞ� ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘� >͛ŽďũĞĐƟĨ� ĞƐƚ� ƋƵĞ� ůĂ�
ĨĂƵŶĞ�ƐĂƵǀĂŐĞ�ƉƵŝƐƐĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�Ě͛ƵŶ�ŵĂƐƐŝĨ�ă�ů͛ĂƵƚƌĞ�
ƉŽƵƌ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ůĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ŐĠŶĠƟƋƵĞƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ͘�
�Ğ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŵƉůŝƋƵĠƐ� ƉŽƵƌ�
ĂďŽƵƟƌ� ă� ĚĞƐ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ� Ě͛ĂĐƟŽŶƐ� ĐŽŶĐƌğƚĞƐ͘�
>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�

ƉĂƌ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĮŶĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘� 

ZĞůĞǀĠƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĂ�ŵĂƚƵƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞƩĞ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ĚĞƐ�ŠůŽƚƐ�ĚĞ�ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ� 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

KƵǀƌĂŐĞ�ĠƋƵŝƉĠ�ĚĞ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 
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ϭϬ 

'ůĂĐŝĞƌƐ�ĚƵ�ǀĂůůŽŶ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ 

>Ğ� ƐƵŝǀŝ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ� ĚĞƐ� ŐůĂĐŝĞƌƐ� ĚƵ� ǀĂůůŽŶ� ĚĞ�
�ĠƌĂƌĚ� Ă� ůŝĞƵ� ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ� ĞŶ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘� �Ŷ� ϮϬϭϴ͕�
ƵŶĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĞ� ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂǀĂŝƚ�ŵŽŶƚƌĠ�
ƋƵĞ�Ϯϭ�й�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂǀĂŝƚ�ĚŝƐƉĂƌƵ�ĞŶ�ϭϬ�ĂŶƐ͘ 

>Ğ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞ� ůĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ� Ě͛ƵŶ� ŐůĂĐŝĞƌ� ŶĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ƉĂƐ�
Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ� ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ� ƐĞƐ� ƉĞƌƚĞƐ� ŵĂŝƐ� ĚŽŶŶĞ� ƵŶĞ�
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĠƚĂƚ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠǀŽůƵƟŽŶ͘� 

WůĂƐƟůĂĐ 

hŶĞ� ŽƉĠƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ� Ě͛ĞĂƵ� ƉŽƵƌ� ĠƚƵĚŝĞƌ� ůĂ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ� Ğƚ� ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ� ĚĞƐ� ŵŝĐƌŽƉůĂƐƟƋƵĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
>ĂĐ� �ůĂŶĐ� Ă� ĞƵ� ůŝĞƵ� ůĞ� Ϯϴ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϮϬ͘� >ĞƐ�
ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ� ŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ĚĞƐ� ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ� Ě͛ĞĂƵ� ĞŶ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂĐ͕�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ĂǀĂů�Ğƚ�ĚĞ�ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ�
ĞŶ� ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ͘� �ĞƩĞ� ŽƉĠƌĂƟŽŶ� Ɛ͛ŝŶƐĐƌŝƚ� ĚĂŶƐ� ƵŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉůƵƐ�ǀĂƐƚĞ�Ě͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƉŽůůƵĂŶƚ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ůĂĐ� Ě͛ĂůƟƚƵĚĞ͘� >Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ĂƵǆ� ĨƌĂŝƐ� ĚĞ� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ� Ğƚ� Ě͛ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ͘ 

WůƵƐ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�͗� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƋƵĂůƟ͘ŽƌŐͬƉůĂƐƟůĂĐͬ 

 

>ĂĐƐ�ƐĞŶƟŶĞůůĞƐ—�ƌĠǀĞŶƚ�Ğƚ��ŽƌŶƵ 

�ĞƉƵŝƐ� ϭϵϵϮ͕� ůĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ͨ ůĂĐƐ� ƐĞŶƟŶĞůůĞ ͩ� ǀŝƐĞ� ă�
ƐƵŝǀƌĞ� ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ƉŚǇƐŝĐŽ-ĐŚŝŵŝƋƵĞ� Ğƚ� ƚƌŽƉŚŝƋƵĞ� ĚĞ�
ĐŝŶƋ� ůĂĐƐ� Ě͛ĂůƟƚƵĚĞ� ĞŶ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͕� ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ůĂĐƐ� ĚƵ�
�ƌĠǀĞŶƚ�Ğƚ� �ŽƌŶƵ͘� �Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ůĞƐ� ƐƵŝǀŝƐ�ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠƐ�
ůĞƐ�ϭĞƌ� Ğƚ�ϯ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌĂŵğƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ŵĞƐƵƌĠƐ� ;ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛ĞĂƵ͕� ƉƌŽĮůƐ� ĚĞ� ƐŽŶĚĞ� Ğƚ�
ŵĞƐƵƌĞ�ŚĂƵƚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�ĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
Ğƚ� ĂƵ� ĨŽŶĚ� ĚƵ� ůĂĐͿ͘� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ĚĠƚĂŝůůĠƐ� ĚƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ� ͨ ůĂĐƐ� ƐĞŶƟŶĞůůĞ ͩ� ƐŽŶƚ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂŶŶƵĞů� ͗� ǁǁǁ͘ůĂĐƐ-
ƐĞŶƟŶĞůůĞƐ͘ŽƌŐͬĨƌͬƌĂƉƉŽƌƚƐ-ĂŶŶƵĞůƐ-ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ 

 

�ƚƵĚĞ�ĚƵ�ƉĞƌŵĂĨƌŽƐƚ 

>ƵĚŽǀŝĐ� ZĂǀĂŶĞů͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ� ^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ĚĞƐ�
ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ƐŽŶ�ĠƚƵĚĞ͘��Ŷ�ϮϬϮϬ͕� ŝů�Ă�
ƌĠĐƵƉĠƌĠ� ůĞƐ� ĐĂƉƚĞƵƌƐ� ŝŶƐƚĂůůĠƐ� ĚĞƉƵŝƐ� ĚĞƵǆ� ĂŶƐ͘� >ĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƚƵĚĞ�ƉĂƌĂŠƚƌŽŶƚ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 

 

^ƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ 

>Ğ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ůĂ� ĚŽĐƚŽƌĂŶƚĞ� ĚƵ� ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ� �ĚǇƚĞŵ͕�
>ĠŶĂ� 'ƌƵĂƐ͕� Ɛ͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͘� �ůůĞ� ĠƚƵĚŝĞ�
ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞƐ� ƵƐĂŐĞƐ� ƌĠĐƌĠĂƟĨƐ� ĞŶ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ� Ğƚ� ůĂ�
ĐŽŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ƐĂƵǀĂŐĞ�ĞŵďůĠŵĂƟƋƵĞ͘�>ĞƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ�ƐŽŶƚ�
ů͛ƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�Ě͛ĠƚƵĚĞ͘� 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ƐƵŝƚ�ĐĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƵ�
ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ƚŚğƐĞ�Ğƚ�ŝŶƚĠŐƌĞƌĂ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ�
ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ͘ 

 

^Ƶŝǀŝ�ĚĞƐ�ŐůĂĐŝĞƌƐ�ĞŶ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

dĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ƉŽƐĞ�ĚĞƐ�ĐĂƉƚĞƵƌƐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

WƌĠůğǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ůĂĐ��ůĂŶĐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗�&Z���s/^/KE 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϭ 

^Ƶŝǀŝ�ĚĞƐ�ďŽƵƋƵĞƟŶƐ 

�ŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕� ůĞ���Eϳϰ�ƌĠĂůŝƐĞ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ĚĞ�ƐƵŝǀŝ�
ĚĞƐ� ďŽƵƋƵĞƟŶƐ� ƉĂƌ� ĐŽŵƉƚĂŐĞ� ĚĞƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ� ƐĞůŽŶ� ƵŶ�
ŝƟŶĠƌĂŝƌĞ�ƉƌĠĐŝƐ͘��ĞƉƵŝƐ�ϱ�ĂŶƐ͕�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ͕�ůĞƐ�
ĞīĞĐƟĨƐ� ƐĞŵďůĞŶƚ� ƐƚĂďůĞƐ͘� hŶĞ� ǀĞŝůůĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ĞƐƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞ͘ 

ZĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŝŐůĞ�ƌŽǇĂů 

>Ă�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽƵƉůĞ�Ě͛ĂŝŐůĞ�ƌŽǇĂů�ŶŝĐŚĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞƐ� �ŝŐƵŝůůĞƐ� ZŽƵŐĞƐ� ĞƐƚ� ƐƵŝǀŝĞ�
ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͘� �Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ƵŶ� ƉŽƵƐƐŝŶ� ĞƐƚ� ŶĠ͘� >Ă�
ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞ� ĐŽƵƉůĞ� ĞƐƚ� ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ� ďŽŶŶĞ͕�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉŽƵƐƐŝŶ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĂŶƐ�ŽƵ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ͘ 

>Ğ�ŐǇƉĂğƚĞ�ďĂƌďƵ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵŝǀŝ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ŶĞ�ŶŝĐŚĞ�
ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�
ZŽƵŐĞƐ͘ 

^Ƶŝǀŝ�ĚƵ�ůŽƵƉ 

>Ğ� ƐƵŝǀŝ� ĚƵ� ůŽƵƉ� Ă� ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ
-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘� >Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ŝŶƐƚĂůůĠ� Ğƚ� ƌĞůĞǀĠ� Ɛŝǆ� ƉŝğŐĞƐ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ� ĚĂŶƐ� ŽƵ� ă� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ů͛ĠƚĠ� Ğƚ� ů͛ĂƵƚŽŵŶĞ� ϮϬϮϬ͘� �ǀĞĐ� ůĞƐ�
ǀŝĚĠŽƐ� Ğƚ� ƉŚŽƚŽƐ� ĚĞ� ůŽƵƉ� ĂŝŶƐŝ� ƌĠĐŽůƚĠĞƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ƉƵ� ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ƌĠŐƵůŝğƌĞ� ĚĞ� ĚĞƵǆ� ůŽƵƉƐ� ƐƵƌ�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ�WĂƐƐǇ�-�>ĞƐ�,ŽƵĐŚĞƐ͘��ĞƐ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ� ƐŽŶƚ� ƌĞůĞǀĠƐ� ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ƉƌĠǀĞŶŝƌ�
ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĠůĞǀĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉğĐĞ͘ 

^Ƶŝǀŝ�ƉĂƌ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ 

>ĞƐ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ĚŽŶŶĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�
ƐƵƌ� ůĂ� ĨĂƵŶĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� Ğƚ� ƐŽŶ� ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ� ƚŽƵƚ� ĞŶ�
ůŝŵŝƚĂŶƚ� ůĞ� ĚĠƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘� >ĞƐ� ƉůƵƐ� ďĞůůĞƐ� ǀŝĚĠŽƐ� ƐŽŶƚ�
ĚŝīƵƐĠĞƐ͘ 

�ŽŵƉƚĂŐĞ�ĚƵ�dĠƚƌĂƐ-ůǇƌĞ 

>ŽƌƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶƚ�ĚƵ�dĠƚƌĂƐ-ůǇƌĞ͕� ůĞƐ�ŐĂƌĚĞƐ�
ĠĐŽƵƚĞŶƚ�Ğƚ� ĐŽŵƉƚĞŶƚ� ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵąůĞƐ� ĐŚĂŶƚĞƵƌƐ�
ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ďŝĞŶ�ƉƌĠĐŝƐ͘��Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ĐĞƐ�ĐŽŵƉƚĂŐĞƐ�
ŽŶƚ�ĞƵ� ůŝĞƵ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƐĞĐƚĞƵƌ�;�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶͿ͘�>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�
ƐĞƌŽŶƚ� ĚŝīƵƐĠƐ� ůŽƌƐƋƵĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ� ĂƵƌŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƉƌŽƐƉĞĐƚĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂŶĂůǇƐĠƐ͘ 

ZĞůĞǀĠƐ�ĨĂƵŶĞ�Ğƚ�ŇŽƌĞ 

>ŽƌƐ� ĚĞƐ� ƐŽƌƟĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕� ůĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ƌĞůğǀĞŶƚ� ůĞƐ�
ĞƐƉğĐĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͘� >Ğ� ƚĂďůĞĂƵ� Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ� Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ� ƐĂŝƐŝĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ďĂƐĞƐ� ĚĞ� ĚŽŶŶĠĞƐ�
ƐƵƌ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ͘ 

WĂƌƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ� 

dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ƐŽŶƚ� ƚƌĂŶƐŵŝƐĞƐ� ă� ů͛/EWE� Ğƚ� ĂƵǆ�
ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞƐ� ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ� ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ͘� dŽƵƚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ�
ƉĞƵƚ� ĚĞŵĂŶĚĞƌ� ă� ĚŝƐƉŽƐĞƌ� ĚĞ� ĐĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ǀŝĂ� ƵŶĞ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ���Eϳϰ͘ 

ZĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ &ĂƵŶĞͬ&ůŽƌĞ Eď�Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ 

�ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� &ůŽƌĞ Ϯϴϭ 

&ĂƵŶĞ ϲϮ 

�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ� &ůŽƌĞ ϳϯ 

&ĂƵŶĞ ϮϮ 

&ůŽƌĞ ϳϮ 

&ĂƵŶĞ ϭ 

sĂůůŽŶ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ� 

'ĞƐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ƉŝğŐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

DąůĞ�ĚĞ�ƚĠƚƌĂƐ-ůǇƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌĂĚĞ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϭϮ 

PROTÉGER 
>ĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ƉŽƵƌ� ǀŽĐĂƟŽŶ� ĚĞ ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ� ĚĞƐ� ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞƐ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞůƐ͕� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞŵĞŶƚ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟĨƐ�Ğƚ�ă� ĨŽƌƚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ͘��ĂŶƐ� ůĞ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ͕� ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƐŽŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ƉŽƵƌ� ĐŽŶĐŝůŝĞƌ� ƵƐĂŐĞƐ� Ğƚ� ŵĂŝŶƟĞŶ� ĚĞƐ� ŵŝůŝĞƵǆ� ŶĂƚƵƌĞůƐ͘� �ĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŶĠƐ� Ğƚ� ĂƐƐĞƌŵĞŶƚĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ�
ƉƌŽĐƵƌĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂŝƌĞƐ�ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͘� 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϯ 

:ƵƐƋƵ͛ĞŶ� ϮϬϭϵ͕� ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ� ĚĞƐ� ŝŶĨƌĂĐͲ
ƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŚŝĞŶƐ�
;ƚĞŶƵƐ� ĞŶ� ůĂŝƐƐĞ� ŽƵ� ŶŽŶͿ� ă� ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�
ĚƵ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘� 

�Ŷ�ϮϬϮϬ͕� ůĞ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ĞƐƚ� ů͛ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ� ůĂ�
ƉůƵƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠĞ͕�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚƵ�ŶŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĚĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͘�>Ğ�ƐƵƌǀŽů�ĞƐƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ƉĂƌĂƉĞŶƚĞƐ�ă�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬϬ�ŵ�ĚĞ�ŚĂƵͲ
ƚĞƵƌ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĚƌŽŶĞƐ͘ 

^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Θ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ 

ϴϭϲ�ŚĞƵƌĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂůůŽƵĠĞƐ�ă�ůĂ�ǀĞŝůůĞ�
ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ƉĂƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚƵ� ��Eϳϰ͘�
>ĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ůŽĐĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ͕� ƐĞĐŽŶĚĠƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘ 

dŽƵƚĞ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ� ĐŽŶĨŽŶĚƵĞ͕� ϭϮϭ�
ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞůĞǀĠĞƐ͕� ƐŽŝƚ� ƵŶĞ�
ƚƌğƐ�ĨŽƌƚĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘ 

>ĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĠƐ� ƐŽŶƚ�
ĐŝďůĠƐ� ĞŶ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĂĐĐƌƵĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ĚƵ� ůĂĐ� �ůĂŶĐ� ĞŶ�
ƉĠƌŝŽĚĞ�ĞƐƟǀĂůĞ͘ 

�ĠĐŚĞƚƐ 

^ƵƌǀŽů 

&ĞƵ 

�īŽƌƚ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ğƚ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ƌĞůĞǀĠĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�ă�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚǇƉĞƐ�Ě͛ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ƌĞůĞǀĠĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�ă�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

�ŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ 

>ĞƐ�ĚĠĐƌĞƚƐ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞŶƚ� ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĠĞƐ�ŽƵ�ŶŽŶ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ͘�
>ĞƐ�ŐĂƌĚĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�ƐŽŶƚ�ĂƐƐĞƌŵĞŶƚĠƐ�Ğƚ�ƉůĂĐĠƐ�ƐŽƵƐ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚƵ�
ƉƌŽĐƵƌĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƉƵďůŝƋƵĞ͘�/ůƐ�ĂƐƐƵƌĞŶƚ͕�ă�ĐĞ�ƟƚƌĞ͕�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘ 

�ĞƩĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĠĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ů͛ĂƉƉƵŝ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;KE�&^͕��&�ͬK&�͕�KE&͕�'ĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ͕�͙Ϳ͘� 

�ŚŝĞŶƐ 

�ĂŵƉŝŶŐ 

WĂŶŶĞĂƵǆ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďŝǀŽƵĂĐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

�ƵĞŝůůĞƩĞ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϭϰ 

&ŽĐƵƐ�-�KƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĞƐƟǀĂůĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ 

�ĞƵǆ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶũŽŝŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌŝĞ�ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ�ĚƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ�Ğƚ�ĚƵ�>ĂĐ�
�ŽƌŶƵ�ůĞƐ�ϭϱ�ũƵŝůůĞƚ͕�ϭϭ�Ğƚ�ϭϮ�ĂŽƸƚ�ϮϬϮϬ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŶƵŝƚ�ƐƵƌ�ƉůĂĐĞ͘ 

KďũĞĐƟĨƐ�͗�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ� ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĞŶ�ƌĠƐĞƌǀĞ�͗�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�
ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͕�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŚŝĞŶƐ͕�ĨĞƵǆ�Ğƚ�ĚĠĐŚĞƚƐ�͘ 

hŶĞ� ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞůĞǀĠĞ� ;ƉƌĠƐĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶ� ĐŚŝĞŶͿ� Ğƚ� ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠĞƐ� ĂƵ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĚĞƐ�
ŚŽƌĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ďŝǀŽƵĂĐ͘ 

^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ƉĂƌ�ƐĞĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�ϭϱ�Ăǀƌŝů�ĂƵ�ϮϬ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϱ 

WŽůŝĐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Ğƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĞŶ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ 

>ĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� Ğƚ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĞŶ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵŵŝƐĞƐ� ă� ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂůĞ͘� >ĞƐ�
ƉŽƌƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĚĠƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ���d�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘��ĞůůĞ-Đŝ�ĞƐƚ�ŝŶƐƚƌƵŝƚĞ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�ĂƉƌğƐ�ĂǀŝƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ�Ğƚ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘� 

&ŽĐƵƐ� -� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐƚĂƟŽŶƐ�
ŶŝǀŽ-ŵĠƚĠŽ 
KďũĞĐƟĨƐ� ͗� ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƐƚĂƟŽŶ� ĚŝƚĞ� ĚƵ� ͨ ƉĞƟƚ� �ĞƌǀŝŶ ͩ� ƉŽƵƌ�
ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ƐŽŶ�ĞĸĐĂĐŝƚĠ�;ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ŶĞŝŐĞͿ�Ğƚ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ů͛�ŶĐƌĞŶĂǌ�ƋƵŝ�Ă�ƐƵďŝ�ĚĞƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ĂǀĂůĂŶĐŚĞƐ 
WĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ŶŽǀĞŵďƌĞ 
WŽƌƚĞƵƌ� ͗��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-
�ůĂŶĐ 
dǇƉĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ͗� ĚĠŵŽŶƚĂŐĞ� Ğƚ� ƌĠŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ƐƚĂƟŽŶ� ŶĞŝŐĞ͕�
ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĚΖĠůĠŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� Ğƚ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ĚĞ� ƌĞŶĨŽƌƚƐ͘��
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŚĠůŝƉŽƌƚĠĞ͘ 

^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ƉĂƌ�ŝƟŶĠƌĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ϭĞƌ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�ĂƵ�ϱ�ŵĂƌƐ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

>Ă�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ŚŝǀĞƌŶĂůĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĂƌƌġƚĠĞ�ŵŝ-ŵĂƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͘��ĞůĂ�ĞǆͲ
ƉůŝƋƵĞ�ůĞ�ĨĂŝďůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐŽƌƟĞƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϭϲ 

&ŽĐƵƐ�-�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ 
KďũĞĐƟĨƐ� ͗� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ůĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ͕�
ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĚĂƉƚĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ 

WĠƌŝŽĚĞ�͗�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ 

WŽƌƚĞƵƌ�͗��ƐƚĞƌƐ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

dǇƉĞƐ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝƐ� ͗� ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŇŽƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐĞĐƚĞƐ͘�WƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ�ĞīĞĐͲ
ƚƵĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞƐƉğĐĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƵŶ�ƌĞůąĐŚĠ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŝŶƐĞĐƚĞƐ 

�ŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�ă�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

dƌĞŝǌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠͲ
ƉŽƐĠĞƐ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͘� dŽƵƚĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĂĐĐĞƉͲ
ƚĠĞƐ�ƐŽƵƐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞ� ů͛ĂƌƌġƚĠ�
ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂů͘� hŶĞ� ƐĞƵůĞ� ĂĐƟǀŝƚĠ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ�
ƉƵ�ġƚƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ�ĐĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͘�WĂƌŵŝ�ĞůůĞƐ͕�
ĐŝŶƋ� ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ� ƉůƵͲ
ƐŝĞƵƌƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĚĞ� ,ĂƵƚĞ-
^ĂǀŽŝĞ͘� 

�ŝǆ� ĂƵƚƌĞƐ� ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ� ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ͕�
ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϳ� Ğƚ� ϮϬϭϵ� ĠƚĂŝĞŶƚ�
ǀĂůĂďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘ 

>ĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ� ĂƵǆ� ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ� ĚĠůŝǀƌĠĞƐ͘�
>Ğ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� Ă� ĂƉƉŽƌƚĠ� ƐŽŶ� ĂƉƉƵŝ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ĂƵǆ� ƉĠƟƟŽŶŶĂŝƌĞƐ� ĞŶ� ĂŵŽŶƚ͕�
ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘� 

^ĞƵůĞ� ƵŶĞ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶ� ƐƉŽƌƟǀĞ� Ă� ĠƚĠ�
ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 

>Ğ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶͲ
ƚĠ�ă�ů͛ĂŶŶĞǆĞ�Ϯ͘ 

�ƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĂĐĐŽƌĚĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

&ŽŶĐŝĞƌ 

>͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĨŽŶĐŝğƌĞ�ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ���Eϳϰ�ĚĞ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌġƚƐ�ŵĂƚƵƌĞƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞ� �ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŝĞ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͘� hŶ� ŐĠŶĠĂůŽŐŝƐƚĞ� Ă� ƚƌĂǀĂŝůůĠ� ƉŽƵƌ� ĠƚĂďůŝƌ� ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ� ă� ũŽƵƌ� ĚĞƐ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ƚŽƚĂůŝƐĂŶƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϮϬ�ŚĂ͘�>Ă�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͘ 

>Ğ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ� ůĂ�^�&�Z�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ͕�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĂƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ� ƐĂǀŽŝƌ� Ɛŝ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞ�ĞŶ�
ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘� 
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GÉRER 
�� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� Ě͛ƵŶ� ĠƋƵŝůŝďƌĞ� ĚĠůŝĐĂƚ� Žƶ� ŚŽŵŵĞƐ͕� ĂŶŝŵĂƵǆ͕� ƉůĂŶƚĞƐ͕� ƚĞƌƌĞƐ� Ğƚ� ĞĂƵǆ� ƚƌŽƵǀĞŶƚ� ůĞƵƌ� ĐŽŵƉƚĞ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͕� ĚĠĐŽƵůĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŚŽŝǆ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� Ğƚ� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘� �ŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ� Ğƚ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ�ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ă�ŝŶǀĞŶƚĞƌ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵŽĚĞƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�
ŽƵ�ă� ĨĂŝƌĞ� ůĞ� ĐŚŽŝǆ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽŶ-ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ĚĞ� ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚĠ͘� /ů� Ɛ͛ĂŐŝƚ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƟƌ͕� ŽƵ�ŵġŵĞ�ĚĞ� ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ͕�ƵŶĞ�
ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĂƵƐƐŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
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ϭϴ 

�ŽŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ůŽƵƉ-ƚƌŽƵƉĞĂƵǆ 

>Ğ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŝŵƉůŝƋƵĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ƉŽƵƌ�
ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĂ�ĐŽŚĂďŝƚĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ƚƌŽƵƉĞĂƵ�ƉƌĠƐĞŶƚ� ƐƵƌ�
�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ� Ğƚ� ůĞ� ůŽƵƉ͘� >͛ĠƋƵŝƉĞ� Ă� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ�
ů͛ĠůĞǀĞƵƌ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ�
ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĐĂƌĂǀĂŶĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�
ƉŽƵƌ� ůĞ� ďĞƌŐĞƌ� Ğƚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƐ�
Ě͛ĞīĂƌŽƵĐŚĞŵĞŶƚ͘� hŶĞ� ĂŝĚĞ� Ă� ĠƚĠ� ĂƉƉŽƌƚĠĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ� ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĮůĞƚƐ͘�>ĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚĞ�
ƚĞƌƌĂŝŶ� ŽŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĚĞ�
ďƌĞďŝƐ�ĠŐĂƌĠĞƐ͘� 

>Ğ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞ� ů͛ĞƐƉğĐĞ� ƉĂƌ� ƉŝğŐĞƐ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ� Ă�
ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĮƌŵĞƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ůŽƵƉ�ă�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�
ĚƵ�ƚƌŽƵƉĞĂƵ͘ 

�͛ĂƵƚƌĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ŽŶƚ� ĞƵ� ůŝĞƵ͕� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ĠůĞǀĞƵƌƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�ĨĂŝƌĞ�ƉąƚƵƌĞƌ�ůĞƵƌ�ƚƌŽƵƉĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞ� Ğƚ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠƵŶŝŽŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� ƌĠƵŶŝƐƐĂŶƚ� ůĞƐ� ĠůĞǀĞƵƌƐ�
ĚĞ�ůĂ�ǀĂůůĠĞ͘ 

 

 

dƌĂǀĂƵǆ� ĚĞ� ĚĠďƌŽƵƐƐĂŝůůĂŐĞ� ĂƵ� ĐŽů�
ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

>Ă� ůĂŶĚĞ� ă� ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ� ĞƐƚ� ƚƌğƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽƵůŽŝƌƐ�Ě͛ĂǀĂůĂŶĐŚĞ�ĚƵ�ĐŽů�
ĚĞƐ� DŽŶƚĞƚƐ͕� Đ͛ĞƐƚ� ů͛ĞƐƉğĐĞ� ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞ͘� WŽƵƌ�
ĚŝǀĞƌƐŝĮĞƌ� ůĂ�ŇŽƌĞ�Ğƚ� ůĞƐ� ŝŶƐĞĐƚĞƐ͕� ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Ă�ĞƵ�
ĚĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŚĞǀƌŝğƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă�sĂůůŽƌĐŝŶĞ͘�
^ĞƐ� ĐŚğǀƌĞƐ� ŶĞ� ĐŽŶƐŽŵŵĞŶƚ� ƋƵĞ� ƚƌğƐ� ƉĞƵ� ůĞƐ�
ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ͕�ŵĂŝƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ůŝŵŝƚĞƌ� ůĞƵƌ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘�
hŶĞ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ƉŚĂƐĞ� ĚĞ� ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĚŽŶĐ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ĂǀĂŶƚ� ů͛ĂƌƌŝǀĠĞ� ĚƵ� ƉĞƟƚ� ƚƌŽƵƉĞĂƵ� ĚĞ�
ĐŚğǀƌĞƐ�ĚƵ�ZŽǀĞ͘ 

�Ğ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ� ĞŶ� �d^� 'WE� ;'ĞƐƟŽŶ� Ğƚ�
WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�EĂƚƵƌĞͿ� ă� dŚƀŶĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ�ĐĞƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ� ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŽŝƌĞƐ͘� >ĞƵƌ� ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ� Ğƚ� ůĞ�
ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ�
ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ũŽƵƌƐ� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘��ĞƐ� ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�
ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĐŽƵƉĠƐ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� Ě͛ƵŶ� ƉĞƵ�ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭ͘ϱ�
ŚĂ͕� ĐĞ� ƋƵŝ� ƉĞƌŵĞƩƌĂ� ă� ůĂ� ŇŽƌĞ� ŚĞƌďĂĐĠĞ� Ğƚ� ĂƵǆ�
ŵǇƌƟůůĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽůŽŶŝƐĞƌ�ĐĞƐ�ƚĂĐŚĞƐ͘ 

�ŝĚĞ�ĂƵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞƐ�ĮůĞƚƐ�ĚƵ�ƉĂƌĐ�ĚĞ�ŶƵŝƚ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 
dƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĚĠďƌŽƵƐƐĂŝůůĂŐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 
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&ƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

^Ƶŝǀŝ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

�Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ůĂ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌƐ� ĞƐƚ� ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ� ă� ůĂ� ŵŽǇĞŶŶĞ� ĚĞƐ� ϱ�
ĂŶŶĠĞƐ� ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͕� ĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐĞŶƟĞƌ� ĞŶ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ͘� 

hŶ�ŶŽƵǀĞů� ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌ� Ă� ĠƚĠ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ĞŶ� ϮϬϮϬ� ƐƵƌ� ůĞ�
ƐĞŶƟĞƌ�Ě͛ĂĐĐğƐ�ĂƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�&ůĠŐğƌĞ͘� 

EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ŽďƐĞƌǀĠ� ŵŽŝŶƐ� Ě͛ĠƚƌĂŶŐĞƌƐ� Ğƚ� ƉůƵƐ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉĞƵ� ŚĂďŝƚƵĠĞƐ� ă� ůĂ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ� ĞŶ� ĐĞƩĞ�
ƐĂŝƐŽŶ� ĞƐƟǀĂůĞ� ϮϬϮϬ� ŵĂƌƋƵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘ 

�Ŷ� ŚŝǀĞƌ͕� ƵŶ� ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌ� ƌĞůğǀĞ� ůĞƐ� ƉĂƐƐĂŐĞƐ� ă� ůĂ�
ƐŽƌƟĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďĞ�ĚĞ�ůĂ�sŽŐĞĂůůĞ͕�ǌŽŶĞ�ƌĞĨƵŐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ĨĂƵŶĞ͘� �Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ŝů� Ă� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠ� ϳϲϳ� ƉĂƐƐĂŐĞƐ͘� �Ğ�
ŶŽŵďƌĞ͕� ƚƌğƐ� ĚĠƉĞŶĚĂŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŶŝǀŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�
ĞƐƚ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ƐƚĂďůĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘ 

>Ğ� ďŝůĂŶ� ĚĞ� ůĂ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ� ƌĞůĞǀĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ĠĐŽ-
ĐŽŵƉƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�;ĐĨ͘�ƌĂƉƉŽƌƚͿ͘� 

�Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ŚŝǀĞƌ 

^Ƶƌ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ƉĂŶŶĞĂƵǆ� Ě͛ĞŶƚƌĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ă�ů͛ŚŝǀĞƌ�
ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ƐŬŝĞƵƌƐ� Ğƚ� ƌĂŶĚŽŶŶĞƵƌƐ� ƉŽƵƌ�
ůĞƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĨĂƵŶĞ�Ğƚ�ĂĚŽƉƚĞƌ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘�/ů�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĞƟƌĠƐ�
ă�ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂŝƐƐĞ�ǀŽŝƌ�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ŝŶŝƟĂů�
ĚĞƐ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ͘� 

WŽůŝƟƋƵĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ 

�ŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ��E^�;�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�^ĞŶƐŝďůĞƐͿ 

>Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ĂƵǆ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� Ğƚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ��s�D�� ƉŽƵƌ� ĠƚĂďůŝƌ� ůĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘�>ĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ŽŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�;ƐƵŝǀŝƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ͕�ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ͙Ϳ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĂĐƟŽŶƐ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ĞŶ� ĐŽƵƌƐ͘� >Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠ� ă� ůĂ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ� ƵŶĞ� ůŝƐƚĞ� Ě͛ĂĐƟŽŶƐ� ƋƵŝ�
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ� ġƚƌĞ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ƉŽůŝƟƋƵĞ͘ 

W/d�Z�WĂƌĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ��ƐƉĂĐĞƐ�sĂůůĠĞŶƐ 

�ĞƐ� ĚĞƵǆ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͕� ƉŝůŽƚĠƐ� ƉĂƌ� ůĂ� ��s�D�͕�
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ�
Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ŶĂƚƵƌĞů͘� >ĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ĐŽŶĐĞƌŶĠĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ�
ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĐĠŶŽŐƌĂƉŚŝĞ� ĚƵ� ĐŚĂůĞƚ� ĚƵ� ĐŽů� ĚĞƐ�
DŽŶƚĞƚƐ͕�ĚƵ� ƐĞŶƟĞƌ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ�
Ğƚ�ĚƵ�ƐŽŵŵĞƚ�ĚƵ��ƌĠǀĞŶƚ�;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�ϮϮͿ͘ 

>Ğ� ��Eϳϰ� ĞƐƚ� ƚĞŶƵ� ŝŶĨŽƌŵĠ� ĚĞ� ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐĞƐ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĞ� ĂƵǆ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ� Ğƚ�
ƉƌŽƉŽƐĞ� ƐŽŶ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� Ğƚ� ƐĞƐ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ� ƉŽƵƌ� ĐĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ͘ 

 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

WĂŶŶĞĂƵ�Ě͛ĞŶƚƌĠĞ�ĞŶ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ŚŝǀĞƌ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

sĂůůŽŶ�ĚĞ�
�ĠƌĂƌĚ 

�Žů�ĚĞƐ�
DŽŶƚĞƚƐ 

�ĐĐğƐ�>ĂĐ�
�ůĂŶĐ 

DĞƌůĞƚ 

ϰϯ�ϯϴϬ ϰϳ�ϴϭϳ ϳϮ�ϭϱϰ ϭϵ�ϯϰϲ 

ϰϬ�ϬϵϮ Ϯϲ�ϴϭϵ EŽŶ�ŝŶƐͲ
ƚĂůůĠ 

ϭϳ�ϯϯϭ 

 

ϮϬϮϬ 

DŽǇĞŶŶĞ�

ϮϬϭϱ-ϮϬϭϵ 

dĂďůĞĂƵ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ�ĚĂŶƐ�
ĐŚĂƋƵĞ�ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϮϬ 

PARTAGER 
�ŝŵĞƌ͕� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ͕� ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ͕� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ͙� >ĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ŽƵǀĞƌƚĞƐ� ĂƵ� ƉƵďůŝĐ� Ğƚ� ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ� ůĞƐ�
ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� ďŝĞŶ� ĂƵ-ĚĞůă� ĚĞ� ů͛ĠŵĞƌǀĞŝůůĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶ͘� >ĞƐ� ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ� ă� ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ƵŶĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŶƚƌŝŐĂŶƚĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�Ğƚ�ĂŝĚĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ǀŝĞƐ͘��Ăƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ�͊� 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� Ϯϭ 

�ĐĐƵĞŝůůŝƌ͕ �ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�Ğƚ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ 

�ŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�Ğƚ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ 

>Ğ� ��Eϳϰ� ĚĠůğŐƵĞ� ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ� ŐƌĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� Ğƚ� ƐĐŽůĂŝƌĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ă�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�sĂůůĠĞ�
ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘� hŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ǀĂƌŝĠ� ĞƐƚ� ƉƌŽƉŽƐĠ� ĂƵǆ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ� Ğƚ� ǀĂĐĂŶĐŝĞƌƐ͘� WůƵƐŝĞƵƌƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ� ͗� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ͕�ů͛�ZE�Z�Ğƚ�ůĞ���Eϳϰ͘ 

�Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ϰϲ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ͕�ƌĠƉĂƌƟĞƐ�
ĞŶ� ϱ� ƐŽƌƟĞƐ� Ğƚ� ϱ� ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ĞŶ� ŚŝǀĞƌ� Ğƚ� ƵŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĞƐƟǀĂů�
ĂǀĞĐ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ͕�ƵŶĞ�ƐŽƌƟĞ͕�ƵŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ͕�ƵŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚĞ�
ƉĂǇƐĂŐĞ� Ğƚ� ƵŶĞ� ĂŶŝŵĂƟŽŶ� ͨ ĨĂŵŝůůĞ ͩ͘� >Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ�
ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ďŽŶŶĞ͘� 

>ĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ŚĂďŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ůŝĞƵ�ĞŶ� ũƵŝŶ͕� ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ƉĞƵ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘��ĞƐ�
ǀŝƐŝƚĞƐ� ŽŶƚ� ƉƵ� ġƚƌĞ� ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ� ă� ϳ� ĐůĂƐƐĞƐ͕� ĚŽŶƚ� ƵŶĞ� ĐůĂƐƐĞ� ĚƵ�
ĐŽůůğŐĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐůĂƐƐĞ�Ě͛ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ�ĞŶ��d^�ă�dŚƀŶĞƐ͘ 

EŽŵďƌĞ�Ğƚ�ƉŽƌƚĠĞ�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ϮϬϭϲ-ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ 

>Ğ���Eϳϰ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ƉŽƵƌ�ĞǆƉůŝͲ
ƋƵĞƌ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐƵŝǀŝ�Ğƚ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ƌĠĂůŝͲ
ƐĠĞƐ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ͘ 

WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϭϱ�ƐŽƌƟĞƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũĂŶͲ
ǀŝĞƌ�Ğƚ�ĨĠǀƌŝĞƌ͕�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϲϬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞ� ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ�;ŐƵŝĚĞƐ͕�
ŵŽŶŝƚĞƵƌƐ͙Ϳ�Ğƚ�ϴϬ�ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ�ĚĞ� ƐŬŝ� ĚĞ� ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ�Ğƚ� ƌĂƋƵĞƩĞƐ�
ŽŶƚ�ƉƵ�ġƚƌĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠƐ͘� 

�ĸĐŚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���s�D� 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϮϮ 

 

�ƐƉĂĐĞƐ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ 

�ŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

>Ğ� ĐŚĂůĞƚ� ĚƵ� ĐŽů� ĚĞƐ� DŽŶƚĞƚƐ� ĂĐĐƵĞŝůůĞ� ĞŶ� ŵŽǇĞŶŶĞ� ΕϱϬ� ϬϬϬ�
ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�ŐƌąĐĞ�ă�ů͛ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ͕�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛�ZE�Z͘�>͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ͕�ůĞƐ�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ-ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ůĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ� ůĞƐ�
ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ů͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� Ğƚ� ůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĞŶƚ� ƐƵƌ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ͕� ůĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞů�ŽƵ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƌĂŶĚŽŶŶĠĞ͘� 

�Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĠƚĂůĠĞ�ĚĞ�ŵŝ-ũƵŝŶ�
ă� ŵŝ-ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕� ƉƵŝƐ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ůĞƐ� ǁĞĞŬ-ĞŶĚƐ� Ğƚ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
dŽƵƐƐĂŝŶƚ͘� hŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐŚĂůĞƚ� Ă� ĠƚĠ� ŵŝƐ� ĞŶ�
ƈƵǀƌĞ͘� >ĞƐ� ŐĂƌĚĞƐ� ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶƐ� ŽŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ƚƌŽŝƐ� ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞƐ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϵ�ĠƚƵĚŝĂŶƚƐ-ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ͘ 

>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĐĠŶŽŐƌĂƉŚŝĞ� Ă� ĚĠďƵƚĠ� ƉĂƌ� ĚĞƐ�
ƌĠƵŶŝŽŶƐ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ĂĐƚĞƵƌƐ� ƐƵƌ� ůĂ� ǀŽĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ�
ĞƐƉĂĐĞƐ͕� ůĞƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĂďŽƌĚĠĞƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ůĞ� ƚǇƉĞ� Ě͛ŽƵƟůƐ�
Ě͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ� ƐŽƵŚĂŝƚĠ͘� >Ă� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ƐĞƌĂ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĞŶ�
ϮϬϮϭ͘� hŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ�
ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĞŶƟĞƌ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ĐŚĂůĞƚ͘ 

 

DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ 

>Ğ� ďƵƌĞĂƵ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ� ĞƐƚ� ƐŝƚƵĠ� ĂƵ� ϮğŵĞ� ĠƚĂŐĞ� ĚĞ� ĐĞ�
ďąƟŵĞŶƚ� ŽƵǀĞƌƚ� ĂƵ� ƉƵďůŝĐ͘� >Ă� �ŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ� ŵĞƚ�
ŐƌĂƚƵŝƚĞŵĞŶƚ�ă�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĐĞƚ�ĞƐƉĂĐĞ�ƉĂƌƚĂŐĠ͘��Ŷ�
ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ͕�ĚĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ǀĞŶŝƌ�ƉŽƐĞƌ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 

DĂůŐƌĠ� ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ� ůŝĞƵ�ĞŶ�
ϮϬϮϬ�ĚĂŶƐ�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽƵ�ůĂ�ƐĂůůĞ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŐůĂĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĂƵǀĞƐ-ƐŽƵƌŝƐ͘ 

&ŽĐƵƐ� -� &ŽƌŵĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŵŽŶƚĂŐŶĞ 

>Ğ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� Ğƚ� ůĂ� ��s�D�� ŽŶƚ� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƵŶĞ� ũŽƵƌŶĠĞ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� � ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ� ĚĞ� ůĂ� ŵŽŶƚĂŐŶĞ� ůĞ� ϭϱ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ� ϮϬϮϬ͘� >ĞƐ� ϭϳ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƚŽƵƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞƵƌƐ�ĞŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĞ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ� ĂďŽƌĚĠĞƐ� ͗� ĚĠƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ĨĂƵŶĞ� ĞŶ� ŚŝǀĞƌ͕� ĠĐŽůŽŐŝĞ� ĚĞƐ�
ĞƐƉğĐĞƐ͕� ƐƵŝǀŝƐ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ͕� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘͘͘�
hŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐĞƌĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϭ�͘ 

DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

/ŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ĐŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

�ĐĐƵĞŝů�ĂƵ�ĐŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� Ϯϯ 

�ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ 

ZĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ 

>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞ� ůĂ�ƉĂŐĞ� ĨĂĐĞďŽŽŬ�ͨ ZĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�ĚĞƐ�
�ŝŐƵŝůůĞƐ� ZŽƵŐĞƐ ͩ� ĞƐƚ� ĚĞ� ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ� ĂƵǆ� ďŽŶŶĞƐ� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� Ğƚ�
Ě͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�
Ğƚ�ƉůƵƐ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞů�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ͘ 

>Ă�ƉĂŐĞ�ĞƐƚ�ƐƵŝǀŝĞ�ƉĂƌ�Ϯϯϴϵ� ĂďŽŶŶĠƐ� ;ϭϵϯϮ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�ƐŽŝƚ�нϮϰйͿ͘��Ŷ�
ϮϬϮϬ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉƵďůŝĠ�ϱϲ�ƉŽƐƚƐ͘��Ŷ�ŵŽǇĞŶŶĞ͕�ŶŽƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�
ĞƵ�ƵŶĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ĚĞ�Ϯ�ϯϰϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�Ğƚ�Ϯϱϱ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘ 

>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ůƵĞƐ�Ğƚ�ƌĞůĂǇĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�ƐŽŶƚ�͗ 

· ůĞ�ƌĂƉƉĞů�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ůŝĠĞ�ĂƵ�ďŝǀŽƵĂĐ�͖ 

· ůĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ�dŽŵ�ZŽƵŵĞŐŽƵǆ�ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞƐ�ǀŝĚĠŽƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ͘ 

 

WƌĞƐƐĞ�Ğƚ�ƌĂĚŝŽ 

WƵďůŝĐĂƟŽŶ�ůĂ�ƉůƵƐ�ǀƵĞ�ĞŶ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

WŽƌƚĠĞ�ĚĞƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ĨĂĐĞďŽŽŬ�ƐĞůŽŶ�ůĞƵƌ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĞŶ�ϮϬϮϬ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

DĠĚŝĂ �ĂƚĞ dŝƚƌĞ�ͬ�ĚĠƚĂŝůƐ 

�ĂƵƉŚŝŶĠ�ůŝďĠƌĠ ϭϲ�ŵĂŝ >ĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌŽƵǀĞƌƚĞƐ�ĂƵ�ƉƵďůŝĐ 

ZĂĚŝŽ�DŽŶƚ��ůĂŶĐ�н�
Z�&�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

ϭϴ�Ğƚ�ϮϬ�
ŵĂŝ 

�ĠĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ 

&ƌĂŶĐĞ��ůĞƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�
^ĂǀŽŝĞ 

ϳ�ũƵŝůůĞƚ >Ğ�ďŝǀŽƵĂĐ�ĞŶ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ 

Ϯϲ�ũƵŝŶ /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĞ�>ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ͕�ŐĂƌĚĞ�ZE�Z�ͨ DŽŶ�ŵĠƟĞƌ�ĂƵ�ŶĂƚƵƌĞů ͩ 

ϴ�ũƵŝůůĞƚ /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĞ�DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ�ZE�Z�ͨ DŽŶ�ŵĠƟĞƌ�ĂƵ�ŶĂƚƵƌĞů ͩ 

Ϯϰ�ĂŽƸƚ /ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĞ�WĂƚƌŝĐŬ�WĞƌƌĞƚ͕�ŐĂƌĚĞ�ZE�Z�ͨ DŽŶ�ŵĠƟĞƌ�ĂƵ�ŶĂƚƵƌĞů ͩ 

>ĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ĞƐƟǀĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂǇĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵĠĚŝĂƐ�ůŽĐĂƵǆ�;ƉƌĞƐƐĞ�ĠĐƌŝƚĞ͕�ƌĂĚŝŽƐͿ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŽĸĐĞƐ�ĚĞ�
ƚŽƵƌŝƐŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůůĠĞ͘ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

Ϯϰ 

GOUVERNANCE 
>ĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐƌĠĠĞƐ�ă�ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͘��ĞůƵŝ-Đŝ�ĞŶ�ĚĠůğŐƵĞ�ůĂ�
ŐĞƐƟŽŶ͕�ƉĂƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ĂƵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�
ă�ůĂ�ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘��ůůĞƐ�ƉŝůŽƚĞŶƚ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŽƵ�ƉƌŽƉŽƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ă�ŵĞŶĞƌ͘��ůůĞƐ�
ŝŶƐƚƌƵŝƐĞŶƚ� ůĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĞŶ� ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ĠŵĞƩĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂǀŝƐ�ƉŽƵƌ�ĠĐůĂŝƌĞƌ� ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚĞ�
ů͛�ƚĂƚ͘��ůůĞƐ�ĂŶŝŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ͘� 

>Ğ��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ 

/ů� ĞƐƚ� ƉƌĠƐŝĚĠ� ƉĂƌ� ůĞ� ƉƌĠĨĞƚ� ĚĞ� ůĂ� ,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ� Ğƚ�
ĐŽŵƉŽƐĠ� ĚĞ� ϰ� ĐŽůůğŐĞƐ� ĚĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĠŐĂůĞ͘� � /ů� Ă�
ĠƚĠ�ŶŽŵŵĠ�ƉŽƵƌ�ϱ�ĂŶƐ͕�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ă�ϮϬϮϬ͘ 

sĠƌŝƚĂďůĞ�ƉĂƌůĞŵĞŶƚ� ůŽĐĂů͕� ĐĞƩĞ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ĞƐƚ� ĐŚĂƌŐĠĞ�
ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�Ğƚ�Ě͛ĠǀĂůƵĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�Ğƚ�Ě͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�
ƐƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘� /ů� ĞƐƚ� ĐŽŶƐƵůƚĠ� ƐƵƌ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƉůĂŶ� ĚĞ�
ŐĞƐƟŽŶ͘�/ů�ƉĞƵƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĂƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ� Ğƚ�
ƌĞĐƵĞŝůůŝƌ�ƚŽƵƚ�ĂǀŝƐ�ĞŶ�ǀƵĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� Ğƚ� ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚƵ� ŵŝůŝĞƵ� ŶĂƚƵƌĞů� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠƐĞƌǀĞ͘ 

/ů�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ĂƵ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͘�>Ă���dϳϰ�ĞŶ�
ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͘� 

�Ŷ� ϮϬϮϬ͕� ŝů� ŶĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƉĂƐ� ƌĠƵŶŝƚ� ĚƵ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͘�>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ͘ 

>Ğ��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ 

/ů�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�
Ě͛ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ� ĂƵ�ŵŽŝŶƐ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� Ğƚ� ĚĞ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ͘� 

/ů� Ă� ƉŽƵƌ� ƌƀůĞ� Ě͛ĠŵĞƩƌĞ� ƵŶ� ĂǀŝƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ�
Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĞŶ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ;ƚƌĂǀĂƵǆ͕�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ͕�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐͿ͘� 

>Ğ���Eϳϰ�ĞŶ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͘ 

 

>Ğ� �ŽŵŝƚĠ� ^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� ĚĞƐ� ZĠƐĞƌǀĞƐ�
EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

/ů� ĂƉƉŽƌƚĞ�ƵŶĞ� ƌĠŇĞǆŝŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�
ĚĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ĐŽŶĚƵŝƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� Ğƚ�
ĨĂĐŝůŝƚĞ� ů͛ĠŵĞƌŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘ 

/ů�ĞƐƚ�ƉƌĠƐŝĚĠ�ƉĂƌ�:D͘��ŽƌŝŽǌ͕͘�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ă�
ů͛/EZ��͘ 

>Ğ���Eϳϰ�ĞŶ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ͘ 

>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŶǀĞƐƟƐ�
ĚĂŶƐ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĚƵ�
ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�͗ 

-� ĠƚƵĚĞ� ĚĞƐ� ĨŽƌġƚƐ� ŵąƚƵƌĞƐ� ƐƵƌ� sĂůůŽƌĐŝŶĞ� Ğƚ� ^ĞƌǀŽǌ͕�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�DĂƌĐ�&ƵŚƌ͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ�
�ŽŵŝƚĠ�^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�Ğƚ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌ�ă�ů͛/Z^d���͖ 

-� ĠƚƵĚĞ� ƐŽĐŝŽůŽŐŝƋƵĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƐƉŽƌƟǀĞƐ͕�ƉĂƌ�>ĠŶĂ�'ƌƵƐ�Ğƚ��ůĠŵĞŶĐĞ�WĞƌƌŝŶ-DĂůƚĞƌƌĞ�͖ 

-� ĠƚƵĚĞ� ĚƵ� ƉĞƌŵĂĨƌŽƐƚ� Ğƚ� Ě͛ƵŶ� ĠďŽƵůĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ǀĂůůŽŶ�ĚĞ��ĂƌŵĞ͕�ƉĂƌ�>ƵĚŽǀŝĐ�ZĂǀĂŶĞů͘ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� Ϯϱ 

>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�
ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ 

�Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ĞůůĞƐ�Ğƚ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ƈƵǀƌĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�͗� 

�ƋƵŝƉĞ�ĚĠĚŝĠĞ�͗� 

· DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ� 

· >ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ͕�ŐĂƌĚĞ-ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ� 

· WĂƚƌŝĐŬ�WĞƌƌĞƚ͕�ŐĂƌĚĞ-ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 

 

�ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ĂƉƉƵŝ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ŽƵ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�͗� 

· �ĠĐŝůĞ�'ĞŽƌŐĞƚ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ͨ ZEϳϰ ͩ� 

· &ĂďƌŝĐĞ� �ŶƚŚŽŝŶĞ͕� 'ĞŽīƌĞǇ� 'ĂƌĐĞů͕� :ƵůŝĞŶ�
,ĞƵƌĞƚ͕�ZĠŵǇ�WĞƌŝŶ͕�ZĠŵǇ��ŽůƋƵĞƐ�Ğƚ�:ĞĂŶ-:ŽƐĠ�
ZŝĐŚĂƌĚ-WŽŵĞƚ͕� ŐĂƌĚĞƐ-ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶƐ�ĚĞƐ�ZEϳϰ�Ğƚ�
>ĂƵƌĞůŝŶĞ��ƵƌĂŶĚ͕�ĠĐŽ-ŐĂƌĚĞ�ƐĂŝƐŽŶŶŝğƌĞ�͖� 

· �ŽƌŝĂŶĞ� �ĂŶŶĞǀŝůůĞ� Ğƚ� �ƵƌĠůŝĞŶ� �ĞƐƐŽƌƚ͕�
ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� ĐŚĂƌŐĠƐ� ĚĞ� ů͛ĠƚƵĚĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĨŽƌġƚƐ�
ŵąƚƵƌĞƐ�͖ 

· �ŚƌŝƐƚĞůůĞ� �ĂŬŚĂĐŚĞ͕� ĐŚĂƌŐĠĞ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ͨ ^ƉŽƌƚƐ�
ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ ͩ�͖� 

· �ĂƌŽůĞ��ŝƌĐŬ͕� :ĞĂŶ-�ĂƉƟƐƚĞ��ŽƐƐŽŶ�Ğƚ�ZĂƉŚĂģůůĞ�
EĂƉŽůĠŽŶŝ͕� ĐŚĂƌŐĠ;ĞͿƐ� ĚĞ� ŵŝƐƐŝŽŶƐͬĚ͛ĠƚƵĚĞƐ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ�͖� 

· KůŝǀŝĞƌ� �ŝůůĂŶƚ͕� ĐŚĂƌŐĠ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� ͨ &ůŽƌĞ-
ŚĂďŝƚĂƚƐ ͩ� ͖� �ĞƌŶĂƌĚ� �Ăů͕� ĐŚĂƌŐĠ� ĚĞ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ͨ �ĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ ͩ�͖� 

· �ŶŶĞ->ĂƵƌĞŶĐĞ� DĂǌĞŶƋ͕� ĐŚĂƌŐĠĞ� ĚĞ�
ͨ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ͩ�͖�&ƌĂŶĕŽŝƐ�WĂŶĐŚĂƵĚ͕�ĐŚĂƌŐĠ�
ĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ͨ �ĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ ͩ͘� 

 

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�͗� 

�ŝƌĞĐƟŽŶ͕� ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͕� ƉƌŽũĞƚƐ�
ĞƵƌŽƉĠĞŶƐ͕�^/'͘� 

 

�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ��ZE�Z�͗ 

· �ůĞǆ��ƌƵŶĞĂƵ͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ-ŶĂƚƵƌĞ 

· :ƵůŝĞ��ŚĂďŽƵĚ͕� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ͨ �ƐƉĂĐĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůƐ ͩ 

· >ĞƐ�ϵ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ-ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ů͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƐĂŝƐŽŶ�Ě͛ĠƚĠ�ĚĞ�ů͛�ZE�Z� 

 

�ŝůĂŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĠĚŝĠĞ 

· Ϯ���/ 

· ϭ��ŽŶƚƌĂƚ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 

 

 

 

>ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ�Ğƚ�DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 

WĂƚƌŝĐŬ�WĞƌƌĞƚ͕�ŐĂƌĚĞ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 

�ƌĠĚŝƚ�͗���Eϳϰ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

Ϯϲ 

�DŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ƚĞŵƉƐ�ĂīĞĐƚĠ 

>Ğ���Eϳϰ͕� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕�ŵŽďŝůŝƐĞ� ƐŽŶ�ĠƋƵŝƉĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ� ă�ďŝĞŶ� ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ğ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�
ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�

ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� Ϯϳ 

BUDGET 
WŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�ůĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ƉƌĠǀƵĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�Ğƚ�ǀĂůŝĚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ͕�ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ďĠŶĠĮĐŝĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĚŽƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�Ğƚ�ƐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�
ŽƵ�ƉƌŝǀĠƐ͘�>Ğ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ă�ďƵƚ�ŶŽŶ�ůƵĐƌĂƟĨ�ƌĠĂůŝƐĂŶƚ�
ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�Ě͛ŝŶƚĠƌġƚ�ŐĠŶĠƌĂů͘���ĐĞ�ƟƚƌĞ͕� ŝů�ƉĞƵƚ�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ͘�>ĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ĚƵ���Eϳϰ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƚƌƀůĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ͘ 

�ůĠƐ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ 

>ĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ 

>Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ůŝĞ�ů͛�ƚĂƚ�Ğƚ�ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ĐĞƐ�ĂŝƌĞƐ�ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ�
ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ϱ�ĂŶƐ͘�WƌŽƚĠŐĞƌ͕�ŐĠƌĞƌ͕�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĐŚĂŵƉƐ�Ě͛ĂĐƟŽŶ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘ 

ϭϬ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĠĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ϳ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ϯ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ�͗ 

>Ğ� ďƵĚŐĞƚ� ĞƐƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ƐĞůŽŶ� ĐĞƐ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ͕� ŶƵŵĠƌŽƚĠĞƐ� ĚĞ� ϭ� ă� ϭϬ� ƉŽƵƌ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĠ� ;ϭ� ĠƚĂŶƚ� ůĂ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͕� ϭϬ� ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶͿ͘ 

 

YƵĞůƋƵĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϬ 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�Ă�ĠƚĠ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉŽƵƌƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ��ŝŽĚŝǀ͛�>W͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĮŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�>��-�ĚĞŵĞ�ƉŝůŽƚĠ�ƉĂƌ�
ůĂ���s�D�͘�dŽƵƐ�ĚĞƵǆ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘� 
DĂůŐƌĠ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌĠǀƵĞƐ�Ă�ƉƵ�ġƚƌĞ�ƌĠĂůŝƐĠĞ͘�/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĞƵ�Ě͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ŶŽƚĂďůĞ�ƋƵŝ�
Ă�ƉƵ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ͘� 
 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

Ϯϴ 

�ƵĚŐĞƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϬ� 

 

�Ğ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�
ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�

ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� Ϯϵ 

�Ğ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�
ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�

ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ 

�ƵĚŐĞƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϮϬ�;ƐƵŝƚĞͿ� 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϯϬ 

PERSPECTIVES 
ϮϬϮϭ� ƐĞƌĂ� ƵŶĞ� ĂŶŶĠĞ� ĂĐƟǀĞ� ĂǀĞĐ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƉƌŽũĞƚƐ� ͗� �ƚƵĚĞ� ƉƌĠĂůĂďůĞ� ă� ůĂ�ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� Ě͛ƵŶ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞƐ�
ĐŚĂŵŽŝƐ͕� ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ǀĂůůŽŶ� ĚĞ� �ĂůŵĞ� ǀŝĂ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� W/d�D� �ŝŽĚŝǀ͛�ůƉ͕� ƌĠŇĞǆŝŽŶ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉůĂŶƐ� ĚĞ�
ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ�ƉĂƌ�ůĂ���s�D�͘͘͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�^ĞŶƐŝďůĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�Ğƚ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�
ǀŝĞŶĚƌĂ�ŵƵůƟƉůŝĞƌ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘ 

�KEE�/dZ� 
WZKd�'�Z 

'�Z�Z 

W�Zd�'�Z 

'Khs�ZE�E�� 

DKz�E^ 

DĞƩƌĞ�ĞŶ�ĚĠĨĞŶƐ�ůĂ�ǌŽŶĞ�
ƌĞĨƵŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďĞ�ĚĞ�ůĂ�

sŽŐĞĂůůĞ 

Ŷ 

&ĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ĐŽŚĂďŝƚĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƉƌĠĚĂͲ
ƚĞƵƌƐ�ƉĂƌ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞͲ

ŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠůĞǀĞƵƌƐ 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�Ğƚ�ů͛ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ 

Ŷ 

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�
ƉůĂŶƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ 

/ŶǀĞŶƚŽƌŝĞƌ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ͨ ĐĂĐŚĠĞ ͩ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀĂůůŽŶ�

ĚĞ��ĂůŵĞ 

Ŷ 

DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐƵŝǀŝ�
ĚĞƐ�ĐŚĂŵŽŝƐ 

DŽďŝůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ĐƌĠĚŝƚƐ�ĚƵ�
WůĂŶ�>ŽƵƉ 

Ŷ 

WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

ZĞŶĨŽƌĐĞƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�����ĞŶ�
ĠƚĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�

ŵŽŶƚĂŐŶĞ 

Ŷ 

WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĞ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĂŶƐ�

ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ 

 

ZĠŶŽǀĞƌ�ůĂ�ƐĐĠŶŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞ�ĚƵ�
ƐĞĐƚĞƵƌ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

Ŷ 

KƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĞƐ�ϯϬ�ĂŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠͲ
ƐĞƌǀĞ�EĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ��ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϯϭ 

WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ�ϮϬϮϭ 

� 

 

 

 

 

 
 

 

�Ğ�ĐŚĂƉŝƚƌĞ�ƐĞƌĂ�ĐŽŵƉůĠƚĠ�
ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ĐůƀƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐ�ϮϬϮϬ�Ğƚ�
ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ�

ĂƵǆ�ĐŽŵƉƚĞƐ 



PARTENAIRES 
EŽŵďƌĞƵǆ�ƐŽŶƚ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�Ɛ͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐƀƚĠƐ�ĚƵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͕�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ě͛ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�>ĞƵƌ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨĂŝƚ�ǀŝǀƌĞ� ůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͕�ŽƵǀƌĞ� ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ĚĞƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞƐ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚĞ� ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͕� ĨĂĐŝůŝƚĞ� ů͛ŝŶƚĠŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂŝƌĞƐ�ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�ƟƐƐƵ� ůŽĐĂů͘� /ůƐ�ƐŽƵƟĞŶŶĞŶƚ� ůĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�
ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ�ŽƵ�ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�YƵĞ�ƚŽƵƐ�ĞŶ�ƐŽŝĞŶƚ�ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƌĞŵĞƌĐŝĠƐ�͊� 

�ǀĞĐ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ĚĞ�͗ 

>Ğ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�Ɛ͛ŝŵƉůŝƋƵĞ�
ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�͗ 
· ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�;ZE&Ϳ� 

· &ĠĚĠƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞƐ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�;&��EͿ� 

· ZĠƐĞĂƵ�ĚĞƐ�ĂŝƌĞƐ�ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂƌĐ��ůƉŝŶ�;�>W�Z�Ϳ� 

· KďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�ĚĞƐ�'ĂůůŝĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�DŽŶƚĂŐŶĞ�;K'DͿ� 

· �ŽŵŝƚĠ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ĚĞ�ů͛hŶŝŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�EĂƚƵƌĞ�
;h/�EͿ 

· ZĠƐĞĂƵ��ŵƉƌĞŝŶƚĞƐ 

· DŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚĞƌƐĞƌǀŝĐĞƐ��ĂƵ�Θ�EĂƚƵƌĞ�;D/^�EϳϰͿ 

WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĞŶŐĂŐĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ĐŝƚŽŶƐ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉĂƌƚĞͲ
ŶĂƌŝĂƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�͗ 

· >Ă� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ� ͗�ƵŶĞ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ���Eϳϰ-��s�D��ƉŽƵƌ�ůĂ�ĚĠůĠŐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĠƚĂďůŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƉĠƌŝŽĚĞ�ϮϬϭϳ-ϮϬϮϭ͘� 

· >Ă��ŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ�ŵĞƚ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚƵ� ��Eϳϰ� ƵŶ� ďƵƌĞĂƵ� ƉĂƌƚĂŐĠ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϮϬ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϯϯ 

>ĞǆŝƋƵĞ 

���D��͗��ŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�DĂŠƚƌŝƐĞ�ĚĞ�ů͛�ŶĞƌŐŝĞ 

��ZD��͗��ŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ů͛�ĂƵ—ZŚƀŶĞ�DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ��ŽƌƐĞ 

�ZE�Z�͗��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ 

��s�D��͗��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ 

��ϳϰ�͗��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

��Eϳϰ�͗��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

�ZW&�͗��ĞŶƚƌĞ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�WƌŽƉƌŝĠƚĠ�&ŽƌĞƐƟğƌĞ 

�E^ͬ�d�E^�͗��ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�^ĞŶƐŝďůĞƐ�ͬ��ŽŶƚƌĂƚ�ĚĞ�dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ��E^ 

��dϳϰ�͗��ŝƌĞĐƟŽŶ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ�dĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

�Z��>�͗��ŝƌĞĐƟŽŶ�ZĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ů͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚƵ�>ŽŐĞŵĞŶƚ 

/EZ���͗�/ŶƐƟƚƵƚ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƉŽƵƌ�ů͛�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ů͛�ůŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 

Dd�^�͗�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ��ĐŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�^ŽůŝĚĂŝƌĞ 

K&��͗�KĸĐĞ�&ƌĂŶĕĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ 

KE&�͗�KĸĐĞ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞƐ�&ŽƌġƚƐ 

ZE�ͬ�ZEE�͗�ZĠƐĞƌǀĞ�EĂƚƵƌĞůůĞ�ͬ�EĂƟŽŶĂůĞ 

h/�E�͗�hŶŝŽŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�EĂƚƵƌĞ 

 

�>ŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶĞǆĞƐ 

· �ŶŶĞǆĞ�ϭ�͗�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ 

· �ŶŶĞǆĞ�Ϯ�͗�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĠƉŽƐĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ 

· �ŶŶĞǆĞ�ϯ�͗�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ 

· �ŶŶĞǆĞ�ϰ�͗�ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵŵĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ 

· �ŶŶĞǆĞ�ϱ�͗�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ϮϬϮϬ 

· �ŶŶĞǆĞ�ϲ�͗�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�Ğƚ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�ϮϬϮϭ 
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Opérations (Op) 
Prior

ité 
Réalisations 2020 Evaluation 

OLT1. Assurer le maintien ou le rétablissement de la répartition naturelle de milieux présents dans les réserves 

Pelouses alpines 
AD1 Partenariat avec les organismes agricoles et les exploitants 1 Nombreux échanges avec l’exploitant Réalisée 

AD2 Elaboration et évaluation de Plan de pâturage 1 Pas de réalisation en 2020 (opération réalisée en 2018) Réalisée 

TE1 Mise en œuvre des plans de pâturage 1 Vérification de l’absence d’impacts sur le terrain, suivi de l’activité de pâturage En cours 

Lacs, rivières et zones humides 
AD3 Améliorer la naturalité des lacs de montagne 1 Plus d’alevinage des lacs d’altitude Réalisée 

AD4 Sensibiliser les pêcheurs de montagne à l’environnement 2 Sensibilisation sur le terrain. Peu de pêcheurs contactés En cours 

PO1 Contrôle de l’alevinage 1 Contrôle de l’alevinage de Pormenaz, le 23 juin. Pas d’alevinage en RN. Réalisée 
SE1 Maintenir une veille sur les zones humides 1 Veille sur quelques zones humides En cours 

SE2 Réalisation de notices de gestion sur les ZH de la Poya et du Col des Montets 1 Non prévu en 2020, action réalisée en 2014 Réalisée 
TE2 Entretien des ZH de la Poya et de la mosaïque de mlx du Col des Montets 1 Non prévu en 2020, déjà réalisé Réalisée 

TU3 Préserver la zone humide de la Remuaz en canalisant les randonneurs 2 Nouvelle action prévue en 2021 ou 2022 N.E. 

Forêts et limites forestières 
AD5 Favoriser l’exploitation durable des forêts 2 Echanges avec l’ONF et le CRPF sur le réseau d’îlots de sénescence sur Vallorcine Réalisée 

AD6 Créer un réseau fonctionnel d’îlots de senescence 3 Ilots de sénescence aux Houches, mais pas encore inscrite dans un réseau En cours 

AD7 Poursuivre les démarches d’acquisition de parcelles de la forêt de la Diosaz   3 Poursuite des démarches, contacts avec un généalogiste En cours 

Ensemble des milieux d’intérêt 

AD8 Mener une veille foncière sur l’ensemble du territoire 3 Veille réalisée grâce au partenariat avec la SAFER Réalisée 

TU4 Préserver le patrimoine de la mine du Pas 3 Recherche de solutions pour ce site. Nouvelle action En cours 

OLT2. Favoriser la préservation des espèces et de leurs habitats 

PO2 Agir sur le survol 1 
Diffusion d’informations sur la réglementation des drones. Panneaux en place. 

Veille sur des vidéos postées sur internet 
En cours 

AD9 Développer le partenariat pour limiter le dérangement hivernal 1 
Plusieurs interventions (formateurs de l’ENSA, journée de formation pour les 

accompagnateurs en montagne, conférence…). Une réunion du groupe de travail 
Réalisée 

TU1 Mise en défens des secteurs sensibles 2 
Mise en place de signalisation de la zone refuge de la combe de la Vogealle 

prévue en janvier 2021 
En cours 

Annexe 1 : Bilan de la réalisation des opérations de gestion en 2020 



TE3 Mettre en œuvre des travaux de restauration et d’entretien des zones de 
reproduction du Tétras-lyre 

1 Chantier de restauration au col des Montets de coupe des rhododendrons Réalisée 

TU2 Equipement des câbles aériens dangereux 1 
Equipement du câble de retour du téléski de la Poya non réalisé en 2020 du fait 

de la situation sanitaire 
Non réalisée 

SE3 Réaliser une étude des continuums écologiques 3 Finalisation des études Alpbionet et Ademe Réalisée 
SE4 Réaliser une notice de gestion sur la série de « Tourbières de la Chapelle des 

Montets » sur Vallorcine 
3 En cours de discussion avec la CCVCMB, la commune et le SM3A En cours 

TE4 Restauration et entretien de la série de « Tourbières de la Chapelle des Montets » 
sur Vallorcine 

3 Non réalisé. En cours de discussion avec la CCVCMB, la commune et le SM3A Non réalisée 

OLT3. Gérer la fréquentation pour assurer la conservation des milieux d'intérêt et des espèces 

AD10 Entretien des sentiers, des pistes et du balisage directionnel 1 Entretien des sentiers réalisé Réalisée 

AD11 Former des relais locaux à la spécificité des réserves naturelles 1 Liens avec le personnel des OT, sortie AeM, formation ENSA… En cours 
AD12 Améliorer les pratiques sportives non réglementées par les décrets des réserves 

naturelles 
1 

Pas d’arrêté préfectoral pour réglementer certaines pratiques. Pas de réunions en 
2020, mais discussions autour de la pratique de l’escalade sur un nouveau site. 

En cours 

AD13 Améliorer la gestion des refuges et des autres bâtiments en travaillant sur les 
transports multiples, les énergies renouvelables et les dispositifs d’assainissement 

3 Pas de réalisations en 2020. Projet de toilettes sèches au lac Blanc En cours 

PO3 Assurer la surveillance du territoire 1 816 heures consacrées aux missions de surveillance et police en 2020 Réalisée 
PO4 Mise en place et contrôle des autorisations 1 Réalisation des constats, suivi des procédures Réalisée 

PO5 Maintenance et amélioration du balisage réglementaire des réserves naturelles 1 Bornes et panneaux usés changés, nouveaux panneaux réglementaires bivouac Réalisée 

OLT4. Favoriser l’intégration des réserves sur le territoire 

AD14 Poursuivre les échanges et la concertation avec les acteurs du territoire 1 
Réunions du groupe de travail « pratiques sportives et faune en hiver », échanges 

sur le terrain, échanges informels… 
Réalisée 

AD15 Réaliser et diffuser un plan de gestion simplifié 1 Réalisé et diffusé en 2019 Réalisée 
PI1 Porter à connaissance les actions menées en réserve naturelle 1 Diffusion du rapport d’activité, publications facebook… En cours 

AD16 Poursuivre l’implication du gestionnaire sur les démarches territoriales 1 
Participation aux démarches d’élaboration du CTENS et de mise en œuvre des 

projets PITER Parcours et Espaces Valléens 
Réalisée 

AD17 Préparation des comités consultatifs 1 Non Réalisé en 2020 du fait de la situation sanitaire Non réalisée 
AD18 Bilan annuel de la mise en œuvre de la gestion 1 Rapport d’activité réalisé et diffusé Réalisée 

AD19 Bilan quinquennal et élaboration du programme d’action 2018-2022 1 Finalisé début 2019 Réalisée 

AD20 Elaboration du nouveau plan de gestion 3 Prévu en 2022 N.E. 



OLT5. Améliorer la connaissance et anticiper l’évolution des réserves naturelles 

Suivis scientifiques liés aux actions de gestion 
SE5 Suivi de l’impact du pâturage sur les milieux 1 Pas de protocole défini. Troupeau non gardé. Veille des éventuelles dégradations Non réalisée 

SE6 Suivi des actions de gestion réalisées sur les milieux humides  1 Réalisé en 2017 Réalisée 

SE7 Suivi des actions de gestion effectuées sur les milieux en faveur du Tétras-lyre 1 Réalisé en 2019 Réalisée 

Suivis scientifiques relatifs à l’acquisition de connaissances sur les espèces 
SE8 Suivi des espèces floristiques patrimoniales 1 Inventaires flore dans des secteurs favorables aux espèces patrimoniales Réalisée 

SE9 Améliorer les connaissances sur la Cordulie arctique et l’Aeshne azurée 2 
Accompagnement de FNE74 (relevé de terrain) sur le projet de recherche sur la 

répartition actuelle et future des libellules d’altitude 
En cours 

SE10 Améliorer les connaissances sur les espèces d’oiseaux patrimoniales 1 Pas de prospections ciblées en 2020 Non réalisée 
SE11 STOC EPS 3 Non réalisé en 2020 Non réalisée 

SE12 Améliorer les connaissances sur les populations de Galliforme 1 Suivi du tétras-lyre selon le protocole de l’OGM sur un site (mâles chanteurs) En cours 
SE13 Réaliser des diagnostics sur les zones à enjeux pour le Tétras-lyre et le Lagopède 

alpin 
1 Action déjà réalisée pour le Tétras-lyre. Veille des sites favorables au lagopède En cours 

SE14 Etude des populations d’ongulés 3 IPS bouquetin réalisé Réalisée 

SE15 Améliorer la connaissance sur le Lièvre variable 3 Lien avec le CREA pour une étude sur la répartition des deux espèces de lièvre En cours 
SE16 Améliorer la connaissance sur le Lynx 2 Pièges photographiques installés En cours 

SE17 Compléter les connaissances sur les chiroptères 3 Pas d’action réalisée en 2020 Non réalisée 
Suivis scientifiques relatifs à l’acquisition de connaissances sur les milieux 

RE1 Evaluer le rôle des pelouses subalpines pour la conservation des espèces  2 Non réalisé Non réalisée 
SE18 Exploitation des résultats du programme Habitalp 1 Réalisé, utilisation des données habitat Réalisée 

SE19 Affiner la connaissance des milieux forestiers d’intérêt 2 Finalisation de l’étude des forêts matures (placettes réalisées sur Vallorcine) Réalisée 
SE20 Suivi de la dynamique d’une Cembraie 2 Tous les 5 ans, réalisé en 2018 donc pas d’action en 2020 Réalisée 

RE2 Participer au programme alpin sur la connaissance des lacs d’altitude 1 Suivi des lac du Brévent et lac Cornu réalisé en 2020 Réalisée 
SE21 Actualiser l’inventaire des zones humides 1 Quelques secteurs inventoriés en 2020 En cours 

SE22 Suivi de l’évolution des milieux ouverts d’intérêts 1 Non réalisé Non réalisée 
RE3 Evaluer l’impact des ongulés sauvages sur la forêt 3 Non réalisé Non réalisée 

Suivis scientifiques liés à l’acquisition de connaissances sur les géo systèmes (changements globaux, météorologie) 
SE23 Suivi photographique annuel des glaciers du Vallon de Bérard 1 Réalisé en 2020 Réalisée 

Connaissances sur la fréquentation et ses impacts 



SE24 Suivi de la fréquentation sur les réserves naturelles 1 Bilan et analyse des écocompteurs réalisée Réalisée 
SE25 Suivi de l’activité agricole présente 1 Réalisé chaque année Réalisée 

SE26 Caractériser les activités socioéconomiques, sportives et de loisirs 1 Thèse sur les pratiques sportives en cours Réalisée 

SE27 Poursuivre le travail de cartographie des zones à enjeux 1 
Cartographie des zones d’hivernages d’ongulés et galliformes finalisée. 

Cartographie des autres enjeux non réalisée.  
En cours 

RE4 Etudier et mesurer l’impact des gazex sur les milieux et les espèces 2 Pas de projet de gazex N.E. 

Collecte et gestion des données et des suivis 
SE28 Définition des orientations en termes de suivi des espèces et des habitats 1 Réflexions en interne et avec le comité scientifique En cours 

AD21 Créer et animer un réseau d’observateurs naturalistes sur les RN 3 
Suite à l’évaluation du plan de gestion, il a été décidé de ne pas réaliser cette 

action puisqu’il existe un réseau d’observateurs via l’atlas du Mont Blanc 
N.E. 

AD22 Echange mutuel de données et de connaissances entre les différents acteurs 1 Réalisé selon conventions Réalisée 

AD23 Mise à jour des bases de données 1 Réalisée mais projets d’amélioration des bases en cours En cours 

SE29 Animation du Comité scientifique 1 Réalisé, mais report des réunions début 2021 Réalisée 

SE30 Structurer l’observatoire des réserves naturelles et les études scientifiques 1 Réflexion en cours Non réalisée 

SE31 Alimenter et valoriser l’observatoire des réserves naturelles 1 Alimentation des bases de données Réalisée 

SE32 Améliorer les connaissances sur les géosystèmes 2 Etudes en cours dans la combe de Balme et sur le permafrost En cours 

SE33 Améliorer les connaissances sur les groupes d’espèces peu connus 2 Premiers inventaires réalisés dans la combe de Balme En cours 

OLT6. Mise en valeur pédagogique des réserves naturelles du massif des Aiguilles Rouges 

AD24 Suivi et mise en œuvre de la convention avec la Communauté de Communes de la 
Vallée de Chamonix Mont-Blanc 

1 Réunion de bilan annuel réalisée. Échanges nombreux Réalisée 

PI2 Evaluer le plan d’interprétation et mettre en place une nouvelle démarche 1 Non réalisé Non réalisée 
PI3 Mettre en œuvre le plan d‘aménagement du Col des Montets 1 Réalisation en cours. Nouveaux panneaux en 2019 En cours 

PI4 Développer l’animation sur le site du Col des Montets 1 Nombreuses animations au col des Montets, avec une bonne participation Réalisée 
PI5 Développer l’animation et la diffusion d’informations sur les RN aux Houches 1 Une seule animation aux Houches En cours 

PI6 Développer l’animation et la diffusion d’informations sur les RN à Vallorcine 1 Peu d’animations à Vallorcine En cours 
PI7 Développer l’animation auprès des refuges 2 Pas d’animations à proximité des refuges Non réalisée 

PI8 Veiller à la poursuite des actions scientifiques et d’animation au sommet du Brévent 1 Présence d’animateurs au Brévent réduite à 4 demi-journées En cours 
PI9 Développer les dispositifs d’animation et de sensibilisation à la Flégère 1 Animations par des accompagnateurs en montagne en 2020 En cours 

PI11 Développer l’animation et la diffusion d’information à la Maison de Village 
d’Argentière 

1 Conférences réalisées Réalisée 



Annexe 2 : tableau des demandes d’autorisation déposées en 2020 

Demandeur Objet de la demande 
Demande sur 
plusieurs RN 

Date de 
l’autorisation 

Date fin 
autorisation 

Constats et suite 

M. LELOUP, CNRS 
Survol en drone de l’Aiguille du Belvédère pour des études des 

déformations géologiques oui 04/02/2020 31/10/2020 Non réalisé en 2020. Avenant pour 2021 

Jonas Vanardois, 
Université de Besançon 

Échantillonnage de socle rocheux oui 22/04/2020 31/12/2020 
Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 

d’autorisation 

ONG Aqualti 
Réalisation d’une étude pour la recherche de microplastiques 

dans le Lac Blanc 
non 19/05/2020 31/12/2020 

Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation 

SAS KANAFA 
Survol en hélicoptère pour le ravitaillement du refuge du Lac 

Blanc 
non 05/06/2020 31/12/2022 

Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation. Poursuite en 2022 

CBNA 
Réalisation de relevés floristiques et de mesures sur la physico-

chimie des lacs d’altitude  
oui 26/06/2020 31/10/2020 

Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation 

Eddy BATTENDIER Installation d’un abri de berger temporaire durant la saison 
estivale 

non 26/06/2020 30/11/2020 Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation 

CCVCMB 
Réalisation d’interventions héliportées pour la maintenance 

des stations nivo-météo sur le col des Montets 
non 30/06/2020 31/12/2025 

Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation. Poursuite jusqu’en 2025 

Jean-Louis MUGNIER, 
CNRS 

Réalisation d’une étude sur les grandes ruptures des versants 
rocheux, avec survol et hélicoptère et recherche sur le terrain 

non 03/07/2020 31/10/2020 
Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 

d’autorisation 

Eddy BATTENDIER Mise en œuvre de mesures d’effarouchement du loup non 18/08/2020 15/10/2020 
Réalisé en 2020, partiellement conforme à 

l’arrêté d’autorisation 

IPRA 
Pose de pièges vidéo et autorisation de circulation pour le suivi 

du loup oui 18/08/2020 31/12/2022 
Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 

d’autorisation 

Stéphane Anselme-
Martin, OFB 

Mise en place d’opérations de hurlement provoqués oui 21/08/2020 13/09/2020 
Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 

d’autorisation 

Chamonix-Mont-Blanc 
Marathon (CMBM) 

Organisation du Trail des Aiguilles Rouges (TAR) oui 15/09/2020 27/09/2020 
Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 

d’autorisation 

CCVCMB 
Déplacement de la station nivo-météo du Petit Cervin et 

réparation de la station Encrenaz 
non 15/10/2020 31/12/2020 

Réalisé en 2020, conformément à l’arrêté 
d’autorisation 

 



Annexe 3 : tableau de répartition du temps selon les missions en 2020 
 

Répartition du temps selon les missions et intitulés de la convention avec l'Etat Equivalent Temps Plein 

1-Surveillance du territoire et police de l'environnement 
Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Marion GUITTENY, Fabrice ANTHOINE, Geoffrey GARCEL, Jean-José RICHARD-POMET,  
Rémy DOLQUES, Julien HEURET, Laureline DURAND, Cécile GEORGET 

En attente de la validation 
des comptes 

2-Connaissance et suivi continu du patrimoine naturel 
Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Marion GUITTENY, Rémy DOLQUES, Julien HEURET, Rémy PERIN, Marion GUITTENY,  
Jean-Baptiste BOSSON, Raphaëlle NAPOLEONI, Carole BIRK, Marie HEURET, Bernard BAHL, Doriane DANNEVILLE, Aurélien DESSORT 

En attente de la validation 
des comptes 

3-Conseil, études et ingénierie 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Cécile GEORGET, Bernard BAL, Anne-Laurence MAZENCQ 

En attente de la validation 
des comptes 

4-Interventions sur le patrimoine naturel 
Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET 

En attente de la validation 
des comptes 

5-Création et entretien d'infrastructures d'accueil 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET 

En attente de la validation 
des comptes 

6- Suivi et évaluation des actions 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Cécile GEORGET, Jean-Baptiste BOSSON, Christelle BAKHACHE 

En attente de la validation 
des comptes 

7-Management et soutien 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Cécile GEORGET, Christelle BACKACHE 

En attente de la validation 
des comptes 

8-Participation à la recherche 
Jean-Baptiste BOSSON, Raphaëlle NAPOLEONI, Carole BIRK, Marion GUITTENY 

En attente de la validation 
des comptes 

9-Prestations d'accueil et d'animation 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Christelle BAKHACHE, François PANCHAUD, Anne-Laurence MAZENCQ,  
Cécile GEORGET, Jean-Baptiste BOSSON 

En attente de la validation 
des comptes 

10-Production de supports de communication et de pédagogie 
Marion GUITTENY, Laurent DELOMEZ, Patrick PERRET, Anne-Laurence MAZENQ, Cécile GEORGET, Violaine LAUCOIN, Chloé WEEGER 

En attente de la validation 
des comptes 

  



Annexe 4 : organigramme du Conservatoire d’espaces naturels de Haute-Savoie 

 



Annexe 5 : tableau des dépenses et recettes 2020 
 

En attente de la validation des comptes 2020  



Annexe 6 : tableaux des dépenses et recettes prévisionnelles 2021 
 

En attente de la validation des comptes 2020 

 

 


