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WZKd�'�Z 
WĂŐĞƐ�ϭϮ�ă�ϭϱ 

�KEE�2dZ� 

WĂŐĞƐ�ϴ�ă�ϭϭ 
'�Z�Z 

WĂŐĞƐ�ϭϲ�ă�ϭϴ 

W�Zd�'�Z 
WĂŐĞƐ�ϭϵ�ă�ϮϮ 

ZE��/'h/>>�^�
ZKh'�^�Θ�

d�DW^�&KZd^�
ϮϬϭϵ 

WĂŐĞƐ�ϰ�ă�ϳ 

'Khs�ZE�E�� 
WĂŐĞƐ�Ϯϯ�ă�Ϯϱ 

�h�'�d� 
WĂŐĞƐ�Ϯϲ�ă�Ϯϴ 

W�Z^W��d/s�^� 
WĂŐĞƐ�Ϯϵ�Θ�ϯϬ 

W�Zd�E�/Z�^ 
WĂŐĞƐ�ϯϭ 

 
�EE�y�^ 
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RESERVES NATURELLES DU 
MASSIF DES AIGUILLES ROUGES 
�ĞƐ� ƚƌŽŝƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ� Ɛ͛ĠƚĞŶĚĞŶƚ� ƐƵƌ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϰϱϬϬ�
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—ϮϬϭϵ 
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ZĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞŶƟĞƌ�&ůĠŐğƌĞ-
>ĂĐ��ůĂŶĐ 

>Ğ� ƐĞŶƟĞƌ� &ůĠŐğƌĞ—>ĂĐ� �ůĂŶĐ� ĂĐĐƵĞŝůůĞ� ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƌĂŶĚŽŶŶĞƵƌƐ� ĞŶ� ĠƚĠ͘� �Ƶ� ǀƵ� ĚĞƐ�
ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�ŵƵůƟƉůĞƐ� ƐĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂůůğůĞƐ͕�
ůĂ� �ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� sĂůůĠĞ� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ� DŽŶƚ-�ůĂŶĐ� Ă� ŵŽŶƚĠ� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ�
ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͘� hŶĞ� ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ� ƉƌĠĨĞĐƚŽƌĂůĞ� Ă�
ƉĞƌŵŝƐ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞ� ĐŚĂŶƟĞƌ͕� ƌĠĂůŝƐĠ� ă�
ů͛ĂŝĚĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞůůĞ�ĂƌĂŝŐŶĠĞ�Ğƚ�Ě͛ƵŶĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ϰ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘� >Ğ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� Ă� ƐƵŝǀŝ� ĐĞ� ƉƌŽũĞƚ� ă�
ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ĠƚĂƉĞƐ͕� ĚƵ� ĚŽƐƐŝĞƌ� ă� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĐŽŶĐƌğƚĞ͘ 

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ 

>Ă� ĚĠŵĂƌĐŚĞ� Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ�
ϮϬϭϯ-ϮϬϮϮ�ă�ŵŝ-ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĮŶĂůŝƐĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘�>ĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ŽŶƚ� ƉƵ� Ɛ͛ĞǆƉƌŝŵĞƌ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĞƐ�
ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞƌƚĂƟŽŶƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ͘� >ĞƐ�
ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ŽŶƚ�ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚƵ�ďŝůĂŶ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ�ϳϵ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Ğƚ�
ůĞƐ�ϱ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ͘ 

ϳϬ�й�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĞŶ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ŽƵ�
ĞŶ�ƉĂƌƟĞ�ă�ŵŝ-ƉĂƌĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ĐĞ�ĐŚŝīƌĞ�ŵŽŶƚĞ�ă�ϴϬ�
й�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ϭ͘ 

�ƚƵĚĞ� ĚĞƐ� ĨŽƌġƚƐ� ŵąƚƵƌĞƐ� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ 

/ŶŝƟĠĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ĚĞƐ� ,ŽƵĐŚĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϳ͕�
ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ŵąƚƵƌĞƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ͘�� 

ZĠĂůŝƐĠĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� �ĚĞŵĞ͕� ƉŽƌƚĠ� ƉĂƌ� ůĂ�
�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ů͛KE&�Ğƚ�ůĞ��ZW&͕�ů͛ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�
ƵŶ�ƌĠƐĞĂƵ�Ě͛ŠůŽƚƐ�ĚĞ�ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ͘� 

�Ŷ� ϮϬϭϵ͕� ƉƌğƐ� ĚĞ� ϮϱϬ� ƉůĂĐĞƩĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ� Ğƚ� ϱϱ� ŠůŽƚƐ͕� ƉŽƵƌ� ϵϱ� ŚĂ͕� ƐŽŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠƐ͘� 
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&ġƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ� ă�
�ƌŐĞŶƟğƌĞ 

>Ğ� ϭϮ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϭϵ� ă� �ƌŐĞŶƟğƌĞ͕� ůĂ� ĨġƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ�ĠƚĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�
ůĞƐ�ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

WƌğƐ� ĚĞ� ϯϬϬ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ĚŽŶƚ� ďĞĂƵĐŽƵƉ�
Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ͕� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƐƵĐĐĠĚĠĞƐ� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ũŽƵƌŶĠĞ�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƐƚĂŶĚ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�DŽƌŐĂŶĞ�Ğƚ�>ĂƵƌĞŶƚ͘ 

>Ă� ^��� ;^ŽĐŝĠƚĠ� Ě͛�ĐŽŶŽŵŝĞ� �ůƉĞƐƚƌĞͿ� ĞƐƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ͘ 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ� ŐƌĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ� ă�
WůĂŶƉƌĂǌ 

�ŶŐğůĞ͕�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŝǀŝƋƵĞ�ĂƵ���Eϳϰ͕�Ă�
ƉƌŽƉŽƐĠ�ƵŶĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ĂůƉŝŶĞ�ƐƵƌ�ůĞ�
ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚƵ��ƌĠǀĞŶƚ͘ 

WƌğƐ� ĚĞ� ϯϴϬ� ĞŶĨĂŶƚƐ� Ğƚ� ĂĚƵůƚĞƐ� ŽŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ƉƵ�
ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĚĞƐ�ďŽƵƋƵĞƟŶƐ�ă�ůĂ�ůŽŶŐƵĞ-ǀƵĞ͕�ƚŽƵĐŚĞƌ�
ĚĞƐ� ƉĞĂƵǆ� ĚĞ� ĐŚĂŵŽŝƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĞ�
ůŝğǀƌĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�Ğƚ�ůĞ�ůĂŐŽƉğĚĞ�ĂůƉŝŶ͘� 

�ĞƐ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ�
ĂǀĞĐ�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚƵ�DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘ 

�ĞƐ� ĐąďůĞƐ� ĠƋƵŝƉĠƐ� ĚĞ� ĨĂŶŝŽŶƐ� ă�
ůĂ�WŽǇĂ 

>Ğ� ĐąďůĞ� ĚĞ� ƌĞƚŽƵƌ� ĚƵ� ƚĠůĠƐŬŝ� ĚĞ� ůĂ� WŽǇĂ͕� ă�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ͕� ĞƐƚ� ĚĂŶŐĞƌĞƵǆ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŽŝƐĞĂƵǆ͘� >Ă�
'ĠůŝŶŽƩĞ�ĚĞƐ��ŽŝƐ͕�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ͕�ĞƐƚ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐĞŶƐŝďůĞ͘ 

�ĞƐ� ƐǇƐƚğŵĞƐ� ĚĞ� ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟŽŶ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ŝŶƐƚĂůůĠƐ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĨŽŝƐ� ĚğƐ� ů͛Ăƌƌġƚ� ĚƵ� ĚŽŵĂŝŶĞ�
ƐŬŝĂďůĞ͘� /ůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞƟƌĠƐ� ůŽƌƐ�ĚĞ� ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͕�ĞŶ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ͘� 

>Ă� ƐƚĂƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�WŽǇĂ͕�ŐĠƌĠĞ�ƉĂƌ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞ�
sĂůůŽƌĐŝŶĞ͕�Ɛ͛ĞƐƚ�ŝŵƉůŝƋƵĠĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ͘� 
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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�ϮϬϭϵ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϵ  

&Žƌġƚ�ŵĂƚƵƌĞ 

/ŶŝƟĠĞ� ĂƵǆ� ,ŽƵĐŚĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϳ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ�
ů͛ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ� ;ƉƌŽũĞƚ��ĚĞŵĞͿ͕� ĐĞƩĞ�ĠƚƵĚĞ�Ă�
ƉŽƌƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘���ĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ�
ƉĂƌ� DĂƌĐ� &ƵŚƌ� ĚĞ� ů͛/Z^d��� Ğƚ� ŵĞŵďƌĞ� ĚƵ� �ŽŵŝƚĠ�
^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ͕� ĚĞƵǆ� ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ� ĂƵ� ��Eϳϰ͕� ^ĠďĂƐƟĞŶ� Ğƚ�
^ǇůǀĂŝŶ͕� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ŝŵƉůŝƋƵĠƐ� ͗� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ͕� ƐĠůĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ă� ƉƌŽƐƉĞĐƚĞƌ͕�
ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ͕�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ�ƐǇŶƚŚğƐĞ͘� 

^Ƶƌ� ůĞƐ� ϮϱϬ� ƉůĂĐĞƩĞƐ� ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĠĞƐ͕� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞƐ� �ŝŐƵŝůůĞƐ�
ZŽƵŐĞƐ͘��Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�Ă�ĂďŽƵƟ�ă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞ�ϱϱ�ŠůŽƚƐ�
ĚĞ�ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞ�ϵϱ�ŚĂ͘�>͛ĠƚƵĚĞ�
ƐĞƌĂ� ĮŶĂůŝƐĠĞ� ĞŶ� ϮϬϮϬ͕� ƉŽƵƌ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ƵŶ� ƌĠƐĞĂƵ� ă�
ů͛ĠĐŚĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůůĠĞ͕�ĚĞ�^ĞƌǀŽǌ�ă�sĂůůŽƌĐŝŶĞ͘ 

,ĂďŝƚĂƚƐ�ĚƵ�dĠƚƌĂƐ-ůǇƌĞ 

�ĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵďĞ� ĚĞ� ůĂ� sŽŐĞĂůůĞ� ;ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞ�
�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶͿ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĚƵ� dĠƚƌĂƐ->ǇƌĞ� ŽŶƚ� ĞƵ� ůŝĞƵ� ŝů� Ǉ� Ă� ϱ� ĂŶƐ͘�
�͛ĠƚĂŝƚ�ĚŽŶĐ� ůĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ďŝůĂŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ�
ĞĸĐĂĐŝƚĠ͘��>͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘ 

 

 

�ŽŵďĞƐ�ă�ŶĞŝŐĞ 

>ĞƐ� ĐŽŵďĞƐ� ă� ŶĞŝŐĞ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ŵŝůŝĞƵǆ� ă� ǀĠŐĠƚĂƟŽŶ�
ŚĞƌďĂĐĠĞ�Žƶ�ůĂ�ŶĞŝŐĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ͘��ĮŶ�ĚĞ�
ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ů͛ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĠƚĂƚ� ĚĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐĞƐ� ŵŝůŝĞƵǆ� ĨĂĐĞ� ĂƵǆ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĐůŝŵĂƟƋƵĞƐ͕�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ� ůĂ�ŇŽƌĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ͘ 

ZĠĂůŝƐĠ� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞ� �Z��� Ğƚ� ůĞ� ��E�͕� ůĞ�
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ� ƐĞƌĂ� ƌĠĂůŝƐĠ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĐŝŶƋ� ĂŶƐ͕� ƉƵŝƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
Ěŝǆ�ĂŶƐ͘�hŶ�ĐĂƉƚĞƵƌ�ĚĞ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉŽƐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƐŽů͘� 

�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 

>ĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ƐƵƌ��ŚĂŵŽŶŝǆ͕�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ 

>ĞƐ� ďŽƚĂŶŝƐƚĞƐ� ĚƵ� �Z��͕� ĚƵ� ��E�� Ğƚ� ĚƵ� ��Eϳϰ�
ƌĠĂůŝƐĞŶƚ�ůĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ƐƵƌ�ƵŶ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ 



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

 

ϭϬ 

^Ƶŝǀŝ�ĚĞƐ�ďŽƵƋƵĞƟŶƐ 

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

WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ďŽƵƋƵĞƟŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵĂƌƋƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĚĞ� ^ŝǆƚ-WĂƐƐǇ� Ğƚ� ĚĞƐ� �ŽŶƚĂŵŝŶĞƐ-
DŽŶƚũŽŝĞ�ǀŝĂ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĞƵƌŽƉĠĞŶ͘��ĞƩĞ�ĠƚƵĚĞ�ŶŽƵƐ�ĞŶ�
ĂƉƉƌĞŶĚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͘� 

WƌŽƐƉĞĐƟŽŶ�ĐŚŽƵĞƩĞ�
ĐŚĞǀġĐŚĞƩĞ 

>Ă� ĐŚŽƵĞƩĞ� ĐŚĞǀġĐŚĞƩĞ� ĞƐƚ� ƵŶ�
ŽŝƐĞĂƵ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ� ƐĞŶƐŝďůĞ͘� WŽƵƌ�
ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ� ůĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� Žƶ� ĞůůĞ� ĞƐƚ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞ͕� ĚĞƐ� ƉĂƐƐĂŐĞƐ� ƐĞůŽŶ� ƵŶ�
ƉƌŽƚŽĐŽůĞ�ĚĠĮŶŝ�ƐŽŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠƐ͘� 

 

WŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ 

>ĞƐ� ĚĞƵǆ� ƉŝğŐĞƐ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ� ŝŶƐƚĂůůĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĚŽŶŶĞŶƚ� ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĂ�
ĨĂƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�Ğƚ� ƐŽŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ͘�>ĞƐ�ƉůƵƐ�ďĞůůĞƐ�
ǀŝĚĠŽƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝīƵƐĠĞƐ͘ 

ZĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŝŐůĞ�ƌŽǇĂů 

>Ă�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚƵ�ĐŽƵƉůĞ�Ě͛ĂŝŐůĞ�ƌŽǇĂů�ŶŝĐŚĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� ĚĞƐ� �ŝŐƵŝůůĞƐ� ZŽƵŐĞƐ� ĞƐƚ� ƐƵŝǀŝĞ�
ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͘� �Ŷ� ϮϬϭϵ͕� 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�ƐƵŝǀŝ͘ 

 

�ŽŵƉƚĂŐĞƐ�ĐŚĂŵŽŝƐ 

>Ă� &ĠĚĠƌĂƟŽŶ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ� ĚĞƐ� �ŚĂƐƐĞƵƌƐ� ϳϰ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉƚĂŐĞƐ� ĚĞ� ĐŚĂŵŽŝƐ͘� WŽƵƌ� ůĞ� ŵĂƐƐŝĨ�
�ƌǀĞ-'ŝīƌĞ͕�ĚĞƵǆ�ĐŽŵƉƚĂŐĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ͕�ůĞƐ�ϲ�ũƵŝůůĞƚ�Ğƚ�
ϭϮ� ŽĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϵ͘� >Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ�
ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŶǀĞƌƐ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ͘ 

�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� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ƐĞƌŽŶƚ�
ĚŝīƵƐĠƐ�ůŽƌƐƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ĂƵƌŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽƐƉĞĐƚĠƐ͘ 

/ŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďĞ�ĚĞ��ĂůŵĞ 

>Ă� ĐŽŵďĞ� ĚĞ� �ĂůŵĞ͕� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƉƌĠƐĞƌǀĠ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ůŝĞƵ�ŝĚĠĂů�ƉŽƵƌ�ŵĞŶĞƌ�ĚĞƐ�ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ�
ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ� ͨ ĐĂĐŚĠĞ ͩ͘� �Ŷ� ϮϬϭϵ͕�
ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ƌĞůĞǀĠƐ�Ě͛ŝŶǀĞƌƚĠďƌĠƐ�ŽŶƚ�ŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�ĐĞ�
ƐŝƚĞ�ƌĞĐĠůĂŝƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘� 

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�ĚŽŶŶĠĞƐ͘ 

ZĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ &ĂƵŶĞͬ&ůŽƌĞ Eď�Ě͛ĞƐƉğĐĞƐ 

�ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� &ůŽƌĞ Ϯϴϭ 

&ĂƵŶĞ ϭϮϲ 

�ĂƌůĂǀĞǇƌŽŶ� &ůŽƌĞ ϲϲ 

&ĂƵŶĞ ϮϮ 

&ůŽƌĞ ϭϬϰ 

&ĂƵŶĞ ϰ 

sĂůůŽŶ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ� 

�ŶŐğůĞ�ƌĠĐƵƉğƌĞ�ůĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚƵ�ƉŝğŐĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 

>Ğ�ĐŽŵƉƚĂŐĞ�ĐŚĂŵŽŝƐ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀĞƌƐ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�
ZŽƵŐĞƐ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞ-ǀƵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ũƵŵĞůůĞƐ 



 

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

'ůĂĐŝĞƌƐ�ĚƵ�ǀĂůůŽŶ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ 

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

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

>ĂĐƐ�ƐĞŶƟŶĞůůĞ� 

�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�>ĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠĂůŝƐĠƐ�ůĞƐ�ϰ�Ğƚ�ϲ�
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�ĐĂƌŽƩĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌĠůĞǀĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂĐ�
�ŽƌŶƵ� ƉŽƵƌ� ĠƚƵĚŝĞƌ� ůĞƐ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ŵŝĐƌŽĨĂƵŶĞ�

ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƐĠĚŝŵĞŶƚƐ͘� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ĚĠƚĂŝůůĠƐ� ĚƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ� ͨ ůĂĐƐ� ƐĞŶƟŶĞůůĞ ͩ� ƐŽŶƚ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĂŶŶƵĞů� ͗� ǁǁǁ͘ůĂĐƐ-
ƐĞŶƟŶĞůůĞƐ͘ŽƌŐͬĨƌͬƌĂƉƉŽƌƚƐ-ĂŶŶƵĞůƐ-ŽďƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ 

 

�ƚƵĚĞ� ŐĠŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƋƵĞ� ĚƵ� ǀĂůůŽŶ�
ĚĞ��ĂůŵĞ 

>ƵĚŽǀŝĐ� ZĂǀĂŶĞů͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ� ^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ĚĞƐ�
ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ͕�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ƐŽŶ�ĠƚƵĚĞ͘��Ŷ�ϮϬϭϵ͕� ŝů�Ă�
ĞīĞĐƚƵĠ�ƵŶĞ�ƌĞĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ƵŶĞ� ĚĂƚĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĠďŽƵůĞŵĞŶƚ͘�
�ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ� ĂƵǆ� ŚǇƉŽƚŚğƐĞƐ͕� ůĂ�ŵĂƟğƌĞ� ŽƌŐĂŶŝƋƵĞ�
ƉƌĠůĞǀĠĞ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�Ă�ĠƚĠ�ĚĂƚĠĞ�ă� -ϰϬϬϬͬ-ϯϬϬϬ�ĂŶƐ͘��ĞƐ�
ĠƚƵĚĞƐ� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝĞƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ŵĞŶĠĞƐ� ƉŽƵƌ� ŵŝĞƵǆ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ĐĞ� ƉĂůĠŽ-ĠĐƌŽƵůĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽŝŶƚĞ�
�ůƉŚŽŶƐĞ�&ĂǀƌĞ͘ 

^ƉŽƌƚƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ 

hŶĞ� ĚŽĐƚŽƌĂŶƚĞ� ĚƵ� ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ� �ĚǇƚĞŵ͕� >ĠŶĂ� 'ƌƵĂƐ͕�
ĠƚƵĚŝĞ͕�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ƚŚğƐĞ͕�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 

�Ŷ� ϮϬϭϴ͕� ƵŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚƌĂǀĂŝů� Ě͛ĞŶƋƵġƚĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ�
ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ�Ă�ĂďŽƵƟ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘��Ŷ�ϮϬϭϵ͕�
ƐŽŶ� ƚƌĂǀĂŝů� Ɛ͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ� Ğƚ� ĚĞǀƌĂŝƚ� ƐĞ� ĮŶĂůŝƐĞƌ� ĞŶ�
ϮϬϮϬ͘� >͛ĠƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ƐƵŝƚ� ĐĞ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ĞŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ĂƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ƚŚğƐĞ� Ğƚ� ă� ůĂ� ƌĠŇĞǆŝŽŶ� ƐƵƌ�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ͘�>ĠŶĂ�'ƌƵĂƐ�Ă�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƐŽŶ�ĠƚƵĚĞ�ůŽƌƐ�Ě͛ƵŶ�
ͨ ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ^ĂŶĚǁŝĐŚ ͩ� ă� �ŚĂŵŽŶŝǆ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĠ� ƉĂƌ� ůĞ�
�Z���DŽŶƚ-�ůĂŶĐ͘ 

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 

WƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ůĂĐ�ĚƵ��ƌĠǀĞŶƚ 

sƵĞ�ĚĞƐ�ŐůĂĐŝĞƌƐ�ĚƵ�ǀĂůůŽŶ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ 

&ƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚƌĂǀĞƌƐĠĞ��ƌŽĐŚƵĞƐ-�ĠƌĂƌĚ 



ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϭϵ�-�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�ϮϬϭϵ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϯ  

dŽƵƚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵĞƐ͕�ϯϲ� ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞůĞǀĠĞƐ�ĞŶ�
ϮϬϭϵ͘�>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŝƚ� ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ĐŚŝĞŶƐ�
;ƚĞŶƵƐ� ĞŶ� ůĂŝƐƐĞ� ŽƵ� ŶŽŶͿ� ă� ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ� ĚƵ� ƉĠƌŝŵğƚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘�>Ğ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ͘� 

&ŽĐƵƐ�-�KƉĠƌĂƟŽŶ�ĞƐƟǀĂůĞ�ŝŶƚĞƌ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

hŶĞ� ŽƉĠƌĂƟŽŶ� ĐŽŶũŽŝŶƚĞ� ĚĞ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ� Ă� ĠƚĠ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ�
ŝŶƚĞƌƐĞƌǀŝĐĞƐ�D/^�E͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ŐĂƌĚĞƐ�ĚĞƐ�ZE�Ǉ�ŽŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ͘��ůůĞ�
Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞ�ƐĂŶƐ�ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ŵĂũĞƵƌ�ůĞ�ϰ�ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϵ͘� 

KďũĞĐƟĨƐ� ͗� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĞŶ� ƌĠƐĞƌǀĞ͕� ĚĞƐ�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ� ă�ŵŽƚĞƵƌ� ĞŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ŶĂƚƵƌĞů͕� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� Ğƚ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ĞĂƵ͕�ĚƵ�ďƌƸůĂŐĞ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘͘͘� 

YƵĞůƋƵĞƐ� ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞůĞǀĠĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠĞƐ͘ 

�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� 

>Ğ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� Ă�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ� ϵϬϱ� Ś� ƐŽŝƚ� ů͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ĚĞ�
ϭϯϬ� ũŽƵƌƐ� ĞŶ� ϮϬϭϵ͘� �Ğ� ǀŽůƵŵĞ� ŚŽƌĂŝƌĞ�
ĞƐƚ� ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞŵĞŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ƐƵƌ� ůĞ�
ƚĞƌƌĂŝŶ͕� ůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĠƚĂŶƚ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ĂƵ�ƐƵŝǀŝ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ͘� >ĞƐ� ĂŐĞŶƚƐ� ůŽĐĂƵǆ� ƐŽŶƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ͕� ƐĞĐŽŶĚĠƐ�
ƉĂƌ� ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�
,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘� 

>ĞƐ� ƐĞĐƚĞƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĠƐ� ƐŽŶƚ�
ĐŝďůĠƐ� ĞŶ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ĂĐĐƌƵĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ůĂĐ� �ůĂŶĐ� ĞŶ� ƉĠƌŝŽĚĞ�
ĞƐƟǀĂůĞ͘� >ĞƐ� ƌĠƐĞĂƵǆ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĨŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�
ů͛ŽďũĞƚ� Ě͛ƵŶĞ� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ͕� ƐƵƌ� ůĞƐ� ŝŵĂŐĞƐ�
ĮůŵĠĞƐ�ƉĂƌ�ĚƌŽŶĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ͘ 

hŶ� ƉŽůŝĐŝĞƌ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� �ŚĂŵŽŶŝǆ� Ă�
ĠƚĠ� ĂĐĐƵĞŝůůŝ� ĞŶ� ƐƚĂŐĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ƵŶĞ�
ƐĞŵĂŝŶĞ�ĂƵ�ŵŽŝƐ�ĚĞ�ũƵŝůůĞƚ͘ 

�ĠĐŚĞƚƐ 

^ƵƌǀŽů 

&ĞƵ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƐŽŶŽƌĞ 

/ŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ă�ϮϬϭϵ /ŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ă�ϮϬϭϵ 

dǇƉĞƐ�Ğƚ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ƌĞůĞǀĠĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ă�ϮϬϭϵ 
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ϭϰ 

&ŽĐƵƐ�-�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞ�ĚĞ��ĠƌĂƌĚ� 
KďũĞĐƟĨƐ�͗�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ĚĞ�DĠůğǌĞ�ƉĂƌ�ĐąďůĞ͕�ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ 

WĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ŶŽǀĞŵďƌĞ-ĚĠĐĞŵďƌĞ͘�/ŶƚĞƌƌŽŵƉƵƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵĠƚĠŽ͕�ŝůƐ�ƌĞƉƌĞŶĚƌŽŶƚ�ĞŶ�ϮϬϮϬ 

WƌŽĐĠĚƵƌĞ�͗�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚƵ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ĚĞǀĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ůĞ��^ZWE�Ğƚ�ůĂ���EW^ 

WŽƌƚĞƵƌ�͗��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ 

dǇƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝƐƚĞ͕�ŵŝŶĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ͕�
ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĂůƵƐ͕�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ă�ŐƵĠ͕�ĨŽƐƐĠƐ͙ 

�ĞŵĂŶĚĞƐ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĞŶ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ 

WŽƵƌ� ƚŽƵƚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĞŶ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕� ŝů� ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ĚĞ� ĚĠƉŽƐĞƌ� ƵŶ� ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ�
Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� ůĂ���d�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘�>Ă�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĞƐƚ� ŝŶƐƚƌƵŝƚĞ�ƉĂƌ� ůĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ� ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ�Ğƚ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ͘� 

�ŽƵǌĞ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ĞŶ� ϮϬϭϵ͕� ĚŽŶƚ� Ɛŝǆ� ĐŽŶĐĞƌŶĂŝĞŶƚ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĚĞ�
,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ͘��ůůĞƐ�ƉŽƌƚĂŝĞŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�;ƐĞŶƟĞƌ�ĚƵ�ůĂĐ��ůĂŶĐ�Ğƚ�ƉŝƐƚĞ�ĨŽƌĞƐƟğƌĞͿ͕�ĚĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ�
;hdD�͕� DĂƌĂƚŚŽŶ͕� d�ZͿ͕� ĚĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ� ;ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ƌŽĐŚĞƐ͕� ŚĞƌďŽƌŝƐĂƟŽŶ͘͘͘Ϳ� Ğƚ� ƵŶ� ƚŽƵƌŶĂŐĞ�
Ě͛ŝŵĂŐĞ͘��ĞƩĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞĨƵƐĠĞ͘��ŽƵǌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ƉůƵƌŝĂŶŶƵĞůůĞƐ͕�ĚĠƉŽƐĠĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϭϱ�
Ğƚ�ϮϬϭϴ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ǀĂůĂďůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘ 

>ĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚƌƀůĠĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ�ĂƵǆ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĠůŝǀƌĠĞƐ͘�>Ğ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Ă�ĂƉƉŽƌƚĠ�ƐŽŶ�ĂƉƉƵŝ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĞŶ�ĂŵŽŶƚ͕�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ͘�>Ğ�ƚĂďůĞĂƵ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ă�ů͛ĂŶŶĞǆĞ�Ϯ͘ 

DŝŶĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ĚĠƉƀƚ 

ZŽĐŚĞ�ŵŝŶĠĞ 

�ŵƉŝĞƌƌĂŐĞ�ĂǀĂŶƚ�ďƌŽǇĂŐĞ 

dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĂůƵƐ 
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&ŽĐƵƐ�-�ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞŶƟĞƌ�&ůĠŐğƌĞ—>ĂĐ��ůĂŶĐ 

KďũĞĐƟĨƐ�͗�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐĞŶƟĞƌ�ƚƌğƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĠ͕�ůŝŵŝƚĞƌ�ů͛ĠƌŽƐŝŽŶ͕�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐĞŶƚĞƐ 

WĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�͗�ĂŽƸƚ�Ğƚ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ 

WŽƌƚĞƵƌ�͗��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sĂůůĠĞ�ĚĞ��ŚĂŵŽŶŝǆ-DŽŶƚ-�ůĂŶĐ 

dǇƉĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ͗� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŝƐĞ� ă� ůĂ� ƉĞůůĞ� ĂƌĂŝŐŶĠĞ͕� ĐƌĠĂƟŽŶ�ŵĂŶƵĞůůĞ� ĚĞ�ŵƵƌĞƚƐ� ƉŽƵƌ� ƐƵƉƉƌŝŵĞƌ� ĚĞƐ�
ƐĞŶƚĞƐ͕�ŵŝƐĞ�ă�ƵŶĞ�ůĂƌŐĞƵƌ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�Ϯ�ŵ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ă�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 

YƵĞůƋƵĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�͗� 

· ϭϯϬϬ�ŵ�ĚĞ�ƐĞŶƟĞƌƐ�ƚƌĂŝƚĠƐ 

· ϱ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂŶƟĞƌ� 

· ϭ�ƉĞůůĞ�ĂƌĂŝŐŶĠĞ� 

· ƵŶĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ƐĞŶƟĞƌ� ĚĞ� ϰ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ 

· ϭ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĞ 

· EŽŵďƌĞƵǆ� ŵƵƌĞƚƐ͕� ŵĂƌĐŚĞƐ�
Ğƚ�ƌĞŶǀŽŝƐ�Ě͛ĞĂƵ 

DƵƌĞƚƐ 

DĂƌĐŚĞƐ 

WĂƐƐĞƌĞůůĞ 

WĂƐƐĂŐĞ�ƌŽĐŚĞƵǆ 

DŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂĐĠ 
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ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ĂƵƐƐŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϭϵ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϳ  

WůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ƐŝŵƉůŝĮĠ 

hŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ƐŝŵƉůŝĮĠ͕� ƋƵŝ� ƐǇŶƚŚĠƟƐĞ� ůĞƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ϮϬϭϯ-ϮϬϮϮ�Ă�
ĠƚĠ�ĠĚŝƚĠ͘�/ů�ĞƐƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘� 

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ 

�Ğ�ƚƌĂǀĂŝů�Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ă�ŵŝ-ƉĂƌĐŽƵƌƐ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠ�ĞŶ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ĠƚĂƉĞƐ͘� �Ŷ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ůŝĞƵ͕� �ŽƌĂůŝĞ� �ĂƌďŝĞƌ͕� ĞŶ�
ƐƚĂŐĞ�ĂƵ���Eϳϰ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�Ă�ĚƌĞƐƐĠ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĚĞƐ�
ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ�ƉŽƵƌ� ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐĠ�ĚĞƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ͘� >Ă� ŶŽƵǀĞůůĞ� ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�
ŶĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ͘ 

WƵŝƐ͕� ĮŶ� ϮϬϭϴ� Ğƚ� ĞŶ� ϮϬϭϵ͕� ĚĞƐ� ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ĂĐƚĞƵƌƐ� ůŽĐĂƵǆ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ� ŽŶƚ�
ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞ� ďŝůĂŶ� Ğƚ� ĚĞ� ĚŝƐĐƵƚĞƌ� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘� >ĞƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ŽŶƚ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ƉŽƌƚĠ�
ƐƵƌ�͗ 

DŝůŝĞƵǆ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�Ğƚ�ĨŽƌĞƐƟĞƌƐ 

-� ƉĂǇƐĂŐĞ� ĞŶ� ĠǀŽůƵƟŽŶ� ĂƵ� ĐŽů� ĚĞƐ� DŽŶƚĞƚƐ� ͗�
ƌĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ă�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ͕�ƉąƚƵƌĂŐĞ�ƚĂƌĚŝĨ 

-�ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŠůŽƚƐ�ĚĞ�ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ 

&ĂƵŶĞ�ƐĂƵǀĂŐĞ 

-�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƌĂƉĞŶƟƐƚĞƐ͕�ƵƐĂŐĞƐ�ĚĞ�ĚƌŽŶĞƐ 

-�ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ĞŶ�ŚŝǀĞƌ 

-�ƐƵŝǀŝ�ĚƵ�ĐŚĂŵŽŝƐ 

>ĂĐƐ�Ğƚ�ǌŽŶĞƐ�ŚƵŵŝĚĞƐ 

-�ĂůĞǀŝŶĂŐĞ�Ğƚ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ůĂĐƐ�Ě͛ĂůƟƚƵĚĞ 

-�ŐĞƐƟŽŶ�ă�ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ƐƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ŚƵŵŝĚĞƐ 

-�ƌĞĨƵŐĞ�Ğƚ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞĂƵ 

 

�ĐƟǀŝƚĠƐ�ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ 

-� ĚŝīƵƐŝŽŶ͕� ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĠƚƵĚĞƐ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ 

-�ĠƚƵĚĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ŽƵ�ĞŶ�ƉƌŽũĞƚ 

�ŶŝŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƚŽƵƌŝƐŵĞ 

-�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞƐ�ŽĸĐĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵĞ 

-� ƉƌĂƟƋƵĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ͗� ďĂŝŐŶĂĚĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůĂĐƐ͕�
ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĚƌŽŶĞƐ͕� 

-�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽũĞƚƐ�;��s�D�Ϳ 

-�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

>ĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ-ƌĞŶĚƵƐ� ĚĞ� ĐĞƐ� ĐŝŶƋ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐĞŶ-ŚĂƵƚĞ-ƐĂǀŽŝĞ͘ŽƌŐ͘ 

&ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ĚĂƚĞ�ƌĞƚĞŶƵĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ĠǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ϳϬ�й�ĚĞƐ�
ĂĐƟŽŶƐ� ĚƵ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� ŽƵ�
ƉĂƌƟĞůůĞŵĞŶƚ�ƌĠĂůŝƐĠĞƐ͘�>ĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
ƐƵƌ� ůĂ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ϮϬϭϵ-ϮϬϮϮ� ƐŽŶƚ� ĚĠĐƌŝƚĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�Ě͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ 

�ĞƩĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĮŶĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƵ�
�ŽŵŝƚĠ� ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ� ĞŶ� ũƵŝŶ� ϮϬϭϵ� ƉƵŝƐ� ĂƵ� �ŽŶƐĞŝů�
^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� ZĠŐŝŽŶĂů� ĚƵ� WĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� EĂƚƵƌĞů� ;�^ZWEͿ͕�
ůĞ�Ϯϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘ 



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

 

ϭϴ 

�ƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐąďůĞƐ 

>Ğ�ĐąďůĞ�ĚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�ƚĠůĠƐŬŝ�ĚĞ�ůĂ�WŽǇĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ƵŶ�
ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ŽŝƐĞĂƵǆ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�
ůĂ� ŐĠůŝŶŽƩĞ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ͘� �Ğ�
ĐąďůĞ͕�ŝƐŽůĠ͕�ĞƐƚ�ĞŶ�ĞīĞƚ�ƚƌğƐ�ƉĞƵ�ǀŝƐŝďůĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ƵŶĞ� ŐĠůŝŶŽƩĞ� ŵŽƌƚĞ�
ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƌĞƚƌŽƵǀĠĞ�ĚĞƐƐŽƵƐ͕�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶĞ�
ĐŽůůŝƐŝŽŶ͘� >Ă� ĐŽŵŵƵŶĞ� ĚĞ� sĂůůŽƌĐŝŶĞ� Ğƚ� ůĞ� ŐĠƌĂŶƚ� ĚƵ�
ĚŽŵĂŝŶĞ� ŽŶƚ� ĚŽŶŶĠ� ůĞƵƌ� ĂĐĐŽƌĚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉŽƐĞ� ĚĞ�
ĨĂŶŝŽŶƐ� ĂƉƌğƐ� ů͛Ăƌƌġƚ� ĚƵ� ĚŽŵĂŝŶĞ͕� ĞŶ�ŵĂƌƐ� ϮϬϭϵ͘� >ĞƐ�
ĨĂŶŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĠƚĠ�ƉŽƐĠƐ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚƵ�ĐąďůĞ͕�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ϴ�
ŵ� ĞŶǀŝƌŽŶ͘� /ůƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƌĞƟƌĠ� ĂǀĂŶƚ� ů͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͕� ĞŶ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ͘ 

&ƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

^Ƶŝǀŝ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ 

hŶ� ďŝůĂŶ� ĚĞ� ůĂ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ� ƌĞůĞǀĠĞ� ƉĂƌ� ůĞƐ�
ĠĐŽĐŽŵƉƚĞƵƌƐ�ĞƐƚ� ƌĠĂůŝƐĠ� ĐŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ� ;ĐĨ͘� ƌĂƉƉŽƌƚͿ͘�
:ƵŝůůĞƚ� Ğƚ� ĂŽƸƚ� ƐŽŶƚ� ĚĞƐ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ƚƌğƐ� ĨŽƌƚĞ�
ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

· sĂůůŽŶ� ĚĞ� �ĠƌĂƌĚ� ͗� ϰϭ� Ϯϳϱ� ƉĂƐƐĂŐĞƐ͘� �ůůĞƌƐ-
ƌĞƚŽƵƌƐ�ƚƌğƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ǀĂůůŽŶ 

· DĞƌůĞƚ�͗�Ϯϭ�ϮϲϮ͘��ůůĞƌƐ-ƌĞƚŽƵƌƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ 

DġŵĞ� Ɛŝ� ůĂ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ� ĚĞƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŵĠƚĠŽƌŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕� ƵŶĞ� ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƐƵƌ�
ĐĞƐ�ůŝĞƵǆ�ĚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĞƐƚ�ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϱ�ĂŶƐ͘� 

�ŶĮŶ͕� ϵϯϯ� ƉĂƐƐĂŐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠƐ� ĞŶ� ŚŝǀĞƌ� ă� ůĂ�
ƐŽƌƟĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵďĞ�ĚĞ�ůĂ�sŽŐĞĂůůĞ�;ƐƚĂďŝůŝƚĠͿ͘ 

�Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ǀŝƐƵĞůƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ 

�ĞƐ� ǀŝƐƵĞůƐ� ƐŽŶƚ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ĞŶ� ůŝŐŶĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƐŝƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ƐŬŝĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�
ĨĂŝƌĞ�ĂĚŽƉƚĞƌ�ůĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘ 

WŽůŝƟƋƵĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ 

WůĂŶ�Ě͛�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�&ŽƌĞƐƟĞƌ�ĚĞƐ�,ŽƵĐŚĞƐ 

>͛KE&�Ğƚ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞƐ�,ŽƵĐŚĞƐ�ŽŶƚ� ƌĠǀŝƐĠ� ůĞ�ƉůĂŶ�
Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌġƚ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ĚĞƐ�,ŽƵĐŚĞƐ͘ 

>Ğ���Eϳϰ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ĂƵǆ�ĚĞƵǆ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�
ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ĞŶ� ϮϬϭϵ͘� >ĞƐ� ƉĂƌĐĞůůĞƐ� ƐŝƚƵĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŇĠĐŚĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĚƵ�ŵŝůŝĞƵ͘��ůůĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ůĂŝƐƐĠĞƐ�ĞŶ�ůŝďƌĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�
ƉĞƌŵĞƩƌĞ� ă� ůĂ� ĨŽƌġƚ� ĚĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ƐŽŶ� ĐǇĐůĞ� ŶĂƚƵƌĞů�
ĐŽŵƉůĞƚ͘� WĂƌ� ĂŝůůĞƵƌƐ͕� Ϯϰ� ŚĂ� ĚĞ� ĨŽƌġƚ� ĞŶ� ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞ� ůĂ�
ZĠƐĞƌǀĞ� ZĂƚƵƌĞůůĞ� Ğƚ� ƌĠƉĂƌƟƐ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ǀĞƌƐĂŶƚƐ�
ƐĞƌŽŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ŠůŽƚƐ� ĚĞ� ƐĠŶĞƐĐĞŶĐĞ� ůĂŝƐƐĠƐ� ĞŶ�
ůŝďƌĞ� ĠǀŽůƵƟŽŶ͘� �Ğ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ƵŶ�ƉůĂŶ�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘ 

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

>Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ĂƵǆ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ�
ƚŚĠŵĂƟƋƵĞƐ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ� ůĂ���s�D��
ƉŽƵƌ� ĠƚĂďůŝƌ� ůĞ� ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ� ĚƵ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘� �Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ƐĞ�
ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘ 

W>h�ĚĞ�sĂůůŽƌĐŝŶĞ�Ğƚ��ŚĂŵŽŶŝǆ 

>Ğ� ��Eϳϰ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĠ� ă� ƵŶĞ� ƌĠƵŶŝŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞ� W>h� ĚĞ�
�ŚĂŵŽŶŝǆ�Ğƚ�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ƐƵƌ�ůĞ�W>h�ĚĞ�sĂůůŽƌĐŝŶĞ͘ 

W/d�Z�WĂƌĐŽƵƌƐ͕�W��Đ͕�ĞƐƉĂĐĞƐ�ǀĂůůĠĞŶƐ 

>Ğ� ��Eϳϰ� ĞƐƚ� ƚĞŶƵ� ŝŶĨŽƌŵĠ� ĚĞ� ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐĞƐ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ͘�/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĞƵ�ĚĞ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�
ŵĂŝƐ�ĚĞƐ� ƌĠƵŶŝŽŶƐ� ƐƵƌ� ůĞ�W/d�Z�WĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�WĂǇƐ�
ĚƵ�DŽŶƚ-�ůĂŶĐ� 

 

&Žƌġƚ�ĐŽŵŵƵŶĂůĞ�ĚĞƐ�,ŽƵĐŚĞƐ 



 

ZĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ϮϬϭϵ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� ϭϵ  

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�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϭϵ�-�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ� 

 

ϮϬ 

�Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ϲϳ�ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ůŝĞƵ͕�ƐŽƵƐ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�
ǀĂƌŝĠĞƐ�͗ 

>Ğ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ďŽŶ�͗�ϭϴϰϴ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ƐŽŝƚ�ƵŶĞ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�Ϯϳ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉĂƌ�ĂŶŝŵĂƟŽŶ͘ 

�ŶŝŵĞƌ 

>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 

�ŶŝŵĂƟŽŶƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ� ĂƵ� ĐŽů�
ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

^ŽƌƟĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ŵĂƌĚŝƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ 

>ĞĐƚƵƌĞƐ� ĚĞ� ƉĂǇƐĂŐĞƐ� ĂƵ�
�ƌĠǀĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŵĞƌĐƌĞĚŝƐ 

�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ŽƵ� ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũĞƵĚŝƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ 

�ŶŝŵĂƟŽŶƐ� ĨĂŵŝůůĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ�
ǀĞŶĚƌĞĚŝƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ 

ϴ� ^ŽƌƟĞƐ� �E^� ;�ƐƉĂĐĞƐ� EĂƚƵͲ
ƌĞůƐ�^ĞŶƐŝďůĞƐͿ�ĂǀĞĐ�ůĞ���ϳϰ 

�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� ĞŶ� ŚŝǀĞƌ� ƐƵƌ� ůĂ�
ĨĂƵŶĞ͗�ďŽƵƋƵĞƟŶ͕�ůŽƵƉ͕�ůǇŶǆ͘͘͘ 

^ƚĂŶĚ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ĨġƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐŚƵŵĂŶĐĞ�ă��ƌŐĞŶƟğƌĞ 



 

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

/ŶĨŽƌŵĞƌ 

�ŶŐğůĞ͕�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŝǀŝƋƵĞ�ĂƵ�
��Eϳϰ� Ě͛ŽĐƚŽďƌĞ� ϮϬϭϴ� ă� Ăǀƌŝů� ϮϬϭϵ͕� Ă�
ƉƌŽƉŽƐĠ�ĂƵǆ�ƐŬŝĞƵƌƐ�Ě͛ŽďƐĞƌǀĞƌ�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�
ă� ůĂ� ůŽŶŐƵĞ-ǀƵĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ƚƌŽŝƐ�
ĞƐƉğĐĞƐ� ĂůƉŝŶĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĂ�
�ŽŵƉĂŐŶŝĞ� ĚƵ�DŽŶƚ� �ůĂŶĐ͘� �ůůĞ� Ă� ĂŝŶƐŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĠ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϴϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘ 

>Ğ� ��Eϳϰ� ĂƐƐƵƌĞ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕�
ƉŽƵƌ� ĞǆƉůŝƋƵĞƌ� ůĂ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕� ůĞƐ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶƐ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ� Ğƚ� ĚĞ� ŐĞƐƟŽŶ�
ƌĠĂůŝƐĠĞƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚƵ�ƉƵďůŝĐ͘ 

�ĐĐƵĞŝůůŝƌ� 

�Žů�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� �Ğ�
ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƉĂŶŶĞĂƵǆ� ĂƵ� ƐŽƵƐ-ƐŽů�
ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ� ů͛ĠĐŽƐǇƐƚğŵĞ� ĨŽƌĞƐƟĞƌ͕� ůĂ�
ŐĠŽůŽŐŝĞ͕� ůĞƐ�ŐůĂĐŝĞƌƐ�Ğƚ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐƵŝǀŝƐ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐ͘ 

>ĞƐ� ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ-ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ů͛�ZE�Z͕�
ů͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ� Ğƚ� ůĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�
ŝŶĨŽƌŵĞŶƚ� ůĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� Ğƚ� ůĞƐ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ� ǀŝƐŝƚĞ� ĚĞ�
ů͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ 

�ĞƵǆ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐƵƌ� ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽŶƚ�ƉƌŝƐ�
ƉůĂĐĞ�͗ 

Ϯ�Ăǀƌŝů�-�Ϯϳ�ŵĂŝ�ϮϬϭϵ�͗�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ�
ĨĂƵŶĞ�ĚĞ�'ƵŝůůĂƵŵĞ��ŽůůŽŵďĞƚ 

Ϯϵ� ŵĂŝ—ϰ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϭϵ� ͗� ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�
Ě͛ĂƋƵĂƌĞůůĞƐ�Ě͛�ƌŝĐ��ůůŝďĞƌƚ� 

>Ğ� ďƵƌĞĂƵ� ĚĞƐ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ� ĞƐƚ�
ƐŝƚƵĠ� ĂƵ� ϮğŵĞ� ĠƚĂŐĞ� ĚĞ� ĐĞ� ďąƟŵĞŶƚ�
ŽƵǀĞƌƚ� ĂƵ� ƉƵďůŝĐ͘� >ĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ�
ƉŽƐĞƌ� ĚĞƐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ă� ůĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ�
ŽƵ�ă�ů͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ͘ �ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĚĞƐ� ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�Ě͛ĂƋƵĂƌĞůůĞƐ�ă� ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�

Ě͛�ƌŐĞŶƟğƌĞ 

�ŶŐğůĞ� Ğƚ� WĂƚƌŝĐŬ� ;�ŽŵƉĂŐŶŝĞ� ĚƵ� DŽŶƚ-�ůĂŶĐͿ� ă� WůĂŶƉƌĂǌ� ƉŽƵƌ�
ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞƐ�ƐŬŝĞƵƌƐ 

�ŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 



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

 

ϮϮ 

�ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ 

WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨĂĐĞďŽŽŬ 

>Ă�ƉĂŐĞ�ͨ ZĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ ͩ�ĞƐƚ�
ƐƵŝǀŝĞ� ƉĂƌ� ϭϵϯϮ� ĂďŽŶŶĠƐ͘� �Ŷ� ϮϬϭϵ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƉƵďůŝĠ� ϲϱ� ƉŽƐƚƐ͘� �Ŷ�
ŵŽǇĞŶŶĞ͕�ŶŽƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ƵŶĞ�ƉŽƌƚĠĞ�ĚĞ�Ϯ�ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�
ŽŶƚ�ĞƵ�ϮϱϬ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ϵ�ƉĂƌƚĂŐĞƐ͘ 

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

· ĚĞ�ďĞůůĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ŶĞŝŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�
ĞŶ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�͖ 

· ůĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ƌĠĂůŝƐĠ�ƉĂƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŝǀŝƋƵĞ��ŶŐğůĞ�^ĂǁĞĐƐŬŽ�
ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ǀŝĚĠŽƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉŝğŐĞƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

WƌĞƐƐĞ�ĠĐƌŝƚĞ 

>Ğ��ĂƵƉŚŝŶĠ�ůŝďĠƌĠ�Ă�ƉƵďůŝĠ�ĚĞƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚƵ�
ŵĂƐƐŝĨ�ĚĞƐ��ŝŐƵŝůůĞƐ�ZŽƵŐĞƐ�ƐƵƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐƵũĞƚƐ�͗ 

· ƌĠŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞŶƟĞƌ�&ůĠŐğƌĞ->ĂĐ��ůĂŶĐ 

· ƐŽƌƟĞƐ��E^�;�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�^ĞŶƐŝďůĞƐͿ 

· ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂĐ�ĚƵ��ƌĠǀĞŶƚ�;>ĂĐƐ�ƐĞŶƟŶĞůůĞͿ 

ZĂĚŝŽ 

hŶĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ�ƐƵƌ�ZĂĚŝŽ�'ůŽďƵůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠĞ�ƐƵƌ�
ů͛hdD��ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

�ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ĨĂĐĞďŽŽŬ 

�ƌƟĐůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ĂƵƉŚŝŶĠ�ůŝďĠƌĠ 



 

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

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�Ě͛�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�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� ĞƐƚ�
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� ůĂ� ƌĠƐĞƌǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘� /ů� ĞƐƚ� ĐŽŶƐƵůƚĠ� ƐƵƌ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ƉůĂŶ� ĚĞ�
ŐĞƐƟŽŶ͘� /ů� ƉĞƵƚ� ĚĞŵĂŶĚĞƌ� ĂƵ� ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠƐĞƌǀĞ� ŶĂƚƵƌĞůůĞ� 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�ϮϬϭϵ͕�ŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ƌĠƵŶŝƚ�ůĞ�ϭϮ�ũƵŝŶ͕�
ĂǀĞĐ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ�
ů͛ĠǀĂůƵĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ă�ŵŝ-ƉĂƌĐŽƵƌƐ͘ 

 

>Ğ��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ�ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ 

/ů�ĞƐƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚƵ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕�
Ě͛ƵŶ�ŵĞŵďƌĞ� ĂƵ�ŵŽŝŶƐ� ĚƵ� ĐŽŵŝƚĠ� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� Ğƚ� ĚĞ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟĨ͘� 

/ů� Ă� ƉŽƵƌ� ƌƀůĞ� Ě͛ŝŶƐƚƌƵŝƌĞ� ůĞƐ� ĚĞŵĂŶĚĞƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĞŶ�
ƌĠƐĞƌǀĞ� ;ƚƌĂǀĂƵǆ͕� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ� ƐƉŽƌƟǀĞƐ͕� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞƐͿ͘��Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ŝů�Ă�ĚŽŶŶĠ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĚĞ�ů͛�ƚĂƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϭϮ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĠƉŽƐĠƐ͘� 

 

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

>͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ� ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ƐĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĠĞ�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ϮϬϭϵ�͗ 

 

 

 

 

>͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�DĂƌĐ�&ƵŚƌ͕�ŵĞŵďƌĞ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�
^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ� Ğƚ� ĐŚĞƌĐŚĞƵƌ� ă� ů͛/Z^d��͕� Ă� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ�
ŵĞŶĞƌ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ŵąƚƵƌĞƐ�ƐƵƌ��ŚĂŵŽŶŝǆ͘ 

>͛ĠƚƵĚĞ� ƐŽĐŝŽůŽŐŝƋƵĞ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉƌĂƟƋƵĂŶƚƐ� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƐƉŽƌƟǀĞƐ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĞůŝĠĞ�ĂƵǆ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ��ŽŵŝƚĠ�
^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ĚĞƐ�ZĠƐĞƌǀĞƐ�EĂƚƵƌĞůůĞƐ͘ 

'ƌŽƵƉĞ��ůƉĂŐĞƐ 

ZĂƉƉƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĠƐĞĂƵ��

�ůƉĂŐĞƐ�ƐĞŶƟŶĞůůĞƐ 

'ƌŽƵƉĞ�'ůĂĐŝĞƌƐ 

sĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�

ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ 



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

 

Ϯϰ 

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

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

�ƋƵŝƉĞ�ĚĠĚŝĠĞ�͗� 

· DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ� 

· >ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ͕�ŐĂƌĚĞ-ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ� 

· WĂƚƌŝĐŬ�WĞƌƌĞƚ͕�ŐĂƌĚĞ-ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 

· �ŶŐğůĞ� ^ĂǁĞĐǌŬŽ͕� ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ� ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĐŝǀŝƋƵĞ�
ũƵƐƋƵ͛ĞŶ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϵ� 

 

�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�͖� 

· ^ǇůǀĂŝŶ�&ĂůĐŽŶŶĂƚ�Ğƚ�^ĠďĂƐƟĞŶ�ZŝǀŝğƌĞ͕�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ�
ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĨŽƌġƚƐ�ŵąƚƵƌĞƐ�͖ 

· �ŚƌŝƐƚĞůůĞ� �ĂĐŬĂĐŚĞ͕� ĐŚĂƌŐĠĞ� Ě͛ĠƚƵĚĞƐ� ͨ ƐƉŽƌƚƐ�
ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ ͩ�͖� 

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

· �ŽŵŝŶŝƋƵĞ� >ŽƉĞǌ-WŝŶŽƚ͕� ĐŚĂƌŐĠĞ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ�
ͨ ŇŽƌĞ-ŚĂďŝƚĂƚƐ ͩ� ͖� �ĞƌŶĂƌĚ� �Ăů͕� ĐŚĂƌŐĠ� ĚĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ͨ ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĠĞƐ ͩ�͖� 

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

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�͗� 

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

 

�ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ��ŽŵŵƵŶĞƐ�Ğƚ��ZE�Z�͗ 

· �ůĞǆ��ƌƵŶĞĂƵ͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ŶĂƚƵƌĞ 

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

· >ĞƐ�ϭϮ�ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ-ĂŶŝŵĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛�ZE�Z 

 

�ŝůĂŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĠĚŝĠĞ 

· Ϯ���/ 

· ϭ��ŽŶƚƌĂƚ�ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ 

· ϭ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚ�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŝǀŝƋƵĞ 

 

 

 

>ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ͕�ŐĂƌĚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ 

WĂƚƌŝĐŬ� WĞƌƌĞƚ͕� ŐĂƌĚĞ� ƐĂŝƐŽŶŶŝĞƌ� Ğƚ�
�ŶŐğůĞ�^ĂǁĞĐǌŬŽ͕�ĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŝǀŝƋƵĞ 



 

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

�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�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 

>͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĞ�Ϯ͘ϵϲ��dW�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘ 
 

dĞŵƉƐ�ƉĂƐƐĠ�ƉĂƌ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dĞŵƉƐ�ƉĂƐƐĠ�ƉĂƌ�ƉƌŽũĞƚ�;ĞŶ�ŚĞƵƌĞƐͿ�Ğƚ�ƉĂƌ�ƚǇƉĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ 

 

 

 



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

 

Ϯϲ 

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�Ě͛�ƐƉĂĐĞƐ�EĂƚƵƌĞůƐ�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 

hŶĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ůŝĞ�ů͛�ƚĂƚ�Ğƚ�ůĞ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂŝƌĞƐ�
ƉƌŽƚĠŐĠĞƐ͘�ϭϬ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĠĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ϳ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ϯ�ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞƐ͘ 

>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�ϮϬϭϵ 

>͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϭϵ�Ă�ĠƚĠ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ůĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ��ŝŽĚŝǀ�ůƉ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ��ĚĞŵĞ�ƉŝůŽƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ���s�D�͘�dŽƵƐ�
ĚĞƵǆ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘� 
/ů�Ŷ͛Ǉ�Ă�ƉĂƐ�ĞƵ�Ě͛ĠǀğŶĞŵĞŶƚ�ŶŽƚĂďůĞ�ĞŶ�ϮϬϭϵ�ƋƵŝ�Ă�ƉƵ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϵ͘�/ů�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞů�
ƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ϮϬϭϴ͘ 
 



 

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

�ƵĚŐĞƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϭϵ��ɇĚĠƉĞŶƐĞƐ�с�ϭϳϮ�ϴϯϱ�Φ�dd� 

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƉĂƌ�ƉƌŽũĞƚ� 

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƉĂƌ�ŝƚĞŵ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ 

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ƉĂƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ 

 

 

 

 



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

 

Ϯϴ 

�ƵĚŐĞƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ϮϬϭϵ��ɇƌĞĐĞƩĞƐ�с�ϭϳϮ�ϲϮϳ�Φ�dd� 

�͛Žƶ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ŶŽƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�͍� 

ZĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ƉĂƌ�ƉƌŽũĞƚ 

 

 

 



 

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

PERSPECTIVES 
ϮϬϮϬ�ƐĞƌĂ�ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉƌŽũĞƚƐ�͗�ŝŶǀĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ǀĂůůŽŶ�ĚĞ��ĂůŵĞ�ǀŝĂ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�W/d�D�
�ŝŽĚŝǀ͛�ůƉ͕�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ͕�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĚĞ�ƌĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�ĂƵ�ĐŽů�ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ͕�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 

ZĠŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�
ƐĞĐƚĞƵƌ��Žů�
ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

^ŽůƵƟŽŶ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�DŝŶĞ�

ĚƵ�WĂƐ 

ZĠŶŽǀĂƟŽŶ�
�ŚĂůĞƚ�ĚƵ�ĐŽů�
ĚĞƐ�DŽŶƚĞƚƐ 

^ĞŶƐŝďŝůŝƐĞƌ�
ĨĂƵŶĞ�ĞŶ�ŚŝǀĞƌ 

^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�Ğƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƐŝƚĞ�
ĚƵ�>ĂĐ��ůĂŶĐ 

ZĠĂůŝƐĂƟŽŶ�
ĚĞ�ƉůĂŶƐ�
ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂͲ

ƟŽŶ 

/ŶǀĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�
ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ͨ ĐĂĐŚĠĞ ͩ 

WƵďůŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�
ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ 

ϮϬϮϬ 



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

 

ϯϬ 

WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ�ϮϬϮϬ 

�ĠƉĞŶƐĞƐ�ƉƌĠǀŝƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�͗�ɇĚĠƉĞŶƐĞƐ�с�ϮϮϮ�ϱϰϱ�Φ�dd� 

 

KƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ 

� 

 

 

 

 

 
 

 



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� 

· ZĠƐĞĂƵ��ŵƉƌĞŝŶƚĞƐ� 



>ĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ-^ĂǀŽŝĞ�͗� 
�Ŷ�ϵ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ 
�Ŷ�ϮϮ�ϬϬϬ�ŚĂ�ƉƌŽƚĠŐĠƐ 
�Ŷ�ϭ�ŐĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ŵƵƚƵĂůŝͲ
ƐĞƌ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ 
�Ŷ��ĞƐ�ĚŝǌĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĠĞƐ 

WƵďůŝĐĂƟŽŶ 
ZĠĚĂĐƟŽŶ�͗�DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ 

DŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�Ğƚ�ĠĚŝƟŽŶ�͗��ĠĐŝůĞ�'ĞŽƌŐĞƚ 

�ƌĠĚŝƚƐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�͗�:ƵůŝĞŶ�,ĞƵƌĞƚ͕�
DĂƌŝŽŶ�'ƵŝƩĞŶǇ͕�>ĂƵƌĞŶƚ��ĞůŽŵĞǌ͕�

�ŽƌĂůŝĞ��ĂƌďŝĞƌ͕�'ƵŝůůĂƵŵĞ��ŽůůŽŵďĞƚ͕�
yĂǀŝĞƌ��ƵŶĂŶĚ͕��ƐƚĞůůĞ��ůĞƐďŽŝƐ͕� 

�ůĞǆ��ƌƵŶĞĂƵ͕�^�� 

EĞ�ƉĂƐ�ũĞƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ 

�^d�Z^�-���Eϳϰ�Ŷ� 

ϴϰ�ƌŽƵƚĞ�ĚƵ�sŝĠƌĂŶ�-��EE��z�ϳϰϯϳϬ�Ŷ 



Opérations (Op) 
Prior

ité 
Réalisations 2019 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 Plusieurs échanges avec l’exploitant et la SEA Réalisée 

AD2 Elaboration et évaluation de Plan de pâturage 1 Pas d’action prévue en 2019  
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 Réunion avec la Fédération des pêcheurs, pas d’alevinage des lacs d’altitude Réalisée 

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

PO1 Contrôle de l’alevinage 1 Contrôle réalisé sur les lacs alevinés (Pormenaz et Anterne) 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 Déjà réalisées  
TE2 Entretien des ZH de la Poya et de la mosaïque de mlx du Col des Montets 1 Non prévu en 2019  

TU3 Préserver la zone humide de la Remuaz en canalisant les randonneurs 2 Nouvelle action prévue en 2020  
Forêts et limites forestières 

AD5 Favoriser l’exploitation durable des forêts 2 
Réunions avec l’ONF et le CRPF sur le réseau d’îlots de sénescence et réunions sur 

le Plan d’Aménagement Forestier des Houches 
Réalisée 

AD6 Créer un réseau fonctionnel d’îlots de senescence 3 Parcelles en îlot dans le nouveau Plan d’Aménagement Forestier des Houches En cours 

AD7 Poursuivre les démarches d’acquisition de parcelles de la forêt de la Diosaz   3 Contacts avec un généalogiste qui rendra son rapport en 2020 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 la fermeture de la mine 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 En cours 

AD9 Développer le partenariat pour limiter le dérangement hivernal 1 
Conférence à l’ENSA, sortie pour les accompagnateurs en montagne, diffusion 

d’information sur les sites internet spécialisés 
Réalisée 

TU1 Mise en défens des secteurs sensibles 2 Mise en place et entretien d’un panneau délimitant une zone refuge En cours 

Annexe 1 : Bilan de la réalisation des opérations de gestion en 2019 



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

1 Déjà réalisé  

TU2 Equipement des câbles aériens dangereux 1 Equipement du câble de retour du téléski de la Poya 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 Non réalisé. En cours de discussion avec la CCVCMB, la commune et le SM3A Non réalisée 

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 Nouveau balisage col de Salenton, sentier lac Blanc réhabilité Réalisée 

AD11 Former des relais locaux à la spécificité des réserves naturelles 1 Réunion avec l’OT, sortie AeM En cours 
AD12 Améliorer les pratiques sportives non réglementées par les décrets des réserves 

naturelles 
1 

Pas d’avancée significative en 2019, mais réunion avec les acteurs sur le sujet de 
la sensibilisation des visiteurs des RN (évaluation PdG) 

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 projet en 2019  

PO3 Assurer la surveillance du territoire 1 905 heures consacrées aux missions de surveillance et police en 2019 Réalisée 

PO4 Mise en place et contrôle des autorisations 1 Réalisation des constats, suivi de l’ensemble des procédures Réalisée 
PO5 Maintenance et amélioration du balisage réglementaire des réserves naturelles 1 Plusieurs bornes ou panneaux changés Réalisée 

OLT4. Favoriser l’intégration des réserves sur le territoire 

AD14 Poursuivre les échanges et la concertation avec les acteurs du territoire 1 5 réunions dans le cadre de l’évaluation du plan de gestion En cours 

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 Plan de gestion simplifié, rapports d’activité, publications facebook… En cours 

AD16 Poursuivre l’implication du gestionnaire sur les démarches territoriales 1 
Participation aux réunions pour le CTENS, le plan d’aménagement forestier des 

Houches, les PLU de Chamonix et Vallorcine, le projet AdaptMontBlanc, les 
démarches PITER Parcours et Espaces Valléens 

Réalisée 

AD17 Préparation des comités consultatifs 1 Réalisée en juin 2019 Réalisée 

AD18 Bilan annuel de la mise en œuvre de la gestion 1 Rapport d’activités réalisé et diffusé Réalisée 

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

AD20 Elaboration du nouveau plan de gestion 3 Prévu en 2022  



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 Déjà réalisé en 2017  
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 
Poursuite de l’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 Prospections chouettes chevêchettes et pics tridactyle En cours 
SE11 STOC EPS 3 Non réalisé en 2019, report 2020 Non réalisée 

SE12 Améliorer les connaissances sur les populations de Galliforme 1 Suivi du tétras-lyre 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  

SE14 Etude des populations d’ongulés 3 IPS bouquetin réalisé. Participation aux comptages chamois En cours 

SE15 Améliorer la connaissance sur le Lièvre variable 3 Pas d’actions en 2019. Lien avec le CREA pour mise en œuvre en 2020 Non réalisée 
SE16 Améliorer la connaissance sur le Lynx 2 Pièges photographiques installés En cours 

SE17 Compléter les connaissances sur les chiroptères 3 Non prévu en 2019  
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 prévu en 2019  
SE18 Exploitation des résultats du programme Habitalp 1 Déjà réalisé  

SE19 Affiner la connaissance des milieux forestiers d’intérêt 2 Etude des forêts matures de Chamonix-Mont-Blanc Réalisée 
SE20 Suivi de la dynamique d’une Cembraie 2 Non prévu en 2019  

RE2 Participer au programme alpin sur la connaissance des lacs d’altitude 1 Réalisé : lac du Brévent et lac Cornu Réalisée 
SE21 Actualiser l’inventaire des zones humides 1 Plusieurs secteurs inventoriés Réalisée 

SE22 Suivi de l’évolution des milieux ouverts d’intérêts 1 Pas d’actions en 2019, report 2020 Non réalisée 
RE3 Evaluer l’impact des ongulés sauvages sur la forêt 3 Non prévu en 2019  

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 Réalisée 

Connaissances sur la fréquentation et ses impacts 



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

SE26 Caractériser les activités socioéconomiques, sportives et de loisirs 1 Poursuite du suivi de la thèse sur les pratiques sportives Réalisée 
SE27 Poursuivre le travail de cartographie des zones à enjeux 1 Poursuite de la cartographie des zones d’hivernages d’ongulés et galliformes En cours 

RE4 Etudier et mesurer l’impact des gazex sur les milieux et les espèces 2 Pas de projet  
Collecte et gestion des données et des suivis 

SE28 Définition des orientations en termes de suivi des espèces et des habitats 1 
Réunion sur les activités scientifiques dans le cadre de l’évaluation du plan de 

gestion, réflexions en interne et avec le comité scientifique sur le sujet 
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 
 

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 Réalisé mais projets d’amélioration des bases en cours En cours 

SE29 Animation du Comité scientifique 1 Réalisé (cf détail dans le rapport d’activités scientifique) Réalisée 

SE30 Structurer l’observatoire des réserves naturelles et les études scientifiques 1 Réflexion en cours, pas d’avancée significative en 2019, report 2020 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 Poursuite du travail dans la combe de Balme et le suivi du permafrost En cours 

SE33 Améliorer les connaissances sur les groupes d’espèces peu connus  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 Réalisée 

PI2 Evaluer le plan d’interprétation et mettre en place une nouvelle démarche 1 Non prévu en 2019  
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 31 animations au col des Montets, avec plus de 600 participants Réalisée 
PI5 Développer l’animation et la diffusion d’informations sur les RN aux Houches 1 1 animation aux Houches En cours 

PI6 Développer l’animation et la diffusion d’informations sur les RN à Vallorcine 1 Pas d’animation à Vallorcine en 2019 Non réalisée 
PI7 Développer l’animation auprès des refuges 2 Pas d’animation à proximité des refuges en 2019 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 à l’été 2019 En cours 
PI9 Développer les dispositifs d’animation et de sensibilisation à la Flégère 1 Non prévu en 2019  

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

1 Plusieurs animations et expositions Réalisée 



Annexe 2 : tableau des demandes d’autorisation déposées en 2019 
 

Demandeur Objet de la demande 
Demande sur 
plusieurs RN 

Date de 
l’autorisation 

Date fin 
autorisation 

Suite 

CCVCMB Création de la route forestière de Bérard non 10/04/2019 31/12/2020 Non finalisée en 2019 

CBNA Prélèvement de bryophytes oui 11/04/2019 31/12/2021 
Pas de prélèvement en 2019 dans 

les RN du massif des Aiguilles 
Rouges 

CNM Prélèvement flore et bryophytes oui 09/05/2019 31/12/2020 
Pas de prélèvement en 2019 dans 

les RN du massif des Aiguilles 
Rouges 

CEN 74 Travaux courants d’entretiens de milieux naturels oui 07/06/2019 31/12/2023 Pas de travaux en 2019 

CEN 74 Prélèvement faune flore par le personnel du CEN 74 oui 07/06/2019 31/12/2023 Prélèvements conformes 

CEN 74 Prélèvements scientifiques / CS RN 74 oui 19/06/2019 31/12/2023 
Pas de prélèvement en 2019 dans 

les RN du massif des Aiguilles 
Rouges 

Club des sports de Chamonix Manifestation sportive : marathon du Mont-Blanc non 25/06/2019 03/07/2019 Réalisé en 2019 

CCVCMB Restauration du sentier Flégère-lac Blanc non 27/06/2019 31/12/2019 Réalisé en 2019 

Jonas Vanardois Échantillonnage de socle rocheux non 30/07/2019 31/12/2019 Réalisé en 2019 

Les trailers du Mont-Blanc Manifestation sportive : UTMB oui 21/08/2019 03/09/2019 Réalisé en 2019 

Bonne pioche télévision Tournage par drone d’images d’illustration non refusée refusée Demande refusée 

Chamonix Mont-Blanc 
Marathon 

Manifestation sportive : TAR non 23/09/2019 30/09/2019 Réalisé en 2019 

 

  



Annexe 3 : tableau de répartition du temps selon les missions 
 

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 

0,73 

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, Marie HEURET, Bernard BAHL, Sébastien RIVIERE, Sylvain FALCONNAT 

0,60 

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

0,19 

4-Interventions sur le patrimoine naturel 
Laurent DELOMEZ 

0,01 

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

0,02 

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

0,19 

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

0,79 

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

0,003 

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 

0,40 

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

0,03 

 



Annexe 4 : organigramme du Conservatoire d’Espaces Naturels de Haute-Savoie 

 



Annexe 5 : tableau des dépenses et recettes 2019 
 

Items Dépenses 2019 
Recettes 
DREAL-RN74 

Recettes 
Europe 

Recettes 
Région 
AURA 

Recettes Etat 
(hors 
dotation RN) 

Recettes 
autres 
collectivités 

Recettes 
CEN74 

Autres 
recettes 
(privées) 

Recettes totales 
2019 

01 - Surveillance 46 405 46 405 0 0 0 0 0 0 46 405 
02 - Connaissance 35 870 15 632 10 351 1 827 3 542 2 217 998 1 095 35662 
03 - Ingénierie 15 389 15 389 420 59 0 0 0 0 15 389 
04 - Gestion 309 309 0 0 0 0 0 0 309 
05 - Infrastructures d'accueil 4 685 4 685 0 0 0 0 0 0 4 685 
06 - Suivi et évaluation 12 037 12 037 0 0 0 0 0 0 12 037 
07 - Management & partenariats 48 614 48 614 0 0 0 0 0 0 48 614 
08 - Recherche 251 251 0 0 0 0 0 0 251 
09 - Sensibilisation 5 688 4 785 0 0 0 0 148 755 5 688 
10 - Communication 3 587 3 587 0 0 0 0 0 0 3 587           
Total général 172 835 151 214 10 771 1 886 3 542 2 217 1 146 1 850 172 627 

  



Annexe 6 : tableaux des dépenses et recettes prévisionnelles 2020 
 

Items 
Dépenses 
prévisionnelles 

Recettes 
DREAL-RN74 

Recettes 
Europe 

Recettes 
CD74 (ENS) 

Recettes 
Région 
AURA 

Recettes 
Etat 

Recettes 
CEN74 

Recettes 
AERMC 

Recettes 
autres 
collectivités 

Autres 
recettes 
(privées) 

Recettes 
prévisionnelles 
totales 

01 - Surveillance 54 608 54 469 0 0 0 0 0 0 0 0 54 469 
02 - Connaissance 55 864 20 151 30 461 5 449 3 418 232 772 397 0 414 61 293 
03 - Ingénierie 23 685 8 007 11 240 28 217 1 613 0 0 0 0 21 105 
04 - Gestion 541 541 0 0 0 0 0 0 0 0 541 
05 - Infrastructures d'accueil 15 876 15 413 0 0 0 0 0 0 0 0 15 413 
06 - Suivi et évaluation 24 350 22 176 0 355 0 1 397 0 0 0 0 23 928 
07 - Management & partenariats 34 103 27 665 1 855 0 60 0 0 0 0 0 29 581 
08 - Recherche 178 97 0 0 0 0 107 0 0 22 226 
09 - Sensibilisation 9 885 3 342 0 5 749 0 229 193 0 195 157 9 865 
10 - Communication 3 456 2 238 556 0 29 0 43 0 0 9 2 875             
Total général 222 545 154 099 44 113 11 582 3 724 3 471 1 115 397 195 601 219 297 

 

 

 


