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���O�¶�p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �G�X�� �F�R�O�O�q�J�H�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H������ �1�R�W�U�H�� �R�E�M�H�F�W�L�I�� �H�V�W�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V��

psychologiques et sociaux impliqués dans le risqu�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�����1�R�X�V���D�Y�R�Q�V�����F�K�R�L�V�L���O�D��

�W�K�p�R�U�L�H�� �V�R�F�L�D�O�H�� �F�R�J�Q�L�W�L�Y�H�� �G�¶�$�O�E�H�U�W�� �%�D�Q�G�X�U�D�� ��������������- qui étudie les interactions dynamiques 

entre �I�D�F�W�H�X�U�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�H�O�V�� �H�W�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V�� �±�� �F�R�P�P�H�� �F�D�G�U�H�� �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �V�\�V�W�p�P�L�T�X�H�� �G�H�V��

�I�D�F�W�H�X�U�V���H�Q���M�H�X���G�D�Q�V���O�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H��

�/�¶�p�W�X�G�H���D���p�W�p���P�H�Q�p�H���D�X�S�U�q�V���G�H�����������D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V���V�F�R�O�D�U�L�V�p�V�����j���X�Q���Q�L�Y�H�D�X���p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���j���F�H�O�X�L���G�H���O�D��

classe de 5e de collège en France)�G�D�Q�V�� �O�¶enseignement public libanais dans un quartier

populaire. Les analyses multivariées effectuées sur les données de notre recherche ont montré 

que �O�¶�D�Q�[�L�p�W�p�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �O�H�V�� �H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V�� �G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V���� �O�H�V�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V�� �G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p��

�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�� �U�H�O�D�W�L�I�V�� �D�X�[�� �D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V���� �O�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �O�H�V��

�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U�� �V�F�R�O�D�Lre et professionnel, le soutien social dispensé par la famille et les 

professeurs, �V�R�Q�W���D�V�V�R�F�L�p�V���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V���D�X���/�L�E�D�Q����

Notre enquête qualitative par entretiens individuels - conduite auprès de 26 élèves (dont huit 

�G�¶�H�Q�W�U�H-�G�H�X�[�� �D�Y�D�L�H�Q�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H����- a corroboré les données quantitatives et a apporté 

�G�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �V�X�S�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���� �(�Q�� �R�X�W�U�H���� �G�¶�D�X�W�U�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �H�Q�� �M�H�X�� �G�D�Q�V�� �O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H��

ont été mis en évidence et, notamment, les représentations sociales des filles et des garçons 

relatives à la scolarité et à la vie professionnelle, représentations qui participent de façon 

importante à leur construction identitaire. Nous avons mis en évidence le fait que les facteurs 

contextuels ont un peu plus de poids que les facteurs individuels. Ainsi, l à�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V��contextuels ont un peu plus de poids que les facteurs individuels. Ainsi, l à�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V��

la différence des sexes montrent que les filles et les garçons semblent avoir les mêmes 

�S�D�U�F�R�X�U�V���T�X�L���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�¶�H�[�S�O�L�T�X�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H��

Mots-clés ���� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �D�Q�[�L�p�W�p�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H����

�H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V���G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H���V�F�R�O�D�L�U�H�����L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���G�
�D�Y�H�Q�L�U���V�F�R�O�D�L�U�H���H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�����V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V��

d'efficacité scolaire relatifs aux apprentissages scolaires, soutien social perçu, méthode mixte. 



����

�5�p�V�X�P�p���H�Q���D�Q�J�O�D�L�V��
�,�Q�� �/�H�E�D�Q�R�Q���� �W�K�H�� �G�U�R�S�R�X�W�� �U�D�W�H�� �L�V�� �K�L�J�K�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �S�U�L�P�D�U�\�� �D�Q�G�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �V�F�K�R�R�O�� ���W�K�H��

�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �R�I�� �F�R�O�O�H�J�H�� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H������ �2�X�U�� �J�R�D�O�� �L�V�� �W�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O��

�I�D�F�W�R�U�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�L�V�N�� �R�I�� �G�U�R�S�S�L�Q�J�� �R�X�W���� �:�H�� �F�K�R�V�H�� �$�O�E�H�U�W�� �%�D�Q�G�X�U�D�
�V�� �V�R�F�L�D�O�� �F�R�J�Q�L�W�L�Y�H��

�W�K�H�R�U�\�� ���������������±���Z�K�L�F�K�� �V�W�X�G�L�H�G�� �W�K�H�� �G�\�Q�D�P�L�F�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V�� �D�Q�G��

�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���I�D�F�W�R�U�V�������D�V���D���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���I�R�U���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���U�L�V�N��

�R�I���G�U�R�S�S�L�Q�J���R�X�W����

�7�K�H�� �V�W�X�G�\�� �Z�D�V�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �D�P�R�Q�J�� �������� �D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W���V�W�X�G�H�Q�W�V�� ���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���W�R���D�� �I�L�I�W�K�� �W�H�U�P�� �F�O�D�V�V�� �L�Q��

�)�U�H�Q�F�K�� �F�R�O�O�H�J�H���� �L�Q�� �/�H�E�D�Q�H�V�H�� �S�X�E�O�L�F�� �V�F�K�R�R�O�� �L�Q�� �D�� �S�R�R�U�� �Q�H�L�J�K�E�R�U�K�R�R�G���� �0�X�O�W�L�Y�D�U�L�D�W�H�� �D�Q�D�O�\�]�H�V��

�S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �R�I�� �R�X�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�K�R�Z�H�G�� �W�K�D�W�� �V�F�K�R�R�O�� �D�Q�[�L�H�W�\���� �V�F�K�R�R�O�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �I�H�H�O�L�Q�J�V�� �R�I�� �V�H�O�I���H�I�I�L�F�D�F�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �F�O�D�V�V�U�R�R�P�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J���� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H��

�V�F�K�R�R�O�����W�K�H���I�X�W�X�U�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���V�F�K�R�R�O���D�Q�G���Z�R�U�N�����V�R�F�L�D�O���V�X�S�S�R�U�W���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���I�D�P�L�O�\���D�Q�G���W�H�D�F�K�H�U�V����

�D�U�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���W�R���W�K�H���U�L�V�N���R�I���G�U�R�S�S�L�Q�J���R�X�W���R�I���F�R�O�O�H�J�H���L�Q���/�H�E�D�Q�R�Q��

�2�X�U���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���V�X�U�Y�H�\���E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�V�������F�R�Q�G�X�F�W�H�G���R�Y�H�U���������V�W�X�G�H�Q�W�V�����H�L�J�K�W���R�I���Z�K�R�P��

�K�D�G�� �W�Z�R���V�F�K�R�R�O�� �G�U�R�S�R�X�W�V�������� �F�R�U�U�R�E�R�U�D�W�H�G�� �W�K�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� �G�D�W�D�� �D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �R�W�K�H�U�� �I�D�F�W�R�U�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�U�R�S�R�X�W�� �Z�H�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�Q�G���� �L�Q��

�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���� �V�R�F�L�D�O�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �J�L�U�O�V�� �D�Q�G�� �E�R�\�V�� �R�Q�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �O�L�I�H����

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �L�G�H�Q�W�L�W�\���� �:�H��

�K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G�� �W�K�H�� �I�D�F�W�� �W�K�D�W�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V�� �K�D�Y�H�� �D�� �O�L�W�W�O�H�� �P�R�U�H�� �V�W�U�H�V�V�� �W�K�D�Q�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V����

�7�K�X�V�����W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���J�H�Q�G�H�U���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���V�K�R�Z���W�K�D�W���J�L�U�O�V���D�Q�G���E�R�\�V���V�H�H�P���W�R���K�D�Y�H���W�K�H���V�D�P�H���F�D�X�V�H�V��

�W�K�D�W���H�[�S�O�D�L�Q���W�K�H���U�L�V�N���R�I���G�U�R�S�S�L�Q�J���R�X�W������

�.�H�\�Z�R�U�G�V���� �U�L�V�N�� �R�I�� �G�U�R�S�S�L�Q�J�� �R�X�W���� �V�F�K�R�R�O�� �D�Q�[�L�H�W�\���� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �V�F�K�R�R�O���� �V�F�K�R�R�O�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �I�X�W�X�U�H�� �L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���� �I�H�H�O�L�Q�J�V�� �R�I�� �V�F�K�R�R�O�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V��

�I�R�U���V�F�K�R�R�O���O�H�D�U�Q�L�Q�J�����S�H�U�F�H�L�Y�H�G���V�R�F�L�D�O���V�X�S�S�R�U�W�����P�L�[�H�G���P�H�W�K�R�G����
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(2000), Bautier (2003), et Esterle-Hedibel (2006) - entre autres - dégagent des constats 

semblables. Ces catégorisations concernent des variables qui peuvent contribuer soit à la 

�U�p�X�V�V�L�W�H�����V�R�L�W���j���O�¶�p�F�K�H�F���V�F�R�O�D�L�U�H��

Figure 4: Modèle théorique des variables intervenant dans le décrochage scolaire scolaire 

(Wanlin, Meyers, Stoffel & Houssemand, 2012).

�-�D�Q�R�V�]���� �/�H�� �%�O�D�Q�F���� �%�R�X�O�H�U�L�H�� �H�W�� �7�U�H�P�E�O�D�\�� �������������� �R�Q�W�� �H�V�V�D�\�p�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V��

prédictrices du décrochage scolaire les plus importants et de préciser dans quelle mesure ils 

sont temporellement stables. Leurs analyses soulignent non seulement que les variables 

scolaires, familiales, comportementales, sociales et personnelles contribuent à prédire le 

décrochage scolaire, mais aussi que ces dimensions sont stables dans le temps. Toutefois, les 

�Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �j�� �O�¶�H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W���� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �H�W�� �H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W����

seraient les variables qui permettraient le mieux de pronostiquerle décrochage (Wanlin, 

Meyers, Stoffel & Houssemand, 2012). 

Ainsi, les recherches empiriques menées en particulier dans le monde anglo-saxon et au 

�4�X�p�E�H�F�� �V�R�X�O�L�J�Q�H�Q�W�� �T�X�¶�L�O�� �H�[�L�V�W�H�� �X�Q�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �D�X�W�R�X�U�� �G�X�� �P�R�G�q�O�H�� �L�Q�W�L�W�X�O�p: Risk Factors 

Approach. Ce modèle visant à identifier les facteurs de risque de décrochage implique une 

approche pluridisciplinaire prenant en compte les études des conduites dans les domaines de 
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�G�D�Q�V�� �V�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �X�Q�� �P�L�Q�L�P�X�P�� �G�H�� �V�W�D�E�L�O�L�W�p�� �H�W�� �G�H�� �U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���� �V�R�X�U�F�H�� �G�¶�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �H�W�� �G�H��
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�H�Q�F�R�U�H���S�O�X�V���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���T�X�H���O�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���D�G�R�S�W�H�Q�W���G�H�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���p�G�X�F�D�W�L�Y�H�V���J�O�R�E�D�O�H�V���T�X�L���W�H�Q�G�H�Q�W��

�j�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�V�H�U�� �O�¶�H�Q�I�D�Q�W�� �D�X���G�H�O�j�� �G�H�� �O�D�� �V�S�K�q�U�H�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �3�R�X�U�� �F�H�O�D���� �L�O�� �V�¶�D�J�L�W�� �G�¶�p�F�R�X�W�H�U�� �V�R�Q��

�H�Q�I�D�Q�W�����G�H���O�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U���j���H�[�S�U�L�P�H�U���V�H�V���R�S�L�Q�L�R�Q�V���H�W���G�¶�D�U�J�X�P�H�Q�W�H�U���V�H�V���S�U�L�V�H�V���G�H���S�R�V�L�W�L�R�Q�����G�H���O�X�L��

�G�H�P�D�Q�G�H�U���V�R�Q���D�Y�L�V���H�W���G�¶�H�Q���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�D�Q�V���G�H�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���R�•���L�O���S�H�X�W���V�¶�L�P�S�O�L�T�X�H�U�����O�H�V���O�R�L�V�L�U�V����

�O�D�� �P�D�Q�L�q�U�H�� �G�H�� �J�p�U�H�U�� �V�R�Q�� �W�H�P�S�V�� �H�[�W�U�D�V�F�R�O�D�L�U�H���� �V�R�Q�� �D�U�J�H�Q�W�� �G�H�� �S�R�F�K�H������������ �0�D�L�V�� �F�H�W�W�H�� �G�\�Q�D�P�L�T�X�H��

�p�G�X�F�D�W�L�Y�H���S�D�U�H�Q�W�D�O�H���H�V�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���Y�D�O�D�E�O�H���H�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���j���O�¶�p�F�R�O�H�����%�R�O�R�J�Q�L�Q�L���	���3�U�r�W�H�X�U������������������

�&�H�V���p�W�X�G�H�V���F�R�Q�I�R�U�W�H�Q�W���O�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���R�E�W�H�Q�X�V���G�D�Q�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V���U�H�F�K�H�U�F�K�H�V���H�W���P�H�W�W�H�Q�W���H�Q���O�X�P�L�q�U�H���O�H��

�U�{�O�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�H�V�� �©�� �D�X�W�U�X�L�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�I�V�� �ª�� ���I�D�P�L�O�O�H���� �S�D�L�U�V�� �H�W�� �H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���� �G�D�Q�V�� �O�H�� �G�p�F�U�R�F�K�D�J�H��

�V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���M�H�X�Q�H�V�����2�Q���S�H�X�W���D�E�R�U�G�H�U���F�H�W�W�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���V�R�X�V���X�Q���D�Q�J�O�H���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�������F�H�O�X�L���G�X���V�R�X�W�L�H�Q��

�V�R�F�L�D�O���S�H�U�o�X���G�R�Q�W���S�H�X�Y�H�Q�W���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���D�X�S�U�q�V���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���T�X�L���F�R�P�S�W�H�Q�W���S�R�X�U���H�X�[����

�(�Q�� �V�H�� �U�p�I�p�U�D�Q�W�� �D�X�[�� �T�X�D�W�U�H�� �W�\�S�H�V�� �G�H�� �V�R�X�W�L�H�Q�� ���p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O���� �P�D�W�p�U�L�H�O���� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I�� �H�W�� �G�¶�H�V�W�L�P�H����

�D�Y�D�Q�F�p�V���S�D�U���+�R�X�V�H�����������������H�W���7�D�U�G�\�������������������Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���P�H�V�X�U�p���O�H���V�R�X�W�L�H�Q���V�R�F�L�D�O���G�L�V�S�H�Q�V�p���S�D�U��

�W�U�R�L�V���V�R�X�U�F�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���O�D���I�D�P�L�O�O�H�����O�H�V���D�P�L�V���H�W���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����2�Q���S�H�X�W���V�H���G�H�P�D�Q�G�H�U���V�L���O�H���V�R�X�W�L�H�Q��

�V�R�F�L�D�O�� �S�H�U�o�X�� �G�L�P�L�Q�X�H�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �H�Q�� �I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W�� �G�H�V�� �L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U��

�V�F�R�O�D�L�U�H���H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���D�P�E�L�W�L�H�X�V�H�V���H�W���V�L���O�¶�D�E�V�H�Q�F�H���G�X���V�R�X�W�L�H�Q���D�X�J�P�H�Q�W�H���O�¶�D�Q�[�L�p�W�p���U�H�O�D�W�L�Y�H���D�X��

�G�R�P�D�L�Q�H���V�F�R�O�D�L�U�H������

�'�D�Q�V���Q�R�W�U�H���U�H�F�K�H�U�F�K�H�����Q�R�X�V���Q�R�X�V���L�Q�W�p�U�H�V�V�R�Q�V���D�X���V�R�X�W�L�H�Q���V�R�F�L�D�O���G�L�V�S�H�Q�V�p���S�D�U�����O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���T�X�L��

�F�R�P�S�W�H�Q�W�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V�� ���I�D�P�L�O�O�H���� �D�P�L�V���� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V������ �1�R�X�V�� �F�R�Q�V�L�G�p�U�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�H�� �V�R�X�W�L�H�Q��

�V�R�F�L�D�O�� �S�H�U�o�X�� �H�V�W�� �O�¶�X�Q�H�� �G�H�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�H�O�O�H�V�� �T�X�L�� �H�Q�W�U�H�Q�W�� �H�Q�� �M�H�X�� �G�D�Q�V�� �O�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�X��

�U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���H�Q���D�X�J�P�H�Q�W�D�Q�W���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�¶�D�Q�[�L�p�W�p���V�F�R�O�D�L�U�H���H�W���H�Q���L�Q�I�O�X�H�Q�o�D�Q�W���V�X�U���O�H�V��

�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���V�F�R�O�D�L�U�H���H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���G�H�V���p�O�q�Y�H�V������
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�S�H�U�P�H�W�� �G�H�� �P�L�H�X�[�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�U�� �O�H�V�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V�� �H�Q�� �M�H�X�� �G�D�Q�V�� �O�H�V��

�D�F�W�L�R�Q�V���T�X�H���O�¶�L�Q�G�L�Y�L�G�X���P�H�W���H�Q���°�X�Y�U�H���I�D�F�H���D�X�[���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���T�X�¶�L�O���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�����&�H�W�W�H���W�K�p�R�U�L�H���L�Q�V�F�U�L�W���O�H��
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�D�Y�R�Q�V�����S�U�p�V�H�Q�W�p�V�������L�O���D�S�S�D�U�D�v�W���T�X�H��������
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���I�D�P�L�O�O�H�����D�P�L�V�����S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�������%�U�X�F�K�R�Q���6�F�K�Z�H�L�W�]�H�U�����������������G�H�Y�U�D�L�W���G�L�P�L�Q�X�H�U���F�H���U�L�V�T�X�H������ ��
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�&�K�D�S�L�W�U�H�����������3�U�R�E�O�p�P�D�W�L�T�X�H�����K�\�S�R�W�K�q�V�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V����

�G�p�P�D�U�F�K�H���P�p�W�K�R�G�R�O�R�J�L�T�X�H

4.1 Problématique générale 

�1�R�W�U�H���U�H�F�K�H�U�F�K�H���V�¶�L�Q�V�F�U�L�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���P�H�Q�p�V���V�X�U���O�H���G�p�F�U�R�F�K�D�J�H���V�F�R�O�D�L�U�H���V�H�O�R�Q���X�Q�H��

�D�S�S�U�R�F�K�H�� �S�V�\�F�K�R�V�R�F�L�D�O�H���� �,�O�� �V�¶�D�J�L�W�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�V�� �H�W�� �V�R�F�L�D�X�[�� �T�X�L���D�S�S�U�R�F�K�H�� �S�V�\�F�K�R�V�R�F�L�D�O�H���� �,�O�� �V�¶�D�J�L�W�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�V�� �H�W�� �V�R�F�L�D�X�[�� �T�X�L��

���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�F�R�Q�W�U�L�E�X�H�Q�W ���G�H�V���F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V���G�H�����H���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�F�R�Q�W�U�L�E�X�H�Q�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�F�R�Q�W�U�L�E�X�H�Q�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V���G�H����

�D�S�S�U�R�F�K�H�� �S�V�\�F�K�R�V�R�F�L�D�O�H���� �,�O�� �V�¶�D�J�L�W�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�V�� �H�W�� �V�R�F�L�D�X�[�� �T�X�L��

 de les comprendre, et�D�X���/�L�E�D�Q�����G�H�V���F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V���G�H�����H�H  de les comprendre, et�D�X���/�L�E�D�Q���D�X���/�L�E�D�Q��

�G�¶�H�Q�� �p�Y�D�O�X�H�U�� �O�H�� �U�{�O�H����Nous avons choisi de situer notre recherche dans le cadre de la théorie 

sociale cognitive. Cette théorie, rappelons-le, �G�p�I�H�Q�G�� �O�¶�L�G�p�H�� �G�¶�X�Q�� �G�p�W�H�U�P�L�Q�L�V�P�H�� �U�p�F�L�S�Uoque 

�H�Q�W�U�H�� �F�H�V�� �W�U�R�L�V�� �J�U�D�Q�G�V�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�V�� �G�H�� �I�D�F�W�H�X�U�V���� �G�¶�L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �G�p�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V��

cognitifs, comportementaux et environnementaux. 

Schéma des déterminismes réciproques dans la théorie sociale cognitive de Bandura (1986). 

Notre objectif dans cette recherche est �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�U�� �O�H�� �U�{�O�H�� �G�H�V�� �F�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V�� �G�H�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�V

dans lesquels évoluent les collégiens et le rôle des caractéristiques individuelles (notamment 

des caractéristiques �G�¶�R�U�G�U�H���V�R�F�L�R-émotionnel) sur le �U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�����&�Rmpte tenu 

des connaissances scientifiques relatives aux facteurs �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V�� �G�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q��

notre intérêt porte �S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�¶�p�W�X�G�H���G�H�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�p�H�V���F�R�P�P�H���M�R�X�D�Q�W���X�Q���U�{�O�H��

�G�D�Q�V���O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H : certaines font référence à des caractéristiques individuelles comme 

�O�¶�D�Q�[�L�p�W�p scolaire���� �O�H�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���� �O�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �G�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �H�W�� �O�H�V��

�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �G�¶�D�X�W�U�H�V�� �V�R�Q�W�� �F�R�Q�V�L�G�p�U�pes comme des facteurs contextuels 

�F�R�P�P�H���O�H�V���H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V���G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H���V�F�R�O�D�Lre et le soutien social perçu. 
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�O�¶�D�Q�[�L�p�W�p���V�F�R�O�D�L�U�H���Q�H���S�H�X�W���r�W�U�H���P�L�V���H�Q���p�Y�L�G�H�Q�F�H���T�X�H���S�D�U���X�Q�H���p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���P�X�O�W�L�I�R�U�P�H���S�U�H�Q�D�Q�W���j���O�D��
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�S�H�X�U�� �G�¶�p�F�K�R�X�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �H�W�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�[�� �D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� ���X�Q�� �H�[�D�P�H�Q���� �X�Q�H��
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Figure 7: Modèle théorique hypothétique en pistes causales. 

Notre modèle théorique hypothétique - qui est présenté Figure 7 - nous amène à faire les 

hypothèses suivantes : 

H1: �O�H�V�� �H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �G�¶�p�F�K�H�F�V�� �G�L�P�L�Q�X�H�U�D�L�H�Q�W�� �O�H�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �G�H�V��

collégiens (piste 1) �����X�Q���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p���V�F�R�O�D�L�U�H���I�D�L�E�O�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�Eandon 

�V�F�R�O�D�L�U�H�� �H�Q�� �U�p�G�X�L�V�D�Q�W�� �O�¶�D�P�E�L�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �G�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� ���O�D�� �Y�R�O�R�Q�W�p�� �G�H��

poursuivre leurs études) (piste 2 et piste 3).

H2: les expériences scolaires �G�¶�p�F�K�H�F�V contribueraient à favoriser des attentes faibles par 

�U�D�S�S�R�U�W�� �� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H (piste 4) ���� �G�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �I�D�L�E�O�H�V�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H��augmentant le risque 

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���H�Q���U�p�G�X�L�V�D�Q�W���O�¶�D�P�E�L�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���G�¶�D�Y�Hnir scolaire des élèves (piste 6 

et piste 3). 

H3: un faible soutien social perçu auprès de la famille, des amis et des professeurs 

renforcerait le ri�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���S�L�V�W�H�� ������ �S�L�V�W�H�� ������ �� �S�L�V�W�H�� �� et piste 3) en réduisant 

�O�¶�D�P�E�L�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���p�O�q�Y�H�V.

Piste 14

Piste 7

Piste 9

Piste 8

Piste 3

Piste 2

Piste 6

Piste 5

Piste 4

Piste 1

Piste 13

Piste 10

Piste 11
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soutien Maitres
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scolaire globale

Expériences 

scolaires
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scolaire

�6�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p��

personnelle dans le domaine

Attentes par 

�U�D�S�S�R�U�W���j���O�¶�p�F�R�O�H

Poursuite 

�G�¶�p�W�X�G�H�V

Satisfaction 

soutien amis

Satisfaction 

soutien famille
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�/�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���V�H���V�R�Q�W���G�p�U�R�X�O�p�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���P�R�L�V���G�H���M�D�Q�Y�L�H�U���H�W���G�H���P�D�U�V�������������G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���W�U�q�V��
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��������������������������������������������������������������������������������������������������
15 Ces entretiens ont été menés à Tripoli, ville côtière du nord du Liban, lors des heurts liés au conflit en Syrie voisine, entre le quartier 
alaouite de Jabal Mohsen et celui sunnite de Bab al-Tebbaneh, deux secteurs populaires. Le premier appuie le régime syrien de Bachar al-
Assad et le second la rébellion. 



��������

��

�M�H�X�Q�H�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�� �V�H�� �V�H�Q�W�H�� �H�Q�J�D�J�p�� �G�D�Q�V�� �X�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�D�T�X�H�O�O�H��

�O�¶�L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�H�X�U���D�X�U�D�L�W���X�Q�H���D�W�W�L�W�X�G�H���G�
�p�F�R�X�W�H���F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�Y�H���H�W���Q�R�Q���M�X�J�H�D�Q�W�H�����%�O�D�Q�F�K�D�U�G�����*�X�L�O�O�R�Q��

�	���6�R�Q�W�D�J������������������

��

�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���S�X���H�[�W�U�D�L�U�H���G�H�V���G�R�Q�Q�p�H�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H�V���G�H���F�H�V���H�Q�W�U�H�Y�X�H�V���H�W���O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���R�Q�W��

�U�p�S�R�Q�G�X�� �D�X�[�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �D�L�V�p�H���� �D�Y�H�F�� �R�X�Y�H�U�W�X�U�H�� �H�W�� �K�R�Q�Q�r�W�H�W�p���� �$�S�S�H�O�p�V�� �j�� �I�R�U�P�X�O�H�U�� �X�Q��

�F�R�P�P�H�Q�W�D�L�U�H���V�X�U���F�H���T�X�¶�L�O�V���Y�H�Q�D�L�H�Q�W���G�H���Y�L�Y�U�H���G�X�U�D�Q�W���O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�����O�D���S�O�X�S�D�U�W�����P�r�P�H���T�X�H�O�T�X�H�V���X�Q�V��

�S�D�U�P�L�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �V�H�P�E�O�D�L�H�Q�W�� �O�H�V�� �P�R�L�Q�V�� �H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�W�H�V�� �D�X�� �G�p�S�D�U�W���� �R�Q�W�� �D�I�I�L�U�P�p�� �T�X�¶�L�O�V�� �D�Y�D�L�H�Q�W��

�D�S�S�U�p�F�L�p�� �O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�� �&�H�U�W�D�L�Q�V�� �R�Q�W�� �P�r�P�H�� �G�H�P�D�Q�G�p�� �G�H���F�R�Q�Q�D�v�W�U�H�� �O�H�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �G�H�� �Q�R�W�U�H�� �D�Q�D�O�\�V�H��

�H�W���F�H�� �T�X�H�� �Q�R�X�V�� �S�H�Q�V�R�Q�V���G�¶�H�X�[���� �,�O�V���D�X�U�D�L�H�Q�W�� �D�L�P�p���T�X�H�� �F�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �V�R�L�H�Q�W�� �S�U�R�O�R�Q�J�p�V�� �D�I�L�Q�� �G�H��

�S�R�X�Y�R�L�U�� �S�D�U�O�H�U�� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �S�O�X�V�� �D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�H�� �G�H���O�H�X�U�V�� �S�U�R�M�H�W�V���� �/�D�� �U�H�F�K�H�U�F�K�H���P�H�W�� �G�R�Q�F���H�Q��

�p�Y�L�G�H�Q�F�H���O�H�� �I�D�L�W�� �T�X�H�� �F�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �H�[�S�U�L�P�H�Q�W�� �O�H�� �E�H�V�R�L�Q�� �G�
�r�W�U�H�� �D�L�G�p�V�� �G�D�Q�V���O�
�p�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�H�X�U��

�S�U�R�M�H�W���� �&�H�O�D���Q�R�X�V�� �D�P�q�Q�H���j�� �p�Y�R�T�X�H�U�� �G�H�X�[���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���� �F�H�O�O�H���G�H�� �O�D�� �P�L�V�H�� �H�Q��

�°�X�Y�U�H���G�¶�X�Q�H�� �G�p�P�D�U�F�K�H���G�
�D�L�G�H�� �j�� �O�
�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �H�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �T�X�L�� �O�H�V�� �D�L�G�H�U�D�L�W�� �j��

�U�p�I�O�p�F�K�L�U���j�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U�����H�W���F�H�O�O�H���G�X�� �W�\�S�H�� �G�H�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V�� �G�H�� �O�H�V�� �D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U�� �G�D�Q�V��

�F�H�W�W�H�� �G�p�P�D�U�F�K�H�� �G�H�� �U�p�I�O�H�[�L�R�Q���� �'�¶�D�X�W�U�H�V�� �Q�R�X�V�� �R�Q�W���D�I�I�L�U�P�p�� �T�X�¶�L�O�V�� �V�H�� �V�H�Q�W�D�L�H�Q�W���E�L�H�Q���G�H�S�X�L�V�� �T�X�¶�L�O�V��

�R�Q�W���U�H�P�S�O�L���O�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H���Q�R�W�U�H���S�U�H�P�L�q�U�H���p�W�X�G�H���S�D�U�F�H���T�X�¶�L�O�V���D�Y�D�L�H�Q�W���S�X���H�[�S�U�L�P�H�U���O�H�X�U���D�Y�L�V��

�S�D�U���p�F�U�L�W���H�W���T�X�H���F�H�O�D���D�Y�D�L�W���H�X���X�Q���H�I�I�H�W���S�R�V�L�W�L�I���V�X�U���O�H�X�U���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���j���O�¶�p�F�R�O�H����

��

�������������/�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H�V���G�R�Q�Q�p�H�V�����O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���G�H���F�R�Q�W�H�Q�X��

�/�H�V�� ������ �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �R�Q�W�� �W�R�X�V�� �p�W�p�� �L�Q�W�p�J�U�D�O�H�P�H�Q�W�� �U�H�W�U�D�Q�V�F�U�L�W�V�� �H�W�� �W�U�D�G�X�L�W�V�� �H�Q�� �H�V�V�D�\�D�Q�W�� �G�H�� �U�H�V�W�H�U�� �D�X��

�S�O�X�V���S�U�q�V���G�X���G�L�V�F�R�X�U�V���G�H�V���M�H�X�Q�H�V�����$�I�L�Q���G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�U���F�H���F�R�U�S�X�V���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���P�H�Q�p�����G�D�Q�V���X�Q���S�U�H�P�L�H�U��

�W�H�P�S�V�����X�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���G�H���F�R�Q�W�H�Q�X�����6�H�O�R�Q���O�D���G�p�I�L�Q�L�W�L�R�Q���G�R�Q�Q�p�H���S�D�U���/�D�X�U�H�Q�F�H���%�D�U�G�L�Q�����O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���G�H��

�F�R�Q�W�H�Q�X�� �H�V�W�� �©���X�Q�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�H�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �Y�L�V�D�Q�W���� �S�D�U�� �G�H�V��

�S�U�R�F�p�G�X�U�H�V���V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H�V���H�W���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�X���F�R�Q�W�H�Q�X���G�H�V���p�Q�R�Q�F�p�V�����j���R�E�W�H�Q�L�U���G�H�V��

�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�� ���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�I�V�� �R�X�� �Q�R�Q���� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �O�¶�L�Q�I�p�U�H�Q�F�H�� �G�H�� �F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �D�X�[��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���U�p�F�H�S�W�L�R�Q�� ���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �L�Q�I�p�U�p�H�V���� �G�H�� �F�H�V�� �p�Q�R�Q�F�p�V�� �ª�� ���%�D�U�G�L�Q���� ������������ �S����

�����������&�¶�H�V�W���X�Q�H���R�S�p�U�D�W�L�R�Q���U�L�J�R�X�U�H�X�V�H���Q�p�F�H�V�V�L�W�D�Q�W���O�D���P�L�V�H���H�Q���°�X�Y�U�H���G�
�X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V��

�H�W�� �G�H�� �P�p�W�K�R�G�H�V�� �G�
�D�Q�D�O�\�V�H�V�� �G�H�V�� �W�H�[�W�H�V�� �D�I�L�Q�� �G�H�� �G�p�F�R�X�Y�U�L�U�� �O�H�� �V�H�Q�V�� �H�[�S�O�L�F�L�W�H�� �H�W�� �L�P�S�O�L�F�L�W�H�� �G�X��

�G�L�V�F�R�X�U�V�����(�Q���H�I�I�H�W�����O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���G�H���F�R�Q�W�H�Q�X���V�¶�D�S�S�X�L�H���V�X�U���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�U�H�X�Y�H���H�W���Q�p�F�H�V�V�L�W�H��

�G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V�� �p�W�D�S�H�V�� ���0�X�F�F�K�L�H�O�O�L���� ���������� ���� �5�R�E�H�U�W�� �	���%�R�X�L�O�O�D�J�X�H�W���� ���������� ���� �9�L�O�O�D�W�W�H���� ������������ �F�L�W�p�V�� �S�D�U��

�0�L�H�\�D�D���<�D�R�Q���� �������������� �0�X�F�F�K�L�H�O�O�L�� �������������� �L�Q�Y�L�W�H�� �O�H�� �F�K�H�U�F�K�H�X�U�� �j�� �J�D�U�G�H�U�� �X�Q�H�� �J�U�D�Q�G�H�� �S�D�U�W��



��������

��

�G�
�R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�p�� �H�W�� �j�� �U�H�V�W�H�U�� �E�L�H�Q�� �D�Q�F�U�p�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �W�H�U�U�D�L�Q�� �j�� �H�[�S�O�R�U�H�U�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �V�¶�p�O�R�L�J�Q�D�Q�W�� �G�H�� �W�R�X�W�H�V��

�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���H�W���S�U�p�F�R�Q�F�H�S�W�L�R�Q�V���G�p�M�j���H�[�L�V�W�D�Q�W�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���F�D�G�U�H�V���W�K�p�R�U�L�T�X�H�V����

��

�1�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �F�R�Q�V�W�U�X�L�W���Q�R�W�U�H�� �S�U�H�P�L�q�U�H�� �J�U�L�O�O�H�� �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�H�� �F�R�Q�W�H�Q�X�� �j�� �S�D�U�W�L�U�� �G�H�V�� �G�H�X�[�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V��

���F�H�X�[�� �G�H�� �7�D�K�D�Q�� �H�W�� �G�H�� �0�D�U�L�D�P���� �T�X�L���� �S�D�U�F�H�� �T�X�¶�L�O�V�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �O�R�Q�J�V���� �Q�R�X�V�� �R�Q�W�� �S�H�U�P�L�V��

�G�¶�D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�U�� �O�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V�� �W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�V�� �p�W�X�G�L�p�H�V�� �J�U�k�F�H�� �j�� �Q�R�V�� �Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V�� �U�H�O�D�Q�F�H�V���� �1�R�V��

�F�D�W�p�J�R�U�L�H�V�� �H�W�� �V�R�X�V���F�D�W�p�J�R�U�L�H�V�� �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �V�H�� �V�R�Q�W�� �H�Q�V�X�L�W�H�� �H�Q�U�L�F�K�L�H�V�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �Q�R�W�U�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �G�H��

�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �Y�H�U�E�D�W�L�P�� �G�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �H�W�� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �S�X�� �D�L�Q�V�L�� �p�O�D�E�R�U�H�U�� �Q�R�W�U�H�� �J�U�L�O�O�H��

�G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�p�I�L�Q�L�W�L�Y�H���� �'�D�Q�V�� �X�Q�H�� �V�H�F�R�Q�G�H�� �p�W�D�S�H���� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �F�O�D�V�V�p�� �O�H�V�� �G�R�Q�Q�p�H�V�� �U�H�F�X�H�L�O�O�L�H�V�� �V�X�U����

�S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �I�L�F�K�H�V�� �G�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�H�� �F�R�Q�W�H�Q�X�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�� �j�� �F�K�D�T�X�H�� �W�K�q�P�H�� �H�W�� �V�R�X�V���W�K�q�P�H���� �&�H�W�W�H��

�p�W�D�S�H�� �D�� �H�Q�V�X�L�W�H�� �p�W�p�� �V�X�L�Y�L�H�� �G�¶�X�Q�H�� �D�Q�D�O�\�V�H�� �W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H�� �G�X�� �Y�H�U�E�D�W�L�P�� �G�H�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V��

�L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���j���F�K�D�T�X�H���W�K�q�P�H���H�W���V�R�X�V���W�K�q�P�H����

��

�&�H�W�W�H���D�Q�D�O�\�V�H���W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H���I�D�L�W���D�S�S�D�U�D�L�W�U�H���G�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V���H�W���G�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�V���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H�V��

�U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�����G�H���O�H�X�U���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���H�W���G�H�V���J�U�R�X�S�H�V���H�Q��

�I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V�� �H�W�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�H�O�O�H�V���� �&�H�O�D�� �S�H�U�P�H�W�� �G�¶�D�E�R�X�W�L�U�� �j�� �X�Q�H�� �W�\�S�R�O�R�J�L�H��

�G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�R�O�O�L�F�L�W�p�V����

������ �/�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V��

�/�H�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �V�R�Q�W�� �S�U�p�V�H�Q�W�p�V�� �H�Q�� �G�H�X�[�� �S�D�U�W�L�H�V���� �/�D�� �S�U�H�P�L�q�U�H�� �S�R�U�W�H�� �V�X�U�� �O�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�� �G�H�V��

�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���H�W���O�D���G�H�X�[�L�q�P�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���j�� �O�D���S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V��

�D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���O�D���W�\�S�R�O�R�J�L�H���G�H�V���S�U�R�I�L�O�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���p�O�D�E�R�U�p�H���j���S�D�U�W�L�U���G�H���O�¶�p�W�X�G�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H����

��

�������������/�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V��

�1�R�X�V�� �D�O�O�R�Q�V�� �S�U�p�V�H�Q�W�H�U�� �O�H�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �G�H�� �O�¶�D�Q�D�O�\�V�H�� �W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�� �G�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �P�H�Q�p�V�� �D�Y�H�F�� �W�U�R�L�V��

�J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�p�V���V�H�O�R�Q���O�H�X�U���Q�L�Y�H�D�X���G�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H�����J�U�R�X�S�H�V�����������H�W��������

�G�D�Q�V�� �O�¶�H�Q�T�X�r�W�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� ���F�I���� �S�D�J�H���������� �D�V�V�R�F�L�p�V�� �j�� �X�Q�� �Q�R�P�E�U�H�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �G�p�F�U�R�F�K�H�X�U�V�� �D�\�D�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�p�� �j�� �Q�R�W�U�H�� �H�Q�T�X�r�W�H�� �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� �T�X�H�� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �S�X�� �U�H�F�H�Q�V�H�U�� ���F�R�P�P�H�� �Q�R�X�V�� �O�¶�D�Y�R�Q�V��

�L�Q�G�L�T�X�p�������/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L���G�H�V�V�R�X�V���S�U�p�V�H�Q�W�H���F�H�V���T�X�D�W�U�H���J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V����

��

��

��

��



��������

��

�7�D�E�O�H�D�X�����������3�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���T�X�D�W�U�H���J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���V�H�O�R�Q���O�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���W�\�S�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H����

��

�1�R�P�V�� �$�J�H�� �*�U�R�X�S�H��

�0�L�U�H�L�O�O�H�� �������������D�Q�V�� ��

�$�E�L�U��

�6�D�O�L��

�6�D�H�G��

�$�O�D�D��

�2�V�P�D�Q��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������D�Q�V��

�Q�¶�H�[�S�U�L�P�H�Q�W���S�D�V���X�Q���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H��

�5�D�F�K�H�O�O�H��

�$�L�G�D��

�6�D�E�L�Q�H��

�$�H�V�D�U��

�5�D�Z�L��

�+�L�O�D�O��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�H�[�S�U�L�P�H�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H��

�G�H�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��

�0�D�O�D�N��

�)�D�U�D�K��

�=�D�\�Q�D�E��

�,�K�D�E��

�$�U�E�H�V�V��

�.�K�D�O�H�G��

��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

��

�H�[�S�U�L�P�H�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� �D�X�� �P�R�L�Q�V�� �T�X�D�W�U�H��

�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���P�H�V�X�U�D�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H��

��

��

��

�$�\�D��

�0�D�U�L�D�P��

�1�D�W�K�D�L�H��

�+�L�E�D��

�7�D�K�D�Q��

�$�]�D�P��

�$�\�R�X�E��

�.�D�V�V�H�P��

�������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�������������D�Q�V��

�R�Q�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p���O�¶�p�F�R�O�H����

��

��

��

��

��

��

��



��������

��

�$�����/�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W���O�D���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H��

�&�H�� �S�U�H�P�L�H�U�� �W�K�q�P�H�� �G�X�� �J�X�L�G�H�� �D�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �U�H�S�p�U�H�U�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �G�D�Q�V��

�G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V�� �G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W�� �F�H�W�W�H�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �W�H�O�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �E�R�Q�Q�H�V��

�Q�R�W�H�V���� �O�H�V�� �F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V���� �� �O�D�� �T�X�D�O�L�W�p�� �G�H�� �O�D�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �O�H�� �V�R�X�W�L�H�Q����

�O�¶�D�L�G�H�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �H�W�� �D�X�[�� �O�H�o�R�Q�V���� �O�H�� �U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �O�H�� �W�H�P�S�V�� �F�R�Q�V�D�F�U�p�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �H�W�� �D�X�[��

�O�H�o�R�Q�V������

��

�3�D�U�P�L���O�H�V���������p�O�q�Y�H�V���L�Q�W�H�U�U�R�J�p�V������

���� �7�U�H�L�]�H���G�¶�H�Q�W�U�H���H�X�[���V�¶�H�V�W�L�P�H�Q�W���E�R�Q�V���G�D�Q�V���X�Q�H���P�D�W�L�q�U�H���D�X���P�R�L�Q�V����

���� �K�X�L�W���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���F�L�Q�T���I�L�O�O�H�V�����������M�H�X�Q�H�V�����V�H���F�R�Q�V�L�G�q�U�H�Q�W���F�R�P�P�H���E�R�Q�V���H�Q���P�D�W�K�V������

���� �V�H�S�W�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �W�U�R�L�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �V�H�� �V�H�Q�W�H�Q�W�� �� �E�R�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�D�W�L�q�U�H�V�� �R�•�� �O�D��

�P�p�P�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�V�W���F�H�Q�W�U�D�O�H�����O�D���J�p�R�J�U�D�S�K�L�H�����O�H���F�L�Y�L�V�P�H�����O�¶�K�L�V�W�R�L�U�H��������

���� �V�L�[���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���F�L�Q�T���I�L�O�O�H�V�����������M�H�X�Q�H�V�����V�¶�H�V�W�L�P�H�Q�W���E�R�Q�V���H�Q���O�D�Q�J�X�H���D�U�D�E�H����

���� �G�H�X�[���I�L�O�O�H�V���H�W���G�H�X�[���J�D�U�o�R�Q�V���������M�H�X�Q�H�V�����V�H���F�R�Q�V�L�G�q�U�H�Q�W���E�R�Q�V���H�Q���D�Q�J�O�D�L�V������

���� �H�W���X�Q�H���I�L�O�O�H���H�W���X�Q���J�D�U�o�R�Q���������M�H�X�Q�H�V�����V�¶�H�V�W�L�P�H�Q�W���E�R�Q�V���G�D�Q�V���W�R�X�W�H�V���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V����

�/�¶�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�H�X�U�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �H�V�W�� �D�V�V�R�F�L�p�H�� �j�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V���� �S�D�U�P�L�� �O�H�V�T�X�H�O�V�� �O�H�V�� �Q�R�W�H�V�� �H�W�� �O�H�V��

�F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V���M�R�X�H�Q�W���X�Q���U�{�O�H���P�D�M�H�X�U����

��

�x�� �/�H�V���Q�R�W�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V��

�6�H�S�W���I�L�O�O�H�V���H�W���T�X�D�W�U�H���J�D�U�o�R�Q�V�����V�R�L�W���������M�H�X�Q�H�V�����p�Y�R�T�X�H�Q�W���O�H�X�U���U�p�X�V�V�L�W�H���H�Q���I�D�L�V�D�Q�W���U�p�I�p�U�H�Q�F�H���j���O�H�X�U�V��

�Q�R�W�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���$�E�L�U�����©���-�H���V�X�L�V���E�R�Q�Q�H���G�D�Q�V���W�R�X�W�H�V���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���j���U�H�W�H�Q�L�U���H�W���M�¶�D�L��

�G�H���E�R�Q�Q�H�V���Q�R�W�H�V���G�D�Q�V���F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���ª����

��

�x�� �/�H�V���F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V��

�&�L�Q�T���I�L�O�O�H�V���H�W���F�L�Q�T�� �J�D�U�o�R�Q�V���������� �M�H�X�Q�H�V�����D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W���O�H�X�U���U�p�X�V�V�L�W�H���j�� �O�H�X�U�V���F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V����

�&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�¶�,�K�D�E�����©���-�H���P�H���V�H�Q�V���F�D�S�D�E�O�H���G�H���U�p�X�V�V�L�U���G�D�Q�V���W�R�X�W�H�V���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���j���U�H�W�H�Q�L�U���F�R�P�P�H��

�O�D���O�D�Q�J�X�H���D�U�D�E�H�����O�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�����O�D���S�K�\�V�L�T�X�H�����O�D���F�K�L�P�L�H�����O�¶�K�L�V�W�R�L�U�H���H�W���O�D���J�p�R�J�U�D�S�K�L�H���ª����

��

�x�� �/�D���E�R�Q�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�4�X�D�W�U�H�� �I�L�O�O�H�V���H�W���T�X�D�W�U�H�� �J�D�U�o�R�Q�V�������� �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W���O�H�X�U���U�p�X�V�V�L�W�H�� �j�� �O�D���E�R�Q�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F���O�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �.�D�V�V�H�P�����©���(�Q�� �P�D�W�K�V���� �H�Q�� �D�U�D�E�H�� �H�W�� �H�Q�� �F�K�L�P�L�H�����-�¶�D�L�P�D�L�V�� �O�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���G�H���F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V�����F�¶�p�W�D�L�H�Q�W���H�X�[���T�X�L���P�H���S�R�X�V�V�D�L�H�Q�W���j���D�L�P�H�U���F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���ª����

��



��������

��

�x�� �/�H���V�R�X�W�L�H�Q��

�7�U�R�L�V�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �D�X�� �I�D�L�W�� �G�¶�r�W�U�H�� �U�D�V�V�X�U�p�V�� �V�X�U�� �O�H�X�U�V��

�F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V���H�W���O�H�X�U�V���Y�D�O�H�X�U�V���S�D�U���O�H�X�U�V���I�D�P�L�O�O�H�V���H�W���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���5�D�F�K�H�O�O�H�����©��

�-�¶�D�L�� �O�¶�L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �T�X�H�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �P�H�� �G�R�Q�Q�H�Q�W�� �G�H�� �O�¶�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�[�� �D�X�W�U�H�V��

�p�O�q�Y�H�V�����7�R�X�M�R�X�U�V�����L�O�V���P�H���G�H�P�D�Q�G�H�Q�W���V�L���M�¶�D�L���E�L�H�Q���F�R�P�S�U�L�V���R�X���Q�R�Q�����ª����

��

�x�� �/�¶�D�L�G�H���D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V���H�W���D�X�[���O�H�o�R�Q�V��

�'�H�X�[�� �I�L�O�O�H�V�� �G�H�X�[�� �J�D�U�o�R�Q�V�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �j�� �O�¶�D�L�G�H�� �� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �G�H�V�� �O�H�X�U�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���0�D�O�D�N���� �©���&�¶�H�V�W���G�€���D�X���V�R�X�W�L�H�Q���U�H�o�X���G�H���O�D���S�D�U�W���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���G�H��

�F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���H�W���j���O�H�X�U�V���I�D�o�R�Q�V���G�H���Q�R�X�V���S�D�U�O�H�U���J�H�Q�W�L�P�H�Q�W���F�R�P�P�H�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H��

�G�H�� �E�L�R�O�R�J�L�H�� �H�W�� �F�H�O�O�H�� �G�H�� �O�D�Q�J�X�H�� �D�U�D�E�H���� �H�O�O�H�V�� �Q�R�X�V�� �G�R�Q�Q�H�Q�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�V�H�L�O�V�� �W�R�X�W�� �O�H�� �W�H�P�S�V�� �H�W�� �Q�R�X�V��

�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W���H�Q���Q�R�X�V���G�L�V�D�Q�W���©���Y�R�X�V���r�W�H�V���D�G�X�O�W�H�V���H�W���L�O���I�D�X�W���T�X�H���Y�R�X�V���p�W�X�G�L�H�]���E�L�H�Q�ª����

��

�x�� �/�H���U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W��

�8�Q�H�� �I�L�O�O�H�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �D�X�� �U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H��

�6�D�E�L�Q�H�����©���2�X�L�������O�H���U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W�������o�D���P�¶�D���E�H�D�X�F�R�X�S���D�L�G�p���F�D�U���M�¶�D�L���H�X���G�H�V���Q�R�W�H�V���D�X���G�H�V�V�X�V���G�H���O�D��

�P�R�\�H�Q�Q�H���H�W���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���U�H�V�W�D�L�H�Q�W���O�H�V���P�r�P�H�V���ª����

��

�x�� �/�H���W�H�P�S�V���F�R�Q�V�D�F�U�p���D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V���H�W���D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V����

�8�Q�H���I�L�O�O�H���H�W���X�Q���J�D�U�o�R�Q���������M�H�X�Q�H�V�����D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W���O�H�X�U���U�p�X�V�V�L�W�H���D�X���W�H�P�S�V���F�R�Q�V�D�F�U�p���D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V���H�W���D�X�[��

�O�H�o�R�Q�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�L�G�D�����©���M�H�� �F�R�Q�V�D�F�U�H�� �S�O�X�V�� �G�X�� �W�H�P�S�V�� �j�� �I�D�L�U�H�� �P�H�V�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �T�X�H�� �O�¶�D�Q�Q�p�H��

�G�H�U�Q�L�q�U�H�� �F�R�P�P�H���� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �H�Q�� �P�D�W�K�V������ �Q�R�Q�� �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �M�H�� �P�H�� �S�U�p�S�D�U�H�� �E�L�H�Q�� �S�R�X�U�� �O�H�V��

�F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����H�W���I�D�L�V���P�H�V���G�H�Y�R�L�U�V���P�D�L�V���M�H���F�R�P�S�U�H�Q�G�V���E�L�H�Q���P�H�V���O�H�o�R�Q�V���H�W���P�H�V���G�H�Y�R�L�U�V���ª����

��

�/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�V�V�R�F�L�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �G�D�Q�V�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�V�� �G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �F�R�P�P�H�� �O�H�V�� �P�D�W�K�V���� �O�D��

�O�D�Q�J�X�H���D�U�D�E�H�����O�¶�D�Q�J�O�D�L�V���H�W���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���R�•���O�D���P�p�P�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�V�W���F�H�Q�W�U�D�O�H���j���F�H�U�W�D�L�Q�V���I�D�F�W�H�X�U�V���W�H�O�V��

�T�X�H�� �O�H�V�� �Q�R�W�H�V���� �O�H�V�� �F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V���� �O�H�� �V�R�X�W�L�H�Q���� �O�¶�D�L�G�H�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �H�W�� �D�X�[�� �O�H�o�R�Q�V���� �O�H��

�U�H�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W���H�W���O�H���W�H�P�S�V���F�R�Q�V�D�F�U�p���j���p�W�X�G�L�H�U���H�W���j���D�S�S�U�H�Q�G�U�H���V�H�V���O�H�o�R�Q�V����

��

�%�����'�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H���H�W���V�R�X�U�F�H�V���G�H���F�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V��

�/�H�V�� �G�L�V�F�R�X�U�V�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�p�V�� �S�D�U�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �V�X�U�� �O�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �T�X�¶�L�O�V�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�Q�W�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �R�Q�W��

�S�H�U�P�L�V�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V�� �R�•�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �D�Y�D�L�H�Q�W�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���� �,�O�V�� �I�R�X�U�Q�L�V�V�H�Q�W�� �G�H�V��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V���Q�p�J�D�W�L�Y�H�V���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���j���O�¶���p�J�D�U�G���G�H���O�¶�p�F�R�O�H���H�W���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V����



��������

��

�,�O���D�S�S�D�U�D�v�W���T�X�¶�L�O���Q�¶�H�[�L�V�W�H���S�D�V���� �G�D�Q�V���F�H�V���G�L�V�F�R�X�U�V�����G�H���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���O�H�V�� �I�L�O�O�H�V����

�(�Q�� �H�I�I�H�W���� �W�U�H�L�]�H�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �R�Q�]�H�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V��

�P�D�W�L�q�U�H�V���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�V�����S�K�\�V�L�T�X�H�����F�K�L�P�L�H���H�W���E�L�R�O�R�J�L�H�������&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���)�D�U�D�K�����©���M�H���V�X�L�V���I�D�L�E�O�H���H�Q��

�S�K�\�V�L�T�X�H�����E�L�R�O�R�J�L�H���H�W���F�K�L�P�L�H�����F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���V�R�Q�W���W�U�q�V���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V���H�W���O�H�V���P�D�W�K�V���D�X�V�V�L���P�D�L�V���H�Q���P�D�W�K�V����

�M�H���V�X�L�V���G�H�Y�H�Q�X�H���X�Q���S�H�X���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���P�D�L�V���G�D�Q�V���O�H�V���D�X�W�U�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V�����M�H���V�X�L�V���D�V�V�H�]���E�L�H�Q���ª����

�(�W���Q�H�X�I�� �J�D�U�o�R�Q�V���H�W���Q�H�X�I���I�L�O�O�H�V�����������M�H�X�Q�H�V���V�X�U���O�H�V���������L�Q�W�H�U�U�R�J�p�V�����G�L�V�H�Q�W���D�Y�R�L�U���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���H�Q��

�O�D�Q�J�X�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�H�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���0�D�U�L�D�P���©���)�U�D�Q�F�K�H�P�H�Q�W���M�H���P�¶�D�S�S�O�L�T�X�H���S�H�X�����S�X�L�V�T�X�H���M�H���Q�¶�D�L�P�H��

�S�D�V�� �p�W�X�G�L�H�U���� �-�¶�p�W�D�L�V�� �X�Q�� �S�H�X�� �P�R�\�H�Q�Q�H���� �P�D�L�V�� �M�H�� �V�X�L�V�� �Q�X�O�O�H�� �H�Q�� �)�U�D�Q�o�D�L�V�� �H�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�D�W�L�q�U�H�V��

�V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�V�ª����

��

�x�� �/�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�1�H�X�I���I�L�O�O�H�V���H�W���V�H�S�W���J�D�U�o�R�Q�V�����������M�H�X�Q�H�V�����D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W���O�H�X�U�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���j���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�¶�H�V�W���O�H��

�F�D�V���G�H���0�D�U�L�D�P���T�X�L���G�p�F�O�D�U�H���T�X�H�����V�L���H�O�O�H���D���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�����F�¶�H�V�W�����©���j���F�D�X�V�H���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���T�X�L���Q�H��

�V�¶�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�Q�W�� �S�D�V�� �S�R�X�U�� �Q�R�X�V���� �/�D�� �S�O�X�S�D�U�W���� �L�O�V�� �Q�H�� �V�R�Q�W�� �O�j�� �T�X�H�� �S�R�X�U�� �J�D�J�Q�H�U�� �O�H�X�U�V�� �V�D�O�D�L�U�H�V���� �,�O�V��

�G�R�Q�Q�H�Q�W���O�H�X�U�V���F�R�X�U�V���H�W���L�O�V���U�H�Q�W�U�H�Q�W���F�K�H�]���H�X�[���W�U�D�Q�T�X�L�O�O�H�V���P�D�L�V���L�O�V���Q�H���V�¶�L�Q�W�p�U�H�V�V�H�Q�W���S�D�V���j���F�H���T�X�H��

�Q�R�X�V���U�H�V�V�H�Q�W�R�Q�V�����6�L���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�X���G�H���P�D�X�Y�D�L�V�H�V���Q�R�W�H�V�����L�O�V���Q�R�X�V���J�U�R�Q�G�H�Q�W�����,�O�V���Q�H���V�¶�L�Q�W�p�U�H�V�V�H�Q�W��

�T�X�¶�D�X�[���P�H�L�O�O�H�X�U�V���p�O�q�Y�H�V���ª����

��

�x�� �/�¶�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���S�H�X���S�U�R�S�L�F�H���D�X���W�U�D�Y�D�L�O���V�F�R�O�D�L�U�H��

�4�X�D�W�U�H�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �G�H�X�[�� �I�L�O�O�H�V�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �V�H�� �S�O�D�L�J�Q�H�Q�W�� �G�X�� �I�D�L�W�� �T�X�H�� �O�¶�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �H�V�W�� �W�U�q�V��

�E�U�X�\�D�Q�W�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H���� �F�H�� �T�X�L�� �O�H�V�� �H�P�S�r�F�K�H�� �G�H�� �E�L�H�Q�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �.�K�D�O�H�G�����©���(�Q��

�S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���H�Q���I�U�D�Q�o�D�L�V�����L�O���\���D�Y�D�L�W���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���E�U�X�L�W���S�H�Q�G�D�Q�W���F�H�V���G�H�X�[���F�R�X�U�V���H�W���M�H���S�H�Q�V�H���T�X�H��

�F�¶�H�V�W���O�D���U�D�L�V�R�Q���S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H���O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���D�Y�D�L�H�Q�W���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�����/�H���E�U�X�L�W���P�H���J�r�Q�D�L�W���H�W��

�O�H�V���p�O�q�Y�H�V���Q�¶�D�U�U�L�Y�D�L�H�Q�W���S�D�V���j���E�L�H�Q���F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H���H�Q���F�O�D�V�V�H�����/�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�H���U�p�S�R�Q�G�D�L�H�Q�W���S�D�V��

�W�R�X�W�� �O�H�� �W�H�P�S�V�� �j�� �Q�R�V�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V���� �3�D�U�I�R�L�V���� �L�O�V�� �U�p�S�R�Q�G�D�L�H�Q�W�� �H�W�� �T�X�H�O�T�X�H�I�R�L�V�� �Q�R�Q���� �&�H�O�D�� �V�¶�H�V�W�� �S�D�V�V�p��

�D�Y�H�F���P�R�L���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�����L�O���\���D�Y�D�L�W���E�H�D�X�F�R�X�S���G�X���E�U�X�L�W���H�W���F�¶�H�V�W���O�D��

�U�D�L�V�R�Q���S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H�����O�H�V���p�O�q�Y�H�V���Q�H���F�R�P�S�U�H�Q�D�L�H�Q�W���S�D�V���E�L�H�Q���ª�����'�H���P�r�P�H�����6�D�E�L�Q�H���D�W�W�U�L�E�X�H���O�¶�p�F�K�H�F��

�G�H�V���p�O�q�Y�H�V���D�X���E�U�X�L�W���H�Q���F�O�D�V�V�H�����©���/�H�V���p�O�q�Y�H�V���I�D�L�V�D�L�H�Q�W���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���E�U�X�L�W�����&�D�U���j���O�¶�p�F�R�O�H�����L�O���\���D�Y�D�L�W��

�W�R�X�M�R�X�U�V�� �G�X�� �E�U�X�L�W�� �H�W�� �G�H�V�� �E�r�W�L�V�H�V�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H���� �,�O�� �\�� �D�Y�D�L�W�� �G�H�X�[�� �p�O�q�Y�H�V�� �T�X�L�� �I�D�L�V�D�L�H�Q�W�� �G�X�� �E�U�X�L�W�� �H�W��

�S�D�U�O�D�L�H�Q�W���j���K�D�X�W�H���Y�R�L�[���V�D�Q�V���F�H�V�V�H���H�W���F�H�O�D���D�Y�D�L�W���X�Q���H�I�I�H�W���Q�p�J�D�W�L�I���V�X�U���W�R�X�W�H�V���O�H�V���p�O�q�Y�H�V���H�W���S�D�V���M�X�V�W�H��

�V�X�U�� �P�R�L���� �/�¶�D�Q�Q�p�H�� �G�H�U�Q�L�q�U�H���� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �V�X�U�� ������ �p�O�q�Y�H�V���� ������ �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �R�Q�W�� �U�p�X�V�V�L�� �j�� �F�D�X�V�H�� �G�X��

�E�U�X�L�W���H�W���G�H�V���E�r�W�L�V�H�V���H�Q���F�O�D�V�V�H���ª����

��



��������

��

�x�� �/�H�V���F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V���I�D�L�E�O�H�V��

�&�L�Q�T�� �I�L�O�O�H�V�� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �j�� �O�H�X�U�V�� �F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V�� �I�D�L�E�O�H�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H��

�1�D�W�K�D�O�L�H�� �©���/�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�[�S�O�L�T�X�D�L�H�Q�W�� �E�L�H�Q�� �H�W�� �U�p�S�p�W�D�L�H�Q�W�� �F�K�D�T�X�H�� �I�R�L�V�� �T�X�¶�R�Q�� �S�R�V�H�� �X�Q�H��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�� �P�D�L�V�� �O�D�� �O�D�Q�J�X�H�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�H�� �H�V�W�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H�� �H�W�� �M�H�� �O�D�� �F�R�P�S�U�H�Q�D�L�V�� �S�D�V�� �E�L�H�Q�� �H�W�� �M�H�� �Q�H�� �O�¶�D�L�� �S�D�V��

�D�V�V�L�P�L�O�p�H�����/�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���G�H���P�R�L���E�L�H�Q���V�€�U���H�W���M�¶�p�W�D�L�V���F�R�P�S�O�H�[�p�H���S�D�U���F�H�W�W�H���P�D�W�L�q�U�H�����H�W���M�H��

�Q�H���O�¶�D�L�P�D�L�V���S�D�V���P�r�P�H���V�L���Q�R�W�U�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V���p�W�D�L�W���W�U�q�V���E�L�H�Q���H�W���H�[�S�O�L�T�X�D�L�W���E�L�H�Q���H�W���L�O���\��

�D�Y�D�L�W���G�H���E�R�Q�Q�H�V���Q�R�W�H�V���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���P�D�W�L�q�U�H�����/�H�V���p�O�q�Y�H�V���F�R�P�S�U�H�Q�D�L�H�Q�W���E�L�H�Q���P�D�L�V���P�R�L���Q�R�Q���H�W���L�O���\��

�D�Y�D�L�W���G�H�X�[���D�X�W�U�H�V���p�O�q�Y�H�V���G�D�Q�V���O�D���P�r�P�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���T�X�H���P�R�L���ª����

��

�x�� �/�H�V���G�p�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V��

�7�U�R�L�V�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �D�X�[�� �G�p�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V����

�&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�\�D�� �©�� �-�¶�D�L�� �F�K�D�Q�J�p�� �G�¶�p�F�R�O�H�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H�� �G�H�� �W�U�R�L�V�L�q�P�H�� ���p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �G�X�� �&�(���� �H�Q��

�)�U�D�Q�F�H���� �H�W�� �T�X�D�Q�G�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�� �P�D�W�K�V�� �P�H�� �G�H�P�D�Q�G�D�L�W�� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H�� �G�¶�p�F�U�L�U�H�� ������ ������ ���� �H�Q��

�I�U�D�Q�o�D�L�V���� �M�H�� �O�H�V�� �p�F�U�L�Y�D�L�V�� �H�Q�� �D�U�D�E�H���� �2�Q�� �D�S�S�U�H�Q�D�L�W�� �O�D�� �O�D�Q�J�X�H�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�H�� �P�D�L�V�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �F�H�W�W�H��

�P�D�W�L�q�U�H�� �Q�¶�D�� �S�D�V�� �p�W�p�� �S�U�L�V�H�� �H�Q�� �F�R�P�S�W�H���� �/�H�V�� �P�D�W�K�V�� �p�W�D�L�H�Q�W�� �H�Q�� �D�U�D�E�H���� �$�� �S�D�U�W�L�U�� �G�H�� �O�D�� �F�O�D�V�V�H�� �G�H��

�W�U�R�L�V�L�q�P�H�� �H�W�� �T�X�D�Q�G�� �M�¶�D�L�� �F�K�D�Q�J�p�� �G�¶�p�F�R�O�H���� �M�¶�D�L�� �F�R�P�P�H�Q�F�p�� �j�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �O�H�V�� �P�D�W�K�V�� �H�Q�� �I�U�D�Q�o�D�L�V����

�4�X�D�Q�G�� �M�¶�D�L�� �S�D�V�V�p�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H�� �G�H�� �V�H�S�W�L�q�P�H���� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �F�R�X�U�V�� �p�W�D�L�H�Q�W�� �I�D�L�W�V�� �H�Q�� �I�U�D�Q�o�D�L�V���� �3�R�X�U�� �F�H�W�W�H��

�U�D�L�V�R�Q�����F�¶�H�V�W���Q�R�U�P�D�O���T�X�H���M�¶�D�L���H�X���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�����E�L�H�Q���V�€�U���T�X�H���R�X�L�����P�D�L�V���R�X�L�«���ª����

��

�x�� �/�D���S�H�X�U����

�7�U�R�L�V�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� �����M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �D�X�� �I�D�L�W�� �G�¶�D�Y�R�L�U�� �S�H�X�U�� �G�H��

�O�¶�p�F�K�H�F���� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �O�H�V�� �F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�� �H�W�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �O�¶�L�Q�W�H�U�U�R�J�D�W�L�R�Q�� �R�U�D�O�H���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �7�D�K�D�Q�� �©��

�2�X�L�����M�¶�D�Y�D�L�V���U�p�X�V�V�L���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���P�R�L�V���P�D�L�V���O�H���S�U�R�E�O�q�P�H�����S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�V���H�[�D�P�H�Q�V�����F�¶�H�V�W��

�T�X�H���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�R�X�V���I�D�L�V�D�L�H�Q�W���S�H�X�U�����,�O�V���F�U�p�D�L�H�Q�W���X�Q�H���D�P�E�L�D�Q�F�H���G�H���S�H�X�U�ª����

�(�W���G�H�X�[���I�L�O�O�H�V���D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W���O�H�X�U�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V���D�X�[���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V��

�G�H���+�L�E�D�����©���D�X���G�p�E�X�W���G�H���O�D���S�U�H�P�L�q�U�H���D�Q�Q�p�H���G�H���V�H�S�W�L�q�P�H�����M�¶�D�Y�D�L�V���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�����/�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W��

�G�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���D���H�X���X�Q�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���V�X�U���P�R�L���ª������

����������������������

�/�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �H�Q�� �O�D�Q�J�X�H�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�H�� �H�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�D�W�L�q�U�H�V��

�V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�V�� �j�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �W�H�O�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �L�Q�V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W�� �S�p�G�D�J�R�J�X�H�V���� �O�H�� �E�U�X�L�W��

�H�Q�� �F�O�D�V�V�H���� �O�H�X�U�V�� �F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V�� �I�D�L�E�O�H�V���� �O�H�V�� �G�p�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V���� �O�H�� �I�D�L�W�� �G�¶�D�Y�R�L�U�� �S�H�X�U�� ���G�H�� �O�¶�p�F�K�H�F����

�S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�V���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���H�W���S�H�Q�G�D�Q�W���O�¶�L�Q�W�H�U�U�R�J�D�W�L�R�Q���R�U�D�O�H�����H�W���O�H�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V����

��



��������

��

�&�����/�H���V�R�X�W�L�H�Q���T�X�H���O�H�V���p�O�q�Y�H�V���U�H�o�R�L�Y�H�Q�W��

�&�H�� �W�U�R�L�V�L�q�P�H�� �W�K�q�P�H�� �G�X�� �J�X�L�G�H�� �D�� �S�H�U�P�L�V�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �T�X�H�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �U�H�o�R�L�Y�H�Q�W�� �H�W�� �O�D��

�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���T�X�¶�L�O�V���H�Q���p�S�U�R�X�Y�H�Q�W����

�7�U�R�L�V�� �W�\�S�H�V�� �G�H�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �R�Q�W�� �S�X�� �r�W�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�p�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V���� �V�R�X�W�L�H�Q��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I�����p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O���H�W���G�¶�H�V�W�L�P�H�����T�X�H���F�H���V�R�X�W�L�H�Q���V�R�L�W���G�L�V�S�H�Q�V�p���S�D�U���X�Q���P�H�P�E�U�H���G�H���O�D���I�D�P�L�O�O�H����

�S�D�U�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �S�D�U�� �X�Q�� �F�H�Q�W�U�H�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �R�X�� �H�Q�I�L�Q�� �S�D�U�� �O�¶�X�Q�� �G�H�� �O�H�X�U�V�� �S�U�R�F�K�H�V���� �&�H�W�W�H��

�S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���G�X���V�R�X�W�L�H�Q���V�H���F�R�P�E�L�Q�H���D�Y�H�F���G�H�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���G�H���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���H�W���R�X���G�¶�L�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q����

��

�x�� �/�H���V�R�X�W�L�H�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I��

�9�L�Q�J�W���W�U�R�L�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �������� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� ������ �J�D�U�o�R�Q�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �G�H�V�� �F�R�X�U�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V�� �G�D�Q�V�� �G�H�V��

�F�H�Q�W�U�H�V�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q���� �G�¶�D�L�G�H�V�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V���� �G�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�� �D�S�S�R�U�W�p�H�V�� �G�D�Q�V��

�G�¶�D�X�W�U�H�V���F�R�Q�W�H�[�W�H�V���T�X�¶�j���O�¶�p�F�R�O�H�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���2�V�P�D�Q�����©���0�D���V�°�X�U���P�¶�D�L�G�H���T�X�D�Q�G���M�¶�D�L���E�H�V�R�L�Q��

�G�¶�D�L�G�H���H�W���H�O�O�H�� �P�¶�H�[�S�O�L�T�X�H���S�O�X�V���G�¶�X�Q�H���I�R�L�V���W�R�X�W���F�H�� �T�X�H���M�H���Q�¶�D�L���S�D�V�� �F�R�P�S�U�L�V�� �H�W���V�X�U�W�R�X�W���T�X�D�Q�G���M�H��

�Y�D�L�V���D�Y�R�L�U���G�H�V���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����H�O�O�H���P�¶�D�L�G�H���j���P�H���S�U�p�S�D�U�H�U�����$���O�¶�p�F�R�O�H�����O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���Q�R�X�V���D�L�G�H���j��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H�� �H�W�� �H�O�O�H�� �U�p�S�q�W�H�� �O�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �F�K�D�T�X�H�� �I�R�L�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �Q�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�Q�H�Q�W�� �S�D�V��

�T�X�H�O�T�X�H�� �F�K�R�V�H���ª�����0�L�U�H�L�O�O�H�� �D�� �X�Q�H�� �V�°�X�U�� �T�X�L�� �O�¶�D�L�G�H�� �j�� �I�D�L�U�H�� �V�H�V�� �G�H�Y�R�L�U�V�����©���0�H�V�� �V�°�X�U�V�� �P�¶�D�L�G�H�Q�W����

�(�O�O�H�V���P�H���P�R�Q�W�U�H�Q�W�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����F�R�P�P�H�Q�W���I�D�L�U�H���S�R�X�U���U�p�V�R�X�G�U�H���X�Q���H�[�H�U�F�L�F�H���ª����

��

�x�� �/�H���V�R�X�W�L�H�Q���p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O���H�W���D�I�I�H�F�W�L�I��

�4�X�D�W�U�H�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �W�U�R�L�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �E�p�Q�p�I�L�F�L�p�� �G�¶�X�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q��

�L�Q�W�H�U�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���� �P�D�U�T�X�p�H�� �S�D�U�� �O�D�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���� �T�X�L�� �O�H�X�U�� �D�� �D�S�S�R�U�W�p�� �O�H�� �U�p�F�R�Q�I�R�U�W���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H��

�$�L�G�D�����©���0�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���Q�H���S�H�X�Y�H�Q�W���S�D�V���P�¶�D�L�G�H�U���S�D�U�F�H���T�X�¶�L�O�V���Q�¶�R�Q�W���S�D�V���I�D�L�W���G�H�V���p�W�X�G�H�V���P�D�L�V���M�H���V�X�L�V��

�S�U�R�F�K�H���G�H���P�D���P�q�U�H�����-�H���O�D���F�R�Q�V�L�G�q�U�H���F�R�P�P�H���X�Q�H���D�P�L�H�����-�H���O�X�L���S�D�U�O�H���G�H���P�H�V���S�U�R�E�O�q�P�H�V���ª�����$�L�Q�V�L����

�6�D�O�L���D���H�X���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���P�D�U�T�X�p�H���S�D�U���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�����©���0�D���P�q�U�H���P�¶�D�L�G�H��

�E�H�D�X�F�R�X�S�����H�O�O�H���H�V�W���W�U�q�V���S�U�R�F�K�H���G�H���P�R�L�����1�R�X�V���V�R�P�P�H�V���F�R�P�P�H���G�H�V���V�°�X�U�V�����(�O�O�H���P�¶�p�F�R�X�W�H���F�K�D�T�X�H��

�I�R�L�V�� �T�X�H�� �M�H�� �Y�H�X�[�� �O�X�L�� �G�L�U�H�� �T�X�H�O�T�X�H�� �F�K�R�V�H���� �0�D�� �P�q�U�H�� �D�� �H�X�� �G�H�V�� �H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �Y�L�H���� �(�O�O�H��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�� �O�H�V�� �F�K�R�V�H�V�� �S�O�X�V�� �T�X�H�� �P�R�L���� �(�O�O�H�� �P�¶�p�F�R�X�W�H���� �-�¶�D�S�S�U�p�F�L�H�� �E�H�D�X�F�R�X�S�� �V�R�Q�� �D�L�G�H���� �(�O�O�H�� �S�H�X�W��

�G�L�V�W�L�Q�J�X�H�U���O�H���E�L�H�Q���G�X���P�D�O�����-�H���S�H�X�[���P�H���F�R�Q�I�L�H�U���j���H�O�O�H�����-�H���S�U�p�I�q�U�H���P�D���P�q�U�H���S�D�U�F�H���T�X�H���F�¶�H�V�W���j���H�O�O�H��

�T�X�H���M�H���S�H�X�[���P�H���F�R�Q�I�L�H�U���ª����

��

�x�� �/�H���V�R�X�W�L�H�Q���G�¶�H�V�W�L�P�H��

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���R�Q�W���O�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���T�X�H���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���O�H�X�U���U�H�G�R�Q�Q�H�Q�W���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���H�O�O�H�V�����$�L�Q�V�L����

�1�D�W�K�D�O�L�H���H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�p�H���S�D�U���V�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����©���-�H���G�H�P�D�Q�G�D�L�V���G�H���O�¶�D�L�G�H���j���P�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���V�L���M�H��



��������

��

�Q�H���F�R�P�S�U�H�Q�D�L�V���S�D�V���T�X�H�O�T�X�H���F�K�R�V�H���H�W���M�H���G�H�P�D�Q�G�D�L�V���H�Q�F�R�U�H���j���P�H�V���D�P�L�H�V���P�D�L�V���M�H���Q�H���W�U�R�X�Y�D�L�V���T�X�H��

�P�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V���T�X�L���P�¶�D�L�G�D�L�W���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���P�D�W�L�q�U�H�����-�¶�D�S�S�U�p�F�L�D�L�V���E�L�H�Q���F�H�W�W�H���D�L�G�H�����(�O�O�H��

�p�W�D�L�W���W�U�q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���S�R�X�U���P�R�L�����/�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�R�X�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�D�L�H�Q�W���F�K�D�T�X�H���I�R�L�V���T�X�¶�R�Q���D�Y�D�L�W��

�X�Q�H�� �E�R�Q�Q�H�� �Q�R�W�H�� �P�D�L�V�� �T�X�D�Q�G�� �R�Q�� �D�Y�D�L�W�� �G�H�� �P�D�X�Y�D�L�V�H�V�� �Q�R�W�H�V���� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �Q�R�X�V�� �G�L�V�D�L�H�Q�W�� �T�X�H��

�F�¶�H�V�W���K�R�Q�W�H�X�[���H�W���T�X�¶�L�O���I�D�X�W���E�L�H�Q���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���H�W���F�¶�p�W�D�L�W���E�L�H�Q���V�€�U���S�R�X�U���Q�R�W�U�H���E�L�H�Q���ª����

��

�/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �E�p�Q�p�I�L�F�L�H�Q�W�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�� ���p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O���� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I�� �H�W�� �G�¶�H�V�W�L�P�H���� �D�V�V�R�F�L�p�� �j�� �G�H�V��

�V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���G�H���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���H�W�����R�X���G�¶�L�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q����

��

�x�� �/�D���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���D�X���V�R�X�W�L�H�Q��

�6�L�[���I�L�O�O�H�V���H�W�������J�D�U�o�R�Q�V�����������M�H�X�Q�H�V�����G�L�V�H�Q�W���r�W�U�H���V�D�W�L�V�I�D�L�W�V���G�H���O�¶�D�L�G�H���U�H�o�X�H�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I�����G�¶�H�V�W�L�P�H���H�W��

�p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O�����T�X�H���F�H���V�R�X�W�L�H�Q���V�R�L�W���G�L�V�S�H�Q�V�p���S�D�U���X�Q���P�H�P�E�U�H���G�H���O�D���I�D�P�L�O�O�H�����S�D�U���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����S�D�U��

�X�Q���F�H�Q�W�U�H���G�X���V�R�X�W�L�H�Q���R�X���H�Q�I�L�Q���S�D�U���O�¶�X�Q���G�H���O�H�X�U�V���S�U�R�F�K�H�V�����6�D�O�L���D�S�S�U�p�F�L�H���O�¶�D�L�G�H���G�H���V�D���P�q�U�H�����©���0�D��

�P�q�U�H���D���H�X���G�H�V���H�[�S�p�U�L�H�Q�F�H�V���G�D�Q�V���O�D���Y�L�H�����(�O�O�H���F�R�P�S�U�H�Q�G���O�H�V���F�K�R�V�H�V���S�O�X�V���T�X�H���P�R�L�����(�O�O�H���P�¶�p�F�R�X�W�H����

�-�¶�D�S�S�U�p�F�L�H���E�H�D�X�F�R�X�S���V�R�Q���D�L�G�H�����(�O�O�H���S�H�X�W���G�L�V�W�L�Q�J�X�H�U���O�H���E�L�H�Q���G�X���P�D�O�����-�H���S�H�X�[���P�H���F�R�Q�I�L�H�U���j���H�O�O�H����

�-�H���S�U�p�I�q�U�H���P�D���P�q�U�H���S�D�U�F�H���T�X�H���F�¶�H�V�W���j���H�O�O�H���T�X�H���M�H���S�H�X�[���P�H���F�R�Q�I�L�H�U���ª����

��

�x�� �/�¶�L�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���D�X���V�R�X�W�L�H�Q��

�&�L�Q�T���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���X�Q�H���I�L�O�O�H���������M�H�X�Q�H�V�����G�p�F�O�D�U�H�Q�W���Q�H���S�D�V���O�¶�r�W�U�H�����5�D�Z�L���V�H���G�p�F�O�D�U�H���L�Q�V�D�W�L�V�I�D�L�W���G�H���O�¶�D�L�G�H��

�D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V���H�W���D�X�[���O�H�o�R�Q�V�����D�S�S�R�U�W�p�H���S�D�U���X�Q���F�H�Q�W�U�H���G�H���V�R�X�W�L�H�Q�����©���,�O���H�[�L�V�W�H���X�Q���F�H�Q�W�U�H���T�X�L���U�H�J�U�R�X�S�H��

�X�Q���F�H�U�W�D�L�Q���Q�R�P�E�U�H���G�¶�p�O�q�Y�H�V�����2�Q���\���Y�D���D�S�U�q�V���O�¶�p�F�R�O�H���S�R�X�U���I�D�L�U�H���Q�R�V���G�H�Y�R�L�U�V���H�W���Q�R�V���O�H�o�R�Q�V�����&�¶�H�V�W��

�X�Q���F�H�Q�W�U�H���V�R�X�W�H�Q�X���S�D�U���O�H���S�U�H�P�L�H�U���P�L�Q�L�V�W�U�H�����,�O���H�V�W���J�U�D�W�X�L�W�����,�O���\���D���X�Q�H���V�H�X�O�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���T�X�L���Q�R�X�V��

�H�Q�V�H�L�J�Q�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���� �,�O���\�� �D���G�H�V���M�R�X�U�V�� �R�•���M�H���Q�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�V���U�L�H�Q���G�X�� �W�R�X�W���� �3�D�U���H�[�H�P�S�O�H����

�K�L�H�U���� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �Q�¶�p�W�D�L�W�� �S�D�V�� �G�H�� �E�R�Q�Q�H�� �K�X�P�H�X�U�� �H�W�� �O�H�� �E�U�X�L�W�� �H�Q�Y�D�K�L�V�V�D�L�W���O�D�� �F�O�D�V�V�H���� �D�O�R�U�V�� �H�O�O�H��

�Q�¶�D���U�L�H�Q���I�D�L�W�����-�¶�D�Y�D�L�V���X�Q�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���F�K�L�P�L�H���O�H���M�R�X�U���D�S�U�q�V�����G�R�Q�F���M�H���Q�¶�D�L���S�D�V���E�L�H�Q���S�U�p�S�D�U�p��

�F�H�W�W�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���� �&�H�W�W�H���D�L�G�H���Q�H���P�¶�D�S�S�R�U�W�H���U�L�H�Q���G�X���W�R�X�W���ª���� �� �,�O���H�Q���H�V�W���G�H���P�r�P�H���S�R�X�U���$�]�D�P�����©��

�$�K�����M�¶�D�L���R�X�E�O�L�p���G�H���W�H���G�L�U�H���T�X�H���M�¶�D�L���S�D�V�V�p���T�X�H�O�T�X�H�V���P�R�L�V���G�D�Q�V���X�Q���F�H�Q�W�U�H���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���P�D�L�V���F�¶�p�W�D�L�W��

�S�L�U�H���T�X�H���O�¶�p�F�R�O�H���S�D�U�F�H���T�X�H���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�¶�D�Y�D�L�H�Q�W���S�D�V���X�Q���E�R�Q���Q�L�Y�H�D�X�����3�D�U�I�R�L�V�����P�H�V���I�U�q�U�H�V���H�W��

�P�D���P�q�U�H���P�¶�D�L�G�D�L�H�Q�W���j���S�U�p�S�D�U�H�U���P�H�V���O�H�o�R�Q�V�����/�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���T�X�L���p�W�D�L�H�Q�W���G�D�Q�V���F�H���F�H�Q�W�U�H��

�D�Y�D�L�H�Q�W���p�F�K�R�X�p���j���F�D�X�V�H���G�H���F�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����ª��

��

�,�O���D�S�S�D�U�D�v�W���T�X�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���M�H�X�Q�H�V���P�R�Q�W�U�H�Q�W���O�H�X�U���L�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X���V�R�X�W�L�H�Q���D�X�[���G�H�Y�R�L�U�V��

�H�W���D�X�[���O�H�o�R�Q�V���D�S�S�R�U�W�p���S�D�U���X�Q���F�H�Q�W�U�H���G�H���V�R�X�W�L�H�Q�����G�¶�D�X�W�U�H�V���G�p�F�O�D�U�H�Q�W���O�H�X�U���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W��



��������

��

�D�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�I���� �G�¶�H�V�W�L�P�H�� �H�W�� �p�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O�������T�X�H�� �F�H�� �V�R�X�W�L�H�Q���V�R�L�W���G�L�V�S�H�Q�V�p�� �S�D�U���X�Q�� �P�H�P�E�U�H��

�G�H���O�D���I�D�P�L�O�O�H�����S�D�U���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����S�D�U���X�Q���F�H�Q�W�U�H���G�X���V�R�X�W�L�H�Q���R�X�����H�Q�I�L�Q�����S�D�U���O�¶�X�Q���G�H���O�H�X�U�V���S�U�R�F�K�H�V������

��

�'�� ���5�H�O�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�&�H���W�K�q�P�H���Q�R�X�V���D���S�H�U�P�L�V���G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���O�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���S�R�V�L�W�L�Y�H���R�X���F�R�Q�I�O�L�F�W�X�H�O�O�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V����

�/�H���F�O�L�P�D�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�Q�H�O���H�Q�W�U�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���H�W���p�O�q�Y�H�V���H�V�W���U�H�V�V�H�Q�W�L���F�R�P�P�H���S�O�X�V���R�X���P�R�L�Q�V���I�D�Y�R�U�D�E�O�H��

�S�D�U�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V���� �&�H�U�W�D�L�Q�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �D�G�R�S�W�H�Q�W�� �G�H�V�� �P�p�W�K�R�G�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� �S�R�X�U�� �S�X�Q�L�U�� �O�H�V��

�p�O�q�Y�H�V�����H�W���G�¶�D�X�W�U�H�V���U�H�F�R�X�U�H�Q�W���j���G�H�V���P�p�W�K�R�G�H�V���Y�L�V�D�Q�W���j���U�H�Q�I�R�U�F�H�U���O�H�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���G�¶�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p���G�H�V��

�p�O�q�Y�H�V���H�W���O�H�X�U���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L����

��

�x�� �5�H�O�D�W�L�R�Q���Q�p�J�D�W�L�Y�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�&�L�Q�T�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �V�H�S�W�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �T�X�¶�L�O�V�� �R�Q�W�� �X�Q�H�� �P�D�X�Y�D�L�V�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�H�X�U�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�\�D�����©���L�O�� �\�� �D�Y�D�L�W�� �X�Q�� �G�p�V�L�Q�W�p�U�r�W�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �M�H��

�Q�¶�p�W�X�G�L�D�L�V���S�D�V�����P�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���P�H���J�U�R�Q�G�D�L�H�Q�W�����,�O���\���D���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���T�X�L���V�R�Q�W���E�R�Q�V���H�W���G�¶�D�X�W�U�H�V��

�T�X�L�� �V�R�Q�W�� �P�D�X�Y�D�L�V�� �T�X�L�� �Q�H�� �Q�R�X�V�� �G�R�Q�Q�H�Q�W�� �S�D�V�� �H�Q�Y�L�H�� �G�¶�D�O�O�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �6�L�� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �H�X�� �G�H��

�P�D�X�Y�D�L�V�H�V�� �Q�R�W�H�V���� �L�O�V�� �Q�R�X�V�� �J�U�R�Q�G�H�Q�W���� �,�O�V�� �Q�H�� �V�¶�L�Q�W�p�U�H�V�V�H�Q�W�� �T�X�¶�D�X�[�� �P�H�L�O�O�H�X�U�V�� �p�O�q�Y�H�V���ª���� �$�L�Q�V�L����

�$�\�R�X�E�� �V�H�� �G�p�F�O�D�U�H�� �D�Y�R�L�U�� �X�Q�H�� �P�D�X�Y�D�L�V�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�V�� �P�D�W�K�V���� �© �3�R�X�U�� �P�R�L��

�O�¶�p�F�R�O�H���H�V�W���I�L�Q�L�H�����&�¶�H�V�W���X�Q���S�H�X���j���F�D�X�V�H���G�¶�X�Q�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�����,�O���V�¶�D�J�L�W���G�X���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U���G�H���P�D�W�K�V�����H�O�O�H��

�Q�H���Q�R�X�V���G�R�Q�Q�D�L�W���S�D�V���E�H�D�X�F�R�X�S���G�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����H�W���V�L���R�Q���S�R�V�D�L�W���G�H�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���H�O�O�H���Q�R�X�V���U�p�S�R�Q�G�D�L�W��

�P�D�O�� �H�W�� �H�O�O�H�� �Q�H�� �Q�R�X�V�� �G�R�Q�Q�D�L�W�� �S�D�V�� �G�¶�H�[�H�U�F�L�F�H�V�� �G�¶�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �T�X�¶�R�Q�� �S�X�L�V�V�H�� �P�L�H�X�[��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H�����(�O�O�H���Q�H���P�H���G�R�Q�Q�D�L�W���S�D�V���H�Q�Y�L�H���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�����H�O�O�H���P�¶�H�Q�J�X�H�X�O�D�L�W���W�R�X�W���O�H���W�H�P�S�V���ª����

��

�x�� �5�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�Q�I�O�L�F�W�X�H�O�O�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�6�L�[�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �X�Q�H�� �I�L�O�O�H�� ������ �M�H�X�Q�H�V������ �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �H�X�� �G�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �Y�L�R�O�H�Q�W�H�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�H�U�W�D�L�Q�V���H�[�S�O�L�T�X�H�Q�W���O�H�V���I�D�o�R�Q�V���G�R�Q�W���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���O�H�V���S�X�Q�L�V�V�H�Q�W�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H��

�7�D�K�D�Q�� �T�X�L�� �F�R�Q�V�L�G�q�U�H�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �F�R�P�P�H�� �P�p�F�K�D�Q�W�V�����©���/�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �p�W�D�L�H�Q�W�� �P�p�F�K�D�Q�W�V��

�D�Y�H�F�� �Q�R�X�V���� �3�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �L�O�V�� �Q�R�X�V�� �L�Q�V�X�O�W�D�L�H�Q�W���D�Y�H�F�� �G�H�V�� �J�U�R�V�� �P�R�W�V�� �F�R�P�P�H�� ���Y�R�X�V�� �Q�¶�r�W�H�V���T�X�¶�X�Q�H��

�E�r�W�H���� �Y�R�X�V�� �r�W�H�V�� �E�r�W�H�V�����W�D�L�V�H�]���Y�R�X�V������ �/�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �p�W�D�L�H�Q�W�� �D�O�R�U�V�� �R�E�O�L�J�p�V�� �G�H�� �O�H�X�U�� �U�p�S�R�Q�G�U�H���� �F�H�� �T�X�L��

�S�R�X�V�V�D�L�W�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �j�� �O�H�V�� �W�D�S�H�U���� �$�� �F�H�� �P�R�P�H�Q�W���O�j���� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �D�S�S�H�O�D�L�H�Q�W�� �O�H�� �G�L�U�H�F�W�H�X�U�� �T�X�L��

�Q�R�X�V���G�H�P�D�Q�G�D�L�W���G�H���S�U�p�V�H�Q�W�H�U���Q�R�V���S�D�U�H�Q�W�V�����7�R�X�W���U�H�W�R�P�E�D�L�W���W�R�X�M�R�X�U�V���V�X�U���O�H�V���p�O�q�Y�H�V�����7�X���V�D�L�V�����O�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �Q�R�X�V�� �S�X�Q�L�V�V�D�L�H�Q�W�� �H�Q�� �V�X�S�S�U�L�P�D�Q�W�� �G�H�V�� �Q�R�W�H�V�� �H�W�� �H�Q�� �Q�R�X�V�� �I�D�L�V�D�Q�W�� �V�R�U�W�L�U�� �K�R�U�V�� �G�H�� �O�D��

�F�O�D�V�V�H�����2�X�L���H�W���V�X�U�W�R�X�W���O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���O�D�Q�J�X�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�H���H�W���F�H�O�O�H���G�H���S�K�\�V�L�T�X�H�����,�O�V���V�X�S�S�U�L�P�D�L�H�Q�W��

�G�H�V�� �Q�R�W�H�V�� �S�R�X�U�� �Q�¶�L�P�S�R�U�W�H�� �T�X�H�O�O�H�� �U�D�L�V�R�Q�� �,�O�V�� �H�[�S�O�L�T�X�D�L�H�Q�W���� �S�D�U�O�D�L�H�Q�W���� �-�H�� �P�H�� �I�R�X�W�D�L�V�� �G�¶�H�X�[���� �-�H��



��������

��

�U�p�S�R�Q�G�D�L�V�� �W�R�X�M�R�X�U�V�� �S�D�U�� �©�� �M�H�� �Q�H�� �V�D�L�V�� �S�D�V�� �ª���� �,�O�V�� �P�H�� �G�L�V�D�L�H�Q�W�� �©�� �S�R�X�U�T�X�R�L�� �W�X�� �Q�H�� �V�D�L�V�� �S�D�V���� �W�X��

�Q�¶�p�F�R�X�W�D�L�V���S�D�V���O�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���ª�����-�H���O�H�X�U���U�p�S�R�Q�G�D�L�V���T�X�H���Q�R�Q���ª�����$�]�D�P�����S�X�Q�L���D�Y�H�F���O�D���U�q�J�O�H�����G�p�F�O�D�U�H��

�©���-�H���Q�¶�D�L�P�H���S�D�V���O�¶�p�F�R�O�H���S�D�U�F�H���T�X�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���H�W���O�H�V���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�W�V���Q�R�X�V���I�U�D�S�S�D�L�H�Q�W���D�Y�H�F��

�O�D���U�q�J�O�H�����&�¶�p�W�D�L�W���L�Q�V�X�S�S�R�U�W�D�E�O�H���ª����

��

�x�� �5�H�O�D�W�L�R�Q���S�R�V�L�W�L�Y�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�4�X�D�W�U�H�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �V�L�[�� �I�L�O�O�H�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �X�Q�H�� �E�R�Q�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�H�X�U�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �$�L�Q�V�L���� �0�D�O�D�N�� �V�¶�D�S�D�L�V�H�� �H�W�� �V�H�� �G�p�V�W�U�H�V�V�H�� �D�Y�H�F�� �V�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�����©���3�R�X�U�� �P�R�L���� �O�¶�D�P�R�X�U��

�G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���H�W���O�H�X�U���E�R�Q�W�p���V�R�Q�W���G�H�V���F�K�R�V�H�V���W�U�q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V�����3�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H��

�O�D�Q�J�X�H�� �D�U�D�E�H�� �H�W�� �F�H�O�O�H�� �G�H�� �E�L�R�O�R�J�L�H�� �V�R�Q�W�� �E�R�Q�Q�H�V�� �H�W�� �P�r�P�H�� �F�H�O�O�H�� �G�H�� �F�L�Y�L�V�P�H���� �3�R�X�U�� �F�H�W�W�H�� �U�D�L�V�R�Q����

�W�R�X�W�H�V�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �V�¶�L�Q�W�p�U�H�V�V�H�Q�W�� �E�L�H�Q�� �j�� �F�H�V�� �P�D�W�L�q�U�H�V�� �H�W�� �V�X�U�W�R�X�W�� �D�X�� �F�L�Y�L�V�P�H�� �S�D�U�F�H�� �T�X�H�� �O�D��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���Q�R�X�V���G�p�V�W�U�H�V�V�H���H�W���Q�R�X�V���D�S�D�L�V�H���H�Q���Q�R�X�V���U�D�F�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���F�K�R�V�H�V���T�X�L���Q�R�X�V���I�R�Q�W���U�L�U�H���ª����

�$�L�Q�V�L���� �0�L�U�H�L�O�O�H�� �D�L�P�H�� �D�O�O�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �©���/�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �P�H�� �S�U�R�F�X�U�H�Q�W�� �F�H�� �S�O�D�L�V�L�U�� ���O�H�� �S�O�D�L�V�L�U��

�G�¶�D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H�������&�R�P�P�H���M�H���W�H���O�¶�D�L���G�L�W���M�H���V�X�L�V���O�D���S�U�H�P�L�q�U�H���G�D�Q�V���P�D���F�O�D�V�V�H�����3�R�X�U���F�H�W�W�H���U�D�L�V�R�Q����

�L�O�V���P�¶�D�L�P�H�Q�W���E�H�D�X�F�R�X�S���ª����

��

�x�� �(�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���S�D�U�W���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�7�U�R�L�V�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �G�H�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�� �G�H�� �O�H�X�U�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���5�D�F�K�H�O�O�H�����©���-�¶�D�L���G�H���E�R�Q�Q�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H�V���P�D�W�K�V��

�H�W���H�O�O�H���P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�R�X�M�R�X�U�V�ª����

��

�x�� �/�¶�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�F�H���U�H�O�L�J�L�H�X�V�H���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�/�H���I�D�L�W���G�¶�D�Y�R�L�U���X�Q���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U���T�X�L���Q�H���I�D�L�W���S�D�V���S�D�U�W�L�H���G�X���P�r�P�H���J�U�R�X�S�H���U�H�O�L�J�L�H�X�[�� �T�X�H���O�H���V�L�H�Q���H�V�W��

�U�H�V�V�H�Q�W�L���F�R�P�P�H���X�Q���p�O�p�P�H�Q�W���G�p�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���S�D�U���X�Q���J�D�U�o�R�Q���H�W���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���S�D�U���X�Q���D�X�W�U�H���J�D�U�o�R�Q�����5�D�Z�L����

�G�H�� �V�R�Q�� �F�{�W�p�� �Q�¶�D�L�P�H�� �S�D�V�� �D�O�O�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �j�� �F�D�X�V�H�� �G�H�� �V�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�� �F�K�L�L�W�H�����©���/�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H��

�I�U�D�Q�o�D�L�V���H�V�W���W�U�q�V���P�D�X�Y�D�L�V�H�����(�O�O�H���H�V�W���F�K�L�L�W�H�����6�D���P�p�W�K�R�G�H���G�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���H�V�W���W�U�q�V���P�D�X�Y�D�L�V�H�����7�R�X�V��

�O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �O�D�� �G�p�W�H�V�W�H�Q�W���� �(�O�O�H�� �H�V�W�� �P�D�O�D�G�H���� �&�H�U�W�D�L�Q�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �P�H�� �G�R�Q�Q�H�Q�W�� �H�Q�Y�L�H�� �G�¶�D�O�O�H�U�� �j��

�O�¶�p�F�R�O�H�����-�¶�D�L�P�H���D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H���V�D�Q�V���K�p�V�L�W�H�U���P�D�L�V���O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V���H�V�W���F�K�L�L�W�H���H�W���H�O�O�H���Q�H��

�P�H���G�R�Q�Q�H���S�D�V���H�Q�Y�L�H���G�¶�D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H�����0�R�L�����M�H���V�X�L�V���V�X�Q�Q�L�W�H���H�W���M�H���Q�H���V�D�L�V���S�D�V���V�L���F�¶�H�V�W���O�D���F�D�X�V�H���G�H��

�F�H���G�p�V�D�F�F�R�U�G���ª����

��

�(�Q���U�H�Y�D�Q�F�K�H�����.�D�V�V�H�P���F�R�Q�V�L�G�q�U�H���V�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���$�O�D�R�X�L�W�H���F�R�P�P�H���T�X�H�O�T�X�¶�X�Q���G�H���W�U�q�V���J�H�Q�W�L�O���©���/�D��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�H�� �p�W�D�L�W�� �J�H�Q�W�L�O�O�H�� �D�Y�H�F�� �Q�R�X�V���� �(�O�O�H�� �p�W�D�L�W�� �$�O�D�R�X�L�W�H�� �P�D�L�V�� �H�O�O�H�� �p�W�D�L�W�� �V�\�P�S�D����



��������

��

�(�O�O�H���D���T�X�L�W�W�p���O�¶�p�F�R�O�H���j�� �F�D�X�V�H���G�H���O�D�� �J�X�H�U�U�H�� �H�Q�W�U�H���O�H�V���V�X�Q�Q�L�W�H�V���H�W���O�H�V���$�O�D�R�X�L�W�H�V���� �3�D�U�F�H���T�X�H���P�R�Q��

�S�q�U�H���H�V�W���F�K�H�I���G�¶�X�Q���J�U�R�X�S�H���G�H���J�X�H�U�U�L�H�U�V���F�R�Q�W�U�H���O�H�V���$�O�D�R�X�L�W�H�V�����,�O���Q�¶�D�L�P�H���S�D�V���O�¶�D�U�P�p�H���S�D�U�F�H���T�X�¶�L�O��

�W�U�R�X�Y�H���T�X�H���O�¶�D�U�P�p�H���G�p�I�H�Q�G���O�H�V���$�O�D�R�X�L�W�H�V���F�R�Q�W�U�H���O�H�V���6�X�Q�Q�L�W�H�V���ª����

��������������������������

�$�L�Q�V�L�����L�O���D�S�S�D�U�D�L�W���T�X�H���O�D���P�D�M�R�U�L�W�p���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�Q�H�Q�W���G�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�I�O�L�F�W�X�H�O�O�H�V���D�Y�H�F���D�X��

�P�R�L�Q�V���X�Q���G�H���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V����

��

�(�����/�H�V���D�W�W�H�Q�W�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�¶�D�Y�H�Q�L�U��

�/�H�V�� �G�L�V�F�R�X�U�V�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�p�V�� �H�Q�� �O�L�H�Q�� �D�Y�H�F�� �F�H�� �W�K�q�P�H�� �Q�R�X�V�� �R�Q�W�� �S�H�U�P�L�V�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V��

�G�¶�D�Y�H�Q�L�U���� �G�H�� �U�H�S�p�U�H�U�� �O�D�� �P�D�Q�L�q�U�H�� �G�R�Q�W�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �V�H�� �S�U�R�M�H�W�W�H�Q�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U�� �H�W�� �T�X�H�O�O�H�V�� �V�R�Q�W��

�O�H�X�U�V���L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���O�¶�D�Y�H�Q�L�U����

��

�x�� �8�Q���E�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���H�W���X�Q���P�p�W�L�H�U��

�������M�H�X�Q�H�V�����V�H�S�W���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���Q�H�X�I���I�L�O�O�H�V�����V�X�U���������H�V�S�q�U�H�Q�W���U�p�X�V�V�L�U�����D�Y�R�L�U���X�Q���E�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���H�W���X�Q���P�p�W�L�H�U����

�$�L�Q�V�L���� �$�H�V�D�U�� �S�U�p�I�q�U�H�� �D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �P�p�W�L�H�U�� �T�X�H�� �G�H�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �V�H�V�� �p�W�X�G�H�V�����©���$�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �X�Q�� �P�p�W�L�H�U����

�S�R�X�U���P�R�L�����F�¶�H�V�W���P�L�H�X�[�����6�L���R�Q���I�D�L�W���G�H�V���p�W�X�G�H�V���G�D�Q�V���O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���J�p�Q�p�U�D�O�����R�Q���Q�H���W�U�R�X�Y�H�U�D���S�D�V��

�G�H���W�U�D�Y�D�L�O���j���O�D���I�L�Q���G�H�V���p�W�X�G�H�V���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�D�L�U�H�V���ª�����0�D�U�L�D�P���V�¶�D�W�W�H�Q�G���j���D�Y�R�L�U���X�Q���E�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���P�D�O�J�U�p��

�V�R�Q���P�D�Q�T�X�H���G�¶�L�Q�W�p�U�r�W���S�R�X�U���O�H�V���p�W�X�G�H�V�����©���G�¶�D�S�S�U�H�Q�G�U�H���E�L�H�Q���V�€�U�����G�H���F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H���X�Q���D�Y�H�Q�L�U���P�D�O�J�U�p��

�T�X�H���M�H���Q�¶�D�L�P�H���S�D�V���p�W�X�G�L�H�U�����F�¶�H�V�W���G�X�U�����ª������

��

�x�� �8�Q�H���Y�R�L�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H��

�'�L�[���I�L�O�O�H�V���H�W���F�L�Q�T���J�D�U�o�R�Q�V�����������M�H�X�Q�H�V���V�X�U�����������H�Q�Y�L�V�D�J�H�Q�W���X�Q�H���Y�R�L�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V��

�G�H�� �.�K�D�O�H�G���� �©���-�¶�D�L�� �O�¶�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�� �G�¶�r�W�U�H�� �p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q���� �0�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���� �M�H�� �P�H�� �V�X�L�V�� �L�Q�V�F�U�L�W�� �j�� �O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W��

�W�H�F�K�Q�L�T�X�H���� �/�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �H�V�W�� �S�O�X�V�� �I�D�F�L�O�H�� �H�W�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�[�S�O�L�T�X�H�Q�W�� �E�L�H�Q���� �(�Q��

�S�O�X�V�����O�H�V���K�H�X�U�H�V���G�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���P�R�L�Q�V���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���T�X�H���G�D�Q�V���O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���J�p�Q�p�U�D�O���ª������

�5�D�F�K�H�O�O�H�� �Q�R�X�V�� �G�L�W�����©���6�L�� �M�H�� �U�p�X�V�V�L�V�� �j�� �O�D�� �I�L�Q�� �G�H�� �O�¶�D�Q�Q�p�H���� �M�H�� �Y�D�L�V�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �M�X�V�T�X�¶�D�X�� �E�U�H�Y�H�W�� �H�W��

�H�Q�W�U�H�U���G�D�Q�V���O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���S�R�X�U���r�W�U�H���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H���H�W���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���S�O�X�V���W�D�U�G���ª����

��

�x�� �/�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L��

�'�H�X�[�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �X�Q�� �J�D�U�o�R�Q�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �D�W�W�H�Q�G�H�Q�W�� �G�H�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�D�I�L�Q�� �T�X�¶�L�O�V�� �S�X�L�V�V�H�Q�W�� �U�H�Q�I�R�U�F�H�U�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �H�Q�� �V�R�L���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �=�D�\�Q�D�E�����©���%�L�H�Q�� �V�€�U���� �O�D��

�U�p�X�V�V�L�W�H�����-�¶�D�W�W�H�Q�G�V���H�Q�F�R�U�H���G�¶�D�Y�R�L�U���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���G�H���P�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���F�¶�H�V�W���j���G�L�U�H�����T�X�H���M�¶�D�W�W�H�Q�G�V��

�T�X�¶�L�O�V���G�L�V�H�Q�W���G�X���E�L�H�Q���G�H���P�R�L�����3�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����M�¶�D�W�W�H�Q�G�V���T�X�¶�L�O�V���G�L�V�H�Q�W���T�X�H���M�H���V�X�L�V���X�Q�H���E�R�Q�Q�H���p�O�q�Y�H�ª����



��������

��

�/�H�V���D�W�W�H�Q�W�H�V���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���O�H�X�U���D�Y�H�Q�L�U���V�H���F�H�Q�W�U�H�Q�W���S�O�X�W�{�W���V�X�U���O�H���I�D�L�W���G�¶�D�Y�R�L�U���X�Q���P�p�W�L�H�U����

�&�H�V���D�W�W�H�Q�W�H�V���V�H���F�R�P�E�L�Q�H�Q�W���j���O�D���Y�L�V�L�R�Q���G�¶�X�Q���D�Y�H�Q�L�U���L�Q�F�H�U�W�D�L�Q����

�x�� �/�¶�L�Q�T�X�L�p�W�X�G�H���S�R�X�U���O�¶�D�Y�H�Q�L�U��

�4�X�D�W�U�H���J�D�U�o�R�Q�V���H�W���W�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���������M�H�X�Q�H�V�����V�R�Q�W���L�Q�T�X�L�H�W�V���S�R�X�U���O�H�X�U���D�Y�H�Q�L�U�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���$�L�G�D���T�X�L��

�G�L�W�����©���M�H���S�H�Q�V�H���S�R�X�U���O�H���P�R�P�H�Q�W���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���P�H�V���p�W�X�G�H�V���P�D�L�V�� �D�S�U�q�V���M�H���Q�H���V�D�L�V���S�D�V���F�H���T�X�L���Y�D���V�H��

�S�D�V�V�H�U�� �ª���� �4�X�D�Q�W�� �j�� �.�K�D�O�H�G���� �L�O�� �U�p�S�R�Q�G���� �©���$�X�F�X�Q�H�� �L�G�p�H���� �P�D�L�V�� �R�X�L���� �W�X�� �D�V�� �U�D�L�V�R�Q���� �P�D�L�V�� �M�H�� �Q�H�� �V�D�L�V��

�S�D�V�����'�H���W�R�X�W�H���I�D�o�R�Q�����R�Q���Q�H���V�D�L�W���M�D�P�D�L�V���F�H���T�X�L���Y�D���V�H���S�D�V�V�H�U���H�W���G�D�Q�V���T�X�H�O�O�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����M�H���Y�D�L�V���P�H��

�U�H�W�U�R�X�Y�H�U���ª����

��

�x�� �/�D���Q�R�Q���S�U�L�V�H���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���V�R�Q���G�H�V�W�L�Q��

�4�X�D�W�U�H���I�L�O�O�H�V���F�R�Q�V�L�G�q�U�H�Q�W���T�X�¶�H�O�O�H�V���Q�¶�R�Q�W���D�X�F�X�Q�H���S�U�L�V�H���V�X�U���O�H�X�U���G�H�V�W�L�Q�����0�L�U�H�L�O�O�H���U�H�P�H�W���V�R�Q���D�Y�H�Q�L�U��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���j���$�O�O�D�K������ �©���M�H���Q�¶�D�L���S�D�V���G�¶�L�G�p�H�V���V�X�U���O�H���P�p�W�L�H�U���T�X�H���M�H���S�R�X�U�U�D�L���I�D�L�U�H���S�O�X�V���W�D�U�G�����&�H�O�D��

�G�p�S�H�Q�G���G�H���F�H���T�X�¶�$�O�O�D�K���Q�R�X�V���U�p�V�H�U�Y�H���ª�����$�L�Q�V�L�����6�D�O�L���Y�R�L�W���V�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���V�F�R�O�D�L�U�H���V�¶�D�F�F�R�P�S�O�L�U���V�H�O�R�Q���O�D��

�Y�R�O�R�Q�W�p���G�
�$�O�O�D�K�����©���,�O�V�����P�H�V���S�D�U�H�Q�W�V�����P�H���P�R�Q�W�U�H�Q�W���O�H�V���J�H�Q�V���S�D�X�Y�U�H�V���T�X�L���Q�¶�R�Q�W���S�D�V���I�D�L�W���G�¶�p�W�X�G�H�V��

�H�W�� �P�H�� �G�L�V�H�Q�W�� �©�� �(�V�W���F�H�� �T�X�H�� �W�X�� �Y�H�X�[�� �r�W�U�H�� �F�R�P�P�H�� �H�X�[�� �"�� �ª���� �(�W�� �P�R�L�� �D�X�V�V�L���� �M�¶�D�L�P�H�U�D�L�V�� �� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H��

�P�H�V���p�W�X�G�H�V���H�W���M�H���Y�H�X�[���O�H�V���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���V�L���$�O�O�D�K���O�H���Y�H�X�W�����ª��

��

�/�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U�� �V�H�� �F�H�Q�W�U�H�Q�W���S�O�X�W�{�W�� �V�X�U�� �O�H�� �I�D�L�W���G�¶�D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �E�R�Q��

�D�Y�H�Q�L�U���� �X�Q���P�p�W�L�H�U���� �X�Q�H���Y�R�L�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���O�D�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L���� �&�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �Q�H���G�p�S�H�Q�G�H�Q�W��

�S�D�V�� �X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�H�X�U�V�� �F�K�R�L�[�� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �G�H�� �O�D�� �Y�R�O�R�Q�W�p�� �G�L�Y�L�Q�H���� �2�Q�� �S�H�X�W�� �p�Y�L�G�H�P�P�H�Q�W�� �V�H��

�G�H�P�D�Q�G�H�U�� �V�L�� �O�¶�H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �©���V�L�� �$�O�O�D�K�� �O�H�� �Y�H�X�W���ª���� �H�P�S�O�R�\�p�H�� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �W�U�q�V�� �I�U�p�T�X�H�Q�W�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�V��

�V�R�F�L�p�W�p�V���P�X�V�X�O�P�D�Q�H�V�����H�V�W���j���S�U�H�Q�G�U�H���G�D�Q�V���V�R�Q���V�H�Q�V���O�L�W�W�p�U�D�O�������P�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���G�p�S�H�Q�G���G�H���O�D���Y�R�O�R�Q�W�p����

�G�¶�$�O�O�D�K���� �R�X�� �V�L�� �F�H�W�W�H�� �H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �Y�H�X�W�� �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �V�L�J�Q�L�I�L�H�U�� �T�X�H�� �O�H�V�� �K�X�P�D�L�Q�V�� �Q�¶�R�Q�W�� �S�D�V�� �O�D�� �S�O�H�L�Q�H��

�P�D�v�W�U�L�V�H���G�H���O�H�X�U���D�Y�H�Q�L�U�����/�H�V���F�K�U�p�W�L�H�Q�V���R�Q�W���O�H���S�U�p�F�H�S�W�H���V�X�L�Y�D�Q�W�������©���D�L�G�H�������W�R�L�����O�H���F�L�H�O���W�¶�D�L�G�H�U�D���ª���T�X�L��

�D���S�H�X�W���r�W�U�H���V�R�Q���p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���F�K�H�]���O�H�V���P�X�V�X�O�P�D�Q�V����

��

�)�����/�H���F�K�R�L�[���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���H�W���O�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���O�L�p�H�V���j���V�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��

�/�H�V�� �G�L�V�F�R�X�U�V�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�� �j�� �O�D�� �P�D�Q�L�q�U�H�� �G�R�Q�W�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �V�H�� �S�U�R�M�H�W�W�H�Q�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U�� �Q�R�X�V��

�I�R�X�U�Q�L�V�V�H�Q�W���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���G�H�V���p�O�q�Y�H�V�����V�X�U���O�H�X�U�V���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���V�X�U���O�H�V��

�G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���D�Q�W�L�F�L�S�p�H�V���G�D�Q�V���O�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���S�U�R�M�H�W�V����

��

��

��



��������

��

�x�� �0�p�W�L�H�U�V���H�[�H�U�F�p�V���S�D�U���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�U�R�F�K�H�V���R�X���P�p�W�L�H�U�V���R�E�V�H�U�Y�p�V��

�&�L�Q�T�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �K�X�L�W�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �R�Q�W�� �X�Q�� �S�U�R�M�H�W�� �G�H�� �P�p�W�L�H�U�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�� �j�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�p��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �R�E�V�H�U�Y�p�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�K�H���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�E�L�U�� �T�X�L�� �D�L�P�H�U�D�L�W��

�r�W�U�H���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�����©���-�¶�D�L�P�H�U�D�L�V���I�D�L�U�H���F�H�W�W�H���V�S�p�F�L�D�O�L�W�p���H�W���D�Y�R�L�U���X�Q���S�R�V�W�H�����7�X���V�D�L�V�����F�R�P�P�H���M�H���W�H���O�¶�D�L��

�G�L�W���� �M�H�� �O�¶�D�L�P�H�� �G�H�S�X�L�V�� �T�X�H�� �M�H�� �V�X�L�V�� �D�O�O�p�H�� �j�� �O�¶�K�{�S�L�W�D�O���� �-�H�� �U�H�J�D�U�G�D�L�V�� �E�L�H�Q�� �F�H�� �T�X�H�� �O�H�V�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V��

�I�D�L�V�D�L�H�Q�W���H�W���F�R�P�P�H�Q�W���H�O�O�H�V���P�H���S�L�T�X�D�L�H�Q�W���S�R�X�U���S�U�H�Q�G�U�H���G�X���V�D�Q�J���H�W���F�¶�H�V�W���F�H���T�X�H���M�¶�D�L�P�H�����-�¶�D�L���S�X��

�R�E�V�H�U�Y�H�U�� �O�R�Q�J�X�H�P�H�Q�W�� �O�H�V�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V�� �H�W���� �G�H�S�X�L�V�� �P�R�Q�� �V�p�M�R�X�U�� �j�� �O�¶�K�{�S�L�W�D�O���� �M�¶�D�L�� �S�H�Q�V�p�� �r�W�U�H��

�L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�����-�¶�D�L���D�L�P�p���F�H�O�D�����V�X�U�W�R�X�W���T�X�D�Q�G���O�H�V���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V���U�H�Q�W�U�D�L�H�Q�W���G�D�Q�V���P�D���F�K�D�P�E�U�H���S�H�Q�G�D�Q�W��

�O�D���S�D�X�V�H�����H�W���T�X�¶�H�O�O�H�V���V�¶�D�V�V�H�\�D�L�H�Q�W���j���F�{�W�p���G�H���P�R�L���H�W���P�H���S�D�U�O�D�L�H�Q�W�����-�H���O�H�X�U���S�R�V�D�L�V���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H�V��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�X�U���W�U�D�Y�D�L�O�����S�L�T�€�U�H�����X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�H�U�L�Q�J�X�H�«�����H�W���G�H���F�H�W�W�H���I�D�o�R�Q�����M�¶�D�L��

�R�E�W�H�Q�X���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H�V���U�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V���ª�����4�X�D�Q�W���j���,�K�D�E���Y�H�X�W���r�W�U�H���p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q���F�R�P�P�H���V�R�Q���J�U�D�Q�G��

�S�q�U�H�� �©���-�¶�D�L�� �F�K�R�L�V�L�� �O�¶�p�O�H�F�W�U�L�F�L�W�p���� �0�R�Q�� �J�U�D�Q�G���S�q�U�H�� �H�V�W�� �p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q�� �H�W�� �M�H�� �V�X�L�V�� �W�U�q�V�� �S�U�R�F�K�H�� �G�H�� �O�X�L����

�3�H�U�V�R�Q�Q�H�� �Q�H�� �P�¶�D�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�p�� �P�D�L�V�� �M�¶�p�W�D�L�V�� �W�R�X�F�K�p�� �S�D�U�� �P�R�Q�� �J�U�D�Q�G���S�q�U�H�� �H�W�� �M�H�� �O�¶�D�L�G�D�L�V�� �S�D�U�I�R�L�V��

�G�D�Q�V�� �V�R�Q�� �W�U�D�Y�D�L�O���� �ª���� �3�R�X�U�� �V�D�� �S�D�U�W���� �$�O�D�D�� �D�� �F�K�R�L�V�L�� �G�¶�r�W�U�H�� �p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q�� �G�X�� �E�k�W�L�P�H�Q�W�����©���-�¶�D�S�S�U�H�Q�G�V��

�E�H�D�X�F�R�X�S���G�H�V���F�K�R�V�H�V���D�Y�H�F���P�R�Q���F�R�X�V�L�Q�����&�R�P�P�H���M�H���W�H���O�¶�D�Y�D�L�V���G�L�W�����M�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H���D�Y�H�F���O�X�L���S�H�Q�G�D�Q�W��

�O�H�V���Y�D�F�D�Q�F�H�V���ª����

��

�x�� �0�p�W�L�H�U�V���H�Q�Y�L�V�D�J�p�V���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V���G�H���O�R�L�V�L�U�V����

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���H�W���X�Q���J�D�U�o�R�Q���������M�H�X�Q�H�V�����R�Q�W���X�Q���S�U�R�M�H�W���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V���G�H���O�R�L�V�L�U�V���H�W��

�L�O�V�� �V�R�Q�W�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�p�V�� �G�D�Q�V�� �F�H�W�W�H�� �Y�R�L�H�� �S�D�U�� �G�¶�D�X�W�U�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�O�L�� �T�X�L�� �Y�H�X�W�� �r�W�U�H��

�M�R�X�H�X�U���G�H���I�R�R�W�E�D�O�O�����©���-�H���M�R�X�H���D�X���I�R�R�W���G�H�S�X�L�V���O�R�Q�J�W�H�P�S�V���H�W���W�R�X�W�H�V���O�H�V���p�T�X�L�S�H�V���D�Y�H�F���T�X�L���M�¶�D�L���M�R�X�p��

�P�¶�R�Q�W���G�L�W���T�X�H���M�H���V�X�L�V���X�Q���E�R�Q���M�R�X�H�X�U���G�H���I�R�R�W�����7�R�X�V���O�H�V���H�Q�W�U�D�L�Q�H�X�U�V���H�W���O�H�V���M�R�X�H�X�U�V���P�H���G�L�V�D�L�H�Q�W���T�X�H��

�M�H���V�X�L�V���X�Q���E�R�Q���M�R�X�H�X�U�����F�H���T�X�L���P�¶�D���G�R�Q�Q�p���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���P�R�L�±�P�r�P�H�����2�X�L�����M�H���M�R�X�H���E�L�H�Q�����0�r�P�H���j��

�O�¶�p�F�R�O�H���� �O�H�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�� �G�H�� �V�S�R�U�W�� �P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�D�L�W�� �W�R�X�W�� �O�H�� �W�H�P�S�V�� �H�W�� �P�H�� �G�L�V�D�L�W�� �T�X�H�� �M�H�� �V�X�L�V�� �X�Q�� �E�R�Q��

�M�R�X�H�X�U���H�W���T�X�H���M�¶�D�X�U�D�L���X�Q���E�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���M�R�X�H�X�U���G�H���I�R�R�W���ª����

��

�x�� �0�p�W�L�H�U�V���G�p�F�R�X�Y�H�U�W�V���O�R�U�V���G�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���H�W���X�Q���J�D�U�o�R�Q���������M�H�X�Q�H�V�����G�p�F�O�D�U�H�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���T�X�L���D���p�P�H�U�J�p���j���O�D���V�X�L�W�H��

�G�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �I�D�P�L�O�O�H���� �O�H�V�� �D�P�L�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �)�D�U�D�K�� �T�X�L�� �V�X�L�W�� �O�H��

�S�U�R�M�H�W�� �G�H�� �V�R�Q�� �S�q�U�H�����©���P�R�Q�� �S�q�U�H�� �D�L�P�H�U�D�L�W�� �T�X�H�� �M�H�� �G�H�Y�L�H�Q�Q�H�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H���� �,�O�� �P�H�� �G�L�W�� �W�R�X�M�R�X�U�V�� �T�X�¶�L�O��

�D�L�P�H�U�D�L�W���T�X�H���M�H���V�R�L�V���F�R�P�P�H���O�H���I�L�O�V���G�H���Q�R�W�U�H���Y�R�L�V�L�Q�����G�R�X�p���H�W���F�X�O�W�L�Y�p���ª����

��

��



��������

��

�x�� �0�p�W�L�H�U�V���H�Q�Y�L�V�D�J�p�V���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�W�L�T�X�H��

�7�U�R�L�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �X�Q�H�� �I�L�O�O�H�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �R�Q�W�� �S�R�X�U�� �S�U�R�M�H�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �G�H�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �V�R�O�G�D�W���� �$�L�Q�V�L����

�$�\�R�X�E���W�L�H�Q�W���j���V�¶�L�Q�W�p�J�U�H�U���G�D�Q�V���O�¶�D�U�P�p�H�����©���O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H���P�H�V���F�R�X�V�L�Q�V���V�R�Q�W���G�D�Q�V���O�¶�D�U�P�p�H�����,�O�V���Q�R�X�V��

�G�p�I�H�Q�G�H�Q�W�� �F�R�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �$�O�D�R�X�L�W�H�V���� �-�H�� �Y�R�X�O�D�L�V�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �R�I�I�L�F�L�H�U�� �P�L�O�L�W�D�L�U�H�� �S�R�X�U�� �P�¶�D�V�V�X�U�H�U�� �X�Q�� �E�R�Q��

�D�Y�H�Q�L�U�����,�F�L�����O�H�V���P�L�O�L�W�D�L�U�H�V���Y�L�Y�H�Q�W���E�L�H�Q�����-�H���V�X�L�V���F�R�Q�V�F�L�H�Q�W���G�H�V���G�D�Q�J�H�U�V���P�D�L�V���F�¶�H�V�W���X�Q���E�R�Q���P�p�W�L�H�U����

�7�X���D�V���U�D�L�V�R�Q�����o�D���V�H�U�D���X�Q���S�H�X���G�L�I�I�L�F�L�O�H���P�D�L�V���M�H���W�L�H�Q�V���W�R�X�M�R�X�U�V���j���P�¶�H�Q�J�D�J�H�U���G�D�Q�V���O�¶�D�U�P�p�H�����0�r�P�H��

�V�L���M�H���Q�H���G�H�Y�L�H�Q�V���T�X�¶�X�Q���V�L�P�S�O�H���V�R�O�G�D�W�����F�H���V�H�U�D���P�L�H�X�[���T�X�H���U�L�H�Q�����ª��

��

�/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �I�R�U�P�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �S�U�R�M�H�W�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U�� �H�Q�� �R�E�V�H�U�Y�D�Q�W�� �G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �H�Q�W�R�X�U�D�J�H���� �H�Q��

�p�W�D�Q�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�p�V���V�X�L�W�H���D�X�[���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���D�Y�H�F���G�¶�D�X�W�U�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�����R�X���H�Q���p�W�D�Q�W���L�Q�I�O�X�H�Q�F�p�V���S�D�U���O�D��

�V�L�W�X�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�W�L�T�X�H���D�F�W�X�H�O�O�H���G�X�� �/�L�E�D�Q���� �,�O�� �D�S�S�D�U�D�v�W���T�X�H���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���Q�H���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�¶�D�F�W�L�Y�L�W�p�V��

�G�¶�D�L�G�H���j���O�¶�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�H�X�U���V�F�R�O�D�U�L�W�p�����,�O�V���D�Q�W�L�F�L�S�H�Q�W���S�D�U�I�R�L�V���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V��

�T�X�¶�L�O�V���S�R�X�U�U�R�Q�W���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U�����S�U�R�M�H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O����

��

�x�� �/�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�W�L�T�X�H��

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���H�W���Q�H�X�I���J�D�U�o�R�Q�V�����������M�H�X�Q�H�V�����p�Y�R�T�X�H�Q�W���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V�����O�D���J�X�H�U�U�H�����O�¶�D�F�F�q�V���j��

�X�Q���H�P�S�O�R�L�������&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���5�D�Z�L���T�X�L���Y�H�X�W���r�W�U�H���V�R�O�G�D�W���P�D�L�V���L�O���V�¶�L�Q�T�X�L�q�W�H���S�R�X�U���O�H���I�X�W�X�U�����©���-�H���G�R�L�V��

�D�Y�R�L�U�� �D�X�� �P�L�Q�L�P�X�P�� �O�H�� �G�L�S�O�{�P�H�� �G�X�� �E�U�H�Y�H�W�� �P�D�L�V�� �R�Q�� �Q�H�� �V�D�L�W�� �M�D�P�D�L�V�� �F�H�� �T�X�L�� �Y�D�� �V�H�� �S�D�V�V�H�U���� �(�V�W���F�H��

�T�X�¶�R�Q���U�H�V�W�H���Y�L�Y�D�Q�W���R�X���S�D�V���G�D�Q�V���F�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���O�j���ª���� �,�O���H�Q���H�V�W���G�H���P�r�P�H���S�R�X�U���%�L�O�D�O���� �©���,�P�D�J�L�Q�H��

�W�R�L�����R�Q���Q�¶�D���S�D�V���E�L�H�Q���D�S�S�U�L�V���F�R�P�P�H���L�O���I�D�X�W�����&�H�W�W�H���D�Q�Q�p�H�����L�O���Q�¶�\���D���T�X�H���O�D���J�X�H�U�U�H�����/�D���J�X�H�U�U�H���Q�R�X�V��

�I�D�L�W�� �S�H�X�U���� �2�Q�� �H�V�W�� �L�Q�T�X�L�H�W�� �j�� �F�D�X�V�H�� �G�H�� �F�H�� �T�X�L�� �V�H�� �S�D�V�V�H���� �4�X�D�Q�G�� �M�H�� �U�H�Q�W�U�H�� �F�K�H�]�� �P�R�L���� �M�H�� �U�H�P�H�U�F�L�H��

�G�L�H�X���T�X�H���M�H���V�R�L�V���Y�L�Y�D�Q�W�����2�Q���Q�H���V�D�L�W���M�D�P�D�L�V���F�H���T�X�L���Y�D���V�H���S�D�V�V�H�U�����&�¶�H�V�W���K�R�U�U�L�E�O�H�����/�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�V�R�Q�W���W�U�q�V���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V�����ª��

��

�x�� �/�H���Q�L�Y�H�D�X���V�F�R�O�D�L�U�H��

�4�X�D�W�U�H�� �I�L�O�O�H�V�� �U�D�W�W�D�F�K�H�Q�W�� �F�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �j�� �O�H�X�U�V�� �F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H�V�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �I�D�L�E�O�H�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H��

�=�D�\�Q�D�E�����©���,�O���I�D�X�W���I�D�L�U�H���W�U�R�L�V���D�Q�V���G�¶�p�W�X�G�H�V���D�S�U�q�V���O�H���E�U�H�Y�H�W���S�R�X�U���r�W�U�H���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�����-�H���Q�H���V�D�L�V���S�D�V���V�L��

�M�H���S�H�X�[���\���D�U�U�L�Y�H�U���H�W���V�L���M�H���S�H�X�[���U�p�X�V�V�L�U���F�H�V���W�U�R�L�V���D�Q�Q�p�H�V���G�¶�p�W�X�G�H�V���ª����

��

�x�� �/�H���P�D�U�L�D�J�H��

�7�U�R�L�V�� �I�L�O�O�H�V�� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �F�R�Q�V�L�G�p�U�p�� �O�H�� �P�D�U�L�D�J�H�� �F�R�P�P�H�� �X�Q�� �R�E�V�W�D�F�O�H�� �T�X�L�� �O�H�V�� �H�P�S�r�F�K�H�U�D�� �G�H��

�U�p�D�O�L�V�H�U�� �O�H�X�U�� �S�U�R�M�H�W�� �G�¶�D�Y�H�Q�L�U���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �0�L�U�H�L�O�O�H���� �©���M�¶�D�X�U�D�L�� �S�H�X�W���r�W�U�H�� �G�H�V�� �S�U�R�E�O�q�P�H�V�� �T�X�L��



��������

��

�P�¶�H�P�S�r�F�K�H�U�R�Q�W�� �G�H�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �P�H�V�� �p�W�X�G�H�V�� �F�R�P�P�H���� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �O�D�� �P�R�U�W�� �G�H�� �P�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �R�X��

�P�R�Q���P�D�U�L�D�J�H�����P�R�Q���P�D�U�L�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����S�H�X�W���P�¶�H�P�S�r�F�K�H�U���G�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���P�R�Q���S�U�R�M�H�W�����ª��

��

�x�� �/�H�V���D�V�S�H�F�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V��

�7�U�R�L�V���J�D�U�o�R�Q�V���R�Q�W���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���I�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���S�R�X�U���U�p�D�O�L�V�H�U���O�H�X�U���S�U�R�M�H�W���G�¶�D�Y�H�Q�L�U�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H��

�$�]�D�P���� �©���'�H�S�X�L�V���T�X�D�W�U�H���P�R�L�V�����M�¶�D�L���H�X���F�H�W�W�H���L�G�p�H���G�¶�R�X�Y�U�L�U���X�Q�H���Y�L�H�Q�Q�R�L�V�H�U�L�H���G�D�Q�V���O�H���I�X�W�X�U�����3�R�X�U��

�O�H�� �I�R�R�W�E�D�O�O���� �P�R�L�� �H�W�� �P�H�V�� �D�P�L�V���� �Q�R�X�V�� �I�R�U�P�R�Q�V�� �G�H�X�[�� �p�T�X�L�S�H�V�� �H�W�� �Q�R�X�V�� �M�R�X�R�Q�V�� �H�Q�V�H�P�E�O�H���� �-�H��

�P�¶�L�Q�T�X�L�q�W�H���G�H���Q�H���S�D�V���S�R�X�Y�R�L�U���p�F�R�Q�R�P�L�V�H�U���O�D���V�R�P�P�H���T�X�¶�L�O���I�D�X�W���S�R�X�U���R�X�Y�U�L�U���X�Q�H���Y�L�H�Q�Q�R�L�V�H�U�L�H���ª����

��

�x�� �/�H�V���D�W�W�H�Q�W�H�V���I�D�P�L�O�L�D�O�H�V��

�'�H�X�[���I�L�O�O�H�V���H�W���X�Q���J�D�U�o�R�Q���������M�H�X�Q�H�V�����G�p�F�O�D�U�H�Q�W���r�W�U�H���L�Q�W�p�U�H�V�V�p�V���S�D�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���T�X�L���L�U�D���F�R�Q�W�U�H���O�H���G�p�V�L�U��

�G�H���T�X�H�O�T�X�¶�X�Q���G�R�Q�W���O�¶�D�Y�L�V���H�V�W���W�U�q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���6�D�E�L�Q�H���T�X�L���Y�H�X�W���r�W�U�H���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�����©��

�-�H���Q�H���V�D�L�V���S�D�V���V�L���P�D���P�q�U�H���D�F�F�H�S�W�H�U�D���T�X�H���M�¶�p�W�X�G�L�H�� �O�H���P�p�W�L�H�U���G�¶�L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H���� �&�H���F�K�R�L�[�� �L�U�D���F�R�Q�W�U�H��

�V�H�V���G�p�V�L�U�V���ª����

������������������������

�/�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�¶�D�Y�H�Q�L�U���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���S�D�U�P�L���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���O�D��

�V�L�W�X�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�W�L�T�X�H���D�F�W�X�H�O�O�H���M�R�X�H���X�Q���U�{�O�H���F�H�Q�W�U�D�O�����$�L�Q�V�L�����H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�V���R�E�V�W�D�F�O�H�V���S�H�U�o�X�V��

�j���O�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U���S�U�R�M�H�W�����O�H���P�D�U�L�D�J�H���H�W���O�H���Q�L�Y�H�D�X���V�F�R�O�D�L�U�H���I�D�L�E�O�H���V�R�Q�W���S�O�X�W�{�W���p�Y�R�T�X�p�V���S�D�U���O�H�V��

�I�L�O�O�H�V���� �O�H�V�� �D�V�S�H�F�W�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� �S�D�U�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V���� �4�X�D�Q�W�� �D�X�[�� �D�W�W�H�Q�W�H�V�� �I�D�P�L�O�L�D�O�H�V�� �H�O�O�H�V�� �R�Q�W�� �p�W�p��

�p�Y�R�T�X�p�H�V���j���O�D���I�R�L�V���S�D�U���O�H�V���I�L�O�O�H�V���H�W���O�H�V���J�D�U�o�R�Q�V����

��

�*�����/�H���U�D�S�S�R�U�W���j���O�¶�p�F�R�O�H��

�/�H�V���G�L�V�F�R�X�U�V���G�p�Y�H�O�R�S�S�p�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���F�H���W�K�q�P�H���Q�R�X�V���R�Q�W���S�H�U�P�L�V���G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H�V��

�p�O�q�Y�H�V���j���O�¶�p�F�R�O�H���H�W���O�H���G�p�V�L�U���G�H���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���O�H�X�U�V���H�Q�I�D�Q�W�V����

��

�8�Q���U�D�S�S�R�U�W���X�W�L�O�L�W�D�L�U�H���j���O�¶�p�F�R�O�H��

�6�H�S�W�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �Q�H�X�I�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �W�p�P�R�L�J�Q�H�Q�W���G�¶�X�Q�� �U�D�S�S�R�U�W���X�W�L�O�L�W�D�L�U�H�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �/�H�� �V�H�Q�V��

�G�R�Q�Q�p���D�X�[���D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V���H�V�W���p�W�U�R�L�W�H�P�H�Q�W���O�L�p���j���O�H�X�U���I�L�Q�D�O�L�W�p����

��

�x�� �$�S�S�U�H�Q�G�U�H���S�R�X�U���R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���G�L�S�O�{�P�H��

�&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �6�D�H�G�� �T�X�L�� �S�R�X�U�V�X�L�W�� �V�H�V�� �p�W�X�G�H�V���� �©�� �S�R�X�U�� �D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �E�R�Q�� �D�Y�H�Q�L�U���� �S�D�U�F�H�� �T�X�H�� �V�L�� �Q�R�X�V��

�Q�¶�D�Y�R�Q�V���S�D�V���G�H���G�L�S�O�{�P�H�V�����Q�R�X�V���G�H�Y�L�H�Q�G�U�R�Q�V���V�R�L�W���G�H�V���F�K�{�P�H�X�U�V���V�R�L�W���G�H�V���V�D�O�D�U�L�p�V�����ª��

��



��������

��

�x�� �$�S�S�U�H�Q�G�U�H���S�R�X�U���R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���©���E�R�Q���W�U�D�Y�D�L�O���ª��

�3�R�X�U�� �+�L�O�D�O���� �O�H�V�� �G�L�S�O�{�P�H�V�� �S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���� �©�� �G�¶�D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �E�R�Q�� �D�Y�H�Q�L�U�� �S�D�U�F�H�� �T�X�H�� �V�L�� �Q�R�X�V�� �Q�¶�D�Y�R�Q�V�� �S�D�V��

�G�H�V���G�L�S�O�{�P�H�V�����Q�R�X�V���G�H�Y�L�H�Q�G�U�R�Q�V���V�R�L�W���G�H�V���F�K�{�P�H�X�U�V���V�R�L�W���G�H�V���V�D�O�D�U�L�p�V���ª��

��

�x�� �$�S�S�U�H�Q�G�U�H���S�R�X�U���I�R�Q�G�H�U���X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H��

�3�R�X�U���$�]�D�P�����L�O���H�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�¶�R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���G�L�S�O�{�P�H�����©���D�Y�D�Q�W���G�H���P�H���I�L�D�Q�F�H�U���H�W���G�H���P�H���P�D�U�L�H�U���ª��

��

�x�� �$�S�S�U�H�Q�G�U�H���S�R�X�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�U���O�H�X�U���Y�L�V�L�R�Q���G�X���P�R�Q�G�H���H�W���p�O�D�U�J�L�U���O�H�X�U�V���K�R�U�L�]�R�Q�V����

�3�R�X�U���$�U�E�H�V�V�����O�H�V���p�W�X�G�H�V�����©���F�¶�H�V�W���S�R�X�U���D�S�S�U�H�Q�G�U�H�����/�H���I�D�L�W���G�¶�D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H���P�H���S�U�R�F�X�U�H���G�X���S�O�D�L�V�L�U��

�H�W���F�¶�H�V�W���S�R�X�U���D�S�S�U�H�Q�G�U�H�����p�W�X�G�L�H�U�����U�p�X�V�V�L�U�����r�W�U�H���I�R�U�W���F�R�P�P�H���O�H�V���p�O�q�Y�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���E�R�Q�V���R�X���S�R�X�U���r�W�U�H��

�P�L�H�X�[�� �T�X�¶�H�X�[���� �$�S�S�U�H�Q�G�U�H���� �F�¶�H�V�W�� �S�R�X�U�� �W�R�X�W�� �V�D�Y�R�L�U�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �Y�L�H�� ���P�R�Q�W�D�J�Q�H�V���� �U�p�J�L�R�Q�V������ �S�D�U��

�H�[�H�P�S�O�H�����V�D�Y�R�L�U���G�¶�R�•���Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���O�H���F�D�I�p���H�W���O�H���E�R�L�V�����D�S�S�U�H�Q�G�U�H���G�H�V���O�D�Q�J�X�H�V�����G�H�V���F�R�X�W�X�P�H�V�����ª����

�&�H�� �G�H�U�Q�L�H�U���F�D�V�� �U�H�O�q�Y�H�� �S�O�X�W�{�W�� �G�H�� �P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�W�U�L�Q�V�q�T�X�H�V�� ���O�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �F�R�P�P�H�� �S�O�D�L�V�L�U���� �T�X�H��

�G�H���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V���H�[�W�U�L�Q�V�q�T�X�H�V�����F�R�Q�F�H�S�W�L�R�Q���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���X�W�L�O�L�W�D�L�U�H���G�H�V���p�W�X�G�H�V������

��

�/�¶�p�F�R�O�H�������X�Q���O�L�H�X���G�¶�p�F�K�D�Q�J�H�V���V�R�F�L�D�X�[��

�&�L�Q�T�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �F�L�Q�T�� �I�L�O�O�H�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V������ �O�¶�L�Q�W�p�U�r�W�� �G�¶�D�O�O�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �H�V�W�� �H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �O�L�p�� �D�X��

�S�O�D�L�V�L�U�� �G�¶�D�Y�R�L�U�� �G�H�V�� �p�F�K�D�Q�J�H�V�� �V�R�F�L�D�X�[�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �F�D�P�D�U�D�G�H�V���� �/�¶�p�F�R�O�H�� �H�V�W�� �Y�p�F�X�H�� �V�X�U�� �X�Q�� �U�H�J�L�V�W�U�H��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�Q�H�O�����S�O�X�V���T�X�H���V�X�U���X�Q���U�H�J�L�V�W�U�H���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�H�O�����&�H�V���M�H�X�Q�H�V���S�H�U�o�R�L�Y�H�Q�W���O�¶�p�F�R�O�H���F�R�P�P�H���X�Q���O�L�H�X��

�G�¶�p�F�K�D�Q�J�H�V�� �V�R�F�L�D�X�[�� �T�X�L�� �O�H�X�U�� �S�H�U�P�H�W�� �G�H�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U�� �O�H�X�U�V�� �S�D�L�U�V�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �S�D�V�V�D�Q�W�� �G�H�� �E�H�D�X�[��

�P�R�P�H�Q�W�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�L�G�D�� �T�X�L�� �V�¶�H�[�S�U�L�P�H�� �F�R�P�P�H�� �V�X�L�W�����©���%�L�H�Q�� �V�€�U���� �O�¶�p�F�R�O�H�� �Q�¶�H�V�W�� �S�D�V�� �P�D��

�G�H�X�[�L�q�P�H�� �P�D�L�V�R�Q���� �&�¶�H�V�W�� �X�Q�H�� �p�F�R�O�H�� �S�R�X�U�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H���� �3�R�X�U�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� ���U�L�U�H�V������ �P�D�L�V�� �M�H�� �Q�¶�D�L�P�H��

�S�D�V���D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H�����-�¶�D�L�P�H���D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H���M�X�V�W�H���S�R�X�U���Y�R�L�U���O�H�V���J�H�Q�V�����Y�R�L�U���P�H�V���D�P�L�H�V�����I�U�p�T�X�H�Q�W�H�U��

�O�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �H�W�� �S�R�X�U�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H���� �&�H�� �T�X�L�� �P�H�� �I�D�L�W�� �S�O�D�L�V�L�U���� �F�¶�H�V�W�� �G�H�� �V�R�U�W�L�U�� �G�H�� �F�K�H�]�� �P�R�L���� �3�R�X�U�� �F�H�W�W�H��

�U�D�L�V�R�Q�����M�¶�D�L�P�H���D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H�����(�Q���I�D�L�W�����M�H���Q�H���V�R�U�V���G�H���F�K�H�]���P�R�L���T�X�H���S�R�X�U���D�O�O�H�U���j���O�¶�p�F�R�O�H���ª�����4�X�D�Q�W��

�j���)�D�U�D�K�����H�O�O�H���p�Y�R�T�X�H���j���O�D���I�R�L�V���O�H���I�D�L�W���G�H���S�R�X�Y�R�L�U���D�S�S�U�H�Q�G�U�H���H�W���G�H���Y�R�L�U���V�H�V���D�P�L�H�V�����©���/�¶�p�F�R�O�H�����S�R�X�U��

�P�R�L�����F�¶�H�V�W���S�R�X�U���D�S�S�U�H�Q�G�U�H�����F�¶�H�V�W���G�H�V���D�P�L�H�V���H�Q���P�r�P�H���W�H�P�S�V�����3�R�X�U���D�S�S�U�H�Q�G�U�H���H�W���Y�R�L�U���P�H�V���D�P�L�H�V����

�4�X�D�Q�G���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���V�¶�D�E�V�H�Q�W�H�Q�W�����o�D���P�H���I�D�L�W���S�O�D�L�V�L�U���F�D�U�����G�H���F�H�W�W�H���I�D�o�R�Q�����R�Q���G�H�V�F�H�Q�G���G�D�Q�V���O�D��

�F�R�X�U�����R�Q���S�D�V�V�H���G�X���W�H�P�S�V���H�W���R�Q���V�¶�D�P�X�V�H�����ª����

��

��

��

��



��������

��

�/�¶�p�F�R�O�H�������X�Q���O�L�H�X���G�H���G�p�W�H�Q�W�H��

�&�L�Q�T���I�L�O�O�H�V���F�R�Q�V�L�G�q�U�H�Q�W���O�¶�p�F�R�O�H���F�R�P�P�H���X�Q���O�L�H�X���G�H���G�p�W�H�Q�W�H�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���0�D�U�L�D�P�����©��

�/�¶�p�F�R�O�H���S�R�X�U���P�R�L���� �F�R�P�P�H���M�H���W�H���O�¶�D�Y�D�L�V���G�L�W���� �F�¶�H�V�W�� �X�Q�H���p�F�K�D�S�S�D�W�R�L�U�H�� �ª���� �4�X�D�Q�W���j�� �0�D�O�D�N���� �H�O�O�H���G�L�W��

�T�X�H�����©���O�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���F�L�Y�L�V�P�H���Q�R�X�V���G�p�V�W�U�H�V�V�H���H�W���Q�R�X�V���D�S�D�L�V�H���H�Q���Q�R�X�V���U�D�F�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���K�L�V�W�R�L�U�H�V��

�T�X�L���Q�R�X�V���I�R�Q�W���U�L�U�H���ª����

��

�/�H���U�D�S�S�R�U�W���j���O�¶�p�F�R�O�H���D���D�X�V�V�L���p�W�p���D�V�V�R�F�L�p���D�X���G�p�V�L�U���G�H���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���j���O�¶�p�J�D�U�G��

�G�H���O�H�X�U�V���H�Q�I�D�Q�W�V����

���/�H���G�p�V�L�U���G�H���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���O�H�X�U�V���H�Q�I�D�Q�W�V��

�&�L�Q�T���I�L�O�O�H�V���H�W���W�U�R�L�V���J�D�U�o�R�Q�V�����K�X�L�W���M�H�X�Q�H�V�����p�Y�R�T�X�H�Q�W���O�H���I�D�L�W���T�X�H���O�H�X�U�V���S�D�U�H�Q�W�V���R�Q�W���O�H���G�p�V�L�U���T�X�¶�L�O�V��

�U�p�X�V�V�L�V�V�H�Q�W���j���O�¶�p�F�R�O�H�����/�H�V���G�L�V�F�R�X�U�V���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�Q�W���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���T�X�L��

�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �H�Q�I�D�Q�W�V�� �j�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �O�H�X�U�V�� �p�W�X�G�H�V�� �H�W�� �j�� �U�p�X�V�V�L�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H��

�0�L�U�H�L�O�O�H�����©���0�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �Q�¶�R�Q�W�� �S�D�V�� �I�D�L�W�� �G�¶�p�W�X�G�H�V�� �P�D�L�V�� �L�O�V�� �P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�� �H�W�� �L�O�V�� �P�H�� �S�R�X�V�V�H�Q�W�� �j��

�U�H�V�W�H�U�� �O�D�� �S�U�H�P�L�q�U�H�� �G�D�Q�V�� �P�D�� �F�O�D�V�V�H�� �ª���� �6�D�O�L�� �G�L�W�����©�� �-�¶�D�L�� �G�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �T�X�L�� �P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�� �H�W�� �P�H��

�V�R�X�W�L�H�Q�Q�H�Q�W���D�O�R�U�V���T�X�H���O�H�V���D�X�W�U�H�V���I�L�O�O�H�V���Q�H���O�H�V���R�Q�W���S�D�V�����0�H�V���S�D�U�H�Q�W�V�����L�O�V���D�L�P�H�Q�W���W�R�X�V���O�¶�p�F�R�O�H���H�W���L�O�V��

�P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�����0�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���P�¶�R�Q�W���W�R�X�M�R�X�U�V���G�L�W���T�X�H���O�¶�p�F�R�O�H���H�V�W���W�U�q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���ª����

��

�&�H�U�W�D�L�Q�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �V�R�Q�W�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �U�D�S�S�R�U�W�� �X�W�L�O�L�W�D�L�U�H�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �&�H�� �W�\�S�H�� �G�H�� �U�D�S�S�R�U�W�� �U�H�Q�Y�R�L�H�� �D�X�[��

�P�R�E�L�O�H�V���G�H���O�¶�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�¶�D�F�W�H���G�¶�D�S�S�U�H�Q�G�U�H���I�R�Q�G�p���V�X�U���X�Q���D�E�R�U�G���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���G�H�V���p�W�X�G�H�V����

�/�¶�p�F�R�O�H�� �H�V�W�� �D�X�V�V�L�� �Y�p�F�X�H�� �F�R�P�P�H�� �X�Q�� �O�L�H�X�� �G�H�� �V�R�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �X�Q�� �O�L�H�X�� �G�H�� �G�p�W�H�Q�W�H���� �3�D�U�I�R�L�V���� �O�H��

�U�D�S�S�R�U�W���j���O�¶�p�F�R�O�H���H�V�W���D�V�V�R�F�L�p���D�X���G�p�V�L�U���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���G�H���Y�R�L�U���O�H�X�U�V���H�Q�I�D�Q�W�V���U�p�X�V�V�L�U���O�H�X�U�V���p�W�X�G�H�V����

��

�+�����/�D���S�O�D�F�H���G�H�V���I�L�O�O�H�V���H�W���G�H�V���J�D�U�o�R�Q�V���G�D�Q�V���O�D���V�R�F�L�p�W�p��

�&�H�� �W�K�q�P�H�� �H�V�W�� �D�S�S�D�U�X�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �V�D�Q�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �Q�¶�D�L�H�Q�W�� �p�W�p�� �V�S�p�F�L�I�L�T�X�H�P�H�Q�W��

�L�Q�W�H�U�U�R�J�p�V�� �j�� �F�H�� �V�X�M�H�W���� �/�H�V�� �G�L�V�F�R�X�U�V�� �G�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�p�V�� �H�Q�� �O�L�H�Q�� �D�Y�H�F�� �F�H�� �W�K�q�P�H�� �Q�R�X�V�� �R�Q�W��

�S�H�U�P�L�V�� �G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �O�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�L�O�L�H�X�[��

�G�p�I�D�Y�R�U�L�V�p�V���H�W���O�D���S�O�D�F�H���G�H�V���I�H�P�P�H�V���H�W���G�H�V���K�R�P�P�H�V���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H���G�X���W�U�D�Y�D�L�O���D�X���/�L�E�D�Q����

��

�x�� �5�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���I�L�O�O�H�V��

�4�X�D�W�U�H���I�L�O�O�H�V���G�p�F�O�D�U�H�Q�W���Q�H���S�D�V���D�Y�R�L�U���O�H���G�U�R�L�W���G�H���V�R�U�W�L�U���G�H���F�K�H�]���H�O�O�H�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���$�L�G�D���T�X�L���G�L�W����

�©���3�H�X�W���r�W�U�H���H�Q�F�R�U�H�����P�R�Q���S�q�U�H���P�¶�H�P�S�r�F�K�H���G�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���S�D�U�F�H���T�X�H�����V�H�O�R�Q���O�X�L�����M�H���V�X�L�V���G�H�Y�H�Q�X�H��

�J�U�D�Q�G�H�� �H�W�� �M�H�� �Q�H�� �G�R�L�V�� �S�D�V�� �V�R�U�W�L�U�� �G�H�� �F�K�H�]�� �P�R�L�����-�H�� �Q�H�� �S�H�X�[�� �S�D�V�� �V�R�U�W�L�U�� �T�X�D�Q�G�� �M�H�� �Y�H�X�[���� �-�H�� �J�D�U�G�H��

�W�R�X�M�R�X�U�V���O�D���P�D�L�V�R�Q���O�H�V���M�R�X�U�V���G�H�V���F�R�Q�J�p�V�����ª��



��������

��

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���F�R�Q�V�L�G�q�U�H�Q�W���T�X�H���O�H�V���I�L�O�O�H�V���G�R�L�Y�H�Q�W���D�Y�D�Q�W���W�R�X�W���V�H���S�U�p�R�F�F�X�S�H�U���G�X���I�R�\�H�U�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H��

�,�E�U�D�K�L�P���T�X�L���V�¶�H�[�S�U�L�P�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W�����©���-�H���Y�D�L�V���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�����M�H���Q�H���V�D�L�V���S�D�V���M�X�V�T�X�¶�R�•�����M�H���O�D�L�V�V�H���o�D��

�D�X���K�D�V�D�U�G�����H�W���W�X���V�D�L�V�����O�D���I�L�O�O�H���H�V�W���I�L�Q�D�O�H�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�H���I�R�\�H�U���H�W���S�R�X�U���V�R�Q���P�D�U�L�����$���T�X�R�L���o�D���V�H�U�W���G�H��

�I�D�L�U�H���G�H�V���p�W�X�G�H�V���"���ª��

�7�U�R�L�V���I�L�O�O�H�V���G�p�F�O�D�U�H�Q�W���Q�H���S�D�V���D�Y�R�L�U���O�H���G�U�R�L�W���G�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���G�H�V���p�W�X�G�H�V���H�W���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V��

�G�H���+�L�E�D�����P�D�U�L�p�H���H�W���D�X���I�R�\�H�U�����©���0�R�Q���S�q�U�H���P�¶�D���I�D�L�W���V�R�U�W�L�U���G�H���O�¶�p�F�R�O�H�����-�H���Q�H���I�D�L�V���U�L�H�Q���G�X���W�R�X�W�����-�H��

�V�X�L�V���D�X���I�R�\�H�U���H�W���M�H���Q�H���S�H�Q�V�H���j���U�L�H�Q���I�D�L�U�H���F�D�U���F�¶�H�V�W���L�Q�W�H�U�G�L�W�����ª��

��

�x�� �5�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���J�D�U�o�R�Q�V��

�'�H�X�[�� �I�L�O�O�H�V�� �p�Y�R�T�X�H�Q�W�� �O�H�� �I�D�L�W�� �T�X�H�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �R�Q�W�� �X�Q�� �V�W�D�W�X�W�� �V�R�F�L�D�O�� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�� �j�� �F�H�O�X�L�� �D�X�[�� �I�L�O�O�H�V����

�&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �=�D�\�Q�D�E�� �T�X�L�� �G�L�W�����©���&�R�P�P�H�� �W�X�� �V�D�L�V���� �D�X�� �/�L�E�D�Q���� �O�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �V�R�Q�W�� �P�D�O�� �Y�X�H�V���� �/�H�V��

�J�D�U�o�R�Q�V���R�Q�W���X�Q�H���P�H�L�O�O�H�X�U�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���T�X�H���O�H�V���I�L�O�O�H�V���� �,�O�V���S�H�X�Y�H�Q�W���V�R�U�W�L�U���H�W���I�R�Q�W���F�H���T�X�¶�L�O�V���Y�H�X�O�H�Q�W����

�P�D�L�V���S�D�V���Q�R�X�V���� �7�X���V�D�L�V�����P�D���P�q�U�H���D���D�F�F�R�X�F�K�p���G�¶�X�Q�H���I�L�O�O�H���� �L�O���\�� �D���G�H�X�[�� �P�R�L�V���� �(�O�O�H���p�W�D�L�W���W�U�L�V�W�H���H�W��

�H�O�O�H���D���S�O�H�X�U�p���S�D�U�F�H���T�X�H���F�¶�p�W�D�L�W���X�Q�H���I�L�O�O�H���H�W���S�D�V���X�Q���J�D�U�o�R�Q�����ª��

��

�8�Q�H�� �I�L�O�O�H�� �F�R�Q�V�L�G�q�U�H�� �T�X�H�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �S�O�X�V�� �I�D�F�L�O�H�P�H�Q�W�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �G�H�V�� �p�W�X�G�H�V���� �&�¶�H�V�W�� �O�H��

�F�D�V�� �G�H�� �5�D�F�K�H�O�O�H�� �T�X�L�� �V�¶�H�[�S�U�L�P�H�� �D�L�Q�V�L�� �����©���O�H�� �J�D�U�o�R�Q�� �H�V�W�� �R�E�O�L�J�p�� �G�H�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �V�H�V�� �p�W�X�G�H�V���� �3�D�U��

�H�[�H�P�S�O�H���� �P�R�Q���I�U�q�U�H�� �H�V�W���H�Q���F�O�D�V�V�H���G�H���V�H�S�W�L�q�P�H���H�W���P�R�Q���S�q�U�H���O�¶�D�L�G�H���E�H�D�X�F�R�X�S�� �S�R�X�U���U�p�X�V�V�L�U���D�I�L�Q��

�G�¶�D�Y�R�L�U���X�Q���P�p�W�L�H�U���H�W���X�Q���E�R�Q���V�D�O�D�L�U�H���G�D�Q�V���O�H���I�X�W�X�U�����6�L���M�¶�p�F�K�R�X�H�����M�¶�D�L�P�H�U�D�L�V���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H��

�H�W���U�H�V�W�H�U���D�X���I�R�\�H�U���S�R�X�U���D�L�G�H�U���P�D���P�q�U�H�����ª��

��

�3�D�U�� �D�L�O�O�H�X�U�V���� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�Q�W�� �S�O�X�V�� �I�D�F�L�O�H�P�H�Q�W���� �$�L�Q�V�L���� �F�L�Q�T�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �G�L�V�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �G�p�M�j�� �X�Q��

�S�H�W�L�W���W�U�D�Y�D�L�O���� �$�L�Q�V�L���� �.�D�V�V�H�P���W�U�D�Y�D�L�O�O�H���F�K�H�]�� �X�Q���S�k�W�L�V�V�L�H�U���� �©���&�¶�p�W�D�L�W���P�R�Q���S�q�U�H���T�X�L���P�¶�D���G�H�P�D�Q�G�p��

�G�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���F�K�H�]���V�R�Q���D�P�L���T�X�L���H�V�W���S�k�W�L�V�V�L�H�U�����ª��

��

�/�H�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���I�L�O�O�H�V���H�W���G�H�V���J�D�U�o�R�Q�V���I�R�Q�W���D�S�S�D�U�D�L�W�U�H���O�H�V���U�{�O�H�V���V�R�F�L�D�X�[���G�H���V�H�[�H���D�W�W�U�L�E�X�p�V��

�j���F�K�D�F�X�Q���G�H�V���G�H�X�[���V�H�[�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���P�L�O�L�H�X�[���G�p�I�D�Y�R�U�L�V�p�V����

��

�,�����,�G�H�Q�W�L�W�p���U�H�O�L�J�L�H�X�V�H��

�7�U�R�L�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �X�Q�H�� �I�L�O�O�H�� ������ �M�H�X�Q�H�V���� �p�Y�R�T�X�H�Q�W�� �W�U�R�L�V�� �J�U�R�X�S�H�V�� �U�H�O�L�J�L�H�X�[���� �O�D�� �O�H�X�U�� ���F�H�O�O�H�� �G�H�V��

�V�X�Q�Q�L�W�H�V������ �F�H�O�O�H�� �G�H�V�� �� �F�K�L�L�W�H�V�� �H�W�� �F�H�O�O�H�� �G�H�V�� �$�O�D�R�X�L�W�H�V���� �,�O�V�� �Y�H�X�O�H�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �H�[�S�U�L�P�H�U�� �O�H�X�U�� �I�L�O�L�D�W�L�R�Q��

�U�H�O�L�J�L�H�X�V�H�����F�H���T�X�L���P�R�Q�W�U�H���O�¶�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���G�H���O�D���U�H�O�L�J�L�R�Q�����O�¶�L�V�O�D�P�����G�D�Q�V���O�H�X�U���L�G�H�Q�W�L�W�p���V�R�F�L�D�O�H�����&�¶�H�V�W��



��������

��

�O�H�� �F�D�V�� �G�H���0�D�O�D�N�� �T�X�L�� �G�L�W�� �����©���-�¶�D�W�W�H�Q�G�V�� �H�Q�F�R�U�H�� �O�¶�D�Q�Q�X�O�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �F�X�O�W�X�U�H�� �G�H�V�� �©�� �V�H�F�W�H�V�� �ª�� �S�R�X�U��

�D�U�U�r�W�H�U���H�W���P�H�W�W�U�H���I�L�Q���j���O�D���J�X�H�U�U�H���T�X�L���V�H���G�p�U�R�X�O�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�H�X�[���S�D�U�W�L�V�����6�X�Q�Q�L�W�H���H�W���$�O�D�R�X�L�W�H�������ª��

�8�Q���J�D�U�o�R�Q���G�p�F�O�D�U�H���D�Y�R�L�U���S�U�L�p���S�R�X�U���D�Y�R�L�U���G�H�V���M�R�X�U�V���G�H���F�R�Q�J�p���� �6�D�H�G���G�L�W�����©���3�D�U�I�R�L�V�����M�H���S�U�L�H���S�R�X�U��

�T�X�¶�L�O���\���D�L�W���G�H�V���M�R�X�U�V���G�H���F�R�Q�J�p���j���F�D�X�V�H���G�H�V���F�R�P�E�D�W�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�H�X�[���S�D�U�W�L�V�����V�X�Q�Q�L�W�H�V���H�W���$�O�D�R�X�L�W�H�V����

�S�R�X�U�� �Q�H�� �S�D�V�� �D�O�O�H�U�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �V�X�U�W�R�X�W�� �O�R�U�V�T�X�H�� �M�H�� �Q�¶�D�L�� �S�D�V�� �E�L�H�Q�� �S�U�p�S�D�U�p���� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �X�Q�H��

�F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�X���p�W�X�G�L�p���X�Q�H���O�H�o�R�Q�����ª��

��

�5�D�F�K�H�O�O�H�� �p�Y�R�T�X�H�� �O�D�� �'�M�H�O�O�D�E�D�� �����©���0�R�Q�� �S�q�U�H�� �H�V�W�� �W�U�q�V�� �U�H�O�L�J�L�H�X�[���� �8�Q�H�� �I�R�L�V���� �L�O�� �P�¶�D�� �G�H�P�D�Q�G�p�� �G�H��

�S�R�U�W�H�U���O�D���'�M�H�O�O�D�E�D�����-�H���O�¶�D�L���S�R�U�W�p�H���S�H�Q�G�D�Q�W���X�Q���S�H�W�L�W���P�R�P�H�Q�W���H�W���M�H���O�¶�D�L���H�Q�O�H�Y�p�H���F�D�U���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V�� �G�H�� �P�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �V�R�Q�W�� �W�U�q�V�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H�V�� �H�W�� �M�H�� �Q�¶�D�L�� �S�D�V�� �G�¶�D�U�J�H�Q�W�� �S�R�X�U�� �D�F�K�H�W�H�U�� �G�H�V��

�G�M�H�O�O�D�E�D�V�����ª��

��

�&�H�U�W�D�L�Q�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �U�p�Y�q�O�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �L�G�H�Q�W�L�W�p�� �U�H�O�L�J�L�H�X�V�H�� �H�Q�� �p�Y�R�T�X�D�Q�W�� �O�D�� �G�M�H�O�O�D�E�D�� �H�W�� �O�H�X�U�� �D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�F�H��

�U�H�O�L�J�L�H�X�V�H����

�'�D�Q�V�� �O�D�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �V�X�L�Y�D�Q�W�H���� �Q�R�X�V�� �S�U�p�V�H�Q�W�H�U�R�Q�V�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �L�V�V�X�V�� �G�H��

�O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V��

��

�������������3�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���U�p�V�X�O�W�D�W�V���G�H���O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V��

�/�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���P�H�Q�p�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�V���T�X�D�W�U�H�� �J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V�����F�I�� ���W�D�E�O�H�D�X��������

�S�������������P�H�W���D�X���M�R�X�U���G�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V���H�W���G�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�V���H�Q�W�U�H���H�X�[������

��

�%�L�H�Q�� �T�X�H�� �F�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �D�S�S�D�U�W�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �j�� �G�H�V�� �J�U�R�X�S�H�V�� �T�X�L�� �W�p�P�R�L�J�Q�H�Q�W�� �G�H�� �Q�L�Y�H�D�X�[�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �G�H��

�U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���J�U�R�X�S�H�V�� �G�p�W�H�U�P�L�Q�p�V�� �H�Q�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�H�X�U�V�� �U�p�S�R�Q�V�H�V�� �D�X��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H������ �O�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �V�R�X�O�L�J�Q�H�Q�W�� �T�X�¶�L�O�V�� �V�H�� �V�L�W�X�H�Q�W�� �S�O�X�W�{�W�� �V�X�U�� �X�Q�� �F�R�Q�W�L�Q�X�X�P���$�X�[��

�H�[�W�U�r�P�H�V�� �G�H�� �F�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�X�P���� �V�H�� �V�L�W�X�H�Q�W���� �G�¶�X�Q�H�� �S�D�U�W���� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �G�H�� �W�U�q�V�� �I�D�L�E�O�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V��

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�����J�U�R�X�S�H���������H�W�����G�¶�D�X�W�U�H���S�D�U�W�����F�H�X�[���T�X�L���R�Q�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p���O�¶�p�F�R�O�H�����J�U�R�X�S�H���D�E�D�Q�G�R�Q�������(�Q�W�U�H��

�F�H�V���G�H�X�[���H�[�W�U�r�P�H�V�����V�H���U�H�W�U�R�X�Y�H�Q�W���O�H�V���p�O�q�Y�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���R�Q�W���X�Q���Q�L�Y�H�D�X���P�R�\�H�Q���G�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q��

�V�F�R�O�D�L�U�H���P�D�L�V���V�R�Q�W���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V���G�H���E�D�V�F�X�O�H�U���Y�H�U�V���O�¶�X�Q�H���R�X���O�¶�D�X�W�U�H���H�[�W�U�p�P�L�W�p���G�H���F�H���F�R�Q�W�L�Q�X�X�P�����,�O�V��

�Q�H���V�H���S�H�U�o�R�L�Y�H�Q�W���S�D�V���F�R�P�P�H���D�\�D�Q�W���X�Q���I�R�U�W���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H����

����

�/�H�V���p�O�q�Y�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�����L�V�V�X�V���G�H���P�L�O�L�H�X�[���G�p�I�D�Y�R�U�L�V�p�V�����S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W���G�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�V���D�L�Q�V�L���T�X�H��

�G�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V�����S�R�L�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�V���H�W���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V���T�X�H���Q�R�X�V���D�O�O�R�Q�V���S�U�p�V�H�Q�W�H�U����

��



��������

��

�/�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�V�����H�Q�W�U�H���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V����

�����'�X���S�R�L�Q�W���G�X���Y�X�H���G�H���O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�����������M�H�X�Q�H�V�������O�H�X�U���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�R�L�W��

�r�W�U�H���D�W�W�U�L�E�X�p�H���j���H�X�[���P�r�P�H�V�����j���O�H�X�U�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V�����&�¶�H�V�W���O�H���F�D�V���G�H���$�U�E�H�V�V���T�X�L���G�p�F�O�D�U�H�����©���M�H��

�U�p�X�V�V�L�V���E�L�H�Q���H�Q���P�D�W�K�V���H�W���H�Q���D�Q�J�O�D�L�V���F�D�U���M�¶�D�L���G�H���E�R�Q�Q�H�V���Q�R�W�H�V���G�D�Q�V���F�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���H�W���M�H���O�H�V���D�L�P�H���ª����

��

���� �/�D�� �S�O�X�S�D�U�W�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �V�R�Q�W�� �L�Q�F�H�U�W�D�L�Q�V�� �D�X�� �V�X�M�H�W�� �G�H�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U���� �,�O�V����

�H�Q�Y�L�V�D�J�H�Q�W�� �X�Q�H�� �Y�R�L�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���� �$�L�Q�V�L���� �7�D�K�D�Q�� �H�V�W�� �X�Q�H�� �M�H�X�Q�H�� �T�X�L�� �D�� �T�X�L�W�W�p�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �,�O��

�H�Q�Y�L�V�D�J�H���G�H���V�¶�L�Q�V�F�U�L�U�H���G�D�Q�V���O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���D�X���F�D�V���R�•���L�O���p�F�K�R�X�H�U�D�L�W���G�D�Q�V���O�H���I�R�R�W���T�X�L��

�H�V�W���O�¶�D�F�W�L�Y�L�W�p���G�D�Q�V���O�D�T�X�H�O�O�H���L�O���V�¶�L�Q�Y�H�V�W�L�W���I�R�U�W�H�P�H�Q�W�����©���6�L���o�D���Q�H���P�D�U�F�K�D�L�W���S�D�V���G�D�Q�V���O�H���I�R�R�W�E�D�O�O�����M�H��

�P�¶�L�Q�V�F�U�L�U�D�L�V�� �j�� �O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H���� �/�j���� �M�H�� �V�H�U�D�L�� �R�E�O�L�J�p�� �G�H�� �W�R�X�W�� �V�X�S�S�R�U�W�H�U�� �S�R�X�U�� �V�X�L�Y�U�H�� �X�Q�H��

�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�W���D�Y�R�L�U���X�Q���W�U�D�Y�D�L�O���G�D�Q�V���O�¶�D�Y�H�Q�L�U���ª�����&�H�U�W�D�L�Q�V���G�¶�H�Q�W�U�H���H�X�[�����������M�H�X�Q�H�V�����H�Q�Y�L�V�D�J�H�Q�W���X�Q�H��

�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �P�L�O�L�W�D�L�U�H���� �$�L�Q�V�L�� �6�D�H�G�� �H�Q�Y�L�V�D�J�H�� �G�H�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �V�R�O�G�D�W�� �����©���'�H�S�X�L�V�� �T�X�H�� �M�H�� �V�X�L�V�� �S�H�W�L�W����

�M�¶�D�L�P�H�U�D�L�V���r�W�U�H���O�L�H�X�W�H�Q�D�Q�W�����,�O���I�D�X�W���D�Y�R�L�U���G�H�X�[���G�L�S�O�{�P�H�V�����E�U�H�Y�H�W���H�W���E�D�F�F�D�O�D�X�U�p�D�W�������$�X���F�D�V���R�•���M�H��

�Q�¶�D�U�U�L�Y�H�U�D�L�V�� �S�D�V�� �j�� �D�Y�R�L�U�� �O�H�V�� �G�H�X�[�� �G�L�S�O�{�P�H�V���� �M�¶�L�Q�W�q�J�U�H�U�D�L�V�� �O�¶�D�U�P�p�H�� �H�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�H�� �V�R�O�G�D�W�� �D�Y�H�F�� �O�H��

�G�L�S�O�{�P�H���G�X���E�U�H�Y�H�W���ª��������

��

���� �/�D�� �S�O�X�S�D�U�W�� �G�¶�H�Q�W�U�H�� �H�X�[�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �V�H�� �V�R�Q�W�� �U�p�I�p�U�p�V�� �j�� �G�H�V�� �P�p�W�L�H�U�V�� �R�E�V�H�U�Y�p�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�K�H�� �S�R�X�U�� �G�p�I�L�Q�L�U�� �O�H�X�U�� �S�U�R�M�H�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���� �$�L�Q�V�L���� �)�D�U�D�K�� �V�R�X�K�D�L�W�H�� �r�W�U�H��

�L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�������©���-�¶�D�L�P�H���F�H�W�W�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�W���T�X�D�Q�G���M�H���Y�D�L�V���j���O�¶�K�{�S�L�W�D�O�����M�H���U�H�J�D�U�G�H���O�H�V���L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V���H�W��

�M�H���V�R�X�K�D�L�W�H���r�W�U�H���F�R�P�P�H���H�O�O�H�V���ª����

��

���� �/�D�� �S�O�X�S�D�U�W�� �G�¶�H�Q�W�U�H�� �H�X�[�� �������� �M�H�X�Q�H�V���� �S�H�U�o�R�L�Y�H�Q�W�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �F�R�P�P�H�� �X�Q�� �P�R�\�H�Q�� �G�H�� �F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H�� �O�H�X�U��

�Y�L�H���� �,�O�V�� �H�[�S�U�L�P�H�Q�W�� �O�H�X�U�� �G�p�V�L�U�� �G�¶�R�E�W�H�Q�L�U�� �X�Q�� �G�L�S�O�{�P�H���� �G�H�� �I�R�Q�G�H�U�� �X�Q�H�� �I�D�P�L�O�O�H���� �G�¶�D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �E�R�Q��

�W�U�D�Y�D�L�O���� �&�¶�H�V�W�� �O�H�� �F�D�V�� �G�H�� �$�]�D�P�� �����©���3�R�X�U�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �X�Q�� �P�p�W�L�H�U���� �-�H�� �G�R�L�V�� �W�R�X�W�� �I�D�L�U�H�� �D�Y�D�Q�W�� �G�H�� �P�H��

�I�L�D�Q�F�H�U���H�W���G�H���P�H���P�D�U�L�H�U���ª����

��

�(�Q�I�L�Q�������O�H���G�p�V�L�U���G�H���U�p�X�V�V�L�W�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���D���p�W�p���p�Y�R�T�X�p���S�D�U���O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H���F�H�V���D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V��

�������M�H�X�Q�H�V�������$�L�Q�V�L�����5�D�F�K�H�O�O�H���p�Y�R�T�X�H���O�H�V���D�W�W�H�Q�W�H�V���H�W���O�H�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���G�H���V�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���V�D��

�U�p�X�V�V�L�W�H������ �©���&�¶�H�V�W���O�D���U�p�X�V�V�L�W�H���T�X�L���P�H���S�U�R�F�X�U�H���O�H���S�O�X�V���G�H���S�O�D�L�V�L�U���T�X�D�Q�G���M�H���V�X�L�V���j���O�¶�p�F�R�O�H�����3�D�U�F�H��

�T�X�H���P�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���V�H�U�R�Q�W���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����V�X�U�W�R�X�W���P�R�Q���S�q�U�H���ª����

��

��

��



��������

��

�/�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V��

�2�Q�� �R�E�V�H�U�Y�H�� �T�X�H�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �H�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q��

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�U�R�[�L�P�L�W�p�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �j�� �O�¶�p�J�D�U�G�� �G�H�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �H�W�� �V�H��

�G�L�I�I�p�U�H�Q�F�L�H�Q�W���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���T�X�L���R�Q�W���G�H���W�U�q�V���I�D�L�E�O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���H�W���G�H�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�P�H�Q�W��

�Q�H�W�W�H�P�H�Q�W���S�O�X�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�V���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���O�¶�p�F�R�O�H����

��

�8�Q�H�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�� �O�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�X�U�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �G�H��

�F�R�O�O�q�J�H����

�$�L�Q�V�L���� �G�D�Q�V�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� �R�•�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �R�Q�W�� �X�Q�� �W�U�q�V�� �I�D�L�E�O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���0�L�U�H�L�O�O�H����

�$�E�L�U�����6�D�O�L�����V�D�H�G�����$�O�D�D�����2�V�P�D�Q�������O�H�V���p�O�q�Y�H�V���H�V�W�L�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�D���S�O�X�S�D�U�W�����D�Y�R�L�U���G�H���E�R�Q�Q�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V��

�D�Y�H�F�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �$�L�Q�V�L���� �2�V�P�D�Q�� �G�p�F�O�D�U�H�� �r�W�U�H�� �G�¶�D�F�F�R�U�G�� �D�Y�H�F�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����©���d�D��

�P�D�U�F�K�H�� �E�L�H�Q�� �F�D�U�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�[�S�O�L�T�X�H�Q�W�� �E�L�H�Q�� �H�W�� �M�¶�D�V�V�L�P�L�O�H�� �H�W�� �M�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�V�� �E�L�H�Q�� �O�H�V��

�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H�� �H�W�� �M�H�� �I�D�L�V�� �E�L�H�Q�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H�� �S�R�X�U�� �F�H�V�� �U�D�L�V�R�Q�V���� �2�Q�� �S�H�X�W�� �G�L�U�H�� �T�X�H��

�F�¶�H�V�W�� �I�D�F�L�O�H�� �S�R�X�U�� �P�R�L�� �H�W�� �T�X�H�� �M�H�� �V�X�L�V�� �G�¶�D�F�F�R�U�G�� �D�Y�H�F�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�Q�� �J�p�Q�p�U�D�O���ª���� �&�H�V��

�M�H�X�Q�H�V�� �G�p�F�O�D�U�H�Q�W�� �r�W�U�H�� �V�D�W�L�V�I�D�L�W�V�� �G�H�� �O�¶�D�L�G�H�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �H�W�� �D�X�[�� �O�H�o�R�Q�V�� �G�L�V�S�H�Q�V�p�H�� �V�R�L�W�� �S�D�U�� �O�H�X�U�V��

�I�D�P�L�O�O�H�V�� �H�W�� �O�H�X�U�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���� �V�R�L�W�� �S�D�U�� �G�H�V�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q���� �,�O�V�� �I�R�Q�W�� �p�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �p�W�D�W�� �G�¶�X�Q�H��

�U�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���P�D�U�T�X�p�H���S�D�U���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�W���O�H���U�p�F�R�Q�I�R�U�W���D�Y�H�F���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�U�R�F�K�H�V����

��

�����/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� ���$�\�D���� �7�D�K�D�Q���� �$�]�D�P���� �$�\�R�X�E���� �.�D�V�V�H�P���� �H�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L��

�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �V�H�� �S�O�D�L�J�Q�H�Q�W�� �G�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �Q�R�Q�� �V�D�W�L�V�I�D�L�V�D�Q�W�H�V��

�D�Y�H�F���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����5�D�F�K�H�O�O�H�����6�D�E�L�Q�H�����$�H�V�D�U�����5�D�Z�L�����0�D�O�D�N�����=�D�\�Q�D�E�������$�L�Q�V�L�����=�D�\�Q�D�E���G�p�F�O�D�U�H��

�D�Y�R�L�U�� �G�H�� �P�D�X�Y�D�L�V�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�V�� �P�D�W�K�V�����©���-�¶�D�L�� �G�H�V�� �S�U�R�E�O�q�P�H�V�� �D�Y�H�F�� �O�D��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H�V���P�D�W�K�V�����$�X�M�R�X�U�G�¶�K�X�L�����M�¶�D�L���H�X���]�p�U�R���j���O�D���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����&�H�W�W�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���Q�¶�H�V�W���S�D�V��

�E�R�Q�Q�H�����6�L���M�H���W�H���P�R�Q�W�U�H���P�R�Q���O�L�Y�U�H�W�����W�X���Y�H�U�U�D�V���T�X�H���M�H���V�X�L�V���E�R�Q�Q�H���G�D�Q�V���W�R�X�W�H�V���O�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V�����(�O�O�H���H�V�W��

�V�W�U�L�F�W�H�� �D�Y�H�F�� �Q�R�X�V���� �3�R�X�U�� �F�H�W�W�H�� �U�D�L�V�R�Q���� �M�H�� �Q�H�� �O�¶�D�L�P�H�� �S�D�V���� �0�R�L�� �H�W�� �P�H�V�� �D�P�L�H�V���� �Q�R�X�V�� �I�D�L�V�R�Q�V�� �G�H�V��

�E�r�W�L�V�H�V���H�[�S�U�q�V���S�R�X�U���O�D���J�r�Q�H�U���H�W���S�R�X�U���O�X�L���P�R�Q�W�U�H�U���T�X�H���Q�R�X�V���Q�H���V�R�P�P�H�V���S�D�V���F�R�Q�W�H�Q�W�V���H�W���j���O�¶�D�L�V�H��

�G�¶�D�V�V�L�V�W�H�U���j���V�R�Q���F�R�X�U�V���ª����

��

�/�H�V���M�H�X�Q�H�V���V�H���G�L�I�I�p�U�H�Q�F�L�H�Q�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���O�H�X�U�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H������

�����/�H�V���M�H�X�Q�H�V���T�X�L���R�Q�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p���O�¶�p�F�R�O�H�����$�\�D�����0�D�U�L�D�P�����+�L�E�D�����.�D�V�V�H�P�������H�W���F�H�X�[���T�X�L���S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W��

�X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� ���J�U�R�X�S�H�V�� ���� �H�W�� ������ ���6�D�E�L�Q�H���� �5�D�Z�L���� �$�U�E�H�V�V���� �.�K�D�O�H�G���� �H�V�W�L�P�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U��

�X�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�R�F�L�D�O�� �S�H�X�� �S�U�R�S�L�F�H�� �D�X�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���D�X�T�X�H�O�� �L�O�V�� �D�W�W�U�L�E�X�H�Q�W��

�O�H�X�U�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H���� �,�O�� �D�S�S�D�U�D�v�W�� �T�X�H�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �V�R�Q�W��



��������

��

�D�X�V�V�L���F�H�X�[���T�X�L���R�Q�W���V�R�X�Y�H�Q�W���F�K�D�Q�J�p���G�¶�p�F�R�O�H�����R�X���G�H���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����F�H���T�X�L���O�H�V���D���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���S�H�U�W�X�U�E�p�V����

�$�L�Q�V�L�����S�R�X�U���+�L�E�D���� �V�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �V�¶�H�[�S�O�L�T�X�H�Q�W�� �S�D�U�� �O�H�V�� �F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�W�� �O�H�V��

�F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�¶�p�F�R�O�H�V���� �©���/�H�� �F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �D�� �H�X�� �X�Q�H�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �V�X�U�� �P�R�L���� �-�¶�D�L��

�F�K�D�Q�J�p���S�O�X�V���G�¶�X�Q�H���I�R�L�V���G�¶�p�F�R�O�H�����-�¶�D�L���I�D�L�W���O�D���P�D�W�H�U�Q�H�O�O�H���G�D�Q�V���O�¶�p�F�R�O�H���G�H�������������H�W���F�¶�p�W�D�L�W���X�Q�H���p�F�R�O�H��

�S�U�L�Y�p�H�����(�Q�V�X�L�W�H�����M�¶�D�L���I�D�L�W���O�D���V�L�[�L�q�P�H���G�D�Q�V���X�Q�H���D�X�W�U�H���p�F�R�O�H�����S�X�E�O�L�T�X�H�������7�R�X�W�H�I�R�L�V�����O�H�V���M�H�X�Q�H�V���T�X�L��

�R�Q�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p���R�X���T�X�L���R�Q�W���X�Q���U�L�V�T�X�H���P�R�\�H�Q���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���S�H�U�o�R�L�Y�H�Q�W���V�R�X�Y�H�Q�W���O�¶�p�F�R�O�H���F�R�P�P�H���X�Q��

�O�L�H�X���G�H���V�R�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�•���O�H�V���S�D�L�U�V���M�R�X�H�Q�W���X�Q���U�{�O�H���P�D�M�H�X�U���� �$�L�Q�V�L�����)�D�U�D�K�������T�X�L���S�U�p�V�H�Q�W�H���X�Q���U�L�V�T�X�H��

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �P�R�\�H�Q�� ���� �G�p�F�O�D�U�H�� �T�X�¶�H�O�O�H�� �V�¶�D�P�X�V�H�� �E�L�H�Q�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H�����©���4�X�D�Q�G�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�V�¶�D�E�V�H�Q�W�H�Q�W�����o�D���P�H���I�D�L�W���S�O�D�L�V�L�U���F�D�U���G�H���F�H�W�W�H���I�D�o�R�Q�����R�Q���G�H�V�F�H�Q�G���j���O�D���F�R�X�U�����R�Q���S�D�V�V�H���G�X���W�H�P�S�V���H�W��

�R�Q���V�¶�D�P�X�V�H�����ª��

����

���� �8�Q�H�� �D�X�W�U�H�� �V�R�X�U�F�H�� �G�H�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�F�H�V�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�� �O�H�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �V�R�F�L�D�O�� �G�R�Q�W�� �L�O�V��

�E�p�Q�p�I�L�F�L�H�Q�W���� �/�H�V�� �D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� ���$�]�D�P���� �N�D�V�V�H�P���� �H�W�� �G�¶�D�X�W�U�H�V�� �T�X�L��

�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���J�U�R�X�S�H�V�� ���� �H�W�� ������ ���5�D�F�K�H�O�O�H���� �$�L�G�D���� �6�D�E�L�Q�H����

�$�H�V�D�U�����5�D�Z�L�����+�L�O�D�O�����$�U�E�H�V�V�����V�H���V�H�Q�W�H�Q�W���L�Q�V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W���D�L�G�p�V���S�D�U���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V����

�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V���� �$�L�Q�V�L���� �$�U�E�H�V�V�� �V�H�� �G�p�F�O�D�U�H�� �L�Q�V�D�W�L�V�I�D�L�W�� �G�H�� �O�¶�D�L�G�H�� �D�S�S�R�U�W�p�H�� �S�D�U�� �V�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����©���%�L�H�Q�� �V�€�U���� �M�H�� �G�H�P�D�Q�G�H�� �j�� �P�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �G�H�� �P�H�� �U�p�H�[�S�O�L�T�X�H�U�� �F�H�� �T�X�H�� �M�H�� �Q�¶�D�L�� �S�D�V��

�F�R�P�S�U�L�V���� �&�¶�H�V�W�� �P�R�Q�� �G�U�R�L�W�� �H�W�� �� �T�X�D�Q�G�� �M�H�� �Q�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�V�� �S�D�V�� �T�X�H�O�T�X�H�� �F�K�R�V�H���� �M�H�� �Q�H�� �J�D�U�G�H�� �S�D�V�� �O�H��

�V�L�O�H�Q�F�H�� �P�D�L�V�� �M�H�� �O�q�Y�H�� �O�H�� �G�R�L�J�W���� �0�D�L�V�� �O�H�� �S�U�R�E�O�q�P�H���� �F�¶�H�V�W�� �T�X�¶�L�O�� �\�� �D�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �T�X�L�� �F�K�D�Q�J�H�Q�W��

�G�¶�K�X�P�H�X�U���F�D�U���S�D�U�I�R�L�V�����M�H���O�q�Y�H�����O�H���G�R�L�J�W���O�R�Q�J�W�H�P�S�V���H�W���L�O�V���Q�H���P�H���U�p�S�R�Q�G�H�Q�W���T�X�H���T�X�D�Q�G���L�O�V���Y�H�X�O�H�Q�W��

�U�p�S�R�Q�G�U�H�����7�R�X�W���G�p�S�H�Q�G���G�H���O�H�X�U���K�X�P�H�X�U�����&�R�P�P�H�Q�W���Y�H�X�[���W�X���T�X�H���M�H���F�R�P�S�U�H�Q�Q�H���ª�����/�H�V���M�H�X�Q�H�V���T�X�L����

�D�X�� �F�R�Q�W�U�D�L�U�H���� �R�Q�W�� �X�Q�� �W�U�q�V�� �I�D�L�E�O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���0�L�U�H�L�O�O�H���� �$�E�L�U���� �6�D�O�L���� �6�D�H�G���� �$�O�D�D����

�2�V�P�D�Q�����V�H���V�H�Q�W�H�Q�W���E�L�H�Q���D�L�G�p�V���S�D�U���O�H�X�U�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����O�H�X�U�V���I�D�P�L�O�O�H�V�����R�X���G�H�V���F�H�Q�W�U�H�V���G�X���V�R�X�W�L�H�Q���H�Q��

�F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V�����$�L�Q�V�L�����2�V�P�D�Q���V�H���G�p�F�O�D�U�H���V�D�W�L�V�I�D�L�W���G�H��

�V�R�X�W�L�H�Q�� �U�H�o�X�� �G�H�� �V�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�����©�����$�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �Q�R�X�V�� �D�L�G�H�� �j�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H�� �H�W�� �H�O�O�H��

�U�p�S�q�W�H���O�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���F�K�D�T�X�H���I�R�L�V�����T�X�H���O�H�V���p�O�q�Y�H�V�����Q�H���F�R�P�S�U�H�Q�Q�H�Q�W���S�D�V���T�X�H�O�T�X�H���F�K�R�V�H���ª����

��

�/�D���S�O�D�F�H���G�H�V���I�L�O�O�H�V���H�W���G�H���J�D�U�o�R�Q�V���G�D�Q�V���O�D���V�R�F�L�p�W�p��

���� �/�H�V�� �D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� ���1�D�W�K�D�O�L�H���� �+�L�E�D���� �0�D�U�L�D�P���� �$�\�D���� �H�W�� �G�¶�D�X�W�U�H�V�� �T�X�L��

�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� ���J�U�R�X�S�H�V�� ���� �H�W�� ������ ���5�D�F�K�H�O�O�H���� �$�L�G�D���� �R�Q�W�� �X�Q�H��

�S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �G�H�� �O�D�� �S�O�D�F�H�� �G�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p���� �/�H�X�U�V�� �S�U�R�S�R�V��

�U�H�S�U�H�Q�Q�H�Q�W�� �O�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �V�R�F�L�D�O�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�W�� �O�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�L�O�L�H�X�[��

�G�p�I�D�Y�R�U�L�V�p�V���H�W���O�D���S�O�D�F�H���G�H�V���I�H�P�P�H�V���H�W���G�H�V���K�R�P�P�H�V���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H���G�X���W�U�D�Y�D�L�O���D�X���/�L�E�D�Q�����$�L�Q�V�L����



��������

��

�O�H�V�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �H�Q�Y�L�V�D�J�H�Q�W�� �O�H�� �S�O�X�V�� �V�R�X�Y�H�Q�W�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �G�H�V�� �p�W�X�G�H�V�� �R�X�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���� �&�H��

�Q�¶�H�V�W�� �S�D�V�� �O�H�� �F�D�V�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �G�R�Q�W�� �O�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �O�H�X�U�� �L�Q�W�H�U�G�L�V�H�Q�W�� �V�R�X�Y�H�Q�W�� �G�H�� �S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H�� �G�H�V��

�p�W�X�G�H�V�� �H�W�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �S�D�U�F�H�� �T�X�¶�H�O�O�H�V�� �G�R�L�Y�H�Q�W���D�Y�D�Q�W���W�R�X�W���V�H�� �S�U�p�R�F�F�X�S�H�U���G�X�� �I�R�\�H�U���R�X�� �V�H�� �P�D�U�L�H�U��

�U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W�����$�L�Q�V�L�����+�L�E�D�������X�Q�H���M�H�X�Q�H���I�L�O�O�H���T�X�L���D���G�p�F�U�R�F�K�p���G�H���O�¶�p�F�R�O�H���H�W���H�V�W���P�D�U�L�p�H���D�X���P�R�P�H�Q�W���G�H��

�O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�����D�W�W�U�L�E�X�H���O�D���F�D�X�V�H���G�H���V�R�Q���D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���j���V�R�Q���S�q�U�H�����©���P�R�Q���S�q�U�H���P�¶�D���I�D�L�W���V�R�U�W�L�U���G�H��

�O�¶�p�F�R�O�H�����-�H���Q�H���I�D�L�V���U�L�H�Q���G�X���W�R�X�W�����-�H���V�X�L�V���D�X���I�R�\�H�U�����H�W���M�H���Q�H���S�H�Q�V�H���j���U�L�H�Q���I�D�L�U�H���F�D�U���F�¶�H�V�W���L�Q�W�H�U�G�L�W����

�7�R�X�W�� �H�V�W�� �L�Q�W�H�U�G�L�W�� ���S�O�H�X�U�V�������&�¶�H�V�W�� �P�R�Q�� �P�D�U�L�� �T�X�L�� �P�¶�L�Q�W�H�U�G�L�W�� �P�r�P�H�� �G�H�� �V�R�U�W�L�U�� �G�H�� �F�K�H�]�� �P�R�L���� �-�H�� �Q�H��

�V�R�U�V���T�X�¶�D�Y�H�F���O�X�L���H�W���D�Y�H�F���P�H�V���E�H�D�X�[�����S�D�U�H�Q�W�V���ª������

��

���������������/�D���W�\�S�R�O�R�J�L�H���G�H�V���S�U�R�I�L�O�V���G�H���M�H�X�Q�H�V�����j���S�D�U�W�L�U���G�H���O�¶�p�W�X�G�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��

�/�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���Q�R�X�V���D���S�H�U�P�L�V���G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���G�H�X�[���J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���D�\�D�Q�W��

�G�H�V���F�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V����

�/�H���W�\�S�H������ �©���-�H�X�Q�H�V���Q�H���U�L�V�T�X�D�Q�W���S�D�V���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H���ª�� ���Q� ���������F�R�P�S�U�H�Q�G���O�H�V���p�O�q�Y�H�V���T�X�L��

�V�R�Q�W���G�D�Q�V���G�H���E�R�Q�Q�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���H�W���T�X�L���I�R�Q�W���p�W�D�W����

�������G�¶�X�Q�H���E�R�Q�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��������

���� �G�¶�X�Q�H�� �V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�¶�D�L�G�H�� �U�H�o�X�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V�� �T�X�¶�L�O�� �V�¶�D�J�L�V�V�H�� �G�H�V�� �F�R�X�U�V��

�S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V�� �G�D�Q�V�� �G�H�V�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q���� �G�¶�D�L�G�H�V�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �R�X�� �G�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��

�F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�S�S�R�U�W�p�H�V���G�D�Q�V���G�¶�D�X�W�U�H�V���F�R�Q�W�H�[�W�H�V���T�X�¶�j���O�¶�p�F�R�O�H����

��

�/�H���W�\�S�H������ �©���-�H�X�Q�H�V���S�U�R�F�K�H�V���G�H���O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���R�X���H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���ª�����Q� ���������H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�p��

�G�¶�p�O�q�Y�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���G�D�Q�V���G�H���P�D�X�Y�D�L�V�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���H�W���T�X�L���G�p�F�O�D�U�H�Q�W����

���� �D�Y�R�L�U�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �U�H�Q�Y�R�\�D�Q�W�� �j�� �X�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �S�H�X�� �S�U�R�S�L�F�H�� �D�X�� �W�U�D�Y�D�L�O��

�V�F�R�O�D�L�U�H���H�W���D�X�[���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V������

�������D�Y�R�L�U���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���F�R�Q�I�O�L�F�W�X�H�O�O�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V������

�����r�W�U�H�� �L�Q�V�D�W�L�V�I�D�L�W�V�� �G�H�� �O�¶�D�L�G�H�� �U�H�o�X�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V�� �T�X�¶�L�O�� �V�¶�D�J�L�W�� �G�H�V�� �F�R�X�U�V��

�S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V�� �G�D�Q�V�� �G�H�V�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �G�X�� �V�R�X�W�L�H�Q���� �G�¶�D�L�G�H�V�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �R�X�� �G�¶�H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��

�F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�S�S�R�U�W�p�H�V���G�D�Q�V���G�¶�D�X�W�U�H�V���F�R�Q�W�H�[�W�H�V���T�X�¶�j���O�¶�p�F�R�O�H����

�����D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �U�D�S�S�R�U�W���j�� �O�¶�p�F�R�O�H���I�R�Q�G�p�� �G�D�Y�D�Q�W�D�J�H�� �V�X�U�� �G�H�V�� �L�Q�W�p�U�r�W�V�� �O�L�p�V�� �D�X�[�� �p�F�K�D�Q�J�H�V�� �V�R�F�L�D�X�[�� �D�Y�H�F��

�O�H�X�U�V���S�D�L�U�V���T�X�H���V�X�U���G�H�V���L�Q�W�p�U�r�W�V���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�H�O�V����

���� �V�X�E�L�U�� �O�H�V�� �H�I�I�H�W�V�� �G�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �V�R�F�L�D�O�H�V�� �Q�p�J�D�W�L�Y�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �j�� �O�D�� �S�O�D�F�H�� �G�H�V�� �I�L�O�O�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�D��

�V�R�F�L�p�W�p���� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �S�D�U�W�D�J�p�H�V�� �S�D�U���O�H�X�U���H�Q�W�R�X�U�D�J�H�� �T�X�L�� �F�R�Q�V�L�G�q�U�H�� �T�X�H�� �O�¶�p�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �I�L�O�O�H�V��

�H�V�W�� �� �L�Q�F�R�P�S�D�W�L�E�O�H�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �F�U�R�\�D�Q�F�H�V�� �V�R�F�L�D�O�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�H�V�� �U�H�O�L�J�L�H�X�[�� �T�X�L��



��������

��

�U�p�V�H�U�Y�H�Q�W�� �D�X�[�� �J�D�U�o�R�Q�V�� �O�H�V�� �J�U�D�Q�G�H�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�V�� �G�H�� �O�D�� �Y�L�H�� �V�R�F�L�D�O�H�� �H�W�� �O�L�P�L�W�H�Q�W�� �O�¶�D�F�W�L�Y�L�W�p�� �G�H�V��

�I�H�P�P�H�V���j���O�¶�H�V�S�D�F�H���G�X���I�R�\�H�U���I�D�P�L�O�L�D�O����

��

������������ �,�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �S�U�R�I�L�O�V�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�� �F�K�D�T�X�H��

�J�U�R�X�S�H��

�$�I�L�Q�� �G�¶�L�O�O�X�V�W�U�H�U�� �O�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �S�U�R�I�L�O�V�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�� �F�K�D�T�X�H�� �J�U�R�X�S�H�� �U�H�J�U�R�X�S�p�� �H�Q��

�I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U�V���U�p�S�R�Q�V�H�V���D�X�[���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�[���V�L�[���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���O�L�p�H�V���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q��

�V�F�R�O�D�L�U�H���� �Q�R�X�V�� �S�U�p�V�H�Q�W�H�U�R�Q�V���� �j�� �S�D�U�W�L�U�� �G�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �U�H�F�X�H�L�O�O�L�H�V�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �Q�R�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V����

�X�Q�H���S�H�W�L�W�H���K�L�V�W�R�L�U�H���G�H���Y�L�H���G�¶�X�Q���R�X���G�¶�X�Q�H���p�O�q�Y�H���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W���F�K�D�F�X�Q���G�H�V���J�U�R�X�S�H�V�����5�D�S�S�H�O�R�Q�V���O�H��

�I�D�L�W�� �T�X�H�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�p�V�� �R�Q�W�� �D�I�I�L�U�P�p�� �T�X�¶�L�O�V�� �D�Y�D�L�H�Q�W�� �D�S�S�U�p�F�L�p�� �O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�� �H�W��

�T�X�¶�L�O�V���D�X�U�D�L�H�Q�W�� �D�L�P�p���T�X�H�� �F�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �V�R�L�H�Q�W�� �S�U�R�O�R�Q�J�p�V�� �D�I�L�Q�� �G�H�� �S�R�X�Y�R�L�U�� �S�D�U�O�H�U�� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �S�O�X�V��

�D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�H���G�H���O�H�X�U�V���S�U�R�M�H�W�V����

��

�$�E�L�U���©���V�D�Q�V���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H���ª����

�3�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �J�p�Q�p�U�D�O�H���� �3�H�Q�G�D�Q�W�� �O�D�� �S�D�V�V�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���� �H�O�O�H�� �D�Y�D�L�W�� ������ �D�Q�V�� �H�W�� �G�H�P�L���� �(�O�O�H��

�Q�¶�D���S�D�V���H�[�S�U�L�P�p���G�H���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H���j���W�U�D�Y�H�U�V���V�H�V���U�p�S�R�Q�V�H�V���D�X�[���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V��

�D�X�[�� �V�L�[�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �O�L�p�H�V�� �D�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �(�O�O�H�� �p�W�D�L�W�� �H�Q�� �F�O�D�V�V�H�� �G�H�� �K�X�L�W�L�q�P�H�� �D�X��

�P�R�P�H�Q�W���G�H���O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�����6�R�Q���S�q�U�H���H�V�W���F�R�P�P�H�U�o�D�Q�W���H�W���V�D���P�q�U�H���H�V�W���I�H�P�P�H���D�X���I�R�\�H�U����

��

�$�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���� �H�O�O�H�� �V�¶�H�V�W�� �P�R�Q�W�U�p�H�� �D�Y�R�L�U�� �X�Q�� �U�D�S�S�R�U�W�� �S�R�V�L�W�L�I�� �j�� �O�¶�p�F�R�O�H���� �(�O�O�H�� �D�� �G�H�� �E�R�Q�V��

�U�D�S�S�R�U�W�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �H�W�� �P�r�P�H�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���� �©���/�D�� �G�L�U�H�F�W�U�L�F�H�� �H�V�W�� �W�U�q�V��

�F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�Y�H���D�Y�H�F���Q�R�X�V�����(�O�O�H���Q�R�X�V���F�R�Q�V�H�L�O�O�H�����H�W���Q�R�X�V���G�L�V�S�X�W�H���S�D�U�I�R�L�V���P�D�L�V���H�O�O�H���D���E�R�Q���F�°�X�U���H�W��

�M�H���V�D�L�V���T�X�H���O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���Q�¶�D���S�D�V���G�¶�H�Q�I�D�Q�W�V�����3�R�X�U���F�H�W�W�H���U�D�L�V�R�Q�����H�O�O�H���Q�R�X�V���W�U�D�L�W�H���F�R�P�P�H���V�L���p�W�L�R�Q�V��

�V�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V�����(�O�O�H���Q�¶�H�V�W���S�D�V���G�X�U�H���D�Y�H�F���Q�R�X�V���ª����

��

�/�R�U�V�T�X�¶�H�O�O�H���D���E�H�V�R�L�Q���G�¶�D�L�G�H���G�D�Q�V���O�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V���P�D�W�L�q�U�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V�����H�O�O�H���E�p�Q�p�I�L�F�L�H���G�H���O�¶�D�L�G�H���G�H��

�V�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �G�H�� �V�H�V�� �F�R�X�V�L�Q�V���©���/�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �Q�R�X�V�� �D�L�G�H�Q�W�� �F�K�D�T�X�H�� �I�R�L�V�� �T�X�¶�L�O�� �\�� �D��

�G�H�V�� �F�K�R�V�H�V�� �L�Q�F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�E�O�H�V�� �S�R�X�U�� �Q�R�X�V���� �0�D�� �F�R�X�V�L�Q�H�� �H�V�W�� �I�R�U�W�H�� �H�Q�� �P�D�W�K�V�� �H�W�� �M�¶�D�L�� �G�H�� �E�R�Q�Q�H�V��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���H�O�O�H�����(�O�O�H���P�¶�D�L�G�H���T�X�D�Q�G���M�¶�H�Q���D�L���E�H�V�R�L�Q�����,�O���\���D���H�Q�F�R�U�H���X�Q���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U���G�¶�D�U�D�E�H���T�X�L��

�P�¶�D�L�G�H���� �6�D�� �I�H�P�P�H�� �H�V�W�� �O�¶�D�P�L�H�� �G�H�� �P�D�� �P�q�U�H���� �,�O�� �P�¶�D�L�G�H�� �J�U�D�W�X�L�W�H�P�H�Q�W�� �V�L�� �M�¶�D�L�� �E�H�V�R�L�Q�� �G�¶�D�L�G�H�� �H�W�� �V�D��

�I�H�P�P�H���H�V�W���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V���ª����

��



��������

��

�(�Q�F�R�X�U�D�J�p�H�� �S�D�U�� �V�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �G�D�Q�V�� �V�R�Q�� �F�K�R�L�[�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���� �H�O�O�H�� �Y�H�X�W�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H����

�©���&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �P�H�V�� �F�D�S�D�F�L�W�p�V���� �M�H�� �P�H�� �V�H�Q�V�� �F�D�S�D�E�O�H�� �G�¶�p�W�X�G�L�H�U�� �F�H�W�W�H�� �V�S�p�F�L�D�O�L�W�p�� �H�W�� �P�r�P�H�� �P�H�V��

�S�D�U�H�Q�W�V���Q�¶�R�Q�W���S�D�V���G�H���S�U�R�E�O�q�P�H���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���F�H���F�K�R�L�[���H�W���L�O�V���P�¶�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�����-�H���Y�D�L�V���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H��

�P�H�V���p�W�X�G�H�V���H�W���M�H���Y�D�L�V���I�D�L�U�H���F�H���T�X�H���M�¶�D�L�P�H���ª�����6�R�Q���F�K�R�L�[�� �U�H�Q�Y�R�L�H���D�X���I�D�L�W���T�X�¶�H�O�O�H���D���H�X���O�¶�R�F�F�D�V�L�R�Q��

�G�¶�R�E�V�H�U�Y�H�U�� �G�H�V�� �L�Q�I�L�U�P�L�H�U�V�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �V�R�Q�� �V�p�M�R�X�U�� �j�� �O�¶�K�{�S�L�W�D�O���� �©���-�¶�D�L�� �S�X�� �R�E�V�H�U�Y�H�U�� �O�R�Q�J�X�H�P�H�Q�W�� �O�H�V��

�L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V�� �O�R�Q�J�W�H�P�S�V�� �H�W�� �G�H�S�X�L�V�� �P�R�Q�� �V�p�M�R�X�U�� �j�� �O�¶�K�{�S�L�W�D�O���� �M�¶�D�L�� �S�H�Q�V�p�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H���� �-�¶�D�L��

�D�L�P�p�� �F�H�O�D���� �V�X�U�W�R�X�W�� �T�X�D�Q�G�� �O�H�V�� �L�Q�I�L�U�P�L�q�U�H�V�� �U�H�Q�W�U�D�L�H�Q�W�� �G�D�Q�V�� �P�D�� �F�K�D�P�E�U�H�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �O�D�� �S�D�X�V�H���� �H�W��

�T�X�¶�H�O�O�H�V���V�¶�D�V�V�H�\�D�L�H�Q�W���j���F�{�W�p���G�H���P�R�L���H�W���P�H���S�D�U�O�D�L�H�Q�W���ª����

�(�O�O�H���G�p�I�H�Q�G���O�¶�L�G�p�H���G�H���O�¶�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�L�O�O�H�V���H�W���O�D���Q�p�F�H�V�V�L�W�p���G�H���F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H���V�D���Y�L�H���D�Y�D�Q�W���O�H���P�D�U�L�D�J�H��

�©���-�H���V�X�L�V���F�R�Q�W�U�H���O�H���P�D�U�L�D�J�H���W�U�q�V���W�{�W�����,�O���I�D�X�W���j���P�R�Q���D�Y�L�V�����I�D�L�U�H���G�H�V���p�W�X�G�H�V�����D�Y�R�L�U���X�Q���P�p�W�L�H�U���H�W���X�Q��

�V�D�O�D�L�U�H�����F�K�R�L�V�L�U���X�Q���D�Y�H�Q�L�U���H�W�����H�Q�V�X�L�W�H�����R�Q���V�H���P�D�U�L�H���H�W���R�Q���I�D�L�W���G�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V�����-�¶�D�L���F�H�W�W�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���H�W��

�P�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���P�¶�\���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W���ª����

��

�.�K�D�O�H�G�����U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H����

�3�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���J�p�Q�p�U�D�O�H�����3�H�Q�G�D�Q�W���O�D���S�D�V�V�D�W�L�R�Q���G�X���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����L�O���D�Y�D�L�W�������D�Q�V���H�W�������P�R�L�V�����,�O���D�Y�D�L�W��

�H�[�S�U�L�P�p�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �G�D�Q�V�� �V�H�V�� �U�p�S�R�Q�V�H�V�� �D�X�[�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �D�X�[�� �V�L�[��

�Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �O�L�p�H�V�� �D�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H���� �,�O�� �V�¶�p�W�D�L�W�� �L�Q�V�F�U�L�W�� �G�D�Q�V�� �O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H��

�S�R�X�U���r�W�U�H���p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q�����6�R�Q���S�q�U�H���H�V�W���R�X�Y�U�L�H�U���H�W���V�D���P�q�U�H���H�V�W���I�H�P�P�H���D�X���I�R�\�H�U����

��

�6�R�Q���G�L�V�F�R�X�U�V���H�V�W���X�Q�H���V�R�U�W�H���G�H���M�X�V�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���T�X�L���H�[�S�O�L�T�X�H���V�R�Q���D�E�D�Q�G�R�Q���G�H���O�¶�p�F�R�O�H���J�p�Q�p�U�D�O�H���H�W���V�R�Q��

�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���� �,�O���S�U�p�V�H�Q�W�D�L�W�� �G�H�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���Q�p�J�D�W�L�Y�H�V���j�� �O�¶�p�J�D�U�G���G�X�� �F�R�O�O�q�J�H��

�T�X�¶�L�O���F�R�P�S�D�U�H���j�� �X�Q�H���S�U�L�V�R�Q���� �,�O���D�Y�D�L�W���X�Q���P�D�X�Y�D�L�V���U�D�S�S�R�U�W���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �©���4�X�D�Q�G���M�¶�p�W�D�L�V��

�D�X���F�R�O�O�q�J�H�����O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�¶�p�W�D�L�H�Q�W���S�D�V���E�R�Q�V�����3�R�X�U���Q�¶�L�P�S�R�U�W�H���T�X�H�O�O�H���E�r�W�L�V�H���I�D�L�W�H���H�Q���F�O�D�V�V�H�����L�O�V����

�Q�R�X�V���D�E�D�L�V�V�D�L�H�Q�W���Q�R�V���Q�R�W�H�V���H�W���P�r�P�H���L�O�V���Q�R�X�V���P�H�W�W�D�L�H�Q�W���G�H�V���]�p�U�R�V���R�X���L�O�V���Q�R�X�V���I�D�L�V�D�L�H�Q�W���V�R�U�W�L�U���G�H��

�O�D���F�O�D�V�V�H�����,�O�V���Q�H���P�p�U�L�W�H�Q�W���S�D�V���G�¶�r�W�U�H���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���ª�����,�O���V�H���S�O�D�L�J�Q�D�L�W���G�X���E�U�X�L�W���H�Q���F�O�D�V�V�H���D�X�T�X�H�O��

�L�O���D�W�W�U�L�E�X�D�L�W���O�D���F�D�X�V�H���G�H���V�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V�����©���,�O���\���D���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���E�U�X�L�W���S�H�Q�G�D�Q�W���F�H�V��

�G�H�X�[���F�R�X�U�V�����H�Q���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���H�Q���I�U�D�Q�o�D�L�V�����H�W���M�H���S�H�Q�V�H���T�X�H���F�¶�H�V�W���O�D���U�D�L�V�R�Q���S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H���O�D���S�O�X�S�D�U�W��

�G�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �D�Y�D�L�H�Q�W�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V���� �/�H�� �E�U�X�L�W�� �P�H�� �J�r�Q�D�L�W�� �F�D�U�� �O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �Q�¶�D�U�U�L�Y�D�L�H�Q�W�� �S�D�V�� �j�� �E�L�H�Q��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H���H�Q���F�O�D�V�V�H���� �/�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V���Q�¶�D�U�U�L�Y�D�L�H�Q�W���S�D�V���j�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�U���O�D���F�O�D�V�V�H���ª���� �� �6�¶�D�M�R�X�W�D�L�W���j��

�F�H�O�D�� �X�Q�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �G�¶�D�E�V�H�Q�F�H�� �G�¶�D�L�G�H�� �D�X�[�� �G�H�Y�R�L�U�V�� �H�W�� �D�X�[�� �O�H�o�R�Q�V�� �T�X�L�� �W�U�D�G�X�L�W�� �X�Q�� �Y�p�F�X�� �V�F�R�O�D�L�U�H��

�G�L�I�I�L�F�L�O�H���� �©���3�H�U�V�R�Q�Q�H�� �Q�H�� �P�¶�D�L�G�D�L�W���� �/�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �Q�H�� �U�p�S�R�Q�G�D�L�H�Q�W�� �S�D�V�� �W�R�X�W�� �O�H�� �W�H�P�S�V�� �j�� �Q�R�V��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����3�D�U�I�R�L�V�����L�O�V���U�p�S�R�Q�G�D�L�H�Q�W���H�W���T�X�H�O�T�X�H�I�R�L�V���Q�R�Q�����&�H�O�D���V�¶�H�V�W���S�D�V�V�p���D�Y�H�F���P�R�L���H�Q���F�R�X�U�V���G�H��

�S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�����L�O���\���D�Y�D�L�W���E�H�D�X�F�R�X�S���G�X���E�U�X�L�W���H�W���F�¶�H�V�W���O�D���U�D�L�V�R�Q���S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H����



��������

��

�O�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �Q�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�D�L�H�Q�W�� �S�D�V�� �E�L�H�Q���� �7�X�� �V�D�L�V���� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �p�W�D�L�H�Q�W�� �W�U�q�V�� �Q�p�J�O�L�J�H�Q�W�V�� �H�W�� �L�O�V��

�Q�¶�p�W�D�L�H�Q�W���S�D�V���V�p�U�L�H�X�[���ª����

�3�D�U�� �D�L�O�O�H�X�U�V���� �Q�R�X�V�� �V�D�L�V�L�V�V�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �O�X�L�� �F�R�Q�Y�H�Q�D�L�W�� �P�L�H�X�[�� �T�X�H��

�O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �J�p�Q�p�U�D�O���� �©���/�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �H�V�W�� �S�O�X�V�� �I�D�F�L�O�H�� �H�W�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�H�[�S�O�L�T�X�H�Q�W�� �E�L�H�Q���� �(�Q�� �S�O�X�V���� �O�H�V�� �K�H�X�U�H�V�� �G�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �V�R�Q�W�� �P�R�L�Q�V�� �Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V�� �T�X�H�� �G�D�Q�V��

�O�¶�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���J�p�Q�p�U�D�O���ª�����6�R�Q���S�q�U�H���O�X�L���D���L�P�S�R�V�p���G�¶�r�W�U�H�����p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q���� �©���-�¶�D�L�P�H�U�D�L�V���H�Q�W�U�H�U���G�D�Q�V��

�O�¶�D�U�P�p�H���P�D�L�V���P�R�Q���S�q�U�H���U�H�I�X�V�H���F�R�P�S�O�q�W�H�P�H�Q�W���F�H�W�W�H���L�G�p�H���H�W���L�O���Y�H�X�W���T�X�H���M�H���V�R�L�V���p�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q���ª������

�7�R�X�W�H�I�R�L�V���� �G�D�Q�V�� �O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �R�•�� �L�O�� �H�V�W�� �H�Q�W�U�p���� �O�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �O�X�L�� �D�� �p�W�p��

�L�P�S�R�V�p�H���H�W�� �L�O�� �D�� �G�€�� �V�X�L�Y�U�H�� �X�Q�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �H�Q�� �p�O�H�F�W�U�R�Q�L�T�X�H�����©���F�¶�H�V�W�� �O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �T�X�L�� �D��

�F�K�R�L�V�L���G�H���P�H���I�D�L�U�H���p�W�X�G�L�H�U���O�¶�p�O�H�F�W�U�R�Q�L�T�X�H�� ���U�p�S�D�U�H�U���G�H�V���W�p�O�p�Y�L�V�L�R�Q�V������ �-�¶�D�L���p�W�p���R�E�O�L�J�p���G�¶�D�F�F�H�S�W�H�U��

�F�H���F�K�R�L�[�����(�Q���I�D�L�W�����M�¶�D�L���S�D�V�V�p���X�Q���F�R�Q�F�R�X�U�V���S�R�X�U���p�W�X�G�L�H�U���O�¶�p�O�H�F�W�U�L�F�L�W�p���P�D�L�V�����P�D�O�K�H�X�U�H�X�V�H�P�H�Q�W�����M�¶�D�L��

�p�F�K�R�X�p�����$�O�R�U�V�������O�¶�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���P�¶�D���L�Q�V�F�U�L�W���H�Q���p�O�H�F�W�U�R�Q�L�T�X�H���ª������

��

�'�D�Q�V���V�R�Q���G�L�V�F�R�X�U�V�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���U�H�V�V�H�Q�W�L���X�Q�H���L�Q�T�X�L�p�W�X�G�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���V�R�Q���D�Y�H�Q�L�U���� �©���3�D�U�F�H���T�X�H��

�O�¶�R�Q�� �Q�H�� �V�D�L�W�� �S�D�V�� �V�L�� �R�Q�� �U�H�V�W�H�U�D�� �Y�L�Y�D�Q�W���� �V�X�U�W�R�X�W�� �T�X�H�� �Q�R�W�U�H�� �S�D�\�V�� �H�V�W�� �H�Q�� �J�X�H�U�U�H���� �2�Q�� �Q�¶�H�V�W�� �S�D�V�� �H�Q��

�V�p�F�X�U�L�W�p���� �0�D�L�V�� �W�X�� �V�D�L�V�� �M�X�V�T�X�¶�j�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���� �M�H�� �Q�¶�D�L�� �S�D�V�� �F�R�P�P�H�Q�F�p�� �V�p�U�L�H�X�V�H�P�H�Q�W�� �j�� �O�¶�L�Q�V�W�L�W�X�W��

�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�����S�D�U�F�H���T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����F�R�P�P�H���W�X���O�H���V�D�L�V�����V�R�Q�W���W�U�q�V���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V���ª����

��

�+�L�E�D�����G�p�F�U�R�F�K�H�X�V�H����

�3�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���J�p�Q�p�U�D�O�H�����3�H�Q�G�D�Q�W���O�D���S�D�V�V�D�W�L�R�Q���G�X���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����H�O�O�H���D�Y�D�L�W���������D�Q�V���H�W�������P�R�L�V�����(�O�O�H��

�D�Y�D�L�W�� �H�[�S�U�L�P�p�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �j�� �W�U�D�Y�H�U�V�� �V�H�V�� �U�p�S�R�Q�V�H�V�� �D�X�[�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V��

�D�X�[���V�L�[���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���O�L�p�H�V���D�X���U�L�V�T�X�H���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���� �(�O�O�H���D���H�Q���H�I�I�H�W���D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p���O�¶�p�F�R�O�H���H�W���H�O�O�H��

�V�¶�H�V�W���P�D�U�L�p�H���O�¶�D�Q�Q�p�H���V�X�L�Y�D�Q�W�H���F�H�O�O�H���G�H���O�D���S�D�V�V�D�W�L�R�Q���G�X���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�¶�H�Q�T�X�r�W�H����

��

�$�� �O�D�� �O�H�F�W�X�U�H�� �G�H�� �V�R�Q�� �G�L�V�F�R�X�U�V���� �H�O�O�H�� �p�W�D�L�W�� �H�[�S�U�H�V�V�L�Y�H�� �H�W�� �H�O�O�H�� �U�p�Y�p�O�D�L�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H�V�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H�V���� �$�S�U�q�V�� �O�H�� �G�L�Y�R�U�F�H�� �G�H�� �V�H�V�� �S�D�U�H�Q�W�V���� �V�R�Q�� �S�q�U�H�� �O�¶�D�� �R�E�O�L�J�p�H�� �j��

�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H���S�R�X�U���V�¶�R�F�F�X�S�H�U���G�H���O�D���P�D�L�V�R�Q�����I�D�L�U�H���O�H���P�p�Q�D�J�H�����S�U�p�S�D�U�H�U���O�H�V���U�H�S�D�V�����O�D�Y�H�U���V�H�V��

�Y�r�W�H�P�H�Q�W�V�����H�W���L�O���O�¶�D���R�E�O�L�J�p�H���j���V�H���P�D�U�L�H�U���©���7�X���V�D�L�V�����D�X���G�p�E�X�W�����M�¶�D�L���U�H�I�X�V�p���G�H���P�H���P�D�U�L�H�U���P�D�L�V���P�R�Q��

�S�q�U�H���P�¶�\���D���R�E�O�L�J�p���H�W�����P�R�Q���P�D�U�L���p�W�D�L�W���D�X���F�R�X�U�D�Q�W���G�H���F�H�O�D�����-�H���S�D�V�V�H���W�R�X�W���P�R�Q���W�H�P�S�V���j���O�D���P�D�L�V�R�Q��

�W�R�X�W�H�� �V�H�X�O�H���� �-�H�� �Q�H�� �I�D�L�V�� �U�L�H�Q�� �G�X�� �W�R�X�W���� �-�H�� �V�X�L�V�� �D�X�� �I�R�\�H�U�� �H�W�� �M�H�� �Q�H�� �S�H�Q�V�H�� �j�� �U�L�H�Q�� �I�D�L�U�H�� �F�D�U�� �F�¶�H�V�W��

�L�Q�W�H�U�G�L�W�����7�R�X�W���H�V�W���L�Q�W�H�U�G�L�W�����S�O�H�X�U�V�����ª������

��



��������

��

�/�¶�p�F�R�O�H�� �p�W�D�L�W�� �S�R�X�U�� �H�O�O�H���X�Q�� �O�L�H�X�� �S�R�X�U�� �V�¶�p�Y�D�G�H�U�� �H�W�� �V�H�� �O�L�E�p�U�H�U�� �R�•�� �O�H�V�� �D�P�L�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�L�H�Q�W�� �X�Q�H��

�V�R�X�U�F�H���G�H���M�R�L�H���W�U�q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���H�W���O�X�L���D�S�S�R�U�W�D�L�H�Q�W���G�X���U�p�F�R�Q�I�R�U�W���©���$���O�¶�p�F�R�O�H�����M�H���W�U�R�X�Y�D�L�V���T�X�H�O�T�X�¶�X�Q��

�T�X�L���P�H���F�R�P�S�U�H�Q�D�L�W���H�W���P�¶�p�F�R�X�W�D�L�W���F�D�U���G�D�Q�V���P�D���P�D�L�V�R�Q�����M�H���Q�¶�D�Y�D�L�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H���D�Y�H�F���T�X�L���M�H���S�R�X�Y�D�L�V��

�S�D�U�O�H�U���H�W���T�X�L���S�R�X�Y�D�L�W���P�¶�p�F�R�X�W�H�U�����-�H�����P�H���V�H�Q�W�D�L�V���E�L�H�Q���P�L�H�X�[���D�Y�H�F���P�H�V���D�P�L�H�V���T�X�H���O�R�U�V�T�X�H���M�¶�p�W�D�L�V��

�j���O�D���P�D�L�V�R�Q���ª����

��

�3�D�U�� �D�L�O�O�H�X�U�V���� �H�O�O�H�� �D�W�W�U�L�E�X�H�� �O�D�� �F�D�X�V�H�� �G�H�� �V�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �G�¶�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�V�� �j�� �V�H�V��

�S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����©���-�¶�D�L�P�D�L�V�� �O�D�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �� �P�D�L�V�� �H�Q�� �F�K�L�P�L�H���� �F�¶�p�W�D�L�W�� �j�� �F�D�X�V�H�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �T�X�H��

�M�¶�D�Y�D�L�V�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�V�� �F�D�U�� �H�O�O�H�� �Q�¶�H�[�S�O�L�T�X�D�L�W�� �S�D�V�� �E�L�H�Q�� �H�W�� �H�O�O�H�� �V�¶�D�E�V�H�Q�W�D�L�W�� �W�R�X�M�R�X�U�V�� ���U�L�U�H�V������ �-�H��

�Q�¶�D�L�P�D�L�V�� �S�D�V�� �G�X�� �W�R�X�W�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�� �V�F�L�H�Q�F�H�V�� �H�W�� �M�H�� �Q�¶�D�L�P�D�L�V�� �S�D�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�� �G�X�U�D�Q�W�� �V�R�Q��

�F�R�X�U�V���ª���� �7�R�X�W�H�I�R�L�V���� �H�O�O�H�� �D�L�P�D�L�W�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H�� �G�H�� �V�S�R�U�W�����©���0�D�L�V�� �M�¶�D�L�P�D�L�V�� �S�O�X�V�� �O�H�� �V�S�R�U�W�� �� �F�D�U�� �R�Q��

�V�¶�D�P�X�V�D�L�W���E�H�D�X�F�R�X�S���H�W���R�Q���V�H���G�p�I�R�X�O�D�L�W�����/�D���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�H���G�H���V�S�R�U�W���p�W�D�L�W���J�H�Q�W�L�O�O�H���H�W���V�H���F�R�P�S�R�U�W�D�L�W��

�E�L�H�Q���D�Y�H�F���Q�R�X�V���ª����

��

�&�H�W�W�H�� �H�Q�T�X�r�W�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�� �F�R�Q�G�X�L�W�H�� �D�X�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V�� �V�H�P�L���G�L�U�H�F�W�L�I�V�� �D�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �G�p�J�D�J�H�U��

�O�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �j�� �O�H�X�U�� �V�F�R�O�D�U�L�W�p�� �H�W�� �j�� �O�H�X�U�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���� �H�W��

�G�¶�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���G�H�X�[���J�U�R�X�S�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V���D�\�D�Q�W���G�H�V���F�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V����

�'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���H�W���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q��

�/�¶�R�E�M�H�F�W�L�I���I�L�[�p���G�D�Q�V���O�H���S�U�p�V�H�Q�W���W�U�D�Y�D�L�O���p�W�D�L�W���G�¶�D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�U���O�H�� �U�{�O�H���G�H�V���F�R�Q�W�H�[�W�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V���H�W��

�I�D�P�L�O�L�D�X�[�� �V�X�U�� �O�H�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�H�V���F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V�� �O�L�E�D�Q�D�L�V���V�H�� �I�R�Q�W�� �G�H�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �H�W�����V�X�U���O�H�X�U��

�S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�¶�D�Y�H�Q�L�U������

��

�/�H�V���D�Q�D�O�\�V�H�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���G�H�V���W�p�P�R�L�J�Q�D�J�H�V���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���S�U�R�F�K�H�V���G�H���O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���R�X���H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q��

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H���Q�R�X�V�� �R�Q�W�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �G�p�J�D�J�H�U�� �G�H�X�[�� �S�U�R�I�L�O�V�� �W�\�S�H�V�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�\�D�Q�W�� �G�H�V��

�F�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V���V�S�p�F�L�I�L�T�X�H�V���� �/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�I�V���H�W���O�D���W�\�S�R�O�R�J�L�H���G�p�Y�H�O�R�S�S�p�H��

�Q�R�X�V���R�Q�W�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �U�H�S�p�U�H�U�� �O�H�V�� �G�p�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�H�O�V�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�I�V�� �G�X�� �U�L�V�T�X�H��

�G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �G�H�V�� �F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V���� �&�H�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �Q�R�X�V�� �R�Q�W�� �D�X�V�V�L�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �G�p�J�D�J�H�U�� �G�H�V��

�S�U�R�[�L�P�L�W�p�V���±���H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�V���D�W�W�L�W�X�G�H�V���j���O�¶�p�J�D�U�G���G�H���O�¶�p�F�R�O�H���±���H�Q�W�U�H���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���T�X�L���R�Q�W��

�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�p�� �O�¶�p�F�R�O�H�� �H�W�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �P�R�\�H�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���� �F�H�� �T�X�L�� �Q�R�X�V�� �L�Q�F�L�W�H�� �j��

�I�D�L�U�H���O�¶�K�\�S�R�W�K�q�V�H� � � ��T�X�H�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �H�Q�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�� �V�H�U�D�L�H�Q�W�� �S�R�W�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�V��

�G�p�F�U�R�F�K�H�X�U�V����

������



��������

��

�/�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�H�O�V�������P�L�V�� �H�Q�� �p�Y�L�G�H�Q�F�H�� �S�D�U�� �Q�R�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V�� �T�X�D�O�L�W�D�W�L�I�V���±���D�S�S�D�U�D�L�V�V�H�Q�W��

�J�p�Q�p�U�D�W�H�X�U�V�� �G�X���U�L�V�T�X�H�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �G�H�V�� �F�R�O�O�p�J�L�H�Q�V�� �H�W�� �L�O�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�F�L�H�Q�W�� �G�H�X�[�� �W�\�S�H�V�� �G�H��

�M�H�X�Q�H�V�������F�H�X�[�� �T�X�L�� �Q�H���U�L�V�T�X�H�Q�W�� �S�D�V�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U�� �O�¶�p�F�R�O�H���H�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �V�R�Q�W�� �S�U�R�F�K�H�V�� �G�H��

�O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���R�X���H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q����

��

���� �/�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V��

�/�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���G�H���O�¶�D�Q�D�O�\�V�H���W�K�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���V�R�X�O�L�J�Q�H�Q�W���O�¶�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���G�H���O�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H��

�O�D�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�����&�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �P�R�Q�W�U�H�� �T�X�H�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �V�R�Q�W�� �©���S�U�R�F�K�H�V�� �G�H��

�O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���V�F�R�O�D�L�U�H���R�X���H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���ª���S�H�U�o�R�L�Y�H�Q�W���O�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���P�D�v�W�U�H���p�O�q�Y�H���G�H���I�D�o�R�Q��

�S�O�X�V���Q�p�J�D�W�L�Y�H���T�X�H���O�H�X�U�V���S�D�L�U�V���Q�¶�D�\�D�Q�W���S�D�V���F�H���U�L�V�T�X�H�����&�H���U�p�V�X�O�W�D�W���L�O�O�X�V�W�U�H���O�H���S�R�L�G�V���G�X���F�R�Q�W�H�[�W�H��

�V�F�R�O�D�L�U�H�� �T�X�L�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �O�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �T�X�H�� �V�H�� �I�R�Q�W�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �G�H�� �O�¶�p�F�R�O�H�� ���%�O�D�\�D�� �	��

�+�D�\�G�H�Q������������������

��

�$�� �F�H�� �S�U�R�S�R�V���� �'�R�U�p���&�{�W�p�� �������������� �D�� �P�R�Q�W�U�p�� �T�X�H�� �O�D�� �S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�� �G�¶�X�Q���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W���S�X�Q�L�W�L�I�� �H�V�W�� �H�Q��

�O�L�H�Q�� �D�Y�H�F�� �X�Q�� �U�L�V�T�X�H�� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�� �G�H�� �G�p�F�U�R�F�K�D�J�H�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �D�O�R�U�V�� �T�X�H�� �F�H�O�O�H�� �G�¶�X�Q�� �H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W��

�E�L�H�Q�Y�H�L�O�O�D�Q�W�� �G�L�P�L�Q�X�H�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �G�p�F�U�R�F�K�D�J�H���� �/�D�� �T�X�D�O�L�W�p�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q���±���G�X�� �I�D�L�W�� �G�H�V��

�D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W�V�� �T�X�¶�H�O�O�H�� �L�Q�G�X�L�W�������I�D�Y�R�U�L�V�H�� �R�X�� �G�p�I�D�Y�R�U�L�V�H�� �O�D�� �U�p�X�V�V�L�W�H�� �H�W�� �O�D��

�S�H�U�V�p�Y�p�U�D�Q�F�H���V�F�R�O�D�L�U�H���G�X���M�H�X�Q�H�����/�D�Q�J�H�Y�L�Q�������������������)�R�U�W�L�Q���H�W���D�O��������������������

��

�'�¶�D�X�W�U�H�V�� �p�O�q�Y�H�V�� �R�Q�W�� �X�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �F�R�Q�I�O�L�F�W�X�H�O�O�H�� �H�W�� �V�¶�R�S�S�R�V�H�Q�W�� �D�X�[�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�V�� �T�X�L�� �O�H�V��

�G�p�Y�D�O�R�U�L�V�H�Q�W�� �H�W�� �O�H�V�� �W�U�D�L�W�H�Q�W�� �P�D�O���� �,�O�V�� �V�R�Q�W�� �H�Q�� �U�p�E�H�O�O�L�R�Q���� �U�p�E�H�O�O�L�R�Q�� �T�X�L�� �V�H�� �G�p�I�L�Q�L�W�� �F�R�P�P�H�� �O�D��

�P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���T�X�L���S�R�X�V�V�H���j���U�H�I�X�V�H�U���G�¶�R�E�p�L�U�����j���U�p�V�L�V�W�H�U���j���O�¶�D�X�W�R�U�L�W�p���H�W�����p�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�����j���V�H���G�U�H�V�V�H�U��

�F�R�Q�W�U�H�� �H�O�O�H�� �H�W�� �V�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�V�� ���/�L�H�X�U�\���� �/�H�� �0�D�J�R�X�U�R�X���� �/�R�X�E�R�X�W�L�Q���� �	�� �)�H�Q�R�X�L�O�O�H�W���� ���������� ����

�/�L�H�X�U�\���� �%�O�D�Q�F�K�D�U�G���� �9�R�X�U�F�¶�K���� �7�U�R�V�V�H�L�O�O�H�� �	�� �)�H�Q�R�X�L�O�O�H�W���� �������������� �/�D�� �U�p�E�H�O�O�L�R�Q�� �H�V�W�� �D�V�V�R�F�L�p�H�� �j�� �X�Q��

�I�D�L�E�O�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�H���F�R�P�S�p�W�H�Q�F�H���S�H�U�o�X�H�����&�H�V���M�H�X�Q�H�V�����H�Q�I�H�U�P�p�V���G�D�Q�V���O�H���M�X�J�H�P�H�Q�W���Q�p�J�D�W�L�I���G�R�Q�W���L�O�V��

�V�R�Q�W�� �O�¶�R�E�M�H�W���� �\�� �U�p�S�R�Q�G�U�R�Q�W�� �H�Q�� �D�F�F�H�Q�W�X�D�Q�W�� �O�H�V�� �W�U�D�L�W�V�� �H�W�� �H�Q�� �D�E�D�Q�G�R�Q�Q�D�Q�W�� �O�H�� �V�\�V�W�q�P�H�� �V�F�R�O�D�L�U�H��

���(�V�W�H�U�O�H���+�H�G�L�E�H�O������������������

��

�1�R�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���P�R�Q�W�U�H�Q�W���T�X�H���O�H�V���©���M�H�X�Q�H�V���T�X�L���Q�H���U�L�V�T�X�H�Q�W���S�D�V���G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�Q�H�U���O�¶�p�F�R�O�H���ª���V�R�Q�W���F�H�X�[��

�T�X�L���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�Q�W���G�H���O�¶�D�L�G�H���S�H�U�o�X�H���F�R�P�P�H���V�D�W�L�V�I�D�L�V�D�Q�W�H���G�D�Q�V���O�H�X�U���W�U�D�Y�D�L�O���V�F�R�O�D�L�U�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[��

�©���M�H�X�Q�H�V�� �S�U�R�F�K�H�V�� �G�H�� �O�¶�D�E�D�Q�G�R�Q�� �V�F�R�O�D�L�U�H�V�� �R�X�� �H�Q�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �G�¶�D�E�D�Q�G�R�Q���ª�� �T�X�L�� �V�R�Q�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �R�Q�W��

�H�[�S�U�L�P�p�� �O�H�X�U�� �L�Q�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�� �j�� �O�¶�p�J�D�U�G�� �G�H�� �O�¶�D�L�G�H�� �U�H�o�X�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�� �G�H�V�� �H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���� �&�H�V�� �U�p�V�X�O�W�D�W�V��

�S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�¶�D�I�I�L�Q�H�U���F�H�X�[���G�H���O�¶�p�W�X�G�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�L���Q�R�X�V���R�Q�W���S�H�U�P�L�V���G�H���P�H�W�W�U�H���H�Q���p�Y�L�G�H�Q�F�H���O�H��




























































































































