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La Lettre des Elu·e·s départementaux·ales 
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�ŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�͗�^ƚĞǀĞ�ZĞŶĂƌĚ͘�DĂŝů�͗�ŐƌŽƵƉĞΛƐĞƌϰϱ͘Ĩƌ�͖�dĠů͘�͗�ϬϮ͘ϯϴ͘ϳϳ͘ϵϲ͘ϯϬ 
�ƵƌĞĂƵ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͕�ϰϴ�ďŽƵůĞǀĂƌĚ��ůĞǆĂŶĚƌĞ�DĂƌƟŶ�ϰϱϬϬϬ�KƌůĠĂŶƐ 

ǁǁǁ͘ƐĞƌϰϱ͘Ĩƌ 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ŶŽƚƌĞ�ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƐŽĐŝĂƵǆ��͗ 

 WŽƵƌ� ůĂ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĨŽŝƐ� ĚƵ� ŵĂŶĚĂƚ͕� ůĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƌĠƵŶŝƐ� ĞŶ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ůĞƐ� Ϯϳ� Ğƚ� Ϯϴ�
ŵĂŝ͘ 

 �� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ĚƵ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĞ�
ů͛�ƐƐĞŵďůĠĞ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ͕� ů͛ŚĞƵƌĞ� ĠƚĂŝƚ� ĂƵ� ďŝůĂŶ� ĚƵ�
ŵĂŶĚĂƚ͘��Ŷ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ�
ƉŽƵƌ�ƌĂƉƉĞůĞƌ� ůĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĞƵ�ĂǀĞĐ� ůĂ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�Ɛŝǆ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘ 

 �ƵƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ů͛ĂŶĂůǇƐĞ�ĚƵ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�
ĚĞ�ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ƋƵŝ�ĨĂŝƚ�ĂƉƉĂƌĂŝƚƌĞ�ƵŶ�ƚƌğƐ�
ĨĂŝďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ 

 >Ă�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞƌĂ�ĚĠďƵƚ�ũƵŝůůĞƚ͕�ĂǀĞĐ�
ů͛ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͕�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ũŽƵƌƐ�ĂƉƌğƐ�ůĞƵƌ�ĠůĞĐƟŽŶ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƐĐƌƵƟŶ�ĚĞƐ�ϮϬ�Ğƚ�
Ϯϳ�ũƵŝŶ͘ 

 �ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ă�ƚŽƵƐ�͊ 

DŝĐŚĞů��ƌĞīǇ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŚĂŝůůŽƵ͕�DĂƌŝĞ-�ŐŶğƐ��ŽƵƌƌŽǇ͕�
,ĠůğŶĞ�>ŽƌŵĞ͕�sĂŶĞƐƐĂ�^ůŝŵĂŶŝ 

 ^KDD�/Z� 

W͘Ϯ� &ŝŶ�ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚ�͗�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚƵ�ďŝůĂŶ 
 

WŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�͗�ĚĞƐ�ĂǀĂŶĐĠĞƐ�
ĞŶĐŽƌĞ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚĞƐ 
 

�ŽŵƉƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�ϮϬϮϬ�͗ 
ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�
ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ 

W͘ϱ 

W͘ϲ 



>ĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�-�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�Ϯ 

Fin de mandat : 
l’heure du bilan 

,ĠůğŶĞ�>ŽƌŵĞ�͗�ͨ ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀŝĞ ͩ 

ZĞƐƉĞĐƚ�Ğƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ͨ �Ŷ� ĐĞƩĞ� ĮŶ� ĚĞ� ŵĂŶĚĂƚ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵĚƌŝŽŶƐ� Ě͛ĂďŽƌĚ� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĠůƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞƐ�
ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĞŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�Ɛŝǆ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĨĂŝůůĞ͕�ŶŽƵƐ�
ů͛ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ͕�ĚĞ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘ ͩ 
 

EŽƚƌĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�͗�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀŝĞ 
ͨ �ůƵƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�ĐŽŵŵƵŶĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͕�ŶŽƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�Ě͛ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĞƐƚ�
ƌĞƐƚĠ�ŵŽďŝůŝƐĠ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�
ůĞ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ŶŽƐ� ĐĂŶƚŽŶƐ� ƌĞƐƉĞĐƟĨƐ͘� �ĞƩĞ� ĠĐŽƵƚĞ� Ğƚ� ĐĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ŵƵƚƵĞů� ƋƵĞ� ũ͛ĠǀŽƋƵĂŝƐ� ŶĞ�
ŵĂƐƋƵĞŶƚ�ƉĂƐ�ŶŽƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĐůĠƐ�ŽƵ�ƐƵƌ� ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ͘�EŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ƌĞƐƚĠƐ�ǀŝŐŝůĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ƐƵƌ�ŶŽƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĠƚĂŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĨƐ�Ğƚ�ĨŽƌĐĞ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�
ă� ĐĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ĞŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ůŝĞƵ� ůĞƐ� ƉŽůŝƟƋƵĞƐ� ĚĞƐ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ͘�>ĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĠƚĠ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŽďũĞĐƟĨ ͗�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�
ůĞ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ǀŝĞ͘ ͩ 
 

�ĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�͗�ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ǀŽůŽŶƚĠ 
ͨ >Ă�ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ůĞ� ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌƐ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŵŽďŝůŝƐĠƐ ͖� Đ͛ĞƐƚ�
ƵŶĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ĐŚŽŝǆ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŽůŽŶƚĠ͘�>ĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƌ�ĚĞ�ďƌĂƋƵĞƚ ͖�ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�
ĚŽŝƚ� ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ƐŽŶ� ŶŝǀĞĂƵ� Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƋƵĂŶĚ� ďŝĞŶ� ŵġŵĞ� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞƐ� ĠǀŽůƵƟŽŶƐ� ƉŽƐŝƟǀĞƐ� ŵŝƐĞƐ� ĞŶ�
ĂǀĂŶƚ�ă�ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ĐĞ�ŵĂŶĚĂƚ͕�ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĠĐŚĠĂŶĐĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�͙�>Ğ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚŽŝƚ�ƉĂƌ�
ĂŝůůĞƵƌƐ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ĂƵǆ� ĚĠĮƐ� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĂƵ-ĚĞůă� ĚĞƐ� ŵĞƐƵƌĞƐ� Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ ͖� ŝů� ĨĂƵƚ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�
Ɛ͛ĂƉƉƵǇĞƌ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͕�Žƶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ƈƵǀƌĞŶƚ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� Ğƚ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� >ĞƐ� ƉƵďůŝĐƐ� ĞŶ� ĚŝĸĐƵůƚĠ͕� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ͕� ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�Ğƚ� ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ĞŶ�ĂƩĞŶĚĞŶƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƉŽƵƌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�
ŝŵƉĂĐƚƐ� ĚĞ� ĐĞƩĞ� ĐƌŝƐĞ� ƋƵŝ� ůĞƐ� ƚŽƵĐŚĞŶƚ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ͘� �͛ĞƐƚ� ůĞ� ƌƀůĞ� ĚƵ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͘� �͛ĞƐƚ� ů͛ĞŶũĞƵ� ĚĞƐ�
ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ĠǀŝƚĞƌ�ůĞƐ�ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ŶŽƵƌƌŝƐƐĞŶƚ�ůĞ�ƌĞƉůŝ�ƐƵƌ�ƐŽŝ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�
ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞƐ͘�ͩ 

YƵŝ�Ěŝƚ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ�Ěŝƚ�ďŝůĂŶ͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƐ�
ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ůĞ� ƉŽŝŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ƉŽůŝƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞƐ� ͗� ƐŽĐŝĂů͕� ĞŶĨĂŶĐĞ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�͘͘͘ 

sĂŶĞƐƐĂ�^ůŝŵĂŶŝ�͗�ͨ ŝů�ĂƵƌĂ�ŵĂŶƋƵĠ�ĚĞ�ƌĠĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ͩ 

WŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�͗�ĂŶƟĐŝƉĞƌ͕�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚƵ�ŵƵƌ 
ͨ /ů�Ǉ�Ă�ďĞů�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�Ğƚ�ƵŶĞ�ŵŝŶŽƌŝƚĠ͕�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�
ǀƵĞ͕�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ŵĞƩŽŶƐ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐƵƌƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ĂƵ�ŵġŵĞ�ĞŶĚƌŽŝƚ͕�ĂƵ�ŵġŵĞ�ŶŝǀĞĂƵ͘�^ĂŶƐ�ƌŝĞŶ�ǀŽƵƐ�
ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ƐĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ă�ƐĞƐ�ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚƐ͕�ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ĂĐƚĞƵƌ� ĚĞƐ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠƐ� ŚƵŵĂŝŶĞƐ� Ğƚ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘� /ů� ĞƐƚ� ůĂ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ� ĚĞ� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕� ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ� Ğƚ�
ŽƉĠƌĂƟŽŶŶĞůůĞ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ� ƌƵƌĂů� Žƶ� ŝů� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ůĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞ͘� �ƚ� ƉŽƵƌ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ĐĞƚ�ĞŶũĞƵ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĚĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ͕�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ǀŝĞ͕�Ğƚ�ĂƵ�ƉůƵƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĐĂďŽƐƐĠ�;ƉĞƌƚĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠƚĂƚ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͕�
ƌƵƉƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ͙Ϳ͕� ŝů�ĨĂƵƚ�ĂŶƟĐŝƉĞƌ͕�ƉƌĠǀŽŝƌ͕�Ğƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĂƩĞŶĚƌĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚƵ�
ŵƵƌ�ƉŽƵƌ�ĂŐŝƌ͘ DġŵĞ�Ɛŝ�ũ͛ĂƉƉƌŽƵǀĞ�ůĞƐ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĠŐĂŐĠƐ͕�ŝů�ĂƵƌĂ�ŵĂŶƋƵĠ�
ĚĞ�ƌĠĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�;ĐŽŵŵĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŐƌğǀĞƐ�ă�ůĂ�DĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŶĨĂŶĐĞ͕�ůĂ�ŶŽŶ-
ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂƵǆ�ƉƵďůŝĐƐ�ĚĠũă�ĨƌĂŐŝůŝƐĠƐͿ͘ ͩ 



>ĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�-�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�ϯ 

>Ă�ũƵƐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ 
ͨ >Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ͕�ŵĂŝƐ�Ŷ͛ĞƐƚ�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�
ƉĂƐ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ�ĚĂŶƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�ƉŽůŝƟƋƵĞƐ͘� >Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƚĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ� ƌĞƉĂƐ� ůŝĠĞ�ĂƵ�ƋƵŽƟĞŶƚ�
ĨĂŵŝůŝĂů� ĞƐƚ� Ğƚ� Ă� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ĠƚĠ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ƵŶĞ� ƋƵĞƐƟŽŶ� ĚĞ� ũƵƐƟĐĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐğƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ă� ůĂ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ĂƵ�ĐŽůůğŐĞ͘��Ğ�ĚŽƐƐŝĞƌ�Ŷ͛Ă͕�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ͕�ŵĂůŚĞƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĂǀĂŶĐĠ͘�WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�
ŝů�Ă�ĠƚĠ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞƌ�ůĂ�ĨƌĂƵĚĞ�ĂƵ�Z^�͕�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ĚĠƉůŽǇĞƌ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ƵŶ�ĂĐĐğƐ�ĨĂĐŝůŝƚĠ�
ĂƵǆ�ĚƌŽŝƚƐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂƵǆ͘� /ů�Ǉ�Ă�ƉůƵƐ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ůĞƐ� ͨ ĂǇĂŶƚƐ-ĚƌŽŝƚƐ ͕ͩ� ƋƵŝ� ŶĞ� ĨŽŶƚ� ƉĂƐ� ǀĂůŽŝƌ� ůĞƵƌƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ƉĂƌ�ŵĠĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� ĚĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�
ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ� ƋƵĞ� ĚĞ� ƌĠĞůƐ� ĨƌĂƵĚĞƵƌƐ͘� ^ĂŶƐ� ŶŝĞƌ� ůĂ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� ĚĞ� ĐŽŵďĂƩƌĞ� ƚŽƵƚĞ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ĨƌĂƵĚĞ͕� ĐĂƌ� ƚŽƵƚ�
ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞ�Ă�ĚĞƐ�ĚĞǀŽŝƌƐ͕� ůĞ� ƌĂƟŽ�ĞƐƚ� ǀŝƚĞ� ĨĂŝƚ͘��Ŷ�ĞīĞƚ͕� ƐƵƌ� ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ĚƵ�Z^��ĚĂŶƐ� ůĞ�
>ŽŝƌĞƚ͕�ůĞƐ�ĚŽƐƐŝĞƌƐ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĞ�ĂǀĠƌĠĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�Ϭ͕Ϭϭ й�;ϭϲϬͬϭϲ�ϬϬϬͿ͘ ͩ 
 

WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶĨĂŶĐĞ�͗�ĚĞƐ�ĂǀĂŶĐĠĞƐ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚĞƐ 
ͨ >Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ĞŶĨĂŶĐĞ͕�ĚĞ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ�ŵŝŶĞƵƌƐ͕�Ŷ͛ĞƐƚ�ă�ĐĞ� ũŽƵƌ�ƉĂƐ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�
ƐŽůƵƟŽŶŶĠĞ͘� �Ŷ� ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕� ůĂ� ƌĠĐĞŶƚĞ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚƵ� W�Z/� ;WĂƌĐŽƵƌƐ� �ƵƚŽŶŽŵŝĞ� ZĠƵƐƐŝƚĞ� /ŶƐĞƌƟŽŶͿ�
ƐĞŵďůĞ�ġƚƌĞ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƐŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ů͛�ŝĚĞ�^ŽĐŝĂůĞ�ă�ů͛�ŶĨĂŶĐĞ͘�>Ğ�ƚĞŵƉƐ�
ůĞ� ĚŝƌĂ͕� ũ͛ŽƐĞ� Ǉ� ĐƌŽŝƌĞ͕� ĐĂƌ� ŝů� Ǉ� Ă� ĞŶ� ĞīĞƚ�ƵŶĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĐĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽƵ� Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘� sŽƵƐ� ůĞ� ĚŝƐŝĞǌ͕�D͘� ůĞ� WƌĠƐŝĚĞŶƚ͕� ůĂ� ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ� ƐƉĠĐŝĂůŝƐĠĞ� ĨĂŝƚ�
ĂƵƐƐŝ�ƐŽŶ�ƌĞƚŽƵƌ�͙�/ů�ĠƚĂŝƚ�ƚĞŵƉƐ�͊��ůůĞ�ƌĞƐƚĞ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ă�ĚĠƉůŽǇĞƌ�ĂĮŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ă�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ�Ě͛ġƚƌĞ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ŵŝĞƵǆ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĠƐ͕�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĐŽŶĐƌğƚĞŵĞŶƚ�ă�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚĂŶĐĞƐ͘ ͩ 
 

�ĞƐ�ĂŝĚĞƐ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ 
ͨ �ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ� ůĞ� ůŽŐĞŵĞŶƚ͕� ŵġŵĞ� Ɛŝ� ũĞ� ƐĂůƵĞ� ůĂ� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ� ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ� ůĞ� ŵĂŝŶƟĞŶ� ă�
ĚŽŵŝĐŝůĞ�Ğƚ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ůƵƩĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉƌĠĐĂƌŝƚĠ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͕�ũĞ�ƉĞŶƐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ă�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ĚĞ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ůŽĐĂƟĨƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ� ĂĚĂƉƚĠƐ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ąŐĠĞƐ� Ğƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĚĞ� ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕�
ů͛ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ� ĚƵ� ƉĂƌĐ� ƉƌŝǀĠ� ă� ůĂ� ƉĞƌƚĞ� Ě͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ� Ğƚ� ůĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĂŝĚĞƐ� ĞŶ� ĨĂǀĞƵƌ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ƉĂƌĐ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ƉƌŝǀĠ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘ ͩ 

DĂƌŝĞ-�ŐŶğƐ��ŽƵƌƌŽǇ�͗�ͨ ũĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƋƵ͛ĂƵĐƵŶ�ũĞƵŶĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ŽƵďůŝĠ ͩ 

>Ă�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�ƚŽƵĐŚĞ-ƚ-ĞůůĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�͍ 
ͨ EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƚĞŶƚĠ� Ě͛ĂďŽƌĚĞƌ� ůĂ� ũĞƵŶĞƐƐĞ� ĚĂŶƐ� ƐĂ� ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ� ŵĂŝƐ� ũĞ� ĐƌĂŝŶƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǇŽŶƐ� ŽƵďůŝĠ� ůĞƐ�
ͨ ŝŶǀŝƐŝďůĞƐ ͩ͘� �ĞƵǆ�ƋƵŝ� Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ� ĨĂŵŝůůĞ� ă� ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ƉŽƵƌ�ƵƟůŝƐĞƌ� ůĞƐ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ů͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�
ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ůĞƵƌ�ĞŶĨĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĐŝƚŽǇĞŶ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƚƌŽƉ�ůŽŝŶ�
ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ� ͘͘͘��ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ�ŶĞ�ƉŽƐĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽďůğŵĞƐ͕�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƌĞƉĠƌĠƐ�ƉĂƌ� ůĞƐ�ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ͕�
ŵĂŝƐ�ŶĞ�ďĠŶĠĮĐŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ͘�/ů�ĨĂƵĚƌĂŝƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǇŽŶƐ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ŶŽƚƌĞ�
ĂĐƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐŽŝƚ�ƌĞůĂǇĠĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚĞƌƌĂŝŶ�;ĠĐŽůĞ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�͙Ϳ�Ğƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƚŽƵĐŚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ũĞƵŶĞ͘ ͩ 
 

>Ğ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŽŶĮĞƌ�ă�ŶŽƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ 
ͨ �ŽŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĚĞ�ů͛�^��ƉĞƵǀĞŶƚ-ŝůƐ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƐĐŽůĂƌŝƚĠ�ĂŵďŝƟĞƵƐĞ�ƋƵĂŶĚ�ŽŶ�ůĞƵƌ�Ěŝƚ�ƋƵ͛ŝů�
ĨĂƵƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ă�ϭϴ�ĂŶƐ ͍�>Ğ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�W�Z/�ŵĂŝƐ� ŝů�ĨĂƵƚ�ĨĂŝƌĞ�ǀŝƚĞ�Ğƚ�
ƉůƵƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ďŝĞŶ�ĂǀĂŶĐĠ�ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ŵŝŶĞƵƌƐ�ŶŽŶ-ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠƐ -� ůĞƵƌ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞƐƚ�ŵŽŝŶƐ�ĚĂŶƐ�
ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ� -� ŵĂŝƐ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ůĞ� ĚĞǀŽŝƌ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ƉƌŽƉŽƐĞƌ� ƵŶĞ� ǀŝĞ� ĚŝŐŶĞ͘� >͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ũĞƵŶĞ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉĠ� ĂƵ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƐŽĐŝĠƚĠ� ĞƐƚ� ƵŶ� ĚĞǀŽŝƌ� Ğƚ� ƵŶĞ� ƌŝĐŚĞƐƐĞ͘� EŽƵƐ� ĐƌŽǇŽŶƐ� ƚŽƵƐ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ�
ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ă� ůĂ� ĨŽƌĐĞ�ĚĞ� ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĚĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞŵĂŝŶ͘�EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ͕� ũĞ� ĐƌŽŝƐ͕� ă�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ĐĞƩĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ͘�:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ŵĂŶĚĂƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀĞ�ĐĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ƉŽƵƌ�
ŶŽƚƌĞ�ũĞƵŶĞƐƐĞ�ĂǀĞĐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƌĠĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�;ƵŶ�ĞŶĨĂŶƚ�ŐƌĂŶĚŝƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŝů�ĞƐƚ�ǀŝƚĞ�ƚƌŽƉ�
ƚĂƌĚͿ͘�:Ğ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ�ƋƵ͛ĂƵĐƵŶ�ũĞƵŶĞ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ŽƵďůŝĠ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ůĞ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŶĮĞƌ�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ͘�
�͛ĞƐƚ�ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ƵƚŽƉŝĞ�ŵĂŝƐ�Ě͛ĂďŽƌĚ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĠůƵ͘ ͩ 
 

�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�͗�ĂŵŽƌĐĞƌ�ƵŶ�ǀŝƌĂŐĞ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉƌŽƚĞĐƚƌŝĐĞƐ 
ͨ >Ă� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ǀŝǀŽŶƐ� ĚĞƉƵŝƐ� ƵŶĞ� ĂŶŶĠĞ� Ă� ĂƵƐƐŝ� ŵŝƐ� ĞŶ� ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ů͛ƵƌŐĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉƌĠƐĞƌǀĠ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŽĚĞƐ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƉůƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƚƵĞƵǆ͘�EŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ ĂŵŽƌĐĞƌ�ĂǀĞĐ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�Ğƚ�



>ĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�-�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�ϰ 

ƐŝŶĐĠƌŝƚĠ�ƵŶ�ǀŝƌĂŐĞ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉƌŽƚĞĐƚƌŝĐĞƐ�ƉŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌĞ͕�ŶŽƚƌĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͕�ůĂ�ĨĂƵŶĞ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�
ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ͘�EŽƵƐ�ŶĞ� ƌĠƵƐƐŝƌŽŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ�ƐƵƌ� ůĞ� ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ�ƋƵ͛ĞŶ�ĞŶŐĂŐĞĂŶƚ� ůĞƐ�
ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĚĠŵŽĐƌĂƟĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ͘��ĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨƐ͕�ĐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƐ͕�ĐĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ůĞ�ŐĂƌĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ͘�/ů�ŵĞ�ƐĞŵďůĞ�ƋƵ͛ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�ůă�Ě͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĂǆĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌğƐ�ƋƵĞ�ƉĞƵƚ�
ĂĚŽƉƚĞƌ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ͘ ͩ 

ͨ �͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ĠŵŽƟŽŶ� ƋƵĞ� ũ͛ ĂƐƐŝƐƚĞ� ă� ĐĞƩĞ� ƐĞƐƐŝŽŶ͕� ůĂ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĂƉƌğƐ� ƉůƵƐ� ĚĞ� ϭϳ� ĂŶƐ� ĚĞ� ŵĂŶĚĂƚ� ĚĞ�
ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ŐĠŶĠƌĂů�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�Ğƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů͘� :Ğ�ƟĞŶƐ�ă� ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ� ůĞƐ� ƚƌŽŝƐ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚƐ͕��ƌŝĐ�
�ŽůŝŐĠ͕� ,ƵŐƵĞƐ� ^ĂƵƌǇ� Ğƚ�DĂƌĐ� 'ĂƵĚĞƚ͕� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ�ŵĞƐ� ĐŽůůğŐƵĞƐ� ĠůƵƐ͕� ƐĂŶƐ� ŽƵďůŝĞƌ� ůĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĂǀĞĐ�ƋƵŝ�ŝů�ĞƐƚ�ĨĂĐŝůĞ�ĚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞƌ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�Ě͛ĂŐŝƌ͘�:͛Ăŝ�ƉƌŝƐ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ĐĂƌ�
ŵŽŶ�ąŐĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ŵĂ�ƐĂŶƚĠ�ŵ͛ŽŶƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ă�ƐĂǀŽŝƌ�ĂƌƌġƚĞƌ�ă�ƚĞŵƉƐ͘�:Ğ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƌĂŝ�ƵŶ�ƚƌğƐ�ďŽŶ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�
ĚĞ� ĐĞƐ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĂŶŶĠĞƐ͘� :͛Ăŝ� ĞŶĮŶ� ƌĠƵƐƐŝ� ă� ĐŽŶǀĂŝŶĐƌĞ� ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞƐ� ĠůƵƐ� ƐƵƌ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ĚĞ�
ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ǀĠůŽ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ�ƌĂŝůůĠ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƐŽƵƚĞŶƵ͘�YƵĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ͕�Ɛŝ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ͕�Ɛ͛ŝů�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĞ͘ ͩ 

DŝĐŚĞů��ƌĞīǇ�Ğƚ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ǀĠůŽ�͗�ͨ ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ƌĂŝůůĠ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƐŽƵƚĞŶƵ ͩ 

WŽůŝƟƋƵĞ�ĐǇĐůĂďůĞ 
 

>͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĚĠůŝďĠƌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞƐ�ĂƵǆ�ƌŽƵƚĞƐ�Ğƚ�ĂƵǆ�ďąƟŵĞŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂĚŽƉƚĠĞƐ͘�WĂƌŵŝ�ĞůůĞƐ͕� ůĂ�
ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ů͛�ƚĂƚ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵǆ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�
ĐǇĐůĂďůĞ�ĚĞ�ϭ�ϯϮϱ�ŵğƚƌĞƐ� ĞŶƚƌĞ� :ĂƌŐĞĂƵ�Ğƚ� ^ĂŝŶƚ-�ĞŶŝƐ-ĚĞ-ů͛,ƀƚĞů͕� ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĂŶƚ� ůĂ� >ŽŝƌĞ� ƐƵƌ� ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ƉŽŶƚ� ĚĞ� :ĂƌŐĞĂƵ͘� �ůŽƌƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ĨƌĂŶĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� >ŽŝƌĞ� ĚĞǀƌĂŝƚ� ĐŽƸƚĞƌ� ĂƵ� ƚŽƚĂů� ĞŶǀŝƌŽŶ� ϱϵ�ŵŝůůŝŽŶƐ�
Ě͛ĞƵƌŽƐ͕� ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĐǇĐůĂďůĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�
ĚĞ�ϰ�ŵŝůůŝŽŶƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ͕�ĐĞ�ĚŽŶƚ�Ɛ͛ĞƐƚ� ĨĠůŝĐŝƚĠ�DŝĐŚĞů��ƌĞīǇ� ͗�ͨ Đ͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ďĞůůĞ� ƐŽŵŵĞ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶĚƌĂ�
ĂďŽŶĚĞƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐǇĐůĂďůĞ�ƋƵŝ�ĨĞƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ�ă�ǀĠůŽ͘�:Ğ�ƐŽƵůŝŐŶĞ�
ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ƉŽƌƚĠĞ�ă�ĐĞƩĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĠ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ĂůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŝǀĞ�ĚƌŽŝƚĞ͘ ͩ 
 
�ƵƚƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂĚŽƉƚĠ�͗�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ�Ě͛ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�^ĐŚĠŵĂ��ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�/Zs�͕�
ůĞƐ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĚĞ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�sĠŚŝĐƵůĞƐ��ůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͘�DŝĐŚĞů��ƌĞīǇ�Ă�ƚĞŶƵ�ă�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�
ĚĞ� ů͛ĞǆĠĐƵƟĨ� ƉŽƵƌ� ĂǀŽŝƌ� ĂĐĐĞƉƚĠ� ƐĂ� ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ� ĐŽŶƐŝƐƚĂŶƚ� ă� ƉŽƌƚĞƌ� ƵŶĞ� ͨ ĂƩĞŶƟŽŶ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ� ĂƵǆ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ� ĚĞ� ƌĞĐŚĂƌŐĞ� ĚĞƐ� ǀĠůŽƐ� ă� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ� ă� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ͕� ĂĮŶ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐǇĐůŽƚŽƵƌŝƐŵĞ ͩ͘ 

�ŝĚĞƐ�ĂƵǆ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƐƉŽƌƟǀĞƐ 
 

�ŚĂƋƵĞ� ĂŶŶĠĞ͕� ůĞ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� ƐƵďǀĞŶƟŽŶŶĞ� ůĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ƐƉŽƌƟǀĞƐ� ĂĸůŝĠĞƐ� ă� ƵŶĞ� ĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�
ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�DŝŶŝƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�^ƉŽƌƚƐ͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ƉĂƌ�
ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟĨ�ƐƉŽƌƟĨ͕� ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚƵ�>ŽŝƌĞƚ�ĂǀĂŝƚ�ĚĠĐŝĚĠ�Ě͛ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ůĂ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ϭ�
ĞƵƌŽ�ƉĂƌ�ůŝĐĞŶĐŝĠ͕�ĚĞ�ϰΦϰϬ�ă�ϱΦϰϬ͘�hŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ͕�ƋƵĞ�DĂƌŝĞ-�ŐŶğƐ��ŽƵƌƌŽǇ�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌĂŝƚ�
ǀŽŝƌ�ƉĠƌĞŶŶĞ͘ 



>ĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�-�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�ϱ 

�ĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ĚĞ�ƐŽƵƐ-ůŽĐĂƟŽŶƐ�ă�ƐŽƵƚĞŶŝƌ 
>Ğ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĮŶĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ů͛h��&�;hŶŝŽŶ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�&ĂŵŝůŝĂůĞƐͿ͘�WĂƌŵŝ�
ĞůůĞƐ͕� ĚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ůŝĠĞƐ� ĂƵ� ůŽŐĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ƵƐĂŐĞƌƐ� ĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚĠ� ă� ĂĐĐĠĚĞƌ� ĂƵ� ůŽŐĞŵĞŶƚ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞ� ƉĂƌ� ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ� ĚĞ� ƐŽƵƐ-ůŽĐĂƟŽŶƐ͘� sĂŶĞƐƐĂ� ^ůŝŵĂŶŝ� ͗� ͨ ĐĞƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ� ĚĞ� ƐŽƵƐ-ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ƐĞŵďůĞŶƚ�ƚƌğƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚƐ͘�/ůƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�Ğƚ�ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ĂŝĚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞŵĞŶƚ�
ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ůŽĐĂƵǆ�ƋƵŝ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ĐĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĨƵƚƵƌ͘ ͩ 
 

�ĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ�ĂƵǆ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�Ě͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ 
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�
ƉŽƵƌ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ�ĚƵ�Z^�͘��ŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�ǀŽŝĞŶƚ� ůĞƵƌ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ŵŽŶƚĞƌ�
ĞŶ�ƌĠŐŝŵĞ͘�sĂŶĞƐƐĂ�^ůŝŵĂŶŝ�͗�ͨ ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĂůůŽƵĠƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ�
ŽƵ�ĂƵŐŵĞŶƚĠƐ͘�:Ğ�ƐĂůƵĞ�ů͛ĞīŽƌƚ�ƌĠĂůŝƐĠ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƋƵŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŶƚ�ůĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͕�ƐŽŝƚ�
ǀĞƌƐ�ůĞ�ďĠŶĠǀŽůĂƚ͕�ƐŽŝƚ�ǀĞƌƐ�ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ƉĂƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘ ͩ 
 

>Ğ�WůĂŶ�WĂƵǀƌĞƚĠ�ĚŽŝƚ�ŵŽŶƚĞƌ�ĞŶ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ 
>Ğ�ƌĂƉƉŽƌƚ�Ě͛ĞǆĠĐƵƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ�ϮϬϮϬ�ĚƵ�WůĂŶ�ĚĞ�>ƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�WĂƵǀƌĞƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ƉƌĠƐĞŶƚĠ͘�/ů�ĨĂŝƚ�ƌĞƐƐŽƌƟƌ�
ƵŶ� ƚĂƵǆ� ĚĞ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐĞƵůĞŵĞŶƚ� ϱϱй͘� sĂŶĞƐƐĂ� ^ůŝŵĂŶŝ� ͗� ͨ ůĂ� ĐƌŝƐĞ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ� Ŷ͛Ă� ƉĂƐ� ƉĞƌŵŝƐ� ůĞ�
ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ͘� WŽƵƌ� ĂƵƚĂŶƚ͕� ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ� ŽŶƚ� ďŝĞŶ� ĚĠŵĂƌƌĠ� Ğƚ� ƐĞ� ƉŽƵƌƐƵŝǀĞŶƚ͘� EŽƵƐ�
ƐŽŵŵĞƐ�ă�ƵŶ�ƉĞƵ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬй�Ě͛ĂĐƟŽŶƐ� ƌĠĂůŝƐĠĞƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ� ůĠŐğƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ƐƵƌ�ϮϬϮϭ͘� /ů� Ǉ�Ă�
ƉŽƵƌƚĂŶƚ� ƵŶĞ� ƵƌŐĞŶĐĞ� ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞ� ĞƵ� ĠŐĂƌĚ� ĂƵ� ĐŽŶƚĞǆƚĞ� ƋƵĞ� ů͛ŽŶ� ĐŽŶŶĂŝƚ͘� >Ă� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ƐĂŶŝƚĂŝƌĞ�
Ɛ͛ĂŵĠůŝŽƌĂŶƚ͕�ũ͛ŽƐĞ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ƋƵ͛ŽŶ�ƉŽƵƌƌĂ�ůĂŶĐĞƌ�ĐĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ͘ ͩ 
 

hŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƵďůŝĐ�ĚĞ�ů͛/ŶƐĞƌƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛�ŵƉůŽŝ�;^W/�Ϳ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 
>Ğ� ^W/�� ƐĞ� ƚƌĂĚƵŝƚ� ƉĂƌ� ƵŶĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ů͛�ƚĂƚ� Ğƚ� ůĞƐ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ� ůĞƐ�
ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ů͛ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐĞƌƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͘�sĂŶĞƐƐĂ�^ůŝŵĂŶŝ�͗�
ͨ ũ͛ĠǀŽƋƵĂŝƐ�ĞŶ�ƐĠĂŶĐĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ůĞ�ĚĠůĂŝ�ƚƌŽƉ�ůŽŶŐ�ĞŶƚƌĞ�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĚƵ�Z^��Ğƚ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�
ϭĞ� ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ͘�>Ğ�^W/��ƐĞŵďůĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌƟĞ�ă�ĐĞ� ƌĂĐĐŽƵƌĐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĠůĂŝƐ͘�DĂŝƐ� ŝů�ŶĞ� ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�
ƋƵ͛ŝů�ǀŝĞŶŶĞ�ĂůŽƵƌĚŝƌ�ůĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ďŝĞŶ�ƋƵ͛ŝů�ƐŽŝƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�Ğƚ�ƌĂƉŝĚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ďĠŶĠĮĐŝĂŝƌĞƐ͘�
EŽƵƐ�ƐĞƌŽŶƐ�ǀŝŐŝůĂŶƚƐ�ƐƵƌ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚƵ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�Ğƚ�ĂƩĞŶƟĨƐ�ĂƵǆ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ͘ ͩ 
 

hŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞ�^ĐŚĠŵĂ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ĚĞƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵǆ�&ĂŵŝůůĞƐ 
�Ğ� ƐĐŚĠŵĂ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉŽƐĠ� Ě͛ƵŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� Ě͛ĂĐƟŽŶƐ� ĚĞǀĂŶƚ� ĨĂŝƌĞ� ĠǀŽůƵĞƌ� ů͛ŽīƌĞ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƐƵƌ� ƚŽƵƚ� ůĞ�
�ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂƟğƌĞ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĚĞ�ƐŽƵƟĞŶ�ă� ůĂ�ƉĂƌĞŶƚĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ� ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ� ůĞƐ�
ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘��Ğ�ƐĐŚĠŵĂ�ĐŽŶƟĞŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƵŶ�ǀŽůĞƚ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ă�ůĂ�ũĞƵŶĞƐƐĞ͘�,ĠůğŶĞ�
>ŽƌŵĞ�͗�ͨ :Ğ�ƐƵŝƐ�ƐĂƟƐĨĂŝƚĞ�ĚĞ�ǀŽŝƌ� ů͛ĂĐĐğƐ�ă� ůĂ� ũĞƵŶĞƐƐĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĐĂƌ�
Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ƐƵũĞƚ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƉŽƌƚŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚ͘ ͩ 
 

>Ă�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŶĨĂŶĐĞ�ĞŶ�ƉƌŽũĞƚ 
�ĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ^ƚƌĂƚĠŐŝĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�ĚĞ�WƌĠǀĞŶƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞ� ů͛�ŶĨĂŶĐĞ͕� ůĞ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� Ă�
ƉƌĠƐĞŶƚĠ� ƵŶ� ƉƌĠ-ƉƌŽũĞƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĠ� Ě͛ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ϯϴ� ĂĐƟŽŶƐ͘� ,ĠůğŶĞ� >ŽƌŵĞ� Ă� ŝŶƐŝƐƚĠ ƐƵƌ� ů͛ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ƉŽƵƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĐĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ͗� ͨ >ĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� Ɛ͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĞŶƚ� ƐƵƌ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ͘�DġŵĞ�Ɛŝ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ƐŽŵŵĞƐ�ƋƵ͛ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�
ůĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ă�ŵĞŶĞƌ͘ ͩ 

Politiques sociales : 
des avancées encore insuffisantes 

�� ƋƵĞůƋƵĞƐ� ƐĞŵĂŝŶĞƐ� ĚĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ͕� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ� ƌĂƉƉŽƌƚƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĐŽŶƐĂĐƌĠƐ� ĂƵǆ� ƉŽůŝƟƋƵĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�
dŽƵƌ�Ě͛ŚŽƌŝǌŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƌĠĂĐƟŽŶƐ͘ 



>ĞƩƌĞ�ĚĞƐ�ĠůƵ͘Ğ͘Ɛ�-�ũƵŝŶ�ϮϬϮϭ 

�ϲ 

ZĂƉƉĞů�͗�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�Ă�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ů͛ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚ 
ͨ /ů�ŵĂŶƋƵĞ�ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďŝůĂŶ�ĚĞ�ĐĞ�ŵĂŶĚĂƚ ͗�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĂƵŐŵĞŶƚĠ�ůĂ�ĮƐĐĂůŝƚĠ͘��ĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƐĠĂŶĐĞ�
ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ů͛ĂƵƚŽƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͕�ƌĂƉƉĞůŽŶƐ�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�>ŽŝƌĠƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂǆĞ�&ŽŶĐŝğƌĞ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ��ąƟĞƐ�ĚĠĐŝĚĠĞ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ůĞ�ƌĂƉƉĞůĞƌ�ă�ů͛ŚĞƵƌĞ�ĚƵ�ďŝůĂŶ͘ ͩ 
 

hŶ�ĂůĂƌŵŝƐŵĞ�ĚĠŵĞƐƵƌĠ 
ͨ :Ğ�ƐŽƵůŝŐŶĞ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ĞƵ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ ͗�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ� ƋƵŝ� ĂŵĞŶĂŝƚ� ă� ũƵƐƟĮĞƌ� ĚĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝĞƐ� ƋƵŝ͕� ĂǀĞĐ� ĚƵ� ƌĞĐƵů͕� ŶĞ� ů͛ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉĂƐ͕� Ğƚ� ƋƵŝ� ƐĞƌǀĂŝƚ� ă�
ũƵƐƟĮĞƌ�ĚĞƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĮƐĐĂůŝƚĠ͘�>ĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�ŽŶƚ�ĚĠŵŽŶƚƌĠ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ĂŶŶŽŶĐĠĞƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�
ƉĂƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵĞƐ͘��ĞůĂ� ŝŶƚĞƌƌŽŐĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĐŚŽŝǆ� ĨĂŝƚƐ͕� ĐŽŵŵĞ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ƐŝŐŶĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĂǀĞĐ� ů͛�ƚĂƚ�
ǀŝƐĂŶƚ� ă� ůŝŵŝƚĞƌ�ŶŽƐ�ĚĠƉĞŶƐĞƐ�ĚĞ� ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ͕� ƚŽƵƚ� ĞŶ� Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞĂŶƚ�ă� ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ĐĞƚ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĐĞ�
ƋƵĞ�ũĞ�Ŷ͛Ăŝ�ũĂŵĂŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐ͘�ͩ 
 

>Ğ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ă�ƐƵƌŵŽŶƚĠ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ 
ͨ �Ğ�ƋƵĞ�ů͛ŽŶ�ĐŽŶƐƚĂƚĞ�ĂƵƐƐŝ͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ƐĂŶƚĠ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉŽƵƌ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�
ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ͘� KŶ� Ă� ĐŽŶƐƚĂƚĠ� ƋƵ͛ŝů� Ǉ� ĂǀĂŝƚ� ĚĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĠƐ� ĚĞ� ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ� ƚƌğƐ� ĨŽƌƚĞƐ͘� dŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ŽŶƚ�Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ�ůŽĐĂƵǆ�Ğƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĠ�ă�ů͛ĞīŽƌƚ�ŐĠŶĠƌĂů͘�YƵĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ƐĂ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ƐƵƌŵŽŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƐĞƐ�ĞƐƚ�ů͛ƵŶ�ĚĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂǇƐ͘�>Ğ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ĨĂŝůůŝ�ă�ƐĂ�
ƚąĐŚĞ͕�ŶŽƵƐ�ĞŶ�ĚŽŶŶŽŶƐ�ĂĐƚĞ͘�DĂŝƐ�ă�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚŽŶŶĠ͕�ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ƌĞŵďŽƵƌƐĞƌ�ůĞƐ�ĚĞƩĞƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĠĞƐ�͖�ůĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĂŵĞŶĠĞƐ� ă� Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ͘� /ů� ĨĂƵĚƌĂ� ĂůŽƌƐ� ġƚƌĞ� ǀŝŐŝůĂŶƚ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĐŚŽŝǆ� Ğƚ� ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�
ƉƌŝƐĞƐ͘ ͩ 
 

>Ğ�ŵĂŝŶƟĞŶ�Ě͛ƵŶ�ŶŝǀĞĂƵ�Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĠůĞǀĠ 
ͨ sŽƵƐ�ĂůĞƌƚĞǌ�ƐƵƌ� ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�Ě͛ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ĂŝŵĞƌĂŝĞŶƚ�
ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ĚĠƐĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐŝŶƋ�ĂŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�>ŽŝƌĞƚ͘�>͛ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĂƵ�ƐŽƵƟĞŶ�ă�
ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ͘� �ƚ� ũĞ�ŵĞ� ĨĠůŝĐŝƚĞ�Ě͛ƵŶĞ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ ͗� ůĞ� ĐŚŽŝǆ�ĚĞ� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ů͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ� ƐŽŝƚ� ĂƵ� ƚƌĂǀĞƌƐ� ĚĞƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ� ĚƵ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ͕� ƐŽŝƚ� ƉĂƌ� ůĞ� ďŝĂŝƐ� ĚĞƐ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ� ĞŶ� ĮŶĂŶĕĂŶƚ� ůĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ĂƉƉƌĠĐŝĠ͘ ͩ 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŚĂŝůůŽƵ�͗�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĂůĂƌŵŝƐƚĞ�ŝŶũƵƐƟĮĠ 
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>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ� ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ�ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ�ϮϬϮϬ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ǀĂůŝĚĠƐ͘��ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĂůĂƌŵŝƐƚĞ�ĚĞ� ůĂ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ� ĂƵ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚƵ� ďƵĚŐĞƚ͕� ŝů� ĨĂŝƚ� ĂƉƉĂƌĂŝƚƌĞ� ƵŶĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ĮŶĂŶĐŝğƌĞ� ƐĂŝŶĞ͕� ƚƌğƐ� ĨĂŝďůĞŵĞŶƚ�
ŝŵƉĂĐƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ͘ 

hŶĞ��D�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ 
 
�ƉƌğƐ� ůĞ�ǀŽƚĞ�ĚƵ��ŽŵƉƚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĨ�ϮϬϮϬ͕�ƵŶĞ��ĠĐŝƐŝŽŶ��ƵĚŐĠƚĂŝƌĞ�DŽĚŝĮĐĂƟǀĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐĞ�ĂƵǆ�ǀŽŝǆ͘�
�ůůĞ�ŵŽĚŝĮĞ�ă� ůĂ�ŵĂƌŐĞ�ůĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŝŵŝƟĨ�ǀŽƚĠ�ĮŶ�ũĂŶǀŝĞƌ͘��Ŷ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ǀŽƚĞ�ĚƵ�ďƵĚŐĞƚ͕�DĂƌŝĞ-
�ŐŶğƐ��ŽƵƌƌŽǇ͕�,ĠůğŶĞ�>ŽƌŵĞ͕�sĂŶĞƐƐĂ�^ůŝŵĂŶŝ�Ğƚ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŚĂŝůůŽƵ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂďƐƚĞŶƵƐ�͖�DŝĐŚĞů��ƌĞīǇ�Ă�
ǀŽƚĠ�ƉŽƵƌ͘ 


