
- &4 � 7&/ 5 4 � %&�
- 
* / ' 0

- &4 � 7&/ 5 4 � %&�
- 
* / ' 0

1SJOUFNQT� &U©� � � � �

�0�$�,�5�,�( ���' �( ���7�5�(�,�=�(���9�(�1�7�6�± �7�p�O���������������������������������± �P�D�L�U�L�H�# �W�U�H�L�]�H���Y�H�Q�W�V���I�U�± �Z�Z�Z���W�U�H�L�]�H���Y�H�Q�W�V���I�U



�( �G�L�W�R��

�&�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���P�R�L�V���R�Q�W���S�H�U�P�L�V���j���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���p�T�X�L�S�H���G�H���S�U�H�Q�G�U�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���Q�R�P�E�U�H�X�[���G�R�V�V�L�H�U�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�[���H�W���G�H
�V�H���P�H�W�W�U�H���D�X���W�U�D�Y�D�L�O���G�D�Q�V���O�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����3�O�X�V�L�H�X�U�V���V�X�M�H�W�V���R�F�F�X�S�H�Q�W���D�X�M�R�X�U�G�µ�K�X�L���Q�R�V���U�p�I�O�H�[�L�R�Q�V�������O�H�V���I�X�W�X�U�V
�O�R�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�����O�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�H���Y�R�L�U�L�H���G�D�Q�V���O�H���F�H�Q�W�U�H���E�R�X�U�J���H�W���O�H�V���p�F�D�U�W�V�����O�µ�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���H�W���O�µ�D�Y�H�Q�L�U���G�H���Q�R�V���E�k�W�L�P�H�Q�W�V
�F�R�P�P�X�Q�D�X�[�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���O�L�p�H�V���j���O�D���V�p�F�X�U�L�W�p���L�Q�F�H�Q�G�L�H���H�W���D�X���3�O�D�Q���&�R�P�P�X�Q�D�O���G�H���'�p�I�H�Q�V�H���,�Q�F�H�Q�G�L�H�����&�H�V
�S�U�R�M�H�W�V���V�R�Q�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���S�R�X�U���O�µ�D�Y�H�Q�L�U���G�H���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���H�W���Q�p�F�H�V�V�L�W�H�Q�W���G�X���W�H�P�S�V�����G�H�V���p�F�K�D�Q�J�H�V���H�W���X�Q�H���U�p�I�O�H�[�L�R�Q
�D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�H���D�I�L�Q���G�H���I�D�L�U�H���O�H�V���P�H�L�O�O�H�X�U�V���F�K�R�L�[���S�R�V�V�L�E�O�H�V���S�R�X�U���Q�R�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�H���H�W���V�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V��
��

�&�H���G�p�E�X�W���G�H���P�D�Q�G�D�W���H�V�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���P�D�U�T�X�p���S�D�U���O�µ�D�E�R�X�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�µ�X�Q���S�U�R�M�H�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�Y�H�F���O�D���I�L�Q���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�H
�U�p�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���P�D�L�U�L�H�����/�µ�p�T�X�L�S�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D���U�H�W�U�R�X�Y�p���V�H�V���O�R�F�D�X�[���H�W���Q�R�X�V���V�R�P�P�H�V���K�H�X�U�H�X�[���G�H���S�R�X�Y�R�L�U���Y�R�X�V
�D�F�F�X�H�L�O�O�L�U���G�D�Q�V���G�H���P�H�L�O�O�H�X�U�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����1�R�W�U�H���V�D�O�O�H���S�R�O�\�Y�D�O�H�Q�W�H���S�R�U�W�H���G�p�V�R�U�P�D�L�V���O�H���Q�R�P���G�H���¨���6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V���©��
�X�Q���F�O�L�Q���G�µ�¯�L�O���j���F�H�V���R�L�V�H�D�X�[���T�X�L���U�H�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���F�K�D�T�X�H���S�U�L�Q�W�H�P�S�V���H�W���T�X�L���W�U�R�X�Y�H�Q�W���U�H�I�X�J�H���V�R�X�V���V�D���W�R�L�W�X�U�H��
�/�µ�L�Q�D�X�J�X�U�D�W�L�R�Q���R�I�I�L�F�L�H�O�O�H���G�H���O�D���P�D�L�U�L�H���U�p�Q�R�Y�p�H���H�W���G�H���O�D���6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V���D�X�U�D���O�L�H�X���F�R�X�U�D�Q�W���������������1�R�X�V���D�X�U�R�Q�V���D�O�R�U�V���O�H
�S�O�D�L�V�L�U���G�H���S�D�U�W�D�J�H�U���D�Y�H�F���Y�R�X�V���X�Q���P�R�P�H�Q�W���F�R�Q�Y�L�Y�L�D�O���H�W���V�\�P�E�R�O�L�T�X�H���S�R�X�U���Q�R�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�H��
��

�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�F�F�X�H�L�O�O�L���G�H���Q�R�X�Y�H�D�X�[���Y�L�V�D�J�H�V���D�X���V�H�L�Q���G�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�X�Q�L�F�L�S�D�X�[�����%�L�H�Q�Y�H�Q�X�H���j���)�O�R�U�L�D�Q�H�����T�X�L���D
�U�H�M�R�L�Q�W���O�µ�$�J�H�Q�F�H���3�R�V�W�D�O�H�����D�L�Q�V�L���T�X�µ�j���0�D�X�G���H�W���0�H�G�K�L���D�X���V�H�U�Y�L�F�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H��
�/�µ�D�U�U�L�Y�p�H���G�H���Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�J�H�Q�W�V���H�V�W���W�R�X�M�R�X�U�V���X�Q�H���E�R�Q�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�����P�D�L�V���H�O�O�H���G�H�P�D�Q�G�H���D�X�V�V�L���X�Q���W�H�P�S�V���G�µ�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q��
�'�p�F�R�X�Y�U�L�U���X�Q�H���F�R�P�P�X�Q�H�����V�H�V���K�D�E�L�W�X�G�H�V���G�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����V�H�V���p�T�X�L�S�H�P�H�Q�W�V���H�W���V�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V���Q�H���V�H���I�D�L�W���S�D�V���H�Q
�T�X�H�O�T�X�H�V���V�H�P�D�L�Q�H�V�����$�F�F�R�P�S�D�J�Q�p�V���S�D�U���6�p�E�D�V�W�L�H�Q�����U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�X���V�H�U�Y�L�F�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�����0�D�X�G���H�W���0�H�G�K�L���S�U�H�Q�Q�H�Q�W
�S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H�X�U�V���P�D�U�T�X�H�V�����-�H���O�H�V���U�H�P�H�U�F�L�H���S�R�X�U���O�H�X�U���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���H�W���U�H�P�H�U�F�L�H���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V���S�R�X�U���O�H�X�U
�F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�R�Q���G�X�U�D�Q�W���F�H�W�W�H���S�p�U�L�R�G�H���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�µ�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���G�H�V���H�V�S�D�F�H�V���Y�H�U�W�V��
��

�'�X�U�D�Q�W���F�H���P�D�Q�G�D�W�����Q�R�X�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�R�Q�V���j�� �V�R�X�W�H�Q�L�U���D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���Q�R�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�����Y�p�U�L�W�D�E�O�H�V���I�R�U�F�H�V���Y�L�Y�H�V���G�H���Q�R�W�U�H
�F�R�P�P�X�Q�H�����*�U�k�F�H���j�� �O�µ�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U�V���E�p�Q�p�Y�R�O�H�V�����H�O�O�H�V���D�Q�L�P�H�Q�W���Q�R�W�U�H���Y�L�O�O�D�J�H�����S�U�R�S�R�V�H�Q�W���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V
�D�F�W�L�Y�L�W�p�V�����U�H�Q�G�H�Q�W���G�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�p�F�L�H�X�[���H�W���F�U�p�H�Q�W���G�H�V���P�R�P�H�Q�W�V���G�H���S�D�U�W�D�J�H���T�X�L���U�H�Q�I�R�U�F�H�Q�W���O�H���O�L�H�Q���H�Q�W�U�H���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V��
�/�H�X�U���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���H�V�W���X�Q�H���U�L�F�K�H�V�V�H���S�R�X�U���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���H�W���H�O�O�H�V���S�R�X�U�U�R�Q�W���F�R�P�S�W�H�U���V�X�U���Q�R�W�U�H���p�F�R�X�W�H���H�W���Q�R�W�U�H���V�R�X�W�L�H�Q���S�R�X�U
�I�D�L�U�H���Y�L�Y�U�H���O�H�X�U�V���S�U�R�M�H�W�V��

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

�-�H���V�R�X�K�D�L�W�H���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�G�U�H�V�V�H�U���X�Q���P�R�W���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���j���&�L�Q�G�\�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H���O�µ�p�F�R�O�H���6�D�L�Q�W���0�D�U�L�H���G�H�V���9�H�Q�W�V�����-�H���O�D���U�H�P�H�U�F�L�H
�F�K�D�O�H�X�U�H�X�V�H�P�H�Q�W���S�R�X�U���V�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���D�X�S�U�q�V���G�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V�����G�H�V���I�D�P�L�O�O�H�V���H�W���G�H���O�µ�p�T�X�L�S�H���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�H�����D�L�Q�V�L���T�X�H���S�R�X�U
�O�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���H�Q�W�U�H�W�H�Q�X�H�V���D�Y�H�F���O�D���0�D�L�U�L�H�����1�R�X�V���O�X�L���V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���X�Q�H���E�H�O�O�H���U�p�X�V�V�L�W�H���G�D�Q�V���O�D���S�R�X�U�V�X�L�W�H���G�H���V�R�Q
�S�D�U�F�R�X�U�V��

�«���O�D���U�H�Q�W�U�p�H���S�U�R�F�K�D�L�Q�H�����&�\�U�L�O�O�H���S�U�H�Q�G�U�D���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�µ�p�F�R�O�H��
�%�L�H�Q���F�R�Q�Q�X���H�W���D�S�S�U�p�F�L�p���G�H�V���p�O�q�Y�H�V���F�R�P�P�H���G�H�V���I�D�P�L�O�O�H�V�����Q�R�X�V���O�X�L
�V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���S�O�H�L�Q�H���U�p�X�V�V�L�W�H���G�D�Q�V���V�H�V���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�����1�R�X�V
�F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�R�Q�V���j���H�Q�W�U�H�W�H�Q�L�U���G�H�V���O�L�H�Q�V���p�W�U�R�L�W�V�����G�D�Q�V���O�µ�L�Q�W�p�U�r�W���H�W���S�R�X�U
�O�H���E�L�H�Q���r�W�U�H���G�H���Q�R�V���H�Q�I�D�Q�W�V����
��

�/�µ�D�Y�H�Q�L�U���G�H���Q�R�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�H���V�H���F�R�Q�V�W�U�X�L�W���H�Q�V�H�P�E�O�H�����$�Y�H�F���O�H�V
�p�O�X�V�����O�H�V���D�J�H�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�[�����O�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�����O�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���H�W
�O�µ�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����Q�R�X�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�R�Q�V���j�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���D�Y�H�F
�V�p�U�L�H�X�[�����p�F�R�X�W�H���H�W���S�U�R�[�L�P�L�W�p���S�R�X�U���I�D�L�U�H���G�H���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���X�Q�H
�F�R�P�P�X�Q�H���D�J�U�p�D�E�O�H���j���Y�L�Y�U�H���S�R�X�U���W�R�X�V��
��

�-�H���Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�H���X�Q�H���D�J�U�p�D�E�O�H���O�H�F�W�X�U�H���G�H���F�H���S�U�H�P�L�H�U���Q�X�P�p�U�R���¨���/ �H�V���9�H�Q�W�V���G�H���O�µ�,�Q�I�R���©���G�X���P�D�Q�G�D�W
�H�W���X�Q���W�U�q�V���E�H�O���p�W�p���j ���W�R�X�W�H�V���H�W���j ���W�R�X�V��������

�'�H�S�X�L�V���O�H�V���p�O�H�F�W�L�R�Q�V���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�H�V�����X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���p�T�X�L�S�H���V�µ�H�V�W���P�L�V�H���D�X���W�U�D�Y�D�L�O���D�Y�H�F���H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�P�H���H�W
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����-�H���W�L�H�Q�V���W�R�X�W���G�µ�D�E�R�U�G���j���Y�R�X�V���U�H�P�H�U�F�L�H�U���V�L�Q�F�q�U�H�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���T�X�H���Y�R�X�V
�Q�R�X�V���D�Y�H�]���D�F�F�R�U�G�p�H��
��

�3�R�X�U���O�D���S�O�X�S�D�U�W�����O�H�V���p�O�X�V���T�X�L���F�R�P�S�R�V�H�Q�W���D�X�M�R�X�U�G�µ�K�X�L���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���P�X�Q�L�F�L�S�D�O���G�p�F�R�X�Y�U�H�Q�W���F�H�W�W�H
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�����$�Y�H�F���O�H�X�U�V���L�G�p�H�V�����O�H�X�U���p�Q�H�U�J�L�H���H�W���O�H�X�U���H�Q�Y�L�H���G�H���V�µ�L�Q�Y�H�V�W�L�U���S�R�X�U���Q�R�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�H�����L�O�V
�D�S�S�R�U�W�H�Q�W���X�Q���U�H�J�D�U�G���Q�R�X�Y�H�D�X���W�R�X�W���H�Q���V�µ�L�Q�V�F�U�L�Y�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p���G�X���W�U�D�Y�D�L�O���U�p�D�O�L�V�p���F�H�V
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�����(�Q�V�H�P�E�O�H�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���j�� �F�¯�X�U���G�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���O�H�V���S�U�R�M�H�W�V���H�Q�J�D�J�p�V���H�W���G�H
�S�U�p�S�D�U�H�U���O�µ�D�Y�H�Q�L�U���G�H���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V��

�&�K�q�U�H�V���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�D�L�V�H�V�����F�K�H�U�V���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�D�L�V��



�5�H�Q�D�X�G��
�3�2�8�' �( �5�2�8�;

�&�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���0�X�Q�L�F�L�S�D�O

�0�D�U�L�H���(�Y�H��
�&�+�(�5�2�1

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���' �p�O�p�J�X�p�H

�0�D�X�G��
�0�2�5�,�1

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H

�&�\�U�L�O�O�H
���%�$�%�$�5�5�,�7

���H�U���D�G�M�R�L�Q�W

�( �T�X�L�S�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H��������������������

�1�L�F�R�O�H
���%�(�$�8�)�5�(�7�2�1

���q�P�H���D�G�M�R�L�Q�W�H

�3�K�L�O�L�S�S�H
���+�8�5�7�(�$�8
���q�P�H���D�G�M�R�L�Q�W

�3�D�W�U�L�F�H��
�* �8�,�%�(�5�7

�&�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���0�X�Q�L�F�L�S�D�O

�0�D�U�\�O�L�Q�H��
�* �2�8�6�6�(

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H

�3�L�H�U�U�H��
�: �,�/�/�,�$�0�6�2�1

�&�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���0�X�Q�L�F�L�S�D�O

�&�D�U�R�O�L�Q�H
���/�$�5�* �(�5

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H

�0�D�U�W�K�H
�0�$�5�7�<

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H

�0�D�Q�X�H�O�O�D��
�6�(�* �8�,�1

�&�R�Q�V�H�L�O�O�q�U�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O�H

�6�W�H�S�K�D�Q�H��
�3�,�1�(�$�8

�&�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���0�X�Q�L�F�L�S�D�O

�-�H�D�Q���3�L�H�U�U�H��
�-�$�' �( �$�8

�&�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���' �p�O�p�J�X�p



�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������1�L�F�R�O�H���%�(�$�8�)�5�(�7�2�1
�-�H�D�Q���3�L�H�U�U�H���-�$�' �( �$�8������ �&�D�U�R�O�L�Q�H���/ �$�5�* �(�5�� ��
�0�D�U�L�H���(�Y�H���&�+�(�5�2�1
�0�H�P�E�U�H�V�� �H�[�W�H�U�L�H�X�U�V�� �D�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �0�X�Q�L�F�L�S�D�O��
�5�p�P�\���5�,�&�+�$�5�' ���������1�D�G�q�J�H���3�2�8�3�2�1�1�2�7����
�-�H�D�Q���/ �X�F���7�(�6�6�,�( �5�����6�R�S�K�L�H���%�,�/ �/ �$�8�' ��

�0�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� �Æ�W�U�H�� �j �� �O�µ�p�F�R�X�W�H�� �G�H�V�� �K�D�E�L�W�D�Q�W�V
�Y�X�O�Q�p�U�D�E�O�H�V�����H�Q���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p���V�R�F�L�D�O�H�����&�H�F�L���H�Q���O�L�H�Q
�D�Y�H�F���O�H���6�H�F�R�X�U�V���&�D�W�K�R�O�L�T�X�H�����O�µ�p�S�L�F�H�U�L�H���6�R�O�L�G�D�L�U�H��
�$�Q�L�P�H�U�� �H�W�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�U�� �O�H�V�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�X�S�U�q�V�� �G�H�V
�V�H�Q�L�R�U�V���� �J�R�€�W�H�U�� �D�Q�L�P�p���� �F�R�O�L�V�� �G�H�� �1�R�s�O������
�' �p�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���6�R�O�L�G�D�L�U�H��

�&�R�P�L�W�p���&�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�I���G�µ�$�F�W�L�R�Q�V���6�R�F�L�D�O�H�V
�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������0�D�U�L�H�O�O�H���' �8�' �2�* �1�2�1���+�(�5�$�8�/�7
�0�D�U�W�K�H���0�$�5�7�<�������0�D�Q�X�H�O�O�D���6�(�* �8�,�1��

�0�L�V�V�L�R�Q�V���������* �p�U�H�U���H�W���Y�H�L�O�O�H�U���D�X���E�R�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W
�G�H���O�µ�H�V�S�D�F�H���M�H�X�Q�H�V���²�/�µ�(�Q�W�U�H�S�{�W�H�³�����Æ�W�U�H���j ���O�µ�p�F�R�X�W�H
�G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�X���S�p�U�L�V�F�R�O�D�L�U�H�����G�X���F�H�Q�W�U�H���G�H���O�R�L�V�L�U�V��
�G�X�� �U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�� �V�F�R�O�D�L�U�H�� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �G�H�� �O�µ�p�F�R�O�H�� �6�W�H
�0�D�U�L�H���G�H�V���9�H�Q�W�V��
�)�D�L�U�H���Y�L�Y�U�H���O�H���&�R�Q�V�H�L�O���0�X�Q�L�F�L�S�D�O���G�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V��

�(�Q�I�D�Q�F�H���-�H�X�Q�H�V�V�H

�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������3�K�L�O�L�S�S�H���+�8�5�7�(�$�8��
�-�H�D�Q���3�L�H�U�U�H�� �-�$�' �( �$�8�� ���� �3�D�W�U�L�F�H�� �* �8�,�%�(�5�7�� ��
�3�L�H�U�U�H�� �: �,�/ �/ �,�$�0�6�2�1�� ���� �6�W�p�S�K�D�Q�H�� �3�,�1�(�$�8�� ��
�0�D�X�G���0�2�5�,�1�������&�\�U�L�O�O�H���%�$�%�$�5�,�7��

�0�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� �6�µ�D�V�V�X�U�H�U�� �G�X�� �E�R�Q�� �p�W�D�W�� �H�W�� �G�X�� �E�R�Q
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H�V���E�k�W�L�P�H�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�[���D�L�Q�V�L
�T�X�H�� �G�H�� �O�H�X�U�V�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�p�V���� �* �p�U�H�U�� �O�H�V
�G�L�V�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�D�Q�Q�H�V���� �( �W�D�E�O�L�U�� �H�W
�Y�D�O�L�G�H�U�� �O�H�V�� �G�H�Y�L�V�� �F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�L�H�O�V���� �V�X�L�Y�U�H�� �O�H�V
�F�K�D�Q�W�L�H�U�V�����3�U�p�Y�R�L�U���O�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�W���S�U�p�Y�R�L�U
�O�H�V�� �G�R�V�V�L�H�U�V�� �G�µ�D�S�S�H�O�V�� �G�µ�R�I�I�U�H�V�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �W�U�D�Y�D�X�[
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V�����9�p�U�L�I�L�H�U���O�H�V���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�V���p�O�p�F�W�U�L�T�X�H�V
�H�W���G�H�V���I�O�X�L�G�H�V�����$�V�V�X�U�H�U���O�D���E�R�Q�Q�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���V�D�O�O�H�V��
�G�H�V���D�S�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�V�ª

�%�k�W�L�P�H�Q�W�V�������3�D�W�U�L�P�R�L�Q�H

�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������&�\�U�L�O�O�H���%�$�%�$�5�,�7
�1�L�F�R�O�H�� �%�(�$�8�)�5�(�7�2�1�� ���� �3�K�L�O�L�S�S�H�� �+�8�5�7�(�$�8�� ������
�0�D�U�\�O�L�Q�H���* �2�8�6�6�(�������3�D�W�U�L�F�H���* �8�,�%�(�5�7��

�0�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� �3�U�p�S�D�U�H�U�� �H�W�� �p�O�D�E�R�U�H�U�� �O�H�� �E�X�G�J�H�W�� �G�H
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �G�µ�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �F�R�P�P�X�Q�D�O��
�6�µ�D�V�V�X�U�H�U���G�H���V�D���E�R�Q�Q�H���H�[�p�F�X�W�L�R�Q�����&�R�Q�W�U�{�O�H�U���O�µ�p�W�D�W
�G�H�V�� �H�P�S�U�X�Q�W�V���� �p�W�X�G�L�H�U�� �H�W�� �S�U�R�S�R�V�H�U�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H
�I�L�V�F�D�O�H���D�X���&�R�Q�V�H�L�O���0�X�Q�L�F�L�S�D�O��

�)�L�Q�D�Q�F�H�V

�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������&�\�U�L�O�O�H���%�$�%�$�5�,�7
�-�H�D�Q���3�L�H�U�U�H�� �-�$�' �( �$�8�� ���� �3�D�W�U�L�F�H�� �* �8�,�%�(�5�7�� ��
�3�K�L�O�L�S�S�H�� �+�8�5�7�(�$�8�� ���� �3�L�H�U�U�H�� �: �,�/ �/ �,�$�0�6�2�1�� ������
�0�D�U�L�O�\�Q�H���* �2�8�6�6�(��

�0�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� �( �Q�W�U�H�W�H�Q�L�U�� �O�H�V�� �Y�R�L�U�L�H�V���� �O�H�V�� �U�p�V�H�D�X�[
�V�R�X�W�H�U�U�D�L�Q�V���� �O�µ�p�F�O�D�L�U�D�J�H�� �S�X�E�O�L�F���� �p�I�I�D�F�H�P�H�Q�W�� �G�H�V
�U�p�V�H�D�X�[���� �0�H�W�W�U�H�� �H�Q�� �¯ �X�Y�U�H�� �O�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �G�H
�O�R�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���� �H�Q�W�U�H�W�H�Q�L�U�� �O�H�V�� �H�V�S�D�F�H�V�� �Y�H�U�W�V���� �O�H
�F�L�P�H�W�L�q�U�H���� �O�H�V���p�T�X�L�S�H�P�H�Q�W�V���V�S�R�U�W�L�I�V���H�W���J�p�U�H�U���O�H�V
�M�D�U�G�L�Q�V�� �S�D�U�W�D�J�p�V���� �5�H�O�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �V�H�U�Y�L�F�H�V
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V��

�8�U�E�D�Q�L�V�P�H�������9�R�L�U�L�H

�&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q

�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������1�L�F�R�O�H���%�(�$�8�)�5�(�7�2�1
�0�D�U�W�K�H���0�$�5�7�<�������&�D�U�R�O�L�Q�H���/ �$�5�* �(�5�������0�D�U�L�H���(�Y�H
�&�+�(�5�2�1�������0�D�X�G���0�2�5�,�1��

�0�L�V�V�L�R�Q�V�������( �O�D�E�R�U�H�U���H�W���S�X�E�O�L�H�U���/�H�V���9�H�Q�W�V���G�H���O�µ�,�Q�I�R
�G�H�X�[���I�R�L�V���S�D�U���D�Q��
�* �p�U�H�U���O�H���V�L�W�H���L�Q�W�H�U�Q�H�W���Z�Z�Z���W�U�H�L�]�H���Y�H�Q�W�V���I�U
�D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���U�p�V�H�D�X�[���V�R�F�L�D�X�[��

�/ �H�V���P�H�P�E�U�H�V�������0�D�U�L�H���(�Y�H���&�+�(�5�2�1
�0�D�X�G�� �0�2�5�,�1�� ���� �6�W�p�S�K�D�Q�H�� �3�,�1�(�$�8�� ���� �5�H�Q�D�X�G
�3�2�8�' �( �5�2�8�; �� ���� �&�D�U�R�O�L�Q�H�� �/ �$�5�* �(�5�� ���� �1�L�F�R�O�H
�%�(�$�8�)�5�(�7�2�1��

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

�&�X�O�W�X�U�H���H�W���9�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H

�/ �H�V���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�H�V��������������������



�/ �H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�H���O�D���P�D�L�U�L�H���V�R�Q�W���W�H�U�P�L�Q�p�V����
�5�p�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���p�Q�H�U�J�p�W�L�T�X�H����
�&�U�p�D�W�L�R�Q���G�
�X�Q���O�R�F�D�O���V�W�R�F�N�D�J�H���G�H�V���D�U�F�K�L�Y�H�V��
�5�p�R�U�J�D�Q�L�V�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �E�X�U�H�D�X�[���� �G�H�� �O�D�� �E�R�U�Q�H
�G�
�D�F�F�X�H�L�O���D�X���S�X�E�O�L�T�X�H���H�W���G�H���O�µ�D�J�H�Q�F�H���S�R�V�W�D�O�H��

�/�D�� �V�D�O�O�H�� �3�R�O�\�Y�D�O�H�Q�W�H�� �G�H�Y�L�H�Q�W�� �O�D�� �²�6�D�O�O�H�� �G�H�V
�+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V�³��

�/ �
�D�W�H�O�L�H�U���F�R�P�P�X�Q�D�O���H�V�W���G�R�U�p�Q�D�Y�D�Q�W���O�R�F�D�O�L�V�p���D�X
�E�k�W�L�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �* �H�Q�r�W�V���� �' �H�V�� �Y�H�V�W�L�D�L�U�H�V���� �G�H�V
�V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V���H�W���X�Q�H���V�D�O�O�H���G�H���S�R�V�H���R�Q�W���p�W�p���F�U�p�p�V���S�R�X�U
�U�H�F�H�Y�R�L�U���G�X���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���I�p�P�L�Q�L�Q���H�W���R�X���P�D�V�F�X�O�L�Q��
�/�H���F�R�€�W���W�R�W�D�O���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���V�µ�H�V�W���p�O�H�Y�p���j �����������������������»
�+�7�����/�H���' �p�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���9�H�Q�G�p�H���D���I�L�Q�D�Q�F�p��
�F�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���j ���K�D�X�W�H�X�U���G�H���������� ����

�%�k�W�L�P�H�Q�W�V

�/ �
�D�Q�F�L�H�Q���D�W�H�O�L�H�U���V�H�U�D���X�W�L�O�L�V�p���S�R�X�U���O�H���V�W�R�F�N�D�J�H���G�H
�P�D�W�p�U�L�H�O�� �G�H�� �S�U�r�W�� �H�W�� �G�H�� �O�R�F�D�W�L�R�Q�� ���W�D�E�O�H���� �E�D�Q�F�V��
�F�K�D�L�V�H�V�����E�D�U�Q�X�P���������������/�D���W�R�L�W�X�U�H���G�H���F�H���E�k�W�L�P�H�Q�W���H�W
�G�H���O�D���E�X�Y�H�W�W�H���G�X���I�R�R�W���V�R�Q�W���H�Q���W�U�q�V���P�D�X�Y�D�L�V���p�W�D�W��
�' �H�V���W�U�D�Y�D�X�[���V�R�Q�W���S�U�p�Y�X�V���V�X�U���O�H�����q�P�H���V�H�P�H�V�W�U�H
���������� ���� �P�L�V�H�� �D�X�[�� �Q�R�U�P�H�V�� �G�H�� �O�
�p�O�H�F�W�U�L�F�L�W�p�� �G�H�� �O�D
�E�X�Y�H�W�W�H�����G�p�V�D�P�L�D�Q�W�D�J�H���G�H���O�D���W�R�L�W�X�U�H���G�H���O�
�D�W�H�O�L�H�U���H�W
�S�R�V�H�� �G�H�� �E�D�F�� �D�F�L�H�U�� �D�Q�W�L�� �F�R�Q�G�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �V�€�U
�O�
�H�Q�V�H�P�E�O�H�����&�R�€�W���J�O�R�E�D�O���G�X���F�K�D�Q�W�L�H�U�����������������»���7�7�&��

�3�K�L�O�L�S�S�H���+�8�5�7�(�$�8�������q�P�H���$�G�M�R�L�Q�W

�8�U�E�D�Q�L�V�P�H

�( �Q���]�R�Q�H���8�&�����O�R�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����G�X���3�/�8�L������
�/�H�V�� �K�p�E�H�U�J�H�P�H�Q�W�V�� �W�R�X�U�L�V�W�L�T�X�H�V�� �Q�H�� �V�R�Q�W�� �S�D�V
�D�X�W�R�U�L�V�p�V��

�4�X�H�O�T�X�H���V�R�L�W���O�H���]�R�Q�D�J�H�����W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�U���X�Q�H���P�D�L�V�R�Q
�G�µ�K�D�E�L�W�D�W�L�R�Q���H�Q���K�p�E�H�U�J�H�P�H�Q�W���W�R�X�U�L�V�W�L�T�X�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�H
�X�Q���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q���D�X���V�H�Q�V���G�X���G�U�R�L�W���G�H
�O�µ�X�U�E�D�Q�L�V�P�H�����H�W���G�R�L�W���r�W�U�H���L�Q�V�W�U�X�L�W���F�R�P�P�H���W�H�O��
�$�X�V�V�L���� �X�Q�� �U�q�J�O�H�P�H�Q�W�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�� �O�µ�R�F�W�U�R�L�� �G�H
�O�µ�D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�µ�X�V�D�J�H���H�Q���P�H�X�E�O�p
�G�H���W�R�X�U�L�V�P�H�������L�O���H�V�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�U�p�Y�X���T�X�µ�X�Q���P�H�X�E�O�p
�G�H�� �W�R�X�U�L�V�P�H�� �G�R�L�W�� �G�L�V�S�R�V�H�U�� �G�H�� �S�O�D�F�H�� �G�H
�V�W�D�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �G�R�Q�W�� �O�H�� �Q�R�P�E�U�H�� �H�V�W�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �H�Q
�I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�X���Q�R�P�E�U�H���G�H���F�R�X�F�K�D�J�H��

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

�&�\�U�L�O�O�H���%�$�%�$�5�,�7�������H�U���$�G�M�R�L�Q�W

�8�Q���P�H�X�E�O�p���G�H���W�R�X�U�L�V�P�H���S�H�X�W���r�W�U�H���D�X�W�R�U�L�V�p���R�X���Q�R�Q��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�X���]�R�Q�D�J�H���G�X���3�/�8�L�����3�O�D�Q
�/�R�F�D�O���G�µ�8�U�E�D�Q�L�V�P�H���L�Q�W�H�U�F�R�P�P�X�Q�D�O����

�(�Q���]�R�Q�H�V���$���H�W���1���G�X���3�/�8�L����
�/�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�µ�K�p�E�H�U�J�H�P�H�Q�W�V���W�R�X�U�L�V�W�L�T�X�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W
�r�W�U�H���H�Q�Y�L�V�D�J�p�V�����V�R�X�V���U�p�V�H�U�Y�H���G�H���U�H�V�S�H�F�W�H�U
�S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V����

�/�H���E�k�W�L�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�p���G�R�L�W���r�W�U�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�p
���S�D�V�W�L�O�O�p���U�H�S�p�U�p�����D�X���G�R�F�X�P�H�Q�W���G�µ�X�U�E�D�Q�L�V�P�H��
�,�O���G�R�L�W���r�W�U�H���V�L�W�X�p���G�D�Q�V���X�Q���V�H�F�W�H�X�U���G�L�V�S�R�V�D�Q�W
�G�µ�X�Q�H���G�p�I�H�Q�V�H���L�Q�F�H�Q�G�L�H���D�G�D�S�W�p�H��
�6�L���X�Q�H���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���G�X���U�p�V�H�D�X���G�µ�H�D�X���H�V�W
�Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�����F�H�O�O�H���F�L���G�R�L�W���U�H�V�W�H�U���O�L�P�L�W�p�H�����P�R�L�Q�V
�G�H�����������P�q�W�U�H�V���O�L�Q�p�D�L�U�H�V����

�(�Q���]�R�Q�H�V���8�$���H�W���8�%���G�X���3�/�8�L����
�/�H�V���K�p�E�H�U�J�H�P�H�Q�W�V���W�R�X�U�L�V�W�L�T�X�H�V���V�R�Q�W���D�X�W�R�U�L�V�p�V�����,�O�V
�S�H�X�Y�H�Q�W���D�L�Q�V�L���r�W�U�H���U�p�D�O�L�V�p�V���V�R�L�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�µ�X�Q�H
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���Q�R�X�Y�H�O�O�H�����V�R�L�W���S�D�U���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H
�G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q���G�µ�X�Q���E�k�W�L�P�H�Q�W���H�[�L�V�W�D�Q�W��

�5�q�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���O�R�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���W�R�X�U�L�V�P�H��

�$�F�W�X�D�O�L�W�p���G�H�V���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V��

�/�H�V�� �H�Q�I�D�Q�W�V�� �G�X�� �&�0�(�� �R�Q�W�� �F�R�Q�F�U�p�W�L�V�p�� �X�Q�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �G�H�� �O�H�X�U
�P�D�Q�G�D�W�����/�H�V���G�p�S�{�W�V���G�H���G�p�F�K�H�W�V���V�D�X�Y�D�J�H�V���V�R�Q�W���U�p�F�X�U�U�H�Q�W�V�����/�H�V
�M�H�X�Q�H�V�� �p�O�X�V�� �R�Q�W�� �� �H�X�� �O�µ�L�G�p�H�� �G�H�� �F�U�p�H�U�� �X�Q�H�� �S�D�Q�F�D�U�W�H�� �G�H
�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�����/�µ�X�Q�H���G�µ�H�Q�W�U�H���H�O�O�H���D���p�W�p���S�R�V�p�H���S�U�q�V���G�H���O�µ�H�V�S�D�F�H
�Q�D�W�X�U�H�O���G�H���O�D���%�R�X�O�D�L�H�����8�Q�H���V�H�F�R�Q�G�H���V�H�U�D���S�O�D�F�p�H���j ���O�D���V�R�U�W�L�H���G�X
�E�R�X�U�J�����D�X���O�L�H�X���G�L�W���³�/�D���%�R�X�G�L�Q�L�q�U�H�³��
�/ �H�V���p�O�X�V���U�H�P�H�U�F�L�H�Q�W���O�µ�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�V�������H�Q�I�D�Q�W�V���G�X�U�D�Q�W���F�H�V
�����D�Q�Q�p�H�V������
�������������������������������������������������������������������������������0�D�U�L�H�O�O�H���' �8�' �2�* �1�2�1���+�(�5�$�8�/�7�����0�D�L�U�H

�(�Q�I�D�Q�F�H���-�H�X�Q�H�V�V�H�������/�H���&�R�Q�V�H�L�O���0�X�Q�L�F�L�S�D�O���G�H�V���(�Q�I�D�Q�W�V



�/ �H�V�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V�� �R�Q�W�� �U�H�W�U�R�X�Y�p�� �O�H�X�U�V�� �O�R�F�D�X�[
�I�U�D�v�F�K�H�P�H�Q�W�� �U�p�Q�R�Y�p���� �1�R�X�V�� �V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V�� �O�D�� �E�L�H�Q�Y�H�Q�X�H�� �j
�)�O�R�U�L�D�Q�H�� �5�(�6�1�,�( �5�� �T�X�L�� �Y�R�X�V�� �D�F�F�X�H�L�O�O�H�� �G�R�U�p�Q�D�Y�D�Q�W�� �j
�O�µ�$�J�H�Q�F�H�� �3�R�V�W�D�O�H���� �1�R�V�� �V�L�Q�F�q�U�H�V�� �U�H�P�H�U�F�L�H�P�H�Q�W�V�� �H�W�� �X�Q�H
�E�R�Q�Q�H���U�H�W�U�D�L�W�H���j ���1�D�W�K�D�O�L�H���3�$�1�=�(�5�,���S�R�X�U���O�H�V���������D�Q�Q�p�H�V���G�H
�V�H�U�Y�L�F�H�V���D�X�S�U�q�V�����G�H�V���X�V�D�J�H�U�V��
�9�D�O�p�U�L�H�� �' �8�* �$�6�7���� �D�J�H�Q�W�� �G�µ�D�F�F�X�H�L�O�� �H�W�� �6�R�S�K�L�H�� �* �2�' �$�5�' ��
�D�J�H�Q�W�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�� �D�V�V�X�U�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �P�L�V�V�L�R�Q�V�� �V�R�X�V�� �O�D
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p���G�µ�$�P�D�Q�G�L�Q�H���3�2�,�5�,�( �5�������V�H�F�U�p�W�D�L�U�H���* �p�Q�p�U�D�O�H��

�/�H�V���6�H�U�Y�L�F�H�V���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V���H�W���O�µ�$�J�H�Q�F�H���3�R�V�W�D�O�H

�/�H�V���6�H�U�Y�L�F�H�V���7�H�F�K�Q�L�T�X�H�V

�/�µ�p�T�X�L�S�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���V�µ�H�V�W���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�p�H����
�1�R�X�V�� �V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V�� �X�Q�H�� �E�R�Q�Q�H�� �L�Q�W�q�J�U�D�W�L�R�Q�� �j �� �0�D�X�G
�$�1�6�4�8�(�5���H�W���0�H�K�G�L���%�(�1���0�$�1�6�2�8�5���T�X�L���R�Q�W���U�H�M�R�L�Q�W
�O�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���F�H���S�U�H�P�L�H�U���W�U�L�P�H�V�W�U�H��
�6�R�X�V���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p���G�H���6�p�E�D�V�W�L�H�Q���6�,�0�2�1����

�6�\�O�Y�L�H���%�2�,�7�(�$�8
�$�J�H�Q�W���G�µ�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q

�/ �H�V���6�H�U�Y�L�F�H�V���&�R�P�P�X�Q�D�X�[
�' �H���Q�R�X�Y�H�D�X�[���Y�L�V�D�J�H�V

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

�1�R�X�Y�H�D�X�[���K�R�U�D�L�U�H�V���G�H���O�D���0�D�L�U�L�H��
�H�W���G�H���O�µ�$�J�H�Q�F�H���3�R�V�W�D�O�H

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

�/ �D���P�D�L�U�L�H���H�V�W���R�X�Y�H�U�W�H������
�' �X���O�X�Q�G�L���D�X���Y�H�Q�G�U�H�G�L���G�H�����K�������j �������K������
�/�H�V���V�D�P�H�G�L�V�����V�H�P�D�L�Q�H�V���S�D�L�U�H�V�����G�H�����K�������j �������K������
�( �Q���G�H�K�R�U�V���G�H���F�H�V���K�R�U�D�L�U�H�V�����Y�R�X�V���S�R�X�Y�H�]���Q�R�X�V
�F�R�Q�W�D�F�W�H�U���S�D�U���P�D�L�O���R�X���W�p�O�p�S�K�R�Q�H������
�P�D�L�U�L�H�# �W�U�H�L�]�H���Y�H�Q�W�V���I�U����������������������������������

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

�)�H�U�P�p�H���O�H���P�H�U�F�U�H�G�L



�/�H�V���'�p�F�K�H�W�W�H�U�L�H�V�������1�R�X�Y�H�D�X�[���K�R�U�D�L�U�H�V

�/�H�V���G�p�F�K�H�W�W�H�U�L�H�V���G�X���3�D�\�V���G�H���0�R�U�W�D�J�Q�H���S�D�V�V�H�Q�W���D�X�[
�K�R�U�D�L�U�H�V���G�µ�p�W�p��

�'�X���������M�X�L�Q���D�X���������V�H�S�W�H�P�E�U�H���������������(�O�O�H�V���D�F�F�X�H�L�O�O�H�Q�W
�G�p�V�R�U�P�D�L�V���O�H�V���X�V�D�J�H�U�V���G�H�����K�������j�������K������

�&�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���S�H�U�P�H�W���G�µ�K�D�U�P�R�Q�L�V�H�U���O�H�V���K�R�U�D�L�U�H�V���H�Q
�S�p�U�L�R�G�H���H�V�W�L�Y�D�O�H���H�W���G�µ�D�V�V�X�U�H�U���O�D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p���G�X���V�H�U�Y�L�F�H
�S�X�E�O�L�F�����F�R�Q�I�L�p���j���X�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���S�U�H�V�W�D�W�D�L�U�H���S�D�U���O�H���3�D�\�V
�G�H���0�R�U�W�D�J�Q�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�R�U�V���G�H�V���p�S�L�V�R�G�H�V���G�H���I�R�U�W�H�V
�F�K�D�O�H�X�U�V���S�R�X�Y�D�Q�W���H�Q�W�U�D�v�Q�H�U���G�H�V���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���G�µ�D�F�W�L�Y�L�W�p��
�/�H�V���K�R�U�D�L�U�H�V���R�Q�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���p�W�p���D�G�D�S�W�p�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q
�G�H���O�D���I�U�p�T�X�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����D�I�L�Q���G�µ�R�S�W�L�P�L�V�H�U���O�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W
�G�X���V�H�U�Y�L�F�H�����«���S�D�U�W�L�U���G�X���������V�H�S�W�H�P�E�U�H�����O�H�V���G�p�F�K�H�W�W�H�U�L�H�V
�U�H�S�D�V�V�H�U�R�Q�W���H�Q���K�R�U�D�L�U�H�V���G�µ�K�L�Y�H�U��
�3�R�X�U���F�R�Q�Q�D�v�W�U�H���O�H���G�p�W�D�L�O���G�H�V���K�R�U�D�L�U�H�V�����F�R�Q�V�X�O�W�H�]���O�H���V�L�W�H
�G�X���3�D�\�V���G�H���0�R�U�W�D�J�Q�H��

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

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

�q�P�H

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

�Z�Z�Z���P�D�M�G�F���I�U��

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

�(�Q���F�D�V���G�
�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���U�H�F�H�Q�V�H�P�H�Q�W�����O�
�L�U�U�p�J�X�O�D�U�L�W�p���H�V�W
�V�D�Q�F�W�L�R�Q�Q�p�H���S�D�U���O�H���I�D�L�W����
�'�H���Q�H���S�D�V���S�R�X�Y�R�L�U���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���j���O�D���-�R�X�U�Q�p�H���'�p�I�H�Q�V�H���H�W
�&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p�����-�'�&�����H�W���H�Q���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�����G�H���Q�H���S�R�X�Y�R�L�U
�V�µ�L�Q�V�F�U�L�U�H���j�� �D�X�F�X�Q���H�[�D�P�H�Q�V���H�W���F�R�Q�F�R�X�U�V���G�H���O�
�e�W�D�W
���S�H�U�P�L�V���G�H���F�R�Q�G�X�L�U�H�����E�D�F�F�D�O�D�X�U�p�D�W�����������D�Y�D�Q�W���O�
�k�J�H���G�H������
�D�Q�V��

�/�H���U�H�F�H�Q�V�H�P�H�Q�W���S�H�U�P�H�W���D�X�[���D�X�W�R�U�L�W�p�V���P�L�O�L�W�D�L�U�H�V���G�H
�F�R�Q�Y�R�T�X�H�U���O�H���M�H�X�Q�H���S�R�X�U���T�X�
�L�O���H�I�I�H�F�W�X�H���O�D�� �-�R�X�U�Q�p�H
�'�p�I�H�Q�V�H���H�W���&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p�����-�'�&����

�/�H���U�H�F�H�Q�F�H�P�H�Q�W���&�L�W�R�\�H�Q���F�µ�H�V�W���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H���G�q�V���������D�Q�V

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���3�U�D�W�L�T�X�H�V

http://www.majdc.fr/
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F1961
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F871
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F871


�&�µ�H�V�W�� �R�I�I�L�F�L�H�O�� ���� �O�D�� �F�R�P�P�X�Q�H�� �G�H�� �7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V�� �D�� �p�W�p
�U�p�F�R�P�S�H�Q�V�p�H���H�W���J�D�U�G�H���V�H�V�������p�W�R�L�O�H�V���D�X���O�D�E�H�O���Q�D�W�L�R�Q�D�O
�9�L�O�O�H�V���H�W���9�L�O�O�D�J�H�V���e�W�R�L�O�p�V������

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

�(�Q���F�D�V���G�H���F�D�Q�L�F�X�O�H�����J�U�D�Q�G���I�U�R�L�G�����L�Q�R�Q�G�D�W�L�R�Q���R�X���D�X�W�U�H���F�U�L�V�H�����O�D���P�D�L�U�L�H���V�µ�H�Q�J�D�J�H���j���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���V�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V
�O�H�V���S�O�X�V���I�U�D�J�L�O�H�V�����3�R�X�U���F�H�O�D�����H�O�O�H���P�H�W���j�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���X�Q���U�H�J�L�V�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���V�S�p�F�L�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�o�X���S�R�X�U���O�H�V
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���Y�X�O�Q�p�U�D�E�O�H�V��

�9�R�X�V���r�W�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�p���H�����R�X���F�R�Q�Q�D�L�V�V�H�]���T�X�H�O�T�X�µ�X�Q���T�X�L���O�µ�H�V�W���"
�,�Q�V�F�U�L�Y�H�]���Y�R�X�V���G�q�V���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���S�R�X�U���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U���G�µ�X�Q���V�X�L�Y�L���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�V�p���H�Q���F�D�V���G�µ�X�U�J�H�Q�F�H��

�3�R�X�U�T�X�R�L���V�µ�L�Q�V�F�U�L�U�H���"

�/�H���U�H�J�L�V�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�D�O���S�H�U�P�H�W���j���O�D���P�D�L�U�L�H���G�H����
�9�R�X�V���F�R�Q�W�D�F�W�H�U���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���H�Q���F�D�V���G�µ�D�O�H�U�W�H�����F�D�Q�L�F�X�O�H�����J�U�D�Q�G���I�U�R�L�G�����H�W�F�������S�R�X�U���V�µ�D�V�V�X�U�H�U���G�H���Y�R�W�U�H���V�p�F�X�U�L�W�p��
�9�R�X�V���R�U�L�H�Q�W�H�U���Y�H�U�V���G�H�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�G�D�S�W�p�H�V��
�2�U�J�D�Q�L�V�H�U���G�H�V���Y�L�V�L�W�H�V���R�X���G�H�V���D�S�S�H�O�V���U�p�J�X�O�L�H�U�V���S�R�X�U���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���L�V�R�O�p�H�V��
�3�U�L�R�U�L�V�H�U���O�H�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���G�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���P�X�Q�L�F�L�S�D�X�[���H�W���G�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V��

�4�X�L���S�H�X�W���V�µ�L�Q�V�F�U�L�U�H���"

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

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

�&�R�P�P�H�Q�W���V�µ�L�Q�V�F�U�L�U�H���"

�5�D�S�S�U�R�F�K�H�]���Y�R�X�V���G�H���O�D���0�D�L�U�L�H���D�I�L�Q���G�H���F�R�P�S�O�p�W�H�U���X�Q���I�R�U�P�X�O�D�L�U�H���G�µ�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�����X�Q���G�H���Y�R�V���S�U�R�F�K�H�V���S�H�X�W
�I�D�L�U�H���O�D���G�p�P�D�U�F�K�H���S�R�X�U���Y�R�X�V����

�3�H�U�V�R�Q�Q�H�V���Y�X�O�Q�p�U�D�E�O�H�V�������6�p�F�X�U�L�W�p���H�W���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p

�9�L�O�O�H�V���H�W���9�L�O�O�D�J�H�V���p�W�R�L�O�p�V

�/�H���O�D�E�H�O���9�L�O�O�H�V���H�W���9�L�O�O�D�J�H�V���e�W�R�L�O�p�V�����G�p�F�H�U�Q�p���S�D�U���O�µ�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���1�D�W�L�R�Q�D�O�H���S�R�X�U���O�D���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���G�X���&�L�H�O���H�W���G�H
�O�µ�(�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���1�R�F�W�X�U�Q�H�V�����$�1�3�&�(�1�������U�p�F�R�P�S�H�Q�V�H���O�H�V���F�R�P�P�X�Q�H�V���T�X�L���P�q�Q�H�Q�W���X�Q�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H���Y�R�O�R�Q�W�D�U�L�V�W�H
�S�R�X�U����

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

�$�Y�H�F������ �p�W�R�L�O�H�V���V�X�U���������O�D���F�R�P�P�X�Q�H���G�H���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���V�H���S�O�D�F�H���S�D�U�P�L���O�H�V���F�R�P�P�X�Q�H�V���H�Q�J�D�J�p�H�V���S�R�X�U���X�Q
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���Q�R�F�W�X�U�Q�H���G�H���T�X�D�O�L�W�p��

�&�H�W�W�H���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q���H�V�W���X�Q�H���I�L�H�U�W�p���S�R�X�U���Q�R�W�U�H���F�R�P�P�X�Q�H�����(�O�O�H���P�R�Q�W�U�H���T�X�H���O�µ�p�F�R�O�R�J�L�H���H�W���O�H���E�L�H�Q���r�W�U�H���G�H�V
�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���S�H�X�Y�H�Q�W���D�O�O�H�U���G�H���S�D�L�U�����0�H�U�F�L���j���W�R�X�V���S�R�X�U���Y�R�W�U�H���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��������



�8�Q�H���S�D�J�H���V�H���W�R�X�U�Q�H������



�6�H�U�Y�L�F�H���$�X�W�R�Q�R�P�L�H���j���'�R�P�L�F�L�O�H

�/�H���F�O�X�E���G�H���O�µ�D�P�L�W�L�p

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

�G�H�V���V�D�O�O�H�V�����������������������3�U�p�V�L�G�H�Q�W�V�����P�H�P�E�U�H�V���G�H�V���E�X�U�H�D�X�[�����Q�R�X�V���Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���Q�R�P�E�U�H�X�[���O�H����
�/ �H���Y�H�Q�G�U�H�G�L���������V�H�S�W�H�P�E�U�H���j �������K�������6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V

�5�p�X�Q�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V��

�&�R�H�X�U���G�H���Y�L�O�O�D�J�H�������/ �D���Y�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H

�%�D�Q�T�X�H�W���G�H���F�O�D�V�V�H��

�9�R�X�V���r�W�H�V���Q�p���H�����H�Q���������������R�X���H�Q����������������
�Y�R�X�V���U�p�V�L�G�H�]�����j �����7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���R�X���Y�R�X�V���\���D�Y�H�]���K�D�E�L�W�p��

���8�Q�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���F�R�Q�Y�L�Y�L�D�O�H���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�p�H���S�R�X�U���I�r�W�H�U���F�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���G�L�]�D�L�Q�H��
�&�R�Q�W�D�F�W�������&�K�D�Q�W�D�O���&�$�5�&�$�8�' ����������������������������������

�������������������������&�O�D�X�G�H���0�$�8�' �( �7����������������������������������
���$�X���S�O�D�L�V�L�U���G�H���Y�R�X�V���\���U�H�W�U�R�X�Y�H�U����

�5�p�S�R�Q�V�H���V�R�X�K�D�L�W�p�H���D�Y�D�Q�W���O�H���������M�X�L�O�O�H�W

�%�D�Q�T�X�H�W���G�H���F�O�D�V�V�H��

�9�R�X�V���r�W�H�V���Q�p���H�����H�Q���������������R�X���H�Q����������������
�Y�R�X�V���U�p�V�L�G�H�]�����j �����7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V���R�X���Y�R�X�V���\���D�Y�H�]���K�D�E�L�W�p��

���8�Q�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���F�R�Q�Y�L�Y�L�D�O�H���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�p�H���S�R�X�U���I�r�W�H�U���F�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���G�L�]�D�L�Q�H��
�&�R�Q�W�D�F�W�������&�K�D�Q�W�D�O���&�$�5�&�$�8�' ����������������������������������

�������������������������&�O�D�X�G�H���0�$�8�' �( �7����������������������������������
���$�X���S�O�D�L�V�L�U���G�H���Y�R�X�V���\���U�H�W�U�R�X�Y�H�U����

�5�p�S�R�Q�V�H���V�R�X�K�D�L�W�p�H���D�Y�D�Q�W���O�H���������M�X�L�O�O�H�W



�/�D�����0�L�F�U�R���)�R�O�L�H���V�H�U�D���H�Q���L�W�L�Q�p�U�D�Q�F�H���j���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V
�' �X�������D�X���������M�X�L�O�O�H�W�������������j���O�D���V�D�O�O�H���G�X���3�U�L�H�X�U�p

�������������������������������������������������4�X�µ�H�V�W���F�H���T�X�H���F�µ�H�V�W���"
�,�O���V�µ�D�J�L�W���G�µ�X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���F�X�O�W�X�U�H�O���G�H���S�U�R�[�L�P�L�W�p���S�R�U�W�p���S�D�U���O�H���P�L�Q�L�V�W�q�U�H���G�H���O�D���&�X�O�W�X�U�H���H�W���F�R�R�U�G�R�Q�Q�p���S�D�U���/�D���9�L�O�O�H�W�W�H��
�H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���������p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���Q�D�W�L�R�Q�D�X�[���I�R�Q�G�D�W�H�X�U�V�����2�Q���H�Q���W�U�R�X�Y�H���D�X�M�R�X�U�G�µ�K�X�L���S�D�U�W�R�X�W���H�Q���)�U�D�Q�F�H�����G�R�Q�W���X�Q�H
�D�X���&�K�k�W�H�D�X���G�H���/�D�Q�G�H�E�D�X�G�L�q�U�H�����/�D���0�L�F�U�R���)�R�O�L�H���G�X���3�D�\�V���G�H���0�R�U�W�D�J�Q�H�����D�Q�L�P�p�H���S�D�U���X�Q�H���P�p�G�L�D�W�U�L�F�H���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H��
�V�H���S�U�p�V�H�Q�W�H���V�R�X�V���X�Q���I�R�U�P�D�W���K�\�E�U�L�G�H�����I�L�[�H���H�W���P�R�E�L�O�H�����D�I�L�Q���G�H���U�H�Q�G�U�H���O�D���F�X�O�W�X�U�H���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�X���S�O�X�V���S�U�q�V���G�H�V
�K�D�E�L�W�D�Q�W�V��

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

�V�™�ä�
Ë�é�Ù���

•�™�Ý���
Ý�š�‚ �Å

�•�™�Ý

���•�™��
���ô�‚�Ù

�¬�š�ä�š�Ý

�/�D���E�L�E�O�L�R�W�K�q�T�X�H���G�H���7�U�H�L�]�H�����9�H�Q�W�V���F�R�P�S�W�H���������E�p�Q�p�Y�R�O�H�V�����G�R�Q�W
�����M�H�X�Q�H�V�����&�K�U�L�V�W�H�O�O�H���-�2�/�/�<���H�W���0�L�F�K�H�O���* �5�$�7�7�(�3�$�1�&�+�(���H�Q
�D�V�V�X�U�H�Q�W���O�D���&�R���5�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�����9�H�Q�H�]���j ���O�H�X�U���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���H�W
�S�R�X�U�T�X�R�L���S�D�V���U�H�M�R�L�Q�G�U�H���O�µ�p�T�X�L�S�H��
�+�R�U�D�L�U�H�V���G�µ�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V������

�/�H���O�X�Q�G�L���G�H�������K�������j �������K������
�/�H���V�D�P�H�G�L���G�H�������K�������j �������K������������
���)�H�U�P�H�W�X�U�H���H�V�W�L�Y�D�O�H���G�X�����H�U���D�X���������D�R�€�W��������������������������������������������������������������������������������������



�$�J�H�Q�G�D��

�. �H�U�P�H�V�V�H�������( �F�R�O�H���6�W�H���0�D�U�L�H���G�H�V���9�H�Q�W�V
�6�W�D�G�H���G�H���0�D�O�O�L�q�Y�U�H���G�q�V�������K

�0�L�F�U�R���)�R�O�L�H�������0�X�V�p���Y�L�U�W�X�H�O
�6�D�O�O�H���G�X���3�U�L�H�X�U�p
�' �X�������D�X���������M�X�L�O�O�H�W

�/�D���5�p�W�U�R���9�H�Q�W�D�L�V�H�������5�D�V�V�H�P�E�O�H�P�H�Q�W���G�H
�Y�p�K�L�F�X�O�H�V���D�Q�F�L�H�Q�V���H�W���G�µ�p�S�R�T�X�H
�&�R�P�S�O�H�[�H���V�S�R�U�W�L�I
�' �L�P�D�Q�F�K�H���������M�X�L�O�O�H�W���j ���S�D�U�W�L�U���G�H�����K����

�0�L�F�U�R���)�R�O�L�H�������+�L�V�W�R�L�U�H���G�H���O�µ�D�X�W�R�P�R�E�L�O�H���H�W���H�[�S�R
�G�H���Y�R�L�W�X�U�H�V���D�Q�F�L�H�Q�Q�H�V�����$�' �$�9�(��
�6�D�O�O�H���G�X���3�U�L�H�X�U�p���H�W���S�D�U�Y�L�V���G�H���O�µ�p�J�O�L�V�H
�6�D�P�H�G�L���������M�X�L�O�O�H�W

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

�&�R�Q�F�R�X�U�V���G�H���E�R�X�O�H�V���H�Q���E�R�L�V
�6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V
�6�D�P�H�G�L���������V�H�S�W�H�P�E�U�H���j �������K����

�/ �R�W�R���8�1�&���&�$�7�0���7�U�H�L�]�H���9�H�Q�W�V�������0�D�O�O�L�q�Y�U�H
�6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V
�' �L�P�D�Q�F�K�H�������R�F�W�R�E�U�H���j �������K����

�&�L�Q�p���p�F�K�D�Q�J�H�������$�F�W�L�R�Q���6�p�Q�L�R�U
�5�D�F�R�Q�W�H���P�R�L���O�D���6�q�Y�U�H���G�µ�K�L�H�U���H�W���G�µ�D�X�M�R�X�U�G�µ�K�X�L
�(�V�S�D�F�H���/�X�F�L�H���0�D�F�T�X�D�U�W
�-�H�X�G�L�������R�F�W�R�E�U�H

�7�K�p�k�W�U�H���G�H���O�D���U�H�W�U�D�L�W�H���V�S�R�U�W�L�Y�H
�(�V�S�D�F�H���/�X�F�L�H���0�D�F�T�X�D�U�W
�9�H�Q�G�U�H�G�L���������R�F�W�R�E�U�H

�7�R�X�U�Q�R�L���I�R�R�W�����+�D�O�O�R�Z�H�H�Q���8�������8����
�6�W�D�G�H��
�������H�W���������R�F�W�R�E�U�H

�/�R�W�R�������&�O�X�E���G�H���O�µ�D�P�L�W�L�p
�6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V
�-�H�X�G�L���������1�R�Y�H�P�E�U�H���j �������K

�7�K�p�k�W�U�H���������$�0�,���0�D�O�Y�H�Q�W
�(�V�S�D�F�H���/�X�F�L�H���0�D�F�T�X�D�U�W
�V�D�P�H�G�L���������Q�R�Y�H�P�E�U�H

�9�L�G�H���J�U�H�Q�L�H�U���)�D�P�L�O�O�H�V���5�X�U�D�O�H�V
�6�D�O�O�H�V���R�P�Q�L�V�S�R�U�W�V
�' �L�P�D�Q�F�K�H���������R�F�W�R�E�U�H

�6�p�D�Q�F�H�V���G�H���Y�D�U�L�p�W�H�V
�(�V�S�D�F�H���/�X�F�L�H���0�D�F�T�X�D�U�W
�6�D�P�H�G�L�������H�W���G�L�P�D�Q�F�K�H�������G�p�F�H�P�E�U�H

�5�H�S�D�V���G�H���Q�R�s�O�������&�O�X�E���G�H���O�µ�D�P�L�W�L�p
�5�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���V�F�R�O�D�L�U�H
�0�H�U�F�U�H�G�L�������G�p�F�H�P�E�U�H

�0�D�U�F�K�p���G�H���1�R�s�O
�6�D�O�O�H���R�P�Q�L�V�S�R�U�W�V
�' �L�P�D�Q�F�K�H���������G�p�F�H�P�E�U�H���G�H�������K���j �������K

�&�R�Q�F�R�X�U�V���G�H���E�H�O�R�W�H�������&�O�X�E���G�H���O�µ�D�P�L�W�L�p
�6�D�O�O�H���G�H�V���+�L�U�R�Q�G�H�O�O�H�V
�6�D�P�H�G�L���������I�p�Y�U�L�H�U���j �������K����

�&�L�Q�p�P�D�������)�D�P�L�O�O�H�V���5�X�U�D�O�H�V
�O�H�V���������H�W���������R�F�W�R�E�U�H�����������H�W���������Q�R�Y�H�P�E�U�H�������������H�W���������G�p�F�H�P�E�U�H�����+�R�U�D�L�U�H�V�������' �L�P�D�Q�F�K�H���j �������K�������0�D�U�G�L���j �������K����


	LES VENTS DE  L’INFO
	Printemps-Eté 2026

	Edito

