
'RVVLHU GH &DQGLGDWXUH
%3-(36 $FWLYLWp GH OD )RUPH écémAécé2

ϭ

pĂƚĞ ͗ ͬ ͬ

ûŝĞƵ ͗

m ĐŽŵƉůĠƚĞƌ ĞŶDU:h^6h>m ƉĂƌ ůĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚ Ğƚ ă ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ ĂƵ ƉůƵƐ ƚĂƌĚ ůĞ ͗ Ϯϰ ĂŽƸƚ ϮϬϮϲ ă ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ SKZx�KE ĂǀĞĐ ůĞƐ ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝĨƐ ŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ

ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ

3êJ ͗ ‘ƌĠŶŽŵ ͗

3Σ ^ĠĐƵƌŝƚĠ ^ŽĐŝĂůĞ Ğƚ ĐůĠ ͗ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ ͬ

MĚƌĞƐƐĞ ĐŽŵƉůğƚĞ ͗ ;3Σ͕ ƌƵĞ͕ ŶŽŵ ƌĠƐŝĚĞŶĐĞ͕ ĞŶƚƌĠĞ͕ ďąƚŝŵĞŶƚ͕ ĐŽĚĞ ƉŽƐƚĂů͕ ǀŝůůĞͿ

dĠůĠƉŚŽŶĞ ĨŝǆĞ ͗ ‘ŽƌƚĂďůĞ ͗

Λ�ŵĂŝů ͗ JŽǇĞŶ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ͗

eǀĞǌͲǀŽƵƐ ďĞƐŽŝŶ Ě͛ƵŶ ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ ƉŽƵƌ ͗
hŶĞ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ŚĂŶĚŝĐĂƉ ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

^ŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂĐƚƵĞůůĞ ;ƐƚĂƚƵƚͿ ͗ ^ŝ ^ĂůĂƌŝĠ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ůĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘
^ŝ ‘ƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ůŝďĠƌĂůĞ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ůĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘
^ŝ ĚĞŵĂŶĚĞƵƌ Ě͛ĞŵƉůŽŝ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗

R dĞƉƵŝƐ ĐŽŵďŝĞŶ ĚĞ ŵŽŝƐ ͍ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘
R 5ƵĞůůĞ ĞƐƚ ǀŽƚƌĞ ĚĞƌŶŝğƌĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ ͍͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘
R bƚĞƐͲǀŽƵƐ ŝŶƐĐƌŝƚ ă fƌĂŶĐĞ dƌĂǀĂŝů ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ĚĞƉƵŝƐ ĐŽŵďŝĞŶ ĚĞ ŵŽŝƐ ͍ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
Ͳ ’ŶĚĞŵŶŝƐĠ ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ ͕ ^ŝ ŽƵŝ ũƵƐƋƵ͛ĂƵ ͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘͘͘͘ϮϬ͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘
Ͳ sŽƚƌĞ ŶΣ Ě͛BĚĞŶƚŝĨŝĂŶƚ ĐŽŵƉůĞƚ ͗ ͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

uĠŶĠĨŝĐŝĂŝƌĞ ĚƵ w^M ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ
Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ă ƋƵĞů ƚŝƚƌĞ ͗ MůůŽĐĂƚĂŝƌĞ ͬ MǇĂŶƚ ĚƌŽŝƚ ;ĨŽƵƌŶŝƌ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ Z^e ĚĂŶƐ ĚŽƐƐŝĞƌͿ
Ͳ iŽŶŐĠ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ
MƵƚƌĞƐ͕ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͗

3Žŵ ĚĞ ũĞƵŶĞ ĨŝůůĞ͗ MŐĞ ͗
dŽůůĞǌ ǀŽƚƌĞ

3Ġ;ĞͿ ůĞ ͗ ͬ ͬ BŝĞƵ ĚĞ ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ͗ WŚŽƚŽ

ôΣ ĐŽŵƉůĞƚ ĚƵ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ ĚĞ ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ͗ 3ĂƚŝŽŶĂůŝƚĠ ͗
BĐŝ

^ŝƚƵĂƚŝŽŶ ĨĂŵŝůŝĂůĞ ͗
;JĂƌŝĠ;ĞͿ͕ ‘ĂĐƐĠ;ĞͿ͕ iĠůŝďĂƚĂŝƌĞ͕ iŽůŽĐĂƚŝŽŶ͙Ϳ 3ďƌ Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ ͗
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Ϯ

WeZdêhZ^ eôdIZBIhZ

ϭͬ dĞƌŶŝğƌĞ ĐůĂƐƐĞ ƐĐŽůĂŝƌĞ ŽƵ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ ƐƵŝǀŝĞ͍ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

Ϯͬ 5ƵĞů ĞƐƚ ůĞ ĚŝƉůƀŵĞ ůĞ ƉůƵƐ ĠůĞǀĠ ŽďƚĞŶƵ ĚĂŶƐ ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ ŐĠŶĠƌĂů ͍

MƵĐƵŶ ĚŝƉůƀŵĞ MƵƚƌĞ;ƐͿ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ ^ƉĠĐŝĂůŝƚĠ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
dĂƚĞ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞ ͗ qqͬJJͬMM ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘͘͘͘͘ ;:ŽŝŶĚƌĞ ůĂ ĐŽƉŝĞ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞͿ

ϯͬ 5ƵĞůƐ ĚŝƉůƀŵĞƐ ĂǀĞǌͲǀŽƵƐ ŽďƚĞŶƵƐ ĚĂŶƐ ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ͍

iM‘ u�‘ ud ud^

dhd MƵĐƵŶ ĚŝƉůƀŵĞ MƵƚƌĞ;ƐͿ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘

dĂƚĞ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞ ͗ qqͬJJͬMM ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘͘͘FFFFFFFFFF;:ŽŝŶĚƌĞ ůĂ ĐŽƉŝĞ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞͿ

ϰͬ M ĚĠĨĂƵƚ ĚĞ ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĚŝƉůƀŵĞ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ǀŽƚƌĞ ŶŝǀĞĂƵ ƐĐŽůĂŝƌĞ ĞƚͬŽƵ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

IyWIZBIôdI p͛IôdepZIZIôd peô^ û͛eôBZedBêô ^WêZdBsI

ϭͬ ‘ŽƐƐĠĚĞǌͲǀŽƵƐ ƵŶ ŽƵ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞ;ƐͿ qĞƵŶĞƐƐĞ Ğƚ ^ƉŽƌƚƐ ͍ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ůĞƐƋƵĞůƐ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ĚĂƚĞ ĚĞ ůΖŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞ ͗ qqͬJJͬMM ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗ͬͬ͘͘͘͘͘

;:ŽŝŶĚƌĞ ůĂ ĐŽƉŝĞ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞƐͿ
Ϯͬ ‘ŽƐƐĠĚĞǌͲǀŽƵƐ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞƐ ĨĠĚĠƌĂƵǆ ͍ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ůĞƐƋƵĞůƐ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗͘͘

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ĚĂƚĞ ĚĞ ůΖŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ ĚŝƉůƀŵĞ ͗ qqͬJJͬMM ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘͘͘͘͘

;:ŽŝŶĚƌĞ ůĂ ĐŽƉŝĞ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞƐͿ

ϯͬ ‘ŽƐƐĠĚĞǌͲǀŽƵƐ ƵŶĞ ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ Ě͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ƐƉŽƌƚŝĨ ͍ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŽƵŝ ĚĂŶƐ ƋƵĞůůĞƐ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ ƐƉŽƌƚŝǀĞƐ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗͘͘

Ͳ M ƋƵĞů ƚŝƚƌĞ ͍ uĠŶĠǀŽůĞ ͬ wĠŵƵŶĠƌĠ

Ͳ dĂŶƐ ƋƵĞů ĐĂĚƌĞ ͍ MƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ƐƉŽƌƚŝǀĞƐ ͬ iĞŶƚƌĞƐ ĚĞ ǀĂĐĂŶĐĞƐ ͬ iŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ

MƵƚƌĞƐ ;ƉƌĠĐŝƐĞǌͿ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

Ͳ 3ŽŵďƌĞ Ě͛ŚĞƵƌĞƐ ƉĂƌ ƐĞŵĂŝŶĞ ͗

WZedBYhI ^WêZdBsI
qĞ ƉƌĂƚŝƋƵĞ ůĞ;ƐͿ ƐƉŽƌƚ;ƐͿ ƐƵŝǀĂŶƚ;ƐͿ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ dĞƉƵŝƐFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂŶ;ƐͿ

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ dĞƉƵŝƐFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂŶ;ƐͿ

qĞ ƉƌĂƚŝƋƵĞ ůĞƐ ƐƉŽƌƚƐ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ĞŶ ĐŽŵƉĠƚŝƚŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙dĞƉƵŝƐFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂŶ;ƐͿ

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ dĞƉƵŝƐFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂŶ;ƐͿ

qĞ ƐƵŝƐ ůŝĐĞŶĐŝĠ ĚĞ ůĂ ĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ dĞƉƵŝƐFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂŶ;ƐͿ

JŽŶ ŶŝǀĞĂƵ ĚĞ ƉƌĂƚŝƋƵĞ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ JĂŵĞŝůůĞƵƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

q͛Ăŝ ĚĞƐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ ĞŶ ƚĂŶƚ ƋƵĞ ͗

iM‘ u�ͬu‘ uMi d�hx
B’i�3i� JĂŠƚƌŝƐĞ d�M d�^^
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ϯ

6ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ ă ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
nWGIW^ ^ƉĠĐŝĂůŝƚĠ ͨIĚƵĐĂƚĞƵƌ ^ƉŽƌƚŝĨ ͩ ZĞŶƚŝŽŶ ͨeĐƚŝǀŝƚĠ ĚĞ ůĂ °ŽƌŵĞͩ êƉƚŝŽŶƐ ͨdŽƵƌƐ dŽůůĞĐƚŝĨƐ ĞƚͬŽƵ

MĂůƚĠƌŽƉŚŝůŝĞ͕ ZƵƐĐƵůĂƚŝŽŶͩ

qĞ ƐŽƵƐƐŝŐŶĠ;ĞͿ FFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĐĞƌƚŝĨŝĞ ƐƵƌ ů͛ŚŽŶŶĞƵƌ ů͛ĞǆĂĐƚŝƚƵĚĞ ĚĞƐ ƌĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ ƉŽƌƚĠƐ ă ĐĞ
ĚŽƐƐŝĞƌ ĚĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ Ğƚ͕ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ŵĂ ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ ă ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐŝƚĠĞ ĐŝͲĚĞƐƐƵƐ͘ qĞ ƐƵŝƐ ŝŶĨŽƌŵĠ;ĞͿ ƋƵ͛ƵŶ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ƋƵŝ ŶĞ

ƐĞƌĂŝƚ ƉĂƐ ǀŝĞƌŐĞ ŵ͛ĞŵƉġĐŚĞƌĂŝƚ Ě͛ĂĐĐĠĚĞƌ ĂƵǆ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ Žƶ Ɛ͛ĞǆĞƌĐĞ ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͗

°Ăŝƚ ă ͕͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ûĞ ͬͬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

IyWIZBIôdI WZê°I^^BêôôIûûI
MǀĞǌͲǀŽƵƐ ƚƌĂǀĂŝůůĠ ĚĞƉƵŝƐ ůĂ ĨŝŶ ĚĞ ǀŽƚƌĞ ƐĐŽůĂƌŝƚĠ ͍ êƵŝ ͬ 3ŽŶ
Ͳ ^ŝ ŽƵŝ͕ ƋƵĞů Ă ĠƚĠ ǀŽƚƌĞ ĞŵƉůŽŝ ƉƌŝŶĐŝƉĂů ͍ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

Ͳ dĂƚĞ ĚĞ ĐĞƚ ĞŵƉůŽŝ ͗ dƵ͙ͬͬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ĂƵ ͙ͬͬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

pIZeôpIpI dêô^IôdIZIôd Ͳ WŽůŝƚŝƋƵĞ ĚĞ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚĠ Ğƚ ĚĞ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ ZOWp
BĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ƉŽƌƚĠĞƐ ƐƵƌ ĐĞ ĨŽƌŵƵůĂŝƌĞ Ğƚ ůĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ĚĞŵĂŶĚĠƐ ƐŽŶƚ ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞƐ͘ �ůůĞƐ ĨŽŶƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƐĠ ĂƵǆ ĨŝŶƐ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĚƵ ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ͘ BĞƐ ĚĞƐƚŝŶĂƚĂŝƌĞƐ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƐŽŶƚ ůĞ ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
zêw’�ê3͘ �ůůĞƐ ƐŽŶƚ ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ ƉĞŶĚĂŶƚ ůĂ ĚƵƌĠĞ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ ă ůĂ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘
qĞ ƐŽƵƐƐŝŐŶĠ;ĞͿFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFĂĐĐĞƉƚĞ ƋƵĞŵĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ ;ƉƌĠŶŽŵ͕ ŶŽŵ͕
ĂŶŶĠĞ ĚĞ ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕ ĂĚƌĞƐƐĞ ƉŽƐƚĂůĞ͕ ŶΣ ĚĞ ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕ ĂĚƌĞƐƐĞ ĚĞ ŵĞƐƐĂŐĞƌŝĞ͕ ŶΣ^^͕ ĞƚĐ͙Ϳ ƐŽŝĞŶƚ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞƐ Ğƚ ƚƌĂŝƚĠĞƐ ƉĂƌ ůĞ ĐĞŶƚƌĞ
ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ zêw’�ê3 ƋƵŝ Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞ ă ŶĞ ƉĂƐ ĚŝǀƵůŐƵĞƌ͕ ŶĞ ƉĂƐ ƚƌĂŶƐŵĞƚƚƌĞ͕ Ŷŝ ƉĂƌƚĂŐĞƌ ǀŽƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ĞŶƚŝƚĠƐ͕
ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ ĂƵ wğŐůĞŵĞŶƚ xĠŶĠƌĂů ĚĞ ‘ƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ dŽŶŶĠĞƐ ĚĞ ϮϬϭϴ ƐƵƌ ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ͘ sŽƵƐ
ďĠŶĠĨŝĐŝĞǌ Ě͛ƵŶ ĚƌŽŝƚ Ě͛ĂĐĐğƐ͕ ĚĞ ƌĞĐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĚĞ ƉŽƌƚĂďŝůŝƚĠ͕ Ě͛ĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐĞůůĞƐͲĐŝ ŽƵ ƵŶĞ ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͘ sŽƵƐ
ĚŝƐƉŽƐĞǌ ĚƵ ĚƌŽŝƚ ĚĞ ƌĞƚŝƌĞƌ ǀŽƚƌĞ ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ ă ƚŽƵƚ ŵŽŵĞŶƚ ĞŶ ǀŽƵƐ ĂĚƌĞƐƐĂŶƚ ĂƵ ĚĠůĠŐƵĠ ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŽŶŶĠĞƐ
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ ĚƵ ĐĞŶƚƌĞ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ zêw’�ê3 ͗ ĐŽŶƚĂĐƚΛŚŽƌŝǌŽŶͲĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘Ĩƌ

pedI^ pI ûe °êZZedBêô ͗ dƵ ϭϰ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ MƵ ϬϮ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϳ ûBIh pI ûe °êZZedBêô ͗ MŶƚŝďĞƐ

dI^d^ pI ^IûIddBêô ͗
d�‘ ʹ BƵĐ ůĠŐĞƌ Ğƚ JƵƐĐƵůĂƚŝŽŶͬzĂůƚĠƌŽƉŚŝůŝĞ ͗ Ϭϰ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ
d�‘ ʹ iŽƵƌƐ ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ ͗ Ϭϳ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ
dĞƐƚ ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ ͗ Ϭϳ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ Ğƚ Ϭϴ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϲ

dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞƐ dIW ͗ êh’ ͬ 3ê3 êƉƚŝŽŶ;ƐͿ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ pĂƚĞ Ě͛êďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞƐ dIW ͗ ͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘͘͘͘ϮϬ͙͙͘͘
;:ŽŝŶĚƌĞ ůĞ ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝĨͿ

ûĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ nWGIW^ e° êƉƚŝŽŶ dŽƵƌƐ dŽůůĞĐƚŝĨƐ ĚĂŶƐ ƐĂ
ƚŽƚĂůŝƚĠ ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŶŽŶ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ůĞ ŵŽƚŝĨ ;ĐŝͲĂƉƌğƐͿ ͗
á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ h6 ĚƵ 0W:mW^ UDQQ DĞŶƚŝŽŶ 6 ĞŶ

ϭϬ h6 ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĞƐ hi ĚĠũă ĂĐƋƵŝƐĞƐ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
BĞƐ ĚĂƚĞƐ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ hi ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘
á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ h6 ĚƵ 0W:mW^ UDQQ DĞŶƚŝŽŶƐ U͕ 0

ĞŶ ϭϬ h6 ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĂŵĞŶƚŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙
BĞƐ ĚĂƚĞƐ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ hi ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘

á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚƵ 6YW U>^ ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
BĂ ĚĂƚĞ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ i5‘ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘
á MƵƚƌĞ͕ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

ûĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ nWGIW^ e° êƉƚŝŽŶ
MĂůƚĠƌŽƉŚŝůŝĞ͕ ZƵƐĐƵůĂƚŝŽŶ ĚĂŶƐ ƐĂ ƚŽƚĂůŝƚĠ ͗ êƵŝ ͬ

3ŽŶ

Ͳ ^ŝ ŶŽŶ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ůĞ ŵŽƚŝĨ ;ĐŝͲĂƉƌğƐͿ ͗
á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ h6 ĚƵ 0W:mW^ UDQQ DĞŶƚŝŽŶ 6

ĞŶ ϭϬ h6 ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĞƐ hi ĚĠũă ĂĐƋƵŝƐĞƐ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
BĞƐ ĚĂƚĞƐ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ hi ͙͙͙͙͙͙͙͙͗ͬͬ͘͘
á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ h6 ĚƵ 0W:mW^ UDQQ DĞŶƚŝŽŶƐ U͕

0 ĞŶ ϭϬ h6 ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĂ ŵĞŶƚŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙
BĞƐ ĚĂƚĞƐ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ hi ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘

á dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚƵ 6YW U>^ ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ
BĂ ĚĂƚĞ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ i5‘ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙ͬͬ͘
á MƵƚƌĞ͕ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘
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ϰ

dMêBy pI ûe °êZZedBêô Id BôpBsBpheûB^edBêô pI WeZdêhZ^

BĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ u‘q�‘^ Mf ĚĂŶƐ ƐĂ ƚŽƚĂůŝƚĠ ͗ êƵŝ ͬ 3ŽŶ
Ͳ ^ŝ ŶŽŶ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ůĞ ŵŽƚŝĨ ͗

dŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ hd ĚƵ nWGIW^ e° ĞŶ ϭϬ hd
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĞƐ hi ĚĠũă ĂĐƋƵŝƐĞƐ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙
BĞƐ ĚĂƚĞƐ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƐ hi FFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFF ;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ

dŝƚƵůĂŝƌĞ Ě͛ƵŶ nWGIW^ ĞŶ ϰ hd
‘ƌĠĐŝƐĞǌ ůĂ ŵĞŶƚŝŽŶ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
BĂ ĚĂƚĞ Ě͛ŽďƚĞŶƚŝŽŶ ĚƵ u‘q�‘^FFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFF;qŽŝŶĚƌĞ ƵŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨĨŝĐŝĞůůĞͿ

eƵƚƌĞ͕ ƉƌĠĐŝƐĞǌ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗͘͘

°BôeôdIZIôd pI ûe °êZZedBêô ͗ WƌĠĐŝƐĞǌ ůĞ ŵŽĚĞ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ

;Ğǆ ͖ fƌĂŶĐĞ dƌĂǀĂŝů ͚i’f͕ d’f͛ ͖ �ŵƉůŽǇĞƵƌ ͖ ê‘iê ͖ ‘ĞƌƐŽŶŶĞů ͖ MƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞ ͖ ĞƚĐ͙Ϳ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘

dŽƸƚ ĚĞ ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ͨ °ŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ IŵƉůŽǇĞƵƌ͕ êWdê͕ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ͩ ;dĂƌŝĨƐ ǀĂůĂďůĞƐ ũƵƐƋƵ͛ĂƵ ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϰͿ ͗ � ���nss Φ

ͨ IŶ ĐĂƐ ĚĞ ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ MŽƌƐ dŽŶƚƌĂƚ Ě͛ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞ ŽƵ ĚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ŶŽƵƐ ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ ƉŽƵƌ ŽďƚĞŶŝƌ ƵŶ
pĞǀŝƐ ͩ

M ĐĞ ƚŝƚƌĞ͕ ũĞ ƐŽƵƐƐŝŐŶĠ;ĞͿFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFŶĞ ƉĂƐ ŵĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶŶĞƌ ƐƵƌ ƵŶĞ ƉůĂĐĞ ĞŶ ĐŽŶƚƌĂƚ
Ě͛ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞ ŽƵ ĚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘

fĂŝƚ ă ͕͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ BĞ ͬͬ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ FFFFFFFFFFFFFFFFF^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͗

dêôpBdBêô^p͛Bô^dZBWdBêôehy dI^d^ pI ^IûIddBêô

ZIô^IBOôIZIôd^͕ Bô^dZBWdBêô^͕ pIWêd pI^ pê^^BIZ^ Iô sIZ^Bêô WeWBIZ e ͗
ͨ MêZB�êô ͩ

ϳϬϬ Mǀ͘ qƵůĞƐ xƌĞĐ͕ wĠƐŝĚĞŶĐĞ BĂJƵƐĂƌĚŝğƌĞ͕ ϬϲϲϬϬ M3d’u�^
dĞů ͗ Ϭϰ ϵϮ ϵϱ ϭϬ ϬϬ

NŵĂŝů ͗ ĐŽŶƚĂĐƚΛŚŽƌŝǌŽŶͲĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘Ĩƌ ͬ ^ŝƚĞ ͗ǁǁǁ͘ŚŽƌŝǌŽŶͲĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘Ĩƌ

pĂƚĞ ĚĞ ĚĠƉƀƚ ĚĞ ĚŽƐƐŝĞƌ ĚĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ ͨĐŽŵƉůĞƚ ͩ ͗ eƵ ƉůƵƐ ƚĂƌĚ ůĞ Ϯϲ ĂŽƸƚ ϮϬϮϲ ă ϭϳ ŚĞƵƌĞƐ͘
sŽŝƌ ůŝƐƚĞ ĚĞƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ă ũŽŝŶĚƌĞ ĐŝͲĂƉƌğƐ

http://www.horizon-formation.fr/
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WZIZIYhB^ ͗
ဧ bƚƌĞ ąŐĠ ĚĞ ϭϲ ĂŶƐ ŵŝŶŝŵƵŵ
ဧ �ƚƌĞ ƚŝƚƵůĂŝƌĞ ĚĞ ů͛ƵŶĞ ĚĞƐ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ƐĞĐŽƵƌŝƐŵĞ ƐƵŝǀĂŶƚĞ ͗

Ͳ ͨ ƉƌĠǀĞŶƚŝŽŶ Ğƚ ƐĞĐŽƵƌƐ ĐŝǀŝƋƵĞƐ ĚĞ ŶŝǀĞĂƵ ϭ ͩ ;‘^iͿ ͖ ͨ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ƐĞĐŽƵƌƐ ͩ ;Mf‘^Ϳ
Ͳ ͨ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ƐĞĐŽƵƌƐ ĞŶ ĠƋƵŝƉĞ ĚĞ ŶŝǀĞĂƵ ϭ ͩ ;‘^� ϭͿ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ
Ͳ ͨ ƉƌĞŵŝĞƌƐ ƐĞĐŽƵƌƐ ĞŶ ĠƋƵŝƉĞ ĚĞ ŶŝǀĞĂƵ Ϯ ͩ ;‘^� ϮͿ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ
Ͳ ͨ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƵǆ ŐĞƐƚĞƐ Ğƚ ƐŽŝŶƐ Ě͛ƵƌŐĞŶĐĞ ͩ ;Mfx^hͿ ĚĞ ŶŝǀĞĂƵ ϭ ŽƵ ĚĞ ŶŝǀĞĂƵ Ϯ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ Ͳ ͨ iĞƌƚŝĨŝĐĂƚ
ĚĞ ƐĂƵǀĞƚĞƵƌ ƐĞĐŽƵƌŝƐƚĞ ĚƵ ƚƌĂǀĂŝů ͩ ;^^dͿ ͩ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ

ဧ ‘ƌĠƐĞŶƚĞƌ ƵŶ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚ ŵĠĚŝĐĂů ĚĞ ŶŽŶ ĐŽŶƚƌĞͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ă ůĂ ƉƌĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ă ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ͨ ŚĂůƚĠƌŽƉŚŝůŝĞ͕ ŵƵƐĐƵůĂƚŝŽŶ Ğƚ
ĐŽƵƌƐ ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ ͩ
ĚĂƚĂŶƚ ĚĞŵŽŝŶƐ Ě͛ƵŶ ĂŶ ă ůĂ ĚĂƚĞ ĚĞ ů͛ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ဧ ‘ŽƵǀŽŝƌ ĨĂŝƌĞ ǀĂůŽŝƌ ĂƵ ƚƌĂǀĞƌƐ ĚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ ŽĨĨŝĐŝĞůƐ ;mƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ͕ ĐŽŶƚƌĂƚ ŽƵ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚ ĚĞ ƚƌĂǀĂŝů͕ ĞƚĐ ͙Ϳ Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ ďĠŶĠǀŽůĞƐ
ŽƵ ƐĂůĂƌŝĠƐ͕ Ě͛ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ ŽƵ Ě͛ĠĚƵĐĂƚĞƵƌ ƐƉŽƌƚŝĨ ;ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ ĚĞ ƚĞƌƌĂŝŶͿ Ğƚ ĐĞ͕ ƐƵƌ ƵŶĞ ŽƵ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ƉĠƌŝŽĚĞƐ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ͘

ဧ MǀŽŝƌ ƵŶ ŶŝǀĞĂƵ Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĠĐƌŝƚĞ Ğƚ ŽƌĂůĞ ĐŽƌƌĞĐƚĞ͕ ŶĞ ƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ ƉĂƐ ĚĞ ůĂĐƵŶĞƐ ƚƌŽƉ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ
ဧ JŽŶƚƌĞƌ ůŽƌƐ ĚĞƐ ƚĞƐƚƐ ƵŶ ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚŵĂƚƵƌĞ Ğƚ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͕ ĂŝŶƐŝ ƋƵ͛ƵŶĞ ĂƉƚŝƚƵĚĞ ă Ɛ͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ ĚĂŶƐ ƵŶ ŐƌŽƵƉĞ
ဧ �ƚƌĞ ďŝĞŶ ƌĞŶƐĞŝŐŶĠ Ğƚ Ɛ͛ġƚƌĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĠ ƐƵƌ ůĞ ĚŝƉůƀŵĞ ǀŝƐĠ Ğƚ ƐƵƌ ůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĞŶǀŝƐĂŐĠĞ͘
ဧ MǀŽŝƌ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů ƌĠĨůĠĐŚŝ Ğƚ ĐŽŶĨŝƌŵĠ ĚĂŶƐ ůĞ ƐĞĐƚĞƵƌ Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ
ဧ �ǆƚƌĂŝƚ ĚĞ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ŶΣϯ ǀŝĞƌŐĞ

dêô^dBdhIZ hô pê^^BIZ pI deôpBpedhZI dêZWêZdeôd ûI^ WBIdI^ ^hBseôdI^ eh pIWêd ph pê^^BIZ
ဧ ûĞ ĚŽƐƐŝĞƌ ĚĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ ĐŽŵƉůĠƚĠ Ğƚ ƐŝŐŶĠ ĂǀĞĐ ůĞƐ ƉŝğĐĞƐ ͨ ĂƵ ŶŽŵ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͩ ĐŝͲĚĞƐƐŽƵƐ ͗

ʭ hŶĞ ƉŚŽƚŽ Ě͛ŝĚĞŶƚŝƚĠ ƌĠĐĞŶƚĞ
ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĞŶ ͨ ĐŽƵůĞƵƌ ͩ ĚĞ ůĂ ĐĂƌƚĞ Ě͛ŝĚĞŶƚŝƚĠ ƌĞĐƚŽ ǀĞƌƐŽ ͨ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ ͩ ŽƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞ ƐĠũŽƵƌ ƌĞĐƚŽ ǀĞƌƐŽ ͨ

ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ ͕ͩ Ɛŝ ͨ ŶŽŶ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ ͩ ĨŽƵƌŶŝƌ ĐŽƉŝĞ ĚĞ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚĞ ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ
ʭ hŶĞ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ ĂƵ ƐĞĐŽƵƌŝƐŵĞ ;ĐŝƚĠĞ ĐŝͲĚĞƐƐƵƐͿ
ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞƐ Ğƚ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ƉŽƵǀĂŶƚ ĚŽŶŶĞƌ ĚƌŽŝƚ ă ƵŶĞ ĚŝƐƉĞŶƐĞ ĚĞƐ ƚĞƐƚƐ ůŝĠƐ ĂƵǆ ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ

ƉƌĠĂůĂďůĞƐ ;ƚĞƐƚ ŶĂǀĞƚƚĞ Ğƚ ƉĂƌĐŽƵƌƐ Ě͛ŚĂďŝůĞƚĠ ŵŽƚƌŝĐĞͿ
ʭ 8QĞ ĐŽƉŝĞ ĚĞƐ ĚŝƉůƀŵĞƐ ĚĠĐůĂƌĠƐ ĚĂŶƐ ůĞ ĚŽƐƐŝĞƌ ĚĞ ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ ;uMi͕ BŝĐĞŶĐĞ͕ uMfM͕ i5‘͕ ĞƚĐ͙͘Ϳ
ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚĞ ů͛ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ƐĠĐƵƌŝƚĠ ƐŽĐŝĂůĞ ĚĂƚĂŶƚ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϯŵŽŝƐ ;Ğƚ ŶŽŶ ƉĂƐ ĚĞ ůĂ ĐĂƌƚĞ ǀŝƚĂůĞͿ
ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚĞ ů͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ĞŶ wĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ iŝǀŝůĞ ͨ wi ͩ ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ ă ǀŽƚƌĞ ŶŽŵ
ʭ 8Ŷ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚ ŵĠĚŝĐĂů ĚĞ ŶŽŶ ĐŽŶƚƌĞͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ă ůĂ ƉƌĂƚŝƋƵĞ Ğƚ ă ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ͨ ŚĂůƚĠƌŽƉŚŝůŝĞ͕ ŵƵƐĐƵůĂƚŝŽŶ

Ğƚ ĐŽƵƌƐ ĐŽůůĞĐƚŝĨƐ ͩ ĚĂƚĂŶƚ ĚĞ ŵŽŝŶƐ Ě͛ƵŶ ĂŶ ă ůĂ ĚĂƚĞ ĚĞ ů͛ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚĞ ů͛ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ƌĞĐĞŶƐĞŵĞŶƚ ;ƉŽƵƌ ůĞƐ fƌĂŶĕĂŝƐ ĚĞŵŽŝŶƐ ĚĞ Ϯϱ ĂŶƐͿ
ʭ 8ŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚƵ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů ĚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ă ů͛ĂƉƉĞů ĚĞ ƉƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶ ă ůĂ dĠĨĞŶƐĞ ;ƉŽƵƌ ůĞƐ fƌĂŶĕĂŝƐ ĚĞ

ŵŽŝŶƐ ĚĞ Ϯϱ ĂŶƐͿ
ʭ 8Ŷ ĞǆƚƌĂŝƚ ĚĞ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ďƵůůĞƚŝŶ ŶΣ ϯ ǀŝĞƌŐĞ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶƐ͕ ĚĂƚĂŶƚ ĚĞ ŵŽŝŶƐ ĚĞ ϯ ŵŽŝƐ͕ ă ůĂ ĚĂƚĞ

ĚĞ ĚĠƉƀƚ ĚƵ ĚŽƐƐŝĞƌ

ûĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƐŝŐŶĠ ƉĂƌ ǀŽƐ ƐŽŝŶƐ ĂƉƌğƐ ĂǀŽŝƌ ƉƌŝƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞ ƐŽŶ ĐŽŶƚĞŶƵ ;ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ pZeGI^Ϳ

ʭ ‘ŚŽƚŽĐŽƉŝĞ ĚƵ ůŝǀƌĞƚ ĚĞ ĨĂŵŝůůĞ ͨ Ɛŝ ǀŽƵƐ ĂǀĞǌ ĚĞƐ ĞŶĨĂŶƚ;ƐͿ ͩ ŽƵ ͨ Ɛŝ ǀŽƵƐ ġƚĞƐ ŵŝŶĞƵƌƐ ͩ
ʭ hŶĞ ĐŽƉŝĞ ĚƵ w^M Ɛŝ ĂůůŽĐĂƚĂŝƌĞ ŽƵ ĂǇĂŶƚ ĚƌŽŝƚ ĂƵ w^M
ʭ ƵŶĞ ĞŶǀĞůŽƉƉĞ ϮϮ ǆ ϭϭ ƚŝŵďƌĠĞ ĂƵ ƚĂƌŝĨ ϮϬŐƌ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ ͨ ă ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͩ
ʭ 8ŶĞ ĞŶǀĞůŽƉƉĞ ϯϮ ǆ Ϯϯ ƚŝŵďƌĠĞ ĂƵ ƚĂƌŝĨ ϭϬϬ Őƌ ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ ͨ ă ů͛ĂĚƌĞƐƐĞ ĚƵ ĐĂŶĚŝĚĂƚ ͩ
ʭ hŶ ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ ǀŝƚĂĞ ĂĐƚƵĂůŝƐĠ Ğƚ ĐŽŵƉůĞƚ
ʭ ‘ĞƌƐŽŶŶĞ ĞŶ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĚĞ ŚĂŶĚŝĐĂƉ ͗

R BĂ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ w5dz ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ǀĂůŝĚŝƚĠ

R ^ŝ ďĞƐŽŝŶ Ě͛ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ dIW ĞƚͬŽƵ dĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ŶŽƵƐ ĐŽŶƚĂĐƚĞƌ ƉŽƵƌ ƌĚǀ ƚĠůĠƉŚŽŶŝƋƵĞ ă ĐĞ ƐƵũĞƚ

dêhd pê^^BIZ BôdêZWûId ôI ^IZe We^ WZB^ Iô dêZWdI
eĨŝŶ ĚĞ ǀŽƵƐ ƉƌĠƉĂƌĞƌ ĂƵǆ ƚĞƐƚƐ ĚĞ ƐĠůĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƐƵůƚĞǌ ůĞ ĚŽƐƐŝĞƌ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝĨ ĚĞƐ ƚĞƐƚƐ ƐƵƌ ŶŽƚƌĞ ƐŝƚĞ ŝŶƚĞƌŶĞƚ
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'pOpJDWLRQ UpJLRQDOH OD MHXQHVVHn j O¶HQJDJHPHQW HW DX[ VSRUWV

/(6 2%/,*$7,216 '¶+2125$%,/,7((7 '( '(&/$5$7,21 '(6
67$*,$,5(6(1 )250$7,21'$16 /(60(7,(56 '( /¶$1,0$7,21(7

'8 63257
,� àĂŶƐ ů͛ĂŶŝŵĂƚŝŽŶ

3Ƶů ŶĞ ƉĞƵƚ ĞǆĞƌĐĞƌ ĚĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ ĂƵƉƌğƐ ĚĞƐ ŵŝŶĞƵƌƐ ĞŶ ͨ MĐĐƵĞŝů iŽůůĞĐƚŝĨ ĚĞ JŝŶĞƵƌƐ ;MiJͿ ͩ ͗

v ͬ ^͛ŝů Ă ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ĐƌŝŵĞ ŽƵ ƉŽƵƌ ƵŶ ĚĞƐ ĚĠůŝƚƐ ŵĞŶƚŝŽŶŶĠƐ ă ů͛ĂƌƚŝĐůĞ

B͘ϭϯϯͲ ϲ ĚƵ iŽĚĞ ĚĞ ů͛MĐƚŝŽŶ ^ŽĐŝĂůĞ Ğƚ ĚĞƐ fĂŵŝůůĞƐ ;iM^fͿ ͗

ͨ EƵů ŶĞ ƉĞƵƚ ĞǆƉůŽŝƚĞƌ Ŷŝ ĚŝƌŝŐĞƌ ů͛ƵŶ ƋƵĞůĐŽŶƋƵĞ ĚĞƐ ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͕ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ŽƵ ůŝĞƵǆ ĚĞ ǀŝĞ Ğƚ Ě͛ĂĐĐƵĞŝů
ƌĠŐŝƐ ƉĂƌ ůĞ ƉƌĠƐĞŶƚ ĐŽĚĞ͕ Ǉ ĞǆĞƌĐĞƌ ƋƵĞůƋƵĞ ĨŽŶĐƚŝŽŶ ƋƵĞ ĐĞ ƐŽŝƚ͕ ŽƵ ġƚƌĞ ĂŐƌĠĞ ĂƵ ƚŝƚƌĞ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚƵ
ƉƌĠƐĞŶƚ ĐŽĚĞ͕ Ɛ͛ŝů Ă ĠƚĠ ĐŽŶĚĂŵŶĠ ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ ƉŽƵƌ ĐƌŝŵĞ ŽƵ ă ƵŶĞ ƉĞŝŶĞ Ě͛ĂƵ ŵŽŝŶƐ ĚĞƵǆ ŵŽŝƐ
Ě͛ĞŵƉƌŝƐŽŶŶĞŵĞŶƚ ƐĂŶƐ ƐƵƌƐŝƐ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĚĠůŝƚƐ ƉƌĠǀƵƐ ͗

� OĞƐ ĂƚƚĞŝŶƚĞƐ ă ůĂ ƉĞƌƐŽŶŶĞ ͖
� OĞƐ ĂƚƚĞŝŶƚĞƐ ă ů͛ŝŶƚĠŐƌŝƚĠ ƉŚǇƐŝƋƵĞ ŽƵ ƉƐǇĐŚŝƋƵĞ ĚĞ ůĂ ƉĞƌƐŽŶŶĞ ͖ OĞ ůĂ ŵŝƐĞ ĞŶ ĚĂŶŐĞƌ ĚĞ ůĂ

ƉĞƌƐŽŶŶĞ ͖
� OĞƐ ĂƚƚĞŝŶƚĞƐ ĂƵǆ ůŝďĞƌƚĠƐ ĚĞ ůĂ ƉĞƌƐŽŶŶĞ ͖
� OĞƐ ĂƚƚĞŝŶƚĞƐ ă ůĂ ĚŝŐŶŝƚĠ ĚĞ ůĂ ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ ͩ

é ͬ ^͛ŝů Ă ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞŵĞƐƵƌĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ Ě͛ŝŶƚĞƌĚŝĐƚŝŽŶ Ě͛ĞǆĞƌĐĞƌ ŽƵ ĚĞ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ
Ě͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ ;ĂƌƚŝĐůĞ B͘ϮϮϳͲϭϬ ĚƵ iM^fͿ͘

pğƐ ůŽƌƐ ƋƵĞ ǀŽƵƐ ƉĂƌƚŝĐŝƉĞǌ ă ƵŶ ĂĐĐƵĞŝů ĚĞ ŵŝŶĞƵƌƐ͕ ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐğĚĞ ă ůĂ ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ǀŽƚƌĞ ĐĂƐŝĞƌ
ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ nϮ ;ǀŝĂ ů͛ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞ ƚĠůĠͲ ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ Ě͛edZͿ͘

3u ͗ BĞ ďƵůůĞƚŝŶ ŶΣϮ ƉĞƵƚ ġƚƌĞ ĚĠůŝǀƌĠ ĂƵǆ ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ͘Ğ͘Ɛ ĚĞƐ ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ĚĞ ĚƌŽŝƚ ƉƵďůŝĐ ŽƵ ĚĞ ĚƌŽŝƚ ƉƌŝǀĠ ƋƵŝ
ĞǆĞƌĐĞŶƚ ƵŶĞ ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͕ ĠĚƵĐĂƚŝǀĞ ŽƵ ƐŽĐŝĂůĞ ĂƵƉƌğƐ ĚĞƐ ƉƵďůŝĐƐ ĨƌĂŐŝůŝƐĠƐ͘

,,� àĂŶƐ ůĞ ƐƉŽƌƚ
BĞƐ ĠĚƵĐĂƚĞƵƌƐ ƐƉŽƌƚŝĨƐ ͨ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ ͩ ;ĞŶ ĐŽƵƌƐ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶͿ ƐŽŶƚ ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ ƚŽƵƐ ƐŽƵŵŝƐ ă ů͛ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ĚĞ
ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ ƋƵĞů ƋƵĞ ƐŽŝƚ ůĞƵƌ ƐƚĂƚƵƚ͘ iĞƐ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ ĚŽŝǀĞŶƚ ĚŽŶĐ ƐĞ ĚĠĐůĂƌĞƌ ĂƵƉƌğƐ ĚƵ ƉƌĠĨĞƚ ;ĚĂŶƐ ůĞƐ ĨĂŝƚƐ͕
ĚƵ ^d q�^Ϳ ĚĞ ůĞƵƌ ůŝĞƵ ƉƌŝŶĐŝƉĂů Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ ĂƌƚŝĐůĞ w͘ ϮϭϮͲϴϳ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚƵ ƐƉŽƌƚ ƉĂƌ ůĂ ǀŽŝĞ ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ ǀŝĂ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞĂƉƐ͘ƐƉŽƌƚƐ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ ŽƵ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶͲĞĚƵĐĂƚĞƵƌ͘ƐƉŽƌƚƐ͘ŐŽƵǀ͘Ĩƌ

iĞƐ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ ͨ ĚĠĐůĂƌĂŶƚƐ ͩ ĚĞǀƌŽŶƚ ĨŽƵƌŶŝƌ ůĞƐ ƉŝğĐĞƐ ŵĞŶƚŝŽŶŶĠĞƐ ă ůΖĂƌƚŝĐůĞ M͘ ϮϭϮͲϭϳϲ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚƵ ƐƉŽƌƚ͘
BĞ ‘ƌĠĨĞƚ ĚĞ ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ Ɛ͛ĂƐƐƵƌĞ ƋƵĞ ůĞƐ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞƐ ĚĠĐůĂƌĂŶƚ ůĞƵƌ ĂĐƚŝǀŝƚĠ Ŷ͛ŽŶƚ ƉĂƐ ĨĂŝƚ ů͛ŽďũĞƚ Ě͛ƵŶĞ
ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ ƉŽƵƌ ĐƌŝŵĞ ŽƵ ƉŽƵƌ ĚĠůŝƚ ŵĞŶƚŝŽŶŶĠ ă ů͛ĂƌƚŝĐůĞ B͘ ϮϭϮͲϵ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚƵ ƐƉŽƌƚ͕ ĞŶ ĚĞŵĂŶĚĂŶƚ ĂƵǆ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ ƵŶ ĞǆƚƌĂŝƚ ĚƵ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ;ďƵůůĞƚŝŶ ŶΣ ϮͿ͘

MĨŝŶ ĚĞ ƐΖĂƐƐƵƌĞƌ ƋƵĞ ůĂ ŽƵ ůĞ ƐƚĂŐŝĂŝƌĞ Ă ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ ƌĞƐƉĞĐƚĠ ĐĞƚƚĞ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ͕ ůΖŽƌŐĂŶŝƐŵĞ ĚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĂ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ Ě͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ ƉĞƵǀĞŶƚ ůƵŝ ĚĞŵĂŶĚĞƌ ĚĞ ĨŽƵƌŶŝƌ ƐŽŶ ĂƚƚĞƐƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶ͘

sŽƵƐ ĚĞǀĞǌ ƉĂƌ ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ ďŝĞŶ ǀĠƌŝĨŝĞƌ ĂǀĂŶƚ ǀŽƚƌĞ ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ƋƵĞ ǀŽƚƌĞ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ŶĞ
ǀŽƵƐ ĞŵƉġĐŚĞ ƉĂƐ ĚĞ ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ ĂǀĞĐ ĚĞƐ ŵŝŶĞƵƌƐ͕ ĚĞƐ ƉƵďůŝĐƐ ĨƌĂŐŝůŝƐĠƐ ŽƵ ĚĂŶƐ ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ
ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ Ğƚ ƐƉŽƌƚŝǀĞƐ ĂǀĞĐ ƚŽƵƐ ůĞƐ ƉƵďůŝĐƐ͘



'RVVLHU GH &DQGLGDWXUH
%3-(36 $FWLYLWp GH OD )RUPH écémAécé2

ϳ

,,,� >Ă ĚĠŵĂƌĐŚĞ Ě͛ĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ

ûĂ ĚĠŵĂƌĐŚĞ Ě͛ĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ĚƵ ĐĂƐŝĞƌ ĞƐƚ ƵŶĞ ĚĠŵĂƌĐŚĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ͕ ĚŽŶĐ ǀĞƵŝůůĞǌ ďŝĞŶ ǀĠƌŝĨŝĞƌ
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ ƋƵĞ ǀŽƚƌĞ ĐĂƐŝĞƌ ĞƐƚ ǀŝĞƌŐĞ͘

BĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚΖĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ĚĞ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ ĚƵ ďƵůůĞƚŝŶ ŶΣϮ ĚƵ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ĚŽŝƚ ġƚƌĞ ĠĐƌŝƚĞ Ğƚ ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ
ůĞƐ ŵŽƚŝĨƐ͘ �ůůĞ ƉĞƵƚ ƉĂƌ ĞǆĞŵƉůĞ ġƚƌĞ ũƵƐƚŝĨŝĠĞ ƉĂƌ ƵŶ ƉƌŽũĞƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͕ ƵŶ ĐĂƐŝĞƌ ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ ǀŝĞƌŐĞ ĠƚĂŶƚ
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ ƉŽƵƌ ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ ĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƐ ŵĠƚŝĞƌƐ͘

BΖĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ŶΖĞƐƚ ƉĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƉŽƵƌ ůĞƐ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶƐ ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ă ĐĞƌƚĂŝŶƐ ĐƌŝŵĞƐ Ğƚ ĚĠůŝƚƐ͘ ûĂ ĚĞŵĂŶĚĞ
Ě͛ĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ŶĞ ĚŽŝƚ ƉĂƐ ġƚƌĞ ĚĠƉŽƐĠĞ ĂǀĂŶƚ ůΖĞǆƉŝƌĂƚŝŽŶ ĚΖƵŶ ĚĠůĂŝ ĚĞ ϲ ŵŽŝƐ ĂƉƌğƐ ƋƵĞ ůĂ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ
ƉĠŶĂůĞ ƐŽŝƚ ĚĞǀĞŶƵĞ ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ͘ �ůůĞ ĚŽŝƚ ġƚƌĞ ĂĚƌĞƐƐĠĞ ĂƵ ƉƌŽĐƵƌĞƵƌ ĚĞ ůĂ wĠƉƵďůŝƋƵĞ ĚƵ ƚƌŝďƵŶĂů ƋƵŝ Ă
ƉƌŽŶŽŶĐĠ ůĂ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ ;ŽƵ͕ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ƉůƵƐŝĞƵƌƐ ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶƐ͕ ĂƵ ƉƌŽĐƵƌĞƵƌ ĚƵ ĚĞƌŶŝĞƌ ƚƌŝďƵŶĂů
ĐŽŶĐĞƌŶĠͿ͘

qĞ ƌĞĐŽŶŶĂŝƐ ĂǀŽŝƌ ƉƌŝƐ ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞ ĐĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ĂǀĂŶƚ ŵŽŶ ĞŶƚƌĠĞ ĞŶ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕

3êJ͕ ƉƌĠŶŽŵ ͗ ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

fĂŝƚ ăFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFFBĞ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ͗



 
 

 

Certificat médical 
 
 

Daté de moins de 6 mois à la date d’entrée en formation 
 
 
 
 
 
Exigé pour tout(e) candidat(e) se soumettant aux tests des exigences préalables (TEP) 
du Brevet Professionnel de la Jeunesse, de l’Éducation Populaire et du Sport spécialité 
« Éducateur Sportif » mention « Activité de la Forme » 
 
Je soussigné(e) ________________________________________ Docteur en 
Médecine, certifie avoir examiné ce jour, 
 
 
M./Mme/Melle * _______________________________________ et avoir constaté 
qu’il/elle* ne présente aucune contre-indication à la pratique et à l’enseignement de 
Activité de la Forme (BPJEPS AF). 
* Rayer les mentions inutiles. 
 
 
 
 
 
 
 

                                              Fait à                         , le                            
Cachet du Médecin Signature du médecin 

 
 
 
 
 
 
Dispositions particulières pour les personnes présentant un handicap : la réglementation du diplôme prévoit que le directeur 
régional de la jeunesse, des sports et de la cohésion sociale peut, après avis d’un médecin agréé par la Fédération française 
handisport ou par la Fédération française de sport adapté, aménager le cursus de formation et les épreuves d’évaluation 
certificative pour toute personne justifiant d’un handicap. 
 
Dans le cas où le médecin constate une contre-indication liée à un handicap, il le mentionne sur le certificat et oriente-le (la) 
candidat(e) vers le dispositif mentionné ci-dessus. Dans ce cas, le candidat doit prendre contact avec le référent handicap de la 
DRJSCS de son lieu de résidence. 
 


