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�
0LQLVWqUH�GH�O
,QWpULHXU�HW�GX�'pYHORSSHPHQW�/RFDO�

1RPLQDWLRQ�GH�VHFUpWDLUHV�JpQpUDX[�GH�FRPPXQH«««««««««««««««�

1RPLQDWLRQ�G¶XQ�VRXV�GLUHFWHXU«««««««««««««««««««««««���

1RPLQDWLRQ�G¶XQ�FKHI�GH�GLYLVLRQ«««««««««««««««««««««««�

1RPLQDWLRQ�G¶XQ�FKHI�GH�VHUYLFH«««««««««««««««««««««««�

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VXEGLYLVLRQ«««««««««««««««««««««���

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH�

G¶DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU�GX�VHUYLFH�VRFLDO««««««««««««««««««�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DQDO\VWH�

FHQWUDO�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�GHV�DQDO\VWHV�HW�GHV�WHFKQLFLHQV�GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV««««««««««««««««««««««««««�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DQDO\VWH�

DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV««««««««««««««««««««««««««�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH�

G¶DGPLQLVWUDWHXU�GX�VHUYLFH�VRFLDO««««««««««««««««««««««���

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH�

WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�SULQFLSDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH«««««««««««««««��
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0DUGL���MRXPDGD�,������±����MXLQ������ ���qPH�DQQpH� 1�����



� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²�����MXLQ������ 1�����3DJH������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH�

SURJUDPPHXU� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH�

O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV««««««««««««««««««�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GH�PpFDQRJUDSKHV�

GDQV� OH�JUDGH�GH� WHFKQLFLHQ�GH� ODERUDWRLUH� LQIRUPDWLTXH�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�GHV�

DQDO\VWHV�HW�GHV�WHFKQLFLHQV�GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV«««����

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH�

VHFUpWDLUH� GDFW\ORJUDSKH� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV««««««««««««««««««««««««««�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�GX��� MXLQ�������SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH�

FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV««««««««««««««««««««««««««�

1RPLQDWLRQ�G¶XQ�PHPEUH�DX�FRQVHLO�G¶pWDEOLVVHPHQW�GH� O¶RIILFH�GHV� ORJHPHQWV�GHV�

FDGUHV�DFWLIV�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO««««««««��

/LVWHV�GH�SURPRWLRQ�DX�FKRL[�DX[�JUDGHV�GH�WHFKQLFLHQ�SULQFLSDO�HW�GH�WHFKQLFLHQ�DX�

WLWUH�GH�O¶DQQpH�����««««««««««««««««««««««««««««��

/LVWH� GH� WLWXODULVDWLRQ� DX� FKRL[� DX� JUDGH� GH� FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� DX� WLWUH� GH�

O¶DQQpH�����«««««««««««««««««««««««««««««««���

�
0LQLVWqUH�GHV�'RPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV�$IIDLUHV�)RQFLqUHV��

'pFUHW�Q������������GX���MXLQ������� UHODWLI�j� O¶DWWULEXWLRQ��j�WLWUH�SULYp��G¶XQH�WHUUH�

FROOHFWLYH�UHOHYDQW�GH�OD�FROOHFWLYLWp�/DkURXFKH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�*DEqV��FRQFHUQDQW�

OD�WHUUH�FROOHFWLYH�GLWH�7QLED���««««««««««««««««««««««««�

�
0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH�HW�GHV�5HVVRXUFHV�+\GUDXOLTXHV��

$UUrWpV�GX�PLQLVWUH�GH� O
DJULFXOWXUH�HW�GHV� UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�GX��� MXLQ�������

SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW� IRQFLHU� GDQV� FHUWDLQV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV�GH�FHUWDLQHV�GpOpJDWLRQV�GHV�JRXYHUQRUDWV�GH�6LGL�%RX]LG�

HW�.DVVHULQH«««««««««««««««««««««««««««««««����

1RPLQDWLRQ�G
XQ�DGPLQLVWUDWHXU�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�VRFLpWp�WXQLVLHQQH�

G¶DYLFXOWXUH««««««««««««««««««««««««««««««««��

�
0LQLVWqUH�GH�O
,QGXVWULH��GH�O
(QHUJLH�HW�GHV�3HWLWHV�HW�0R\HQQHV�(QWUHSULVHV�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH��GH�O¶pQHUJLH�HW�GHV�SHWLWHV�HW�PR\HQQHV�HQWUHSULVHV�

GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW� LQVWLWXWLRQ� G¶XQ� SHUPLV� GH� SURVSHFWLRQ� G¶K\GURFDUEXUHV� GLW�

SHUPLV�©�&KDkO�ª«««««««««««««««««««««««««««««����

1RPLQDWLRQ� G
XQ� DGPLQLVWUDWHXU� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� FRPSDJQLH� GHV�

WUDQVSRUWV�SDU�3LSH�/LQHV�DX�6DKDUD«««««««««««««««««««««��

�
0LQLVWqUH�GH�O
(TXLSHPHQW��GH�O
+DELWDW�HW�GH�O
$PpQDJHPHQW�GX�7HUULWRLUH��

$WWULEXWLRQ�GH�OD�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�j�O¶HPSORL�GH�VRXV�GLUHFWHXU««««««««�

�
0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH��

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���MXLQ�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�G¶XQ�FRPLWp�

WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH� GHV� WURXEOHV� GXV� j� XQH� FDUHQFH� LRGpH�� IL[DQW� VD�

FRPSRVLWLRQ��VHV�DWWULEXWLRQV�DLQVL�TXH�VHV�UqJOHV�GH�IRQFWLRQQHPHQW«««««««�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� �� MXLQ� ������ IL[DQW� OHV� QRUPHV� GH�

O¶HQVHLJQH�LQGLTXDQW�XQ�ODERUDWRLUH�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV««««««««««««��

�
0LQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV��GH�OD�6ROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶(WUDQJHU�

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�G¶XQLWp««««««««««««««««««««««««����

$UUrWpV� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j�

O¶pWUDQJHU�GX���MXLQ�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH««««««««««««��

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV�

7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� �� MXLQ� ������ IL[DQW� OH� PRQWDQW� GX� SUL[� GX� WUDYDLOOHXU�

H[HPSODLUH�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH�����«««««««««««««««««««««����

$UUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV�

7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� �� MXLQ� ������ IL[DQW� OH� PRQWDQW� GX� SUL[� GHV� FRPPLVVLRQV�

FRQVXOWDWLYHV�G¶HQWUHSULVHV�HW�GHV�GpOpJDWLRQV�GX�SHUVRQQHO�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH���������
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1����� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²�����MXLQ������ 3DJH������

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV�

7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU�GX���MXLQ�������IL[DQW�OH�PRQWDQW�GX�SUL[�GX�SURJUqV�VRFLDO�DX�

WLWUH�GH�O¶DQQpH�����««««««««««««««««««««««««««««��

�
0LQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ�HW�GH�OD�)RUPDWLRQ��

/LVWHV� GH� SURPRWLRQ� DX[� JUDGHV� GH� VHFUpWDLUH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ�� GH� VHFUpWDLUH�

GDFW\ORJUDSKH�HW�GH�FRPPLV�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH�����««««««����
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� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²�����MXLQ������ 1�����3DJH������

ORLV�

�

�

0,1,67(5(�'(�/
,17(5,(85�

(7�'8�'(9(/233(0(17�/2&$/�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 5LGKD� 'HUEDOL�� DGPLQLVWUDWHXU� GX�
WUDYDLO�VRFLDO��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VHFUpWDLUH�JpQpUDO�
GH�TXDWULqPH�FODVVH�j�OD�FRPPXQH�GH�6LGL�%RX]LG��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� &KRNUL� 0DEURXN�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJp�
GHV�IRQFWLRQV�GH�VHFUpWDLUH�JpQpUDO�GH�TXDWULqPH�FODVVH�j�OD�
FRPPXQH�GH�.DODk�.HELUD��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 0HVVDRXGL�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW�
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VHFUpWDLUH� JpQpUDO� GH� GHX[LqPH�
FODVVH�j�OD�FRPPXQH�GH�&KHUDUGD��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU�1pML�=GLQL��LQJpQLHXU�SULQFLSDO��HVW�FKDUJp�GHV�
IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GH�O
DPpQDJHPHQW�j�OD�GLUHFWLRQ�
WHFKQLTXH�j�OD�FRPPXQH�GH�%pMD��

��

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� +RXFLQH� $EGHONHELU�� LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[��
HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� GLYLVLRQ� GX� FRQVHLO�
UpJLRQDO� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 0pGHQLQH�� DYHF� UDQJ� HW�
SUpURJDWLYHV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HW�
EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� 5DGKRXDQ� &KDkEDLQH�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW�
FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�ILQDQFHV�HW�GHV�
PDUFKpV� j� OD� VRXV�GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� HW�
ILQDQFLqUHV�j�OD�FRPPXQH�G
(O�$wQ��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� /RWIL� /DUJXHW�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJp� GHV�
IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VXEGLYLVLRQ�GHV�DFWLYLWpV�pFRQRPLTXHV�
j� OD� GLYLVLRQ�GH� O
DFWLRQ� pFRQRPLTXH� HW� GH� O
LQYHVWLVVHPHQW�
DX�JRXYHUQRUDW�GH�7XQLV��DYHF�UDQJ�HW�SUpURJDWLYHV�GH�FKHI�
GH� VHUYLFH� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HW� EpQpILFLH� GHV�
LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� /RWIL� $RXLQL�� LQJpQLHXU� SULQFLSDO�� HVW� FKDUJp�
GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VXEGLYLVLRQ� GHV� SURMHWV� HW� GHV�
SURJUDPPHV�UpJLRQDX[�j�OD��GLYLVLRQ�GX�FRQVHLO�UpJLRQDO�DX�
JRXYHUQRUDW� GH� O
$ULDQD�� DYHF� UDQJ� HW� SUpURJDWLYHV�GH�FKHI�
GH� VHUYLFH� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HW� EpQpILFLH� GHV�
LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0DGHPRLVHOOH� 6DORXD� $EGHONKDOHN�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW�
FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VXEGLYLVLRQ� GHV� DIIDLUHV�
DGPLQLVWUDWLYHV� HW� ILQDQFLqUHV� j� OD� GLYLVLRQ� GHV� DIIDLUHV�
DGPLQLVWUDWLYHV�JpQpUDOHV�DX�JRXYHUQRUDW�GH�7XQLV��DYHF�UDQJ�
HW�SUpURJDWLYHV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�HW�
EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0RQVLHXU�0RKDPHG�0RQHHP�%DNKURXI��DGPLQLVWUDWHXU��
HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VXEGLYLVLRQ�GHV�DIIDLUHV�
GX� FRQVHLO� UpJLRQDO� HW� GHV� FRQVHLOV� UXUDX[� j� OD�GLYLVLRQ�GX�
FRQVHLO� UpJLRQDO� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 7XQLV�� DYHF� UDQJ� HW�
SUpURJDWLYHV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�HW�
EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGPLQLVWUDWHXU�
FRQVHLOOHU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� RFWREUH������� IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GHV� SHUVRQQHOV� GX� VHUYLFH� VRFLDO� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� QRYHPEUH� ������
IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�G¶RUJDQLVDWLRQ�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGPLQLVWUDWHXU�
FRQVHLOOHU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGPLQLVWUDWHXU� FRQVHLOOHU� GX�
VHUYLFH�VRFLDO��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW� IL[p�j�XQ�
����SRVWH��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�
HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

GpFUHWV�HW�DUUrWpV�



�
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�$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DQDO\VWH� FHQWUDO�
DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV�
WHFKQLFLHQV�GH� O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV�
GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DQDO\VWH�FHQWUDO�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�
GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV� DX�PLQLVWqUH�GH� O¶LQWpULHXU� HW� OHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� �FRQVHLOV� UpJLRQDX[�� FRPPXQHV�� VRXV�
WXWHOOH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DQDO\VWH� FHQWUDO� DSSDUWHQDQW�
DX�FRUSV�GHV�DQDO\VWHV�HW�GHV� WHFKQLFLHQV�GH�O¶LQIRUPDWLTXH�
GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW�IL[p�j�GHX[�
����SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�
HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DQDO\VWH�
DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV�
WHFKQLFLHQV�GH� O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV�
GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DQDO\VWH� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� GHV�
DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV� DX�PLQLVWqUH�GH� O¶LQWpULHXU� HW� OHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� �FRQVHLOV� UpJLRQDX[�� FRPPXQHV�� VRXV�
WXWHOOH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DQDO\VWH�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�
GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW�IL[p�j�GHX[�
����SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�
HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGPLQLVWUDWHXU� GX�
VHUYLFH�VRFLDO��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� RFWREUH������� IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GHV� SHUVRQQHOV� GX� VHUYLFH� VRFLDO� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� QRYHPEUH� ������
IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�G¶RUJDQLVDWLRQ�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGPLQLVWUDWHXU� GX�
VHUYLFH�VRFLDO��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�
GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW��OH����VHSWHPEUH������
HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DGPLQLVWUDWHXU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW� IL[p�j�XQ�
����SRVWH��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�
HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� WHFKQLFLHQ�
VXSpULHXU�SULQFLSDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q������������GX���� MXLOOHW�������IL[DQW�OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� FRPPXQ� GHV� WHFKQLFLHQV�
VXSpULHXUV�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X� O¶DUUrWp� GX���� VHSWHPEUH������� IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH� WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�SULQFLSDO�GH� OD�
VDQWp� SXEOLTXH� DX� PLQLVWqUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� HW� OHV� FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� �FRQVHLOV�
UpJLRQDX[�� FRPPXQHV�� VRXV� WXWHOOH�� WHO� TX¶LO� D� pWp�PRGLILp�
SDU�O¶DUUrWp�GX���DR�W�������

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� WHFKQLFLHQ� VXSpULHXU�
SULQFLSDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW�IL[p�j�KXLW�
����SRVWHV��UpSDUWLV�FRPPH�VXLW���

�

6SpFLDOLWp� 1RPEUH�GH�SRVWHV�

%LRORJLH� ��

3URWKqVH�GHQWDLUH� ��

2UWKRSKRQLH� ��

$QHVWKpVLH� ��

*\QpFRORJLH�REVWpWULTXH� ��
�

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GX�UHJLVWUH�G¶LQVFULSWLRQ�HVW�
IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�
OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�SURJUDPPHXU�DSSDUWHQDQW�
DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH�
O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV�
GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�SURJUDPPHXU�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�GHV�
DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV� DX� PLQLVWqUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� OHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� �FRQVHLOV� UpJLRQDX[�� FRPPXQHV�� VRXV�
WXWHOOH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�SURJUDPPHXU�DSSDUWHQDQW�DX�
FRUSV�GHV�DQDO\VWHV�HW�GHV�WHFKQLFLHQV�GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UW�� ��� ±� /H� QRPEUH� GH� SRVWHV� j� SRXUYRLU� HVW� IL[p� j�
TXDWUH�����SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�
HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�
O¶LQWpJUDWLRQ� GH� PpFDQRJUDSKHV� GDQV� OH� JUDGH� GH�
WHFKQLFLHQ� GH� ODERUDWRLUH� LQIRUPDWLTXH� DSSDUWHQDQW�
DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH�
O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV�
GH�O¶LQIRUPDWLTXH�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU�
O¶LQWpJUDWLRQ�GH�PpFDQRJUDSKHV�GDQV�OH�JUDGH�GH�WHFKQLFLHQ�GH�
ODERUDWRLUH�LQIRUPDWLTXH�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�GHV�DQDO\VWHV�HW�
GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV� DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�OHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�
�FRQVHLOV�UpJLRQDX[��FRPPXQHV��VRXV�WXWHOOH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW�GX�GpYHORSSHPHQW� ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW�� OH����VHSWHPEUH�
����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GH� PpFDQRJUDSKHV� GDQV� OH� JUDGH� GH�
WHFKQLFLHQ�GH�ODERUDWRLUH�LQIRUPDWLTXH�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�
GHV� DQDO\VWHV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH� O¶LQIRUPDWLTXH� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��



�
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$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW� IL[p�j�XQ�

����SRVWH��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�

HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�

GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�

GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�

RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�

SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�

GDFW\ORJUDSKH�DSSDUWHQDQW�DX�FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�

FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�

JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�

GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��

HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�

SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW�

PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX���

PDUV�������

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MDQYLHU� ������

IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�G¶RUJDQLVDWLRQ�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�

pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�

GDFW\ORJUDSKH� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ�

GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�

HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW��OH���RFWREUH������

HW� MRXUV�VXLYDQWV��XQ�FRQFRXUV� LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU� OD�

SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�VHFUpWDLUH�GDFW\ORJUDSKH�DSSDUWHQDQW�

DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV� DGPLQLVWUDWLRQV�

SXEOLTXHV��

$UW�� ��� ±� /H� QRPEUH� GH� SRVWHV� j� SRXUYRLU� HVW� IL[p� j�

FLQTXDQWH�TXDWUH������SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�

HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�

GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW� ORFDO� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRPPLV�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV�
DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV� DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�

JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�

GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��

HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�

SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW�

PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX���

PDUV�������

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MDQYLHU� ������

IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�G¶RUJDQLVDWLRQ�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�

pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRPPLV�

G¶DGPLQLVWUDWLRQ� DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI�

FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�RXYHUW�DX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�

HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO�HW�j�VRQ�SURILW��OH���RFWREUH������

HW� MRXUV�VXLYDQWV��XQ�FRQFRXUV� LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU� OD�

SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ�

DSSDUWHQDQW� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UW�����±�/H�QRPEUH�GH�SRVWHV�j�SRXUYRLU�HVW�IL[p�j�YLQJW�

VHSW������SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�GHV�FDQGLGDWXUHV�

HVW�IL[pH�DX����DR�W�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�HW�GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�

5DILN�%HOKDM�.DFHP�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

120,1$7,21�

3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW�ORFDO�GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� )HWKL� (VVLG� HVW� GpVLJQp�PHPEUH� UHSUpVHQWDQW�

OH�3UHPLHU�PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO� G¶pWDEOLVVHPHQW� GH� O¶RIILFH�

GHV� ORJHPHQWV� GHV� FDGUHV� DFWLIV� GX�PLQLVWqUH�GH� O¶LQWpULHXU�

HW�GX�GpYHORSSHPHQW�ORFDO��

�

/LVWH�GHV�WHFKQLFLHQV�H[HUoDQW�DX[�FRPPXQHV�GH�
6ID[�HW�7LQD�j�SURPRXYRLU�DX�FKRL[�DX�JUDGH�GH�
WHFKQLFLHQ�SULQFLSDO�DX�WLWUH�GH�O
DQQpH������

0RQVLHXU�0RKDPHG�=
ULGD��FRPPXQH�GH�6ID[���



� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH �²�����MXLQ������ 1�����3DJH������

/LVWH�GHV�DGMRLQWV�WHFKQLTXHV�H[HUoDQW�DX[�
FRPPXQHV�GH�6ID[��(O�+DQFKD��6DNLHW�(GGHwU�HW�
6DNLHW�(]]LW�j�SURPRXYRLU�DX�FKRL[�DX�JUDGH�GH�

WHFKQLFLHQ�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������

0RQVLHXU�1DELO�%HQ�6DwG��FRPPXQH�GH�6ID[���

�

/LVWH�GHV�DJHQWV�WHPSRUDLUHV�FDWpJRULH�©�&�ª�j�
WLWXODULVHU�DX�FKRL[�DX�JUDGH�GH�FRPPLV�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ�DX�FRUSV�FRPPXQ�GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������
DX�SURILW�GH�OD�FRPPXQH�GH�0RNQLQH�

0DGDPH�0UDEHW�,NUDP��

�

�

0,1,67(5(�'(6�'20$,1(6�'(�/
(7$7�

(7�'(6�$))$,5(6�)21&,(5(6�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� MXLQ� ������ UHODWLI� j�
O¶DWWULEXWLRQ�� j� WLWUH� SULYp�� G¶XQH� WHUUH� FROOHFWLYH�
UHOHYDQW� GH� OD� FROOHFWLYLWp� /DkURXFKH� GX�
JRXYHUQRUDW� GH� *DEqV� �FRQFHUQDQW� OD� WHUUH�
FROOHFWLYH�GLWH�7QLED�����

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU� SURSRVLWLRQ� GX� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW�
GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��

9X�OD�ORL�Q��������GX���MXLQ�������IL[DQW�OH�UpJLPH�GHV�
WHUUHV�FROOHFWLYHV�� WHOOH�TX¶HOOH� D� pWp�PRGLILpH�HW� FRPSOpWpH�
SDU�OD�ORL�Q� �����GX����MDQYLHU�������SDU�OD�ORL�Q� ������GX�
���PDL������HW�SDU�OD�ORL�Q� �����GX���IpYULHU�������

9X� OD� ORL� Q� ������ GX� ��PDL� ������ SRUWDQW� WUDQVIHUW� GH�
FHUWDLQHV� DWWULEXWLRQV� GHV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GH�
O¶DJULFXOWXUH� DX�PLQLVWUH� FKDUJp� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW�
GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� �� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OHV�
PRGDOLWpV� G¶DSSOLFDWLRQ�GH� OD� ORL� Q� ������GX��� MXLQ�������
UHODWLYH� DX� UpJLPH� GHV� WHUUHV� FROOHFWLYHV�� WHO� TX¶LO� D� pWp�
PRGLILp� HW� FRPSOpWp� SDU� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� PDUV�
������ SDU� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� DYULO� ����� HW� SDU� OH�
GpFUHW�Q� ��������GX����MXLOOHW�������

9X�OH�SURFqV�YHUEDO�GH�UpXQLRQ�GX�FRQVHLO�GH�JHVWLRQ�GH�
OD�FROOHFWLYLWp�/DkURXFKH�j�OD�GpOpJDWLRQ�G¶(,�+DPPD�GX���
MXLQ� ������ UHODWLI� j� O¶DWWULEXWLRQ� j� WLWUH� SULYp� GH� OD� WHUUH�
FROOHFWLYH� GLWH� 7QLED� ��� DSSURXYp� SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH�
ORFDO�GH� OD�GpOpJDWLRQ�G¶(,�+DPPD� OHV���� MXLQ������HW����
GpFHPEUH� ������ SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX�
JRXYHUQRUDW� GH� *DEqV� OH� �� PDL� ����� HW� �� PDUV� ����� HW�
KRPRORJXp� SDU� OH� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� Oµ(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV�IRQFLqUHV�OH����PDL�������

'pFUqWH��� ��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� FRQILUPpHV�� OHV� GpFLVLRQV� GX�
FRQVHLO�GH�JHVWLRQ�GH�OD�FROOHFWLYLWp�/DkURXFKH�j�OD�GpOpJDWLRQ�
G¶(,�+DPPD�UHODWLYHV�j�O¶DWWULEXWLRQ��j�WLWUH�SULYp��GH�OD�WHUUH�
FROOHFWLYH� GLWH� 7QLED� �� HW� TXL� VRQW� FRQVLJQpHV� GDQV� VRQ�
SURFqV�YHUEDO� GX� �� MXLQ� ������ DSSURXYp� SDU� OH� FRQVHLO� GH�
WXWHOOH�ORFDO�GH�OD�GpOpJDWLRQ�G¶(,�+DPPD�OHV����MXLQ������HW�
��� GpFHPEUH� ������ SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX�
JRXYHUQRUDW� GH� *DEqV� OH� �� PDL� ����� HW� �� PDUV� ����� HW�
KRPRORJXp� SDU� OH� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV� IRQFLqUHV� OH� ���PDL� ������ HW� FH�� FRQIRUPpPHQW�DX[�
WDEOHDX�HW�SODQ�DQQH[pV�DX�SUpVHQW�GpFUHW��

$UW�� ��� �� /H� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV�

DIIDLUHV� IRQFLqUHV� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW�

GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�

7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

3�/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�

0,1,67(5(�'(�/
$*5,&8/785(�

(7�'(6�5(66285&(6�+<'5$8/,48(6�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�

UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�

RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�GDQV� OH�SpULPqWUH�SXEOLF� LUULJXp�G¶(O�)DOWD�

GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6DEEqOD�� DX� JRXYHUQRUDW� GH�

6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�

O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�

SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶(O� )DOWD� GH� OD�

GpOpJDWLRQ�GH�6DEEqOD��DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶(O�)DOWD�GH�

OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6DEEqOD�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL� %RX]LG��

FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������GX���PDUV������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�

DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�

SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�



�

1����� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²�����MXLQ������ 3DJH������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶2XOHG�
%HQ�-HGGRX�GH�OD�GpOpJDWLRQ�GH�0HQ]HO�%RX]D\HQ��
DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�
SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� DYULO� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ�GX�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶2XOHG�%HQ�-HGGRX�GH�

OD�GpOpJDWLRQ�GH�0HQ]HO�%RX]D\HQ��DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�

%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶2XOHG�%HQ�

-HGGRX� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 0HQ]HO� %RX]D\HQ�� DX�

JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q������������

GX����DYULO������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU�GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�GH�0OLNHW�
(O�$]DUD� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6LGL� %RX]LG�(VW�� DX�
JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�

O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�

SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ�GX�SpULPqWUH�SXEOLF� LUULJXp�GH�0OLNHW�(O�$]DUD�GH�

OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6LGL� %RX]LG�(VW�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�

%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW� DUUrWp�� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�0OLNHW�

(O�$]DUD� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6LGL� %RX]LG�(VW�� DX�

JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������

GX���PDUV������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�

DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�

SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�

UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�

RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�GDQV� OH�SpULPqWUH�SXEOLF� LUULJXp�G¶(O�%RDk�

GH�OD�GpOpJDWLRQ�G¶(O�0D]]RXQD��DX�JRXYHUQRUDW�GH�

6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�

O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�

SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶(O� %RDk� GH� OD�

GpOpJDWLRQ�G¶(O�0D]]RXQD��DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��
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$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�
SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶(O�%RDk�GH�
OD� GpOpJDWLRQ� G¶(O�0D]]RXQD�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�
%RX]LG�� FUpp� SDU� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� �����
VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�
&KRXD\KLD� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� -LOPD�� DX�
JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�
K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�
DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�
PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������
HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�
SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� &KRXD\KLD� GH� OD�
GpOpJDWLRQ�GH�-LOPD��DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� HVW� RXYHUWH�� j� FRPSWHU� GH� OD� GDWH� GH� SXEOLFDWLRQ� GX�
SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�GH�&KRXD\KLD�
GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� -LOPD�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL� %RX]LG��
FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������GX���PDUV������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�
.KDUURXED�GH� OD� GpOpJDWLRQ�GH�0HQ]HO�%RX]D\HQ��
DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�
K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�
DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�
PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������
HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�
SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� .KDUURXED� GH� OD�
GpOpJDWLRQ� GH� 0HQ]HO� %RX]D\HQ�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�
%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�
SUpVHQW� DUUrWp�� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�
.KDUURXED� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 0HQ]HO� %RX]D\HQ�� DX�
JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������
GX���PDUV������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU�GDQV� OH�SpULPqWUH�SXEOLF� LUULJXp�G¶(VVLRXI�
GH� OD�GpOpJDWLRQ�G¶2XOHG�+DIIRX]��DX�JRXYHUQRUDW�
GH�6LGL�%RX]LG����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�
K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�
DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�
PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������
HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�
SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH�����



�
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9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶(VVLRXI� GH� OD�

GpOpJDWLRQ� G¶2XOHG� +DIIRX]�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�

%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶(VVLRXI�GH�

OD� GpOpJDWLRQ� G¶2XOHG� +DIIRX]�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�

%RX]LG�� FUpp� SDU� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� �����

VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�

DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�

SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶(O�
0DQIHV� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� .DVVHULQH� 6XG�� DX�
JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�
SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� G¶(O� 0DQIHV� GH� OD�
GpOpJDWLRQ�GH�.DVVHULQH�6XG��DX�JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�
SUpVHQW�DUUrWp��GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�G¶(O�0DQIHV�
GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� .DVVHULQH� 6XG�� DX� JRXYHUQRUDW� GH�
.DVVHULQH�� FUpp�SDU� OH�GpFUHW�Q�����������GX���PDUV������
VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�

DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�

SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV�

UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�

RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�

*XRXDVVHP�GH�OD�GpOpJDWLRQ�GH�.DVVHULQH�6XG��DX�

JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH����

/H� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�

O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�

SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�

GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�

SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW�

FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� *XRXDVVHP� GH� OD�

GpOpJDWLRQ�GH�.DVVHULQH�6XG��DX�JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU�HVW�RXYHUWH��j�FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW� DUUrWp�� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH�

*XRXDVVHP� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� .DVVHULQH� 6XG�� DX�

JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH��FUpp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������GX�

��PDUV������VXVYLVp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�

DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�

SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�
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3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� HW� GHV�
UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�GX���MXLQ�������

0RQVLHXU� $EGHONHULP� %HVVDGRN� HVW� QRPPp�
DGPLQLVWUDWHXU� UHSUpVHQWDQW� GH� O¶(WDW� DX� FRQVHLO�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�VRFLpWp�WXQLVLHQQH�G¶DYLFXOWXUH��HW�FH��
HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�0RQFHI�%RX]RXLD��j�FRPSWHU�
GX���IpYULHU�������

�

�

0,1,67(5(�'(�/
,1'8675,(��

'(�/
(1(5*,(�(7�'(6�3(7,7(6�

(7�02<(11(6�(175(35,6(6�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQGXVWULH�� GH� O¶pQHUJLH� HW�
GHV� SHWLWHV� HW� PR\HQQHV� HQWUHSULVHV� GX� �� MXLQ�
������ SRUWDQW� LQVWLWXWLRQ� G¶XQ� SHUPLV� GH�
SURVSHFWLRQ�G¶K\GURFDUEXUHV�GLW�SHUPLV�©�&KDkO�ª��

/H�PLQLVWUH�GH� O¶LQGXVWULH��GH� O¶pQHUJLH�HW�GHV�SHWLWHV�HW�
PR\HQQHV�HQWUHSULVHV��

9X� OH� FRGH� GHV� K\GURFDUEXUHV� SURPXOJXp� SDU� OD� ORL� Q�
������GX����DR�W�O�����WHO�TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�OD�ORL�
Q����������GX���� IpYULHU� ����� HW� OD� ORL�Q����������GX����
MXLOOHW�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������O�� GX� �� DYULO� ������ SRUWDQW�
FRPSRVLWLRQ� HW� IRQFWLRQQHPHQW� GX� FRPLWp� FRQVXOWDWLI� GHV�
K\GURFDUEXUHV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� �� PDL� ������ IL[DQW� OHV�
FRRUGRQQpHV�JpRJUDSKLTXHV�HW� OHV�QXPpURV�GHV�UHSqUHV�GHV�
VRPPHWV� GHV� SpULPqWUHV� pOpPHQWDLUHV� FRQVWLWXDQW� OHV� WLWUHV�
GHV�K\GURFDUEXUHV��

9X�O¶DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH�GX����IpYULHU�������
IL[DQW�OHV�PRGDOLWpV�GH�GpS{W�HW�G¶LQVWUXFWLRQ�GHV�GHPDQGHV�
GH�WLWUHV�G¶K\GURFDUEXUHV��

9X� OD� GHPDQGH� GpSRVpH� OH� ��PDUV� ������ j� OD� GLUHFWLRQ�
JpQpUDOH� GH� O¶pQHUJLH�� SDU� ODTXHOOH� OD� VRFLpWp� GH�
0DLQWHQDQFH�G¶,QVWDOODWLRQV�3pWUROLqUHV�HW�OD�VRFLpWp�&DQGD[�
(QHUJ\� ,QF� HW� O¶(QWUHSULVH� 7XQLVLHQQH� G¶$FWLYLWpV�
3pWUROLqUHV� RQW� VROOLFLWp�� O¶DWWULEXWLRQ� G¶XQ� SHUPLV� GH�
SURVSHFWLRQ� G¶K\GURFDUEXUHV� GLW� SHUPLV� ©�&KDDO�ª� HW� FH�
FRQIRUPpPHQW�j�O¶DUWLFOH����GX�FRGH�GHV�K\GURFDUEXUHV��

9X� O¶DYLV� IDYRUDEOH� pPLV� SDU� OH� FRPLWp� FRQVXOWDWLI� GHV�
K\GURFDUEXUHV�ORUV�GH�VD�UpXQLRQ�GX����PDUV������

9X�OH�SURWRFROH�G¶DFFRUG�VLJQp�j�7XQLV�OH���DYULO�������
SDU� O¶(WDW� 7XQLVLHQ� G¶XQH� SDUW�� O¶(QWUHSULVH� 7XQLVLHQQH�
G¶$FWLYLWpV� 3pWUROLqUHV� HW� OD� VRFLpWp� GH� 0DLQWHQDQFH�
G¶LQVWDOODWLRQV� 3pWUROLqUHV� HW� OD� VRFLpWp�&DQGD[�(QHUJ\� ,QF�
G¶DXWUH�SDUW��

9X�OH�UDSSRUW�GX�GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�O¶pQHUJLH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�LQVWLWXp�SRXU�XQH�SpULRGH�GH�GHX[�
DQV��j�FRPSWHU�GH�OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�DX�
-RXUQDO�2IILFLHO�GH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�� OH�SHUPLV�GH�
SURVSHFWLRQ�G¶K\GURFDUEXUHV�GLW�SHUPLV�©�&KDkO�ª�DX�SURILW�
GH� O¶(QWUHSULVH� 7XQLVLHQQH� G¶$FWLYLWpV� 3pWUROLqUHV� HQ� WDQW�
TXH� ©�7LWXODLUH�ª� HW� GH� OD� VRFLpWp� GH� 0DLQWHQDQFH�
G¶,QVWDOODWLRQV� 3pWUROLqUHV� HW� OD� VRFLpWp�&DQGD[�(QHUJ\� ,QF�
HQ�WDQW�TX¶�©�(QWUHSUHQHXU�ª��

&H�SHUPLV� V¶pWHQG� VXU� OHV�JRXYHUQRUDWV�GH�6ID[�HW�6LGL�
%RX]LG�HW�FRPSRUWH�����SpULPqWUHV�pOpPHQWDLUHV��VRLW������
NLORPqWUHV� FDUUpV� HW� HVW� GpOLPLWp�� FRQIRUPpPHQW� DX� GpFUHW�
VXVYLVp�Q�����������GX���PDL�������SDU�OHV�VRPPHWV�HW�OHV�
QXPpURV�GH�UHSqUHV�ILJXUDQW�GDQV�OH�WDEOHDX�FL�DSUqV���

�

6RPPHWV� 1��GH�UHSqUHV�
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$UW�� ��� ±� /HV� GURLWV� HW� REOLJDWLRQV� UHODWLIV� DX� SUpVHQW�
SHUPLV�VHURQW�UpJLV�SDU�OD�ORL�Q��������GX����DR�W�������WHOOH�
TXH� PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH� SDU� OHV� ORLV� Q�� �������� GX� ���
IpYULHU������HW�Q����������GX����MXLOOHW�������DLQVL�TXH��SDU�
OH�SURWRFROH�G¶DFFRUG�VXVYLVp�VLJQp�j�7XQLV��OH���DYULO�������

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH��GH�O
pQHUJLH�HW�GHV�
SHWLWHV�HW�PR\HQQHV�HQWUHSULVHV�

$ILI�&KHOEL�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

120,1$7,21�

3DU� DUUrWp� GX�PLQLVWUH� GH� O¶LQGXVWULH�� GH� O¶pQHUJLH�
HW� GHV� SHWLWHV� HW�PR\HQQHV� HQWUHSULVHV� GX� �� MXLQ�
������

0RQVLHXU� +DPHG� *DDGRXU� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� O¶(WDW� DX� FRQVHLO� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD�
FRPSDJQLH� GHV� WUDQVSRUWV� SDU� 3LSH�/LQHV� DX�6DKDUD�� HW� FH��
HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�+DELE�(VVLG��

�

�

0,1,67(5(�'(�/
(48,3(0(17��

'(�/
+$%,7$7�(7�'(�/
$0(1$*(0(17�

'8�7(55,72,5(�

�

&/$66(�(;&(37,211(//(�

3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� GH� VRXV�GLUHFWHXU�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�� HVW� DFFRUGpH� j� 0RQVLHXU� 0RQJL�
/DkPLUL��LQJpQLHXU�SULQFLSDO��VRXV�GLUHFWHXU�GHV�WUDYDX[�j�OD�
GLUHFWLRQ�GHV�SRUWV�DpULHQV�UHOHYDQW�GH�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�
GHV� VHUYLFHV� DpULHQV� HW� PDULWLPHV� DX� PLQLVWqUH� GH�
O
pTXLSHPHQW��GH�O
KDELWDW�HW�GH�O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH��
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$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX��� MXLQ�
������ SRUWDQW� FUpDWLRQ� G¶XQ� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH�
VXUYHLOODQFH� GHV� WURXEOHV� GXV� j� XQH� FDUHQFH�
LRGpH��IL[DQW�VD�FRPSRVLWLRQ��VHV�DWWULEXWLRQV�DLQVL�
TXH�VHV�UqJOHV�GH�IRQFWLRQQHPHQW��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X� OD� ORL� Q� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j�
O¶RUJDQLVDWLRQ�VDQLWDLUH��QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH��

9X�OH�GpFUHW�Q� ���������GX���VHSWHPEUH�������UHODWLI�j�
O¶REOLJDWLRQ� GH� FRPPHUFLDOLVDWLRQ� H[FOXVLYH� GX� VHO� LRGp�
SRXU� XVDJHV� DOLPHQWDLUHV� VXU� WRXW� OH� WHUULWRLUH� GH� OD�
5pSXEOLTXH��

9X� O¶DUUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� HW� GX�
FRPPHUFH� GX� �� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� FDUDFWpULVWLTXHV�
WHFKQLTXHV�GX�VHO�LRGp�HW�GH�VRQ�HPEDOODJH��WHO�TXH�PRGLILp�
SDU� O¶DUUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� HW� GX�
WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW�GX����RFWREUH�������

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�FUpp�DXSUqV�GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH�� XQ� FRPLWp� WHFKQLTXH� FRQVXOWDWLI� GpQRPPp�
©�FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH� GHV� WURXEOHV� GXV� j� XQH�
FDUHQFH�LRGpH�ª��

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH� GHV�
WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH�LRGpH�D�SRXU�PLVVLRQ�GH�GRQQHU�
VRQ� DYLV� VXU� WRXWH� TXHVWLRQ� UHODWLYH� j� OD� VXUYHLOODQFH� GHV�
WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH�LRGpH�HW�QRWDPPHQW���

�� G¶pODERUHU� HW� H[pFXWHU� XQ� SURJUDPPH� GH� VXUYHLOODQFH�
GHV�WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH�LRGpH��

��G¶DQDO\VHU�OD�TXDOLWp�GX�VHO�LRGp��

��G¶pYDOXHU�OHV�PRGDOLWpV�GH�VXUYHLOODQFH��

�� GH� SURSRVHU� OHV� PHVXUHV� FRUUHFWULFHV� IDFH� DX[�
GLIILFXOWpV�UHODWLYHV�j�OD�FDUHQFH�LRGpH��

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH� GHV�
WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH�LRGpH�HVW�FRPSRVp�FRPPH�VXLW���

3UpVLGHQW� �� /H� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� RX� VRQ�
UHSUpVHQWDQW��

&RRUGLQDWHXU���/H�GLUHFWHXU�GHV�VRLQV�GH�VDQWp�GH�EDVH��

0HPEUHV���

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�O¶81,&()��

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GH� O¶pGXFDWLRQ� HW� GH� OD�
IRUPDWLRQ��

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GX� FRPPHUFH� HW� GH�
O¶DUWLVDQDW��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�OD�IDFXOWp�GH�PpGHFLQH�GH�7XQLV��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�O¶LQVWLWXW�QDWLRQDO�GH�QXWULWLRQ�HW�GH�
WHFKQRORJLH�DOLPHQWDLUH��

�� GHX[� FOLQLFLHQV� GRQW� XQ� HQGRFULQRORJXH� HW� XQ�
QXWULWLRQQLVWH��

�� XQ� pSLGpPLRORJLVWH� GH� O¶LQVWLWXW� QDWLRQDO� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�OD�GLUHFWLRQ�GH�O¶K\JLqQH�GH�PLOLHX�
HW�GH�OD�SURWHFWLRQ�GH�O¶HQYLURQQHPHQW��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�PpGHFLQH�VFRODLUH�
HW�XQLYHUVLWDLUH��

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GH� O¶DVVRFLDWLRQ� GH� GpIHQVH� GX�
FRQVRPPDWHXU��

��XQ�UDGLRORJXH��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�WRXWHV�OHV�PDQXIDFWXUHV�GH�VHO��

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GHV�PpGLDV��

$UW�� ��� �� /HV� PHPEUHV� GX� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH�
VXUYHLOODQFH� GHV� WURXEOHV� GXV� j� XQH� FDUHQFH� LRGpH� VRQW�
QRPPpV� SDU� GpFLVLRQ� GX�PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp�SXEOLTXH� VXU�
SURSRVLWLRQ�GHV�GpSDUWHPHQWV�RX�RUJDQLVPHV�FRQFHUQpV��

$UW�������/H�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�VXUYHLOODQFH�GHV�WURXEOHV�
GXV� j� XQH� FDUHQFH� LRGpH� SHXW� DGMRLQGUH� j� VHV� WUDYDX[� WRXWH�
SHUVRQQH� D\DQW�XQH�FRPSpWHQFH�SDUWLFXOLqUH�SRXU� OD�TXHVWLRQ�
PLVH�j�O¶pWXGH�RX�GRQW�OD�SUpVHQFH�HVW�MXJpH�XWLOH��

$UW�������/H�VHFUpWDULDW�GX�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�VXUYHLOODQFH�
GHV� WURXEOHV� GXV� j� XQH� FDUHQFH� LRGpH� HVW� DVVXUp� SDU� XQ�
UHSUpVHQWDQW�GH�OD�GLUHFWLRQ�GHV�VRLQV�GH�VDQWp�GH�EDVH��

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH� GHV�
WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH� LRGpH�VH�UpXQLW�VXU�FRQYRFDWLRQ�
GH� VRQ� SUpVLGHQW� WRXWHV� OHV� IRLV� TXH� FHOD� HVW� QpFHVVDLUH� HW�
DX[�PRLQV�XQH�IRLV�SDU�DQ��

/H�FRPLWp�QH�SHXW�VLpJHU�TX¶HQ�SUpVHQFH�GH�OD�PRLWLp�GH�
VHV�PHPEUHV� DX�PRLQV�� 6L� FH� TXRUXP� Q¶HVW� SDV� DWWHLQW�� OH�
FRPLWp� VH� UpXQLW� TXHO� TXH� VRLW� OH� QRPEUH� GH� VHV�PHPEUHV�
SUpVHQWV��

/¶RUGUH�GX�MRXU�GHV�UpXQLRQV�GX�FRPLWp�HVW�IL[p�SDU�VRQ�
SUpVLGHQW��

$UW�� ��� �� /HV� DYLV� GX� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� VXUYHLOODQFH�
GHV�WURXEOHV�GXV�j�XQH�FDUHQFH�LRGpH�VRQW�pPLV�j�OD�PDMRULWp�
GHV�PHPEUHV�SUpVHQWV��(Q�FDV�GH�SDUWDJH�GHV�YRL[��FHOOH�GX�
SUpVLGHQW�HVW�SUpSRQGpUDQWH��

/HV� WUDYDX[�GX�FRPLWp�VRQW�FRQVLJQpV�GDQV�GHV�SURFqV�
YHUEDX[��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

0RKDPHG�5LGKD�.HFKULG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�
$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX��� MXLQ�
������IL[DQW�OHV�QRUPHV�GH�O¶HQVHLJQH�LQGLTXDQW�XQ�
ODERUDWRLUH�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X� OD� ORL� Q� �������� GX� ��� MXLQ� ������ UHODWLYH� DX[�
ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X�O¶DYLV�GX�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�PpGLFDOH��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /¶HQVHLJQH� LQGLTXDQW� OH� ODERUDWRLUH�
G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�GRLW�UpSRQGUH�DX[�QRUPHV�VXLYDQWHV���

�� O¶HQVHLJQH� DSSRVpH� VXU� OD� IDoDGH� G¶XQ� LPPHXEOH�
DEULWDQW� XQ� ODERUDWRLUH� G¶DQDO\VHV� PpGLFDOHV� QH� GRLW� SDV�
GpSDVVHU�XQH�VXSHUILFLH�GH�GHX[�PqWUHV�FDUUpV��

�� O¶HQVHLJQH� GRLW� SRUWHU�� HQ� FDUDFWqUHV� YHUWV� OLVLEOHV�� OD�
PHQWLRQ�©�ODERUDWRLUH�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�ª�HQ�ODQJXH�DUDEH�
VRXV� WLWUpH� HQ� ODQJXH� IUDQoDLVH� HW� LQGLTXHU� pYHQWXHOOHPHQW� OD�
VSpFLDOLWp� FRUUHVSRQGDQW� j� OD� TXDOLILFDWLRQ� GX� GLUHFWHXU� GX�
ODERUDWRLUH�HQ�ODQJXH�DUDEH�VRXV�WLWUpH�HQ�ODQJXH�IUDQoDLVH��
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$UW����� ��2XWUH� O¶HQVHLJQH�SUpYXH�j� O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GX�
SUpVHQW�DUUrWp��OH�VLJOH�GHV�ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�
SHXW�� OH� FDV� pFKpDQW�� rWUH� LQVWDOOp�� ,O� HVW� FRQVWLWXp� SDU� XQ�
PLFURVFRSH� HQ� QRLU�� XQ� VWpWKRVFRSH� HQ� YHUW� HW� OH� VHUSHQW�
G¶HSLGDXUH� HQ� URXJH�� SRUWDQW� OD� PHQWLRQ� ©�ODERUDWRLUH�
G¶DQDO\VHV� PpGLFDOHV�ª� HQ� ODQJXH� DUDEH� VRXV� WLWUpH� HQ�
ODQJXH� IUDQoDLVH� QRQ� FOLJQRWDQW� HW� QH� GpSDVVDQW� SDV� XQH�
VXSHUILFLH�G¶XQ�PqWUH�FDUUp��

$UW�� ��� �� /HV� GLUHFWHXUV� GHV� ODERUDWRLUHV� G¶DQDO\VHV�

PpGLFDOHV�GRLYHQW�VH�FRQIRUPHU�DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�SUpVHQW�

DUUrWp�GDQV�XQ�GpODL�Q¶H[FpGDQW�SDV�GHX[�DQQpHV�j�FRPSWHU�

GH� VD� SXEOLFDWLRQ� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD� 5pSXEOLTXH�

7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

0RKDPHG�5LGKD�.HFKULG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�
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3DU�GpFUHW�Q������������GX���MXLQ�������

0DGDPH�+D\HW�.GLVV� pSRXVH�(O�+D\DN�� DGPLQLVWUDWHXU�

GX� VHUYLFH� VRFLDO�� HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH�

O
XQLWp�GH�OD�VROLGDULWp�VRFLDOH�j�OD�GLYLVLRQ�GH�OD�SURPRWLRQ�

VRFLDOH� j� OD� GLUHFWLRQ� UpJLRQDOH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�

VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�GH�0pGHQLQH��

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�
VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� �� MXLQ�
������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH��

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV� VRFLDOHV��GH� OD�VROLGDULWp�HW�GHV�

7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� MXLQ� ������ DXWRULVDQW� OHV�
PLQLVWUHV�HW�VHFUpWDLUHV�G¶(WDW�j�GpOpJXHU�OHXU�VLJQDWXUH��

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ�GX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� MDQYLHU� ������ FKDUJHDQW�
0DGDPH� 6LKHP� *KHUDLUL�� LQVSHFWHXU� GX� WUDYDLO�� GHV�
IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�FRUSV�SDUWLFXOLHUV�j�OD�VRXV�
GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� j� OD� � GLUHFWLRQ� GHV�
DIIDLUHV�DGPLQLVWUDWLYHV�HW�ILQDQFLqUHV�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�
GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV�DX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ��� QRYHPEUH� ������

SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GHV�PHPEUHV�GX�JRXYHUQHPHQW��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DR�W� ������ SRUWDQW� QRPLQDWLRQ� GH�

0DGDPH� 6LKHP� *KHUDLUL�� LQVSHFWHXU� GX� WUDYDLO�� GDQV� OH�

JUDGH�G¶LQVSHFWHXU�FHQWUDO�GX�WUDYDLO��j�FRPSWHU�GX����DYULO�

������

$UUrWH��

$UWLFOH�SUHPLHU�� ��&RQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�

SDUDJUDSKH� GHX[� GH� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� � GX� GpFUHW� VXVYLVp�

Q�� ������� GX� ��� MXLQ� ������ 0DGDPH� 6LKHP� *KHUDLUL�

pSRXVH� *KDUEL�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GX� WUDYDLO�� FKDUJpH� GHV�

IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�FRUSV�SDUWLFXOLHUV�j�OD�VRXV�

GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV�

DIIDLUHV�DGPLQLVWUDWLYHV�HW�ILQDQFLqUHV�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�

GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV�DX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�

OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� HVW� KDELOLWpH� j�

VLJQHU��SDU�GpOpJDWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�

VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��WRXV�OHV�DFWHV�HQWUDQW�

GDQV� OH� FDGUH� GH� VHV� DWWULEXWLRQV� j� O¶H[FOXVLRQ� GHV� DFWHV� j�

FDUDFWqUH�UpJOHPHQWDLUH��

$UW�������/H�SUpVHQW�DUUrWp�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�

GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�

5DIDk�'pNKLO�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�
VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� �� MXLQ�
������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH��

/H�PLQLVWUH�GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV��GH� OD� VROLGDULWp�HW�GHV�

7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�

JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�

GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��

HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� MXLQ� ������ DXWRULVDQW� OHV�

PLQLVWUHV�HW�VHFUpWDLUHV�G¶(WDW�j�GpOpJXHU�OHXU�VLJQDWXUH��

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW�

RUJDQLVDWLRQ�GX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ��� QRYHPEUH� ������
FKDUJHDQW� 0RQVLHXU� 0RKDPHG� 1pMLE� %HQ� 0DQVRXU��
DGPLQLVWUDWHXU� GX� VHUYLFH� VRFLDO�� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH�
VHUYLFH� GX� SHUVRQQHO� FRPPXQ� j� OD� VRXV�GLUHFWLRQ� GHV�
DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV�
DGPLQLVWUDWLYHV� HW� ILQDQFLqUHV� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV�
VHUYLFHV�FRPPXQV�DX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ��� QRYHPEUH� ������

SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GHV�PHPEUHV�GX�JRXYHUQHPHQW��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW� QRPLQDWLRQ� GH�

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 1pMLE� %HQ� 0DQVRXU�� GDQV� OH� JUDGH�

G¶DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��j�FRPSWHU�GX�

���MXLOOHW�������



�

1����� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²�����MXLQ������ 3DJH������

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU�� ��&RQIRUPpPHQW� DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�
SDUDJUDSKH� GHX[� � GH� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GX� GpFUHW� VXVYLVp�
Q� �������GX����MXLQ�������0RQVLHXU�0RKDPHG�1pMLE�%HQ�
0DQVRXU��DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��FKDUJp�
GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GX�SHUVRQQHO�FRPPXQ�j�OD�
VRXV�GLUHFWLRQ�GHV�DIIDLUHV�DGPLQLVWUDWLYHV�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�
DIIDLUHV�DGPLQLVWUDWLYHV�HW�ILQDQFLqUHV�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�
GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV�DX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�
OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� HVW� KDELOLWp� j�
VLJQHU��SDU�GpOpJDWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��WRXV�OHV�DFWHV�HQWUDQW�
GDQV� OH� FDGUH� GH� VHV� DWWULEXWLRQV� j� O¶H[FOXVLRQ� GHV� DFWHV� j�
FDUDFWqUH�UpJOHPHQWDLUH��

$UW�� ��� �� � /H� SUpVHQW� DUUrWp� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO�
2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�

5DIDk�'pNKLO�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j�
O¶pWUDQJHU�GX���MXLQ�������IL[DQW�OH�PRQWDQW�GX�SUL[�
GX�WUDYDLOOHXU�H[HPSODLUH�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH�������

/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV�HW�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��

9X�OH�GpFUHW�Q� ��������GX����VHSWHPEUH�������UHODWLI�DX�
SUL[�GX�WUDYDLOOHXU�H[HPSODLUH�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X�O¶DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����DYULO�������SRUWDQW�
DWWULEXWLRQ�GX�SUL[�GX� WUDYDLOOHXU�H[HPSODLUH�DX[�DJHQWV�GH�
O¶(WDW�� GHV� FROOHFWLYLWpV� SXEOLTXHV� ORFDOHV� HW� GHV�
pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�j�FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

9X� O¶DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�
VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� ��� DYULO� �����
SRUWDQW� DWWULEXWLRQ� GX� SUL[� GX� WUDYDLOOHXU� H[HPSODLUH� DX[�
WUDYDLOOHXUV�VDODULpV�GDQV�OH�VHFWHXU�SULYp�HW�OH�VHFWHXU�SXEOLF�
UpJLV�SDU�OH�FRGH�GX�WUDYDLO�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH�������

$UUrWHQW���

$UWLFOH� XQLTXH�� �� /H� PRQWDQW� GX� SUL[� GX� WUDYDLOOHXU�
H[HPSODLUH� DX� WLWUH� GH� O¶DQQpH������HVW� IL[p�j������GLQDUV�
SRXU� FKDFXQ� GHV� WUDYDLOOHXUV� EpQpILFLDLUHV� GH� FH� SUL[� HQ�
YHUWX�GHV�GHX[�DUUrWpV�VXVYLVpV��

/H� SUpVHQW� DUUrWp� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

0RKDPHG�5DFKLG�.HFKLFKH�

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�

5DIDk�'pNKLO�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j�
O¶pWUDQJHU�GX���MXLQ�������IL[DQW�OH�PRQWDQW�GX�SUL[�
GHV� FRPPLVVLRQV� FRQVXOWDWLYHV� G¶HQWUHSULVHV� HW�
GHV� GpOpJDWLRQV� GX� SHUVRQQHO� DX� WLWUH� GH� O¶DQQpH�
������

/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV�HW�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��

9X� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ��� GpFHPEUH� ������
SRUWDQW� LQVWLWXWLRQ� GX� SUL[� GHV� FRPPLVVLRQV� FRQVXOWDWLYHV�
G¶HQWUHSULVHV�HW�GHV�GpOpJDWLRQV�GX�SHUVRQQHO�HW�QRWDPPHQW�
VRQ�DUWLFOH����

9X� O¶DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�
VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� ��� DYULO� ������
SRUWDQW� DWWULEXWLRQ� GX� SUL[� GHV� FRPPLVVLRQV� FRQVXOWDWLYHV�
G¶HQWUHSULVHV� HW� GHV� GpOpJDWLRQV� GX� SHUVRQQHO� DX� WLWUH� GH�
O¶DQQpH�������

$UUrWHQW���

$UWLFOH�SUHPLHU�� ��/H�PRQWDQW�GX�SUL[�GHV�FRPPLVVLRQV�
FRQVXOWDWLYHV� G¶HQWUHSULVHV� HW� GHV�GpOpJDWLRQV�GX�SHUVRQQHO�
DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������HVW�IL[p�FRPPH�VXLW���

�� /D� FRPPLVVLRQ� FRQVXOWDWLYH� G¶HQWUHSULVH�� VRFLpWp�
G¶DVVHPEODJH� PpFDQLTXH� HW� pOHFWURQLTXH� j� OD� 6RXNUD�
�JRXYHUQRUDW�GH�O¶$ULDQD��������'��

�� /D� FRPPLVVLRQ� FRQVXOWDWLYH� G¶HQWUHSULVH�� VRFLpWp�
©�=DJKRXDQ� %DRPJDUWQHU� %RELQDJH�ª� �JRXYHUQRUDW� GH�
=DJKRXDQ��������'��

$UW�������/H�SUpVHQW�DUUrWp�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�
GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

0RKDPHG�5DFKLG�.HFKLFKH�

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�

5DIDk�'pNKLO�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV�� GH� OD� VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j�
O¶pWUDQJHU�GX���MXLQ�������IL[DQW�OH�PRQWDQW�GX�SUL[�
GX�SURJUqV�VRFLDO�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH�������

/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV�HW�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O¶pWUDQJHU��

9X�OH�GpFUHW�Q� ��������GX����VHSWHPEUH������UHODWLI�DX�
SUL[�GX�SURJUqV�VRFLDO�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� O¶DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� OD�
VROLGDULWp� HW� GHV� 7XQLVLHQV� j� O¶pWUDQJHU� GX� ��� DYULO� ������
SRUWDQW� DWWULEXWLRQ� GX� SUL[� GX� SURJUqV� VRFLDO� DX� WLWUH� GH�
O¶DQQpH�������

$UUrWHQW���

$UWLFOH�SUHPLHU����/H�PRQWDQW�GX�SUL[�GX�SURJUqV�VRFLDO�
DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������HVW�IL[p�FRPPH�VXLW���

��VRFLpWp�©�/pRQL�7XQLVLH�ª�GH�IDEULFDWLRQ�HW�GH�PRQWDJH�
GHV�FkEOHV�pOHFWULTXHV�j�0¶VDNHQ��JRXYHUQRUDW�GH�6RXVVH����
����'��



�� RIILFH� QDWLRQDO� GHV� SRVWHV� �JRXYHUQRUDW� GH� 7XQLV����
����'��

�� FRPSDJQLH� GHV� SKRVSKDWHV� GH�*DIVD� �JRXYHUQRUDW� GH�
*DIVD��������'�� �

�� VRFLpWp� ,QWHU�0DJKUHE� PHXEOHV� ©�pWDEOLVVHPHQWV�
%DVO\�ª��*RXYHUQRUDW�GH��-HQGRXED��������'��

�� VRFLpWp� GH� SURGXLWV� FKLPLTXHV� GpWHUJHQWV� j� 0pJULQH�
(UULDGK��JRXYHUQRUDW��GH�%HQ�$URXV��������'��

�� VRFLpWp� ©�,GULVV�0LODGL� &RQIHFWLRQ�ª� j� (O�2XHUGDQLQH�
�JRXYHUQRUDW�GH��0RQDVWLU��������'��

�� VRFLpWp� ©�LQGXVWULH� SKDUPDFHXWLTXH� 6DwG�ª� j� %LU�
0¶FKHUJD��JRXYHUQRUDW�GH��=DJKRXDQ��������'��

�� FRRSpUDWLYH� GH� VHUYLFHV� DJULFROHV� ©�(O� +RXGD�ª�
�JRXYHUQRUDW�GH�0DKGLD��������'��

$UW�������/H�SUpVHQW�DUUrWp�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�
GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���MXLQ�������

/H�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

0RKDPHG�5DFKLG�.HFKLFKH�

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GH�OD�
VROLGDULWp�HW�GHV�7XQLVLHQV�j�O
pWUDQJHU�

5DIDk�'pNKLO�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�
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�

/LVWH�GHV�DJHQWV�j�SURPRXYRLU�DX�JUDGH�GH�
VHFUpWDLUH�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������

��6DwGD�%HQ�5RPGKDQH�pSRXVH�5pMDLEL��

��6DwG�(VVDkGDRXL��

��1RXUHGGLQH�0¶KDPGL��

��0RKDPHG�$OL�.DQDNDQH��

��%UDKLP�.DUQLW��

��5DILkD�5LGHQH�pSRXVH�%LU��

��0DKERXED�%HQ�6DOHP�pSRXVH�0¶KDGKEL��

��+DELE�+DELE��

��)DWPD�%HQ�+DPHG�pSRXVH�.DURXL��

��5DFKLGD�%RXGKLU��

��)DWPD�-HQDGL�pSRXVH�.ELU��

��6OLPDQH�.DFHP��

��+DILGKD�$ERXGD��

��6RXDG�%HQ�6OLPDQH��

��$LFKD�+DVQDRXL��

��1DILVVD�&KDEFKRXE�pSRXVH�6LDOD��

��<DVPLQD�(O�+DM�6DODK��

��6DPLUD�-DOORXOL��

��(��$MPL�(O�+DQL��

��6RXDG�.KRXDMD�'DKPDQL��

��$UELD�%HFKLNK��

��)DWPD�$LVVD��

��6RXDG�7UDEHOVL��

��+pGLD�0KLVVHQ��

��+D\HW�6JKDLU��

��0RKDPHG�=JKDO��

��$EGHOIDWHK�%HQ�$OL��

��0DJLGD�'H\��

��7XUNLD�%DQQRXU�pSRXVH�&KDWWL��

��)DWPD�6HOODPL��

�

/LVWH�GHV�DJHQWV�j�SURPRXYRLU�DX�JUDGH�GH�
VHFUpWDLUH�GDFW\ORJUDSKH�

DX�WLWUH�GH�O¶DQQpH������

��.KDGRXMD�'DOHO�&KHOO\�pSRXVH�7ULWDU��

��%H\D�$KPRXGD�'KDRXDGL��

��/DWLID�+DERXEL�pSRXVH�'KDRXDGL��

��)DWPD�7LMDQL��

��%H\D�7RXQHNWL�pSRXVH�5H]JXL��
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