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GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

3URFqV�YHUEDO�GH�OD�VpDQFH�H[WUDRUGLQDLUH�GX�FRPLWp�H[pFXWLI�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�WHQXH�DX�VDORQ�

GX�PDLUH��OH����MXLQ�������

35e6(176��� � � 0�� -HDQ� 7UHPEOD\�� PDLUH�� 0PH�6\OYLH� *DXGUHDXOW�� FRQVHLOOqUH��
00�� /XF� %RLYLQ�� YLFH�SUpVLGHQW�� &ODXGH� 7UHPEOD\� HW�
-DFTXHV�&OHDU\��FRQVHLOOHUV��

e*$/(0(17�
35e6(176��� � � 0PH� /LQH� *DJQRQ�� FKHI� GH� FDELQHW�� 0LFKHO� )RUWLQ�� FRQVHLOOHU�

VHUYLFH�DX[�FLWR\HQV��/RXLV�&RXORPEH��GLUHFWHXU�H[pFXWLI�SUpYHQWLRQ�
pWKLTXH� �SDUWLH� GH� OD� VpDQFH��� *KLVODLQ� +DUYH\�� REVHUYDWHXU��
0��-HDQ�)UDQoRLV�%RLYLQ��GLUHFWHXU�JpQpUDO�HW�0PH�&DUROLQH�'LRQ��
JUHIILqUH��

� ¬���K�����DSUqV�DYRLU�FRQVWDWp�OH�TXRUXP��OD�VpDQFH�HVW�GpFODUpH�RXYHUWH��

�� 352&Ê6�9(5%$8;�

��� $'237,21�'8�352&Ê6�9(5%$/�'(�/$�5e81,21�'8���-8,1�������

96�&(����������

48(�OH�SURFqV�YHUEDO�GH� OD�VpDQFH�H[WUDRUGLQDLUH�GX�FRPLWp�H[pFXWLI� WHQXH� OH��� MXLQ�������
GRQW�XQH�FRSLH�FRQIRUPH�D�pWp�UHPLVH�j�WRXV�OHV�PHPEUHV�GX�FRPLWp�H[pFXWLI��VRLW�SDU�OD�SUpVHQWH�
DGRSWp�HW�UDWLILp�j�WRXWHV�ILQV�TXH�GH�GURLW��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� $'237,21�'8�352&Ê6�9(5%$/�'(�/$�5e81,21�'8���-8,1�������

96�&(����������

48(�OH�SURFqV�YHUEDO�GH� OD�VpDQFH�H[WUDRUGLQDLUH�GX�FRPLWp�H[pFXWLI� WHQXH� OH��� MXLQ�������
GRQW�XQH�FRSLH�FRQIRUPH�D�pWp�UHPLVH�j�WRXV�OHV�PHPEUHV�GX�FRPLWp�H[pFXWLI��VRLW�SDU�OD�SUpVHQWH�
DGRSWp�HW�UDWLILp�j�WRXWHV�ILQV�TXH�GH�GURLW��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

�� &255(6321'$1&(�

��� *289(51(0(17�'8�48e%(&���

������ 0,1,675(�5(63216$%/(�'(6�$Ì1e6� ±� -2851e(�021',$/(�

'(� /877(� &2175(� /$� 0$/75$,7$1&(� '(6� 3(56211(6�

$Ì1e(6��

/H��� MXLQ������� OH�PLQLVWUH� UHVSRQVDEOH�GH� OD� OXWWH� FRQWUH� O¶LQWLPLGDWLRQ� LQIRUPH� OD�
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

9LOOH� GH� 6DJXHQD\� TXH� OH� ��� MXLQ� SURFKDLQ� DXUD� OLHX� OD� -RXUQpH� PRQGLDOH� GH� OXWWH� FRQWUH� OD�
PDOWUDLWDQFH�GHV�SHUVRQQHV�DvQpHV��,O�HQFRXUDJH�GRQF�OD�9LOOH�j�VH�PRQWUHU�VROLGDLUH�GDQV�FHWWH�
OXWWH�HQ�SRUWDQW�OH�UXEDQ�PDXYH��V\PEROH�RIILFLHO�GH�FHWWH�MRXUQpH�HW�LQYLWH�j�IDLUH�OD�SURPRWLRQ�
GHV�LQLWLDWLYHV�TXL�FRQWULEXHQW�j�SUpYHQLU�HW�j�FRQWUHU�OD�PDOWUDLWDQFH�HQYHUV�OHV�SHUVRQQHV�DvQpHV��

������ &$%,1(7�'8�0,1,675(�'(6�75$1632576��'(�/$�02%,/,7e�

'85$%/(� (7� '(� /¶e/(&75,),&$7,21� '(6� 75$1632576� ±�

75$163257�&2//(&7,)�(7�$&7,)�¬�6$*8(1$<�±�'(0$1'(�

'¶$,'(�),1$1&,Ê5(�±�$&&86e�5e&(37,21�'(�/$�1Ð75(�'8�

���$95,/�'(51,(5��

/H��HU�MXLQ�������OH�&DELQHW�GX�PLQLVWUH�GHV�7UDQVSRUWV��GH�OD�0RELOLWp�GXUDEOH�HW�GH�
O¶eOHFWULILFDWLRQ� GHV� WUDQVSRUWV� DFFXVH� UpFHSWLRQ� GH� OD� FRUUHVSRQGDQFH� GX� PDLUH� GX� ��� DYULO�
GHUQLHU� FRQFHUQDQW� OD� GHPDQGH� G¶DLGH� ILQDQFLqUH� GH� OD� 9LOOH� GDQV� OH� FDGUH� G¶XQ� SURMHW� OLp� DX�
WUDQVSRUW�FROOHFWLI�HW�DFWLI�j�6DJXHQD\��

��� )e'e5$7,21� 48e%e&2,6(� '(6� 081,&,3$/,7e6� ±� ��(� &21*5(6� ��

,16&5,37,21��

/H� ��� PDL� ������ OD� )pGpUDWLRQ� TXpEpFRLVH� GHV� PXQLFLSDOLWpV� LQIRUPH� OD� 9LOOH� GH�
6DJXHQD\�GH�OD���LqPH�pGLWLRQ�GH�OHXU�&RQJUqV��)40��VRXV�OH�WKqPH�/HV�UpJLRQV��SKDUHV�GH�QRWUH�
DYHQLU�TXL�VH�WLHQGUD�OHV��������VHSWHPEUH�HW��HU�RFWREUH�SURFKDLQV�

��� 05&�'(�/$&�6$,17�-($1�(67� ±� 352/21*(0(17�'(�/¶$8725287(�

���$/0$�±�/$�%$,(��

96�&(����������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�j�O¶LQVWDU�GH�OD�05&�GH�/DF�6DLQW�-HDQ�(VW�GHPDQGH�DX�
JRXYHUQHPHQW�GX�4XpEHF�SDU�O¶HQWUHPLVH�GH�PRQVLHXU�-DFTXHV�'DRXVW��PLQLVWUH�GHV�7UDQVSRUWV��
GH� OD� 0RELOLWp� GXUDEOH� HW� GH� O¶eOHFWULILFDWLRQ� GHV� WUDQVSRUWV�� GH� UHSUHQGUH� LPPpGLDWHPHQW� OHV�
GpPDUFKHV�GH�SODQLILFDWLRQV�GHYDQW�PHQHU�j� OD�FRQVWUXFWLRQ�GX�SURORQJHPHQW�GH� O¶DXWRURXWH����
$OPD�±�/D�%DLH��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSXL�OHV�GpPDUFKHV�HW�OD�UpVROXWLRQ�GH�OD�05&�GH�/DF�
6DLQW�-HDQ�(VW�DGRSWp�HQ�VpDQFH�GH�VRQ�FRQVHLO�OH����PDL�GHUQLHU���

48(� OD� SUpVHQWH� UpVROXWLRQ� VRLW� WUDQVPLVH� j� PRQVLHXU� 3KLOLSSH� &RXLOODUG�� SUHPLHU�
PLQLVWUH�GX�4XpEHF�HW�PLQLVWUH� UHVSRQVDEOH�GH� OD� UpJLRQ�GX�6DJXHQD\�ODF�6DLQW�-HDQ�DLQVL�TX¶j�
PRQVLHXU�$OH[DQGUH�&ORXWLHU��GpSXWp�GH�/DF�6DLQW�-HDQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� &+$0%5(�'(6�&20081(6�±�3267(�&$1$'$�±�'e3Ð7�'(�0e02,5(6��

/D� GpSXWpH� GH� -RQTXLqUH� 0DGDPH� .DULQH� 7UXGHO� GHPDQGH� O¶DSSXL� GH� 9LOOH� GH�
6DJXHQD\�FRQFHUQDQW�OH�PDQGDW�GH�3RVWH�&DQDGD�HQ�GpSRVDQW�GHV�PpPRLUHV�DX�JURXSH�GH�WUDYDLO��

��� 6200(7�e&2120,48(�5e*,21$/�±�5$33257�),1$/�'8�*5283(�'(�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

75$9$,/�)25Ç7�±�)21'6�'¶,19(67,66(0(17��

/H���MXLQ�������OH�6RPPHW�pFRQRPLTXH�UpJLRQDO�WUDQVPHW�j�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�VRQ�
UDSSRUW�ILQDO�GX�JURXSH�GH�WUDYDLO�)RUrW�±�IRQGV�G¶LQYHVWLVVHPHQW��

�� $))$,5(6�*e1e5$/(6�

��� $&+$7�'(�3(7,76�e48,3(0(176�������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� FHV� pTXLSHPHQWV� VRQW� QpFHVVDLUHV� DILQ� G¶DPpOLRUHU� OD� TXDOLWp� GX�
WUDYDLO��G¶HQ� IDFLOLWHU� OD� UpDOLVDWLRQ��G¶pFRQRPLVHU�GHV�FR�WV�GH� ORFDWLRQ��GH� UHPSODFHU� OHV�SHWLWV�
pTXLSHPHQWV�TXL�VRQW�KRUV�G¶XVDJH�HW�GH�VH�FRQIRUPHU�DX[�H[LJHQFHV�GH�OD�667����

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

'¶$&48e5,5�OHV�SHWLWV�pTXLSHPHQWV�VXLYDQWV�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH�����������

'LYLVLRQ� 4Wp� eTXLSHPHQW� -XVWLILFDWLRQ� 0RQWDQW�
9RLULH� �� )HX�GH�FLUFXODWLRQ�/D�%DLH� 5HPSODFHU�FHOXL�DX�UDQFDUW� ��������

+'0�

�� 6FLH� j� WX\DX� j� GLVTXH�
K\GUDXOLTXH�

5HFRPPDQGDWLRQ�&667� ���������

�� 3HWLW�JRGHW����SRXFHV� � ���������
�� &RQWU{OHXU� j� GLVWDQFH�

UpFXUHXU�
0LQLPLVHU�OHV�EOHVVXUHV�667� ��������

7HFKQLFLHQV�
�� 'pWHFWHXU�GH�IXLWH� 5HPSODFHU� FHOXL� DX� UDQFDUW� j�

-RQTXLqUH�
��������

3DUFV�

�� 6FLH� j� FKDvQH� 67,//� 06�
����

$ILQ� G¶pTXLSHU� FKDTXH�
MDUGLQLHU� HW� KRUWLFXOWHXU� GH�
OHXU� VFLH� j� FKDvQH� �XQ�
pTXLSHPHQW� HVVHQWLHO� j� OHXU�
WUDYDLO��

��������

�� 7DLOOH�JD]RQ��GpWRXUEHXVH�� )DLW� pFRQRPLVHU� GX� WHPSV�
SRXU� OH� GpVKHUEDJH� GHV� SLVWHV�
G¶DYHUWLVVHPHQW�� OHV� DLUHV� GH�
MHX[� HW� SRXU� IDFLOLWHU�
O¶HQJD]RQQHPHQW�

��������

�� &RPSDFWHXU� 5HPSODFHU�FHOXL�DX�UDQFDUW� ��������
�� 5HPRUTXH�SODWHIRUPH� 0RGqOH� FRPPH� O¶DQ� GHUQLHU�

SRXU� O¶pTXLSH� GH� .pQRJDPL�
GRQW� OH� WUDFWHXU� VH� GpSODFH�
HQFRUH�GDQV�OD�UXH�

��������

�� 6FLH�SRXU�SDYp� ([LJHQFH�GH�OD�&667� ��������
�� $UPRLUHV� YHQWLOpHV� SRXU�

HVVHQFH�
([LJHQFH�GH�OD�&667� ��������

*pQLH� �� (QVHPEOH�*36�PRELOH� 5HPSODFHU�OHV�GpIHFWXHX[� ���������

727$/���� ��������
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/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OH� SRVWH� ©�IRQGV� G¶DFWLYLWpV�
G¶LQYHVWLVVHPHQW�ª��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 9,//(� '(� 6$*8(1$<� (7� 3$//� ±� 6,*1$785(� '8� &2175$7� '(�

/,&(1&(� ±� &25325$7,21� 3285� /¶87,/,6$7,21� '(� /$� 35235,e7e�

,17(//(&78(//(�6286�/,&(1&(��

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�D�RFWUR\p�XQ�FRQWUDW�j�)LOWUXP�LQF��SRXU�O¶DFKDW�
HW�O¶LQVWDOODWLRQ�G¶XQH�ILOLqUH�GH�WUDLWHPHQW�GH�O¶HDX�IRXUQLH�SDU�3DOO�&RUSRUDWLRQ�SRXU�O¶XVLQH�GH�
ILOWUDWLRQ�GH�-RQTXLqUH��

&216,'e5$17� TXH� O¶H[SORLWDWLRQ� GH� OD� ILOLqUH� GH� WUDLWHPHQW� QpFHVVLWH� OD� VLJQDWXUH� G¶XQ�
FRQWUDW�GH�OLFHQFH��

&216,'e5$17� TXH� OH� 6HUYLFH� GHV� DIIDLUHV� MXULGLTXHV� HW� GX� JUHIIH� UHFRPPDQGH� OD�
VLJQDWXUH�GX�FRQWUDW�GH�OLFHQFH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�OHV�WHUPHV�GX�FRQWUDW�GH�OLFHQFH�SRXU�O¶H[SORLWDWLRQ�GH�OD�
ILOLqUH�GH�WUDLWHPHQW�GH�O¶XVLQH�GH�ILOWUDWLRQ�GH�-RQTXLqUH��

(7�48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�0��/XF�&{Wp��GLUHFWHXU�GX�6HUYLFH�GX�JpQLH��j�VLJQHU��
SRXU�HW�DX�QRP�GH�OD�PXQLFLSDOLWp��WRXV�OHV�GRFXPHQWV�UHTXLV�SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�OD�SUpVHQWH�
GpFLVLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� ()),&$&,7e�e1(5*e7,48(�±�'(0$1'(�'¶$,'(�),1$1&,Ê5(��

96�&(����������

&216,'e5$17� TX¶LO� HVW� SRVVLEOH�� HQ� UHPSOLVVDQW� OHV� GRFXPHQWV�� G¶REWHQLU� XQH�
FRQWULEXWLRQ�ILQDQFLqUH�HQ�HIILFDFLWp�pQHUJpWLTXH��

¬�&(77(�&$86(��LO�HVW�UpVROX����

48(� OH� FRPLWp� H[pFXWLI� PDQGDWH� 0�� -HDQ� 0RUQHDX�� RX� VRQ� PDQGDWDLUH� GpVLJQp�� SRXU�
GpSRVHU� OHV� GHPDQGHV� GH� VXEYHQWLRQ� HW� SRXU� VLJQHU� WRXW� GRFXPHQW� UHODWLI� DX[� VXEYHQWLRQV�
RFWUR\pHV�HQ�OLHQ�DYHF�O¶HIILFDFLWp�pQHUJpWLTXH�SRXU�OHV�SURMHWV�PHQWLRQQpV�GDQV�O¶DQQH[H�$��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� $*25$� '(� /$� %$,(� ±� %Æ7,0(17� '(� 5$1*(0(17� ±� 0$1'$7�
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

352)(66,211(/��

96�&(����������

&216,'e5$17� OD� QpFHVVLWp� GH� FRQVWUXLUH� XQ� EkWLPHQW� GH� UDQJHPHQW� HQ� SpULSKpULH� GH�
O¶$JRUD��

&216,'e5$17�O¶DXWRULVDWLRQ�GHV�GLIIpUHQWV�SDUWHQDLUHV�SRXU�OD�UpDOLVDWLRQ�GX�SURMHW��

&216,'e5$17�O¶RIIUH�GH�VHUYLFHV�GH�OD�ILUPH�eULF�3DLQFKDXG�$UFKLWHFWH�HW�DVVRFLpV�LQF���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�PDQGDWH�OD�ILUPH�eULF�3DLQFKDXG�$UFKLWHFWH�HW�DVVRFLpV�LQF��SRXU�
OD�UpDOLVDWLRQ�G¶XQ�EkWLPHQW�GH�UDQJHPHQW�j�SUR[LPLWp�GH�O¶$JRUD�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH����������
SOXV�OHV�WD[HV��

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OH� SRVWH� EXGJpWDLUH� GH� OD� ©�+RQRUDLUHV�
GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�ª��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� &$55()285� &20081$87$,5(� 67�3$8/� ±� '(0$1'(� '¶$,'(�

),1$1&,Ê5(��

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� OH�&DUUHIRXU� FRPPXQDXWDLUH� 6W�3DXO� RUJDQLVH�� GHSXLV� TXDWUH� DQV�� OD�
)rWH�GH�OD�6W�-HDQ�%DSWLVWH�GDQV�OH�TXDUWLHU�6W�3DXO��

&216,'e5$17� TXH� OH� &DUUHIRXU� FRPPXQDXWDLUH� 6W�3DXO� DVVXUH� OD� JHVWLRQ� GX� MDUGLQ�
FRPPXQDXWDLUH�GX�TXDUWLHU�6W�3DXO��

&216,'e5$17�TXH� OH�&DUUHIRXU� FRPPXQDXWDLUH�6W�3DXO� UHPHW� DQQXHOOHPHQW� XQ� UDSSRUW�
GH�VHV�DFWLYLWpV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� OH� 6HUYLFH� GH� OD� FXOWXUH�� GHV� VSRUWV� HW� GH� OD� YLH�
FRPPXQDXWDLUH�j�YHUVHU�XQH�DLGH�ILQDQFLqUH�GH���������DX�&DUUHIRXU�FRPPXQDXWDLUH�6W�3DXO�SRXU�
OD�UpDOLVDWLRQ�GH�OD�)rWH�GH�OD�6W�-HDQ�%DSWLVWH������DLQVL�TXH�OD�JHVWLRQ�GX�MDUGLQ�FRPPXQDXWDLUH�
GX�TXDUWLHU��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH����������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 0$,621�'¶$1,0$7,21�62&,$/(�(7�&8/785(//(� �0�$�6�&��� ±�&$)(�

7+eÆ75(�&27(�&285�±�$338,�$�/$�)86,21��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH�OH�&DIp�7KpkWUH�&{Wp�&RXU�Q¶HVW�SDV�SURSULpWDLUH�GH�VD�SURSUH�VDOOH�GH�
VSHFWDFOH�HW�TX¶LO�DVVXPH�SOXVLHXUV�IUDLV�HQFRXUXV�SDU�FHWWH�GHUQLqUH��

&216,'e5$17� TXH� OD� SHUVRQQH� PRUDOH� GH� OD� 0DLVRQ� G¶DQLPDWLRQ� VRFLDOH� HW� FXOWXUHOOH�
�0�$�6�&���HVW�GDQV�XQH�VLWXDWLRQ�GH�GpVXpWXGH�HW�Q¶HVW�SOXV�HQ�PHVXUH�G¶DFFRPSOLU�VD�PLVVLRQ�GH�
GpYHORSSHPHQW�VRFLDO�HW�FXOWXUHO��

&216,'e5$17�TXH�OD�JHVWLRQ�GH�GHX[�RUJDQLVPHV�LPSOLTXH�XQH�ORXUGHXU�DGPLQLVWUDWLYH��

&216,'e5$17�TXH�OD�0�$�6�&��HVW�LQpOLJLEOH�j�UHFHYRLU�GHV�VXEYHQWLRQV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�G¶DSSX\HU�OD�GpPDUFKH�GH�IXVLRQ�GX�&DIp�7KpkWUH�&{Wp�
&RXU�HW�GH�OD�0�$�6�&�

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� ���������� 48e%(&� ,1&�� ±� ����� &+(0,1� '8�48$,� �6$,17�&+$5/(6� '(�

%285*(7��±�9(17(�'(�7(55$,1��

96�&(����������

&216,'e5$17� OD� GHPDQGH� GH� OD� FRPSDJQLH� ©����������4XpEHF� LQF�ª� UHSUpVHQWpH� SDU�
0RQVLHXU�$QGUp�*LUDUG��SRXU�O¶DFTXLVLWLRQ�G¶XQH�SDUWLH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�
VLWXpH�HQ�DUULqUH�ORW�GH�VD�SURSULpWp�VLVH�DX������UXH�GHV�&KDPSV��DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� TXH� FHWWH� WUDQVDFWLRQ� YLVH� j� UpJXODULVHU� OD� UHPLVH� TXL� HPSLqWH� VXU� OD�
SURSULpWp�PXQLFLSDOH�VLWXpH�j�O¶LQWpULHXU�G¶XQH�]RQH�©3$5&ª�HW�TXH�WRXW�DXWUH�XVDJH�DXWUH�TXH�FH�
TXL�HVW�DXWRULVp�GDQV�FH�W\SH�GH�]RQH�QpFHVVLWHUD�XQ�DPHQGHPHQW�DX�]RQDJH��

&216,'e5$17� TXH� OD� VXSHUILFLH� GHPDQGpH� HVW� VLWXpH� j� O¶H[WpULHXU� GH� OD� PDUJH� GH�
SUpFDXWLRQ�UHODWLYH�j�OD�]RQH�GH�FRQWUDLQWH�GH�JOLVVHPHQW�GH�WHUUDLQ��

&216,'e5$17�TXH�OH�SUL[�GH�YHQWH�UHVSHFWH�OHV�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�3ROLWLTXH�GH�JHVWLRQ�GHV�
SURSULpWpV�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��VRLW�DX�WDX[�XQLWDLUH�PR\HQ�GH���������Pð��UpGXLW�GH�����SRXU�
OHV� VXSHUILFLHV� j� SOXV� ��� PqWUHV� GH� OD� UXH� HW� UpGXLW� GH� ���� SRXU� OHV� VXSHUILFLHV� DX�GHOj� GH�
���PqWUHV��VRLW��XQ�PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�WRWDO�GH����������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

&216,'e5$17� TXH� OH� SURSULpWDLUH� GX� ����� ERXOHYDUG� 6DLQWH�*HQHYLqYH� Q¶D� PDQLIHVWp�
DXFXQ�LQWpUrW�SRXU�FH�WHUUDLQ�HW�TX¶j�FHW�HIIHW�LO�D�GpSRVp�XQH�OHWWUH�GH�GpVLVWHPHQW��

&216,'e5$17�TXH�OHV�VHUYLFHV�FRQVXOWpV�GH�PrPH�TXH�O¶$UURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL�
VRQW�G¶DFFRUG��

&216,'e5$17�TXH�OH�GHPDQGHXU�HVW�HQ�DFFRUG�DYHF�OH�SUL[�GH�YHQWH�GHPDQGp��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�YHQGH�j�OD�FRPSDJQLH�©����������4XpEHF�LQF�ª�UHSUpVHQWpH�SDU�
0RQVLHXU� $QGUp� *LUDUG�� D\DQW� VRQ� VLqJH� VRFLDO� DX� ����� FKHPLQ� GX� 4XDL�� 6DLQW�&KDUOHV� GH�
%RXUJHW�� 4XpEHF�� *�9��*��� XQH� SDUWLH� GX� ORW� ������ ���� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF� SRXU� XQH�
VXSHUILFLH�G¶HQYLURQ�����P��SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶HQYLURQ����������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV���

48(� OHV� IUDLV� GHV� SURIHVVLRQQHOV� �QRWDLUH� HW� DUSHQWHXU�� HW� OHV� IUDLV� GH� SDUFV� VL� DSSOLFDEOHV�
VRLHQW�j�OD�FKDUJH�GH�OD�UHTXpUDQWH���

48(�OH�SURGXLW�GH�OD�YHQWH�VRLW�YHUVp�GDQV�OH�IRQGV�GH�©3$5&ª���

(7�48(�OH�PDLUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�OH�PDLUH�VXSSOpDQW�HW�OD�JUHIILqUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�
O¶DVVLVWDQW�JUHIILHU��VRLHQW�DXWRULVpV�j�VLJQHU�WRXV�OHV�GRFXPHQWV�UHTXLV�SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�
OD�SUpVHQWH�GpFLVLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 3267(� '(� 3203$*(� '¶e*287� 3���� �$5521',66(0(17� '(�

-2148,Ê5(�� ±� 5e)(&7,21� ±� 6(59,&(� 352)(66,211(/6� (1�

,1*e1,(5,(�±�$9,6�'¶$9(1$17�'¶+2125$,5(6�180(52����

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OH� FRQVXOWDQW� :63� &DQDGD� D� pWp� PDQGDWp� SRXU� OD� IRXUQLWXUH� GH�
VHUYLFHV�SURIHVVLRQQHOV� HQ� LQJpQLHULH� GDQV� OH� FDGUH�GX�SURMHW� ©5pIHFWLRQ�GX�SRVWH� GH�SRPSDJH�
G¶pJRXW�3������$UURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUHª��

&216,'e5$17� TXH�� GXUDQW� OH� PDQGDW�� GHV� FRQGLWLRQV� GLIIpUHQWHV� GH� FHOOHV� LQLWLDOHPHQW�
SUpYXHV�GDQV�O¶RIIUH�GH�VHUYLFHV�RQW�HX�XQ�LPSDFW�VXU�O¶HQYHUJXUH�GX�SURMHW��

&216,'e5$17� TXH� GHV� KRQRUDLUHV� VXSSOpPHQWDLUHV� RQW� IDLW� O¶REMHW� G¶XQ� DYHQDQW�
G¶KRQRUDLUHV�DQDO\Vp�HW�YpULILp��

&216,'e5$17�TXH�OH�FR�W�WRWDO�GX�PDQGDW��LQFOXDQW�OHV�DYHQDQWV�G¶KRQRUDLUHV�j�FH�MRXU��
UHVSHFWH�OHV�IRQGV�GLVSRQLEOHV�SRXU�FH�SURMHW���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DSSURXYH� O¶DYHQDQW� G¶KRQRUDLUHV� QXPpUR� �� HW� HQ� DXWRULVH� OH�
SDLHPHQW�SRXU�XQ�WRWDO�GH��������������DYDQW�WD[HV��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 3$5&6�02866($8��-(77(�(7�6$,17�-2$&+,0��$5521',66(0(17�'(�

-2148,Ê5(�� ±� 6859(,//$1&(� ±� 2))5(� '(� 6(59,&(6�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

352)(66,211(/6�±�32892,5�'(�'e/e*8(5��

96�&(����������

&216,'e5$17�TX¶DX[� WHUPHV�GX� UqJOHPHQW�96�5���������� OH� GLUHFWHXU� GH� VHUYLFH�SHXW�
DFFRUGHU�XQH�DXWRULVDWLRQ�GH�GpSHQVHV�SRXU�GHV�VHUYLFHV�SURIHVVLRQQHOV��PDLV�GRLW�LQGLTXHU�FHWWH�
GpSHQVH�GDQV�XQ� UDSSRUW� TX¶LO� V¶HQJDJH�j� WUDQVPHWWUH� DX� FRPLWp� H[pFXWLI�� j� OD�SUHPLqUH� VpDQFH�
WHQXH�DSUqV�O¶H[SLUDWLRQ�G¶XQ�GpODL�GH����MRXUV�VXLYDQW�FHWWH�DXWRULVDWLRQ��

¬�&(77(�&$86(��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HQWpULQH� OH�PDQGDW�RFWUR\p�j� OD� ILUPH�&HJHUWHF�:RUOH\3DUVRQV�
SDU� OH� GLUHFWHXU� GH� VHUYLFH� GDQV� OH� FDGUH� GHV� SRXYRLUV� TXL� OXL� VRQW� GpYROXV� DX[� WHUPHV� GX�
UqJOHPHQW�96�5���������� DILQ� G¶HIIHFWXHU� OD� VXUYHLOODQFH� SDUWLHOOH� GHV� WUDYDX[� G¶pFODLUDJH� GHV�
SDUFV�0RXVVHDX��-HWWp�HW�6DLQW�-RDFKLP�GH�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��

(7�48(�OHV� IRQGV�UHTXLV��Q¶H[FpGDQW�SDV� OHV� OLPLWHV�DXWRULVpHV��������� LQFOXDQW� WRXWHV� OHV�
WD[HV���VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�UqJOHPHQW�������������5�������HW�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� %(//� 02%,/,7(� ,1&�� ±� ,167$//$7,21� '¶$17(11(6� $� 3(7,7(6�

&(//8/(6��

96�&(����������

&216,'e5$17� OD� GHPDQGH� GH� ©%HOO� 0RELOLWp� LQF�ª� D\DQW� VRQ� VLqJH� VRFLDO� DX� �����
ERXOHYDUG�%RXFKDUG�� EXUHDX� �&6��'RUYDO�� 4XpEHF��+�6� �;��� SRXU� O¶LQVWDOODWLRQ� G¶DQWHQQHV� j�
SHWLWHV�FHOOXOHV�VXU�OH�WHUULWRLUH�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

&216,'e5$17� TXH� ODGLWH� FRPSDJQLH� GpVLUH� DPpOLRUHU� VHV� VHUYLFHV� j� O¶LQWpULHXU� GHV�
DUURQGLVVHPHQWV� HQ� LQVWDOODQW� OHXU� pTXLSHPHQW� VXU� OHV� LQIUDVWUXFWXUHV� PXQLFLSDOHV� �EkWLPHQW��
ODPSDGDLUH��SRWHDX�pOHFWULTXH���

&216,'e5$17� TXH� QRV� VHUYLFHV� VRQW� G¶DFFRUG� DYHF� OH� SULQFLSH� DYHF� OHV� FRQGLWLRQV�
VXLYDQWHV���

4XH� O¶LQVWDOODWLRQ� GHV� SHWLWHV� FHOOXOHV� VRLW� SHUPLVH� VHXOHPHQW� VXU� OHV� EkWLPHQWV�
PXQLFLSDX[�SXLVTXH� OHV� ODPSDGDLUHV�HW� OHV�SRWHDX[�pOHFWULTXHV� VRQW�SOXV�SURSLFHV�j�rWUH�
HQGRPPDJpV��

4XH�OH�6HUYLFH�GHV�LPPHXEOHV�VRLW�HQ�DFFRUG�DYHF�O¶HPSODFHPHQW�FKRLVL�HW�VXSHUYLVH�OHV�
WUDYDX[�G¶LQVWDOODWLRQ��

4X¶XQH� SHUVRQQH�UHVVRXUFH� ©WHUUDLQª� GH� ©%HOO� 0RELOLWp� LQF�ª� VRLW� GLVSRQLEOH� HQ� WRXW�
WHPSV�SRXU�UpSRQGUH�HQ�FDV�G¶XUJHQFH��

4XH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�Q¶DVVXPH�DXFXQ�IUDLV�UHOLp�j�VHV�LQVWDOODWLRQV�HW�j�OHXU�PDLQWLHQ���

&216,'e5$17�TXH�QRV�VHUYLFHV�VRQW�G¶DFFRUG�DYHF�O¶LQVWDOODWLRQ�GH�FH�W\SH�G¶DQWHQQH�j�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

O¶LQWpULHXU�GX�&HQWUH�*HRUJHV�9p]LQD��DX[�PrPHV�FRQGLWLRQV��

&216,'e5$17�TX¶XQH�FRQWUHSDUWLH�GHYUD�rWUH�YHUVpH�j�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�SRXU�FKDTXH�
LQVWDOODWLRQ�HW�TXH�OD�FRPSDJQLH�GHYUD�IDLUH�XQH�SURSRVLWLRQ�j�FHW�HIIHW��

&216,'e5$17� TXH� OD� FRPSDJQLH� GHYUD� VRXPHWWUH� OHV� SURMHWV� G¶HPSODFHPHQW� GpWDLOOpV�
DLQVL�TX¶XQ�SURMHW�GH�FRQYHQWLRQ��

&216,'e5$17�TXH�OH�6HUYLFH�GHV�DIIDLUHV�MXULGLTXHV�HW�GX�JUHIIH�GHYUD�GRQQHU�VRQ�DFFRUG�
VXU� OD� FRQYHQWLRQ� j� rWUH� VLJQpH� DYHF� ODGLWH� FRPSDJQLH� HW� TXH� OH� 6HUYLFH� GHV� LPPHXEOHV� VHUD�
UHVSRQVDEOH�GX�VXLYL�DYHF�FHOOH�FL��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�OH�SULQFLSH�JpQpUDO�GH�GpSORLHPHQW�GH�SHWLWHV�FHOOXOHV�VXU�
VRQ�WHUULWRLUH�SDU�©%HOO�0RELOLWp�LQF�ª��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�PDQGDWH�OH�6HUYLFH�GHV�DIIDLUHV�MXULGLTXHV�HW�GX�JUHIIH�DLQVL�TXH�
OH�6HUYLFH�GHV�LPPHXEOHV�SRXU�IDLUH�OH�VXLYL�GHV�HQWHQWHV�DYHF�ODGLWH�FRPSDJQLH��

(7�48(�OH�GLUHFWHXU�GX�6HUYLFH�GHV�LPPHXEOHV�VRLW�DXWRULVp�j�VLJQHU�OHVGLWHV�FRQYHQWLRQV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� $/,&(� '$+/� (7� 0,&+$É/� 52866($8� %(5*(521� ±� 9(17(� '(�

7(55$,1��

96�&(����������

&216,'e5$17� OD� GHPDQGH� GH�0PH�$OLFH�'DKO� HW� GH�0��0LFKDsO�5RXVVHDX�%HUJHURQ��
SURSULpWDLUHV� GX� ORW� ������ ���� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF� VRLW� XQH� SURSULpWp� VLVH� DX� ������ UXH�
%RXUJHRLV�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��SRXU�O¶DFTXLVLWLRQ�G¶XQH�SDUWLH�GHV�ORWV�����������
HW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��DSSDUWHQDQW�j�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

&216,'e5$17� TXH� OHV� UHTXpUDQWV� GpVLUHQW� DJUDQGLU� OHXU� SURSULpWp� SRXU� OD� FRQVWUXFWLRQ�
G¶XQH� QRXYHOOH� UpVLGHQFH� HW� SRXU� UpJXODULVHU� XQH� RFFXSDWLRQ� GX� GRPDLQH� SXEOLF� GH� OD�9LOOH� GH�
6DJXHQD\��

&216,'e5$17�TXH� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HVW�SURSULpWDLUH�HQ�YHUWX�GH� O¶DFWH����������HW�
TX¶XQH� VHUYLWXGH� HQ� IDYHXU� GH� OD� FRPSDJQLH� ©3ULFHª� DIIHFWH� OH� WHUUDLQ� IDLVDQW� O¶REMHW� GHV�
SUpVHQWHV��FH�TXL�HQ�UHVWUHLQW�O¶XWLOLVDWLRQ��

&216,'e5$17�TXH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�FRQVHUYHUD�pJDOHPHQW�XQH�VHUYLWXGH�G¶pJRXW�VXU�
OD�SDUWLH�YHQGXH�DGYHQDQW�OH�FDV�R��OD�FRQGXLWH�SUpVHQWH�VXU�OH�WHUUDLQ�HVW�GH�QDWXUH�SXEOLTXH��

&216,'e5$17� TXH� OH� WHUUDLQ� FRQYRLWp�� IRUPp� G¶XQH� SDUWLH� GHV� ORWV� ���������� HW�
�����������SRVVqGH�XQH�VXSHUILFLH�WRWDOH�G¶HQYLURQ�������Pð��

&216,'e5$17�TX¶HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�VHUYLWXGH�TXL�DIIHFWH�OH�WHUUDLQ��OH�WDX[�XQLWDLUH�D�pWp�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

UpGXLW� GH� ���� HW� D� pWp� pWDEOL� j� ��������Pð� SRXU� OHV� SUHPLHUV� ���PqWUHV� j� SDUWLU� GH� OD� UXH� HW� j�
��������Pð�SRXU�OH�WHUUDLQ�VLWXp�j�SOXV�GH����PqWUHV�GH�OD�UXH�HW�FH��FRQIRUPpPHQW�j�OD�3ROLWLTXH�
GH�JHVWLRQ�GHV�SURSULpWpV�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

&216,'e5$17� TXH� OHV� VHUYLFHV� FRQVXOWpV� GH�PrPH� TXH� O¶$UURQGLVVHPHQW� GH� -RQTXLqUH�
VRQW�G¶DFFRUG�DYHF�OH�SULQFLSH�GH�OD�YHQWH��

&216,'e5$17�TXH�OHV�UHTXpUDQWV�GHYURQW�UHVSHFWHU�OD�EDQGH�GH�SURWHFWLRQ�ULYHUDLQH�HW�OD�
UpJOHPHQWDWLRQ�DSSOLFDEOH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH� GH� 6DJXHQD\� YHQGH� j�0PH�$OLFH�'DKO� HW�0��0LFKDsO� 5RXVVHDX�%HUJHURQ��
������UXH�GH�OD�3UDLULH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�6��+���XQH�SDUWLH�GHV�ORWV�����������HW�����������
GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH� VXSHUILFLH� WRWDOH� DSSUR[LPDWLYH� GH� ������ P��� SRXU� XQ� PRQWDQW�
G¶HQYLURQ��������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV���

48(� OHV� IUDLV� GHV� SURIHVVLRQQHOV� �DUSHQWHXU�JpRPqWUH� HW� QRWDLUH�� HW� OHV� IUDLV� GH� ©3DUFª� VL�
DSSOLFDEOHV�VRLHQW�j�OD�FKDUJH�GHV�UHTXpUDQWV���

(7�48(�OH�PDLUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�OH�PDLUH�VXSSOpDQW�HW�OD�JUHIILqUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�
O¶DVVLVWDQW�JUHIILHU��VRLHQW�DXWRULVpV�j�VLJQHU�WRXV�OHV�GRFXPHQWV�UHTXLV�SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�
OD�SUpVHQWH�GpFLVLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 9,//(� '(� 6$*8(1$<� ±� (03/2<(� &2/6� %/$1&6� ±� 5(*,0(�

'¶$6685$1&(�&2//(&7,9(�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17�OD�SDUWLFXODULWp�GX�PDQGDW���

&216,'e5$17�OD�SHUWLQHQFH�GH�TXDOLILHU�OHV�DVVXUHXUV��HQ�IRQFWLRQ�GH�OHXU�H[SHUWLVH�GDQV�
GHV�GRPDLQHV�VLPLODLUHV���

&216,'e5$17�TX¶LO�HVW�GH�O¶LQWpUrW��SRXU�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��G¶pYDOXHU�OHV�VRXPLVVLRQV�
HQ� IRQFWLRQ� G¶XQ� V\VWqPH� GH� SRQGpUDWLRQ� HW� G¶pYDOXDWLRQ� GHV� RIIUHV� TXL� SUHQG� HQ� FRPSWH� OD�
TXDOLWp�GX�VRXPLVVLRQQDLUH�HW�OH�SUL[��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UHFRPPDQGp���

48(� OH� FRPLWp� H[pFXWLI� DXWRULVH� O¶XWLOLVDWLRQ� G¶XQ� V\VWqPH� GH� SRQGpUDWLRQ� HW� G¶pYDOXDWLRQ�
GHV�RIIUHV�SRXU� O¶DSSHO�G¶RIIUHV�©�5pJLPH�G¶DVVXUDQFH�FROOHFWLYH�SRXU� OHV�HPSOR\pV�FROV�EODQFV�
GH�9LOOH�GH�6DJXHQD\�ª��

48(�OHV�FULWqUHV�G¶pYDOXDWLRQ�DLQVL�TXH�OD�PpWKRGH�GH�SRQGpUDWLRQ�VRLHQW�OHV�VXLYDQWV���
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

1R� &ULWqUHV�GH�SRQGpUDWLRQ�HW�G
pYDOXDWLRQ� 3RLQWDJH�

���� &ULWqUHV�ILQDQFLHUV

&RPSpWLWLYLWp�GHV�FR�WV�SURMHWpV�VXU���DQV�

6FpQDULR�UDLVRQQDEOH��YRLU�QRWH�SDJH�VXLYDQWH��

6FpQDULR�RSWLPLVWH��YRLU�QRWH�SDJH�VXLYDQWH��

6FpQDULR�FDWDVWURSKLTXH��YRLU�QRWH�SDJH�VXLYDQWH��

-XVTX
j�����

-XVTX¶j������

-XVTX
j������

� 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ���SRLQWV�

���� $XWUHV�FULWqUHV�ILQDQFLHUV

$FFHSWDWLRQ�GH�JDUDQWLU�OHV�IUDLV��LQFOXDQW�OHV�IUDLV�GH�PLVH�HQ�FRPPXQ�HQ�
VRLQV�PpGLFDX[��HW�OD�PpWKRGRORJLH�GH�UHQRXYHOOHPHQW�SRXU�OD�SpULRGH�
FRQWUDFWXHOOH�PD[LPDOH�GH���DQV� ��

$SSOLFDWLRQ� GH� OD� YDULDWLRQ� GpPRJUDSKLTXH� VHXOHPHQW� VXU� OD� SDUWLH� QRQ�
FUpGLEOH� GH� O¶H[SpULHQFH� HQ� DVVXUDQFH� YLH� HW� HQ� LQYDOLGLWp� GH� ORQJXH�
GXUpH� ��

$FFHSWDWLRQ�GH�JDUDQWLU�OHV�WDX[�HQ�DVVXUDQFH�YLH�HW�HQ�DVVXUDQFH�LQYDOLGLWp�
GH�ORQJXH�GXUpH�SRXU�OHV����SUHPLHUV�PRLV�GX�FRQWUDW� ��

&RPSpWLWLYLWp� GHV� KDXVVHV� PD[LPDOHV� SURSRVpHV� DX[� UHQRXYHOOHPHQWV� HW�
GHV�PRQWDQWV�PD[LPXPV�VDQV�SUHXYHV�G¶DVVXUDELOLWp� ��

� 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ���SRLQWV�

���� *HVWLRQ�GH�O
DVVXUDQFH�LQYDOLGLWp�

eTXLSH�FOLHQW� VSpFLILTXH� GpGLpH� j� O
DGPLQLVWUDWLRQ� HW� j� OD� JHVWLRQ� GHV�
UpFODPDWLRQV�G¶LQYDOLGLWp�GH�FRXUWH�HW�GH�ORQJXH�GXUpH� ��

� $SSUpFLDWLRQ�GH�OD�SURFpGXUH�ORUV�G¶pYDOXDWLRQ�GH�UHWRXU�SURJUHVVLI� ��

� $SSUpFLDWLRQ�GH�OD�SURFpGXUH�SHUVRQQDOLVpH�SRXU�OD�9LOOH� ��

� � 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ���SRLQWV�

���� 'pYLDWLRQV�GX�FDKLHU�GHV�FKDUJHV

5HVSHFW�GX�FDKLHU�GH�FKDUJHV�HW�FDSDFLWp�GH�UHSURGXLUH�OH�UpJLPH�DFWXHO� ���

� � 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ���SRLQWV�

���� 6HUYLFH�HW�DXWUHV�

&DSDFLWp� GH� IRXUQLU� OHV� UDSSRUWV� G
H[SpULHQFH�� HQ� IRUPDW� pOHFWURQLTXH�
©�([FHO�ª��VHORQ�OHV�H[LJHQFHV�GX�FDKLHU�GHV�FKDUJHV� ��

&DSDFLWp� GH� IRXUQLU�� VDQV� IUDLV�� XQ� UDSSRUW� DQQXHO� G
XWLOLVDWLRQ� GHV�
PpGLFDPHQWV��WHO�TXH�VSpFLILp�j�O
DQQH[H�*�GX�FDKLHU�GHV�FKDUJHV� ��

$XWUHV� pOpPHQWV� �GLVSRQLELOLWp� HW� FRQYLYLDOLWp�GHV� V\VWqPHV� DGPLQLVWUDWLIV�
GH�JHVWLRQ��VHUYLFHV�,QWHUQHW��HWF��� ��

� 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ��SRLQWV�

���� 4XDOLWp�JOREDOH�GH�OD�VRXPLVVLRQ�

$SSUpFLDWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD�VRXPLVVLRQ� ��

� 6RXV�WRWDO�GX�YROHW����� ��SRLQWV�

� 727$/� ����SRLQWV�
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

� 3RXU�FKDTXH�����G
pFDUW�DYHF�OH�SOXV�EDV�VRXPLVVLRQQDLUH��OH�PD[LPXP�GH�SRLQWV�HVW�UpGXLW�
GH���SRLQWV��

127(��� /H�VFpQDULR�UDLVRQQDEOH�FRQVLGpUHUD�OHV�UpFODPDWLRQV�GHV�GHUQLqUHV�DQQpHV�GH�OD�9LOOH�GH�
6DJXHQD\��DMXVWpHV�SRXU�O¶LQIODWLRQ��OH�FDV�pFKpDQW��

� /H�VFpQDULR�RSWLPLVWH�FRQVLGpUHUD�XQH�EDLVVH�GHV�UpFODPDWLRQV�UDLVRQQDEOHV�GH������HQ�
DVVXUDQFH�YLH��LQYDOLGLWp�GH�ORQJXH�GXUpH��LQYDOLGLWp�GH�FRXUWH�GXUpH��VRLQV�PpGLFDX[�HW�
VRLQV�GHQWDLUHV��

/H� VFpQDULR� FDWDVWURSKLTXH� FRQVLGpUHUD� XQH� KDXVVH� GHV� UpFODPDWLRQV� UDLVRQQDEOHV� GH�
�����HQ�DVVXUDQFH�YLH��HQ�LQYDOLGLWp�GH�ORQJXH�GXUpH�HW�HQ�LQYDOLGLWp�GH�FRXUWH�GXUpH��HQ�
VRLQV�PpGLFDX[�HW�HQ�VRLQV�GHQWDLUHV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 0,1,67Ê5(� '(6� 75$1632576�� '(� /$� 02%,/,7e� '85$%/(� (7� '(�

/¶e/(&75,),&$7,21� '(6� 75$1632576� ±� 75$9$8;� '¶(175(7,(1�

'¶(7(�(7�'(�'e1(,*(0(17�±�'e*/$d$*(�685�/$�58(�'8�3217�±�

&2175$7��

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH�OD�VHFWLRQ�GH�URXWH�GH�OD�UXH�GX�3RQW�IDLW�SDUWLH�LQWpJUDQWH�GX�SDUFRXUV�
GH�O¶HQWUHWLHQ�GX�UpVHDX�URXWLHU�GH�OD�YLOOH����

&216,'e5$17�TX¶LO�\�D�XQ�DYDQWDJH�SRXU�OD�YLOOH�j�HQWUHWHQLU�OH�WRXW�HW�DLQVL�PD[LPLVHU�
O¶XWLOLVDWLRQ�GH�VD�PDFKLQHULH����

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DFFHSWH� O¶RIIUH� GX� 0LQLVWqUH� GHV� 7UDQVSRUWV�� GH� OD� 0RELOLWp�
GXUDEOH� HW�GH� O¶eOHFWULILFDWLRQ�GHV� WUDQVSRUWV�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH���������SRXU� OD� VDLVRQ������
������LQFOXDQW�XQH�FODXVH�GH�UHQRXYHOOHPHQW�SRXU�XQH�����RX�GHX[�����SpULRGHV�DGGLWLRQQHOOHV�HW�
VXFFHVVLYHV�GH�GRX]H������PRLV�FKDFXQH�UHODWLYHPHQW�j�O¶HQWUHWLHQ�GH�OD�UXH�GX�3RQW���

48(� OH�GLUHFWHXU�GX� VHUYLFH�GHV� WUDYDX[�SXEOLFV� VRLW� DXWRULVp� j� VLJQHU� WRXV� OHV�GRFXPHQWV�
SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�OD�SUpVHQWH�GpFLVLRQ���

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 25*$1,60(� 6$89(7$*(� 5e*,21� ��� ,1&�� ±� 35Ç7� '(� /2&$8;�

(;&/86,)��

96�&(����������
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17�OH�EHVRLQ�GH�UHORFDOLVDWLRQ�GX�6\QGLFDW�GHV�HPSOR\pV�FROV�EOHXV�GH�OD�9LOOH�
GH�6DJXHQD\��&61���

&216,'e5$17�OD�PLVVLRQ�GH�O¶RUJDQLVPH�6DXYHWDJH�UpJLRQ�����

&216,'e5$17� O¶LPSRUWDQFH� GH�PD[LPLVHU� O¶XWLOLVDWLRQ� GH� O¶LPPHXEOH� VLWXp� DX� ����� UXH�
-HDQ�/DQJHYLQ�GH�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� O¶RUJDQLVPH� 6DXYHWDJH� UpJLRQ���� j� XWLOLVHU� OH� UH]�GH�
FKDXVVpH� �JDUDJH�� HW� OH� EXUHDX� �� ����� j� O¶pWDJH� GH� O¶pGLILFH� DGPLQLVWUDWLI� 5LYLqUH�GX�0RXOLQ��
VLWXp�DX������UXH�-HDQ�/DQJHYLQ�GH�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL�

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 5(7,5e��

���� 58(� '(� /$&+(9527,(5(� �&+,&287,0,�� ±� $118/$7,21� '(� 9(17(�

'(�7(55$,16� ±�$%52*$7,21�'(6�5e62/87,216�96�&(�����������96�

&(�����������

96�&(����������

&216,'e5$17�TX¶HQ�YHUWX�GHV�UpVROXWLRQV�96�&(����������HW�96�&(����������OD�9LOOH�
GH� 6DJXHQD\� DFFHSWDLW� OHV� ©3URPHVVHV� G¶DFKDWª� SRXU� GHV� WHUUDLQV� D\DQW� IURQW� VXU� OD� UXH� GH�
/DFKHYURWLqUH�HW�VXU�OH�FKHPLQ�GH�OD�5pVHUYH�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� TXH� OHV� SURSRVDQWV�DFTXpUHXUV� Q¶RQW� SDV� SURFpGp� j� O¶DFTXLVLWLRQ� GHV�
WHUUDLQV�GDQV�OHV�GpODLV�UHTXLV��WHOV�TXH�VSpFLILpV�GDQV�OD�©3URPHVVH�G¶DFKDWª���

©�/H�SURPHWWDQW�DFTXpUHXU�V¶HQJDJH�j�ILQDOLVHU�OHV�GpPDUFKHV�SRXU�O¶DFTXLVLWLRQ�GX�WHUUDLQ�
�VLJQDWXUH�GH�O¶DFWH�QRWDULp��GDQV�XQ�GpODL�GH�WURLV�����PRLV�VXLYDQW�O¶DFFHSWDWLRQ�GH�OD�SURPHVVH�
G¶DFKDW�SDU�OH�&RPLWp�H[pFXWLI�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��¬�GpIDXW�GH�UHVSHFWHU�FH�GpODL�RX�GDQV�OH�
FDV� G¶XQ� GpVLVWHPHQW�� OD� YHQWH� VHUD� DQQXOpH� HW� OHV� GpS{WV� YHUVpV� SDU� OH� SURPHWWDQW�DFTXpUHXU�
VHURQW�FRQVHUYpV�SDU�OD�9LOOH�j�WLWUH�GH�GRPPDJHV��ª�

&216,'e5$17�OH�QRQ�UHVSHFW�GH�FHWWH�FODXVH��OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�SHXW�DQQXOHU�OD�YHQWH�
HW�FRQVHUYHU�OHV�GpS{WV�YHUVpV��

&216,'e5$17� TX¶LO� HVW� GDQV� O¶LQWpUrW� GH� OD� PXQLFLSDOLWp� GH� UHPHWWUH� OHV� WHUUDLQV�
GLVSRQLEOHV�j�OD�YHQWH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DQQXOH� OD� YHQWH� GX� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�
�WHUUDLQ����� HQ� IDYHXU� GH�0PH�1DWDFKD�%XLVVLqUH� HW�$XWRQRPH�FRQVWUXFWLRQ�� FRQVHUYH� OH� GpS{W�
YHUVp�GH���������j�WLWUH�GH�GRPPDJHV�HW�DEURJH�OD�UpVROXWLRQ�96�&(����������j�WRXWHV�ILQV�TXH�
GH�GURLW��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DQQXOH� OD�YHQWH�GHV� ORWV�����������HW�����������GX�FDGDVWUH�GX�
4XpEHF� �WHUUDLQV��������� HQ� IDYHXU� GH� $XWRQRPH�FRQVWUXFWLRQ�� FRQVHUYH� OH� GpS{W� YHUVp� GH�
��������j�WLWUH�GH�GRPPDJHV�HW�DEURJH�OD�UpVROXWLRQ�96�&(����������j�WRXWHV�ILQV�TXH�GH�GURLW��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 3267(� '(� 3203$*(� '¶e*287� �33(-����� ±� $5521',66(0(17� '(�

-2148,Ê5(� �$33(/� '¶2))5(6� ���������� ±� 5e)(&7,21� ±� $9,6� '(�

',5(&7,9(6�'(�&+$1*(0(17�180e526������$����������$������������$����

(7�����

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� O¶$GMXGLFDWDLUH�([FDYDWLRQ�8QLEHF�D�pWp�PDQGDWp�SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ�
GHV�WUDYDX[�GH�UpIHFWLRQ�FRPSOqWH�GX�SRVWH�GH�SRPSDJH�G¶pJRXW�33(-����GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�
GH�-RQTXLqUH���

&216,'e5$17� TXH�� GXUDQW� OHV� WUDYDX[�� GHV� FRQGLWLRQV� GH� FKDQWLHU� GLIIpUHQWHV� GH� FHOOHV�
LQLWLDOHPHQW�SUpYXHV�DX[�SODQV�HW�GHYLV�RQW�HX�XQ�LPSDFW�VXU�O¶HQYHUJXUH�GHV�WUDYDX[��

&216,'e5$17� TXH� GHV� WUDYDX[� VXSSOpPHQWDLUHV� RQW� IDLW� O¶REMHW� GH� GLUHFWLYHV� GH�
FKDQJHPHQW�DQDO\VpHV�HW�YpULILpHV��

&216,'e5$17� TXH� OH� FR�W� WRWDO� GX� FRQWUDW�� LQFOXDQW� OHV� GLUHFWLYHV� GH� FKDQJHPHQW� j� FH�
MRXU��UHVSHFWH�OHV�IRQGV�GLVSRQLEOHV�SRXU�FH�SURMHW��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSURXYH�OHV�GLUHFWLYHV�GH�FKDQJHPHQW�QXPpURV������j����������j�
�����������j����HW����HW�HQ�DXWRULVH�OHV�SDLHPHQWV�SRXU�XQ�WRWDO�GH��������������WD[HV�LQFOXVHV��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 68535(66(856�'¶$48('8&� �&+(0,1�6$,17�-($1�(7�'(�/$�5287(�

&28/20%(� ±� $5521',66(0(176� /$� %$,(� (7� '(� -2148,Ê5(�� ±�

5e)(&7,21� &203/Ê7(� ±� �$33(/� '¶2))5(6� ���������� ±� $9,6� '(�

',5(&7,9(6�'(�&+$1*(0(17�180e526���$����

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OH� FRQWUDW� D� pWp� RFWUR\p� j� &RQVWUXFWLRQ� &5� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ� GHV�
WUDYDX[� GDQV� OH� FDGUH� GX� SURMHW��� 5pIHFWLRQ� FRPSOqWH� GHV� VXUSUHVVHXUV� G¶DTXHGXF� GX� FKHPLQ�
6DLQW�-HDQ�HW�GH�OD�URXWH�&RXORPEH��DUURQGLVVHPHQWV�GH�/D�%DLH�HW�-RQTXLqUH���
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/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17� TXH�� GXUDQW� OHV� WUDYDX[�� GHV� FRQGLWLRQV� GH� FKDQWLHU� GLIIpUHQWHV� GH� FHOOHV�
LQLWLDOHPHQW�SUpYXHV�DX[�SODQV�HW�GHYLV�RQW�HX�XQ�LPSDFW�VXU�O¶HQYHUJXUH�GHV�WUDYDX[��

&216,'e5$17� TXH� GHV� WUDYDX[� VXSSOpPHQWDLUHV� RQW� IDLW� O¶REMHW� GH� GLUHFWLYHV� GH�
FKDQJHPHQW�DQDO\VpHV�HW�YpULILpHV��

&216,'e5$17� TXH� OH� FR�W� WRWDO� GX� FRQWUDW�� LQFOXDQW� OHV� GLUHFWLYHV� GH� FKDQJHPHQW� j� FH�
MRXU��UHVSHFWH�OHV�IRQGV�GLVSRQLEOHV�SRXU�FH�SURMHW��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DSSURXYH� OHV� GLUHFWLYHV� GH� FKDQJHPHQW� QXPpURV� �� j� �� HW� HQ�
DXWRULVH�OHV�SDLHPHQWV�SRXU�XQ�WRWDO�GH��������������WD[HV�LQFOXVHV��

(7�48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW�SXLVpV� j�PrPH� OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�5�������&%6�����HW�
�����

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 6<67Ê0(� '(� 5$',2&20081,&$7,21� 180(5,48(� ±� $&48,6,7,21�

(7� ,03/$17$7,21� ±� ,03/$17$7,21� 7285� 6,7(� 6,021&28&+(�

�6(&7(85�/$7(55,(5(���$33(/�'¶2))5(6�����������±�$8725,6$7,21��

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� UpDOLVH� XQ� SURMHW� G¶LPSODQWDWLRQ� G¶XQ� QRXYHDX�
V\VWqPH� GH� UDGLRFRPPXQLFDWLRQ� QXPpULTXH� SRXU� VHV� VHUYLFHV� PXQLFLSDX[�� GRQW� OH� 6HUYLFH� GH�
VpFXULWp�SXEOLTXH��

&216,'e5$17�TXH� O¶HQWUHSUHQHXU�2UL]RQ�0RELOH� LQF�� D� pWp�PDQGDWp� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ�
GHV�WUDYDX[�G¶DFTXLVLWLRQ�HW�LPSODQWDWLRQ�GX�V\VWqPH�GH�UDGLRFRPPXQLFDWLRQ�QXPpULTXH�HW�TXH��
GDQV� OH� FDGUH� GX� SURMHW�� FH� GHUQLHU� GRLW� REWHQLU� O¶DXWRULVDWLRQ� G¶LQGXVWULH� &DQDGD� SRXU�
O¶LQVWDOODWLRQ�G¶XQH�WRXU�GH����PqWUHV�VXU�OH�VLWH�6LPRQFRXFKH�GDQV�OH�VHFWHXU�GH�/DWHUULqUH���

&216,'e5$17�TXH�FHWWH�QRXYHOOH�WRXU�HVW�QpFHVVDLUH�SRXU�DVVXUHU�OD�FRXYHUWXUH�UDGLR�VXU�
XQH�SDUWLH�GX�WHUULWRLUH�GH�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�O¶LQVWDOODWLRQ�G¶XQH�WRXU�GH����PqWUHV�SRXU�OHV�EHVRLQV�GH�
UDGLRFRPPXQLFDWLRQ� VXU� OH� VLWH� 6LPRQFRXFKH� GDQV� OH� VHFWHXU� GH� /DWHUULqUH� HQ� ERUGXUH� GH� OD�
URXWH������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�5�������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� '266,(56� ,167,787,211(/6� ±� 75$,7(0(17� '(6� '(0$1'(6� '(�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

5(9,6,21� ±� 2))5(� '(� 6(59,&(6� 352)(66,211(/6� ±� 32892,5� '(�

'e/e*8(5��

96�&(����������

&216,'e5$17� TX¶DX[� WHUPHV� GX� UqJOHPHQW� 96�5���������� OH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� SHXW�
PDQGDWHU�GHV�SURIHVVLRQQHOV�MXVTX¶j�OD�OLPLWH�SHUPLVH�SDU�OHGLW�UqJOHPHQW���

&216,'e5$17 TXH� ORUVTXH� OH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� DXWRULVH� XQH� GpSHQVH� HQ� YHUWX� GX�
UqJOHPHQW�QXPpUR�96�5����������LO�GRLW�LQIRUPHU�OH�FRPLWp�H[pFXWLI����

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX��

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� HQWpULQH� OH� PDQGDW� RFWUR\p� j� OD� ILUPH� 6HUYLWHFK�� pYDOXDWHXUV�
DJUppV�� SDU� OH�GLUHFWHXU�JpQpUDO� GDQV� OH� FDGUH�GHV�SRXYRLUV�TXL� OXL� VRQW�GpYROXV� DX[� WHUPHV�GX�
UqJOHPHQW� 96�5���������� PDQGDW� G¶DFFRPSDJQHU� HW� G¶DQDO\VHU� OHV� GHPDQGHV� GH� UpYLVLRQ�
DGPLQLVWUDWLYH�GH�FHUWDLQV�GRVVLHUV�G¶pYDOXDWLRQ�LQVWLWXWLRQQHOV��

(7�48(� OHV� IRQGV� UHTXLV�� Q¶H[FpGDQW� SDV� OD� OLPLWH� DXWRULVpH�� WRXWHV� WD[HV� LQFOXVHV�� VRLHQW�
SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH����������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� *(67,21� '(� /$� '$16(� (1� /,*1(� ±� 75$16)(5(� $� ',))86,21�

6$*8(1$<� �$5521',66(0(17� '(� /$� %$,(�� ±� 75$16)(5(� $� /$�

&25325$7,21� 3$57(1$,5(6� &(175(�9,//(� '(� -2148,Ê5(�

�$5521',66(0(17�'(�-2148,Ê5(���

96�&(����������

&216,'e5$17�OD�GHPDQGH�GX�6HUYLFH�GH�OD�FXOWXUH��GHV�VSRUWV�HW�GH�OD�YLH�FRPPXQDXWDLUH�
DILQ� TXH� OD� JHVWLRQ� GH� O¶DFWLYLWp� ©�GDQVH� HQ� OLJQH�ª� VRLW� WUDQVIpUpH� j�'LIIXVLRQ� 6DJXHQD\�� SRXU�
O¶DUURQGLVVHPHQW� GH� /D� %DLH�� HW� j� OD� &RUSRUDWLRQ� SDUWHQDLUHV� FHQWUH�YLOOH� GH� -RQTXLqUH�� SRXU�
O¶DUURQGLVVHPHQW�-RQTXLqUH��

&216,'e5$17�TXH�OD�GDQVH�HQ�OLJQH�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL�HVW�GpMj�SULVH�
HQ�FKDUJH�SDU�OD�=RQH�SRUWXDLUH��

&216,'e5$17� TXH� 'LIIXVLRQ� 6DJXHQD\� HW� OD� &RUSRUDWLRQ� SDUWHQDLUHV� FHQWUH�YLOOH� GH�
-RQTXLqUH� VRQW� SUrWV� j� DVVXUHU� OD� JHVWLRQ� GH� FHWWH� DFWLYLWp� HW� TX¶LOV� UHFHYURQW� OHV� PRQWDQWV�
QpFHVVDLUHV� SRXU� SD\HU� OHV� IUDLV� UHOLpV� DX� FDFKHW� GX� SURIHVVHXU� GH� GDQVH� DLQVL� TX¶DX� VDODLUH� GX�
WHFKQLFLHQ��

&216,'e5$17�TXH� OHV� VRPPHV�QpFHVVDLUHV�SRXU�FRXYULU� OHV� IUDLV� UHOLpV�DX[�FDFKHWV�GHV�
SURIHVVHXUV� GH� GDQVH� DLQVL� TX¶DX� VDODLUH� GHV� WHFKQLFLHQV� VRQW� GLVSRQLEOHV� GDQV� OH� EXGJHW� GX�
6HUYLFH�GH�OD�FXOWXUH��GHV�VSRUWV�HW�GH�OD�YLH�FRPPXQDXWDLUH��

&216,'e5$17�TXH�FHWWH�DFWLYLWp�HVW�JUDWXLWH�HW�RIIHUWH�j�WRXV�OHV�FLWR\HQV��



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DFFHSWH� TXH� OH� 6HUYLFH� GH� OD� FXOWXUH�� GHV� VSRUWV� HW� GH� OD� YLH�
FRPPXQDXWDLUH� WUDQVIqUH� OD�JHVWLRQ�GH� O¶DFWLYLWp�©�GDQVH�HQ� OLJQH�ª�j�'LIIXVLRQ�6DJXHQD\��SRXU�
O¶DUURQGLVVHPHQW� GH� /D� %DLH�� HW� j� OD� &RUSRUDWLRQ� SDUWHQDLUHV� FHQWUH�YLOOH� GH� -RQTXLqUH�� SRXU�
O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH����������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &(175(� '(6� 35(0,(5(6� 1$7,216� 1,.$1,7(� '(� /¶84$&� ±� 352-(7�

'¶(148(7(�±�$338,�'(�/$�9,//(�'(�6$*8(1$<��

96�&(����������

&216,'e5$17� OD� GHPDQGH� GH� 0PH�$QQLFN� *LOO�� UHVSRQVDEOH� GX� SURMHW� G¶HQTXrWH� GX�
&HQWUH�GHV�3UHPLqUHV�1DWLRQV�1LNDQLWH�GH� O¶84$&�� DILQ�TXH� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSXLH� VRQ�
SURMHW� G¶HQTXrWH� DXSUqV� GHV� LQWHUYHQDQWV� GH� 6DJXHQD\�� HW� FH�� FRQFHUQDQW� VD� SRSXODWLRQ�
DXWRFKWRQH��

&216,'e5$17�TX¶RQ�GpQRPEUH�������SHUVRQQHV�DXWRFKWRQHV�YLYDQW�j�6DJXHQD\��

&216,'e5$17�TXH�FHW�DSSXL�LPSOLTXH�OD�SDUWLFLSDWLRQ�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�j�UpSRQGUH�
j� O¶HQTXrWH� HW�� SDU� OD� VXLWH�� � SUHQGUH� FRQQDLVVDQFH� GHV� UHFRPPDQGDWLRQV� TXL� VHURQW� LVVXHV� GX�
SURMHW��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DFFHSWH� G¶DSSX\HU� 0PH�$QQLFN� *LOO�� UHVSRQVDEOH� GX� SURMHW�
G¶HQTXrWH� GX� &HQWUH� GHV� 3UHPLqUHV� 1DWLRQV� 1LNDQLWH� GH� O¶84$&�� GDQV� VRQ� SURMHW� G¶HQTXrWH�
DXSUqV�GHV�LQWHUYHQDQWV�GH�6DJXHQD\��HW�FH��FRQFHUQDQW�VD�SRSXODWLRQ�DXWRFKWRQH��

(7�48(� OD�9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� OH�0DLUH� j� VLJQHU�� SRXU� HW� DX� QRP� GH� OD�9LOOH� GH�
6DJXHQD\��OD�OHWWUH�G¶DSSXL��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 0$,621� '(6� -(81(6� e9$6,21� '(� &+,&287,0,� ,1&�� ±� 1289($8�

32,17�'(�6(59,&(�&2/,1(77(�±�$,'(�),1$1&,Ê5(��

96�&(����������

&216,'e5$17�O¶DEDQGRQ�GH�OD�&RUSRUDWLRQ�GHV�ORLVLUV�GX�)MRUG�GX�6DJXHQD\�GH�OD�JHVWLRQ�
GX�SDYLOORQ�GHV�ORLVLUV�DLQVL�TXH�FHOOH�GH�OD�SDWLQRLUH��WRXV�GHX[�VLWXpV�DX�����UXH�&ROLQHWWH��

&216,'e5$17�OD�YRORQWp�GH�OD�0DLVRQ�GHV�MHXQHV�eYDVLRQ�GH�&KLFRXWLPL�LQF��G¶DVVXUHU�OD�
JHVWLRQ�G¶XQ�SRLQW�GH�VHUYLFHV��GqV�MXLOOHW�������DLQVL�TXH�GH�OD�SDWLQRLUH��WRXV�GHX[�VLWXpV�DX������
UXH�&ROLQHWWH�GDQV� O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��H[SULPpH�SDU� UpVROXWLRQ� ORUV�GH� OD� WHQXH�GH�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

VRQ�FRQVHLO�G¶DGPLQLVWUDWLRQ��HW�FH��OH���MXLQ�������

&216,'e5$17�OD�QpFHVVLWp�G¶RIIULU�GHV�VHUYLFHV�GH�TXDOLWp�j�OD�SRSXODWLRQ�HW�GH�PDLQWHQLU�
OH�SDYLOORQ�HQ�ERQ�RUGUH��

&216,'e5$17�TXH�OH�PRQWDQW�GH�OD�VXEYHQWLRQ�HVW�GLVSRQLEOH�GDQV�OH�EXGJHW�GX�6HUYLFH�
GH�OD�FXOWXUH��GHV�VSRUWV�HW�GH�OD�YLH�FRPPXQDXWDLUH��

&216,'e5$17�TXH�WRXV�OHV�GRFXPHQWV�H[LJpV�SRXU�O¶DWWULEXWLRQ�GH�OD�VXEYHQWLRQ�RQW�WRXV�
pWp�GpSRVpV�DX�ERWWLQ�GHV�RUJDQLVPHV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� OH� YHUVHPHQW� G¶XQH� DLGH� ILQDQFLqUH� GH� �� ������� j� OD�
0DLVRQ�GHV�MHXQHV�eYDVLRQ�GH�&KLFRXWLPL�LQF���HW�FH��SRXU�O¶DQQpH�������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�EXGJHW�GX�6HUYLFH�GH�OD�FXOWXUH��GHV�VSRUWV�
HW�GH�OD�YLH�FRPPXQDXWDLUH������������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &(175(� '(� 6.,� 0217�%(/8� ±� 9(/2� '(� '(6&(17(� ±� $&7,9,7(� ±�

35272&2/(�75,3$57,7(��

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH�� GHSXLV� ������ O¶DPpQDJHPHQW� GH�
VHQWLHUV�GH�YpOR�GH�PRQWDJQH�SRXU�OD�GHVFHQWH�j�O¶LQWpULHXU�GH�VD�SURSULpWp��VRLW�OH�PRQW�%pOX��

&216,'e5$17�TXH�OD�6RFLpWp�%pOX�LQF��DJLW�FRPPH�JHVWLRQQDLUH�GX�&HQWUH�GH�VNL�0RQW�
%pOX� SDU� OH� ELDLV� G¶XQH� FRQYHQWLRQ� GH� JHVWLRQ�� UHQRXYHOpH� HQ� PDUV� ������ DYHF� OD� 9LOOH� GH�
6DJXHQD\��HW�FH��GHSXLV�SOXVLHXUV�DQQpHV��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� UHFRQQDvW� O¶H[SHUWLVH� GH� 9pOR� &KLFRXWLPL� DX�
VXMHW� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GHV� UpVHDX[� F\FODEOHV� GH� VHQWLHUV� GH�PRQWDJQH� VXU� O¶HQVHPEOH� GH� VRQ�
WHUULWRLUH�SDU�OH�ELDLV�G¶XQH�FRQYHQWLRQ�UHQRXYHOpH�HQ�GpFHPEUH�������

&216,'e5$17� TXH� OHV� WURLV� SDUWLHV� V¶HQWHQGHQW� VXU� OH� EHVRLQ� GH� UpDOLVHU� XQ� SURWRFROH�
G¶HQWHQWH�FRQFHUQDQW� OD�JHVWLRQ�GH�O¶DFWLYLWp�GH�YpOR�GH�PRQWDJQH�GH�GHVFHQWH�DX�&HQWUH�GH�VNL�
0RQW�%pOX�DILQ�GH�FODULILHU�OHV�U{OHV�HW�UHVSRQVDELOLWpV�GH�FKDFXQ��

&216,'e5$17�TX¶XQH�VXEYHQWLRQ�G¶RSpUDWLRQ�GH����������D�GpMj�pWp�YHUVpH�SDU�OH�FRQVHLO�
G¶DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��SRXU�OD�VDLVRQ�������UpVROXWLRQ�QXPpUR�96�$/�����������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�GH�VLJQHU�XQ�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�DYHF�OD�6RFLpWp�%pOX�LQF��
HW� 9pOR�&KLFRXWLPL� DILQ� G¶pWDEOLU� OHV� PRGDOLWpV� HQWUH� OHV� GLYHUVHV� SDUWLHV� DX� VXMHW� GH� OD�
UHVSRQVDELOLWp��GH�O¶RSpUDWLRQ��GH�O¶HQWUHWLHQ�HW�GH�O¶DQLPDWLRQ�GHV�VHQWLHUV�GH�GHVFHQWH�HQ�YpOR�GH�
PRQWDJQH�DX�&HQWUH�GH�VNL�0RQW�%pOX��



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� 0PHV�&DURO\QH� 'XQQ� HW� 0pODQLH� 0XUUD\��
UHVSHFWLYHPHQW�FKHI�GH�GLYLVLRQ�FRPPXQDXWDLUH�HW�SOHLQ�DLU�HW�FRQVHLOOqUH�SOHLQ�DLU��j�VLJQHU�SRXU�
HW�DX�QRP�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��XQ�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�DYHF�OHV�RUJDQLVPHV�6RFLpWp�%pOX�LQF��
HW�9pOR�&KLFRXWLPL��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH��$2�/D�%DLH���

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 352&(6�9(5%$/�'(�&255(&7,21�±�'e3Ð7��

96�&(����������

&216,'e5$17�TX¶j�OD�VpDQFH�GX�FRPLWp�H[pFXWLI�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�WHQXH�OH���MXLQ�
������OD�UpVROXWLRQ�96�&(����������D�pWp�DGRSWpH��

&216,'e5$17�TX¶XQH� HUUHXU� FOpULFDOH� V¶HVW� JOLVVpH� GDQV� OH� WH[WH� HW� TX¶LO� \� D� OLHX� GH� OD�
FRUULJHU��

&216,'e5$17�TXH�O¶DUWLFOH������GH� OD�/RL�VXU� OHV�FLWpV�HW�YLOOHV��/�5�4���F�&������pGLFWH�
TXH�OD�JUHIILqUH�HVW�DXWRULVpH�j�PRGLILHU�XQ�SURFqV�YHUEDO�SRXU�\�FRUULJHU�XQH�HUUHXU�TXL�DSSDUDvW�
GH�IDoRQ�pYLGHQWH�j�OD�VLPSOH�OHFWXUH�GXGLW�GRFXPHQW�VRXPLV�j�O¶DSSXL�GH�OD�GpFLVLRQ�SULVH��

,O�HVW�GpFUpWp�FH�TXL�VXLW���

/D� UpVROXWLRQ�96�&(���������� DGRSWpH� OH� �� MXLQ������ HVW�PRGLILpH� DILQ�GH� UHPSODFHU�� DX�
GHUQLHU�SDUDJUDSKH�OD�GDWH�©����PDL������ª�SDU�OD�GDWH�©���PDL������ª��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 48$57,(5� '(� 0$,6216� 02%,/(6� ±� 'e9(/233(0(17� ±�

352/21*(0(17�'(�/$�58(�'(6�+,521'(//(6��$5521',66(0(17�

'(�/$�%$,(��02',),&$7,21�'(�/$�5e62/87,21�96�&(�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� OH� SURMHW� GH� GpYHORSSHPHQW� GX� TXDUWLHU� GH� PDLVRQV�PRELOHV� �UXH� GHV�
+LURQGHOOHV�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��

&216,'e5$17�TXH�0��5HQp�+DPLOWRQ�GpVLUH�DFTXpULU�OH�WHUUDLQ������DX�OLHX�GX�������

&216,'e5$17�TXH�0��<YRQ�3RPHUOHDX�D�VLJQp�XQH�©3URPHVVH�G¶DFKDWª�HW�IDLW�OH�GpS{W�
G¶XQ� FKqTXH� YLVp� DX� PRQWDQW� �������� SRXU� O¶DFTXLVLWLRQ� GX� WHUUDLQ� ���� QRXYHOOHPHQW� FRQQX�
FRPPH�OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��

&216,'e5$17� TXH� OH� FDGDVWUH� RIILFLHO� SRXU� OH� GpYHORSSHPHQW� GX� TXDUWLHU� GH�PDLVRQV�
PRELOHV�©�3KDVH���ª�HVW�FRQQX���



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17� TX¶LO� \� D� OLHX� G¶LQIRUPHU� OHV� ©SURPHWWDQW�DFTXpUHXUVª� GH� OD� GpVLJQDWLRQ�
FDGDVWUDOH�GHV�WHUUDLQV�PLV�HQ�YHQWH�SDU�9LOOH�GH�6DJXHQD\���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX��

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DQQXOH� OD� YHQWH� G¶XQH� SDUWLH� GX� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX�
4XpEHF�LGHQWLILp�FRPPH�pWDQW� OH� WHUUDLQ������j�0RQVLHXU�5HQp�+DPLOWRQ��������UXH�7KpRGRUH�
'RXFHWWH��&�3�� �����$ORXHWWH�� /D�%DLH��4XpEHF��*�9� �$��� G¶XQH� VXSHUILFLH� DSSUR[LPDWLYH� GH�
����Pð�DX�FR�W�DSSUR[LPDWLI�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

'H�PRGLILHU�OD�UpVROXWLRQ�96�&(����������DILQ�G¶\�OLUH��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�OHV�WHUPHV�GHV�TXLQ]H������©3URPHVVHV�G¶DFKDWª�VLJQpHV�
HW�OHV�PRQWDQWV�GH�GpS{W�GH���������SDU�WHUUDLQV��FKqTXH�YLVp��GpSRVpV�SDU�OH�SHUVRQQHO�PLOLWDLUH�
GH�OD�©%DVH�GHV�)RUFHV�FDQDGLHQQHV�GH�%DJRWYLOOHª�j�VDYRLU�HW�YHQGH���

�� 0PH�$QQLH�'HPHUV�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� �����$ORXHWWH�� /D�%DLH��4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV���

�� 0�� (UURO� 0RUJDQ�� ������ UXH� $GpODUG�5D\PRQG�� &�3�� ����� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0�� -RQDWKDQ� 3DULV�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� ����� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV���

�� 0�� -HDQ�3KLOLSSH� 1RLVHX[�� ������ UXH� 5LFKDUG�-RVHSK�$XGHW�� &�3�� ���� $ORXHWWH�� /D� %DLH��
4XpEHF��*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�
PRQWDQW�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0�� <DQLFN� %DURQ� HW� 0PH� &KDQWDOH� 0LFKDXG�� ������ UXH� $GpODUG�5D\PRQG�� &�3�� ����
$ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF�� *�9��$��� OH� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH�
VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0�� <YRQ� 3RPHUOHDX�� ������ UXH� $GpODUG�5D\PRQG�� &�3������ $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0�� 0LFKHO� 3HOOHWLHU� HW� 0PH� .DUHQ� %UDGHWWH�� ������ UXH� 5LFKDUG�-RVHSK�$XGHW�� &�3�� �����
$ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF�� *�9��$��� OH� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH�
VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0�� -RQDWKDQ�$VSLURW�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� �����$ORXHWWH�� /D�%DLH��4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

�� 0��0D[LPH�6DLQW�3LHUUH��������UXH�7KpRGRUH�'RXFHWWH��&�3�������$ORXHWWH��/D�%DLH��4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW���������� GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH��������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

��� 0�� %UXQR� %\DWW� HW� 0PH� ,VDEHOOH� /pYHVTXH�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� �����
$ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF�� *�9��$��� OH� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH�
VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� 0�� $ODLQ� %RXFKDUG�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� ����� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� 0�� eWLHQQH� %LVVRQ�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� ��� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� 0�� 0DUWLQ� /DURFTXH� HW� 0PH� -RDQLH� &RXWXUH�� ������ UXH� $GpODUG�5D\PRQG�� &�3�� �����
$ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF�� *�9��$��� OH� ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH�
VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� 0�� 3LHUUH�/XF�0DUWLQ�� ������ UXH� 7KpGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� ����� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� 0�� 5HQp� +DPLOWRQ�� ������ UXH� 7KpRGRUH�'RXFHWWH�� &�3�� ����� $ORXHWWH�� /D� %DLH�� 4XpEHF��
*�9��$���OH�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH�������P��DX�PRQWDQW�
GH�������������SOXV�OHV�WD[HV�DSSOLFDEOHV��

��� /H�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�VRLW�UpVHUYp�j�0��3DXO�&DEDQD��������UXH�7KpRGRUH�
'RXFHWWH��&�3�������$ORXHWWH��/D�%DLH��4XpEHF��*�9��$����

(7�48(�OH�PDLUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�OH�PDLUH�VXSSOpDQW�HW�OD�JUHIILqUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�
O¶DVVLVWDQW�JUHIILHU��VRLHQW�DXWRULVpV�j�VLJQHU�WRXV�OHV�GRFXPHQWV�UHTXLV�SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�
OD�SUpVHQWH�GpFLVLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &Æ%/(6�6287(55$,16�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH�OD�GLYLVLRQ�DSSURYLVLRQQHPHQW�GX�6HUYLFH�GHV�ILQDQFHV�D� LQYLWp�GHX[�
����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�O
DFTXLVLWLRQ�GH�FkEOHV�VRXWHUUDLQV��DSSHO�G¶RIIUHV�
������������

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�TX¶XQ�VHXO�VRXPLVVLRQQDLUH�D�GpSRVp�GHV�SUL[��j�VDYRLU����

$1,;7(5�&$1$'$�,1&��1(4���������������
�����ERXOHYDUG�/HJRXUJQHXI��4XpEHF��4XpEHF��*�-��(��
� � ������������
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� VHXO� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

$1,;7(5�&$1$'$�,1&�� ��j���
$FTXLVLWLRQ�GH�FkEOHV�

VRXWHUUDLQV�
�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OH� SRVWH� EXGJpWDLUH�
������������5��������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 6(59,&(� '(� /$� 6e&85,7e� 38%/,48(� � &,1(020(75(6�

9(+,&8/$,5(6�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH�OD�GLYLVLRQ�DSSURYLVLRQQHPHQW�GX�6HUYLFH�GHV�ILQDQFHV�D�IDLW�SDUDvWUH�
XQ�DSSHO�G¶RIIUHV�SXEOLF�LQYLWDQW�GHV�VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�O
DFTXLVLWLRQ�HW�OD�
OLYUDLVRQ� GH� FLQpPRPqWUHV� YpKLFXODLUHV� SRXU� OH� 6HUYLFH� GH� OD� 6pFXULWp� 3XEOLTXH� GH� OD�9LOOH� GH�
6DJXHQD\��DSSHO�G¶RIIUHV������������

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

����352�,1&��
�����ERXO��,QGXVWULHO��%RXFKHUYLOOH��4XpEHF��-�%��;��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�

'$97(&+�6(59,&(6�$1$/<7,48(6�
������FKHPLQ�'DOWRQ��0RQW�5R\DO��4XpEHF��+�7��9��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ����������
� � � 3RVWH������ �����������

0(*$�7(&+1,&$/�+2/',1*6�
�������N��6W��1:��(GPRQWRQ��$OEHUWD��7�0��5��
� � � 3RVWH������ �����������
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/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DGMXJH�FH�FRQWUDW�DX[�SOXV�EDV�VRXPLVVLRQQDLUHV�FRQIRUPHV��HQ�
O¶RFFXUUHQFH���

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

0(*$�7(&+1,&$/�
+2/',1*6�

�� &LQpPRPqWUH�YpKLFXODLUH� �����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
��������

����������
*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

'$97(+�6(59,&(6�
$1$/<7,48(6�

�� &LQpPRPqWUHV� ����������
�� &LQpPRPqWUHV�ODVHU� ����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
��������

����������
*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�3������������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 6(59,&(�'¶+<'52�-2148,(5(�±�&283(�&,5&8,7�±�$33(/�'¶2))5(6�

����������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX�6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� LQYLWp�
WURLV�����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�O
DFTXLVLWLRQ�GH�FRXSH�FLUFXLWV�SRXU�OH�VHUYLFH�
+\GUR�-RQTXLqUH��DSSHO�G¶RIIUHV�������������

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�TXH�OD�GDWH�SUpYXH�GH�ILQ�GH�FRQWUDW�HVW�OH����GpFHPEUH�������

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

1('&2�&+,&287,0,��1(4���������������
������UXH�0DQLF��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�.��$��
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/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

� � ������������

*8,//(9,1�,17(51$7,21$/��1(4���������������
������UXH�0LWLV��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�.��+��
� � ������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

1('&2�&+,&287,0,� �� &RXSH�FLUFXLW� �����������
7RWDO�DYDQW�WD[HV��

736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OD�GpSHQVH�VRLW�LPSXWpH�DX[�GLIIpUHQWV�VHUYLFHV�DX�IXU�HW�j�PHVXUH�GHV�EHVRLQV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� *$5$*(�081,&,3$/�'(�/$�%$,(�±�5()(&7,21�9(67,%8/(�(7�3257(�

±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX�6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� LQYLWp�
FLQT�����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�OD�UpIHFWLRQ�GX�YHVWLEXOH�HW�OHV�SRUWHV�G
LVVX�
GX�JDUDJH�PXQLFLSDO�GH�O
DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��DSSHO�G¶RIIUHV�������������

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

&216758&7,216�7(&7�+$%�,1&����1(4���������������
������ERXO��6DLQWH�*HQHYLqYH��&KLFRXWLPL��4F���*�*��:��
� � � ������������

&216758&7,216�5e$/�+28'(�,1&���1(4���������������
�����UXH�-RVHSK�1LO�&ODYHDX��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��5��
� � ������������

&216758&7,216�&5������������4F�LQF����1(4���������������
������ERXO��GH�OD�*UDQGH�%DLH�6XG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��*��
� � ������������

(175(35,6(6�'(�&216758&7,21�*,*$5,�,1&���1(4���������������
�����UXH�$OPD��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��(��
� � ������������
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/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

(175(35,6(6�'(�&216758&7,21�23&5��1(4���������������
������ERXO��7DOERW��VXLWH�%��&KLFRXWLPL��4XpEHF��� � � � � �
� � ������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

&216758&7,216�7(&7�
+$%�,1&��

��j���

5pIHFWLRQ�GX�YHVWLEXOH�HW�OHV�
SRUWHV�G
LVVX�GX�JDUDJH�

PXQLFLSDO�GH�O
DUURQGLVVHPHQW�
GH�/D�%DLH�

�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &e*(3� '(� -2148,Ê5(� ±� 5e6($8� e/(&75,48(� 6287(55$,1� ±�

5e)(&7,21�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OD�
UpIHFWLRQ�GX�UpVHDX�pOHFWULTXH�VRXWHUUDLQ����N9�WULSKDVp�GX�&pJHS�GH�-RQTXLqUH��DSSHO�G¶RIIUHV�
���������HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

e/(&752�6$*8(1$<�,1&���1(4���������������
�����UXH�GHV�+XDUWV��$OPD��4XpEHF��*�(��*��
� � ������������

6$1,9$&�5e6($8������������4F�LQF����1(4����������������
������UXH�GH�O¶eQHUJLH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��-��
� � �������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

e/(&752�6$*8(1$<�
/7e(�

��
5pIHFWLRQ�GX�UpVHDX�pOHFWULTXH�

VRXWHUUDLQ�GX�&pJHS�GH�
-RQTXLqUH�

�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OH� SRVWH� EXGJpWDLUH�
��������5������������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &27(� 6$,17(�*(1(9,Ê9(� �$5521',66(0(17� '(� &+,&287,0,�� ±�

5e)(&7,21�'8�752772,5�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OD�
UpIHFWLRQ� GX� WURWWRLU� GH� OD� F{WH� 6DLQWH�*HQHYLqYH� HQ� GLUHFWLRQ� QRUG� �DSSHO� G¶RIIUHV� ���������
HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

$0e1$*(0(17�3(//(7,(5������������4F�LQF����1(4���������������
������UXH�6FRWW�2XHVW��$OPD��4XpEHF��*�&��$��
� � � �������������

(175(35,6(6�5�	�*�*$87+,(5�/7e(��1(4���������������
������UXH�GH�O¶$PpWK\VWH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�7��&��
� � �������������

,17(5�352-(7������������4F�LQF����1(4���������������
������UXH�GH�O¶eQHUJLH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��+��
� � �������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21� 0217$17�



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

727$/�

$0e1$*(0(17�
3(//(7,(5�

��j���
5pIHFWLRQ�GX�WURWWRLU�GH�OD�F{WH�
6DLQWH�*HQHYLqYH���DUU��GH�

&KLFRXWLPL�
������������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

������������
����������
�����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� ������������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 3$/$,6� '(6� 632576� �$5521',66(0(17� '(� -2148,Ê5(�� ±�

,167$//$7,21�'¶81�$6&(16(85�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH�XQ�DSSHO�G¶RIIUHV�SXEOLF�LQYLWDQW�GHV�VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU� O
DMRXW�
G
XQ� DVFHQVHXU� DX�3DODLV� GHV� VSRUWV� GH� O
DUURQGLVVHPHQW� GH� -RQTXLqUH� �DSSHO� G¶RIIUHV� ���������
HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

&216758&7,216�81,%(&�,1&���1(4���������������
������UXH�GHV�3HXSOLHUV��'ROEHDX�0LVWDVVLQL��4XpEHF��*�/��3��
� � � �������������

&216758&7,21�&5������������4F�LQF����1(4���������������
������ERXO��GH�OD�*UDQGH�%DLH�6XG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��*��
� � �������������

&(9,&2�,1&���1(4���������������
�����ERXO��6DLQWH�*HQHYLqYH��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�*��(��
� � �������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

&216758&7,216�
81,%(&�,1&��

��j���
,QVWDOODWLRQ�G¶XQ�DVFHQVHXU�DX�

3DODLV�GHV�VSRUWV�GH�
O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��

������������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736�� ���

������������
�����������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

794�� �������� �����������
*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� ������������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 6<67Ê0(� $8� *$=� 1$785(/� (7� ¬� /¶+8,/(� ±� (175(7,(1� ±� $33(/�

'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU�
O
HQWUHWLHQ� GHV� V\VWqPHV� DX� JD]� QDWXUHO� HW� j� O
KXLOH� DLQVL� TXH� OH� UDPRQDJH� GH� FKHPLQpHV� �DSSHO�
G¶RIIUHV����������HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�TXH�OD�GDWH�SUpYXH�GH�ILQ�GH�FRQWUDW�HVW�OH���MXLOOHW�������

&216,'e5$17�TX¶XQ�VHXO�VRXPLVVLRQQDLUH�D�GpSRVp�GHV�SUL[��j�VDYRLU����

&(592�32/<*$=�,1&���1(4���������������
������UXH�GH�OD�0DQLF��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�.��*��
� � 3RVWHV���HW������ �������������
� � 2SWLRQ������ ������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� VHXO� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

&(592�32/<*$=�,1&��
��HW���

(QWUHWLHQ�GHV�V\VWqPHV�GH�
FKDXIIDJH�j�O¶KXLOH�HW�DX�JD]�

������������

��
2SWLRQ������

5DPRQDJH�GHV�FKHPLQpHV�
�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

������������
�����������
�����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� ������������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH����������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� *$=21�&8/7,9e�±�$33(/�'¶2))5(6�����������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX�6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� LQYLWp�
FLQT�����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�O¶DFTXLVLWLRQ�HW�OD�OLYUDLVRQ�GH�JD]RQ�FXOWLYp�
VXU�WRXW�OH�WHUULWRLUH�GH�OD�YLOOH�GH�6DJXHQD\��DSSHO�G¶RIIUHV�������������

&216,'e5$17�TXH�OD�GDWH�SUpYXH�GH�ILQ�GH�FRQWUDW�HVW�OH����QRYHPEUH�������

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

0$57,1�%28&+$5'�
������FK��GX�3ODWHDX�1RUG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��*��
� � � ������������

*$=211,Ê5(�6$*8(1$<�)(50(�*5$1'72Ì7�,1&��
������FK��GX�3ODWHDX�1RUG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��1��
� � � ������������

*$=21�/$528&+(�(15��
������FK��6W�$QLFHW��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��1��
� � ������������

*$=21�6$9$5'�6$*8(1$<�,1&��
������UDQJ�6W�3DXO��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��*��
� � ������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

0$57,1�%28&+$5'� ��HW���

$FTXLVLWLRQ�HW�OLYUDLVRQ�
GH�JD]RQ�FXOWLYp�VXU�WRXW�
OH�WHUULWRLUH�GH�OD�YLOOH�GH�

6DJXHQD\�

�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
��������

����������
*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OD�GpSHQVH�VRLW�LPSXWpH�DX[�GLIIpUHQWV�VHUYLFHV�DX�IXU�HW�j�PHVXUH�GHV�EHVRLQV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

���� 6(59,&(�'(6�e48,3(0(176�02725,6e6�±�0$&+,1$*(�(7�628'$*(�

±�(17(17(�'(�3$57(1$5,$7�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OH�
VHUYLFH�G
XQH�HQWUHSULVH�VSpFLDOLVpH�GDQV�OH�GRPDLQH�GX�PDFKLQDJH�HW�VRXGDJH�SRXU�OH�6HUYLFH�GHV�
pTXLSHPHQWV�PRWRULVpV��DSSHO�G¶RIIUHV����������HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17� TXH� OH� FRQWUDW� HVW� G¶XQH� GXUpH� G¶XQ� ���� DQ� j� FRPSWHU� GH� OD� GDWH�
G¶DGMXGLFDWLRQ� FRPSRUWH� XQH� RSWLRQ� GH� UHQRXYHOOHPHQW� SRXU� XQH� DQQpH� VXSSOpPHQWDLUH� DX[�
PrPHV�FRQGLWLRQV��

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

$0,0$&�)$%5,&$7,21����������&DQDGD�LQF����1(4���������������
������UXH�GH�O¶eQHUJLH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��&��
� � � ������������

,1'8675,(6�'2'(&�,1&���1(4���������������
������UXH�%HUVLPLV��&KLFRXWLPL��4XpEHF��
� � ������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� SOXV� EDV� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

$0,0$&�)$%5,&$7,21�
���������&DQDGD�LQF���

��j��� 0DFKLQDJH�HW�VRXGDJH� �����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 75$9$8;� '(� )266e6� �$5521',66(0(17� '(� -2148,Ê5(�� ±� $33(/�

'¶2))5(6�����������

96�&(����������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OD�
UpDOLVDWLRQ� GH� GLIIpUHQWV� WUDYDX[� GH� IRVVpV� LQFOXDQW� OH� QHWWR\DJH� HW� SURILODJH�� G\QDPLWDJH� HW�
UpIHFWLRQ� GH� SRQFHDX[� SRXU� O
DUURQGLVVHPHQW� GH� -RQTXLqUH� �DSSHO� G¶RIIUHV� ��������� HVWLPp� GH�
�����������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

$0e1$*(0(17�9$//e(��1(4���������������
������UDQJ�6W�3DXO��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��*��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ �����������

&216758&7,21�52&.�'8)285�,1&���1(4���������������
������UXH�3DVWHXU��-RQTXLqUH���4XpEHF��*�;��:��
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������

('�352�(;&$9$7,21������������4F�LQF����1(4���������������
������ERXO��0DUWHO��6DLQW�+RQRUp��4XpEHF��*�9��/��
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������

(175(35,6(6�52*(5�6+((+<�,1&���1(4���������������
������FKHPLQ�6DLQW�$QGUp��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��9��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
(;&$9$7,216�*��/$528&+(�,1&���1(4���������������
�����UXH�GHV�%UX\qUHV��$OPD��4XpEHF��*�(��-��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ �������������

(;&$9$7,21�*��0251($8������������4F�LQF����1(4���������������
�����URXWH������6W�6LPpRQ��4XpEHF��*�7��;��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

� � � 3RVWH������ ������������

(;&$9$7,21�/�0�5�������������4F�LQF����1(4���������������
������ERXO��GX�5R\DXPH��&�3�������-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��:��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������

(;&$9$7,21�5�	�5�,1&���1(4���������������
������ERXO��6WH�*HQHYLqYH��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��%��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ �������������

6$9$56'�	�)5Ê5(6��/7e(��1(4���������������
������FKHPLQ�GH�OD�5pVHUYH��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�-��3��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�

7(55$66(0(17�-2&(/<1�)257,1��1(4���������������
������UXH�GHV�3LQV�2���$OPD��4XpEHF��*�%��9��
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ �������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DGMXJH�FH�FRQWUDW�DX[�SOXV�EDV�VRXPLVVLRQQDLUHV�FRQIRUPHV��HQ�
O¶RFFXUUHQFH���

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

$0e1$*(0(17�
9$//e(�

��
7UDYDX[�GH�IRVVpV�
&KHPLQ�6W�eORL�

�����������

��
7UDYDX[�GH�IRVVpV�

&KHPLQ�GHV�3LRQQLHUV�
�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

('�352�(;&$9$7,21�
�����������4F�LQF���

��
7UDYDX[�GH�IRVVpV�

5RXWH�-HDQ�
�����������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

��
7UDYDX[�GH�IRVVpV�
5RXWH�GHV�6LOORQV�

�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OHV�SRVWHV�EXGJpWDLUHV�5�������������������
5�����������������HW�5������������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 9,//(�'(�6$*8(1$<�±�&$0,211(77(6�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU�
O
DFTXLVLWLRQ� GH� VL[� ���� FDPLRQQHWWHV� SRXU� GLIIpUHQWV� VHUYLFHV� GH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� �DSSHO�
G¶RIIUHV����������HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

3$8/�$/%(57�&+(952/(7�%8,&.�&$',//$&�*0&�/7e(��1(4���������������
�����ERXO��7DOERW��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��%��
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ �����������
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�

$87202%,/(�3(5521�&+,&287,0,�,1&���1(4���������������
�����ERXO��7DOERW��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��%��
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ ������������
� � � 3RVWH������ 1RQ�VRXPLV�
� � � 3RVWH������ �����������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DGMXJH�FH�FRQWUDW�DX[�SOXV�EDV�VRXPLVVLRQQDLUHV�FRQIRUPHV��HQ�
O¶RFFXUUHQFH���

6280,66,211$,5(�
3267
(�

'(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

3$8/�$/%(57�
&+(952/(7�%8,&.�

�� &DPLRQQHWWH�SRXU�WUDYDX[�SXEOLFV� �����������
�� &DPLRQQHWWH�SRXU�K\JLqQH�GX�PLOLHX� �����������



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&$',//$&�*0&�/7e(� �� &DPLRQQHWWH�SRXU�+\GUR�-RQTXLqUH� �����������
�� &DPLRQQHWWH�SRXU�VpFXULWp�LQFHQGLH� �����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

������������
����������
�����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� ������������

6280,66,211$,5(�
3267
(�

'(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

$87202%,/(�
3(5521�&+,&287,0,�

�� &DPLRQQHWWH�SRXU�LPPHXEOHV� �����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
����������
����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� �����������

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OHV� SRVWHV� EXGJpWDLUHV�
������������5������� �� ������������5������� �� ������������5������� ��
������������5�������HW�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 7+(5023$9$*(�±�$11e(������±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX� 6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� GHV�
WUDYDX[� UHODWLIV� j� OD� UpQRYDWLRQ� GH� SDYDJH� �WKHUPRSDYDJH��� j� O
DLGH� GH� SODTXHV� FKDXIIDQWHV� j�
O
LQIUDURXJH�VXU�WRXW�OH�WHUULWRLUH�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��HW�FH��SRXU�O
DQQpH�������DSSHO�G¶RIIUHV�
���������HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

&216,'e5$17�TXH�O¶DGMXGLFDWLRQ�GX�FRQWUDW�HVW�EDVpH�VXU�GHV�FR�WV�XQLWDLUHV�HQ�IRQFWLRQ�
GH�TXDQWLWpV�DSSUR[LPDWLYHV��

&216,'e5$17�TX¶XQ�VHXO�VRXPLVVLRQQDLUH�D�GpSRVp�GHV�SUL[��j�VDYRLU����

7+(5023$9(��1(4���������������
�������qUH�$YHQXH��6W�5pGHPSWHXU��4XpEHF��*�.��-��
� � � �������������

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� FH� FRQWUDW� DX� VHXO� VRXPLVVLRQQDLUH� FRQIRUPH�� HQ�
O¶RFFXUUHQFH����

6280,66,211$,5(� 3267(� '(6&5,37,21�
0217$17�
727$/�

7+(5023$9(� �� 7KHUPRSDYDJH�SRXU�O¶DQQpH� ������������
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

�����
7RWDO�DYDQW�WD[HV��

736��
794��

���
��������

������������
����������
�����������

*5$1'�727$/�'(�/$�6280,66,21��IUDLV�HW�WD[HV�LQFOXV� ������������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�5������������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 6<67Ê0(�'(�5$',2&20081,&$7,21�180e5,48(��$33(/�'¶2))5(6�

����������±�$&48,6,7,21�(7�,03/$17$7,21�±�$9,6�'(�&+$1*(0(17�

180e526������������(7����

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� O¶HQWUHSUHQHXU�2UL]RQ�0RELOH� LQF�� D� pWp�PDQGDWp� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ�
GHV�WUDYDX[�G¶DFTXLVLWLRQ�HW�LPSODQWDWLRQ�G¶XQ�V\VWqPH�GH�UDGLRFRPPXQLFDWLRQ�QXPpULTXH��

&216,'e5$17� TXH� GHV� FKDQJHPHQWV� DX[� WUDYDX[� TXL� YRQW� SHUPHWWUH� G¶DPpOLRUHU� OD�
UREXVWHVVH�GX�V\VWqPH�HW�SHUPHWWUH�GH�GLPLQXHU�OHV�GpODLV�GH�UHPLVH�HQ�VHUYLFH�ORUV�GH�SDQQH�GHV�
VLWHV�UpSpWHXUV�RQW�HX�LPSDFW�VXU�O¶HQYHUJXUH�GHV�WUDYDX[��

&216,'e5$17� TXH� GHV� WUDYDX[� VXSSOpPHQWDLUHV� RQW� IDLW� O¶REMHW� GH� GLUHFWLYHV� GH�
FKDQJHPHQW�DQDO\VpHV�HW�YpULILpHV��

&216,'e5$17� TXH� OH� FR�W� WRWDO� GX� FRQWUDW�� LQFOXDQW� OHV� GLUHFWLYHV� GH� FKDQJHPHQW� j� FH�
MRXU��UHVSHFWH�OHV�IRQGV�GLVSRQLEOHV�SRXU�FH�SURMHW��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSURXYH�OHV�GLUHFWLYHV�GH�FKDQJHPHQW�QXPpURV������HW���HW�HQ�
DXWRULVH�OHV�SDLHPHQWV�SRXU�XQ�WRWDO�GH��������������WD[HV�LQFOXVHV��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� e&2&(175(6� �$33(/� '¶2))5(6� ���������� ±� )2851,785(� '(�

&217(1(856� ±� 75$163257� (7� 75$,7(0(17� '(6� 0$7,Ê5(6�

5e6,'8(//(6��

96�&(����������

&216,'e5$17�TXH� O¶HQWUHSUHQHXU�7UDQVSRUW�6DQLWDLUH�)RUWLQ� HQU�� D� pWp�PDQGDWp�SRXU� OH�
PDQGDW� GH� IRXUQLWXUH� GH� FRQWHQHXUV�� WUDQVSRUW� HW� WUDLWHPHQW� GHV� PDWLqUHV� UpVLGXHOOHV� GHV�
pFRFHQWUHV��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17�TXH�GXUDQW�O¶H[pFXWLRQ�GX�PDQGDW�XQH�PRGLILFDWLRQ�GX�PRGH�GH�WUDLWHPHQW�
GHV�PDWLqUHV�UpVLGXHOOHV�HVW�UHTXLVH��

&216,'e5$17� TXH� OHV� WUDYDX[� VXSSOpPHQWDLUHV� RQW� IDLW� O¶REMHW� G¶XQH� GLUHFWLYH� GH�
FKDQJHPHQW�TXL�D�pWp�DQDO\VpH�HW�YpULILpH��

&216,'e5$17� TXH� OD� GLUHFWLYH� GH� FKDQJHPHQW� UHVSHFWH� OH� FDGUH� EXGJpWDLUH� GX� FRQWUDW�
����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLUHFWLYH� GH� FKDQJHPHQW� UpSRQG� DX[� QRXYHOOHV� H[LJHQFHV� GX�
0''(/&&�HW�GX�SODQ�GH�JHVWLRQ�GHV�PDWLqUHV�UpVLGXHOOHV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSURXYH�OD�GLUHFWLYH�GH�FKDQJHPHQW�QXPpUR���HW�HQ�DXWRULVH�OH�
SDLHPHQW�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH��������������

(7� 48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� VRLHQW� SXLVpV� j� PrPH� OH� SRVWH� EXGJpWDLUH� ��������� ���������
���������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 0$5,1$�'(�9,//(�'(�/$�%$,(�±�$&7,9,7e6�1$87,48(6�(67,9$/(6�

'(6�&$'(76�±�$''(1'$�$8�35272&2/(�'¶(17(17(��

96�&(����������

&216,'e5$17�TX¶XQ�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�D�GpMj�pWp�FRQFOX�HQWUH�OHV�SDUWLHV��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GpVLUHQW� V¶DVVXUHU� TXH� OHV� DFWLYLWpV� GH� O¶8)56&� (67�
FRQWLQXHQW�GH�VH�GpURXOHU�VXU�OH�VLWH�GH�OD�0DULQD�GH�/D�%DLH�j�O¶$QVH�$�%HQMDPLQ��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� D� FRQWULEXp� ILQDQFLqUHPHQW� DX� SURMHW� DILQ� GH� VRXWHQLU� OHV�
DFWLYLWpV�HW�OD�GpPDUFKH�GH�WRXWHV�OHV�SDUWLHV��

&21,6e5$17� TX¶LO� HVW� RSSRUWXQ� TXH� OD� 9LOOH� LPSRVH� XQH� FRQVpTXHQFH� HQ� FDV� GH� QRQ�
UHVSHFW�GHV�WHUPHV�GX�SURWRFROH�G¶HQWHQWH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�HW�DSSURXYH�O¶DGGHQGD�DX�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�FRQFHUQDQW�
OHV�DFWLYLWpV�QDXWLTXHV�HVWLYDOHV�DYHF�OD�0DULQD��OHV�eFRUFHXUV�HW�O¶XQLWp�UpJLRQDOH�GH�VRXWLHQ�DX[�
FDGHWV��(VW���XQLWp�GHV�)RUFHV�FDQDGLHQQHV��

(7�48(�OH�PDLUH�RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�OH�PDLUH�VXSSOpDQW�HW�OD�JUHIILqUH��RX�HQ�FDV�G¶DEVHQFH�
O¶DVVLVWDQW�JUHIILHU��VRLHQW�DXWRULVpV�j�VLJQHU�WRXV�OHV�GRFXPHQWV�UHTXLV�SRXU�GRQQHU�SOHLQ�HIIHW�j�
OD�SUpVHQWH�GpFLVLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



,175$1(7�

&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

���� 9,//(�'¶$/0$�±�&20,7e�'(6�)Ç7(6�'8����(�$11,9(56$,5(�±�$,'(�

),1$1&,Ê5(��

96�&(����������

&216,'e5$17� OHV� DFWLYLWpV� TXH� UpDOLVHUD� OH� &RPLWp� GHV� )rWHV� GX� ���H� DQQLYHUVDLUH�
G¶$OPD��

&216,'e5$17�OD�GHPDQGH�GH�VRXWLHQ�ILQDQFLHU�GX�&RPLWp�j�OD�9LOOH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� YHUVH� XQH� FRQWULEXWLRQ� ILQDQFLqUH� GH� ������� �� SD\DEOH� OH� �HU

MDQYLHU�������

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH�©�DLGH�DX[�RUJDQLVPHV�ª��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 5(7,5e��

���� =(&�0$56�028/,1�±�3257$*(�68'�'(�/$7(55,Ê5(�±�$775,%87,21�

'(�/$�*(67,21�'8�'e%$5&$'Ê5(���$8725,6$7,21��

96�&(����������

&216,'e5$17� TX¶LO� D� pWp� HQWHQGX� GH� WUDQVIpUHU� OD� UHVSRQVDELOLWp� GH� OD� JHVWLRQ� GX�
GpEDUFDGqUH��VLWXp�DX�3RUWDJH�VXG�GH�/DWHUULqUH�j�OD�=HF�0DUV�0RXOLQ��

&216,'e5$17�TXH�FHWWH�UHVSRQVDELOLWp�HQWUHUD�HQ�YLJXHXU�j�FRPSWHU�GX����MXLQ�������

&216,'e5$17�TX¶LO�HVW�QpFHVVDLUH�GH�WUDQVIpUHU�OD�VXEYHQWLRQ�GH����������j�OD�=HF�0DUV�
0RXOLQ�TXL�GHYLHQGUD�UHVSRQVDEOH�GXGLW�GpEDUFDGqUH�

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� OD� =HF�0DUV�0RXOLQ� j� SUHQGUH� OD� UHVSRQVDELOLWp� GH� OD�
JHVWLRQ�GX�GpEDUFDGqUH�DX�3RUWDJH�VXG�GH�/DWHUULqUH��SRXU�OD�SpULRGH�GX����MXLQ�DX���VHSWHPEUH�
�����LQFOXVLYHPHQW��

(7�48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�LQIRUPH�OH�&DPSLQJ�-RQTXLqUH�GH�FHWWH�GpFLVLRQ�HW�GHPDQGH�j�
FH�TXH�OH�&DPSLQJ�-RQTXLqUH�WUDQVIqUH�OD�VRPPH�GH����������j�OD�=HF�0DUV�0RXOLQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� /(�)(67,9$/�'(6�%,Ê5(6�'8�021'(��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

96�&(����������

&216,'e5$17�O¶DUWLFOH��������GX�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�HQWUH�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HW�OD�6RFLpWp�
GH�JHVWLRQ�GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� OD� GHPDQGH� GX� ��� PDL� ����� GH� )HVWLYDO� GHV� ELqUHV� GX� PRQGH� YLVDQW� OD�
SUpVHQFH�GH�FDPLRQV�ERXIIH�DOLDV�IRRG�WUXFN�GH�O¶H[WpULHXUH�GH�6DJXHQD\�ORUV�GH�OD�SURFKDLQH�pGLWLRQ�
GX�)HVWLYDO�GHV�ELqUHV�GX�PRQGH�GHYDQW�DYRLU�OLHX�HQ�MXLOOHW������VXU�OH�VLWH�GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�GH�
O¶DUURQGLVVHPHQW�&KLFRXWLPL��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�9LOOH�GH�6DJXHQD\�UHIXVH�FHWWH�GHPDQGH��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &$0,21�%28))(�3/$&(�'8�&,72<(1��

96�&(����������

&216,'e5$17�O¶DUWLFOH��������GX�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�HQWUH�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HW�OD�6RFLpWp�
GH�JHVWLRQ�GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� OD�GHPDQGH�GH�����������4XpEHF� LQF�� I�D�Q�V�H��GH�7pPDNL� VXVKL�EDU�GX���
MXLQ��������

&216,'e5$17�TXH�����������4XpEHF�LQF��I�D�Q�V�H��GH�7pPDNL�VXVKL�EDU�D�GpPRQWUp��j�OD�
VDWLVIDFWLRQ�GH�9LOOH�GH�6DJXHQD\��TXH�OHGLW�FDPLRQ�ERXIIH�HVW�OD�SURSULpWp�GH�O¶HQWUHSULVH�����������
4XpEHF�LQF��RSpUDQW�XQH�SODFH�G¶DIIDLUHV�j�6DJXHQD\�VRXV�OH�QRP�GH�7pPDNL�VXVKL�EDU��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�SRXU�O¶DQQpH������OD�SUpVHQFH�GX�FDPLRQ�ERXIIH�OH�7pPDNL�
PRELOH� VXU� OH� VLWH�GH� OD�3ODFH�GX�&LWR\HQ�j� O¶HQGURLW�DVVLJQp�SDU� OD�6RFLpWp�GH�JHVWLRQ�GH� OD�]RQH�
SRUWXDLUH�GH�&KLFRXWLPL��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &$0,21�%28))(�=21(�32578$,5(����-8,1�������

96�&(����������

&216,'e5$17�O¶DUWLFOH��������GX�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�HQWUH�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HW�OD�6RFLpWp�
GH�JHVWLRQ�GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� OD�GHPDQGH�GH�����������4XpEHF� LQF�� I�D�Q�V�H��GH�7pPDNL� VXVKL�EDU�GX���
MXLQ��������
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

&216,'e5$17�TXH�����������4XpEHF�LQF��I�D�Q�V�H��GH�7pPDNL�VXVKL�EDU�D�GpPRQWUp��j�OD�
VDWLVIDFWLRQ�GH�9LOOH�GH�6DJXHQD\��TXH�OHGLW�FDPLRQ�ERXIIH�HVW�OD�SURSULpWp�GH�O¶HQWUHSULVH�����������
4XpEHF�LQF��RSpUDQW�XQH�SODFH�G¶DIIDLUHV�j�6DJXHQD\�VRXV�OH�QRP�GH�7pPDNL�VXVKL�EDU��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX����

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�OD�SUpVHQFH�GX�FDPLRQ�ERXIIH�OH�7pPDNL�PRELOH�VXU�OH�VLWH�
GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�OH����MXLQ�������HW�FH��DX[�FRQGLWLRQV�IL[pHV�HW�j�O¶HQGURLW�DVVLJQp�SDU�OD�6RFLpWp�
GH�JHVWLRQ�GH�OD�]RQH�SRUWXDLUH�GH�&KLFRXWLPL��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

�� $,'(�$8;�25*$1,60(6�

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�YHUVH�OD�VRPPH�VXLYDQWH�DX[�RUJDQLVPHV�FL�DSUqV�PHQWLRQQpV���

96�&(����������
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���� &HQWUH� G
DPLWLp�
DXWRFKWRQH� GX�
6DJXHQD\�
���� 5XH� -DFTXHV�
&DUWLHU�
&KLFRXWLPL� �4&��
*�+��=��

������� �� ;� �� �� 'HPDQGH� GH�
FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�SRXU�OHV�
DFWLYLWpV�FRXUDQWHV�
GH� O
RUJDQLVPH�
�SURMHW� GH� )LO� HQ�
DLJXLOOH���

���� &KHYDOLHUV� GH�
&RORPE� GX� FRQVHLO�
������ 5LYLqUH�GX�
PRXOLQ�
����5XH�GHV�2UPHV
&KLFRXWLPL� �4&��
*�+��.��

������ � ;� � � 'HPDQGH� GH�
FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�SRXU�OHV�
DFWLYLWpV�FRXUDQWHV�
GH�O
RUJDQLVPH��

���� 'LIIXVLRQ�
6DJXHQD\� LQF�
���� 5XH� -DFTXHV�
&DUWLHU�
&KLFRXWLPL� �4&��
*�+��=��

�������
��

;� � � � 'HPDQGH� GH�
FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�SRXU�OHV�
DFWLYLWpV�FRXUDQWHV�
GH� O
RUJDQLVPH�
�YHUVHPHQW� �H�
SRXU�)DEXOHXVH���

���� *URXSH� 1DWXUH�
$QLPpH�
&�3�� ����
&KLFRXWLPL� �4&��

������� � ;� � � 'HPDQGH� GH�
FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�SRXU�OHV�
DFWLYLWpV�FRXUDQWHV�
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

*�+��&�� GH�O
RUJDQLVPH��

���� 3DVVDJH� GHXLO� ��
����/RFDO�����5XH�
5DFLQH�
&KLFRXWLPL� �4&��
*�+��7��

������� � ;� � � 'HPDQGH� GH�
FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�SRXU�OHV�
DFWLYLWpV�FRXUDQWHV�
GH�O
RUJDQLVPH��

/pJHQGH����

&RGH�����SRVWH�EXGJpWDLUH���������������
&RGH�����SRVWH�EXGJpWDLUH���������������
&RGH�����SRVWH�EXGJpWDLUH���������������
&RGH�����SRVWH�EXGJpWDLUH���������������

$GRSWpH�j�O¶XQDQLPLWp��
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&RPLWp�H[pFXWLI�GX����MXLQ������

/H�WH[WH�GX�SUpVHQW�SURFqV�YHUEDO�HVW�FRQIRUPH�DX[�GpOLEpUDWLRQV�
GH�OD�UpXQLRQ�PDLV�QH�WLHQW�SDV�FRPSWH�GHV�PRGLILFDWLRQV�DGRSWpHV�
ORUV�GH�VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������

1
D\DQW�SDV�G
DXWUHV�DIIDLUHV�j�FRQVLGpUHU��OD�VpDQFH�HVW�OHYpH�j����K�����

� � � � � BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
� � � � � 0$,5(�

� � � � � BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
� � � � � *5()),Ê5(�

&'�PIO�



/H� WH[WH� GX� SUpVHQW� SURFqV�YHUEDO� HVW� FRQIRUPH� DX[� GpOLEpUDWLRQV� GH� OD�
UpXQLRQ� PDLV� QH� WLHQW� SDV� FRPSWH� GHV� PRGLILFDWLRQV� DGRSWpHV� ORUV� GH�
VpDQFHV�VXEVpTXHQWHV��

'DWH�GH�SXEOLFDWLRQ�����MXLOOHW������


