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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������RFWREUH������

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

PDLUH��OH����RFWREUH�������

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

$%6(17��� � � 0��/XF�%RLYLQ��YLFH�SUpVLGHQW�

e*$/(0(17�
35e6(176��� � � 0�� 0LFKHO� )RUWLQ�� FRQVHLOOHU� VHUYLFH� DX[� FLWR\HQV�� 0��*LOEHUW�

)RUWLHU�� DWWDFKp� SROLWLTXH�� 0�� /RXLV� &RXORPEH�� GLUHFWHXU� H[pFXWLI�
SUpYHQWLRQ�pWKLTXH� �SDUWLH�GH� OD� VpDQFH���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%$/�

��� $'237,21�'8�352&Ê6�9(5%$/�'(�/$�5e81,21�'8���2&72%5(�������

96�&(�����������

48(� OH� SURFqV�YHUEDO� GH� OD� VpDQFH� H[WUDRUGLQDLUH� GX� FRPLWp� H[pFXWLI� WHQXH� OH� �� RFWREUH�
������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�DYHF�OD�PRGLILFDWLRQ�VXLYDQWH���

R /D�UpVROXWLRQ�96�&(������������OH�FRGH�$2����������HVW�UHWLUp��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

�� &255(6321'$1&(�

��� *289(51(0(17�'8�48e%(&���

����� 0,1,67Ê5(� '(6� $))$,5(6� 081,&,3$/(6� (7� '(�

/¶2&&83$7,21� '8� 7(55,72,5(� ±� 352-(7� '(�

5(1289(//(0(17� '(6� 25,(17$7,216�

*289(51(0(17$/(6� (1� 0$7,Ê5(� '¶$0e1$*(0(17� '8�

7(55,72,5(��

/H����VHSWHPEUH������� OH�PLQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�PXQLFLSDOHV�HW�GH�O¶2FFXSDWLRQ�GX�
WHUULWRLUH� LQIRUPH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� TX¶LO� H[LVWH� PDLQWHQDQW� XQ� GRFXPHQW� G¶RULHQWDWLRQ�
V¶DGUHVVDQW� DX[� PXQLFLSDOLWpV� UpJLRQDOHV� GH� FRPWp� �05&�� GDQV� OH� FDGUH� GX� SURMHW� GH�
UHQRXYHOOHPHQW�GHV�RULHQWDWLRQV�JRXYHUQHPHQWDOHV�HQ�PDWLqUH�G¶DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH��

����� 0,1,67Ê5(� '(6� $))$,5(6� 081,&,3$/(6� (7� '(�

/¶2&&83$7,21�'8�7(55,72,5(�±�5$33257�'8�*5283(�'(�

75$9$,/� )25(7� ±� 0$;,0,6$7,21� '(� /$� 3266,%,/,7e�



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

)25(67,Ê5(�(7�(1-(8;�5(/$7,)6�$�/¶$5%5(��

/H� �� RFWREUH� ������ OH� PLQLVWqUH� GHV� $IIDLUHV� PXQLFLSDOHV� HW� GH� O¶2FFXSDWLRQ� GX�
WHUULWRLUH�WUDQVPHW�j�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�OH�UDSSRUW�GX�JURXSH�GH�WUDYDLO�)RUrW�±�PD[LPLVDWLRQ�GH�
OD�SRVVLELOLWp�IRUHVWLqUH�HW�HQMHX[�UHODWLIV�j�O¶DUEUH��

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

(7� '(� /¶e/(&75,),&$7,21� ±� $,'(� $� /¶$0e/,25$7,21� '8�

5e6($8� 5287,(5� 081,&,3$/� ±� $0e/,25$7,21� '(� /$�

5287(� '(6� 6,//216� (7� '8� &+(0,1� 6$,17�/28,6� ±�

&2175,%87,21�),1$1&,Ê5(��'266,(5��������������

/H� ��� VHSWHPEUH� ������ OH� PLQLVWUH� GHV� 7UDQVSRUWV�� GH� OD� 0RELOLWp� GXUDEOH� HW� GH�
O¶eOHFWULILFDWLRQ�GHV� WUDQVSRUWV��0��/DXUHQW�/HVVDUG� LQIRUPH� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�TX¶LO�RFWURLH�
XQH�FRQWULEXWLRQ�ILQDQFLqUH�PD[LPDOH�GH����������SRXU�O¶DPpOLRUDWLRQ�GH�OD�URXWH�GHV�6LOORQV�HW�
GX�FKHPLQ�6DLQW�/RXLV��FLUFRQVFULSWLRQ�pOHFWRUDOH�GH�'XEXF��GDQV�OH�FDGUH�GX�SURJUDPPH�G¶DLGH�
j�O¶DPpOLRUDWLRQ�GX�UpVHDX�URXWLHU�PXQLFLSDO��

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

(7� '(� /¶e/(&75,),&$7,21� ±� $,'(� ¬� /¶$0e/,25$7,21� '8�

5e6($8� 5287,(5� 081,&,3$/� ±� $0e/,25$7,21� '(� /$�

5287(� '(6� 6,//216� (7� '8� &+(0,1� 6$,17�/28,6� ±�

&2175,%87,21�),1$1&,Ê5(��'266,(5��������������

/H� ��� VHSWHPEUH� ������ OH� PLQLVWUH� GHV� 7UDQVSRUWV�� GH� OD� 0RELOLWp� GXUDEOH� HW� GH�
O¶eOHFWULILFDWLRQ�GHV� WUDQVSRUWV��0��/DXUHQW�/HVVDUG� LQIRUPH� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�TX¶LO�RFWURLH�
XQH�FRQWULEXWLRQ�ILQDQFLqUH�PD[LPDOH�GH����������SRXU�O¶DPpOLRUDWLRQ�GH�OD�URXWH�GHV�6LOORQV�HW�
GX�FKHPLQ�6DLQW�/RXLV��FLUFRQVFULSWLRQ�pOHFWRUDOH�GH�'XEXF��GDQV�OH�FDGUH�GX�SURJUDPPH�G¶DLGH�
j�O¶DPpOLRUDWLRQ�GX�UpVHDX�URXWLHU�PXQLFLSDO��

��� &216(,/�5e*,21$/�'(�/¶(19,5211(0(17�(7�'8�'e9(/233(0(17�

'85$%/(�'8�6$*8(1$<�/$&�6$,17�-($1�±�'(0$1'(�'(�6287,(1�

),1$1&,(5�¬�/$�05&��

/H��� VHSWHPEUH������� OH� FRQVHLO� UpJLRQDO� GH� O¶HQYLURQQHPHQW� HW� GX�GpYHORSSHPHQW�
GXUDEOH� GX� 6DJXHQD\�/DF�6DLQW�-HDQ� VROOLFLWH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� SRXU� XQH� FRQWULEXWLRQ�
ILQDQFLqUH�HQ�UHJDUG�GX�SURMHW�©�3RXU�OD�VDQWp�GH�QRV�SODQV�G¶HDX��ª�

��� )-25'�'8�6$*8(1$<�±�7(03Ç7(�'(�*5Ç/(�¬�6$*8(1$<�±�'e*Æ7�

&+(=�/(6�352'8&7,216�$*5,&2/(6�'8�6(&7(85�±�$338,�¬�/¶83$�

)-25'�'8�6$*8(1$<��

96�&(�����������

&216,'e5$17� O¶DYHUVH� GH� JUrOH� TXL� HVW� WRPEpH� VXU� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� OH� ��� MXLOOHW�
GHUQLHU��

&216,'e5$17� TXH� WRXV� UHFRQQDLVVHQW� TXH� FHWWH� WHPSrWH� H[FHSWLRQQHOOH� D� FDXVp� GHV�
GpJkWV� PDMHXUV� QRQ� VHXOHPHQW� j� WRXV� OHV� FLWR\HQV� WRXFKpV�� PDLV� pJDOHPHQW� j� DX� PRLQV� XQH�
FLQTXDQWDLQH�GH��SURGXFWHXUV�DJULFROHV�GX�VHFWHXU��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

&216,'e5$17�TXH�OHV�SURGXFWHXUV� WRXFKpV�QH�GpWHQDLHQW�DXFXQH�DVVXUDQFH�FRXYUDQW� OHV�
GRPPDJHV�FDXVpV�DX[�FXOWXUHV�G¶LQQRYDWLRQ��

&216,'e5$17� TXH� O¶83$� )MRUG�GX�6DJXHQD\� GHPDQGH� j� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� GH�
O¶DSSX\HU�GDQV�VHV�GpPDUFKHV�DILQ�G¶REWHQLU�XQH�LQGHPQLVDWLRQ��

&216,'e5$17� TXH� SRXU� FH� IDLUH�� O¶83$� )MRUG�GX�6DJXHQD\� GHPDQGH� j� OD� 9LOOH� GH�
6DJXHQD\� GH� IDLUH� VDYRLU� TXH� OD� WHPSrWH� GX� ��� MXLOOHW� IXW� XQ� pYpQHPHQW� H[FHSWLRQQHO� HW� VDQV�
SUpFpGHQW�D\DQW�FDXVp�GHV�GpJkWV�PDMHXUV�DX[�SURGXFWHXUV�WRXFKpV�HW�GRLW�rWUH�FDUDFWpULVp�FRPPH�
]RQHV�VLQLVWUpHV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DSSXLH� O¶83$� )MRUG�GX�6DJXHQD\� GDQV� VD� GpPDUFKH� YLVDQW� OD�
FDUDFWpULVDWLRQ�GHV�]RQHV�VLQLVWUpHV�VXLWH�j�OD�WHPSrWH�GH�JUrOH�GX����MXLOOHW�GHUQLHU��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 7285,60(�6$*8(1$<�/$&�6$,17�-($1�±�,1)250$7,216�685�

',))e5(176�(1-(8;�'(�/¶,1'8675,(��

/H����VHSWHPEUH�������7RXULVPH�6DJXHQD\�/DF�6DLQW�-HDQ�UHPHUFLH�OD�9LOOH�GH�
6DJXHQD\�SRXU�VRQ�LPSOLFDWLRQ�HW�VRQ�LPSRUWDQFH�DX�VHLQ�GH�O¶DVVRFLDWLRQ�HW�O¶LQIRUPH�VXU�OHV�
GLIIpUHQWV�HQMHX[�GH�O¶LQGXVWULH��

&HWWH�FRUUHVSRQGDQFH�HVW�UpIpUpH�j�3URPRWLRQ�6DJXHQD\��

��� 6<1',&$7�'(6�75$9$,//(856�(7�75$9$,//(86(6�'(6�3267(6�±�

(;$0(1�'(�3267(6�&$1$'$��

/H���VHSWHPEUH�������OH�V\QGLFDW�GHV�WUDYDLOOHXUV�HW�WUDYDLOOHXVHV�GHV�SRVWHV�LQIRUPH�
OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�VXU�OD�GHX[LqPH�pWDSH�GH�O¶H[DPHQ�SXEOLF�VXU�O¶DYHQLU�GH�3RVWHV�&DQDGD�HW�
LQYLWH�FHOOH�FL�j�UpSRQGUH�DX�TXHVWLRQQDLUH�GX�FRPLWp�SDUOHPHQWDLUH��

�� $))$,5(6�*e1e5$/(6�

��� &$5$&7e5,6$7,21� '(� /$� 72,785(� '8� ������ 58(� 52866(/��

&+,&287,0,�125'� ±� 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� GH� VHUYLFH�SHXW�
DFFRUGHU�XQH�DXWRULVDWLRQ�GH�GpSHQVH�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��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� HQWpULQH� OH� PDQGDW� RFWUR\p� j� OD� ILUPH� 6�(�(�/�� LQF��� SDU� OH�
GLUHFWHXU�GH�VHUYLFH�GDQV�OH�FDGUH�GHV�SRXYRLUV�TXL�OXL�VRQW�GpYROXV�DX[�WHUPHV�GX�UqJOHPHQW�96�
5����������DILQ�GH�FDUDFWpULVHU�OD�WRLWXUH�GX�������UXH�5RXVVHO��DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��

(7�48(�OHV�IRQGV�UHTXLV��Q¶H[FpGDQW�SDV�OHV�OLPLWHV�DXWRULVpHV����������LQFOXDQW�WRXWHV�OHV�
WD[HV���VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�EXGJHW�GHV�KRQRUDLUHV�GH� OD�'LUHFWLRQ�JpQpUDOH�HW�GH� WUDQVIpUHU�
O¶DUJHQW�GDQV�OH�SRVWH�EXGJpWDLUH���5������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� %,%/,27+Ê48(� '(� /$� %$,(� �� 352*5$00(� )21&7,211(/� '(6�

%(62,16�±�6(59,&(6�352)(66,211(/6�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(�����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� DSSURYLVLRQQHPHQW� GH� OD� 'LUHFWLRQ� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OD�
UpDOLVDWLRQ�G
XQ�SURJUDPPH�IRQFWLRQQHO�GHV�EHVRLQV�GH�OD�ELEOLRWKqTXH�GH�/D�%DLH��DSSHO�G¶RIIUHV�
�����������

&216,'e5$17�TXH�OH�VRXPLVVLRQQDLUH�V¶HVW�YX�DWWULEXHU�XQ�SRLQWDJH�LQWpULPDLUH�VXSpULHXU�
j������FH�TXL�HVW�XQH�FRQGLWLRQ�HVVHQWLHOOH�SRXU�O¶RXYHUWXUH�GH�O¶HQYHORSSH�GH�SUL[��

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

75,125'�,1&���1(4��������������
������UXH�%RXYLHU��VXLWH������4XpEHF��4F���*�.��.��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DGMXJH� DX� IRXUQLVVHXU� D\DQW� REWHQX� OH�PHLOOHXU� SRLQWDJH� ILQDO�
DSUqV�pYDOXDWLRQ��HQ�O¶RFFXUUHQFH���

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

75,125'�� ��

5pDOLVDWLRQ�G¶XQ�
SURJUDPPH�IRQFWLRQQHO�

GHV�EHVRLQV�GH�OD�
ELEOLRWKqTXH�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����������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 5('',7,21�'(�&2037(6�$8����$2Ó7�������

96�&(�����������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HIIHFWXH�OHV�YDULDWLRQV�HW�DMXVWHPHQWV�EXGJpWDLUHV�VXLYDQWV���

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�DPpOLRUDWLRQV�ORFDOHV��������� �����������

'LPLQXWLRQ�GHV�HQ�OLHX�GH�WD[HV�GX�JRXYHUQHPHQW�GX�4XpEHF��������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�HQ�OLHX�GH�WD[HV�GX�JRXYHUQHPHQW�IpGpUDO���������� ������������

'LPLQXWLRQ�GHV�HQ�OLHX�GH�WD[HV�GX�JRXYHUQHPHQW�IpGpUDO���������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�WUDQVIHUWV�GH�GURLW�±�&RPSHQVDWLRQ�SRXU�OD�FROOHFWH�

VpOHFWLYH�GHV�PDWLqUHV�UHF\FODEOHV��������� ������������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�VHUYLFHV�UHQGXV�DX[�RUJDQLVPHV�PXQLFLSDX[�±�+\JLqQH�

GX�PLOLHX��������� ������������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�±�$GPLQLVWUDWLRQ�JpQpUDOH�
� �������� �����������
� �������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV���7UDQVSRUW��������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GLPLQXWLRQ�GHV�UHYHQXV�±�+\JLqQH�GX�PLOLHX��
�������� �����������
�������� �����������
�������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�±�/RLVLUV�HW�FXOWXUH�
�������� �����������
�������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�±�5pVHDX�G¶pOHFWULFLWp�
�������� ������������
�������� ������������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�±�$XWUHV��������� �����������

'LPLQXWLRQ�GHV�UHYHQXV�GH�/LFHQFHV�HW�SHUPLV��������� �������������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�GH�GURLWV�GH�PXWDWLRQ�LPPRELOLqUH��������� ������������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�UHYHQXV�G¶LQWpUrWV� �
�������� �����������

�������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GHV�FHVVLRQV�G¶LPPRELOLVDWLRQV��������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GHV�&RPPXQLFDWLRQV�
� ���������������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GHV�$IIDLUHV�MXULGLTXHV�HW�GX�JUHIIH�
� ���������±�������� �����������
� ��������±�������� �����������

������������������ ������������

'LPLQXWLRQ�GX�EXGJHW�GX�6HUYLFH�GHV�ILQDQFHV�
� ���������±�������� �����������
� ���������±�������� �����������
� ���������±�������� �����������
� ���������±�������� ������������
� ���������±�������� �����������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GH�O¶DLGH�DX[�RUJDQLVPHV�
� ���������±�������� ������������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GHV�GpSHQVHV�j�UHSDUWLU�
� ������������������ ������������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GH�OD�6pFXULWp�SXEOLTXH�
� ������������������ ������������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GHV�PDWLqUHV�UpVLGXHOOHV�
� ������������������ ������������

'LPLQXWLRQ�GX�EXGJHW�GX�ORJHPHQW�VRFLDO�
� ������������������ �����������

'LPLQXWLRQ�GX�EXGJHW�GH�O¶DPpQDJHPHQW��XUEDQLVPH�HW�GpYHORSSHPHQW�
� ������������������ ������������

'LPLQXWLRQ�GX�EXGJHW�GX�*pQLH�
� ������������������ �����������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�SRXU�OD�JHVWLRQ�GH�OD�IUDQFKLVH�GH�KRFNH\�
� ������������������ ������������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�GH�OD�&XOWXUH��GHV�VSRUWV�HW�GH�OD�YLH�FRPPXQDXWDLUH�
� ������������������ ������������

$XJPHQWDWLRQ�GLPLQXWLRQ�GX�EXGJHW�GHV�eTXLSHPHQWV�PRWRULVpV�
� ������������������ ������������
� ���������±�������� ������������
� ���������±�������� ������������

'LPLQXWLRQ�GHV�IUDLV�GH�ILQDQFHPHQW�
� ������������������ �����������
� ���������±�������� �����������
� ���������±�������� �����������

$XJPHQWDWLRQ�GX�EXGJHW�WUDQVIHUW�j�O¶pWDW�GHV�DFWLYLWpV�G¶LQYHVWLVVHPHQW�
� ������������������ ������������

9DULDWLRQ�DX�SRVWH�©�&RQWULEXWLRQ�DXWUH�ª�GH�OD�'LUHFWLRQ�JpQpUDOH�
� ������������������ ������������

/HV�WUDQVIHUWV�EXGJpWDLUHV�VH�IHURQW�DX�IXU�HW�j�PHVXUH�GHV�GHPDQGHV�GHV�VHUYLFHV��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�OH�6HUYLFH�GHV�ILQDQFHV�j�FUpHU�OH�SURMHW�VXLYDQW�j�PrPH�
OH�EXGJHW�GH�WUDQVIHUW�j�O¶pWDW�GHV�DFWLYLWpV�G¶LQYHVWLVVHPHQW��FHOXL�FL�D\DQW�GpMj�pWp�DFFHSWp�ORUV�
GH�OD�UHGGLWLRQ�GH�FRPSWHV�GX����DYULO�GHUQLHU��

&UpHU�XQ�SURMHW�SRXU�OH�UHPSODFHPHQW�GX�V\VWqPH�GH�JHVWLRQ�GX�FDUEXUDQW� ����������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�OH�6HUYLFH�GHV�ILQDQFHV�j�PRGLILHU�OD�UpVROXWLRQ�96�&(�
��������� ±� $PpQDJHPHQW� GHV� ORFDX[� DGPLQLVWUDWLIV� GX� 6HUYLFH� GHV� pTXLSHPHQWV� PRWRULVpV�
�3���������OLEHOOp�FRPPH�VXLW���©�«�ODTXHOOH�VRPPH�VHUD�SXLVpH�j�PrPH�OH�IRQGV�GH�URXOHPHQW��
WURLV� DQV�ª� SDU� ©�� «�� ODTXHOOH� VRPPH� VHUD� SXLVpH� j� PrPH� OH� WUDQVIHUW� j� O¶pWDW� GHV� DFWLYLWpV�
G¶LQYHVWLVVHPHQW��ª�

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� '(1,6� /$92,(� ±� $8725,6$7,21� '(� &216758,5(� ¬� /¶,17e5,(85�

'¶81(�6(59,78'(��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

96�&(�����������

&216,'e5$17� OD� SURSULpWp� GH� 0RQVLHXU� 'HQLV� /DYRLH�� GpVLJQpH� FRPPH� pWDQW� OH� ORW�
���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF� HW� VLWXpH� DX� ������ UXH� GHV� &RTXHOLFRWV�� DUURQGLVVHPHQW� GH�
-RQTXLqUH��

&216,'e5$17�TX¶XQH�SDUWLH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�HVW�DIIHFWpH�G¶XQH�
VHUYLWXGH� �DFWH� ��������� ���� SXEOLp� OH� ��PDL� ������� G¶XQH� ODUJHXU� GH� �����PqWUHV� OH� ORQJ� GHV�
OLPLWHV��SRXU�O¶LQVWDOODWLRQ�HW�OH�PDLQWLHQ�GHV�OLJQHV�GH�GLVWULEXWLRQ�G¶pQHUJLH�pOHFWULTXH��

&216,'e5$17�TXH�OH�UHTXpUDQW�GpVLUH�FRQVWUXLUH�XQH�UHPLVH�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�GH�
OD�VHUYLWXGH��

&216,'e5$17�TXH�OH�6HUYLFH�G¶+\GUR�-RQTXLqUH�DFFHSWH�O¶HPSLpWHPHQW�GDQV�O¶DVVLHWWH�GH�
OD� VHUYLWXGH�� j� O¶LQWpULHXU� GH� O¶DVVLHWWH� 1RUG� VHXOHPHQW�� OH� WRXW� WHO� TXH� PRQWUp� DX� SODQ�
DFFRPSDJQDQW�FHWWH�GHPDQGH��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� SHXW�� SDU� FRQVHQWHPHQW� pFULW�� DXWRULVHU� XQH�
FRQVWUXFWLRQ�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�GH�OD�VHUYLWXGH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� 0RQVLHXU� 'HQLV� /DYRLH�� GRPLFLOLp� DX� ������ UXH�
&KDXYHDX��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�6��3��HW�SURSULpWDLUH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�
VLWXp� DX� ������ UXH� GHV� &RTXHOLFRWV�� DUURQGLVVHPHQW� GH� -RQTXLqUH�� j� FRQVWUXLUH� XQH� UHPLVH� j�
O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�1RUG�GH�OD�VHUYLWXGH���������������OH�WRXW�VHORQ�OHV�UHFRPPDQGDWLRQV�GX�
6HUYLFH�G¶+\GUR�-RQTXLqUH��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� -($1�3+,/,33(� /(66$5'� ±� $8725,6$7,21� '(� &216758,5(� ¬�

/¶,17e5,(85�'¶81(�6(59,78'(��

96�&(�����������

&216,'e5$17�OD�SURSULpWp�GH�0RQVLHXU�-HDQ�3KLOLSSH�/HVVDUG��GpVLJQpH�FRPPH�pWDQW�OH�
ORW� ���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF� HW� VLWXpH� DX� ������ UXH� GHV� &RXUOLV�� DUURQGLVVHPHQW� GH�
-RQTXLqUH��

&216,'e5$17�TX¶XQH�SDUWLH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�HVW�DIIHFWpH�G¶XQH�
VHUYLWXGH��DFWH����������SXEOLp�OH����QRYHPEUH��������G¶XQH�ODUJHXU�GH������PqWUHV�OH�ORQJ�GHV�
OLPLWHV��SRXU�O¶LQVWDOODWLRQ�HW�OH�PDLQWLHQ�GHV�OLJQHV�GH�GLVWULEXWLRQ�G¶pQHUJLH�pOHFWULTXH��

&216,'e5$17�TXH�OH�UHTXpUDQW�GpVLUH�FRQVWUXLUH�XQ�JDUDJH�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�GH�OD�
VHUYLWXGH��

&216,'e5$17�TXH�OH�6HUYLFH�G¶+\GUR�-RQTXLqUH�DFFHSWH�O¶HPSLpWHPHQW�GDQV�O¶DVVLHWWH�GH�
OD�VHUYLWXGH��j�O¶LQWpULHXU�GHV�OLPLWHV�1RUG�2XHVW�HW�1RUG�(VW�VHXOHPHQW��OH�WRXW�WHO�TXH�PRQWUp�DX�
SODQ�DFFRPSDJQDQW�FHWWH�GHPDQGH��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� SHXW�� SDU� FRQVHQWHPHQW� pFULW�� DXWRULVHU� XQH�
FRQVWUXFWLRQ�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�GH�OD�VHUYLWXGH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DXWRULVH�0RQVLHXU�-HDQ�3KLOLSSH�/HVVDUG��GRPLFLOLp�DX�������UXH�
GHV�&RXUOLV��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��+��HW�SURSULpWDLUH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�
VLWXp� DX� ������ UXH� GHV� &RXUOLV�� -RQTXLqUH�� j� FRQVWUXLUH� XQ� JDUDJH� j� O¶LQWpULHXU� GH� O¶DVVLHWWH�
1RUG�2XHVW�HW�1RUG�(VW�GH�OD�VHUYLWXGH�����������OH�WRXW�VHORQ�OHV�UHFRPPDQGDWLRQV�GX�6HUYLFH�
G¶+\GUR�-RQTXLqUH��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� 0$57,1(�e021'�±�$8725,6$7,21�'(�&216758,5(�¬�/¶,17e5,(85�

'¶81(�6(59,78'(��

96�&(�����������

&216,'e5$17� OD� SURSULpWp� GH� 0DGDPH� 0DUWLQH� ePRQG�� GpVLJQpH� FRPPH� pWDQW� OH� ORW�
���������� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF� HW� VLWXpH� DX� ������ UXH� GH� O¶$YLJQRQ�� DUURQGLVVHPHQW� GH�
-RQTXLqUH��

&216,'e5$17�TX¶XQH�SDUWLH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�HVW�DIIHFWpH�G¶XQH�
VHUYLWXGH� �DFWH� ������ ���� SXEOLp� OH� �� DYULO� ������� G¶XQH� ODUJHXU� GH� ����� PqWUHV� OH� ORQJ� GHV�
OLPLWHV��SRXU�O¶LQVWDOODWLRQ�HW�OH�PDLQWLHQ�GHV�OLJQHV�GH�GLVWULEXWLRQ�G¶pQHUJLH�pOHFWULTXH��

&216,'e5$17� TXH� OD� UHTXpUDQWH� GpVLUH� FRQVWUXLUH� XQ� JDUDJH� DWWHQDQW� j� O¶LQWpULHXU� GH�
O¶DVVLHWWH�GH�OD�VHUYLWXGH��

&216,'e5$17�TXH�OH�6HUYLFH�G¶+\GUR�-RQTXLqUH�DFFHSWH�O¶HPSLpWHPHQW�GDQV�O¶DVVLHWWH�GH�
OD�VHUYLWXGH��j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�(VW�VHXOHPHQW��OH�WRXW�WHO�TXH�PRQWUp�DX�SODQ�DFFRPSDJQDQW�
FHWWH�GHPDQGH��

&216,'e5$17� TXH� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� SHXW�� SDU� FRQVHQWHPHQW� pFULW�� DXWRULVHU� XQH�
FRQVWUXFWLRQ�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�GH�OD�VHUYLWXGH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DXWRULVH� 0DGDPH� 0DUWLQH� ePRQG�� GRPLFLOLpH� DX� ������ UXH�
G¶$YLJQRQ��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��9��HW�SURSULpWDLUH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF�
VLWXp�DX�������UXH�G¶$YLJQRQ��-RQTXLqUH��j�FRQVWUXLUH�XQ�JDUDJH�DWWHQDQW�j�O¶LQWpULHXU�GH�O¶DVVLHWWH�
(VW�GH�OD�VHUYLWXGH������������OH�WRXW�VHORQ�OHV�UHFRPPDQGDWLRQV�GX�6HUYLFH�G¶+\GUR�-RQTXLqUH��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

��� &216(,/�'8�75e625��'(�9e5,),&$7,21�(7�5(66285&(6�+80$,1(6�

±�352&Ê6�9(5%$/�'(�/$�5e81,21�'8���2&72%5(�������

96�&(�����������

48(� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DSSURXYH�HW�DGRSWH� OH� UDSSRUW�GH� OD� UpXQLRQ� WHQXH� OH���RFWREUH�
�����SDU�OH�&RQVHLO�GX�WUpVRU��GH�YpULILFDWLRQ�HW�UHVVRXUFHV�KXPDLQHV��GRQW�FRSLH�D�pWp�UHPLVH�j�
FKDFXQ� GHV�PHPEUHV� GX� FRPLWp�� DGRSWH� OHV� UHFRPPDQGDWLRQV� QXPpURV�96�&75+���������� j�
96�&75+����������LQFOXVLYHPHQW��TXL�GHYLHQQHQW�GHV�UpVROXWLRQV�GH�FH�FRPLWp�HW�DXWRULVH�OHV�
GpSHQVHV�TXH�FRPSRUWH�OD�SUpVHQWH�DSSUREDWLRQ��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

��� 0��5$<021'�-��*,5$5'���6(59,78'(�'¶$48('8&�(1�)$9(85�'(�/$�

9,//(�'(�6$*8(1$<��

96�&(�����������

&216,'e5$17� TXH� 0RQVLHXU� 5D\PRQG� -�� *LUDUG� HVW� SURSULpWDLUH� GX� ORW� ���������� GX�
FDGDVWUH�GX�4XpEHF��VLWXp�SUqV�GX�ERXOHYDUG�GX�6DJXHQD\�HW�GH�OD�UXH�GH�OD�*DURQQH�2XHVW�GDQV�
O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��

&216,'e5$17� TX¶XQH� QRXYHOOH� FRQGXLWH� G¶DTXHGXF� VHUD� LQVWDOOpH� VXU� XQH� SDUWLH� GX� ORW�
����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��SURSULpWp�GH�0��5D\PRQG�-��*LUDUG��

&216,'e5$17�TXH�FHWWH�FRQGXLWH�HVW�DXVVL�QpFHVVDLUH�DX�ERXFODJH�GH�O¶DTXHGXF�HQWUH�OD�
UXH�'H�4XHQ�HW�OH�TXDUWLHU�SDQRUDPLTXH�GDQV�OH�EXW�G¶DPpOLRUHU�OH�UpVHDX�HQ�SODFH��

&216,'e5$17�TX¶XQH�VHUYLWXGH�VHUD�QpFHVVDLUH�VXU�OH�WHUUDLQ�GH�0RQVLHXU�*LUDUG�HW�TXH�
FHOOH�FL�VHUD�FRQVHQWLH�j�FHW�HIIHW�DSUqV�WUDYDX[��

&216,'e5$17�TXH�O¶DVVLHWWH�GH�OD�VHUYLWXGH�SRVVqGH�XQH�VXSHUILFLH�G¶HQYLURQ�����Pð�HW�
XQH�ODUJHXU�G¶HQYLURQ���PqWUHV��

&216,'e5$17�TXH�0RQVLHXU�*LUDUG�DFFHSWH�GH�FRQVHQWLU�OD�VHUYLWXGH�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH�
��������� SOXV� OH� UHPERXUVHPHQW� GHV� IUDLV� GH� GpSODFHPHQW� GH� ������� VRLW� XQ� PRQWDQW� WRWDO� GH�
���������

&216,'e5$17�OH�SURWRFROH�VLJQp�j�FHW�HIIHW�OH���RFWREUH�������

&216,'e5$17�TXH�OHV�IUDLV�GH�SURIHVVLRQQHOV��DUSHQWHXU�JpRPqWUH�HW�QRWDLUH��VHURQW�j�OD�
FKDUJH�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

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

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX��

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� DFFHSWH� OD� FHVVLRQ� G¶XQH� VHUYLWXGH� G¶DTXHGXF� SDU�
0��5D\PRQG�-��*LUDUG�� ��������+DYHORFN�6W��2WWDZD��2QWDULR��.�6� �/��� VXU� XQH� SDUWLH� GX� ORW�
������ ���� GX� FDGDVWUH� GX� 4XpEHF�� G¶XQH� VXSHUILFLH� G¶HQYLURQ� ���� Pð� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH�
���������

48¶81�PRQWDQW�GH������� OXL� VRLW� pJDOHPHQW�YHUVp�SRXU� OH� UHPERXUVHPHQW�GH� VHV� IUDLV�GH�
GpSODFHPHQW�HW�UHSUpVHQWDWLRQ��

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�PDQGDWH�OD�ILUPH�7UHPEOD\��/DOLEHUWp��DUSHQWHXUV�JpRPqWUHV�DLQVL�
TXH�0H�0DUF�%HDXOLHX��QRWDLUH��

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

(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��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

��� %28/(9$5'�'8�6$*8(1$<�(7�58(�'(�/¶e*/,6(��-2148,Ê5(��±�58(�

'8� 3$5&�,1'8675,(/� �-2148,Ê5(�� ±� 58(� %266e� �&+,&287,0,�� ±�

58(� '(6� +,521'(//(6� �/$� %$,(�� ±� 2))5(� '(� 6(59,&(6�

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

96�&(�����������

&216,'e5$17�TX¶DX[�WHUPHV�GX�UqJOHPHQW�QXPpUR�96�5����������OH�FKHI�GH�GLYLVLRQ�±�
3URSULpWpV��D�OH�SRXYRLU�G¶DXWRULVHU�XQH�GpSHQVH�MXVTX¶j�FRQFXUUHQFH�G¶XQ�PRQWDQW�GH�������������

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

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HQWpULQH�OH�PDQGDW�RFWUR\p�SDU�OD�©�FKHI�GH�GLYLVLRQ�±�3URSULpWpV�ª�
GX�6HUYLFH�GH�O¶DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH�HW�GH�O¶XUEDQLVPH��GDQV�OH�FDGUH�GHV�SRXYRLUV�TXL�OXL�
VRQW�GpYROXV�DX[�WHUPHV�GX�UqJOHPHQW�QXPpUR�96�5����������j�OD�ILUPH�VXLYDQWH���

$� ,PPRELOLqUH�� VRFLpWp� G¶pYDOXDWLRQ� FRQVHLO�� SRXU� pYDOXDWLRQ� G¶LPPHXEOHV�� ERXOHYDUG� GX�
6DJXHQD\�HW�UXH�GH�O¶eJOLVH��DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��SRXU�OHV�ORWV�����������HW�����������
GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶HQYLURQ������ ���

%� %ULVVRQ�7UHPEOD\�)OHXU\�HW�DVVRFLpV��pYDOXDWHXUV��SRXU�pYDOXDWLRQ�G¶LPPHXEOHV�VRLW�FHOXL�GX�
������UXH�GX�3DUF�,QGXVWULHO�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�
4XpEHF��SRXU�XQ�PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�GH����������

&� &KLDVVRQ�7KRPDV�HW�DVVRFLpV��SRXU�DUSHQWDJH�GX�ORW�����������������UXH�GX�3DUF�,QGXVWULHO��
DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��SRXU�XQ�PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�GH����������

'� ,PPRELOLqUH��VRFLpWp�G¶pYDOXDWLRQ�FRQVHLO��SRXU�pYDOXDWLRQ�G¶LPPHXEOHV�VRLW�FHOXL�GX������UXH�
%RVVp�GDQV� O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL�� ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��SRXU�XQ�
PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�GH��������

(� &KLDVVRQ� 7KRPDV� HW� DVVRFLpV�� SRXU� DUSHQWDJH� GX� ORW� ����������� ����� UXH� %RVVp��
DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��SRXU�XQ�PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�GH����������

48(�OHV� IRQGV� UHTXLV��Q¶H[FpGDQW�SDV� OHV� OLPLWHV�DXWRULVpHV� ������������ LQFOXDQW� WRXWHV� OHV�
WD[HV���VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�EXGJHW�G¶KRQRUDLUHV�SURIHVVLRQQHOV�GX�6HUYLFH�GH�O¶DPpQDJHPHQW�
GX�WHUULWRLUH�HW�GH�O¶XUEDQLVPH��SRVWH�EXGJpWDLUH�������������������

$� &KLDVVRQ�7KRPDV�HW�DVVRFLpV��SRXU�GHVFULSWLRQ�WHFKQLTXH�VXU�XQH�SDUWLH�GHV�ORWV�����������j�
����������HW������������DUULqUH�ORW�GH�OD�UXH�GHV�+LURQGHOOHV��DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��SRXU�
XQ�PRQWDQW�DSSUR[LPDWLI�GH����������

48(�OHV� IRQGV� UHTXLV��Q¶H[FpGDQW�SDV� OHV� OLPLWHV�DXWRULVpHV� ������������ LQFOXDQW� WRXWHV� OHV�
WD[HV���VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�EXGJHW�G¶KRQRUDLUHV�SURIHVVLRQQHOV�GX�6HUYLFH�GH�O¶DPpQDJHPHQW�
GX�WHUULWRLUH�HW�GH�O¶XUEDQLVPH��SRVWH�EXGJpWDLUH���5���������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &+(0,1� '(6� 3257$*(856� ±� 6(&7(85� /$7(55,Ê5(� ±�



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

$8725,6$7,21� '(� 352&e'(5� 3$5� $33(/� '¶2))5(6� 38%/,&� ±�

9(17(�'¶81�7(55$,1�&216758&7,%/(��

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HVW�SURSULpWDLUH�GX�ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�
4XpEHF��

&216,'e5$17�TXH� FH� WHUUDLQ� HVW� FRQVWUXFWLEOH� VLWXp� HQ� IURQW� GX� FKHPLQ� GHV� 3RUWDJHXUV�
GDQV�OH�VHFWHXU�GH�/DWHUULqUH��

&216,'e5$17�OD�SROLWLTXH�GH�JHVWLRQ�GHV�SURSULpWpV�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��QRV�VHUYLFHV�
UHFRPPDQGHQW�GH�SURFpGHU�SDU�DSSHO�G¶RIIUHV�SXEOLF�SRXU�OD�YHQWH�GH�FH�WHUUDLQ��

&216,'e5$17�TXH�OH� ORW�����������GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��G¶XQH�VXSHUILFLH�GH���������
Pð��D�IDLW�O¶REMHW�G¶XQH�pYDOXDWLRQ�SDU�OD�ILUPH�%7)�SRXU�IL[HU�OD�YDOHXU�PDUFKDQGH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�SURFqGH�SDU�DSSHO�G¶RIIUHV�SXEOLF�SRXU�OD�YHQWH�GX�ORW�����������
GX�FDGDVWUH�GX�4XpEHF��VRLW�XQ�WHUUDLQ�YDFDQW�HW�FRQVWUXFWLEOH�HQ�IURQW�GX�FKHPLQ�GHV�3RUWDJHXUV�
GDQV�OH�VHFWHXU�GH�/DWHUULqUH��

48(� OH� 6HUYLFH� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH� O¶XUEDQLVPH� HW� OH� 6HUYLFH� GHV�
DSSURYLVLRQQHPHQWV�VRLHQW�DXWRULVpV�j�SURFpGHU�DX[�GpPDUFKHV�UHTXLVHV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� &$03$*1(� ,03$&7� &2175(� /$� &21'8,7(� $9(&� )$&8/7e6�

$))$,%/,(6�3285������¬������±�%8'*(7�5e&855(17��

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH�G¶LFL�FLQT�DQV��OH�6HUYLFH�GH�VpFXULWp�SXEOLTXH�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�
YHXW�FRQWULEXHU�j�DPpOLRUHU�OH�ELODQ�URXWLHU�HQ�FH�TXL�D�WUDLW�DX[�GRVVLHUV�OLpV�j�OD�FRQGXLWH�DYHF�
OHV�FDSDFLWpV�DIIDLEOLHV�SDU�O¶DOFRRO�HW�OD�GURJXH�VXU�VRQ�WHUULWRLUH��

&216,'e5$17� OD� YRORQWp� GH� UpDOLVHU� OD� FDPSDJQH� ,03$&7� DILQ� GH� VHQVLELOLVHU� GLYHUV�
SXEOLFV�j�O¶LPSRUWDQFH�GH�QH�SDV�FRQGXLUH�DYHF�OHV�IDFXOWpV�DIIDLEOLHV�SDU�GLIIpUHQWHV�DFWLRQV�WRXW�
DX�ORQJ�GHV�SURFKDLQHV�DQQpHV��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� RFWURLH� XQ� PRQWDQW� GH� ������� �� UpFXUUHQW� SRXU� OHV� FLQT�
SURFKDLQHV�DQQpHV�������������������������HW�������DX�6HUYLFH�GH�VpFXULWp�SXEOLTXH�GH�OD�9LOOH�
GH�6DJXHQD\�DILQ�GH�UpDOLVHU�OD�FDPSDJQH�,03$&7�HW�GH�PDLQWHQLU�OD�SUpVHQWDWLRQ�GH�OD�SLqFH�GH�
WKpkWUH�,03$&7�DX[�MHXQHV�GH�VHFRQGDLUH����

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� ,167$//$7,21� '¶81� *5283(� e/(&752*Ê1(� $8;� 38,76� '¶($8�

327$%/(� 38,/%� ��� �$5521',66(0(17� '(� /$� %$,(�� ±� $9,6� '(�



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

',5(&7,9(�'(�&+$1*(0(17�180e52����

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� O¶$GMXGLFDWDLUH�$FKDUG�eOHFWULTXH� D� pWp�PDQGDWp� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ�
GHV� WUDYDX[� G¶LQVWDOODWLRQ� G¶XQ� JURXSH� pOHFWURJqQH� DX� SXLWV� G¶HDX� SRWDEOH� 38,/%� ��� GDQV�
O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��

&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� G¶XQH� GLUHFWLYH� GH�
FKDQJHPHQW�DQDO\VpH�HW�YpULILpH��

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

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH� GH�6DJXHQD\� DSSURXYH� OD� GLUHFWLYH� GH� FKDQJHPHQW� QXPpUR� HW� HQ� DXWRULVH� OH�
SDLHPHQW�SRXU�XQ�WRWDO�GH�������������WD[HV�LQFOXVHV��

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

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� %28&/$*(� '¶$48('8&� (175(� /(6� 58(6� '(� 48(1� (7� %2,6�'(�

%28/2*1(��$5521',66(0(17�'(�&+,&287,0,��±�$33(/�'¶2))5(6�

����������

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� OHV� WUDYDX[�VRQW� UpDOLVpV�GDQV� OH�FDGUH�GX�SURJUDPPH�GH� OD� WD[H�VXU�
O¶HVVHQFH�HW�GH�OD�FRQWULEXWLRQ�GX�4XpEHF��7(&4���

&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�ERXFODJH�
G
DTXHGXF� HQWUH� OHV� UXHV� 'H� 4XHQ� HW� GX� %RLV�GH�%RXORJQH� HQ� SDVVDQW� SDU� OD� SLVWH� F\FODEOH�
H[LVWDQWH�GH�FH�VHFWHXU��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���

/(6�(;&$9$7,216�*��/$528&+(�,1&���1(4��������������
�����UXH�GHV�%UX\qUHV��$OPD��4XpEHF��*�(��-��
� � � �������������

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

(;&$9$7,21�/�0�5���1(4��������������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

������ERXO��GX�5R\DXPH��&�3�������4XpEHF��*�;��:��
� � � �������������

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

,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$17�
727$/�

/(6�(;&$9$7,216�*��
/$528&+(�,1&��

��j���

%RXFODJH�G¶DTXHGXF�HQWUH�OHV�
UXHV�GH�4XHQ�HW�%RLV�GH�

%RXORJQH�GDQV�
O¶DUURQGLVVHPHQW�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��

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

'¶2))5(6�����������

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX�6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� LQYLWp�
TXDWUH�����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�GHV�WUDYDX[�GH�IRVVpV�j�IDLUH�VXU�OD�URXWH�GH�
O
$QVH�j�%HQMDPLQ�GH�O
DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��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�OHV�UpVXOWDWV�REWHQXV�VXLWH�j�O¶RXYHUWXUH�GHV�VRXPLVVLRQV���

)(50(�-8/(6�328/,1�,1&���1(4��������������
������FKHPLQ�6W�-HDQ��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��3��
� � � ������������

/(6�(175(35,6(6�/e21�%28&+$5'�	�),/6�/7e(��1(4��������������
������FKHPLQ�GX�3ODWHDX�QRUG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��*��
� � ������������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

¬�&(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$17�
727$/�

)(50(�-8/(6�328/,1�
,1&��

��
7UDYDX[�GH�IRVVpV���

$UURQGLVVHPHQW�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��

���� &(175(� *(25*(6�9e=,1$� �$5521',66(0(17� '(� &+,&287,0,�� ±�

5(03/$&(0(17�&2895(�3/$1&+(5�±�$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�UHPSODFHU�OHV�FRXYUH�SODQFKHUV�HW�UHIDLUH�OHV�
ORJRV� GHV� 6DJXHQpHQV� GDQV� OHV� ORFDX[� ������� ����� HW� ����� DX� &HQWUH� *HRUJHV�9p]LQD� GH�
O
DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL��DSSHO�G¶RIIUHV������������

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

5e12�7$3,6�3/86�,1&���1(4��������������
������ERXO��7DOERW��&KLFRXWLPL��4XpEHF��*�+��%��
� � � ������������

52/$1'�0$548,6�/7e(��1(4��������������
�����UXH�$OEHUW��/D�%DLH��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$17�
727$/�

5e12�7$3,6�3/86�,1&�� ��j���
5HPSODFHPHQW�FRXYUH�
SODQFKHU�&HQWUH�*HRUJHV�
9p]LQD���$UU��GH�&KLFRXWLPL�

�����������

7RWDO�DYDQW�WD[HV��
736��
794��

���
��������

�����������
��������

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



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

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

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 58(� 52866(/� (175(� /(6� 58(6� %8,(6� (7� '(� %($892,5�

�$5521',66(0(17� '(� &+,&287,0,�� ±� 5(03/$&(0(17� '(�

/¶e*287�6$1,7$,5(�±�$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� OHV� WUDYDX[�VRQW� UpDOLVpV�GDQV� OH�FDGUH�GX�SURJUDPPH�GH� OD� WD[H�VXU�
O¶HVVHQFH�HW�GH�OD�FRQWULEXWLRQ�GX�4XpEHF��7(&4���

&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�
UHPSODFHPHQW� GH� O
pJRXW� VDQLWDLUH� VXU� OD� UXH� 5RXVVHO� VXU� XQH� ORQJXHXU� DSSUR[LPDWLYH� GH� ����
PqWUHV��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���

&/$9($8�	�),/6��1(4��������������
������ERXO��6DJXHQD\��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��+��
� � �������������

/(6�(;&$9$7,216�*��/$528&+(�,1&���1(4��������������
�����UXH�GHV�%UX\qUHV��$OPD��4XpEHF��*�(��-��
� � � �������������

/(6�(175(35,6(6�526$5,2�0$57(/�,1&���1(4��������������
�����DYHQXH�6LFDUG��$OPD��4XpEHF��*�%��<��
� � �������������

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

,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$17�
727$/�



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

&/$9($8�	�),/6�,1&�� ��j���

5HPSODFHPHQW�GH�O¶pJRXW�
VDQLWDLUH�±�UXH�5RXVVHO�HQWUH�
OHV�UXHV�%XLHV�HW�GH�%HDXYRLU�
GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�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��

���� 6(59,&(6� 352)(66,211(/6� (1� ,1*e1,(5,(� ±� 352/21*(0(17� '(�

/$�58(�6,5�:,/)5,'�/$85,(5��$5521',66(0(17�'(�-2148,Ê5(��±�

$33(/�'¶2))5(6�����������

96�&(�����������

&216,'e5$17� TXH� OD� GLYLVLRQ� DSSURYLVLRQQHPHQW� GH� OD� 'LUHFWLRQ� GHV� ILQDQFHV� D� IDLW�
SDUDvWUH� XQ� DSSHO� G¶RIIUHV� SXEOLF� LQYLWDQW� GHV� VRXPLVVLRQQDLUHV� j� SUpVHQWHU� GHV� SUL[� SRXU� OD�
IRXUQLWXUH�GH�VHUYLFHV�SURIHVVLRQQHOV�HQ�LQJpQLHULH�SRXU�OHV�pWXGHV�SUpSDUDWRLUHV��OD�FRQIHFWLRQ�GH�
SODQV� HW� GHYLV�� OD� GHPDQGH� G¶DXWRULVDWLRQ� DX� 0''(/&&�� OH� SURFHVVXV� G¶$SSHO� G¶2IIUHV��
O¶DQDO\VH�GHV�6RXPLVVLRQV�� OD�VXUYHLOODQFH�GHV�WUDYDX[�� OHV�UpFHSWLRQV�SURYLVRLUH�HW�GpILQLWLYH�HW�
WRXWH�DXWUH� UHFRPPDQGDWLRQ�SRXU� OH�SURMHW�GH�SURORQJHPHQW�GH� OD� UXH�6LU�:LOIULG�/DXULHU�GDQV�
O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH���DSSHO�G¶RIIUHV������������

&216,'e5$17� TXH� OHV� VL[� ���� VRXPLVVLRQQDLUHV� VH� VRQW� YXV� DWWULEXHU� XQ� SRLQWDJH�
LQWpULPDLUH�VXSpULHXU�j������FH�TXL�HVW�XQH�FRQGLWLRQ�HVVHQWLHOOH�SRXU�O¶RXYHUWXUH�GH�O¶HQYHORSSH�
GH�SUL[��

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

/28,6�0$5,(�*$87+,(5��,1*e1,(85��1(4��������������
������ERXO��7DOERW��&KLFRXWLPL��4F���*�+��%��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

&e*(57(&�:25/(<3$56216��1(4��������������
�����UXH�5DFLQH�(VW��&�3��������&KLFRXWLPL��4F���*�+��&��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

81,*(&�,1&���1(4��������������
������UXH�GHV�2XWDUGHV��&KLFRXWLPL��4F���*�.��+��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

:63�&$1$'$�,1&���1(4��������������
�����UXH�5DFLQH�(VW��&KLFRXWLPL��4F���*�+��5��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

7(75$7(&+�4%�,1&���1(4��������������
������ERXO��6W�)UDQoRLV��-RQTXLqUH��4F���*�7��$��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

*e0(/�,1&���1(4��������������
�����UXH�5DFLQH�(VW��EXUHDX������&KLFRXWLPL��4F���*�+��5��
3RLQWDJH�ILQDO��� ������ 5DQJ����� 3UL[����������������WD[HV�LQFOXVHV�

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DGMXJH�FH� FRQWUDW�� FRQGLWLRQQHOOHPHQW� j� O¶HQWUpH� HQ�YLJXHXU�GX�
UqJOHPHQW�G¶HPSUXQW�96�5����������DX�SOXV�EDV�VRXPLVVLRQQDLUH�FRQIRUPH��HQ�O¶RFFXUUHQFH�����

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

/28,6�0$5,(�*$87+,(5��
,1*e1,(85�

��

263�HQ�LQJpQLHULH�SRXU�OH�
SURORQJHPHQW�GH�OD�UXH�
6LU�:LOIULG�/DXULHU�GDQV�
O¶DUURQGLVVHPHQW�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� OHV� SRVWHV� EXGJpWDLUHV�
������������5�������HW�������������5��������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 9,//(� '(� 6$*8(1$<� ±� 0,6(� $8;� 1250(6� '(� &,14� 6$//(6�

0e&$1,48(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�OD�PLVH�
DX[� QRUPHV� GH� FLQT� VDOOHV� PpFDQLTXHV� �DSSHO� G¶RIIUHV� ��������� HVWLPp� GH� ���� ���� ��� WD[HV�
LQFOXVHV���

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

&e9,&2�,1&���1(4��������������
�����ERXO��6WH�*HQHYLqYH��&KLFRXWLPL��4XpEHF���*�*��(��
� � ������������

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

$0(&�&216758&7,21�,1&���1(4��������������
�����UXH�-RVHSK�*DJQp�6XG��/D�%DLH��4XpEHF��*�%��3��
� � �������������

/(6�&216758&7,216�7(&7�+$%�,1&���1(4��������������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

������ERXO��6WH�*HQHYLqYH��&KLFRXWLPL��4XpEHF���*�*��:��
� � �������������

,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$17�
727$/�

&(9,&2�,1&�� ��j���
0LVH�DX[�QRUPHV�GH�FLQT�VDOOHV�

PpFDQLTXHV�±�9LOOH�GH�
6DJXHQD\�

������������

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*/,6(� 6$,17�e'28$5'� �$5521',66(0(17� '(� /$� %$,(�� ��

&$5$&7e5,6$7,21� '(6� 0$7e5,$8;� 686&(37,%/(6� '(� &217(1,5�

'(�/¶$0,$17(�±�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�QR��96�5����������LO�GRLW�HQ�LQIRUPHU�OH�FRPLWp�H[pFXWLI���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\� HQWpULQH� OH� PDQGDW� RFWUR\p� j� OD� ILUPH� 61&�/DYDOLQ�� SDU� OH�
GLUHFWHXU� JpQpUDO� GDQV� OH� FDGUH� GHV� SRXYRLUV� TXL� OXL� VRQW� GpYROXV� DX[� WHUPHV� GX� UqJOHPHQW�
QXPpUR�96�5����������DILQ�GH�UpDOLVHU�XQH�pWXGH�FRQVLVWDQW�j�YpULILHU�VL�GHV�PDWpULDX[�FRQWHQDQW�
GH� O¶DPLDQWH� VRQW�SUpVHQWV�GDQV� O¶eJOLVH�6DLQW�eGRXDUG�VLWXpH�DX������ERXOHYDUG�GH� OD�*UDQGH�
%DLH�6XG��DUURQGLVVHPHQW�GH�/D�%DLH��

(7�48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� Q¶H[FpGDQW� SDV� OD� OLPLWH� DXWRULVpH�� WRXWHV� WD[HV� LQFOXVHV�� VRLHQW�
SXLVpV� j� PrPH� OHV� KRQRUDLUHV� SURIHVVLRQQHOV� GH� OD� 'LUHFWLRQ� JpQpUDOH�� OHTXHO� PRQWDQW� VHUD�
WUDQVIpUp�SDU�OD�VXLWH�GDQV�OH�FRPSWH���������������GX�6HUYLFH�GHV�LPPHXEOHV��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

���� 3$9,//21� '(� /¶$*5,&8/785(� (7� $8� 3$/$,6� '(6� 632576� ±�

5(03/$&(0(17� '(6� 6<67Ê0(6� '(� 5e)5,*e5$7,21� ±� e78'(� '(�

)$,6$%,/,7e�±�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�QR��96�5����������LO�GRLW�HQ�LQIRUPHU�OH�FRPLWp�H[pFXWLI���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HQWpULQH�OH�PDQGDW�RFWUR\p�j�OD�ILUPH�3UR�pQHUJLH��SDU�OH�GLUHFWHXU�
JpQpUDO�GDQV�OH�FDGUH�GHV�SRXYRLUV�TXL�OXL�VRQW�GpYROXV�DX[�WHUPHV�GX�UqJOHPHQW�QXPpUR�96�5�
��������� DILQ� GH� UpDOLVHU� XQH� pWXGH� GH� IDLVDELOLWp� SRXU� OH� UHPSODFHPHQW� GHV� V\VWqPHV� GH�
UpIULJpUDWLRQ� DX�3DYLOORQ�GH� O¶DJULFXOWXUH�GDQV� O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�&KLFRXWLPL� HW� DX�3DODLV�GHV�
VSRUWV�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��

(7�48(� OHV� IRQGV� UHTXLV� Q¶H[FpGDQW� SDV� OD� OLPLWH� DXWRULVpH�� WRXWHV� WD[HV� LQFOXVHV�� VRLHQW�
SXLVpV�j�PrPH�OH�EXGJHW�5������������

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 5(&211$,66$&(� '¶25*$1,60(6� %e1e),&,$17� 'e-¬� '¶81(�

5(&211$,66$1&(�7$&,7(��

96�&(�����������

&216,'e5$17� TXH� OHV� RUJDQLVPHV� FL�GHVVXV� PHQWLRQQpV� EpQpILFLHQW� GpMj� G¶XQH�
UHFRQQDLVVDQFH� WDFLWH�� GRQF� OH� PrPH� WUDLWHPHQW� TXH� V¶LOV� pWDLHQW� UHFRQQXV� SDU� OD� 9LOOH� GH�
6DJXHQD\��

&216,'e5$17�TX¶LO�\�DXUDLW� OLHX�GH�FRQILUPHU�OD�UHFRQQDLVVDQFH�GHVGLWV�RUJDQLVPHV�SDU�
XQH�UpVROXWLRQ�RIILFLHOOH�GH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��

&216,'e5$17�TXH�OHV�RUJDQLVPHV�GpMj�UHFRQQXV�FRQVHUYHQW�OHXU�VWDWX�TXR��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�GH�UHFRQQDvWUH� OHV�DVVRFLDWLRQV�PHQWLRQQpHV�VXU� OD� OLVWH�
VXLYDQWH���

,QWpJUDFWLRQ�/D�%DLH��
*UDQG�SUL[�F\FOLVWH��QRP�DX�5(4���&RXSH�GHV�1DWLRQV�±�9LOOH�GH�6DJHXDQ\���
*UDQG�GpIL�3LHUUH�/DYRLH��QRP�5(4���*R�OH�JUDQG�'pIL�LQF����

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

���� $,'(� ),1$1&,Ê5(� ±� 9(56(0(17� 35e/,0,1$,5(�&2253e5$7,9(�

'¶+$%,7$7,21�/¶e&/86(��

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\��DX[�WHUPHV�GH�OD�UpVROXWLRQ�96�&(������������
DFFHSWDLW� GH� YHUVHU� OD� VRPPH�GH� ���� ���� �� j� OD�&RRSpUDWLYH� G¶KDELWDWLRQ� GH� O¶eFOXVH�� GDQV� OH�
FDGUH�GH�OD�SKDVH���GX�SURMHW�G¶DMRXW�GH���XQLWpV�GH�ORJHPHQWV�DX[����XQLWpV�H[LVWDQWHV�GHVWLQpHV�
j�GHV�IDPLOOHV�DYHF�HQIDQWV�HW�pJDOHPHQW�XQ�FUpGLW�GH�WD[HV�IRQFLqUHV�HW�VHUYLFHV�GH����DQV�GDQV�OH�
FDGUH�GX�SURJUDPPH�FRPSOpPHQWDLUH�j�FHOXL�GH�OD�6RFLpWp�G¶KDELWDWLRQ��UqJOHPHQW�96�5������
����

&216,'e5$17�TXH�OH�SURPRWHXU�GHPDQGH�j�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�XQ�SUHPLHU�YHUVHPHQW�
GH�O¶RUGUH�GH�����������HIIHFWXp�j�O¶RUGUH�GH�OD�&RRSpUDWLYH�G¶KDELWDWLRQ�GH�O¶eFOXVH��

&216,'e5$17�TXH�OH�FHUWLILFDW�G¶DFFHSWDWLRQ�SURYLVRLUH�GHV�WUDYDX[�D�pWp�GpSRVp�HQ�GDWH�
GX����DR�W������DXWRULVDQW�OD�OLYUDLVRQ�GX�EkWLPHQW��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(� OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�HIIHFWXH�XQ�YHUVHPHQW� DX�PRQWDQW�GH�����������j� O¶RUJDQLVPH�
&RRSpUDWLYH�G¶KDELWDWLRQ�GH�O¶eFOXVH��

(7�48(�OHV�IRQGV�VRLHQW�SXLVpV�j�PrPH�OH�IRQGV�GH�GpYHORSSHPHQW�DX�ORJHPHQW�VRFLDO��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

���� 75$;;,21��632576�1$87,48(6�±�35272&2/(�'¶(17(17(��

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH�7UD[[LRQ��VSRUWV�QDXWLTXHV�D�DFKHWp�GHV�pTXLSHPHQWV�SRXU�OH�©�ZDNH�
SDUF�ª� VXU� OH� ODF� .pQRJDPL�� VXLYDQW� GHV� YHUVHPHQWV� GH� VXEYHQWLRQ� SDU� GLYHUV� RUJDQLVPHV�
PXQLFLSDX[��

&216,'e5$17�TXH�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�GpVLUH�pWDEOLU�XQH�HQWHQWH�pFULWH�DYHF�7UD[[LRQ��
VSRUWV�QDXWLTXHV�DILQ�GH�V¶DVVXUHU�TXH�FHV�pTXLSHPHQWV�UHVWHURQW�VXU�OH�WHUULWRLUH�GH�OD�9LOOH��

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�DFFHSWH�GH�VLJQHU�XQ�SURWRFROH�G¶HQWHQWH�DYHF�7UD[[LRQ��VSRUWV�
QDXWLTXHV��

(7� 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\�OH�SURWRFROH�G¶HQWHQWH��

(7�48(�OH�GRVVLHU�VRLW�WUDQVPLV�j�OD�GLUHFWULFH�GH�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH�DILQ�TX¶XQH�
GpFLVLRQ�VRLW�SULVH�SDU� OH�&RQVHLO�G¶DUURQGLVVHPHQW�TXDQW�DX�YHUVHPHQW�GHV� IRQGV� UHTXLV� OH�FDV�
pFKpDQW��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

���� ,167$//$7,21� '(� ',6326,7,)6� $17,5()28/(0(17� ±� $33(/�

'¶2))5(6����������

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� OD� GLYLVLRQ� GH� O¶DSSURYLVLRQQHPHQW� GX�6HUYLFH� GHV� ILQDQFHV� D� LQYLWp�
VL[�����VRXPLVVLRQQDLUHV�j�SUpVHQWHU�GHV�SUL[�SRXU�O
LQVWDOODWLRQ�GH�GLVSRVLWLIV�DQWLUHIRXOHPHQW�VXU�
OHV� HQWUpHV� HW� OHV� pTXLSHPHQWV� QpFHVVLWDQW� XQ� WHO� GLVSRVLWLI� GDQV� GLIIpUHQWV� EkWLPHQWV� �DSSHO�
G¶RIIUHV�������������

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

&+$8))$*(�02'(51(�,1&���1(4��������������
������UXH�GH�/D�6DOOH��-RQTXLqUH���4XpEHF��*�6��$��
� � � ������������

78<$87(5,(�15-�,1&���1(4��������������
������UXH�$OH[LV�OH�WURWWHXU��-RQTXLqUH��4XpEHF��*�;��*��
� � ������������

352�&20%867,21�,1&���1(4��������������
������UXH�0DQLF��&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$17�
727$/�

&+$8))$*(�02'(51(�
,1&��

��j����

,QVWDOODWLRQ�GH�GLVSRVLWLIV�
DQWLUHIRXOHPHQW�GDQV�GLYHUV�
EkWLPHQWV�GH�OD�9LOOH�GH�

6DJXHQD\�

�����������

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,&(� '(6� 75$9$8;� 38%/,&6� ±� 628))/(86(6� ¬� 1(,*(�

'e7$&+$%/(6�������7211(6�3$5�+(85(�±����+3�±�$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�



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

O
DFTXLVLWLRQ�GH�GHX[� ���� VRXIIOHXVHV�j�QHLJH�GpWDFKDEOHV�QHXYHV�G
XQH�FDSDFLWp�GH�GpEODLHPHQW�
PLQLPDOH�GH�������WRQQHV���KHXUHV�SRXU�OH�6HUYLFH�GHV�WUDYDX[�SXEOLFV��DSSHO�G¶RIIUHV����������
HVWLPp�GH������������WD[HV�LQFOXVHV���

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

-�$��/$58(�,1&���1(4���������������
�����UXH�/HQRLU��4XpEHF��4XpEHF��*�;��:��
� � 3RVWH������ ������������
� � 3RVWH������ ������������

*5283(�&217$17��1(4���������������
������ERXO��GHV�0LOOH�,OHV��/DYDO��4XpEHF��+�%��%��
� � 3RVWH������ �������������
� � 3RVWH������ �������������

¬�&(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$17�
727$/�

-�$��/$58(�,1&��
�� 6RXIIOHXVH�j�QHLJH�j�UXEDQ� ������������
�� 6RXIIOHXVH�j�QHLJH�j���YLV� ������������

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(&7(856�'(�6$,17�-($1�9,$11(<�(7�'8�&(175(�'(�6.,�'(�)21'�

1259e*,(1�±�,17(5',&7,21�'(�7,5��

96�&(�����������

&216,'e5$17�TXH� OD�SUDWLTXH�GX� WLU� HVW� UpDOLVpH�GH� IDoRQ�DQDUFKLTXH�HW�QRQ� VpFXULWDLUH�
GDQV�OHV�VHFWHXUV�GH�6DLQW�-HDQ�9LDQQH\�DLQVL�TXH�GDQV�OH�VHFWHXU�GX�&HQWUH�GH�VNL�OH�1RUYpJLHQ�
VXU�OH�FKHPLQ�6DLQW�%HQRLW�GDQV�O¶DUURQGLVVHPHQW�GH�-RQTXLqUH��

&216,'e5$17� TXH� VXLWH� j� GHV� SODLQWHV� GH� FLWR\HQV�� GHV� VLWHV� GH� WLU� RQW� pWp� UpSHUWRULpV�
GHSXLV�SOXVLHXUV�DQQpHV��

&216,'e5$17�TXH� OH� UqJOHPHQW�96�5��������� UHODWLI�j� OD�SDL[�HW�DX�ERQ�RUGUH�GDQV� OD�
9LOOH� GH� 6DJXHQD\� SHUPHW� DX� FRPLWp� H[pFXWLI� G¶LQWHUGLUH� OH� WLU� DX[� HQGURLWV� SUREOpPDWLTXHV� HW�
G¶LQVWDOOHU�O¶DIILFKDJH�QpFHVVDLUH�IDLVDQW�pWDW�GH�O¶LQWHUGLFWLRQ�VXU�VHV�SURSULpWpV�HW�FHOOHV�TX¶HOOH�
JqUH���

¬�&(6�&$86(6��LO�HVW�UpVROX���



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������

48(�OD�9LOOH�GH�6DJXHQD\�LQWHUGLVH�OH�WLU�DX[�HQGURLWV�VXLYDQWV���

6XU�OHV�ORWV�LQWUD�PXQLFLSDX[�����������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������������������������������
���� ����� GDQV� OH� VHFWHXU�� WUDYHUVp� SDU� OD� URXWH� GH�6DLQW�-HDQ�9LDQQH\� HW� OD� UXH�:LOVRQ�
�DQFLHQ�YLOODJH�GH�6DLQW�-HDQ�9LDQQH\���GDQV� OH�TXDGULODWqUH� IRUPp�SDU� OD� URXWH�0DWKLDV�
DX�1RUG��OD�ULYLqUH�DX[�9DVHV�j�O¶(VW��OD�ULYLqUH�6DJXHQD\�DX�6XG�HW�OD�ULYLqUH�6KLSVKDZ�j�
O¶2XHVW��

6XU� OHV� ORWV� LQWUD�PXQLFLSDX[�XWLOLVpV�SDU� OH�&OXE�GH� VNL�GH� IRQG� OH�1RUYpJLHQ�SRXU� OHV�
VHQWLHUV�PXOWL� XVDJHV�� WHOV� TXH� OH� VNL� GH� IRQG�� OH� YpOR� GH�PRQWDJQH� HW� OD� FRXUVH� j� SLHG�
DFFHVVLEOHV�SDU�OH�FKHPLQ�6DLQW�%HQRvW��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

�� $,'(�$8;�25*$1,60(6�

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

96�&(�����������

&
RG
H�

DG
P
LQ
LV
WU
DW
LI
�

$
2
��
��
��

6
X
MH
W�

0
RQ
WD
Q
W�

RF
WU
R\
p�

&
RG
H�
�
��

&
RG
H�
�
�

&
RG
H�
�
�

&
RG
H�
�
�

-X
VW
LI
LF
DW
LR
Q
�

1
RW
HV
�

����

$VVRFLDWLRQ�SRXU�OD�SURPRWLRQ�
GHV�GURLWV�GHV�SHUVRQQHV�
KDQGLFDSpHV�GH�-RQTXLqUH�
�$�3�'�3�+���
�����5XH�6DLQW�-HDQ�%DSWLVWH�
-RQTXLqUH��4&��*�;��:��

����� �� ; �� ��

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

����

&DUUHIRXU�MHXQHVVH�HPSORL�
6DJXHQD\�LQF��
����5XH�GH�OD�)DEULTXH�
/D�%DLH��4&��*�%��7��

������� ; �� �� ��

'HPDQGH�GH�
FRQWULEXWLRQ�ILQDQFLqUH�
SRXU�OHV�DFWLYLWpV�
FRXUDQWHV�GH�O
RUJDQLVPH�
�SURMHW�,FL�F
HVW�SRVVLEOH��

����

&HQWUH�IpPLQLQ�GX�6DJXHQD\�LQF�
&�3��������
&KLFRXWLPL��4&��*�6��6�� ������ �� ; �� ��

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

����

&OXE�GH�QDWDWLRQ�GH�-RQTXLqUH�
�����5XH�6DLQW�-HDQ�%DSWLVWH�
-RQTXLqUH��4&��*�$��;��

������ �� ; �� ��

'HPDQGH�GH�
FRQWULEXWLRQ�ILQDQFLqUH�
SRXU�OHV�DFWLYLWpV�
FRXUDQWHV�GH�O
RUJDQLVPH�
�3RXU�2SpUDWLRQ�1H]�
5RXJH��������



&RPLWp�H[pFXWLI�GX����RFWREUH������

/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������RFWREUH������
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&45'$�
��������%RXOHYDUG�7DOERW�
&KLFRXWLPL��4&��*�+��$�� ����� ; �� �� ��

'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��

5()86�

48(� OD� 9LOOH� GH� 6DJXHQD\�� FRQVLGpUDQW� OH� QRPEUH� LPSRUWDQW� GH� VROOLFLWDWLRQV� HW� OHV�
GLVSRQLELOLWpV�ILQDQFLqUHV�OLPLWpHV��H[SULPH�j�UHJUHW�TX¶HOOH�QH�SRXUUD�SRXU�FHWWH�DQQpH��UpSRQGUH�
IDYRUDEOHPHQW�DX[�GHPDQGHV�TXL�VXLYHQW���

5pVROXWLRQ� 6XMHW�

96�&(�����������

$VVRFLDWLRQ�GHV�$UWKULWLTXHV�
6DJXHQD\�/DF�6DLQW�-HDQ�
����UXH�G¶2UOpDQV�
&KLFRXWLPL��4XpEHF���*�*��+��

96�&(�����������
)RQGDWLRQ�GH�OD�5pXVVLWH�GX�)MRUG�
����UXH�-DFTXHV�&DUWLHU�(VW�
&KLFRXWLPL��4XpEHF���*�+��:��

$GRSWpH�j�O
XQDQLPLWp��

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

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

� � � � � BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
� � � � � *5()),Ê5(�
&'�PJ�


