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

$UUrWp� GX� PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO�GHV
SURFpGXUHV�UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�DIIDLUHV�UpJLRQDOHV���������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO�GHV
SURFpGXUHV�UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�UDWWDFKpH�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH
GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV��������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�VRFLDOHV

$UUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV�HW�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�����DYULO������
FRPSOpWDQW�O
DUUrWp�GX����MDQYLHU������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�PDODGLHV�SURIHVVLRQQHOOHV����

0LQLVWqUH�GHV�)LQDQFHV

'pFUHW� Q�� �������GX����DYULO�������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GX�GpFUHW�Q����������GX��
PDL� ������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV� ELHQV� G
pTXLSHPHQW� QpFHVVDLUHV�j�OD�UpDOLVDWLRQ�GHV
LQYHVWLVVHPHQWV� GDQV� OH� VHFWHXU� DJULFROH� HW� pOLJLEOHV� DX� EpQpILFH�GHV�LQFLWDWLRQV
ILVFDOHV� SUpYXHV� SDU� O
DUWLFOH� ��� GX� FRGH� � G
LQFLWDWLRQV�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV�HW�OHV
FRQGLWLRQV�G
RFWURL�GH�FHV�LQFLWDWLRQV�����������������������������������������������������������������������������

'pFUHW� Q�� �������GX����DYULO�������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GX�GpFUHW�Q����������GX��
RFWREUH� ������ IL[DQW� OHV� OLVWHV� GHV� SDUWLHV�� SLqFHV� GpWDFKpHV� HW� DFFHVVRLUHV� HW
SURGXLWV� XWLOLVpV� GDQV� OD� UpSDUDWLRQ�� O
HQWUHWLHQ� RX�OH�PRQWDJH�GHV�pTXLSHPHQWV�HW
DSSDUHLOV� DJULFROHV� HW� GHV� EDWHDX[�GH�SrFKH�EpQpILFLDQW�GH�OD�UpGXFWLRQ�GHV�GURLWV
GH�GRXDQH�j�����HW�GH�O
H[RQpUDWLRQ�GH�OD�WD[H�VXU�OD�YDOHXU�DMRXWpH��������������������������

$WWULEXWLRQ�GH�OD�PpGDLOOH�G
KRQQHXU�GHV�GRXDQHV���������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ

1RPLQDWLRQ�G
XQ�GLUHFWHXU�UpJLRQDO��������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�VRXV�GLUHFWHXUV��������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFH������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GX�7UDQVSRUW

1RPLQDWLRQ�G
XQ�VRXV�GLUHFWHXU�������������������������������������������������������������������������������������

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

1RPLQDWLRQ�G
XQ�VRXV�GLUHFWHXU�������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��� DYULO�������UHODWLI�j�O
DWWULEXWLRQ�GX�SUL[�GX�3UpVLGHQW�GH�OD
5pSXEOLTXH�SRXU�OD�VDQWp�UHSURGXFWLYH��������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�VHUYLFH�KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�����������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�VRXV�GLUHFWHXUV��FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�VXSpULHXU

1RPLQDWLRQ�GX�GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�O
RIILFH�GHV�°XYUHV�XQLYHUVLWDLUHV�SRXU�OH�6XG������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�VRXV�GLUHFWHXU�������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� G
XQ� VHFUpWDLUH� G
pWDEOLVVHPHQW� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GH
UHFKHUFKH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�HW�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�GX����DYULO
������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV� GpSDUWHPHQWV� j�O
pFROH�VXSpULHXUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�j
7XQLV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� GX� ��� DYULO� ������ PRGLILDQW� HW
FRPSOpWDQW� O
DUUrWp� GX� �� IpYULHU�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�GpSDUWHPHQWV�HW�GHV�XQLWpV
GH� UHFKHUFKH� GDQV� OHV� pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH
VFLHQWLILTXH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(TXLSHPHQW�HW�GH�O
+DELWDW

1RPLQDWLRQ�GH�VRXV�GLUHFWHXUV��FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�VRXV�GLUHFWHXU�������������������������������������������������������������������������������������

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

0LQLVWqUH�GHV�&RPPXQLFDWLRQV

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�EXUHDX������������������������������������������������������������������������������������

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

0LQLVWqUH�GH�O
,QGXVWULH

1RPLQDWLRQ�G
XQ�VRXV�GLUHFWHXU�������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFHV����������������������������������������������������������������������������������
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1���� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����DYULO����� 3DJH����

0LQLVWqUH�GX�'pYHORSSHPHQW�(FRQRPLTXH

'pFUHW� Q�� ������� GX����DYULO�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�G
XQ�REVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV
JUDQGV�SURMHWV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�VRXV�GLUHFWHXUV��������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� G
XQ� DGPLQLVWUDWHXU�UHSUpVHQWDQW�O
(WDW�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD
VRFLpWp�(O�%RXQLDQH�������������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO
GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� pWXGHV� HW� GHV� JUDQGV� WUDYDX[
K\GUDXOLTXHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH���������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO
GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD�SURGXFWLRQ�YpJpWDOH�DX�PLQLVWqUH�GH
O
DJULFXOWXUH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO
GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ� GHV� JUDQGV� WUDYDX[� K\GUDXOLTXHV�DX�PLQLVWqUH�GH
O
DJULFXOWXUH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�GX����DYULO�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�PDQXHO
GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH�GH�OD�SURGXFWLRQ�DQLPDOH�DX�PLQLVWqUH�GH
O
DJULFXOWXUH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�-HXQHVVH�HW�GH�O
(QIDQFH

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

$UUrWp� GX�PLQLVWUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�GX����DYULO�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ
GH�VLJQDWXUH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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GpFUHWV�HW�DUUrWpV

35(6,'(1&(�'(�/$�5(38%/,48(

'pFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ
GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 0RQVLHXU� 7DRXILN� %DFFDU� HVW� QRPPp
PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

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

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O
(WDW� HW� GHV� DIIDLUHV
IRQFLqUHV�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ
GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 0RQVLHXU� 5LGKD�*ULUD�HVW�QRPPp�PLQLVWUH
GHV�GRPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV�

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

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
PLQLVWUH� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX
WHUULWRLUH�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ
GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����0DGDPH�)Dw]D�.pIL�HVW�QRPPpH�PLQLVWUH�GH
O
HQYLURQQHPHQW�HW�GH�O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
PLQLVWUH�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ
GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 0RQVLHXU� $EGHOODWLI� 6DGGDP� HVW� QRPPp
PLQLVWUH�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL



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

'pFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
VHFUpWDLUH�JpQpUDO�GX�JRXYHUQHPHQW�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ
GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 0RQVLHXU� 6ODKHGGLQH� &KpULI� HVW� QRPPp
VHFUpWDLUH�JpQpUDO�GX�JRXYHUQHPHQW�

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

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

&+$0%5(�'(6�'(387(6

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� +DWHP� %D\DRXL�� DGPLQLVWUDWHXU� GH�OD�FKDPEUH�GHV
GpSXWpV�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH
O
LPSUHVVLRQ�HW�GX�WUDQVSRUW�j�OD�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�

35(0,(5�0,1,67(5(

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/HV� VRUWDQWV� GX� F\FOH� VXSpULHXU� GH� O
pFROH� QDWLRQDOH
G
DGPLQLVWUDWLRQ� �SURPRWLRQ� �� IpYULHU� ������RSWLRQ���FRQWU{OH�GHV
GpSHQVHV� SXEOLTXHV�� GRQW� OHV� QRPV� VXLYHQW� VRQW� QRPPpV
FRQVHLOOHUV�GHV�VHUYLFHV�SXEOLFV�j�FRPSWHU�GX����IpYULHU�������

��$QLV�2XHVODWL�

��(]]HGGLQH�1VLUL�

��7DRXILN�/DkELGL�

��0RKDPHG�%RXD]L]�

��+DWHP�%HQ�.HGLP�

��&KLKHE�/DkELGL�

��:DKLG�=DNKDPD�

��$GHO�*KR]]L�

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� DYULO� ������ SRUWDQW
DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV�SURFpGXUHV�GH�OD�GLUHFWLRQ
JpQpUDOH� GH� OD� UpIRUPH� DGPLQLVWUDWLYH� DX� 3UHPLHU
PLQLVWqUH�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

9X� OH� GpFUHW� Q���������GX���QRYHPEUH�������SRUWDQW�FUpDWLRQ
G
XQ� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� HW� IL[DQW� OHV� DWWULEXWLRQV� GX� 3UHPLHU
PLQLVWUH�

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ
GHV� VHUYLFHV� GX� 3UHPLHU� PLQLVWqUH�� HQVHPEOH� OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW
PRGLILp� RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO
�����HW�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH������

9X�OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH� PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXU
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����PDL�������IL[DQW�OH�SODQ
GH� PLVH� j�QLYHDX�GX�3UHPLHU�PLQLVWqUH�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp
GX����VHSWHPEUH������

9X� OD� FLUFXODLUH� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH�Q����GX���IpYULHU������
IL[DQW� OD�SURFpGXUH�GH�SUpSDUDWLRQ�GHV�SODQV�PLQLVWpULHOV�GH�PLVH�j
QLYHDX� pWDEOLH� FRQIRUPpPHQW� DX� GpFUHW� Q�� ������ GX����MDQYLHU
�����

9X�OH�PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD
UpIRUPH�DGPLQLVWUDWLYH�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� ��(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�GH�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� OD� UpIRUPH� DGPLQLVWUDWLYH� DX� 3UHPLHU
PLQLVWqUH�

$UW�� ��� �� 7RXV� OHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV� VRQW� FKDUJpV� GH
O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�� ��� �� /H�GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�OD�UpIRUPH�DGPLQLVWUDWLYH�HVW
FKDUJp� GH� O
DFWXDOLVDWLRQ� GH� FH� PDQXHO� FKDTXH� IRLV� TXH� F
HVW
QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

120,1$7,21

3DU�DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����DYULO������

(VW� QRPPp� PHPEUH�DX�FRQVHLO�G
HQWUHSULVH�GX�FHQWUH�QDWLRQDO
GHV�VFLHQFHV�HW�WHFKQRORJLHV�QXFOpDLUHV��

0RQVLHXU� 5DRXHQ� 0RKDPHG�� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GH
O
LQGXVWULH�HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�=HUHOOL�)DGKHO�

0,1,67(5(�'(�/$�-867,&(

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� MXVWLFH� GX����DYULO�������SRUWDQW
IL[DWLRQ� GX� PRQWDQW� PLQLPXP�GX�FRQWUDW�G
DVVXUDQFH�VXU
OD� UHVSRQVDELOLWp� FLYLOH� GHV� OLTXLGDWHXUV�� PDQGDWDLUHV�GH
MXVWLFH��V\QGLFV�HW�DGPLQLVWUDWHXUV�MXGLFLDLUHV�

/H�PLQLVWUH�GH�OD�MXVWLFH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ���QRYHPEUH������HW�QRWDPPHQW�VRQ
DUWLFOH����

9X� O
DUUrWp� GX� ��� IpYULHU� ������ IL[DQW� OD� FRPSRVLWLRQ�GH�OD
FRPPLVVLRQ� FKDUJpH� GH� O
H[DPHQ� GHV�GHPDQGHV�G
LQVFULSWLRQ�VXU
OHV� OLVWHV� GHV� OLTXLGDWHXUV�� PDQGDWDLUHV� GH� MXVWLFH�� V\QGLFV� HW
DGPLQLVWUDWHXUV�MXGLFLDLUHV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����/H�PRQWDQW�PLQLPXP�GX�FRQWUDW�G
DVVXUDQFH

VXU� OD� UHVSRQVDELOLWp� FLYLOH� HVW� IL[p� j� FHQW� PLOOH�GLQDUV�SRXU�OHV

LQVFULWV� VXU� OD� OLVWH� GHV� OLTXLGDWHXUV� HW�PDQGDWDLUHV�GH�MXVWLFH��HW

FHX[�LQVFULWV�VXU�OD�OLVWH�GHV�V\QGLFV�HW�DGPLQLVWUDWHXUV�MXGLFLDLUHV�

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�OD�-XVWLFH

$EGDOODK�.DOOHO

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL
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0,1,67(5(�'(�/$�'()(16(

�1$7,21$/(

120,1$7,21

3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� GpIHQVH� QDWLRQDOH� GX���
DYULO������

0RQVLHXU� 6DkG� (VVHGLN�� HVW� QRPPp� PHPEUH� GX� FRQVHLO
G
HQWUHSULVH� GH� O
RIILFH� GH� GpYHORSSHPHQW�GH�5MLP�0DkWRXJ�HW�FH
HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�5LGKD�%HQ�&KDkEDQH�

0,1,67(5(�'(�/
,17(5,(85

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
LQWpULHXU� GX����DYULO�������SRUWDQW
DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� UHODWLI� j� OD
GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV�ORFDOHV�

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����PDL�������IL[DQW�OHV�DWWULEXWLRQV
GX�PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX��HU�DYULO�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ
GX� PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX
FRPSOpWp�

9X�OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH� PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXU
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX����MXLQ�������IL[DQW�OH�SODQ�GH�PLVH�j�QLYHDX�GX
PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU� WHO�TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�O
DUUrWp�GX
���GpFHPEUH������

9X� OD� FLUFXODLUH� Q�� �� GX� ��IpYULHU�������IL[DQW�OHV�PRGDOLWpV
SUDWLTXHV� UHODWLYHV� j� O
pODERUDWLRQ� GHV� SODQV� GH� PLVH� j� QLYHDX
PLQLVWpULHOV� LQVWLWXpV� HQ� YHUWX� GX� GpFUHW� Q�� ������GX����MDQYLHU
�����

9X� OH� PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV
FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV�ORFDOHV�

$UUrWH��

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI
j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV�ORFDOHV�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH
O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�������/H�FKHI�GH�O
XQLWp�GH�O
RUJDQLVDWLRQ�HW�GHV�PpWKRGHV�HVW
FKDUJp� GX� VXLYL� GH� OD� PLVH� j� MRXU�GH�FH�PDQXHO�FKDTXH�IRLV�TXH
F
HVW�QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
,QWpULHXU

$OL�&KDRXFK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
LQWpULHXU� GX����DYULO�������SRUWDQW
DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� UHODWLI� j� OD
GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�DIIDLUHV�UpJLRQDOHV�

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����PDL�������IL[DQW�OHV�DWWULEXWLRQV
GX�PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX��HU�DYULO�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ
GX� PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX
FRPSOpWp�

9X�OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH� PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXU
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX����MXLQ�������IL[DQW�OH�SODQ�GH�PLVH�j�QLYHDX�GX
PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU� WHO�TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�O
DUUrWp�GX
���GpFHPEUH������

9X� OD� FLUFXODLUH� Q�� �� GX� ��IpYULHU�������IL[DQW�OHV�PRGDOLWpV
SUDWLTXHV� UHODWLYHV� j� O
pODERUDWLRQ� GHV� SODQV� GH� PLVH� j� QLYHDX
PLQLVWpULHOV� LQVWLWXpV� HQ� YHUWX� GX� GpFUHW� Q�� ������GX����MDQYLHU
�����

9X� OH� PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV
DIIDLUHV�UpJLRQDOHV�

$UUrWH��

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI
j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�DIIDLUHV�UpJLRQDOHV�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH
O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�������/H�FKHI�GH�O
XQLWp�GH�O
RUJDQLVDWLRQ�HW�GHV�PpWKRGHV�HVW
FKDUJp� GX� VXLYL� GH� OD� PLVH� j� MRXU�GH�FH�PDQXHO�FKDTXH�IRLV�TXH
F
HVW�QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
,QWpULHXU

$OL�&KDRXFK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
LQWpULHXU� GX����DYULO�������SRUWDQW
DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� UHODWLI� j� OD
GLUHFWLRQ� GH� OD� UpJOHPHQWDWLRQ� UDWWDFKpH� j� OD� GLUHFWLRQ
JpQpUDOH�GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV�

/H�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH� GpFUHW�Q���������GX����PDL�������IL[DQW�OHV�DWWULEXWLRQV
GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX��HU�DYULO�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ
GX� PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX
FRPSOpWp�

9X�OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH� PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXU
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX����MXLQ�������IL[DQW�OH�SODQ�GH�PLVH�j�QLYHDX�GX
PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU� WHO�TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�O
DUUrWp�GX
���GpFHPEUH������

9X� OD� FLUFXODLUH� Q�� �� GX� ��IpYULHU�������IL[DQW�OHV�PRGDOLWpV
SUDWLTXHV� UHODWLYHV� j� O
pODERUDWLRQ� GHV� SODQV� GH� PLVH� j� QLYHDX
PLQLVWpULHOV� LQVWLWXpV� HQ� YHUWX� GX� GpFUHW� Q�� ������GX����MDQYLHU
�����

9X� OH� PDQXHO� GH� SURFpGXUHV� UHODWLI� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD
UpJOHPHQWDWLRQ� UDWWDFKpH� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV
FRPPXQV�

$UUrWH��

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GH�SURFpGXUHV�UHODWLI
j� OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�UDWWDFKpH�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH
GHV�VHUYLFHV�FRPPXQV�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH
O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�
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$UW�������/H�FKHI�GH�O
XQLWp�GH�O
RUJDQLVDWLRQ�HW�GHV�PpWKRGHV�HVW
FKDUJp� GX� VXLYL� GH� OD� PLVH� j� MRXU�GH�FH�PDQXHO�FKDTXH�IRLV�TXH
F
HVW�QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
,QWpULHXU
$OL�&KDRXFK

9X
/H�3UHPLHU�0LQLVWUH
+DPHG�.DURXL

0,1,67(5(�'(6�$))$,5(6�62&,$/(6

$UUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV� HW�GH�OD�VDQWp
SXEOLTXH�GX�����DYULO�������FRPSOpWDQW�O
DUUrWp�GX����MDQYLHU
�����IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�PDODGLHV�SURIHVVLRQQHOOHV�

/HV�PLQLVWUHV�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV�HW�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW� UpJLPH� GH
UpSDUDWLRQ� GHV� SUpMXGLFHV� UpVXOWDQW�GHV�DFFLGHQWV�GX�WUDYDLO�HW�GHV
PDODGLHV�SURIHVVLRQQHOOHV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH���

9X� OD� ORL�Q��������GX����MXLQ�������SRUWDQW�UpJLPH�SDUWLFXOLHU

GH� UpSDUDWLRQ� GHV� SUpMXGLFHV� UpVXOWDQW� GHV�DFFLGHQWV�GX�WUDYDLO�HW

GHV�PDODGLHV�SURIHVVLRQQHOOHV�GDQV�OH�VHFWHXU�SXEOLF�

9X� O
DUUrWp� GX� ��� MDQYLHU� ����� IL[DQW� OD� OLVWH� GHV�PDODGLHV

SURIHVVLRQQHOOHV�

$UUrWHQW��

$UWLFOH� XQLTXH����/D�OLVWH�GHV�PDODGLHV�SURIHVVLRQQHOOHV�SUpYXH

SDU� OD� ORL� Q��������GX����IpYULHU������HW�IL[pH�SDU�O
DUUrWp�VXVYLVp

GX� ��� MDQYLHU� ����� HVW� FRPSOpWpH� SDU� OHV� WDEOHDX[� DQQH[pV�DX

SUpVHQW�DUUrWp�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV

&KHGO\�1HIIDWL

/H�0LQLVWUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH

+pGL�0KHQQL

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL
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0,1,67(5(�'(6�),1$1&(6

'pFUHW� Q�� ������� GX����DYULO�������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GX

GpFUHW� Q�� �������� GX� �� PDL�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�ELHQV

G
pTXLSHPHQW� QpFHVVDLUHV� j� OD� UpDOLVDWLRQ� GHV

LQYHVWLVVHPHQWV� GDQV� OH� VHFWHXU� DJULFROH� HW� pOLJLEOHV�DX

EpQpILFH� GHV�LQFLWDWLRQV�ILVFDOHV�SUpYXHV�SDU�O
DUWLFOH����GX

FRGH� � G
LQFLWDWLRQV� DX[� LQYHVWLVVHPHQWV�HW�OHV�FRQGLWLRQV

G
RFWURL�GH�FHV�LQFLWDWLRQV�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

9X�OH�FRGH�GH�OD�WD[H�VXU�OD�YDOHXU�DMRXWpH�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL

Q��������GX���MXLQ�������WHO�TXH�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�SDU�OHV�WH[WHV

VXEVpTXHQWV� HW� QRWDPPHQW�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH������

SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ������

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

G
XQ� QRXYHDX� WDULI� GHV� GURLWV�GH�GRXDQH�j�O
LPSRUWDWLRQ��WHOOH�TXH

PRGLILpH� RX�FRPSOpWpH�SDU�OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD

ORL� Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD

JHVWLRQ������

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

SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� G
LQFLWDWLRQV� DX[�LQYHVWLVVHPHQWV�WHOOH�TXH

PRGLILpH� RX�FRPSOpWpH�SDU�OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD

ORL�Q���������GX����QRYHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD

JHVWLRQ������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��PDL�������IL[DQW�OHV�OLVWHV�GHV
ELHQV� G
pTXLSHPHQWV� QpFHVVDLUHV� j� OD� UpDOLVDWLRQ� GHV
LQYHVWLVVHPHQWV� GDQV� OH� VHFWHXU� DJULFROH� HW�pOLJLEOHV�DX�EpQpILFH
GHV� LQFLWDWLRQV� ILVFDOHV� SUpYXHV� SDU� O
DUWLFOH� ��� GX� FRGH
G
LQFLWDWLRQV� DX[� LQYHVWLVVHPHQWV� HW�OHV�FRQGLWLRQV�G
RFWURL�GH�FHV
LQFLWDWLRQV�� WHO�TXH�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�SDU�OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV
HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q����������GX����VHSWHPEUH������

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����6RQW�DMRXWpV�j�OD�OLVWH�Q����DQQH[pH�DX�GpFUHW

Q����������GX���PDL�������OHV�pTXLSHPHQWV�VXLYDQWV��

([���������ELGRQV�j�ODLW�HQ�DOXPLQLXP�

([���������SUHVVHV�UDPDVVHXVHV�j�SDLOOH�RX�j�IRXUUDJH�

$UW�� ��� �� 6RQW�VXSSULPpHV�GH�OD�OLVWH�Q��,�LQGLTXpH�SDU�O
DUWLFOH

SUHPLHU� GX� SUpVHQW�GpFUHW���OHV�JpQLVVHV�SOHLQHV�RX�DFFRPSDJQpHV

GH�OHXUV�SHWLWV���([�����������

$UW�� ��� �� 6RQW� DMRXWpV�j�OD�OLVWH�Q��,,�DQQH[pH�DX�GpFUHW�Q�����

�����GX���PDL�������OHV�pTXLSHPHQWV�VXLYDQWV��

([� ������ ��FLWHUQHV�HQ�DFLHU�LQR[\GDEOH�SRXU�OH�ODLW�IUDLV�G
XQH

FRQWHQDQFH� VXSpULHXUH� j� ���� OLWUHV� GHVWLQpV�j�rWUH�LQFRUSRUpV�VXU

OHV�FDPLRQV�GH�WUDQVSRUW�GX�ODLW�IUDLV�

([� ������ �� UpVHUYRLUV� HQ� DFLHU� LQR[\GDEOH� SRXU� OH�ODLW�IUDLV

G
XQH� FRQWHQDQFH� VXSpULHXUH� RX� pJDOH� j����OLWUHV�HW�LQIpULHXUH�RX

pJDOH�j�����OLWUHV�

([� ��������FDPLRQV�FRQoXV�j�rWUH�pTXLSpV�GHV�FLWHUQHV�HQ�DFLHU

LQR[\GDEOH� SRXU� OH� ODLW� IUDLV� G
XQH� FRQWHQDQFH� VXSpULHXUH�j����

OLWUHV�HW�GHVWLQpV�DX�WUDQVSRUW�GX�ODLW�IUDLV�

$UW�� ��� ��6RQW�VXSSULPpHV�GH�OD�OLVWH�Q��,,�LQGLTXpH�SDU�O
DUWLFOH

�� GX� SUpVHQW� GpFUHW� �OHV� SUHVVHV� UDPDVVHXVHV� j� SDLOOH� RX� j

IRXUUDJH���([��������

$UW�� ��� �� /HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV�� GH� O
LQGXVWULH� HW� GH

O
DJULFXOWXUH� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH� FRQFHUQH�� GH

O
H[pFXWLRQ� GX�SUpVHQW�GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH

OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW� Q�� ������� GX����DYULO�������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GX

GpFUHW� Q�� �������� GX� �� RFWREUH�������IL[DQW�OHV�OLVWHV�GHV

SDUWLHV�� SLqFHV� GpWDFKpHV� HW� DFFHVVRLUHV� HW� SURGXLWV

XWLOLVpV� GDQV� OD� UpSDUDWLRQ�� O
HQWUHWLHQ� RX�OH�PRQWDJH�GHV

pTXLSHPHQWV� HW� DSSDUHLOV� DJULFROHV� HW� GHV� EDWHDX[� GH

SrFKH� EpQpILFLDQW� GH� OD�UpGXFWLRQ�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�j

����HW�GH�O
H[RQpUDWLRQ�GH�OD�WD[H�VXU�OD�YDOHXU�DMRXWpH�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

9X� OH� FRGH� GH� OD� WD[H� VXU� OD�YDOHXU�DMRXWpH�HW�QRWDPPHQW�OH

QXPpUR� ��� SDUDJUDSKH� �/�� GX�WDEOHDX��$��DQQH[p�DXGLW�FRGH�WHO

TXH��PRGLILp�HW��FRPSOpWp��SDU�OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW

OD� ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU

OD�JHVWLRQ������

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

G
XQ� QRXYHDX� WDULI� GHV� GURLWV�GH�GRXDQH�j�O
LPSRUWDWLRQ��WHOOH�TXH

PRGLILpH� RX�FRPSOpWpH�SDU�OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD

ORL� Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD

JHVWLRQ������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���RFWREUH�������IL[DQW�OHV�OLVWHV�GHV

SDUWLHV�� SLqFHV� GpWDFKpHV�HW�DFFHVVRLUHV�HW�SURGXLWV�XWLOLVpV�GDQV�OD

UpSDUDWLRQ�� O
HQWUHWLHQ� RX�OH�PRQWDJH�GHV�pTXLSHPHQWV�HW�DSSDUHLOV

DJULFROHV� HW� GHV� EDWHDX[� GH�SrFKH�EpQpILFLDQW�GH�OD�UpGXFWLRQ�GHV

GURLWV� GH� GRXDQH�j�����HW�GH�O
H[RQpUDWLRQ�GH�OD�WD[H�VXU�OD�YDOHXU

DMRXWpH�� WHO� TXH� PRGLILp� SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX���VHSWHPEUH

�����

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� VXSSULPpV�GH�OD�OLVWH�Q����DQQH[pH�DX

GpFUHW�Q����������GX���RFWREUH�������OHV�SURGXLWV�VXLYDQWV��

([� ������ �� WX\DX[� HQ� SRO\pWK\OqQH� XWLOLVpV� GDQV�O
LUULJDWLRQ

JRXWWH�j�JRXWWH�

��WXEHV�GH�FKDXIIDJH�DQQHOpV�HQ�SRO\SURS\OqQH�

([� ������ �� WXEHV�� HW� WX\DX[� VDQV� VRXGXUH� � XWLOLVpV�GDQV�OHV

SRPSDJHV�HW�OHV�IRUDJHV�G
HDX�

([���������DSSDUHLOV�DX[LOLDLUHV�SRXU�FKDXGLqUHV�GX�Q��������

$UW�� ��� �� 6RQW� VXSSULPpV�GH�OD�OLVWH�Q����DQQH[pH�DX�GpFUHW�Q�

��������GX���RFWREUH�������OHV�SURGXLWV�VXLYDQWV��

([� ������ �� WX\DX[� HQ� SRO\pWK\OqQH� XWLOLVpV� GDQV�O
LUULJDWLRQ

JRXWWH�j�JRXWWH�

��WXEHV�GH�FKDXIIDJH�DQQHOpV�HQ�SRO\SURS\OqQH�

([� ������ �� IORWWHXUV�SRXU�OD�SrFKH�G
XQ�GLDPqWUH�VXSpULHXU�RX

pJDO�j����FP�

([� ������ �� WXEHV� HW� WX\DX[� HQ� FDRXWFKRXF� YXOFDQLVp� SRXU

PRWHXUV�PDULQV��WUHXLOV�HW�JRXYHUQDLOV�

([� ������ �� WXEHV� HW� WX\DX[� VDQV� VRXGXUH� XWLOLVpV� GDQV� OHV

SRPSDJHV�HW�OHV�IRUDJHV�G
HDX�
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([���������DSSDUHLOV�DX[LOLDLUHV�SRXU�FKDXGLqUHV�GX�Q��������

([���������ODPSHV�G
XQH�WHQVLRQ�DX[�ERUQHV�LQIpULHXUH�RX�pJDOH
j����YROWV�HW�G
XQH�SXLVVDQFH�LQIpULHXUH�RX�pJDOH�j�������ZDWWV�

$UW�� ��� �� 6RQW� VXSSULPpV�GH�OD�OLVWH�Q����DQQH[pH�DX�GpFUHW�Q�
��������GX���RFWREUH�������OHV�SURGXLWV�VXLYDQWV��

([� ��������IORWWHXUV�SRXU�OD�SrFKH�G
XQ�GLDPqWUH�LQIpULHXU�j���
FP�

([� ������ �� WXEHV�HW�WX\DX[�VRXGpV�XWLOLVpV�GDQV�OHV�SRPSDJHV
HW�OHV�IRUDJHV�G
HDX�HW�OD�FRQVWUXFWLRQ�QDYDOH�

([� ������ �� FRQGXLWHV� PpWDOOLTXHV� FRPSOqWHV� DYHF� UDFFRUGV
UDSLGHV�

$UW�� ��� �� /HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV�� GH� O
LQGXVWULH� HW� GH
O
DJULFXOWXUH� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH� FRQFHUQH�� GH
O
H[pFXWLRQ� GX�SUpVHQW�GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH
OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

$775,%87,21�'(�/$�0('$,//(�'
+211(85

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� PpGDLOOH� G
KRQQHXU� GHV� GRXDQHV�GH�OD�SUHPLqUH�FODVVH�HVW

DWWULEXpH�DX[�FDGUHV�GH�O
(WDW�GRQW�OHV�QRPV�VXLYDQW��

$OL�6HULDWL�

6DGRN�*PDWL�

7DRXILN�'HEEDEL�

+DVVHQ�$ELG�

/D� PpGDLOOH� G
KRQQHXU� GHV�GRXDQHV�GH�OD�GHX[LqPH�FODVVH�HVW

DWWULEXpH�DX�FRORQHO�0RKDPHG�%pFKLU�(FKDN�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� PpGDLOOH� G
KRQQHXU� GHV� GRXDQHV�GH�OD�GHX[LqPH�FODVVH�DX

WLWUH� GH�O
DQQpH������HVW�DWWULEXpH�DX[�FDGUHV�HW�DJHQWV�GHV�GRXDQHV

FL�DSUqV�LQGLTXpV��

3RXU�OHV�RIILFLHUV��

/H�FRORQHO�(O�$MPL�0DKMRXE�

/LHXWHQDQW�FRORQHO�$EGHOD]L]�(O�*DWUL�

/H�FRPPDQGDQW�.KpOLID�'pEEDEL�

/H�FRPPDQGDQW�+DIHGK�(O�$]L]L�

/H�FRPPDQGDQW�0RQJL�%DOODUD�

/H�FRPPDQGDQW�%DGUHGGLQH�%HQ�=LQHE�

/H�FRPPDQGDQW�$EGHONHULP�*L]DQL�

/H�FDSLWDLQH�6pGGLN�/HFKKHE�

/H�FDSLWDLQH�0RKDPHG�&KRXFKHQ�

/H�FDSLWDLQH�0RKDPHG�/RWIL�%HVEHV�

/H�FDSLWDLQH�.DPHO�6WD�

/H�FDSLWDLQH�1RXUHGGLQH�%HQ�$EGHOODK�

/H�FDSLWDLQH�0RXOGL�%HQ�$KPHG�

/H�FDSLWDLQH�0DKPRXG�'ULGL�

/H�OLHXWHQDQW�PDMRU�$EGHUUD]DN�%HQ�0LOHG�

/H�OLHXWHQDQW�PDMRU�0RNKWDU�(O�*KDUEL�

/H�OLHXWHQDQW�PDMRU�0RKDPHG�(O�0DUURXNL�

/H�OLHXWHQDQW�PDMRU�/HwOD�6IDU�

/H�OLHXWHQDQW�$QRXDU�%HOKDVVHQ�

3RXU�OHV�VRXV�RIILFLHUV��

/
DGMXGDQW�PDMRU�-DPLOD�%HQ�5HMHE�

/
DGMXGDQW�PDMRU�$PRU�1HQQL�

/
DGMXGDQW�PDMRU�1RXUHGGLQH�%RXJDQPL�

/
DGMXGDQW�PDMRU�$OL�-DQHK�$OLRXL�

/
DGMXGDQW�PDMRU�$PHXU�.KRXDMD�

/
DGMXGDQW�PDMRU�1DMHP�%HQ�$EGHUUDKPDQH�

/
DGMXGDQW�FKHI�$EGHUUD]]DN�%HQ�&KDkEDQH�

/
DGMXGDQW�FKHI�+DELE�$NNDUL�

/
DGMXGDQW�FKHI�0RKDPHG�.DURXL�

/
DGMXGDQW�FKHI�0RKDPHG�&KRXN�

/
DGMXGDQW�FKHI�+pGL�%HQ�$PRU�

/
DGMXGDQW�FKHI�0RKDPHG�'KHNHU�0H]UL�

/
DGMXGDQW�FKHI�6DODK�0HODRXL�

/
DGMXGDQW�FKHI�&KHGOL�2XJDU�

/
DGMXGDQW�0RQJLD�0RUVQL�

/
DGMXGDQW�1DVID�0RXUDOL�

/
DGMXGDQW�6DODK�5HEDw�

/
DGMXGDQW�-HPDk�(O�+DGM�

/
DGMXGDQW�$OL�1HMHK�

/
DGMXGDQW�&KHGOL�*DUVDOODK�

/
DGMXGDQW�6DwG�+DPPDPL�

/
DGMXGDQW�0RXQLU�-HGqUL�

/
DGMXGDQW�5LGKD�0H]QL�

/
DGMXGDQW�0RKDPHG�&KDLHE�

/H�VHUJHQW�PDMRU�%HFKLUD�%HQ�+GDGD�

/H�VHUJHQW�PDMRU�)DRX]L�&KHQQRXIL�

/H�VHUJHQW�PDMRU�$PRU�%D\D�/RXKLFKL�

/H�VHUJHQW�PDMRU�$NUL�%DFKD�

/H�VHUJHQW�PDMRU�+DELED�(O�$\DUL�

/H�VHUJHQW�PDMRU�0RKDPHG�(O�+DQL�

/H�VHUJHQW�PDMRU�$\GD�(O�$MPL

/H�VHUJHQW�5DFKLG�%HO�+DGM�<DKLD�

/H�VHUJHQW�0RQJL�%RXIDOJD�

0,1,67(5(�'(�/
('8&$7,21

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� $PRU� 5DEKL�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW�WHFKQLTXH�

HVW� FKDUJp� GHV�IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�UpJLRQDO�GH�O
HQVHLJQHPHQW�j

6LOLDQD�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 6DODK� 0HGIDL��SURIHVVHXU�GH�O
HQVHLJQHPHQW

WHFKQLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GH� OD

SODQLILFDWLRQ�� GHV� EkWLPHQWV� HW� GH� O
pTXLSHPHQW� j� OD� GLUHFWLRQ

UpJLRQDOH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�GH�7XQLV�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� +DVVRXQD� .RXNL�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW

VHFRQGDLUH�� HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�DFWLYLWpV
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VRFLDOHV�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�DFWLYLWpV�FXOWXUHOOHV��VRFLDOHV�HW�VSRUWLYHV

DX�PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� .DPHO� (VVLG�� SURIHVVHXU� GH�O
HQVHLJQHPHQW

WHFKQLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV

pTXLSHPHQWV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� EkWLPHQWV� HW� GH�O
pTXLSHPHQW�DX

PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� .KHPDwHV� .RXNL�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� GH� OD� YLH� VFRODLUH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� O
RUJDQLVDWLRQ
DGPLQLVWUDWLYH� HW� GH� OD� YLH�VFRODLUH�GHV�FROOqJHV�HW�GHV�O\FpHV�j�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH�GX�GHX[LqPH�F\FOH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�GH�EDVH�HW
GH�O
HQVHLJQHPHQW�VHFRQGDLUH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RXOGL� -DEDOOL�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� GHV� SURJUDPPHV� HW�PDQXHOV�VFRODLUHV�SRXU�OHV�VFLHQFHV�
OHV� WHFKQLTXHV�� O
pFRQRPLH�� OD� JHVWLRQ� HW� O
LQIRUPDWLTXH� j� OD
GLUHFWLRQ� GHV� SURJUDPPHV� HW� GHV�PDQXHOV�VFRODLUHV�j�OD�GLUHFWLRQ
JpQpUDOH� GHV�SURJUDPPHV�HW�GH�OD�IRUPDWLRQ�FRQWLQXH�DX�PLQLVWqUH
GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� $EGHOOD]L]� *KRGKEDQH�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� GHV� FUpGLWV�GH�IRQFWLRQQHPHQW�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�DIIDLUHV
ILQDQFLqUHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� $EGHOKDPLG� 6DKOL� 0
VDNQL�� SURIHVVHXU� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI�GH
VHUYLFH� GHV� DFKDWV�ORFDX[�j�OD�VRXV�GLUHFWLRQ�GHV�pTXLSHPHQWV�j�OD
GLUHFWLRQ� GHV� EkWLPHQWV� HW� GH� O
pTXLSHPHQW� DX� PLQLVWqUH� GH
O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0DMLG� &KDkEDQH�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW
VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH
O
RULHQWDWLRQ� HW� GH� O
LQIRUPDWLRQ�VFRODLUH�HW�XQLYHUVLWDLUH�j�OD�VRXV�
GLUHFWLRQ� GH� OD� YLH� VFRODLUH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� O
RUJDQLVDWLRQ
DGPLQLVWUDWLYH� HW� GH� OD� YLH�VFRODLUH�GHV�FROOqJHV�HW�GHV�O\FpHV�j�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH�GX�GHX[LqPH�F\FOH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�GH�EDVH�HW
GH�O
HQVHLJQHPHQW�VHFRQGDLUH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 5LGKD� %DUUDN�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW
VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GX
VHFUpWDULDW� SHUPDQHQW� GH� OD� FRPPLVVLRQ� GpSDUWHPHQWDOH� GHV
PDUFKpV� j� OD�VRXV�GLUHFWLRQ�GX�EXGJHW�G
pTXLSHPHQW�j�OD�GLUHFWLRQ
GHV�DIIDLUHV�ILQDQFLqUHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pGXFDWLRQ�

0,1,67(5(�'8�75$163257

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGDPH� 1DMRXD� -DPPHO� QpH� .FKLU�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW
FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�UHVVRXUFHV�KXPDLQHV�

j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� HW� ILQDQFLqUHV�� DX
PLQLVWqUH�GX�WUDQVSRUW�

0,1,67(5(�'(6�'20$,1(6�'(�/
(7$7

(7�'(6�$))$,5(6�)21&,(5(6

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� )DRX]L� %HODwG�� LQJpQLHXU� SULQFLSDO�� HVW�FKDUJp�GHV

IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV�H[SHUWLVHV�FRQFHUQDQW�O
(WDW�HW�OHV

pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI� j� OD� GLUHFWLRQ

JpQpUDOH� GHV� H[SHUWLVHV�DX�PLQLVWqUH�GHV�GRPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV

DIIDLUHV�IRQFLqUHV�

0,1,67(5(�'(�/$�6$17(�38%/,48(

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��� DYULO�������UHODWLI�j�O
DWWULEXWLRQ
GX� SUL[� GX� 3UpVLGHQW� GH� OD� 5pSXEOLTXH� SRXU� OD�VDQWp
UHSURGXFWLYH�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

9X� OD� ORL�Q��������GX���DR�W�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�O
RIILFH
QDWLRQDO� GH� OD�IDPLOOH�HW�GH�OD�SRSXODWLRQ�WHOOH�TXH�PRGLILpH�SDU�OD
ORL�Q�������GX����MDQYLHU������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� QRYHPEUH� ������ IL[DQW� OD
PLVVLRQ�HW�OHV�DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����MXLQ�������SRUWDQW�LQVWLWXWLRQ�HW
RUJDQLVDWLRQ� GX� SUL[� GX� 3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�SRXU�OD�VDQWp
UHSURGXFWLYH�

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ�FKDUJpH�GH�SURSRVHU�O
DWWULEXWLRQ
GX�SUL[�GX�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�SRXU�OD�VDQWp�UHSURGXFWLYH�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� ��/H�SUL[�GX�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�SRXU
OD� VDQWp� UHSURGXFWLYH�SRXU�O
DQQpH������HVW�DWWULEXp�j�O
DVVRFLDWLRQ
7XQLVLHQQH�GX�SODQQLQJ�IDPLOLDO�

$UW�� ��� �� /H� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GH
O
H[pFXWLRQ� GX�SUpVHQW�GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH
OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/H� 'RFWHXU� -HUEL� $EGHOOD]L]�� PpGHFLQ� SULQFLSDO� GH� OD�VDQWp

SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI�GH�VHUYLFH�KRVSLWDOR�

VDQLWDLUH�j�O
K{SLWDO�GH�6ROLPDQ��6FH��GH�0pGHFLQH��

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU

G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH��HVW�DFFRUGpH�j�0RQVLHXU�0RQFHI�%RXVODPD�

LQJpQLHXU� HQ� FKHI�� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV

VWDWLVWLTXHV� j� OD�GLUHFWLRQ�GHV�pWXGHV�HW�GH�OD�SODQLILFDWLRQ�DX�PLQLVWqUH

GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�



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

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU

G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�� HVW�DFFRUGpH�j�0DGDPH�$PLQD�<RXVVHI

QpH� %HOIHNLK��FKDUJpH�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GX�EXGJHW�HW

GX� PDUFKp�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�DIIDLUHV�ILQDQFLqUHV�DX�PLQLVWqUH�GH�OD

VDQWp�SXEOLTXH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU

G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�� HVW� DFFRUGpH� j� 0DGDPH� 5DILDk�&KLGD

pSRXVH� 6DPDkOL�� DGPLQLVWUDWHXU� HQ� FKHI� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�

FKDUJpH� GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GH�OD�WXWHOOH�HW�GX�FRQWU{OH

GH� OD� JHVWLRQ� KRVSLWDOLqUH� j�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�WXWHOOH�GHV�K{SLWDX[

DX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU

G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�� HVW� DFFRUGpH� j� 0DGDPH� $PLUD

%RXKDPHG� QpH�.DOOHO��DGPLQLVWUDWHXU�HQ�FKHI�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH�VRXV�GLUHFWHXU�GH�OD�QRUPDOLVDWLRQ�HW�GH

OD� UpJOHPHQWDWLRQ� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD� WXWHOOH� GHV� K{SLWDX[� DX

PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU

G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�� HVW� DFFRUGpH� DX�'RFWHXU�.DPHO�6DGRN

$WLD� (O� +LOL�� LQVSHFWHXU� UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��FKDUJp�GHV

IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GH�O
pYDOXDWLRQ�GHV�DFWLYLWpV�GH�VDQWp�GH

EDVH� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� VRLQV� GH�VDQWp�GH�EDVH�DX�PLQLVWqUH�GH�OD

VDQWp�SXEOLTXH�

0,1,67(5(�'(�/
(16(,*1(0(17

683(5,(85

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� $ELG�� DGPLQLVWUDWHXU�JpQpUDO��HVW�FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
RIILFH� GHV� °XYUHV
XQLYHUVLWDLUHV�SRXU�OH�6XG�j�FRPSWHU�GX���DYULO������

'DQV� FHWWH� VLWXDWLRQ� O
LQWpUHVVp� EpQpILFLH� GHV� LQGHPQLWpV� HW
DYDQWDJHV� DFFRUGpV� j� XQ� GLUHFWHXU� JpQpUDO� G
DGPLQLVWUDWLRQ
FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 7ULNL��DUFKLWHFWH�SULQFLSDO��HVW�FKDUJp�GHV

IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� PDUFKpV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV

EkWLPHQWV� HW� GH� O
pTXLSHPHQW� j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�VHUYLFHV

FRPPXQV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� $EGHOZDKHG� &KDkEDQL�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJp

GHV� IRQFWLRQV� GH� VHFUpWDLUH� G
pWDEOLVVHPHQW� G
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU� HW� GH�UHFKHUFKH�j�O
LQVWLWXW�VXSpULHXU�GH�GRFXPHQWDWLRQ�j

7XQLV�

$UUrWp�GHV�PLQLVWUHV�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�HW�GHV

FRPPXQLFDWLRQV� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV

GpSDUWHPHQWV� j�O
pFROH�VXSpULHXUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV

j�7XQLV�

/HV� PLQLVWUHV� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GHV

FRPPXQLFDWLRQV�

9X� OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW�������UHODWLYH�j�O
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU� HW� j� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH�� HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL

O
RQW�PRGLILpH�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����PDUV������

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

RUJDQLVDWLRQ� GHV� XQLYHUVLWpV�HW�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�G
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW

PRGLILp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX����PDL�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�HW

RUJDQLVDWLRQ� DGPLQLVWUDWLYH�� ILQDQFLqUH� HW� SpGDJRJLTXH�GH�O
pFROH

VXSpULHXUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�GH�7XQLV��HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH

���

9X� O
DYLV� GX� GLUHFWHXU� GH� O
pFROH� VXSpULHXUH� GHV

FRPPXQLFDWLRQV�GH�7XQLV�

6XU� SURSRVLWLRQ� GX� SUpVLGHQW� GH�O
XQLYHUVLWp�GHV�VFLHQFHV��GHV

WHFKQLTXHV�HW�GH�PpGHFLQH��7XQLV�,,��

$UUrWHQW��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� OLVWH� GHV� GpSDUWHPHQWV� j� O
pFROH

VXSpULHXUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�GH�7XQLV�HVW�IL[pH�FRPPH�VXLW��

��GpSDUWHPHQW�G
pOHFWURQLTXH��GH�SK\VLTXH�HW�GH�SURSDJDWLRQ�

�� GpSDUWHPHQW� GHV� PDWKpPDWLTXHV� DSSOLTXpHV��GHV�VLJQDX[�HW

GHV�FRPPXQLFDWLRQV�

��GpSDUWHPHQW�GH�O
LQIRUPDWLTXH�HW�GHV�UpVHDX[�

�� GpSDUWHPHQW� G
pFRQRPLH��GH�JHVWLRQ��GH�GURLW��GHV�KXPDQLWpV

HW�GHV�ODQJXHV�

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

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU

'DOL�-D]L

/H�0LQLVWUH�GHV�&RPPXQLFDWLRQV

$KPHG�)ULkD

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU�GX���

DYULO� ������ PRGLILDQW� HW� FRPSOpWDQW�O
DUUrWp�GX���IpYULHU

������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV�GpSDUWHPHQWV�HW�GHV�XQLWpV�GH

UHFKHUFKH� GDQV� OHV� pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�

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

ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ�������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW�������UHODWLYH�j�O
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU� HW� j� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH�� HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL

O
RQW�PRGLILpH�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����PDUV������
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9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX���MXLOOHW�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�HW

RUJDQLVDWLRQ� GH� O
LQVWLWXW� VXSpULHXU� GH� JHVWLRQ� GHV� HQWUHSULVHV�

HQVHPEOH� OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH

GpFUHW�Q���������GX���MXLQ������

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

RUJDQLVDWLRQ� GHV� XQLYHUVLWpV�HW�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�G
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW

PRGLILp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU������

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

GHX[�pWDEOLVVHPHQWV�G
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH�

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
pGXFDWLRQ�� GH� O
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU� HW� GH� OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�GX���IpYULHU�������IL[DQW

OD� OLVWH� GHV� GpSDUWHPHQWV� HW� GHV� XQLWpV� GH� UHFKHUFKH� GDQV� OHV

pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GH� UHFKHUFKH

VFLHQWLILTXH�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW

QRWDPPHQW�O
DUUrWp�GX����MDQYLHU������

9X� O
DUUrWp� GHV�PLQLVWUHV�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��GX�WUDQVSRUW��GH

OD� VDQWp� SXEOLTXH�� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU�� GHV

FRPPXQLFDWLRQV�� GH� OD�FXOWXUH��GH�O
DJULFXOWXUH�HW�GH�OD�MHXQHVVH�HW

GH� O
HQIDQFH� GX� ��� MDQYLHU� ������ SRUWDQW� UHIRQWH� GH�OD�OLVWH�GHV

pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW�GH�UHFKHUFKH�UHOHYDQW

GH�FKDTXH�XQLYHUVLWp�

9X� OHV� DYLV� GX� GLUHFWHXU� GH� O
LQVWLWXW�VXSpULHXU�GH�JHVWLRQ�GH

7XQLV� HW� GX� GLUHFWHXU� GH� O
LQVWLWXW� SUpSDUDWRLUH� DX[� pWXGHV

G
LQJpQLHXU�GH�6RXVVH�

6XU� SURSRVLWLRQ� GX� SUpVLGHQW� GH� O
XQLYHUVLWp� GH� GURLW�

G
pFRQRPLH� HW�GH�JHVWLRQ��7XQLV�,,,��HW�GX�SUpVLGHQW�GH�O
XQLYHUVLWp

GX�FHQWUH��

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� ��OH�SDUDJUDSKH���GH�O
DUWLFOH���GH�O
DUUrWp�GX��

IpYULHU������VXVYLVp��HVW�PRGLILp�FRPPH�VXLW��

3DUDJUDSKH� �� �QRXYHDX�� �� /
LQVWLWXW� VXSpULHXU� GH� JHVWLRQ�GH

7XQLV��

�� GpSDUWHPHQW� GH� O
LQIRUPDWLTXH� DSSOLTXpH� j� OD�JHVWLRQ�HW�OH

FHQWUH�GH�FDOFXO�

�� GpSDUWHPHQW� GH�PDQDJHPHQW��GHV�UHVVRXUFHV�KXPDLQHV�HW�GX

GURLW�

�� GpSDUWHPHQW�GX�PDUNHWLQJ��GX�FRPPHUFH�LQWHUQDWLRQDO�HW�GHV

ODQJXHV�

��GpSDUWHPHQW�GH�ILQDQFH�HW�GH�FRPSWDELOLWp�

��GpSDUWHPHQW�GHV�PpWKRGHV�TXDQWLWDWLYHV�HW�GH�O
pFRQRPLH�

$UW�� ��� �� ,O� HVW�DMRXWp�j�O
DUWLFOH���GH�O
DUUrWp�GX���IpYULHU�����

VXVYLVp�XQ�SDUDJUDSKH���DLQVL�OLEHOOp��

����LQVWLWXW�SUpSDUDWRLUH�DX[�pWXGHV�G
LQJpQLHXU�GH�6RXVVH��

��GpSDUWHPHQW�GH�PDWKpPDWLTXHV�SK\VLTXH�

��GpSDUWHPHQW�GH�SK\VLTXH�FKLPLH�

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU

'DOL�-D]L

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

0,1,67(5(�'(�/
(48,3(0(17�(7�'(

/
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3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� 0RKDPHG� +HGL
&KHQLWL�� FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GH�O
DLGH�j�O
KDELWDW
j� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�O
KDELWDW�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW
GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� )HKUL� )HQLQD�
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�JUDQGV
WUDYDX[� UHOHYDQW�GH�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�SRQWV�HW�FKDXVVpHV�DX
PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� 0RNKWDU� %HQ
+DGGHM�� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GX� SDWULPRLQH
LPPRELOLHU� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� PR\HQV� JpQpUDX[� UHOHYDQW� GH� OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX� PLQLVWqUH� GH
O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� )DWKL�%HQ�$wVVD�
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� ORWLVVHPHQWV� j� OD
GLUHFWLRQ� GH� O
XUEDQLVPH� DX� PLQLVWqUH� GH� O
pTXLSHPHQW� HW� GH
O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp�OD�FODVVH�H[FHSWLRQQHOOH�j�O
HPSORL�GH�VRXV�GLUHFWHXU
G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� )DWKL� +DVVLQH�� FKDUJp� GHV
IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GH� OD� FRRUGLQDWLRQ� j� OD� GLUHFWLRQ� GH
O
XUEDQLVPH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�j�0RQVLHXU�+HGL�6ID\KL��FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� pWXGHV� DUFKLWHFWXUDOHV� j� OD
GLUHFWLRQ� GHV� pWXGHV� DUFKLWHFWXUDOHV� HW� WHFKQLTXHV� UHOHYDQW�GH�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� EkWLPHQWV� FLYLOV� DX� PLQLVWqUH� GH
O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� $EGHUUDRXI� %HQ
0RXVVD�� FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�DJUpPHQWV�j�OD
GLUHFWLRQ� GHV� SURJUDPPHV� HW� DJUpPHQWV� UHOHYDQW� GH�OD�GLUHFWLRQ
JpQpUDOH� GHV� EkWLPHQWV� FLYLOV� DX� PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH
O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0RQVLHXU� 0RKDPHG�%HMLD�
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV�pWXGHV�HW�GX�FRQWU{OH
WHFKQLTXH� j�OD�GLUHFWLRQ�GH�O
DPpOLRUDWLRQ�GH�O
KDELWDW�UHOHYDQW�GH�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� O
KDELWDW� DX�PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH
O
KDELWDW�



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

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

,O� HVW� DWWULEXp� OD� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� j� 0DGDPH� +D\HW� =LQH� (O
$ELGLQH�� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� WUDYDX[
SRUWXDLUHV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� SRUWV� PDULWLPHV� UHOHYDQW� GH� OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV�DpULHQV�HW�PDULWLPHV��DX�PLQLVWqUH
GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 1DFHXU� %HQ� $EGHVVHOHP��LQJpQLHXU�GHV
WUDYDX[�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GH� OD
UpQRYDWLRQ� GX� PDWpULHO� j� OD� GLUHFWLRQ� GX�PDWpULHO��UHOHYDQW�GH�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� SRQWV� HW� FKDXVVpHV� DX� PLQLVWqUH� GH
O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGHPRLVHOOH� +DMHU� -HOOLEL�� DGPLQLVWUDWHXU� FRQVHLOOHU�� HVW
FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH�GH�OD�WXWHOOH�GHV�UpJLHV
G
DYDQFHV� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX
PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�

0,1,67(5(�'(6�&20081,&$7,216

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGDPH�6DOZD�'DPPDN�pSRXVH�.KDLUDOODK��LQVSHFWHXU�FHQWUDO

GHV� 3�7�7�� HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GX� EXUHDX� GHV

UHODWLRQV�DYHF�OH�FLWR\HQ�DX�PLQLVWqUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�

'DQV� FHWWH� SRVLWLRQ� O
LQWpUHVVp� D� UDQJ� HW� DYDQWDJHV�GH�VRXV�

GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGDPH� 6DEDK� &KHULI� pSRXVH�5RXLVVL��LQVSHFWHXU�GHV�3�7�7�

HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH� OD� SURPRWLRQ

FXOWXUHOOH�j�OD�GLUHFWLRQ�GH�O
DFWLRQ�VRFLDOH�HW�FXOWXUHOOH�DX�PLQLVWqUH

GHV�FRPPXQLFDWLRQV�

0,1,67(5(�'(�/
,1'8675,(

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� .RXNL��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[��HVW�FKDUJp

GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� LQGXVWULHV�PpWDOOXUJLTXHV�HW

PpFDQLTXHV� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH�GH�O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH

O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RNKWDU� +DMML�� FRQVHLOOHU� GHV�VHUYLFHV�SXEOLFV��HVW

FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH�VHUYLFH�GHV�pWXGHV�j�OD�GLUHFWLRQ

GHV�VHUYLFHV�FRQQH[HV�j�O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� <RXVUL� %HQ� 6DwG��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[��HVW�FKDUJp

GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GX� FXLU�HW�GH�OD�FKDXVVXUH�j�OD

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 6DPL� *DEWHQL��DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU��HVW�FKDUJp

GHV� IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�j�OD�GLUHFWLRQ

GHV�VHUYLFHV�FRQQH[HV�j�O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� &KLKHE� 0HJKLUEL��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[��HVW�FKDUJp

GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� DX

EXUHDX� GH� OD� FRRSpUDWLRQ�HW�GHV�UHODWLRQV�H[WpULHXUHV�DX�PLQLVWqUH

GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 6DwG� 0DQDk�� LQJpQLHXU� SULQFLSDO�� HVW� FKDUJp� GHV

IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GX� JD]� j� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH

O
pQHUJLH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

0,1,67(5(�'8�'(9(/233(0(17

(&2120,48(

'pFUHW� Q�� �������GX����DYULO�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�G
XQ

REVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV�JUDQGV�SURMHWV�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX����MXLOOHW������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX

QHXYLqPH�SODQ�GH�GpYHORSSHPHQW�������������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ����� IL[DQW� OHV

DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH�WHO�TXH

PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX��HU�MXLOOHW������

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

GX� PLQLVWqUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� WHO� TXH� PRGLILp�HW

FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX��HU�MXLOOHW������

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� FUpp� DX� PLQLVWqUH� GX� GpYHORSSHPHQW

pFRQRPLTXH� XQ� REVHUYDWRLUH� QDWLRQDO� GHV� JUDQGV� SURMHWV�HQ�WDQW

TX
LQVWUXPHQW� YLVDQW� OH� UHQIRUFHPHQW� GH� OD� PLVVLRQ� GH� VXLYL� HW

G
pYDOXDWLRQ� GDQV�OH�FDGUH�GH�O
pODERUDWLRQ�GX�UDSSRUW�DQQXHO�VXU�OH

GpYHORSSHPHQW�

$UW�������/
REVHUYDWRLUH�QDWLRQDO�GHV�JUDQGV�SURMHWV�HVW�FKDUJp��

�� G
DVVXUHU� OD� FROOHFWH� HW�OH�VXLYL�GHV�GRQQpHV�UHODWLYHV�j�O
pWDW

G
DYDQFHPHQW� GHV�JUDQGV�SURMHWV�TXL�VRQW�UpDOLVpV�GDQV�OH�FDGUH�GHV

SODQV� GH� GpYHORSSHPHQW�HW�FH�HQ�FRRUGLQDWLRQ�DYHF�OHV�PLQLVWqUHV

HW�RUJDQLVPHV�FRQFHUQpV�

�� G
DFWXDOLVHU�OHV�GRQQpHV�HW�OHV�LQIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX�GHJUp

G
DYDQFHPHQW� GHV� JUDQGV� SURMHWV� GH� SRLQW� GH� YXH� SK\VLTXH� HW

ILQDQFLHU�

�� GH� SURSRVHU� OHV� LQVWUXPHQWV� HW� OHV� VXSSRUWV� WHFKQLTXHV

VXVFHSWLEOHV� G
DPpOLRUHU� HW� GH� SURPRXYRLU� OD� PpWKRGRORJLH� GH

VXLYL�G
H[pFXWLRQ�GHV�JUDQGV�SURMHWV�

/
REVHUYDWRLUH� SHXW�� GDQV� OH� FDGUH� GH� VHV� DFWLYLWpV� HW

DWWULEXWLRQV�� RUJDQLVHU� GHV� VpPLQDLUHV�RX�GHV�MRXUQpHV�G
pWXGHV�HQ

YXH� GH� FODULILHU� FHUWDLQV� DVSHFWV� UHODWLIV�j�O
H[pFXWLRQ�GHV�JUDQGV

SURMHWV� HW� G
pWXGLHU� OHV� LQVWUXPHQWV� SURSRVpV� SRXU� DPpOLRUHU� HW

SURPRXYRLU�OHV�WHFKQLTXHV�GH�VXLYL�GHV�JUDQGV�SURMHWV�
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,O� VHUD� SURFpGp� GDQV� WRXV� OHV� FDV� j� O
RUJDQLVDWLRQ� G
XQH

UHQFRQWUH� DQQXHOOH� TXL� UHJURXSHUD�OHV�FKHIV�GHV�XQLWpV�GH�JHVWLRQ

GHV� SURMHWV� UHOHYDQW� GHV� GLIIpUHQWV� GpSDUWHPHQWV�FRQFHUQpV�SRXU

XQH�pYDOXDWLRQ�HW�XQH�PHLOOHXUH�FRRUGLQDWLRQ�GDQV�FH�GRPDLQH�

$UW�� ��� �� /
REVHUYDWRLUH� QDWLRQDO� GHV� JUDQGV� SURMHWV�pODERUH

SpULRGLTXHPHQW� XQ� UDSSRUW� VHPHVWULHO� VXU� OH� VXLYL�GH�UpDOLVDWLRQ

GHV� JUDQGV� SURMHWV�FRPSRUWDQW�OHV�GRQQpHV�HW�OHV�WDEOHDX[�GH�ERUG

UHODWLIV� j� O
pWDW� G
DYDQFHPHQW� GH�O
H[pFXWLRQ�GH�FHV�SURMHWV�VXU�OHV

SODQV� SK\VLTXH� HW�ILQDQFLHU�HW�FH�DILQ�GH�SHUPHWWUH��OH�FDV�pFKpDQW�

GH� SURSRVHU� OHV� PHVXUHV� HW� OHV� GLVSRVLWLRQV� QpFHVVDLUHV� HQ�YXH

G
DWWHLQGUH�OHV�REMHFWLIV�IL[pV�GDQV�FH�GRPDLQH�

&H�UDSSRUW�HVW�VRXPLV�DX�JRXYHUQHPHQW�

$UW�� ��� �� /
REVHUYDWRLUH� QDWLRQDO� GHV�JUDQGV�SURMHWV�HVW�SODFp

VRXV�O
DXWRULWp�GLUHFWH�GX�PLQLVWUH�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�

$UW�� �����8Q�FRPLWp�GH�SLORWDJH�HVW�FUpH�SRXU�DVVXUHU�OD�JHVWLRQ

GX�O
REVHUYDWRLUH�

&H� FRPLWp� HVW� FKDUJp� G
pWDEOLU� OH� SURJUDPPH� GH� WUDYDLO� GH

O
REVHUYDWRLUH� HW�GH�VXLYUH�VRQ�H[pFXWLRQ��,O�GpILQLW�OHV�LQVWUXPHQWV

WHFKQLTXHV� j� PrPH� G
DVVXUHU� O
pODERUDWLRQ� GHV� GRQQpHV� DYHF�OD

TXDOLWp� HW� OD� FpOpULWp�UHTXLVH�DILQ�GH�SHUPHWWUH�OHXU�H[SORLWDWLRQ�HW

OHXU� XWLOLVDWLRQ� GDQV� OH� GRPDLQH� GX� VXLYL� HW� GH�O
pYDOXDWLRQ�GHV

JUDQGV�SURMHWV�H[pFXWpV�RX�HQ�FRXUV�G
H[pFXWLRQ�

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� GH� SLORWDJH� PHQWLRQQp� j� O
DUWLFOH� ��FL�

GHVVXV��HVW�FRPSRVp�FRPPH�VXLW��

�� OH� PLQLVWUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� RX� VRQ

UHSUpVHQWDQW���SUpVLGHQW�

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�3UHPLHU�PLQLVWqUH���PHPEUH�

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV���PHPEUH�

�� XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH

HW�GH�O
LQYHVWLVVHPHQW�H[WpULHXU���PHPEUH�

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH���PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��

PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GH

O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH���PHPEUH�

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH���PHPEUH�

��XQ�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�WUDQVSRUW���PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW��

PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW�GH�OD�VRFLpWp�7XQLVLHQQH�GH�O
pOHFWULFLWp�HW�GX

JD]���PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GH� OD� VRFLpWp� QDWLRQDOH�G
H[SORLWDWLRQ�HW�GH

GLVWULEXWLRQ�GHV�HDX[���PHPEUH�

�� XQ� UHSUpVHQWDQW� GH� O
RIILFH� QDWLRQDO� GH� O
DVVDLQLVVHPHQW� �

PHPEUH�

/HV�PHPEUHV�GX�FRPLWp�GH�SLORWDJH�VRQW�GpVLJQpV�SDU�DUUrWp�GX

PLQLVWUH� GH� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� HW� VXU� SURSRVLWLRQ� GHV

SDUWLHV�FRQFHUQpHV�

/H� SUpVLGHQW� GX�FRPLWp�SHXW�LQYLWHU�WRXWH�SHUVRQQH�GRQW�O
DYLV

HVW�MXJp�XWLOH�SRXU�OHV�WUDYDX[�GX�FRPLWp�

/H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GHV� LQIUDVWUXFWXUHV� DX� PLQLVWqUH� GX

GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� DVVXUH� OHV� WUDYDX[� GH�VHFUpWDULDW�GX

FRPLWp�

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� GH� SLORWDJH� VH� UpXQLW� VXU� LQYLWDWLRQ�GH�VRQ

SUpVLGHQW� FKDTXH� IRLV� TX
LO� HVW� QpFHVVDLUH� HW� DX� PRLQV� XQH�IRLV�SDU

WULPHVWUH�SRXU�GpOLEpUHU�VXU�OHV�TXHVWLRQV�LQVFULWHV�j�VRQ�RUGUH�GX�MRXU�

$UW�������/HV�PLQLVWqUHV�HW�RUJDQLVPHV�FRQFHUQpV�VRQW�DSSHOpV�j

IRXUQLU� j� O
REVHUYDWRLUH� WRXWHV� OHV� GRQQpHV� QpFHVVDLUHV� HW� XWLOHV

GDQV�OHV�GpODLV�IL[pV�DILQ�GH�OXL�SHUPHWWUH�G
DVVXUHU�OHV�PLVVLRQV�TXL

OXL� VRQW� GpYROXHV�WHOOHV�TXH�VWLSXOpHV�DX[�DUWLFOHV���HW���GX�SUpVHQW

GpFUHW�

,OV� YHLOOHQW� pJDOHPHQW� j�O
DFWXDOLVDWLRQ�GHV�ILFKHV�GH�VXLYL�GHV

JUDQGV� SURMHWV� pODERUpHV� SDU� OH� FRPLWp� GH� SLORWDJH�PHQWLRQQp�j

O
DUWLFOH���GX�SUpVHQW�GpFUHW�

$UW�� ��� �� /H� PLQLVWUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� HW�OHV

PLQLVWUHV� FRQFHUQpV� VRQW�FKDUJpV�FKDFXQ�HQ�FH�TXL�OH�FRQFHUQH�GH

O
H[pFXWLRQ� GX�SUpVHQW�GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH

OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGDPH� /DPLD� =ULEL�� FRQVHLOOHU� GHV� VHUYLFHV� SXEOLFV� DX

PLQLVWqUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH�� HVW� FKDUJpH� GHV

IRQFWLRQV� GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO�j�OD�GLUHFWLRQ

GHV� SUpYLVLRQV� GHV� SDLHPHQWV� H[WpULHXUV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV

SUpYLVLRQV�

3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0DGDPH� ,NEDO� )HNLK� $KPHG�� FRQVHLOOHU�GHV�VHUYLFHV�SXEOLFV

DX� PLQLVWqUH� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH�� HVW� FKDUJpH� GHV

IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� DX� EXUHDX� GH� OD� FRRSpUDWLRQ

LQWHUQDWLRQDOH�HW�UHODWLRQV�H[WpULHXUHV�

3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH

GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0
KDPHG� %HQ� 5HMHE�� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU

UHSUpVHQWDQW� O
(WDW� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� (O

%RXQLDQH� HQ� UHPSODFHPHQW� GH� 0RQVLHXU� .KDOHG�.DOODOD�HW�FH��j

SDUWLU�GX��HU�IpYULHU������

0,1,67(5(�'(�/
$*5,&8/785(

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ��� DYULO� �����

SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH�OD

GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� pWXGHV� HW� GHV� JUDQGV� WUDYDX[

K\GUDXOLTXHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� GpFHPEUH� ������ IL[DQW� OHV

DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� WHO� TXH�PRGLILp�SDU�OH

GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDL������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�GX

PLQLVWqUH� GH�O
DJULFXOWXUH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX

FRPSOpWp�

9X� OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV

SODQV� GH�PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXUV

pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�
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9X� O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�HQ�GDWH�GX����MXLQ�����

IL[DQW� OH� SODQ� GH� PLVH� j� QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH��WHO

TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����MXLOOHW������

9X� OD� FLUFXODLUH� Q����GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�HQ�GDWH�GX���IpYULHU

������ IL[DQW� OHV� SURFpGXUHV� GH�SUpSDUDWLRQ�GHV�SODQV�PLQLVWpULHOV

GH�OD�PLVH�j�QLYHDX�pWDEOLH�FRQIRUPpPHQW�DX�GpFUHW�Q��������GX���

MDQYLHU������

9X� OH� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV

pWXGHV�HW�GHV�JUDQGV�WUDYDX[�K\GUDXOLTXHV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GHV�SURFpGXUHV�GH�OD

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GHV�pWXGHV�HW�GHV�JUDQGV�WUDYDX[�K\GUDXOLTXHV�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH

O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�� ��� ��/H�GLUHFWHXU�JpQpUDO�GHV�pWXGHV�HW�GHV�JUDQGV�WUDYDX[

K\GUDXOLTXHV�HVW�FKDUJp�GH�O
DFWXDOLVDWLRQ�GH�FH�PDQXHO�FKDTXH�IRLV

TX
LO�VHUD�QpFHVVDLUH�

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH

6DGRN�5DEHK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�GX����DYULO�������SRUWDQW

DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ

JpQpUDOH� GH� OD� SURGXFWLRQ� YpJpWDOH� DX� PLQLVWqUH� GH

O
DJULFXOWXUH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� GpFHPEUH� ������ IL[DQW� OHV

DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� WHO� TXH�PRGLILp�SDU�OH

GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDL������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�GX

PLQLVWqUH� GH�O
DJULFXOWXUH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX

FRPSOpWp�

9X� OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH�PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXUV
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�HQ�GDWH�GX����MXLQ�����
IL[DQW� OH� SODQ� GH� PLVH� j� QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH��WHO
TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����MXLOOHW������

9X� OD� FLUFXODLUH� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�Q����HQ�GDWH�GX���IpYULHU
������ IL[DQW� OHV� SURFpGXUHV� GH�SUpSDUDWLRQ�GHV�SODQV�PLQLVWpULHOV
GH�OD�PLVH�j�QLYHDX�pWDEOLH�FRQIRUPpPHQW�DX�GpFUHW�Q��������GX���
MDQYLHU������

9X� OH� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD

SURGXFWLRQ�YpJpWDOH�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� DSSURXYp� OH� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV

UHODWLI�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD�SURGXFWLRQ�YpJpWDOH�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH

O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� OD� SURGXFWLRQ�YpJpWDOH�HVW

FKDUJp� GH� O
DFWXDOLVDWLRQ� GH� FH� PDQXHO� FKDTXH� IRLV� TX
LO� VHUD

QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH

6DGRN�5DEHK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ��� DYULO� �����
SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH�OD
GLUHFWLRQ� GHV�JUDQGV�WUDYDX[�K\GUDXOLTXHV�DX�PLQLVWqUH
GH�O
DJULFXOWXUH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� GpFHPEUH� ������ IL[DQW� OHV
DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� WHO� TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDL������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�GX
PLQLVWqUH� GH�O
DJULFXOWXUH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX
FRPSOpWp�

9X� OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV
SODQV� GH�PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXUV
pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�HQ�GDWH�GX����MXLQ�����
IL[DQW� OH� SODQ� GH� PLVH� j� QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH��WHO
TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����MXLOOHW������

9X� OD� FLUFXODLUH� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�Q����HQ�GDWH�GX���IpYULHU
������ IL[DQW� OHV� SURFpGXUHV� GH�SUpSDUDWLRQ�GHV�SODQV�PLQLVWpULHOV
GH�OD�PLVH�j�QLYHDX�pWDEOLH�FRQIRUPpPHQW�DX�GpFUHW�Q��������GX���
MDQYLHU������

9X� OH� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ� GHV� JUDQGV
WUDYDX[�K\GUDXOLTXHV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GHV�SURFpGXUHV�GH�OD
GLUHFWLRQ�GHV�JUDQGV�WUDYDX[�K\GUDXOLTXHV�

$UW�� ��� �� /
HQVHPEOH� GHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV�VRQW�FKDUJpV�GH
O
DSSOLFDWLRQ�GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� GHV� JUDQGV� WUDYDX[� K\GUDXOLTXHV� HVW
FKDUJp� GH� O
DFWXDOLVDWLRQ� GH� FH� PDQXHO� FKDTXH� IRLV� TX
LO� VHUD
QpFHVVDLUH�

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

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH

6DGRN�5DEHK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ��� DYULO� �����
SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GX� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� OD� SURGXFWLRQ� DQLPDOH� DX
PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� GpFHPEUH� ������ IL[DQW� OHV
DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� WHO� TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDL������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�GX
PLQLVWqUH� GH�O
DJULFXOWXUH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX
FRPSOpWp�



9X� OH�GpFUHW�Q��������GX����MDQYLHU������IL[DQW�OH�FRQWHQX�GHV

SODQV� GH�PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�OHXUV

pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL�

9X� O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�HQ�GDWH�GX����MXLQ�����

IL[DQW� OH� SODQ� GH� PLVH� j� QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH��WHO

TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����MXLOOHW������

9X� OD� FLUFXODLUH� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�Q����HQ�GDWH�GX���IpYULHU

������ IL[DQW� OHV� SURFpGXUHV� GH�SUpSDUDWLRQ�GHV�SODQV�PLQLVWpULHOV

GH�OD�PLVH�j�QLYHDX�pWDEOLH�FRQIRUPpPHQW�DX�GpFUHW�Q��������GX���

MDQYLHU������

9X� OH� PDQXHO� GHV� SURFpGXUHV� GH� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD

SURGXFWLRQ�DQLPDOH�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����(VW�DSSURXYp�OH�PDQXHO�GHV�SURFpGXUHV�GH�OD

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD�SURGXFWLRQ�DQLPDOH�

$UW�� ��� ��/
HQVHPEOH�GHV�VHUYLFHV�VRQW�FKDUJpV�GH�O
DSSOLFDWLRQ

GX�FRQWHQX�GH�FH�PDQXHO�

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� OD� SURGXFWLRQ�DQLPDOH�HVW

FKDUJp� GH� O
DFWXDOLVDWLRQ� GH� FH� PDQXHO� FKDTXH� IRLV� TX
LO� VHUD

QpFHVVDLUH�

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH

6DGRN�5DEHK

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL
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3DU�GpFUHW�Q���������GX����DYULO������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� .HEDLOL�� LQVSHFWHXU�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GHV
VSRUWV� GX��HU�GHJUp��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH
O
LQVSHFWLRQ� j� OD�GLUHFWLRQ�GH�O
pGXFDWLRQ�SK\VLTXH�DX�PLQLVWqUH�GH
OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�GX���

DYULO�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH�

/H�PLQLVWUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�

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

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

pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI�� HQVHPEOH� OHV

WH[WHV� TXL� O
RQW�PRGLILpH�RX�FRPSOpWpH��HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q�����

���GX����GpFHPEUH������

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

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

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ

GX�PLQLVWqUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU�������FKDUJHDQW�0DGDPH

6DPLUD� .RXNL� DGPLQLVWUDWHXU��GHV�IRQFWLRQV�G
LQVSHFWHXU�SULQFLSDO

DGPLQLVWUDWLI� HW�ILQDQFLHU�j�O
LQVSHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�PLQLVWqUH�GH�OD

MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MDQYLHU�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ

GH� 0RQVLHXU� 0RKDPHG�5DRXI�1DMMDU�PLQLVWUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH

O
HQIDQFH�

$UUrWH��

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

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

GX� ��� MXLQ� ������ 0DGDPH� 6DPLUD� .RXNL�� LQVSHFWHXU� SULQFLSDO

DGPLQLVWUDWLI� HW�ILQDQFLHU�j�O
LQVSHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�PLQLVWqUH�GH�OD

MHXQHVVH� HW� GH� O
HQIDQFH� HVW� DXWRULVpH� j�VLJQHU�SDU�GpOpJDWLRQ�GX

PLQLVWUH� GH� OD� MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH��WRXV�OHV�DFWHV�HQWUDQW�GDQV

OH� FDGUH� GH� VHV� DWWULEXWLRQV� j� O
H[FHSWLRQ� GHV� DFWHV� j� FDUDFWqUH

UpJOHPHQWDLUH�

$UW�� ��� ��0DGDPH�6DPLUD�.RXNL�HVW�DXWRULVpH�j�VRXV�GpOpJXHU

VD� VLJQDWXUH�DX[�IRQFWLRQQDLUHV�GHV�FDWpJRULHV��$��HW��%��VRXPLV�j

VRQ� DXWRULWp� HW� FH�GDQV�OHV�FRQGLWLRQV�IL[pHV�j�O
DUWLFOH���GX�GpFUHW

VXVYLVp�Q���������GX����MXLQ������

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH����DYULO������

/H�0LQLVWUH�GH�OD�-HXQHVVH�HW�GH�O
(QIDQFH

0RKDPHG�5DRXI�1DMMDU

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

3RXU OD OpJDOLVDWLRQ GH OD VLJQDWXUH � OH SUpVLGHQW GH OD PXQLFLSDOLWp ,661���������� &HUWLILp FRQIRUPH � OH SUpVLGHQW GLUHFWHXU JpQpUDO GH O
,�2�5�7

�&H�QXPpUR�GX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�D�pWp�GpSRVp�DX�VLqJH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�7XQLV�OH����DYULO������


