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6RPPDLUH

/RLV
/RL�Q��������GX����PDL�������UHODWLYH�j�OD�PpWURORJLH�OpJDOH��������������������������������������������������

/RL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ PRGLILDQW� HW�FRPSOpWDQW�OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW�����
UHODWLYH�j�OD�FRQFXUUHQFH�HW�DX[�SUL[������������������������������������������������������������������������������

/RL�Q��������GX����PDL�������UHODWLYH�DX[�VHPHQFHV��SODQWV�HW�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�����������

/RL� Q��������GX����PDL�������UHODWLYH�DX[�JURXSHPHQWV�GH�GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH�VHFWHXU
GH�O
DJULFXOWXUH�HW�GH�OD�SrFKH����������������������������������������������������������������������������������������

/RL�Q��������GX����PDL�������SRUWDQW�UqJOHPHQW�GX�EXGJHW�SRXU�O
DQQpH���������������������������

'pFUHWV�HW�$UUrWpV

3UHPLHU�0LQLVWqUH

1RPLQDWLRQ�GX�GLUHFWHXU�GX�FDELQHW�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH����������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKDUJp�GH�PLVVLRQ������������������������������������������������������������������������������

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

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFHV����������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����PDL�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH���������������

0LQLVWqUH�GH�OD�-XVWLFH

$UUrWp� GHV�PLQLVWUHV�GH�OD�MXVWLFH�HW�GH�O
LQWpULHXU�GX���PDL�������PRGLILDQW�O
DUUrWp�GX
���VHSWHPEUH������UHODWLI�j�OD�VWDQGDUGLVDWLRQ�GHV�GRFXPHQWV�GH�O
pWDW�FLYLO����������������

0LQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�(WUDQJqUHV

1RPLQDWLRQ�G
XQ�LQVSHFWHXU�DGMRLQW�GLUHFWHXU�DGMRLQW�����������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�GLYLVLRQV����������������������������������������������������������������������������������
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0LQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�GLYLVLRQV����������������������������������������������������������������������������������

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

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VXEGLYLVLRQV����������������������������������������������������������������������������

0XWDWLRQ�GH�GpOpJXpV����������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV

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

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

0LQLVWqUH�GHV�)LQDQFHV

&UpDWLRQ�GH�UHFHWWHV�GHV�ILQDQFHV���������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ

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

1RPLQDWLRQ�G
XQ�GLUHFWHXU�GH�FHQWUH�UpJLRQDO����������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFHV����������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�)RUPDWLRQ�3URIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
(PSORL

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

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

0LQLVWqUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU

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

0LQLVWqUH�GX�&RPPHUFH

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

0LQLVWqUH�GH�OD�&XOWXUH

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�VHFWLRQ�����������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�G
DUURQGLVVHPHQWV�����������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� �� PDL�������IL[DQW�O
XQLIRUPH�GHV�DJHQWV�GH
SROLFH� GHV� SRUWV� GH� SrFKH� UHOHYDQW� GH� O
DJHQFH� GHV� SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH
SrFKH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

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

/RL� Q�� ������GX����PDL�������UHODWLYH�j�OD�PpWURORJLH
OpJDOH�����

$X�QRP�GX�SHXSOH�

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp

/H� 3UpVLGHQW� GH�OD�5pSXEOLTXH�SURPXOJXH�OD�ORL�GRQW�OD�WHQHXU
VXLW�� �

$UWLFOH�SUHPLHU������/D�SUpVHQWH�ORL�D�SRXU�REMHW���

�� GH� GpILQLU� OHV� XQLWpV� GH� PHVXUH� OpJDOHV� HW� GH� IL[HU� OHV
FRQGLWLRQV�GH�OHXU�XWLOLVDWLRQ�

�� GH� GpILQLU�� G
RUJDQLVHU� HW�GH�IL[HU�OHV�FRQGLWLRQV�GX�FRQWU{OH
PpWURORJLTXH��OpJDO�

�� GH� GpILQLU� OHV� RUJDQLVPHV� FRPSpWHQWV� HQ� PDWLqUH� GH
PpWURORJLH�OpJDOH

�� GH� GpWHUPLQHU� OHV� FRQGLWLRQV� GH� IDEULFDWLRQ��GH�UpSDUDWLRQ�
G
LPSRUWDWLRQ�� G
H[SRUWDWLRQ�� GH�YHQWH��GH�GpWHQWLRQ�HW�G
XWLOLVDWLRQ
GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�VRXPLV�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�

$UW�������$X�VHQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL��RQ�HQWHQG�SDU��

D�� �� ,QVWUXPHQWV� GH� PHVXUH���WRXV�OHV�LQVWUXPHQWV��PHVXUHV�HW
DSSDUHLOV�� RX�OHXUV�FRPELQDLVRQV��FRQoXV�HW�UpDOLVpV�H[FOXVLYHPHQW
RX� VXEVLGLDLUHPHQW� GDQV� OH� EXW� GH� PHVXUHU� GLUHFWHPHQW� RX
LQGLUHFWHPHQW� GHV� � JUDQGHXUV� SK\VLTXHV�� GRQW� OHV� XQLWpV� VRQW
VSpFLILpHV�DX�WLWUH�,�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

E�� �� 0pWURORJLH� OpJDOH� �� F¶HVW� O¶HQVHPEOH� GHV� SURFpGXUHV
OpJLVODWLYHV��DGPLQLVWUDWLYHV�HW�WHFKQLTXHV��pWDEOLHV�SDU�OHV�DXWRULWpV
SXEOLTXHV� RX� HQ� UpIpUHQFH� j� HOOHV�HW�PLVHV�HQ�DSSOLFDWLRQ�HQ�OHXU
QRP� DILQ� GH� VSpFLILHU� HW� G¶DVVXUHU�� GH� IDoRQ� UpJOHPHQWDLUH� RX
FRQWUDFWXHOOH�� OH� QLYHDX� DSSURSULp� GH�TXDOLWp�HW�GH�FUpGLELOLWp�GHV
PHVXUDJHV�UHODWLIV�DX[�FRQWU{OHV�RIILFLHOV��DX�FRPPHUFH��j�OD�VDQWp�
j�OD�VpFXULWp��HW�j�O¶HQYLURQQHPHQW�

F�� ��&RQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO���F¶HVW�OH�FRQWU{OH�HIIHFWXp�VXU
OHV� LQVWUXPHQWV� HW� OHV� PpWKRGHV� GH� PHVXUDJH�� DLQVL� TXH�VXU�OHV
FRQGLWLRQV� GDQV�OHVTXHOOHV�OHV�UpVXOWDWV�GH�PHVXUDJHV�VRQW�REWHQXV�
H[SULPpV� HW�H[SORLWpV��HW�TXL�D�SRXU�EXW�GH�FRQVWDWHU�HW�GH�V¶DVVXUHU
TXH� FHV� LQVWUXPHQWV� HW� PpWKRGHV� GH� PHVXUDJH� VDWLVIRQW
HQWLqUHPHQW�DX[�H[LJHQFHV�OpJDOHV�HW�UpJOHPHQWDLUHV�HQ�YLJXHXU�

7,75(�,

'(6�81,7(6��'(�0(685(�/(*$/(6
�$UW�� ������$X�VHQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�VRQW�FRQVLGpUpHV�XQLWpV�GH

PHVXUH�OpJDOHV��

�� OHV� XQLWpV� GX� �V\VWqPH� LQWHUQDWLRQDO� G
XQLWpV��GpQRPPpHV
XQLWpV�6,��

�� OHV� XQLWpV� TXL�Q
DSSDUWLHQQHQW�SDV�DX�V\VWqPH�6,��HW�TXL�VRQW
XWLOLVpHV�GH�PDQLqUH�KDELWXHOOH�RX�GDQV�GHV�XVDJHV�ELHQ�GpILQLV�

/D� GpQRPLQDWLRQ�HW�OD�GpILQLWLRQ�GH�WRXWHV�FHV�XQLWpV��DLQVL�TXH
OHXUV� PXOWLSOHV� HW� VRXV�PXOWLSOHV�� HW� OHV� V\PEROHV� TXL� OHV
UHSUpVHQWHQW�VRQW�IL[pV�SDU�'pFUHW�

/H�'pFUHW�IL[HUD�pJDOHPHQW��

�� /HV�pOpPHQWV�QpFHVVDLUHV�j�O
pWDEOLVVHPHQW��j�OD�SURGXFWLRQ��j
OD� FRQVHUYDWLRQ� HW� j� OD� UpDOLVDWLRQ� GHV� pWDORQV� QDWLRQDX[� TXL
UHSUpVHQWHQW�FHOOHV�GHV�XQLWpV�OpJDOHV�SRXYDQW�rWUH�PDWpULDOLVpHV�

�� /HV� SUHVFULSWLRQV� QpFHVVDLUHV� j� O
pWDEOLVVHPHQW� HW� j� OD
SXEOLFDWLRQ� GHV� UqJOHV� TXL� SHUPHWWHQW�GH�UHSURGXLUH�OHV�XQLWpV�QH
SRXYDQW�SDV�rWUH�PDWpULDOLVpHV�

BBBBBBBBBB

����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV

'LVFXVVLRQ� HW� DGRSWLRQ� SDU� OD� FKDPEUH� GHV� GpSXWpV�GDQV�VD
VpDQFH�GX����DYULO������

$UW�������,O�HVW�LQWHUGLW�G
XWLOLVHU�GHV�XQLWpV�GH�PHVXUH�DXWUHV�TXH
FHOOHV�SUpYXHV�j�O
DUWLFOH���FL�GHVVXV��HW�FH�SRXU��

D�� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� VRXPLV� DX� UpJLPH�GH�FRQWU{OH
PpWURORJLTXH��OpJDO�WHO�TXH�VSpFLILp�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

E�� OHV� LQGLFDWLRQV�GHV�TXDQWLWpV�HW�GHV�JUDQGHXUV�SK\VLTXHV�RX
GHV�UDSSRUWV�GH�FHV�JUDQGHXUV�H[SULPpHV�HQ�XQLWp�GH�PHVXUH��HW�FH�

��� 'DQV� OHV�WUDQVDFWLRQV�FRPPHUFLDOHV��GDQV�OH�GRPDLQH�GH�OD
VDQWp� HW� GH� OD� VpFXULWp� SXEOLTXH�� GDQV�OD�QRUPDOLVDWLRQ�DLQVL�TXH
GDQV� O
HQVHLJQHPHQW��VRXV�UpVHUYH�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH��O
DUWLFOH���GH
OD�SUpVHQWH�ORL�

��� 'DQV� OHV� DFWHV�� FRQWUDWV�� GpFLVLRQV� HW� WRXW� GRFXPHQWV
RIILFLHOV�pPDQDQW�GHV�SRXYRLUV�SXEOLFV��GHV�RUJDQLVPHV�UHOHYDQW�GH
O
(WDW� RX�SULYpV�DLQVL�TXH�GHV�SHUVRQQHV�FKDUJpV�GHV�WkFKHV�GH�GURLW
SXEOLF�

��� 6XU� OHV� PDUFKDQGLVHV�� HPEDOODJHV� RX�UpFLSLHQWV�DLQVL�TXH
VXU�WRXW�GRFXPHQW�\�DIIpUHQW�

7RXWHIRLV�� OHV�GLVSRVLWLRQV�GX�SUpVHQW�DUWLFOH�QH�V
RSSRVHQW�SDV
j� O
LPSUHVVLRQ� HW� j�O
XWLOLVDWLRQ�GH�WDEOHV�GH�FRQFRUGDQFH�HQWUH�OHV
XQLWpV� GH� PHVXUH� OpJDOHV� WXQLVLHQQHV� HW� OHV� XQLWpV� GH� PHVXUH
pWUDQJqUHV�

$UW�� ��� �� 1RQREVWDQW� OHV� GLVSRVLWLRQV� GH� O
DUWLFOH� �� GH� OD
SUpVHQWH� ORL�� GHV� XQLWpV� GH� PHVXUH� DXWUHV� TXH�OHV�XQLWpV�OpJDOHV
DLQVL� TXH�OHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�LQGLTXDQW�OD�JUDQGHXU�PHVXUpH
DXWUHPHQW� TX
HQ� XQLWpV� OpJDOHV� SHXYHQW� rWUH� XWLOLVpV�GDQV�OHV�FDV
VXLYDQW��

�� SRXU� O
DFTXLVLWLRQ� HW� O
XWLOLVDWLRQ�GH�PDWpULHO�VSpFLILTXH�DX[
PLQLVWqUHV�GH�OD�GpIHQVH�QDWLRQDOH�HW�GH�O¶LQWpULHXU�

�� GDQV� OHV� DFWHV�� FRQWUDWV� HW� ELHQV�SRXU�OHVTXHOV�GHV�DFFRUGV
LQWHUQDWLRQDX[�H[LJHQW�O
XWLOLVDWLRQ�G
DXWUHV�XQLWpV�

��SRXU�OHV��ELHQV�HW�VHUYLFHV�GHVWLQpV�j�O
H[SRUWDWLRQ�

��GDQV�OH�GRPDLQH�GH�OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�

/H� 0LQLVWUH� FKDUJp� GX� FRPPHUFH� SHXW�� FKDTXH� IRLV� TXH
O
LQWpUrW� SXEOLF� O¶H[LJH� HW� VXU� GHPDQGH� GHV�PLQLVWUHV�FRQFHUQpV�
DXWRULVHU�O¶XWLOLVDWLRQ�G
DXWUHV�XQLWpV�GH�PHVXUH��HW�FH�SDU�DUUrWp�

7,75(�,,

'8�&21752/(�0(752/2*,48(�/(*$/

$UW��������'RLYHQW�rWUH�VRXPLV�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO��

D�� OHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�XWLOLVpV�RX�GHVWLQpV�j�rWUH�XWLOLVpV
GDQV��

�� /HV� WUDQVDFWLRQV�FRPPHUFLDOHV��RX�OHV�RSpUDWLRQV�ILVFDOHV�RX
SRVWDOHV�� RX� OD� GpWHUPLQDWLRQ� GHV� VDODLUHV� RX� GX� SUL[� G¶XQH
SUHVWDWLRQ� GH� VHUYLFH�� RX� OD� UpSDUWLWLRQ� GHV� SURGXLWV� RX� GHV
PDUFKDQGLVHV�� RX� OD� GpWHUPLQDWLRQ� GH� OD� YDOHXU� G
XQ�REMHW�RX�OD
GpWHUPLQDWLRQ� GH� OD� TXDOLWp� G
XQ� SURGXLW�� DLQVL� TXH� GDQV�WRXWHV
DXWUHV�RSpUDWLRQV�GDQV�OHVTXHOOHV�OHV�LQWpUrWV�GLYHUJHQW�

����/HV�H[SHUWLVHV�MXGLFLDLUHV��OHV�XVDJHV�RX�OH�FRQWU{OH��RIILFLHO�

�� /H� GRPDLQH� GH� OD� VDQWp� HW� GH� OD�VpFXULWp�SXEOLTXH�HW�GH�OD
SURWHFWLRQ�GH�O
HQYLURQQHPHQW�

E��OHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�XWLOLVpV�HQ�WDQW�TX
pWDORQV�GDQV�OHV
RSpUDWLRQV� GH� YpULILFDWLRQ� GHV� LQVWUXPHQWV� VRXPLV� DX� FRQWU{OH
PpWURORJLTXH�OpJDO�

F�� OHV�PpWKRGHV�GH�PHVXUDJH�XWLOLVpHV�ORUV�GH�OD��GpWHUPLQDWLRQ
RIILFLHOOH� G
RSpUDWLRQV� VH� UDSSRUWDQW� j� GHV� JUDQGHXUV� SK\VLTXHV
GRQW� � OHV�XQLWpV�GH�PHVXUH�VRQW�VSpFLILpHV�DX�WLWUH�,�GH�OD��SUpVHQWH
ORL�
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$UW�� ��� �� 6RQW� IL[pV� SDU� $UUrWp� GX� 0LQLVWUH� FKDUJp� GX
FRPPHUFH� HW� SRXU� FKDTXH� FDWpJRULH� G
LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH
VRXPLV�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO��

���� /HV� SUHVFULSWLRQV� OpJDOHV� \�DIIpUHQWHV��HW�TXL�VRQW�GH�WURLV
VRUWHV��

D�� /HV� SUHVFULSWLRQV� PpWURORJLTXHV� TXL� IL[HQW� OHV
FDUDFWpULVWLTXHV� PpWURORJLTXHV� GHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�� HW
QRWDPPHQW�OHV�GLYHUVHV�HUUHXUV�PD[LPDOHV�WROpUpHV�

E�� /HV� SUHVFULSWLRQV� WHFKQLTXHV� TXL� IL[HQW� OHV� SURSULpWpV
VXEVWDQWLHOOHV� HW� JpQpUDOHV� HW� OD� PpWKRGH� GH� FRQVWUXFWLRQ� GHV
LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�SRXU�TXH��

��OHXUV�FDUDFWpULVWLTXHV�PpWURORJLTXHV�VRLHQW�SUpVHUYpHV�

��OHV�UpVXOWDWV�GH�PHVXUDJHV�VRLHQW�V�UV��IDFLOHV�HW�QRQ�DPELJXV�

��OHV�ULVTXHV�GH�IUDXGHV�VRLHQW�PLQLPLVpV�

F��/HV�SUHVFULSWLRQV�DGPLQLVWUDWLYHV�TXL�IL[HQW�

�� OHV� FDUDFWpULVWLTXHV� GHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� HQ� FH� TXL
FRQFHUQH� OHXU� LGHQWLILFDWLRQ�� OHXU� SUpVHQWDWLRQ� H[WpULHXUH� HW�OHXU
XWLOLVDWLRQ�

�� OHV� PRGDOLWpV� G
H[DPHQ� GHV� LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�GDQV�OH
EXW� GH� YpULILHU� OHXU� FRQIRUPLWp� DX[� UqJOHPHQWV� GH� PpWURORJLH
OpJDOH�

���OHV�FRQGLWLRQV�G
DWWULEXWLRQ��RX�GH�PDLQWLHQ�RX�GH�UHWUDLW�GH�OD
TXDOLWp��LQVWUXPHQW�GH��PHVXUH�OpJDO��

��� /HV� UqJOHV� SDUWLFXOLqUHV� SURSUHV� j� O
LQVWDOODWLRQ�� j
O
XWLOLVDWLRQ�� j� O
HQWUHWLHQ�RX�DX�FRQWU{OH�GH�FHUWDLQV�LQVWUXPHQWV�GH
PHVXUH�DSSDUWHQDQW�j�OD�PrPH��FDWpJRULH�

��� /HV� PR\HQV� GH� YpULILFDWLRQ� TXL� GRLYHQW� rWUH� PLV�SDU�OHV
GpWHQWHXUV�� OHV� FRQVWUXFWHXUV�� OHV� LQVWDOODWHXUV�� OHV�UpSDUDWHXUV��HW
OHV� LPSRUWDWHXUV� G
LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�� j� OD� GLVSRVLWLRQ� GHV
DJHQWV�FKDUJpV�GHV�RSpUDWLRQV�GH�FRQWU{OH�

���/D�QDWXUH�GX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�

$UW�� ��� �� /H� FRQWU{OH� PpWURORJLTXH� OpJDO� FRPSUHQG� OHV
RSpUDWLRQV�FL�DSUqV�

�� O
DSSUREDWLRQ� G
XQ�PRGqOH�G
LQVWUXPHQW�GH�PHVXUH��RX��G
XQH
PpWKRGH� GH� PHVXUDJH�� HQ� YXH� GH� UHFRQQDvWUH� TXH� OH� PRGqOH
G
LQVWUXPHQW� GH�PHVXUH�RX�TXH�OD�PpWKRGH�GH�PHVXUDJH�UpSRQGHQW
DX[�H[LJHQFHV��OpJDOHV�

�� OD�YpULILFDWLRQ�SULPLWLYH�GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�QHXIV��RX
UpSDUpV� HQ�YXH�GH�FRQVWDWHU�OHXU�FRQIRUPLWp�j�XQ�PRGqOH�DSSURXYp
HW�TX¶LOV�UpSRQGHQW�DX[�H[LJHQFHV�OpJDOHV�

�� OD� YpULILFDWLRQ� SpULRGLTXH� GHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� HQ
VHUYLFH�� HQ� YXH� GH� V
DVVXUHU�GH�OHXU�FDUDFWpULVWLTXHV�OpJDOHV��HW�GH
SUHVFULUH� OD� UpSDUDWLRQ� � GH� FHX[� TXL� QH� UpSRQGHQW� SOXV� DX[
FRQGLWLRQV�OpJDOHV��RX��OH�FDV�pFKpDQW��GH�OHV�PHWWUH�KRUV�VHUYLFH�

�� OD� VXUYHLOODQFH� PpWURORJLTXH� HQ� YXH� GH�YpULILHU�OD�PLVH�HQ
DSSOLFDWLRQ� GHV� GLVSRVLWLRQV� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� HW� QRWDPPHQW
O
XVDJH�FRUUHFW�GHV�LQVWUXPHQWV�HW�PpWKRGHV�GH�PHVXUDJH�

�� OH� FRQWU{OH� WHFKQLTXH� GHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� DILQ� GH
V¶DVVXUHU�GH�OHXU�MXVWHVVH��RX�GH�OHV�H[SHUWLVHU�VXU�GHPDQGH�

��OH�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�GHV�SUpHPEDOOpV�

/HV� PRGDOLWpV� GH�FHV�FRQWU{OHV��PpWURORJLTXHV�VRQW�IL[pHV�SDU
'pFUHW�

/HV� $UUrWpV� SUpYXV� j� O
DUWLFOH� ��GH�OD�SUpVHQWH�ORL�VRXPHWWHQW
OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�G
XQH�FDWpJRULH�GpWHUPLQpH�RX�FHUWDLQV
G
HQWUH� HX[� j� O
XQ� RX� j�SOXVLHXUV�FRQWU{OHV�PpWURORJLTXHV�OpJDX[
WHOV�TXH�SUpYXV�DX�SUpVHQW�DUWLFOH�

$UW�� ��� �� /H� FRQWU{OH� PpWURORJLTXH��OpJDO�HVW�HIIHFWXp�SDU�OHV
DJHQWV� GX� VHUYLFH� GH� OD�PpWURORJLH�OpJDOH�j�O
DLGH�G
pWDORQV�RX�GH
PDWpULDX[�GH�UpIpUHQFH�UDFFRUGpV�DX[�pWDORQV�QDWLRQDX[�

(Q� RXWUH�� OH� 0LQLVWUH� FKDUJp� GX� &RPPHUFH� SHXW� FRQILHU
O
H[pFXWLRQ� GH�WRXW�RX�SDUWLH�GHV�RSpUDWLRQV�GH�FRQWU{OHV�DIIpUHQWHV
j� XQH� FDWpJRULH� G
LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� GpWHUPLQpH� j� G
DXWUHV

RUJDQLVPHV� VSpFLDOLVpV�� j� FRQGLWLRQ� TX
LOV� VRLHQW� DJUppV� SRXU
O¶H[HUFLFH�GH�FH�JHQUH�G
DFWLYLWp�

/HV� FRQGLWLRQV�G
DJUpPHQW�GHV�RUJDQLVPHV�SUpFLWpV�VRQW�IL[pHV
SDU� 'pFUHW� HW� OHXU� DJUpPHQW� HVW�SURQRQFp�SDU�$UUrWp�GX�PLQLVWUH
FKDUJp�GX�&RPPHUFH�

$UW�� ���� �� /D� QRWLILFDWLRQ� GHV� ODERUDWRLUHV� G¶pWDORQQDJH
KDELOLWpV� j� IRXUQLU� GHV�SUHVWDWLRQV�PpWURORJLTXHV�GDQV�OH�FDGUH�GH
OD� PpWURORJLH� OpJDOH� V¶HIIHFWXH� SDU� $UUrWp�GX�0LQLVWUH�FKDUJp�GX
&RPPHUFH�

/HV� FRQGLWLRQV� HW� SURFpGXUHV�GH�FHWWH�QRWLILFDWLRQ�VRQW�IL[pHV
SDU�'pFUHW�

$UW�� ���� �� /HV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� GRQW� OD�YDOLGLWp�D�pWp
DWWHVWpH� SDU� OHV� FRQWU{OHV�SUpYXV�DX[��HU���qPH�HW��qPH�DOLQpD�GH
O
DUWLFOH� �� GH� OD�SUpVHQWH�ORL�VHURQW��VHORQ�OH�W\SH�GX�FRQWU{OH�RX�OD
QDWXUH� GH�O
LQVWUXPHQW��VRLW�SRLQoRQQpV��VRLW�UHYrWXV�GH�PDUTXHV�GH
YpULILFDWLRQ�GLVWLQFWLYHV��VRLW�PXQLV�GH�FHUWLILFDWV�

/HV� LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�GRQW�OD�YDOLGLWp��Q
D�SDV�pWp�DWWHVWpH
SDU� OHV�FRQWU{OHV�SUpYXV�DX[��HU���qPH�HW��qPH�DOLQpD�GH�O
DUWLFOH��
GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� GRLYHQW� rWUH�UHYrWXV�G
XQH�PDUTXH�GH�UHIXV��HW
GHYURQW� rWUH� UpSDUpV� RX� PRGLILpV�� RX�� HQ� FDV� G
LPSRVVLELOLWp�GH
UHPLVH�HQ�FRQIRUPLWp�DX[�GLVSRVLWLRQV�OpJDOHV��PLV�KRUV�VHUYLFH�

/HV� FDUDFWpULVWLTXHV� GH� FHV� PDUTXHV�DLQVL�TXH��OHV�FRQGLWLRQV
GDQV� OHVTXHOOHV�HOOHV�VRQW�DSSRVpHV�VRQW�IL[pHV�SDU�OH�'pFUHW�SUpYX
j�O
DUWLFOH���

$UW�� ���� �� /
LQVWUXPHQW� GH� PHVXUH� � SHUG� OH� FDUDFWqUH� OpJDO
ORUVTXH��

��OD�GXUpH�GH�YDOLGLWp�GH�OD�YpULILFDWLRQ�SpULRGLTXH�D��H[SLUp�

�� OD� PDUTXH� GH� FRQWU{OH� RX� GH� SURWHFWLRQ� HVW� � GpWpULRUpH�
GLVSDUXH�RX�REOLWpUpH�

��LO�VXELW�GHV�PRGLILFDWLRQV�RX�GHV�UpJODJHV�GH��QDWXUH�j�H[HUFHU
XQH�LQIOXHQFH�VXU�VHV��FDUDFWpULVWLTXHV�PpWURORJLTXHV�

�� OHV� SURFpGXUHV� OpJDOHV� UHODWLYHV� SRXU� FKDTXH� FDWpJRULH
G
LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�QH�VRQW�SDV�UHVSHFWpHV�

�� ELHQ� TXH� SRXUYX� GHV� PDUTXHV� OpJDOHV� GH� FRQWU{OH�� LO� HVW
GHYHQX� LQFRUUHFW� RX� TXH��G
XQH�IDoRQ�RX�G
XQH�DXWUH��LO�QH�UpSRQG
SOXV�DX[�H[LJHQFHV�OpJDOHV�

/D� SHUWH� GX� FDUDFWqUH�OpJDO�HVW�LQGLTXpH�SDU�O
DSSRVLWLRQ�G
XQH
PDUTXH�GH�UHIXV�DQQXODQW�OHV�PDUTXHV�GH�FRQWU{OHV�VXEVLVWDQWHV��RX
SDU�O
DQQXODWLRQ�GX�FHUWLILFDW�GH�FRQWU{OH�

$UW�� ���� �� /HV� DJHQWV� KDELOLWpV� RX� OHV� RUJDQLVPHV� DJUppV
SHXYHQW� UpDWWULEXHU� OH�FDUDFWqUH�OpJDO�j�O
LQVWUXPHQW�GH�PHVXUH�TXL
D� pWp�UHIXVp�ORUV�GX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH��HW�FH��DSUqV��VD�PLVH�HQ
FRQIRUPLWp� DX[� H[LJHQFHV� GH� PpWURORJLH� OpJDOH� TXL� OXL� VRQW
VSpFLILTXHV�

/D� UpDWWULEXWLRQ� GX� FDUDFWqUH� OpJDO� V¶HIIHFWXH� SDU
O
pWDEOLVVHPHQW� G
XQ� QRXYHDX� FHUWLILFDW� GH� FRQWU{OH�� RX� SDU� OH
UHQRXYHOOHPHQW�GHV�PDUTXHV�GH�FRQWU{OHV�

$UW�� ������/
RSpUDWLRQ�GH�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�GRQQH�OLHX�j�OD
SHUFHSWLRQ� GH� UHGHYDQFHV� GRQW� OH� PRQWDQW� HW� OHV� PRGDOLWpV� GH
UHFRXYUHPHQW�VRQW�IL[pV�SDU�'pFUHW�

6RQW� H[RQpUpHV� GH� FHV� UHGHYDQFHV� OHV� RSpUDWLRQV� GH
VXUYHLOODQFH� PpWURORJLTXH� HIIHFWXpHV�SDU�OHV�DXWRULWpV�FKDUJpHV�GH
OD� PpWURORJLH� OpJDOH� HQ�YXH�GH�YpULILHU�OH�UHVSHFW�GHV�GLVSRVLWLRQV
GH�OD�SUpVHQWH�ORL�
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$UW�� ���� �� ,O� HVW� FUpp� XQ� &RQVHLO� 1DWLRQDO��GH�OD�0pWURORJLH
/pJDOH�� FKDUJp� QRWDPPHQW� G
pPHWWUH� GHV�DYLV�HW�GH�SUpVHQWHU�GHV
SURSRVLWLRQV�GH�QDWXUH�j��

�� FRQWULEXHU� j� O
pODERUDWLRQ� HW� j� OD� PLVH� HQ� RHXYUH� GHV
SURJUDPPHV�GH�GpYHORSSHPHQW�UHODWLIV�j�OD�PpWURORJLH�



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

�� SURPRXYRLU� OD� UHFKHUFKH� GDQV� OH�GRPDLQH�GH�OD�PpWURORJLH
OpJDOH�

�� GpYHORSSHU� OD� IRUPDWLRQ� HW� OD� GLIIXVLRQ� GHV� LQIRUPDWLRQV
UHODWLYHV�j�OD�PpWURORJLH�OpJDOH�

�� SURPRXYRLU� OD� FRRSpUDWLRQ� HW�O
pFKDQJH�G
H[SpULHQFHV�HQWUH
OHV� RUJDQLVDWLRQV� QDWLRQDOHV� HW� � LQWHUQDWLRQDOHV� HQ� PDWLqUH� GH
PpWURORJLH�OpJDOH�

�� YHLOOHU� j� O
H[SORLWDWLRQ� DGpTXDWH�HW�FRRUGRQQpH�GX�SRWHQWLHO
QDWLRQDO��HQ�FH�TXL�FRQFHUQH�OD�PpWURORJLH�OpJDOH�

�� FRQVROLGHU� OH� U{OH�GH�OD�PpWURORJLH�OpJDOH�GDQV�O
LQGXVWULH��OH
FRPPHUFH� �� O
DJULFXOWXUH�� OD� VDQWp� HW� OD� VpFXULWp� � SXEOLTXH�HW�OD
SURWHFWLRQ�GH�O
HQYLURQQHPHQW

/D� FRPSRVLWLRQ�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�IRQFWLRQQHPHQW�GX�&RQVHLO
1DWLRQDO�GH�0pWURORJLH�/pJDOH�VRQW�IL[pHV�SDU�'pFUHW�
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$UW�� ������,O�HVW�LQWHUGLW�G
H[SRVHU��GH�YHQGUH��G¶H[SRVHU�HQ�YXH
GH� YHQGUH�� GH� ORXHU�� GH�GpOLYUHU��GH�GpWHQLU�RX�G¶XWLOLVHU�SRXU�GHV
RSpUDWLRQV� GH� PHVXUDJH� YLVpHV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL��WRXW
LQVWUXPHQW� GH� PHVXUH� Q¶D\DQW� SDV� XQ� FDUDFWqUH� OpJDO�� RX� TXL
DSSDUWLHQW� j� XQH� FDWpJRULH�QRQ�VRXPLVH�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH
OpJDO�

,O� HVW� pJDOHPHQW� LQWHUGLW� G¶LQWURGXLUH� FHV� LQVWUXPHQWV� HQ
7XQLVLH�

/HV� GLVSRVLWLRQV� GX� �SDUDJUDSKH�SUHPLHU�GX�SUpVHQW�DUWLFOH�QH
VRQW� SDV� DSSOLFDEOHV� DX[� LQVWUXPHQWV� TXL� VRQW� SRXUYXV� G
XQH
LQVFULSWLRQ� IDLVDQW�DSSDUDvWUH�FODLUHPHQW��HQ�FDUDFWqUHV�DSSDUHQWV�HW
j� SUR[LPLWp�GHV�UpVXOWDWV�GH�PHVXUDJH��O
LQWHUGLFWLRQ�GH�OHXU�HPSORL
SRXU� GHV� RSpUDWLRQV�GH�PHVXUDJH�YLVpHV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH
ORL�

$UW�� ���� �� OHV� � GpWHQWHXUV�G¶LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�GHVWLQpV�j
rWUH� XWLOLVpV� GDQV� OHV� RSpUDWLRQV� GH� PHVXUDJH�YLVpHV�j�O
DUWLFOH��
VRQW�WHQXV��

��G
XWLOLVHU�GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�OpJDX[�HW�HQ�UDSSRUW�DYHF
OD�QDWXUH�GH�OHXU�DFWLYLWp�

�� GH� VRXPHWWUH� j�OD�YpULILFDWLRQ�SpULRGLTXH�OHV�LQVWUXPHQWV�GH
PHVXUH�TX
LOV�GpWLHQQHQW�RX�XWLOLVHQW�

�� GH�IRXUQLU�SRXU�OHV�EHVRLQV�GH�OD�YpULILFDWLRQ�WRXV�OHV�PR\HQV
QpFHVVDLUHV� DX[� RSpUDWLRQV� GH�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH��QRWDPPHQW
OHV�pWDORQV�HW�OHV�LQVWUXPHQWV�GH�FRQWU{OH�

�� G
DVVXUHU� O
H[DFWLWXGH�� OH� ERQ� HQWUHWLHQ�� OH� IRQFWLRQQHPHQW
FRUUHFW� HW� O
XWLOLVDWLRQ� OpJDOH� GHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� TX
LOV
XWLOLVHQW�GDQV�OH�FDGUH�GH�OHXU�DFWLYLWp�

�� G
LQVWDOOHU� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� GH�IDoRQ�j�SHUPHWWUH
O
XWLOLVDWLRQ� FRUUHFWH� GH�FHV�LQVWUXPHQWV��HW�GH�OHV�GLVSRVHU�j�OD�YXH
HW� j� OD�SRUWpH�GHV�DFKHWHXUV�HW�YHQGHXUV��GH�IDoRQ�j�FH�TXH�FHX[�FL
SXLVVHQW� IDFLOHPHQW� VH� UHQGUH� FRPSWH�GHV�PDUTXHV�GH�FRQWU{OH�HW
GH�OD�OR\DXWp�GH�O
RSpUDWLRQ�GH�PHVXUDJH�

$UW�� ���� �� /HV��GpWHQWHXUV�G¶LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�GHVWLQpV�j
rWUH� XWLOLVpV� GDQV� OHV� RSpUDWLRQV� GH� PHVXUDJH�YLVpHV�j�O
DUWLFOH��
VRQW�WHQXV��

�� GH� QH� SDV� JrQHU� RX� IDXVVHU� HQ� TXRL� TXH� FH� VRLW� RX� SDU
Q¶LPSRUWH� TXHO� SURFpGp� OHV� PRXYHPHQWV� GHV� LQVWUXPHQWV� GH
PHVXUH�

�� GH� V¶DEVWHQLU� G¶XWLOLVHU� GHV� LQVWUXPHQWV� GH�PHVXUH�IDX[�RX
LQH[DFWV�

�� GH� YHLOOHU� j� JDUDQWLU� OD� FRQIRUPLWp�GH�OHXUV�LQVWUXPHQWV��HW
QRWDPPHQW� OH� PDLQWLHQ� GH� O
LQWpJULWp� GHV� VFHOOHPHQWV� HW� GHV
PDUTXHV�GH�FRQWU{OH�

$UW�� ���� �� /HV�GpWHQWHXUV�G
LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�TXL�QH�VRQW
SDV� HQ� VHUYLFH� HW� TXL� QH� SRUWHQW� SDV� OD� PDUTXH� GH� FRQWU{OH

REOLJDWRLUH� SHXYHQW� FRQVHUYHU�FHV�LQVWUXPHQWV�GDQV�OHXUV�ORFDX[�j
FRQGLWLRQ� GH� IRUPXOHU� XQH� GHPDQGH� j� FHW� HIIHW�DX�VHUYLFH�GH�OD
PpWURORJLH� OpJDOH� UHOHYDQW� GX�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��7RXWHIRLV�
FHV� LQVWUXPHQWV� VHURQW� PLV� VRXV� VFHOOpV� SDU� OH� 6HUYLFH� GH� OD
0pWURORJLH�/pJDOH�GH�PDQLqUH�j�QH�SDV�SHUPHWWUH�OHXU�XWLOLVDWLRQ�

/H� GpWHQWHXU� GH� O
LQVWUXPHQW� PLV� VRXV�VFHOOp��FRQIRUPpPHQW
DX[� GLVSRVLWLRQV� GX� SDUDJUDSKH��HU�GX�SUpVHQW�DUWLFOH��HVW�WHQX�GH
OH� JDUGHU� VRXV� VRQ� HQWLqUH� UHVSRQVDELOLWp�� /
LQVWUXPHQW� GRQW�OHV
VFHOOpV�RQW�pWp�GpWpULRUpV�HVW�UpSXWp�HQ�VHUYLFH�

/H� VHUYLFH� GH� OD� PpWURORJLH� OpJDOH� SHXW�� VXU� GHPDQGH� GX
GpWHQWHXU� GH� O¶LQVWUXPHQW�� DXWRULVHU� O
HQOqYHPHQW� GHV�VFHOOpV�TXL
VHUD� HIIHFWXp�VRLW�SDU�XQ�DJHQW�GX�6HUYLFH�GH�OD�0pWURORJLH�/pJDOH�
VRLW� SDU� XQ� UpSDUDWHXU� G¶LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� DJUpp�� /HV
LQVWUXPHQWV� GRQW�OHV�VFHOOpV�RQW�pWp�HQOHYpV�GRLYHQW�rWUH�VRXPLV�DX
FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�DYDQW�OHXU�XWLOLVDWLRQ�
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$UW�� ���� �� /HV� SHUVRQQHV� SK\VLTXHV� RX�PRUDOHV�H[HUoDQW�OHV
IRQFWLRQV� G
LQVWDOODWHXU� RX� GH� UpSDUDWHXU� GH� FHUWDLQHV�FDWpJRULHV
G
LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� VRXPLV� DX� FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�
VRQW� SUpDODEOHPHQW� DJUppHV� SDU� GpFLVLRQ� GX� PLQLVWUH�FKDUJp��GX
FRPPHUFH�

/HV� FRQGLWLRQV� G
DJUpPHQW� GHV�LQVWDOODWHXUV�HW�GHV�UpSDUDWHXUV
VRQW�IL[pHV�SDU�$UUrWp�GX�0LQLVWUH�FKDUJp�GX�FRPPHUFH�

$UW�� ���� ��7RXW�IDEULFDQW�RX�LPSRUWDWHXU�HVW�WHQX�GH�VRXPHWWUH
OHV� PRGqOHV�GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�j�O
DSSUREDWLRQ�GH��PRGqOH�
YLVpH� j� O
DUWLFOH� �� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� SUpDODEOHPHQW� j� WRXWH
RSpUDWLRQ� GH�IDEULFDWLRQ�RX�G
LPSRUWDWLRQ�G
LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH
VRXPLV�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�

(Q� RXWUH��OHV�LQVWUXPHQWV�IDEULTXpV�RX�LPSRUWpV�FRQIRUPpPHQW
DX�PRGqOH�DSSURXYp�GRLYHQW��VRXV�UpVHUYH�GHV�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV
RX� SULVHV� HQ�YHUWX�GH�O¶DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL��rWUH�VRXPLV�j�OD
YpULILFDWLRQ� SULPLWLYH� DYDQW� G
rWUH� H[SRVpV�� PLV� HQ� YHQWH� RX
YHQGXV��GLVWULEXpV��ORXpV��OLYUpV�RX�PLV�HQ�VHUYLFH�

/HV� FRQGLWLRQV� G
LPSRUWDWLRQ� HW�G
H[SRUWDWLRQ�GHV�LQVWUXPHQWV
GH� PHVXUH� VRXPLV� DX� FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�VRQW�IL[pHV�SDU
'pFUHW�

$UW�� ���� �� 1RQREVWDQW� OHV� GLVSRVLWLRQV� GH� O
DUWLFOH� ��� GH�OD
SUpVHQWH� ORL�� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� GHVWLQpV� j�O
H[SRUWDWLRQ
SHXYHQW��

�� rWUH� VRXPLV� DX[� QRUPHV� RX� DX[� VSpFLILFDWLRQV�HQ�YLJXHXU
GDQV�OH�SD\V�LPSRUWDWHXU�

�� REpLU� DX[�FRQGLWLRQV�VSpFLDOHV�GpILQLHV�GDQV�OHV�FRQYHQWLRQV
FRPPHUFLDOHV�TXL�OHV�FRQFHUQHQW�

7RXWHIRLV�� OH�IDEULFDQW�RX�O
H[SRUWDWHXU��HVW�WHQX��GDQV�OHV�GHX[
FDV��G
HQ�LQIRUPHU�SUpDODEOHPHQW�OH�PLQLVWUH�FKDUJp�GX�FRPPHUFH�

$UW�� ���� �� /HV� LQVWDOODWHXUV� HW� UpSDUDWHXUV� GH� FHUWDLQHV
FDWpJRULHV� G
LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�� WHO� TXH� SUpYX�j�O
DUWLFOH����
DLQVL� TXH�OHV��IDEULFDQWV�HW�LPSRUWDWHXUV�GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH
VRQW�WHQXV��

�� GH� SURFpGHU� DX� GpS{W� OpJDO�GH�OHXU�PDUTXH�G¶LGHQWLILFDWLRQ
FRQIRUPpPHQW� j� OD� UpJOHPHQWDWLRQ� HQ� YLJXHXU�� HW�GH�GpSRVHU�DX
6HUYLFH� FKDUJp� GH�OD�0pWURORJLH�/pJDOH�FRSLH�GX�SURFqV�YHUEDO�GH
FH�GpS{W�HW�PRGqOH�GH�O
HPSUHLQWH�GH�FHOOH�FL�

�� GH� GLVSRVHU� GHV� PR\HQV� WHFKQLTXHV� QpFHVVDLUHV� SRXU
O
H[HUFLFH�GH�OHXUV�DFWLYLWpV�

�� GH� VRXPHWWUH�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�OHV�LQVWUXPHQWV
GH�PHVXUHV�HW�pWDORQV�TX
LOV�XWLOLVHQW�RX�GpWLHQQHQW�

�� G
DSSRVHU�O
HPSUHLQWH�GH�OHXU�PDUTXH�VXU�WRXV�OHV�LQVWUXPHQWV
QHXIV� RX� UpSDUpV� TX
LOV� SUpVHQWHQW� j� OD� YpULILFDWLRQ���DSUqV�V
rWUH
DVVXUpV�TX
LOV�UpSRQGHQW�DX[�H[LJHQFHV�OpJDOHV�
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�� GH� QH� SDV� GpFODUHU� GHV� UHQVHLJQHPHQWV�� DSSRVHU� GHV
LQGLFDWLRQV� RX� IRXUQLU� GHV�GRFXPHQWV�SUrWDQW�j�FRQIXVLRQ�TXDQW�j
O
LGHQWLILFDWLRQ�GH�O
LQVWUXPHQW�GH�PHVXUH�

�� GH� IRXUQLU�� SRXU� OHV� EHVRLQV� GHV� RSpUDWLRQV� GH� FRQWU{OH
PpWURORJLTXH�� OHV�PR\HQV�GH�YpULILFDWLRQ�QRWDPPHQW�OHV�pWDORQV�HW
OHV�LQVWUXPHQWV�GH�FRQWU{OH�

�� GH� QH� SDV� UpSDUHU� WRXW� LQVWUXPHQW� VRXPLV� DX� FRQWU{OH
PpWURORJLTXH� OpJDO�� GRQW� OD� UpSDUDWLRQ�Q
D�SDV�pWp�SUHVFULWH�SDU�OH
6HUYLFH� FKDUJp� GH� OD� 0pWURORJLH� /pJDOH� RX� SDU� OHV�RUJDQLVPHV
SUpYXV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

�� GH� QH� SDV� � OLYUHU� GHV� LQVWUXPHQWV� GH�PHVXUH�TXL�OHXU�VRQW
FRQILpV� SRXU�UpSDUDWLRQ�j�OHXUV�SURSULpWDLUHV��VDQV�OHV�VRXPHWWUH�GH
QRXYHDX�DX�FRQWU{OH�GX�VHUYLFH�GH�OD�PpWURORJLH�OpJDOH�

�� GH� WHQLU� XQ� UHJLVWUH� F{Wp� HW� SDUDSKp� SDU� OH� VHUYLFH� GH� OD
PpWURORJLH� OpJDOH�� FRPSRUWDQW� OD� GpQRPLQDWLRQ�HW�OH�QRPEUH�GHV
LQVWUXPHQWV�TXL�OHXU�RQW�pWp�FRQILpV�HQ�YXH�GH�O
LQVWDOODWLRQ�RX�GH�OD
UpSDUDWLRQ�� DLQVL� TXH� OH� QRP� HW�O
DGUHVVH�GHV�SURSULpWDLUHV�GH�FHV
LQVWUXPHQWV��/HV�LQVWDOODWHXUV�HW�UpSDUDWHXUV�VRQW�WHQXV�GH�SUpVHQWHU
FH�UHJLVWUH�j�WRXWH�GHPDQGH�GHV�VHUYLFHV�GX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�

$UW�� ���� �� � /HV� UpSDUDWHXUV� HW�OHV�IDEULFDQWV�G
LQVWUXPHQWV�GH
PHVXUH� VRQW� DXWRULVpV�j�GpWHQLU�GDQV�OHXUV�DWHOLHUV�GHV�LQVWUXPHQWV
GH�PHVXUH�LQH[DFWV��HQ�YXH�GH�OHV�UpSDUHU�RX�WUDQVIRUPHU�

&HV�LQVWUXPHQWV�QH�SHXYHQW�rWUH�GLVWULEXpV��H[SRVpV��YHQGXV�RX
PLV� HQ� YHQWH�� ORXpV�� OLYUpV�RX�UHPLV�HQ�VHUYLFH�TX
DSUqV�DYRLU�pWp
VRXPLV� j� XQH� QRXYHOOH� YpULILFDWLRQ� HW� UHYrWXV� GH� OD�PDUTXH�GX
FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�

7,75(�9,

'(6�,1)5$&7,216�'(6�',6326,7,216

'(�/$�35(6(17(�/2,

$UW�� ���� �� /HV� LQIUDFWLRQV� DX[� GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL
VRQW�FRQVWDWpHV�SDU��

�� OHV� DJHQWV� GX� FRQWU{OH�pFRQRPLTXH�GpVLJQpV�FRQIRUPpPHQW
DX�VWDWXW�SDUWLFXOLHU�UpJLVVDQW�OH�FRUSV�GX�FRQWU{OH��pFRQRPLTXH�

��OHV�RIILFLHUV�GH�SROLFH�MXGLFLDLUH�

�� HW� WRXW� DJHQW� SXEOLF� KDELOLWp�OpJDOHPHQW��HW�GDQV�OHV�OLPLWHV
GHV�IRQFWLRQV�TXL�OXL�VRQW�DVVLJQpHV�

$UW�� ���� �� �/HV�DJHQWV�GpVLJQpV�j�O¶DUWLFOH�����TXL�VRQW�FKDUJpV
GH� OD� FRQVWDWDWLRQ� GHV� LQIUDFWLRQV�j�OD�SUpVHQWH�ORL��VRQW�DXWRULVpV
GDQV�O
DFFRPSOLVVHPHQW�GH�OHXUV�IRQFWLRQV�j��

��� SpQpWUHU� � SHQGDQW� OHV�KHXUHV�KDELWXHOOHV�G
RXYHUWXUH�RX�GH
WUDYDLO�� GDQV� OHV�ORFDX[�SURIHVVLRQQHOV�HW�G¶LQVSHFWHU�OHV�YpKLFXOHV
FRPPHUFLDX[�

1pDQPRLQV�� HQ� FH� TXL� FRQFHUQH� OHV� SURIHVVLRQQHOV�H[HUoDQW
OHXU� FRPPHUFH� RX�LQGXVWULH�SHQGDQW�OD�QXLW��LOV�SRXUURQW�HIIHFWXHU
FHV� YLVLWHV� SHQGDQW� WRXW� OH� WHPSV� TXH� OHV� pWDEOLVVHPHQWV�VHURQW
RXYHUWV� DX� SXEOLF�� RX� ORUVTXH� FHX[�FL�VRQW�HQ�FRXUV�G
DFWLYLWp�GH
SURGXFWLRQ�� GH� IDEULFDWLRQ�� GH� WUDQVIRUPDWLRQ�� G¶HPEDOODJH�� GH
SUpHPEDOODJH��GH�FRQGLWLRQQHPHQW��GH�VWRFNDJH��GH�WUDQVSRUW�RX�GH
FRPPHUFLDOLVDWLRQ��

���IDLUH�WRXWHV�OHV�FRQVWDWDWLRQV�QpFHVVDLUHV��HW�VH�IDLUH�SURGXLUH
VXU� UpTXLVLWLRQ� HW� VDQV� GpSODFHPHQW�� OHV� GRFXPHQWV�� SLqFHV� HW
UHJLVWUHV� QpFHVVDLUHV� j�OHXUV�UHFKHUFKHV��DILQ�GH�OHV�FRQVWDWHU�HW�HQ
OHYHU�FRSLHV�

��� VDLVLU�� FRQWUH� UpFpSLVVp�� FHX[� GHV� GRFXPHQWV� YLVpV� DX
SDUDJUDSKH� �� TXL� VRQW� QpFHVVDLUHV� SRXU� SURXYHU� O
LQIUDFWLRQ��RX
SRXU�UHFKHUFKHU�OHV�FR�DXWHXUV�GH�O
LQIUDFWLRQ�RX�OHXUV�FRPSOLFHV��

$UW�� ���� � �� /HV� DJHQWV� YLVpV� j� O
DUWLFOH� ���GH�OD�SUpVHQWH�ORL
GRLYHQW��GDQV�OHV�OLHX[�GpVLJQpV��VDLVLU�FRQWUH�UpFpSLVVp��

��OHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�IDX[��LQH[DFWV�RX�IDOVLILpV�

�� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� QRQ� UHYrWXV� GHV� PDUTXHV� GH
FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�

�� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� GRQW�OD�GpWHQWLRQ�RX�O
XWLOLVDWLRQ
FRQVWLWXHQW�GHV�LQIUDFWLRQV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

/HV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�VDLVLV�VHURQW�GpSRVpV�DX�JUHIIH�GX
WULEXQDO� ORUVTXH�FHOXL�FL�HVW�FKDUJp�GH�O¶LQVWUXFWLRQ�GX�GRVVLHU��VRLW
DX[�VHUYLFHV�GH�OD�PpWURORJLH�OpJDOH�

/HV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� VDLVLV� SHXYHQW� rWUH� ODLVVpV� j� OD
JDUGH�GH�OHXU�GpWHQWHXU��'DQV�FH�FDV��LOV�GRLYHQW�rWUH�VFHOOpV�DILQ�GH
OHV� LGHQWLILHU� HW� G
HQ� LQWHUGLUH� O
HPSORL�� /HV� GpWHQWHXUV� VRQW
FRQVWLWXpV�JDUGLHQV�GHV�VFHOOpV�HW�GHV�LQVWUXPHQWV�VDLVLV�

$UW�� ���� �� � /HV� DJHQWV� HW�WRXWHV�DXWUHV�SHUVRQQHV�DSSHOpV��GH
SDUW� OHXUV�IRQFWLRQV�RX�DWWULEXWLRQV��j�SUHQGUH�SDUW�DX[�DFWLYLWpV�GH
FRQWU{OH� PpWURORJLTXH� OpJDO�� HW� GH� SUHQGUH� FRQQDLVVDQFH� GHV
GRVVLHUV�GHV�LQIUDFWLRQV��VRQW�WHQXV�DX�VHFUHW�SURIHVVLRQQHO�

/HV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH�����GX�FRGH�SpQDO�VRQW�DSSOLFDEOHV
j�FHV�SHUVRQQHV�HW�DJHQWV�QH�UHVSHFWDQW�SDV�OHXUV�REOLJDWLRQV�

$UW�� ���� �� � /HV� DXWRULWpV� FLYLOHV� HW� OHV� DJHQWV� GH� OD� IRUFH
SXEOLTXH� VRQW� WHQXV�� HQ�FDV�GH�QpFHVVLWp��GH�SUrWHU�PDLQ�IRUWH�DX[
DJHQWV� GX� FRQWU{OH� pFRQRPLTXH�� ORUV� GH� O¶H[HUFLFH� GH� OHXUV
IRQFWLRQV�

$UW�� ���� �� /HV� LQIUDFWLRQV� DX[� GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL
VRQW� FRQVWDWpHV� SDU� SURFqV�YHUEDO� pWDEOL� SDU�GHX[�DJHQWV�G�PHQW
KDELOLWpV�j�FHW�HIIHW�HW�DVVHUPHQWpV��D\DQW�SULV�SDUW�SHUVRQQHOOHPHQW
HW� GLUHFWHPHQW� j� OD� FRQVWDWDWLRQ� GHV� IDLWV� TXL� FRQVWLWXHQW
O
LQIUDFWLRQ�� DSUqV� DYRLU� IDLW�FRQQDvWUH�OHXU�TXDOLWp�HW�SUpVHQWp�OHXU
FDUWH�SURIHVVLRQQHOOH�

7RXW� SURFqV�YHUEDO� GRLW� FRPSRUWHU� OH� FDFKHW�GX�VHUYLFH�GRQW
UHOqYHQW� OHV� DJHQWV� YHUEDOLVDWHXUV�� DLQVL� TXH� OHV� GpFODUDWLRQV�GH
O
DXWHXU�GH�O
LQIUDFWLRQ�RX�VRQ�UHSUpVHQWDQW�

/
DXWHXU� GH� O
LQIUDFWLRQ� RX� VRQ� UHSUpVHQWDQW�� SUpVHQW� ORUV�GH
O
pWDEOLVVHPHQW�GX�SURFqV�YHUEDO��HVW�WHQX�GH�OH�VLJQHU��$X�FDV�R��OH
SURFqV�YHUEDO� HVW� pWDEOL� HQ� VRQ�DEVHQFH��RX�TXH�SUpVHQW��LO�UHIXVH
GH�OH�VLJQHU��PHQWLRQ�HQ�HVW�IDLWH�VXU�OH�SURFqV�YHUEDO�

/H� SURFqV�YHUEDO� GRLW�pJDOHPHQW�PHQWLRQQHU�OD�GDWH��OH�OLHX�HW
OD� QDWXUH� GHV�FRQVWDWDWLRQV�RX�GX�FRQWU{OH�HIIHFWXp�HW�LQGLTXHU�TXH
O
DXWHXU� GH� O
LQIUDFWLRQ� D� pWp� LQIRUPp� GH� OD� GDWH�HW�GX�OLHX�GH�VD
UpGDFWLRQ�� HW�TXH�FRQYRFDWLRQ�SDU�OHWWUH�UHFRPPDQGpH�DYHF�DFFXVp
GH�UpFHSWLRQ�OXL�D�pWp�DGUHVVpH�

/H� SURFqV�YHUEDO� GRLW� PHQWLRQQHU�� OH� FDV� pFKpDQW�� TXH
O
LQWpUHVVp� D� pWp� LQIRUPp� GH� OD� VDLVLH� HW�TX
XQ�GRXEOH�GX�SURFqV�
YHUEDO� GH� VDLVLH� OXL� D� pWp� DGUHVVp� SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH�DYHF
DFFXVp�GH�UpFHSWLRQ�

$UW�� ���� �� /H� 0LQLVWUH� FKDUJp�GX�&RPPHUFH�IDLW�SDUYHQLU�DX
3URFXUHXU� GH� OD� 5pSXEOLTXH� DXSUqV� GX� 7ULEXQDO� FRPSpWHQW��OHV
SURFqV�YHUEDX[�UHPSOLVVDQW�OHV�FRQGLWLRQV�pQRQFpHV�j�O
DUWLFOH����

$UW�� ������/HV�SURFqV�YHUEDX[�YLVpV�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH
ORL�IRQW�IRL�MXVTX
j�SUHXYH�GX�FRQWUDLUH�

7,75(�9,,

'(6�6$1&7,216�3(1$/(6

$UW�� ���� �� 6HURQW� SXQLV� G
XQH� DPHQGH� DOODQW� GH�����j�����
GLQDUV�� WRXV� FHX[� TXL� DXURQW� FRQWUHYHQX� DX[� GLVSRVLWLRQV� GHV
DUWLFOHV���HW����

$UW�� ���� �� � 6HURQW� SXQLV� G
XQH� DPHQGH�DOODQW�GH�����j�����
GLQDUV� HW� G¶XQ� HPSULVRQQHPHQW� GH� ��� MRXUV� j� XQH�DQQpH��RX�GH
O¶XQH� GH� FHV� GHX[� SHLQHV� VHXOHPHQW�� WRXV� FHX[� TXL� DXURQW
FRQWUHYHQX�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����

$UW�� �������(VW�SXQL�G¶XQH�DPHQGH�GH������j�������GLQDUV�WRXW
LPSRUWDWHXU� RX� IDEULFDQW��RX�TXLFRQTXH�UHFRQQX�UHVSRQVDEOH�GDQV
O
RSpUDWLRQ� GH� SUpHPEDOODJH� PHQWLRQQpH� GDQV� OH� GHUQLHU�WLUHW�GH
O
DUWLFOH� ���HW�GRQW�OHV�UpVXOWDWV�GH�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�RQW�UpYpOp
TX¶LOV�VRQW�QRQ�FRQIRUPHV�

$UW�� ������/HV�LQIUDFWLRQV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV����HW���
VRQW�SXQLHV�G
XQH�DPHQGH�GH������j�������GLQDUV�

$UW�� ������/HV�LQIUDFWLRQV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV��������HW
GX� GHX[LqPH� SDUDJUDSKH�GH�O¶DUWLFOH����VRQW�SXQLHV�G
XQH�DPHQGH
DOODQW� GH� ����� j� ������ GLQDUV� HW� G¶XQ� HPSULVRQQHPHQW� G¶XQH
DQQpH�j�WURLV�DQQpHV��RX�GH�O¶XQH�GH�FHV�GHX[�SHLQHV�VHXOHPHQW�
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$UW�� ���� �� (VW�SXQL�G
XQH�DPHQGH�GH�����j������GLQDUV�HW�G
XQ
HPSULVRQQHPHQW� GH� ���MRXUV�j�XQH�DQQpH��RX�GH�O
XQH�GH�FHV�GHX[
SHLQHV� VHXOHPHQW�� TXLFRQTXH�VH�VRXVWUDLW�RX�WHQWH�GH�VH�VRXVWUDLUH
DX[� FRQWU{OHV� GHVWLQpV� j� OD� FRQVWDWDWLRQ� GHV� LQIUDFWLRQV� DX[
GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL��QRWDPPHQW��

�� HQ� PHWWDQW� GH� TXHOTXH� PDQLqUH� TXH� FH� VRLW�� OHV� DJHQWV
KDELOLWpV� SDU� O
DUWLFOH� ��� GH� OD� SUpVHQWH� ORL� GDQV� O
LPSRVVLELOLWp
G
DFFRPSOLU�OHXUV�IRQFWLRQV�

�� HQ� UHIXVDQW� DX[� PrPHV� DJHQWV� O
DFFqV� DX[� ORFDX[� GH
SURGXFWLRQ�� GH� IDEULFDWLRQ�� GH� WUDQVIRUPDWLRQ�� GH� SUpHPEDOODJH�
G¶HPEDOODJH�� GH�FRQGLWLRQQHPHQW��GH�VWRFNDJH��GH�WUDQVSRUW��RX�GH
FRPPHUFLDOLVDWLRQ�

�� HQ� UHIXVDQW� GH� UHPHWWUH� RX� HQ� GLVVLPXODQW� WRXW�GRFXPHQW
FRPSWDEOH��WHFKQLTXH�RX�FRPPHUFLDO�QpFHVVDLUH�DX�FRQWU{OH�

�� HQ� GLVSRVDQW�� VDQV�DXWRULVDWLRQ��GHV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUHV
D\DQW� IDLW� O
REMHW� G
XQH� PLVH� VRXV� VFHOOpV� RX�G
XQH�VDLVLH�SDU�OHV
DJHQWV� GH�FRQWU{OH��YLVpV�DX[�DUWLFOHV����HW����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��RX
HQ� Q
D\DQW� SDV� GRQQp� j� O
LQVWUXPHQW� REMHW� GH� O¶LQIUDFWLRQ� OD
GHVWLQDWLRQ�LQGLTXpH�SDU�FHV�DJHQWV�

$UW�� ���� �� � (Q�FDV�GH�UpFLGLYH��OHV�SHLQHV�SUpYXHV�DX[�DUWLFOHV
�������������������HW����VXVYLVpV�VRQW�SRUWpHV�DX�GRXEOH�

$UW�� ���� �� /H� WULEXQDO� SHXW� RUGRQQHU� TXH� VRQ�MXJHPHQW�VRLW
SXEOLp� LQWpJUDOHPHQW� RX� SDU� H[WUDLWV� GDQV� OHV� MRXUQDX[� TX
LO
GpVLJQH�� HW� DIILFKp� HQ� FDUDFWqUHV� DSSDUHQWV� GDQV� OHV� OLHX[� TX
LO
LQGLTXH�� QRWDPPHQW� DX[� SRUWHV� SULQFLSDOHV�GHV�XVLQHV�RX�DWHOLHUV
GX�FRQGDPQp�HW�DX[�GHYDQWXUHV�GH�VHV�PDJDVLQV��OH�WRXW�j�VHV�IUDLV�

$UW��������/
DXWHXU�GH�O
LQIUDFWLRQ�TXL�SURFqGHUD�VFLHPPHQW�j��

��OD�VXSSUHVVLRQ�GHV�DIILFKHV�VXVYLVpHV�j�O¶DUWLFOH����FL�GHVVXV��

�� OD� GLVVLPXODWLRQ� RX� OD� ODFpUDWLRQ� WRWDOH� RX�SDUWLHOOH�GH�FHV
DIILFKHV��

��O¶LQFLWDWLRQ�j�DXWUXL�GH�SURFpGHU�j�FHV�RSpUDWLRQV�

HVW� SXQL� G
XQH� DPHQGH� DOODQW� GH� ���� j� �����GLQDUV�HW�G¶XQ
HPSULVRQQHPHQW� GH� ���MRXUV�j�XQH�DQQpH��RX�GH�O¶XQH�GH�FHV�GHX[
SHLQHV�VHXOHPHQW�

/H��MXJHPHQW�VHUD�DIILFKp�GH�QRXYHDX�DX[�IUDLV�GX�FRQGDPQp�

(Q�FDV�GH�UpFLGLYH��OD�SHLQH�PD[LPDOH�VHUD�SURQRQFpH�

$UW��������/H�WULEXQDO�SHXW�RUGRQQHU�OD�IHUPHWXUH�WHPSRUDLUH�RX
GpILQLWLYH� GHV� PDJDVLQV�� DWHOLHUV� HW� XVLQHV� GX� FRQGDPQp��RX�OXL
LQWHUGLUH�j�WLWUH�WHPSRUDLUH�O
H[HUFLFH�GH�VRQ�DFWLYLWp�

7RXWH� LQIUDFWLRQ� DX[� GLVSRVLWLRQV�G
XQ�MXJHPHQW�GH�IHUPHWXUH
RX� GH�VXVSHQVLRQ�G
DFWLYLWp��HVW�SXQLH�G
XQH�DPHQGH�GH�����j�����
GLQDUV�HW�HPSULVRQQHPHQW�GH����MRXUV�j�XQH�DQQpH�

$UW�� ���� �� 1RQREVWDQW�WRXWHV�DXWUHV�VDQFWLRQV��OH�WULEXQDO�SHXW
RUGRQQHU� TXH� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� QRQ� UpJOHPHQWDLUHV�
LQH[DFWV�RX�IDX[�VRLHQW��VDLVLV�

6L� OHV� LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH� VDLVLV� VRQW�XWLOLVDEOHV��PDLV�QH
UHPSOLVVHQW� SDV� OHV� FRQGLWLRQV� UpJOHPHQWDLUHV� SUpYXHV� SDU� OD
SUpVHQWH� ORL�� OH� WULEXQDO� SHXW� OHV� PHWWUH� j� OD� GLVSRVLWLRQ� GH
O¶DGPLQLVWUDWLRQ� FRQFHUQpH�� $SUqV� SURQRQFLDWLRQ� G¶XQ� MXJHPHQW
GpILQLWLI�� O¶LQVWUXPHQW� SHXW� rWUH� UHPLV� DX� FRQGDPQp� VXU� VD
GHPDQGH�� XQH� IRLV� TXH� FH� GHUQLHU� DLW� DFFRPSOL� WRXWHV� OHV
REOLJDWLRQV�UpJOHPHQWDLUHV�\�DIIpUHQWHV�

6
LOV� VRQW� LQXWLOLVDEOHV�� FHV� LQVWUXPHQWV� VRQW�VRLW�GpWUXLWV�DX[
IUDLV� GX� FRQGDPQp�� VRLW�UHPLV�j�O¶DGPLQLVWUDWLRQ�FRQFHUQpH�VXU�VD
GHPDQGH�

$UW�� ���� �� $�GpIDXW�G
rWUH�UpFODPpV��SDU�OHXU��SURSULpWDLUH�GDQV
OH� GpODL� GH� VL[� PRLV�j�FRPSWHU�GX�MRXU�R��OH�MXJHPHQW�HVW�GHYHQX
GpILQLWLI�� OHV� LQVWUXPHQWV� � GH�PHVXUH�VDLVLV�VRQW�UpSXWpV�SURSULpWp
GH�O
(WDW�

/HV�LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�VDLVLV�HW�UHYHQDQW�j�O
(WDW�VRQW�UHPLV
DX[� � VHUYLFHV� GHV� GRPDLQHV� GH� O
(WDW�� TXL� SURFqGHQW� j� OHXU
DOLpQDWLRQ�FRQIRUPpPHQW�j�OD�OpJLVODWLRQ�HQ�YLJXHXU�

$UW�� ���� �� 6RQW� DEURJpHV� WRXWHV� GLVSRVLWLRQV� FRQWUDLUHV� j�OD

SUpVHQWH� ORL� TXL� SUHQG� HIIHW� VL[� PRLV� j� SDUWLU� GH� VD� GDWH� GH

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

7RXWHIRLV�� OHV� GLVSRVLWLRQV� GX�GpFUHW�GX����-XLOOHW������HW�VHV

WH[WHV� G
DSSOLFDWLRQV� GHPHXUHQW� HQ�YLJXHXU�WDQW�TX
LOV�QH�VRQW�SDV

FRQWUDLUHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

/D� SUpVHQWH� ORL� VHUD� SXEOLpH� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�H[pFXWpH�FRPPH�ORL�GH�O
(WDW�

7XQLV��OH����PDL������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

ORL� Q�� ������ GX� ���PDL�������PRGLILDQW�HW�FRPSOpWDQW�OD
ORL� Q�� ������ GX� ���MXLOOHW������UHODWLYH�j�OD�FRQFXUUHQFH
HW�DX[�SUL[�����

$X�QRP�GX�SHXSOH�

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp

/H� 3UpVLGHQW� GH�OD�5pSXEOLTXH�SURPXOJXH�OD�ORL�GRQW�OD�WHQHXU
VXLW��

$UWLFOH�SUHPLHU�����/HV�DUWLFOHV���������������ELV������������������
���� ���� ��� �ELV������������������������������HW����GH�OD�ORL�Q�������
GX� ��� -XLOOHW� ����� UHODWLYH� j�OD�FRQFXUUHQFH�HW�DX[�SUL[�WHOOH�TXH
PRGLILpH�SDU�OD�ORL�Q��������GX����-XLOOHW������HW�OD�ORL�Q��������GX
���$YULO�������VRQW�PRGLILpV�FRPPH�VXLW�

$UW�����QRXYHDX������6RQW�SURKLEpHV�OHV�DFWLRQV�FRQFHUWpHV�HW�OHV
HQWHQWHV� H[SUHVVHV� RX� WDFLWHV� YLVDQW� j� HPSrFKHU�� UHVWUHLQGUH�RX
IDXVVHU� OH�MHX�GH�OD�FRQFXUUHQFH�VXU�OH�PDUFKp��ORUVTX
HOOHV�WHQGHQW
j�

��� )DLUH�REVWDFOH�j�OD�IL[DWLRQ�GHV�SUL[�SDU�OH�OLEUH�MHX�GH�O
RIIUH
HW�GH�OD�GHPDQGH�

��� /LPLWHU� O
DFFqV� DX� PDUFKp�j�G
DXWUHV�HQWUHSULVHV�RX�OH�OLEUH
H[HUFLFH�GH�OD�FRQFXUUHQFH�

��� /LPLWHU� RX� FRQWU{OHU� OD� SURGXFWLRQ�� OHV� GpERXFKpV�� OHV
LQYHVWLVVHPHQWV��RX�OH�SURJUqV�WHFKQLTXH�

���5pSDUWLU�OHV�PDUFKpV�RX�OHV�VRXUFHV�G
DSSURYLVLRQQHPHQW�

6RQW� SURKLEpV��VDXI�FDV�H[FHSWLRQQHOV�DXWRULVpV�SDU�OH�PLQLVWUH
FKDUJp� GX�&RPPHUFH�DSUqV�DYLV�GX�&RQVHLO�GH�OD�&RQFXUUHQFH��OHV
FRQWUDWV�GH�FRQFHVVLRQ�HW�GH�UHSUpVHQWDWLRQ�FRPPHUFLDOH�H[FOXVLYH�

(VW� SURKLEpH�� pJDOHPHQW��O
H[SORLWDWLRQ�DEXVLYH�G
XQH�SRVLWLRQ
GRPLQDQWH� VXU� OH� PDUFKp� LQWpULHXU�RX�VXU�XQH�SDUWLH�VXEVWDQWLHOOH
GH� FHOXL�FL��RX�G
XQ�pWDW�GH�GpSHQGDQFH�pFRQRPLTXH�GDQV�OHTXHO�VH
WURXYH� XQH� HQWUHSULVH�FOLHQWH�RX�IRXUQLVVHXU�TXL�QH�GLVSRVH�SDV�GH
VROXWLRQV� DOWHUQDWLYHV�� SRXU� OD� FRPPHUFLDOLVDWLRQ�� O
DSSURYLVLRQ�
QHPHQW�RX�OD�SUHVWDWLRQ�GH�VHUYLFH�

/
H[SORLWDWLRQ� DEXVLYH� G
XQH� SRVLWLRQ� GRPLQDQWH�RX�G
XQ�pWDW
GH� GpSHQGDQFH� pFRQRPLTXH�SHXW�FRQVLVWHU�QRWDPPHQW�HQ�UHIXV�GH
YHQWH� RX� G
DFKDW�� HQ� YHQWHV� RX� DFKDWV� OLpV� �� HQ�SUL[�PLQLPXPV
LPSRVpV� HQ� YXH� GH� OD� UHYHQWH�� HQ� FRQGLWLRQV� GH� YHQWH
GLVFULPLQDWRLUHV� DLQVL� TXH� GDQV� OD� UXSWXUH� GH� UHODWLRQV
FRPPHUFLDOHV�VDQV�PRWLI�YDODEOH�RX�DX�VHXO�PRWLI�TXH�OH�SDUWHQDLUH
UHIXVH�GH�VH�VRXPHWWUH�j�GHV�FRQGLWLRQV�FRPPHUFLDOHV�LQMXVWLILpHV�

(VW� QXO��GH�SOHLQ�GURLW��WRXW�HQJDJHPHQW��FRQYHQWLRQ�RX�FODXVH
FRQWUDFWXHOOH� VH�UDSSRUWDQW�j�O
XQH�GHV�SUDWLTXHV�SURKLEpHV�HQ�YHUWX
GX�SUpVHQW�DUWLFOH�

$UW�� �� �QRXYHDX��� �� ,O� HVW� LQVWLWXp� XQH� FRPPLVVLRQ� VSpFLDOH
GpQRPPpH�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH�GRQW�OH�VLqJH�HVW�j�7XQLV�

,O� HVW� DSSHOp�j�FRQQDvWUH�GHV�UHTXrWHV�DIIpUHQWHV�DX[�SUDWLTXHV
DQWLFRQFXUUHQWLHOOHV� WHOOHV�TXH�SUpYXHV�SDU�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH
ORL�

BBBBBBBBBB

����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV

'LVFXVVLRQ� HW� DGRSWLRQ� SDU� OD� FKDPEUH� GHV� GpSXWpV�GDQV�VD
VpDQFH�GX����DYULO������
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/H� PLQLVWUH� FKDUJp� GX� FRPPHUFH�SHXW�GH�VD�SURSUH�LQLWLDWLYH
RX� VXU� GHPDQGH� GX� *RXYHUQHPHQW�VRXPHWWUH�j�O¶DYLV�GX�&RQVHLO
OHV� SURMHWV� GH� WH[WHV� OpJLVODWLIV� HW� UpJOHPHQWDLUHV�� HW� WRXWHV� OHV
TXHVWLRQV�DIIpUHQWHV�DX�GRPDLQH�GH�OD�FRQFXUUHQFH�

/HV� RUJDQLVDWLRQV� SURIHVVLRQQHOOHV� RX� V\QGLFDOHV�� OHV
RUJDQLVPHV� RX� JURXSHPHQWV� GH� FRQVRPPDWHXUV� DJUppV�� � � OHV
FKDPEUHV� G
DJULFXOWXUH� RX� GX� FRPPHUFH� HW� G
LQGXVWULH� SHXYHQW
pJDOHPHQW� UHTXpULU� O
DYLV� GX� &RQVHLO� � SDU� O
LQWHUPpGLDLUH� � GX
PLQLVWUH� FKDUJp� GX�FRPPHUFH�VXU��OHV�TXHVWLRQV����GH�FRQFXUUHQFH
GDQV�OHV�VHFWHXUV�UHOHYDQW�GH�OHXU�UHVVRUW�

/H� PLQLVWUH� FKDUJp� GX� FRPPHUFH� SHXW�pJDOHPHQW�VRXPHWWUH�
V
LO� OH� MXJH� QpFHVVDLUH�� j� O
DYLV� GX�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH�WRXW
SURMHW�GH�FRQFHQWUDWLRQ�RX�WRXWH�FRQFHQWUDWLRQ�YLVpV�j�O
DUWLFOH���

'DQV� FH�FDV��OH�PLQLVWUH�FKDUJp�GX�FRPPHUFH�DYLVH��OHV�SDUWLHV
FRQFHUQpHV� GH� FHWWH�VDLVLQH��HW�OH�GpODL�GH�UpSRQVH�SUpYX�j�O
DUWLFOH
��HVW�SRUWp�GH�WURLV�j�VL[�PRLV�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� ��/H�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH�HVW�FRPSRVp�GH
WUHL]H������PHPEUHV�FRPPH�VXLW�

��� 8Q� SUpVLGHQW� H[HUoDQW�VHV�IRQFWLRQV�j�SOHLQ�WHPSV��QRPPp
SDUPL� OHV� PHPEUHV� PDJLVWUDWV� RX�OHV�SHUVRQQDOLWpV�FKRLVLHV�SRXU
OHXU� FRPSpWHQFH� HQ� PDWLqUH� pFRQRPLTXH� RX� HQ� PDWLqUH� GH
FRQFXUUHQFH�RX�GH�FRQVRPPDWLRQ�

/H� SUpVLGHQW� GX�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH�HVW�QRPPp�SRXU�XQ
PDQGDW� GH� FLQT� DQV� QRQ� UHQRXYHODEOH� V
LO� HVW� FKRLVL� SDUPL� OHV
PDJLVWUDWV�� HW� UHQRXYHODEOH� XQH�VHXOH�IRLV�V
LO�HVW�FKRLVL�SDUPL�OHV
SHUVRQQDOLWpV� QRPPpHV� HQ� UDLVRQ� GH�OHXU�FRPSpWHQFH�HQ�PDWLqUH
pFRQRPLTXH�RX�HQ�PDWLqUH�GH�FRQFXUUHQFH�RX�GH�FRQVRPPDWLRQ�

���'HX[�YLFH�SUpVLGHQWV�

�� � XQ� FRQVHLOOHU� DX� WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�HQ�WDQW�TXH�SUHPLHU
YLFH�SUpVLGHQW�H[HUoDQW�VHV�IRQFWLRQV�j�SOHLQ�WHPSV�

�� XQ�FRQVHLOOHU�DXSUqV�GH�O
XQH�GHV�GHX[�FKDPEUHV�FKDUJpHV�GX
FRQWU{OH� � GHV��HQWUHSULVHV�SXEOLTXHV�j��OD�FRXU�GHV�FRPSWHV�HQ�WDQW
TXH��GHX[LqPH�YLFH�SUpVLGHQW�H[HUoDQW�VHV�IRQFWLRQV�j�SOHLQ�WHPSV�

/HV� GHX[�YLFH�SUpVLGHQWV�VRQW�QRPPpV�SRXU�XQH�GXUpH�GH�FLQT
DQV�UHQRXYHODEOH�XQH�VHXOH�IRLV�

���4XDWUH�PDJLVWUDWV�GH�GHX[LqPH�JUDGH�DX�PRLQV�

6RXV�UpVHUYH�GHV�GLVSRVLWLRQV�UHODWLYHV�DX�GpWDFKHPHQW�SUpYXHV
SDU� � OD� ORL� SRUWDQW� VWDWXW�SDUWLFXOLHU�GHV�PDJLVWUDWV���OHV�PHPEUHV
PDJLVWUDWV� VRQW� QRPPpV�SRXU�XQH�GXUpH�GH�FLQT�DQV�UHQRXYHODEOH
XQH� VHXOH� IRLV� V
LOV� VRQW� HQ� VLWXDWLRQ� G
H[HUFLFH� GDQV�OHXU�FRUSV
G
RULJLQH�

��� 4XDWUH� SHUVRQQDOLWpV� D\DQW� H[HUFp� RX� H[HUoDQW� GDQV� OH
GRPDLQH� GH� OD� SURGXFWLRQ��GH�OD�GLVWULEXWLRQ��GH�O
DUWLVDQDW�RX�GHV
SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFH��QRPPpHV�SRXU�XQ�PDQGDW�GH�TXDWUH�DQV�QRQ
UHQRXYHODEOH�

��� 'HX[� SHUVRQQDOLWpV� FKRLVLHV� HQ�UDLVRQ�GH�OHXU�FRPSpWHQFH
HQ� PDWLqUH� pFRQRPLTXH� RX� HQ� PDWLqUH� GH� FRQFXUUHQFH� RX� GH
FRQVRPPDWLRQ� �� QRPPpHV� SRXU� XQ� PDQGDW� GH� VL[� DQV� QRQ
UHQRXYHODEOH�

/H� SUpVLGHQW�� OHV� GHX[� YLFH�SUpVLGHQWV� HW� OHV� PHPEUHV� GX
FRQVHLO� VRQW� QRPPpV� SDU� GpFUHW� SULV�VXU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH
FKDUJp�GX�FRPPHUFH�

$UW�� ��� �%LV�� �QRXYHDX��� �� /HV� PRGDOLWpV� G
RUJDQLVDWLRQ
DGPLQLVWUDWLYH� HW� ILQDQFLqUH�HW�GH�IRQFWLRQQHPHQW�GX�FRQVHLO�GH�OD
FRQFXUUHQFH� VRQW�IL[pHV�SDU�GpFUHW�SULV�VXU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH
FKDUJp�GX�FRPPHUFH�

/H�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH�pWDEOLW�VRQ�UqJOHPHQW�LQWpULHXU�

,O� pWDEOLW� pJDOHPHQW� XQ� UDSSRUW� VXU� VRQ�DFWLYLWp�DQQXHOOH�TXL
GRLW�rWUH�VRXPLV�DX�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

&H� UDSSRUW� DXTXHO� VRQW� DQQH[pV� O
HQVHPEOH�GHV��GpFLVLRQV�HW
DYLV�UHQGXV�SDU�OH�FRQVHLO�VHUD�SXEOLp��

$UW������QRXYHDX������/HV�UHTXrWHV�VRQW�SRUWpHV�GHYDQW�OH�FRQVHLO�GH
OD� FRQFXUUHQFH� SDU� OH� PLQLVWUH�FKDUJp�GX�FRPPHUFH�GH�VD�SURSUH

LQLWLDWLYH� RX� � VXU�GHPDQGH�GX�JRXYHUQHPHQW���OHV�HQWUHSULVHV���OHV
RUJDQLVDWLRQV� SURIHVVLRQQHOOHV� RX� V\QGLFDOHV�� �OHV�RUJDQLVPHV�RX
JURXSHPHQWV� GH� FRQVRPPDWHXUV� DJUppV�� RX� SDU� OHV� FKDPEUHV
G
DJULFXOWXUH��RX��GH�FRPPHUFH�HW�G
LQGXVWULH�

�/H� FRQVHLO� SHXW� pJDOHPHQW�VH�VDLVLU�G
RIILFH��HQ�FDV�GH�UHWUDLW
GH� OD� UHTXrWH� SDU� OHV� SDUWLHV� HW�DX�FDV�R��OHV�LQYHVWLJDWLRQV�GDQV
XQH� DIIDLUH� SRUWpH� GHYDQW�OH�FRQVHLO��IRQW�DSSDUDvWUH�GHV�SUDWLTXHV
DQWLFRQFXUUHQWLHOOHV� VXU� XQ� PDUFKp� HQ�UHODWLRQ�GLUHFWH�DYHF�FHOXL
REMHW�GH�OD�UHTXrWH�

6RQW� SUHVFULWHV� OHV� DFWLRQV� DIIpUHQWHV� j� GHV� SUDWLTXHV
DQWLFRQFXUUHQWLHOOHV�UHPRQWDQW�j�SOXV�GH�WURLV�DQV�

/HV� UHTXrWHV� VRQW� DGUHVVpHV� DX� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� GH� OD
FRQFXUUHQFH� SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH�DYHF�DFFXVp�GH�UpFHSWLRQ�RX
SDU� GpS{W� DXSUqV� GX� VHFUpWDULDW� SHUPDQHQW� GX� FRQVHLO� DYHF
GpFKDUJH��HW�FH��VRLW�GLUHFWHPHQW�VRLW�SDU�O
HQWUHPLVH�G
XQ�DYRFDW�

/D� UHTXrWH� GRLW� FRPSRUWHU� OHV� pOpPHQWV� SUpOLPLQDLUHV� GH
SUHXYH�HW�GRLW�rWUH�SUpVHQWpH�HQ�TXDWUH�H[HPSODLUHV�

/H� VHFUpWDULDW� SHUPDQHQW� GX� FRQVHLO� WUDQVPHW� DX� PLQLVWUH
FKDUJp� GX� FRPPHUFH� FRSLH� GH� WRXWHV� OHV� UHTXrWHV� UHoXHV� j
O
H[FHSWLRQ�GH�FHOOHV�LQWURGXLWHV�SDU�OH�0LQLVWqUH�OXL�PrPH�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� �� � ,O� HVW� GpVLJQp� DXSUqV�GX�FRQVHLO�GH�OD
FRQFXUUHQFH� XQ� VHFUpWDLUH�SHUPDQHQW�QRPPp�SDU�GpFUHW�SDUPL�OHV
IRQFWLRQQDLUHV�GH�OD�FDWpJRULH�$�

/H� VHFUpWDLUH� SHUPDQHQW� HVW� FKDUJp� QRWDPPHQW� GH
O
HQUHJLVWUHPHQW� GHV�UHTXrWHV��GH�OD�WHQXH�HW�GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�GHV
GRVVLHUV� HW� GRFXPHQWV�� GH�O
pWDEOLVVHPHQW�GHV�SURFqV�YHUEDX[�GHV
VpDQFHV� HW� GH� OD� FRQVLJQDWLRQ� GHV� GpOLEpUDWLRQV� HW� GpFLVLRQV�GX
FRQVHLO�� ,O� DVVXUH��HQ�RXWUH��WRXWH�DXWUH�IRQFWLRQ�TXL�OXL�HVW�FRQILpH
SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� �� ,O� HVW� GpVLJQp� DXSUqV� GX� FRQVHLO�GH�OD
FRQFXUUHQFH� XQ� UDSSRUWHXU�JpQpUDO�HW�GHV�UDSSRUWHXUV�QRPPpV�SDU
GpFUHW� SDUPL� OHV� PDJLVWUDWV� RX� OHV�IRQFWLRQQDLUHV�GH�OD�FDWpJRULH
�$��

/H� UDSSRUWHXU� JpQpUDO� DVVXUH� OD� FRRUGLQDWLRQ�� OH� VXLYL�� OH
FRQWU{OH� HW� OD� VXSHUYLVLRQ� GHV� WUDYDX[�GHV�UDSSRUWHXUV��DLQVL�TXH
WRXWH��DXWUH�PLVVLRQ�TXL�OXL�HVW�FRQILpH�SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�

/H� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� SHXW� GpVLJQHU� GHV� UDSSRUWHXUV
FRQWUDFWXHOV� FKRLVLV� SRXU� OHXU�H[SpULHQFH�HW��FRPSpWHQFH�GDQV�OHV
GRPDLQHV�GH�OD�FRQFXUUHQFH�HW�GH�OD�FRQVRPPDWLRQ�

/H� UDSSRUWHXU� SURFqGH�j�O¶LQVWUXFWLRQ�GHV�UHTXrWHV�TXL�OXL�VRQW
FRQILpHV�SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�

$� FHW�HIIHW��LO�YpULILH�OHV�SLqFHV�GX�GRVVLHU�HW�SHXW�UpFODPHU�DX[
SHUVRQQHV� SK\VLTXHV� HW� PRUDOHV� FRQFHUQpHV�� VRXV� OH� VFHDX� GX
SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO�� WRXV� OHV� pOpPHQWV� FRPSOpPHQWDLUHV
QpFHVVDLUHV�DX[�LQYHVWLJDWLRQV�

,O� SHXW� SURFpGHU� GDQV� OHV� FRQGLWLRQV�UpJOHPHQWDLUHV��HW�DSUqV
DXWRULVDWLRQ� GX� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO�� j� WRXWHV� HQTXrWHV� HW
LQYHVWLJDWLRQV� VXU� SODFH��,O��SHXW�pJDOHPHQW�VH�IDLUH�FRPPXQLTXHU
WRXV�GRFXPHQWV�TX
LO�HVWLPH�QpFHVVDLUH�j�O
LQVWUXFWLRQ��GH�O
DIIDLUH�

/H� UDSSRUWHXU� SHXW� GHPDQGHU�� VRXV� OH�VFHDX�GX�SUpVLGHQW�GX
FRQVHLO�� TXH� GHV� HQTXrWHV� RX� H[SHUWLVHV� VRLHQW� HIIHFWXpHV
QRWDPPHQW� SDU� OHV� DJHQWV� FKDUJpV� GX� FRQWU{OH� pFRQRPLTXH� RX
WHFKQLTXH�

$� O
RFFDVLRQ�GH�O
LQVWUXFWLRQ�GHV�DIIDLUHV�GRQW�LOV�RQW�OD�FKDUJH�
OHV� UDSSRUWHXUV� QRQ� FRQWUDFWXHOV� GLVSRVHQW� � GHV� PrPHV
SUpURJDWLYHV� SUpYXHV� j� O
DUWLFOH� ��� GH�OD�SUpVHQWH�ORL��$�FHW�HIIHW�
XQH�FDUWH�SURIHVVLRQQHOOH�OHXU�VHUD�DWWULEXpH�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� �� �$�O
LVVXH�GH�O
LQVWUXFWLRQ���OH�UDSSRUWHXU
UpGLJH� SRXU� FKDTXH� DIIDLUH� XQ�UDSSRUW�GDQV�OHTXHO�LO�SUpVHQWH�VHV
REVHUYDWLRQV�� &H� UDSSRUW� HVW�WUDQVPLV�SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�
SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH� DYHF� DFFXVp� GH� UpFHSWLRQ�� � DX[
FRQWUHYHQDQWV� TXL� GLVSRVHQW� G
XQ� GpODL� G
XQ�PRLV�SRXU�SUpVHQWHU
SDU� pFULW�� VRLW� SDU� HX[�PrPHV�VRLW�SDU�O
HQWUHPLVH�G
XQ�DYRFDW��OHV
PR\HQV�GH�GpIHQVH�TX
LOV�MXJHQW�XWLOHV�
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/H� 3UpVLGHQW� GX� FRQVHLO� WUDQVPHW� pJDOHPHQW� XQH� FRSLH� GX
UDSSRUW� DX� FRPPLVVDLUH� GX� JRXYHUQHPHQW� TXL� GRLW�SUpVHQWHU�OHV
REVHUYDWLRQV� GH� O
DGPLQLVWUDWLRQ� GDQV� OH� PrPH� GpODL�LQGLTXp�DX
SDUDJUDSKH�SUpFpGHQW��

6RXV� UpVHUYH�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��
OHV� SDUWLHV� HW� OH� FRPPLVVDLUH� GX� JRXYHUQHPHQW� VRQW�HQ�GURLW�GH
SUHQGUH�FRQQDLVVDQFH�GHV�SLqFHV�GX�GRVVLHU�

$UW�� ���� �QRXYHDX����/HV�VpDQFHV�GX�FRQVHLO�GH�OD�FRQFXUUHQFH
QH� VRQW� SDV� SXEOLTXHV�� /HV� UDSSRUWV� VRQW� SUpVHQWpV� DX� FRQVHLO
VXLYDQW� OH�WRXU�GH�U{OH�SUpSDUp�SDU�OH�VHFUpWDLUH�SHUPDQHQW�HW�DUUrWp
SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�

/H� FRQVHLO� SURFqGH� j� O
DXGLWLRQ� GHV� SDUWLHV� FRQFHUQpHV
UpJXOLqUHPHQW� FRQYRTXpHV�HW�TXL�SHXYHQW�VH�IDLUH���UHSUpVHQWHU�SDU
OHXUV� DYRFDWV� RX� FRQVHLOOHUV� � �� � /H� FRQVHLO�HQWHQG�pJDOHPHQW�OH
FRPPLVVDLUH� GX� JRXYHUQHPHQW� � HW� ��WRXWH�SHUVRQQH�TXL�OXL�SDUDLW
VXVFHSWLEOH�GH�FRQWULEXHU�j�VRQ�LQIRUPDWLRQ�

/
DYRFDW� RX� OH� � FRQVHLOOHU� � SHXYHQW�SUpVHQWHU�OHXU�SODLGRLULH
PrPH�HQ�O
DEVHQFH�GHV�SDUWLHV�

/H� FRQVHLO� VWDWXH� j� OD� PDMRULWp� GHV� YRL[� HW� SURQRQFH� VRQ
MXJHPHQW�GH�IDoRQ�FRQWUDGLFWRLUH�

&KDTXH�PHPEUH�GX�&RQVHLO�GLVSRVH�G
XQH�YRL[�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� �� � ,O� HVW� FUpp� DX� VHLQ� GX� FRQVHLO� GH� OD
FRQFXUUHQFH� XQH� RX�SOXVLHXUV�VHFWLRQV��$X�GpEXW�GH�FKDTXH�DQQpH
MXGLFLDLUH�� OH� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� IL[H� OHXU� QRPEUH� HW� OHXU
FRPSRVLWLRQ�HW�GpVLJQH�OHXUV�PHPEUHV�

&KDTXH� VHFWLRQ� HVW�SUpVLGpH�SDU�OH�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�RX�SDU
O
XQ� GH� VHV� GHX[�YLFH�SUpVLGHQWV��/D�VHFWLRQ�HVW�FRPSRVpH�HQ�SOXV
GH� VRQ� SUpVLGHQW�� GH�TXDWUH�PHPEUHV�GRQW�DX�PRLQV�XQ�PDJLVWUDW�
/HV� VHFWLRQV�VWDWXHQW�GDQV�OHV�DIIDLUHV�TXL�OHXUV�VRQW�WUDQVPLVHV�SDU
OH� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO�� j�OD�PDMRULWp�GHV�YRL[�HW�SURQRQFHQW�OHXU
MXJHPHQW��GH�IDoRQ�FRQWUDGLFWRLUH�

/H� PLQLVWUH� FKDUJp� GX� FRPPHUFH� SHXW�� VXU� SURSRVLWLRQ� GX
SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO�� SURFpGHU� DX�UHPSODFHPHQW�GH�WRXW�PHPEUH
GX� FRQVHLO�TXL�Q
D�SDV�SDUWLFLSp���VDQV�PRWLI�YDODEOH��j�WURLV�VpDQFHV
FRQVpFXWLYHV�GX�FRQVHLO�

$XFXQ� PHPEUH� QH� SHXW� GpOLEpUHU� GDQV� XQH� DIIDLUH� V
LO� HVW
IUDSSp� G
XQH� LQWHUGLFWLRQ� DX� VHQV� GH� O
DUWLFOH� ���� GX� FRGH� GHV
SURFpGXUHV�FLYLOHV�HW�FRPPHUFLDOHV�

7RXWH� SDUWLH� FRQFHUQpH� SHXW� UpFXVHU� WRXW�PHPEUH�GX�FRQVHLO
SDU� YRLH� GH� GHPDQGH� pFULWH� VRXPLVH� DX�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�TXL
WUDQFKH� GpILQLWLYHPHQW� OD� TXHVWLRQ� GDQV� XQ� GpODL� GH� FLQT�MRXUV
DSUqV�O
DXGLWLRQ�GHV�GHX[�SDUWLHV�

$UW������ELV���QRXYHDX�����/
DVVHPEOpH�SOpQLqUH�GX�FRQVHLO�GH�OD
FRQFXUUHQFH� FRQQDvW�GHV�GHPDQGHV�G
DYLV�SUpVHQWpHV�DX�FRQVHLO�SDU
OH�PLQLVWUH�FKDUJp�GX�&RPPHUFH��

(OOH� FRQQDvW� pJDOHPHQW� GHV� DIIDLUHV�UHQYR\pHV�SDU�OH�WULEXQDO
DGPLQLVWUDWLI�DSUqV�O
LQILUPDWLRQ�GH�OHXU�MXJHPHQW�

/HV� PHPEUHV� GX� FRQVHLO� TXL� RQW� VWDWXp� VXU� XQH� DIIDLUH� DX
QLYHDX� GH� OD� VHFWLRQ� QH� SHXYHQW� SDUWLFLSHU� DX[� WUDYDX[� GH
O
DVVHPEOpH�SOpQLqUH�

'DQV� WRXV� OHV� FDV�� OH� FRQVHLO� GH� OD� FRQFXUUHQFH� QH� SHXW
YDODEOHPHQW� GpOLEpUHU�HQ�VpDQFH�SOpQLqUH�TXH�VL�DX�PRLQV�OD�PRLWLp
GH�VHV�PHPEUHV�GRQW�DX�PRLQV�TXDWUH�PDJLVWUDWV�VRQW�SUpVHQWV�

$UW������QRXYHDX������/H�UDSSRUWHXU�JpQpUDO���OH�UDSSRUWHXU�DLQVL

TXH� OH�VHFUpWDLUH�SHUPDQHQW�DVVLVWHQW��DX[�VpDQFHV�GX�FRQVHLO�GH�OD

FRQFXUUHQFH�HW�j�OD�VpDQFH�GH�GpOLEpUDWLRQ�VDQV�YRL[��GpOLEpUDQWH�

$UW�� ��� �QRXYHDX�����6L�OHV�IDLWV�LQYRTXpV�Q
HQWUHQW�SDV�GDQV�OH
FKDPS� GH�VD�FRPSpWHQFH�RX�QH�VRQW�SDV�DSSX\pV�SDU�GHV�pOpPHQWV
GH� SUHXYH�� OH� FRQVHLO� GH� OD� FRQFXUUHQFH� � GpFODUH� OD� UHTXrWH
LUUHFHYDEOH�

$X� FDV� R�� OD� UHTXrWH� HVW� UHFHYDEOH� VXU� OH� IRQGV���OHV�GpFLVLRQV
UHQGXHV� SDU� OH� FRQVHLO� GH� OD� FRQFXUUHQFH� FRPSRUWHQW
REOLJDWRLUHPHQW�

�� OD� UHFRQQDLVVDQFH� GX� FDUDFWqUH� UpSUpKHQVLEOH� RX� QRQ� GHV
SUDWLTXHV�VRXPLVHV�j�VRQ�H[DPHQ�

�� OD�FRQGDPQDWLRQ��OH�FDV�pFKpDQW��GHV�DXWHXUV�GH�FHV�SUDWLTXHV
DX[�VDQFWLRQV�SUpYXHV�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� �� � (VW� LQWHUGLWH� WRXWH� YHQWH� RX� RIIUH�GH
SURGXLWV� RX�GH�PDUFKDQGLVHV�DLQVL�TXH�WRXWH�SUHVWDWLRQ�RX�RIIUH�GH
SUHVWDWLRQ� GH�VHUYLFHV�IDLWHV�DX[�FRQVRPPDWHXUV�HW�GRQQDQW�GURLW�j
WLWUH� JUDWXLW� LPPpGLDWHPHQW�RX�j�WHUPH��j�XQH�SULPH�FRQVLVWDQW�HQ
SURGXLWV�� PDUFKDQGLVHV� RX� VHUYLFHV�� VDXI� V
LOV� VRQW� LGHQWLTXHV�j
FHX[�TXL�IRQW�O
REMHW�GH�OD�YHQWH�

&HV� GLVSRVLWLRQV� QH� VRQW�SDV�DSSOLFDEOHV�DX[�PHQXV�REMHWV�GH
IDLEOH� YDOHXU� QL� DX[� pFKDQWLOORQV�� QL� DX[� SURGXLWV� FRQoXV
VSpFLDOHPHQW� SRXU� GHV� ILQV� SXEOLFLWDLUHV� HW� SRUWDQW� OD� PDUTXH
FRPPHUFLDOH�� DLQVL� TX
DX[� VHUYLFHV� GH� IDLEOH� YDOHXU�� /D� YDOHXU
PD[LPDOH� GH� FHV�SURGXLWV�RX�VHUYLFHV�QH�SHXW�H[FpGHU�XQ�PRQWDQW
IL[p�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�FKDUJp�GX�FRPPHUFH�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� ,QGpSHQGDPPHQW�GHV�GLVSRVLWLRQV�GX�WLWUH
,,� GH� OD� SUpVHQWH�ORL��HVW�DVVLPLOp�j�OD�SUDWLTXH�GHV�SUL[�LOOLFLWHV�DX
VHQV� GX� SUpVHQW� WLWUH�� OH� IDLW� SRXU� WRXW� FRPPHUoDQW�� LQGXVWULHO�
DUWLVDQ�RX�SUHVWDWDLUH�GH�VHUYLFH�

��� GH� PHWWUH� HQ� YHQWH�XQ�SURGXLW�TXL�Q
D�SDV�IDLW�O
REMHW�G
XQH
GpFLVLRQ� GH�IL[DWLRQ�GH�SUL[��FRQIRUPpPHQW�j�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�HQ
YLJXHXU�

��� GH� GLVVLPXOHU�GDQV�XQ�GpS{W�TXHOFRQTXH��GHV�PDUFKDQGLVHV
GRQW�VRQ�PDJDVLQ�Q
HVW�SDV�DSSURYLVLRQQp�

��� GH� QH� SDV� SUpVHQWHU� j� OD� SUHPLqUH� GHPDQGH� GHV� DJHQWV
FKDUJpV� GH� OD�FRQVWDWDWLRQ�GHV�LQIUDFWLRQV�HQ�PDWLqUH�pFRQRPLTXH�
GHV�IDFWXUHV�HQ�RULJLQDX[�RX�HQ�FRSLHV�

��� G
XWLOLVHU� RX�GH�WHQWHU�G
XWLOLVHU��GHV�SURGXLWV�VXEYHQWLRQQpV
j� GHV� ILQV� DXWUHV� TXH�FHOOHV�DX[TXHOOHV�LOV�VRQW�GHVWLQpV�DLQVL�TXH
OHXU� GpWHQWLRQ�RX�OHXU�FRPPHUFLDOLVDWLRQ�VHORQ�GHV�SURFpGXUHV�QRQ
FRQIRUPHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�UpJOHPHQWDLUHV��HQ�YLJXHXU�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� ���/HV�RSpUDWHXUV�D\DQW�PpFRQQX�O
XQH�GHV
SURKLELWLRQV� pGLFWpHV�j�O
DUWLFOH����QRXYHDX��GH�OD�SUpVHQWH�ORL��VRQW
VDQFWLRQQpV�� VDQV� SUpMXGLFH� GH� SHLQHV� SURQRQFpHV� SDU� OHV
WULEXQDX[�� SDU� XQH�DPHQGH�SpFXQLDLUH�LQIOLJpH�SDU�OH�FRQVHLO�GH�OD
FRQFXUUHQFH� LQVWLWXp� SDU� O
DUWLFOH� ��GH�OD�SUpVHQWH�ORL��/H�PRQWDQW
GH� ODGLWH� DPHQGH� QH�SHXW�H[FpGHU����GX�FKLIIUH�G
DIIDLUHV�UpDOLVp
HQ� 7XQLVLH� SDU� O
RSpUDWHXU� FRQFHUQp�DX�FRXUV�GX�GHUQLHU�H[HUFLFH
pFRXOp�

$X� FDV� R�� OH� FRQWUHYHQDQW� DX[� GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH���HVW
XQH� SHUVRQQH� PRUDOH� RX� XQH�RUJDQLVDWLRQ��Q
D\DQW�SDV�XQ�FKLIIUH
G
DIIDLUHV� SURSUH�� O
DPHQGH� SpFXQLDLUH� YDULH� GH� ����� j� ��� ���
GLQDUV�� HW� FH�� VDQV� SUpMXGLFH� GHV� VDQFWLRQV� TXL� SRXUUDLHQW� �rWUH
LQIOLJpHV�j�WLWUH�LQGLYLGXHO�j�VHV�PHPEUHV�FRQWUHYHQDQWV�

$UW�� ��� �QRXYHDX��� ���6RQW�SXQLV�G
XQH�DPHQGH�DOODQW�GH�����j
����� GLQDUV�� OH�UHIXV�GH�YHQWH��OD�QRQ�UpSHUFXVVLRQ�GHV�UpGXFWLRQV
GHV� SUL[� DX� SURILW� GX� FRQVRPPDWHXU�� OD� YHQWH� OLpH��DLQVL�TXH�OD
GpWHQWLRQ�� O
XWLOLVDWLRQ� HW� OD� FRPPHUFLDOLVDWLRQ� GHV� SURGXLWV
G
RULJLQH� LQFRQQXH�� WHOV� TXH�SUpYXV�DX[�DUWLFOHV���������ELV��HW���
�QRXYHDX��GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

$UW�� ��� �QRXYHDX�� �� �� 6RQW� SXQLHV� G
XQH� DPHQGH� GH� ��� �j
�������GLQDUV��OHV�LQIUDFWLRQV�FL�DSUqV�

�� OH� UHIXV� GH� FRPPXQLFDWLRQ� RX� OD� GLVVLPXODWLRQ� GHV
GRFXPHQWV�YLVpV�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

�� OD�FRPPXQLFDWLRQ�GH�UHQVHLJQHPHQWV�LQH[DFWV�RX�LQFRPSOHWV�
j�O
DSSXL�G
XQH�GHPDQGH�GH�IL[DWLRQ�GHV�SUL[�GH�SURGXLWV�HW�VHUYLFHV
YLVpV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

�� O
LQFLWDWLRQ� j� OD� SUDWLTXH� GHV� SUL[� QRQ�FRQIRUPHV�DX[�SUL[
IL[pV��RX�OD�IL[DWLRQ�GH�SUL[�SDU�GHV�SHUVRQQHV�QRQ�KDELOLWpHV�

$UW�� �����QRXYHDX������/HV�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�HQWUHQW�HQ
YLJXHXU� j� SDUWLU�GH�OD�GDWH�GH�VD�SXEOLFDWLRQ�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH
OD� 5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��HW��VRQW�DEURJpHV�WRXWHV�OHV�GLVSRVLWLRQV
DQWpULHXUHV�FRQWUDLUHV�



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

$UW�� ��� �� 6RQW� DMRXWpV� j� OD� ORL� Q������� GX� ��� -XLOOHW�����
UHODWLYH� j� OD� FRQFXUUHQFH� HW�DX[�SUL[�WHOOH�TXH�PRGLILpH�SDU�OD�ORL
Q������� GX����-XLOOHW������HW�OD�ORL�1��������GX����$YULO�������OHV
DUWLFOHV����ELV������ELV��HW����ELV��OLEHOOpV�FRPPH�VXLW�

$UW�� ��� �ELV��� �� ,O� HVW� GpVLJQp� DXSUqV� GX� FRQVHLO� GH� OD
FRQFXUUHQFH� XQ� FRPPLVVDLUH� GX� JRXYHUQHPHQW� UHSUpVHQWDQW� OH
PLQLVWUH� FKDUJp� GX� &RPPHUFH� D\DQW� SRXU� PLVVLRQ� GH�GpIHQGUH
O
LQWpUrW� JpQpUDO� GDQV� OHV� DIIDLUHV� UHODWLYHV� DX[� SUDWLTXHV
DQWLFRQFXUUHQWLHOOHV� SUpYXHV� SDU� O
DUWLFOH� ��� HW� GH� SUpVHQWHU� OHV
REVHUYDWLRQV�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�GHYDQW�OH�FRQVHLO�

$UW�� ��� �ELV��� �� � (Q� FDV� GH� UpGXFWLRQV� GHV� WD[HV�ILVFDOHV�HW
SDUDILVFDOHV� GpFLGpHV� SDU� O
(WDW� HW�WRXFKDQW�OD�VWUXFWXUH�GHV�SUL[��
OHV� SURGXFWHXUV� HW� OHV� FRPPHUoDQWV� GRLYHQW� UpSHUFXWHU� � FHV
UpGXFWLRQV�VXU�OHXUV���SUL[�GH�YHQWH�

(Q� FDV� GH� UpGXFWLRQ�GHV�SUL[�SDU�OH�SURGXFWHXU�RX�OH�JURVVLVWH
GH� PDQLqUH�H[FHSWLRQQHOOH�RX�WHPSRUDLUH�SHQGDQW�OHV�FDPSDJQHV��
OH� FRQVRPPDWHXU� ILQDO� GRLW� EpQpILFLHU�GH�FHWWH�UpGXFWLRQ�TXHOTXH
VRLW�OH�UpJLPH�GHV�SUL[�GX�SURGXLW�

$UW�� ��� �ELV�������(VW��SXQL�G
XQ�HPSULVRQQHPHQW�GH�VHL]H�MRXUV
j� WURLV� PRLV� HW� G
XQH�DPHQGH�GH�����j�������GLQDUV�RX�GH�O
XQH�GH
FHV� GHX[� SHLQHV� VHXOHPHQW�� TXLFRQTXH� V
RSSRVH� j�O
H[HUFLFH�GHV
IRQFWLRQV� GHV� DJHQWV� FKDUJpV� GH� OD� FRQVWDWDWLRQ� GHV� LQIUDFWLRQV
SUpYXHV�SDU�OD�SUpVHQWH�ORL�

/D� SUpVHQWH� ORL� VHUD� SXEOLpH� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�H[pFXWpH�FRPPH�ORL�GH�O
(WDW�

7XQLV��OH����PDL������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

�/RL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ UHODWLYH�DX[�VHPHQFHV�

SODQWV�HW�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�����

$X�QRP�GX�SHXSOH�

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp

/H� 3UpVLGHQW� GH�OD�5pSXEOLTXH�SURPXOJXH�OD�ORL�GRQW�OD�WHQHXU
VXLW��

7,75(�35(0,(5

',6326,7,216�*e1e5$/(6�(7�'e),1,7,216

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SUpVHQWH� ORL� V
DSSOLTXH� j� WRXWHV� OHV

VHPHQFHV�� SODQWV� HW� REWHQWLRQV� YpJpWDOHV� XWLOLVpV� GDQV� OD

SURGXFWLRQ�YpJpWDOH�

,O� IL[H� OHV� PRGDOLWpV� GH� OHXU� SURGXFWLRQ�� PXOWLSOLFDWLRQ�

LPSRUWDWLRQ� �� � FRPPHUFLDOLVDWLRQ� HW� SURWHFWLRQ� GHV� GURLWV� V
\

UDSSRUWDQW��

$UW�������$X�VHQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL���RQ�HQWHQG�SDU��

��� VHPHQFHV� HW� SODQWV� � �� WRXWHV� OHV� JUDLQHV��OHV�SODQWHV���OHV

SDUWLHV� GH�SODQWHV�WHOV�TXH�OHV��ERXWXUHV���OHV�WXEHUFXOHV���OHV�EXOEHV

HW�OHV�FKLFRWV�

��� SpSLQLqUHV� �� OHV� � SODQWDWLRQV� HW� OHV� FKDPSV� UpVHUYpV�j�OD

SURGXFWLRQ� GHV� VHPHQFHV� HW� GHV� SODQWV� GHV� DUEUHV� IUXLWLHUV��GHV

DUEUHV�RUQHPHQWDX[��GHV�DUEUHV�IRUHVWLHUV�HW�OHV�OpJXPHV�HW�DXWUHV�

��� SDUFHOOHV� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� �� OHV� FKDPSV� UpVHUYpV� j� OD

SURGXFWLRQ�GH�VHPHQFHV�VpOHFWLRQQpHV��

��� REWHQWLRQV� YpJpWDOHV� �� OHV� YDULpWpV� YpJpWDOHV� QRXYHOOHV�

FUppHV� RX� GpFRXYHUWHV� HW� UpVXOWDQWV� G
XQ� SURFHVVXV� JpQpWLTXH

SDUWLFXOLHU� RX� G
XQH� FRPSRVLWLRQ� SDUWLFXOLqUH� GHV� SURFpVVXV

KpUpGLWDLUHV� HW� GLIIpUHQWHV� GH� WRXW� DXWUH� JURXSH� YpJpWDO� HW� TXL

FRQVWLWXHQW� � � XQH� HQWLWp� DXWRQRPH� HX� � pJDUG� j� VD� FDSDFLWp

PXOWLSOLFDWLYH��

BBBBBBBBBB

����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV

'LVFXVVLRQ� HW� DGRSWLRQ� SDU� OD� FKDPEUH� GHV� GpSXWpV�GDQV�VD

VpDQFH�GX����DYULO������

�� �� YDULpWp� � �� OH� JURXSH� YpJpWDO� DSSDUWHQDQW� � j� XQH� XQLWp
YDULpWDOH�YpJpWDOH�GX�SOXV�EDV�GHJUpV�FRQQXH��

�� ��REWHQWHXU����WRXWH�SHUVRQQH�SK\VLTXH�RX�PRUDOH�TXL�REWLHQW�
GpFRXYUH�RX�FUppH�XQH�GHV�YDULpWpV�YpJpWDOHV�RX�VRQ�D\DQW�GURLW��

�� �� GURLW� GH�O
REWHQWHXU����OH�GURLW�GH�O
REWHQWHXU�VHXO�j��XWLOLVHU
OHV�GURLWV�SUpYXV�SDU�FHWWH�ORL�HW�UHODWLIV�DX[�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV��

�� �� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� �� OH� FHUWLILFDW� TXH�GpOLYUH
O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�DX�WLWXODLUH��GH�O
REWHQWLRQ��

�� �� DXWRULWp� FRPSpWHQWH���OHV�VHUYLFHV�FKDUJpV�GH�OD�SURWHFWLRQ
GHV� YpJpWDX[� HW� GHV�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH
O
DJULFXOWXUH��

7,75(�,,

'(6�6(0(1&(6�(7�3/$176
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$UW�� ��� �� /HV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� GH� WRXWHV� OHV� HVSqFHV� HW
YDULpWpV� GH� SODQWHV� DJULFROHV� VRQW� FODVVpV� GDQV� OHV� FDWpJRULHV
VXLYDQWHV��

��VHPHQFHV�HW�SODQWV�GH�EDVH

��VHPHQFHV�HW�SODQWV�FHUWLILpV

��VHPHQFHV�HW�SODQWV���VWDQGDUGV

/HV� FRQGLWLRQV� GH� FODVVLILFDWLRQ� GHV� VHPHQFHV�HW�SODQWV�GDQV
OHV�FDWpJRULHV�VXVYLVpHV�VRQW�IL[pHV�SDU�GpFUHW��

$UW�� ��� �� ,O� HVW� FUpp� XQ� FDWDORJXH� RIILFLHO� VXU� OHTXHO�VHURQW
LQVFULWHV� OHV� YDULpWpV� YpJpWDOHV�� HOOHV� VRQW� GLVWLQFWHV�� VWDEOHV�
KRPRJqQHV�HW�j�YDOHXU�FXOWXUDOH�LPSRUWDQWH��

/
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�GpWLHQW�OH�FDWDORJXH�RIILFLHO��

/
LQVFULSWLRQ� VXU� � FH�FDWDORJXH�V
HIIHFWXH�VXLWH�j�XQH�GHPDQGH
SUpVHQWpH� SDU� OH� FRQFHUQp� j� O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH��DFFRPSDJQpH
G
XQH� GHVFULSWLRQ� GpWDLOOpH�GH�OD�YDULpWp�HW�G
XQ�pFKDQWLOORQ��GH�VHV
VHPHQFHV�RX�SODQWV��

/D� IRUPH� GX� FDWDORJXH� HW� OHV� SURFpGXUHV� G
LQVFULSWLRQ� VRQW
IL[pHV�SDU�GpFUHW��

$UW�� ��� �� /H� FDWDORJXH� RIILFLHO� UHWUDFH� OHV� SULQFLSDOHV
VSpFLILFLWpV� PRUSKRORJLTXHV� HW� SK\VLRORJLTXHV� HW� OHV� DXWUHV
FDUDFWpULVWLTXHV� SHUPHWWDQW� GH� GLVWLQJXHU� HQWUH� OHV� GLIIpUHQWHV
YDULpWpV�GH�SODQWHV�LQVFULWHV��

7RXWHIRLV�� OHV� pOpPHQWV� GH� EDVH� GHV� SODQWHV� K\EULGHV�HW�GHV
YDULpWpV� � FRPSRVpHV� UHVWHQW� VHFUHWV� VL� OHXUV� REWHQWHXUV� � OH
GHPDQGHQW��

$UW�� ��� �� ,O� HVW�FUpp�XQH�FRPPLVVLRQ�WHFKQLTXH�GHV�VHPHQFHV�
SODQWV�HW�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV��

&HWWH�FRPPLVVLRQ�HVW�FKDUJpH�GHV�PLVVLRQV�VXLYDQWHV��

�� SURSRVHU�OHV�PHVXUHV�VXVFHSWLEOHV�GH�GpYHORSSHU�HW�G
RULHQWHU
OH�VHFWHXU�GHV�VHPHQFH��SODQWV�HW�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV��

�� pPHWWUH� XQ� DYLV� DX� VXMHW� GHV� GHPDQGHV� G
LQVFULSWLRQ� GHV
YDULpWpV��HW�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�DX�FDWDORJXH�RIILFLHO��

��pPHWWUH�XQ�DYLV�DX�VXMHW�GHV�GHPDQGHV�G
RFWURL�GH�OD�SURSULpWp
GHV�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV��

/D� FRPSRVLWLRQ� HW� OHV� PRGDOLWpV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GH� OD
FRPPLVVLRQ�SUpFLWpH��VRQW�IL[pHV�SDU�GpFUHW��

&+$3,75(�,,

'(�/$�352'8&7,21�'(6�6(0(1&(6�(7�3/$176��

$UW�� �� �� 7RXWH� SHUVRQQH� SHXW� SURGXLUH� OHV� VHPHQFHV�HW��OHV

SODQWV� HW� OHV� PXOWLSOLHU� GLUHFWHPHQW� RX� DXSUqV� GHV� WLHUV

FRQIRUPpPHQW�j��XQ�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�DSSURXYp�SDU�GpFUHW��
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$UW�� ��� �� � 3RXU�DVVXUHU�OD�TXDOLWp�GHV�VHPHQFHV�HW�SODQWV�HW�OHV

SURWpJHU� FRQWUH� OHV� PDODGLHV� HW� OHV� LQVHFWHV� TXL� SRXUUDLHQW� VH

SURSDJHU� GDQV� OHXU� HQYLURQQHPHQW�� FKDTXH� SURGXFWHXU� RX

PXOWLSOLFDWHXU� GRLW� GLVSRVHU�G
XQ�SDUF�j�ERLV�LQGHPQH�HW�FUpHU�XQH

]RQH� GH�SURWHFWLRQ�DXWRXU�GH�OD�SpSLQLqUH�RX�GX�FKDPSV�UpVHUYpV�j

OD� SURGXFWLRQ� HW� OD� PXOWLSOLFDWLRQ� GHV�VHPHQFHV�HW�SODQWV�GRQW�OD

ODUJHXU�HVW�IL[pH�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH��

/HV� SpSLQLqUHV� HW� OHV� FKDPSV� GH� SURGXFWLRQ� HW� GH

PXOWLSOLFDWLRQ� VRQW� DXVVL� VRXPLV� DX� FRQWU{OH� GH� O
DXWRULWp

FRPSpWHQWH� SRXU� V
DVVXUHU� TX
LOV�VRLHQW�LQGHPQHV�GHV�RUJDQLVPHV

GH� TXDUDQWDLQHV� HW� GH� WRXWHV� OHV� DXWUHV� PDODGLHV� YpJpWDOHV� HW

G
DVVXUHU�GH�OD�S�UHWp�HW�O
RULJLQDOLWp�GH�OD�YDULpWp��

(Q� RXWUH��OH�PLQLVWUH��FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH�SHXW��SDU�DUUrWp�HW

FKDTXH� IRLV�TXH�OH�EHVRLQ�O
H[LJH��SUHVFULUH�GHV�PpWKRGHV�VSpFLDOHV

SRXU� OD�SURGXFWLRQ�GH�FHUWDLQV�VHPHQFHV�HW�SODQWV�VHORQ�OHXU�QDWXUH

HW�OH�GHJUp�GH�OHXU�DIIHFWDWLRQ���SDU�OHXU�PLOLHX�GH�SURGXFWLRQ��

&+$3,75(�,,,
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$UW�� �� ����1H�SHXYHQW�rWUH�FRPPHUFLDOLVpV�TXH�OHV�VHPHQFHV�HW

SODQWV� � GHV� YDULpWpV� YpJpWDOHV�LQVFULWHV�DX�FDWDORJXH�RIILFLHO�GDQV

O
XQH�GHV�FDWpJRULHV�YLVpHV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

/
XVDJH� GH� WRXWH� LQGLFDWLRQ� RX� VLJQH� RX�WRXW�DXWUH�VLJQDO�GH

QDWXUH� j� SURGXLUH� XQH�FRQIXVLRQ�GDQV�O
HVSULW�GH�O
DFTXpUHXU�HQ�FH

TXL� FRQFHUQH� OD� GpQRPLQDWLRQ� GHV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� RX� OHXU

SXUHWp� RX� OHXU� RULJLQH�RX�OHXU�kJH�RX�OHXU�pWDW��SK\WRVDQLWDLUH��HVW

LQWHUGLW��

$UW�� ���� �� /H� PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH�SHXW�HW�SHQGDQW

GHV� FLUFRQVWDQFHV� H[FHSWLRQQHOOHV��DXWRULVHU�OD�FRPPHUFLDOLVDWLRQ

GH� VHPHQFHV� HW� SODQWV� UpSRQGDQW� j� GHV� FRQGLWLRQV� SDUWLFXOLqUHV

IL[pHV� VXU�DYLV�GH�OD�FRPPLVVLRQ�WHFKQLTXH�GHV�VHPHQFHV��SODQWV�HW

REWHQWLRQV�YpJpWDOHV��

/H� PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH�SHXW�pJDOHPHQW�DXWRULVHU�OD

FRPPHUFLDOLVDWLRQ� GHV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� REWHQXV�UpFHPPHQW�j

FRQGLWLRQ� TX
LOV� VRLHQW� LQVFULWV� VXU� XQH�OLVWH�G
DWWHQWH�GpWHQXH�SDU

O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH��

/
LQVFULSWLRQ� VXU� FHWWH� OLVWH� V
HIIHFWXH� VHORQ� GHV� FRQGLWLRQV

IL[pHV�SDU�GpFUHW��

$UW�� ���� �� 6RXV� UpVHUYH� GHV� GLVSRVLWLRQV� OpJDOHV��HQ�YLJXHXU

O
LPSRUWDWLRQ� HW� OD� FRPPHUFLDOLVDWLRQ� GHV�VHPHQFHV�HW�GHV�SODQWV

V
HIIHFWXH� FRQIRUPpPHQW� j� GHV�FDKLHUV�GHV�FKDUJHV�DSSURXYpV�SDU

GpFUHW��

$UW�� ���� �� /HV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� �FRPPHUFLDOLVpV��GRLYHQW

UpSRQGUH� DX[�QRUPHV�JpQpUDOHV��GX�VWRFNDJH���GH�O
HPEDOODJH�HW�GH

O
pWLTXHWDJH�TXL�VRQW�IL[pHV�SDU�GpFUHW��

&+$3,75(�,9
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$UW�� ��� �� /HV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� SURGXLWV� VRQW� VRXPLV� DX

FRQWU{OH� GH� O
DXWRULWp� FRPSpWHQWH� SRXU�V
DVVXUHU�GH�OHXU�TXDOLWp�HW

GH�OHXU�pWDW��SK\WRVDQLWDLUH���

$� FHW� HIIHW� HW� RXWUH� OHV� PHVXUHV� SUpYXHV� SDU� OD� OpJLVODWLRQ

UHODWLYH�j�OD�SURWHFWLRQ�GHV�YpJpWDX[��O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�SURFqGH

j� O
LQVSHFWLRQ� GHV� SpSLQLqUHV� HW� GHV�FKDPSV�HW��SURFqGH�DX[�WHVWV

GH� ODERUDWRLUH� SRXU� � YpULILHU� OH� UHVSHFW� GHV� QRUPHV� GH��FKDTXH

FDWpJRULH�GH�VHPHQFHV�HW�SODQWV�

&HV� QRUPHV� DLQVL� TXH� OHV� SURFpGXUHV�GH�FRQWU{OH�VRQW�IL[pHV

SDU�GpFUHW��

$UW�� ���� �� /HV� DJHQWV�GH�O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�GpVLJQpV�SDU�OH

PLQLVWUH� FKDUJp� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� DVVHUPHQWpV� VRQW� KDELOLWpV� j

YLVLWHU� WRXWHV��OHV�SpSLQLqUHV���OHV�SDUFHOOHV�GH�PXOWLSOLFDWLRQ��HW�OHV

ORFDX[� GH� FRQGLWLRQQHPHQW�� GH�VWRFNDJH�HW�GH�FRPPHUFLDOLVDWLRQ

SRXU�HIIHFWXHU�OH�FRQWU{OH�QpFHVVDLUH�

7RXWHIRLV�� � O
DFFqV� � DX[� PDLVRQV� G
KDELWDWLRQ� UpVHUYpHV

HIIHFWLYHPHQW� j� OD� UpVLGHQFH�� V
HIIHFWXH� FRQIRUPpPHQW� DX[

SURFpGXUHV�SUpYXHV�SDU�OH�FRGH�GH�SURFpGXUHV�SpQDOHV�UHODWLYHV�j�OD

SHUTXLVLWLRQ�� �

7,75(�,,,
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$UW�� ��� �� /
DXWRULWp� FRPSpWHQWH� DVVXUH� OD� SURWHFWLRQ� GHV

REWHQWLRQV� YpJpWDOHV� ORUVTXH�VHV��REWHQWHXUV��RX�OHXUV�D\DQWV�GURLW

OH�GHPDQGHQW��

/D� SURWHFWLRQ� GH� O
REWHQWLRQ� SHXW� rWUH� GHPDQGpH� SDU� WRXWH

SHUVRQQH� GH� QDWLRQDOLWp�WXQLVLHQQH��SDU�WRXWH�SHUVRQQH�pWUDQJqUH�j

FRQGLWLRQ�G
DSSOLFDWLRQ�GX�SULQFLSH�GH�OD�UpFLSURFLWp���

/D� GHPDQGH� GH� SURWHFWLRQ� HVW� LQWURGXLWH� SDU�O
REWHQWHXU��SDU

VRQ� PDQGDWDLUH� RX� SDU� VRQ� D\DQW� GURLW� GLUHFWHPHQW� j� O
DXWRULWp

FRPSpWHQWH�RX�SDU�OHWWUH�UHFRPPDQGpH�DYHF�DFFXVp�GH�UpFHSWLRQ��

$UW��������/D�GHPDQGH�GH�SURWHFWLRQ�GRLW�rWUH�DFFRPSDJQpH�SDU

XQH� GHVFULSWLRQ� GpWDLOOpH�GH�O
REWHQWLRQ�YpJpWDOH��VD�GpQRPLQDWLRQ

SURSRVpH�� GH� VRQ� � pFKDQWLOORQ��SRXU�OH�FRQVHUYHU�HW�SDU�WRXWHV�OHV

GRQQpHV� VXVFHSWLEOHV� G
pFODLUHU�O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�SRXU�OD�SULVH

GHV�PHVXUHV�GH�SURWHFWLRQ��

$UW���������(Q�FDV�G
DFFRUG�VXU�OD�GHPDQGH��OH�GHPDQGHXU�UHoRLW

XQ�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH��

$UW�� ���� ���/
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�GpWLHQW�XQ�FDWDORJXH�QDWLRQDO

GHV�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�IRUPp�GH�GHX[�SDUWLHV���

�� XQH� SUHPLqUH� SDUWLH� GDQV� ODTXHOOH� � VRQW� LQVFULWHV� OHV

GHPDQGHV�GHV�FHUWLILFDWV�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH��

�� XQH�GHX[LqPH�SDUWLH�GDQV�ODTXHOOH�VRQW�LQVFULWV�OHV�FHUWLILFDWV

G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH���

/HV�OLVWHV�GHV�SODQWHV�VXVFHSWLEOHV�G
rWUH�SURWpJpHV��OHV�GRQQpHV

HW� OD� PpWKRGH� G
LQVFULSWLRQ� GHV� GHPDQGHV� HW� GHV� FHUWLILFDWV� DX

FDWDORJXH� SUpFLWp� VRQW� IL[pHV� SDU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� FKDUJp� GH

O
DJULFXOWXUH��

$UW�� ���� �� � /HV� REWHQWLRQV� YpJpWDOHV�� OHV� GHPDQGHV� TXL� V
\

UDSSRUWHQW�HW�OHV�FHUWLILFDWV�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�GpOLYUpV�j�OHXU�WLWUH

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

&+$3,75(�,,
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$UW�� ���� �� � /D� GHPDQGH� GX� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH

SUpVHQWpH� j� O
DXWRULWp� FRPSpWHQWH�FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV

GH�OD�SUpVHQWH�ORL�FRQIqUH�OHV�GURLWV�VXLYDQWV��

�� OD� SULRULWp� SRXU�REWHQLU�OH�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�GH�OD�YDULpWp

HQ�FDV�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GHV�GHPDQGHV�j�VRQ�VXMHW��

��OD�FHVVLRQ�GH�OD�GHPDQGH�j�GHV�WLHUV��

��OD�SURWHFWLRQ�SURYLVRLUH�GH�OD�YDULpWp�FRQWUH�OD�FRQWUHIDoRQ��

��O
H[SORLWDWLRQ�GH�OD�YDULpWp�REMHW�GH�OD�GHPDQGH��
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$UW�� ���� �� � /H� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� FRQIqUH� j�VRQ

WLWXODLUH�OH�GURLW�GH�SURGXLUH�OD�YDULpWp�REWHQXH�HW�G
HQ�GLVSRVHU��

$UW���������/H�GURLW�GH�O
REWHQWHXU�FRXYUH��

��OD�YDULpWp�YpJpWDOH�SURWpJpH��

�� WRXWH� YDULpWp� TXL� QH� GLIIqUH� SDV� QHWWHPHQW� GH� OD� YDULpWp

SURWpJpH��

�� WRXWH�YDULpWp�GpULYpH�HVVHQWLHOOHPHQW�GH�OD�YDULpWp�SURWpJpH�VL

FHWWH� GHUQLqUH� Q
HVW� SDV� HOOH� PrPH� HVVHQWLHOOHPHQW� GpULYpH

SULQFLSDOHPHQW�G
XQH�DXWUH�YDULpWp�

�� WRXWH�YDULpWp�GRQW�OD�SURGXFWLRQ�QpFHVVLWH�O
XWLOLVDWLRQ�UpSpWpH

GH�OD�YDULpWp�SURWpJpH��

$UW���������/H�GURLW�GH�O
REWHQWHXU�QH�V
pWHQG�SDV���

�� DX[� DFWHV� DFFRPSOLHV� GDQV�XQ�FDGUH�SDUWLFXOLHU�GDQV�XQ�EXW

G
H[SpULPHQWDWLRQ�VDQV�DYRLU�XQ�FDUDFWqUH�FRPPHUFLDO��

�� OHV� RSpUDWLRQV�HIIHFWXpHV�GDQV�OH�FDGUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�RX

GH� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH�HW�TXL�YLVHQW�OD�FUpDWLRQ�GH�QRXYHOOHV

YDULpWpV��

$UW�� �������&RQWUDLUHPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV����HW���

GH� OD� SUpVHQWH�ORL���FHUWDLQHV�REWHQWLRQV�YpJpWDOHV�TXL�UHYrWHQW�XQH

LPSRUWDQFH� H[WUrPH� SRXU� OD� YLH� GH� O
KRPPH� RX� GH� O
DQLPDO�

SHXYHQW�IDLUH�O
REMHW�G
XQH�DXWRULVDWLRQ�REOLJDWRLUH�G
H[SORLWDWLRQ��

/D� GpFODUDWLRQ� GH� O
DXWRULVDWLRQ� REOLJDWRLUH�G
H[SORLWDWLRQ�HVW

SURQRQFpH�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH�

$� SDUWLU� GH� OD� SXEOLFDWLRQ� GH� O
DUUrWp� HQ� TXHVWLRQ��O
DXWRULWp

FRPSpWHQWH� SHXW� DWWULEXHU� O
H[SORLWDWLRQ� GH� O
REWHQWLRQ� YpJpWDOH

REMHW� GH�FH�FHUWLILFDW�DX[�pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�VSpFLDOLVpV�RX�DX[

RUJDQLVPHV� RX� DX[�SHUVRQQHV�SULYpHV�TXL�SUpVHQWHQW��OHV�JDUDQWLHV

WHFKQLTXHV�HW�SURIHVVLRQQHOOHV�VXIILVDQWHV�GDQV�OH�GRPDLQH��

,O� HVW�DWWULEXp�DX�WLWXODLUH�GX�GURLW�G
REWHQWLRQ��XQH�FRQWUHSDUWLH

pTXLWDEOH� GH� O
H[SORLWDWLRQ� GH� OD�YDULpWp�FRQFHUQpH�RX�OH�WUDQVIHUW

GHV�SURGXLWV�SHUoXV�GHV�SHUVRQQHV�SULYpHV�DX�PrPH�WLWUH��

'DQV� OHV� GHX[�FDV��OHV�PRQWDQWV�VRQW�IL[pV�j�O
DPLDEOH��(Q�FDV

GH� GpVDFFRUG�� O
DXWRULWp� MXGLFLDLUH� FRPSpWHQWH� GpWHUPLQH� OHV

PRQWDQWV�HQ�TXHVWLRQ��

$UW�� ���� �� � /HV� GURLWV� GH�O
REWHQWHXU�UHVWHQW�YDODEOHV�SHQGDQW

YLQJW� DQV� SRXU�OHV�REWHQWLRQV�RUGLQDLUHV�HW�SHQGDQW��YLQJW�FLQT�DQV

SRXU� OHV� REWHQWLRQV� GRQW� OD� PLVH� DX� SRLQW� GHV� pOpPHQWV� GH

SURGXFWLRQ�QpFHVVLWH�GHV�GpODLV�SOXV�ORQJ��

/H� GpFRPSWH� GH� FHV� GpODLV� FRPPHQFH� j� FRXULU� j� SDUWLU� GH

O
RFWURL�GX�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH��

$UW�� ���� �� � /D� SURSULpWp� GH� O
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� � FUppH�SDU

O
DJHQW� SXEOLF� FKHUFKHXU� ORUV� GH� O
H[pFXWLRQ� GH� VHV� IRQFWLRQV

DSSDUWLHQW� j� O
(WDW� UHSUpVHQWp� SDU� O
pWDEOLVVHPHQW� SXEOLF� �GRQW�LO

GpSHQG�� /H� QRP� GH� O
DJHQW� � FUpDWHXU� � HVW� SRUWp� DX� FHUWLILFDW

G
REWHQWLRQ��

/
pWDEOLVVHPHQW�SXEOLF�HVW�VHXO�KDELOLWp�j�LQWURGXLUH�OD�GHPDQGH

G
LQVFULSWLRQ� GH� O
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�DX�FDWDORJXH�QDWLRQDO�SUpYX�j

O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

$UW�� �������'DQV�OH�FDV�GH�FRSURSULpWp��GX�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ

YpJpWDOH� �� OHV� GLVSRVLWLRQV� GX� FRGH� GHV� GURLWV� UpHOV� HQ�PDWLqUH

G
LQGLYLVLRQ�V
DSSOLTXHQW��

&+$3,75(�,,,
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$UW�� ���� �� � /HV� GURLWV� UHODWLIV� j� XQH� GHPDQGH� GH� FHUWLILFDW

G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�RX�j�XQ�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�SHXYHQW

rWUH�WUDQVIpUpV�HQ�WRWDOLWp�RX�HQ�SDUWLH���

/H� WUDQVIHUW� GHV� GURLWV� HQ�WRWDOLWp�RX�HQ�SDUWLH�GRLW�rWUH�pWDEOL

SDU�pFULW�VRXV�SHLQH�GH��QXOOLWp�DEVROXH�

$UW�� �������/HV�GURLWV��VRQW�WUDQVIpUpV�j�O
H[FOXVLRQ�GX�GURLW�DX[

PRQWDQWV� SURYHQDQW� GH� O
DXWRULVDWLRQ� REOLJDWRLUH� G
H[SORLWDWLRQ

FRQIRUPpPHQW�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

$UW�� ���� �� � /HV� � GURLWV� SHXYHQW�rWUH�WUDQVIpUpV�HQ�IDYHXU�GHV

WLHUV� j� O
H[SLUDWLRQ� G
XQ� GpODL� GH� WURLV� DQV� j�SDUWLU�GH�O
RFWURL�GX

FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� RX�G
XQ�GpODL�GH�TXDWUH�DQV�j�SDUWLU

GX� GpS{W� GH� OD� GHPDQGH� SRXU� VRQ� REWHQWLRQ� GDQV� �OH�FDV�R��OH

SURSULpWDLUH� GX� FHUWLILFDW� RX� VRQ� GHPDQGHXU� RX� VRQ� VXFFHVVHXU

VDQV�UDLVRQ�YDODEOH�Q
HIIHFWXH�SDV�FH�TXL�VXLW��

�� OH� FRPPHQFHPHQW� GH� O
H[SORLWDWLRQ� GH� OD� YDULpWp�YpJpWDOH

REMHW�GX�FHUWLILFDW�RX��OD�SUpSDUDWLRQ�VpULHXVH�HW�FRQFUqWH�j�OH�IDLUH�

��RX�OD�FRPPHUFLDOLVDWLRQ�GH�OD�YDULpWp�YpJpWDOH��

�� RX� O
DEDQGRQ�GH�O
H[SORLWDWLRQ�GH�OD�YDULpWp�YpJpWDOH�SHQGDQW

SOXV�GH�WURLV�DQV�

$UW�� �������/H�WUDQVIHUW�GHV�GURLWV�GH�OD�IDoRQ�YLVpH�j�O
DUWLFOH���

GH� OD�SUpVHQWH�ORL�VH�IDLW�DX�SURILW�GH�WRXWH�SHUVRQQH�UpSRQGDQW�DX[

FRQGLWLRQV� IL[pHV� j� O
DUWLFOH� ��� GH� OD� SUpVHQWH� ORL� VXU�GHPDQGH

DGUHVVpH� j� O
DXWRULWp� FRPSpWHQWH� HW� SDU� ODTXHOOH� OH� GHPDQGHXU

SURXYH� TX
LO�Q
D�SDV�SX�DYRLU�O
DXWRULVDWLRQ�G
H[SORLWDWLRQ�DXSUqV�GX

SURSULpWDLUH� GX� FHUWLILFDW� RX� GH� VRQ� GHPDQGHXU� HW� TX
LO� HVW� HQ

PHVXUH� G
H[SORLWHU� OD� YDULpWp� YpJpWDOH� FRQFHUQpH� G
XQH� � IDoRQ

VpULHXVH�HW�FRQFUqWH��

$UW�� ���� �� � /
(WDW� �SHXW���HQ�WRXW�WHPSV�HW�SRXU�FDXVH�G
LQWpUrW

JpQpUDO�� DYRLU�O
DXWRULVDWLRQ�G
H[SORLWHU�OD�YDULpWp�YpJpWDOH�REMHW�GX

FHUWLILFDW�DX�GH�OD�GHPDQGH�GLUHFWHPHQW�RX�SRXU�VRQ�FRPSWH��

/HV� LQGHPQLWpV�TXL�HQ�UpVXOWHQW�VRQW�FDOFXOpHV�FRQIRUPpPHQW�j

FH�TXL�HVW�SUpYX�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

$UW�� ���� �� � /H�WLWXODLUH�G
XQ�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�HVW

GpFKX�GH�VRQ�GURLW�GDQV�OHV�FDV�VXLYDQWV��

��� ORUVTX
LO� V
DYqUH� j� O
DXWRULWp� FRPSpWHQWH� TXH� OD� YDULpWp

SURWpJpH� QH� UHQIHUPH�SOXV�OHV�FRQGLWLRQV�VXU�OD�EDVH�GHVTXHOOHV�OH

FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�D�pWp�GpOLYUp��

��� ORUVTXH� OH� WLWXODLUH� GX� FHUWLILFDW� QH� SHXW� SURXYHU� j� WRXW

PRPHQW� OHV�FRPSRVDQWHV�YpJpWDOHV�XWLOLVpHV�SRXU�OD�SURGXFWLRQ�RX

OD� PXOWLSOLFDWLRQ� GH� OD� YDULpWp� YpJpWDOH� HW� TXL� VRQW� GH�QDWXUH�j

UHSURGXLUH� OD�YDULpWp�SURWpJpH�DYHF�VHV��FDUDFWqUHV�PRUSKRORJLTXHV

HW� SK\VLRORJLTXHV� TXL� RQW� pWp�IL[pHV�GDQV�OH�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ

YpJpWDOH��

�� �� � ORUVTXH� OH� WLWXODLUH� GX� FHUWLILFDW� QH� SHUPHW� SDV� OHV

LQVSHFWLRQV� HIIHFWXpHV� SDU�O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH�HQ�YXH�GH�YpULILHU

OHV�SUpFDXWLRQV�SULVHV�SRXU�OD�VDXYHJDUGH�GH�OD�YDULpWp��

��� ORUVTX
LO� QH� V
HVW� SDV� DFTXLWWp� GH� OD� UHGHYDQFH� DQQXHOOH

SUpYXH�j�O
DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL�GDQV�OHV�GpODLV�LPSDUWLV��

$UW�� ���� �� �/D�GpFKpDQFH�HVW�SURQRQFpH�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH

FKDUJp� GH� O
DJULFXOWXUH� DSUqV� DXGLWLRQ� GH� O
LQWpUHVVp� HW� �VXU�DYLV

PRWLYp� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH� GHV� VHPHQFHV�� SODQWV� HW

REWHQWLRQV� � YpJpWDOHV�� &HW�DUUrWp�HVW�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH

OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

/H� WLWXODLUH� GX� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� � YpJpWDOH� SHXW�LQWHQWHU

UHFRXUV� FRQWUH� O
DUUrWp� GH� GpFKpDQFH� GDQV� XQ� GpODL��G
XQ�PRLV�j

SDUWLU�GH�VD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ��

,O� GRLW� j� FHW�HIIHW��DSSX\HU�VRQ�UHFRXUV��OH�FDV�pFKpDQW��SDU�OHV

UpVXOWDWV� G
XQH� H[SHUWLVH� HIIHFWXpH� DXSUqV� G
XQ� ODERUDWRLUH� GH

UpIpUHQFH� GDQV� XQ� GpODL� G
XQ� PRLV� j� SDUWLU� GH� O
LQWURGXFWLRQ�GX

UHFRXUV��
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'DQV� OH� FDV� R��O
H[SHUWLVH�HVW�IDYRUDEOH�DX�UHTXpUDQW��FHOXL�FL

UpFXSqUH� WRXV� VHV�GURLWV�VXU�OD�YDULpWp��YpJpWDOH�REMHW�GH�O
DUUrWp�GH

GpFKpDQFH��

/D� OLVWH� GHV� ODERUDWRLUHV� GH� UpIpUHQFH� HVW�IL[pH�SDU�DUUrWp�GX

PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH��

$UW�� ���� �� � /H��WLWXODLUH�GX�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�SHXW

VH� GpVLVWHU�� HQ� WRXW� WHPSV�� GH� WRXW� RX� G
XQH�SDUWLH�GH�VHV�GURLWV

UpVXOWDQW� GH� OD� YDULpWp� YpJpWDOH� REMHW� GX� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ

YpJpWDOH��

/H� GpVLVWHPHQW� V
HIIHFWXH� SDU� XQH� GpFODUDWLRQ� pFULWH� j

WUDQVPHWWUH�j�O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH��

7RXWHIRLV�� OH� GpVLVWHPHQW� SRUWDQW� VXU� XQ� FHUWLILFDW� JUHYp�GH

GURLWV� DX� SURILW� �GHV�WLHUV��QH�SHXW�rWUH�DFFHSWp�TXH�V
LO�HVW�DFFHSWp

SDU��OHV�WLWXODLUHV�GHV�GURLWV�HQ�TXHVWLRQ��

&+$3,75(�,9

'(�/$�3527(&7,21�'(6�'52,76�'(�/
2%7(17(85

$UW�� ���� �� �7RXWH�DWWHLQWH�DX[�GURLWV�GX�WLWXODLUH�G
XQ�FHUWLILFDW

G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� HVW� TXDOLILp� GH� FRQWUHIDoRQ� SDVVLEOH� GH

VDQFWLRQV� FRQIRUPpPHQW� j� OD� OpJLVODWLRQ�HQ�YLJXHXU�HW�HQJDJH�HQ

RXWUH�OD�UHVSRQVDELOLWp�FLYLOH�GH�VRQ�DXWHXU��

7RXWHIRLV�� FHWWH� DWWHLQWH� QH� SHXW�rWUH�FRQVLGpUpH�FRPPH�WHOOH

TXH�VL�HOOH�D�pWp�HIIHFWXpH�HQ�FRQQDLVVDQFH�GH�FDXVH��

$XVVL�� O
XWLOLVDWLRQ� GH� OD� YDULpWp�SURWpJpH�SRXU�OD�YDULDWLRQ�GH

EDVH� SRXU� O
REWHQWLRQ� G
XQH� YDULpWp� QRXYHOOH�Q
HVW�SDV�FRQVLGpUpH

FRPPH�DWWHLQWH��

$UW�� �������/H�WLWXODLUH�GX�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�LQWHQWH

O
DFWLRQ�HQ�UHVSRQVDELOLWp�FLYLOH��

/H� EpQpILFLDLUH� GH� O
DXWRULVDWLRQ� REOLJDWRLUH� G
H[SORLWDWLRQ

DLQVL� TXH� WRXW� D\DQW� GURLW� GH�UHFRXUV�SHXYHQW�pJDOHPHQW�LQWHQWHU

FHWWH� DFWLRQ� GDQV�OH�FDV�R��OH�WLWXODLUH�GX�FHUWLILFDW�QH�O
LQWHQWH�SDV�

HW�FH��DSUqV�VD�PLVH�HQ�GHPHXUH�SDU�YRLH�G
KXLVVLHU�QRWDLUH��

$UW�� ���� �� � 7RXW�EpQpILFLDLUH�G
XQH�DXWRULVDWLRQ�G
H[SORLWDWLRQ

G
XQH� YDULpWp� YpJpWDOH� REMHW� G
XQ� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH

SHXW� LQWHUYHQLU� GDQV� O
DFWLRQ� HQ� UHVSRQVDELOLWp�TXH�OH�WLWXODLUH�GX

FHUWLILFDW� LQWHQWH� j� O
HIIHW� G
DYRLU� �UpSDUDWLRQ�GX��SUpMXGLFH�TX
LO�D

VXEL�SHUVRQQHOOHPHQW��

$UW�� ���� �� � /H� GHPDQGHXU� RX� OH� WLWXODLUH� G
XQ� FHUWLILFDW

G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� SHXW� GHPDQGHU� � DX�WULEXQDO�WHUULWRULDOHPHQW

FRPSpWHQW� GH� OXL� SHUPHWWUH� GH� VDLVLU� WRXV� OHV� pOpPHQWV� GH

UHSURGXFWLRQ� HW� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� YpJpWDWLYH�HW�WRXW�DXWUH�SURGXLW

UpVXOWDQW� GH� O
XWLOLVDWLRQ�GH�FHV�pOpPHQWV�REWHQXV�DX�PpSULV�GH�VHV

GURLWV� HW� FH� DSUqV� SUpVHQWDWLRQ� G
XQH�GHVFULSWLRQ�GpWDLOOpH�GH�FHV

pOpPHQWV��

&H� GURLW� FRQFHUQH� pJDOHPHQW� OHV� EpQpILFLDLUHV� GX� GURLW

G
H[SORLWDWLRQ�HW�GH�O
DXWRULVDWLRQ�REOLJDWRLUH��

/D� GHPDQGH� � HVW� IDLWH� DSUqV� SURGXFWLRQ� G
XQH� FRSLH� GX

FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� RX� G
XQH� FRSLH� GH� OD� GHPDQGH

UHODWLYH� j� O
REWHQWLRQ� GX� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� RX� GX

WUDQVOHU�GHV�GURLWV�TXL�HQ�UpVXOWHQW�

$UW�� ���� �� � /RUVTXH� OD� FRQWUHIDoRQ� HVW� � pWDEOLH���OH�WULEXQDO

RUGRQQH� OH� WUDQVIHUW� GH� OD�SURSULpWp�GHV�YpJpWDX[���GH�OHXU�SDUWLHV

RX� GHV� pOpPHQWV� GH�UHSURGXFWLRQ�RX�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�REWHQXV�HQ

PpFRQQDLVVDQFH� GHV� GURLWV� GX� WLWXODLUH� GX� FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ

YpJpWDOH� j� VRQ� SURILW� HW� GDQV� OH�FDV�pFKpDQW��OD�FRQILVFDWLRQ��GHV

LQVWUXPHQWV�XWLOLVpV�j�FHW�HIIHW��

7,75(�,9

'(�/$�&2167$7$7,21�'(6�&5,0(6
(7�'(6�6$1&7,216

&+$3,75(�35(0,(5

'(�/$�&2167$7$7,21

$UW�� ���� �� � /HV� FULPHV� UHODWLIV� DX[� VHPHQFHV�� SODQWV� HW

REWHQWLRQV� YpJpWDOHV�VRQW�FRQVWDWpV�SDU�GHV�SURFqV�YHUEDX[�GUHVVpV

SDU� � OHV� RIILFLHUV�GH�SROLFH�MXGLFLDLUH�SUpYXV�j�O
DUWLFOH����GX�FRGH

GH� SURFpGXUHV� SpQDOHV� �� SDU� OHV� DJHQWV� GH�O
DXWRULWp�FRPSpWHQWH

DVVHUPHQWpV�j�FHW�HIIHW�HW�SDU�OHV�DJHQWV�GX�FRQWU{OH�pFRQRPLTXH��

$UW�� ���� �� � 7RXV� OHV�SURFqV�YHUEDX[��pWDEOLV�HW�VLJQpV��SDU�OHV

DJHQWV� YLVpV� j� O
DUWLFOH� ��� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� VRQW� DGUHVVpV� DX

PLQLVWUH� FKDUJp� GH� O
DJULFXOWXUH� TXL� OHV� WUDQVPHW� DX� PLQLVWqUH

SXEOLF���

&+$3,75(��

'(6�6$1&7,216

$UW�� ���� �� � 1RQREVWDQW� OHV� SHLQHV�SUpYXHV�SDU�OH�GpFUHW�GX��

MXLQ� ����� � � VXU� OHV� PDUTXHV�GH�IDEULTXH�HW�GH�FRPPHUFH���SDU�OH

GpFUHW� GX� ��� RFWREUH� ����� �VXU�OD�UpSUHVVLRQ�GHV�IUDXGHV�GDQV�OH

FRPPHUFH� GHV� PDUFKDQGLVHV� HW� GHV� IDOVLILFDWLRQV� GHV� GHQUpHV

DOLPHQWDLUHV� RX�GHV�SURGXLWV�DJULFROHV�HW�QDWXUHOV���SDU�OD�ORL�Q�����

��� GX� �HU� MXLOOHW� ����� UHODWLYH� j�O
RUJDQLVDWLRQ�GX�FRPPHUFH�GH

GLVWULEXWLRQ� WHOOH�TXH��PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q��������GX

��� IpYULHU� ����� HW� SDU� OD� ORL� Q�� ������� GX� �� GpFHPEUH� ����

UHODWLYH�j�OD�SURWHFWLRQ�GX�FRQVRPPDWHXU��HVW�SXQL���

�� WRXW�FRQWUHYHQDQW��DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV�������HW����GH

OD�SUpVHQWH�ORL�G
XQH�DPHQGH�DOODQW�GH������GLQDUV�j�������GLQDUV��

��WRXW�FRQWUHYHQDQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV������HW����GH�OD

SUpVHQWH�ORL�G
XQ�HPSULVRQQHPHQW��DOODQW��G
XQ�PRLV�j�XQH�DQQpH��HW

G
XQH� DPHQGH�DOODQW�GH������GLQDUV�j�������GLQDUV��RX�GH�O
XQH�GHV

GHX[�SHLQHV�VHXOHPHQW���

$UW�� ���� �� � 1RQREVWDQW� OHV��SHLQHV�SUpYXHV�SDU�OH�GpFUHW�GX��

MXLQ� ������ WRXWH� DWWHLQWH�HQ�FRQQDLVVDQFH�GH�FDXVH�DX[�GURLWV�G
XQ

GHPDQGHXU� RX� G
XQ� WLWXODLUH�G
XQ�FHUWLILFDW�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�HW

WRXWH� SUpWHQWLRQ� � GH�OD�TXDOLWp�GH�GHPDQGHXU���RX�GH�WLWXODLUH�G
XQ

FHUWLILFDW� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� � HVW� SXQL� G
XQH� DPHQGH�DOODQW�GH

�����GLQDUV�j�������GLQDUV��

$UW�� ���� ���(Q�FDV�GH�UpFLGLYH���OHV�SHLQHV�SUpYXHV�DX[��DUWLFOHV

���HW����GH�OD�SUpVHQWH�ORL�VRQW�SRUWpHV�DX�GRXEOH��

$UW�� ���� �� �2XWUH�OHV�VDQFWLRQV�SUpYXHV�DX[�DUWLFOHV������HW���

GH� OD�SUpVHQWH�ORL��OH�PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH�SHXW�RUGRQQHU

OD� VDLVLH� GHV� VHPHQFHV�HW�SODQWV�GHV�HVSqFHV�YpJpWDOHV�REMHW�G
XQH

LQIUDFWLRQ� DX[� GLVSRVLWLRQV� � GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� OHV�GpWUXLUH���OHV

GpFODVVHU� RX� UHWLUHU� OHXU� KRPRORJDWLRQ� WHPSRUDLUHPHQW� RX

GpILQLWLYHPHQW�

7,75(�9

',6326,7,216�',9(56(6

$UW�� ���� �� /
LQVFULSWLRQ� GHV� YDULpWpV� VHPHQFHV� HW� SODQWV� HW

O
KRPRORJDWLRQ� GH� OHXU� SURGXFWLRQ� RX� PXOWLSOLFDWLRQ� DLQVL� TXH

O
LQVFULSWLRQ� GHV� GHPDQGHV� HW�FHUWLILFDWV��G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�DX[

FDWDORJXHV� TXL� OHXUV� VRQW� UHODWLIV� HVW� VRXPLVH�DX�SDLHPHQW�G
XQH

UHGHYDQFH� GRQW� OH� PRQWDQW� HW� OHV� PRGDOLWpV� GH� SHUFHSWLRQ� HW

G
XWLOLVDWLRQ�VRQW�IL[pV�SDU�GpFUHW��

(Q� RXWUH�� OHV� FHUWLILFDWV� G
REWHQWLRQ� YpJpWDOH� � DSUqV� OHXU

LQVFULSWLRQ�VRQW�VRXPLV�DX�SDLHPHQW�G
XQH�UHGHYDQFH�DQQXHOOH�GRQW

OH� PRQWDQW�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH�SHUFHSWLRQ�HW�G
XWLOLVDWLRQ�VRQW�IL[pV

SDU�GpFUHW��
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$UW�� ���� �� � /HV� FRQWUDWV� GH� FHVVLRQ� HW� G
H[SORLWDWLRQ� GHV

FHUWLILFDWV�G
REWHQWLRQ�YpJpWDOH�VRQW�HQUHJLVWUpV�DX�GURLW�IL[H��

$UW���������&RQWUDLUHPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����q�GH�OD
SUpVHQWH� ORL� HW� SHQGDQW� XQH�GXUpH�G
XQH�DQQpH�j�SDUWLU�GH�O
HQWUpH
HQ� YLJXHXU� GH� FHWWH� GHUQLqUH�� OD�SURWHFWLRQ�GHV�YDULpWpV�YpJpWDOHV
SURSRVpHV� j� OD� FRPPHUFLDOLVDWLRQ� � RX� GpMj� FRPPHUFLDOLVpHV�RX
GLVWULEXpHV� j� O
LQWpULHXU� RX� j� O
H[WpULHXU� GX� SD\V� SHXW� rWUH
GHPDQGpH�

/RUVTXH� OD�SURWHFWLRQ�HVW�DFFRUGpH���OD�SpULRGH�pFRXOpH�HQWUH�OH
PRPHQW� R�� OD� YDULpWp� YpJpWDOH� FRQFHUQpH� HVW� � SURSRVpH� j� OD
FRPPHUFLDOLVDWLRQ���FRPPHUFLDOLVpH�RX�GLVWULEXpH�SRXU�OD�SUHPLqUH
IRLV� HW� OH� PRPHQW� R�� OD�GHPDQGH�GH�SURWHFWLRQ�HVW�LQWURGXLWH�HVW
UHWUDQFKpH�GH�OD�GXUpH�GH�SURWHFWLRQ��

$UW�� ���� �� � /D� ORL� Q���������GX����QRYHPEUH������UHODWLYH�j
O
RUJDQLVDWLRQ�� DX� FRQWU{OH� � GH� OD� SURGXFWLRQ� HW� GH� OD
FRPPHUFLDOLVDWLRQ�GHV�VHPHQFHV�HW�SODQWV�HVW�DEURJpH�

/D� SUpVHQWH� ORL� VHUD� SXEOLpH� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�H[pFXWpH�FRPPH�ORL�GH�O
(WDW�

7XQLV��OH����PDL������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

/RL� Q�� ������ GX����PDL�������UHODWLYH��DX[�JURXSHPHQWV
GH� GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH�VHFWHXU�GH�O
DJULFXOWXUH�HW�GH
OD�SrFKH�����

$X�QRP�GX�SHXSOH�

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp

/H� 3UpVLGHQW� GH�OD�5pSXEOLTXH�SURPXOJXH�OD�ORL�GRQW�OD�WHQHXU
VXLW��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� ,O� SHXW� rWUH� FUpp� GHV� JURXSHPHQWV� � GH

GpYHORSSHPHQW� GDQV� OH�VHFWHXU�GH�O
DJULFXOWXUH�HW�GH�OD�SrFKH�GDQV

OH� EXW�G
DVVXUHU�OHV�EHVRLQV�GHV�SURSULpWDLUHV���H[SORLWDQWV�DJULFROHV

HW� SrFKHXUV� HQ� PR\HQV� GH� SURGXFWLRQ�HW�GH�VHUYLFHV�OLpV�j�WRXWHV

OHV� pWDSHV� GH� SURGXFWLRQ�� GH� WUDQVIRUPDWLRQ��GH�IDEULFDWLRQ�HW�GH

FRPPHUFLDOLVDWLRQ� �� �OHV�RULHQWHU�DX[�PHLOOHXUHV�YRLHV��FRQFRXUDQW

j�YDORULVHU�OHXUV�HIIRUWV�HW�G
H[pFXWHU�OHV�WUDYDX[�OLpV�j�FH�VHFWHXU���

$UW�������/HV�JURXSHPHQWV�GH�GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH�VHFWHXU�GH

O
DJULFXOWXUH� HW�GH�OD�SrFKH��VRQW�GRWpV�GH��OD�SHUVRQQDOLWp�FLYLOH��,OV

VRQW� DSWHV�j�HVWHU�HQ�MXVWLFH�HW�j�DFTXpULU���j�YHQGUH��j�pFKDQJHU�HW�j

K\SRWKpTXHU� WRXV�OHV�ELHQV�GRQW�LOV��VRQW�SURSULpWDLUHV�j�FRQGLWLRQV

TXH� FHV� RSpUDWLRQV� UHQWUHQW� GDQV� OH�FDGUH�GH�O
H[pFXWLRQ�GH�OHXUV

PLVVLRQV�

$UW�������/HV�JURXSHPHQWV�GH�GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH�VHFWHXU�GH

O
DJULFXOWXUH� HW� GH� OD�SrFKH�VRQW�FUppV�j�OD�GHPDQGH�GH�OD�PDMRULWp

GHV�SURSULpWDLUHV��H[SORLWDQWV�DJULFROHV�HW�SrFKHXUV�FRQFHUQpV�

BBBBBBBBBB

����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV

'LVFXVVLRQ� HW� DGRSWLRQ� SDU� OD� FKDPEUH� GHV� GpSXWpV�GDQV�VD

VpDQFH�GX���PDL������

/D�FUpDWLRQ�VH�IDLW�SDU�DUUrWp�GX�JRXYHUQHXU�GH�OD�UpJLRQ��

$UW�������/HV�JURXSHPHQWV�GH�GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH�VHFWHXU�GH
O
DJULFXOWXUH� HW� GH� OD� SrFKH� DVVXUHQW� O
H[pFXWLRQ� GHV� PLVVLRQV
UpSRQGDQW� DX[� EHVRLQV� GH� OHXUV� � DGKpUHQWV� HW� j� FHOOHV� GX
GpYHORSSHPHQW� GX� VHFWHXU� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GH� OD�SrFKH�HW�GHV
VHUYLFHV�TXL�OXL�VRQW�OLpV��

&HV�PLVVLRQV�FRQVLVWHQW�QRWDPPHQW�HQ�����

�� OD�SURWHFWLRQ�GHV�UHVVRXUFHV�QDWXUHOOHV�HW�OD�UDWLRQDOLVDWLRQ�GH
OHXU�XWLOLVDWLRQ���

��O
H[pFXWLRQ�GHV�WUDYDX[�DJULFROHV�HW�GHV�VHUYLFHV�GH�SrFKH��

�� O
pTXLSHPHQW� GH� OHXUV� SpULPqWUHV� G
LQWHUYHQWLRQ� HQ
pTXLSHPHQWV�UXUDX[�QpFHVVDLUHV��

�� OD�VDXYHJDUGH���OH�WUDLWHPHQW�HW�OD�JDUGH�GHV�SODQWDWLRQV�HW�GHV
FXOWXUHV��

�� O
DLGH�GHV�RUJDQLVPHV��FRQFHUQpV�j�O
DSXUHPHQW�GHV�VLWXDWLRQV
DJUDLUHV��

�� � � O
DXJPHQWDWLRQ� GH� OD� SURGXFWLYLWp� GHV� H[SORLWDWLRQV
DJULFROHV�

�� OH�GpYHORSSHPHQW�GHV�V\VWqPHV�GH�SDUFRXUV�HW�GHV�WHFKQLTXHV
G
pOHYDJH��

�� O
HQFDGUHPHQW� � GH� OHXUV� DGKpUHQWV��HQ�OHV�RULHQWDQW�YHUV�OHV
PHLOOHXUHV�WHFKQLTXHV�DJULFROHV�HW�GH�SrFKH��

�� O
DSSXL� GH� OHXUV�DGKpUHQWV�j�YDORULVHU�OHXUV�SURGXLWV�GDQV�OHV
PDUFKpV�ORFDX[�HW�pWUDQJHUV��

�� O
pWDEOLVVHPHQW� �GH�UHODWLRQV�GH�FRRSpUDWLRQ�HW�G
pFKDQJH�GHV
H[SpULHQFHV� GDQV� OH� GRPDLQH� GH� O
DJULFXOWXUH�HW�GH�OD�SrFKH�DYHF
OHV�DXWUHV�RUJDQLVPHV�DJULFROHV�ORFDX[�HW�pWUDQJHUV��

(W� G
XQH�PDQLqUH�JpQpUDOH��O
DFFRPSOLVVHPHQW�GH�WRXWH�PLVVLRQ
YLVDQW�OH�UHQIRUFHPHQW�GH�O
LQWpUrW�FROOHFWLI�GH�OHXUV�DGKpUHQWV�

$UW�� ��� ��/
RUJDQLVDWLRQ��OH�IRQFWLRQQHPHQW�HW�OHV�PRGDOLWpV�GH
VXLYL� HW� GH� FRQWU{OH� GHV� JURXSHPHQWV� GH�GpYHORSSHPHQW�GDQV�OH
VHFWHXU� GH�O
DJULFXOWXUH�HW�GH�OD�SrFKH�VRQW�DUUrWpV�VHORQ�GHV�VWDWXWV
SULV� FRQIRUPpPHQW� j� GHV� VWDWXWV�W\SH� IL[pV� SDU� GpFUHW� SULV� VXU
SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�FKDUJp�GH�O
DJULFXOWXUH��

$UW�� ��� �� /
H[SUHVVLRQ� �DVVRFLDWLRQ� �� SUpYXH� SDU� OHV� ORLV
UHODWLYHV� DX[� DVVRFLDWLRQV�G
LQWpUrW�FROOHFWLI�GDQV�OHV�GRPDLQHV�GHV
HDX[�� GHV� IRUrWV� HW� GH� FRQVHUYDWLRQ� GHV� HDX[� HW� GX� VRO� HW�DX[
DVVRFLDWLRQV� GH� SURSULpWDLUHV� GHV� ROLYHWWHV� HVW� UHPSODFpH� SDU
O
H[SUHVVLRQ��JURXSHPHQW��

&HV� JURXSHPHQWV� � SHXYHQW�pWHQGUH�OHXUV�GRPDLQHV�G
DFWLYLWpV
SRXU� HQJOREHU� WRXW� RX�SDUWLH�GHV�PLVVLRQV�IL[pHV�j�O
DUWLFOH���GH�OD
SUpVHQWH� ORL��HW�FH��VXU�GHPDQGH�GHV�����GH�VHV�DGKpUHQWV���'DQV��FH
FDV�� LOV� VRQW� WHQXV� GH� FRQIRUPHU� OHXUV� VWDWXWV� DX[� VWDWXWV�W\SH
SUpYXV�j�O
DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL�

/D� SUpVHQWH� ORL� VHUD� SXEOLpH� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�H[pFXWpH�FRPPH�ORL�GH�O
(WDW�

7XQLV��OH����PDL������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL



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

/RL�Q��������GX����PDL�������SRUWDQW�UqJOHPHQW�GX�EXGJHW�SRXU�OD�JHVWLRQ����������

$X�QRP�GX�SHXSOH�

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�SURPXOJXH�OD�ORL�GRQW�OD�WHQHXU�VXLW��

$UWLFOH�SUHPLHU����/H�EXGJHW�GH�O
(WDW�SRXU�OD�JHVWLRQ������HVW�UpJOp�DLQVL�TX
LO�VXLW�GDQV�OHV�FRQGLWLRQV�SUpYXHV�SDU�OHV�DUWLFOHV������������HW����GH�OD
ORL� Q�� ������ GX� �� GpFHPEUH� �����SRUWDQW�ORL�RUJDQLTXH�GX�EXGJHW�HW�GH�O
DUWLFOH���GH�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�SURPXOJDWLRQ�GX
FRGH�GH�OD�FRPSWDELOLWp�SXEOLTXH��PRGLILp�SDU�O
DUWLFOH�����GH�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ������

��������7LWUH�,���%8'*(7�25',1$,5(�'(�/
(7$7

���/H�PRQWDQW�GHV�SUpYLVLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�RUGLQDLUHV�V
HVW�pOHYp�j����������������������������������������������������������������
&HSHQGDQW�OH�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV�D�pWp�GH��������������������������������������������������������������������������������������������
/D�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW�DX[�SUpYLVLRQV�GH�UHFHWWHV�D�pWp�GH�����������������������������������������������������������������������������������������
��� /H� PRQWDQW� GHV� FUpGLWV� LQVFULWV� DX�WLWUH�GHV�GpSHQVHV�FRXUDQWHV��\�FRPSULV�OD�FRQWULEXWLRQ�GX�WLWUH�,�DX
WLWUH�,,��'�������������������VH�VRQW�pOHYpV�j����������������������������������������������������������������������������������������������������
,OV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
<�FRPSULV�OD�FRQWULEXWLRQ�GX�WLWUH�,�DX�WLWUH�,,��'�����������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLWV�j�DQQXOHU�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������
&RQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

��������7LWUH�,,���%8'*(7�'(�&$3,7$/�'(�/
(7$7

$���7LWUH�,,��6HFWLRQ�,�
���/H�PRQWDQW�GHV�SUpYLVLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�GX�WLWUH�,,�VHFWLRQ�,�V
HVW�pOHYp�j��������������������������������������������������
&HSHQGDQW�OH�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV��\�FRPSULV�OD�FRQWULEXWLRQ�GX�WLWUH�,��'������������������D�pWp�GH����������
'
RX�XQH�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW�DX[�SUpYLVLRQV�GH����������������������������������������������������������������������������������������������������������
���/H�PRQWDQW�GHV�FUpGLWV�LQVFULWV�DX�WLWUH�GHV�GpSHQVHV�G
pTXLSHPHQW�VH�VRQW�pOHYpV�j������������������������������������
,OV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLWV�j�DQQXOHU�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������
&RQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�
���3DU�FRPSDUDLVRQ�DYHF�OD�VRPPH�GHV�UHFRXYUHPHQWV�GH��������������������������������������������������������������������������������
/HV�SDLHPHQWV�HIIHFWXpV�FL�GHVVXV�QH�VH�VRQW�pOHYpV�TX
j�OD�VRPPH�GH�������������������������������������������������������������
'
RX�XQH�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUWV�DX[�UHFRXYUHPHQWV�GH�����������������������������������������������������������������������������������
&HW�H[FpGHQW�VHUD�DIIHFWp�DX��FRPSWH�SHUPDQHQW�GHV�GpFRXYHUWV�GX�WUpVRU
&RQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

%���3DLHPHQWV�GLUHFWV�VXU�OHV�HPSUXQWV�H[WpULHXUV
���/H�PRQWDQW�GHV�SUpYLVLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�SUHYHQDQW�GHV�HPSUXQWV�H[WpULHXUV�V
HVW�pOHYp�j������������������������������������
&HSHQGDQW�OH�PRQWDQW�GHV�UHVVRXUFHV�D�pWp�GH���������������������������������������������������������������������������������������������������
/D� GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW�DX[�SUpYLVLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�SUHYHQDQW�GHV�HPSUXQWV�H[WpULHXUV�D�pWp�SDU�OD�VXLWH
OLTXLGpH�j�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���/H�PRQWDQW�GHV�FUpGLWV�LQVFULWV�DX�WLWUH�GHV�HPSUXQWV�H[WpULHXUV�V
HVW�pOqYH�j�����������������������������������������������
,OV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLWV�j�DQQXOHU�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������
&RQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

&���7LWUH�,,�6HFWLRQ�,,��)RQGV�GH�FRQFRXUV�
���/H�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV�GHV�UHVVRXUFHV�GHV�IRQGV�GH�FRQFRXUV�V
HVW�pOHYp�j�������������������������������������
<�FRPSULV�XQH�VRPPH�GH�'����������������UHSRUWpH�GH�OD�JHVWLRQ������j�OD�JHVWLRQ�����
���&HV�UHFRXYUHPHQWV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH�����������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&HW� H[FpGHQW�HVW�UHSRUWp�j�OD�JHVWLRQ������VRXV�OHV�DUWLFOHV�RXYHUWV�j�FHW�HIIHW�DX�EXGJHW�GHV�UHFHWWHV�GX�WLWUH
,,��VHFWLRQ�,,�FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

��������)21'6�63(&,$8;�'8�75(625
���/H�PRQWDQW�GHV�pYDOXDWLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�GHV�IRQGV�VSpFLDX[�GX�WUpVRU�V
HVW�pOHYp�j���������������������������������
/H�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV�D�pWp�GH������������������������������������������������������������������������������������������������������������
<�FRPSULV�XQH�VRPPH�GH�'�����������������UHSRUWpH�GH�OD�JHVWLRQ������j�OD�JHVWLRQ������
���/HV�FUpGLWV�LQVFULWV�HQ������DX�WLWUH�GHV�GpSHQVHV�GHV�IRQGV�VSpFLDX[�GX�WUpVRU�VH�VRQW�pOHYpV�j����������������
,OV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�j�FRQFXUUHQFH�GH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLWV�j�DQQXOHU�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������
���3DU�FRPSDUDLVRQ�DYHF�OD�VRPPH�GHV�UHFRXYUHPHQWV�GH�������������������������������������������������������������������������������
/HV�SDLHPHQWV�HIIHFWXpV�VH�VRQW�pOHYpV�j�OD�VRPPH�GH�������������������������������������������������������������������������������������
'
R��XQH�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW�DX[�UHFRXYUHPHQWV�HIIHFWXpV�GH���������������������������������������������������������������������
&HW�H[FpGHQW�HVW�UHSRUWp�j�OD�JHVWLRQ�������FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�
BBBBBBBBBB

����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV

'LVFXVVLRQ�HW�DGRSWLRQ�SDU�OD�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�GDQV�VD�VpDQFH�GX���PDL������
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��������3267(6�',3/20$7,48(6�(7�&2168/$,5(6�$�/
(75$1*(5

��� /H� PRQWDQW� GHV� UHFHWWHV� HIIHFWLYHV�GHV�SRVWHV�GLSORPDWLTXHV�HW�FRQVXODLUHV�j�O
pWUDQJHU�SRXU�OD�JHVWLRQ
�����V
HVW�pOHYp�j�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���&HSHQGDQW�OHV�SDLHPHQWV�HIIHFWXpV�QH�VH�VRQW�pOHYpV�TX
j�OD�VRPPH�GH�������������������������������������������������������
'
R��XQH�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW�DX[�UHFHWWHV�HIIHFWXpV�GH���������������������������������������������������������������������������������
&HW�H[FpGHQW�VHUD�DIIHFWp�DX�FRPSWH�SHUPDQHQW�GHV�GpFRXYHUWV�GX�WUpVRU��FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�
DQQH[p�

$UW�������%XGJHW�$QQH[H�GHV�&RPPXQLFDWLRQV
/H� EXGJHW� DQQH[H� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� SRXU� OD�JHVWLRQ������HVW�UpJOp�DLQVL�TX
LO�VXLW�GDQV�OHV�FRQGLWLRQV
SUpYXHV� SDU� OHV� DUWLFOHV� ���� ���� ��� HW����GH�OD�ORL�Q��������GX���GpFHPEUH������SRUWDQW�ORL�RUJDQLTXH�GX
EXGJHW� HW� GH� O
DUWLFOH� �� GH� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� GpFHPEUH� ������SRUWDQW�SURPXOJDWLRQ�GX�FRGH�GH�OD
FRPSWDELOLWp� SXEOLTXH�� PRGLILp� SDU� O
DUWLFOH� ���� GH� OD� ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH
ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ������

��������7LWUH�,��GX�%8'*(7�$11(;(

���/H�PRQWDQW�GHV�SUpYLVLRQV�GHV�UHVVRXUFHV�RUGLQDLUHV�V
HVW�pOHYp�j����������������������������������������������������������������
&HSHQGDQW�OH�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV��D�pWp�GH�������������������������������������������������������������������������������������������
<�FRPSULV�XQH�VRPPH�SUpOHYpH�VXU�OHV�UHVVRXUFHV�GX�WUpVRU�GH������������������������������������������������������������������������������������
/D�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW��DX[�SUpYLVLRQV�GH�UHFHWWHV�D�pWp�GH����������������������������������������������������������������������������������������
���/H�PRQWDQW�GHV�FUpGLWV�LQVFULWV�DX�WLWUH�GHV�GpSHQVHV�FRXUDQWHV�VH�VRQW�pOHYpV�j������������������������������������������
,OV��Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH����������������������������������������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLW�j�DQQXOHU�GH������������������������������������������������������������������������������������������������
���/H�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV�FL�GHVVXV�LQGLTXp�GH������������������������������������������������������������������������������������
&RUUHVSRQG�j�FHOXL�GHV�SDLHPHQWV�HIIHFWXpV������������������������������������������������������������������������������������������������������
FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

��������7LWUH�,,�GX�%8'*(7�$11(;(

$���7LWUH�,,��6HFWLRQ�,�
���/H�PRQWDQW�GHV�SUpYLVLRQV�GX�WLWUH�,,�VHFWLRQ�,�V
HVW�pOHYp�j��������������������������������������������������������������������������
&HSHQGDQW�OH�PRQWDQW�UHFRXYUHPHQWV��D�pWp�GH�������������������������������������������������������������������������������������������������
/D�GLIIpUHQFH�SDU�UDSSRUW��DX[�SUpYLVLRQV��GHV�UHVVRXUFHV�GX�WLWUH�,,�VHFWLRQ�,�D�pWp�GH�������������������������������������
���/HV�FUpGLWV�LQVFULWV�DX�WLWUH�GHV�GpSHQVHV�G
pTXLSHPHQW�GH�OD�JHVWLRQ������VH�VRQW�pOHYpV�j������������������������
,OV�Q
RQW�pWp�XWLOLVpV�TX
j�FRQFXUUHQFH�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
,O�HQ�UpVXOWH�XQ�H[FpGHQW�GH�FUpGLWV�j�DQQXOHU�GH�����������������������������������������������������������������������������������������������
&RQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�Q����FL�DQQH[p�

%���7LWUH�,,���6HFWLRQ�,,��)RQGV�GH�FRQFRXUV�
���/H�PRQWDQW�GHV�UHFRXYUHPHQWV�GHV�UHVVRXUFHV�GHV�IRQGV�GH�FRQFRXUV�V
HVW�pOHYp�j�������������������������������������
�UHSRUW�GH�OD�JHVWLRQ������
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DQDOSKDEpWLVPH�HW�GH�O
HQVHLJQHPHQW
GHV� DGXOWHV� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� OD� SURPRWLRQ� VRFLDOH�DX
PLQLVWqUHV�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV�

�3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0DGDPH� +D\HW� %HQ� ,VPDLO� pSRXVH� 0
6DOPL�� LQVSHFWHXU� GX
WUDYDLO�� HVW� FKDUJpH� � GHV� IRQFWLRQV� GH� � FKHI� GH� VHUYLFH� GH� OD
OpJLVODWLRQ� �j�OD�VRXV�GLUHFWLRQ�GH�OD�OpJLVODWLRQ�QDWLRQDOH�GX�WUDYDLO
j� OD� GLUHFWLRQ�GH�OD�OpJLVODWLRQ�GX�WUDYDLO�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX
WUDYDLO�DX�PLQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV�



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

0,1,67(5(�'(6�),1$1&(6

&5($7,21�'(�5(&(77(6�'(6�),1$1&(6

�3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�GX���PDL������

,O�HVW�FUpp��j�FRPSWHU�GX���PDL�������XQH�UHFHWWH�GHV�ILQDQFHV�j
2XHG�(OOLO��JRXYHUQRUDW�GH�O
$ULDQD�

/D� UHFHWWH� GHV� ILQDQFHV� j�2XHG�(OOLO��DVVXUHUD�O
H[pFXWLRQ�GHV
RSpUDWLRQV� GpYROXHV�DX[�FRPSWDEOHV�SXEOLFV��IL[pHV�SDU�OH�FRGH�GH
OD�FRPSWDELOLWp��SXEOLTXH�HW�OHV�WH[WHV�OHV�UpJLVVDQW�

/D� JHVWLRQ� GH�OD�UHFHWWH�GHV�ILQDQFHV�j�2XHG�(OOLO��DLQVL�TXH�VD
FDLVVH��VRQW�FODVVpHV�GDQV�OD��qPH�FDWpJRULH�

�3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�GX���PDL������

,O� HVW� FUpp�� j� FRPSWHU� GX� �� PDL� ������ OD� UHFHWWH� GHV
pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�j�%HQ�$URXV�

/D� UHFHWWH�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�j�%HQ�$URXV��DVVXUHUD�OD
JHVWLRQ� ILQDQFLqUH� HW�FRPSWDEOH�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�TXL�OXL
VHURQW� FRQILpV� HW�GH�WRXWHV�DXWUHV�DWWULEXWLRQV�j�OXL�GpYROXHV�SDU�OH
PLQLVWUH�GHV�)LQDQFHV�

/D�JHVWLRQ�GH�OD�UHFHWWH�GHV�pWDEOLVVHPHQW�SXEOLFV�j�%HQ�$URXV�
DLQVL�TXH�VD�FDLVVH�VRQW�FODVVpHV�GDQV�OD��qPH�FDWpJRULH�

0,1,67(5(�'(�/
('8&$7,21

120,1$7,216

�3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� $EGHOD]L]� 0DEURXN�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�
GLUHFWHXU� GX� GHX[LqPH� F\FOH� GH� O
HQVHLJQHPHQW� GH� EDVH� HW� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� j� OD� GLUHFWLRQ� UpJLRQDOH� GH
O
(QVHLJQHPHQW�GH�0RQDVWLU�

�3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RQJL� *KRGKEDQH�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO� GH
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp� GHV�IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU
GX� FHQWUH� UpJLRQDO� GH�O
(GXFDWLRQ�HW�GH�OD�IRUPDWLRQ�FRQWLQXH�G
(O
2PUDQH�

(Q� DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH��HU�GX�GpFUHW�Q�����
����� GX����GpFHPEUH�������O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW
DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�XQ�FKHI�GH�VHUYLFH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� $KPHG� %HQ� 6DOHP�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW
DUWLVWLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH
O
DQLPDWLRQ� VRFLR�FXOWXUHOOH� j� OD� GLUHFWLRQ� UpJLRQDOH� GH
O
HQVHLJQHPHQW�GH�.pELOL�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RQJL� 0DEURXN�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW
VHFRQGDLUH�� HVW� FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�RXYHUWXUHV
GHV� FUpGLWV� j�OD�VRXV�GLUHFWLRQ�GHV�EXGJHWV�G
pTXLSHPHQW�j�OD�GLUHFWLRQ
GHV�DIIDLUHV�ILQDQFLqUHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ�

0,1,67(5(�'(�/$�)250$7,21

352)(66,211(//(�(7�'(�/
(03/2,

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0PH� 0JKLUEL� 0RQLD� QpH� 5DLHV�� LQJpQLHXUV� SULQFLSDO�� HVW
FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� GX� GpYHORSSHPHQW� GH� OD
IRUPDWLRQ� SURIHVVLRQQHOOH� j� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH�OD�IRUPDWLRQ
SURIHVVLRQQHOOH� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH� OD� IRUPDWLRQ
SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� $KPHG� 'MHPDO�� LQJpQLHXU�SULQFLSDO��HVW�FKDUJp�GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� ILQDQFLHU� DX� FHQWUH� QDWLRQDO� GH
IRUPDWLRQ� GHV� IRUPDWHXUV�HW�G
LQJpQLHULH�GH�IRUPDWLRQ�UHOHYDQW�GX
PLQLVWqUH�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� .KDOHG� 5DRXDQL�� LQJpQLHXU� GH� WUDYDX[��HVW�FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�IRUPDWLRQ�GDQV�O
DUWLVDQDW�HW�OHV
SHWLWV� PpWLHUV� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� OD� IRUPDWLRQ
SURIHVVLRQQHOOH� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH� OD� IRUPDWLRQ
SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0DGDPH� 6RILD� %HQ� &KDkEDQH� pSRXVH� %DKUL�� LQJpQLHXU
SULQFLSDO�� HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH� OD
PDLQWHQDQFH� HW� GH� O
DSSURYLVLRQQHPHQW� DX� FHQWUH� QDWLRQDO� GH
IRUPDWLRQ� GHV� IRUPDWHXUV�HW�G
LQJpQLHULH�GH�IRUPDWLRQ�UHOHYDQW�GX
PLQLVWqUH�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RXQLU� *UDPL�� LQJpQLHXU� SULQFLSDO��HVW�FKDUJp�GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� DGPLQLVWUDWLI� DX�FHQWUH�QDWLRQDO�GH
IRUPDWLRQ� GHV� IRUPDWHXUV�HW�G
LQJpQLHULH�GH�IRUPDWLRQ�UHOHYDQW�GX
PLQLVWqUH�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�

0,1,67(5(�'(�/
(16(,*1(0(17

683(5,(85

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� $EGHUUD]DN� -HPOL�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJp� GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH� O
DIIHFWDWLRQ� j� OD� GLUHFWLRQ� GH
O
RULHQWDWLRQ� HW� GH� O
LQIRUPDWLRQ� XQLYHUVLWDLUHV� j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH
GHV�DIIDLUHV�HVWXGLDQWLQHV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�

0,1,67(5(�'8�&200(5&(

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU�%HQ�+DVVLQH�0RXUDG��LQJpQLHXU�SULQFLSDO��HVW�FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GH� OD� PpWURORJLH� OpJDOH� j� OD
GLUHFWLRQ� GH� OD� TXDOLWp� HW� GH� OD�SURWHFWLRQ�GX�FRQVRPPDWHXU�j�OD
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GH� OD�FRQFXUUHQFH�HW�GX�FRPPHUFH�LQWpULHXU�DX
PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH�

0,1,67(5(�'(�/$�&8/785(

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0PH� 1R]KD� 6NLN�� FKDUJp� GH� UHFKHUFKHV�� HVW� FKDUJpH� GHV
IRQFWLRQV� GH�FKHI�GH�VHFWLRQ�GHV�DUWV�SRSXODLUHV�j�O
LQVWLWXW�QDWLRQDO
GX�SDWULPRLQH�DX�PLQLVWqUH�GH�OD�FXOWXUH�
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0,1,67(5(�'(�/
$*5,&8/785(

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� /DUEL�%HQ�$PRU��LQJpQLHXU�SULQFLSDO��HVW
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH�FKHI�G
DUURQGLVVHPHQW�GX�ILQDQFHPHQW�HW
GHV� HQFRXUDJHPHQWV� DX� FRPPLVVDULDW�UpJLRQDO�DX�GpYHORSSHPHQW
DJULFROH�GH�6RXVVH�

(Q� DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����GX�GpFUHW�Q�����
���� GX����MXLQ�������O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GHV�DYDQWDJHV�G
XQ�VRXV�
GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 0RXOGL�-RPDk��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[�HVW
FKDUJp� GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�G
DUURQGLVVHPHQW�GHV�EkWLPHQWV�HW�GX
PDWpULHO� DX� FRPPLVVDULDW� UpJLRQDO�DX�GpYHORSSHPHQW�DJULFROH�GH
.pELOL�

(Q� DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����GX�GpFUHW�Q�����
���� GX����MXLQ�������O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GHV�DYDQWDJHV�G
XQ�VRXV�
GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0DOHN� $ILI�� LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[��HVW�FKDUJp�GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� G
DUURQGLVVHPHQW� GHV� IRUrWV� DX� FRPPLVVDULDW
UpJLRQDO�DX�GpYHORSSHPHQW�DJULFROH�GH�0DKGLD�

(Q� DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����GX�GpFUHW�Q�����
���� GX����MXLQ�������O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GHV�DYDQWDJHV�G
XQ�VRXV�
GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� =LGL�� LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[�� HVW�FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� G
DUURQGLVVHPHQW� JpQLH� UXUDO� DX
FRPPLVVDULDW�UpJLRQDO�DX�GpYHORSSHPHQW�DJULFROH�GH�%HQ�$URXV�

(Q� DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH����GX�GpFUHW�Q�����
���� GX� ���MXLQ�������O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GHV�DYDQWDJHV�G
XQ�FKHI
GH�VHUYLFH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�GX���PDL�������IL[DQW
O
XQLIRUPH� GHV� DJHQWV� GH� SROLFH� GHV� SRUWV� GH� SrFKH
UHOHYDQW� GH� O
DJHQFH� GHV� SRUWV� HW� GHV�LQVWDOODWLRQV�GH
SrFKH�

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OD�ORL�Q��������GX���DYULO�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�O
DJHQFH
GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�

9X� OH� GpFUHW� Q��������GX����DYULO�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ
GH�O
H[HUFLFH�GH�OD�SROLFH�GHV�SRUWV�GH�SrFKH�

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� �� RFWREUH������
UHODWLI� DX� UqJOHPHQW� JpQpUDO� GHV� SRUWV� GH� SrFKH� FRPSOpWp� SDU
O
DUUrWp�GX����MDQYLHU������

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /HV� DJHQWV� GH� SROLFH� GHV� SRUWV�GH�SrFKH
UHOHYDQW� GH� O
DJHQFH�GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�SRUWHQW
SHQGDQW�O
H[HUFLFH�GH�OHXU�IRQFWLRQ�XQ�XQLIRUPH�FRPSRUWDQW��

��XQ�XQLIRUPH�GH�VHUYLFH

��XQ�XQLIRUPH�GH�FpUpPRQLH�SRXU�OHV�FKHIV�GH�SRUW�HW�OHV�FDGUHV
GH�OD�FDWpJRULH�$���

$UW�� ��� �� /
XQLIRUPH�GH�VHUYLFH�GHV�DJHQWV�GH�SROLFH�GHV�SRUWV
GH�SrFKH�FRPSRUWH��

D��XQH�WHQXH�G
KLYHU�

E��XQH�WHQXH�G
pWp�

/HV�FRPSRVDQWHV�GH�FHV�WHQXHV�VRQW�GpILQLHV�FRPPH�VXLW��

D��WHQXH�G
KLYHU��

�� YDUHXVH� HQ� GUDS�VHUJp�EOHX�PDULQH�j�FRO�UDEDWWX��SRXUYXH�GH
GHX[�SRFKHV�ODWpUDOHV�HW�JDUQLH�GH�GHX[�UDQJpHV�GH�TXDWUH�ERXWRQV�

/HV�PDQFKHV�VRQW�JDUQLHV�GH�GHX[�ERXWRQV�

��SDQWDORQ���EOHX�PDULQH�HQ�WLVVX�LGHQWLTXH�j�FHOXL�GH�OD�YDUHXVH
DYHF�SRFKHV�VXLYDQW�OHV�FRXWXUHV�ODWpUDOHV�

��FKHPLVH�HQ�WRLOH�EOHX�FODLUH�

��GpEDUGHXU���HQ�ODLQH�EOHX�PDULQH�

��FUDYDWH�EOHX�PDULQH�

��FKDXVVXUHV�QRLUHV�HQ�FXLU�QDWXUHO�

�� FRLIIXUH� �� FDVTXHWWH� HQ� GUDS�VHUJH�EOHX�PDULQH�DYHF�YLVLqUH
EODQFKH� XQH� EDQGH� YHORXU� EOHX� PDULQH� HW� GRXEOH� FRUGHOLqUH
WRUVDGpHV� PpWDOOLVpHV� DYHF� LQVLJQH� GH� O
DJHQFH� GHV� SRUWV� HW�GHV
LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�

�� pFXVVRQ� GH� SRLWULQH� GH� IRUPH�RYDOH�HQ�PpWDO�pPDLOOp�EODQF
SRUWDQW�LQVLJQH�GH�O
DJHQFH�GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�

&HW� pFXVVRQ� HVW� IL[p�VXU�XQ�VXSSRUW�HQ�FXLU�QRLU�SHUPHWWDQW�VD
IL[DWLRQ�VXU�OD�SRFKH�JDXFKH�GH�OD�SRLWULQH�

��FKDXVVHWWH�QRLUH�

��FHLQWXUH�HQ�FXLU�QDWXUHO�

$YHF� OD� WHQXH� G
KLYHU�� LO� SRXUUD�rWUH�SRUWp�XQ�SDUND�HQ�VHUJH
EOHX� PDULQH� GLW� JDEDUGLQH� PXQL� G
XQH� FHLQWXUH�HQILOpH�GH�PrPH
WLVVX�GH���FP�GH�ODUJHXU�

E��WHQXH�G
pWp��

��SDQWDORQ�HQ�WRLOH�EOHX�PDULQH�

�� FKHPLVH� GHPL� PDQFKH� �� HQ� WRLOH� EOHX�PDULQH�DYHF�SRFKHV
DSSDUHQWHV�HW�SDWWHV�G
pSDXOHV�

�� FRLIIXUH���FDVTXHWWH�HQ�WRLOH�EODQF�DYHF�EDQGH�HQ�YHORXUV�EOHX
XQH� YLVLqUH� EOHX� HW� GRXEOH� FRUGHOLqUH� WRUVDGpHV�PpWDOOLVpHV�DYHF
LQVLJQH�GH�O
DJHQFH�GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�

��FHLQWXUH�HQ�FXLU�QDWXUHO�

��FKDXVVHWWH�G
pWp�QRLUH�

��FKDXVVXUH�G
pWp�QRLUH�HQ�FXLU�QDWXUHO�

$YHF� FHWWH� WHQXH� VH�SRUWH�O
pFXVVRQ�GH�SRLWULQH�FLWp�j�OD�WHQXH
G
KLYHU�

$UW�������/HV�DJHQWV�GH�SROLFH�GHV�SRUWV�GH�SrFKH�VRQW�GRWpV��

���FKDTXH�DQQpH��

����FKHPLVHV�G
KLYHU

����FKHPLVHV�G
pWp

����SDQWDORQV�G
KLYHU

����SDQWDORQV�G
pWp

����FUDYDWH

����SDLUH�GH�FKDXVVXUHV�G
KLYHU

����SDLUH�GH�FKDXVVXUHV�G
pWp

����WULFRWV�GH�FRUSV

����FKDXVVHWWHV�G
KLYHU

����FKDXVVHWWHV�G
pWp

���WRXV�OHV�GHX[�DQV��

����YDUHXVH�G
KLYHU

����FDVTXHWWH�G
KLYHU

����FDVTXHWWHV�G
pWp

����GpEDUGHXUV

���WRXV�OHV�WURLV�DQV��

����SDUND�



$UW�� ��� �� O
XQLIRUPH�GH�FpUpPRQLH�GHV�FKHIV�GH�SRUWV�GH�SrFKH
HW� GHV� FDGUHV�GH�O
DJHQFH�GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�GH
OD�FDWpJRULH��$���FRPSRUWH��

D��XQH�WHQXH�G
KLYHU�

E��XQH�WHQXH�G
pWp�

D��WHQXH�G
KLYHU��

�� OH� YHVWRQ� HQ�VHUJH�EOHX�PDULQH�j�FRO�UDEDWWX�SRXUYX�GH�GHX[
SRFKHV�ODWpUDOHV�HW�JDUQL�GH�GHX[�UDQJpHV�GH�TXDWUH�ERXWRQV�

/HV� PDQFKHV� VRQW� JDUQLHV�GH�GHX[�ERXWRQV�HW�GHX[�JDORQV�HQ
YHORXUV�GH�FRXOHXUV�EODQFKH�

��OHV�pSDXOHWWHV�HQ�YHORXUV�GH�FRXOHXU�EODQFKH�

�� OH�SDQWDORQ�GHPL�ODUJH�HQ�WLVVX�LGHQWLTXH�j�FHOXL�GX�YHVWRQ�HW
GH�FRXOHXU�EOHX�PDULQH�DYHF�SRFKHV�VXLYDQW�OHV�FRXWXUHV�ODWpUDOHV�

��OD�FDVTXHWWH�GX�PRGqOH�YLVp�j�O
DUWLFOH���

�� FKDXVVXUHV� QRLUHV� HW� FKDXVVHWWHV� VXLYDQW� OD� FRXOHXU� GHV
FKDXVVXUHV�

E��WHQXH�G
pWp��

�� OH�YHVWRQ�HQ�VHUJH�EODQF�j�FRO�UDEDWWX��SRXUYX�GH�GHX[�SRFKHV
ODWpUDOHV� HW� JDUQL� GH�GHX[�UDQJpHV�GH�TXDWUH�ERXWRQV��OHV�PDQFKHV
VRQW� JDUQLHV� GH� GHX[� ERXWRQV� HW� GHX[� JDORQV� HQ� YHORXUV� GH
FRXOHXUV�EOHX�PDULQH�

��OHV�pSDXOHWWHV�HQ�YHORXUV�GH�FRXOHXU�EOHX�PDULQH�

�� OH�SDQWDORQ�GHPL�ODUJH�HQ�WLVVX�LGHQWLTXH�j�FHOXL�GX�YHVWRQ�HW
GH�FRXOHXU�EODQFKH��DYHF�SRFKHV�VXLYDQW�OHV�FRXWXUHV�ODWpUDOHV�

��OD�FDVTXHWWH�GX�PRGqOH�YLVp�j�O
DUWLFOH���

�� FKDXVVXUHV� EODQFKHV� HW� FKDXVVHWWHV� VXLYDQW� OD� FRXOHXU�GHV
FKDXVVXUHV�

$UW�������0DQWHDX�GH�FpUpPRQLH��

/H� PDQWHDX� GH�FpUpPRQLH�FURLVp�HW�GHVFHQGDQW�j�PLPROOHW�HVW
HQ� WLVVX� GH� �FDFKHPLUH�� GH� FRXOHXU� EOHX� PDULQH�� LO�HVW�PXQL�GH
GHX[� SRFKHV� SDVVHSRLOV� KRUL]RQWDOHV� HW� G
XQH�FHLQWXUH�HQILOpH�GX
PrPH�WLVVX�GH���FP�GH�ODUJHXU�

$UW�� �����/HV�LQVLJQHV�GHV�JUDGHV�GHV�DJHQWV�GH�SROLFH�GHV�SRUWV
GH� SrFKH�VRQW�IL[pHV�VXU�GHV�pSDXOHWWHV�ORQJXHV�HW�GHPL�pSDXOHWWHV
HQFDGUpV�GH�FRUGHOLqUHV�PpWDOOLVpHV�

/HV� pSDXOHWWHV� ORQJXHV� VRQW� SRUWpHV�DYHF�OD�WHQXH�G
KLYHU��OHV
GHPL�pSDXOHWWHV�VRQW�SRUWpV�DYHF�OD�WHQXH�G
pWp�HW�OH�SDUND�

&HV�LQVLJQHV�GHV�JUDGHV�VRQW�IL[pHV�FRPPH�VXLW��


� LQJpQLHXU� JpQpUDO� RX� DGPLQLVWUDWHXU� JpQpUDO� �� LQVLJQH� GH
O
DJHQFH� GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�HW�GHX[�JDORQV�SODWV
GRUpV�


� LQJpQLHXU�HQ�FKHI�RX�DGPLQLVWUDWHXU�HQ�FKHI���LQVLJQH�GH�O
DJHQFH
GHV�SRWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV�GH�SrFKH�HW�XQ�JDORQ�SODW�GRUp�


�LQJpQLHXU�SULQFLSDO�RX�DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOp��

��WLWXODLUH���TXDWUH�JDORQV�SODWV�GRUpV�

��VWDJLDLUH���WURLV�JDORQV�SODWV�GRUpV�


�LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[�RX�DGPLQLVWUDWHXU��

��WLWXODLUH���GHX[�JDORQV�SODWV�GRUpV�

��VWDJLDLUH���XQ�JDORQ�SODW�GRUp�


�LQJpQLHXU�DGMRLQW�RX�DWWDFKp�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

��WLWXODLUH���GHX[�JDORQV�SODWV�DUJHQWpV�

��VWDJLDLUH���XQ�JDORQ�SODW�DUJHQWp�


�DGMRLQW�WHFKQLTXH�RX�FRPPLV�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

��WLWXODLUH���WURLV�FKHYURQV�DUJHQWpV�

��VWDJLDLUH���GHX[�FKHYURQV�DUJHQWpV�

$UW�� �����/HV�ERXWRQV��OHV�FRUGHOLqUHV�HW�OHV�LQVLJQHV�VRQW�GRUpV
SRXU� OHV�LQJpQLHXUV�RX�DGPLQLVWUDWHXUV�HW�DUJHQWpV�SRXU�OH�UHVWH�GHV
DJHQWV�FRQFHUQpV�

$UW�� ��� ��/H�PRGqOH�GHV�GLIIpUHQWHV�WHQXHV�HVW�GpSRVp�DX�VLqJH
GX� PLQLVWqUH� GH�O
DJULFXOWXUH��DJHQFH�GHV�SRUWV�HW�GHV�LQVWDOODWLRQV
GH�SrFKH��j�7XQLV�

7XQLV��OH���PDL������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH

6DGRN�5DEHK
9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

0,1,67(5(�'(�/$�-(81(66(

(7�'(�/
(1)$1&(

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� .KDOHG� +DFKDQL�� SURIHVVHXU�� HVW� FKDUJp� GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH� OD� IRUPDWLRQ� GHV� FDGUHV� GH
O
HQIDQFH� HW�GH�OD�MHXQHVVH�j�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�IRUPDWLRQ�GHV�FDGUHV
DX�PLQLVWqUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW�GH�O
HQIDQFH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDL������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� <RXVVHI�� SURIHVVHXU�� HVW� FKDUJp� GHV
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH�GH�O
LQIRUPDWLRQ�HW�GX�GLDORJXH�SRXU
MHXQHV� j� OD� GLUHFWLRQ� GH�OD�MHXQHVVH�DX�PLQLVWqUH�GH�OD�MHXQHVVH�HW
GH�O
HQIDQFH�

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����PDL������


