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6RPPDLUH�

�
/RLV�

/RL�Q����������GX���DR�W������� UHODWLYH�j� O¶H[HUFLFH�GHV�DFWLYLWpV�SULYpHV�GH�FRQWU{OH��GH�
JDUGLHQQDJH��GH�WUDQVSRUW�GH�IRQGV�HW�GH�PpWDX[�SUpFLHX[�HW�GH�SURWHFWLRQ�SK\VLTXH�
GHV�SHUVRQQHV�««««««««««««��«««««««««««�««««««��

'pFUHWV�HW�$UUrWpV�

3UHPLHU�0LQLVWqUH�

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MXLOOHW� ������ LQVWLWXDQW� GHV� FRPPLVVLRQV�

DGPLQLVWUDWLYHV�SDULWDLUHV�DX�PLQLVWqUH�GHV�GURLWV�GH�O¶KRPPH��GH�OD�FRPPXQLFDWLRQ�

HW�GHV�UHODWLRQV�DYHF�OD�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV���������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
,QWpULHXU��

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�H[SURSULDWLRQ��SRXU�FDXVH�G¶XWLOLWp�

SXEOLTXH��DX�SURILW�GH�OD�FRPPXQH�GH�6ID[��G¶XQ�LPPHXEOH�QpFHVVDLUH�j�O¶RXYHUWXUH�

GH�O¶LVVXH�&KDNURXQH�UHOLDQW�OD�URXWH�GH�7XQLV�7LQ\RXU��������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�GLYLVLRQ«���������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�VXEGLYLVLRQ������������������������������������������������������������������������������

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

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

0LQLVWqUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU��

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� j� O¶DXWRULVDWLRQ� G¶LQVFULSWLRQ� GDQV�

O¶XQH�GHV�EUDQFKHV�GH�WHFKQLFLHQV�VXSpULHXUV�GH�OD�VDQWp�SRXU�OHV�pWXGLDQWV�TXL�RQW�

pSXLVp� OHXUV�GURLWV�j� O¶LQVFULSWLRQ�HQ�GHX[LqPH�DQQpH�GX�SUHPLHU�F\FOH�GHV�pWXGHV�

PpGLFDOHV��GH�PpGHFLQH�GHQWDLUH�RX�GH�SKDUPDFLH�������������������������������������������������������

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������FRPSOpWDQW�OH�GpFUHW�Q������������GX����

RFWREUH� ������ IL[DQW� OH� FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�

G¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�GH�WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�GH�OD�VDQWp�����������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�LQVSHFWHXU�SULQFLSDO�DGMRLQW������������������������������������������������������������������
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� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����DR�W������ 1�����3DJH������

0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH��

1RPLQDWLRQ�G
XQ�SURIHVVHXU�KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUH�HQ�PpGHFLQH�YpWpULQDLUH���������«��

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FRPPLVVDLUH�UpJLRQDO�DX�GpYHORSSHPHQW�DJULFROH������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�
LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�VHFUpWDLUH�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�j�OD�
UpJLH�GHV�VRQGDJHV�K\GUDXOLTXHV�UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶DJULFXOWXUH������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO�SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���HW���GDQV�
OH� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV�
UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶DJULFXOWXUH������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV� DSSDUWHQDQW� DX[� FDWpJRULHV� ��� �� HW� ��
GDQV� OH� JUDGH� GH� FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV�
UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶DJULFXOWXUH������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�
LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DGMRLQW�WHFKQLTXH���������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO�SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���HW���GDQV�
OH� JUDGH� G¶DGMRLQW� WHFKQLTXH� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV� UHOHYDQW� GX�
PLQLVWqUH�GH�O¶DJULFXOWXUH������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ��

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶pGXFDWLRQ�GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�

H[WHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�G¶LQVSHFWHXUV�GHV�pFROHV�SUpSDUDWRLUHV�HW�

GHV�O\FpHV�VHFRQGDLUHV��������������������������������������������������������������������������������������������������

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

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

WHUUH� FROOHFWLYH� UHOHYDQW� GH� OD� FROOHFWLYLWp� 0DMHU� GX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL� %RX]LG�

�FRQFHUQDQW�OD�WHUUH�FROOHFWLYH�GLWH�0DMHU�±��
qPH

�SDUWLH���������������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV�GRPDLQHV�GH�O¶(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV�GX����MXLOOHW�������

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

FRQWU{OHXU�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH����������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV�GRPDLQHV�GH�O¶(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV�GX����MXLOOHW�������

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

G¶DJHQW�GH�FRQVWDWDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�&RRSpUDWLRQ�,QWHUQDWLRQDOH�HW�GH�O¶,QYHVWLVVHPHQW�([WpULHXU��

'pFUHW�Q������������GX���DR�W�������SRUWDQW� � UDWLILFDWLRQ�GH� O¶DFFRUG�GH�JDUDQWLH�

FRQFOX� OH����PDUV�������HQWUH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW� OD�%DQTXH�DIULFDLQH�GH�

GpYHORSSHPHQW�HW�UHODWLI�DX�SUrW�DFFRUGp�j�OD�%DQTXH�GH�O¶KDELWDW��������«���������������������

'pFUHW�Q������������GX���DR�W�������SRUWDQW��UDWLILFDWLRQ�GH�O¶DFFRUG�GH�SUrW�FRQFOX�

OH� ��� PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD� %DQTXH� DIULFDLQH� GH�

GpYHORSSHPHQW� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� G¶DPpQDJHPHQW� GX�

UpVHDX�FODVVp�G¶(WDW��SKDVH���««««««««««���������������������������������������������������

'pFUHW�Q������������GX���DR�W�������SRUWDQW��UDWLILFDWLRQ�GH�O¶DFFRUG�GH�SUrW�FRQFOX�

OH� ��� PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OH� )RQGV� DUDEH� SRXU� OH�

GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�HW�VRFLDO�SRXU�OD�FRQWULEXWLRQ�DX�ILQDQFHPHQW�GX�SURMHW�

GH�FRQVWUXFWLRQ�GH�VL[�EDUUDJHV�DX�1RUG�SRXU�O¶HDX�SRWDEOH������������������������������������������

'pFUHW�Q������������GX���DR�W�������SRUWDQW��UDWLILFDWLRQ�GH�O¶DFFRUG�GH�SUrW�FRQFOX�

OH����PDL�������HQWUH� OH�JRXYHUQHPHQW�GH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW� OD�%DQTXH�

LVODPLTXH� GH� GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX� ILQDQFHPHQW� GHV� SURMHWV� GHV� SHWLWHV�

HQWUHSULVHV�GDQV�OD�UpJLRQ�GX�1RUG�2XHVW�GH�OD�7XQLVLH������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GHV�)LQDQFHV��

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GX�GpFUHW�Q� ��������GX�

���GpFHPEUH�������SRUWDQW�IL[DWLRQ�GHV�FRQGLWLRQV�G¶RXYHUWXUH�GHV�©FRPSWHV�pSDUJQH�

HQ�DFWLRQVª��GHV�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�JHVWLRQ�HW�GH�O¶XWLOLVDWLRQ�GHV�VRPPHV�HW�WLWUHV�TXL�\�

VRQW�GpSRVpV�HW�FRPSOpWDQW� OH�GpFUHW�Q� ����������GX����VHSWHPEUH�������SRUWDQW�

DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV����������������HW����GX�FRGH�GHV�RUJDQLVPHV�

GH�SODFHPHQW�FROOHFWLI�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q� ��������GX����MXLOOHW�����«««««������

�

�����

�����

�
�

�����
�
�
�

�����

�
�
�

�����
�

�����

�
�
�

�����

�
�

�

�����

�

�

�

�����

�

�

�����

�

�

�����

�

�

�

�����

�

�

�����

�

�

�����

�

�
�

�����

�

�

�

�

�

�����



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

0LQLVWqUH�GH�O
,QGXVWULH��

'pFUHWV� Q�� ���������� HW� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GH�

FRQYHQWLRQV� UHODWLYHV� DX[� SHUPLV� GH� UHFKHUFKH� G¶K\GURFDUEXUHV� GLWV� SHUPLV�

7DNURXQD�HW�SHUPLV�(O�+DPUD�HW�OHXUV�DQQH[HV����««««««««««««««�������

0LQLVWqUH�GH�OD�&XOWXUH��

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� DX� FODVVHPHQW� GHV� PRQXPHQWV�

KLVWRULTXHV�HW�DUFKpRORJLTXHV�����������������������������������������������������������������������������������������

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

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW� FUpDWLRQ� G¶XQ� SpULPqWUH�

G¶LQWHUYHQWLRQ� IRQFLqUH� DX� SURILW� GH� O¶DJHQFH� IRQFLqUH� G
KDELWDWLRQ� GDQV� OD� ]RQH� GH�

%KDU�/D]UHJ�j�/D�0DUVD��*RXYHUQRUDW�GH�7XQLV�����������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH��

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� DX[� ODERUDWRLUHV� G¶DQDO\VHV�

PpGLFDOHV�VSpFLDOLVpV����������������������������������������������������������������������������������������������������

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������IL[DQW�OD�FRPSRVLWLRQ��OHV�DWWULEXWLRQV�HW�OHV�

UqJOHV�GH�IRQFWLRQQHPHQW�GX�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�PpGLFDOH����������������������������

0DLQWLHQ�HQ�DFWLYLWp�GDQV�OH�VHFWHXU�SXEOLF«�����������������������������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX����MXLOOHW�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�SLqFHV�j�

IRXUQLU� SRXU� OD� FRQVWLWXWLRQ� GX� GRVVLHU� SUpOLPLQDLUH� j� O¶REWHQWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH�

SULQFLSH�SRXU�O¶H[SORLWDWLRQ�G¶XQ�FHQWUH�GH�WKDODVVRWKpUDSLH�������������������������������������������

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���� MXLOOHW�������PRGLILDQW� O¶DUUrWp�GX����

MXLOOHW�������UHODWLI�DX[�SUHVWDWLRQV�DGPLQLVWUDWLYHV�UHQGXHV�SDU�OHV�VHUYLFHV�UHOHYDQW�

GX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�HW�DX[�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�RFWURL���������������������������������
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/RL�Q����������GX���DR�W�������UHODWLYH�j�O¶H[HUFLFH�
GHV�DFWLYLWpV�SULYpHV�GH�FRQWU{OH��GH�JDUGLHQQDJH��
GH�WUDQVSRUW�GH�IRQGV�HW�GH�PpWDX[�SUpFLHX[�HW�GH�
SURWHFWLRQ�SK\VLTXH�GHV�SHUVRQQHV������

$X�QRP�GX�SHXSOH��

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp��

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

&KDSLWUH�SUHPLHU�

'LVSRVLWLRQV�JpQpUDOHV�

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /HV� GLVSRVLWLRQV� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�
V¶DSSOLTXHQW� DX[� DFWLYLWpV� SULYpHV� FL�DSUqV� GpILQLHV� HW� GRQW�
O¶H[HUFLFH�Q¶HVW�SDV�FRQILp�SDU�OD�ORL�DX[�DXWRULWpV�SXEOLTXHV�
DGPLQLVWUDWLYHV���

D��OD�SUHVWDWLRQ�GH�VHUYLFHV�WHQGDQW�j�DVVXUHU�OH�FRQWU{OH��
OH�JDUGLHQQDJH�GHV�ELHQV�PHXEOHV�RX�LPPHXEOHV�HW�j�DVVXUHU�
OD� VpFXULWp� GHV� SHUVRQQHV� VH� WURXYDQW� GDQV� OHVGLWV�
LPPHXEOHV��

E� �� OH� WUDQVSRUW� GH� IRQGV�� GH� ELMRX[� RX� GH� PpWDX[�
SUpFLHX[� HW� OHXU� JDUGLHQQDJH� ORUV� GX� FKDUJHPHQW� HW� GX�
GpFKDUJHPHQW�HW�MXVTX¶j�OHXU�OLYUDLVRQ�HIIHFWLYH��

F��OD�SURWHFWLRQ�GH�O¶LQWpJULWp�SK\VLTXH�GHV�SHUVRQQHV��

BBBBBBBBBBBB��
����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV���

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

$UW�������/HV�DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�
OD� SUpVHQWH� ORL� VRQW� pJDOHPHQW� VRXPLVHV� DX[� WH[WHV�
OpJLVODWLIV�HW�UpJOHPHQWDLUHV�HQ�YLJXHXU�\�DIIpUHQWV��

$UW�������/HV�DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�
OD�SUpVHQWH�ORL�VRQW�H[HUFpHV�SDU�OHV�SHUVRQQHV�SK\VLTXHV�RX�
PRUDOHV� UHPSOLVVDQW� OHV� FRQGLWLRQV�SUpYXHV�SDU� OD� SUpVHQWH�
ORL��

&KDSLWUH�,,�

'H�O¶DXWRULVDWLRQ�HW�VHV�FRQGLWLRQV�G¶RFWURL�

$UW�������/¶H[HUFLFH�GHV�DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�j�O¶DUWLFOH�
SUHPLHU� GH� OD� SUpVHQWH� ORL� HVW� VRXPLV� j� O¶DXWRULVDWLRQ�
SUpDODEOH� GX� PLQLVWUH� GH� O¶LQWpULHXU�� GpOLYUpH� VHORQ� OHV�
PRGDOLWpV� HW� OHV� SURFpGXUHV� TXL� VHURQW� GpWHUPLQpHV� SDU�
GpFUHW��

/¶H[HUFLFH� GHVGLWHV� DFWLYLWpV� HVW� VXERUGRQQp� j� XQH�
DXWRULVDWLRQ�GLVWLQFWH�SRXU�FKDTXH�pWDEOLVVHPHQW�VHFRQGDLUH�
GH�OD�SHUVRQQH�PRUDOH��

/D� SHUVRQQH�� TX¶HOOH� VRLW� SK\VLTXH� RX�PRUDOH�� QH� SHXW�
FXPXOHU� O¶HQVHPEOH� GHV� DFWLYLWpV� PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH�
SUHPLHU�GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�SHXW��QpDQPRLQV��DXWRULVHU�OHV�
SHUVRQQHV� SK\VLTXHV� RX� PRUDOHV� j� FXPXOHU� O¶H[HUFLFH� GHV�
DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�DX[�SDUDJUDSKHV��D��HW��F��GH�O¶DUWLFOH�
SUHPLHU�GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

ORLV�



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

$UW�������/¶DXWRULVDWLRQ�SUpYXH�j�O¶DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�
ORL�IDLW��QRWDPPHQW��PHQWLRQ�GX�W\SH�GH�O¶DFWLYLWp�DXWRULVpH��

&HWWH� DXWRULVDWLRQ� HVW� YDODEOH� SRXU� FLQT� DQQpHV�

UHQRXYHODEOHV��(OOH�HVW�SHUVRQQHOOH�HW�QH�SHXW�rWUH�GRQQpH�HQ�

ORFDWLRQ� QL� FpGpH� DX[� WLHUV� j� TXHOTXH� WLWUH� TXH� FH� VRLW�� QL�

IDLUH� O¶REMHW� G¶XQ� DSSRUW� HQ� VRFLpWp�� QL� IDLUH� SDUWLH� GHV�

pOpPHQWV�FRQVWLWXWLIV�GX�IRQGV�GH�FRPPHUFH��

$UW�� ��� �� $XFXQH� SHUVRQQH� SK\VLTXH�� QL� UHSUpVHQWDQW�

OpJDO� G¶XQH� SHUVRQQH� PRUDOH� QH� SHXW� H[HUFHU� OHV� DFWLYLWpV�

PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD� SUpVHQWH� ORL� V¶LO� QH�

UHPSOLW�SDV�OHV�FRQGLWLRQV�VXLYDQWHV���

�� rWUH� GH� QDWLRQDOLWp� WXQLVLHQQH� GHSXLV� FLQT� DQQpHV� DX�

PRLQV��

��MRXLU�GH�VHV�GURLWV�FLYLTXHV�HW�SROLWLTXHV�HW�QH�SDV�DYRLU�

pWp� FRQGDPQp�� HQ� YHUWX� G¶XQ� MXJHPHQW� GpILQLWLI�� SRXU� XQ�

FULPH�RX�XQ�GpOLW��VDXI�SRXU�OHV�GpOLWV�QRQ�LQWHQWLRQQHOV��HW�

FH��VXU�OD�IRL�GX�EXOOHWLQ�Q�����

��rWUH�FRQQX�SRXU�VD�ERQQH�FRQGXLWH��

��rWUH�LPPDWULFXOp�DX�UHJLVWUH�GX�FRPPHUFH��

��QH�SDV�DYRLU�IDLW�O¶REMHW�G¶XQH�GpFODUDWLRQ�GH�IDLOOLWH��HQ�

YHUWX�G¶XQ�MXJHPHQW�GpILQLWLI��

�� QH� SDV� DYRLU� IDLW� O¶REMHW�� HQ� YHUWX� G¶XQH� GpFLVLRQ�

GpILQLWLYH�GH�MXVWLFH��G¶XQH�LQWHUGLFWLRQ�UHODWLYH�j�OD�JHVWLRQ�

RX� j� O¶DGPLQLVWUDWLRQ� GHV� VRFLpWpV� RX� j� O¶H[HUFLFH� G¶XQH�

TXHOFRQTXH�DFWLYLWp�HQ�TXDOLWp�GH�FRPPHUoDQW��

�� Q¶H[HUFHU� DXFXQH� DXWUH� DFWLYLWp� SURIHVVLRQQHOOH� TXHOOH�
TX¶HQ�VRLW�OD�QDWXUH��

$UW�� ��� �� /D� GpOLYUDQFH� HW� OH� UHQRXYHOOHPHQW� GHV�

DXWRULVDWLRQV�UHODWLYHV�j�O¶H[HUFLFH�GHV�DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�j�

O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�VRQW�DVVXMHWWLV�DX�SDLHPHQW�

G¶XQ�GURLW�GRQW�OH�PRQWDQW�VHUD�IL[p�SDU�GpFUHW��

$UW�� ��� �� /¶DXWRULVDWLRQ� G¶H[HUFHU� OHV� DFWLYLWpV�

PHQWLRQQpHV�j� O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH� OD�SUpVHQWH� ORL�SHXW�rWUH�

UHIXVpH�� ORUVTXH� FHW� H[HUFLFH�� SDU� OH� UHTXpUDQW� GH�

O¶DXWRULVDWLRQ�� HVW� GH� QDWXUH� j� FRQVWLWXHU� XQH� PHQDFH� j� OD�

V�UHWp�SXEOLTXH�RX�j�OXL�SRUWHU�DWWHLQWH��

&KDSLWUH�,,,�

'H�O¶H[HUFLFH�GHV�DFWLYLWpV�

$UW�� ��� �� /H� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ� GRLW�� V¶LO� HVW� XQH�
SHUVRQQH� SK\VLTXH�� GLULJHU� SHUVRQQHOOHPHQW� VRQ� DFWLYLWp��
/RUVTXH�OH�WLWXODLUH�HVW�XQH�SHUVRQQH�PRUDOH��OH�UHSUpVHQWDQW�
OpJDO�GH�OD�VRFLpWp�GRLW�DVVXUHU�SHUVRQQHOOHPHQW�OD�GLUHFWLRQ�
HW�OH�FRQWU{OH�GHV�RSpUDWLRQV�UHODWLYHV�j�VRQ�DFWLYLWp��

$UW��������/¶HPSOR\HXU��TX¶LO�VRLW�XQH�SHUVRQQH�SK\VLTXH�RX�
XQH�SHUVRQQH�PRUDOH��HVW�FRQVLGpUp�FLYLOHPHQW�UHVSRQVDEOH�GHV�
IDLWV� FRPPLV� SDU� VRQ� HPSOR\p� DX� FRXUV� RX� j� O¶RFFDVLRQ� GH�
O¶H[HUFLFH�GH�O¶DFWLYLWp��HQFRUH�TX¶LO�V¶DJLVVH�GH�IDXWH�ORXUGH�RX�
GH�IDLW�LQWHQWLRQQHO��$�FH�WLWUH��,O�HVW�WHQX�G¶RIILFH�G¶DVVXUHU�VD�
UHVSRQVDELOLWp��

$UW��������$XFXQ�DJHQW�QH�SHXW�rWUH�UHFUXWp�DX[�ILQV�GHV�

DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�

V¶LO���

D��Q¶HVW�SDV�GH�QDWLRQDOLWp�WXQLVLHQQH�GHSXLV�FLQT�DQQpHV�

DX�PRLQV��

E��QH� MRXLW�SDV�GH� OD�SOpQLWXGH�GH�VHV�GURLWV�FLYLTXHV�HW�

SROLWLTXHV�HW�Q¶D�SDV�pWp�FRQGDPQp��HQ�YHUWX�G¶XQH�GpFLVLRQ�

GpILQLWLYH� GH� MXVWLFH�� SRXU� XQ� FULPH� RX� XQ� GpOLW�� VDXI� V¶LO�

V¶DJLW�G¶XQ�GpOLW�QRQ�LQWHQWLRQQHO��HW�FH��VXU�OD�IRL�GX�EXOOHWLQ�

Q� ���

F��Q¶HVW�SDV�FRQQX�SRXU�VD�ERQQH�FRQGXLWH��

G��Q¶D�SDV�DWWHLQW�DX�PRLQV�O¶kJH�GH�YLQJW�DQV��

H��Q¶D�SDV�DFFRPSOL��DYHF�VXFFqV��DX�PRLQV�OD�QHXYLqPH�
DQQpH� GH� O¶HQVHLJQHPHQW� GH� EDVH� RX� QH� MXVWLILH� SDV� G¶XQ�
QLYHDX�pTXLYDOHQW��

I�� Q¶D� SDV� O¶DSWLWXGH� SK\VLTXH�� PHQWDOH� HW� SV\FKLTXH�
UHTXLVH�SRXU�O¶H[HUFLFH�GH�O¶DFWLYLWp��

/¶HPSOR\HXU� WUDQVPHW� G¶RIILFH� DX� PLQLVWqUH� GH�
O¶LQWpULHXU� XQH� OLVWH� QRPLQDWLYH� GHV� FDQGLGDWV� TX¶LO� HQWHQG�
UHFUXWHU��

/HV� DJHQWV� UHFUXWpV� UHoRLYHQW� XQH� IRUPDWLRQ� GH� EDVH��
DSSURSULpH� HW� XQH� IRUPDWLRQ� FRQWLQXH� GDQV� OH� GRPDLQH�
G¶DFWLYLWp� SRXU� OHTXHO� LO� RQW� pWp� UHFUXWpV�� HW� FH�� GDQV� XQ�
FHQWUH�GH�IRUPDWLRQ�UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU��/H�
F\FOH� GH� IRUPDWLRQ� HVW� VDQFWLRQQp� GH� OD� UHPLVH� G¶XQ�
FHUWLILFDW� G¶DSWLWXGH� SURIHVVLRQQHOOH�� /H� SURJUDPPH� GH�
IRUPDWLRQ� HW� OHV� FRQGLWLRQV� GH� UHPLVH� GX� FHUWLILFDW� VRQW�
GpILQLV�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU��

(VW� UpSXWp� QXO�� WRXW� FRQWUDW� GH� WUDYDLO� TXL� VHUDLW� FRQFOX�
HQ�YLRODWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GX�SUpVHQW�DUWLFOH��

$UW������ ��(VW�UpVLOLp�GH�SOHLQ�GURLW�� OH�FRQWUDW�GH�WUDYDLO�
GH� O¶DJHQW� TXL� QH� UHPSOLW� SOXV� O¶XQH� GHV� WURLV� SUHPLqUHV�
FRQGLWLRQV�SUpYXHV�j�O¶DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

7RXWHIRLV�� VL� OD� FRQGLWLRQ� G¶DSWLWXGH� SK\VLTXH��PHQWDOH�
HW�SV\FKLTXH�YLHQW�j�IDLUH�GpIDXW�� OH�FRQWUDW�GH�WUDYDLO�Q¶HVW�
UpVLOLp� TXH� V¶LO�Q¶D�SDV�pWp�SRVVLEOH�G¶RFFXSHU� O¶DJHQW�GDQV�
XQ� HPSORL� DXWUH� TXH� FHOXL� TXL� UpSRQG� j� OD� QDWXUH� GHV�
DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�j� O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH� OD�SUpVHQWH� ORL��
HW� FH�� DSUqV� DYLV� GHV� VHUYLFHV� GH� O¶LQVSHFWLRQ� GX� WUDYDLO�� HW�
GHV� VHUYLFHV� GH� O¶LQVSHFWLRQ� GH� OD� PpGHFLQH� GX� WUDYDLO�
WHUULWRULDOHPHQW�FRPSpWHQWV��

/D�UpVLOLDWLRQ�GX�FRQWUDW�GH�WUDYDLO�HVW�VRXPLVH��TXDQW�j�

VHV�HIIHWV��DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�FRGH�GX�WUDYDLO��

$UW��������/HV�DJHQWV��H[HUoDQW�OHV�DFWLYLWpV�PHQWLRQQpHV�

DX[�SDUDJUDSKHV��D��HW��E��GH�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�OD�SUpVHQWH�

ORL�� GRLYHQW� SRUWHU� XQH� WHQXH� SDUWLFXOLqUH� HW� XQLIRUPH��

SHUPHWWDQW� G¶pYLWHU� WRXWH� UHVVHPEODQFH� DYHF� OHV� XQLIRUPHV�

RIILFLHOV� GHV� DJHQWV� GH� O¶(WDW� HW�� QRWDPPHQW�� FHX[� GHV�

PLOLWDLUHV��GHV�DJHQWV�GHV� IRUFHV�GH�V�UHWp� LQWpULHXUH�HW�GHV�

DJHQWV�GH�OD�GRXDQH��

/HV�FDUDFWpULVWLTXHV�GH� OD� WHQXH�SUpFLWpH�VHURQW�GpILQLHV�

SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU��

$UW�� ���� �� /HV� DJHQWV�� H[HUoDQW� O¶XQH� GHV� DFWLYLWpV�
PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� GRLYHQW�
DYRLU�XQH�FDUWH�SURIHVVLRQQHOOH�TXL� OHXU�HVW� UHPLVH�SDU� OHXU�
HPSOR\HXU��FRQIRUPpPHQW�j�XQ�VSpFLPHQ�TXL�VHUD�GpILQL�SDU�
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU��

(Q� FDV� GH� FHVVDWLRQ� GpILQLWLYH� GX� WUDYDLO� GH� O¶DJHQW��
O¶HPSOR\HXU� OXL� UHWLUH� OD� FDUWH� SURIHVVLRQQHOOH�� LO� UpFXSqUH�
pJDOHPHQW�OD�WHQXH�SUpYXH�j�O¶DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

$UW��������,O�HVW�LQWHUGLW�DX[�DJHQWV�YLVpV�j�O¶DUWLFOH����GH�
OD�SUpVHQWH�ORL��G¶LQWHUYHQLU�RX�GH�SDUWLFLSHU��j�TXHOTXH�WLWUH�
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TXH�FH�VRLW��j�Q¶LPSRUWH�TXHO�DFWH�GpSDVVDQW�OHV�OLPLWHV�GH�OD�
PLVVLRQ� TXL� OHXU� HVW� OpJDOHPHQW� FRQILpH�� HW� TXL� VHUDLW� GX�
UHVVRUW� GHV� DXWRULWpV� SXEOLTXHV�� \� FRPSULV�� QRWDPPHQW�� OHV�
DFWHV�VXLYDQWV��

�� H[pFXWHU� XQH�PLVVLRQ� WHQGDQW� j� SUpYHQLU� XQ� FULPH�� j�
SRXUVXLYUH� VHV� DXWHXUV�� j� SRUWHU� DWWHLQWH� j� OD� OLEHUWp� GH� OD�
FLUFXODWLRQ�GHV�SHUVRQQHV�RX�j� OHXU� LQWpJULWp�SK\VLTXH�RX�j�
OHXU�YLH�SULYpH��

��VH�OLYUHU��j�GHV�ILQV�GH�VpFXULWp��j�GHV�DFWHV�GH�SDOSDWLRQ�
RX�GH�IRXLOOH�FRUSRUHOOH��RX� OD�IRXLOOH�GHV�VDFV�j�PDLQ�VDQV�
O¶DSSUREDWLRQ�H[SUHVVH�GH�OHXU�SURSULpWDLUH��RX�OD�UpTXLVLWLRQ�
GHV� GRFXPHQWV� G¶LGHQWLWp� RX� OD� FRQILVFDWLRQ� GHV� HIIHWV�
SHUVRQQHOV��

/D� FRQWUDLQWH� SK\VLTXH� DYHF� XVDJH� GH� OD� IRUFH�� TXHOOH�
TXH� VRLW� VD� QDWXUH�� HVW� SURKLEpH� HQ� GHKRUV� GHV� FDV� GH�
OpJLWLPH�GpIHQVH�HW�FRQIRUPpPHQW�j�VHV�FRQGLWLRQV�OpJDOHV��

$UW��������,O�HVW�LQWHUGLW�DX[�DJHQWV�YLVpV�j�O¶DUWLFOH����GH�
OD� SUpVHQWH� ORL� G¶H[HUFHU� OHXUV� IRQFWLRQV� HQ� GHKRUV� GHV�
EkWLPHQWV� RX� GHV� OLHX[� TX¶LOV� VRQW� FKDUJpV� GH� JDUGHU�� ,OV�
SHXYHQW�rWUH��H[FHSWLRQQHOOHPHQW��DXWRULVpV��SDU�OHV�VHUYLFHV�
FRQFHUQpV� GX� PLQLVWqUH� GH� O¶LQWpULHXU�� j� DVVXUHU� OD� JDUGH�
PrPH� LWLQpUDQWH�� VXU� OD� YRLH� SXEOLTXH�� DILQ� GH� SUpYHQLU� OH�
YRO��O¶HIIUDFWLRQ�HW�OHV�DWWHLQWHV�DX[�ELHQV�GRQW�LOV�DVVXUHQW�OD�
JDUGH��

$UW�� ���� �� /H� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ� GRLW� WHQLU� XQ�
UHJLVWUH� GpQRPPp� UHJLVWUH� GX� SHUVRQQHO�� GDQV� OHTXHO� VRQW�
LQVFULWV� OHV� QRPV� GHV� DJHQWV� UHFUXWpV� VXLYDQW� O¶RUGUH�
FKURQRORJLTXH�GX�UHFUXWHPHQW��,O�FRQWLHQW�O¶pQRQFLDWLRQ�GHV�
GLIIpUHQWHV�LQGLFDWLRQV�UHODWLYHV�j�O¶DJHQW�MXVTX¶j�OD�GDWH�GH�
OD�FHVVDWLRQ�GpILQLWLYH�GH�VHV�IRQFWLRQV��

/H�UHJLVWUH�GX�SHUVRQQHO�HVW�HQWLqUHPHQW�F{Wp�HW�SDUDSKp�

SDU�OHV�VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU��

$UW�� ���� �� /H� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ� GRLW� WHQLU� XQ�

UHJLVWUH� F{Wp� HW� SDUDSKp� SDU� OHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV� GX�

PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU�� GpQRPPp� UHJLVWUH� GHV� RSpUDWLRQV��

GDQV� OHTXHO� VRQW� WUDQVFULWHV�� VDQV� UDWXUH� QL� VXUFKDUJH��

O¶LGHQWLWp� GH� OD� SHUVRQQH� FKDUJpH� G¶H[pFXWHU� FKDTXH�

RSpUDWLRQ�V
LQVFULYDQW�GDQV�OH�FDGUH�GH�O¶DFWLYLWp�DXWRULVpH�HW�

OHV� LQGLFDWLRQV� UHODWLYHV� j� O¶LGHQWLWp� GHV� SUHVWDWDLUHV� GHV�

VHUYLFHV�DLQVL�TXH�OHV�GDWH�HW�KHXUH�GX�VHUYLFH�HIIHFWXp��

$UW��������7RXV�OHV�GRFXPHQWV��TX¶LOV�VRLHQW�LQIRUPDWLIV��
SXEOLFLWDLUHV� RX� FRQWUDFWXHOV�� TXL� pPDQHQW� GHV� SHUVRQQHV�
SK\VLTXHV� RX� PRUDOHV� DXWRULVpHV� j� H[HUFHU� OHV� DFWLYLWpV�
PHQWLRQQpHV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�OD�SUpVHQWH�ORL��DLQVL�TXH�
OHXUV� DYLV� HW� FRUUHVSRQGDQFHV�� GRLYHQW� pQRQFHU� OH� QRP� GH�
O¶pWDEOLVVHPHQW� TXL� GRLW� PHWWUH� HQ� pYLGHQFH� OH� FDUDFWqUH�
SULYp�GH�VRQ�DFWLYLWp�� OH�QXPpUR�GH�O¶DXWRULVDWLRQ�HW� OD�GDWH�
GH�VD�GpOLYUDQFH��

/HV�GRFXPHQWV�SUpFLWpV�DX�SDUDJUDSKH�SUHPLHU�GX�SUpVHQW�
DUWLFOH� QH� GRLYHQW� FRQWHQLU� DXFXQH� UpIpUHQFH� j� XQH� TXDOLWp�
SURIHVVLRQQHOOH� SUpFpGHQWH� GX� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ�� V¶LO�
V¶DJLW� G¶XQH� SHUVRQQH� SK\VLTXH� �� GX� UHSUpVHQWDQW� OpJDO� GH� OD�
VRFLpWp� RX� GH� O¶XQ� GHV� DVVRFLpV�� V¶LO� V¶DJLW� G¶XQH� SHUVRQQH�
PRUDOH��RX�GHV�DJHQWV�UHFUXWpV�DX[�ILQV�G¶H[HUFLFH�GH�O¶DFWLYLWp��

$UW��������/H�WLWXODLUH�GH�O¶DXWRULVDWLRQ�GRLW�LQIRUPHU�SDU�
pFULW� OHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU� GH�
WRXV� OHV� FKDQJHPHQWV� VXUYHQDQW� GDQV� OH� FDGUH� GH�
O
pWDEOLVVHPHQW� HW�� QRWDPPHQW�� FHX[� UHODWLIV� DX[� DJHQWV�
UHFUXWpV�� DX[� pTXLSHPHQWV� HW� PDWpULHO� HW� DX� FDSLWDO� VRFLDO�

SRXU� OHV� SHUVRQQHV� PRUDOHV�� HW� FH�� GDQV� XQ� GpODL� QH�
GpSDVVDQW� SDV� ��� MRXUV� j� SDUWLU� GH� OD� GDWH� R�� OHVGLWV�
FKDQJHPHQWV�VRQW�VXUYHQXV��

$UW������ ��/HV�SHUVRQQHV�DXWRULVpHV�j�H[HUFHU� OHV�DFWLYLWpV�
PHQWLRQQpHV� DX� SDUDJUDSKH� �E�� GH� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD�
SUpVHQWH�ORL�SHXYHQW�REWHQLU�GHV�SHUPLV�GH�GpWHQWLRQ�HW�GH�SRUW�
G¶DUPHV� GH� �qPH� HW� �qPH� FDWpJRULHV�� FRQIRUPpPHQW� j� OD�
OpJLVODWLRQ�HW�j�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�HQ�YLJXHXU�HW��QRWDPPHQW��OD�
ORL� Q� ������ GX� ��� MXLQ� ����� UpJOHPHQWDQW� O¶LQWURGXFWLRQ�� OH�
FRPPHUFH��OD�GpWHQWLRQ�HW�OH�SRUW�G¶DUPHV��

&KDFXQ� GHV� DJHQWV� FKDUJpV� GHV� IRQFWLRQV� PHQWLRQQpHV�
DX� SDUDJUDSKH� SUHPLHU� GX� SUpVHQW� DUWLFOH� GRLW� UHPSOLU� OHV�
FRQGLWLRQV�OpJDOHV�LQGLVSHQVDEOHV�j�O¶REWHQWLRQ�G¶XQ�SHUPLV�
GH�SRUW�G¶DUPHV��

$� OD� FHVVDWLRQ� GpILQLWLYH� GHV� IRQFWLRQV� GH� O¶DJHQW��
O¶HPSOR\HXU� GRLW� OXL� UHWLUHU� OH� SHUPLV� GH� SRUW� G¶DUPHV� HW� OH�
WUDQVPHWWUH�VDQV�GpODL�DX[�VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�GH�
O
LQWpULHXU��

$UW������ ��/¶HPSOR\HXU�GRLW�GpSRVHU� OHV�DUPHV�TX¶LO�HVW�
DXWRULVp�j�GpWHQLU��DLQVL�TXH�OHXUV�PXQLWLRQV�GDQV�GHV�GpS{WV�
IRUWLILpV�� GRQW� OHV� QRUPHV� G¶DPpQDJHPHQW� VRQW� IL[pHV� SDU�
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU��

$UW������ ��/¶HPSOR\HXU�GRLW� WHQLU�XQ� UHJLVWUH�VSpFLILTXH�
DX[� DUPHV�� F{Wp� HW� SDUDSKp� SDU� OHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV� GX�
PLQLVWqUH�GH�O
LQWpULHXU��FRQWHQDQW�OHV�LQGLFDWLRQV�UHODWLYHV�j�
O¶XVDJH� GHV� DUPHV�� j� O¶LGHQWLWp� GX� PDJDVLQLHU� FKDUJp� GH�
UHPHWWUH�HW�GH�UpFXSpUHU�OHV�DUPHV��j�FHOOH�GH�O¶DJHQW�HW�j�OD�
GDWH� HW� KHXUH� GH� OD� UpFHSWLRQ� HW� GH� OD� UHVWLWXWLRQ�GH� O¶DUPH�
SDU�OXL��j�O¶RFFDVLRQ�GH�O¶H[pFXWLRQ�GH�FKDTXH�PLVVLRQ��

$UW������ ��/¶DJHQW� DXWRULVp�GH�SRUWHU�XQH�DUPH�DX[� ILQV�
G¶H[pFXWLRQ�G¶XQH�PLVVLRQ�GRLW��j�OD�UpFHSWLRQ�GH�O¶DUPH�GX�
PDJDVLQLHU�� VLJQHU� DX� UHJLVWUH� SUpYX� j� O¶DUWLFOH� ��� GH� OD�
SUpVHQWH�ORL�HW�UHPHWWUH�ODGLWH�DUPH�LPPpGLDWHPHQW�DSUqV�OD�
ILQ�GH� OD�PLVVLRQ�� HQ� VLJQDQW� DLQVL� TXH� OH�PDJDVLQLHU� DXGLW�
UHJLVWUH��

$UW��������(Q�FDV�GH�GLVIRQFWLRQQHPHQW�G¶XQH�DUPH�GRQW�
OD�GpWHQWLRQ�HVW�DXWRULVpH�FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�
OD� ORL� Q� ������ GX� ��� MXLQ� ����� SUpFLWpH�� OH� UHQGDQW�
LUUpSDUDEOH�j�OD�IRL�G¶XQ�UDSSRUW�WHFKQLTXH�pODERUp�j�FHW�HIIHW�
SDU�O¶DXWRULWp�FRPSpWHQWH�HQ�PDWLqUH�GH�V�UHWp��O¶HPSOR\HXU�
SRXUUD�UHPSODFHU�ODGLWH�DUPH�HW�UHFHYUD�XQ�QRXYHDX�SHUPLV�
GH�GpWHQWLRQ��

(Q� FDV� GH� SHUWH� GH� O¶DUPH�� GRQW� OD� GpWHQWLRQ� HVW�

DXWRULVpH�� O¶HPSOR\HXU� GHYUD� HQ� LQIRUPHU� OHV� VHUYLFHV�

FRQFHUQpV� GX� PLQLVWqUH� GH� O
LQWpULHXU� GqV� OH� FRQVWDW� GH� OD�

SHUWH��/H�SHUPLV�\�DIIpUHQW�GHYUD�rWUH�LPPpGLDWHPHQW�UHWLUp��

$UW��������/H�WUDQVSRUW�GH�IRQGV��ELMRX[�HW�PpWDX[�SUpFLHX[�
GRLW�V¶HIIHFWXHU�j�ERUG�G¶XQ�YpKLFXOH�DPpQDJp�HW�VSpFLDOHPHQW�
DIIHFWp�j�FHW�XVDJH��HW�KRPRORJXp�SDU�OHV�VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�
PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU��

$UW��������/HV�DFWLYLWpV�SUpFLWpHV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GH�OD�
SUpVHQWH� ORL� VRQW� VRXPLVHV� j� XQ� FRQWU{OH� DGPLQLVWUDWLI�
H[HUFp�� DYHF� RX� VDQV� SUpDYLV�� SDU� OHV� RIILFLHUV� GH� SROLFH�
MXGLFLDLUH�PHQWLRQQpV�DX[���HW���GH�O¶DUWLFOH����GX�FRGH�GH�
SURFpGXUH�SpQDOH��

$UW��������/HV�RIILFLHUV�GH�SROLFH�MXGLFLDLUH��YLVpV�j�O¶DUWLFOH�
��� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� SHXYHQW� FRQWU{OHU� OHV� UHJLVWUHV��
GRFXPHQWV� HW� OHV� GpS{WV� G¶DUPHV� HW� GH�PXQLWLRQV�SUpYXV�SDU�
FHWWH� ORL�� HW�REWHQLU� OHV� LQIRUPDWLRQV�QpFHVVDLUHV�DLQVL�TXH� OHV�
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SLqFHV� MXVWLILFDWLYHV�� VRLW� VXU� SODFH�� VRLW� HQ� FRQYRTXDQW� DX[�
EXUHDX[� GH� O¶DGPLQLVWUDWLRQ� OHV� SHUVRQQHV� WLWXODLUHV� GHV�
DXWRULVDWLRQV��

,OV� SHXYHQW� pJDOHPHQW� YLVLWHU�� SHQGDQW� O¶KRUDLUH� QRUPDO�
GX� WUDYDLO� HW� HQ�SUpVHQFH�GH� O¶RFFXSDQW�GX� ORFDO�RX�GH�VRQ�
UHSUpVHQWDQW��OHV�ORFDX[�KDELWXHOOHPHQW�UpVHUYpV�j�O¶H[HUFLFH�
GH� O¶XQH� GHV� DFWLYLWpV� SUpYXHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD�
SUpVHQWH�ORL��

,OV�VRQW�DXWRULVpV�j�DFFpGHU�j�FHV�ORFDX[�j�WRXW�PRPHQW��
SHQGDQW�O¶H[HUFLFH�HIIHFWLI�GH�ODGLWH�DFWLYLWp��

8Q� UDSSRUW�GH�YLVLWH� HVW� UpGLJp��GRQW�XQ�H[HPSODLUH�HVW�
UHPLV� LPPpGLDWHPHQW� DX� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ��
O¶RULJLQDO� HVW� WUDQVPLV�DX[� VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�
GH�O¶LQWpULHXU��

$UW��������6RQW�UHWLUpHV��SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU�
HW� DSUqV� DXGLWLRQ� GH� O¶LQWpUHVVp�� OHV� DXWRULVDWLRQV� SUpYXHV� j�
O¶DUWLFOH���GH�OD�SUpVHQWH�ORL��HW�FH��GDQV�OHV�FDV�VXLYDQWV���

�� VL� OH� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ� QH� UHPSOLW� SOXV� OHV�
FRQGLWLRQV�G¶H[HUFLFH�GH� O¶DFWLYLWp�� SUpYXHV�SDU� OD�SUpVHQWH�
ORL��

�� HQ� FDV� GH� IDXWH� SURIHVVLRQQHOOH� ORXUGH�� RX� GH�
PDQTXHPHQW� j� O¶XQH� GHV� REOLJDWLRQV� PHQWLRQQpHV� DX[�
DUWLFOHV����j����HW����j����HW�j�O¶DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

�� VL� OH� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ� RX� VRQ� UHSUpVHQWDQW�
HQWUDYH� O¶RSpUDWLRQ� GH� FRQWU{OH� DGPLQLVWUDWLI� SUpYXH� j�
O¶DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

��HQ�FDV�GH�FHVVDWLRQ�GpILQLWLYH�GH�O¶DFWLYLWp��

�� VL� O¶DXWRULVDWLRQ�Q¶HVW� SDV� H[SORLWpH�GDQV� OHV� VL[�PRLV�
VXLYDQW�OD�GDWH�GH�VD�GpOLYUDQFH��

�� HQ� FDV� GH� FHVVDWLRQ� WHPSRUDLUH� G¶DFWLYLWp� SRXU� XQH�
SpULRGH�GpSDVVDQW�OHV�VL[�PRLV��

,O�Q¶�\�D�SDV�OLHX�j�UHWUDLW�GDQV�OHV�GHX[�GHUQLHUV�FDV��ORUVTXH�
OD�QRQ�H[SORLWDWLRQ�RX�OD�FHVVDWLRQ�WHPSRUDLUH�G¶DFWLYLWp�HVW�G�H�
j�XQ�FDV�IRUWXLW�RX�j�XQH�IRUFH�PDMHXUH��

$UW��������(Q�FDV�GH�SRXUVXLWHV�SpQDOHV�FRQWUH�OD�SHUVRQQH�
SK\VLTXH� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ�� RX� FRQWUH� OH� UHSUpVHQWDQW�
OpJDO� GH� OD� VRFLpWp� WLWXODLUH� GH� O¶DXWRULVDWLRQ�� OH� PLQLVWUH� GH�
O¶LQWpULHXU�SHXW��SDU�DUUrWp��RUGRQQHU�OD�VXVSHQVLRQ�WHPSRUDLUH�
GH�O¶DXWRULVDWLRQ��

/¶DXWRULVDWLRQ� HVW� UHWLUpH� G¶RIILFH�� ORUVTXH� OD� GpFLVLRQ�
SpQDOH�GHYLHQW�GpILQLWLYH�HW�FRQWLHQW�XQH�FRQGDPQDWLRQ�SRXU�
XQ�FULPH�RX�XQ�GpOLW��VDXI�OHV�GpOLWV�QRQ�LQWHQWLRQQHOV��

&KDSLWUH�,9�

'LVSRVLWLRQV�SpQDOHV�

$UW��������7RXWH�YLRODWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�
ORL� VHUD� FRQVWDWpH� SDU� OHV� DJHQWV� GHV� IRUFHV� GH� V�UHWp�
LQWpULHXUH�TXL� MRXLVVHQW� OpJDOHPHQW�GH� OD�TXDOLWp�G¶RIILFLHUV�
GH�SROLFH�MXGLFLDLUH��

$UW��������6DQV�SUpMXGLFH�GHV�SHLQHV�UHTXLVHV�GDQV�OH�FDV�

GHV�LQIUDFWLRQV�UHODWLYHV�j�O¶LQWURGXFWLRQ��j�OD�GpWHQWLRQ�HW�DX�

SRUW�G¶DUPHV�SUpYXHV�SDU�OHV�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�ORL�Q� ������

GX� ��� MXLQ� ������ WRXWH� SHUVRQQH� SK\VLTXH� RX� UHSUpVHQWDQW�

OpJDO� G¶XQH� SHUVRQQH�PRUDOH� TXL� H[HUFH�� VDQV� DXWRULVDWLRQ��

O¶XQH� GHV� DFWLYLWpV� PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD�

SUpVHQWH�ORL��RX�TXL�FRQWLQXH�G¶H[HUFHU�ODGLWH�DFWLYLWp�PDOJUp�

OD� VXVSHQVLRQ� RX� OH� UHWUDLW� GH� O¶DXWRULVDWLRQ�� VHUD� SXQLH� GH�

WURLV� DQV�G¶HPSULVRQQHPHQW�HW�G¶XQH�DPHQGH�GH�FLQTXDQWH�

PLOOH�GLQDUV�j�FHQW�PLOOH�GLQDUV�RX�GH�O¶XQH�GHV�GHX[�SHLQHV�

VHXOHPHQW��

$UW������ ��6RQW�SXQLV�GH�GHX[�DQV�G¶HPSULVRQQHPHQW�HW�

G¶XQH� DPHQGH�GH� WUHQWH�PLOOH� GLQDUV� RX�GH� O¶XQH�GHV�GHX[�

SHLQHV�VHXOHPHQW���

��FHOXL�TXL�DVVXUH�OH�JDUGLHQQDJH�VXU�OD�YRLH�SXEOLTXH�RX�

O¶RUGRQQH�VDQV�REWHQLU�O¶DXWRULVDWLRQ�SUpYXH�j�O¶DUWLFOH����GH�

FHWWH�ORL��

�� FHOXL� TXL� HQWUDYH� OHV� RSpUDWLRQV� GH� FRQWU{OH�

DGPLQLVWUDWLI�SUpYX�j�O¶DUWLFOH����GH�OD�SUpVHQWH�ORL��

��FHOXL�TXL�FRQWUHYLHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����GH�

OD� SUpVHQWH� ORL�� VDQV� SUpMXGLFH� GHV� SHLQHV� SOXV� JUDYHV�

SUpYXHV�SDU�OD�OpJLVODWLRQ�HQ�YLJXHXU��

$UW��������6HUD�SXQL�G¶XQ�DQ�G¶HPSULVRQQHPHQW�HW�G¶XQH�

DPHQGH� GH� PLOOH� GLQDUV�� WRXW� DJHQW� DXWRULVp� j� SRUWHU� XQH�

DUPH�DILQ�GH�UHPSOLU�XQH�PLVVLRQ�GDQV�OH�FDGUH�GHV�DFWLYLWpV�

PHQWLRQQpHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� HW� TXL�

Q¶DXUD� SDV� UHVWLWXp� FHWWH� DUPH� LPPpGLDWHPHQW� DSUqV�

O¶DFKqYHPHQW�GH�OD�PLVVLRQ�GRQW�LO�D�pWp�FKDUJp��

6HUD�SXQL�GHV�PrPHV�SHLQHV��O¶DJHQW�TXL�QH�UHPHW�SDV�OD�

FDUWH�SURIHVVLRQQHOOH�RX�OD�WHQXH�GH�WUDYDLO�PHQWLRQQpV�DX[�

DUWLFOHV����HW����GH�OD�SUpVHQWH�ORL�j�OD�GDWH�GH�OD�FHVVDWLRQ�

GpILQLWLYH�GX�WUDYDLO��

&KDSLWUH�9�

'LVSRVLWLRQV�WUDQVLWRLUHV�

$UW�� ���� �� /HV� SHUVRQQHV� H[HUoDQW�� j� OD� GDWH� GH�

SURPXOJDWLRQ� GH� OD� SUpVHQWH� ORL�� OHV� DFWLYLWpV� SULYpHV� GH�

FRQWU{OH��GH�JDUGLHQQDJH��GH� WUDQVSRUW�GH�IRQGV�HW�GH�PpWDX[�

SUpFLHX[��RX�GH�SURWHFWLRQ�SK\VLTXH�GHV�SHUVRQQHV��GRLYHQW�VH�

FRQIRUPHU�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�SUpVHQWH�ORL�HW�j�FHOOHV�GH�VHV�

WH[WHV� G¶DSSOLFDWLRQ�� GDQV� XQ�GpODL�PD[LPXP�G¶XQH� DQQpH�� j�

SDUWLU�GH�OD�GDWH�G¶HQWUpH�HQ�YLJXHXU�GH�FHV�GLVSRVLWLRQV��

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

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

7XQLV��OH���DR�W�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL �
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$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MXLOOHW� ������
LQVWLWXDQW� GHV� FRPPLVVLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV�
SDULWDLUHV�DX�PLQLVWqUH�GHV�GURLWV�GH� O¶KRPPH��GH�
OD� FRPPXQLFDWLRQ� HW� GHV� UHODWLRQV� DYHF� OD�
FKDPEUH�GHV�GpSXWpV��

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH��

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

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����RFWREUH�������IL[DQW�OHV�
PRGDOLWpV� G¶RUJDQLVDWLRQ� HW� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV�
FRPPLVVLRQV�DGPLQLVWUDWLYHV�SDULWDLUHV��

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW�
PRGLILp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q���������GX���PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� RXYULHUV� GH� O¶(WDWV�� GHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�
FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

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

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDUV�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� JHVWLRQQDLUHV� GHV� GRFXPHQWV� HW�
G¶DUFKLYHV��WHO�TXH�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX����
PDL�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� FRPPXQ� GHV� LQJpQLHXUV� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU�DX�FRUSV�WHFKQLTXH�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV��

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW�SDUWLFXOLHU�GX�FRUSV�GHV�SHUVRQQHOV�GHV�ELEOLRWKqTXHV�
HW�GH�OD�GRFXPHQWDWLRQ�GDQV�OHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X�OH�GpFUHW�Q�����������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OHV�
DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWUH�GpOpJXp�DXSUqV�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�
FKDUJp�GHV�GURLWV�GH� O¶KRPPH��GH� OD�FRPPXQLFDWLRQ�HW�GHV�
UHODWLRQV�DYHF�OD�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV��

9X�OH�GpFUHW�Q������������GX���RFWREUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW�SDUWLFXOLHU�GX�FRUSV�FRPPXQ�GX�SHUVRQQHO�GH�SUHVVH�
H[HUoDQW�GDQV�OHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MDQYLHU� ������
LQVWLWXDQW� GHV� FRPPLVVLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� SDULWDLUHV� GX�
SHUVRQQHO�GX�VHFUpWDULDW�G¶(WDW�j�O¶LQIRUPDWLRQ��

9X� O¶DYLV� GX� PLQLVWUH� GpOpJXp� DXSUqV� GX� 3UHPLHU�
PLQLVWUH� FKDUJp� GHV� GURLWV� GH� O¶KRPPH�� GH� OD�

FRPPXQLFDWLRQ� HW� GHV� UHODWLRQV� DYHF� OD� FKDPEUH� GHV�
GpSXWpV��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±� ,O�HVW� LQVWLWXp�DX�PLQLVWqUH�GHV�GURLWV�
GH� O¶KRPPH�� GH� OD� FRPPXQLFDWLRQ� HW� GHV� UHODWLRQV� DYHF� OD�
FKDPEUH� GHV� GpSXWpV� GHV� FRPPLVVLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV�
SDULWDLUHV�DX[�SHUVRQQHOV�DSSDUWHQDQW�DX[�JUDGHV�VXLYDQWV�HW�
DX[�JUDGHV�pTXLYDOHQWV���

�� 3UHPLqUH� FRPPLVVLRQ��� &RQVHLOOHU� GH� SUHVVH� JpQpUDO��
FRQVHUYDWHXU�JpQpUDO�GH�ELEOLRWKqTXHV�RX�GH�GRFXPHQWDWLRQ��
FRQVHLOOHU� GH� SUHVVH� HQ� FKHI�� FRQVHUYDWHXU� HQ� FKHI� GHV�
ELEOLRWKqTXHV� RX� GH� GRFXPHQWDWLRQ�� FRQVHLOOHU� GH� SUHVVH��
FRQVHUYDWHXU�GH�ELEOLRWKqTXHV�RX�GH�GRFXPHQWDWLRQ��

�� 'HX[LqPH� FRPPLVVLRQ��� DGPLQLVWUDWHXU�� VHFUpWDLUH� GH�
SUHVVH�� LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[�� DQDO\VWH�� ELEOLRWKpFDLUH� RX�
GRFXPHQWDOLVWH��JHVWLRQQDLUH�GH�GRFXPHQWV�HW�G¶DUFKLYHV��

�� 7URLVLqPH� FRPPLVVLRQ��� DWWDFKp� G¶DGPLQLVWUDWLRQ��
VHFUpWDLUH� GH� SUHVVH� DGMRLQW�� ELEOLRWKpFDLUH� DGMRLQW� RX�
GRFXPHQWDOLVWH� DGMRLQW�� JHVWLRQQDLUH� DGMRLQW� GH� GRFXPHQWV�
HW�G¶DUFKLYHV��LQJpQLHXU�DGMRLQW��SURJUDPPHXU��WHFKQLFLHQ��

�� 4XDWULqPH� FRPPLVVLRQ��� VHFUpWDLUH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ��
DWWDFKp� GH� SUHVVH�� VHFUpWDLUH� GDFW\ORJUDSKH�� DLGH�
ELEOLRWKpFDLUH� RX� DLGH� GRFXPHQWDOLVWH�� DGMRLQW� WHFKQLTXH��
WHFKQLFLHQ�GH�ODERUDWRLUH�LQIRUPDWLTXH��

�� &LQTXLqPH� FRPPLVVLRQ��� FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ��
GDFW\ORJUDSKH��PpFDQRJUDSKH�� FRPPLV� GH� ELEOLRWKqTXH� RX�
GRFXPHQWDWLRQ��

�� 6L[LqPH� FRPPLVVLRQ��� GDFW\ORJUDSKH� DGMRLQW�� DJHQW�
G¶DFFXHLO�� DJHQW� G¶DFFXHLO� GHV� ELEOLRWKqTXHV� RX� GH�
GRFXPHQWDWLRQ��

�� 6HSWLqPH� FRPPLVVLRQ��� /HV� RXYULHUV� GH� OD� SUHPLqUH�
XQLWp�������HW�����

+XLWLqPH� FRPPLVVLRQ��� /HV� RXYULHUV� GH� OD� GHX[LqPH�
XQLWp����������HW�����

1HXYLqPH� FRPPLVVLRQ��� /HV� RXYULHUV� GH� OD� WURLVLqPH�
XQLWp�������HW������

$UW�� ��� ±� &KDFXQH� GHV� FRPPLVVLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV�
SDUWLDLUHV� SUpYXHV� j� O¶DUWLFOH� SUHPLHU� GX� SUpVHQW� DUUrWp� HVW�
FRPSRVpH�FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH� O¶DUWLFOH���GX�
GpFUHW�Q����������GX����RFWREUH������VXVYLVp��

$UW�� ��� ±� 7RXWHV� GLVSRVLWLRQV� DQWpULHXUHV� FRQWUDLUHV� DX�

SUpVHQW� DUUrWp� VRQW� DEURJpHV� HW� QRWDPPHQW� OHV� GLVSRVLWLRQV�

GH�O¶DUUrWp�GX����MDQYLHU������VXVYLVp��

$UW�� ��� ±� /H� PLQLVWUH� GpOpJXp� DXSUqV� GX� 3UHPLHU�

PLQLVWUH�� FKDUJp� GHV� GURLWV� GH� O¶KRPPH�� GH� OD�

FRPPXQLFDWLRQ�HW�GHV�UHODWLRQV�DYHF�OD�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�

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

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

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

GpFUHWV�HW�DUUrWpV�
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'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
H[SURSULDWLRQ�� SRXU� FDXVH� G¶XWLOLWp� SXEOLTXH�� DX�
SURILW� GH� OD� FRPPXQH� GH� 6ID[�� G¶XQ� LPPHXEOH�
QpFHVVDLUH� j� O¶RXYHUWXUH� GH� O¶LVVXH� &KDNURXQH�
UHOLDQW�OD�URXWH�GH�7XQLV�7LQ\RXU��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQWpULHXU��

9X�OD�ORL�RUJDQLTXH�GHV�FRPPXQHV�SURPXOJXpH�SDU�OD�ORL�
Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW�
PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW� QRWDPPHQW� OD� ORL� RUJDQLTXH��������
Q��������GX����DYULO������HW�OD�ORL�RUJDQLTXH�Q��������GX����
DYULO������HW�OD�ORL�RUJDQLTXH�Q��������GX����MXLOOHW�������

9X�OD�ORL�Q��������GX����DR�W�������SRUWDQW�UHIRQWH�GH�OD�
OpJLVODWLRQ� UHODWLYH� j� O¶H[SURSULDWLRQ� SRXU� FDXVH� G¶XWLOLWp�
SXEOLTXH�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OH� FRGH� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH�
O¶XUEDQLVPH� SURPXOJXp� SDU� OD� ORL� Q�� ������� GX� ���
QRYHPEUH�������

9X� OH� GpFUHW� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW� FUpDWLRQ� GH� OD�

FRPPXQH�GH�6ID[��

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

DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH�

GpFUHW�Q������������GX����MXLQ�������

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

DSSUREDWLRQ�GX�SODQ�G¶DPpQDJHPHQW�GH�OD�YLOOH�GH�6ID[��

9X�OD�GpOLEpUDWLRQ�GX�FRQVHLO�PXQLFLSDO�GH�6ID[�GDQV�VD�

VpDQFH�GX����PDL�������

9X� O¶DYLV� GHV� PLQLVWUHV� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV�

DIIDLUHV�IRQFLqUHV�HW�GH�O¶pTXLSHPHQW�HW�GH�O¶KDELWDW��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� H[SURSULp�� SRXU� FDXVH� G¶XWLOLWp�

SXEOLTXH�� DX� SURILW� GH� OD� FRPPXQH� GH� 6ID[�� XQ� LPPHXEOH�

QpFHVVDLUH� j� O¶RXYHUWXUH� GH� O¶LVVXH� &KDNURXQH� UHOLDQW� OD�

URXWH�GH�7XQLV�7LQ\RXU��WHO�TX¶LQGLTXp�DX�WDEOHDX�FL�DSUqV�HW�

HQWRXUp� G¶XQ� OLVpUp� URXJH� VXU� OH� SODQ� DQQH[p� DX� SUpVHQW�

GpFUHW���

�

�

1��

G¶RUGUH�

1��GH�

O¶LPPHXEOH�

VXU�OH�SODQ�

1��GX�

WLWUH�

IRQFLHU�

6LWXDWLRQ�GH�

O¶LPPHXEOH�

1RP�GH�

O¶LPPHXEOH�

/D�

VXSHUILFLH�

WRWDOH�

/D�

VXSHUILFLH�

H[SURSULpH�

1RPV�GHV�SURSULpWDLUHV�RX�

SUpVXPpV�WHOV���

�� ��� ������

6ID[�

/D� URXWH� GH�

7XQLV� NP� ��

6ID[�

'RQLD�,,� ����P�� ����P�� �� $QRLU� %HQ� +DVVHQ� %HQ�

0RKDPHG�(OJXHUPHVL��

�� 6RQ� pSRXVH� /HwOD� %HQW� 6DOHP�

%HQ�0RKDPHG�&KDUIL��

�

$UW�����±�&HWWH�H[SURSULDWLRQ�HVW�GpFODUpH�XUJHQWH��

$UW�� ��� �� 6RQW� pJDOHPHQW� H[SURSULpV�� WRXV� OHV� GURLWV�
PRELOLHUV� HW� LPPRELOLHUV� TXL� JUqYHQW� RX� SRXUUDLHQW� JUHYHU�
OHGLW�LPPHXEOH��

$UW�� ��� ±� /HV�PLQLVWUHV� GH� O¶LQWpULHXU�� GHV� GRPDLQHV� GH�
O¶(WDW� HW� GHV� DIIDLUHV� IRQFLqUHV� HW� GH� O¶pTXLSHPHQW� HW� GH�
O¶KDELWDW� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH� FRQFHUQH�� GH�
O
H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO�
2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� $EGHOZDKHE� .DPRXQ�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO�
G¶HQVHLJQHPHQW�VHFRQGDLUH��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�
GH� GLYLVLRQ� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6ID[��
DYHF� UDQJ� HW� SUpURJDWLYHV� GH� GLUHFWHXU� G¶DGPLQLVWUDWLRQ�
FHQWUDOH�HW�EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�
FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� $EGHVVDOHP� 0DU]RXN�� SURIHVVHXU� SULQFLSDO�
G¶HQVHLJQHPHQW�VHFRQGDLUH��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�

GH� GLYLVLRQ� GH� O¶LQIRUPDWLRQ� HW� GHV� FRQIpUHQFHV� DX�
JRXYHUQRUDW� GH� %HQ� $URXV�� DYHF� UDQJ� HW� SUpURJDWLYHV� GH�
VRXV�GLUHFWHXU� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HW� EpQpILFLH� GHV�
LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0DGDPH�1DMHW�0RKVQL�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJpH�GHV�
IRQFWLRQV�GH� FKHI� GH�GLYLVLRQ�GHV� FRPLWpV� GHV�TXDUWLHUV� DX�
JRXYHUQRUDW� GH� -HQGRXED�� DYHF� UDQJ� HW� SUpURJDWLYHV� GH���
VRXV�GLUHFWHXU� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HW� EpQpILFLH� GHV�
LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� $EGHVVDWWDU� 2PUL�� DGPLQLVWUDWHXU� FRQVHLOOHU��
HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VXEGLYLVLRQ� GH� OD�
UpJOHPHQWDWLRQ� HW� GHV� pOHFWLRQV� j� OD� GLYLVLRQ� GHV� DIIDLUHV�
SROLWLTXHV� DX� JRXYHUQRUDW� GH� O¶$ULDQD�� DYHF� UDQJ� HW�
SUpURJDWLYHV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�HW�
EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�FH�GHUQLHU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU�+DWHP�7HERXUVNL��JHVWLRQQDLUH�GHV�GRFXPHQWV�
HW� G¶DUFKLYHV�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� EXUHDX�
GHV� UHODWLRQV� DYHF� OH� FLWR\HQ� DX� JRXYHUQRUDW� GX�.HI�� DYHF�
UDQJ� HW� SUpURJDWLYHV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ�
FHQWUDOH�HW�EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�
FH�GHUQLHU��
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� 6OLPDQH� $UEL�� JHVWLRQQDLUH� GH� GRFXPHQWV� HW�
G¶DUFKLYHV��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�
FRQVHUYDWLRQ�� GH� O¶H[SORLWDWLRQ� HW� GH� O¶DSSOLFDWLRQ� GX�
SURJUDPPH� QDWLRQDO� GH� FRQVHUYDWLRQ� GHV� DUFKLYHV� j� OD�
GLUHFWLRQ�GH� OD�GRFXPHQWDWLRQ�HW�GHV�DUFKLYHV�DX�PLQLVWqUH�
GH�O¶LQWpULHXU��

�

�

0,1,67(5(�'(�/
(16(,*1(0(17�

683(5,(85�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� j�
O¶DXWRULVDWLRQ� G¶LQVFULSWLRQ� GDQV� O¶XQH� GHV�
EUDQFKHV� GH� WHFKQLFLHQV� VXSpULHXUV� GH� OD� VDQWp�
SRXU� OHV� pWXGLDQWV� TXL� RQW� pSXLVp� OHXUV� GURLWV� j�
O¶LQVFULSWLRQ�HQ�GHX[LqPH�DQQpH�GX�SUHPLHU�F\FOH�
GHV�pWXGHV�PpGLFDOHV��GH�PpGHFLQH�GHQWDLUH�RX�GH�
SKDUPDFLH��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU�SURSRVLWLRQ�GHV�PLQLVWUHV�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�
HW�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j�
O¶HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� j� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����MXLOOHW�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� RFWREUH� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ�GH�OD�YLH�XQLYHUVLWDLUH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�
O¶RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW� QRWDPPHQW� OD� ORL��������������������
Q������������GX���GpFHPEUH�������

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ� GHV� XQLYHUVLWpV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV�
G¶HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GH� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW�
QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q����������GX���MDQYLHU�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OD�
FRQWULEXWLRQ� ILQDQFLqUH� GHV� pWXGLDQWV� j� OD� YLH� XQLYHUVLWDLUH��
WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX����MXLOOHW�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�
FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�
G¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�GH�GRFWHXU�HQ�PpGHFLQH��

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�
FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�
G¶REWHQWLRQ� GX� GLSO{PH� QDWLRQDO� GH� GRFWHXU� HQ� PpGHFLQH�
GHQWDLUH��

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH�������IL[DQW�OH�
FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� GHV� FRQGLWLRQV�
G¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�HQ�SKDUPDFLH��

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

9X�OH�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������IL[DQW�OH�
FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�
G¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�GH�WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�GH�
OD�VDQWp��

9X� O¶DUUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� HW� GH�
O¶HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�GX����PDL�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�

VSpFLDOLWpV� SRXYDQW� rWUH� HQVHLJQpHV� GDQV� OHV� pFROHV�
VXSpULHXUHV�GHV�VFLHQFHV�HW�WHFKQLTXHV�GH�OD�VDQWp��

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����7RXW�pWXGLDQW�D\DQW�pSXLVp�VHV�GURLWV�j�
O¶LQVFULSWLRQ� HQ� GHX[LqPH� DQQpH� GX� SUHPLHU� F\FOH� GHV�
pWXGHV� PpGLFDOHV�� GH� PpGHFLQH� GHQWDLUH� RX� GH� SKDUPDFLH��
HVW� DXWRULVp� j� V¶LQVFULUH� HQ� GHX[LqPH� DQQpH� GH� O¶XQH� GHV�
EUDQFKHV�GHV�pWXGHV�SRXU�O¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�GH�
WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�GH�OD�VDQWp��HW�FH��DSUqV�O¶pWXGH�GH�VRQ�
GRVVLHU��

/¶pWXGLDQW� SHXW� EpQpILFLHU�� VHXOHPHQW�� G¶XQH� GHX[LqPH�
LQVFULSWLRQ�HQ�GHX[LqPH�DQQpH��

$UW�������/HV�pWXGLDQWV�FLWpV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GX�SUpVHQW�
GpFUHW� HW� TXL� RQW� pSXLVp� OHXUV� GURLWV� j� O¶LQVFULSWLRQ� DX[�
pWXGHV� PpGLFDOHV�� VRQW� DGPLV� j� V¶LQVFULUH� GDQV� O¶XQH� GHV�
EUDQFKHV�VXLYDQWHV���

��&\WR�PRUSKRORJLH��

��$QHVWKpVLH�HW�UpDQLPDWLRQ��

��,QVWUXPHQWDWLRQ�RSpUDWRLUH��

��,PDJHULH�PpGLFDOH�HW�UDGLRWKpUDSLH��

��2EVWpWULTXH��

��3pGLDWULH��

��3V\FKLDWULH��

��3K\VLRWKpUDSLH��

��(UJRWKpUDSLH��

��2UWKRSKRQLH��

��2UWKRSWLH��

��1XWULWLRQ�KXPDLQH��

��7HFKQRORJLH�DOLPHQWDLUH��

��2SWLTXH�OXQHWWHULH��

��+\JLqQH�HW�HQYLURQQHPHQW��

��6HFUpWDULDW�PpGLFDO�HW�GRFXPHQWDWLRQ��

/HV� pWXGLDQWV� YLVpV� FL�GHVVXV� VRQW� DGPLV� DXVVL� j�
V¶LQVFULUH�GDQV�WRXWH�DXWUH�EUDQFKH�FUppH�XOWpULHXUHPHQW�TXL�
D�UDSSRUW�DYHF�OHV�pWXGHV�PpGLFDOHV��

$UW�������/HV�pWXGLDQWV�FLWpV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GX�SUpVHQW�
GpFUHW� HW� TXL� RQW� pSXLVp� OHXUV� GURLWV� j� O¶LQVFULSWLRQ� DX[�
pWXGHV� GH� PpGHFLQH� GHQWDLUH�� VRQW� DGPLV� j� V¶LQVFULUH� GDQV�
O¶XQH�GHV�EUDQFKHV�VXLYDQWHV���

��,QVWUXPHQWDWLRQ�RSpUDWRLUH��

��3URWKqVH�GHQWDLUH��

��+\JLqQH�HW�HQYLURQQHPHQW��

��6HFUpWDULDW�PpGLFDO�HW�GRFXPHQWDWLRQ��

/HV� pWXGLDQWV� YLVpV� FL�GHVVXV� VRQW� DGPLV� DXVVL� j�
V
LQVFULUH�GDQV�WRXWH�DXWUH�EUDQFKH�FUppH�XOWpULHXUHPHQW�TXL�
D�XQ�UDSSRUW�DYHF�OHV�pWXGHV�GH�PpGHFLQH�GHQWDLUH��

$UW�������/HV�pWXGLDQWV�FLWpV�j�O¶DUWLFOH�SUHPLHU�GX�SUpVHQW�
GpFUHW� HW� TXL� RQW� pSXLVp� OHXUV� GURLWV� j� O¶LQVFULSWLRQ� DX[�
pWXGHV�GH�SKDUPDFLH�VRQW�DGPLV�j�V
LQVFULUH�GDQV� O¶XQH�GHV�
EUDQFKHV�VXLYDQWHV���

��%LRORJLH��

��&\WR�PRUSKRORJLH��

��1XWULWLRQ�KXPDLQH��

��7HFKQRORJLH�DOLPHQWDLUH��

��+\JLqQH�HW�HQYLURQQHPHQW��
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/HV� pWXGLDQWV� YLVpV� FL�GHVVXV� VRQW� DGPLV� DXVVL� j�
V
LQVFULUH�GDQV�WRXWH�DXWUH�EUDQFKH�FUppH�XOWpULHXUHPHQW�TXL�
D�UDSSRUW�DYHF�OHV�pWXGHV�GH�SKDUPDFLH��

$UW�������$�O¶RFFDVLRQ�GH�FKDTXH�DQQpH�XQLYHUVLWDLUH��OHV�
pWXGLDQWV� VRQW� DGPLV� VHORQ� XQH� FDSDFLWp� G¶DFFXHLO�
GpWHUPLQpH�SDU�OH�GLUHFWHXU�GH�O¶pFROH�FRQFHUQpH��DSUqV�DYLV�
GX�FRQVHLO�VFLHQWLILTXH��/H�SUpVLGHQW�GH�O¶XQLYHUVLWp�SURFqGH�
j�VRQ�DSSUREDWLRQ��

$UW�� ��� �� /H� SUpVLGHQW� GH� O¶XQLYHUVLWp� FRQFHUQpH� HVW�
FKDUJp� GH� IL[HU� OHV� FULWqUHV� G¶RULHQWDWLRQ� SRXU� FKDTXH�
EUDQFKH�� DSUqV� DYLV� GX� FRPLWp� VFLHQWLILTXH� HW� SpGDJRJLTXH�
GH�O¶XQLYHUVLWp��

/H� SUpVLGHQW� GH� O¶XQLYHUVLWp� GpVLJQH� WURLV� ����
FRPPLVVLRQV�FKDUJpHV�GH�O¶pWXGH�GHV�GRVVLHUV�GHV�pWXGLDQWV�
GHV�IDFXOWpV�GH�PpGHFLQH��GH�OD�IDFXOWp�GH�PpGHFLQH�GHQWDLUH�
HW� GH� OD� IDFXOWp� GH� SKDUPDFLH�� &KDTXH� FRPPLVVLRQ� HVW�
FRPSRVpH�G¶XQ�UHSUpVHQWDQW�GH�O¶XQLYHUVLWp�FRQFHUQpH��G¶XQ�
UHSUpVHQWDQW� GH� OD� IDFXOWp� HW� G¶XQ� UHSUpVHQWDQW� GH� O¶pFROH�
GDQV�ODTXHOOH�O¶LQVFULSWLRQ�HVW�SUpYXH��

/H� FODVVHPHQW� GHV� GRVVLHUV� GHV� FDQGLGDWV� VH� IDLW� VXU� OD�
EDVH�GHV�FULWqUHV�VXLYDQWV���

��/HV�UpVXOWDWV�REWHQXV�SDU�O¶pWXGLDQW��

��/H�ERQ�FRPSRUWHPHQW�GH�O¶pWXGLDQW��

��/D�UpJXODULWp�GH�O¶DVVLGXLWp�GH�O¶pWXGLDQW��

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�HW�GH�
OD� VDQWp� SXEOLTXH� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH�
FRQFHUQH�� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp�
DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������FRPSOpWDQW�
OH�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH������� IL[DQW�
OH� FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV�
FRQGLWLRQV� G¶REWHQWLRQ� GX� GLSO{PH� QDWLRQDO� GH�
WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�GH�OD�VDQWp��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU� SURSRVLWLRQ� GHV� PLQLVWUHV� GH� O¶HQVHLJQHPHQW�
VXSpULHXU�HW�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X�OD�ORL�Q�������GX���MDQYLHU�������IL[DQW�OH�VWDWXW�GHV�
pFROHV� SURIHVVLRQQHOOHV� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HQVHPEOH� OHV�
WH[WHV�TXL�O¶RQW�PRGLILpH�RX�FRPSOpWpH�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�
Q��������GX���MXLOOHW�������

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j�
O¶HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� j� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����MXLOOHW�������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� G¶XQH� pFROH� VXSpULHXUH� GHV� VFLHQFHV� HW� WHFKQLTXHV�
GH�OD�VDQWp�j�7XQLV��

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� G¶XQH� pFROH� VXSpULHXUH� GHV� VFLHQFHV� HW� WHFKQLTXHV�
GH�OD�VDQWp�j�0RQDVWLU��

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� G¶XQH� pFROH� VXSpULHXUH� GHV� VFLHQFHV� HW� WHFKQLTXHV�
GH�OD�VDQWp�j�6ID[��

9X� OD� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� RFWREUH� ������ UHODWLI� j�
O¶RUJDQLVDWLRQ� GH� OD� YLH� XQLYHUVLWDLUH�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV�

TXL� O¶RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW���������
Q������������GX���GpFHPEUH�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW�SDUWLFXOLHU�GX�SHUVRQQHO�GHV�LQVWLWXWLRQV�GH�IRUPDWLRQ�
GX�PLQLVWqUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL�
O¶RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW�����������
Q����������GX����RFWREUH�������

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ� GHV� XQLYHUVLWpV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV�
G¶HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GH� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW�
QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q����������GX���MDQYLHU�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���DR�W�������IL[DQW�OH�UpJLPH�
GHV� pWXGHV� GDQV� OHV� pFROHV� SURIHVVLRQQHOOHV� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH� HW� OHV� FRQGLWLRQV� G¶REWHQWLRQ� GX� GLSO{PH� G¶(WDW�
G¶LQILUPLHU��WHO�TXH�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q��������� GX����
GpFHPEUH�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� QRYHPEUH� ������ IL[DQW�
O¶DXWRULWp�FRPSpWHQWH�SRXU�VLJQHU�OHV�GLSO{PHV�VFLHQWLILTXHV�
QDWLRQDX[��

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ�GH�OD�IRUPDWLRQ�FRQWLQXH�GHV�IRQFWLRQQDLUHV�HW�
GHV�RXYULHUV�GH�O¶(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV�ORFDOHV�HW�
GHV�pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV�j�FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��WHO�TXH�
PRGLILp�SDU�OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH�������IL[DQW�OH�
FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�
G¶REWHQWLRQ�GHV�GLSO{PHV�QDWLRQDX[�GH�SUHPLHU�F\FOH�HW�GH�
PDvWULVH� GDQV� OHV� GLVFLSOLQHV� OLWWpUDLUHV� HW� DUWLVWLTXHV�� DLQVL�
TXH� GDQV� FHOOHV� GHV� VFLHQFHV� KXPDLQHV�� VRFLDOHV��
IRQGDPHQWDOHV�HW�WHFKQLTXHV��HQVHPEOHV�OHV�WH[WHV�TXL�O¶RQW�
PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q������������
GX����PDL�������

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ� DGPLQLVWUDWLYH� HW� ILQDQFLqUH� GHV� pFROHV�
VXSpULHXUHV�GHV�VFLHQFHV�HW�WHFKQLTXHV�GH�OD�VDQWp��

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OD�
FRQWULEXWLRQ� ILQDQFLqUH� GHV� pWXGLDQWV� j� OD� YLH� XQLYHUVLWDLUH��
WHO�TX¶LO�D�pWp�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������
GX����MXLOOHW�������

9X�OH�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������IL[DQW�OH�

FDGUH� JpQpUDO� GX� UpJLPH� GHV� pWXGHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�

G¶REWHQWLRQ�GX�GLSO{PH�QDWLRQDO�GH�WHFKQLFLHQ�VXSpULHXU�GH�

OD�VDQWp��

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� ,�� HVW� DMRXWp� DX[� GLVSRVLWLRQV� GX�

GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH������VXVYLVp�O¶DUWLFOH����

�ELV��DLQVL�TX¶LO�VXLW���

$UWLFOH� ��� �ELV�� �� /HV� pWXGLDQWV� TXL� RQW� pSXLVp� OHXUV�
GURLWV� j� O¶LQVFULSWLRQ� HQ� GHX[LqPH� DQQpH� GX� SUHPLHU� F\FOH�
GHV� pWXGHV� PpGLFDOHV�� GH� PpGHFLQH� GHQWDLUH� RX� GH�
SKDUPDFLH� HW� TXL� VRQW� RULHQWpV� SDU� OHV� XQLYHUVLWpV��SHXYHQW�
V¶LQVFULUH� HQ� GHX[LqPH� DQQpH� GH� O¶XQH� GHV� EUDQFKHV� GHV�
pWXGHV� SRXU� O¶REWHQWLRQ� GX� GLSO{PH� QDWLRQDO� GH� WHFKQLFLHQ�
VXSpULHXU�GH�OD�VDQWp��

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�HW�GH�
OD� VDQWp� SXEOLTXH� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH�



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

FRQFHUQH�� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp�
DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

120,1$7,21�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� +DVVHQ� 0DQDL�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO�

GHV� VHUYLFHV� ILQDQFLHUV�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV�

G¶LQVSHFWHXU� SULQFLSDO� DGMRLQW� j� O¶LQVSHFWLRQ� JpQpUDOH� GX�

PLQLVWqUH�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��

�

�

0,1,67(5(�'(�/
$*5,&8/785(�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU� $QDV� $QQDEL� HVW� QRPPp� GDQV� OH� JUDGH� GH�
SURIHVVHXU�KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUH�HQ�PpGHFLQH�YpWpULQDLUH�j�
O¶pFROH�GH�PpGHFLQH�YpWpULQDLUH��HW�FH��j�FRPSWHU�GX����PDUV�
������

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0RQVLHXU�$OL�.KHGKHU��LQJpQLHXU�HQ�FKHI��HVW�FKDUJp�GHV�
IRQFWLRQV� GH� FRPPLVVDLUH� UpJLRQDO� DX� GpYHORSSHPHQW�
DJULFROH�GX�.HI��

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLOOHW�

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

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

VHFUpWDLUH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� j� OD� UpJLH� GHV�

VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH�

O¶DJULFXOWXUH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

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

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO��������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� WHO� TX¶LO� D� pWp� PRGLILp� SDU� OH�
GpFUHW�Q����������GX����DR�W������HW�OH�GpFUHW�Q���������GX�
��PDUV�������

9X� O¶DUUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� MDQYLHU� ������
IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�G¶RUJDQLVDWLRQ�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV�WHO�TX¶LO�D�pWp�PRGLILp�SDU�O¶DUUrWp�
GX����PDUV�������

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV�

K\GUDXOLTXHV�� UHOHYDQW� GX�PLQLVWqUH� GH� O¶DJULFXOWXUH�� OH� ���

RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�

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

G¶DGPLQLVWUDWLRQ� FRQIRUPpPHQW� j� O¶DUUrWp� GX� ��� MDQYLHU�

�����VXVYLVp��

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

$UW�� ��� ±� /D� OLVWH� G¶LQVFULSWLRQ� GHV� FDQGLGDWXUHV� VHUD�
FORVH�OH����VHSWHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLOOHW�
������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G¶XQ� H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV�
DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���HW���GDQV�OH�JUDGH�GH�
VHFUpWDLUH� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� j� OD� UpJLH� GHV�
VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH�
O¶DJULFXOWXUH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� RFWREUH� ������ IL[DQW� OHV�
FRQGLWLRQV� G¶LQWpJUDWLRQ� GX� SHUVRQQHO� RXYULHU� GDQV� OHV�
FDGUHV�GHV�IRQFWLRQQDLUHV��

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����DYULO��������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� WHO� TX¶LO� D� pWp� PRGLILp� SDU� OH�
GpFUHW�Q����������GX����DR�W������HW�OH�GpFUHW�Q���������GX�
��PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� RXYULHUV� GH� O¶(WDW� GHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�
FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

9X� O¶DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����VHSWHPEUH�������
IL[DQW� OH� UqJOHPHQW� HW� OH� SURJUDPPH� GH� O¶H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV� DSSDUWHQDQW�
DX[� FDWpJRULHV� �� HW� �� GDQV� OH� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV�
K\GUDXOLTXHV�� UHOHYDQW� GX�PLQLVWqUH� GH� O¶DJULFXOWXUH�� OH� ���
RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ� H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO�
SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���
HW���GDQV�OH�JUDGH�GH�VHFUpWDLUH�G¶DGPLQLVWUDWLRQ��

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

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�G¶LQVFULSWLRQ�GHV�
FDQGLGDWXUHV�HVW�IL[pH�DX����VHSWHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLOOHW�

������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G¶XQ� H[DPHQ�

SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV�

DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV������HW���GDQV�OH�JUDGH�

GH� FRPPLV� G¶DGPLQLVWUDWLRQ� j� OD� UpJLH� GHV�

VRQGDJHV� K\GUDXOLTXHV� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH�

O¶DJULFXOWXUH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

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

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

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

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

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

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

FRQGLWLRQV� G¶LQWpJUDWLRQ� GX� SHUVRQQHO� RXYULHU� GDQV� OHV�

FDGUHV�GHV�IRQFWLRQQDLUHV��

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

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

DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� WHO� TX¶LO� D� pWp� PRGLILp� SDU� OH�

GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������

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

VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� RXYULHUV� GH� O¶(WDW� GHV�

FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�

FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

9X� O¶DUUrWp�GX�SUHPLHU�PLQLVWUH�GX����VHSWHPEUH�������

IL[DQW� OH� UqJOHPHQW� HW� OH� SURJUDPPH� GH� O¶H[DPHQ�

SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV� DSSDUWHQDQW�

DX[� FDWpJRULHV� ��� �� HW� �� GDQV� OH� JUDGH� GH� FRPPLV�

G¶DGPLQLVWUDWLRQ��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV�

K\GUDXOLTXHV�� UHOHYDQW� GX�PLQLVWqUH� GH� O¶DJULFXOWXUH�� OH� ���

RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ� H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO�

SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV����

��HW���GDQV�OH�JUDGH�GH�FRPPLV�G¶DGPLQLVWUDWLRQ��

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

����SRVWHV��

$UW�����±�/D�GDWH�GH�FO{WXUH�GH�OD�OLVWH�G¶LQVFULSWLRQ�GHV�

FDQGLGDWXUHV�HVW�IL[pH�DX����VHSWHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLOOHW�

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

pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DGMRLQW�

WHFKQLTXH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

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

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

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

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

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

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

SDUWLFXOLHU�DX�FRUSV�WHFKQLTXH�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�

SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� RFWREUH� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�

G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�

SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DGMRLQW�WHFKQLTXH�DX�FRUSV�WHFKQLTXH�

FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW�� DX� PLQLVWqUH� GH�

O¶DJULFXOWXUH�� OH� ��� GpFHPEUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ�

FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX�JUDGH�

G¶DGMRLQW� WHFKQLTXH�FRQIRUPpPHQW�j� O¶DUUrWp�GX����RFWREUH�

�����VXVYLVp��

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

GHX[������SRVWHV�UpSDUWLV�VXU�OHV�VSpFLDOLWpV�VXLYDQWHV���

�

6SpFLDOLWpV� 1RPEUH�GH�

SRVWHV�j�SRXUYRLU�

3URGXFWLRQ�YpJpWDOH� ���

3URGXFWLRQ�DQLPDOH� ��

3rFKH� ��

�

$UW�� ��� ±� /D� OLVWH� G¶LQVFULSWLRQ� GHV� FDQGLGDWXUHV� VHUD�

FORVH�OH����QRYHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLOOHW�

������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G¶XQ� H[DPHQ�

SURIHVVLRQQHO� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� RXYULHUV�

DSSDUWHQDQW� DX[� FDWpJRULHV� �� HW� �� GDQV� OH� JUDGH�

G¶DGMRLQW� WHFKQLTXH� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV�

K\GUDXOLTXHV� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH�

O¶DJULFXOWXUH��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

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

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

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

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

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

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

FRQGLWLRQV� G¶LQWpJUDWLRQ� GX� SHUVRQQHO� RXYULHU� GDQV� OHV�

FDGUHV�GHV�IRQFWLRQQDLUHV��

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

VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� RXYULHUV� GH� O¶(WDW� GHV�
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FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�

FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

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

SDUWLFXOLHU�DX�FRUSV�WHFKQLTXH�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�

SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� QRYHPEUH� ������ IL[DQW� OHV�PRGDOLWpV�

G¶RUJDQLVDWLRQ�GH�O¶H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�

GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���HW���GDQV�OH�JUDGH�

G¶DGMRLQW� WHFKQLTXH� DX� FRUSV� WHFKQLTXH� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV� WHO� TXH� FRPSOpWp� SDU� O¶DUUrWp� GX�

���MXLOOHW�������

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� UpJLH� GHV� VRQGDJHV�

K\GUDXOLTXHV�� UHOHYDQW� GX�PLQLVWqUH� GH� O¶DJULFXOWXUH�� OH� ���

RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ� H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO�

SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�RXYULHUV�DSSDUWHQDQW�DX[�FDWpJRULHV���

HW� �� GDQV� OH� JUDGH� G¶DGMRLQW� WHFKQLTXH� FRQIRUPpPHQW� j�

O¶DUUrWp�GX����QRYHPEUH������VXVYLVp��

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

����SRVWH��

��6SpFLDOLWp���7HFKQLTXHV�GHV�IRUDJHV�G¶HDX��

$UW�� ��� ±� /D� OLVWH� G¶LQVFULSWLRQ� GHV� FDQGLGDWXUHV� VHUD�

FORVH�OH����VHSWHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�

0,1,67(5(�'(�/
('8&$7,21�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶pGXFDWLRQ� GX� ��� MXLOOHW�

������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G¶XQ�FRQFRXUV�H[WHUQH�VXU�

pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� G¶LQVSHFWHXUV� GHV�

pFROHV�SUpSDUDWRLUHV�HW�GHV�O\FpHV�VHFRQGDLUHV��

/H�PLQLVWUH�GH�O¶pGXFDWLRQ��

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

9X�OH�GpFUHW�Q������������GX���RFWREUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GX� FRUSV� GHV� SHUVRQQHOV� GH� O¶LQVSHFWLRQ�
SpGDJRJLTXH�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶pGXFDWLRQ��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� MXLQ� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�

G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� H[WHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH�

UHFUXWHPHQW� G¶LQVSHFWHXUV� GHV� pFROHV� SUpSDUDWRLUHV� HW� GHV�

O\FpHV�VHFRQGDLUHV��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� DX� PLQLVWqUH� GH�

O¶pGXFDWLRQ�� OH� ��� GpFHPEUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ�

FRQFRXUV� H[WHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW�

G¶LQVSHFWHXUV� GHV� pFROHV� SUpSDUDWRLUHV� HW� GHV� O\FpHV�

VHFRQGDLUHV��HW�FH��GDQV�OD�OLPLWH�GH�FLQTXDQWH������SRVWHV��

$UW�� ��� ±� /D� OLVWH� GHV� FDQGLGDWXUHV� VHUD� FORVH� OH� ���

QRYHPEUH�������

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
(GXFDWLRQ�

0RQFHU�5RXLVVL�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�

0,1,67(5(�'(6�'20$,1(6�'(�/
(7$7�

(7�'(6�$))$,5(6�)21&,(5(6�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� j�
O¶DWWULEXWLRQ� j� WLWUH� SULYp� G¶XQH� WHUUH� FROOHFWLYH�
UHOHYDQW�GH�OD�FROOHFWLYLWp�0DMHU�GX�JRXYHUQRUDW�GH�
6LGL� %RX]LG� �FRQFHUQDQW� OD� WHUUH� FROOHFWLYH� GLWH�
0DMHU�±��

qPH

�SDUWLH���

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

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

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

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

9X�OH�SURFqV�YHUEDO�GH�UpXQLRQ�GX�FRQVHLO�GH�JHVWLRQ�GH�
OD�FROOHFWLYLWp�0DMHU�j�OD�GpOpJDWLRQ�GH�6HEDOD�HQ�GDWH�GX����
MXLQ� ������ UHODWLI� j� O¶DWWULEXWLRQ� j� WLWUH� SULYp� GH� OD� WHUUH�
FROOHFWLYH�GLWH�0DMHU����qPH�SDUWLH��DSSURXYp�SDU�OH�FRQVHLO�
GH� WXWHOOH� ORFDO� GH� OD� GpOpJDWLRQ� GH� 6HEDOD� OH� ��� IpYULHU�
������ SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX� JRXYHUQRUDW� GH�
6LGL�%RX]LG�OH����IpYULHU������HW�KRPRORJXp�SDU�OH�PLQLVWUH�
GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV� DIIDLUHV� IRQFLqUHV� OH� ��� MXLQ�
������

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� � 6RQW� FRQILUPpHV�� OHV� GpFLVLRQV� GX�
FRQVHLO�GH�JHVWLRQ�GH�OD�FROOHFWLYLWp�0DMHU�j�OD�GpOpJDWLRQ�GH�
6HEDOD�� UHODWLYHV� j� O¶DWWULEXWLRQ� j� WLWUH� SULYp� GH� OD� WHUUH�
FROOHFWLYH� GLWH�0DMHU� �� �qPH� SDUWLH� HW� TXL� VRQW� FRQVLJQpHV�
GDQV� VRQ�SURFqV�YHUEDO� HQ�GDWH�GX���� MXLQ�������DSSURXYp�
SDU� OH�FRQVHLO�GH� WXWHOOH� ORFDO�GH�OD�GpOpJDWLRQ�GH�6HEDOD�OH�
��� IpYULHU� ������ SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX�
JRXYHUQRUDW�GH�6LG�%RX]LG�OH����IpYULHU������HW�KRPRORJXp�
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SDU� OH� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV� DIIDLUHV�
IRQFLqUHV�OH����MXLQ�������HW�FH��FRQIRUPpPHQW�DX[�WDEOHDX�
HW�SODQ�DQQH[pV�DX�SUpVHQW�GpFUHW�

$UW�� ��� �� /H� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV� IRQFLqUHV� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW�
GpFUHW� TXL� VHUD�SXEOLp� DX� MRXUQDO� RIILFLHO� GH� OD�5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

3�/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX�PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV�GH� O¶(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV� IRQFLqUHV� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRQWU{OHXU� GH� OD�
SURSULpWp�IRQFLqUH��

/H� PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O¶(WDW� HW� GHV� DIIDLUHV�
IRQFLqUHV��

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

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
FRQVHUYDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���QRYHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW�SDUWLFXOLHU�DX[�SHUVRQQHOV�GX�FRUSV�GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�
GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�FRQWU{OHXU�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� FRQVHUYDWLRQ� GH� OD�
SURSULpWp� IRQFLqUH�� OH� �� RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ�
FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX�JUDGH�
GH�FRQWU{OHXU�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

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

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

$UW�� ��� ±� /HV� GRVVLHUV� GH� FDQGLGDWXUHV� GRLYHQW� rWUH�
DGUHVVpV� SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH� RX� GpSRVpV� DX� EXUHDX�
G¶RUGUH�FHQWUDO�GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GHV�'RPDLQHV�GH�O
(WDW�
HW�GHV�$IIDLUHV�)RQFLqUHV�

5LGKD�*ULUD�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�
�

$UUrWp� GX�PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV�GH� O¶(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV� IRQFLqUHV� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G¶DJHQW� GH�
FRQVWDWDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

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

IRQFLqUHV��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�

GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
FRQVHUYDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���QRYHPEUH�������IL[DQW�OH�
VWDWXW�SDUWLFXOLHU�DX[�SHUVRQQHOV�GX�FRUSV�GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�
GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� DYULO� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ� GX� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD�
SURPRWLRQ�DX�JUDGH�G¶DJHQW�GH�FRQVWDWDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�
IRQFLqUH��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� RXYHUW� j� OD� FRQVHUYDWLRQ� GH� OD�
SURSULpWp� IRQFLqUH�� OH� �� RFWREUH� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV� XQ�
FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX�JUDGH�
G¶DJHQW�GH�FRQVWDWDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

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

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

$UW�� ��� ±� /HV� GRVVLHUV� GH� FDQGLGDWXUHV� GRLYHQW� rWUH�
DGUHVVpV� SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH� RX� GpSRVpV� DX� EXUHDX�
G¶RUGUH�FHQWUDO�GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�GH�OD�SURSULpWp�IRQFLqUH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GHV�'RPDLQHV�GH�O
(WDW�
HW�GHV�$IIDLUHV�)RQFLqUHV�

5LGKD�*ULUD�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�

�

0,1,67(5(�

'(�/$�&223(5$7,21�,17(51$7,21$/(�

(7�'(�/
,19(67,66(0(17�(;7(5,(85�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� DR�W� ������ SRUWDQW��
UDWLILFDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� JDUDQWLH� FRQFOX� OH� ���
PDUV� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD�
%DQTXH� DIULFDLQH� GH� GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX�
SUrW�DFFRUGp�j�OD�%DQTXH�GH�O¶KDELWDW��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ�GH�O¶DFFRUG�FRQFOX�j�$ELGMDQ�OH����PDUV�������
HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD� %DQTXH� DIULFDLQH� GH�
GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX� SUrW� DFFRUGp� j� OD� %DQTXH� GH�
O¶KDELWDW��

9X� O¶DFFRUG� GH� JDUDQWLH� FRQFOX� j� $ELGMDQ� OH� ��� PDUV�
������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�OD�%DQTXH�DIULFDLQH�
GH�GpYHORSSHPHQW�HW�UHODWLI�DX�SUrW�DFFRUGp�j�OD�%DQTXH�GH�
O¶KDELWDW��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�UDWLILp��O¶DFFRUG�GH�JDUDQWLH�FRQFOX�
j�$ELGMDQ�OH����PDUV�������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�
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HW�OD�%DQTXH�DIULFDLQH�GH�GpYHORSSHPHQW�HW�UHODWLI�j�O¶RFWURL�
j� OD� %DQTXH� GH� O¶KDELWDW� G¶XQ� SUrW� G¶XQ�PRQWDQW� GH� YLQJW�
KXLW�PLOOLRQV� FLQT� FHQW�PLOOH� �������������(XURV�� REMHW� GH�
O¶DFFRUG� FRQFOX� HQWUH� OHV� GHX[� EDQTXHV�� OH� ��� PDUV� �����
�OLJQH�GH�FUpGLW�j�OD�%DQTXH�GH�O¶KDELWDW�HQ�7XQLVLH���

$UW�����±�/H�PLQLVWUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�
GH� O¶LQYHVWLVVHPHQW� H[WpULHXU� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX�
SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���DR�W�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� DR�W� ������ SRUWDQW��
UDWLILFDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� OH� ��� PDL�
������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�OD�%DQTXH�
DIULFDLQH� GH� GpYHORSSHPHQW� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ�
DX� ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� G¶DPpQDJHPHQW� GX�
UpVHDX�FODVVp�G¶(WDW��SKDVH�����

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ�GH�O¶DFFRUG�GH�SUrW�FRQFOX�j�$GGLV�$EHED�OH����
PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD� %DQTXH�
DIULFDLQH� GH� GpYHORSSHPHQW� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX�
ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� G¶DPpQDJHPHQW� GX� UpVHDX� FODVVp�
G¶(WDW��SKDVH�����

9X� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� j� $GGLV� $EHED� OH� ��� PDL�
������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�OD�%DQTXH�DIULFDLQH�
GH� GpYHORSSHPHQW� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX�
SURMHW�G¶DPpQDJHPHQW�GX�UpVHDX�FODVVp�G¶(WDW��SKDVH�����

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� UDWLILp�� O¶DFFRUG� FRQFOX� $EGLV�
$EHED�OH����PDL�������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�
OD�%DQTXH�DIULFDLQH�GH�GpYHORSSHPHQW�HW�UHODWLI�j�O¶RFWURL�
j� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� G¶XQ� SUrW� G¶XQ� PRQWDQW� GH�
FHQW� TXDUDQWH� WURLV� PLOOLRQV� TXDWUH� FHQW� TXDUDQWH� PLOOH�
�������������� (XURV�� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX�
ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� G¶DPpQDJHPHQW� GX� UpVHDX� FODVVp�
G¶(WDW��SKDVH�����

$UW�����±�/H�PLQLVWUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�
GH� O¶LQYHVWLVVHPHQW� H[WpULHXU� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX�
SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���DR�W�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� DR�W� ������ SRUWDQW��
UDWLILFDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� OH� ��� PDL�
������ HQWUH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW� OH�)RQGV�
DUDEH� SRXU� OH� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� HW�
VRFLDO� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX�
SURMHW� GH� FRQVWUXFWLRQ� GH� VL[� EDUUDJHV� DX� 1RUG�
SRXU�O¶HDX�SRWDEOH��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� j�7XQLV�� OH� ���PDL�
������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OH� )RQGV� DUDEH�
SRXU� OH� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� HW� VRFLDO� SRXU� OD�

FRQWULEXWLRQ�DX�ILQDQFHPHQW�GX�SURMHW�GH�FRQVWUXFWLRQ�GH�VL[�
EDUUDJHV�DX�1RUG�SRXU�O¶HDX�SRWDEOH��

9X� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� j� 7XQLV�� OH� ��� PDL� ������

HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OH� )RQGV� DUDEH� SRXU� OH�

GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� HW� VRFLDO� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ�

DX�ILQDQFHPHQW�GX�SURMHW�GH�FRQVWUXFWLRQ�GH�VL[�EDUUDJHV�DX�

1RUG�SRXU�O¶HDX�SRWDEOH��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�UDWLILp��O¶DFFRUG�FRQFOX�j�7XQLV��OH�
���PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OH� )RQGV�
DUDEH�SRXU�OH�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�HW�VRFLDO�HW�UHODWLI�
j� O¶RFWURL� j� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� G¶XQ� SUrW� G¶XQ�
PRQWDQW� GH� WUHQWH� GHX[� PLOOLRQV� ������������� GH� GLQDUV�
.RZHwWLHQV� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW�
GH�FRQVWUXFWLRQ�GH�VL[�EDUUDJHV�DX�1RUG�SRXU�O¶HDX�SRWDEOH��

$UW�����±�/H�PLQLVWUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�
GH� O¶LQYHVWLVVHPHQW� H[WpULHXU� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX�
SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���DR�W�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� DR�W� ������ SRUWDQW��
UDWLILFDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� OH� ��� PDL�
������ HQWUH� OH� JRXYHUQHPHQW� GH� OD� 5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH� HW� OD� %DQTXH� LVODPLTXH� GH�
GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX� ILQDQFHPHQW� GHV�
SURMHWV�GHV�SHWLWHV� HQWUHSULVHV�GDQV� OD� UpJLRQ�GX�
1RUG�2XHVW�GH�OD�7XQLVLH��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� j�7XQLV�� OH� ���PDL�
������HQWUH�OH�JRXYHUQHPHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�
OD� %DQTXH� LVODPLTXH� GH� GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX�
ILQDQFHPHQW� GHV� SURMHWV� GHV� SHWLWHV� HQWUHSULVHV� GDQV� OD�
UpJLRQ�GX�1RUG�2XHVW�GH�OD�7XQLVLH��

9X� O¶DFFRUG� GH� SUrW� FRQFOX� j� 7XQLV�� OH� ��� PDL� ������
HQWUH� OH� JRXYHUQHPHQW� GH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD�
%DQTXH� LVODPLTXH� GH� GpYHORSSHPHQW� HW� UHODWLI� DX�
ILQDQFHPHQW� GHV� SURMHWV� GHV� SHWLWHV� HQWUHSULVHV� GDQV� OD�
UpJLRQ�GX�1RUG�2XHVW�GH�OD�7XQLVLH���

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�UDWLILp��O¶DFFRUG�FRQFOX�j�7XQLV��OH�
��� PDL� ������ HQWUH� OH� JRXYHUQHPHQW� GH� OD� 5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH� HW� OD� %DQTXH� LVODPLTXH� GH� GpYHORSSHPHQW� HW�
UHODWLI�j�O¶RFWURL�j�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�G¶XQ�SUrW�G¶XQ�
PRQWDQW� GH� WURLV� PLOOLRQV� KXLW� FHQW� TXDUDQWH� PLOOH�
������������ GLQDUV� LVODPLTXHV� VRLW� O¶pTXLYDOHQW� GH� FLQT�
PLOOLRQV� ������������ GH� GROODUV� DPpULFDLQV� SRXU� OH�
ILQDQFHPHQW� GHV� SURMHWV� GHV� SHWLWHV� HQWUHSULVHV� GDQV� OD�
UpJLRQ�GX�1RUG�2XHVW�GH�OD�7XQLVLH��

$UW�����±�/H�PLQLVWUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�
GH� O¶LQYHVWLVVHPHQW� H[WpULHXU� HVW� FKDUJp� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX�
SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH���DR�W�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�
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'pFUHW� Q�� ���������� HQ� GDWH� GX� ��� MXLOOHW� ������
SRUWDQW� PRGLILFDWLRQ� GX� GpFUHW� Q� �������� GX� ���
GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� IL[DWLRQ� GHV� FRQGLWLRQV�
G¶RXYHUWXUH� GHV� ©FRPSWHV� pSDUJQH� HQ� DFWLRQVª��
GHV� FRQGLWLRQV� GH� OHXU� JHVWLRQ� HW� GH� O¶XWLOLVDWLRQ�
GHV� VRPPHV� HW� WLWUHV� TXL� \� VRQW� GpSRVpV� HW�
FRPSOpWDQW� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ���
VHSWHPEUH� ������ SRUWDQW� DSSOLFDWLRQ� GHV�
GLVSRVLWLRQV� GHV� DUWLFOHV� ���� ���� ���� ��� HW� ��� GX�
FRGH� GHV� RUJDQLVPHV� GH� SODFHPHQW� FROOHFWLI�
SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q� ��������GX����MXLOOHW�������

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OH� FRGH� GH� O¶LPS{W� VXU� OH� UHYHQX� GHV� SHUVRQQHV�
SK\VLTXHV� HW� GH� O¶LPS{W� VXU� OHV� VRFLpWpV�� SURPXOJXp� SDU� OD�
ORL� Q� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH� ��� WHO� TXH� PRGLILp� HW� FRPSOpWp� SDU� OHV� WH[WHV�
VXEVpTXHQWV� HW� QRWDPPHQW� SDU� O¶DUWLFOH� ��� GH� OD� ORL�������������
Q� ��������� GX����GpFHPEUH������SRUWDQW� ORL� GH� ILQDQFHV�
SRXU�OD�JHVWLRQ�������

9X�OH�GpFUHW�Q� ��������GX����GpFHPEUH�������UHODWLI�j�
OD�IL[DWLRQ�GHV�FRQGLWLRQV�G¶RXYHUWXUH�GHV�©FRPSWHV�pSDUJQH�
HQ�DFWLRQVª��GHV�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�JHVWLRQ�HW�GH�O¶XWLOLVDWLRQ�
GHV� VRPPHV�HW� WLWUHV�TXL�\�VRQW�GpSRVpV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW� Q� ���������� GX� ��� VHSWHPEUH� ������
SRUWDQW�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GHV�DUWLFOHV�������������
��� HW� ��� GX� FRGH� GHV� RUJDQLVPHV� GH� SODFHPHQW� FROOHFWLI�
SURPXOJXp� SDU� OD� ORL� Q� �������� GX� ��� MXLOOHW� ����� HW�
QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH����

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� DEURJpV� OHV� GHX[� SUHPLHUV�
SDUDJUDSKHV� GH� O¶DUWLFOH� �� GX� GpFUHW� Q� �������� GX� ���
GpFHPEUH������VXVYLVp�HW�VRQW�UHPSODFpV�SDU�OH�SDUDJUDSKH�
VXLYDQW��

$UWLFOH� �� �SDUDJUDSKH� SUHPLHU� QRXYHDX�� �� /HV� VRPPHV�
GpSRVpHV� GDQV� OHV� ©FRPSWHV� pSDUJQH� HQ� DFWLRQV� ª� VRQW�
DIIHFWpHV��

�� GDQV� OD� OLPLWH� GH� ���� DX� PRLQV�� j� O¶DFTXLVLWLRQ� GH�
WLWUHV�GH�FDSLWDO�GH�VRFLpWpV�DGPLVHV�j�OD�FRWH�GH�OD�%RXUVH�HW�
SRXU� OH� UHOLTXDW� j� O¶DFTXLVLWLRQ� GH� ERQV� GX� WUpVRU�
DVVLPLODEOHV�� &HWWH� REOLJDWLRQ� HVW� UpSXWpH� VDWLVIDLWH�� VL� OH�
PRQWDQW�QRQ�XWLOLVp�GDQV�FHV�FRQGLWLRQV�QH�GpSDVVH�SDV�����
GLQDUV��

�� RX� j� O¶DFTXLVLWLRQ� G¶DFWLRQV� RX� GH� SDUWV�
G¶RUJDQLVPHV� GH� SODFHPHQW� FROOHFWLI� HQ� YDOHXUV�PRELOLqUHV�
XWLOLVDQW� OHXUV� DFWLIV� GDQV� OHV� PrPHV� FRQGLWLRQV� VXV�
PHQWLRQQpHV�� &HWWH� REOLJDWLRQ� HVW� UpSXWpH� VDWLVIDLWH�� VL� OH�
PRQWDQW�QRQ�XWLOLVp�GDQV�OHV�FRQGLWLRQV�SUpFLWpHV�QH�GpSDVVH�
SDV����GHV�DFWLIV��

$UW�������,O�HVW�DMRXWp�j�O¶DUWLFOH���GX�GpFUHW�Q� ����������
GX� ��� VHSWHPEUH� ����� VXVYLVp�� OH� GHUQLHU� SDUDJUDSKH�
VXLYDQW��

$UWLFOH� �� �GHUQLHU� SDUDJUDSKH� QRXYHDX�� ��7RXWHIRLV�� OHV�
RUJDQLVPHV� GH� SODFHPHQW� FROOHFWLI� HQ� YDOHXUV� PRELOLqUHV�
SHXYHQW� XWLOLVHU� ���� DX� PRLQV� GH� OHXUV� DFWLIV� SRXU�
O¶DFTXLVLWLRQ� GH� WLWUHV� GH� FDSLWDO� GH� VRFLpWpV� DGPLVHV� j� OD�
FRWH� GH� OD�%RXUVH� HW� OH� UHOLTXDW� j� O¶DFTXLVLWLRQ�GH�ERQV�GX�
WUpVRU�DVVLPLODEOHV��&HWWH�REOLJDWLRQ�HVW�UpSXWpH�VDWLVIDLWH��VL�
OH� PRQWDQW� QRQ� XWLOLVp� GDQV� OHV� FRQGLWLRQV� SUpFLWpHV� QH�
GpSDVVH� SDV� ��� GHV� DFWLIV�� /HV� VWDWXWV� RX� OHV� UqJOHPHQWV�

LQWpULHXUV� GH� FHV� RUJDQLVPHV� GRLYHQW� SUpYRLU� O¶REOLJDWLRQ�
G¶XWLOLVHU�OHV�PRQWDQWV�SURYHQDQW�GHV�VRXVFULSWLRQV�GDQV�XQ�
GpODL�QH�GpSDVVDQW�SDV����MRXUV�GH�ERXUVH�j�FRPSWHU�GX�MRXU�
GH�ERXUVH�VXLYDQW�OD�GDWH�GH�VRXVFULSWLRQ��

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

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�
�

�
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'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ� GH� OD� FRQYHQWLRQ� UHODWLYH� DX� SHUPLV�
GH� UHFKHUFKH� G¶K\GURFDUEXUHV� GLW� SHUPLV�
7DNURXQD�HW�VHV�DQQH[HV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH��

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

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

DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQGXVWULH��

9X� GpFUHW� Q�� ���������� GX� �HU� DR�W� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ�GH�OD�FRQYHQWLRQ�SDUWLFXOLqUH�W\SH��UHODWLYH�DX[�
WUDYDX[� GH� UHFKHUFKH� HW� G¶H[SORLWDWLRQ� GHV� JLVHPHQWV�
G¶K\GURFDUEXUHV��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ��(VW� DSSURXYpH� OD� FRQYHQWLRQ� UHODWLYH�
DX� SHUPLV� GH� UHFKHUFKH� G¶K\GURFDUEXUHV� GLW� SHUPLV�
7DNURXQD�HW�VHV�DQQH[HV�MRLQWHV�DX�SUpVHQW�GpFUHW�HW�VLJQpH�j�
7XQLV� OH� ��� IpYULHU� ������ HQWUH� O¶(WDW�7XQLVLHQ� G¶XQH� SDUW��
O¶(QWUHSULVH�7XQLVLHQQH�G¶$FWLYLWpV�3pWUROLqUHV�HW� OD�VRFLpWp�
&06�2LO�$QG�*DV� ,QWHUQDWLRQDO�7XQLVLD�&RPSDQ\�G¶DXWUH�
SDUW��

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

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ� GH� OD� FRQYHQWLRQ� UHODWLYH� DX� SHUPLV�
GH�UHFKHUFKH�G¶K\GURFDUEXUHV�GLW�SHUPLV�(O�+DPUD�
HW�VHV�DQQH[HV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH�

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� PDL� ����� IL[DQW� OHV�
DWWULEXWLRQV�GX�0LQLVWqUH�GH�O¶LQGXVWULH��

9X� GpFUHW� Q�� ���������� GX� �HU� DR�W� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ�GH� OD�FRQYHQWLRQ�SDUWLFXOLqUH� W\SH� UHODWLYH�DX[�
WUDYDX[� GH� UHFKHUFKH� HW� G¶H[SORLWDWLRQ� GHV� JLVHPHQWV�
G¶K\GURFDUEXUHV��
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'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU�� ��(VW�DSSURXYpH�� OD�FRQYHQWLRQ�UHODWLYH�
DX� SHUPLV� GH� UHFKHUFKH� G¶K\GURFDUEXUHV� GLW� SHUPLV� (O�
+DPUD�HW� VHV�DQQH[HV� MRLQWHV�DX�SUpVHQW�GpFUHW�HW� VLJQpH�j�
7XQLV� OH� �� DYULO� ������ HQWUH� O¶(WDW� 7XQLVLHQ� G¶XQH� SDUW��
O¶(QWUHSULVH� 7XQLVLHQQH� G¶$FWLYLWpV� 3pWUROLqUHV� HW� OHV�
VRFLpWpV� ³(XURJDV� ,QWHUQDWLRQDO� ,QF´� HW� ³3LRQHHU� 1DWXUDO�
5HVRXUFHV�7XQLVLD�/LPLWHG´�G¶DXWUH�SDUW��

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

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

�

0,1,67(5(�'(�/$�&8/785(�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� DX�
FODVVHPHQW� GHV� PRQXPHQWV� KLVWRULTXHV� HW�
DUFKpRORJLTXHV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�OD�FXOWXUH��

9X� OH� FRGH� GH� SURWHFWLRQ� GX� SDWULPRLQH� DUFKpRORJLTXH�
KLVWRULTXH� HW� GHV� DUWV� WUDGLWLRQQHOV� SURPXOJXp� SDU� OD� ORL������
Q��������GX����IpYULHU������HW�QRWDPPHQW�O¶DUWLFOH�����

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� MXLOOHW� ������ UHODWLI� j� OD�
FRPSRVLWLRQ� HW� DX� IRQFWLRQQHPHQW� GH� OD� FRPPLVVLRQ�
QDWLRQDOH�GX�SDWULPRLQH��

9X�O¶DYLV�GH�OD�FRPPLVVLRQ�QDWLRQDOH�GX�SDWULPRLQH��

9X� O¶DYLV� GHV�PLQLVWUHV� GH� O¶LQWpULHXU�� GHV� GRPDLQHV� GH�
O¶(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�
O¶DUWLVDQDW��GHV�ILQDQFHV��GH�O¶pTXLSHPHQW�HW�GH�O¶KDELWDW��GH�
O¶HQYLURQQHPHQW� HW� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GX�
GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH��

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� FODVVpV� OHV� PRQXPHQWV�
KLVWRULTXHV�HW�DUFKpRORJLTXHV�VXLYDQWV���

*RXYHUQRUDW�GH�7XQLV���

���/D�1HFURSROH�SXQLTXH�GLWH�/H�7RSKHW��5XH�+DQQLEDO�
&DUWKDJH�6DODPER��

��� 0RVTXpH� 'RXDU� (FKRWW� �� ��� 5XH� +HGL� &KDNHU�
&DUWKDJH�%\UVD��

��� 6HELO�%DFK�+DPED��&URLVHPHQW� DYHQXH���QRYHPEUH�
HW�DYHQXH�+DELE�%RXUJXLED��6LGL�%RX�6DLG��

*RXYHUQRUDW�GH�0RQDVWLU���

��/H�3DODLV�GLW��.DVU�6NDQHV��0RQDVWLU��

$UW�� ��� �� /HV�PLQLVWUHV� GH� O¶LQWpULHXU�� GHV� GRPDLQHV� GH�
O¶(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�
O¶DUWLVDQDW��GHV�ILQDQFHV��GH�OD�FXOWXUH��GH�O¶pTXLSHPHQW�HW�GH�
O¶KDELWDW�� GH� O¶HQYLURQQHPHQW� HW� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX�
WHUULWRLUH� HW� GX� GpYHORSSHPHQW� pFRQRPLTXH� VRQW� FKDUJpV� ��
FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH� FRQFHUQH�� GH� O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW�
GpFUHW�TXL�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

0,1,67(5(�'(�/
(48,3(0(17�(7�'(�

/
+$%,7$7�

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ�G¶XQ�SpULPqWUH�G¶LQWHUYHQWLRQ�IRQFLqUH�DX�
SURILW� GH� O¶DJHQFH� IRQFLqUH� G
KDELWDWLRQ� GDQV� OD�
]RQH�GH�%KDU�/D]UHJ�j�/D�0DUVD��*RXYHUQRUDW�GH�
7XQLV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

6XU� SURSRVLWLRQ� GX� PLQLVWUH� GH� O¶pTXLSHPHQW� HW� GH�
O¶KDELWDW��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� DYULO� ������ UHODWLYH� j�
O¶DPpQDJHPHQW� GHV� ]RQHV� WRXULVWLTXHV�� LQGXVWULHOOHV� HW� GH�
O¶KDELWDW��

9X� OH� FRGH� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH�
O¶XUEDQLVPH� SURPXOJXp� SDU� OD� ORL� Q�� ������� GX� ���
QRYHPEUH������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������ GX� ��� MDQYLHU� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ� HW� IRQFWLRQQHPHQW� GH� O¶DJHQFH� IRQFLqUH�
G
KDELWDWLRQ��WHO�TX
LO�D�pWp�PRGLILp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����������
GX���PDL�������

9X� OHV� GpOLEpUDWLRQV�GX�FRQVHLO�PXQLFLSDO�GH�/D�0DUVD�
UpXQL�OH���DR�W�������

9X� O¶DYLV� GX� PLQLVWUH� GH� O¶HQYLURQQHPHQW� HW� GH�
O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH���

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� ,O� HVW� FUpp� DX� SURILW� GH� O
DJHQFH�
IRQFLqUH� G
KDELWDWLRQ� XQ� SpULPqWUH� G¶LQWHUYHQWLRQ� IRQFLqUH�
GDQV� OD� ]RQH� GH�%KDU� /D]UHJ� j� /D�0DUVD�� JRXYHUQRUDW� GH�
7XQLV� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ� G¶XQ� SURJUDPPH�G¶DPpQDJHPHQW�
HW� G¶pTXLSHPHQW�� GpOLPLWp� HQ� URXJH� VXU� OH� SODQ� DQQH[p� DX�
SUpVHQW� GpFUHW�� HW� FRQVWLWXp� GHV� LPPHXEOHV� LQGLTXpV� DX�
WDEOHDX�FL�DSUqV����

1��G
RUGUH� 1��GH�OD�SDUFHOOH�
VXU�OH�SODQ�

1��GH�OD�SDUFHOOH�GX�WLWUH�
IRQFLHU�RX�GH�OD�
UpTXLVLWLRQ�

G
LPPDWULFXODWLRQ�

1��GX�WLWUH�IRQFLHU�RX�GH�OD�UpTXLVLWLRQ�
G
LPPDWULFXODWLRQ��5�,��

6XSHUILFLH�
DSSUR[LPDWLYH�

HQ�P��

�� �� ����� �����7XQLV� ������

�� �� ����� �����7XQLV� �����

�� �� ����� 5�,��FDGDVWUH������� �����

�� �� ����� ������7XQLV� �����

�� �� ����� 5�,��FDGDVWUH������� �����

�� �� ����� ������7XQLV� �����

�� �� ����� ������7XQLV� �����

�� �� ����� ������7XQLV� �����



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



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



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



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



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



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



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



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



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



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



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



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



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

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GH�O¶pTXLSHPHQW�HW�GH�O¶KDELWDW��GH�

O
HQYLURQQHPHQW� HW� GH� O¶DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� OH�

SUpVLGHQW�GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH� G
KDELWDWLRQ�

VRQW�FKDUJpV��FKDFXQ�HQ�FH�TXL�OH�FRQFHUQH��GH�O¶H[pFXWLRQ�GX�

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

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL �

�

�

0,1,67(5(�'(�/$�6$17(�38%/,48(�

�

'pFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������UHODWLI�DX[�

ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�VSpFLDOLVpV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLQ� ������ UHODWLYH� DX[�

ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 3HXYHQW� rWUH� FUppV� GHV� ODERUDWRLUHV�

G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�VSpFLDOLVpV�HQ�F\WRJpQpWLTXH��

$UW�������/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�HVW�FKDUJp�GH�

O¶H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO�

2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL �

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OD�

FRPSRVLWLRQ�� OHV� DWWULEXWLRQV� HW� OHV� UqJOHV� GH�

IRQFWLRQQHPHQW�GX�FRPLWp� WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�

PpGLFDOH��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

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

O¶RUJDQLVDWLRQ�VDQLWDLUH��

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLQ� ������ UHODWLYH� DX[�

ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

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

OD�GpILQLWLRQ�GH�OD�PLVVLRQ�HW�GHV�DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�

GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX���MXLQ�������SRUWDQW�RUJDQLVDQW�

OHV�VHUYLFHV�GH�O¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�GX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�

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

QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /H� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� ELRORJLH�

PpGLFDOH� D� SRXU� PLVVLRQ� GH� SDUWLFLSHU� j� OD� GHPDQGH� GX�

PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�j�OD�FRQFHSWLRQ��j�OD�UpIOH[LRQ�

HW�j�O¶pYDOXDWLRQ�GDQV�OH�GRPDLQH�GH�OD�ELRORJLH�PpGLFDOH��

$� FH� WLWUH�� LO� pPHW� GHV� UHFRPPDQGDWLRQV� WHQGDQW� j�

SURPRXYRLU� OHV� SUHVWDWLRQV� GHV� ODERUDWRLUHV� G¶DQDO\VHV�

PpGLFDOHV��FHV�UHFRPPDQGDWLRQV�FRQFHUQHQW�QRWDPPHQW���

��OD�GpWHUPLQDWLRQ�GHV�EHVRLQV�QDWLRQDX[�HQ�ODERUDWRLUHV�

G¶DQDO\VHV� PpGLFDOHV�� HW� FH�� SRXU� DVVXUHU� XQH� FRXYHUWXUH�

DGpTXDWH�GX�SD\V��

�� O¶RUJDQLVDWLRQ� GHV� GLIIpUHQWHV� FDWpJRULHV� GH�

ODERUDWRLUHV�G¶DQDO\VHV�PpGLFDOHV��

�� OD� IRUPDWLRQ� GH� EDVH� HW� OD� IRUPDWLRQ� FRQWLQXH� GHV�

VSpFLDOLVWHV�HQ�ELRORJLH�PpGLFDOH�HW�GX�SHUVRQQHO�WHFKQLTXH�

GH�ODERUDWRLUHV��

�� OHV� PRGDOLWpV� GX� FRQWU{OH� GH� TXDOLWp� QDWLRQDOH� GHV�

DQDO\VHV�PpGLFDOHV��

$UW�� ��� �� /H� FRPLWp� WHFKQLTXH� GH� ELRORJLH� PpGLFDOH�

pPHW� GHV� DYLV� FRQVXOWDWLIV� VXU� WRXWH� TXHVWLRQ� UHODWLYH� j�

O¶H[HUFLFH�GH�OD�ELRORJLH�PpGLFDOH�HW�QRWDPPHQW�VXU���

��/¶pODERUDWLRQ�HW�O¶DFWXDOLVDWLRQ�GHV�QRPHQFODWXUHV�GHV�

DFWHV� GH� ELRORJLH� PpGLFDOH� KXPDLQH� HW� GHV� DFWHV� GH�

ELRORJLH�PpGLFDOH�YpWpULQDLUH�DLQVL�TXH�OD�IL[DWLRQ�GH�OHXUV�

WDULILFDWLRQV��

�� /HV� GHPDQGHV� GH� FUpDWLRQ� RX� G¶DFTXLVLWLRQ� RX� GH�

PRGLILFDWLRQ� G¶H[SORLWDWLRQ� GH� ODERUDWRLUHV� G¶DQDO\VHV�

PpGLFDOHV�

��/
pODERUDWLRQ�GHV�UqJOHV�GH�ERQQH�SUDWLTXH�GH�ODERUDWRLUH��

$UW����� ��/H�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�PpGLFDOH�HVW�

FRPSRVpH�FRPPH�VXLW���

3UpVLGHQW� �OH� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� RX� VRQ�

UHSUpVHQWDQW��

0HPEUHV���

�� /H� GLUHFWHXU� GH� O¶XQLWp� GH� ODERUDWRLUHV� GH� ELRORJLH�

PpGLFDOH�DX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

��8Q�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�OD�GpIHQVH�QDWLRQDOH��

��8Q�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶LQWpULHXU��

��8Q�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�O¶DJULFXOWXUH��

��8Q�UHSUpVHQWDQW�GX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

�� /H� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� QDWLRQDO� GH� O¶RUGUH� GHV�

SKDUPDFLHQV�RX�VRQ�UHSUpVHQWDQW��

�� /H� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� QDWLRQDO� GH� O¶RUGUH� GHV�

PpGHFLQV�RX�VRQ�UHSUpVHQWDQW��

�� /H� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� QDWLRQDO� GH� O¶RUGUH� GHV�

PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�RX�VRQ�UHSUpVHQWDQW��

�� /H� VHFUpWDLUH� JpQpUDO� GX� V\QGLFDW� QDWLRQDO� GHV�

ELRORJLVWHV�GH�OLEUH�SUDWLTXH��

��4XDWUH�ELRORJLVWHV�KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUHV��

�� 8Q� PpGHFLQ� YpWpULQDLUH� ELRORJLVWH� KRVSLWDOR�

XQLYHUVLWDLUH��

��8Q�ELRORJLVWH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

��8Q�PpGHFLQ�YpWpULQDLUH�ELRORJLVWH�H[HUoDQW�GDQV�XQH�

VWUXFWXUH�YpWpULQDLUH�SXEOLTXH��

'HX[�ELRORJLVWHV�GH�OLEUH�SUDWLTXH��
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/
XQLWp� GHV� ODERUDWRLUHV� GH� ELRORJLH� PpGLFDOH� DX�
PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�HVW�FKDUJpH�GX�VHFUpWDULDW�GX�
FRPLWp��

$UW�������/HV�PHPEUHV�GX�FRPLWp�WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�
PpGLFDOH� VRQW� QRPPpV� SDU� DUUrWp� GX�PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH� VXU� SURSRVLWLRQ� GHV� PLQLVWqUHV� HW� RUJDQLVPHV�
FRQFHUQpV�SRXU�XQH�SpULRGH�GH�WURLV�DQV�UHQRXYHODEOH��

$UW�� ��� �� /H� SUpVLGHQW� SHXW� DGMRLQGUH� DX[� WUDYDX[� GX�
FRPLWp� WRXWH� SHUVRQQH� D\DQW� XQH� FRPSpWHQFH� SDUWLFXOLqUH�
SRXU�XQH�TXHVWLRQ�GpWHUPLQpH�TXL�OXL�HVW�VRXPLVH��

$UW�� ��� ��/H� FRPLWp� WHFKQLTXH�GH�ELRORJLH�PpGLFDOH� VH�
UpXQLW�j�O¶LQLWLDWLYH�GH�VRQ�SUpVLGHQW�RX�j�OD�GHPDQGH�GH�OD�
PDMRULWp�GH�VHV�PHPEUHV�DX�PRLQV�XQH�IRLV�SDU�WULPHVWUH��

/H� FRPLWp� QH� SHXW� VH� UpXQLU� YDODEOHPHQW� TX¶HQ�
SUpVHQFH�GH�OD�PDMRULWp�GH�VHV�PHPEUHV��

6L� OH� TXRUXP� Q¶HVW� SDV� DWWHLQW� DSUqV� XQH� SUHPLqUH�
FRQYRFDWLRQ�� OH� FRPLWp� VH� UpXQLW� YDODEOHPHQW� DSUqV� XQH�
GHX[LqPH� FRQYRFDWLRQ� TXHOTXH� VRLW� OH� QRPEUH� GHV�
PHPEUHV�SUpVHQWV��

/H�FRPLWp�pPHW�VHV�DYLV�GDQV�OHV�TXHVWLRQV�TXL�UHOqYHQW�
GH�VD�FRPSpWHQFH�j�OD�PDMRULWp�GHV�PHPEUHV�SUpVHQWV�HW�HQ�
FDV� GH� SDUWDJH� GHV� YRL[�� FHOOH� GX� SUpVLGHQW� HVW�
SUpSRQGpUDQWH��

/HV� WUDYDX[�GX�FRPLWp�VRQW�FRQVLJQpV�GDQV�GHV�SURFqV�
YHUEDX[�VLJQpV�SDU�VRQ�SUpVLGHQW��

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

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL �

�

0$,17,(1�(1�$&7,9,7(�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU� +DIVLD� $LFKD�� SURIHVVHXU� KRVSLWDOR�
XQLYHUVLWDLUH� HQ� PpGHFLQH� HW� FKHI� GH� VHUYLFH� j� O
K{SLWDO�
$]L]D�2WKPDQD��HVW�PDLQWHQXH�HQ�DFWLYLWp�SRXU�XQH�SpULRGH�
G
XQH�DQQpH�j�FRPSWHU�GX��HU�IpYULHU�������
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0DGDPH� .DVWDOO\� 5DGKLD�� SURIHVVHXU� KRVSLWDOR�
XQLYHUVLWDLUH� HQ�SKDUPDFLH� j� O
K{SLWDO�+DELE�7KDPHXU�� HVW�
PDLQWHQXH� HQ� DFWLYLWp� SRXU� XQH� SpULRGH� G
XQH� DQQpH� j�
FRPSWHU�GX��HU�QRYHPEUH�������

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU� %HQ� 6DODK� )DRX]LD� QpH� +DP]D�� PDvWUH� GH�
FRQIpUHQFHV� DJUpJp� KRVSLWDOR�XQLYHUVLDWLUH� HQ� PpGHFLQH� j�
O
LQVWLWXW�6DODK�$]DLH]��HVW�PDLQWHQXH�HQ�DFWLYLWp�SRXU�XQH�
SpULRGH�G
XQH�DQQpH�j�FRPSWHU�GX��HU�VHSWHPEUH�������
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� ���
MXLOOHW� ������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV� SLqFHV� j� IRXUQLU�
SRXU� OD� FRQVWLWXWLRQ� GX� GRVVLHU� SUpOLPLQDLUH� j�
O¶REWHQWLRQ� GH� O¶DFFRUG� GH� SULQFLSH� SRXU�
O¶H[SORLWDWLRQ�G¶XQ�FHQWUH�GH�WKDODVVRWKpUDSLH��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

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

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH�������UHODWLI�j�
OD�GpILQLWLRQ�GH�OD�PLVVLRQ�HW�GHV�DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�
GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

9X� OH� GpFUHW� Q� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OHV�
QRUPHV� HW� OHV� FRQGLWLRQV� G¶H[SORLWDWLRQ� GHV� FHQWUHV� GH�
WKDODVVRWKpUDSLH� WHO� TXH�PRGLILp� HW� FRPSOpWp�SDU� OH�GpFUHW�
Q� ����������GX����PDL������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH���
�QRXYHDX���

$UUrWH�

$UWLFOH�SUHPLHU�� ��/D� OLVWH�GHV�SLqFHV�j� IRXUQLU�SRXU� OD�
FRQVWLWXWLRQ� GX� GRVVLHU� SUpOLPLQDLUH� j� O
REWHQWLRQ� GH�
O¶DFFRUG� GH� SULQFLSH� SRXU� O
H[SORLWDWLRQ� G
XQ� FHQWUH� GH�
WKDODVVRWKpUDSLH�HVW�DLQVL�IL[pH���

�� 8QH� GHPDQGH� G¶DFFRUG� GH� SULQFLSH� DX� QRP� GX�
PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

��(WXGH�pFRORJLTXH�GX�VLWH��

�� (WXGH� GH� OD� IORUH� WHUUHVWUH� HW� PDULQH� DLQVL� TXH� OHV�
YDULDWLRQV�KRUDLUHV�HW�VDLVRQQLqUHV�GH�O
HDX�GH�PHU��

�� 8QH� pWXGH� GpWDLOOpH� GHV� FRQGLWLRQV� PpWpRURORJLTXHV�
GH�OD�UpJLRQ�FRQFHUQpH��

��8QH� DQDO\VH� SK\VLFR�FKLPLTXH� HW� EDFWpULRORJLTXH� GH�
O
HDX� GH� PHU� HIIHFWXpH� GDQV� XQ� ODERUDWRLUH� DJUpH� SDU� OH�
PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

��/H�VWDWXW�RX�OH�SURMHW�GX�VWDWXW�GX�FHQWUH��GDQV�OH�FDV�
RX�LO�V¶DJLW�G¶XQH�SHUVRQQH�PRUDOH��

��8QH�pWXGH�G¶LPSDFW�VXU�O
HQYLURQQHPHQW�GX�FHQWUH��

��&RSLHV�GHV�SODQV�GX�FHQWUH�SURMHWp��

��/¶DSSUREDWLRQ�GH�O¶DJHQFH�QDWLRQDOH�SRXU�OD�SURWHFWLRQ�
GH�O
HQYLURQQHPHQW��

��/
DSSUREDWLRQ�GH�OD�FRPPLVVLRQ�WHFKQLTXH�UHOHYDQW�GX�
PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�� 8QH� FRSLH� GX� SODQ� LQGLTXDQW� OHV� SRLQWV� GH� UHMHW� GH�
O
HDX�GH�PHU�XWLOLVpH��

$UW�������/H�GRVVLHU�SUpOLPLQDLUH�FL�GHVVXV�LQGLTXp�GRLW�
rWUH�HQYR\p�HQ�QHXI�H[HPSODLUHV�DX�VLqJH�GX�PLQLVWqUH�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH��
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� ���
MXLOOHW� ������ PRGLILDQW� O¶DUUrWp� GX� ��� MXLOOHW� ������
UHODWLI� DX[� SUHVWDWLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� UHQGXHV�
SDU�OHV�VHUYLFHV�UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH�HW�DX[�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�RFWURL��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

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

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH�������UHODWLI�j�OD�
GpILQLWLRQ�GH� OD�PLVVLRQ�HW�GHV�DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�GH� OD�
VDQWp�SXEOLTXH��

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

RUJDQLVDWLRQ�HW�DWWULEXWLRQV�GHV�GLUHFWLRQV� UpJLRQDOHV�GH� OD�

VDQWp�SXEOLTXH��WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH�GpFUHW�Q� �������GX���
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9X�OH�GpFUHW�Q� �������GX���MXLQ�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�
GHV� VHUYLFHV� GH� O¶DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� GX� PLQLVWqUH� GH� OD�
VDQWp� SXEOLTXH� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW� PRGLILp� RX�
FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q� ����������GX����RFWREUH�
������

9X�OH�GpFUHW�Q� ��������GX����VHSWHPEUH�������UHODWLI�DX�
V\VWqPH�G¶LQIRUPDWLRQ�HW�GH�FRPPXQLFDWLRQ�DGPLQLVWUDWLYH��

9X� OH� GpFUHW� Q� ������� GX� �� DYULO� ������ UHODWLI� DX[�
pWDEOLVVHPHQWV�VDQLWDLUHV�SULYpV��

9X� O
DUUrWp� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLI� DX[� SUHVWDWLRQV�
DGPLQLVWUDWLYHV� UHQGXHV�SDU� OHV�VHUYLFHV� UHOHYDQW�GX�PLQLVWqUH�
GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�HW�DX[�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�RFWURL��

9X�O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX����MXLOOHW�
������ IL[DQW� OD� OLVWH� GHV� SLqFHV� j� IRXUQLU� SRXU� OD�
FRQVWLWXWLRQ� GX� GRVVLHU� SUpOLPLQDLUH� j� O¶REWHQWLRQ� GH�
O¶DFFRUG� GH� SULQFLSH� SRXU� O¶H[SORLWDWLRQ� G¶XQ� FHQWUH� GH�
7KDODVVRWKpUDSLH��

$UUrWH���

$UWLFOH�XQLTXH���� �(VW�DEURJp��OH�SDUDJUDSKH���GH�O¶DQQH[H����
Q������GH�O¶DUUrWp�GX����MXLOOHW������VXVYLVp��UHODWLI�DX[�SLqFHV�j�
IRXUQLU� SRXU� O¶REWHQWLRQ� G¶XQ� DFFRUG� GH� SULQFLSH� SRXU�
O¶H[SORLWDWLRQ�G¶XQ�FHQWUH�GH�WKDODVVRWKpUDSLH�HW�UHPSODFp�SDU�FH�
TXL�VXLW���

3LqFHV�D�IRXUQLU����HQ�QHXIV�H[HPSODLUHV��

��8QH�GHPDQGH�G¶DFFRUG�GH�SULQFLSH�DX�QRP�GX�PLQLVWUH�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH��

��(WXGH�pFRORJLTXH�GX�VLWH��

��(WXGH�GH�OD�IORUH�WHUUHVWUH�HW�PDULQH�DLQVL�TXH�OHV�YDULDWLRQV�
KRUDLUHV�HW�VDLVRQQLqUHV�GH�O¶HDX�GH�PHU��

��8QH�pWXGH�GpWDLOOpH�GHV�FRQGLWLRQV�PpWpRURORJLTXH�GH�OD�
UpJLRQ�FRQFHUQpH��

��8QH�DQDO\VH�SK\VLFR�FKLPLTXH�HW�EDFWpULRORJLTXH�GH�O¶HDX�
GH�PHU�HIIHFWXpH�GDQV�XQ�ODERUDWRLUH�DJUpH�SDU�OH�PLQLVWqUH�GH�OD�
VDQWp�SXEOLTXH��

��/H�VWDWXW�RX�OH�SURMHW�GX�VWDWXW�GX�FHQWUH��GDQV�OH�FDV�RX�LO�
V¶DJLW�G¶XQH�SHUVRQQH�PRUDOH��

��8QH�pWXGH�G¶LPSDFW�GX�FHQWUH��

��&RSLHV�GHV�SODQV�GX�FHQWUH�SURMHWp��

��/¶DSSUREDWLRQ�GH�O¶$JHQFH�1DWLRQDOH�SRXU�OD�3URWHFWLRQ�GH�
O¶(QYLURQQHPHQW��

�� /¶DSSUREDWLRQ� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH� UHOHYDQW� GX�
PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

��8QH�FRSLH�GX�SODQ�LQGLTXDQW�OHV�SRLQWV�GH�UHMHW�GH�O¶HDX�GH�
PHU�XWLOLVpH��
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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���DR�W�������


