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6RPPDLUH�
�
�

'pFUHWV�HW�$UUrWpV�

3UHPLHU�0LQLVWqUH�

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G
XQ�FRQFRXUV�
LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU� OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�VHFUpWDLUH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GX�
FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV�������������������������������������������

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G
XQ�FRQFRXUV�
LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH� GDFW\ORJUDSKH� GX�
FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV�������������������������������������������

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G
XQ�FRQFRXUV�
LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRPPLV� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX�
FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV�������������������������������������������

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ� H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO�SRXU�OD�WLWXODULVDWLRQ�GHV�DJHQWV�WHPSRUDLUHV�GH�OD�FDWpJRULH��'��GDQV�OH�
JUDGH�G
DJHQW�G
DFFXHLO�GX�FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV���

0LQLVWqUH�GH�O
,QWpULHXU�HW�GX�'pYHORSSHPHQW�/RFDO�

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFH�KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�«��������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�OD�-XVWLFH�HW�GHV�'URLWV�GH�O
+RPPH��

$UUrWp� GX�PLQLVWUH� GH� OD� MXVWLFH� HW� GHV� GURLWV� GH� O
+RPPH� GX� ��� GpFHPEUH� ������
UHODWLI�j�O
LPPDWULFXODWLRQ�IRQFLqUH�REOLJDWRLUH�����������������������������������������������������������������

'pPLVVLRQ�G
XQ�QRWDLUH���������������������������������������������������������������������������������������������«��

0LQLVWqUH�GHV�)LQDQFHV��

'pFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VXVSHQVLRQ�RX�UpGXFWLRQ�GHV�
GURLWV� GH� GRXDQH�� VXVSHQVLRQ� GH� OD� WD[H� VXU� OD� YDOHXU� DMRXWpH� RX� VXVSHQVLRQ� GX�
SUpOqYHPHQW�GXV�VXU�FHUWDLQV�SURGXLWV�DJULFROHV««««««««««««««««��
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9HQGUHGL���GKRXONDkGD������±����GpFHPEUH������ ���qPH�DQQpH� 1������



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

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�FHQWUHV�UpJLRQDX[�GH�FRQWU{OH�GHV�LPS{WV�������������������������«��

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

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�FHOOXOH��������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�YpULILFDWHXU�������������������������������������������������������������������������������������������

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

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�G
XQLWp������������������������������������������������������������������������������������������

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

1RPLQDWLRQ�GH�FRQWU{OHXUV���������������������������������������������������������������������������������������������

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

7DEOHDX�SDUFHOODLUH��UHFWLILFDWLI����������������������������������������������������������������������������������«��

0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH��GH�O
(QYLURQQHPHQW�HW�GHV�5HVVRXUFHV�+\GUDXOLTXHV�

$UUrWpV� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV� UHVVRXUFHV�
K\GUDXOLTXHV� GHV� ��� HW� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� OD� SURFpGXUH� GH�
UpDPpQDJHPHQW� IRQFLHU� GDQV� FHUWDLQV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV� GH� FHUWDLQHV�
GpOpJDWLRQV�GHV�JRXYHUQRUDWV�GH�0RQDVWLU��6LGL�%RX]LG�HW�.DLURXDQ�����������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
,QGXVWULH�HW�GH�O
(QHUJLH��

$UUrWp�GHV�PLQLVWUHV�GHV� ILQDQFHV�HW�GH� O
LQGXVWULH�HW�GH� O
pQHUJLH�GX����GpFHPEUH�
������IL[DQW�OH�GURLW�IL[H�G��DX�WLWUH�GHV�GHPDQGHV�G
LQVWLWXWLRQ�HW�GH�UHQRXYHOOHPHQW�
GHV�WLWUHV�PLQLHUV������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�DGPLQLVWUDWHXU�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�VRFLpWp�WXQLVLHQQH�
GH�VLGpUXUJLH��(O�)RXOHGK�����������������������������������������������������������������������������������������«��

1RPLQDWLRQ�G
XQ�DGPLQLVWUDWHXU�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�VRFLpWp�QDWLRQDOH�GH�
GLVWULEXWLRQ�GX�SpWUROH�����������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� G
XQ� DGPLQLVWUDWHXU� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� FRPSDJQLH� GHV�
SKRVSKDWHV�GH�*DIVD�����������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� G
XQ� DGPLQLVWUDWHXU� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� JURXSH� FKLPLTXH�
WXQLVLHQ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�DGPLQLVWUDWHXU�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�VRFLpWp�QDWLRQDOH�GH�
FHOOXORVH�HW�GH�SDSLHU�����������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(TXLSHPHQW��GH�O
+DELWDW�HW�GH�O
$PpQDJHPHQW�GX�7HUULWRLUH��

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

1RPLQDWLRQ� G
XQ� PHPEUH� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� 7XQLVLH�
$XWRURXWHV����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GX�7RXULVPH��GX�&RPPHUFH�HW�GH�O
$UWLVDQDW��

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

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

0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH��

1RPLQDWLRQ�G
XQ�GLUHFWHXU�G
XQ�pWDEOLVVHPHQW�KRVSLWDOLHU�GH�OD�FDWpJRULH��%�����������������

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

1RPLQDWLRQ�GH�FKHIV�GH�VHUYLFHV�KRVSLWDOR�VDQLWDLUHV���������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�GH�PHPEUHV�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
K{SLWDO�+DELE�7KDPHXU�GH�
7XQLV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������«��

�0LQLVWqUH�GH�O
(GXFDWLRQ�HW�GH�OD�)RUPDWLRQ��

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O¶pGXFDWLRQ�HW�GH� OD� IRUPDWLRQ�GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G¶XQ� H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO� VXU� GRVVLHUV� SRXU� O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� PDvWUHV�
DX[LOLDLUHV�� FDWpJRULH� ©$ª�� GDQV� OH� JUDGH� GH� SURIHVVHXU� GH� O¶HQVHLJQHPHQW�
VHFRQGDLUH�� GH� SURIHVVHXU� GH� O¶HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� WHFKQLTXH� RX� GH�
SURIHVVHXU�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�DUWLVWLTXH������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU��GH�OD�5HFKHUFKH�6FLHQWLILTXH�
HW�GH�OD�7HFKQRORJLH��

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

�

35(0,(5�0,1,67(5(�

�

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������
SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH�
VHFUpWDLUH�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GX�FRUSV�DGPLQLVWUDWLI�
FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/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����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�

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

DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW�

PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�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� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�

DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��WHO�TX
LO�D�pWp�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�

GX����PDUV�������

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�RXYHUW�DX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��OH�
��� IpYULHU� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

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

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

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������

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

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

VHFUpWDLUH� GDFW\ORJUDSKH� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI�

FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/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����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW�
PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�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�
GDFW\ORJUDSKH� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��WHO�TX
LO�D�pWp�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�
GX����PDUV�������

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�RXYHUW�DX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��OH�
��� IpYULHU� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� VHFUpWDLUH�
GDFW\ORJUDSKH� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

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

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

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������
SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�
pSUHXYHV�SRXU� OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�FRPPLV�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ�
GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

/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����DYULO�������IL[DQW�OH�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV� SXEOLTXHV�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW�
PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�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� FRPPLV�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�RXYHUW�DX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��OH�
��� IpYULHU� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU�
pSUHXYHV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� GH� FRPPLV�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

GpFUHWV�HW�DUUrWpV�



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

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

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

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����GpFHPEUH�������
SRUWDQW�RXYHUWXUH�G
XQ�H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�SRXU�
OD� WLWXODULVDWLRQ� GHV� DJHQWV� WHPSRUDLUHV� GH� OD�
FDWpJRULH� �'�� GDQV� OH� JUDGH� G
DJHQW� G
DFFXHLO� GX�
FRUSV� DGPLQLVWUDWLI� FRPPXQ� GHV� DGPLQLVWUDWLRQV�
SXEOLTXHV��

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� RFWREUH� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GHV� DJHQWV� WHPSRUDLUHV� GH� O
(WDW�� GHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�
FDUDFWqUH�DGPLQLVWUDWLI��

9X�O
DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����DYULO�������IL[DQW�
OHV�PRGDOLWpV� G
RUJDQLVDWLRQ� GH� O
H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO� VXU�
pSUHXYHV�SRXU�OD�WLWXODULVDWLRQ�GHV�DJHQWV�WHPSRUDLUHV�GH�OD�
FDWpJRULH� �'�� GDQV� OH� JUDGH� G
DJHQW� G
DFFXHLO� GX� FRUSV�
DGPLQLVWUDWLI�FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�RXYHUW�DX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��OH�
���IpYULHU������HW� MRXUV�VXLYDQWV��XQ�H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�
SRXU�OD�WLWXODULVDWLRQ�GHV�DJHQWV�WHPSRUDLUHV�GH�OD�FDWpJRULH�
�'�� GDQV� OH� JUDGH� G
DJHQW� G
DFFXHLO� GX� FRUSV� DGPLQLVWUDWLI��
FRPPXQ�GHV�DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

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

$UW�������/D�GDWH�GH�FO{WXUH��GX�UHJLVWUH�G
LQVFULSWLRQ�HVW�
IL[pH�DX����MDQYLHU�������

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�
�

0,1,67(5(�'(�/
,17(5,(85�

(7�'8�'(9(/233(0(17�/2&$/�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� $NLO� (O� 0HVWLUL�� PpGHFLQ� SULQFLSDO� GH� OD�

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

KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� GHV� IRUFHV� GH� VpFXULWp�

LQWpULHXUH�GH�OD�0DUVD��VHUYLFH�GH�O
K{SLWDO�GX�MRXU���

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H�GRFWHXU�$KPHG�1pMLE�(O�*KRXO��PpGHFLQ�VSpFLDOLVWH�
GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH�
VHUYLFH�KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�j� O
K{SLWDO�GHV�IRUFHV�GH�VpFXULWp�
LQWpULHXUH�GH�OD�0DUVD��VHUYLFH�G
RWR�UKLQR�ODU\QJRORJLH���

�

�

�

0,1,67(5(�'(�/$�-867,&(�

(7�'(6�'52,76�'(�/
+200(�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� MXVWLFH� HW� GHV� GURLWV� GH�
O
+RPPH� GX� ��� GpFHPEUH� ������ UHODWLI� j�
O
LPPDWULFXODWLRQ�IRQFLqUH�REOLJDWRLUH��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�MXVWLFH�HW�GHV�GURLWV�GH�O
+RPPH��

9X� OH� GpFUHW�ORL� Q�� ����� GX� ��� IpYULHU� ������ UHODWLI� j�
O
LPPDWULFXODWLRQ� IRQFLqUH� REOLJDWRLUH�� WHO� TXH� PRGLILp� HW�
FRPSOpWp�SDU�OD�ORL�Q��������GX����PDL������HW�QRWDPPHQW�
VRQ�DUWLFOH����QRXYHDX���

$UUrWH���

$UWLFOH�XQLTXH� �� ,O� VHUD�SURFpGp��j�FRPSWHU�GX��HU�PDUV�

������ SDU� O
LPPDWULFXODWLRQ� IRQFLqUH� REOLJDWRLUH�� DX�

UHFHQVHPHQW� FDGDVWUDO� GH� WRXV� OHV� LPPHXEOHV� QRQ�

LPPDWULFXOpV� HW� QRQ� EkWLV� VLV� GDQV� O
LPDGDW� GH� �+HQFKLU�

.DOOHO��� GpOpJDWLRQ� GH� 0HQ]HO� %RX]DwHQH�� JRXYHUQRUDW� GH�

6LGL�%RX]LG��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�OD�MXVWLFH�
HW�GHV�GURLWV�GH�O
+RPPH�

%pFKLU�7HNDUL�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

'(0,66,21�

3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�MXVWLFH�HW�GHV�GURLWV�GH�
O
+RPPH�GX����GpFHPEUH�������

/D� GpPLVVLRQ� GH�0RQVLHXU� 6DODK�=DJKGRXGL�� QRWDLUH� j�

%HQ�$URXV��FLUFRQVFULSWLRQ�GX�WULEXQDO�GH�SUHPLqUH�LQVWDQFH�

GXGLW�OLHX��HVW�DFFHSWpH��

�

�

0,1,67(5(�'(6�),1$1&(6�

�

'pFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
VXVSHQVLRQ� RX� UpGXFWLRQ� GHV� GURLWV� GH� GRXDQH��
VXVSHQVLRQ� GH� OD� WD[H� VXU� OD� YDOHXU� DMRXWpH� RX�
VXVSHQVLRQ� GX� SUpOqYHPHQW� GXV� VXU� FHUWDLQV�
SURGXLWV�DJULFROHV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

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

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



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

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

SDU� OD� ORL� Q�� ������ GX� �� MXLQ� ������ WHO� TXH� PRGLILp� HW�

FRPSOpWp� �SDU� � OHV� WH[WHV�VXEVpTXHQWV� �HW�QRWDPPHQW� OD� ORL�

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

SRXU�O
DQQpH������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X�OH�QRXYHDX�WDULI�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�j�O
LPSRUWDWLRQ�

SURPXOJXp� SDU� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ WHO�

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

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

SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�������

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

FRQFXUUHQFH�HW�DX[�SUL[��WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�

OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����ELV��

9X�OD�ORL�Q�������GX����MDQYLHU�������SRUWDQW�UDWLILFDWLRQ�

GHV�DFFRUGV�GH�O
8UXJXD\�5RXQG��

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

GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

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

DWWULEXWLRQV�GX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��

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

O
LQVWLWXWLRQ� G
XQ� SUpOqYHPHQW� VXU� OHV� ERYLQV� YLYDQWH� HW� OHV�

YLDQGHV�ERYLQHV��

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

PRGDOLWpV�GH�JHVWLRQ�GHV�FRQWLQJHQWV�WDULIDLUHV��

9X� O
DYLV� GX�PLQLVWUH� GX� WRXULVPH�� GX� FRPPHUFH� HW� GH�

O
DUWLVDQDW��

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH��

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

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����(VW�VXVSHQGX��OH�SUpOqYHPHQW�LQVWLWXp�SDU�

OH�GpFUHW�Q���������GX���PDL������VXVYLVp��GX�VXU�OHV�YLDQGHV�

ERYLQHV� UpIULJpUpHV� UHOHYDQW� GHV� QXPpURV� GH� ���������� j�

����������GX�WDULI�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�HW�LPSRUWpHV�SDU�OHV�

SHUVRQQHV�DXWRULVpHV�SDU�OHV�VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�GX�

WRXULVPH�� GX� FRPPHUFH� HW�GH� O
DUWLVDQDW�� HW� FH��GDQV� OD� OLPLWH�

G
XQ�FRQWLQJHQW�JOREDO�GH������WRQQHV��

$UW�������6RQW�VXVSHQGXV��OHV�GURLWV�GH�GRXDQH�GXV�VXU�OH�

ODLW� IUDLV�UHOHYDQW�GX�QXPpUR�����������GX�WDULI�GHV�GURLWV�

GH� GRXDQH� HW� LPSRUWp� SDU� OHV� SHUVRQQHV� DXWRULVpHV� SDU� OHV�

VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�

HW�GH�O
DUWLVDQDW��HW�FH��GDQV�OD�OLPLWH�G
XQ�FRQWLQJHQW�JOREDO�

GH����PLOOLRQV�GH�OLWUHV��

$UW�������6RQW�VXVSHQGXV��OHV�GURLWV�GH�GRXDQH�HW�OD�WD[H�

VXU�OD�YDOHXU�DMRXWpH�GXV�VXU�OHV�SRPPHV�GH�WHUUH�GHVWLQpHV�j�

OD� FRQVRPPDWLRQ� UHOHYDQW� GX� QXPpUR� ���������� GX� WDULI�

GHV� GURLWV� GH� GRXDQH� HW� LPSRUWpHV� SDU� OHV� SHUVRQQHV�

DXWRULVpHV� SDU� OHV� VHUYLFHV� FRQFHUQpV� GX� PLQLVWqUH� GX�

WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�HW�GH�O
DUWLVDQDW��HW�FH��GDQV�OD�OLPLWH�

G
XQ�FRQWLQJHQW�JOREDO�GH�������WRQQHV��

$UW�������6RQW�UpGXLWV�DX�WDX[�GH������OHV�GURLWV�GH�GRXDQH�

GXV�VXU� OHV�IURPDJHV�GHVWLQpV�j� OD� WUDQVIRUPDWLRQ�UHOHYDQW�GX�

QXPpUR�����������GX� WDULI�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�HW� LPSRUWpV�

SDU�OHV�LQGXVWULHOV�EpQpILFLDQW�G
XQH�DXWRULVDWLRQ�G
LPSRUWDWLRQ�

UHODWLYH� DX� FRQWLQJHQW� WDULIDLUH�� DFFRUGpH� SDU� OH� PLQLVWUH� GX�

WRXULVPH�� GX� FRPPHUFH� HW�GH� O
DUWLVDQDW�� HW� FH��GDQV� OD� OLPLWH�

G
XQ�FRQWLQJHQW�JOREDO�GH������WRQQHV��

$UW�������6RQW�VXVSHQGXV��OHV�GURLWV�GH�GRXDQH�GXV�VXU�OHV�

YLDQGHV� GH� FRTV� HW� GH� SRXOHV� FRQJHOpHV� UHOHYDQW� GHV�

QXPpURV� ���������� HW� ���������� GX� WDULW� GHV� GURLWV� GH�

GRXDQH� HW� LPSRUWpHV� SDU� OHV� SHUVRQQHV� DXWRULVpHV� SDU� OHV�

VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�

HW�GH�O
DUWLVDQDW��HW�FH��GDQV�OD�OLPLWH�G
XQ�FRQWLQJHQW�JOREDO�

GH�����WRQQHV��

$UW�������/HV�GLVSRVLWLRQV�GX�SUpVHQW�GpFUHW�V
DSSOLTXHQW�

MXVTX
DX����GpFHPEUH�������

$UW�� ��� �� /HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV�� GX� WRXULVPH�� GX�

FRPPHUFH�HW�GH�O
DUWLVDQDW��GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�HW�GH�

O
DJULFXOWXUH�� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV� UHVVRXUFHV�

K\GUDXOLTXHV�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����GpFHPEUH�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�5LGKD�0RXUDOL��FRQVHLOOHU�GHV�VHUYLFHV�SXEOLFV�

DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp� FKHI� GH� FHQWUH�

UpJLRQDO� GH� FRQWU{OH� GHV� LPS{WV� GH� 6RXVVH� j� OD� GLUHFWLRQ�

JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����QRXYHDX���

GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O¶LQWpUHVVp�

EpQpILFLH�GX� UDQJ�HW�GHV�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�XQ�GLUHFWHXU�

G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� $EGHOMHOLO� +HQLD�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GHV�

VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp�

FKHI�GH�FHQWUH�UpJLRQDO�GH�FRQWU{OH�GHV�LPS{WV�GH�0RQDVWLU�

j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����QRXYHDX���

GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O¶LQWpUHVVp�

EpQpILFLH�GX� UDQJ�HW�GHV�DYDQWDJHV�DFFRUGpV�j�XQ�GLUHFWHXU�

G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� )UDG�� LQVSHFWHXU� HQ� FKHI� GHV�
VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp�
FKHI�GH�FHQWUH�UpJLRQDO�GH�FRQWU{OH�GHV�LPS{WV�GH�%pMD�j�OD�
GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����QRXYHDX���
GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O¶LQWpUHVVp�
EpQpILFLH� GX� UDQJ� HW� GHV� DYDQWDJHV� DFFRUGpV� j� XQ� VRXV�
GLUHFWHXU�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�/RWIL�%HQ�$OL�� LQVSHFWHXU�FHQWUDO�GHV�VHUYLFHV�

ILQDQFLHUV� DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp� FKHI� GH�

FHQWUH� UpJLRQDO� GH� FRQWU{OH� GHV� LPS{WV� GH� 0DKGLD� j� OD�

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����QRXYHDX���

GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O¶LQWpUHVVp�

EpQpILFLH� GX� UDQJ� HW� GHV� DYDQWDJHV� DFFRUGpV� j� XQ� VRXV�

GLUHFWHXU�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 5LGKD� %HQ� $KPHG�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GHV�

VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp�

FKHI�GH�FHQWUH�UpJLRQDO�GH�FRQWU{OH�GHV�LPS{WV�GH�*DIVD�j�OD�

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����QRXYHDX���

GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O¶LQWpUHVVp�

EpQpILFLH� GX� UDQJ� HW� GHV� DYDQWDJHV� DFFRUGpV� j� XQ� VRXV�

GLUHFWHXU�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� $OL� %RXODELDU�� DQDO\VWH� SULQFLSDO� j� OD� UpJLH�

QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV���HVW�QRPPp�GLUHFWHXU�GH�O
LQIRUPDWLTXH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� $EGHOODWLI� +DMML�� FRQVHLOOHU� GHV� VHUYLFHV�

SXEOLFV� DX� PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV�� HVW� QRPPp� FKHI� GH�

FHOOXOH� GH� YpULILFDWLRQ� DSSURIRQGLH� GHV� GRVVLHUV� ILVFDX[� DX�

FHQWUH�UpJLRQDO�GH�FRQWU{OH�GHV�LPS{WV�GH�OD�0DQQRXED�j�OD�

GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRQWU{OH�ILVFDO��

(Q�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O
DUWLFOH���GX�GpFUHW�

Q�� �������� GX� �HU� MXLOOHW� ������ O
LQWpUHVVp� EpQpILFLH� GX�

UDQJ� HW� GHV� DYDQWDJHV� DFFRUGpV� j� XQ� VRXV�GLUHFWHXU�

G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�+DELE�0UDVVL�� LQVSHFWHXU�FHQWUDO�GHV�VHUYLFHV�

ILQDQFLHUV�DX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��HVW�QRPPp�YpULILFDWHXU�

GH�SUHPLqUH�FODVVH�j�OD�PLVVLRQ�GHV�HQTXrWHV�HW�GX�FRQWU{OH�

QDWLRQDO� SRO\YDOHQW� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GX� FRQWU{OH�

ILVFDO��

(Q� DSSOLFDWLRQ� GHV� GLVSRVLWLRQV� GX� SDUDJUDSKH� WURLV�

�QRXYHDX�� �GH� O¶DUWLFOH����GX�GpFUHW�Q���������GX����DYULO��

������ O¶LQWpUHVVp� EpQpILFLH� GX� UDQJ� HW� GHV� DYDQWDJHV�

DFFRUGpV�j�XQ�VRXV�GLUHFWHXU�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�=RXKDwHU�/DkULEL��LQJpQLHXU�HQ�FKHI�j�OD�UpJLH�

QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV���HVW�QRPPp�VRXV�GLUHFWHXU�GH�OD�PDLQWHQDQFH��

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� )HwGD� %HOKLED� pSRXVH� .OLFK�� LQJpQLHXU� GHV�

WUDYDX[� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV�

�PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV��� HVW� QRPPpH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV�

PDJDVLQV� GH� IRXUQLWXUHV� GH� IDEULFDWLRQ� HW� GHV� SLqFHV� GH�

UHFKDQJH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� %HQ� 1
FLU�� FRQVHLOOHU� GHV� VHUYLFHV�

SXEOLFV� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV�

�PLQLVWqUH�GHV� ILQDQFHV��� HVW�QRPPp�FKHI�GH� O
XQLWp�G
DXGLW�

LQWHUQH��

'DQV�FHWWH�VLWXDWLRQ��O
LQWpUHVVp�EpQpILFLH�GX�UDQJ�HW�GHV�

DYDQWDJHV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� -DRXKDU�0DUKDEDQH�� LQJpQLHXU� SULQFLSDO� j� OD�

UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV���HVW�QRPPp�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�WUpVRUHULH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�%UDKLP�.KLDUL�� LQJpQLHXU�SULQFLSDO� j� OD� UpJLH�

QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV���HVW�QRPPp�FKHI�GH�VHUYLFH�GX�SDUF�HW�JDUDJH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 7DRXILN� 0DU]RXN�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GHV�

VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV�

DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV��� HVW� QRPPp� FKHI� GH�

VHUYLFH� DX� VHFUpWDULDW� SHUPDQDQW� GH� OD� FRPPLVVLRQ� GHV�

PDUFKpV�GH�O
HQWUHSULVH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 7ULNL�� LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[� j� OD�

UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV���HVW�QRPPp�FKHI�GH�VHUYLFH�SDTXHWDJH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� 1DKOD� %HQ� 'KLD� pSRXVH� %DVOL�� LQVSHFWHXU�

FHQWUDO� GHV� VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV�

WDEDFV� HW� GHV� DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV��� HVW�

QRPPpH� FKHI� GH� VHUYLFH� GHV� DFKDWV� GHV� IRXUQLWXUHV�� GHV�

pTXLSHPHQWV�HW�GHV�SLqFHV�GH�UHFKDQJH�LPSRUWpV��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGHPRLVHOOH� 0RXQD� *KHUDwUL�� LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GHV�

VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV� WDEDFV� HW� GHV�

DOOXPHWWHV� �PLQLVWqUH� GHV� ILQDQFHV��� HVW� QRPPpH� FKHI� GH�

VHUYLFH�GHV�DVVXUDQFHV�HW�GH�OD�JHVWLRQ�GX�SDWULPRLQH��
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�0RKDPHG�0RXOGL�%RXPDOORXJXD�� LQVSHFWHXU�

FHQWUDO� GHV� VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� j� OD� UpJLH� QDWLRQDOH� GHV�

WDEDFV�HW�GHV�DOOXPHWWHV��PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��HVW�QRPPp�

FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�LQYHQWDLUHV��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� $GQqQH� *DOODV�� HVW� QRPPp� FRQWU{OHXU� GHV�

ILQDQFHV�GH�SUHPLqUH�FODVVH�DX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0RH]� +DGGDG�� HVW� QRPPp� FRQWU{OHXU� GHV�

ILQDQFHV�GH�SUHPLqUH�FODVVH�DX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� 6RXKHLOD� (O� (XFK� pSRXVH� &KDEFKRXE��

LQVSHFWHXU� FHQWUDO� GHV� VHUYLFHV� ILQDQFLHUV� DX�PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV��HVW�QRPPpH�FRQWU{OHXU�GHV�DVVXUDQFHV�GH�SUHPLqUH��

FODVVH� j� O¶XQLWp� GH� FRQWU{OH� DX� FRPLWp� JpQpUDO� GHV�

DVVXUDQFHV��
�

�
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�
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5HODWLI�j�OD�UHFWLILFDWLRQ�GH�FHUWDLQHV�LQGLFDWLRQV�ILJXUDQW�

GDQV� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� �HU� DR�W� ������ UHODWLI� j�

O
H[SURSULDWLRQ�� SRXU� FDXVH� G
XWLOLWp� SXEOLTXH�� GH� GHX[�

SDUFHOOHV� GH� WHUUDLQV� VLVHV� j� %RUM� *KRUEHO�� %LU� (O� .DVVkD��

JRXYHUQRUDW� GH� %HQ� $URXV� HW� QpFHVVDLUHV� j� OD� SRVH� G
XQ�

FDQDO�GHV�HDX[�XVpHV��

�(Q� DSSOLFDWLRQ� GHV� GLVSRVLWLRQV� GH� O
DUWLFOH� ��� GH� OD� ORL�

Q�������� GX� ��� DR�W� ������ SRUWDQW� UHIRQWH� GH� OD� OpJLVODWLRQ�

UHODWLYH�j�O
H[SURSULDWLRQ�SRXU�FDXVH�G
XWLOLWp�SXEOLTXH��PRGLILpH�

HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q����������GX����DYULO��������
�

$X�OLHX�GH���

1��GH�OD�
SDUFHOOH�VXU�

OH�SODQ�

1��GX�WLWUH�
IRQFLHU�

6XSHUILFLH�WRWDOH�
6XSHUILFLH�
H[SURSULpH�

1RPV�GHV�SURSULpWDLUHV�

��
�
��

������
7XQLV�

�KD��D��FD� ��D��FD�
�

��D��FD�

���/D�VRFLpWp�FLYLOH�IRQFLqUH��(O�+DQD���
�
��� %HOJDFHP� %HQ� $PRU� %HQ� +DM� %HOJDFHP�

/DNUHE�

/LUH���

1��GH�OD�SDUFHOOH�
VXU�OH�SODQ�GH�
PRUFHOOHPHQW�

1��GX�WLWUH�
IRQFLHU�

6XSHUILFLH�WRWDOH�
GH�O
LPPHXEOH�

6XSHUILFLH�
H[SURSULpH�

1RPV�GHV�SURSULpWDLUHV�

��FRQIRUPH�j�OD�
SDUFHOOH�

Q����GX�SODQ�GX�WLWUH�
IRQFLHU�

Q��������7XQLV�
�

��FRQIRUPH�j�OD�
SDUFHOOH�

Q����GX�SODQ�GX�WLWUH�
IRQFLHU�

Q��������7XQLV�

������
7XQLV�

�KD��D��FD� ��D��FD�
�

��D��FD�

���/D�VRFLpWp�FLYLOH�IRQFLqUH��(O�+DQD���
�
��� %HOJDFHP� %HQ� $PRU� %HQ� +DM� %HOJDFHP�

/DNUHE�

�

�
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH�
O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV� UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV�
GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� OD�
SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW� IRQFLHU� GDQV� OH�
SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� %DWKD� �� GH� OD�
GpOpJDWLRQ� GH� 0RNQLQH�� DX� JRXYHUQRUDW� GH�
0RQDVWLU��

/H�PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV�
UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q��������GX����PDUV�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�

O
DJHQFH� IRQFLqUH� DJULFROH�� WHOOH� TXH�PRGLILpH� HW� FRPSOpWpH�

SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� PDUV� ����� HW� QRWDPPHQW� VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��
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9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLQ� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� %DWKD� �� GH� OD�
GpOpJDWLRQ�GH�0RNQLQH�DX�JRXYHUQRUDW�GH�0RQDVWLU��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� HVW� RXYHUWH� j� FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�
SUpVHQW�DUUrWp�GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�GH�%DWKD���GH�
OD� GpOpJDWLRQ� GH� 0RNQLQH� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 0RQDVWLU��
GpOLPLWp�SDU�XQ�OLVHUp�URXJH�VXU�O
H[WUDLW�GH�FDUWH�DX����������
DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH��GH�O
HQYLURQQHPHQW�HW�GHV�
UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�
9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�
0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH�
O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV� UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV�
GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� OD�
SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW� IRQFLHU� GDQV� OH�
SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� 'DNKOHW� $OHQGD� GH� OD�
GpOpJDWLRQ� GH� 0DNQDVVL�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL�
%RX]LG��

/H�PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV�
UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�
DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�
PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������
HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH�����

9X� OD� ORL� Q��������GX����PDUV������� SRUWDQW� FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH�IRQFLqUH�DJULFROH��WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�
OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLQ� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ�GX�SpULPqWUH�SXEOLF� LUULJXp�GH�'DNKOHW�$OHQGD�GH�
OD�GpOpJDWLRQ�GH�0DNQDVVL�DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�%RX]LG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�
IRQFLHU� HVW� RXYHUWH� j� FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�
SUpVHQW� DUUrWp� GDQV� OH� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� 'DNKOHW�
$OHQGD�GH�OD�GpOpJDWLRQ�GH�0DNQDVVL�DX�JRXYHUQRUDW�GH�6LGL�
%RX]LG��GpOLPLWp�SDU�XQ�OLVHUp�URXJH�VXU�O
H[WUDLW�GH�FDUWH�DX�
���������DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH��GH�O
HQYLURQQHPHQW�HW�GHV�

UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�
9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH�
O
HQYLURQQHPHQW�HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�GX�
��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� OD�
SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW� IRQFLHU� GDQV� OH�
SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�GH�1JkJWD�GH�OD�GpOpJDWLRQ�
G
(O�+DMHE��DX�JRXYHUQRUDW�GH�.DLURXDQ��

/H�PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
HQYLURQQHPHQW� HW� GHV�
UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW� UpIRUPH�

DJUDLUH� GDQV� OHV� SpULPqWUHV� SXEOLFV� LUULJXpV�� WHOOH� TXH�

PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�OD�ORL�Q�������GX����IpYULHU������

HW�SDU�OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�

DUWLFOH�����

9X� OD� ORL� Q��������GX����PDUV������� SRUWDQW� FUpDWLRQ�GH�
O
DJHQFH�IRQFLqUH�DJULFROH��WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�
OD�ORL�Q����������GX���PDUV������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������PRGLILDQW� OD�
GpQRPLQDWLRQ� GH� O
DJHQFH� GH� OD� UpIRUPH� DJUDLUH� GHV�
SpULPqWUHV�SXEOLFV�LUULJXpV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� MXLQ� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� GX� SpULPqWUH� SXEOLF� LUULJXp� GH� 1JkJWD� GH� OD�
GpOpJDWLRQ�G
(O�+DMHE��DX�JRXYHUQRUDW�GH�.DLURXDQ��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� SURFpGXUH� GH� UpDPpQDJHPHQW�

IRQFLHU� HVW� RXYHUWH� j� FRPSWHU�GH� OD�GDWH�GH�SXEOLFDWLRQ�GX�

SUpVHQW�DUUrWp�GDQV�OH�SpULPqWUH�SXEOLF�LUULJXp�GH�1JkJWD�GH�

OD� GpOpJDWLRQ� G
(O� +DMHE�� DX� JRXYHUQRUDW� GH� .DLURXDQ��

GpOLPLWp�SDU�XQ�OLVHUp�URXJH�VXU�O
H[WUDLW�GH�FDUWH�DX����������

DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp��

$UW�� ��� �� /H� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� O
DJHQFH� IRQFLqUH�
DJULFROH�HVW�FKDUJp�GH�O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�DUUrWp�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH��GH�O
HQYLURQQHPHQW�

HW�GHV�UHVVRXUFHV�K\GUDXOLTXHV�

0RKDPHG�+DELE�+DGGDG�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�
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$UUrWp�GHV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV�HW�GH�O
LQGXVWULH�
HW�GH�O
pQHUJLH�GX����GpFHPEUH�������IL[DQW�OH�GURLW�
IL[H� G�� DX� WLWUH� GHV� GHPDQGHV� G
LQVWLWXWLRQ� HW� GH�
UHQRXYHOOHPHQW�GHV�WLWUHV�PLQLHUV��

/HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GH� O
LQGXVWULH� HW� GH�
O
pQHUJLH��

9X� OH� FRGH�PLQLHU�SURPXOJXp�SDU� OD� ORL�Q����������GX�
���DYULO������HW�QRWDPPHQW�VHV�DUWLFOHV����HW�����

$UUrWHQW���

$UWLFOH� SUHPLHU� ±� /H� GURLW� IL[H�� G�� SDU� SpULPqWUH�
pOpPHQWDLUH�� WHO� TXH� GpILQL� j� O
DUWLFOH� ��� GX� FRGH� PLQLHU�
VXVYLVp� j� O
RFFDVLRQ� GH� WRXWH� GHPDQGH� G
LQVWLWXWLRQ� RX� GH�
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UHQRXYHOOHPHQW� GH� WLWUH� PLQLHU�� j� O
H[FHSWLRQ� GH�
O
DXWRULVDWLRQ�GH�SURVSHFWLRQ��HVW�IL[p�FRPPH�VXLW���

��� /HV� GHPDQGHV� G
LQVWLWXWLRQ� HW� GH� UHQRXYHOOHPHQW�
GHV�SHUPLV�GH�UHFKHUFKH���

��SRXU�OH�QRPEUH�GH�SpULPqWUHV�pOpPHQWDLUHV�DOODQW�GH�XQ�
j� FLQTXDQWH� �� OH� GURLW� IL[H� HVW� IL[p� j� WUHQWH� IRLV� OH� VDODLUH�
KRUDLUH�PLQLPXP�LQWHUSURIHVVLRQQHO�JDUDQWL�SRXU�OH�UpJLPH�
GH�TXDUDQWH� KXLW� KHXUHV� SDU� VHPDLQH�GDQV� OHV� VHFWHXUV� QRQ�
DJULFROHV�UpJLV�SDU�OH�FRGH�GX�WUDYDLO��

�� SRXU� OH� QRPEUH� GH� SpULPqWUHV� pOpPHQWDLUHV� DOODQW� GH�
FLQTXDQWH�HW�XQ�j�FHQW���OH�GURLW�IL[H�HVW�IL[p�j�TXDUDQWH�IRLV�
OH� VDODLUH� KRUDLUH�PLQLPXP� LQWHUSURIHVVLRQQHO�JDUDQWL�SRXU�
OH� UpJLPH� GH� TXDUDQWH� KXLW� KHXUHV� SDU� VHPDLQH� GDQV� OHV�
VHFWHXUV�QRQ�DJULFROHV�UpJLV�SDU�OH�FRGH�GX�WUDYDLO��

��SRXU�OH�QRPEUH�GH�SpULPqWUHV�pOpPHQWDLUHV�GH�FHQW�XQ�
HW� SOXV� �� OH� GURLW� IL[H� HVW� IL[p� j� FLQTXDQWH� IRLV� OH� VDODLUH�
KRUDLUH�PLQLPXP�LQWHUSURIHVVLRQQHO�JDUDQWL�SRXU�OH�UpJLPH�
GH�TXDUDQWH� KXLW� KHXUHV� SDU� VHPDLQH�GDQV� OHV� VHFWHXUV� QRQ�
DJULFROHV�UpJLV�SDU�OH�FRGH�GX�WUDYDLO��

���/HV�GHPDQGHV�G
LQVWLWXWLRQ�HW�GH�SURORQJDWLRQ�GHV�
FRQFHVVLRQV�G
H[SORLWDWLRQ���

��OH�GURLW�IL[H�HVW�IL[p�j�FLQT�FHQWV�IRLV�OH�VDODLUH�KRUDLUH�
PLQLPXP� LQWHUSURIHVVLRQQHO� JDUDQWL� SRXU� OH� UpJLPH� GH�
TXDUDQWH� KXLW� KHXUHV� SDU� VHPDLQH� GDQV� OHV� VHFWHXUV� QRQ�
DJULFROHV�UpJLV�SDU�OH�FRGH�GX�WUDYDLO��HW�FH��TXHO�TXH�VRLW�OH�
QRPEUH�GHV�SpULPqWUHV�pOpPHQWDLUHV��

$UW�����±�OH�SUpVHQW�DUUrWp�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�
GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV�

7DRXILN�%DFFDU�

/H�PLQLVWUH�GH�O¶LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�

)HWKL�0HUGDVVL�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

120,1$7,216�

3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�
GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� %HVVHO� +
PLG� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� OH� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� WXQLVLHQQH� GH� VLGpUXUJLH� �(O�
)RXODGK��� HW� FH�� HQ� UHPSODFHPHQW� GH� 0RQVLHXU� 1pMLE�
/DkELGL��
�
3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�
GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�%RXEDNHU�%HQ]DUWL�HVW�QRPPp�DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� OH� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� QDWLRQDOH� GH� GLVWULEXWLRQ� GX�
SpWUROH�� HW� FH�� HQ� UHPSODFHPHQW� GH� 0RQVLHXU� 0XVWDSKD�
&KDRXFK��
�
3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�
GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 1pMLE� )ULQL� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� OH� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO�

G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�OD�FRPSDJQLH�GHV�SKRVSKDWHV�GH�*DIVD��
HW�FH��HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�%RXEDNHU�%HQ]DUWL��
�
3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�
GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 1pMLE� )ULQL�� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� OH� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� JURXSH� FKLPLTXH� WXQLVLHQ�� HW� FH�� HQ�
UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�%RXEDNHU�%HQ]DUWL��
�
3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQGXVWULH�HW�GH�O
pQHUJLH�
GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� $OL� .KHGU�� HVW� QRPPp� DGPLQLVWUDWHXU�
UHSUpVHQWDQW� OH� PLQLVWqUH� GH� O¶DJULFXOWXUH�� GH�
O¶HQYLURQQHPHQW� HW� GHV� UHVVRXUFHV� K\GUDXOLTXHV� DX� FRQVHLO�
G¶DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� QDWLRQDOH� GH� FHOOXORVH� HW� GH�
SDSLHU� +DOID�� HQ� UHPSODFHPHQW� GH� 0RQVLHXU� 0RKDPHG�
5DKPHQL��

�

�
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� 1DMHW� .R{OL�� DUFKLWHFWH� SULQFLSDO�� HVW� FKDUJpH�
GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� SURJUDPPHV� HW�
FRQYHQWLRQV� G
pWXGHV� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� SURJUDPPHV� HW�
DJUpPHQWV�� UHOHYDQW� GH� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� EkWLPHQWV�
FLYLOV�� DX� PLQLVWqUH� GH� O
pTXLSHPHQW�� GH� O
KDELWDW� HW� GH�
O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH��

�

3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
pTXLSHPHQW��GH�O
KDELWDW�
HW�GH�O
DPpQDJHPHQW�GX�WHUULWRLUH�GX����GpFHPEUH�
������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 6DODK� (O� +DVVLQL� HVW� QRPPp�
PHPEUH� UHSUpVHQWDQW� OH� 3UHPLHU� PLQLVWqUH� DX� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� OD� VRFLpWp� 7XQLVLH� $XWRURXWHV� HQ�
UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�,DGK�&KDRXDFKL��

�

�
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 1DELO� -DRXDGL�� DGPLQLVWUDWHXU� FRQVHLOOHU�� HVW�
FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GX� VRXV�GLUHFWHXU�GX�FRQWHQWLHX[�j� OD�
GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV� MXULGLTXHV� HW� GX� FRQWHQWLHX[� j� OD�
GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX� PLQLVWqUH� GX�
WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��
�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� 1DLPD� -DEHU� pSRXVH� *KDUEL�� LQJpQLHXU� GHV�
WUDYDX[�� HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GX� VRXV�GLUHFWHXU� GH�
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O¶LQGXVWULH�� GHV� PLQHV�� GH� O¶pQHUJLH� HW� GHV� VHUYLFHV� j� OD�
GLUHFWLRQ� UpJLRQDOH�GH�*DEqV� DX�PLQLVWqUH�GX� WRXULVPH��GX�
FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0DGDPH� 'RUUD� %RXUML� pSRXVH� 6HOPL�� FRQVHLOOHU� GHV�
VHUYLFHV� SXEOLFV�� HVW� FKDUJpH� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH�
VHUYLFH� GHV� PHVXUHV� GH� VDXYHJDUGH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD�
VDXYHJDUGH�HW�GH�OD�GpIHQVH�FRQWUH�OHV�SUDWLTXHV�GpOR\DOHV�j�
O¶LPSRUWDWLRQ�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GX�FRPPHUFH�H[WpULHXU�
DX�PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�.DULP�7RXPL��FRQVHLOOHU�GHV�VHUYLFHV�SXEOLFV��
HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GHV�HQTXrWHV�j�OD�
VRXV�GLUHFWLRQ�GH�OD�GpIHQVH�FRQWUH�OHV�SUDWLTXHV�GpOR\DOHV�j�
O¶LPSRUWDWLRQ�j�OD�GLUHFWLRQ�GH�OD�VDXYHJDUGH�HW�GH�OD�GpIHQVH�
FRQWUH�OHV�SUDWLTXHV�GpOR\DOHV�j�O¶LPSRUWDWLRQ�j�OD�GLUHFWLRQ�
JpQpUDOH�GX� FRPPHUFH� H[WpULHXU� DX�PLQLVWqUH�GX� WRXULVPH��
GX�FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 6DEHXU� %HQ� 0RXVVD�� LQVSHFWHXU� GHV� DIIDLUHV�
pFRQRPLTXHV��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�
OD� UpJOHPHQWDWLRQ� j� OD� GLUHFWLRQ� GX� GpYHORSSHPHQW� GX�
FRPPHUFH� H[WpULHXU� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH� GX� FRPPHUFH�
H[WpULHXU� DX� PLQLVWqUH� GX� WRXULVPH�� GX� FRPPHUFH� HW� GH�
O¶DUWLVDQDW��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 5LGKD� +DP]DRXL�� LQVSHFWHXU� GHV� DIIDLUHV�
pFRQRPLTXHV��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GX�
FRPPHUFH��LQWpULHXU�HW�GX�FRPPHUFH�H[WpULHXU�j�OD�GLUHFWLRQ�
UpJLRQDOH� GH� 6LGL� %RX]LG� DX� PLQLVWqUH� GX� WRXULVPH�� GX�
FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 6HOPL� $KPHG�� LQVSHFWHXU� GHV� DIIDLUHV�
pFRQRPLTXHV��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GX�
FRQWHQWLHX[� j� OD� GLUHFWLRQ� UpJLRQDOH� GH�7XQLV� DX�PLQLVWqUH�
GX�WRXULVPH��GX�FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�0RQFHI�*XHEVL��JHVWLRQQDLUH�GH�GRFXPHQWV�HW�
G¶DUFKLYHV��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�
ELEOLRWKqTXH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD� JHVWLRQ� GHV� GRFXPHQWV�
DGPLQLVWUDWLIV�HW�GH�OD�GRFXPHQWDWLRQ�j�OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�
GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX� PLQLVWqUH� GX� WRXULVPH�� GX�
FRPPHUFH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 7DKHU� $VVLGL�� JHVWLRQQDLUH�
FRQVHLOOHU� GH� GRFXPHQWV� HW� G¶DUFKLYHV�� HVW� FKDUJp� GHV�
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� GH� OD� GRFXPHQWDWLRQ� j� OD�
GLUHFWLRQ�GH�OD�JHVWLRQ�GHV�GRFXPHQWV�DGPLQLVWUDWLIV�HW�GH�OD�
GRFXPHQWDWLRQ� j� OD� GLUHFWLRQ� � JpQpUDOH� GHV� VHUYLFHV�
FRPPXQV� DX� PLQLVWqUH� GX� WRXULVPH�� GX� FRPPHUFH� HW� GH�
O¶DUWLVDQDW��

0,1,67(5(�'(�/$�6$17(�38%/,48(�

�
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU�$EGHVVDODP�<D]LGL��DGPLQLVWUDWHXU�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� G
XQ�
pWDEOLVVHPHQW�KRVSLWDOLHU�GH�OD�FDWpJRULH��%��DX�PLQLVWqUH�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH��K{SLWDO�GH�FLUFRQVFULSWLRQ�GH�*URPEDOLD���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� 6OLWL� $OL�� PpGHFLQ� PDMRU� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�
PpGHFLQH� XQLYHUVLWDLUH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD� PpGHFLQH�
VFRODLUH�HW�XQLYHUVLWDLUH�DX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

0RQVLHXU� 0DKHU� &KWLRXL�� DGPLQLVWUDWHXU� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH�
ILQDQFLHU� HW� GH� OD� FRPSWDELOLWp� j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� DIIDLUHV�
DGPLQLVWUDWLYHV�HW�ILQDQFLqUHV�DX�FHQWUH�G¶pWXGHV�WHFKQLTXHV�
HW�GH�OD�PDLQWHQDQFH�ELRPpGLFDOH�HW�KRVSLWDOLqUH��

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� 7ULPqFKH� 0RKDPHG� 6HJKDLHU�� PpGHFLQ�
PDMRU�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��HVW�UHFRQGXLW�GDQV�OHV�IRQFWLRQV�
GH� FKHI� GH� VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� GH�
*URPEDOLD��VHUYLFH�GH�PpGHFLQH�JpQpUDOH���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� %RXNKDOID� +DELE�� PpGHFLQ� VSpFLDOLVWH�
SULQFLSDO� GH� OD� VDQWp�SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�
FKHI� GH� VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� UpJLRQDO� GH�
0HQ]HO�%RXUJXLED��VHUYLFH�G
KpPRGLDO\VH���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H�GRFWHXU�'DRXHG�+pGLD��PpGHFLQ�VSpFLDOLVWH�SULQFLSDO�
GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� UHFRQGXLWH� GDQV� OHV� IRQFWLRQV� GH�
FKHI� GH� VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� UpJLRQDO� GH�
.DVVHULQH��VHUYLFH�G
RSKWDOPRORJLH���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H�GRFWHXU�'MHOLWL�0RXQLU��PpGHFLQ�SULQFLSDO�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH�
KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�j�O
K{SLWDO�UpJLRQDO�GH�.DVVHULQH��VHUYLFH�
GHV�FRQVXOWDWLRQV�H[WHUQHV���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H�GRFWHXU�%HOKDQL�$EGHOPDMLG��PpGHFLQ�SULQFLSDO�GH�OD�
VDQWp�SXEOLTXH��HVW� UHFRQGXLW�GDQV� OHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�
VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� UpJLRQDO� GH� 0HQ]HO�
7HPLPH��VHUYLFH�GH�PpGHFLQH�JpQpUDOH���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H�GRFWHXU�(O�.DOHFKH�5DFKLG��PpGHFLQ�VSpFLDOLVWH�GH�OD�
VDQWp�SXEOLTXH��HVW� UHFRQGXLW�GDQV� OHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�
VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� UpJLRQDO� GH� %pMD�
�VHUYLFH�GH�JDVWUR�HQWpURORJLH���
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3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� /DVVRXHG� pSRXVH�2WKPDQL� 6LKHP��PpGHFLQ�
VSpFLDOLVWH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� UHFRQGXLWH� GDQV� OHV�
IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO�
UpJLRQDO�GH�1DEHXO��VHUYLFH�GH�UDGLRORJLH���

�
3DU�GpFUHW�Q������������GX����GpFHPEUH�������

/H� GRFWHXU� =RJKODPL� )DWPD��PpGHFLQ� VSpFLDOLVWH� GH� OD�
VDQWp�SXEOLTXH��HVW�UHFRQGXLWH�GDQV�OHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�
VHUYLFH� KRVSLWDOR�VDQLWDLUH� j� O
K{SLWDO� UpJLRQDO� GX� .HI�
�VHUYLFH�GH�PpGHFLQH���

�
3DU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX����
GpFHPEUH�������

6RQW� QRPPpV� PHPEUHV� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH�
O
K{SLWDO�+DELE�7KDPHXU�GH�7XQLV���

�� 'RFWHXU�$EGHO� -DEEDU�*KRUEHO� �� SUpVLGHQW� GX� FRPLWp�
PpGLFDO��

�� 'RFWHXU� 0RKDPHG� /RWIL� 6OLPHQ� �� PpGHFLQ� FKHI� GH�
VHUYLFH��

��'RFWHXU�$EGHO�0DMLG�/WDHLI���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH��

��'RFWHXU�$EGHOKDILGK�.UDLP���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH��

�� 'RFWHXU� 0RKDPHG� $OL� ,IULW� �� UHSUpVHQWDQW� GHV�
PpGHFLQV�PDvWUHV� GH� FRQIpUHQFHV� DJUpJpV� HW� GHV�PpGHFLQV�
GHV�K{SLWDX[�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
K{SLWDO��

�� 'RFWHXU� 6DPL� )HQLFK� �� UHSUpVHQWDQW� GHV� PpGHFLQV�
KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUHV�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
K{SLWDO��

�� 0RQVLHXU� $EGHO� -HOLO� $\DUL� �� UHSUpVHQWDQW� GX� FRUSV�
SDUDPpGLFDO�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
K{SLWDO��

�

�

0,1,67(5(�'(�/
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$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O¶pGXFDWLRQ� HW� GH� OD�
IRUPDWLRQ�GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�
G¶XQ� H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO� VXU� GRVVLHUV� SRXU�
O¶LQWpJUDWLRQ� GHV� PDvWUHV� DX[LOLDLUHV�� FDWpJRULH�
©$ª�� GDQV� OH� JUDGH� GH� SURIHVVHXU� GH�
O¶HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� GH� SURIHVVHXU� GH�
O¶HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� WHFKQLTXH� RX� GH�
SURIHVVHXU�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�DUWLVWLTXH��

/H�PLQLVWUH�GH�O
pGXFDWLRQ�HW�GH�OD�IRUPDWLRQ��

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����PDUV�������

9X�OH�GpFUHW�Q��������GX����PDUV�������UHODWLI�DX�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� GX� FRUSV� GHV� PDvWUHV� DX[LOLDLUHV� UHOHYDQW� GX�
PLQLVWqUH� GH� O
pGXFDWLRQ�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O¶RQW�
PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q������������
GX����RFWREUH�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDUV�������SRUWDQW�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� GHV� SHUVRQQHOV� HQVHLJQDQWV� GHV� pWDEOLVVHPHQWV�
G
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� WHFKQLTXH� HW� SURIHVVLRQQHO� GX�
PLQLVWqUH� GH� O
pGXFDWLRQ� QDWLRQDOH�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL�

O
RQW� PRGLILp� RX� FRPSOpWp� HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW� Q�� ���
�����GX���QRYHPEUH�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����PDUV�������SRUWDQW�VWDWXW�
SDUWLFXOLHU� GHV� SHUVRQQHOV� HQVHLJQDQWV� GHV� pWDEOLVVHPHQWV�
G
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� JpQpUDO� GX� PLQLVWqUH� GH�
O
pGXFDWLRQ�QDWLRQDOH��HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O¶RQW�PRGLILp�
RX� FRPSOpWp� HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��
QRYHPEUH�������

9X� O¶DUUrWp� GX� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV�
G¶RUJDQLVDWLRQ�GH�O¶H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�VXU�GRVVLHUV�SRXU�
O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�PDvWUHV�DX[LOLDLUHV��FDWpJRULH�©$ª��GDQV�OH�
JUDGH� GH� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� GH�
SURIHVVHXU� GH� O¶HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� WHFKQLTXH� RX� GH�
SURIHVVHXU�GH�O¶HQVHLJQHPHQW�DUWLVWLTXH��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��(VW�RXYHUW��DX�PLQLVWqUH�GH� O
pGXFDWLRQ�
HW�GH�OD�IRUPDWLRQ�HW�DX�WLWUH�GH�O
DQQpH�VFRODLUH������������
XQ�H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�VXU�GRVVLHUV�SRXU�O¶LQWpJUDWLRQ�GHV�
PDvWUHV� DX[LOLDLUHV� FDWpJRULH� ©$ª� GDQV� OH� JUDGH� GH�
SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�� GH� SURIHVVHXU� GH�
O
HQVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH� WHFKQLTXH� RX� GH� SURIHVVHXU� GH�
O
HQVHLJQHPHQW�DUWLVWLTXH��

$UW�� ��� �� /H� QRPEUH� GH� SRVWHV� UpVHUYpV� j� O¶H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO�VXVYLVp�HVW�IL[p�j������SRVWHV��

$UW�� ���� /D� OLVWH� GHV� FDQGLGDWXUHV� j� O¶H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO�VXVYLVp�VHUD�FORVH�OH����MDQYLHU�������

$UW�� ��� �� /D� GDWH� GH� OD� UpXQLRQ� GX� MXU\� GH� O¶H[DPHQ�
SURIHVVLRQQHO� VXVYLVp� HVW� IL[pH� DX� ��� MXLOOHW� ����� HW� MRXUV�
VXLYDQWV��

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
pGXFDWLRQ�
HW�GH�OD�IRUPDWLRQ�

0RKDPHG�5DRXI�1DMMDU�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

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

/H�PLQLVWUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��GH�OD�UHFKHUFKH�
VFLHQWLILTXH�HW�GH�OD�WHFKQRORJLH��

9X�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�
ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ�������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

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



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� ������ HW�
QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� DR�W� ������ SRUWDQW�
FUpDWLRQ� G
pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� GH�
UHFKHUFKH��

9X� O
DUUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU��
GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� GH� O
DJULFXOWXUH��GH� OD� VDQWp�SXEOLTXH��
GHV� WHFKQRORJLHV�GH� OD� FRPPXQLFDWLRQ��GH� OD�FXOWXUH��GH� OD�
MHXQHVVH�� GH� O
HQIDQFH� HW� GHV� VSRUWV� HW� GX� WUDQVSRUW� GX� ���
DR�W�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�G
HQVHLJQHPHQW�
VXSpULHXU�HW�GH�UHFKHUFKH�UHOHYDQW�GH�FKDTXH�XQLYHUVLWp��

9X� O
DUUrWp� GX�PLQLVWUH� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� GX�
���PDUV�������IL[DQW�OD�OLVWH�GHV�GpSDUWHPHQWV�HW�GHV�XQLWpV�
GH� UHFKHUFKH� GDQV� OHV� pWDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW�
VXSpULHXU� HW� GH� UHFKHUFKH�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW�
PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�O
DUUrWp�GX����DYULO�������

9X�O
DYLV�GHV�GLUHFWHXUV�GH�O
pFROH�QDWLRQDOH�G
LQJpQLHXUV�

GH� 7XQLV�� GH� O
LQVWLWXW� VXSpULHXU� G
LQIRUPDWLTXH� HW� GHV�

WHFKQLTXHV� GH� FRPPXQLFDWLRQ� GH� +DPPDP� 6RXVVH� HW� GH�

O
LQVWLWXW�VXSpULHXU�GHV�DUWV�HW�PpWLHUV�GH�*DEqV��

6XU�SURSRVLWLRQ�GHV�SUpVLGHQWV�GH� O
XQLYHUVLWp�GH�7XQLV�

(,� 0DQDU�� GH� O
XQLYHUVLWp� GX� &HQWUH�� HW� GH� O
XQLYHUVLWp� GH�

6ID[�SRXU�OH�6XG��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /H� SDUDJUDSKH� �� GH� O
DUWLFOH� �� GH�
O
DUUrWp�GX����PDUV������VXVYLVp�HW�PRGLILp�DLQVL�TX
LO�VXLW���

3DUDJUDSKH� �� �QRXYHDX�� �� (FROH� QDWLRQDOH� G
LQJpQLHXUV�
GH�7XQLV���

��GpSDUWHPHQW�GH�JpQLH�FLYLO��

��GpSDUWHPHQW�GH�JpQLH�pOHFWULTXH��

��GpSDUWHPHQW�GH�JpQLH�LQGXVWULHO��

��GpSDUWHPHQW�GH�JpQLH�PpFDQLTXH��

�� GpSDUWHPHQW� GH� WHFKQRORJLH� G
LQIRUPDWLRQV� HW� GHV�
FRPPXQLFDWLRQV��

$UW�������,O�HVW�DMRXWp�j�O
DUWLFOH���GH�O
DUUrWp�GX����PDUV�
�����VXVYLVp��XQ�SDUDJUDSKH����DLQVL�OLEHOOp���

���� ,QVWLWXW� VXSpULHXU� G
LQIRUPDWLTXH� HW� GHV�
WHFKQLTXHV�GH�FRPPXQLFDWLRQ�GH�+DPPDP�6RXVVH���

��GpSDUWHPHQW�GHV�UpVHDX[�HW�GX�PXOWLPpGLD��

��GpSDUWHPHQW�GHV�FRPPXQLFDWLRQV��

$UW�������,O�HVW�DMRXWp�j�O
DUWLFOH���GH�O
DUUrWp�GX����PDUV�
�����VXVYLVp��XQ�SDUDJUDSKH����DLQVL�OLEHOOp���

����,QVWLWXW�VXSpULHXU�GHV�DUWV�HW�PpWLHUV�GH�*DEqV���

��GpSDUWHPHQW�GHV�DUWV�DSSOLTXpV��

��GpSDUWHPHQW�GHV�EHDX[�DUWV��

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

7XQLV��OH����GpFHPEUH�������

/H�PLQLVWUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��
GH�OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�HW�GH�OD�WHFKQRORJLH�

6DGRN�&KDkEDQH�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

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����GpFHPEUH�������


