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/RL�Q�����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW� ORL�
GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�����������

$X�QRP�GX�SHXSOH��

/D�FKDPEUH�GHV�GpSXWpV�D\DQW�DGRSWp��

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

'LVSRVLWLRQV�EXGJpWDLUHV�

��$57,&/(�35(0,(5���

(VW�HW�GHPHXUH�DXWRULVpH�SRXU�O
DQQpH������OD�SHUFHSWLRQ�
DX� SURILW� GX� %XGJHW� GH� O
(WDW� OHV� UHFHWWHV� SURYHQDQW� GHV�
LPS{WV�� WD[HV�� UHGHYDQFHV�� FRQWULEXWLRQV�� GLYHUV� UHYHQXV� HW�
SUrWV�G
XQ�PRQWDQW� WRWDO�GH����������������'LQDUV�UpSDUWLV�
FRPPH�VXLW���

��5HFHWWHV�GX�7LWUH�,��������������������������������������'LQDUV�

��5HFHWWHV�GX�7LWUH�,,������������������������������������'LQDUV�

��5HFHWWHV�GHV�)RQGV�6SpFLDX[�
GX�7UpVRU��������� � ������������������'LQDUV�

&HV� UHFHWWHV� VRQW� UpSDUWLHV� FRQIRUPpPHQW� DX� WDEOHDX�
©�$�ª�DQQH[p�j�OD�SUpVHQWH�ORL��

$57,&/(�����

/H� PRQWDQW� GHV� FUpGLWV� GH� SDLHPHQW� GHV� GpSHQVHV� GX�
%XGJHW�GH�O
(WDW�SRXU�O
DQQpH������HVW�IL[p�j����������������
'LQDUV�UpSDUWLV�SDU�SDUWLHV�FRPPH�VXLW���

��3UHPLqUH�SDUWLH���5pPXQpUDWLRQV�
SXEOLTXHV����������������������� ����������������'LQDUV�

��'HX[LqPH�SDUWLH���0R\HQV�GHV�
VHUYLFHV����� � � �����������������'LQDUV�

��7URLVLqPH�SDUWLH���,QWHUYHQWLRQV�
SXEOLTXHV����������� � �����������������'LQDUV�

��4XDWULqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�
JHVWLRQ�LPSUpYXHV�����������������������������������������'LQDUV�

��&LQTXLqPH�SDUWLH���,QWpUrWV�GH�OD�
GHWWH�SXEOLTXH�����������������������������������������������'LQDUV�

��6L[LqPH�SDUWLH����,QYHVWLVVHPHQWV�
GLUHFWV�������������� � �����������������'LQDUV�

��6HSWLqPH�SDUWLH����)LQDQFHPHQW�
SXEOLF����������������� � �����������������'LQDUV�

��+XLWLqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�
GpYHORSSHPHQW�LPSUpYXHV�����������������������������'LQDUV�

��1HXYLqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�
GpYHORSSHPHQW�VXU�UHVVRXUFHV�
H[WpULHXUHV�DIIHFWpHV�������������������������������������'LQDUV�

��'L[LqPH�SDUWLH���5HPERXUVHPHQW�GX�
SULQFLSDO�GH�OD�GHWWH�SXEOLTXH�����������������������'LQDUV�

��2Q]LqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GHV�

)RQGV�6SpFLDX[�GX�7UpVRU���������������������������'LQDUV�
BBBBBBBBBBBB��
����7UDYDX[�SUpSDUDWRLUHV���

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

&HV�FUpGLWV�VRQW�UpSDUWLV�FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�©�%�ª�

DQQH[p�j�OD�SUpVHQWH�ORL��

$57,&/(�����

/H� PRQWDQW� WRWDO� GHV� FUpGLWV� GH� SURJUDPPHV� GH� O
(WDW�
SRXU�O
DQQpH������HVW�IL[p�j���������������'LQDUV��

&HV�FUpGLWV� VRQW� UpSDUWLV�SDU�SURJUDPPHV�HW�SDU�SURMHWV�
FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�©�&�ª�DQQH[p�j�OD�SUpVHQWH�ORL��

$57,&/(�����

/H�PRQWDQW�GHV�FUpGLWV�G
HQJDJHPHQW�GHV�GpSHQVHV�GH�
GpYHORSSHPHQW�GX�EXGJHW�GH�O
(WDW��SRXU�O
DQQpH������HVW�
IL[p� j� �������������� 'LQDUV� UpSDUWLV� SDU� SDUWLHV� FRPPH�
VXLW���

��6L[LqPH�SDUWLH���,QYHVWLVVHPHQWV�

GLUHFWV���� � � ��������������'LQDUV�

��6HSWLqPH�SDUWLH���)LQDQFHPHQW�

SXEOLF���� � � ���������������'LQDUV�

��+XLWLqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�

GpYHORSSHPHQW�LPSUpYXHV����������������������������'LQDUV�

��1HXYLqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�

GpYHORSSHPHQW�VXU�UHVVRXUFHV�

H[WpULHXUHV�DIIHFWpHV����������������������������������'LQDUV�

&HV�FUpGLWV�VRQW�UpSDUWLV�FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�©�'�ª�

DQQH[p�j�OD�SUpVHQWH�ORL��

$57,&/(�����

/HV� FUpGLWV� GX� FKDSLWUH� GHV� GpSHQVHV� LPSUpYXHV� GX�
%XGJHW� GH� O
(WDW� SRXU� O
DQQpH� ����� VRQW� IL[pV� GDQV� OD�
OLPLWH�GH�������������'LQDUV�DX�WLWUH�GH�SDLHPHQW�HW�GH�
�������� ���� 'LQDUV� DX� WLWUH� G
HQJDJHPHQW� UpSDUWLV�
FRPPH�VXLW���

�7LWUH�3UHPLHU���

��4XDWULqPH�SDUWLH���'pSHQVHV�GH�JHVWLRQ�LPSUpYXHV�

x�&UpGLWV�GH�SDLHPHQW���������������'LQDUV�

�7LWUH�'HX[���

�� +XLWLqPH� SDUWLH� �� 'pSHQVHV� GH� GpYHORSSHPHQW�
LPSUpYXHV�

x�&UpGLWV�G
HQJDJHPHQW���������������'LQDUV�

x�&UpGLWV�GH�SDLHPHQW����������������'LQDUV�

&HV� FUpGLWV� VRQW� UpSDUWLV� FRQIRUPpPHQW� DX[� WDEOHDX[�
©�%�ª�HW�©�'�ª�DQQH[pV�j�OD�SUpVHQWH�ORL��

$57,&/(�����

/HV� FUpGLWV� GX� FKDSLWUH� GH� UHPERXUVHPHQW� GH� OD� GHWWH�
SXEOLTXH�HQ�SULQFLSDO�HW�LQWpUrWV��VRQW�pYDOXpV�SRXU��O
DQQpH�
����� j� �������������� 'LQDUV� UpSDUWLV� SDU� SDUWLHV� FRPPH�
VXLW���

��&LQTXLqPH�SDUWLH���,QWpUrWV�GH�OD�

GHWWH�SXEOLTXH��� ��������������'LQDUV�

��'L[LqPH�SDUWLH�������5HPERXUVHPHQW�

GX�SULQFLSDO�GH�OD�GHWWH�SXEOLTXH��� ��������������'LQDUV�

ORLV�
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�� �� /¶H[SUHVVLRQ� ©�PDUTXHV� ILVFDOHV�ª� UHSULVH� SDU�

O¶DUWLFOH����GH�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH������SRUWDQW�

ORL�GHV�ILQDQFHV�SRXU�O¶DQQpH������HVW�UHPSODFp�SDU�OH�WHUPH�

©�TXLWWDQFHVª��

�

6XSSUHVVLRQ�GX�GpJUqYHPHQW�SDUWLHO�

GH�OD�WD[H�VXU�OHV�LPPHXEOHV�EkWLV�

$57,&/(������

6RQW� DEURJpHV� OHV� GLVSRVLWLRQV� GX� SDUDJUDSKH� ,� GH�

O¶DUWLFOH���GX�FRGH�GH�OD�ILVFDOLWp�ORFDOH��

$57,&/(������

/HV�GLVSRVLWLRQV�GX�SDUDJUDSKH�,,,�GH�O¶DUWLFOH���GX�FRGH�

GH�OD�ILVFDOLWp�ORFDOH�VRQW�PRGLILpHV�FRPPH�VXLW���

,,,�� /H� GpJUqYHPHQW� SUpYX� SDU� OH� SDUDJUDSKH� ,,� GX�

SUpVHQW�DUWLFOH�««���OH�UHVWH�VDQV�FKDQJHPHQW���

�

5DWLRQDOLVDWLRQ�GHV�UqJOHV�GH�IL[DWLRQ�GH�OD�FRQWULEXWLRQ�

j�OD�UpDOLVDWLRQ�GH�SDUNLQJV�FROOHFWLIV�SRXU�OHV�PR\HQV�GH�

WUDQVSRUW�HW�VD�PLVH�j�MRXU�

$57,&/(������

/HV� GLVSRVLWLRQV� GH� O¶DUWLFOH� ��� GX� FRGH� GH� OD� ILVFDOLWp�

ORFDOH�VRQW�PRGLILpHV�FRPPH�VXLW���

$UWLFOH������

/D�FRQWULEXWLRQ�SUpYXH�SDU�O¶DUWLFOH����VXVYLVpH�HVW�pJDOH�

j���

���'DQV�OH�FDV�R��OH�PDQTXH�GH�SODFHV�GH�VWDWLRQQHPHQW�

DX�SDUNLQJ�QH�GpSDVVH�SDV�����GX�QRPEUH�UHTXLV���

�� GHX[� FHQW� FLQTXDQWH� GLQDUV� SDU� SODFH� GH�

VWDWLRQQHPHQW� DX� SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH�

QRPEUH� G¶KDELWDQWV� QH� GpSDVVH� SDV� FLQTXDQWH� PLOOH�

KDELWDQWV��

�� FLQT� FHQWV� GLQDUV� SDU� SODFH� GH� VWDWLRQQHPHQW� DX�

SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH� QRPEUH� G¶KDELWDQWV�

GpSDVVH� FLQTXDQWH� PLOOH� KDELWDQWV� VDQV� H[FpGHU� FHQW�PLOOH�

KDELWDQWV��

�� PLOOH� GLQDUV� SDU� SODFH� GH� VWDWLRQQHPHQW� DX� SDUNLQJ�

SRXU�OHV�FRPPXQHV�GRQW�OH�QRPEUH�G¶KDELWDQWV�GpSDVVH�FHQW�

PLOOH�KDELWDQWV��

���'DQV�OH�FDV�R��OH�PDQTXH�GH�SODFHV�GH�VWDWLRQQHPHQW�

DX� SDUNLQJ� GpSDVVH� ���� HW� VDQV� H[FpGHU� ���� GX� QRPEUH�

UHTXLV���

�� WURLV� FHQW� VRL[DQWH� TXLQ]H� GLQDUV� SDU� SODFH� GH�

VWDWLRQQHPHQW�DX�SDUNLQJ�SRXU�OHV�FRPPXQHV�GRQW�OH�QRPEUH�

G¶KDELWDQWV�QH�GpSDVVH�SDV�FLQTXDQWH�PLOOH�KDELWDQWV��

�� VHSW� FHQW� FLQTXDQWH� GLQDUV� SDU� SODFH� GH�

VWDWLRQQHPHQW� DX� SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH�

QRPEUH�G¶KDELWDQWV� GpSDVVH� FLQTXDQWH�PLOOH�KDELWDQWV� VDQV�

H[FpGHU�FHQW�PLOOH�KDELWDQWV��

�� PLOOH�FLQT�FHQWV�GLQDUV�SDU�SODFH�GH�VWDWLRQQHPHQW�DX�

SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH� QRPEUH� G¶KDELWDQWV�

GpSDVVH�FHQW�PLOOH�KDELWDQWV��

���'DQV�OH�FDV�R��OH�PDQTXH�GH�SODFHV�GH�VWDWLRQQHPHQW�

DX�SDUNLQJ�GpSDVVH�����HW�VDQV�DWWHLQGUH������GX�QRPEUH�

UHTXLV���

�� FLQT� FHQW� VRL[DQWH� FLQT� GLQDUV� SDU� SODFH� GH�

VWDWLRQQHPHQW�DX�SDUNLQJ�SRXU�OHV�FRPPXQHV�GRQW�OH�QRPEUH�

G¶KDELWDQWV�QH�GpSDVVH�SDV�FLQTXDQWH�PLOOH�KDELWDQWV��

�� PLOOH� FHQW� YLQJW� FLQT� GLQDUV� SDU� SODFH� GH�

VWDWLRQQHPHQW� DX� SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH�

QRPEUH�G¶KDELWDQWV� GpSDVVH� FLQTXDQWH�PLOOH�KDELWDQWV� VDQV�

H[FpGHU�FHQW�PLOOH�KDELWDQWV��

�� GHX[�PLOOH� GHX[� FHQW� FLQTXDQWH�GLQDUV� SDU� SODFH�GH�

VWDWLRQQHPHQW� DX� SDUNLQJ� SRXU� OHV� FRPPXQHV� GRQW� OH�

QRPEUH�G¶KDELWDQWV�GpSDVVH�FHQW�PLOOH�KDELWDQWV��

1RQREVWDQW� OHV� VDQFWLRQV� SUpYXHV� SDU� OD� OpJLVODWLRQ� HQ�

YLJXHXU�� OH� PRQWDQW� GH� OD� FRQWULEXWLRQ� SUpYX� SDU� OHV�

SDUDJUDSKHV������HW���GX�SUpVHQW�DUWLFOH�HVW�GRXEOp�HQ�FDV�GH�

PDQTXH� GH� UpDOLVDWLRQ� GH� WRXWHV� OHV� SODFHV� GH� SDUNLQJV�

DXWRULVpHV�RX�HQ�FDV�GH�FKDQJHPHQW�GH�OHXU�DIIHFWDWLRQ�VDQV�

DXWRULVDWLRQ��

�

+DUPRQLVDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�UHODWLYHV�j�OD�

SUHVFULSWLRQ�HQ�PDWLqUH�GX�PLQLPXP�GH�OD�WD[H�VXU�OHV�

pWDEOLVVHPHQWV�j�FDUDFWqUH�LQGXVWULHO��FRPPHUFLDO�RX�

SURIHVVLRQQHO�DYHF�OD�OpJLVODWLRQ�ILVFDOH�HQ�YLJXHXU�

$57,&/(������

/HV�GLVSRVLWLRQV�GX�SDUDJUDSKH�,,�GH�O¶DUWLFOH����GX�FRGH�

GH�OD�ILVFDOLWp�ORFDOH�VRQW�PRGLILpHV�FRPPH�VXLW���

,,�� 6RQW� DSSOLFDEOHV� j� OD� WD[H� VXU� OHV� pWDEOLVVHPHQWV� j�

FDUDFWqUH� LQGXVWULHO�� FRPPHUFLDO� RX� SURIHVVLRQQHO� FDOFXOpH�

FRQIRUPpPHQW� DX� SDUDJUDSKH� ,,� GH� O¶DUWLFOH� ��� GX� SUpVHQW�

FRGH�� OHV� GLVSRVLWLRQV� SUpYXHV� DX[� DUWLFOHV� ��� j� ���HW� DX[�

DUWLFOHV� ��� HW� ��� GX� SUpVHQW� FRGH� HW� UHODWLYHV� DX[�

REOLJDWLRQV��DX[�LQIUDFWLRQV��DX�FRQWU{OH��DX[�VDQFWLRQV�HW�DX�

FRQWHQWLHX[���

�

8QLILFDWLRQ�GHV�SURFpGXUHV�GH�FRQFOXVLRQ�

GHV�PDUFKpV�SXEOLFV�

$57,&/(������

/HV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH������QRXYHDX��GX�FRGH�GH�OD�

FRPSWDELOLWp�SXEOLTXH�VRQW�DEURJpHV��

�

+DELOLWDWLRQ�GHV�FRPSWDEOHV�SXEOLFV�

j�RXYULU�SOXV�TX¶XQ�FRPSWH�FRXUDQW�SRVWDO�

$57,&/(������

,O� HVW� DMRXWp� j� O¶DUWLFOH� ��� GX� FRGH� GH� OD� FRPSWDELOLWp�

SXEOLTXH�XQ�GHX[LqPH�SDUDJUDSKH�DLQVL�OLEHOOp���

©�7RXWHIRLV� OH� 0LQLVWUH� GHV� )LQDQFHV� RX� OD� SHUVRQQH�

GpOpJXpH� SDU� OH� 0LQLVWUH� GHV� )LQDQFHV� j� FHW� HIIHW� SHXW�

DXWRULVHU� OH� FRPSWDEOH� SXEOLF� j� RXYULU� SOXV� TX¶XQ� FRPSWH�

FRXUDQW� SRVWDO� DILQ� G¶DVVXUHU� O¶H[pFXWLRQ� HW� OH� VXLYL� GH�

FHUWDLQHV�RSpUDWLRQV�ILQDQFLqUHV��/HV�PRGDOLWpV�G¶RXYHUWXUH��

GH�IRQFWLRQQHPHQW�HW�GH�FO{WXUH�GH�FHV�FRPSWHV�VRQW�IL[pHV�

SDU�GpFLVLRQ�GX�0LQLVWUH�GHV�)LQDQFHV�ª��


