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6RPPDLUH

'pFUHWV�HW�$UUrWpV

3UHPLHU�0LQLVWqUH

$UUrWp� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX���PDUV�������SRUWDQW�UHSRUW�GX�FRQFRXUV�VXU�pSUHXYHV
SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�VSpFLDOLVWHV������������������������������������������

$UUrWp� GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX���PDUV�������SRUWDQW�UHSRUW�GH�O
H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO
SRXU�OD�QRPLQDWLRQ�GDQV�OH�JUDGH�G
LQJpQLHXU�HQ�FKHI���������������������������������������������������

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW� UHSRUW� GHV� GHX[�FRQFRXUV
H[WHUQH�HW�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�SURJUDPPHXUV�����������������������

0LQLVWqUH�GHV�$IIDLUHV�VRFLDOHV

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

1RPLQDWLRQ�G
XQ�FKHI�GH�GLYLVLRQ�����������������������������������������������������������������������������������

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

0LQLVWqUH�GHV�)LQDQFHV

0DLQWLHQV�HQ�DFWLYLWp�GDQV�OH�VHFWHXU�SXEOLF������������������������������������������������������������������

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

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�GH�O
LQYHVWLVVHPHQW�H[WpULHXU
GX���PDUV�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH��������������������������������������������������������

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

'pVLJQDWLRQ�G
XQ�PHPEUH�GX�FRQVHLO�G
HQWUHSULVH�GH�O
DJHQFH�7XQLVLHQQH�GH�O
HPSORL�

1RPLQDWLRQ� G
XQ� PHPEUH� GX� FRQVHLO� G
HQWUHSULVH� GX� FHQWUH�QDWLRQDO�GH�IRUPDWLRQ
FRQWLQXH�HW�GH�SURPRWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH��������������������������������������������������������������������� �
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-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����PDUV����� 1����3DJH����

0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���PDUV�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�GH�GHX[
FRQFRXUV�H[WHUQH�HW�LQWHUQH�VXU�pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�G
LQJpQLHXUV�SULQFLSDX[
DX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH����������������������������������������������������������������������������������

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� �� PDUV� ������SRUWDQW�RXYHUWXUH�G
XQ
FRQFRXUV� H[WHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� G
LQJpQLHXUV� GHV�WUDYDX[�DX
PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH���������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� GH�PHPEUHV�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
K{SLWDO�+DELE�%RXUJXLED�GH
6ID[������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� GH� PHPEUHV� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� O
LQVWLWXW�6DODK�$]DwH]�GH
7XQLV�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ� G
XQ� PHPEUH� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� O
K{SLWDO� 6DKORXO� GH
6RXVVH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1RPLQDWLRQ�G
XQ�PHPEUH�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
K{SLWDO�G
HQIDQWV�GH�7XQLV���

1RPLQDWLRQ� GH� PHPEUHV� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GH� O
LQVWLWXW� QDWLRQDO� GH
QHXURORJLH�GH�7XQLV������������������������������������������������������������������������������������������������������

0LQLVWqUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU

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

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

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

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

0LQLVWqUH�GH�O
,QGXVWULH

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

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

0LQLVWqUH�GH�O
$JULFXOWXUH

'pFUHW� Q�� ������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW� FKDQJHPHQW� GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH
SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW�PRGLILFDWLRQ�GHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�0DKGLD�������������������������������������������������������������������

'pFUHW� Q�� ������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW� FKDQJHPHQW� GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH
SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW�PRGLILFDWLRQ�GHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�����������������������������������������������������������������������

'pFUHW� Q�� ������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW� FKDQJHPHQW� GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH
SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW�PRGLILFDWLRQ�GHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6RXVVH�������������������������������������������������������������������

'pFUHW� Q�� ������� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW� FKDQJHPHQW� GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH
SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW�PRGLILFDWLRQ�GHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�����������������������������������������������������������������������

0DLQWLHQ�HQ�DFWLYLWp�GDQV�OH�VHFWHXU�SXEOLF�������������������������������������������������������������������
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1���� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����PDUV����� 3DJH����

GpFUHWV�HW�DUUrWpV

35(0,(5�0,1,67(5(

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW
UHSRUW� GX� FRQFRXUV� VXU� pSUHXYHV� SRXU�OH�UHFUXWHPHQW
GH�PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�VSpFLDOLVWHV�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�VHFUpWDLUH�G
(WDW�DXSUqV�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH
FKDUJp�GH�OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�HW�GH�OD�WHFKQRORJLH�

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���QRYHPEUH�������UHODWLI�DX�VWDWXW
GX�FDGUH�FRPPXQ�GH�PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�

9X� O
DUUrWp� GX� ��� VHSWHPEUH� ������ IL[DQW� OH�UqJOHPHQW�HW�OH
SURJUDPPH� GX� FRQFRXUV� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� GH
PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�VSpFLDOLVWHV�

9X� O
DUUrWp� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� GX
FRQFRXUV� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� GH� PpGHFLQV
YpWpULQDLUHV�VSpFLDOLVWHV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� GDWH� GH� GpURXOHPHQW� GX� FRQFRXUV�VXU
pSUHXYHV� SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�PpGHFLQV�YpWpULQDLUHV�VSpFLDOLVWHV
RXYHUW� SDU�O
DUUrWp�GX����QRYHPEUH������VXVYLVp�HVW�UHSRUWpH�DX���
DYULO� ����� HW� MRXUV� VXLYDQWV�� DX� OLHX� GX����MDQYLHU������HW�MRXUV
VXLYDQWV�

$UW�� ��� �� /D� GDWH� GH� FO{WXUH� GH� OD� OLVWH� G
LQVFULSWLRQ� GHV
FDQGLGDWV�HVW�UHSRUWpH�DX����PDUV������

7XQLV��OH���PDUV������

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW
UHSRUW� GH� O
H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO� SRXU� OD� QRPLQDWLRQ
GDQV�OH�JUDGH�G
LQJpQLHXU�HQ�FKHI�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�VHFUpWDLUH�G
(WDW�DXSUqV�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH
FKDUJp�GH�OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�HW�GH�OD�WHFKQRORJLH�

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���VHSWHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� LQJpQLHXUV� HW� GHV� WHFKQLFLHQV� GH
O
DGPLQLVWUDWLRQ�� HQVHPEOH� OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�HW�FRPSOpWp
HW� QRWDPPHQW� OHV� GpFUHWV� Q�� �������GX����IpYULHU������HW�Q�����
�����GX����MXLOOHW������

9X� O
DUUrWp� GX� �� MXLOOHW� ������ IL[DQW� OH� UqJOHPHQW� HW� OH
SURJUDPPH� G
XQ�H[DPHQ�SURIHVVLRQQHO�SRXU�OD�QRPLQDWLRQ�GDQV�OH
JUDGH�G
LQJpQLHXU�HQ�FKHI�

9X� O
DUUrWp� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ
H[DPHQ� SURIHVVLRQQHO� SRXU� OD� QRPLQDWLRQ� GDQV� OH� JUDGH
G
LQJpQLHXU�HQ�FKHI�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� GDWH� GH� OD� UpXQLRQ� GX� MXU\�G
H[DPHQ
SURIHVVLRQQHO� SRXU�OD�QRPLQDWLRQ�GDQV�OH�JUDGH�G
LQJpQLHXU�HQ�FKHI
RXYHUW� SDU�O
DUUrWp�GX����QRYHPEUH������VXVYLVp�HVW�UHSRUWpH�DX���
DYULO������HW�MRXUV�VXLYDQWV�

$UW�� ��� �� /D� GDWH� GH� FO{WXUH� GH� OD� OLVWH� G
LQVFULSWLRQ� GHV
FDQGLGDWV�HVW�UHSRUWpH�DX����PDUV������

7XQLV��OH���PDUV������

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX� 3UHPLHU� PLQLVWUH� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW
UHSRUW� GHV� GHX[� FRQFRXUV� H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU
pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�SURJUDPPHXUV�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�VHFUpWDLUH�G
(WDW�DXSUqV�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH
FKDUJp�GH�OD�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH�HW�GH�OD�WHFKQRORJLH�

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� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW� VWDWXW
SDUWLFXOLHU� GX� FRUSV� GHV� SHUVRQQHOV� FKDUJpV� GX� WUDLWHPHQW
DXWRPDWLTXH� GH�O
LQIRUPDWLTXH��WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH�GpFUHW�Q�����
����GX����IpYULHU������

9X� O
DUUrWp� GX� ��� QRYHPEUH� ������ IL[DQW� OH� UqJOHPHQW�HW�OH
SURJUDPPH� GHV� GHX[� FRQFRXUV� H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV
SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�SURJUDPPHXUV�

9X� O
DUUrWp� GX� ���QRYHPEUH�������SRUWDQW�RXYHUWXUH�GHV�GHX[
FRQFRXUV� H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH
SURJUDPPHXUV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� GDWH�GH�GpURXOHPHQW�GHV�GHX[�FRQFRXUV
H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� GH
SURJUDPPHXUV� RXYHUW�SDU�O
DUUrWp�GX����QRYHPEUH������VXVYLVp�HVW
UHSRUWpH� DX� ��� DYULO� ����� HW� MRXUV�VXLYDQWV�DX�OLHX�GX����MDQYLHU
�����HW�MRXUV�VXLYDQWV�

$UW�� ��� �� /D� GDWH� GH� FO{WXUH� GH� OD� OLVWH� G
LQVFULSWLRQ� GHV
FDQGLGDWV�HVW�UHSRUWpH�DX����PDUV������

7XQLV��OH���PDUV������

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

0,1,67(5(�'(6�$))$,5(6�62&,$/(6

120,1$7,216

3DU�GpFUHW��Q���������GX���PDUV������

0DGDPH�6DwGD�5DKPRXQL��DGPLQLVWUDWHXU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��HVW

FKDUJpH�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�DX�EXUHDX�GHV�pWXGHV��GH�OD

SODQLILFDWLRQ� HW� GH� OD� SURJUDPPDWLRQ� DX� PLQLVWqUH� GHV� DIIDLUHV

VRFLDOHV�



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

3DU�GpFUHW��Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU�$KPHG�$PPDU��DGPLQLVWUDWHXU�GX�VHUYLFH�VRFLDO��HVW
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� OD� GLYLVLRQ� GH� OD� SURPRWLRQ
VRFLDOH��j�OD�GLUHFWLRQ�UpJLRQDOH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV�DX�.HI�

(Q� � DSSOLFDWLRQ� �GHV�GLVSRVLWLRQV��GH��O
DUWLFOH�����GX��GpFUHW�Q�
�������� GX� �� DR�W� ������ O
LQWpUHVVp� EpQpILFLH�GHV�LQGHPQLWpV�HW
DYDQWDJHV�DFFRUGpV�DX�VRXV�GLUHFWHXU�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�

0$,17,(16�(1�$&7,9,7(

3DU�GpFUHW��Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� 6DGRN� %HOKDM� 'DKPHQ�� LQVSHFWHXU� UpJLRQDO� GH
O
pGXFDWLRQ� VRFLDOH�� HVW� PDLQWHQX� HQ� DFWLYLWp� SRXU�XQH�GHX[LqPH
DQQpH�j�FRPSWHU�GX��HU�DR�W������

0,1,67(5(�'(6�),1$1&(6

0$,17,(1�(1�$&7,9,7(

3DU�GpFUHW��Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� $EGHOKDPLG� 1RXLUD�� LQJpQLHXU� JpQpUDO�� GLUHFWHXU
JpQpUDO� GX� FRQWU{OH�ILVFDO�DX�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��HVW�PDLQWHQX
HQ� DFWLYLWp� SRXU� XQH� SpULRGH� G
XQH� DQQpH�j�FRPSWHU�GX��HU�DYULO
�����

3DU�GpFUHW��Q���������GX���PDUV������

,O� HVW� DFFRUGp�j�0RQVLHXU�7DKDU�%RXUNKLVV��GLUHFWHXU�FHQWUDO�j
OD� EDQTXH� GX� VXG� HW� SUpVLGHQW� GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�OD�EDQTXH�GH
O
KDELWDW� XQH� GpURJDWLRQ� SRXU� PDLQWLHQ�HQ�DFWLYLWp�GDQV�OH�VHFWHXU
SXEOLF� SRXU� XQH� SpULRGH� G
XQH� DQQpH� HW�FH�j�FRPSWHU�GX����PDL
�����

0,1,67(5(�'(�/$�&223(5$7,21

,17(51$7,21$/(�(7�'(

/
,19(67,66(0(17�(;7(5,(85

$UUrWp� GX�PLQLVWUH�GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�GH
O
LQYHVWLVVHPHQW� H[WpULHXU� GX� �� PDUV� ������ SRUWDQW
GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH�

/H� PLQLVWUH� GH� OD� FRRSpUDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� HW� GH
O
LQYHVWLVVHPHQW�H[WpULHXU�

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW� VWDWXW
JpQpUDO� GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV�ORFDOHV
HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI�WHOOH�TXH
PRGLILpH�SDU�OD�ORL�������GX����GpFHPEUH������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����MXLQ������DXWRULVDQW�OHV�PLQLVWUHV
HW�VHFUpWDLUHV�G
(WDW�j�GpOpJXHU�OHXU�VLJQDWXUH�

9X� OH�GpFUHW�Q����������GX���MXLQ�������SRUWDQW�QRPLQDWLRQ�GX
PLQLVWUH� GH� OD� FRRSpUDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� HW� GH� O
LQYHVWLVVHPHQW
H[WpULHXU�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� VHSWHPEUH� ������ IL[DQW�OHV
DWWULEXWLRQV� GX� PLQLVWqUH� GH� OD� FRRSpUDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� HW�GH
O
LQYHVWLVVHPHQW�H[WpULHXU�

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW
RUJDQLVDWLRQ� GX� PLQLVWqUH� GH� OD� FRRSpUDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH�HW�GH
O
LQYHVWLVVHPHQW�H[WpULHXU�

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� �� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW
QRPLQDWLRQ� GH� 0PH� 6RQLD� =RXDRXL� pSRXVH� %HQ� 6OLPDQH
DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU��FKHI�GH�VHUYLFH�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�DIIDLUHV
DGPLQLVWUDWLYHV�HW�ILQDQFLqUHV�

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� &RQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GX
SDUDJUDSKH���GH�O
DUWLFOH�SUHPLHU�GX�GpFUHW�VXVYLVp�Q���������GX���
MXLQ� ������ 0PH� 6RQLD� =RXDRXL�� pSRXVH� %HQ� 6OLPDQH�
DGPLQLVWUDWHXU�FRQVHLOOHU��FKHI�GH�VHUYLFH�j�OD�GLUHFWLRQ�GHV�DIIDLUHV
DGPLQLVWUDWLYHV� HW� ILQDQFLqUHV�HVW�KDELOLWpH�j�VLJQHU�SDU�GpOpJDWLRQ
GX� PLQLVWUH� GH�OD�FRRSpUDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HW�GH�O
LQYHVWLVVHPHQW
H[WpULHXU� WRXV� OHV� DFWHV� HQWUDQW�GDQV�OH�FDGUH�GH�VHV�DWWULEXWLRQV�j
O
H[FHSWLRQ�GHV�DFWHV�j�FDUDFWqUH�UpJOHPHQWDLUH�

$UW�� ��� �� /H� SUpVHQW� DUUrWp�SUHQG�HIIHW�j�FRPSWHU�GX��HU�PDUV
����� HW� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD� 5pSXEOLTXH
7XQLVLHQQH�

7XQLV��OH���PDUV������

/H�0LQLVWUH�GH�OD�&RRSpUDWLRQ�,QWHUQDWLRQDOH
HW�GH�O
,QYHVWLVVHPHQW�([WpULHXU

0RKDPHG�*KDQQRXFKL

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

0,1,67(5(�'(�/$�)250$7,21

352)(66,211(//(�(7�'(�/
(03/2,

120,1$7,216

3DU� DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW
GH�O
HPSORL�GX���PDUV������

(VW� GpVLJQp��SRXU�XQH�GXUpH�GH�WURLV�DQV��HQ�TXDOLWp�GH�PHPEUH
GX�FRQVHLO�G
HQWUHSULVH�GH�O
DJHQFH�WXQLVLHQQH�GH�O
HPSORL�0RQVLHXU
0RKDPHG� 1L]DU� (O� $wHFK� UHSUpVHQWDQW�O
DJHQFH�7XQLVLHQQH�GH�OD
IRUPDWLRQ� SURIHVVLRQQHOOH� HQ� UHPSODFHPHQW� GH� 0RQVLHXU� 7DKDU
%HQ�/DNKGDU�

3DU� DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW
GH�O
HPSORL�GX���PDUV������

(VW� GpVLJQp��SRXU�XQH�GXUpH�GH�WURLV�DQV��HQ�TXDOLWp�GH�PHPEUH
GX� FRQVHLO�G
HQWUHSULVH�GX�FHQWUH�QDWLRQDO�GH�IRUPDWLRQ�FRQWLQXH�HW
GH� SURPRWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�0RQVLHXU�0RKDPHG�1L]DU�(O�$wHFK
UHSUpVHQWDQW� O
DJHQFH� 7XQLVLHQQH� GH� OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH
HQ�UHPSODFHPHQW�GH�0RQVLHXU�7DKDU�%HQ�/DNKGDU�

0,1,67(5(�'(�/$�6$17(�38%/,48(

$UUrWp� GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���PDUV������
SRUWDQW� RXYHUWXUH� GH� GHX[�FRQFRXUV�H[WHUQH�HW�LQWHUQH
VXU� pSUHXYHV� SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� G
LQJpQLHXUV
SULQFLSDX[�DX�PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

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���VHSWHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� LQJpQLHXUV� HW� WHFKQLFLHQV� GH
O
DGPLQLVWUDWLRQ�� HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp
HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW� Q���������GX����IpYULHU������HW�OH�GpFUHW
Q����������GX����MXLQ������

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX����GpFHPEUH
������ IL[DQW� OH� UqJOHPHQW� HW� OH� SURJUDPPH� GH� GHX[� FRQFRXUV



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

H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV� SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�G
LQJpQLHXUV
SULQFLSDX[� DX� PLQLVWqUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� WHO� TX
LO� D� pWp
FRPSOpWp�SDU�O
DUUrWp�GX����MDQYLHU������

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 'HX[� FRQFRXUV� H[WHUQH� HW� LQWHUQH� VXU
pSUHXYHV� VRQW� RXYHUWV� DX� PLQLVWqUH� GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�SRXU�OH
UHFUXWHPHQW� GH� TXDWUH� ����� LQJpQLHXUV� SULQFLSDX[� UpSDUWLV� DLQVL
TX
LO�VXLW��

6SpFLDOLWpV 1RPEUH�GH
3RVWHV

&RQFRXUV
H[WHUQH

*pQLH�VDQLWDLUH

*pQLH�pQHUJpWLTXH

��

��

&RQFRXUV
LQWHUQH

7RXWHV� OHV� VSpFLDOLWpV�IL[pHV�SDU
OH�SURJUDPPH�GX�FRQFRXUV

��

$UW�� ��� ��/HV�pSUHXYHV�pFULWHV�GX�FRQFRXUV�LQWHUQH�HW�O
pSUHXYH
RUDOH� GX� FRQFRXUV� H[WHUQH� DXURQW� OLHX� j� 7XQLV� OH�PDUGL����PDL
�����HW�MRXUV�VXLYDQWV�

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

7XQLV�OH���PDUV������

/H�0LQLVWUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH

+pGL�0KHQQL

9X

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH

+DPHG�.DURXL

$UUrWp� GX�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���PDUV������
SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ� FRQFRXUV�H[WHUQH�VXU�pSUHXYHV
SRXU� OH� UHFUXWHPHQW� G
LQJpQLHXUV� GHV� WUDYDX[� DX
PLQLVWqUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�

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���VHSWHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW
SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� LQJpQLHXUV� HW� WHFKQLFLHQV� GH
O
DGPLQLVWUDWLRQ�� HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp
HW� QRWDPPHQW� OH� GpFUHW� Q���������GX����IpYULHU������HW�OH�GpFUHW
Q����������GX����MXLQ������

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX����MXLQ������
IL[DQW� OH� UqJOHPHQW� HW� OH� SURJUDPPH� GX� FRQFRXUV� H[WHUQH� VXU
pSUHXYHV�SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�G
LQJpQLHXUV�GHV�WUDYDX[�DX�PLQLVWqUH
GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� WHO� TX
LO� D� pWp� FRPSOpWp� SDU� O
DUUrWp�GX���
GpFHPEUH������HW�GX����MDQYLHU������

$UUrWH��

$UWLFOH� SUHPLHU����8Q�FRQFRXUV�H[WHUQH�VXU�pSUHXYHV�HVW�RXYHUW
DX� PLQLVWqUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� SRXU�OH�UHFUXWHPHQW�GH�GRX]H
�����LQJpQLHXUV�GHV�WUDYDX[�UpSDUWLV�DLQVL�TX
LO�VXLW��

6SpFLDOLWp 1RPEUH�GH�SRVWHV

(OHFWULFLWp

,QIRUPDWLTXH

0DLQWHQDQFH
LQGXVWULHOOH

(OHFWURPpFDQLTXH

*pQLH�ELRORJLTXH

FLQT� SRVWHV� ����� �GHX[� SRVWHV� RSWLRQ
pOHFWURQLTXH�

XQ�SRVWH�����

TXDWUH�SRVWHV�����

XQ�SRVWH�������RSWLRQ�WKHUPLTXH�

XQ�SRVWH�����

$UW�� ��� �� /
pSUHXYH� RUDOH� DXUD� OLHX� j� 7XQLV�OH�PDUGL����PDL
�����HW�MRXUV�VXLYDQWV�

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

7XQLV�OH���PDUV������
/H�0LQLVWUH�GH�OD�6DQWp�3XEOLTXH

+pGL�0KHQQL

9X
/H�3UHPLHU�0LQLVWUH
+DPHG�.DURXL

120,1$7,216

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

6RQW� QRPPpV�PHPEUHV�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
K{SLWDO
+DELE�%RXUJXLED�GH�6ID[��

0RQVLHXU� $OL� %HQ� 6DODK� �� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH� GHV
DIIDLUHV�VRFLDOHV�

'RFWHXU�5DFKLG�-OLGL���SUpVLGHQW�GX�FRPLWp�PpGLFDO�

'RFWHXU�&KRNUL�0
KLUL���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU�)DGKHO�*XHUPD]L���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU�0RXQLU�%RXD]L]���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU� 6DPLU� +GLML� �� UHSUpVHQWDQW� GHV�PpGHFLQV�PDvWUHV�GH
FRQIpUHQFHV�DJUpJpV�HW�GHV�PpGHFLQV�GHV�K{SLWDX[�H[HUoDQW�DX�VHLQ
GH�O
K{SLWDO�

'RFWHXU� 0RKDPHG�$NUHP�0
VHGGL��UHSUpVHQWDQW�GHV�PpGHFLQV
DVVLVWDQWV�KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUHV�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
K{SLWDO�

0RQVLHXU� +HFKPL�.DOOHO���UHSUpVHQWDQW�GX�FRUSV�SDUD�PpGLFDO
H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
K{SLWDO�

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

6RQW� QRPPpV�PHPEUHV�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
LQVWLWXW
6DODK�$]wH]�GH�7XQLV��

'RFWHXU�.KDOHG�5DKDO���SUpVLGHQW�GX�FRPLWp�PpGLFDO�

'RFWHXU�)DUKDW�%HQ�$\HG���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU�)HWKL�*XHPLUD���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU�$EGHUUDKPHQ�/DGJKDP���PpGHFLQ�FKHI�GH�VHUYLFH�

'RFWHXU� +DPRXGD� %RXVVHQ� �� UHSUpVHQWDQW� GHV� PpGHFLQV
PDvWUHV� GH� FRQIpUHQFHV� DJUpJpV� HW� GHV� PpGHFLQV� GHV� K{SLWDX[
H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
pWDEOLVVHPHQW�

'RFWHXU� 7DUHN� 'KLDE� �� UHSUpVHQWDQW� GHV�PpGHFLQV�DVVLVWDQWV
KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUHV�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
pWDEOLVVHPHQW�

0RQVLHXU� 0RXUDG� 0DUV� �� UHSUpVHQWDQW� GX� SHUVRQQHO� SDUD�
PpGLFDO�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
pWDEOLVVHPHQW�

'RFWHXU� 6DPLUD� 0]LRX� QpH� +DPDPL� �� UHSUpVHQWDQWH� GHV
SKDUPDFLHQV�H[HUoDQW�DX�VHLQ�GH�O
pWDEOLVVHPHQW�

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

0DGDPH� )DWPD�*KkDUEL�HVW�QRPPpH�PHPEUH�UHSUpVHQWDQW�GHV
XVDJHUV��DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
K{SLWDO�6DKORXO�GH�6RXVVH�
HQ�UHPSODFHPHQW�GX�0RQVLHXU�0RKDPHG�6DGRN�*DIVL�

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

0DGDPH� )DWPD� %DUERXFKH�HVW�QRPPpH�PHPEUH�UHSUpVHQWDQW
GX� PLQLVWqUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV��DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH
O
K{SLWDO� G
HQIDQWV� GH� 7XQLV�� HQ� UHPSODFHPHQW� GX� 0RQVLHXU�$OL
%RXJKDQPL�
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3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX���PDUV
�����

6RQW� QRPPpV�PHPEUHV�DX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GH�O
LQVWLWXW
QDWLRQDO�GH�QHXURORJLH�GH�7XQLV��

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 0RXVVD� �� UHSUpVHQWDQW� GX� PLQLVWqUH�GX
GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH�

0RQVLHXU�0RQFHI�'KDRX���UHSUpVHQWDQW�GHV�XVDJHUV�

0,1,67(5(�'(�/
(16(,*1(0(17

683(5,(85

120,1$7,21

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� %HQ� &KHGO\�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW�FKDUJp
GHV� IRQFWLRQV� GH� VHFUpWDLUH� G
pWDEOLVVHPHQW� G
HQVHLJQHPHQW
VXSpULHXU� HW�GH�UHFKHUFKH�j�OD�IDFXOWp�GHV�VFLHQFHV��PDWKpPDWLTXHV�
SK\VLTXHV�HW�QDWXUHOOHV�GH�7XQLV�

0,1,67(5(�'(�/
(48,3(0(17�(7�'(

/
+$%,7$7

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� +pGL�0
]RXJKL��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[�HVW�FKDUJp�GHV
IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV� pWXGHV� HW� FRQWU{OH�j�OD�GLUHFWLRQ
UpJLRQDOH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�GH�1DEHXO�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� 1RXUHGGLQH�$OLPL��LQJpQLHXU�GHV�WUDYDX[�HVW�FKDUJp
GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�pWXGHV�HW�FRQWU{OH�j�OD�GLUHFWLRQ
UpJLRQDOH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH�O
KDELWDW�GH�%L]HUWH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU�0RKDPHG�(O�.KDPHV�$ELGL��DUFKLWHFWH�SULQFLSDO��HVW
FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI�GH�VHUYLFH�GH�OD�UpJOHPHQWDWLRQ�j�OD
GLUHFWLRQ� GHV� pWXGHV� DUFKLWHFWXUDOHV� HW� WHFKQLTXHV�� j�OD�GLUHFWLRQ
JpQpUDOH� GHV� EkWLPHQWV� FLYLOV� DX� PLQLVWqUH�GH�O
pTXLSHPHQW�HW�GH
O
KDELWDW�

0,1,67(5(�'(�/
,1'8675,(

120,1$7,216

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU
G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�HVW�DFFRUGpH�j�0RQVLHXU�.KpPDLHV�%ULQL�
LQJpQLHXU� GHV� WUDYDX[�� FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV
LQGXVWULHV� WH[WLOHV� HW� GH� O
KDELOOHPHQW� j� OD� GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH
O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU
G
DGPLQLVWUDWLRQ�FHQWUDOH�HVW�DFFRUGpH�j�0DGDPH�1pMLED�+DPURXQL
QpH� 0OLND�� LQJpQLHXU� GHV�WUDYDX[��FKDUJpH�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�
GLUHFWHXU� GH� OD� PDvWULVH� GH� O
pQHUJLH� j� OD� GLUHFWLRQ� JpQpUDOH�GH
O
pQHUJLH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU
G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH�HVW�DFFRUGpH�j�0RQVLHXU�0DKHU�(O�(XFK�
LQJpQLHXU� HQ� FKHI�� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU�GH�OD
VpFXULWp� LQGXVWULHOOH� j� OD� GLUHFWLRQ� GH� OD�VpFXULWp�DX�PLQLVWqUH�GH
O
LQGXVWULH�

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

/D� FODVVH� H[FHSWLRQQHOOH� j� O
HPSORL� GH� VRXV�GLUHFWHXU
G
DGPLQLVWUDWLRQ� FHQWUDOH� HVW� DFFRUGpH� j� 0RQVLHXU�6DPLU�5HNLN�
LQJpQLHXU� HQ� FKHI�� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� VRXV�GLUHFWHXU� GHV
LQGXVWULHV� pOHFWULTXHV� HW� pOHFWURQLTXHV� j� OD�GLUHFWLRQ�JpQpUDOH�GH
O
LQGXVWULH�DX�PLQLVWqUH�GH�O
LQGXVWULH�

0$,17,(1�(1�$&7,9,7(

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU�0RQFHI�0RXHOKL��LQJpQLHXU�JpQpUDO��HVW�PDLQWHQX�HQ
DFWLYLWp� GDQV� OH� VHFWHXU� SXEOLF� SRXU� XQH� SpULRGH� G
XQH� DQQpH�j
FRPSWHU�GX��HU�MXLQ������

0,1,67(5(�'(�/
$*5,&8/785(

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��PDUV�������SRUWDQW�FKDQJHPHQW
GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH� SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW
PRGLILFDWLRQ� GHV� OLPLWHV� GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�0DKGLD�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� QRYHPEUH� ������ UHODWLYH� j� OD
SURWHFWLRQ� GHV� WHUUHV�DJULFROHV�WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU
OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� DYULO� ����� HW� SDU� OD�ORL�Q���������GX���
QRYHPEUH������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW
SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH
O
XUEDQLVPH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX���DYULO�������SRUWDQW�FRPSRVLWLRQ�HW
PRGDOLWpV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV� FRPPLVVLRQV� WHFKQLTXHV
FRQVXOWDWLYHV� UpJLRQDOHV�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� HW�SDU�OH�GpFUHW�Q�����
�����GX����QRYHPEUH������

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OHV�]RQHV�GH
VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�0DKGLD�

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH�FRQVXOWDWLYH�UpJLRQDOH
GHV� WHUUHV� DJULFROHV� GX� JRXYHUQRUDW� GH�0DKGLD�FRQVLJQp�GDQV�OH
SURFqV�YHUEDO�GH�VD�UpXQLRQ�GX���PDUV������

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� FKDQJpH� OD� YRFDWLRQ� GH�OD�SDUFHOOH�GH
WHUUH� FODVVpH� GDQV� OHV� ]RQHV� GH� VDXYHJDUGH�VLVH�j�6RXDVVL��G
XQH
VXSHUILFLH� GH� �� KD� IDLVDQW� SDUWLH� GX� WLWUH� IRQFLHU�Q��������WHOOH
TX
HOOH� HVW�LQGLTXpH�VXU�OH�SODQ�DQQH[p�DX�SUpVHQW�GpFUHW�HW�FH�SRXU
OD�UpDOLVDWLRQ�G
XQH�XQLWp�GH�FRQIHFWLRQ�

6RQW� PRGLILpHV�� HQ� FRQVpTXHQFH� HW� FRQIRUPpPHQW� DX� SODQ
VXVYLVp�� OHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX
JRXYHUQRUDW� GH� 0DKGLD� WHOOHV� TX
HOOHV� VRQW� IL[pHV� SDU� OH�GpFUHW
VXVYLVp�Q���������GX����MDQYLHU������

$UW�� ��� ��/HV�SODQV�G
DPpQDJHPHQW�XUEDLQV�GRLYHQW�SUHQGUH�HQ
FRQVLGpUDWLRQ�OHV�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV�SDU�OH�SUpVHQW�GpFUHW�

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

7XQLV��OH���PDUV������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL



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

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��PDUV�������SRUWDQW�FKDQJHPHQW
GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH� SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW
PRGLILFDWLRQ� GHV� OLPLWHV� GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� QRYHPEUH� ������ UHODWLYH� j� OD
SURWHFWLRQ� GHV� WHUUHV�DJULFROHV�WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU
OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� DYULO� ����� HW� SDU� OD�ORL�Q���������GX���
QRYHPEUH������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW
SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH
O
XUEDQLVPH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX���DYULO�������SRUWDQW�FRPSRVLWLRQ�HW
PRGDOLWpV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV� FRPPLVVLRQV� WHFKQLTXHV
FRQVXOWDWLYHV� UpJLRQDOHV�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� HW�SDU�OH�GpFUHW�Q�����
�����GX����QRYHPEUH������

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OHV�]RQHV�GH
VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH�FRQVXOWDWLYH�UpJLRQDOH
GHV� WHUUHV� DJULFROHV� GX� JRXYHUQRUDW� GH� 6ID[� FRQVLJQp� GDQV� OH
SURFqV�YHUEDO�GH�VD�UpXQLRQ�GX����MXLQ������

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� FKDQJpH� OD� YRFDWLRQ� GH�OD�SDUFHOOH�GH
WHUUH� FODVVpH� GDQV� OHV� ]RQHV� GH� VDXYHJDUGH�VLVH�j�6ID[��URXWH�GH
*UHPGD� NP� ���� G
XQH�VXSHUILFLH�GH��KD���DUHV���oD��WHOOH�TX
HOOH
HVW� LQGLTXpH� VXU� OH� SODQ� DQQH[p� DX� SUpVHQW� GpFUHW� HW�FH�SRXU�OD
UpDOLVDWLRQ�G
XQH�XQLWp�GH�IDEULFDWLRQ�G
DUWLFOHV�VDQLWDLUHV�

6RQW� PRGLILpHV�� HQ� FRQVpTXHQFH� HW� FRQIRUPpPHQW� DX� SODQ
VXVYLVp�� OHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX
JRXYHUQRUDW� GH�6ID[�WHOOHV�TX
HOOHV�VRQW�IL[pHV�SDU�OH�GpFUHW�VXVYLVp
Q���������GX����MDQYLHU������

$UW�� ��� ��/HV�SODQV�G
DPpQDJHPHQW�XUEDLQV�GRLYHQW�SUHQGUH�HQ
FRQVLGpUDWLRQ�OHV�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV�SDU�OH�SUpVHQW�GpFUHW�

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

7XQLV��OH���PDUV������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��PDUV�������SRUWDQW�FKDQJHPHQW
GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH� SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW
PRGLILFDWLRQ� GHV� OLPLWHV� GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6RXVVH�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� QRYHPEUH� ������ UHODWLYH� j� OD
SURWHFWLRQ� GHV� WHUUHV�DJULFROHV�WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU
OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� DYULO� ����� HW� SDU� OD�ORL�Q���������GX���
QRYHPEUH������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW
SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH
O
XUEDQLVPH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX���DYULO�������SRUWDQW�FRPSRVLWLRQ�HW
PRGDOLWpV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV� FRPPLVVLRQV� WHFKQLTXHV
FRQVXOWDWLYHV� UpJLRQDOHV�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� HW�SDU�OH�GpFUHW�Q�����
�����GX����QRYHPEUH������

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OHV�]RQHV�GH
VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6RXVVH�

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH�FRQVXOWDWLYH�UpJLRQDOH
GHV� WHUUHV� DJULFROHV� GX� JRXYHUQRUDW� GH�6RXVVH�FRQVLJQp�GDQV�OHV
SURFqV�YHUEDX[�GH�VHV�UpXQLRQV�GX����DYULO������HW����MXLQ������

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� FKDQJpH� OD� YRFDWLRQ� GH�OD�SDUFHOOH�GH
WHUUH� Q�� ������ UHOHYDQW� GX� WLWUH� IRQFLHU� Q�� �����FODVVp�GDQV�OHV
]RQHV� GH� VDXYHJDUGH� VLVH� j� OD� GpOpJDWLRQ� GH� .RQGDU�� G
XQH
VXSHUILFLH� GH� ��� DUHV��WHOOH�TX
HOOH�HVW�LQGLTXpH�VXU�OH�SODQ�DQQH[p
DX� SUpVHQW� GpFUHW� HW� FH� SRXU� OD� UpDOLVDWLRQ� G
XQH� XQLWp� GH
FRQIHFWLRQ�

6RQW� PRGLILpHV�� HQ� FRQVpTXHQFH� HW� FRQIRUPpPHQW� DX� SODQ
VXVYLVp�� OHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX
JRXYHUQRUDW� GH� 6RXVVH� WHOOHV� TX
HOOHV� VRQW� IL[pHV� SDU� OH� GpFUHW
VXVYLVp�Q���������GX����MDQYLHU������

$UW�� ��� ��/HV�SODQV�G
DPpQDJHPHQW�XUEDLQV�GRLYHQW�SUHQGUH�HQ
FRQVLGpUDWLRQ�OHV�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV�SDU�OH�SUpVHQW�GpFUHW�

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

7XQLV��OH���PDUV������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

'pFUHW� Q�� ������� GX� ��PDUV�������SRUWDQW�FKDQJHPHQW
GH� OD� YRFDWLRQ� G
XQH� SDUFHOOH� GH� WHUUH� DJULFROH� HW
PRGLILFDWLRQ� GHV� OLPLWHV� GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV
WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH�

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� QRYHPEUH� ������ UHODWLYH� j� OD
SURWHFWLRQ� GHV� WHUUHV�DJULFROHV�WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU
OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� DYULO� ����� HW� SDU� OD�ORL�Q���������GX���
QRYHPEUH������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� QRYHPEUH� ������ SRUWDQW
SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH
O
XUEDQLVPH�

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX���DYULO�������SRUWDQW�FRPSRVLWLRQ�HW
PRGDOLWpV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV� FRPPLVVLRQV� WHFKQLTXHV
FRQVXOWDWLYHV� UpJLRQDOHV�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�WHO�TXH�PRGLILp�SDU�OH
GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� HW�SDU�OH�GpFUHW�Q�����
�����GX����QRYHPEUH������

9X� OH�GpFUHW�Q���������GX����MDQYLHU�������IL[DQW�OHV�]RQHV�GH
VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6ID[�

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH�FRQVXOWDWLYH�UpJLRQDOH
GHV� WHUUHV� DJULFROHV� GX� JRXYHUQRUDW� GH� 6ID[� FRQVLJQp� GDQV� OH
SURFqV�YHUEDO�GH�VD�UpXQLRQ�GX����MXLQ������

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI�

'pFUqWH��

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� FKDQJpH� OD� YRFDWLRQ� GH�OD�SDUFHOOH�GH
WHUUH� FODVVpH�GDQV�OHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�VLVH�j�OD�GpOpJDWLRQ�G
(O
$PUD�� G
XQH� VXSHUILFLH� GH� �KD� ��DUHV� HQYLURQ�� WHOOH� TX
HOOH�HVW
LQGLTXpH� VXU� OH� SODQ� DQQH[p� DX� SUpVHQW� GpFUHW� HW� FH� SRXU� OD
UpDOLVDWLRQ�G
XQH�XVLQH�GH�SUrW�j�SRUWHU�

6RQW� PRGLILpHV�� HQ� FRQVpTXHQFH� HW� FRQIRUPpPHQW� DX� SODQ
VXVYLVp�� OHV�OLPLWHV�GHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX
JRXYHUQRUDW� GH�6ID[�WHOOHV�TX
HOOHV�VRQW�IL[pHV�SDU�OH�GpFUHW�VXVYLVp
Q���������GX����MDQYLHU������

$UW�� ��� ��/HV�SODQV�G
DPpQDJHPHQW�XUEDLQV�GRLYHQW�SUHQGUH�HQ
FRQVLGpUDWLRQ�OHV�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV�SDU�OH�SUpVHQW�GpFUHW�



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

7XQLV��OH���PDUV������
=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL

0$,17,(1�(1�$&7,9,7(

3DU�GpFUHW�Q���������GX���PDUV������

0RQVLHXU� 7DKDU� 7LVVDRXL�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW

VXSpULHXU� DJULFROH� HVW�PDLQWHQX�HQ�DFWLYLWp�DSUqV�O
kJH�OLPLWH�GH�OD

UHWUDLWH�SRXU�XQ�DQ�HW�FH�j�FRPSWHU�GX��HU�PDUV������

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����PDUV������


