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$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�GX�

��� RFWREUH� ������ SRUWDQW� QRPLQDWLRQ� G
XQ�

RUGRQQDWHXU�VHFRQGDLUH��

/H�PLQLVWUH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��

9X�OH�FRGH�GH�OD�FRPSWDELOLWp�SXEOLTXH�SURPXOJXp�SDU�OD�

ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������HQVHPEOH�OHV�WH[WHV�TXL�

O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX���

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

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

FUpDWLRQ� GH� O
RIILFH� GHV�°XYUHV� XQLYHUVLWDLUHV� SRXU� OH� 6XG��

WHOOH�TXH�PRGLILpH�SDU�OD�ORL�Q��������GX���QRYHPEUH�������

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

O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW� j� OD� UHFKHUFKH� VFLHQWLILTXH��

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

QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����MXLOOHW�������

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

O
RUJDQLVDWLRQ� DGPLQLVWUDWLYH� HW� ILQDQFLqUH� GH� O
RIILFH� GHV�

°XYUHV� XQLYHUVLWDLUHV� SRXU� OH� 6XG� HW� OHV� UqJOHV� GH� VRQ�

IRQFWLRQQHPHQW��

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

FUpDWLRQ�GX�IR\HU�XQLYHUVLWDLUH�©�(QQDNKLO�ª�*DEqV��

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV��

$UUrWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 0RQVLHXU� OH� GLUHFWHXU� GX� IR\HU�

XQLYHUVLWDLUH� ©�(QQDNKLO�ª� *DEqV� HVW� QRPPp� RUGRQQDWHXU�

VHFRQGDLUH� GX� EXGJHW� GH� O
RIILFH� GHV�°XYUHV� XQLYHUVLWDLUHV�

SRXU� OH� 6XG�� ,O� HVW� FKDUJp�� HQ� FHWWH� TXDOLWp�� G
HQJDJHU� HW�

G
RUGRQQDQFHU� OHV� GpSHQVHV� GH� JHVWLRQ� DGPLQLVWUDWLYH� HW�

ILQDQFLqUH�LPSXWDEOHV�DXGLW�EXGJHW�GDQV�OD�OLPLWH�GHV�FUpGLWV�

TXL�OXL�VRQW�GpOpJXpV�j�FHW�HIIHW��

$UW�� ��� �� 0RQVLHXU� OH� GLUHFWHXU� GX� IR\HU� XQLYHUVLWDLUH�

©�(QQDNKLO�ª� *DEqV� HVW� DFFUpGLWp� DXSUqV� GX� FRPSWDEOH� GH�

O
LQVWLWXW�VXSpULHXU�GHV�pWXGHV�WHFKQRORJLTXHV�GH�*DEqV��

$UW�������/H�SUpVHQW�DUUrWp�VHUD�SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�

GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����RFWREUH�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
(QVHLJQHPHQW�6XSpULHXU�

6DGRN�&KDkEDQH�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

����

�
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�

120,1$7,21�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������

0RQVLHXU� %pFKLU� +DMMHP� HVW� QRPPp� GDQV� OH� JUDGH� GH�

SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� j� O
LQVWLWXW� QDWLRQDO�

DJURQRPLTXH�GH�7XQLV��HW�FH��j�FRPSWHU�GX����PDUV��������

0$,17,(1�(1�$&7,9,7(�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������

0RQVLHXU�+HOODOL� 5DFKLG�� SURIHVVHXU� GH� O
HQVHLJQHPHQW�

VXSpULHXU� DJULFROH� DX� PLQLVWqUH� GH� O
DJULFXOWXUH�� HVW�

PDLQWHQX�HQ�DFWLYLWp�SRXU�XQH�GHX[LqPH�DQQpH�j�FRPSWHU�GX�

�
HU

�RFWREUH�������

�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GH� O
DJULFXOWXUH�GX���QRYHPEUH�

������SRUWDQW�PRGLILFDWLRQ�GH�O
DUUrWp�GX���RFWREUH�

������UHODWLI�j�O
RUJDQLVDWLRQ�GH�OD�FKDVVH�SHQGDQW�

OD�VDLVRQ������������

/H�PLQLVWUH�GH�O
DJULFXOWXUH��

9X� OH� FRGH� IRUHVWLHU� UHIRQGX�SDU� OD� ORL� Q�� ������GX����

DYULO� ����� HW� PRGLILp� SDU� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� PDUV�

������SRUWDQW�VLPSOLILFDWLRQ�GHV�SURFpGXUHV�DGPLQLVWUDWLYHV�

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

OHV�DUWLFOHV�����HW������QRXYHDX��GXGLW�FRGH��

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ��� MXLQ� ������

UHODWLI� DX� UpJLPH� GH� OD� FKDVVH� GDQV� OH� GRPDLQH� IRUHVWLHU� GH�

O
(WDW�HW�HQ�WHUUDLQV�VRXPLV�DX�UpJLPH�IRUHVWLHU��IDLVDQW�O
REMHW�GH�

FRQWUDWV�GH�UHERLVHPHQW�RX�GH�WUDYDX[�GH�IL[DWLRQ�GH�GXQHV���

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� �� RFWREUH�

������UHODWLI�j�O
RUJDQLVDWLRQ�GH�OD�FKDVVH�SHQGDQW�OD�VDLVRQ�

�����������

9X�O
DYLV�GH� OD�FRPPLVVLRQ�FRQVXOWDWLYH�GH� OD�FKDVVH�HW�

GH�OD�FRQVHUYDWLRQ�GX�JLELHU��

$UUrWH���

$UWLFOH�SUHPLHU����/H�WDEOHDX�ILJXUDQW�j�O
DUWLFOH�SUHPLHU�

GH� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� �� RFWREUH� �����

VXVYLVp�HVW�PRGLILp�FRPPH�VXLW���

�

(VSqFHV�GH�JLELHU�
'DWH�

G
RXYHUWXUH�
'DWH�GH�
IHUPHWXUH�

/LqYUH�� SHUGUL[�� JDQJD� XQL�
EDQGH��3LJHRQ�ELVHW��DORXHWWH��
FDLOOH� HW� WRXUWHUHOOHV�
VpGHQWDLUHV����

/H�UHVWH�VDQV�FKDQJHPHQW�

����������� �����������

�

'H� PrPH� TXH� O
REVHUYDWLRQ� ���� ILJXUDQW� GDQV� O
DUWLFOH�

SUHPLHU�GXGLW�DUUrWp�HW�PRGLILpH�FRPPH�VXLW���

����&KDVVH� DX� SRVWH� HW� VDQV� FKLHQ� SRXU� OD� FKDVVH� GH� OD�

EHFDVVH�� GH� OD� JULYH� HW� GHV� pWRXUQHDX[�� 3RXU� OD� FKDVVH�

WRXULVWLTXH�YRLU�WLWUH�,,��

�/H�UHVWH�VDQV�FKDQJHPHQW���

$UW� ���� �� 6RQW� DMRXWpHV�� j� OD� OLVWH� GHV� UpVHUYHV� FLWpHV� j�

O
DUWLFOH� ��� GH� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ��

RFWREUH������VXVYLVp��OHV�UpVHUYHV�VXLYDQWHV���

*RXYHUQRUDW�GH�1DEHXO���%DUUDJH�2XHG�(O�+MDU��

*RXYHUQRUDW�GH�.DLURXDQ���%DUUDJH�(O�+RXDUHE��
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*RXYHUQRUDW�GH�0pGHQLQH���,OH�GH�'MHUED��

*RXYHUQRUDW� GH� .pELOL� �� =RQH� KXPLGH� GH� *KLGPD��
6HENKHW�-HPQD��6HENKHW�1RXHLO��

�/H�UHVWH�VDQV�FKDQJHPHQW���

7XQLV��OH���QRYHPEUH�������

/H�0LQLVWUH�GH�O
$JULFXOWXUH�

6DGRN�5DEHK�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

120,1$7,216�

3DU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
DJULFXOWXUH� GX� ���
RFWREUH�������

6RQW� QRPPpV�PHPEUHV� GX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GX�
JURXSHPHQW� LQWHUSURIHVVLRQQHO� GHV� OpJXPHV� SRXU� XQH�
SpULRGH�GH�WURLV�DQV��0HVVLHXUV���

$PLQH�(O�%DOWL���UHSUpVHQWDQW�OH�PLQLVWqUH�GHV�ILQDQFHV��

0RQLD�-DWODRXL���UHSUpVHQWDQW�OH�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��

6DPLD� 6DwGDQH��� UHSUpVHQWDQW� OH� PLQLVWqUH� GH�
O
DJULFXOWXUH��

6DGRN� 6DOHPD��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
FRRSpUDWLYHV�GHV�VHUYLFHV���

+DFKPL� -ODVVL��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
SURGXFWHXUV���

&KHGO\� %HO� +DM� $OL��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
FRRSpUDWLYHV�GHV�VHUYLFHV���

%pFKLU� .DOHOL��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
SURGXFWHXUV���

0RNKWDU� +OHOL��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
SURGXFWHXUV���

$GHO� 7OLOL��� UHSUpVHQWDQW� O
87$3� �VHFWHXU� GHV�
SURGXFWHXUV���

=RXKHLU�%HQ�&KKLGD���UHSUpVHQWDQW�O
87,&$��VHFWHXU�GHV�
WUDQVIRUPDWHXUV�HW�GHV�H[SRUWDWLRQV���

6DPLU� 0DMRXO��� UHSUpVHQWDQW� O
87,&$� �VHFWHXU� GHV�
WUDQVIRUPDWHXUV�HW�GHV�H[SRUWDWLRQV���

0RNKWDU� +HQQL��� UHSUpVHQWDQW� O
87,&$� �VHFWHXU� GHV�
WUDQVIRUPDWHXUV�HW�GHV�H[SRUWDWLRQV���

�

�
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'pFUHW�Q������������GX����RFWREUH�������UHODWLI�j�OD�
PRGLILFDWLRQ� GX� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� RFWREUH�
������ SRUWDQW� DWWULEXWLRQ� j� WLWUH� SULYp� G
XQH� WHUUH�
FROOHFWLYH� �FRQFHUQDQW� OHV� SDUFHOOHV� Q�� ����� �����
���������HW�������

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

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

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

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� RFWREUH� ������ SRUWDQW�
DWWULEXWLRQ�j�WLWUH�SULYp�G
XQH�WHUUH�FROOHFWLYH��

9X�OH�SURFqV�YHUEDO�GH�OD�UpXQLRQ�GX�FRQVHLO�GH�JHVWLRQ�
GH� OD� FROOHFWLYLWp� 2XOHG� %HOKpGL� j� OD� GpOpJDWLRQ� GH�
0HNQDVV\��SUpFpGHPPHQW���HW�6RXN�-HGLG��DFWXHOOHPHQW��HQ�
GDWH� GX� ��� DYULO� ������ UHODWLI� j� OD� UHFWLILFDWLRQ� GH� O
HUUHXU�
UHOHYpH�GDQV� O
DWWULEXWLRQ�j� WLWUH�SULYp�GHV�SDUFHOOHV�Q�������
����� ����� ���� HW� ���� GHV� WHUUHV� GH� OD� FROOHFWLYLWp� 2XOHG�
%HOKpGL�� DSSURXYp� SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� ORFDO� GH� OD�
GpOpJDWLRQ�GH�6RXN�-HGLG��OH����RFWREUH�������SDU�OH�FRQVHLO�
GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX� JRXYHUQRUDW� GH� 6LGL� %RX]LG�� OH� ��
GpFHPEUH�������HW�KRPRORJXp�SDU�OH�PLQLVWUH�GHV�GRPDLQHV�
GH�O
(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV�OH����DR�W�������

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� FRQILUPpHV�� OHV� GpFLVLRQV� GX�
FRQVHLO� GH� JHVWLRQ� GH� OD� FROOHFWLYLWp� 2XOHG� %HOKpGL� j� OD�
GpOpJDWLRQ� GH� 6RXN� -HGLG�� UHODWLYHV� j� OD� UHFWLILFDWLRQ� GH�
O
HUUHXU� UHOHYpH�GDQV� O
DWWULEXWLRQ�j� WLWUH�SULYp�GHV�SDUFHOOHV�
Q�� ����� ����� ����� ���� HW� ���� GHV� WHUUHV� GH� OD� FROOHFWLYLWp�
2XOHG� %HOKpGL� HW� TXL� VRQW� FRQVLJQpHV� GDQV� VRQ� SURFqV�
YHUEDO�HQ�GDWH�GX����DYULO�������DSSURXYp�SDU�OH�FRQVHLO�GH�
WXWHOOH� ORFDO� GH� OD� GpOpJDWLRQ�GH�6RXN� -HGLG�� OH� ���RFWREUH�
������ SDU� OH� FRQVHLO� GH� WXWHOOH� UpJLRQDO� GX� JRXYHUQRUDW� GH�
6LGL� %RX]LG�� OH� �� GpFHPEUH� ����� HW� KRPRORJXp� SDU� OH�
PLQLVWUH�GHV�GRPDLQHV�GH� O
(WDW� HW�GHV� DIIDLUHV� IRQFLqUHV� OH�
��� DR�W� ������ HW� FH�� FRQIRUPpPHQW� DX[� WDEOHDX� HW� SODQ�
DQQH[pV�DX�SUpVHQW�GpFUHW��

$UW�������/H�PLQLVWUH�GHV�GRPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�
IRQFLqUHV�HVW�FKDUJp�GH� O
H[pFXWLRQ�GX�SUpVHQW�GpFUHW�TXL�VHUD�
SXEOLp�DX�-RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����RFWREUH�������

3�/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

$UUrWp� GX�PLQLVWUH� GHV� GRPDLQHV� GH� O
(WDW� HW� GHV�
DIIDLUHV� IRQFLqUHV� GX� ��� RFWREUH� ������ SRUWDQW�
RXYHUWXUH� G
XQ� FRQFRXUV� LQWHUQH� VXU� pSUHXYHV�
SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH� G
DGPLQLVWUDWHXU� GHV�
GRPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��

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

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� PDL� ������ SRUWDQW�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GX� FRUSV� GX� SHUVRQQHO� GX� PLQLVWqUH� GHV�
GRPDLQHV�GH�O
(WDW�HW�GHV�DIIDLUHV�IRQFLqUHV��


