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'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� (VW� FUppH�� XQH� XQLYHUVLWp� GpQRPPpH�
�XQLYHUVLWp�YLUWXHOOH�GH�7XQLV���

&HWWH�XQLYHUVLWp�HVW�SODFpH�VRXV�OD�WXWHOOH�GX�PLQLVWqUH�GH�
O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU��

$UW�� ��� ±� /HV� PLQLVWUHV� GH� O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� HW�
GHV�ILQDQFHV�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����MDQYLHU�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

120,1$7,21�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����MDQYLHU�������

0RQVLHXU�+RXFLQH�&KHEOL��SURIHVVHXU�GH�O
HQVHLJQHPHQW�
VXSpULHXU�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� SUpVLGHQW� GH�
O
XQLYHUVLWp�YLUWXHOOH�GH�7XQLV��

�

�
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'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� MDQYLHU� ������ SRUWDQW�
FKDQJHPHQW�GH�OD�YRFDWLRQ�G
XQH�SDUFHOOH�GH�WHUUH�
FODVVpH� GDQV� OHV� DXWUHV� ]RQHV� DJULFROHV� GX�
JRXYHUQRUDW�GH�%HQ�$URXV��

/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�OD�ORL�Q���������GX����
QRYHPEUH�������

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

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� PDUV� ������ IL[DQW� OHV�
]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�
%HQ�$URXV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� PDUV� ������ UHODWLI� DX[�
pWXGHV�G
LPSDFW�VXU�O
HQYLURQQHPHQW��

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH� FRQVXOWDWLYH�
UpJLRQDOH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�%HQ�$URXV��
FRQVLJQp� GDQV� OH� SURFqV�YHUEDO� GH� VD� UpXQLRQ� GX� ��� DR�W�
������

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�FKDQJpH��OD�YRFDWLRQ�GH�OD�SDUFHOOH�
GH�WHUUH�IDLVDQW�SDUWLH�GX�WLWUH�IRQFLHU�Q���������FODVVpH�GDQV�
OHV�DXWUHV�]RQHV�DJULFROHV��VLVH�j�OD�GpOpJDWLRQ�GH�0
KDPGLD��

G
XQH� VXSHUILFLH� GH����KD�� WHOOH�TX
HOOH� HVW� LQGLTXpH� VXU� OHV�
GHX[� SODQV� DQQH[pV� DX� SUpVHQW� GpFUHW�� HW� FH�� SRXU�
O
LPSODQWDWLRQ� G
XQH� ]RQH� LQGXVWULHOOH� HW� XQH� DXWUH�
G
KDELWDWLRQ��

$UW�� ��� ±� /HV� SODQV� G
DPpQDJHPHQW� XUEDLQ� 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����MDQYLHU�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� MDQYLHU� ������ 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� OH� FRGH� GH� O
DPpQDJHPHQW� GX� WHUULWRLUH� HW� GH�
O
XUEDQLVPH�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q���������GX����QRYHPEUH�
������

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�������
SDU� OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH������HW�SDU� OH�
GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� PDUV� ������ UHODWLI� DX[�
pWXGHV�G
LPSDFW�VXU�O
HQYLURQQHPHQW��

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

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

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

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



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

$UW�� ��� ±� /HV� SODQV� G
DPpQDJHPHQW� XUEDLQ� 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����MDQYLHU�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� MDQYLHU� ������ 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�.DVVHULQH��

/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�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�HW�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�

������SDU�OH�GpFUHW�Q����������GX����QRYHPEUH������HW�SDU�OH�

GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

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

]RQHV�GH�VDXYHJDUGH�GHV�WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�

.DVVHULQH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� PDUV� ������ UHODWLI� DX[�

pWXGHV�G
LPSDFW�VXU�O
HQYLURQQHPHQW��

9X� O
DYLV� GH� OD� FRPPLVVLRQ� WHFKQLTXH� FRQVXOWDWLYH�
UpJLRQDOH�GHV� WHUUHV�DJULFROHV�GX�JRXYHUQRUDW�GH�.DVVHULQH�
FRQVLJQp� GDQV� OH� SURFqV�YHUEDO� GH� VD� UpXQLRQ� GX� ���
QRYHPEUH�������

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH�O
LQWpULHXU��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�FKDQJpH��OD�YRFDWLRQ�GH�OD�SDUFHOOH�
GH� WHUUH� IDLVDQW� SDUWLH� GX� WLWUH� IRQFLHU� Q�� ���� .DVVHULQH��
FODVVpH�GDQV�OHV�]RQHV�GH�VDXYHJDUGH��VLVH�j�OD�GpOpJDWLRQ�GH�
.DVVHULQH�1RUG��G
XQH�VXSHUILFLH�GH����KD�� WHOOH�TX
HOOH�HVW�
LQGLTXpH� VXU� OH� SODQ� DQQH[p� DX� SUpVHQW� GpFUHW�� HW� FH�� SRXU�
O
LPSODQWDWLRQ� G
XQ� LQVWLWXW� VXSpULHXU� G
pWXGHV�
WHFKQRORJLTXHV��

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

$UW�� ��� ±� /HV� SODQV� G
DPpQDJHPHQW� XUEDLQ� 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����MDQYLHU�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����MDQYLHU�������

0RQVLHXU�6DwG�(O�%DKUL��PpGHFLQ�YpWpULQDLUH�LQVSHFWHXU�
FHQWUDO�� HVW� QRPPp� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GH� OD� IRQGDWLRQ�
QDWLRQDOH� G
DPpOLRUDWLRQ� GH� OD� UDFH� FKHYDOLQH�� HW� FH�� j�
FRPSWHU�GX����VHSWHPEUH�������

�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����MDQYLHU�������

0RQVLHXU� 0RQJL� %HQ� 0
KDPHG�� FKHI� GH� ODERUDWRLUH�
JpQpUDO�� HVW� FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�GH� O
XQLWp�GH�
JHVWLRQ�SDU�REMHFWLIV�SRXU�OD�UpDOLVDWLRQ�GX�SURMHW�GH�JHVWLRQ�
LQWpJUp�GHV�IRUrWV�DX�PLQLVWqUH�GH�O
DJULFXOWXUH��

�

$UUrWp� GHV� PLQLVWUHV� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GH�
O
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU� GX� ��� MDQYLHU� ������
SRUWDQW� RXYHUWXUH� G
XQ� FRQFRXUV� VXU� GRVVLHUV� HW�
WUDYDX[� SRXU� O
DFFqV� DX� JUDGH� GH� SURIHVVHXU�
KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUH�HQ�PpGHFLQH�YpWpULQDLUH��

/HV� PLQLVWUHV� GH� O
DJULFXOWXUH� HW� GH� O
HQVHLJQHPHQW�
VXSpULHXU��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ� GHV� FDUULqUHV� GH� PpGHFLQH� YpWpULQDLUH� HQ�
7XQLVLH��

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

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

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
VWDWXW� GX� FRUSV� GHV� PpGHFLQV� YpWpULQDLUHV� KRVSLWDOR�
XQLYHUVLWDLUHV��WHO�TX
LO�D�pWp�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�OH�GpFUHW�
Q����������GX����MXLQ������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

$UUrWHQW���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�8Q�FRQFRXUV�VXU�GRVVLHUV�HW� WUDYDX[��
SRXU� O
DFFqV� DX� JUDGH� GH� SURIHVVHXU� KRVSLWDOR�XQLYHUVLWDLUH�
HQ�PpGHFLQ�YpWpULQDLUH��HVW�RXYHUW�OH����PDUV������HW�MRXUV�
VXLYDQWV��j�O
pFROH�QDWLRQDOH�GH�PpGHFLQH�YpWpULQDLUH�GH�6LGL�
7KDEHW�� FRQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GH� O
DUWLFOH� �� GX�
GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ����� VXVYLVp�� FRPSWH�
WHQX�GHV�LQGLFDWLRQV�FRQVLJQpHV�DX�WDEOHDX�VXLYDQW���

�

'LVFLSOLQH�
1RPEUH�GH�

SRVWHV�

��FKLUXUJLH�HW�SDWKRORJLH�FKLUXUJLFDOH�

��SK\VLRORJLH�HW�WKpUDSHXWLTXH�

��

��


