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

GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����DYULO�������

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�UHOLJLHXVHV�

-DOORXO�-HULEL�

9X�

/H�3UHPLHU�PLQLVWUH�
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�
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'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� DYULO� ������ SRUWDQW�
UDWLILFDWLRQ� GH� OD� FRQYHQWLRQ� GH� FUpGLW� FDGUH�
FRQFOXH�� OH� ��� PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH�HW�O
8QLRQ�7XQLVLHQQH�GH�%DQTXHV�SRXU�
OH� ILQDQFHPHQW�GH�O
DFTXLVLWLRQ�G
pTXLSHPHQWV��GH�
VHUYLFHV�HW�GH�ELHQV�LPPRELOLHUV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� �� IpYULHU� ������ SRUWDQW�
DSSUREDWLRQ�GH� OD� FRQYHQWLRQ�GH�FUpGLW�FDGUH�FRQFOXH�� OH�
���PDL� ������ HQWUH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH� HW� O
8QLRQ�
7XQLVLHQQH� GH� %DQTXHV� SRXU� OH� ILQDQFHPHQW� GH�
O
DFTXLVLWLRQ� G
pTXLSHPHQWV�� GH� VHUYLFHV� HW� GH� ELHQV�
LPPRELOLHUV��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� UDWLILpH�� OD� FRQYHQWLRQ� GH� FUpGLW�
FDGUH� FRQFOXH�� OH� ��� PDL� ������ HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH� HW� O
8QLRQ�7XQLVLHQQH� GH�%DQTXHV� HW� UHODWLYH� j�
O
RFWURL� j� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�G
XQ�SUrW�G
XQ�PRQWDQW�
GH�YLQJW�PLOOLRQV� �������������G
HXURV�RX� VD�FRQWUH�YDOHXU�
HQ� GROODU� DPpULFDLQ� SRXU� OH� ILQDQFHPHQW� GH� O
DFTXLVLWLRQ�
G
pTXLSHPHQWV�� GH� VHUYLFHV� HW� GH� ELHQV� LPPRELOLHUV� SRXU�
KpEHUJHU� OHV� PLVVLRQV� GLSORPDWLTXHV� HW� FRQVXODLUHV�
WXQLVLHQQHV�j�O
pWUDQJHU��

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

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

�

'pFUHW�Q�����������GX���� DYULO� ������ SRUWDQW�
UDWLILFDWLRQ�GH� OD�FRQYHQWLRQ�GH�FUpGLW�FRQFOXH�� OH�
��� IpYULHU�������HQWUH� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�
OD�&DL[D�'
(VWDOYLV� ,�3HQVLRQV�GH�%DUFHORQD�SRXU�
OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� GH�
FRQVWUXFWLRQ�GH�OD�VDOOH�GH�VSRUW�PXOWLGLVFLSOLQDLUH�
j�OD�FLWp�VSRUWLYH���1RYHPEUH�j�5DGpV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

9X�OD�FRQVWLWXWLRQ�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X�OD�ORL�Q����������GX����PDUV�������SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�
GH� OD�FRQYHQWLRQ�GH�FUpGLW�VLJQpH� OH����IpYULHU�������HQWUH� OD�
5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD� &DL[D� G
(VWDOYLV� ,� 3HQVLRQV� 'H�

%DUFHORQD� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GX� SURMHW� GH�
FRQVWUXFWLRQ� GH� OD� VDOOH� GH� VSRUW� PXOWLGLVFLSOLQDLUH� j� OD� FLWp�
VSRUWLYH���1RYHPEUH������j�5DGqV��

9X�OD�FRQYHQWLRQ�GX�FUpGLW�FRQFOXH�� OH����IpYULHU�������
HQWUH� OD� 5pSXEOLTXH� 7XQLVLHQQH� HW� OD� &DL[D� G
(VWDOYLV� ,�
3HQVLRQV�'H�%DUFHORQH��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� HVW� UDWLILpH�� OD� FRQYHQWLRQ� GH� SUrW�
VLJQpH�OH����IpYULHU�������HQWUH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�HW�
OD� &DL[D� G
(VWDOYLV� ,� 3HQVLRQV� 'H� %DUFHORQD� HW� UHODWLYH� j�
O
RFWURL� j� OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�G
XQ�SUrW�G
XQ�PRQWDQW�
GH�RQ]H�PLOOLRQV�VL[�FHQW�TXDWUH�YLQJW�KXLW�PLOOH�GHX[�FHQW�
TXDUDQWH� WURLV� HW� TXDUDQWH� GHX[� FHQWLPHV� ����������������
G
HXURV� SRXU� OD� FRQWULEXWLRQ� DX� ILQDQFHPHQW� GH� OD�
FRQVWUXFWLRQ�GH� OD�VDOOH�GH�VSRUW�PXOWLGLVFLSOLQDLUH�j�OD�FLWp�
VSRUWLYH���1RYHPEUH������j�5DGqV��

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

7XQLV��OH����DYULO�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� DYULO� ������ SRUWDQW�
UpGXFWLRQ�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�GXV�j�O
LPSRUWDWLRQ�
GHV�WRXUWHDX[�GH�VRMD��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

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�OD�ORL�Q����������GX����
QRYHPEUH������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� O
DUUrWp�GHV�PLQLVWUHV�GH� ILQDQFHV��GH� O
DJULFXOWXUH�HW�
GX� FRPPHUFH�GX���� MDQYLHU� ������ SRUWDQW� DSSUREDWLRQ�GHV�
FDKLHUV�GHV�FKDUJHV�UpJLVVDQW�O
LPSRUWDWLRQ�GX�PDwV�JUDLQ�HW�
GHV�WRXUWHDX[�GH�VRMD��

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH��

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�UpGXLW�j�����OH�WDX[�GHV�GURLWV�GH�

GRXDQH� GXV� VXU� OHV� WRXUWHDX[� GH� VRMD� UHOHYDQW� GX� QXPpUR�

������� GX� WDULI� GHV� GURLWV� GH� GRXDQH� HW� LPSRUWpV� SDU� OHV�
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SHUVRQQHV�DXWRULVpHV�SDU�OHV�VHUYLFHV�FRQFHUQpV�GX�PLQLVWqUH�

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

K\GUDXOLTXHV��

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

MXVTX
DX����GpFHPEUH�������

$UW�� ��� /HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV�� GX� FRPPHUFH�� 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����DYULO�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� DYULO� ������ SRUWDQW�
UpGXFWLRQ�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�HW�VXVSHQVLRQ�GX�
SUpOqYHPHQW�GXV�VXU�OHV�EDQDQHV�IUDvFKHV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X�OD�ORL�Q�������GX����MDQYLHU�������SRUWDQW�UDWLILFDWLRQ�
GHV�DFFRUGV�GH�O¶8UXJXD\�5RXQG��

9X�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GHV�
ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ������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�GHV�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�OD�ORL�Q����������GX����

QRYHPEUH������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����ELV��

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

GHV� 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� ��� MXLOOHW� ������ SRUWDQW�

LQVWLWXWLRQ�G¶XQ�SUpOqYHPHQW�VXU� OHV�IUXLWV� IUDLV�HW� OHV�IUXLWV�

VHFV��

9X�O¶DYLV�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH��

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����6RQW�UpGXLWV�j������OHV�WDX[�GH�GURLWV�

GH� GRXDQH� HW� HVW� VXVSHQGX� OH� SUpOqYHPHQW� LQVWLWXp� SDU� OH�

GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ����� VXV�LQGLTXp�� GXV� j�

O¶LPSRUWDWLRQ� GHV� EDQDQHV� IUDvFKHV� UHOHYDQW� GX� QXPpUR�

�����������GX�WDULI�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH��

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

MXVTX¶DX����GpFHPEUH�������

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV��GX�FRPPHUFH�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����DYULO�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� DYULO� ������ GpILQLVVDQW�
OHV� HQWUHSULVHV� WRXULVWLTXHV� D\DQW� UHQFRQWUp� GHV�
GLIILFXOWpV�FRQMRQFWXUHOOHV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OH� GpFUHW�ORL� Q�� ����� GX� �� RFWREUH� ������ SRUWDQW�
FRQWU{OH�GH�JHVWLRQ�GHV�HQWUHSULVHV�WRXULVWLTXHV��UDWLILp�SDU�OD�
ORL�Q��������GX����QRYHPEUH�������

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

9X�O¶DYLV�GX�PLQLVWUH�GX�WRXULVPH�HW�GH�O¶DUWLVDQDW��

9X�O¶DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 6RQW� FRQVLGpUpHV� GLIILFXOWpV�
FRQMRQFWXUHOOHV��DX�VHQV�GHV�GLVSRVLWLRQV�GH�O¶DUWLFOH����GH�OD�
ORL�Q����������GX����GpFHPEUH������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�
SRXU� O¶DQQpH� ������ OHV� GLIILFXOWpV� UHQFRQWUpHV� SDU� OHV�
HQWUHSULVHV� WRXULVWLTXHV� GXUDQW� OD� SpULRGH� DOODQW� GX� �HU�
VHSWHPEUH� ����� j� ILQ� MXLQ� ������ HQWUDvQDQW� XQH� EDLVVH� GH�
OHXU� DFWLYLWp� QRWDPPHQW� DX� QLYHDX� GX� QRPEUH� GHV� QXLWpHV�
UpDOLVpHV�HW�GHV�UHFHWWHV�WRXULVWLTXHV��

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

O¶DUWLVDQDW� 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����DYULO�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV� ILQDQFHV�GX� ��� DYULO� ������

FRPSOpWDQW� O
DUUrWp� GX� ��� RFWREUH� ����� SRUWDQW�

FUpDWLRQ� HW� FRPSRVLWLRQ� GHV� FRPPLVVLRQV�

DGPLQLVWUDWLYHV� SDULWDLUHV� GHV� GLIIpUHQWHV�

FDWpJRULHV� GH� SHUVRQQHO� GX� PLQLVWqUH� GHV�

ILQDQFHV��

/H�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV��

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����RFWREUH�������IL[DQW�OHV�
PRGDOLWpV� G
RUJDQLVDWLRQ� HW� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GHV�
FRPPLVVLRQV�DGPLQLVWUDWLYHV�SDULWDLUHV��

9X� OH�GpFUHW�Q� ����������GX���� MXLOOHW������� IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� GX� FRUSV� FRPPXQ� GHV� WHFKQLFLHQV�
VXSpULHXUV�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH��


