
 

$6+/(5 (7 0$1621 

6RFLpWp $QRQ\PH  j &RQVHLO G·$GPLQLVWUDWLRQ  DX FDSLWDO GH           (XURV 

6LqJH 6RFLDO   %25'($8;              $OOpHV G·2UOpDQV 

            5&6 %25'($8; 

 

 

$9,6 '( 5(81,21 9$/$17 $9,6 '( &2192&$7,21 

 

0HVGDPHV  HW 0HVVLHXUV  OHV DFWLRQQDLUHV  GH OD 6RFLpWp $6+/(5 (7 0$1621   &L DSUqV OD 
6RFLpWp   VRQW  DYLVpV  TX·XQH $VVHPEOpH  *pQpUDOH  2UGLQDLUH $QQXHOOH  VH  WLHQGUD  OH     
MXLOOHW      j   +HXUHV       4XDL /RXLV ;9,,, j %RUGHDX[           HQ YXH GH GpOLEpUHU 
VXU O RUGUH GX MRXU VXLYDQW      

 

2UGUH GX MRXU   

 5DSSRUW  GH  JHVWLRQ  GX  &RQVHLO  G $GPLQLVWUDWLRQ  HW  5DSSRUW  GX  &RPPLVVDLUH  DX[ 
&RPSWHV  VXU  OHV FRPSWHV  GH O H[HUFLFH  FORV OH    GpFHPEUH          

 $SSUREDWLRQ  GHV  FRPSWHV  DQQXHOV  GH O·H[HUFLFH  FORV OH    GpFHPEUH       HW TXLWXV 
DX  3UpVLGHQW  'LUHFWHXU  *pQpUDO   DX  'LUHFWHXU  *pQpUDO  'pOpJXp   DLQVL  TX·DX[ 
$GPLQLVWUDWHXUV     

 5DSSRUW VSpFLDO  GX &RPPLVVDLUH DX[ &RPSWHV  VXU OHV FRQYHQWLRQV  YLVpHV  DX[ DUWLFOHV 
/         HW VXLYDQWV  GX &RGH GH &RPPHUFH HW DSSUREDWLRQ  GH FHV FRQYHQWLRQV    

 $IIHFWDWLRQ GHV  UpVXOWDWV    

 &RQVWDWDWLRQ  GX  WHUPH  GX  PDQGDW  G·DGPLQLVWUDWHXU  GH  0RQVLHXU  $OH[LV  '$9,'  HW 
GpFLVLRQ  j SUHQGUH  TXDQW DX UHQRXYHOOHPHQW    

 &RQVWDWDWLRQ  GX WHUPH GX PDQGDW  G·DGPLQLVWUDWHXU  GH 0DGDPH +DQQDK /$%5(7  HW 
GpFLVLRQ  j SUHQGUH  TXDQW DX UHQRXYHOOHPHQW    

 &RQVWDWDWLRQ  GX  WHUPH  GX PDQGDW  G·DGPLQLVWUDWHXU  GH  0RQVLHXU  7KLHUU\  )$+0<  HW 
GpFLVLRQ  j SUHQGUH  TXDQW DX UHQRXYHOOHPHQW  

 

7H[WH GHV UpVROXWLRQV SURSRVpHV j O·$VVHPEOpH *pQpUDOH  2UGLQDLUH $QQXHOOH   

35(0,(5( 5(62/87,21 

/ $VVHPEOpH  *pQpUDOH   DSUqV  DYRLU  HQWHQGX  OD  OHFWXUH  GX  UDSSRUW  GX  &RQVHLO 
G $GPLQLVWUDWLRQ   HW  GX  UDSSRUW  JpQpUDO  GX  &RPPLVVDLUH  DX[ &RPSWHV  VXU  O H[HUFLFH 
FORV OH    GpFHPEUH        DSSURXYH  OHV FRPSWHV  DQQXHOV  HW OH ELODQ GH FHW H[HUFLFH  
WHOV  TX LOV  OXL RQW  pWp  SUpVHQWpV   OHVGLWV  FRPSWHV  VH VROGDQW  SDU XQH  SHUWH  GH         
(XURV    
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(OOH DSSURXYH  pJDOHPHQW OHV RSpUDWLRQV WUDGXLWHV  GDQV FHV FRPSWHV  RX UpVXPpHV  GDQV 
FHV UDSSRUWV     

(Q RXWUH  FRQIRUPpPHQW  DX[ DUWLFOHV     TXDWHU HW     TXLQTXLHV  GX &RGH JpQpUDO GHV 
LPS{WV   O DVVHPEOpH  JpQpUDOH DSSURXYH  OH PRQWDQW  GHV  GpSHQVHV  H[FOXHV  GHV FKDUJHV 
GpGXFWLEOHV  GH O DVVLHWWH  GH O LPS{W VXU OHV VRFLpWpV  HQ YHUWX GH O DUWLFOH       GX &RGH 
JpQpUDO GHV LPS{WV TXL V pOqYHQW  j       HXURV    

/ $VVHPEOpH  *pQpUDOH  GRQQH   HQ  FRQVpTXHQFH   DX  3UpVLGHQW  'LUHFWHXU  *pQpUDO   DX 
'LUHFWHXU  *pQpUDO  'pOpJXp   HW  DX[  DGPLQLVWUDWHXUV  TXLWXV  GH  O H[pFXWLRQ  GH  OHXUV 
PDQGDWV  SRXU O H[HUFLFH pFRXOp     

'(8;,(0(  5(62/87,21 

/ $VVHPEOpH  *pQpUDOH   DSUqV  DYRLU  HQWHQGX  OD  OHFWXUH  GX  UDSSRUW  VSpFLDO  GX 
&RPPLVVDLUH DX[ FRPSWHV  VXU OHV FRQYHQWLRQV  UHOHYDQW GH O DUWLFOH /        HW VXLYDQWV 
GX &RGH GH FRPPHUFH   DSSURXYH  OHV FRQFOXVLRQV  GXGLW  UDSSRUW HW OHV FRQYHQWLRQV  TXL 
\ VRQW PHQWLRQQpHV       

752,6,(0( 5(62/87,21 

$     / $VVHPEOpH  *pQpUDOH   VXU  OD  SURSRVLWLRQ  GX  &RQVHLO  G $GPLQLVWUDWLRQ   GpFLGH 
G DIIHFWHU  OD SHUWH  GH O·H[HUFLFH  GH OD PDQLqUH VXLYDQWH       

  $X SRVWH $XWUHV  5pVHUYHV  j FRQFXUUHQFH  GH          ½ 

7RWDO pJDO DX UpVXOWDW GpILFLWDLUH  GH O·H[HUFLFH VRLW          ½ 

%  ² 1RXV  YRXV  UDSSHORQV  TXH   FRQIRUPpPHQW  DX[ GLVSRVLWLRQV  GH  O DUWLFOH      ELV  GX 
& * ,   OH  PRQWDQW  GHV  GLYLGHQGHV  PLV  HQ  GLVWULEXWLRQ  DX  FRXUV  GHV  WURLV  GHUQLHUV 
H[HUFLFHV  RQW pWp OHV VXLYDQWV      

 

([HUFLFH 
FORV OH 

5HYHQXV  pOLJLEOHV  j O DEDWWHPHQW  5HYHQXV  QRQ pOLJLEOHV  j 
O DEDWWHPHQW   ½  

   'LYLGHQGHV   HQ ½  
$XWUHV  UHYHQXV  GLVWULEXp V 
 HQ ½     

                    
                    
                    

 

48$75,(0( 5(62/87,21 

/ $VVHPEOpH *pQpUDOH  DSUqV DYRLU SULV FRQQDLVVDQFH  GH O·DUULYpH GX WHUPH GX PDQGDQW 
G·DGPLQLVWUDWHXU  GH  0RQVLHXU  $OH[LV  '$9,'   GpFLGH  GH  QH  SDV  SURFpGHU  DX 
UHQRXYHOOHPHQW  GH VRQ PDQGDW  

&,148,(0( 5(62/87,21 

/ $VVHPEOpH *pQpUDOH  DSUqV DYRLU SULV FRQQDLVVDQFH  GH O·DUULYpH GX WHUPH GX PDQGDQW 
G·DGPLQLVWUDWHXU  GH  0DGDPH  +DQQDK  /$%5(7   GpFLGH  GH  QH  SDV  SURFpGHU  DX 
UHQRXYHOOHPHQW  GH VRQ PDQGDW  
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6,;,(0( 5(62/87,21 

/ $VVHPEOpH *pQpUDOH  DSUqV DYRLU SULV FRQQDLVVDQFH  GH O·DUULYpH GX WHUPH GX PDQGDQW 
G·DGPLQLVWUDWHXU  GH  0RQVLHXU  7KLHUU\  )$+0<   GpFLGH  GH  QH  SDV  SURFpGHU  DX 
UHQRXYHOOHPHQW  GH VRQ PDQGDW  

BBBBBBBBBBBBB   

7RXW DFWLRQQDLUH  TXHO TXH VRLW OH QRPEUH G DFWLRQV  TX LO SRVVqGH   SHXW SUHQGUH  SDUW j 
FHWWH $VVHPEOpH  0RGDOLWpV  GH SDUWLFLSDWLRQ    

&RQIRUPpPHQW   DX[  GLVSRVLWLRQV   GX   &RGH   GH   &RPPHUFH    OHV   DFWLRQQDLUHV   VRQW   
LQIRUPpV    TXH    OD  SDUWLFLSDWLRQ  j  O·DVVHPEOpH  HVW  VXERUGRQQpH  j  O·HQUHJLVWUHPHQW 
FRPSWDEOH  GHV  WLWUHV  DX QRP GH  O·DFWLRQQDLUH  RX GH  O·LQWHUPpGLDLUH  LQVFULW  SRXU  VRQ 
FRPSWH   DX WURLVLqPH MRXU RXYUp  SUpFpGDQW  O·DVVHPEOpH  j ]pUR KHXUH   KHXUH GH 3DULV 
     

  SRXU  O·DFWLRQQDLUH  QRPLQDWLI   SDU  O·LQVFULSWLRQ  HQ  FRPSWH  GH  VHV  DFWLRQV  VXU  OHV 
UHJLVWUHV  GH OD  

6RFLpWp      

  SRXU O·DFWLRQQDLUH  DX SRUWHXU   SDU O·LQVFULSWLRQ  HQ FRPSWH  GH VHV DFWLRQV   j VRQ QRP 
RX DX   

QRP  GH  O·LQWHUPpGLDLUH  LQVFULW  SRXU  VRQ  FRPSWH   GDQV  OH  FDV  G·XQ  DFWLRQQDLUH  QRQ 
UpVLGHQW   GDQV  VRQ FRPSWH  WLWUHV   WHQX  SDU O·LQWHUPpGLDLUH  EDQFDLUH  RX ILQDQFLHU  TXL 
OH JqUH     

&HWWH  LQVFULSWLRQ  FRPSWDEOH  GHV  DFWLRQV  GRLW  rWUH  FRQVWDWpH  SDU  XQH  DWWHVWDWLRQ  GH 
SDUWLFLSDWLRQ  GpOLYUpH SDU O·LQWHUPpGLDLUH  KDELOLWp  TXL DSSRUWHUD  DLQVL OD SUHXYH  GH VD 
TXDOLWp G·DFWLRQQDLUH      

/·DWWHVWDWLRQ  GH SDUWLFLSDWLRQ  GpOLYUpH  SDU O·LQWHUPpGLDLUH KDELOLWp GRLW rWUH MRLQWH DX 
IRUPXODLUH GH YRWH  SDU FRUUHVSRQGDQFH  RX SDU SURFXUDWLRQ   RX j OD GHPDQGH  GH FDUWH 
G·DGPLVVLRQ   DGUHVVpV  DX VLqJH VRFLDO GH OD 6RFLpWp     

6HXOV  OHV DFWLRQQDLUHV  MXVWLILDQW GH FHWWH  TXDOLWp  GDQV OHV GpODLV HW FRQGLWLRQV  SUpYXV 
j  O·DUWLFOH  5               GX  &RGH  GH  FRPPHUFH  HW  UDSSHOpV  FL GHVVXV   SRXUURQW 
SDUWLFLSHU  j FHWWH  DVVHPEOpH     

$  GpIDXW  GH  SRXYRLU  DVVLVWHU  SHUVRQQHOOHPHQW  j  FHWWH  DVVHPEOpH  LO  VHUD  WHQX  j  OD 
GLVSRVLWLRQ  GHV  DFWLRQQDLUHV   DX  VLqJH  VRFLDO  GH  OD  6RFLpWp   j  %25'($8;              
$OOpH G·2UOpDQV  GHV IRUPXOHV GH SRXYRLUV  HW GH YRWH SDU FRUUHVSRQGDQFH     

$ FRPSWHU GH OD SXEOLFDWLRQ GX SUpVHQW  DYLV  O DFWLRQQDLUH VRXKDLWDQW XWLOLVHU OD IDFXOWp 
GH YRWH  SDU  FRUUHVSRQGDQFH  RX  SDU SURFXUDWLRQ  SRXUUD  GHPDQGHU  XQ  IRUPXODLUH  SDU 
OHWWUH  VLPSOH  DGUHVVpH  DX  VLqJH      VRFLDO      GH      OD      6RFLpWp      RX      SDU      FRXUULHU    
pOHFWURQLTXH      j      O·DGUHVVH      HPDLO      VXLYDQWH         D\PHULFN SHQLFDXW#DVKOHU  
PDQVRQ FRP       

3RXU  FHWWH  DVVHPEOpH   LO Q·HVW  SDV  SUpYX  GH  YRWH  SDU  GHV  PR\HQV  pOHFWURQLTXHV  GH 
FRPPXQLFDWLRQ  HW  GH  FH IDLW  DXFXQ  VLWH  ,QWHUQHW  YLVp  j O·DUWLFOH 5         GX  &RGH 
GH FRPPHUFH  QH VHUD DPpQDJp j FHWWH  ILQ    

,O HVW UDSSHOp TXH FRQIRUPpPHQW  j OD /RL      
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  7RXWH  GHPDQGH  GH  IRUPXODLUH  GHYUD   SRXU  rWUH  KRQRUpH   DYRLU  pWp  UHoXH  DX VLqJH 
VRFLDO  GH  OD VRFLpWp  FL GHVVXV  PHQWLRQQp  VL[ MRXUV  DX  SOXV  WDUG  DYDQW  OD UpXQLRQ  GH 
O $VVHPEOpH     

  /H IRUPXODLUH G�PHQW  UHPSOL GHYUD  SDUYHQLU DX VLqJH VRFLDO GH OD 6RFLpWp  WURLV MRXUV 
DX PRLQV DYDQW OD GDWH GH UpXQLRQ GH O $VVHPEOpH     

/HV SURFXUDWLRQV  HW  IRUPXODLUHV  GH  YRWH  SDU  FRUUHVSRQGDQFH   DGUHVVpV  RX  UHPLV  j OD 
6RFLpWp  SDU  OHV  SURSULpWDLUHV  G DFWLRQV  DX  SRUWHXU   GHYURQW  rWUH  DFFRPSDJQpV  GH 
O·DWWHVWDWLRQ  GH SDUWLFLSDWLRQ  pWDEOLH SDU OH GpSRVLWDLUH  GH OHXUV DFWLRQV    

7RXW DFWLRQQDLUH D\DQW YRWp SDU FRUUHVSRQGDQFH  Q·DXUD SOXV OD SRVVLELOLWp GH SDUWLFLSHU 
GLUHFWHPHQW  j O·DVVHPEOpH  RX GH V·\ IDLUH UHSUpVHQWHU  HQ YHUWX G·XQ SRXYRLU     

(Q FDV GH FHVVLRQ LQWHUYHQDQW DYDQW OD GDWH GH O DVVHPEOpH  LO QH VHUD SDV WHQX FRPSWH  
HQ DSSOLFDWLRQ  GHV  GLVSRVLWLRQV  GH  O DUWLFOH     GHV VWDWXWV  GH  OD 6RFLpWp   GX  WUDQVIHUW 
GHV WLWUHV HW OHV YRWHV  H[SULPpV j GLVWDQFH  RX SDU SURFXUDWLRQ  SDU O DFWLRQQDLUH  FpGDQW 
GHPHXUHURQW  YDODEOHV HW LQFKDQJpV      

/HV  GHPDQGHV  PRWLYpHV  G LQVFULSWLRQ  GH  SURMHW  GH  UpVROXWLRQV  GH  O RUGUH  GX  MRXU 
GRLYHQW  rWUH  HQYR\pHV  DX  VLqJH  VRFLDO  GH  OD  VRFLpWp   j  %25'($8;             $OOpH 
G·2UOpDQV   SDU  OHWWUH  UHFRPPDQGpH  DYHF  DYLV  GH  UpFHSWLRQ  RX  SDU  FRXUULHU 
pOHFWURQLTXH  j O·DGUHVVH     D\PHULFN SHQLFDXW#DVKOHU PDQVRQ FRP  HW  UpFHSWLRQQpHV 
DX  SOXV  WDUG      MRXUV  DYDQW  O·DVVHPEOpH  JpQpUDOH   &HV  GHPDQGHV  GRLYHQW  rWUH 
DFFRPSDJQpHV  GX WH[WH GHV SURMHWV  GH UpVROXWLRQV   G·XQ EUHI H[SRVp GHV PRWLIV OH FDV 
pFKpDQW  HW G·XQH DWWHVWDWLRQ G·LQVFULSWLRQ  HQ FRPSWH MXVWLILDQW GH OD SRVVHVVLRQ  RX GH 
UHSUpVHQWDWLRQ  GH  OD  IUDFWLRQ  GX  FDSLWDO  PLQLPXP  H[LJpH  SDU  OHV  GLVSRVLWLRQV  HQ 
YLJXHXU     

,O  HVW  HQ  RXWUH  UDSSHOp  TXH  O·H[DPHQ SDU  O·DVVHPEOpH  JpQpUDOH  GHVGLWV  SURMHWV  GH 
UpVROXWLRQV  HVW  VXERUGRQQp  j  OD  WUDQVPLVVLRQ  SDU  OHV  LQWpUHVVpV   DX  SOXV  WDUG  OH 
WURLVLqPH  MRXU  RXYUp  SUpFpGDQW  O·DVVHPEOpH  JpQpUDOH   j     KHXUH   G·XQH  QRXYHOOH 
DWWHVWDWLRQ  MXVWLILDQW O·HQUHJLVWUHPHQW  FRPSWDEOH  GH   

OHXUV WLWUHV j OHXU QRP     

4XHVWLRQV  pFULWHV     

&RQIRUPpPHQW  DX[  GLVSRVLWLRQV  GH  O·DUWLFOH  5         GX  &RGH  GH  &RPPHUFH   OHV 
DFWLRQQDLUHV  SHXYHQW  SRVHU  GHV  TXHVWLRQV  pFULWHV  j  FRPSWHU  GH  OD  SUpVHQWH 
SXEOLFDWLRQ   &HV  TXHVWLRQV  GRLYHQW  rWUH  DGUHVVpHV  DX  3UpVLGHQW  GX  FRQVHLO 
G·DGPLQLVWUDWLRQ   DX VLqJH VRFLDO GH OD 6RFLpWp   SDU OHWWUH  UHFRPPDQGpH  DYHF  DYLV GH 
UpFHSWLRQ  DX  SOXV  WDUG  OH  TXDWULqPH  MRXU  RXYUp  SUpFpGDQW  OD  GDWH  GH  O·DVVHPEOpH 
JpQpUDOH  (OOHV GRLYHQW rWUH DFFRPSDJQpHV  G·XQH DWWHVWDWLRQ G·LQVFULSWLRQ  HQ FRPSWH      

'URLW GH FRPPXQLFDWLRQ  GHV DFWLRQQDLUHV    

&RQIRUPpPHQW  j  OD  ORL   WRXV  OHV  GRFXPHQWV  TXL  GRLYHQW  rWUH  FRPPXQLTXpV  j 
O $VVHPEOpH  VHURQW  WHQXV   GDQV OHV  GpODLV  OpJDX[  j OD GLVSRVLWLRQ  GHV  DFWLRQQDLUHV  DX 
VLqJH VRFLDO GH OD VRFLpWp  FL GHVVXV PHQWLRQQp     

/H SUpVHQW  DYLV YDXW  DYLV GH FRQYRFDWLRQ  VRXV  UpVHUYH  TX DXFXQH  PRGLILFDWLRQ  QH VRLW 
DSSRUWpH  j  O RUGUH  GX  MRXU  j  OD  VXLWH  GHV  GHPDQGHV  G LQVFULSWLRQ  GH  SURMHW  GH 
UpVROXWLRQV  SUpVHQWpHV  SDU GHV DFWLRQQDLUHV    
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/H &RQVHLO G $GPLQLVWUDWLRQ    
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