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,O� HVW� UHFUXWp� XQ� DXWUH� DJHQW� SDUDPpGLFDO� SRXU� FKDTXH�
WUDQFKH� GH� GHX[� PLOOH� WUDYDLOOHXUV� DX�GHOj� GX� QRPEUH�
SUpFLWp��

/RUVTXH� OH� QRPEUH� G
DJHQWV� SDUDPpGLFDX[� UHTXLV�� HQ�
DSSOLFDWLRQ� GX� SDUDJUDSKH� SUpFpGHQW� GpSDVVH� WURLV�� OH�
QRPEUH� VXSSOpPHQWDLUH� GH� FHV� DJHQWV� VHUD� IL[p� SDU� OH�
VHUYLFH� GH� PpGHFLQH� GX� WUDYDLO� VHORQ� VHV� EHVRLQV� UpHOV� HW�
DSUqV� DYLV� GH� O
LQVSHFWLRQ� PpGLFDOH� GH� WUDYDLO�
WHUULWRULDOHPHQW�FRPSpWHQWH��

/HV� HQWUHSULVHV� GH� PRLQV� GH� FLQT� FHQWV�� WUDYDLOOHXUV�
D\DQW� GHV� ULVTXHV� QpFHVVLWDQW� XQH� VXUYHLOODQFH� PpGLFDOH�
VSpFLDOH� RX� ILJXUDQW� SDUPL� OHV� pWDEOLVVHPHQWV� FODVVpV� GDQV�
OHV� FDWpJRULHV� �� HW� �� DX� VHQV� GH� O
DUWLFOH� ���� GX� FRGH� GX�
WUDYDLO��VRQW�WHQXHV�GH�UHFUXWHU�XQ�DJHQW�SDUDPpGLFDO��

$UW�� ���� �� /H� VHUYLFH� GH� PpGHFLQH� GX� WUDYDLO� SHXW�
UHFUXWHU�� VHORQ� OHV� EHVRLQV�GH� VHV� DFWLYLWpV�� GHV� WHFKQLFLHQV�
TXDOLILpV� GDQV� OH� GRPDLQH� GH� OD� VDQWp� HW� GH� OD� VpFXULWp� DX�
WUDYDLO�HW�GHV�DJHQWV�DGPLQLVWUDWLIV��

$UW��������/HV�DJHQWV�GX�VHUYLFH�GH�PpGHFLQH�GX�WUDYDLO�
VRQW� WHQXV�GH�JDUGHU� OH� VHFUHW�SURIHVVLRQQHO� FRQFHUQDQW� OHV�
SURFpGpV�GH�IDEULFDWLRQ�GHV�SURGXLWV�GH�O
HQWUHSULVH�SRUWpV�j�
OHXU� FRQQDLVVDQFH� j� O
RFFDVLRQ� GH� O
H[HUFLFH� GH� OHXUV�
IRQFWLRQV��

$UW������ ��/HV�GRFXPHQWV�SUpYXV�DX[�DUWLFOHV������������
���� ��� HW� ��� GX� SUpVHQW� GpFUHW� VRQW� pWDEOLV� FRQIRUPpPHQW�
DX[� PRGqOHV� IL[pV� SDU� DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV��

$UW�� ���� �� /HV� LQIUDFWLRQV� DX[� GLVSRVLWLRQV� GX� SUpVHQW�
GpFUHW� VRQW� SXQLHV� FRQIRUPpPHQW� DX[� DUWLFOHV� ���� HW�
VXLYDQWV�GX�FRGH�GX�WUDYDLO��

$UW�� ���� �� /HV� PLQLVWUHV� GH� O
LQWpULHXU�� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV� 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����VHSWHPEUH�������
=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW�Q������������GX����VHSWHPEUH�������IL[DQW�
OH� VWDWXW�W\SH� GHV� JURXSHPHQWV� GH� PpGHFLQH� GX�
WUDYDLO��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH���

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OH�FRGH�GX�WUDYDLO�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q��������GX�
���DYULO������HW� O
HQVHPEOH�GHV� WH[WHV�TXL� O
RQW�PRGLILp�RX�
FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW������HW�
SDUWLFXOLqUHPHQW�O
$UW��������GH�FH�FRGH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ���������� GX� ��� VHSWHPEUH� ������

SRUWDQW� RUJDQLVDWLRQ� HW� IRQFWLRQQHPHQW� GHV� VHUYLFHV� GH�

PpGHFLQH�GX�WUDYDLO��

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

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GHV�ILQDQFHV��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI����

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /H� VWDWXW�W\SH� GHV� JURXSHPHQWV� GH�

PpGHFLQH� GX� WUDYDLO� SUpYX� j� O
DUWLFOH�� ������ GX� FRGH� GX�

WUDYDLO� HVW� IL[p� FRQIRUPpPHQW� j� O
DQQH[H� MRLQW� DX� SUpVHQW�

GpFUHW��

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GH�O
LQWpULHXU��GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV�
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����VHSWHPEUH�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

$11(;(�

6WDWXW�W\SH�G
XQ�JURXSHPHQW�GH�PpGHFLQH�GX�WUDYDLO�

&+$3,75(�35(0,(5�

'LVSRVLWLRQV�JpQpUDOHV�

$UWLFOH�SUHPLHU����&RQVWLWXWLRQ�

�� �� ,O� HVW� FRQVWLWXp� XQ� JURXSHPHQW� GH� PpGHFLQH� GX�
WUDYDLO�TXL�UHJURXSH�OHV�HQWUHSULVHV�VLWXpHV�j���������������������������
TXHOTXH� VRLW� OHXU� DFWLYLWp� �RX� GRQW� O
DFWLYLWp� FRQVLVWH� j�
��������������������������������������������������

/H�SUpVHQW�JURXSHPHQW�HVW�GpQRPPp�������������������������������

,O�UHJURXSH�OHV�ILOLDOHV�VXLYDQWHV��VL�HOOHV�H[LVWHQW����

�������������������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������������������������

�� �� /H� JURXSHPHQW� GH� PpGHFLQH� GX� WUDYDLO� HVW� XQH�
SHUVRQQH� PRUDOH� GRWpH� GH� OD� SHUVRQQDOLWp� FLYLOH� HW� GH�
O
DXWRQRPLH�ILQDQFLqUH��LO�HVW�G
LQWpUrW�SXEOLF��,O�QH�UpVXOWH�GH�
VRQ�DFWLYLWp�DXFXQH�UpSDUWLWLRQ��GH�EpQpILFHV���

$UW��������'XUpH�

/H� JURXSHPHQW� HVW� FRQVWLWXp� SRXU� XQH� GXUpH�
LQGpWHUPLQpH��

$UW���������6LqJH�VRFLDO�

/H�VLqJH�VRFLDO�GX�JURXSHPHQW�HVW�j�O
DGUHVVH�VXLYDQWH���

�������������������������������������������������������������������������������������������

*RXYHUQRUDW�����������������������������������������������������������������������

,O� SHXW� rWUH� WUDQVIpUp� GDQV� OH� PrPH� JRXYHUQRUDW� SDU�
GpFLVLRQ�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GX�JURXSHPHQW���

$UW�������0LVVLRQV�

&RQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
$UW��������GX�FRGH�
GX�WUDYDLO��OH�JURXSHPHQW�D�XQ�U{OH�HVVHQWLHOOHPHQW�SUpYHQWLI�
GDQV�OH�GRPDLQH�GH�OD�VDQWp�GX�WUDYDLO��

,O� HVW� FKDUJp� QRWDPPHQW� GH� O
H[DPHQ� HW� GX� VXLYL� GH� OD�
VDQWp� GHV� WUDYDLOOHXUV� HW� GH� OHXU� DSWLWXGH� SK\VLTXH� j�
HIIHFWXHU�OHV�WUDYDX[�H[LJpV�G
HX[�DXVVL�ELHQ�DX�PRPHQW�GH�
O
HPEDXFKH� TX
DX� FRXUV� GH� O
HPSORL�� DLQVL� TXH� GH� OHXU�
SURWHFWLRQ� FRQWUH� OHV� ULVTXHV� DX[TXHOV� OHXU� VDQWp� SHXW� rWUH�
H[SRVpH�GX�IDLW�GH�OHXU�SURIHVVLRQ��

$�FHW�HIIHW��OH�JURXSHPHQW�HVW�FKDUJp�QRWDPPHQW���

�� G
HIIHFWXHU� OHV� H[DPHQV� PpGLFDX[� SUpYXV� SDU� OD�

OpJLVODWLRQ�HQ�YLJXHXU��

��GH�VXLYUH�OHV�FRQGLWLRQV�GH�WUDYDLO�HW�O
pWXGH�GHV�ULVTXHV�

SURIHVVLRQQHOV� GDQV� OHV� OLHX[� GX� WUDYDLO� HW� GH� FRQWULEXHU� j�

O
DPpOLRUDWLRQ� GHV� FRQGLWLRQV� GH� VDQWp� DX� WUDYDLO� GDQV� OHV�

HQWUHSULVHV�DGKpUHQWHV��

�� GH� SURFpGHU� j� O
LQIRUPDWLRQ�� OD� VHQVLELOLVDWLRQ� HW�
O
pGXFDWLRQ� VDQLWDLUH� DX�SURILW�GHV�HQWUHSULVHV�DGKpUHQWHV�HW�
GH�OHXUV�WUDYDLOOHXUV��
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&+$3,75(�,,�

$GKpVLRQ���2EOLJDWLRQV�HW�GURLWV�GHV�DGKpUHQWV�

$UW�������$GKpVLRQ�

��� �� $GKqUHQW� DX� JURXSHPHQW� OHV� HQWUHSULVHV� VRXPLVHV�
DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�FRGH�GX�WUDYDLO�VLVHV�j������������������������������
TXHOTXH� VRLW� OHXU� DFWLYLWp� �RX� GRQW� O
DFWLYLWp� FRQVLVWH� j�
�������������������������������������������������������������������������������������������������

�� �� /H� JURXSHPHQW� QH� SHXW� UHIXVHU� O
DGKpVLRQ� G
XQH�
HQWUHSULVH�UHPSOLVVDQW�OHV�FRQGLWLRQV�SUpYXHV�j�O
DUWLFOH�����
GX�FRGH�GX� WUDYDLO�HW� UHOHYDQW�GH�VRQ�GRPDLQH� WHUULWRULDO�HW�
GH�VD�FRPSpWHQFH�SURIHVVLRQQHOOH��

�� �� ,O� HVW� WHQX� DX� VLqJH� GX� JURXSHPHQW� XQ� UHJLVWUH� GHV�
DGKpVLRQV� VXU� OHTXHO� VRQW� LQVFULWV� OHV� QRPV�GHV� HQWUHSULVHV�
DGKpUHQWHV� VHORQ� OD� GDWH� G
DGKpVLRQ� HW� OH� QXPpUR�
G
LQVFULSWLRQ� DYHF� LQGLFDWLRQ� GH� OD� QDWXUH� G
DFWLYLWp� GH� FHV�
HQWUHSULVHV�HW�OH�QRPEUH�GH�OHXUV�WUDYDLOOHXUV��

�� �� /
DGPLQLVWUDWLRQ� GX� JURXSHPHQW� GpOLYUH� j� FKDTXH�
HQWUHSULVH�DX�PRPHQW�GH�VRQ�DGKpVLRQ�XQH�FDUWH�G
DGKpVLRQ�
DLQVL�TX
XQH�FRSLH�GX�VWDWXW�GX�JURXSHPHQW��

�� �� /H� JURXSHPHQW� LQIRUPH� O
LQVSHFWLRQ� PpGLFDOH� GX�
WUDYDLO� WHUULWRULDOHPHQW� FRPSpWHQWH� GH� WRXW� UHWUDLW� G
XQH�
HQWUHSULVH� DGKpUHQWH� HW� FH� GDQV� XQ� GpODL� Q
H[FpGDQW� SDV�
TXLQ]H�MRXUV�j�SDUWLU�GH�OD�GDWH�GH�VRQ�LQIRUPDWLRQ�GX�UHWUDLW��

$UW�������2EOLJDWLRQV�GH�O
HQWUHSULVH�DGKpUHQWH�

����/
DGKpVLRQ�DX�JURXSHPHQW�HQWUDvQH�SRXU�O
HQWUHSULVH�
DGKpUHQWH�OHV�REOLJDWLRQV�VXLYDQWHV���

D���VH�FRQIRUPHU�DX[�PLVVLRQV�GX�JURXSHPHQW��

E���UHVSHFWHU�OHV�GpFLVLRQV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GX�
JURXSHPHQW�HW�°XYUHU�SRXU�OHXU�H[pFXWLRQ��

F� �� SD\HU� OHV� FRQWULEXWLRQV� DX� JURXSHPHQW� VHORQ� OHV�
PRQWDQWV�HW�OHV�GpODLV�IL[pV��

G� �� IRXUQLU� DX� JURXSHPHQW� WRXV� OHV� UHQVHLJQHPHQWV� HW�

LQIRUPDWLRQV� TX
H[LJHQW� OHV� PLVVLRQV� GX� JURXSHPHQW� HW�

QRWDPPHQW���

�� OD� OLVWH� GHV� WUDYDLOOHXUV� GH� O
HQWUHSULVH� DYHF� LQGLFDWLRQ�
GH�OHXUV�kJHV��SRVWHV�GH�WUDYDLO�HW�GDWHV�GH�OHXU�UHFUXWHPHQW���

�� OHV� FDV� G
DFFLGHQWV� GH� WUDYDLO� HW� GH� PDODGLHV�

SURIHVVLRQQHOOHV� HQUHJLVWUpV� GDQV� O
HQWUHSULVH�� HW� OHV�

FLUFRQVWDQFHV� GDQV� OHVTXHOOHV� LOV� VRQW� VXUYHQXV� DLQVL� TXH�

OHXUV�FRQVpTXHQFHV��

��GHV�LQGLFDWLRQV�VXU�OHV�SURFpGpV�GH�WUDYDLO�XWLOLVpV��

�� OD� QDWXUH� HW� OD� FRPSRVLWLRQ� GHV� SURGXLWV� XWLOLVpV� HW� OH�

FDV� pFKpDQW�� OHV� FRQVLJQHV� GH� VpFXULWp� UHODWLYHV� j� OHXU�

XWLOLVDWLRQ��

HW� WRXW� FH�TXL�HVW�GH�QDWXUH�j�DLGHU� OH�JURXSHPHQW�GDQV�
O
DFFRPSOLVVHPHQW�GH�VHV�PLVVLRQV��

����'DQV�OH�FDV�R��XQH�HQWUHSULVH�DGKpUHQWH�Q
KRQRUH�SDV�
XQH� GHV� REOLJDWLRQV� SUpYXHV� DX� SDUDJUDSKH� SUpFpGHQW�� OH�
JURXSHPHQW� OXL� DGUHVVH� XQH� PLVH� HQ� GHPHXUH� O
LQYLWDQW� j�
UHVSHFWHU� OHV� REOLJDWLRQV� HQIUHLQWHV� GDQV� XQ� GpODL� QH�
GpSDVVDQW�SDV�OH�PRLV�j�FRPSWHU�GH�OD�GDWH�GH�UpFHSWLRQ�GH�
OD�PLVH� HQ� GHPHXUH��$SUqV� FH� GpODL�� O
HQWUHSULVH� DGKpUHQWH�

TXL� QH� V
\� HVW� SDV� FRQIRUPpH� VHUD� FRQVLGpUpH� FRPPH�
GpPLVVLRQQDLUH�GX�JURXSHPHQW������

$UW�������'URLWV�GH�O
HQWUHSULVH�DGKpUHQWH�

&KDTXH�HQWUHSULVH�DGKpUHQWH�DX�JURXSHPHQW�D�OH�GURLW���

D���GH�EpQpILFLHU�GHV�SUHVWDWLRQV�GX�JURXSHPHQW��

E� �� GH� IRUPXOHU� GHV� REVHUYDWLRQV� HW� GHV� SURSRVLWLRQV�
FRQFHUQDQW�OH�IRQFWLRQQHPHQW�GX�JURXSHPHQW��

F� �� G
REWHQLU� OHV� UpVXOWDWV� GHV� pWXGHV� HW� UHFKHUFKHV�
HIIHFWXpHV�SDU�OH�JURXSHPHQW�HW�FRQFHUQDQW�O
HQWUHSULVH��

G���GH�EpQpILFLHU�GHV�FDPSDJQHV�GH�VHQVLELOLVDWLRQ�HW�GHV�
F\FOHV�GH�IRUPDWLRQ�RUJDQLVpV�SDU�OH�JURXSHPHQW��

H���GH�SUHQGUH�FRQQDLVVDQFH�GX�UDSSRUW�DQQXHO�G
DFWLYLWp�
GX�JURXSHPHQW��

&+$3,75(�,,,�

2UJDQLVDWLRQ�DGPLQLVWUDWLYH�

$UW�������OH�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/H�JURXSHPHQW�GH�PpGHFLQH�GH�WUDYDLO�HVW�GLULJp�SDU�XQ�
FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�FRPSRVp�GHV�PHPEUHV�VXLYDQWV��OH�
QRPEUH�YDULH�HQWUH���HW�������

��1RP�HW�3UpQRP�����������������������������������(QWUHSULVH�

��������������������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������������������������

&HV�PHPEUHV�VRQW�GpVLJQpV�SRXU�XQH�GXUpH�GH�WURLV�DQV�
j�SDUWLU�GX��������������������������������������������������������������������������������

����������������������������� SDU� GpFLVLRQ� GX� JRXYHUQHXU� GH� OD�
UpJLRQ�HQ�GDWH�GX���������������������������������������������������������������������

������������������������������ VXU� SURSRVLWLRQ� GHV� RUJDQLVDWLRQV�
SURIHVVLRQQHOOHV�GHV�HPSOR\HXUV�FRQFHUQpV��FL�DSUqV���

�������������������������������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������������������������

$UW�������/H�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/H� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� pOLW� SDUPL� VHV�PHPEUHV� XQ�
SUpVLGHQW�HW�XQ�YLFH�SUpVLGHQW��

/H�SUpVLGHQW�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�SURSRVH�O
RUGUH�
GX� MRXU� GX� FRQVHLO�� OH� FRQYRTXH�� SUpVLGH� VHV� UpXQLRQV� HW�
YHLOOH�j�OHXU�ERQ�GpURXOHPHQW��

,O� HVW� FKDUJp� GH� YHLOOHU� DX� ERQ� IRQFWLRQQHPHQW� GX�
JURXSHPHQW�� j� O
H[pFXWLRQ� GHV� GpFLVLRQV� GX� FRQVHLO�� j� OD�
GpIHQVH�GHV� LQWpUrWV�PDWpULHOV�HW�PRUDX[�GX�JURXSHPHQW�HW�
GH� OH� UHSUpVHQWHU� DXSUqV� GHV� WULEXQDX[� HW� GHV� DXWRULWpV�
FLYLOHV�HW�DGPLQLVWUDWLYHV��

/H�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�GpOqJXH�j�VRQ�SUpVLGHQW�WRXV�
OHV� SRXYRLUV� QpFHVVDLUHV� SRXU� O
DGPLQLVWUDWLRQ� GX�
JURXSHPHQW�HW�O
H[pFXWLRQ�GHV�GpFLVLRQV�GX�FRQVHLO��

(Q� FDV� G
HPSrFKHPHQW� SRXU� OH� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ� G
DVVXUHU� VHV� IRQFWLRQV�� FHOXL�FL� SHXW�
GpOpJXHU�VHV�DWWULEXWLRQV�DX�YLFH�SUpVLGHQW��&HWWH�GpOpJDWLRQ�
UHQRXYHODEOH�HVW�GRQQpH�SRXU�XQH�GXUpH�OLPLWpH��

$UW��������/
DGPLQLVWUDWHXU��

/H� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GpVLJQH� HQ� GHKRUV� GH� VHV�

PHPEUHV�XQ�DGPLQLVWUDWHXU�H[HUoDQW� j�SOHLQ� WHPSV�SRXU� OD�

JHVWLRQ� GHV� DIIDLUHV� DGPLQLVWUDWLYHV� HW� ILQDQFLqUHV� GX�

JURXSHPHQW��
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/
DGPLQLVWUDWHXU� HVW� UHVSRQVDEOH� j� O
pJDUG� GX� SUpVLGHQW�
GX� FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ��GH� OD�JHVWLRQ�DGPLQLVWUDWLYH�HW�
ILQDQFLqUH�GX�JURXSHPHQW��

/
DGPLQLVWUDWHXU� QH� GRLW� SDV� rWUH� LQWHUGLW� RX� rWUH�
HPSrFKp�GH�MRXLU�GX�GURLW�GH�GLVSRVLWLRQ�RX�G
DGPLQLVWUDWLRQ�
G
XQH�VRFLpWp��

/D� UpPXQpUDWLRQ� HW� OHV� FRQGLWLRQV� GH� WUDYDLO� GH�
O
DGPLQLVWUDWHXU� VRQW� GpWHUPLQpHV� SDU� OH� FRQVHLO�
G
DGPLQLVWUDWLRQ��

$UW��������/HV�UpXQLRQV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/H� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� VH� UpXQLW� FKDTXH� IRLV� TX
LO�
HVW� QpFHVVDLUH� HW� DX� PRLQV� XQH� IRLV� SDU� WULPHVWUH� VXU�
FRQYRFDWLRQ�GH�VRQ�SUpVLGHQW�HW�FKDTXH�IRLV�TXH�OH�WLHUV�GH�
VHV�PHPEUHV�OH�GHPDQGH��

/H� SUpVLGHQW� GX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� pWDEOLW� O
RUGUH�
GX�MRXU�TX
LO�DGUHVVH�DX[�PHPEUHV�GL[�MRXUV�DX�PRLQV�DYDQW�
OD�GDWH�GH�OD�UpXQLRQ��/
RUGUH�GX�MRXU�GRLW�rWUH�DFFRPSDJQp��
OH�FDV�pFKpDQW��GHV�GRFXPHQWV�j�H[DPLQHU�ORUV�GH�OD�UpXQLRQ��

/D�FRQYRFDWLRQ�DX[�UpXQLRQV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�
HVW� HIIHFWXpH� VRLW� SDU� OHWWUH� UHFRPPDQGpH� DYHF� DFFXVp� GH�
UpFHSWLRQ�VRLW�SDU�OD�UHPLVH�GH�OD�FRQYRFDWLRQ�GLUHFWHPHQW�j�
O
LQWpUHVVp�FRQWUH�UHoX��

/H� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� GRLW�� SRXU� GpOLEpUHU�
YDODEOHPHQW�� UpXQLU� DX�PRLQV� OD�PDMRULWp� GH� VHV�PHPEUHV��
6L�OH�TXRUXP�Q
HVW�SDV�DWWHLQW��OHV�PHPEUHV�VRQW�FRQYRTXpV�
XQH� GHX[LqPH� IRLV� GDQV� XQ� GpODL� GH� TXLQ]H� MRXUV�� GDQV� FH��
FDV� OH� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� VH� UpXQLW� TXHOTXH� VRLW� OH�
QRPEUH�GHV�PHPEUHV�SUpVHQWV��

/HV� GpFLVLRQV� GX� FRQVHLO� VRQW� SULVHV� j� OD� PDMRULWp� GHV�

YRL[� GHV� PHPEUHV� SUpVHQWV�� (Q� FDV� GH� SDUWDJH� GHV� YRL[��

FHOOH�GX�SUpVLGHQW�HVW�SUpSRQGpUDQWH��

$UW��������/HV�GpOLEpUDWLRQV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/HV� GpOLEpUDWLRQV� GX� FRQVHLO� VRQW� FRQVLJQpHV� GDQV� GHV�
SURFqV�YHUEDX[� SRUWpV� VXU� XQ� UHJLVWUH� VSpFLDO� F{Wp� HW�
SDUDSKp� SDU� OH� SUpVLGHQW�� /HV� SURFqV�YHUEDX[� VRQW� VLJQpV�
SDU�OH�SUpVLGHQW�HW�OH�VHFUpWDLUH�GH�OD�VpDQFH��GHV�FRSLHV�GHV�
SURFqV�YHUEDX[�VRQW�DGUHVVpHV�DX[�PHPEUHV�GX�FRQVHLO�HW�j�
O
LQVSHFWLRQ�PpGLFDOH�GX�WUDYDLO�WHUULWRULDOHPHQW�FRPSpWHQWH�
GDQV�XQ�GpODL� Q
H[FpGDQW�SDV� OHV�GL[� MRXUV�GH� OD�GDWH�GH� OD�
UpXQLRQ��

$UW��������/HV�DWWULEXWLRQV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/H� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ� HVW� FKDUJp� QRWDPPHQW� GHV�
DWWULEXWLRQV�VXLYDQWHV���

��G
pODERUHU�OH�SURJUDPPH�G
DFWLYLWp�GX�JURXSHPHQW��

�� G
DSSURXYHU� OH� EXGJHW� SUpYLVLRQQHO� GH� JHVWLRQ� HW�

G
LQYHVWLVVHPHQW�DLQVL�TXH�VHV�VFKpPDV�GH�ILQDQFHPHQW��

�� G
DSSURXYHU� OHV� ELODQV�� OHV� FRPSWHV� GH� JHVWLRQ� HW� GH�

UpVXOWDWV��

��G
DSSURXYHU�O
RUJDQLVDWLRQ�GHV�VHUYLFHV�GX�JURXSHPHQW�
HW�OH�UpJLPH�GH�UpPXQpUDWLRQ�HW�OHV�FRQGLWLRQV�GH�WUDYDLO�GX�
SHUVRQQHO��

��G
DSSURXYHU�OHV�PDUFKpV�HW�OHV�FRQYHQWLRQV�FRQFOXV�SDU�
OH�JURXSHPHQW��

�� G
DSSURXYHU� OHV� FRQWUDW�SURJUDPPHV� HW� VXLYUH� OHXU�
H[pFXWLRQ��

�� GH� VH� SURQRQFHU� VXU� OHV� RSpUDWLRQV� G
DFTXLVLWLRQ� RX�
G
DOLpQDWLRQ�G
LPPHXEOHV���

�� G
DXWRULVHU� OD� SHUFHSWLRQ� GHV� VRPPHV� GXHV� DX�
JURXSHPHQW� HW� OH� SDLHPHQW� GHV� VRPPHV� GRQW� LO� HVW�
UHGHYDEOH��

��G
DFFHSWHU�OHV�GRQV�HW�OHJV��

�� G
DXWRULVHU� O
RXYHUWXUH� GH� WRXW� FRPSWH� FRXUDQW� RX� GH�
GpS{W�EDQFDLUH�RX�SRVWDO��

��GH�SURSRVHU�OD�PRGLILFDWLRQ�GX�VWDWXW�GX�JURXSHPHQW��

��GH�SURSRVHU�OD�GLVVROXWLRQ�GX�JURXSHPHQW��

$UW�� ���� �� /H� FDUDFWqUH� EpQpYROH� GHV� IRQFWLRQV� GHV�
PHPEUHV�GX�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�

/HV� IRQFWLRQV�GHV�PHPEUHV�GX� FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ�
VRQW�H[HUFpHV�EpQpYROHPHQW��7RXWHIRLV��LO�SHXW�rWUH�SURFpGp�
DX�UHPERXUVHPHQW�DX�SURILW�GHVGLWV�PHPEUHV��OH�FDV�pFKpDQW�
HW� VXU� OHXU� GHPDQGH�� GHV� IUDLV� QpFHVVLWpV� SDU� O
H[HUFLFH� GH�
OHXUV�IRQFWLRQV��

&+$3,75(�,9�

'LVSRVLWLRQV�ILQDQFLqUHV�

$UW��������%XGJHW�GX�JURXSHPHQW�

/H�JURXSHPHQW�GLVSRVH�G
XQ�EXGJHW�TX
LO� DUUrWH�FKDTXH�
DQQpH��

/
DGPLQLVWUDWHXU� pWDEOLW� DX� SOXV� WDUG� OH� ��� MXLOOHW� GH�
FKDTXH� DQQpH�� SRXU� OD� SpULRGH� DOODQW� GX� �HU� MDQYLHU� DX� ���
GpFHPEUH� GH� O
DQQpH� TXL� VXLW� XQ� EXGJHW� SUpYLVLRQQHO� GH�
IRQFWLRQQHPHQW� HW� G
LQYHVWLVVHPHQW� DLQVL� TXH� VHV� VFKpPDV�
GH� ILQDQFHPHQW� HW� OH� VRXPHW� DX� FRQVHLO� G
DGPLQLVWUDWLRQ�
SRXU�GpOLEpUDWLRQ��

$UW��������/D�JHVWLRQ�FRPSWDEOH�

/D�FRPSWDELOLWp�GX�JURXSHPHQW�HVW�WHQXH�FRQIRUPpPHQW�
DX[�UqJOHV�GH�OD�FRPSWDELOLWp�FRPPHUFLDOH��

/H� ELODQ� HW� OHV� FRPSWHV� GH� JHVWLRQ� HW� GH� UpVXOWDWV� VRQW�
DUUrWpV�SDU�OH�FRQVHLO�G
DGPLQLVWUDWLRQ��

$UW��������6WUXFWXUH�GX�EXGJHW�GX�JURXSHPHQW�

/H�EXGJHW�GX�JURXSHPHQW�FRPSUHQG���

����(Q�UHFHWWHV���

�� OHV� FRQWULEXWLRQV� GHV� HQWUHSULVHV� DGKpUHQWHV� DX�
JURXSHPHQW��

��OHV�UHYHQXV�GH�SODFHPHQW�GHV�FDSLWDX[��

�� OHV�UHFHWWHV�SURYHQDQW�GH�OD�UpPXQpUDWLRQ�GHV�VHUYLFHV�
IRXUQLV� DLQVL� TXH� FHOOHV� SURYHQDQW� GHV� pWXGHV� HW�
SXEOLFDWLRQV��

��OHV�GRQV�HW�OHJV��

��OHV�H[FpGHQWV�GLVSRQLEOHV�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV��

�� WRXWHV�DXWUHV� UHVVRXUFHV�TXL�SHXYHQW� OXL� rWUH�DIIHFWpHV�
HQ�YHUWX�GHV�ORLV�HW�GHV�UqJOHPHQWV�HQ�YLJXHXU��

����(Q�GpSHQVHV���

��OHV�IUDLV�GH�IRQFWLRQQHPHQW�GX�JURXSHPHQW��

�� OHV�GpSHQVHV�RFFDVLRQQpHV�SDU�OHV�SUHVWDWLRQV�IRXUQLHV�
SDU�OH�JURXSHPHQW�HW�OHV�pWXGHV�HW�SXEOLFDWLRQV�TX
LO�UpDOLVH��

��OHV�GpSHQVHV�G
LQYHVWLVVHPHQW�GX�JURXSHPHQW��

&+$3,75(�9�

'LVSRVLWLRQV�GLYHUVHV�

$UW��������/H�JURXSHPHQW�HVW�VRXPLV�DX�FRQWU{OH�GH�O
(WDW�
FRQIRUPpPHQW� DX[� FRQGLWLRQV� IL[pHV� SDU� OH� GpFUHW� GX� ���



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

MDQYLHU������RUJDQLVDQW�OH�FRQWU{OH�GH�O
(WDW�VXU�OHV�VRFLpWpV��
DVVRFLDWLRQV��HW�RUJDQLVPHV�GH�WRXWH�QDWXUH�IDLVDQW�DSSHO�DX�
FRQFRXUV� GH� O
(WDW�� GHV� UpJLRQV�� GHV� FRPPXQHV� HW� GHV�
pWDEOLVVHPHQWV�SXEOLFV��

$UW��������/H�JURXSHPHQW�SHXW�rWUH�GLVVRXV�SDU�DUUrWp�GX�

PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV� VXU� SURSRVLWLRQ� GX� FRQVHLO�

G
DGPLQLVWUDWLRQ��

/D�GLVVROXWLRQ�HVW�REOLJDWRLUH�HQ�FDV�GH�YLRODWLRQ�JUDYH�

GHV� GLVSRVLWLRQV� OpJDOHV� RX� UpJOHPHQWDLUHV� RX� GHV�

GLVSRVLWLRQV�GX�SUpVHQW�VWDWXW�RX�ORUVTXH�OH�JURXSHPHQW�Q
D�

SOXV�GH�UDLVRQ�G
rWUH��

(Q�FDV�GH�GLVVROXWLRQ�� OH�SDWULPRLQH�GX�JURXSHPHQW�HVW�

WUDQVIpUp�j�O
(WDW��

�

'pFUHW� Q�� ���������� GX� ��� VHSWHPEUH� ������
SRUWDQW�IL[DWLRQ�GHV�FRQWULEXWLRQV�GHV�HQWUHSULVHV�
DGKpUHQWHV� DX[� JURXSHPHQWV� GH� PpGHFLQH� GX�
WUDYDLO��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH���

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OH�FRGH�GX�WUDYDLO�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q��������GX�
���DYULO������HW� O
HQVHPEOH�GHV� WH[WHV�TXL� O
RQW�PRGLILp�RX�
FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW������HW�
SDUWLFXOLqUHPHQW�O
DUWLFOH�������GH�FH�FRGH��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI���

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� 7RXWH� HQWUHSULVH� DGKpUHQWH� j� XQ�
JURXSHPHQW�GH�PpGHFLQH�GX�WUDYDLO�HVW�WHQXH�GH�YHUVHU�XQH�
FRQWULEXWLRQ� ILQDQFLqUH� SRXU� OD� FRXYHUWXUH� GHV� IUDLV� GHV�
SUHVWDWLRQV� IRXUQLHV�SDU� OH�JURXSHPHQW�GDQV� OH�GRPDLQH�GH�
OD�VDQWp�DX�WUDYDLO��

&HWWH�FRQWULEXWLRQ�HVW�IL[pH�j��������GH�O
HQVHPEOH�GHV�
VDODLUHV��SULPHV�HW�DXWUHV�DYDQWDJHV�VHUYLV�SDU�O
HQWUHSULVH�j�
VHV� WUDYDLOOHXUV� HW� VRXPLV� DX[� FRWLVDWLRQV� GH� OD� VpFXULWp�
VRFLDOH��

$UW�� ��� ��/HV� FRQWULEXWLRQV� VRQW� YHUVpHV�GLUHFWHPHQW� DX�

JURXSHPHQW�FKDTXH�WULPHVWUH�HW�DX�SOXV�WDUG�GDQV�OHV�TXLQ]H�

MRXUV�VXLYDQWV� OH�GpODL� OpJDO�GH�SDLHPHQW�GHV�FRWLVDWLRQV�GH�

OD�VpFXULWp�VRFLDOH�DX�WLWUH�GX�WULPHVWUH�FRQVLGpUp��

/D� GpWHUPLQDWLRQ� GX� PRQWDQW� GHV� FRQWULEXWLRQV� GXHV�

SRXU� FKDTXH� WULPHVWUH� VH� IDLW� VXU� OD� EDVH� GHV� VDODLUHV�

GpFODUpV� SDU� O
HQWUHSULVH� j� OD� FDLVVH� GH� VpFXULWp� VRFLDOH� DX�

WLWUH�GH�OD�PrPH�SpULRGH��

$UW�������,O�HVW�LPSXWp�VXU�OHV�PRQWDQWV�GHV�FRQWULEXWLRQV�
QRQ� SD\pHV� GDQV� OHV� GpODLV� LQGLTXpV� j� O
DUWLFOH� �� FL�GHVVXV��
XQH�SpQDOLWp�GH�UHWDUG�j�OD�FKDUJH�GH�O
HQWUHSULVH�GpELWULFH�DX�
SURILW�GX�JURXSHPHQW��

&HWWH�SpQDOLWp�GH�UHWDUG�HVW�FDOFXOpH�VXU�OD�EDVH�GX�WDX[�
G
LQWpUrW� OpJDO� HQ� YLJXHXU� DSSOLFDEOH� HQ� PDWLqUH� FLYLOH� j�
SDUWLU�GH�OD�GDWH�G
H[LJLELOLWp�GHV�FRQWULEXWLRQV��

$UW�� ��� �� /HV� LQIUDFWLRQV� DX[� GLVSRVLWLRQV� GX� SUpVHQW�
GpFUHW� VRQW� SXQLHV� FRQIRUPpPHQW� DX[� DUWLFOHV� ���� HW�
VXLYDQWV� GX� FRGH� GX� WUDYDLO�� /H� JURXSHPHQW� FRQVHUYH� VRQ�
GURLW� G
LQWURGXLUH� XQH� DFWLRQ� DXSUqV� GHV� WULEXQDX[� SRXU� OH�
UHFRXYUHPHQW�GHV�FRQWULEXWLRQV�HW�SpQDOLWpV�GH�UHWDUG�TXL�QH�
OXL�RQW�SDV�pWp�YHUVpHV��

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

7XQLV��OH����VHSWHPEUH�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

�

'pFUHW�Q������������GX����VHSWHPEUH�������IL[DQW�
OD� FRPSRVLWLRQ�� OH� IRQFWLRQQHPHQW� HW� OD�
FRPSpWHQFH� GHV� FRPPLVVLRQV� UpJLRQDOHV� GX�
WUDYDLO�DJULFROH��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH���

6XU�SURSRVLWLRQ�GX�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OH�FRGH�GX�WUDYDLO�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�Q��������GX�
���DYULO������HW� O
HQVHPEOH�GHV� WH[WHV�TXL� O
RQW�PRGLILp�RX�
FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW������HW�
SDUWLFXOLqUHPHQW�O
DUWLFOH�����GH�FH�FRGH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� �� DR�W� ������ UHODWLI� DX[�
FRPPLVVLRQV�GX�WUDYDLO�DJULFROH��

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

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

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GH� OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�
GH�O
(PSORL��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI���

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� /D� PLVVLRQ� GHV� FRPPLVVLRQV�
UpJLRQDOHV� GX� WUDYDLO� DJULFROH� FRQVLVWH� j� H[DPLQHU� OHV�
TXHVWLRQV�G
DSSOLFDWLRQ�GH� OD� OpJLVODWLRQ�GX� WUDYDLO� DJULFROH�
GDQV�OHV�UpJLRQV�FRQFHUQpHV��

(OOHV�VRQW�FKDUJpHV�QRWDPPHQW����

��G
pPHWWUH�GHV�SURSRVLWLRQV�FRQFHUQDQW�OHV�PRGDOLWpV�GH�
UpSDUWLWLRQ�GH�OD�GXUpH�OpJDOH�GX�WUDYDLO�SUpYXH�j�O
DUWLFOH����
GX�FRGH�GX�WUDYDLO��

�� GH� GpWHUPLQHU� OHV� WDULIV� GH� UpPXQpUDWLRQ� GHV�

WUDYDLOOHXUV� DJULFROHV� GRQW� OHV� VDODLUHV� VRQW� GpWHUPLQpV� DX�

UHQGHPHQW�� j� OD�SLqFH�RX�j� OD� WkFKH�� HW� FH�� FRPSWH� WHQX�GX�

VDODLUH�PLQLPXP�DJULFROH�JDUDQWL��

�� G
H[DPLQHU� OHV� GLIILFXOWpV� SRXYDQW� VXUJLU� j� O
RFFDVLRQ�

GH� OD� FODVVLILFDWLRQ� � SURIHVVLRQQHOOH� GHV� WUDYDLOOHXUV�

DJULFROHV��

��GH�SURFpGHU�DX�VXLYL�GHV�SUpSDUDWLIV�DX�QLYHDX�UpJLRQDO�
SRXU� O
HPEDXFKH� VDLVRQQLHU� HW� GHV� FRQGLWLRQV� GH�
GpSODFHPHQW�HW�GH�WUDYDLO�GHV�HPEDXFKpV��

$UW�������/D�FRPPLVVLRQ�UpJLRQDOH�GX�WUDYDLO�DJULFROH�HVW�
FRPSRVpH�FRPPH�VXLW���

�� OH� JRXYHUQHXU� GH� OD� UpJLRQ� RX� VRQ� UHSUpVHQWDQW� ��
SUpVLGHQW��

��OH�GLUHFWHXU�UpJLRQDO�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV���PHPEUH��

�� OH� FRPPLVVDLUH� UpJLRQDO� DX� GpYHORSSHPHQW� DJULFROH� ��
PHPEUH��

��OH�GLUHFWHXU�UpJLRQDO�GH�OD�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�
GH�O
HPSORL���PHPEUH��

�� OH� FKHI� GH� OD� GLYLVLRQ� GH� O
LQVSHFWLRQ� GX� WUDYDLO�
WHUULWRULDOHPHQW�FRPSpWHQWH���UDSSRUWHXU��

�� XQ� � UHSUpVHQWDQW�GH� O
XQLRQ� WXQLVLHQQH�GH� O
DJULFXOWXUH�

HW�GH�OD�SrFKH���PHPEUH��


