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'pFUHW� Q�� ���������� GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�

PRGLILFDWLRQ�GX�GpFUHW�Q���������GX����DYULO�������

UHODWLI�j�OD�GpILQLWLRQ�GHV�SHWLWHV�HQWUHSULVHV�HW�j�OD�

GpWHUPLQDWLRQ� GH� OHXU� FKDPS� G
DFWLYLWp� DLQVL�

TX
DX[� FRQGLWLRQV� HW� PRGDOLWpV� G
RFWURL� GHV�

DYDQWDJHV�DX[TXHOV�HOOHV�VRQW�pOLJLEOHV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL�Q��������GX���DR�W�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GX�

IRQGV� QDWLRQDO� GH� SURPRWLRQ� GH� O
DUWLVDQDW� HW� GHV� SHWLWV�

PpWLHUV�� WHOOH� TXH� PRGLILpH� SDU� OHV� WH[WHV� VXEVpTXHQWV� HW�

QRWDPPHQW�O
DUWLFOH����GH�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�

������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�OD�JHVWLRQ�������

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

GH�O
DUWLVDQ��

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

SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� G
LQFLWDWLRQ� DX[� LQYHVWLVVHPHQWV� HW�

QRWDPPHQW� VRQ�DUWLFOH����� WHO�TXH�PRGLILp� HW� FRPSOpWp�SDU�

OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����

DYULO�������

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU�������SRUWDQW�IL[DWLRQ�

GHV� OLVWHV� GHV� DFWLYLWpV� UHOHYDQW� GHV� VHFWHXUV� SUpYXV� SDU� OHV�

DUWLFOHV���������HW����GX�FRGH�G
LQFLWDWLRQ�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV��

HQVHPEOH�GHV�WH[WHV�O
D\DQW�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�

OH�GpFUHW�Q�����������GX����DYULO�������

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� DYULO� ������ UHODWLI� j� OD�

GpILQLWLRQ� GHV� SHWLWHV� HQWUHSULVHV� HW� j� OD� GpWHUPLQDWLRQ� GH�

OHXU� FKDPS� G
DFWLYLWp� DLQVL� TX
DX[� FRQGLWLRQV� HW� PRGDOLWpV�

G
RFWURL�GHV�DYDQWDJHV�DX[�TXHOV�HOOHV�VRQW�pOLJLEOHV��WHO�TXH�

PRGLILp� HW� FRPSOpWp� SDU� OHV� WH[WHV� VXEVpTXHQWV� HW�

QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�Q����������GX����DR�W�������

9X� O
DYLV�GHV�PLQLVWUHV�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH��

GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
LQGXVWULH�� GX� FRPPHUFH�� GH� OD�

IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�HW�GH�O
HPSORL�HW�GX�WRXULVPH��GHV�

ORLVLUV�HW�GH�O
DUWLVDQDW��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�(VW�DMRXWp�DX�JURXSH�GHV�DFWLYLWpV�GH�

SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFHV�GLYHUV�SUpYXV�SDU�OD�OLVWH�DQQH[pH�DX�

GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� DYULO� ������ O
DFWLYLWp� VXLYDQWH� ��

�WUDQVSRUW�UpIULJpUp�GHV�SURGXLWV�GH�OD�SrFKH���

$UW�����±�/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV��GX�GpYHORSSHPHQW�

pFRQRPLTXH�� GH� O
DJULFXOWXUH�� GH� O
LQGXVWULH�� GX� FRPPHUFH��

GH� OD� IRUPDWLRQ� SURIHVVLRQQHOOH� HW� GH� O
HPSORL� HW� GX�

WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�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���MXLQ�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL�

'pFUHW�Q������������GX���MXLQ�������DFFRUGDQW�j�OD�
VRFLpWp� WXQLVLHQQH� G
pOHFWULFLWp� HW� GX� JD]�� OHV�
DYDQWDJHV� ILVFDX[�SUpYXV�SDU� O
DUWLFOH����GX�FRGH�
G
LQFLWDWLRQ�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV��

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� �� MXLQ� ������ SRUWDQW�
SURPXOJDWLRQ�GX�FRGH�GH� OD� WD[H�VXU� OD�YDOHXU�DMRXWpH�� WHO�
TXH� PRGLILp� RX� 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���MXLQ�������SRUWDQW�UHIRQWH�GH�OD�
UpJOHPHQWDWLRQ� UHODWLYH� DX[� GURLWV� GH� FRQVRPPDWLRQ�� WHOOH�
TXH� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� SDU� OHV� WH[WHV� VXEVpTXHQWV� HW�
QRWDPPHQW� OD� ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
DSSOLFDWLRQ� G
XQ� QRXYHDX� WDULI� GHV� GURLWV� GH� GRXDQH� j�
O
LPSRUWDWLRQ�� WHO�TXH�PRGLILpH�RX�FRPSOpWpH�SDU� OHV� WH[WHV�
VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�
������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ SRUWDQW�
SURPXOJDWLRQ� GX� FRGH� G
LQFLWDWLRQ� DX[� LQYHVWLVVHPHQWV� HW�
QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����WHO�TXH�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�SDU�
OHV�WH[WHV�VXEVpTXHQWV�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q����������GX����
GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�������

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�
FRPSRVLWLRQ�� RUJDQLVDWLRQ� HW�PRGHV� GH� IRQFWLRQQHPHQW� GH�
OD�FRPPLVVLRQ�VXSpULHXUH�G
LQYHVWLVVHPHQW��

9X� O
DYLV�GH� OD� FRPPLVVLRQ� VXSpULHXUH�G
LQYHVWLVVHPHQW�
GX����VHSWHPEUH�������

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

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� /D� VRFLpWp� WXQLVLHQQH� G
pOHFWULFLWp� HW�
GH�JD]�EpQpILFLH�GH�O
H[RQpUDWLRQ�GHV�GURLWV�GH�GRXDQH�HW�GH�
OD� VXVSHQVLRQ� GH� OD� 79$� GXV� j� O
LPSRUWDWLRQ� GHV�
pTXLSHPHQWV�ILJXUDQW�j�OD�OLVWH�DQQH[pH�DX�SUpVHQW�GpFUHW�HW�
QpFHVVDLUHV�j�OD�UpDOLVDWLRQ�GH�VRQ�SURMHW�G
DPpQDJHPHQW�GX�
UpVHDX� GH� WUDQVSRUW� GH� O
pOHFWULFLWp� GRQW� OH� FR�W� GHV�
pTXLSHPHQWV�V
pOqYH�j�����������'��

$UW�� ��� ±� /D� VRFLpWp� WXQLVLHQQH� G
pOHFWULFLWp� HW� GH� JD]�

V
HQJDJH�SDU�pFULW�j�QH�SDV�FpGHU�j� WLWUH�RQpUHX[�RX�JUDWXLW�

OHV�pTXLSHPHQWV�LPSRUWpV��HW�FH��SHQGDQW�OHV�FLQT�DQQpHV�TXL�

VXLYHQW�OD�GDWH�G
LPSRUWDWLRQ��&HW�HQJDJHPHQW�HVW�MRLQW�j�OD�

GpFODUDWLRQ�HQ�GRXDQH�GH�PLVH�j�OD�FRQVRPPDWLRQ��

$UW�� ��� ±� /D� FHVVLRQ� GHV� pTXLSHPHQWV� LPSRUWpV� VRXV�

FRXYHUW� GX� UpJLPH� ILVFDO� SULYLOpJLp� DYDQW� O
H[SLUDWLRQ� GX�

GpODL� FLWp� j� O
DUWLFOH� �� FL�GHVVXV� HVW� VXERUGRQQpH� j�

O
DFTXLWWHPHQW�GHV�GURLWV�HW�WD[HV�GXV�VXU�OD�EDVH�GH�OD�YDOHXU�

HW�GHV�WDX[�HQ�YLJXHXU�j�OD�GDWH�GH�FHVVLRQ��

$UW�������/HV�PLQLVWUHV�GHV�ILQDQFHV�HW�GH�O
LQGXVWULH�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���MXLQ�������
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