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$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH�GX����MXLOOHW�������

SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�UHODWLI�

j� O¶H[HUFLFH� GH� O¶DFWLYLWp� GH� FRPPHUFH� GHV�

DVFHQVHXUV�HW�DVVLPLOpV�������

/H�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH��

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� �� RFWREUH� ������ SRUWDQW�
SURPXOJDWLRQ�GX�FRGH�GX�FRPPHUFH��

9X� OH� GpFUHW�ORL� Q�� ������ GX� ��� DR�W� ������ UHODWLI� DX[�
FRQGLWLRQV� G
H[HUFLFH� GH� FHUWDLQHV� DFWLYLWpV� FRPPHUFLDOHV�� WHO�
TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�OD�ORL�Q��������GX����DR�W�������

9X�OD�ORL�Q��������GX���DR�W�������UHODWLYH�DX�FRPPHUFH�
GHV�DVFHQVHXUV�HW�DVVLPLOpV��

9X�OD�ORL�Q��������GX��HU�MXLOOHW�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�
GX�FRPPHUFH�GH�GLVWULEXWLRQ��WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�
SDU�OD�ORL�Q��������GX����IpYULHU�������

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
FRQFXUUHQFH�HW�DX[�SUL[��WHOOH�TXH�PRGLILpH�HW�FRPSOpWpH�SDU�
OD�ORL�Q��������GX����MXLOOHW�������OD�ORL�Q��������GX����DYULO�
�����HW�OD�ORL�Q��������GX����PDL�������

9X� OD� ORL� Q�� ������� GX� �� GpFHPEUH� ������ UHODWLYH� j� OD�
SURWHFWLRQ�GX�FRQVRPPDWHXU��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� �� PDUV� ������ UHODWLYH� DX�
FRPPHUFH�H[WpULHXU��

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
VXSSUHVVLRQ� GHV� DXWRULVDWLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� GpOLYUpHV� SDU�
OHV�VHUYLFHV�GX�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� �� PDL� ������ UHODWLI� j� OD�
UHODWLRQ� HQWUH� O
DGPLQLVWUDWLRQ� HW� VHV� XVDJHUV� HW� QRWDPPHQW�
VHV�DUWLFOHV���HW����

9X�OH�GpFUHW�Q����������GX���QRYHPEUH�������IL[DQW�OD�OLVWH�
GHV�DFWLYLWpV�FRPPHUFLDOHV�VRXPLVHV�j�XQ�FDKLHU�GHV�FKDUJHV���

9X�O
DUUrWp�GX�VHFUpWDLUH�G
(WDW�DX�SODQ�HW�DX[�ILQDQFHV�GX�
���VHSWHPEUH�������UHODWLI�j�OD�FDUWH�GH�FRPPHUoDQW�HW�DX[�
PRGDOLWpV� G
DJUpPHQW� SRXU� O
H[HUFLFH� GH� FHUWDLQHV� DFWLYLWpV�
FRPPHUFLDOHV�� WHO� TXH� PRGLILp� SDU� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GX�
FRPPHUFH�GX����GpFHPEUH�������

9X� O¶DUUrWp� GX�PLQLVWUH� GH� O¶pFRQRPLH� QDWLRQDOH� GX� ���
MDQYLHU� ������ SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GHV� QRUPHV� WXQLVLHQQHV�
UHODWLYHV�DX[�DVFHQVHXUV�HW�PRQWH�FKDUJHV��

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� O
pFRQRPLH� QDWLRQDOH� GX� ��
DYULO� ������ UHODWLI� DX[� SUHVWDWLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� UHQGXHV�
SDU� OHV� VHUYLFHV� UHOHYDQW� GX� PLQLVWqUH� GH� O
pFRQRPLH�
QDWLRQDOH�HW�DX[�FRQGLWLRQV�GH�OHXU�RFWURL��

9X�O
DYLV�GHV�PLQLVWUHV�GH�O¶LQGXVWULH�HW�GH�O¶pTXLSHPHQW�
HW�GH�O¶KDELWDW���

$UUrWH����

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� DSSURXYp�� OH� FDKLHU� GHV� FKDUJHV�

UHODWLI�j�O¶H[HUFLFH�GH�O¶DFWLYLWp�GH�FRPPHUFH�GHV�DVFHQVHXUV�

HW�DVVLPLOpV��DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp��

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

GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GX�&RPPHUFH�

7DKDU�6LRXG�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

BBBBBBBBBB�

����/H�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�HVW�SXEOLp�XQLTXHPHQW�HQ�ODQJXH�DUDEH��

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH�GX���� MXLOOHW�������
SRUWDQW�DSSUREDWLRQ�GX�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�UHODWLI�j�
O¶H[HUFLFH�GH� O¶DFWLYLWp� GH� UpSDUDWHXU�RX� LQVWDOODWHXU�
GH� FHUWDLQHV� FDWpJRULHV� G¶LQVWUXPHQWV� GH� PHVXUH�
VRXPLV�DX�FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�������

/H�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH��

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� PDL� ������ UHODWLYH� j� OD�
PpWURORJLH�OpJDOH���

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
VXSSUHVVLRQ� GHV� DXWRULVDWLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� GpOLYUpHV� SDU�
OHV� VHUYLFHV� GX�PLQLVWqUH� GX� FRPPHUFH� HW� QRWDPPHQW� VRQ�
DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������ GX� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OHV�
DWWULEXWLRQV� HW� O¶RUJDQLVDWLRQ� GHV� GLUHFWLRQV� UpJLRQDOHV� GH�
O¶pFRQRPLH�QDWLRQDOH�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� �� PDL� ������ UHODWLI� j� OD�
UHODWLRQ�HQWUH� O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�VHV�XVDJHUV��HW�QRWDPPHQW�
VHV�DUWLFOHV���HW����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������ GX� ��� MDQYLHU� ������ UHODWLI� j� OD�
IL[DWLRQ� GX� FRQWHQX� GHV� SODQV� GH� PLVH� j� QLYHDX� GH�
O¶DGPLQLVWUDWLRQ� HW� GHV� PRGDOLWpV� GH� OHXU� pODERUDWLRQ��
H[pFXWLRQ�HW�VXLYL��

9X� O
DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX���� MXLQ������� IL[DQW�
OH� SODQ� GH�PLVH� j� QLYHDX� FHQWUDO� SRXU� OD�PRGHUQLVDWLRQ�GH�
O
DGPLQLVWUDWLRQ�� WHO� TXH�PRGLILp� SDU� O
DUUrWp� GX� ��� MDQYLHU�
������

9X�O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH�GX����MXLOOHW�������
IL[DQW�OH�SODQ�GH�PLVH�j�QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��
WHO�TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX���VHSWHPEUH�������

$UUrWH����

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� DSSURXYp�� OH� FDKLHU� GHV� FKDUJHV�
UHODWLI�j�O¶H[HUFLFH�GH�O¶DFWLYLWp�GH�UpSDUDWHXU�RX�LQVWDOODWHXU�
GH�FHUWDLQHV�FDWpJRULHV�G¶LQVWUXPHQWV�GH�PHVXUH�VRXPLV�DX�
FRQWU{OH�PpWURORJLTXH�OpJDO�HW�DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp��

$UW�� ��� ��&HW� DUUrWp� HVW� SXEOLp� DX� -RXUQDO�2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GX�&RPPHUFH�

7DKDU�6LRXG�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

BBBBBBBBBB�

����/H�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�HVW�SXEOLp�XQLTXHPHQW�HQ�ODQJXH�DUDEH��

�

$UUrWp�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH�GX����MXLOOHW�������
SRUWDQW� DSSUREDWLRQ� GX� FDKLHU� GHV� FKDUJHV� SRXU�
O¶H[HUFLFH�GH�OD�SURIHVVLRQ�G¶DJHQW�LPPRELOLHU�������

/H�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH��

9X�OD�ORL�Q��������GX����MXLQ�������SRUWDQW�RUJDQLVDWLRQ�
GH�OD�SURIHVVLRQ�G¶DJHQW�LPPRELOLHU���

9X� OD� ORL� Q�� �������� GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
VXSSUHVVLRQ� GHV� DXWRULVDWLRQV� DGPLQLVWUDWLYHV� GpOLYUpHV� SDU�
OHV�VHUYLFHV�GX�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��

BBBBBBBBBB�

����/H�FDKLHU�GHV�FKDUJHV�HVW�SXEOLp�XQLTXHPHQW�HQ�ODQJXH�DUDEH��
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9X� OH� GpFUHW� Q�� ������ GX� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OHV�
DWWULEXWLRQV� HW� O¶RUJDQLVDWLRQ� GHV� GLUHFWLRQV� UpJLRQDOHV� GH�
O¶pFRQRPLH�QDWLRQDOH�HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� �� PDL� ������ UHODWLI� j� OD�
UHODWLRQ� HQWUH� O
DGPLQLVWUDWLRQ� HW� VHV� XVDJHUV� HW� QRWDPPHQW�
VHV�DUWLFOHV���HW����

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������ GX� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OH�
FRQWHQX�GHV�SODQV�GH�PLVH�j�QLYHDX�GH�O
DGPLQLVWUDWLRQ�HW�OHV�
PRGDOLWpV�GH�OHXU�pODERUDWLRQ��UpDOLVDWLRQ�HW�VXLYL��

9X�O
DUUrWp�GX�3UHPLHU�PLQLVWUH�GX����MXLQ�������IL[DQW�OH�
SODQ� GH� PLVH� j� QLYHDX� FHQWUDO� SRXU� OD� PRGHUQLVDWLRQ� GH�
O
DGPLQLVWUDWLRQ��WHO�TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����MDQYLHU�������

9X�O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GX�FRPPHUFH�GX����MXLOOHW������
IL[DQW�OH�SODQ�GH�PLVH�j�QLYHDX�GX�PLQLVWqUH�GX�FRPPHUFH��
WHO�TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX���VHSWHPEUH�������

$UUrWH����

$UWLFOH� SUHPLHU�� �� (VW� DSSURXYp�� OH� FDKLHU� GHV� FKDUJHV�
UHODWLI� j� O¶H[HUFLFH� GH� OD� SURIHVVLRQ� G¶DJHQW� LPPRELOLHU��
DQQH[p�DX�SUpVHQW�DUUrWp���

$UW�� ��� ��&HW� DUUrWp� HVW� SXEOLp� DX� -RXUQDO�2IILFLHO� GH� OD�

5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����MXLOOHW�������

/H�0LQLVWUH�GX�&RPPHUFH�

7DKDU�6LRXG�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�

0,1,67(5(�'(�/$�6$17(�38%/,48(�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU� +DUUDEL�0XVWDSKD�� LQVSHFWHXU� GLYLVLRQQDLUH�
GH� OD� VDQWp�SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�
UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�0pGHQLQH��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU�.RX]DQD�1pMLE�� LQVSHFWHXU� GLYLVLRQQDLUH� GH�
OD� VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU�
UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�%pMD��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�'DJKVHQ�0RKDPHG��LQVSHFWHXU�GLYLVLRQQDLUH�
GH� OD� VDQWp�SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�
UpJLRQDO� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� JRXYHUQRUDW� GH� OD�
0DQRXED��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�.DFHP�-DOHO��LQVSHFWHXU�UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH��HVW�FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�UpJLRQDO�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�0DKGLD��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�0DU]RXNL�$KPHG�� LQVSHFWHXU� UpJLRQDO�GH� OD�
VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU�
UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�6LOLDQD��

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU� 'RXNDOL� 6DODK�� LQVSHFWHXU� UpJLRQDO� GH� OD�
VDQWp� SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU�
UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�7R]HXU��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�$OODJXL�7DwHE��LQVSHFWHXU�UpJLRQDO�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH��HVW�FKDUJp�GHV� IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�UpJLRQDO�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH�GX�JRXYHUQRUDW�GH�.DLURXDQ��

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�/DKPDU�0RKDPHG��PpGHFLQ�SULQFLSDO� GH� OD�
VDQWp�SXEOLTXH��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�
KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�j�O¶K{SLWDO�7DKDU�6IDU�GH�0DKGLD��VHUYLFH�
G¶KpPRGLDO\VH���

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H�GRFWHXU�%HQ�5HMHE�)pULG��PpGHFLQ�SULQFLSDO�GH�OD�VDQWp�
SXEOLTXH��HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�KRVSLWDOR�
VDQLWDLUH�j�O¶K{SLWDO�GH�.pOLELD��VHUYLFH�GH�PpGHFLQH���

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

/H� GRFWHXU� .KDOHG� %HOJDFHP�� PpGHFLQ� GH� OD� VDQWp�
SXEOLTXH�� HVW� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� FKHI� GH� VHUYLFH�
KRVSLWDOR�VDQLWDLUH�j�O¶K{SLWDO�UpJLRQDO�GH�0pWODRXL��VHUYLFH�
GH�PpGHFLQH���

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0DGHPRLVHOOH�1RXUD�1DRXDOL�� DGPLQLVWUDWHXU�� HVW� FKDUJpH�
GHV�IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH�VHUYLFH�DGPLQLVWUDWLI�HW�ILQDQFLHU�j�XQ�
pWDEOLVVHPHQW�KRVSLWDOLHU�GH�OD�FDWpJRULH�©�$�ª�DX�PLQLVWqUH�GH�
OD�VDQWp�SXEOLTXH��+{SLWDO�UpJLRQDO�GH�%L]HUWH���

�

3DU�GpFUHW�Q������������GX����MXLOOHW�������

0DGDPH� ,ULPLD� 9LRULFD� pSRXVH� 0DWKORXWKL�� LQJpQLHXU�
GLYLVLRQQDLUH�� HVW� FKDUJpH�GHV� IRQFWLRQV�GH�FKHI�GH� VHUYLFH�
GHV� EkWLPHQWV�� GH� O¶pTXLSHPHQW�� GX� PDWpULHO� HW� GH� OD�
PDLQWHQDQFH� j� XQ� pWDEOLVVHPHQW� KRVSLWDOLHU� GH� OD� FDWpJRULH�
©�$�ª� DX� PLQLVWqUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� �+{SLWDO� +DELE�
%RXJDWID�GH�%L]HUWH���

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� ���
MXLOOHW� ������ SRUWDQW� RXYHUWXUH� G¶XQ� FRQFRXUV�
LQWHUQH� VXU� GRVVLHUV� SRXU� OD� SURPRWLRQ� DX� JUDGH�
GH�SV\FKRORJXH�HQ�FKHI��

/H�PLQLVWUH�GH�OD�VDQWp��

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� ��� MDQYLHU� ������ IL[DQW� OH�
VWDWXW� SDUWLFXOLHU� DX� FRUSV� GHV� SV\FKRORJXHV� GHV�
DGPLQLVWUDWLRQV�SXEOLTXHV��

9X� O¶DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GH� OD� VDQWp� SXEOLTXH� GX� ��
GpFHPEUH� ������ IL[DQW� OHV� PRGDOLWpV� G¶RUJDQLVDWLRQ� GX�
FRQFRXUV�LQWHUQH�VXU�GRVVLHUV�SRXU�OD�SURPRWLRQ�DX�JUDGH�GH�
SV\FKRORJXH�HQ�FKHI��


