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' �������������� 
6 �������������� 
:  
¿ ZZZ�SOXGXQR�IU 
 
+HXUHV�G¶RXYHUWXUH�� 
/XQGL��0DUGL��0HUFUHGL��
9HQGUHGL�� 
 GH��K���j���K��� 
 HW�GH���K���j���K 
6DPHGL��� 
 GH��K�j���K�VDXI�DR�W 
-HXGL��� 
 IHUPpH�WRXWH�OD�MRXUQpH� 

,PSULPHXU�JpUDQW���0D[LPH�/(%25*1( 
(TXLSH�GH�UpGDFWLRQ���(ORGLH�&200$8/7��
1LFROH�9,//(5��3KLOLSSH�3/$5'��0DJDOLH�
7(,//(7��$OL[�&+2//(7��$XUpOLH�'83$6��
'DQLHO�/(9Ç48( 
3KRWR�GH�FRXYHUWXUH���0DJDOLH�7(,//(7 

 

/D� FRPPLVVLRQ� GHV� WUDYDX[� QȏD� SDV� FK±P¦� GHSXLV� OH� G¦EXW� GX�
PDQGDW��� 

/HV�WUDYDX[�GH�OD�URXWH�GH�6DLQW�5RFK�HW�DXWRXU�GH�Oȏ¦JOLVH�RQW�¦W¦�
ɟQDOLV¦V� DYHF� OD� PLVH� HQ� SODFH� G¦EXW� DYULO� GHV� DP¦QDJHPHQWV�
SD\VDJHUV��1RXV�DYRQV�U¦FHSWLRQQ¦�OH�ORWLVVHPHQW�GX�+DXW-%RXUJ�HW�
OD� SKDVH� �� GX� ORWLVVHPHQW� GX� *X¦EULDQG�� /HV� ORWV� VRQW� PLV� �� OD�
YHQWH�� LO� QH� UHVWH� DXMRXUGȏKXL� TXȏXQH� GL]DLQH� GH� ORWV� VDQV�
U¦VHUYDWLRQ� 

$SU¥V� OD� G¦PROLWLRQ� HW� OH� G¦VDPLDQWDJH� GX� IR\HU� SDURLVVLDO�� QRXV�
DOORQV� ɟQDOLVHU� OD� PLVH� HQ� SODFH� GX� SDUNLQJ� HW� OD� OLDLVRQ� YHUV� OD�
PDLULH� 

$X�QLYHDX�GH�OD�YRLULH��HQ�UHODWLRQ�DYHF�'LQDQ�$JJOR��FKDTXH�DQQ¦H�
QRXV� HQWUHWHQRQV� DX�PLHX[� XQH� SDUWLH� GH�QRV� YRLHV� FRPPXQDOHV��
/D�FRPPLVVLRQ��HQ� OLHQ�DYHF� OHV�DJULFXOWHXUV��YD� IDLUH�XQ�¦WDW�GHV�
OLHX[�GHV�FKHPLQV�FRPPXQDX[�HW�PHWWUH�HQ�SODFH�XQ�SODQ�GH�VXLYL� 

3RXU� OD�SDUWLH�E�WLPHQW�� OH� MHX�GH�ERXOHV�YLHQW�Gȏ§WUH� WHUPLQ¦��/HV�
DP¦QDJHPHQWV�LQW¦ULHXUV�VRQW�HQ�FRXUV�� 

1RXV�VRPPHV�HQ�U¦ɠH[LRQ�VXU�OD�PLVH���GLVSRVLWLRQ�HW�OD�UHPLVH�HQ�
¦WDW�GȏXQ�ORFDO�VLWX¦�UXH�GX�9DO�SRXU�OD�VRFL¦W¦�GH�FKDVVH� 

/HV� SULQFLSDX[� SURMHWV� SRXU� ����-����� �� OD� FU¦DWLRQ� GȏXQH� FXLVLQH�
FHQWUDOH� SRXU� OHV� UHVWDXUDQWV� VFRODLUHV�� OȏDP¦OLRUDWLRQ� GH� Oȏ¦FROH�
0DJHOODQ� �DP¦QDJHPHQW� GH� OD� FRXU� HW� WUDYDX[� Gȏ¦FRQRPLH�
Gȏ¦QHUJLH���8QH�U¦ɠH[LRQ�HVW�HQJDJ¦H�DYHF�OD�I¦G¦UDWLRQ�GH�S§FKH��
'LQDQ�$JJOR��HW�OH�&RQVHLO�'¦SDUWHPHQWDO�SRXU�SURW¦JHU�OHV�ULYHV�GH�
Oȏ¦WDQJ� GX� *X¦EULDQG� HW� OȏDP¦QDJHU� WRXW� HQ� OXL� FRQVHUYDQW� VRQ�
DVSHFW�QDWXUHO� 

1RWUH� FRPPLVVLRQ� VH� YHXW� HQJDJ¦H�� G\QDPLTXH� HW� DX� VHUYLFH� GHV�
KDELWDQW�H�V�GH�OD�FRPPXQH� 

 

%HUQDUG�&+5�7,(1 

$GMRLQW�DX[�WUDYDX[ 
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(&+26 
GX�FRQVHLO�PXQLFLSDO 

&216(,/�081,&,3$/�'8����-$19,(5����� 
 
(WDLHQW� SUpVHQWV� �� 0D[LPH� /(%25*1(�� /RwF� 5(9(/�� 1LFROH� 9,//(5�� 9LQFHQW� &+(61$,6�� ,VDEHOOH� -28))(��
%HUQDUG�&+5(7,(1��0LFKHO�5$))5$<��3LHUULFN�/25<��'DQLHO�/(9(48(��)UDQoRLVH�/(�528,//(��0LFKHO�9$&+(5��
3KLOLSSH� 3/$5'�� $OL[� &+2//(7�� 0DJDOLH� 7(,//(7�� $QJpOLTXH� /(� 9(5*(�� ,VDEHOOH� *8,/%$8'�� 9LQFHQW�
3(55248,1��$XUpOLH�/(0$5&+$1'�HW�$XUpOLH�'83$6��IRUPDQW�OD�PDMRULWp�GHV�PHPEUHV�HQ�H[HUFLFH� 
 
6HFUpWDLUH�GH�VpDQFH ��'DQLHO�/(9(48( 

 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO GpFLGH�GH�UHWHQLU� OHV�RIIUHV�VXL�
YDQWHV� SRXU� OHV� WUDYDX[� GX� UHVWDXUDQW� VFRODLUH� GH�
O¶pFROH�0DJHOODQ�� 
7UDYDX[� G¶DFRXVWLTXH-LVRODWLRQ� �� HQWUHSULVH� 6248(7�
GH�0HUGULJQDF�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH����������¼�+�7��
����������¼�77&� 
7UDYDX[� G¶pFODLUDJH �� HQWUHSULVH� 0LFNDsO� 287,/� GH�
3OXGXQR� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH� ��������� ¼� +�7��
����������¼�77&�� 

 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO GpFLGH�GH�QRPPHU�OHV�UXHV�HW�OD�
SODFH�GX�ORWLVVHPHQW�FRPPXQDO�GX�*XpEULDQG �� 
-��5XH�0RQD�2]RXI� 
-��5XH�3LHUUH--DNHV�+HOLDV� 
-��5XH�$QLWD�&RQWL� 
-��3ODFH�*OHQPRU� 

 
0RQVLHXU�OH�0DLUH�IDLW�SDUW�G¶XQH�GHPDQGH�GH�0��*X\�
528;(/��SURSULpWDLUH�DX�Q����UXH�GH�OD�6FLHULH��SRXU�
O¶DFTXLVLWLRQ�G¶XQH�VHFWLRQ�GH�OD�YRLH�FRPPXQDOH�ORQ�
JHDQW�VD�SURSULpWp� 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO GpFLGH� GH�OXL�UpWURFpGHU�XQH�VHF�
WLRQ� GH� OD� SDUFHOOH� ORQJHDQW� VD� SURSULpWp�� FDGDVWUpH�
VHFWLRQ�='�Q�������DX�SUL[�G¶XQ�HXUR� OH�Pð��VXUIDFH�
G¶HQYLURQ����Pð�� 
/HV�IUDLV�GH�ERUQDJH�HW�G¶DFWH�VHURQW�j� OD�FKDUJH�GH�
O¶DFTXpUHXU� 

 
/H &RQVHLO� 0XQLFLSDO VROOLFLWH� O¶DLGH� GH� O¶(WDW� SRXU� OD�
UpDOLVDWLRQ� GH� FHV� WUDYDX[� SDU� OD� 'RWDWLRQ� G¶(TXLSH�
PHQW�GHV�7HUULWRLUHV�5XUDX[��'(75��HW�YDOLGH�OH�SODQ�
GH�ILQDQFHPHQW�SUpYLVLRQQHO� 

 
/H� &RQVHLO� 0XQLFLSDO GpFLGH� GH� UHWHQLU� O¶RIIUH� GX� 
-$5',1�'8�/,7725$/�GH�6DLQW�&DVW�OH�*XLOGR�SRXU�OD�
IRXUQLWXUH�GH�SODQWV�SRXU�OD�UXH�6DLQW�5RFK�HW�OD�FRXU�
GH� OD� PDLULH� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH� � ������� ¼� +�7��
�� �������¼�77&�� 
 
 
 
 

 
0RQVLHXU� OH� 0DLUH� SUpVHQWH� OHV� UpVXOWDWV� GH� O¶DXGLW�
ODQFp� SRXU� OH� UHQRXYHOOHPHQW� GHV� DVVXUDQFHV� GH� OD�
FRPPXQH�j�FRPSWHU�GX��HU�MDQYLHU������ 
/H� PDUFKp� G¶DVVXUDQFHV� HVW� DWWULEXp� GH� OD� PDQLqUH�
VXLYDQWH �� 
/RW�Q����-�'RPPDJHV�DX[�ELHQV ��  
*5283$0$� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH� ��������� ¼�
�IUDQFKLVH�$� 
/RW�Q���-�5HVSRQVDELOLWpV ��  
*5283$0$�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH��������¼��IUDQFKLVH�
$� 
/RW�Q����-�)ORWWH�YpKLFXOHV�HW�DXWR-PLVVLRQ �� 
*5283$0$� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH� ��������� ¼�
�IUDQFKLVH�$� 
/RW�Q����-�3URWHFWLRQ�MXULGLTXH �� 
60$&/�SRXU�XQ�PRQWDQW�GH��������¼�� 

 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO�pPHW�XQ�DYLV�IDYRUDEOH�DX�SURMHW�
GH�SDFWH�GH�JRXYHUQDQFH�SUpVHQWp� 

 
-�8QH�GHPDQGH�HVW�IDLWH�j�'LQDQ�$JJORPpUDWLRQ�SRXU�
H[FOXUH�OH�ORWLVVHPHQW�GX�*XpEULDQG�GX�SpULPqWUH�GX�
GURLW�GH�SUpHPSWLRQ�XUEDLQ��� 
-� 3UpVHQWDWLRQ� GX� 6FKpPD� G¶$PpQDJHPHQW� HW� GH�
*HVWLRQ�GHV�(DX[��6$*(��SDU�0LFKHO�5$))5$<� 
-�3UpVHQWDWLRQ�G¶XQ�GRFXPHQW�GH�OD�VRFLpWp�,7+($�VXU�
OD�&RPPXQH� 
-� 'LVWULEXWHXU� GH� SL]]DV� LQVWDOOp� GDQV� OD� =RQH� GH� OD�
0LOOLqUH ��0RQVLHXU�/H�0DLUH�LQIRUPH�TX¶pWDQW�LQVWDOOp�
VXU� OH�GRPDLQH�SULYp�HW�D\DQW�XQH�VXUIDFH�GH�PRLQV�
GH���Pð��DXFXQH�DXWRULVDWLRQ�GH�OD�0DLULH�Q¶pWDLW�Qp�
FHVVDLUH�� 
-�%RXODQJHULH�GH�0��/RFKHW ��FKDQJHPHQW�GH�SURSULp�
WDLUHV�j�FRPSWHU�GX����IpYULHU��0��HW�0PH�/DEDW�� 
-�5HSDV�GHV�DLQpV�WUqV�DSSUpFLp� 
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&216(,/�081,&,3$/�'8����)e95,(5����� 
 
(WDLHQW� SUpVHQWV� ��0D[LPH�/(%25*1(��/RwF�5(9(/��1LFROH�9,//(5��9LQFHQW�&+(61$,6��,VDEHOOH�-28))(��%HU�
QDUG�&+5(7,(1��0LFKHO�5$))5$<��3LHUULFN�/25<��'DQLHO�/(9(48(��)UDQoRLVH�/(�528,//(��0LFKHO�9$&+(5��$OL[�
&+2//(7��0DJDOLH� 7(,//(7�� $QJpOLTXH� /(�9(5*(�� ,VDEHOOH�*8,/%$8'��9LQFHQW� 3(55248,1�� $XUpOLH� /(0$5�
&+$1'�HW�$XUpOLH�'83$6��IRUPDQW�OD�PDMRULWp�GHV�PHPEUHV�HQ�H[HUFLFH� 
(WDLW�H[FXVp ��3KLOLSSH�3/$5'��D\DQW�GRQQp�SRXYRLU�j�1LFROH�9,//(5� 
 
6HFUpWDLUH�GH�VpDQFH ��)UDQoRLVH�/(�528,//( 

�&RQVLGpUDQW� OD� FRQIRUPLWp� GHV� FRPSWHV� GH� JHVWLRQ�
DYHF� OHV� FRPSWHV� � DGPLQLVWUDWLIV� ������ OH� &RQVHLO�
0XQLFLSDO� GpFODUH� TXH� OHV� FRPSWHV� GH� JHVWLRQ� �����
SRXU� OHV� EXGJHWV� VXLYDQWV� Q¶DSSHOOHQW� DXFXQH�
REVHUYDWLRQ� 
 
%XGJHW�SULQFLSDO���������������������������������������������������������� 
            
6HFWLRQ�IRQFWLRQQHPHQW�� 
 

6HFWLRQ�LQYHVWLVVHPHQW� 

 
5(68/7$7�*/2%$/����������� 
 
 
 ������ 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO�GRQQH�VRQ�DFFRUG�SRXU�DIIHFWHU�
OHV�UpVXOWDWV�VXLYDQWV�DX�%XGJHW�3ULPLWLI�&RPPXQDO�
������ 

'¦ɟFLW�GȏLQYHVWLVVHPHQW��DUW���������  �����������ȸ 
$ɞHFWDWLRQ���OD�U¦VHUYH��DUW���������  �����������ȸ 
([F¦GHQW�GH�IRQFWLRQQHPHQW��DUW��������������������ȸ 
 

%XGJHW�DQQH[H�ORWLVVHPHQW�GX�+DXW�%RXUJ  
 
6HFWLRQ�IRQFWLRQQHPHQW� 
 

/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO�GRQQH�VRQ�DFFRUG�SRXU�DIIHFWHU�
OH� UpVXOWDW�VXLYDQW�DX�%XGJHW�3ULPLWLI� ORWLVVHPHQW�GX�
+DXW�%RXUJ������� 

([F¦GHQW�GH�IRQFWLRQQHPHQW��DUW��������������������ȸ 
 
 

 
%XGJHW�DQQH[H�ORWLVVHPHQW�GX�*XpEULDQG 
 
6HFWLRQ�IRQFWLRQQHPHQW 
 

6HFWLRQ�LQYHVWLVVHPHQW� 

 
5(68/7$7�*/2%$/����������� 
 
 
 
 
/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO�GRQQH�VRQ�DFFRUG�SRXU�DIIHFWHU�
OH�UpVXOWDW�VXLYDQW�DX�%XGJHW�3ULPLWLI�/RWLVVHPHQW�GX�
*XpEULDQG������� 
 '¦ɟFLW�GH�IRQFWLRQQHPHQW��DUW���������  �����������ȸ 
 
 

%HUQDUG� &+5(7,(1�� $GMRLQW� FKDUJp� GHV� WUDYDX[��
SUpVHQWH� O¶HVTXLVVH� GX� SURMHW� G¶DPpQDJHPHQW� GH� OD�
FRXU�GH�O¶pFROH�0DJHOODQ�� 
/H� &RQVHLO� 0XQLFLSDO YDOLGH� OH� SODQ� G¶DPpQDJHPHQW�
SUpVHQWp� 

%HUQDUG� &+5(7,(1�� $GMRLQW� DX�0DLUH�� GRQQH� OHFWXUH�
G¶XQ�FRXUULHU�GX�60$3� LQIRUPDQW�GX�GLVSRVLWLI�G¶DLGH�
GH� OD�5pJLRQ�%UHWDJQH�j� O¶DFTXLVLWLRQ�GH�PDWpULHO� GH�
GpVKHUEDJH� DOWHUQDWLI� DX� GpVKHUEDJH� FKLPLTXH� HQ�
]RQH� QRQ� DJULFROH�� 'DQV� FH� FDGUH�� LO� SUpVHQWH� OH�
SURMHW�G¶DFKDW�G¶XQH�KHUVH�pWULOOH�HW�G¶XQ�GpVKHUEHXU�
j�JD]�HQ�FRPPXQ�DYHF�OD�&RPPXQH�GH�&UpKHQ�� 
/H� &RQVHLO� 0XQLFLSDO YDOLGH� OH� SURMHW� HW� GpFLGH� GH�
GHPDQGHU�XQH�VXEYHQWLRQ�j�OD�5pJLRQ�%UHWDJQH�SRXU�
O¶DFKDW�GH�FH�PDWpULHO� 

/H�&RQVHLO�0XQLFLSDO� GpFLGH� OD� IRXUQLWXUH� HW� SRVH�GH�
VWRUHV�SRXU�OD�PpGLDWKqTXH�DXSUqV�GH�O¶HQWUHSULVH�/H�
%DOFK� SRXU� XQ� PRQWDQW� GH� ��������� ¼� +�7 
����������¼�77&�� 

 ���� 5�$�5� 727$/ 

'pSHQVHV �������������ȸ  �������������ȸ 

5pVXOWDW�� �����������ȸ  �����������ȸ 

5HFHWWHV�� �������������ȸ  �������������ȸ 

 ���� 5�$�5� 727$/ 

'pSHQVHV �������������ȸ �����������ȸ �������������ȸ 

5pVXOWDW�� -������������ȸ -�����������ȸ -������������ȸ 

5HFHWWHV�� �������������ȸ �����������ȸ �������������ȸ 

�����������ȸ -�����������ȸ ����������ȸ 

 ���� 727$/ 

'pSHQVHV �����������ȸ �����������ȸ 

5HFHWWHV�� �����������ȸ �����������ȸ 

5pVXOWDW�� ����������ȸ ����������ȸ 

 ���� 727$/ 

'pSHQVHV �����������ȸ �����������ȸ 

5HFHWWHV�� �����������ȸ �����������ȸ 

5pVXOWDW�� �����ȸ �����ȸ 

 ���� 727$/ 

'pSHQVHV �����������ȸ �����������ȸ 

5HFHWWHV�� ����������ȸ �����������ȸ 

5pVXOWDW�� �����������ȸ �����������ȸ 

�����������ȸ �����������ȸ 
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,VDEHOOH� -28))(�� $GMRLQWH� FKDUJpH� GHV� DIIDLUHV�
VFRODLUHV�� UDSSHOOH�TXH��GHSXLV� OD� UHQWUpH�VFRODLUH�GH�
������SDU�GpURJDWLRQ��OD�VHPDLQH�G¶HQVHLJQHPHQW�HVW�
RUJDQLVpH�VXU���MRXUV��� 
(OOH� LQIRUPH� TXH� OHV� &RPPXQHV� TXL� OH� VRXKDLWHQW�
GRLYHQW�UHQRXYHOHU�OHXU�GHPDQGH�GH�GpURJDWLRQ�GDQV�
FH�VHQV�� 
9X� O¶DYLV� IDYRUDEOH� GX� &RQVHLO� G¶pFROH� GX� �� MDQYLHU�
������ OH� &RQVHLO� 0XQLFLSDO GpFLGH� GH� PDLQWHQLU� OH�
U\WKPH�VFRODLUH�DFWXHO��j�VDYRLU�VXU���MRXUQpHV �� 
  /XQGL��PDUGL��MHXGL�HW�YHQGUHGL� 
  'H��K���j���K���HW���K���j���K�� 
(W�GpFLGH�GH�GHPDQGHU�XQH�GpURJDWLRQ�GDQV�FH�VHQV� 

0RQVLHXU� OH� 0DLUH� UDSSHOOH� OH� SURMHW� GX� IXWXU�
ORWLVVHPHQW� FRPPXQDO� HQ� FRQWLQXLWp� GX� ORWLVVHPHQW�
GX�*XpEULDQG� 

/H� &RQVHLO� 0XQLFLSDO� GpFLGH� GH� QRPPHU� OH� IXWXU�
ORWLVVHPHQW�FRPPXQDO ��/27,66(0(17�'8�&/26�'(�
/$� *8(5$1'(� HW� GpFLGH� OD� FUpDWLRQ� G¶XQ� EXGJHW�
DQQH[H�/RWLVVHPHQW�SRXU�FHWWH�RSpUDWLRQ� 

9LQFHQW� &+(61$,6�� $GMRLQW� DX� 0DLUH�� LQIRUPH� GH�
O¶DYDQFpH�GHV�UHFKHUFKHV�UpDOLVpHV�SRXU�XQ�ORFDO�SRXU�
OD�VRFLpWp GH�FKDVVH� 
,O�SURSRVH�GH�ORXHU�XQ�DQFLHQ�EkWLPHQW�DJULFROH�VLWXp�
HQWUH� OD� UXH� GX� 9DO� HW� © /D� 9LOOH� 5RX[HO ª�� VXU� OD�
SDUFHOOH� FDGDVWUpH� VHFWLRQ� =/� Q�� ���� DSSDUWHQDQW� j�
-HDQ-<YHV�0(5'5,*1$&��9X� OD�VXUIDFH�GX�EkWLPHQW��
FHOXL-FL�SRXUUDLW�pJDOHPHQW�VHUYLU�GH�OLHX�GH�VWRFNDJH�
GH�PDWpULHO� 
/H� &RQVHLO� 0XQLFLSDO DFFHSWH� GH� ORXHU� OH� EkWLPHQW�
DSSDUWHQDQW� j� -HDQ-<YHV�0(5'5,*1$&�� VLWXp� VXU� OD�
SDUFHOOH�FDGDVWUpH�VHFWLRQ�=/�Q������j�FRPSWHU�GX��HU�
PDUV�������SRXU�XQ�PRQWDQW�GH�����HXURV�DQQXHOV� 

����������������� 
ͳͻ������ͳͻʹ 
&RPPpPRUDWLRQ�GH�OD�JXHUUH�G
$OJpULH�HW� 
UHPLVH�GH�PpGDLOOHV�j�0��5pPL�%$5%8�HW� 
0��2OLYLHU�/(%28/$1*(5�� 

�������
�� 
'pFqV�GH�0��/RXLV�%HVQRX[�� 
DQFLHQ�&RQVHLOOHU�0XQLFLSDO� 

/RXLV� %HVQRX[� HVW� Gp�
FpGp�j�O¶kJH�GH����DQV�� 
/RXLV� V¶pWDLW� EHDXFRXS�
LQYHVWL� GDQV� OD� FRP�
PXQH�GH�3OXGXQR�SXLV�
TX¶LO� IXW�&RQVHLOOHU�0X�
QLFLSDO�SHQGDQW����DQV� 
3DVVLRQQp� GH� IRRWEDOO��
LO� IXW� MRXHXU�� HQWUDv�
QHXU��DUELWUH��GLULJHDQW�
HW�EpQpYROH�HQ�FKDUJH��

QRWDPPHQW��GX�WUDFp�GHV�WHUUDLQV� 
&HW�HQJDJHPHQW�VSRUWLI�OXL�DYDLW�SHUPLV�GH�
UHFHYRLU�UpFHPPHQW�OD�PpGDLOOH�GH�OD�-HX�
QHVVH��GHV�6SRUWV�HW�GH� O¶(QJDJHPHQW�DV�
VRFLDWLI� 

�������������������2��������� 
/H� YHQGUHGL� �� PDUV�� O¶pTXLSH� PXQLFLSDOH� D� DFFXHLOOL� OH� GpSXWp�
+HUYp�%HUYLOOH��&HOD�QRXV�D�GRQQp�O
RFFDVLRQ�G
pFKDQJHU�VXU�OHV�
GLIIpUHQWV� SURMHWV� GH� OD� FRPPXQH� R�� VD� FROODERUDWLRQ� SRXUUDLW�
rWUH� SUpFLHXVH� SRXU� OHV� GLIIpUHQWHV� GHPDQGHV� GH� GRWDWLRQ� GH�
O
eWDW� 
1RXV�DYRQV�IDLW�XQ�SRLQW�DXVVL�VXU�OHV�GLIILFXOWpV�UHQFRQWUpHV�ORUV�
GH� O
DSSOLFDWLRQ� GHV� SURWRFROHV� GXV� j� OD� &RYLG-��� SRXU� QRV�
pFROHV��0RQVLHXU�%HUYLOOH� QRXV�D� UDSSHOp�TXH� OD� VHXOH� LVVXH�GH�
FHWWH�VRUWLH�GH�FULVH�pWDLW�ELHQ�OD�YDFFLQDWLRQ�HW�TXH�O
eWDW�PHWWDLW�
WRXW�HQ�°XYUH�SRXU�TXH�QRXV�SXLVVLRQV�SDVVHU�XQ�pWp�SDLVLEOH� 
0D[LPH�/HERUJQH 
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$YULO-MXLQ����� 

,1)250$7,216 
3UDWLTXHV�HW�FRPPXQDOHV 

���2���������� 
 
$WHOLHU�PXQLFLSDO �������������� 
 
6DOOH�3RO\YDOHQWH�2PQLVSRUWV �������������� 
 
$FFXHLO�SpULVFRODLUH �������������� 
��K���-��K���	���K���-���K��� 
0pGLDWKqTXH� �������������� 
 
(FROH�SXEOLTXH�0DJHOODQ �������������� 
 
(FROH�SULYpH�6DLQWH�-HDQQH�G¶$UF 
0DWHUQHOOH��UXH�GX�9DO� �������������� 
3ULPDLUH��UXH�GH�*XpEULDQW� �������������� 

�2��������� 
=�$�GH�OD�URXWH�GH�'LQDQ� 
������3ODQFRsW�-��������������� 
+RUDLUHV��� 
'X��HU�IpYULHU�DX����RFWREUH� 
· OXQGL�GH��K�j���K� 
· PDUGL��PHUFUHGL��YHQGUHGL�HW�VDPHGL� 

GH��K�j���K�HW�GH���K�j���K� 
· MHXGL�GH���K�j���K 

��������������������� 
3&������������&���� 

 
0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
/D�&KDSHOOH�%RXDQ 

3&������������&���� 0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
��UXH�GX�6WDGH 

3&������������&���� 0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
/H�-DQQD\ 

3&������������&���� 0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
/HV�7URLV�&URL[ 

3&������������&���� 0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
/D�&KDSHOOH�%RXDQ 

3&������������&���� 0DLVRQ�LQGLYLGXHOOH 
��UXH�3LHUUH--DNHV�+pOLDV 

���������� 
 

  
/H����IpYULHU�j�6DLQW�0DOR �  
  &OpPHQFH�3$3(,/� 
 
/H����IpYULHU�j�3OXGXQR �� 
  0DHO�/(%/$1& 
 
/H����PDUV�j�6DLQW�%ULHXF ��  
  /pY\Q�0$=85( 
 

/H����IpYULHU�� 
 3LHUUH�'(3$57287��j�O¶kJH�GH����DQV 
 
/H���PDUV�� 
 -HDQ�328/,1(��j�O¶kJH�GH����DQV 
 
/H����PDUV�� 
 /RXLV�%(6128;��j�O¶kJH�GH����DQV 
 
/H����PDUV�� 
 -HDQ-<YHV�*,&48(/��j�O¶kJH�GH����DQV� 

�������������ǯ������ 
 
/D�GDWH�OLPLWH�SRXU�OD�GpFODUDWLRQ�G¶LPS{WV�-
SDSLHU�HVW�OH����0$,������ 
/RwF�5HYHO��$GMRLQW�DX[�)LQDQFHV��WLHQGUD�XQH�
SHUPDQHQFH�j�OD�0DLULH� 
OH�6$0(',����0$,������GH��+�j���+� 

�������������������� 
 
,O�HVW�REOLJDWRLUH�SRXU�WRXV�OHV�MHXQHV��JDUoRQV�RX�
ILOOHV��O¶DQQpH� GH� OHXUV� ��� DQV��HQWUH�OHXU�DQQL�
YHUVDLUH�HW� OD� ILQ�GX��qPH�PRLV� VXLYDQW��8QH�SLqFH�
G¶LGHQWLWp�HW� OH�OLYUHW�GH�IDPLOOH�VRQW�QpFHVVDLUHV�j�
O¶LQVFULSWLRQ�� 
 
8QH�IRLV�FHWWH�GHUQLqUH�YDOLGpH��XQH�DWWHVWDWLRQ�HVW�
UHPLVH� j� O¶DGROHVFHQW�� 6DQV� FHWWH� DWWHVWDWLRQ�� LO�
Q¶HVW�SDV�SRVVLEOH�GH�SDVVHU�XQ�FRQFRXUV�RX�H[D�
PHQ� G¶(WDW� �&$3�� %(3�� %$&�� SHUPLV� GH� FRQGXLUH��
FRQGXLWH�DFFRPSDJQpH«��� 



 �  

 

0DOJUp� OHV� FRQWDLQHUV� GH� WUL�
VpOHFWLI� HW� G
RUGXUHV� PpQD�
JqUHV� PLV� j� GLVSRVLWLRQ� HQ�
GLIIpUHQWV� SRLQWV� GH� OD� FRP�
PXQH�� GH� QRPEUHXVHV�
PDUTXHV� G
LQFLYLOLWpV� HW� GH�
QRQ� UHVSHFW� GH� O
HQYLURQQH�
PHQW�VRQW�HQFRUH�j�GpSORUHU�� 
/H� SUREOqPH� HVW� SULQFLSDOH�
PHQW�DX�QLYHDX�GHV�VDFV�Gp�
SRVpV� DX� SLHG� GHV� FRQWDLQHUV�
GH� WUL�� RX� GH� GLYHUV� REMHWV�
�FDUWRQV�� PHXEOHV� HQFRP�
EUDQWV�GLYHUV��GpFKHWV�YHUWV��
TXL�GHYUDLHQW�rWUH�DSSRUWpV�j�
OD� GpFKHWWHULH� GH� 3ODQFRsW��
&
HVW� GX� WUDYDLO� VXSSOpPHQ�
WDLUH�SRXU�OHV�DJHQWV�FRPPX�
QDX[�TXL�GRLYHQW�IDLUH�FH�TXH�
TXHOTXHV� DGPLQLVWUpV� QH� IRQW�
SDV��/D�ORL�DXWRULVH�OD�YHUEDOL�
VDWLRQ�GHV�FRQWUHYHQDQWV�MXV�
TX¶j� ������ ¼�� /HV� SRLQWV�
G
DSSRUW� YRORQWDLUH� QH�
VRQW� SDV� j� FRQIRQGUH�
DYHF�OD�GpFKHWWHULH�� 

 
 
 
$XWUH�SUREOqPH� 
OLp�j�OD�SURSUHWp�� 
OHV�GpMHFWLRQV� 
FDQLQHV�� 
,O� SDUDvW� QpFHVVDLUH� GH�
UDSSHOHU� TXH� OHV� SHU�
VRQQHV� TXL� SURPqQHQW�
OHXU� FKLHQ� VXU� O
HVSDFH�
SXEOLF� GRLYHQW� VH�PXQLU�
G
XQ� VDF� SODVWLTXH� DILQ�
GH� UDPDVVHU� OHV� FURWWHV�
ODLVVpHV� SDU� OHXU� FRP�
SDJQRQ� 
/H� QRQ-UDPDVVDJH� GHV�
GpMHFWLRQV�GH� VRQ� FKLHQ�

IDLW�HQFRXULU�j�VRQ�PDvWUH�
XQH�DPHQGH�GH����¼� 

��������2�����������ǥ 
����������±��������������������ǯ����������������Ǩ 

/$�1$785(�$8;�3(7,76�62,16 

/(�&203267 
(SDQGX�VXU�OH�VRO�� 

LO�O¶HQULFKLW��O¶DVVRX�
SOLW��OH�UHPDQLH�«�

&¶HVW�O¶HQJUDLV�
LGpDO«� 

/(�3$,//$*(��
RXL�PDLV�DYHF�
TXRL " 
&RXSHV� 
G¶DUEXVWHV�
EUR\pV �� 
KHUEH�RX� 
IRLQ�VpFKpV« 

/H�WDUGLJUDGH 

&¶HVW� OH�PRPHQW� GH� SUpSDUHU� OH� VRO��
HQ�OH�UHVSHFWDQW��OXL�HW�VHV�KDELWDQWV�� 
/H� VRO� HVW� OH� WKpkWUH� G¶pFKDQJHV� LQ�
FHVVDQWV� HQWUH� OHV� YpJpWDX[� HW� OHV�
DQLPDX[�� DYHF� O¶DSSXL� GH� PLFUR-
RUJDQLVPHV« 

0DLQWHQLU� XQ�SDLOODJH� FRQVWDQW�TXL� SHUPHW�GH� UHFRQVWL�
WXHU�OD�OLWLqUH��QRWDPPHQW�OHV�YHUV�GH�WHUUH��PDLV�pJDOH�
PHQW�OHV�FKDPSLJQRQV�GX�VRO� 

9HLOOHU�j�XQH�DpUDWLRQ�RSWLPDOH�HQ�pYLWDQW�GH� WDVVHU� OD�
WHUUH�� ,O� QH� IDXW� SDV� OD� UHWRXUQHU� HQ� SURIRQGHXU� PDLV�
O¶DpUHU�DYHF�XQH�IRXUFKH-ErFKH� 

/LPLWHU��YRLUH�VXSSULPHU��WRXW�WUDLWHPHQW�GHV�YpJpWDX[« 

/H� -DUGLQ� GX� © 3UHVE\WqUH ª� HVW� RXYHUW� j� WRXV�
SRXU�XQH�MROLH�EDODGH«�2Q�SHXW�SURILWHU�GHV�EDQFV�
SRXU�XQH�SDXVH�DJUpDEOH�HQ�SURILWDQW�GHV�FRXOHXUV�
HW�GHV�RGHXUV«� 
/HV�© MDUGLQLHUV �EpQpYROHV ª�\�WUDYDLOOHQW�OH�PDUGL�
HW� YHQGUHGL� DSUqV-PLGL� HW� pFKDQJHQW� YRORQWLHUV�
DYHF�OHV�SURPHQHXUV� 

m �7RXW�MDUGLQ�HVW�GǶDERUG� 
OǶDSSUHQWLVVDJH�GX�WHPSV�� 

GX�WHPSV�TXǶLO�IDLW�� 
OD�SOXLH��OH�YHQW��OH�VROHLO�� 

HW�GX�WHPSV�TXL�SDVVH�� 
OH�F\FOH�GHV�VDLVRQV��� } 

(ULN�2UVHQQD 

�����2���������ǥ 
���������Ǽ �����������������°�� ǽ 
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(OOH� IDLW� SDUWLH� GHV� HVSqFHV�
LQYDVLYHV��&RPPH�HOOH�VH�QRXUULW�
G
DLJXLOOHV�GH�SLQ��OD�FURLVVDQFH�GH�
O
DUEUH� UDOHQWLW� HW� D� SOXV� GH�
GLIILFXOWpV� j� OXWWHU� FRQWUH� OHV�
DXWUHV� PDODGLHV�� 'H� SOXV�� VHV�
SRLOV� XUWLFDQWV� PLFURVFRSLTXHV�
SHXYHQW� SURYRTXHU� GHV�DOOHUJLHV�
FKH]� O
KRPPH� HW� OHV� DQLPDX[�
GRPHVWLTXHV �� GpPDQJHDLVRQV��
SUREOqPHV� UHVSLUDWRLUHV��
RSKWDOPRORJLTXHV�� FDUGLDTXHV��
QHXURORJLTXHV�� YRLUH� XQ� FKRF�
DQDSK\ODFWLTXH� 
 3RXU� OXWWHU�FRQWUH� OHV�FKHQLOOHV�
SURFHVVLRQQDLUHV��PRELOLVRQV�QRXV�
WRXV� HQVHPEOH� HW� QH� SHXW� rWUH�
HIILFDFH� TXH� V
LO� HVW� UpDOLVp�
SHQGDQW� SOXVLHXUV� DQQpHV�� 3RXU�
FHOD��'LQDQ�$JJORPpUDWLRQ�SHUPHW�
DX[� KDELWDQWV� GH� V
pTXLSHU� HQ�
SLqJHV�� 9RXV� GHYH]� GpQRPEUHU�
OHV�QLGV�SUpVHQWV�GDQV�FKDTXH�SLQ�

HW�PHVXUHU�OD�FLUFRQIpUHQFH�GX�SLQ� 
 8Q� GHYLV� YRXV� VHUD� DGUHVVp� j� SDUWLU� GH� YRV�
LQIRUPDWLRQV� HW� ORUV� GH� FHWWH� VLJQDWXUH�� YRXV� YRXV�
HQJDJH]� j� SD\HU�� /HV� SLqJHV� FRPPDQGpV� VHURQW�
DFFRPSDJQpV�GH�OD�QRWLFH�GH�PRQWDJH�HW�GLVSRQLEOHV�
GDQV� XQ� GHV� SRLQWV� GH� OLYUDLVRQ� GH� 'LQDQ�
$JJORPpUDWLRQ� 
 0DLV� DWWHQWLRQ�� DYDQW� GH� SURFpGHU� j� O
pUDGLFDWLRQ�
GH� FHV� FKHQLOOHV�� SURWpJH]� YRWUH� FRUSV� DILQ� G
pYLWHU�
WRXW�FRQWDFW�GLUHFW�DYHF�OHXU�SRLOV�XUWLFDQWV� 
 3RXU�SOXV�G
LQIRUPDWLRQV�RX�SRXU�pWDEOLU�XQ�GHYLV��
FRQWDFWHU� 'LQDQ� $JJORPpUDWLRQ� DX�
��������������� 

 
 /H� IUHORQ� DVLDWLTXH� HVW�
GDQJHUHX[� SRXU� O
KRPPH�
DYHF� VHV� SLT�UHV� SRXYDQW�
HQWUDvQHU� OD� PRUW� HW�
UHSUpVHQWH� pJDOHPHQW� XQ�
UHGRXWDEOH� SUpGDWHXU� SRXU�
OHV�DEHLOOHV��2Q�OH�GLIIpUHQFLH�
GH�VRQ�FRXVLQ�HXURSpHQ�SDU�
VD� WDLOOH� SOXV� SHWLWH�� VHV�
SDWWHV� MDXQHV� HW� VHV�
FRXOHXUV�SOXV�IRQFpHV��  
 
 ,O� H[LVWH� �� VROXWLRQV�
SRXU�OHV�IDLUH�GLVSDUDvWUH� 
 '
DERUG�� RQ� SHXW�
FDSWXUHU� OHV� IHPHOOHV�
IpFRQGpHV� TXL� SHXYHQW�
FRQVWUXLUH� XQ� QLG� HW� IRUPHU�
DLQVL� XQH� FRORQLH�� /H�
SLpJHDJH�V
HIIHFWXH�GH�PDL�j�
MXLQ� HW� GH� VHSWHPEUH� j�
QRYHPEUH� 
 (QVXLWH�� QRXV� SRXYRQV�
GpWUXLUH� OHV� QLGV�� /H�QLG�
SULPDLUH�� SOXV� SHWLW�� HVW�
WRXMRXUV� j� O
DEUL� FDU� LO� HVW�
SOXV�IUDJLOH��FDEDQRQ��SUpDX��
KDQJDU����� HW� Q
DEULWH� TXH�
TXHOTXHV� IUHORQV� DVLDWLTXHV��
/RUVTXH� FH� QLG� HVW� WURS� SHWLW� SRXU� DEULWHU� OD� FRORQLH�
JUDQGLVVDQWH�� XQ� QLG� VHFRQGDLUH� HVW� FRQVWUXLW�� ,O�
JURVVLW� TXRWLGLHQQHPHQW� MXVTX
j� ILQ� DR�W� HW� SHXW�
DFFXHLOOLU�GHV�PLOOLHUV�G
LQVHFWHV ��,O�HVW�JpQpUDOHPHQW�
VLWXp�j�OD�FLPH�G
XQ�DUEUH��/HV�QLGV�VH�PXOWLSOLHQW�FHV�
GHUQLqUHV�DQQpHV���HQ�����������QLGV�RQW�pWp�WUDLWpV��
FRQWUH�����HQ������� 

 
 6L� YRXV� GpFRXYUH]� XQ� QLG��
YRLFL� OHV� GpPDUFKHV� j�
HIIHFWXHU � 
 'qV� TXH� YRXV� FRQWDFWHUH]� OD�
PDLULH��FHOOH-FL�FRQWDFWHUD�'LQDQ�
$JJORPpUDWLRQ� TXL� VH�PHWWUD� HQ�
FRQWDFW� j� VRQ� WRXU� DYHF� XQH�
HQWUHSULVH� VSpFLDOLVpH�� (OOH�
PHWWUD� XQ� SURGXLW� LQVHFWLFLGH�
GDQV� OH� QLG�� 'LQDQ�
$JJORPpUDWLRQ� SUHQGUD� j� VD�
FKDUJH� OD�PRLWLp� GX�PRQWDQW� GH�
O
LQWHUYHQWLRQ� HW� OD� FRPPXQH��
O
DXWUH� PRLWLp�� /H� FR�W� GH� FHWWH�
LQWHUYHQWLRQ� RVFLOOH� HQWUH� ��� HW�
���� HXURV�� HQ� IRQFWLRQ� GH� OD�
KDXWHXU�GX�QLG� 
 
 $ORUV� VR\H]� YLJLODQW� HW� OHYH]�
OD� WrWH �� 1RXV� FRPSWRQV� VXU�
YRWUH� SDUWLFLSDWLRQ� SRXU�
pUDGLTXHU�FHV�HVSqFHV�QXLVLEOHV �
8Q�JUDQG�PHUFL � 
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/¶DVVRFLDWLRQ�GHV�SDUHQWV�
G¶pOqYHV�GH�O¶(FROH�0DJHOODQ 
�D�RUJDQLVp�GpEXW�PDUV�XQH�
FROOHFWH�G¶DSSDUHLOV�pOHFWURPp�
QDJHUV�HW�pOHFWULTXHV�KRUV�
G¶XVDJH��/H�SRLGV�GX�PpWDO�
UpFROWp��FRQYHUWL�HQ�DUJHQW��D�
SHUPLV�GH�UpDOLVHU�XQH�UHFHWWH�
SRXU�O¶$3(��&HWWH�DFWLRQ�D�pWp�
PHQpH�DYHF�O¶DLGH�GH� 
0��0DUTXHV�TXL�D�PLV�j� 
QRWUH�GLVSRVLWLRQ�GHV�EHQQHV� 

&RPPH�FKDTXH�DQQpH� 
QRXV�DYRQV�RUJDQLVp�OHV� 

SKRWRV�GH�FODVVHV�HW�OHV�SKRWRV�
LQGLYLGXHOOHV��$UPRULPDJHV�HVW�
LQWHUYHQX�GpEXW�DYULO�HW�QRXV�D�
DFFRPSDJQp�GDQV�QRWUH�SURMHW��

&KDTXH�HQIDQW�D�pWp�SULV� 
LQGLYLGXHOOHPHQW�HW�HQVXLWH�XQ�

PRQWDJH�SKRWR�D�SHUPLV� 
G¶REWHQLU�XQ�UHQGX�RULJLQDO� 

0DOJUp�OD�VLWXDWLRQ�VDQLWDLUH�� 
QRXV�HVSpURQV�SRXYRLU�RUJDQLVHU�
OD�NHUPHVVH�OH�'LPDQFKH����MXLQ��
/HV�UpVHUYDWLRQV�HW�OHV�SUpSDUDWLIV�

VRQW�HQJDJpV�� 
'DQV�WRXV�OHV�FDV��XQH�WRPEROD�

VHUD�RUJDQLVpH�HW�GHV�ELOOHWV� 
VHURQW�HQ�YHQWH�SDU�OHV�HQIDQWV�

GH�O¶pFROH�HW�DXSUqV�GH�O¶$3(� 
GqV�OD�ILQ�DYULO� 

HFROHPDJHOODQ�DSH#JPDLO�FRP 
7HO����������������� 
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&DUQDYDO�GH�O¶pFROH�6DLQWH�-HDQQH�G¶$UF 

9HQGUHGL����IpYULHU��OHV�pOqYHV�GH�O¶pFROH� 
6DLQWH�-HDQQH�G¶$UF�VH�VRQW�UHWURXYpV�GDQV� 
OD�FRXU�GX�SULPDLUH�SRXU�IrWHU�OH�FDUQDYDO�� 
&KDFXQ�D�UHYrWX�VRQ�SOXV�EHDX�GpJXLVHPHQW� 
HW�D�SX�PDQJHU�GHV�FUrSHV� 

6pDQFHV�GH�PXVLTXH 

'HSXLV�OH���MDQYLHU��WRXV�OHV�
pOqYHV�GHV�FODVVHV�GH�736�DX[�

&0��EpQpILFLHQW�GH�VpDQFHV�
GH�PXVLTXH�DYHF�&KDUORWWH�

)HUURQ��LQWHUYHQDQWH�PXVLTXH�
j�'LQDQ�$JJORPpUDWLRQ� 

$X�SURJUDPPH��� 
GpFRXYHUWH�GHV�GLIIpUHQWV� 

LQVWUXPHQWV�GH�PXVLTXH�HW� 
GH�FKDQWV�GH�GLIIpUHQWV�SD\V� 

/
$3(/�GH�O
(FROH�6WH�-HDQQH�G
$UF�D�UHQRXYHOp�
O
RSpUDWLRQ�3L]]DV�FHWWH�DQQpH�HQ�SURSRVDQW�
pJDOHPHQW�GHV�%XUJHUV ��HOOH�D�IDLW�DSSHO�j���
DUWLVDQV�ORFDX[�© '25(1=2�3,==$6 ª�HW�
© %85*(5�	�&2))(( ª� 
��GDWHV�RQW�pWp�SURSRVpHV�SRXU�GRQQHU�OH�
FKRL[�DX[�JRXUPDQGV�PDLV�DXVVL�SRXU�JpUHU�
DX�PLHX[�OH�UHWUDLW�GHV�FRPPDQGHV�GX�IDLW�GX�
FRXYUH-IHX�LPSRVp�j���K� 
$X�WRWDO��FH�VRQW�XQ�SHX�SOXV�GH�����SL]]DV� 
HW�����EXUJHUV�TXL�RQW�pWp�FRPPDQGpV�HW� 
VXUWRXW�DSSUpFLpV�GH�WRXV � 
 
,O�pWDLW�GH�FRXWXPH�G
RUJDQLVHU�OH� 
YLGH-JUHQLHU�FKDTXH��HU�PDL�j�OD�VDOOH� 
SRO\YDOHQWH��&HWWH�DQQpH��OHV�UHVWULFWLRQV� 
VDQLWDLUHV�QH�QRXV�SHUPHWWHQW�SDV�GH� 
SURSRVHU�FHWWH�SUHVWDWLRQ�j�QRV�ILGqOHV� 
H[SRVDQWV��HW�FH�SRXU�OD�VDQWp�GH�WRXV� 
 

6DEULQD�6$17,(5 
6HFUpWDLUH�$3(/�(FROH�6WH�-HDQQH�G
$UF 
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/D� VDLVRQ� ����-
�����UHVWHUD�GDQV�
OHV�DQQDOHV���VHX�
OHPHQW� �� PDWFKV�
GH�FKDPSLRQQDWV�RQW�pWp�MRXpV��/D�VDLVRQ�
D�pWp�RIILFLHOOHPHQW�FO{WXUpH� OH����PDUV��
6HXOV� OHV� MHXQHV�RQW�SX�SUDWLTXHU� OH� VD�
PHGL��1RXV�VRXKDLWRQV� WRXV�TXH� OD� FULVH�
VDQLWDLUH�V¶HVWRPSH�HW�QRXV�SHUPHWWH�GH�
IDLUH�OD�SURFKDLQH�VDLVRQ�HQ�WRWDOLWp��&HOD�
SHUPHWWUD�DX�MRXHXUV��EpQpYROHV�HW�VXS�
SRUWHUV�GH�UHWURXYHU�GX�OLHQ�VRFLDO�� 
 
1RXV�DYRQV�XQH�SHQVpH�SDUWLFXOLqUH�SRXU�
-RVHSK�6pUDGLQ��XQ�EpQpYROH�DFWLI�GHSXLV�
���DQV��G¶DERUG�j�O¶$6�&UpKHQ�SXLV�DX�9DO�
G¶$UJXHQRQ� )RRWEDOO� &UpKHQ� 3OXGXQR� TXL�
QRXV�D�TXLWWpV�OH����PDUV��HW�SRXU�/RXLV�
%HVQRX[� 
 
/RXLV�%HVQRX[�D�UHoX�OH���PDUV�GHUQLHU�OD�
PpGDLOOH� GH� OD� MHXQHVVH� HW� GHV� VSRUWV��
&HOOH-FL��UHPLVH�SDU�OH�YLFH-SUpVLGHQW�Gp�
SDUWHPHQWDO�/XFLHQ�$QTXHW�HW�0DULH�$QJH�
%LDUG� GpOpJXp� GH� O¶DJJORPpUDWLRQ� GH�'L�
QDQ��UpFRPSHQVDLW�OH�WUDYDLO�GH�/RXLV�GH�
SXLV����DQV�DX�VHLQ�GH�O¶+HUPLQH�GH�3OX�
GXQR�� SXLV� DX� 9DO� G¶$UJXHQRQ� )RRWEDOO�
&UpKHQ� 3OXGXQR�� ,O� IXW� G¶DERUG� MRXHXU� j�
SDUWLU� GH� ������ SXLV� MRXHXU� HW� PHPEUH�
DFWLI� GX� EXUHDX� j� SDUWLU� GH� ������ 'H�
�����j������� VD� FDUULqUH�GH� MRXHXU� WHU�
PLQpH�� LO� RIILFLD� FRPPH� DUELWUH� GH�
WRXFKH��(Q������� LO�GHYLQW�HQWUDLQHXU�GH�
O¶pTXLSH� %� HW� FRQWULEXD� j� OD� PRQWpH� HQ�
GLYLVLRQ����'HSXLV��PHPEUH�GX�EXUHDX��LO�
IXW�XQ�EpQpYROH�DVVLGX�� 
&HWWH�PpGDLOOH�UpFRPSHQVD�pJDOHPHQW�OD�
SHUVpYpUDQFH��OD�WROpUDQFH��OH�UHVSHFW��OH�
JR�W� GH� O¶HIIRUW� TX¶LO� D� VX� WUDQVPHWWUH� j�
QRV� MHXQHV� GDQV� OD� SUDWLTXH� GH� OHXU�
VSRUW�� 
 

�������������������-���������� 
 
/D� VHFWLRQ� UDQGRQQpH� GH�&XOWXUH� HW� ORLVLUV� D�
UHSULV�VHV�DFWLYLWpV�GDQV�OH�UHVSHFW�GHV�UqJOHV�
VDQLWDLUHV�� $ILQ� G
pYLWHU� OH� FRYRLWXUDJH�� OHV�
UHQGH]-YRXV�VRQW�IL[pV�DX�SRLQW�GH�GpSDUW�GH�
OD� UDQGRQQpH�� OD�PDUFKH� VH� IDLW� SDU� JURXSHV�
GH� �� SHUVRQQHV� pTXLSpHV� G
XQ� PDVTXH�� 6L��
ELHQ�V�U��FH�Q
HVW�SDV�OD�WRWDOH�OLEHUWp��F
HVW�XQ�
JUDQG�SODLVLU�GH�VH�UHWURXYHU� 
8QH�MRXUQpH�UDQGRQQpH�DX�SURILW�GH�OD�6160�
DXUD� OLHX� OH��� MXLQ�VL� OHV�FRQGLWLRQV�VDQLWDLUHV�
OH�SHUPHWWHQW� 

3HQGDQW�OHV�YDFDQFHV�G
KL�
YHU��ELHQ�TXH�OHV�FRPSpWL�
WLRQV� VRLHQW� VXVSHQGXHV��
OHV� MRXHXUV��pGXFDWHXUV�HW�
GLULJHDQWV� GX� 3ODQFRsW�
$UJXHQRQ�)&�RQW� pWp�ELHQ�
RFFXSpV� 
(Q� HIIHW�� 5HPL� 'HOVDQWH��
FRRUGLQDWHXU� WHFKQLTXH�
DYDLW� SUpSDUp� XQ� SODQQLQJ�
G
HQWUDLQHPHQWV WUqV�IRXU�
QL�DYHF�SOXV�GH����KHXUHV�
G
HQWUDLQHPHQW HW� PRELOLVDQW�
XQH� WUHQWDLQH� G
HQFDGUDQWV� ��
�pGXFDWHXUV��MRXHXUV�GHV�FDWp�
JRULHV� MHXQHV� HW� VHQLRUV� HW�
PrPH� GHV� PHPEUHV� GX� &$���
/
REMHFWLI�pWDLW�GH�SURSRVHU�DX[�

OLFHQFLpV� XQ� PD[LPXP�
G
KHXUHV� GH� SUDWLTXH� DILQ� GH�
PDLQWHQLU� XQH� IRUPH� SK\VLTXH�
HW�XQH�YLH�DVVRFLDWLYH��*UkFH�j�
OD� PRELOLVDWLRQ� GH� WRXV�� SUqV�
GH����� MRXHXUV�GHV�FDWpJRULHV�
EDE\-IRRW� MXVTX
DX[� VHQLRUV�
RQW�SX�PDLQWHQLU� OHXU�SUDWLTXH�
VSRUWLYH�HW�VH�UHWURXYHU�VXU�OHV�
WHUUDLQV�GHV� VLWHV�GH�3ODQFRsW��
3OXGXQR� HW� 6W� /RUPHO� SRXU� OH�
SOXV�JUDQG�SODLVLU�GH�WRXV� 
 
/HV� FRPPLVVLRQV� GX� 3$)&� VH�
UpXQLVVHQW� UpJXOLqUHPHQW� QR�
WDPPHQW� SRXU� SUpSDUHU� OD�
%UHL]K�&XS�E\�3$)&� 
7RXUQRL� 8��� HW� 8��� SUpYX� OH�
VDPHGL� ��� HW� OH� GLPDQFKH� ���
MXLQ� 
3OXVLHXUV�FOXEV�GH�KDXW�QLYHDX�
RQW� GpMj� UpSRQGX� IDYRUDEOH�
PHQW� j� O¶LQYLWDWLRQ� GX� 3$)& ��
1DQWHV��/RULHQW��$QJHUV��*XLQ�
JDPS��9DOHQFLHQQHV��6DLQW�0D�
OR��'LQDQ« 
,O� HVW� SUpYX� G¶DFFXHLOOLU� ���
pTXLSHV� SDU� FDWpJRULH�� OHV�
pTXLSHV� TXL� OH� VRXKDLWHQW� VH�
URQW� DFFRPSDJQpHV� GDQV� OHXU�
UHFKHUFKH� G¶KpEHUJHPHQW� SDU�
O¶2IILFH�GX�7RXULVPH� 
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/H�SULQFLSH�GX�PDJDVLQ�7URLV� IRLV�ULHQ�HVW�GH�GRQQHU�
XQH�VHFRQGH�YLH�DX[�REMHWV��pYLWHU�OH�JDVSLOODJH�HW�OHV�
GpFKHWV�� ,QVSLUpH�G¶XQH� ORJLTXH�DQWL-JDVSL�� O¶LGpH�HVW�
ELHQ� GH� QH� SOXV� MHWHU� FH� GRQW� RQ� QH� VH� VHUW� SOXV��
$LQVL�� GHX[� IRLV� SDU� VHPDLQH�� OHV� PHUFUHGLV� HW�
VDPHGLV�� GH� ��K� j� ��K�� YRXV� SRXYH]� YHQLU� GpSRVHU�
DX�PDJDVLQ�� VLWXp� UXH� GH� OD� VFLHULH�� OHV� REMHWV� GRQW�
YRXV� QH� YRXV� VHUYH]� SOXV� V¶LOV� VRQW� HQ� ERQ� pWDW� �XQ�
FRQWU{OH� GHV� GRQV� HVW� HIIHFWXp� j� O¶HQWUpH� GX�
PDJDVLQ� �� YrWHPHQWV�� YDLVVHOOH�� SXpULFXOWXUH�� OLQJH�
GH� PDLVRQ�� ULGHDX[�� PDWpULHO� LQIRUPDWLTXH�� SHWLW�
pOHFWURPpQDJHU�� SHWLW� PRELOLHU�� GpFRUDWLRQ�� ELMRX[��
OLYUHV�� DFFHVVRLUHV�� 6XU� OHV� PrPHV� KRUDLUHV�� OH�
PDJDVLQ� HVW� RXYHUW� DX� SXEOLF�� 7RXWH� SHUVRQQH� SHXW�
YHQLU�� VDQV� FRQWUHSDUWLH� QL� FRQGLWLRQ�� SUHQGUH� WURLV�
ORWV� G¶REMHWV� JUDWXLWHPHQW�� /HV� DVVRFLDWLRQV� SHXYHQW�
SUHQGUH�GHV�REMHWV�j�YRORQWp��/H�PRLV�GHUQLHU��7URLV�
IRLV�ULHQ�D�IrWp�VRQ������qPH�YLVLWHXU � 

�����±��������±����������±��� Ǩ 
'qV� VRQ� RXYHUWXUH�� HW� DXMRXUG¶KXL� HQFRUH��7URLV� IRLV�
ULHQ�GpYHORSSH�VRQ�UpVHDX�SDUWHQDULDO��$LQVL��DX-GHOj�
GH� 3OXGXQR�� OH� PDJDVLQ� HVW� HQ� OLHQ� DYHF� SOXVLHXUV�
DVVRFLDWLRQV�GX�WHUULWRLUH��� 

¨ /H� 5HODLV� GH� 5HQQHV� YLHQW� FKHUFKHU�
UpJXOLqUHPHQW�OHV�REMHWV�XVDJpV�SRXU�GpVWRFNHU�
OH�PDJDVLQ��  

¨ /D� EODQFKLVVHULH� GX� 3D\V� GH� 5DQFH� TXL�
V¶LQVFULW�GDQV�XQH�GpPDUFKH�GH�GpYHORSSHPHQW�
GXUDEOH� UpFXSqUH� OHV� REMHWV� ODLVVpV� HW� QRQ�
UpFODPpV� SDU� OHV� SHQVLRQQDLUHV� GHV� ���
pWDEOLVVHPHQW� TX¶HOOH� JqUH� SRXU� OHV� GRQQHU� DX�
PDJDVLQ��� 

¨ /D� 63$� GH� 6DLQW� 0DOR� UpFXSqUH� GHV�
FRXYHUWXUHV�SRXU�OHV�DQLPDX[��XQH�DVVRFLDWLRQ�
GH� 3OHODQ� OH� 3HWLW� YLHQW� FKHUFKHU� GHV�
FKDXVVXUHV�� YrWHPHQWV� HW� FRXYHUWXUH� DX[�
EpQpILFH�GHV�PLJUDQWV�GH�&DODLV��� 

¨ ,QIRWKpPD� j� ',1$1� UpFXSqUH� OH� PDWpULHO�
LQIRUPDWLTXH� GpSRVp� DX� PDJDVLQ� SRXU� OH�
UHPHWWUH�HQ�pWDW�HW�OH�UHYHQGUH�j�EDV�SUL[�DX[�

pFROHV�HW�DVVRFLDWLRQV�� 
'¶DXWUHV� DVVRFLDWLRQV� RQW� IDLW� RX� IRQW� GHV� GRQV� DX�
PDJDVLQ �� 

¨ 5HVVRXUF¶(FR� j� /$0%$//(�� O¶pFROH� 1RWUH�
'DPH� GH� /DQJXHX[�� OD� UpVLGHQFH� SRXU�
pSLOHSWLTXHV�GH�%52216��HWF�� 

¨ /H� YLGH� JUHQLHU� GH� 6DLQW� -DFXW� GH� OD� PHU�
UpVHUYH� XQ� HPSODFHPHQW� JUDWXLWHPHQW� SRXU�
SURPRXYRLU� OH�PDJDVLQ� DXSUqV� GX� SXEOLF�� 3OXV�
UpFHPPHQW�� XQ� SDUWHQDULDW� DYHF� OD� GpFKqWHULH�
GH� 3ODQFRsW� D� pWp� FUpH�� SUpYR\DQW�
SURFKDLQHPHQW� OD� PLVH� j� GLVSRVLWLRQ� G¶XQH 
EHQQH�DX�EpQpILFH�GX�PDJDVLQ�  

����������� ǣ 
/H� PDJDVLQ� RUJDQLVH� UpJXOLqUHPHQW� GHV� MRXUQpHV�
WKpPDWLTXHV� HW� VRXKDLWH� PHWWUH� HQ� SODFH�� GqV� TXH�
FHOD�VHUD�SRVVLEOH��GHV�DWHOLHUV�© ]pUR�GpFKHW ª�� 
8Q�SURMHW�G¶DJULFXOWXUH�XUEDLQH�GX�W\SH� 

© LQFUR\DEOH�FRPHVWLEOH ª� 
TXL� HVW� XQ� PRXYHPHQW� SDUWLFLSDWLI� FLWR\HQ� GX� ELHQ�
FRPPXQ�� HVW� pJDOHPHQW� HQ� FRXUV�� ,O� SRXUUDLW�
FRPPHQFHU� SDU� YRLU� OH� MRXU� GDQV� GHV� EDFV� VLWXpV�
GHYDQW� OH� PDJDVLQ� j� OD� GLVSRVLWLRQ�
GH� WRXV�SRXU�\� SODQWHU� HW�

UpFROWHU�

&RQWDFW�� 
WURLVIRLVULHQ#JPDLO�FRP 
3DJH�IDFHERRN ��7URLV�IRLV�ULHQ�0DJDVLQ�SRXU�ULHQ 
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/
DVVRFLDWLRQ� /D� )RXUPLOLqUH� H[LVWH� VXU� OD� FRPPXQH� GH� 3OXGXQR� GHSXLV�
������/HV�PHPEUHV�HW�DGKpUHQW�H�V�VRQW�GHV�SDUHQWV�TXL�SHQVHQW�TXH� OHV�
SDUHQWV�SDUIDLWV�Q
H[LVWHQW�SDV�HW�TX
rWUH�SDUHQWV��oD�V
DSSUHQG�� 
 
$LQVL��O
DVVRFLDWLRQ�SURSRVH�� 
- GHV�PRPHQWV�G
pFKDQJHV�HQWUH�SDUHQWV�HQ�VRLUpH�� 

TXL�HQ�SURILWHQW�SRXU�VH�IRUPHU�j�O
pGXFDWLRQ�SRVLWLYH�DYHF�O
DLGH�
G
XQH�FRQVXOWDQWH�HQ�SDUHQWDOLWp��OHV�µFDIpV-SDSRWH¶�� 

- GHV�DWHOLHUV�SDUHQWV�HQIDQWV� 
�\RJD��FLUTXH��GpFRXYHUWH�GHV�VFLHQFHV��pYHLO�j�OD�QDWXUH�����GDQV�OHV�
TXHOV�OHV�SDUHQWV�DSSUHQQHQW�HW�GpFRXYUHQW�DYHF�OHXU�V��HQIDQW�V� 

- GHV�DSUqV-PLGLV�j�OD�IHUPH��j�OD�GpFRXYHUWH�GHV�DQLPDX[�HW�GHV�
kQHV�HQ�SDUWLFXOLHU��GHV�VRUWLHV�YDULpHV�HQ�IDPLOOH��� 

- GHV� DFFXHLOV� SDUHQWV-HQIDQWV� XQ�VDPHGL�PDWLQ�SDU�PRLV�GDQV�OD�
VDOOH�GHV�DVVRFLDWLRQV���WRXW�QRXYHDX��F
HVW�XQ�OLHX�OXGLTXH�DYHF�GLIIp�
UHQWV�HVSDFHV�GH�MHX[��XQ�OLHX�G
pFKDQJH�HW�GH�SDUWDJH�LQYHVWL�SDU�OHV� 
IDPLOOHV�� &
HVW� DXVVL� XQ� OLHX� G
pFRXWH� HW� GH� FRQVHLOV�� DYHF� $XUpOLH�
�DX[LOLDLUH�GH�SXpULFXOWXUH��TXL�SURSRVH�DX[�SDUHQWV�GH�GpFRXYULU�OHV�
PDVVDJHV� DYHF� OHXUV� HQIDQWV� �� HW� DYHF� (VWHOOH� TXL� DFFRPSDJQH� OHV�
SDUHQWV�GDQV�OHXU�SUDWLTXH�pGXFDWLYH� 

 
/H� FRQWH[WH� VDQLWDLUH� DFWXHO� D� ELHQ� V�U� IUHLQp� WRXWHV� FHV� DFWLYLWpV�� PDLV�
O
DVVRFLDWLRQ� FRPSWH� ELHQ� OHV� UHSUHQGUH� HQ� SUpVHQWLHO� GqV� TXH� FHOD� VHUD�
SRVVLEOH��HW�rWUH�XQ�DFWHXU�GDQV� O
DFFRPSDJQHPHQW�GHV� IDPLOOHV�GDQV�FHV�
WHPSV� GLIILFLOHV�� &HUWDLQV�PRPHQWV� RQW� TXDQG�PrPH� S�� rWUH�PDLQWHQXV��
FRPPH�SDU�H[HPSOH�OD�VpDQFH�GH�\RJD�TXL�V
HVW�GpURXOpH�HQ�SOHLQ�DLU�SUqV�
GX�FKkWHDX�GX�*XLOGR�OH�MRXU�GX�SULQWHPSV��� 

/HV� DFWLYLWpV� SURSRVpHV� SDU� O
DVVRFLDWLRQ� VRQW� GDQV� GHV� VDOOHV� GH� OD� 
FRPPXQH��FKDOHXUHXVHV�HW�SDV�WURS�JUDQGHV��0DLVRQ�GHV�DVVRFLDWLRQV���/H�
MDUGLQ� SDUWDJp� SUqV� GH� OD� PDLULH� HVW� DXVVL� XQ� FDGUH� DSSUpFLp� SRXU� GHV� 
DFWLYLWpV�SUqV�GH�OD�QDWXUH�� 
 
/
DVVRFLDWLRQ� UpIOpFKLW� j� XQH� SRVVLEOH� YLVLR-FRQIpUHQFH� DXWRXU�
GH�OD�SDUHQWDOLWp��SHXW-rWUH�G¶LFL�OH�PRLV�GH�MXLQ���DSUqV�OH�VXF�
FqV� UHQFRQWUp� ORUV�GH� OD�SUHPLqUH�FRQIpUHQFH�RUJDQLVpH�DYDQW�
OH�FRQILQHPHQW�HQ������HW�TXL�DYDLW�DWWLUp�����SHUVRQQHV�GDQV�
OD�VDOOH�SRO\YDOHQWH� 
 
/¶DVVRFLDWLRQ� D� WHQX� VRQ� $*� OH� ���PDUV� HQ� YLVLR-FRQIpUHQFH��
HOOH�D�SHUPLV�DX[�PHPEUHV�GX�EXUHDX�GH�VH�UHGRQQHU�GX�G\QD�
PLVPH� PDOJUp� OH� PDUDVPH� DPELDQW�� /¶DVVRFLDWLRQ� UHVWH� RX�
YHUWH�j�WRXWH�SHUVRQQH�LQWpUHVVpH�SRXU�GRQQHU�XQ�SHX�GH�VRQ�
WHPSV�RX�GH�VHV�LGpHV� 
 
0HUFL�GH�FRQWDFWHU�O
DVVRFLDWLRQ�VL�YRXV�rWHV�LQWpUHVVp�H�V�SRXU�
UHFHYRLU�GHV�LQIRUPDWLRQV�� 
ODIRXUPLOLHUH��#JPDLO�FRP�� 
KWWSV���ZZZ�IDFHERRN�FRP�DVVRODIRXUPLOLHUHSOXGXQR 

�������� 
��������� 
�������� 
�����±�±�������Ǩ 
 
'DQV�FH�FRQWH[WH�GLIILFLOH�R��
OH� OLHQ� VRFLDO� PDQTXH� SDU�
O
DUUrW� GHV� DFWLYLWpV� FXOWX�
UHOOHV� HW� VSRUWLYHV�� <YDQ�
%/$,6� FKHI� GH� FKRHXU� GH�
O
HQVHPEOH� YRFDO� �/D� URVH�
GHV� YHQWV�� GH� 3/8'812� D�
PLV�HQ�SODFH�GHV�UpSpWLWLRQV�
HQ�YLVLR�� 
 
&HV� GHUQLqUHV� V
HIIHFWXHQW�
SDU�SXSLWUH��FKDTXH�FKRULVWH�
VH� FRQQHFWH� j� VRQ� GRPLFLOH�
HW�SHXW�rWUH�HQ�FRQWDFW�DYHF�
O
HQVHPEOH�GHV�SHUVRQQHV�HQ�
OLJQH��/H�FKHI�GH�FK°XU� IDLW�
SDUYHQLU� j� FKDTXH� FKRULVWH�
OHV� HQUHJLVWUHPHQWV�GHV�GLI�
IpUHQWHV�YRL[��FH�TXL�SHUPHW�
OH� WUDYDLO� SHUVRQQHO� HQWUH�
FKDTXH�UHQGH]-YRXV�YLVLR�� 
 
&H�SULQFLSH�GH�UpSpWLWLRQV�QH�
UHPSODFH�SDV� OHV� UHQFRQWUHV�
SK\VLTXHV� HW� UpJXOLqUHV� GX�
YHQGUHGL� VRLU� PDLV� SHUPHW�
GH� FRQWLQXHU� OH� WUDYDLO� GX�
FKDQW� HW� VXUWRXW� HQWUHWLHQW�
OD� FRKpVLRQ� GX� JURXSH� HQ�
DWWHQGDQW� OH�UHWRXU�GHV�UHQ�
GH]-YRXV�KHEGRPDGDLUHV�  

���������������_�� 
/D�VDLVRQ�G
KLYHU�D�SULV�ILQ�OH����PDUV�
SRXU�ODLVVHU�SODFH�j�OD�VDLVRQ�G
pWp�TXL�D�
GpPDUUp�OH����PDUV� 
/HV�GLVWULEXWLRQV�RQW�OLHX�WRXWHV�OHV���VH�
PDLQHV�OH�MHXGL�PDWLQ�GH��K���j���K����j�
VDYRLU�� 
-�OH����DYULO 
-�OHV���HW����PDL 
-�OHV���HW����MXLQ 
-�OHV��HU�����HW����MXLOOHW 
-�OH����DR�W 
-�OHV���HW����VHSWHPEUH 
-�OHV���HW����RFWREUH 
-�OH���QRYHPEUH��ILQ�GH�OD�SpULRGH�G
pWp�� 

&(175(�'(�0$7,*121 
5XH�GX�&KHPLQ�9HUW 
������-�0DWLJQRQ 
�������������� 
DG���PDWLJQRQ#UHVWRVGXFRHXU�RUJ 
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/D�3DQWKqUH� 
GHV�1HLJHV���� 

6\OYDLQ�7HVVRQ����� 
5pFLW�G¶XQ�YR\DJH�DX�
7LEHW�DYHF�XQ�SKRWR�

JUDSKH�DQLPDOLHU�SRXU�
UHSpUHU�OD�SDQWKqUH�GHV�
QHLJHV��6HQV�HW�RULJLQH�
GH�QRV�YLHV��DXVVL��8Q�

WUqV�EHDX�UpFLW 
 
 
/HV�<HX[�-DXQHV� 
GHV�&URFRGLOHV 
.DWKHULQH�3DQFRO 
5RPDQ��GH�YLH��GH�IHPPHV��
GH�FRXSOHV��+LVWRLUH�GH���
V°XUV�TXH�WRXW�RSSRVH��/LYUH�
RSWLPLVWH� 
 

 
/j�R��OHV�FKLHQV�

DERLHQW�SDU�OD�TXHXH 
(VWHOOH�6DUDK�%XOOH�� 

/¶KLVWRLUH�G¶XQH�IHPPH�
PpWLVVH�GH�3DULV�TXL�

UHFXHLOOH�OHV�VRXYHQLUV�
GH�VD�WDQWH�JXDGHORX�
SpHQQH�GDQV�OHV�DQ�

QpHV���«�/DQJXH�LPD�
JpH�HW�IOHXULH��'HV�KLV�
WRLUHV�TXL�VH�PrOHQW� 

 
 
/H�3DSLOORQ�GHV�(WRLOHV 
%HUQDUG�:HUEHU 
8Q�SHX�GH�VFLHQFH-ILFWLRQ��
G¶XWRSLH��GH�UrYH���1DLVVDQFH�
G¶XQH�QRXYHOOH�KXPDQLWp��
+LVWRLUH�IDQWDVWLTXH��RQ�VH�
ODLVVH�HPSRUWHU� 
 
 

8Q�&KDFDO� 
)UpGpULF�)RUV\WKH 

3UpSDUDWLIV�G¶XQ�WXHXU�
UHFUXWp�SRXU�DVVDVVL�

QHU�OH�JpQpUDO�GH�
*DXOOH�HQ�����«�
7KULOOHU�FDSWLYDQW�� 

IDQWDVWLTXH�URPDQ�GH�
SROLWLTXH-ILFWLRQ������������������������������������������� 

 

$QLPDOV 
&HULGZHQ�'RYH\ 

���QRXYHOOHV�R��OHV�
DQLPDX[�UDFRQWHQW�OHXU�

PRUW��$YHF�GHV�UpIp�
UHQFHV�j�GHV�pFULYDLQV�
GDQV�FKDTXH�UpFLW�����
+LVWRLUHV�SRLJQDQWHV� 

 
 
3DSLOORQ�GH�1XLW 
5�-�(OORU\� 
'DQV�O¶$PpULTXH�GHV�
DQQpHV�����XQ�KRPPH�
HVW�DFFXVp�GX�PHXUWUH�
GH�VRQ�DPL��*XHUUH�GX�
9LHWQDP��...��'URLWV�
FLYLTXHV«�&RQIHVVLRQ�
VDLVLVVDQWH�SOHLQH�GH�
VRXIIUDQFH�PDLV�DXVVL�

G¶HVSRLU���$�GpFRXYULU� 
 
 
3LFDVVR��OH�UHJDUG�

GX�0LQRWDXUH� 
6RSKLH�&KDXYHDX�� 
3RUWUDLW�j�FKDUJH�GX�
FpOqEUH�SHLQWUH��8Q�
YDPSLUH�pJRwVWH�HW�
PDFKR�TXL�XWLOLVH�

IHPPHV�HW�DPLV "�8Q�
YUDL�UpTXLVLWRLUH�� 

 
 

/D�7DXSH��� 
-RKQ�/H�&DUUp��� 
*UDQGH�%UHWDJQH�
$QQpHV�����/HV�6HU�
YLFHV�VHFUHWV�GRLYHQW�
LGHQWLILHU�XQH�WDXSH�
TXL�WUDYDLOOH�SRXU�OD�
5XVVLH��*URV�OLYUH�
G¶HVSLRQQDJH ��OD�
*XHUUH�IURLGH��OH�
FRPPXQLVPH��OHV�
FULVHV� 

 
 
352&+$,1�5(1'(=-9286 
OH�OXQGL����PDL�j���K�� 
7KqPH ��YRWUH�OLYUH�GRLW�DYRLU�OH�
QRP�G¶XQ�PHXEOH�RX�XQ�pOpPHQW�
GH�PHXEOH�GDQV�OH�WLWUH� 

����������� 
 
4XH�YRXV�VR\H]�DGKpUHQW�H�RX�QRQ�� 
OD�PpGLDWKqTXH�YRXV�HVW�RXYHUWH�HW�YRXV�DFFXHLOOH�
SRXU�XQH�SDXVH�DX�FDOPH � 
 

/H�OXQGL�GH���K���j���K�� 
/H�PHUFUHGL�GH���K�j���K�HW� 
    ���GH���K�j���K 
/H�YHQGUHGL�GH��K���j���K���HW� 

GH���K���j���K�� 
/H�VDPHGL�GH���K���j���K 

 
1RXV�HVSpURQV�YRXV�UHWURXYHU�WRXMRXUV� 
SOXV�QRPEUHXVHV�HW�QRPEUHX[� 
DX�VHLQ�GH�QRWUH�PpGLDWKqTXH�� 

m &RXULU�DSUªV�
OH�YHQW } 
© 5HJUHWWHU� OH� SDVVp�� F¶HVW�
FRXULU� DSUqV� OH� YHQW ª��GH� FH�
SURYHUEH� UXVVH� TX¶HOOH� DLPDLW�
EHDXFRXS�� &ODXGLQH� %DUEX-
3ULJHQW�D�FKRLVL�OH�WLWUH�GH�VRQ�
OLYUH� �� © &RXULU� DSUqV� OH�
9HQW ª�� 
6RXYHQLUV� G¶HQIDQFH�� O¶HQ�
IDQFH�GH�&ODXGLQH�j�3OXGXQR��
PDLV�DXVVL�FHOOH�GH�QRPEUHX[�
3OXGXQRQpHQV� GHV� DQQpHV�
����� HW� VXLYDQWHV«� 7RXWH�
XQH� pSRTXH� UpYROXH �� OHV�
MHX[�� O¶pFROH�� OHV� WUDYDX[� GHV�
FKDPSV�� OHV� IrWHV«� (W�� VXU�
WRXW�� OHV� VRXYHQLUV� IDPLOLDX[�
DXSUqV�G¶XQH�PDPDQ� WHQGUH�
PHQW�DLPpH« 
/¶DFFRPSDJQHPHQW� GH� FHWWH�
PDPDQ� GXUDQW� VHV� GHUQLqUHV�
DQQpHV«�(W�WRXWH�OD�QRVWDOJLH�
GX�WHPSV�TXL�SDVVH«� 
© 1XO� QH� JXpULW� GH� VRQ� 
HQIDQFH ª� D� FKDQWp� -HDQ� 
)HUUDW�� &¶HVW� DYHF� WRXWH� VD�
VHQVLELOLWp� TXH� &ODXGLQH� QRXV�
OH�SURXYH� 
(VSpURQV� GHV� MRXUV� PHLOOHXUV�
DILQ� GH� GpFRXYULU� VRQ� OLYUH�
ORUV� G¶XQH� UHQFRQWUH� j� OD� 
0pGLDWKqTXH�GH�3OXGXQR� 

��������������� 



 ��  

 

m $X-GHO¢�GHV�XQLIRUPHV��LO�\�D�GHV�FýXUV�TXL�EDWWHQW } 
����������������������������ͳ�����������ǡ�������������������������������ǯ�Ø��������������ǡ�
��°���
�����������±����±��������������������������������������������������������������������������Ǧ
���������������������ǡ���������ǯ������������±����������±���������������������Ǥ 

 
 

7(02,*1$*(6 

/ǶHQJDJHPHQW�VSRUWLI�HW�DVVRFLDWLI 
������������͵����������� ��������������� ��������������±��������±����������������°������ ��� ���Ǧ
�����ǡ�������������������ǯ���������������������Ǥ� 

&¶HVW� j� O¶LQLWLDWLYH� GH� 0�� 0DULH-
$QJH� %,$5'�� GpOpJXp� GH� O¶DJJOR�
PpUDWLRQ� GH� ',1$1� HW� HQ� SUp�
VHQFH�GH�0�� OH�0DLUH�0D[LPH�/(�
%25*1(��GHV�GHX[�DQFLHQV�PDLUHV�
0��5$))5$<�HW�0��*$8%(57��TXH�
0U�/RXLV�%(6128;��HQ�PpGDLOORQ��
HW�0��'DQLHO�/(9(48(�RQW�UHoX� OD�
PpGDLOOH� GH� EURQ]H� GH� O¶HQJDJH�
PHQW� VSRUWLI� HW� DVVRFLDWLI� UHPLVH�
SDU� /XFLHQ� $148(7�� YLFH-
SUpVLGHQW� GX� FRPLWp� GpSDUWHPHQ�
WDO� 
 
 
 

Ǽ ��������������°�������±������ǯ���Ǧ
����� ���� �ǯ��� ����� ����� �������ǯ����
����� �ǯ���� ����� ���� ������� �������±�
���� ����� ��������� ������ �±������ǡ�
����� ��� ������� ���� ���� ����� ����±Ǧ
����������ǯ�������������±�±����������
��������������������������������������
����������������������������������������
������� ǽ� SUpFLVH� 'DQLHO� /(�
9(48(� 
/D�SUHPLqUH�PpGDLOOH�D�pWp�UHPLVH�
j� /RXLV� %(6128;� j� VRQ� GRPLFLOH�
SRXU�VRQ�HQJDJHPHQW�VSRUWLI��DQ�
FLHQ� MRXHXU�� DUELWUH� GH� WRXFKH��

HQWUDLQHXU�HW�WUDFHXU�GX�WHUUDLQ�GH�
IRRWEDOO�SHQGDQW ���DQV�  
/D�VHFRQGH�D�pWp�UHPLVH�j�'DQLHO�
/(9(48(� SRXU� VRQ� HQJDJHPHQW�
DVVRFLDWLI� DX� VHLQ�GH�© &XOWXUH�HW�
ORLVLUV ª�GHSXLV����DQV��DXSUqV�GH�
GHX[�DVVRFLDWLRQV�G¶DLGH�DX�UHWRXU�
j� O¶HPSORL� ©� 6ROLGDULWp� QRXYHOOH�
IDFH� DX� FK{PDJH� HW� OD� 0LVVLRQ�
ORFDOH�GH�',1$1� 

Ǽ ���� ��� ���������� ���� ���� ���������
��������������������������±�����������
�������������� ǽǡ� VRXOLJQH�/XFLHQ�
$148(7�� 

(Q�FHW�DSUqV-PLGL�GX����PDUV��
QRXV�UHQFRQWURQV�*LVqOH�5REHUW�
GDQV�VRQ�VDORQ��'qV�OH�SUHPLHU�
DERUG�� QRXV� VRPPHV� IUDSSpV�
SDU� VD� MRLH� GH� YLYUH� TXL�
UD\RQQH� HW� VRQ� HQWKRXVLDVPH�
GH� SDUOHU� GH� FHX[� TXL� OD� VRL�
JQHQW� 

Ǽ ���ͷ;��±�����ǡ� �ǯ���±�±����������±��
���� ��������� ��� �ǯ�Ø������ ��� ��Ǧ
���ǡ��������������������������������
��� ��� ��������� ������±�Ǥ� �����
����� �ǯ�� ���� ±�±����� ±����������
������������±�������±ǡ�������������Ǧ
����������� ������ ���� ±������� ���Ǧ
����������������� ����� ���� ������ ���
������� ���� �ǯ���� ��±�±�� ��� ���Ǥ�
������������ǡ� ���������� ��� �ǯ��Ǧ
�����ǡ����ǡ���ϔ�������ǡ��������������
����±��������ǯ�����������²�±ǡ����Ǧ

���� �� ����� ����ǡ� ��� ������������
��������������Ǥ  

�ǯ�������±ǡ� ��� �����������������ǡ�
�ǯ�������������-�����ǡ�������������
��� �������ǡ� �ǯ������ �� �����±������
������������������ǤǤǤ�ǯ����������������
����� ��� ��� ���ϔ����Ǥ� �ǯ�î� ��� �������
���������������������������������Ǧ
����� ��ǯ�����±������Ǥ� ��-����� ����
���������ǡ� ��� �� �� ���� �à���� ����
�������Ǥ�������������ǡ������ǯ������
�ǯ����� ��� �ǯ������Ǥ� �������� ����� ���
���������������Ǥ�������������������
�������������������ǡ����������������
�Ø�±� ����� ������ ��������� ����
�����������Ǥ����������ͻͶ�ά����������
��±�����Ǥ�����������������ǯ²�������Ǧ
�����������������Ǥ ǽ 



 ��  

$YULO-MXLQ����� 

/¶+,672,5(�'(�3/8'812 
/D�FRQQDLVVH]-YRXV�" 
 

3OXGXQR�DX�FDUUHIRXU�GH�GHX[�YRLHV 
�ǯ���°������������Ǽ ������������������� ǽ��±����±������ǯ������������������������������ 

/¶$UJXHQRQ�HW�OD�YRLH�URPDLQH�RQW�SHUPLV�j�3OXGXQR�
GH�VH�GpYHORSSHU� 

�ǯ������������������������������� 
2XYHUWXUH�YHUV�OD�0DQFKH��SDVVDJH�SRXU�OHV�FRQTXp�
UDQWV� YHQXV� GX� ODUJH�� O¶$UJXHQRQ� SHUPHW� O¶DUWLFXOD�
WLRQ�HQWUH�OD�WHUUH�HW�OD�PHU� 
$� O¶pSRTXH� GX� SHXSOH� GHV� &RULRVROLWHV�� F¶HVW-j-GLUH�
DYDQW� O¶LQYDVLRQ� URPDLQH�� O¶$UJXHQRQ� D� VHUYL� YUDL�
VHPEODEOHPHQW�GH�GpSDUW�HW�G¶DUULYpH�SRXU�OH�
FRPPHUFH� DYHF� O¶DFWXHOOH� *UDQGH-%UHWDJQH��
OHV� vOHV�GH� -HUVH\�HW�GH�*XHUQHVH\��HW�DXVVL�
DYHF� OHV� F{WHV� DWODQWLTXHV�� /HV� EDWHDX[� GH�
FRPPHUFH� SRXYDLHQW� YHQLU� V¶\� pFKRXHU�� ,OV�
UHPRQWDLHQW� JUkFH� j� OD� PDUpH� VDQV� GRXWH�
MXVTXH�O¶DFWXHO�3ODQFRsW� 
$X� 9,qPH� VLqFOH�� OHV� %UHWRQV� GpEDUTXHQW�� GH�
*UDQGH-%UHWDJQH�� DYHF� OHXUV� FRUDFOHV�� ED�
WHDX[�HQ�FXLU��HW�FUpHQW�XQH�QRXYHOOH�RUJDQL�
VDWLRQ� SROLWLTXH� HW� WHUULWRULDOH�� $X� ��qPH�
VLqFOH��VH�GpIHQGDQW�FRQWUH�OHV�1RUPDQGV��LOV�
YRQW� IRUWHPHQW� PLOLWDULVHU� OHV� ULYHV� GH� O¶$U�
JXHQRQ�� HQ� FRQVWUXLVDQW� GHV� PRWWHV� HW� GHV�
IRUWLQV� 
$X� ;,,,qPH� VLqFOH�� OD� IRQFWLRQ� pFRQRPLTXH�
JDJQH�HQ�LPSRUWDQFH��6DLQW-0DOR�HVW�XQH�FLWp�
GH�PDULQV��&RQVWUXLUH�HW�DIIUpWHU�OHV�QDYLUHV��
QRXUULU�HW�YrWLU�OHV�pTXLSDJHV��QpFHVVLWHQW�GX�
ERLV��GHV�WLVVXV��GHV�YLYUHV��&¶HVW�XQ�GpERX�
FKp� LQWpUHVVDQW�� 3OXGXQR� IDLW� SDUWLH� GHV�
]RQHV� GH� UDYLWDLOOHPHQW�� /¶DJULFXOWXUH� VHUD�
VWLPXOpH� SDU� FH� PDUFKp�� 'qV� OHV� DQQpHV�
������ 3OXGXQR� GHYLHQW� OD� SDURLVVH� OD� SOXV�
ULFKH�GH�WRXW�OH�3HQWKLqYUH� 
3DU� O¶$UJXHQRQ� UHPRQWH� OH� © 0DsUO ª� TXL��
FRQVWLWXp� G
DOJXHV� URXJHV�� VHUW� j� O¶DPHQGH�
PHQW�GHV�VROV�HW�DXJPHQWH� OHV� UHQGHPHQWV��
/H� SRUW� GH� OD� 1RXsWWH�� VXU� OD� FRPPXQH� GH�
3OXGXQR� DXWUHIRLV�� DFWXHOOHPHQW� VXU� 6DLQW-
/RUPHO��YHUUD�MXVTX¶DX�GpEXW�GX�;;qPH�VLqFOH�OH�WUDILF�
GX�© 0DsUO ª��&H�SHWLW�SRUW�GH�OD�1RXsWWH��DLQVL�TXH�
FHOXL� GX� © 3HWLW� PDUDLV ª�� SHUPHWWHQW� pJDOHPHQW�

G¶H[SpGLHU�YHUV� OH�*XLOGR��HQ�EDUTXHV�� OHV� FpUpDOHV��
OHV�SRPPHV�GH�WHUUH�HW�OHV�SRPPHV� 
/H�FKHPLQ�GH�IHU��TXL�WUDYHUVHUD�3OXGXQR�j�SDUWLU�GH�
������ HW� OH� FDPLRQ� VXSSODQWHURQW� OHV� YRLHV� QDYL�
JDEOHV� 

��������������� 
/D�VHFRQGH�YRLH�LPSRUWDQWH�SRXU�3OXGXQR�IXW�OD�YRLH�
URPDLQH� TXL� UHOLDLW� &RUVHXO� j� (UTX\� HQ� SDVVDQW� SDU�

0RQWDILODQ�� 3ODQFRsW�� +pQDQELKHQ�� &KHPLQ-
&KDXVVpH�� /D�%RXLOOLH�� (OOH� DYDLW� SRXU�QRP ��
OD�© 9LD�6WDWD ª� 
3OXVLHXUV� QRPV� UDSSHOOHQW� OD� SUpVHQFH� GH� OD�
YRLH� URPDLQH�� �/D� 0LOOLqUH�� pWDLW� O
HPSODFH�
PHQW�G
XQH�ERUQH�PLOLWDLUH�� O
pTXLYDOHQW�SRXU�
O
pSRTXH�GH�QRV�ERUQHV�NLORPpWULTXHV��(OOH�IXW�
WURXYpH� HQ� RFWREUH� ����� HW� WUDQVSRUWpH� DX�
SDUF�GH�O
$UJHQWD\H��j�6DLQW-/RUPHO� 
&HWWH�YRLH�IXW�XWLOLVpH�ORQJWHPSV�DSUqV�OH�Gp�
SDUW�GHV�5RPDLQV��HW�TXHOTXHV�WUDFHV�WRSRQ\�
PLTXHV�HQ�DWWHVWHQW �� OD�9LOOH-3qOHULQ��6DLQW-
5RFK�� OD� 0DJGHOHLQH�� &HV� QRPV� VH� UpIqUHQW�
HQ� HIIHW� DX� SDVVDJH� GX� 7UR� %UHL]�� OH� JUDQG�
SqOHULQDJH�DX[�6HSW�6DLQWV�GH�%UHWDJQH�TXH�
��� ���� SHUVRQQHV� IDLVDLHQW� FKDTXH� DQQpH� j�
SLHG�� ,O� V¶HVW� SUDWLTXp� GX� ;,,qPH�VLqFOH� DX�
;9,qPH� VLqFOH� HW� HXW� XQ� UpHO� LQWpUrW� pFRQR�
PLTXH� FDU� OHV� SqOHULQV� ODLVVDLHQW� GHV� RI�
IUDQGHV�DX[�FKDSHOOHV��SUqV�GHV�IRQWDLQHV� 
/D�9,//(�3(/(5,1�DXUDLW� pWp�XQ� OLHX�GH� UDV�
VHPEOHPHQW� SRXU� OHV� GLIIpUHQWV� YR\DJHV��
2XWUH� OHV�KRPPHV�� OHV� DQLPDX[�HW� OHV�PDU�
FKDQGLVHV� FLUFXODLHQW� VXU� FHW� D[H� GH� SqOHUL�
QDJH� 
$WWHLQW� GH� OqSUH� HW� VDXYp� SDU� VRQ� FKLHQ� TXL�
YLQW�OpFKHU�VHV�SODLHV��6DLQW�5RFK�pWDLW�FRQVL�
GpUp�FRPPH�XQ�6DLQW�JXpULVVHXU�DXSUqV�GX�
TXHO� OHV� SqOHULQV� YHQDLHQW� FKHUFKHU� VHFRXUV��
1RXV�SRXYRQV�UHPDUTXHU�OHV�LQVLJQHV�GX�Sq�

OHULQ�VXU�VD�VWDWXH�GDQV�OD�FKDSHOOH�TXL�OXL�HVW�pULJpH� 
6HORQ� &KDUOHV� 0HQGqV�� XQ� © K{SLWDO� SRXU� OHV� Op�
SUHX[ ª�DXUDLW�SX�H[LVWHU�SUqV�GX�SRQW�GH�OD�0DJGH�
OHLQH��DX�.(53217��HW�j�OD�© 0DJGHOHLQH ª��DXMRXU�
G¶KXL�HQ�3ODQFRsW� 
&RPPH� OHV� DXWUHV� SqOHULQDJHV�� OH� 7UR� %UHL]� GHYLQW�
YUDLVHPEODEOHPHQW� XQ� YHFWHXU� GH� OD� SURSDJDWLRQ�
G¶pSLGpPLHV�� GRQW� VDQV� GRXWH� FHOOH� GH� OD� SHVWH�� HW�
FHVVD�EUXWDOHPHQW�j�OD�ILQ�GX�0R\HQ�ÆJH� 

������������±������������������ 
��������Ǽ ���������� ǽǡ� 

�������������������ϔ������������������������
����������ϔ���������������������������±������������

�ǯ����������������������Ǥ��������ǯ������Ǥ 

%RUQH�PLOOLDLUH� 
GH�OD�0LOOLqUH�� 
DXMRXUG¶KXL�VLWXpH�
DX�SDUF�GH�O¶$UJHQ�
WD\H��6DLQW-/RUPHO 



 ��  

 

,17(59,(: 
m 6ǶLO�WH�SOD°W�� 
H[SOLTXH-PRL�WRQ�P«WLHU � } 
 
 

��������-���� ǣ�����������������������������ǯ��������ʹͲʹͲǡ����������������������������������±�����
±���� ��� ����� ������ �±�������� ������������ ���� ����±������� ±������������������� ��� ��������������Ǥ�
�ǯ±�������ͳ����������±����±�Ǽ ������Ø������������ ǽ��������������������������������������Ǥ 

�±����������������ǯ���� �ǯ±���������� ��������� ����������ǡ� ��������������ǡ� �����������������ǡ� ������
��±�����������ǥ����������������������������������������Ǽ ���������������� ǽ�������������������Ǧ
�������������������-²�������������������������������ǡ�������������������±����������������Ǥ 

 
 

(3,62'(�� �� 
m /HV�IDQWDVWLTXHV�¢�YRWUH�VHUYLFH } 

��������������������� ǫ�����������-�����������
������������������ ǫ 
)ORUHQFH� © -¶DL� GpPDUUp� SURIHVVLRQQHOOHPHQW� GDQV�
OH�VHFWHXU�GH�O¶K{WHOOHULH�j�%RUGHDX[�R��M¶DL�WHUPLQp�
HQ� WDQW� TXH� FKHI� G¶pTXLSH�� -H� VXLV� DUULYpH� HQ� %UH�
WDJQH�j�6DLQW-&DVW�R�� MH� WUDYDLOODLV�j� OD�%HOOH�0HX�
QLqUH��'HSXLV�XQH�GL]DLQH�G¶DQQpHV��MH�WUDYDLOOH�j�OD�
PDLULH�GH�3OXGXQR��G¶DERUG�j� OD� FDQWLQH�HW�j� OD�EL�
EOLRWKqTXH� SXLV� M¶DL� LQWpJUp� OHV� VHUYLFHV� WHFK�
QLTXHV ª� 
)DEULFH�© -¶DL�H[HUFp�OH�PpWLHU�GH�SRUFKHU�SHQGDQW�
���DQV��-H�PH�VXLV�UHFRQYHUWL�HQ�������-H�VXLV�DORUV�
UHQWUp� j� OD� PDLULH� GH� 3OXGXQR� JUkFH� j� XQ� &RQWUDW�
G¶$FFRPSDJQHPHQW� j� O¶(PSORL�� j� O¶LVVXH� GXTXHO� MH�
VXLV� GpVRUPDLV� WLWXODULVp� j�PRQ� SRVWH� G¶DJHQW� GHV�
VHUYLFHV�WHFKQLTXHV ª� 
7KLHUU\� © -H� VXLV� UHVWp����DQV�HQ� WDQW�TX¶pOHFWUR�
PpFDQLFLHQ� GDQV� OH� VHFWHXU� GH� O¶DXWRPDWLVPH� j�
/DPEDOOH�SRXU� OHV�EkWLPHQWV�G¶pOHYDJH��-¶DL�SRVWXOp�
VSRQWDQpPHQW�j� OD�PDLULH�GH�3OXGXQR� LO�\�D����DQV�
HW� FHOD�D� IRQFWLRQQp��(W� O¶DYHQWXUH�VH�SRXUVXLW� WRX�
MRXUV � ª 
+HUYp�© -¶DL�XQH�IRUPDWLRQ�HQ�pEpQLVWHULH�HW�HQ�PH�
QXLVHULH��-¶DL�pYROXp�SHQGDQW���DQV�VXU�5HQQHV�GDQV�
XQH�HQWUHSULVH�G¶DJHQFHPHQWV��FXLVLQH��PHXEOHV«���
3XLV��MH�VXLV�UHVWp����DQV�GDQV�O¶HQWUHSULVH�0HXEOHV�
0pQDUG�� (Q� UpSRQGDQW� j� XQH� DQQRQFH� OH� ��� VHS�
WHPEUH�������M¶DL�UHMRLQW�O¶pTXLSH�GHV�VHUYLFHV�WHFK�
QLTXHV�GH�3OXGXQR ª� 
&KULVWLDQ�© $SUqV����DQV�FKH]�0DFp��pTXLSHPHQWV�
G¶pOHYDJH���MH�VXLV�UHQWUp�FKH]�$VVHUYD��-¶\�VXLV�UHV�
Wp� �� DQV� HQ� WDQW� TXH�
WHFKQLFLHQ�
�GpSDQQDJH���XQH�PLV�
VLRQ� LQWpUHVVDQWH�PDLV�
TXL�LPSOLTXDLW�GH�QRP�
EUHX[� GpSODFHPHQWV��
$ILQ� GH� UHWURXYHU� XQH�
YLH�IDPLOLDOH�SOXV�pTXL�
OLEUpH�� M¶DL�SRVWXOp�j� OD�
PDLULH� GH� 3OXGXQR� HQ�
���� ª� 

 

������������������������������������� ǫ 
)ORUHQFH�©�-H�VXLV�SRO\YDOHQWH�GDQV�O¶pTXLSH�HW�FHOD�
PH�SODvW��9RXV�SRXUUH]�PH�YRLU�VXU�GHV�WUDYDX[�GH�
YRLULH�� GH� EkWLPHQW� RX� j� O¶HQWUHWLHQ� GHV� HVSDFHV�
YHUWV��-¶DFFRPSDJQH�&KULVWLDQ�HW�OHV�pOXV�VXU�OH�IOHX�
ULVVHPHQW�ª� 
)DEULFH� ©� 0HV� PLVVLRQV� SULQFLSDOHV� FRQVLVWHQW� j�
O¶HQWUHWLHQ�GHV�HVSDFHV�YHUWV�R��MH�SUHQGV�EHDXFRXS�
GH�SODLVLU �� M¶HQWUHWLHQV� OHV�PDVVLIV�� MH�GpVKHUEH�� MH�
WDLOOH�OHV�KDLHV«ª� 
7KLHUU\�©�-¶LQWHUYLHQV�VXU�OHV�HVSDFHV�YHUWV�QRWDP�
PHQW�HQ�FH�TXL�FRQFHUQH�OD�WRQWH�HW� O¶HQWUHWLHQ�GHV�
SHORXVHV��-H�VXLV�UpIpUHQW�DX�QLYHDX�GH�OD�YRLULH�VXU�
OD� FRPPXQH� GRQW� OH� WHUULWRLUH� HVW� FRQVpTXHQW�� -H�
VXLV� pJDOHPHQW� DPHQp�j� LQWHUYHQLU� VXU� OHV� WUDYDX[�
GHV�EkWLPHQWV�ª� 
+HUYp� ©0HV� PLVVLRQV� FRQFHUQHQW� HVVHQWLHOOHPHQW�
OHV� HVSDFHV� YHUWV� HW� OD� YRLULH�� -H� VXLV� VRXYHQW� HQ�
ELQ{PH�DYHF�7KLHUU\�ª� 
&KULVWLDQ� ©(Q� ����� M¶DL� GpEXWp� HQ� WDQW� TX¶DJHQW�
SRXU�OHV�PLVVLRQV�OLpHV�DX�EkWLPHQW�HW�DX�IOHXULVVH�
PHQW��'HSXLV�������MH�VXLV�OH�UHVSRQVDEOH�GHV�VHU�
YLFHV� WHFKQLTXHV�� -¶RUJDQLVH� OHV� SODQQLQJV� HW� OHV�
WkFKHV��/D�JHVWLRQ�GHV�DOpDV�HVW�SULRULWDLUH��0HV�FRO�
OqJXHV�VRQW� FRPSpWHQWV�HW�DXWRQRPHV�HW� FHOD� IDFL�
OLWH� OH� ERQ� IRQFWLRQQHPHQW� GX� VHUYLFH�� -H� VXLV� OHV�
FKDQWLHUV�DYHF�OHV�pOXV��-H�WUDLWH�SDU�DLOOHXUV�OHV�UH�
ODWLRQV�IRXUQLVVHXUV ��GHYLV��JHVWLRQ�GX�PDWpULHO��GHV�
IRXUQLWXUHV�ª� 
 

/¶pTXLSH�HVW�DXVVL�FRP�
SRVpH� GH� -RsO� TXL�
H[HUFH�VD�PLVVLRQ�SULQ�
FLSDOHPHQW�GDQV� OD�0p�
FDQLTXH� HW� O¶HQWUHWLHQ�
GHV� EkWLPHQWV�� &¶HVW� OH�
© 0DF�*\YHU ª� GX� VHU�
YLFH �� 
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/HV�WUDYDX[�HQ�UpJLH�FRUUHVSRQGHQW�j�GHV�LPPRELOL�
VDWLRQV�TXH�OD�FROOHFWLYLWp�FUpH�SRXU�HOOH-PrPH��&HV�
WUDYDX[� VRQW� UpDOLVpV� SDU� VRQ� SHUVRQQHO� DYHF� GHV�
PDWpULDX[� TX¶HOOH� DFKqWH�� &HV� LPPRELOLVDWLRQV� VRQW�
FRPSWDELOLVpHV�SRXU�OHXU�FR�W�GH�SURGXFWLRQ�TXL�FRU�
UHVSRQG�DX�FR�W�GHV�PDWLqUHV�SUHPLqUHV��DXJPHQWp�
GHV�FKDUJHV�GLUHFWHV�GH�SURGXFWLRQ��PDWpULHO�DFTXLV��
ORXp�� IUDLV�GH�SHUVRQQHO«��j� O¶H[FOXVLRQ�GHV� IUDLV� IL�
QDQFLHUV�HW�GHV�IUDLV�G¶DGPLQLVWUDWLRQ�JpQpUDOH� 
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)ORUHQFH�©,O�UqJQH�XQH�ERQQH�HQWHQWH��XQ�ERQ�pWDW�
G¶HVSULW� DX� VHLQ� GH� O¶pTXLSH�� -¶DLPH� OD� QDWXUH� G¶XQH�
PDQLqUH�JpQpUDOH��/¶DFWLYLWp�VH�GpURXOH�HQ�H[WpULHXU�
HW� DX� FRQWDFW� GLUHFW� GHV� KDELWDQWV�� DYHF� OHVTXHOV�
M¶DLPH�pFKDQJHU�ª� 
)DEULFH� ©-¶DSSUpFLH� O¶DPELDQFH� DYHF� OHV� FROOqJXHV��
-H�SUHQGV�XQ�UpHO�SODLVLU�DX�WUDYDLO�TXL�PH�IDLW�SRVLWL�
YHU�OHV�FKRVHV��2Q�UHVVHQW�XQH�ERQQH�LPDJH�GX�VHU�
YLFH�DXSUqV�GH� OD�SRSXODWLRQ�TXL�QRXV�UHVSHFWH�JOR�
EDOHPHQW��3DUIRLV��MH�UHJUHWWH�FHUWDLQHV�UHPDUTXHV«

RQ� QH� SHXW� SDV� rWUH� SDUWRXW�� 2Q� IDLW� GH� QRWUH�
PLHX[ ��ª� 
7KLHUU\�©-¶DLPH�rWUH�HQ�H[WpULHXU ��/¶DFWLYLWp�VH�Gp�
URXOH� SDU� WRXV� OHV� WHPSV�� /HV� WkFKHV� YDULHQW� VHORQ�
O¶RUJDQLVDWLRQ�GX�VHUYLFH�HW�FHOD�LQGXLW�GH�OD�SRO\YD�
OHQFH�HW�GH� OD�GLYHUVLWp��&H�TXL� FKDVVH� O¶HQQXL�HW� OD�
URXWLQH�� -H� SHQVH�TXH�QRWUH� VDQWp� HVW� DLQVL� SUpVHU�
YpH�ª� 
+HUYp� ©� /HV� UHODWLRQV� DYHF� OD� SRSXODWLRQ� VRQW�
ERQQHV�HW�UHVSHFWXHXVHV��1RWUH�WUDYDLO�HVW�JUDWLILDQW��
1RXV� FRQQDLVVRQV� SOHLQHPHQW� OD� FRPPXQH�� VHV� UH�
FRLQV�� VHV� H[LJHQFHV�� 1RXV� VRPPHV� H[SpULPHQWpV�
SRXU�XQH�JUDQGH�YDULpWp�GH�WkFKHV�HW�G¶DFWLRQV�ª� 
&KULVWLDQ� ©� -¶DSSUpFLH� O¶DPELDQFH� GH� O¶pTXLSH��
-¶DLPH� PRQ� PpWLHU�� OD� GLYHUVLWp� GHV� PLVVLRQV�� OHV�
UHVSRQVDELOLWpV�TXL�P¶LQFRPEHQW��-¶DSSUpFLH�OHV�UHOD�
WLRQV�KXPDLQHV�DYHF�OHV�FROOqJXHV��OHV�pOXV��OD�SRSX�
ODWLRQ�� /HV� FRPSpWHQFHV� HW� O¶DXWRQRPLH� GHV� XQV� HW�
GHV� DXWUHV� –� MH� OH� UpSqWH� –� IDFLOLWHQW� PRQ� U{OH� HW�
FRQVWLWXHQW� XQH� GHV� JUDQGHV� IRUFHV� GX� VHUYLFH�� -H�
VXLV�XQ�DGHSWH�GX�WUDYDLO�HQ�pTXLSH�ª� 
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/H� VHUYLFH�© �+RUPLV� OH�SRUW�GX�PDVTXH�HW� OH�UHV�
SHFW�GHV�JHVWHV�EDUULqUHV��QRWUH�DFWLYLWp�VXU�OH�IRQGV�
Q¶D�SDV�pWp�LPSDFWpH�SDU� OD�FULVH�VDQLWDLUH��,O�D�IDOOX�
QDWXUHOOHPHQW�JpUHU�OHV�DOpDV�WHOV�TXH�OHV�DPpQDJH�
PHQWV�GHV�FRXUV�GHV�pFROHV��1RWUH�LPDJH�HVW�UHVVRU�
WLH�SRVLWLYHPHQW�j�OD�VXLWH�GH�QRV�LQWHUYHQWLRQV� 
1RWUH� HQYLURQQHPHQW� GH� WUDYDLO� HVW� GH� TXDOLWp� HQ�
WHUPHV�GH� ORFDX[�� G¶pTXLSHPHQWV��1RXV� VXLYRQV� Up�
JXOLqUHPHQW�GHV�IRUPDWLRQV� 
/¶HQWHQWH� DYHF� OHV� KDELWDQWV� HVW� FRUGLDOH� HW� UHVSHF�
WXHXVH��YRLUH�WUqV�DPLFDOH��1RXV�VRPPHV�DX�VHUYLFH�
GH� OD�FRPPXQH�SRXU�PDLQWHQLU� OH�ERQ�pWDW�GH�IRQF�
WLRQQHPHQW� HW� GH� SURSUHWp� GHV� VXUIDFHV� HW� GHV�
DERUGV��1RXV�DVVXURQV�O¶HQWUHWLHQ�GHV�HVSDFHV�YHUWV��
1RXV�HIIHFWXRQV�GHV�WUDYDX[�VXU� OHV�EkWLPHQWV�HW� OD�
YRLULH��1RXV�DVVXPRQV�O¶HQWUHWLHQ�FRXUDQW�GHV�PDWp�
ULHOV�HW�GHV�YpKLFXOHV� 
1RWUH� VHUYLFH� HVW� DX� F°XU�GX� IRQFWLRQQHPHQW�GH� OD�
FRPPXQH�� 1RXV� DWWHQGRQV� GRQF� GH� OD� FRPSUpKHQ�
VLRQ��GHV�pFKDQJHV��GH�OD�SDWLHQFH��GH�O¶DWWHQWLRQ� 
1RWDPPHQW�� QRXV� SURILWRQV� GH� O¶LQWHUYLHZ� SRXU� GH�
PDQGHU� j� QH� SOXV� YRLU� GH� FURWWHV� GH� FKLHQV�� GH�
PDVTXHV�� VXU� OHV� WURWWRLUV�� OHV� SHORXVHV�� GDQV� OHV�
PDVVLIV��&HOD�HVW�GpVDJUpDEOH�HW�SHUWXUEH�QRV�LQWHU�
YHQWLRQV�� 'H� PrPH�� QRXV� GHPDQGRQV� j� FH� TXH�
O¶pWDQJ� GX� *XpEULDQG� HW� OHV� VLWHV� VXU� OHVTXHOV� VH�
WURXYHQW� OHV� FRQWDLQHUV� GH� WUL� VpOHFWLI� HW� G¶RUGXUHV�
PpQDJqUHV�VRLHQW�UHVSHFWpV ��WURS�G¶LQFLYLOLWpV�\�VRQW�
FRQVWDWpHV��1RXV�HPPHQRQV��j�OD�GpFKHWWHULH��O¶pTXL�
YDOHQW� G¶XQ� FDPLRQ� EHQQH� SDU� PRLV� GH� GpWULWXV� HW�
GpFKHWV� �SRXVVHWWHV�� ELGRQV�� FDUWRQV�� DSSDUHLOV�
G¶pOHFWURPpQDJHU«��GpSRVpV�GH�PDQLqUH�VDXYDJH�DX�
SLHG�GHV�FRQWDLQHUV� 
'HV� DFWLRQV� FRQFUqWHV� GH� OD� SDUW� GH� OD� 0DLULH� VRQW�
QDWXUHOOHPHQW�QpFHVVDLUHV�PDLV�QRXV�GHYRQV�DJLU�HQ�
FLWR\HQV�DYDQW� WRXW��3pGDJRJLH�RX�VDQFWLRQ "� OH�Gp�
EDW�HVW�FODLUHPHQW�SRVp� 
/HV�pOXV�UHFRQQDLVVHQW�QRWUH�U{OH�HW�QRV�UHVSRQVDELOL�
WpV��1RXV�FRQWLQXHURQV�j�DJLU�DYHF�SUR[LPLWp��UpDFWL�
YLWp�HW�LQWHUDFWLRQ�DYHF�OD�SRSXODWLRQ�ª� 
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