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%LODQ�$FWLI

%LODQ�$FWLI
'X������������DX����������� $X�����������

%UXW $PRUW��3URY� 1HW 1HW
$FWLI�LPPRELOLVp
,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV
)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW
)UDLV�GH�UHFKHUFKH�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
'RQDWLRQV�WHPSRUDLUHV�G
XVXIUXLW
&RQFHVVLRQV��EUHYHWV�HW�GURLWV�VLPLODLUHV ������ ������
$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������ ������ ������ ������
,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
7HUUDLQV
&RQVWUXFWLRQV
,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJHV�LQGXVWULHOV ������ ������
$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV ������� ������� ������ ������
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV

%LHQV�UHoXV�SDU�OHJV�RX�GRQDWLRQV�GHVWLQpV�j�rWUH�FpGpV
,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV
3DUWLFLSDWLRQV�HW�FUpDQFHV�UDWWDFKpHV
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV ��� ��� ���
3UrWV
$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV ����� ����� �����

727$/�, ������� ������� ������ ������
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ ,,

$FWLI�FLUFXODQW
6WRFNV�HW�HQFRXUV
&UpDQFHV
&UpDQFHV�FOLHQWV��XVDJHUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ����� ����� ����� �������
&UpDQFHV�UHoXHV�SDU�OHJV�RX�GRQDWLRQV
$XWUHV ������� ������� �������

9DOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW
,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH
'LVSRQLELOLWpV ������� ������� �������
&KDUJHV�FRQVWDWpHV�G
DYDQFH ����� ����� �����

727$/�,,, ������� ����� ������� �������
)UDLV�G
pPLVVLRQ�GHV�HPSUXQWV ,9
3ULPHV�GH�UHPERXUVHPHQW�GHV�REOLJDWLRQV 9
eFDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�DFWLI 9,

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9���9���9,� ������� ������� ������� �������
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%LODQ�3DVVLI

%LODQ�3DVVLI ���������� ����������
)RQGV�SURSUHV
)RQGV�SURSUHV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH
)RQGV�SURSUHV�VWDWXWDLUHV
)RQGV�SURSUHV�FRPSOpPHQWDLUHV

)RQGV�SURSUHV�DYHF�GURLW�GH�UHSULVH
)RQGV�SURSUHV�VWDWXWDLUHV
)RQGV�SURSUHV�FRPSOpPHQWDLUHV

eFDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ
5pVHUYHV
5pVHUYHV�VWDWXWDLUHV�RX�FRQWUDFWXHOOHV
5pVHUYHV�SRXU�SURMHW�GH�O
HQWLWp
$XWUHV�UpVHUYHV

5HSRUW�j�QRXYHDX ������� �������
([FpGHQW�RX�GpILFLW�GH�O
H[HUFLFH ������ �������

6LWXDWLRQ�QHWWH ������� �������
)RQGV�SURSUHV�FRQVRPSWLEOHV
6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW ����� �����
3URYLVLRQV�UqJOHPHQWpHV

727$/�, ������� �������
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ ,,

)RQGV�UHSRUWpV�HW�GpGLpV
)RQGV�UHSRUWpV�OLpV�DX[�OHJV�RX�GRQDWLRQV
)RQGV�GpGLpV

727$/�,,,
3URYLVLRQV
3URYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV ������ �������
3URYLVLRQV�SRXU�FKDUJHV

727$/�,9 ������ �������
(PSUXQWV�HW�GHWWHV
(PSUXQWV�REOLJDWDLUHV�HW�DVVLPLOpV
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�DXSUqV�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�GH�FUpGLW
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�ILQDQFLqUHV�GLYHUVHV
'HWWHV�IRXUQLVVHXUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ������� �������
'HWWHV�GHV�OHJV�RX�GRQDWLRQV
'HWWHV�ILVFDOHV�HW�VRFLDOHV ������ �������
'HWWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV
$XWUHV�GHWWHV ������ ������
,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH
3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH ������

727$/�9 ������� �������
eFDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�SDVVLI 9,

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9���9���9,� ������� �������
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&RPSWH�GH�UpVXOWDW

&RPSWH�GH�UpVXOWDW ���������� ����������
3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ
&RWLVDWLRQV
9HQWHV�GH�ELHQV�HW�VHUYLFHV
9HQWHV�GH�ELHQV
��GRQW�YHQWHV�GH�GRQV�HQ�QDWXUH

9HQWHV�GH�SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFHV ������� �������
��GRQW�SDUUDLQDJHV

3URGXLWV�GH�WLHUV�ILQDQFHXUV
&RQFRXUV�SXEOLFV�HW�VXEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ ��������� ���������
9HUVHPHQWV�GHV�IRQGDWHXUV�RX�FRQVRPPDWLRQV�GH�OD�GRWDWLRQ�FRQVRPSWLEOH
5HVVRXUFHV�OLpHV�j�OD�JpQpURVLWp�GX�SXEOLF
'RQV�PDQXHOV ��� �����
0pFpQDWV �������
/HJV��GRQDWLRQV�HW�DVVXUDQFHV�YLH

&RQWULEXWLRQV�ILQDQFLqUHV
5HSULVHV�VXU�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV��SURYLVLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV ������� ������
8WLOLVDWLRQV�GHV�IRQGV�GpGLpV
$XWUHV�SURGXLWV ����� �����

727$/�, ��������� ���������
&KDUJHV�G
H[SORLWDWLRQ
$FKDWV�GH�PDUFKDQGLVHV
9DULDWLRQ�GH�VWRFNV
$XWUHV�DFKDWV�HW�FKDUJHV�H[WHUQHV ��������� ���������
$LGHV�ILQDQFLqUHV
,PS{WV��WD[HV�HW�YHUVHPHQWV�DVVLPLOpV ������ ������
6DODLUHV�HW�WUDLWHPHQWV ������� �������
&KDUJHV�VRFLDOHV ������� �������
'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�HW�GpSUpFLDWLRQV ������ ������
'RWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV
5HSRUWV�HQ�IRQGV�GpGLpV
$XWUHV�FKDUJHV ������ ������

727$/�,, ��������� ���������

5e68/7$7�'
(;3/2,7$7,21��,���,,� ������� �������
3URGXLWV�ILQDQFLHUV
3URGXLWV�ILQDQFLHUV�GH�SDUWLFLSDWLRQ � �
3URGXLWV�GHV�DXWUHV�YDOHXUV�PRELOLqUHV�HW�FUpDQFHV�GH�O
DFWLI�LPPRELOLVp
$XWUHV�LQWpUrWV�HW�SURGXLWV�DVVLPLOpV �� �
5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV��GpSUpFLDWLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV
'LIIpUHQFHV�SRVLWLYHV�GH�FKDQJH
3URGXLWV�QHWV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW

727$/�,,, �� �
&KDUJHV�ILQDQFLqUHV
'RWDWLRQV�ILQDQFLqUHV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV�HW�SURYLVLRQV
,QWpUrWV�HW�FKDUJHV�DVVLPLOpHV
'LIIpUHQFHV�QpJDWLYHV�GH�FKDQJH
&KDUJHV�QHWWHV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW

727$/�,9

5e68/7$7�),1$1&,(5��,,,���,9� �� �

5e68/7$7�&285$17�$9$17�,03Ð76��,���,,���,,,���,9� ������� �������
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&RPSWH�GH�UpVXOWDW��6XLWH�

&RPSWH�GH�UpVXOWDW��6XLWH� ���������� ����������
3URGXLWV�H[FHSWLRQQHOV
6XU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ �����
6XU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO ����� �����
5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV��GpSUpFLDWLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV ����� ������

727$/�9 ������ ������
&KDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV
6XU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ �����
6XU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO ���
'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV�HW�SURYLVLRQV �����

727$/�9, ����� �����

5e68/7$7�(;&(37,211(/��9���9,� ����� ������

3DUWLFLSDWLRQ�GHV�VDODULpV�DX[�UpVXOWDWV 9,,
,PS{WV�VXU�OHV�EpQpILFHV 9,,,

727$/�'(6�352'8,76��,���,,,���9� ��������� ���������

727$/�'(6�&+$5*(6��,,���,9���9,���9,,���9,,,� ��������� ���������

(;&e'(17�28�'e),&,7 ������ �������

&RQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH
'RQV�HQ�QDWXUH
3UHVWDWLRQV�HQ�QDWXUH ������� ������
%pQpYRODW ������ �����

727$/ ������� �������
&KDUJHV�GHV�FRQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH
6HFRXUV�HQ�QDWXUH
0LVH�j�GLVSRVLWLRQ�JUDWXLWH�GH�ELHQV ������ ������
3UHVWDWLRQV�HQ�QDWXUH ������ ������
3HUVRQQHO�EpQpYROH ������ �����

727$/ ������� �������
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%LODQ�$FWLI�GpWDLOOp

%LODQ�$FWLI

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������

$FWLI�LPPRELOLVp � � � �
���,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV � � � �

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW
)UDLV�GH�UHFKHUFKH�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
'RQDWLRQV�WHPSRUDLUHV�G
XVXIUXLW
&RQFHVVLRQV��EUHYHWV�HW�GURLWV�VLPLODLUHV
�������&' ����� �����
�������3DUWV�FRSURGXFWLRQV�FDSWDWLRQV ������ ������
�������$PRUW��&' ������ ������
�������$PRUW��FRSURGXFWLRQV�FDSWDWLRQV ������� ������� ������� ���
�������'pSUpFLDWLRQV�FDSWDWLRQV ������� ������� ������ ��

$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������ ������
�������/RJLFLHOV ������ ������
�������$XWUHV�LPPR��,QFRUSRUHOOHV ������ ������
�������$PRUW��$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������� �������

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�VXU�LPPR��LQFRUSRUHOOHV

���,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV � � � �
7HUUDLQV
&RQVWUXFWLRQV
,QVWDOODWLRQV�WHFK���PDWpULHO�HW�RXWLOODJHV�LQGXVWULHOV
�������0DWpULHO�7HFKQLTXH ������ ������
�������$PRUW��PDWHULHO�7HFKQLTXH ������� �������

$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV ������ ������ ������ ���
�������,QVWDOODWLRQV�JpQpUDOHV��DJHQFHPHQWV��DPpQDJHPHQWV�GLYHUV ������ ������
�������0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW ������ ������
�������0DWpULHO�,QIRUPDWLTXH ������� ������� ����� �
�������0RELOLHU ������ ������
�������$PRUW��$$,�GLYHUV ������� ������� ������ ��
�������$PRUW�0DWHULHO�GH�7UDQVSRUW ������� ������� ������ ���
�������$PRUW��0DWpULHO�%XUHDX�HW�,QIRUPDWLTXH �������� �������� ������ ��
�������$PRUW�0RELOLHU ������� ������� ������ ��

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�VXU�LPPR��FRUSRUHOOHV
%LHQV�UHoXV�SDU�OHJV�RX�GRQDWLRQV�GHVWLQpV�j�rWUH�FpGpV

���,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV � � � �
3DUWLFLSDWLRQV�HW�FUpDQFHV�UDWWDFKpHV
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV ��� ���
�������$XWUHV�WLWUHV ��� ���

3UrWV
$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV ����� ����� ���� ��
�������&DXWLRQ�5RGULJXH ����� �����
�������&DXWLRQ�%,3 ��� ��� ���� ���
�������'pS{W�JDUDQWLH ��� ���

727$/�, ������ ������ ������ ���

&RPSWHV�GH�OLDLVRQ�,,
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%LODQ�$FWLI

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������

6WRFNV�HW�HQ�FRXUV
���&UpDQFHV � � � �

&UpDQFHV�FOLHQWV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ����� ������� �������� ���
�������&OLHQWV ����� ������� �������� ���
�������&OLHQWV�'RXWHX[ ����� �����
�������&OLHQWV�)DFWXUHV�j�pWDEOLU ������ ������� ����
�������'pSUpFLDWLRQV�GHV�FRPSWHV�GH�FOLHQWV ������ ������

&UpDQFHV�UHoXHV�SDU�OHJV�RX�GRQDWLRQV
$XWUHV ������� ������� �������� ���
�������)RXUQLVVHXUV �� ��� ����
�������)RXUQLVVHXUV�$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�YHUVpV�VXU�FRPPDQGHV ����� ����� ��� ��
�������)RXUQLVVHXUV�DYRLUV�j�UHFHYRLU ��� ��� �
�������6WRFN�GH�WLFNHWV�UHVWDXUDQW ��� ����� ������ ���
�������6XEYHQWLRQV�j�5HFHYRLU ������ ������� ������� ���
�������79$�'pGXFWLEOH�VXU�DXWUHV�ELHQV�HW�VHUYLFHV ������ ������ ������ ���
�������&UpGLW�GH�79$�j�UHSRUWHU ������ ������ ������� ���
�������79$�&ROOHFWpH������ ��� ���� ����
�������5HPERXUVHPHQW�FUpGLW�79$�GHPDQGp ������ ������ ������� ���
�������79$�VXU�IDFWXUHV�QRQ�SDUYHQXHV ����� ������ ������ ���
�������79$�VXU�IDFWXUHV�j�pWDEOLU ��� ��� �

9DOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW
���,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH
���'LVSRQLELOLWpV ������� ������� ������� ���
�������%DQTXH�3RSXODLUH ������� ������� ������� ���
�������%DQTXH�3RSXODLUH�OLYUHW�$ ��� ��� �� �
�������%DQTXH�3RSXODLUH�OLYUHW�VRFLpWDLUH ����� ����� �
�������&UpGLW�&RRSpUDWLI ����� ����� ����� ��
�������&DLVVH�VLqJH�VRFLDO ����� ����� ��� �

���&KDUJHV�FRQVWDWpHV�G
DYDQFH ����� ����� ������ ���
�������&KDUJHV�FRQVWDWpHV�G
DYDQFH ����� ����� ������ ���

727$/�,,, ������� ������� �������� ���

)UDLV�G
pPLVVLRQ�G
HPSUXQWV�j�pWDOHU�,9
3ULPHV�GH�UHPERXUVHPHQW�GHV�REOLJDWLRQV�9
eFDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�DFWLI�9,

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9���9���9,� ������� ������� �������� ���
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%LODQ�3DVVLI�GpWDLOOp

%LODQ�3DVVLI

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������

)RQGV�SURSUHV � � � �
���)RQGV�SURSUHV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH � � � �

)RQGV�SURSUHV�VWDWXWDLUHV
)RQGV�SURSUHV�FRPSOpPHQWDLUHV

���)RQGV�SURSUHV�DYHF�GURLW�GH�UHSULVH � � � �
)RQGV�SURSUHV�VWDWXWDLUHV
)RQGV�SURSUHV�FRPSOpPHQWDLUHV
eFDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ

���5pVHUYHV � � � �
5pVHUYHV�VWDWXWDLUHV�RX�FRQWUDFWXHOOHV
5pVHUYHV�SRXU�SURMHW�GH�O
HQWLWp
$XWUHV�UpVHUYHV
5HSRUW�j�QRXYHDX ������� ������� ������� ���
�������5HSRUW�j�QRXYHDX��VROGH�GpELWHXU� ������� ������� ������� ���

([FpGHQW�RX�GpILFLW�GH�O
H[HUFLFH ������ ������� ������ ���

6LWXDWLRQ�QHWWH ������� ������� ������ �

)RQGV�SURSUHV�FRQVRPSWLEOHV
6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW ����� ����� ������ ���
�������6XEYHQWLRQV�G
pTXLSHPHQW���&ROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV ����� �����
�������6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�LQVFULWHV�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW ������ ������ ������ ����

3URYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV

727$/�, ������� ������� ������ �

&RPSWHV�GH�OLDLVRQ�,,
)RQGV�UHSRUWpV�HW�GpGLpV � � � �

)RQGV�UHSRUWpV�OLpV�DX[�OHJV�RX�GRQDWLRQV
)RQGV�GpGLpV

727$/�,,,

3URYLVLRQV � � � �
3URYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV ������ ������� �������� ���
�������$XWUHV�SURYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV ������ ������� �������� ���

3URYLVLRQV�SRXU�FKDUJHV

727$/�,9 ������ ������� �������� ���

(PSUXQWV�HW�GHWWHV � � � �
(PSUXQWV�REOLJDWDLUHV�HW�DVVLPLOpV
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�DXSUqV�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�GH�FUpGLW
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�ILQDQFLqUHV�GLYHUVHV
'HWWHV�IRXUQLVVHXUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ������� ������� ������� ���
�������)RXUQLVVHXUV ������ ������� �������� ���
�������)RXUQLVVHXUV�)DFWXUHV�QRQ�SDUYHQXHV ������� ������ ������ ��

'HWWHV�GHV�OHJV�RX�GRQDWLRQV
'HWWHV�ILVFDOHV�HW�VRFLDOHV ������ ������� ������� ���
�������'HWWHV�SURYLVLRQQpHV�SRXU�FRQJpV�j�SD\HU ������ ������ ������ ��
�������8UVVDI ������ ������ ������� ���
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)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

%LODQ�3DVVLI

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������
�������8UVVDI�DXWHXUV ��� ���� ����
�������3{OH�HPSORL���LQWHUPLWWHQWV �� ����� ������ ���
�������$XGLHQV�5HWUDLWH��SUpYR\DQFH��PXWXHOOH ����� ������ ������� ���
�������&HQWUH�PpGLFDO�%RXUVH ��� ���� ����
�������$IGDV�IRUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH ����� ����� ��� �
�������$SGV�DSSUHQWLVVDJH ����� ������ ����
�������)QDV�FRPLWp�VRFLDO ����� ����� ���� ���
�������)&$3�SDULWDULVPH ��� ��� ��� ���
�������&KDUJHV�VRFLDOHV�VXU�FRQJpV�j�SD\HU ������ ������ ������ ��
�������3UpOqYHPHQW�j�OD�VRXUFH�j�SD\HU ����� ����� ������ ���
�������79$�&ROOHFWpH���� ����� ������ ������� ���
�������79$�&ROOHFWpH������ ����� ����� �
�������79$�&ROOHFWpH���� � � �� ���
�������79$�VXU�IDFWXUHV�j�pWDEOLU ����� ������ ����
�������5HWHQXH�j�OD�6RXUFH �� ��

'HWWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV
$XWUHV�GHWWHV ������ ������ ����� ��
�������%LOOHWWHULH�G
DYDQFH ������ ������ ����� ��
�������5HSRUWV�FOLHQWV���ELOOHWWHULH�G
DYDQFH ������ ������ ������ ���
�������&OLHQWV�$XWUHV�DYRLUV ����� ����� �
�������1RWHV�GH�IUDLV ����� ����� �

,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH
3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH ������ ������� ����
�������3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH ������ ������� ����

727$/�9 ������� ������� �������� ���

eFDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�SDVVLI�9,

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9���9���9,� ������� ������� �������� ���
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)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

&RPSWH�GH�UpVXOWDW�GpWDLOOp

&RPSWH�GH�UpVXOWDW
6ROGH 9DULDWLRQ

���������� ���������� 0RQWDQW �

3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ � � � �
&RWLVDWLRQV
9HQWHV�GH�ELHQV
��GRQW�YHQWHV�GH�GRQV�HQ�QDWXUH
9HQWHV�GH�SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFHV ������� ������� ������� ��
�������%LOOHWWHULH�77& ������� ������� ������� ���
�������79$�VXU�ELOOHWWHULH ������ ������ ������ ����
�������9HQWHV�GH�VSHFWDFOHV������ ����� ����� �
�������3URGXLWV�GHV�DFWLYLWpV�DQQH[HV ������ ������ ����� ��
�������(FKDQJHV�PDUFKDQGLVHV�SXEOLFLWp ������� ������ ������ ��
�������6SRQVRUV ������� ������� ������� ��

��GRQW�SDUUDLQDJHV
3URGXLWV�GH�WLHUV�ILQDQFHXUV � � � �
&RQFRXUV�SXEOLFV�HW�VXEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ ��������� ��������� �������� ���
�������6XEYHQWLRQ�77&�9LOOH�GH�6DLQW�'HQLV ������� �������
�������79$�VXEYHQWLRQ�9LOOH�GH�6DLQW�'HQLV ������ ������
�������6XEYHQWLRQ�77&�&RQVHLO�'pSDUWHPHQWDO�6HLQH�6DLQW�'HQLV ������� �������
�������79$�VXEYHQWLRQ�&RQVHLO�'pSDUWHPHQWDO�6HLQH�6DLQW�'HQLV ������ ������
�������6XEYHQWLRQ�77&�&$&�&RQVHLO�'pSDUWHPHQWDO�6HLQH�6DLQW�'HQLV ����� ������ ����
�������79$�VXEYHQWLRQ�&$&�&RQVHLO�'pSDUWHPHQWDO�6HLQH�6DLQW�'HQLV ���� ��� ����
�������6XEYHQWLRQ�77&�5pJLRQ�,OH�GH�)UDQFH ������� ������� ������� ��
�������79$�VXEYHQWLRQ�5pJLRQ�,OH�GH�)UDQFH ������ ������ ��� �
�������6XEYHQWLRQ�77&�'5$& ������ ������ ������ ��
�������79$�VXEYHQWLRQ�'5$& ������ ������ ���� ���
�������6XEYHQWLRQ�77&�&HQWUH�GHV�0RQXPHQWV�1DWLRQDX[ ������ ������
�������79$�VXEYHQWLRQ�&HQWUH�GHV�0RQXPHQWV�1DWLRQDX[ ���� ����
�������6XEYHQWLRQ�77&�&RQWUDW�GH�9LOOH ����� ������ ����
�������79$�VXEYHQWLRQ�&RQWUDW�GH�9LOOH ��� �� ����
�������6XEYHQWLRQ�77&�0pWLV�3ODLQH�&RPPXQH ������� �������
�������79$�VXEYHQWLRQ�0pWLV�3ODLQH�&RPPXQH ������ ������
�������6XEYHQWLRQ�pTXLOLEUH�&10 ������ ������� ������� ���
�������79$�VXEYHQWLRQ�&10 ������ ������ �
�������8566$)�$,'(�$8�3$,(0(17�&29,' ������ ������� ����
�������6XEYHQWLRQV�FRQWUDWV�DLGpV ������ ������ ������ ���
�������0pFpQDW�HQWUHSULVHV ������� �������� ����

9HUVHPHQWV�GHV�IRQGDWHXUV�RX�FRQVRPPDWLRQV�GH�OD�GRWDWLRQ�FRQVRPSWLEOH
5HVVRXUFHV�OLpHV�j�OD�JpQpURVLWp�GX�SXEOLF � � � �
'RQV�PDQXHOV ��� ����� ������ ���
�������'RQV�SDUWLFXOLHUV ��� ����� ������ ���

0pFpQDWV ������� ������� �
�������0pFpQDW�HQWUHSULVHV ������� ������� �

/HJV��GRQDWLRQV�HW�DVVXUDQFHV�YLH
&RQWULEXWLRQV�ILQDQFLqUHV
5HSULVHV�VXU�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV��SURYLVLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH
FKDUJHV ������� ������ ������ ���
�������5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV�G
H[SORLWDWLRQ ������� ������ ������ ���
�������5HSULVHV�VXU�GpSUpFLDWLRQV�,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������ ������

8WLOLVDWLRQV�GHV�IRQGV�GpGLpV
$XWUHV�SURGXLWV ����� ����� ����� ���
�������5R\DOWLHV�GLVTXHV��'9' �� ��� ���� ���
�������3URGXLWV�GLYHUV�GH�JHVWLRQ�FRXUDQWH ����� ��� ����� ���

)HVWLYDO�VDLQW�GHQLV 3DJH���



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

&RPSWH�GH�UpVXOWDW
6ROGH 9DULDWLRQ

���������� ���������� 0RQWDQW �

727$/�, ��������� ��������� ������� ��

&KDUJHV�G
H[SORLWDWLRQ � � � �
$FKDWV�GH�PDUFKDQGLVHV
9DULDWLRQ�GH�VWRFNV
$XWUHV�DFKDWV�HW�FKDUJHV�H[WHUQHV ��������� ��������� ������� ��
�������$FKDWV�GH�6SHFWDFOHV ������� ������� ������ ��
�������$FKDWV�GH�6SHFWDFOHV�(WUDQJHUV ������ ������ ������ ��
�������$FKDWV�GH�SODFHV ��� ���� ����
�������$FKDWV�GH�IRUPXOHV�UHVWDXUDWLRQ ��� ��� �
�������3HWLW�0DWpULHO ����� ����� ����� ��
�������)UDLV�GH�UpJLH ����� ����� ���� ���
�������)UDLV�GH�/RJHV ����� ����� ������ ���
�������)RXUQLWXUHV�GH�%XUHDX ����� ����� ����� ��
�������5HGHYDQFHV�GH�FUpGLW�EDLO ��� ��� ���� ���
�������&UpGLW�EDLO�PRELOLHU ����� ����� ���� ��
�������/RFDWLRQV�GH�6DOOHV ������ ������ ����� ��
�������/RFDWLRQ�OLHX�GH�6WRFNDJH ������ ������ ����� ��
�������/RFDWLRQV�0DWHULHOV�7HFK� ������� ������� ������ ��
�������/RFDWLRQV�GH�9pKLFXOHV ������ ����� ����� ���
�������/RFDWLRQV�PDW�GH�%LOOHWWHULH ������ ������ ���� ��
�������/RFDWLRQV�,QVW��0XVLTXH ������ ������ ����� ��
�������(QWUHWLHQ�HW�UpSDUDWLRQV ����� ����� ������ ���
�������3ULPHV�G
DVVXUDQFHV ����� ����� ����� ��
�������'RFXPHQWDWLRQ�JpQpUDOH ����� ����� ������ ���
�������$ERQQHPHQWV ����� ����� ���� ���
�������%RE�HO�:HE ��� ����� ���� ���
�������3HUVRQQHO�H[WpULHXU�j�O
HQWUHSULVH ������ ������� ������� ���
�������+RQRUDLUHV ������ ������ ���� ��
�������&RPPLVVLRQV�$JHQWV�$UWLVWLTXHV ������ ����� ����� ��
�������+RQRUDLUHV�6HUYLFH�3UHVVH ������ ������
�������$QQRQFHV�,QVHUWLRQV ������ ������ ����� ��
�������$QQRQFHV�(FKDQJHV�0DUFKDQGLVHV ������� ������ ������ ��
�������5pDOLVDWLRQV�JUDSKLTXHV ������ ������ ������� ���
�������,QWHUQHW�HW�+HEHUJHPHQW ����� ������ ������ ���
�������,PSUHVVLRQV ������ ������ ������� ���
�������'LIIXVLRQV�HW�$IILFKDJHV ������ ����� ������ ���
�������&DGHDX[�HW�'RQV ����� ����� ������ ���
�������&RXUVLHUV ��� ��� �� ��
�������'pSODFHPHQWV�PLVVLRQV��)RQFWLRQQHPHQW ������ ������ ������ ��
�������'pSODFHPHQWV�$UWLVWHV�HW�3UHVVH ����� ������ ������ ���
�������3HU�'LHPV�$UWLVWHV ��� ��� ���� ���
�������+HEHUJHPHQWV�$UWLVWHV ������ ����� ������ ���
�������5pFHSWLRQV ������ ������ ������ ���
�������5pFHSWLRQV�6SRQVRUV ������ ����� ������ ���
�������)UDLV�SRVWDX[ ����� ����� ��� ��
�������7pOpSKRQH�)D[ ����� ������ ���� ���
�������6HUYLFHV�EDQFDLUHV ����� ����� ��� ��
�������&RWLVDWLRQV ������ ����� ����� ��
�������6HUYLFHV�LQIRUPDWLTXHV ������ ������ ����� ��
�������&RQWU{OHV�GH�6pFXULWp ����� ����� ����� ��

$LGHV�ILQDQFLqUHV
,PS{WV��WD[HV�HW�YHUVHPHQWV�DVVLPLOpV ������ ������ ���� ��
�������7D[H�G
DSSUHQWLVVDJH ����� ����� ��� ��
�������)RUPDWLRQ�SURIHVVLRQQHOOH�FRQWLQXH ������ ������ ���� ��
�������,PS{WV��WD[HV�HW�YHUVHPHQWV�DVVLPLOpV�VXU�UpPXQpUDWLRQV��DXWUHV�RUJDQLVP« �� �� �
�������&RQWULEXWLRQ�pFRQRPLTXH�WHUULWRULDOH ��� ���� ����
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)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

&RPSWH�GH�UpVXOWDW
6ROGH 9DULDWLRQ

���������� ���������� 0RQWDQW �

6DODLUHV�HW�WUDLWHPHQWV ������� ������� ������ �
�������6DODLUHV��%UXWV�$GP��HW�7HFKQLTXHV ������� ������� ������� ��
�������6DODLUHV�EUXWV�$UWLVWHV ������� ������ ������ ���
�������&RQJpV�SD\pV ������ ������ ����� ��
�������,QGpPQLWpV�6WDJLDLUHV ����� ����� ����� ���
�������,QGHPQLWpV�GH�7UDQVSRUW ����� ����� ���� ��
�������3ULPH�GH�SDUWDJH�GH�OD�YDOHXU�$ ������ ������ �

&KDUJHV�VRFLDOHV ������� ������� ����� �
�������&KDUJHV�6RF��$GP��HW�7HFKQLTXHV ������� ������� �����
�������&RQWULEXWLRQ�GLIIXVHXU�DXWHXUV �� �� �� ���
�������&KDUJHV�6RFLDOHV�&3 ������ �� ������ ������
�������)&$3�)RQGV�FRPPXQ�DLGH�DX�SDULWDULVPH ����� ����� ��� �
�������0pGHFLQH�GX�WUDYDLO��SKDUPDFLH ����� ����� ����� ��
�������7LFNHWV�5HVWDXUDQW ����� ����� ��� ��

'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�HW�GpSUpFLDWLRQV ������ ������ ����� �
�������'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�VXU�,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������ ������
�������'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�VXU�,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV ������ ������ ����� ��

'RWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV
5HSRUWV�HQ�IRQGV�GpGLpV
$XWUHV�FKDUJHV ������ ������ ������ ��
�������'URLWV�G
$XWHXU ����� ������ ������� ���
�������6$&(0���6'50 ������ ����� ������ ���
�������&KDUJHV�GLYHUVHV�GH�JHVWLRQ�FRXUDQWH �� ����� ������ ���

727$/�,, ��������� ��������� ������� ��

5e68/7$7�'
(;3/2,7$7,21��,���,,� ������� ������� ������ ���

3URGXLWV�ILQDQFLHUV � � � �
3URGXLWV�ILQDQFLHUV�GH�SDUWLFLSDWLRQ � �
�������5HYHQXV�GHV�WLWUHV�GH�SDUWLFLSDWLRQ � �

3URGXLWV�GHV�DXWUHV�YDOHXUV�PRELOLqUHV�HW�FUpDQFHV�GH�O
DFWLI�LPPRELOLVp
$XWUHV�LQWpUrWV�HW�SURGXLWV�DVVLPLOpV �� � �� ���
�������$XWUHV�SURGXLWV�ILQDQFLHUV �� � �� ���

5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV��GpSUpFLDWLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV
'LIIpUHQFHV�SRVLWLYHV�GH�FKDQJH
3URGXLWV�QHWV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW

727$/�,,, �� � �� ���

&KDUJHV�ILQDQFLqUHV � � � �
'RWDWLRQV�ILQDQFLqUHV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV�HW�SURYLVLRQV
,QWpUrWV�HW�FKDUJHV�DVVLPLOpHV
'LIIpUHQFHV�QpJDWLYHV�GH�FKDQJH
&KDUJHV�QHWWHV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW

727$/�,9

5e68/7$7�),1$1&,(5��,,,���,9� �� � �� ���

5e68/7$7�&285$17�$9$17�,03Ð76
�,���,,���,,,���,9� ������� ������� ������ ���

3URGXLWV�H[FHSWLRQQHOV � � � �
6XU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ ����� ����� �
�������$XWUHV�SURGXLWV�H[FHSWLRQQHOV�VXU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ ����� ����� �
�������3URGXLWV�([FHSWLRQQHOV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV ����� ����� �

6XU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO ����� ����� ��� ��

)HVWLYDO�VDLQW�GHQLV 3DJH���



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

&RPSWH�GH�UpVXOWDW
6ROGH 9DULDWLRQ

���������� ���������� 0RQWDQW �
�������4XRWH�SDUW�GHV�VXEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�YLUpH�DX�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH ����� ����� ��� ��

5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV��GpSUpFLDWLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV ����� ������ ������� ���
�������5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV�H[FHSWLRQQHOOHV ����� ������ ������� ���

727$/�9 ������ ������ ������� ���

&KDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV � � � �
6XU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ ����� ����� �
�������$XWUHV�FKDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV�VXU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ ����� ����� �

6XU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO ��� ��� �
�������9DOHXUV�FRPSWDEOHV�GHV�pOpPHQWV�G
DFWLI�FpGpV�,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV ��� ��� �

'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV��GpSUpFLDWLRQV�HW�SURYLVLRQV ����� ������ ����
�������'RWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV�H[FHSWLRQQHOOHV ����� ������ ����

727$/�9, ����� ����� ������ ���

5e68/7$7�(;&(37,211(/��9���9,� ����� ������ ������� ���

3DUWLFLSDWLRQ�GHV�VDODULpV�9,,
,PS{WV�VXU�OHV�EpQpILFHV�9,,,

727$/�'(6�352'8,76��,���,,,���9� ��������� ��������� ������� ��

727$/�'(6�&+$5*(6��,,���,9���9,���9,,���9,,,� ��������� ��������� ������� ��

(;&e'(17�28�'e),&,7
�7RWDO�GHV�SURGXLWV���7RWDO�GHV�FKDUJHV� ������ ������� ������ ���
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)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

�

5qJOHV�HW�PpWKRGHV�FRPSWDEOHV
�

�

/H�)HVWLYDO�GH�6DLQW�'HQLV�FUpp�VRXV�IRUPH�DVVRFLDWLYH�/RL�������SURSRVH�GHSXLV�SOXV�GH����DQV��DX�F°XU�GX�SDWULPRLQH
DUFKLWHFWXUDO�GH�6DLQW�'HQLV��OD�GpFRXYHUWH�GH�OD�PXVLTXH�FODVVLTXH�JUkFH�j�XQH�SURJUDPPDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�SUpVHQWDQW
HQ�MXLQ�GHV�°XYUHV�PDMHXUHV�GX�UpSHUWRLUH�HW�GHV�FUpDWLRQV�
6RQ�YROHW�GpFHQWUDOLVp�0pWLV�FUpp�LO�\�D����DQV��VH�FRQVDFUH�OXL�DX[�FURLVHPHQWV�HQWUH�OHV�PXVLTXHV�GH�WUDGLWLRQ�pFULWH�
OHV�PXVLTXHV�WUDGLWLRQQHOOHV�HW�OHV�PXVLTXHV�DFWXHOOHV�
/H�)HVWLYDO�GH�6DLQW�'HQLV�RUJDQLVH�GHV�DFWLRQV�WRXW�DX�ORQJ�GH�O¶DQQpH�SRXU�UHQGUH�DFFHVVLEOH�VD�SURJUDPPDWLRQ�DX[
GLIIpUHQWV�SXEOLFV�GX�WHUULWRLUH�j�WUDYHUV�GHV�SDUFRXUV�FXOWXUHOV��GHV�FRQFHUWV�HW�UpSpWLWLRQV�JpQpUDOHV�SRXU�OHV�VFRODLUHV�
RX�HQFRUH�GHV�SURMHWV�SDUWLFLSDWLIV��,O�SUpVHQWH�DX[�F{WpV�G¶DUWLVWHV�GH�UHQRP��GHV�MHXQHV�WDOHQWV��FRQWULEXDQW�DLQVL�j
DFFRPSDJQHU�OHV�QRXYHOOHV�JpQpUDWLRQV�GH�PXVLFLHQV��FKHIV�RX�VROLVWHV��

/
DVVRFLDWLRQ�D�XQ�HIIHFWLI�PR\HQ�GH����SHUVRQQHV�GRQW���DSSUHQWL��(OOH�QH�IDLW�SDV�DSSHO�j�OD�JpQpURVLWp�GX�SXEOLF�

�

�

$QQH[H�DX�ELODQ�HW�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH�FORV�OH������������GRQW�OH�WRWDO�GX�ELODQ�DYDQW�UpSDUWLWLRQ�HVW�GH
��������(XURV�HW�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��SUpVHQWp�VRXV�IRUPH�GH�OLVWH�HW�GpJDJHDQW�XQ�UpVXOWDW�GH�������
(XURV�
�
/
H[HUFLFH�D�XQH�GXUpH�GH����PRLV��UHFRXYUDQW�OD�SpULRGH�GX������������DX������������
�
/HV�QRWHV�RX�WDEOHDX[�FL�DSUqV�IRQW�SDUWLH�LQWpJUDQWH�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�
�

�

�

/HV�FRQYHQWLRQV�JpQpUDOHV�FRPSWDEOHV�RQW�pWp�DSSOLTXpHV��GDQV�OH�UHVSHFW�GX�SULQFLSH�GH�SUXGHQFH��FRQIRUPpPHQW�DX[
K\SRWKqVHV�GH�EDVH��

FRQWLQXLWp�GH�O
H[SORLWDWLRQ�
SHUPDQHQFH�GHV�PpWKRGHV�FRPSWDEOHV�G
XQ�H[HUFLFH�j�O
DXWUH�
LQGpSHQGDQFH�GHV�H[HUFLFHV�

HW�FRQIRUPpPHQW�DX[�UqJOHV�JpQpUDOHV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�SUpVHQWDWLRQ�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�
�

�

�

/HV�FRPSWHV�DQQXHOV�RQW�pWp�pWDEOLV�FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GHV�UqJOHPHQW�VXLYDQWV��
��UqJOHPHQW�$1&�Q���������GX���MXLQ������UHODWLI�DX�3ODQ�FRPSWDEOH�*pQpUDO�
��UqJOHPHQW�$1&�Q���������GX���GpFHPEUH������UHODWLI�DX[�FRPSWHV�DQQXHOV�GHV�SHUVRQQHV�PRUDOHV�GH�GURLW�SULYp�j
EXW�QRQ�OXFUDWLI��PRGLILp�SDU�OH�UqJOHPHQW�$1&�Q���������GX���GpFHPEUH������
�

�

� /D�PpWKRGH�GH�EDVH�UHWHQXH�SRXU�O
pYDOXDWLRQ�GHV�pOpPHQWV�LQVFULWV�HQ�FRPSWDELOLWp�HVW�OD�PpWKRGH�GHV�FR�WV�KLVWRULTXHV�
�

�

� )DLWV�FDUDFWpULVWLTXHV
�

�

�

�����)DLWV�SHUWLQHQWV�DIIHFWDQW�OHV�FRPSWHV

$EVHQFH�GH�IDLW�VLJQLILFDWLI�DX�FRXUV�GH�O
H[HUFLFH��j�O
H[FHSWLRQ�GX�IDLW�TXH�O
H[HUFLFH������HVW�XQH�DQQpH�QRUPDOH�HQ
WHUPHV�G
DFWLYLWp�
�

�

� (YpQHPHQWV�VLJQLILFDWLIV�SRVWpULHXUV�j�FRPSWHU�GH�OD�FO{WXUH
�

�

� 6LJQDWXUH�G
XQH�FRQYHQWLRQ�SOXULDQQXHOOH�DYHF�OD�'5$&�,OH�GH�)UDQFH� �

� ,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV�HW�FRUSRUHOOHV
�

�

� /HV�LPPRELOLVDWLRQV�VRQW�pYDOXpHV�j�OHXU�FR�W�G
DFTXLVLWLRQ��SUL[�G
DFKDW�HW�IUDLV�DFFHVVRLUHV��
�

�

�

/RJLFLHOV�����DQ
&DSWDWLRQV�����DQV
$JHQFHPHQWV�HW�DPpQDJHPHQWV�����j����DQV�VDXI�H[FHSWLRQ
0DWpULHOV�WHFKQLTXHV�����HW���DQV
0RELOLHU�GH�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH�����j���DQV�VDXI�H[FHSWLRQ
0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW������DQV��������������������������������������������
0RELOLHU�����HW����DQV�VDXI�H[FHSWLRQ����������������������������������������������������������������

�

� /HV�DPRUWLVVHPHQWV�VRQW�FDOFXOpV��HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�GXUpH�G
XWLOLVDWLRQ�SUpYXH��VXLYDQW�OH�PRGH�OLQpDLUH�RX�GpJUHVVLI� �

� &UpDQFHV
�

�

)HVWLYDO�VDLQW�GHQLV 3DJH���



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

�
/HV�FUpDQFHV�VRQW�YDORULVpHV�j�OHXU�YDOHXU�QRPLQDOH��8QH�GpSUpFLDWLRQ�HVW�SUDWLTXpH�ORUVTXH�OD�YDOHXU�G
LQYHQWDLUH�HVW
LQIpULHXUH�j�OD�YDOHXU�FRPSWDEOH�
�

�

� /HV�DXWUHV�FUpDQFHV�VRQW�HVVHQWLHOOHPHQW�FRPSRVpHV�GX�VROGH�GHV�VXEYHQWLRQV�j�UHFHYRLU�
�

�

� 6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW
�

�

�

/HV�VXEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�RFWUR\pHV�j�O
DVVRFLDWLRQ�VRQW�HQUHJLVWUpHV�FRQIRUPpPHQW�j�O
DUWLFOH�������GX
UqJOHPHQW�$1&�Q����������GDQV�OH�FRPSWH���������6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW���DYHF�UHSULVH�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW
DX�U\WKPH�GH�O
DPRUWLVVHPHQW�GHV�ELHQV�ILQDQFpV��GDQV�OH�FRPSWH��������

�

�

� 3URYLVLRQ�SRXU�ULVTXHV�HW�FKDUJHV
�

�

�

/HV�UHSULVHV�GH��SURYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV�HW�FKDUJHV�VXLYDQWHV�RQW�pWp�HQUHJLVWUpHV�j�OD�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH��
���������HXURV�UHODWLIV�DX�ULVTXH�GH�UHVWLWXWLRQ�G
XQH�TXRWH�SDUW�GH�OD�VXEYHQWLRQ�GH�OD�5pJLRQ�FRQVWDWp�DX������������
/D�SURYLVLRQ�D�pWp�UHSULVH�VXLWH�DX�YHUVHPHQW�GX�VROGH�GH�OD�VXEYHQWLRQ�SDU�OD�5pJLRQ�HQ�GDWH�GX�������������pWDQW
SUpFLVp�TXH�OH�PRQWDQW�GpILQLWLI�GHV�GpSHQVHV�HQJDJpHV�HVW�LQIpULHXU�DX�PRQWDQW�SUpYX�SDU�OD�FRQYHQWLRQ��PRQWDQW
HQJDJp������������¼��PRQWDQW�SUpYX����������¼���HW�TXH�OHV�FR�WV�GH�VWUXFWXUH�UHSUpVHQWHQW�����FRQWUH�����SUpYXV
GDQV�OD�FRQYHQWLRQ��(Q�O
DEVHQFH�GH�GLVSRVLWLRQV�SUpYXHV�GDQV�OD�FRQYHQWLRQ�UHODWLYHV�DX�FR�W�GH�OD�VWUXFWXUH�HW�GX
SDLHPHQW�GH�OD�5pJLRQ�HQ�WRXWH�FRQQDLVVDQFH�GH�FDXVH��OD�SURYLVLRQ�D�pWp�UHSULVH�GDQV�VRQ�LQWpJUDOLWp�
��������HXURV�UHODWLIV�DX�ULVTXH�GH�UHVWLWXWLRQ�G
XQH�TXRWH�SDUW�GH�OD�VXEYHQWLRQ�GH�OD�5pJLRQ�($&�����
������������HXURV�UHODWLIV�DX�ULVTXH�GH�UHGUHVVHPHQW�VRFLDO�VXLWH�j�XQH�HUUHXU�GH�SDUDPpWUDJH�GX�ORJLFLHO�GH�SDLH�DX�WLWUH
GH�O
DQQpH�������/D�SURYLVLRQ�DX�WLWUH�GH�O
DQQpH������G
XQ�PRQWDQW�GH�����������HXURV�UHVWH�LQVFULWH�GDQV�OHV�FRPSWHV
DX�����������
�

�

� (QJDJHPHQWV�GH�GpSDUW�j�OD�UHWUDLWH
�

�

�
/HV�HQJDJHPHQWV�GH�O
HQWLWp�HQ�PDWLqUH�G
LQGHPQLWpV�GH�GpSDUW�j�OD�UHWUDLWH�GH�VHV�VDODULpV�QH�VRQW�SDV�FDOFXOpV�HW�pYDOXpV
HQ�UDLVRQ�GX�WXUQ�RYHU�GHV�VDODULpV�HW�GH�OD�IDLEOH�DQFLHQQHWp�GHV�VDODULpV� �

� )RQGV�GpGLpV�HW�UHSRUWpV
�

�

�

/HV�IRQGV�GpGLpV�VRQW�GHV�UXEULTXHV�GX�SDVVLI�TXL�HQUHJLVWUHQW��j�OD�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH��OD�SDUWLH�GHV�UHVVRXUFHV�
DIIHFWpHV�SDU�GHV�WLHUV�ILQDQFHXUV�j�GHV�SURMHWV�GpILQLV��TXL�Q
D�SDV�SX�HQFRUH�rWUH�WRWDOHPHQW�XWLOLVpH�FRQIRUPpPHQW�j
O
HQJDJHPHQW�SULV�j�OHXU�pJDUG�
�
,O�Q
\�D�SDV�IRQGV�GpGLpV�j�OD�FO{WXUH�GH�O¶H[HUFLFH�DX����GpFHPEUH�������

�

� &RQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH௙ �

�

/H�UqJOHPHQW�$1&�Q���������LQVWDXUH�O
REOLJDWLRQ�GH�FRPSWDELOLVDWLRQ�GHV�FRQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH�DYHF
PHQWLRQ�GHV�PRGDOLWpV�GH�UHFHQVHPHQW��GH�TXDQWLILFDWLRQ�HW�GH�YDORULVDWLRQ��&HSHQGDQW��O
HQWLWp�j�OD�SRVVLELOLWp�GH�QH�SDV
FRPSWDELOLVHU�OHV�FRQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH��(OOH�GRLW�QpDQPRLQV�LQGLTXHU�OHV�UDLVRQV�GH�FH�FKRL[�RX�GH
O
LPSRVVLELOLWp�GX�UHVSHFW�GH�O
REOLJDWLRQ�DYHF�PHQWLRQ�GH�OD�QDWXUH�HW�GH�O
LPSRUWDQFH�GH�FHOOH�FL�

/HV�FRQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH�VRQW�GpVRUPDLV�FRPSWDELOLVpHV�HW�VRQW�FRQVWLWXpHV�SDU��

��OD�PLVH�j�GLVSRVLWLRQ�SDU�OD�0DLULH�GH�OD�YLOOH�GH�6DLQW�'HQLV��G
XQ�ORFDO�VLWXp�DX����UXH�GH�OD�/pJLRQ�G
+RQQHXU�j�6DLQW�
'HQLV��6LqJH��G
XQH�YDOHXU�GH��������¼�HW�G
XQH�VDOOH��DFFXHLO��ELOOHWWHULH��UHODWLRQ�DYHF�OH�SXEOLF��DX�UH]�GH�FKDXVVpH�GX
&HQWUH�$GPLQLVWUDWLI�FRPPXQDO��/D�0DLULH�GH�OD�YLOOH�GH�6DLQW�'HQLV�SUHQG�pJDOHPHQW�HQ�FKDUJH�OHV�GpSHQVHV�OLpHV�DX[
IOXLGHV�HW�DX�PpQDJH�G
XQH�YDOHXU�GH��������¼�

��OD�PLVH�j�GLVSRVLWLRQ�SRQFWXHOOH�HW�JUDFLHXVH�SDU�OD�0DLULH�GH�OD�YLOOH�GH�6DLQW�'HQLV��GH�OD�VDOOH�GH�OD�/pJLRQ�G
+RQQHXU�
GH�OD�VDOOH�GHV�0DULDJHV��GH�OD�VDOOH�GH�OD�5pVLVWDQFH��GH�OD�FKDSHOOH�GHV�7URLV�3DWURQV�

��OD�PLVH�j�GLVSRVLWLRQ�HW�O
LQVWDOODWLRQ�GH�PR\HQV�WHFKQLTXHV��OD�PLVH�j�GLVSRVLWLRQ�GH�PR\HQV�GH�FRPPXQLFDWLRQ�G
XQH
YDOHXU�GH��������¼�

��OD�PLVH�j�GLVSRVLWLRQ�GX�SHUVRQQHO�WHFKQLTXH�PXQLFLSDO�

��OH�UHFRXUV�DX�EpQpYRODW�SRXU�HIIHFWXHU�OH�SODFHPHQW�GHV�VSHFWDWHXUV��pYDOXp�j�����K�VRLW�������¼�DX�WLWUH�GH�O
H[HUFLFH
�����

�

�

� 5pJLPH�ILVFDO
�

�

)HVWLYDO�VDLQW�GHQLV 3DJH���



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

�
/
HQWLWp�HVW�XQ�RUJDQLVPH�GpYHORSSDQW�GHV�DFWLYLWpV�OXFUDWLYHV��(OOH�HVW�HQWLqUHPHQW�VRXPLVH�DX[�LPS{WV�DX�UpJLPH�GH
GURLW�FRPPXQ�

/H�PRQWDQW�WRWDO�GHV�GpILFLWV�UHSRUWDEOHV�j�OD�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH�V
pOqYH�j���������HXURV�
�

�

� 5pPXQpUDWLRQV�YHUVpHV�j�FHUWDLQV�GLULJHDQWV
�

�

�

(Q�DSSOLFDWLRQ�GH�O
DUWLFOH�DUWLFOH����GH�OD�ORL�Q����������GX����PDL�������OH�PRQWDQW�WRWDO�GHV�UpPXQpUDWLRQV�SRXU
O
H[HUFLFH�FORV�OH����GpFHPEUH������YHUVpHV�DX[�WURLV�SOXV�KDXWV�FDGUHV�GLULJHDQWV��EpQpYROHV�HW�VDODULpV�GH
O
DVVRFLDWLRQ��V
pOqYH�j��������HXURV��&HV�UpPXQpUDWLRQV�FRPSUHQQHQW�OHV�FDUDFWpULVWLTXHV�VXLYDQWHV��
�

� 5pPXQpUDWLRQV $YDQWDJHV�HQ�QDWXUH
� 0RQWDQW�WRWDO ����� �
�

�

)HVWLYDO�VDLQW�GHQLV 3DJH���



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

(WDW�GHV�LPPRELOLVDWLRQV

&$'5(�$ 9DOHXU�EUXWH�
HQ�GpEXW�G
H[HUFLFH

$XJPHQWDWLRQV

5ppYDOXDWLRQ�
GH�O
H[HUFLFH

$FTXLVLWLRQV�
FUpDQFHV�YLUHPHQWV

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
'RQDWLRQV�WHPSRUDLUHV�G
XVXIUXLW
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������

727$/ ������
7HUUDLQV

&RQVWUXFWLRQV�� ��6XU�VRO�SURSUH
��6XU�VRO�G
DXWUXL

,QVWDOODWLRQV��
��*pQpUDOHV��DJHQFHPHQWV�HW�DPpQDJHPHQWV�FRQVWUXFWLRQV
��7HFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJH ������
��*pQpUDOHV��DJHQFHPHQWV�HW�DPpQDJHPHQWV�GLYHUV ������

0DWpULHO��
��'H�WUDQVSRUW ������
��'H�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU ������� �����

(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV
%LHQV�UHoXV�SDU�OHJV�RX�GRQDWLRQV�GHVWLQpV�j�rWUH�FpGpV

727$/ ������� �����
3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH

$XWUHV��
��3DUWLFLSDWLRQV
��7LWUHV�LPPRELOLVpV ���

3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV �����
727$/ �����

727$/�*e1e5$/ ������� �����

&$'5(�%
'LPLQXWLRQV 9DOHXU�EUXWH�

GHV�LPPRV�
HQ�ILQ�G
H[HUFLFH

5pYDO��OpJDOH�RX�pYDO��SDU
PLVH�HQ�pTXLYDO�

9LUHPHQW &HVVLRQ 9DO��G
RULJLQH�GHV�LPPR�
HQ�ILQ�G
H[�

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
'RQDWLRQV�WHPSRUDLUHV�G
XVXIUXLW
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������

727$/ ������
7HUUDLQV

&RQVWUXFWLRQV��
��6XU�VRO�SURSUH
��6XU�VRO�G
DXWUXL

,QVWDOODWLRQV��
��*DOHV��DJHQFWV�HW�DPpQDJW��FRQVW�
��7HFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJH ������
��*DOHV��DJHQFWV�HW�DPpQDJW��GLYHUV ������

0DWpULHO��
��'H�WUDQVSRUW ������
��'H�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU ����� �������

(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV
%LHQV�UHoXV�SDU�OHJV�RX�GRQ��GHVWLQpV�j�rWUH�FpGpV

727$/ ����� �������
3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH

$XWUHV��
��3DUWLFLSDWLRQV
��7LWUHV�LPPRELOLVpV ���

3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV ��� �����
727$/ ��� �����

727$/�*e1e5$/ ����� �������
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)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV $UUrWp�DX�����������

(WDW�GHV�DPRUWLVVHPHQWV

&$'5(�$���6LWXDWLRQV�HW�PRXYHPHQWV�GH�O
H[HUFLFH
0RQWDQW�DX
GpEXW�GH
O
H[HUFLFH

$XJPHQW� 'LPLQX� 0RQWDQW�HQ
ILQ�G
H[HUFLFH

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GpYHORSSHPHQW
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'LIIpUHQWLHO�
GH�GXUpH
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(WDW�GHV�SURYLVLRQV�HW�GpSUpFLDWLRQV
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��)LQDQFLqUHV
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6XU�FRPSWHV�FOLHQWV ����� �����
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9DULDWLRQV�GHV�IRQGV�GpGLpV
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8WLOLVDWLRQV
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H[HUFLFH

0RQWDQW
JOREDO GRQW�UHPERXU� 0RQWDQW

JOREDO����
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FRUUHVSRQGDQW
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6XEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ

727$/
&RQWULEXWLRQV�ILQDQFLqUHV�G
DXWUHV
RUJDQLVPHV

727$/
5HVVRXUFHV�OLpHV�j�OD�JpQpURVLWp�GX
SXEOLF

727$/

727$/�*e1e5$/

����7UDQVIHUWV���VL�pPLVVLRQ��PHWWUH�OH�PRQWDQW�HQ�QpJDWLI��VL�UpFHSWLRQ��PHWWUH�OH�PRQWDQW�HQ�SRVLWLI
����0RQWDQW�JOREDO� �0RQWDQW�GpEXW�G
H[HUFLFH���5HSRUW���8WLOLVDWLRQV���7UDQVIHUWV

9DULDWLRQV�GHV�IRQGV�UHSRUWpV

$X�GpEXW�GH
O
H[HUFLFH $XJPHQW� 'LPLQXWLRQV ¬�OD�FO{WXUH
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FRQVRPPDWLRQV
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H[HUFLFH

)RQGV�SURSUHV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH
)RQGV�SURSUHV�DYHF�GURLW�GH�UHSULVH
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HW�GURLWV�GH�SURSULpWp�LQGXVWULHOOH�DVVLPLOpV�LPSRVDEOH�DX�WDX[�GH�����
����3OXV�YDOXHV 39�j�ORQJ�WHUPH�LPSRVDEOHV�DX�WDX[�GH����

39�j�ORQJ�WHUPH
LPSRVDEOHV

DX�WDX[�GH����

$XWUHV�39
LPSRVDEOHV�DX
WDX[�GH����

39�j�ORQJ�WHUPH
LPSRVDEOHV�DX

WDX[�GH���

39�H[RQpUpHV
�DUW�����

TXLQGHFLHV�
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3URGXFWLRQ�YHQGXH��
��ELHQV )' )( ))

��VHUYLFHV )* ������� )+ ), ������� �������
&KLIIUH�G
DIIDLUHV�QHW )- ������� ). )/ ������� �������

3URGXFWLRQ�VWRFNpH )0

3URGXFWLRQ�LPPRELOLVpH )1

6XEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ )2 ��������� ���������
5HSULVHV�VXU�DPRUWLVVHPHQWV�HW�SURYLVLRQV��WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV���� )3 ������� ������
$XWUHV�SURGXLWV��������� )4 ������� �����

7RWDO�GHV�SURGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ������,� )5 ��������� ���������
$FKDWV�GH�PDUFKDQGLVHV��\�FRPSULV�GURLWV�GH�GRXDQH� )6

9DULDWLRQ�GH�VWRFN��PDUFKDQGLVHV� )7

$FKDWV�PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DXWUHV�DSSURYLVLRQQHPHQWV��\�FRPSULV�GURLWV�GH�GRXDQH� )8

9DULDWLRQ�GH�VWRFN��PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DSSURYLVLRQQHPHQWV� )9

$XWUHV�DFKDWV�HW�FKDUJHV�H[WHUQHV���� ): ��������� ���������
,PS{WV��WD[HV�HW�YHUVHPHQWV�DVVLPLOpV ); ������ ������
6DODLUHV�HW�WUDLWHPHQWV )< ������� �������
&KDUJHV�VRFLDOHV����� )= ������� �������
'RWDWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ�VXU�LPPRELOLVDWLRQV���GRWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV *$ ������ ������
'RWDWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ�VXU�LPPRELOLVDWLRQV���GRWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV *%

'RWDWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ�VXU�DFWLI�FLUFXODQW���GRWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV *&

'RWDWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ�SRXU�ULVTXHV�HW�FKDUJHV���GRWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV *'

$XWUHV�FKDUJHV����� *( ������ ������
7RWDO�GHV�FKDUJHV�G
H[SORLWDWLRQV������,,� *) ��������� ���������

����5e68/7$7�'
(;3/2,7$7,21��,���,,� ** ������� �������
%pQpILFH�DWWULEXp�RX�SHUWH�WUDQVIpUpH ,,, *+

3HUWH�VXSSRUWpH�RX�EpQpILFH�WUDQVIpUp ,9 *,

3URGXLWV�ILQDQFLHUV�GH�SDUWLFLSDWLRQV���� *- � �
3URGXLWV�GHV�DXWUHV�YDOHXUV�PRELOLqUHV�HW�FUpDQFHV�GH�O
DFWLI�LPPRELOLVp���� *.

$XWUHV�LQWpUrWV�HW�SURGXLWV�DVVLPLOpV���� */ �� �
5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV *0

'LIIpUHQFHV�SRVLWLYHV�GH�FKDQJH *1

3URGXLWV�QHWV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW *2

7RWDO�GHV�SURGXLWV�ILQDQFLHUV��9� *3 �� �
'RWDWLRQV�ILQDQFLqUHV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�HW�SURYLVLRQV *4

,QWpUrWV�HW�FKDUJHV�DVVLPLOpHV���� *5

'LIIpUHQFHV�QpJDWLYHV�GH�FKDQJH *6

&KDUJHV�QHWWHV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW *7

7RWDO�GHV�FKDUJHV�ILQDQFLqUHV��9,� *8

����5e68/7$7�),1$1&,(5��9�����9,� *9 �� �

����5e68/7$7�&285$17�$9$17�,03Ð76��,���,,���,,,���,9���9���9,� *: ������� �������
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���������� ����������
3URGXLWV�H[FHSWLRQQHOV�VXU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ +$ �����
3URGXLWV�H[FHSWLRQQHOV�VXU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO +% ����� �����
5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV +& ����� ������

7RWDO�GHV�SURGXLWV�H[FHSWLRQQHOV������9,,� +' ������ ������
&KDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV�VXU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ����ELV� +( �����
&KDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV�VXU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO +) ���
'RWDWLRQV�H[FHSWLRQQHOOHV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�HW�SURYLVLRQV����WHU� +* �����

7RWDO�GHV�FKDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV������9,,,� ++ ����� �����
����5e68/7$7�(;&(37,211(/��9,,���9,,,� +, ����� ������

3DUWLFLSDWLRQ�GHV�VDODULpV�DX[�UpVXOWDWV�GH�O
HQWUHSULVH ,; +-

,PS{WV�VXU�OHV�EpQpILFHV ; +.

727$/�'(6�352'8,76��,���,,,���9���9,,� +/ ��������� ���������
727$/�'(6�&+$5*(6��,,���,9���9,���9,,,���,;���;� +0 ��������� ���������

����%e1e),&(�28�3(57(��WRWDO�GHV�SURGXLWV���WRWDO�GHV�FKDUJHV� +1 ������ �������
���

'RQW��

��3URGXLWV�QHWV�SDUWLHOV�VXU�RSpUDWLRQV�j�ORQJ�WHUPH +2

���
��3URGXLWV�GH�ORFDWLRQV�LPPRELOLqUHV +<

��3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ�DIIpUHQWV�j�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV��j�GpWDLOOHU�DX�����FL�GHVVRXV� �* �����

���
��&UpGLW�EDLO�PRELOLHU +3 ����� �����
��&UpGLW�EDLO�LPPRELOLHU +4

��� ��&KDUJHV�G
H[SORLWDWLRQ�DIIpUHQWHV�j�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV��j�GpWDLOOHU�DX�����FL�GHVVRXV� �+

��� ��3URGXLWV�FRQFHUQDQW�OHV�HQWUHSULVHV�OLpHV �-

��� ��,QWpUrWV�FRQFHUQDQW�OHV�HQWUHSULVHV�OLpHV �.

���ELV� ��'RQV�IDLWV�DX[�RUJDQLVPHV�G
LQWpUrW�JpQpUDO��DUW�����E�GX�&*,� +;

���WHU�
��$PRUWLVVHPHQWV�GHV�VRXVFULSWLRQV�GDQV�GHV�30(�LQQRYDQWHV��DUW������RFWLHV� 5&

��$PRUWLVVHPHQWV�H[FHSWLRQQHOV�GH�����GHV�FRQVWUXFWLRQV�QRXYHOOHV��DUW�����TXLQTXLHV�'� 5'

��� ��7UDQVIHUWV�GH�FKDUJHV $�

����
��&RWLVDWLRQV�SHUVRQQHOOHV�GH�O
H[SORLWDQW����� $�

�GRQW�PRQWDQW�GHV�FRWLVDWLRQV�VRFLDOHV�REOLJDWRLUHV�KRUV�&6*�&5'6� $�

���� ��5HGHYDQFHV�SRXU�FRQFHVVLRQV�GH�EUHYHWV��GH�OLFHQFHV��SURGXLWV� $� �� ���
���� ��5HGHYDQFHV�SRXU�FRQFHVVLRQV�GH�EUHYHWV��GH�OLFHQFHV��FKDUJHV� $� ������ ������

����

��3ULPHV�HW�FRWLVDWLRQV�FRPSOpPHQWDLUHV�SURIHVVLRQQHOOHV�� IDFXOWDWLYHV $�

REOLJDWRLUHV $�

�GRQW�FRWLVDWLRQV�IDFXOWDWLYHV�0DGHOLQ� $�

�GRQW�FRWLVDWLRQV�IDFXOWDWLYHV�DX[�QRXYHDX[�SODQV�G¶pSDUJQH�UHWUDLWH� $�

��� 'pWDLO�GHV�SURGXLWV�HW�FKDUJHV�H[FHSWLRQQHOV &KDUJHV
H[FHSWLRQQHOOHV

3URGXLWV
H[FHSWLRQQHOV

��� 'pWDLO�GHV�SURGXLWV�HW�FKDUJHV�VXU�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV &KDUJHV
DQWpULHXUHV

3URGXLWV
DQWpULHXUV

9RLU�pWDW�DQQH[H

$118/$7,21�&+4�$1&,(16����� �����



�������&RPSWH�GH�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��VXLWH����$QQH[H

'pWDLO�GHV�SURGXLWV�HW�FKDUJHV�H[FHSWLRQQHOV

'pWDLO�GHV�SURGXLWV�HW�FKDUJHV�H[FHSWLRQQHOV &KDUJHV�H[FHSWLRQQHOOHV 3URGXLWV�H[FHSWLRQQHOV

5%7�92/�7(/(3+21( �����
91&�92/�25',1$7(85 ���
0$,)�5%7�92/ �����
$118/$7,21�&+4�$1&,(16����� �����
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&$'5(�$���,002%,/,6$7,216 9DOHXU�EUXWH�GHV�LPPRV
DX�GpEXW�GH�O
H[HUFLFH

$XJPHQWDWLRQV

5ppYDOXDWLRQ�RX�PLVH�HQ
pTXLYDOHQFH

$FTXLVLWLRQV��DSSRUWV�HW
YLUHPHQWV

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW 727$/�, &= '� '�

$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV 727$/�,, .' ������ .( .)

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
7HUUDLQV .* .+ .,

&RQVWUXFWLRQV��
��6XU�VRO�SURSUH �GRQW�FRPSRVDQWV� /� .- .. ./
��6XU�VRO�G
DXWUXL �GRQW�FRPSRVDQWV� 0� .0 .1 .2
��,QVW��JDOHV���DJPW��DPJW��FRQVWU� �GRQW�FRPSRVDQWV� 0� .3 .4 .5

,QVW��WHFK���PDWpULHO�HW�RXWLOODJH�LQGXVWULHOV �GRQW�FRPSRVDQWV� 0� .6 ������ .7 .8

$XWUHV�LPPRV�
FRUSRUHOOHV��

��,QVW��JDOHV���DJHQFHPHQWV��DPpQDJHPHQWV�GLYHUV .9 ������ .: .;
��0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW .< ������ .= /$
��0DWpULHO�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU /% ������� /& /' �����
��(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV /( /) /*

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV /+ /, /-
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV /. // /0

727$/�,,, /1 ������� /2 /3 �����
,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV
3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH �* �0 �7
$XWUHV�SDUWLFLSDWLRQV �8 �9 �:
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV � 3 ��� �5 �6
3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV �7 ����� �8 �9

727$/�,9 /4 ����� /5 /6

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9� �* ������� �+ �- �����

&$'5(�%���,002%,/,6$7,216
'LPLQXWLRQV

9DOHXU�EUXWH�GHV�LPPRV
j�OD�ILQ�GH�O
H[HUFLFH

5ppYDOXDWLRQ�RX�PLVH�HQ
pTXLYDOHQFH

9LUHPHQW &HVVLRQV�RX�PLVH�HQ
pTXLYDOHQFH

9DOHXU�G
RULJLQH�GHV
LPPRV�HQ�ILQ�G
H[HUFLFH

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW 727$/�, ,1 &� '� '�

$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV 727$/�,, ,2 /9 /: ������ �;

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
7HUUDLQV ,3 /; /< /=

&RQVWUXFWLRQV��
��6XU�VRO�SURSUH ,4 0$ 0% 0&
��6XU�VRO�G
DXWUXL ,5 0' 0( 0)
��,QVW��JDOHV���DJHQFHPHQWV��DPJW��FRQVWUXFWLRQV ,6 0* 0+ 0,

,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJH�LQGXVWULHOV ,7 0- 0. ������ 0/

$XWUHV�LPPRV�
FRUSRUHOOHV��

��,QVW��JDOHV���DJHQFHPHQWV��DPpQDJHPHQWV�GLYHUV ,8 00 01 ������ 02
��0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW ,9 03 04 ������ 05
��0DWpULHO�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU ,: 06 ����� 07 ������� 08
��(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV ,; 09 0: 0;

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV 0< 0= 1$ 1%
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV 1& 1' 1( 1)

727$/�,,, ,< 1* ����� 1+ ������� 1,

,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV
3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH ,= �8 0� �:
$XWUHV�SDUWLFLSDWLRQV ,� �; �< �=
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV ,� �% �& ��� �'
3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV ,� �( ��� �) ����� �*

727$/�,9 ,� 1- ��� 1. ����� �+

727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,���,9� ,� �. ����� �/ ������� �0
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([HUFLFH�FORV�OH����������� 1pDQW� [
��

&$'5(�$

'pWHUP��PRQWDQW�pFDUWV 8WLOLVDWLRQ�PDUJH�VXS��DPRUWLVVHPHQW 0RQWDQW

$XJPHQWDWLRQ
GX�PRQWDQW�EUXW
LPPRELOLVDWLRQV

䷵

$XJPHQWDWLRQ
GX�PRQWDQW�GHV
DPRUWLVVHPHQWV

䷶

0RQWDQW�GHV
VXSSOpPHQWV

G
DPRUWLVVHPHQW
䷷

)UDFWLRQ�UpVLG�
FRUUHVS��DX[

pOpPHQWV�FpGpV
䷸

0RQWDQW�FXPXOp
j�OD�ILQ�GH
O
H[HUFLFH

䷹

3URYLVLRQ
VSpFLDOH�j�OD�ILQ
GH�O
H[HUFLFH

䷺

����&RQFHVVLRQV��EUHYHWV�HW�GURLWV
VLPLODLUHV
����)RQGV�FRPPHUFLDO
����7HUUDLQV
����&RQVWUXFWLRQV
����,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW
RXWLOODJH�LQGXVWULHOV
����$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
����,PPRELOLVDWLRQV�HQ�FRXUV
����3DUWLFLSDWLRQV
����$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV

727$8;

&$'5(�%

'pILFLWV�UHSRUWDEOHV�DX����������LPSXWpV�VXU�OD�SURYLVLRQ�VSpFLDOH�DX�SRLQW�GH�YXH�ILVFDO
����)UDFWLRQ�LQFOXVH�GDQV�OD�SURYLVLRQ�VSpFLDOH�DX�GpEXW�GH�O
H[HUFLFH
����)UDFWLRQ�UDWWDFKpH�DX�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH �
����)UDFWLRQ�LQFOXVH�GDQV�OD�SURYLVLRQ�VSpFLDOH�HQ�ILQ�G
H[HUFLFH  
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��
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&$'5(�$���6,78$7,21�(7�0289(0(176�'(�/
(;(5&,&(�'(6�$0257,66(0(176�7(&+1,48(6��28�9(1$17�(1
',0,187,21�'(�/
$&7,)�

,PPRELOLVDWLRQV�DPRUWLVVDEOHV
0RQWDQW�GHV

DPRUWLVVHPHQWV�DX�GpEXW�GH
O
H[HUFLFH

$XJPHQWDWLRQV���GRWDWLRQV
GH�O
H[HUFLFH

'LPLQXWLRQV��
DPRUWLVVHPHQWV�DIIpUHQWV
DX[�pOpPHQWV�VRUWLV�GH
O
DFWLI�HW�UHSULVHV

0RQWDQW�GHV
DPRUWLVVHPHQWV�j�OD�ILQ�GH

O
H[HUFLFH

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW &< (/ (0 (1
)RQGV�FRPPHUFLDO 5( 5) 5, 5-
$XWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV 3 ( ������ 3) ������ 3* 3+ ������

727$/�, 5. ������ 50 ������ 51 52 ������
7HUUDLQV 3, 3- 3. 3/

&RQVWUXFWLRQV��

��VXU�VRO�SURSUH 30 31 32 34
��VXU�VRO�G
DXWUXL 35 36 37 38
��LQVWDOODWLRQV�JpQpUDOHV��DJHQFHPHQWV�HW
DPpQDJHPHQWV�GHV�FRQVWUXFWLRQV 39 3: 3; 3<

,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJH�LQGXVWULHOV 3= ������ 4$ 4% 4& ������

$XWUHV
LPPRELOLVDWLRQV
FRUSRUHOOHV��

��LQVWDOODWLRQV�JpQpUDOHV��DJHQFHPHQWV
DPpQDJHPHQWV�GLYHUV 4' ������ 4( ����� 4) 4* ������

��PDWpULHO�GH�WUDQVSRUW 4+ ������ 4, ����� 4- 4. ������
��PDWpULHO�GH�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU 4/ ������� 40 ����� 41 ��� 42 �������
��HPEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV 43 45 46 47

727$/�,, 48 ������� 49 ������ 4: ��� 4; �������

727$/�*e1e5$/��,���,,� �1 ������� �3 ������ �4 ��� �5 �������

&$'5(�%���9(17,/$7,21�'(6�0289(0(176�$))(&7$17�/$�3529,6,21�3285�$0257,66(0(176�'e52*$72,5(6

,PPRELOLVDWLRQV
DPRUWLVVDEOHV

'RWDWLRQV 5HSULVHV
0RXYHPHQW�QHW�GHV
DPRUWLVVHPHQWV�j�OD
ILQ�GH�O
H[HUFLFH

'LIIpUHQWLHO�GH�GXUpH
HW�DXWUHV 0RGH�GpJUHVVLI $PRUWLVVHPHQW

ILVFDO�H[FHSWLRQQHO
'LIIpUHQWLHO�GH�GXUpH

HW�DXWUHV 0RGH�GpJUHVVLI $PRUWLVVHPHQW
ILVFDO�H[FHSWLRQQHO

&RORQQH�䷵ &RORQQH�䷶ &RORQQHV�䷷ &RORQQH�䷸ &RORQQH�䷹ &RORQQH�䷺

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW 0� 1� 1� 1� 1� 1� 1�
)RQGV�FRPPHUFLDO 53 54 55 56 57 58 59
$XWUHV�LPPR��LQFRUS� 1� 1� 3 � 3 � 3 � 3 � 4�
727$/�, 5: 5; 5< 5= 6% 6& 6'
7HUUDLQV 4� 4� 4� 4� 4� 4� 4�
&RQVWUXFWLRQV��
��VXU�VRO�SURSUH 4� 5� 5� 5� 5� 5� 5�
��VXU�VRO�G
DXWUXL 5� 5� 5� 6� 6� 6� 6�
��LQVW��JDOHV��DJHQF��HW
DP��GHV�FRQVW� 6� 6� 6� 6� 6� 7� 7�

,QVW��WHFKQLTXHV�PDW��HW
RXWLOODJHV 7� 7� 7� 7� 7� 7� 7�

$XWUHV�LPPR��FRUS���
��LQVW��JDOHV��DJHQF�HW�DP�
GHV�FRQVW� 8� 8� 8� 8� 8� 8� 8�

��PDW��GH�WUDQVSRUW 8� 8� 9� 9� 9� 9� 9�
��PDW��EXUHDX�HW�LQIRUP�
PRELOLHU 9� 9� 9� 9� :� :� :�

��HPEDOODJHV�UpFXS��HW
GLYHUV :� :� :� :� :� :� ;�

727$/�,, ;� ;� ;� ;� ;� ;� ;�

)UDLV�G
DFTXLVLWLRQ�GH
WLWUHV�GH�SDUWLFLSDWLRQV

727$/�,,,
1/ 10 12

7RWDO�JpQpUDO��,���,,
��,,,� 13 14 15 16 17 18 19

7RWDO�JpQpUDO�QRQ�YHQWLOp
�13���14���15� 1: 7RWDO�JpQpUDO�QRQ�YHQWLOp

�16���17���18� 1< 7RWDO�JpQpUDO�QRQ�YHQWLOp
�1:���1<� 1=

&$'5(�&���0289(0(176�'(�/
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H[FHSWLRQ�GHV�OR\HUV�HW�UHGHYDQFHV 25 ���������
/R\HUV�HW�UHGHYDQFHV��j��O
H[FHSWLRQ�GH�FHX[�DIIpUHQWV�j��GHV�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�PLVHV�j��GLVSRVLWLRQ�GDQV�OH�FDGUH�G
XQH
FRQYHQWLRQ�GH�ORFDWLRQ�JpUDQFH�RX�GH�FUpGLW�EDLO�RX�HQFRUH�G
XQH�FRQYHQWLRQ�GH�ORFDWLRQ�GH�SOXV�GH���PRLV 26 �������

7D[HV�GpGXFWLEOHV�GH�OD�YDOHXU�DMRXWpH 2=

$XWUHV�FKDUJHV�GH�JHVWLRQ�FRXUDQWH��KRUV�TXRWH�SDUWV�GH�UpVXOWDW�VXU�RSpUDWLRQV�IDLWHV�HQ�FRPPXQ� 2: ������
&KDUJHV�GpGXFWLEOHV�GH�OD�YDOHXU�DMRXWpH�DIIpUHQWH�j��OD�SURGXFWLRQ�LPPRELOLVpH�GpFODUpH 28

)UDFWLRQ�GpGXFWLEOH�GH�OD�YDOHXU�DMRXWpH�GHV�GRWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�DIIpUHQWV�j�GHV�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�PLVHV�j
GLVSRVLWLRQ�GDQV�OH�FDGUH�G
XQH�FRQYHQWLRQ�GH�ORFDWLRQ�JpUDQFH�RX�GH�FUpGLW�EDLO�RX�HQFRUH�G
XQH�FRQYHQWLRQ�GH�ORFDWLRQ�GH�SOXV�GH��
PRLV

2�

0RLQV�YDOXHV�GH�FHVVLRQ�G
pOpPHQWV�G
LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HW�LQFRUSRUHOOHV��VL�DWWDFKpHV�j��XQH�DFWLYLWp�QRUPDOH�HW�FRXUDQWH 2< ���
727$/�,,, 2- ���������

,9���9DOHXU�DMRXWpH�SURGXLWH

&DOFXO�GH�OD�YDOHXU�DMRXWpH 727$/�*e1e5$/��,���,,���,,,� 2* �������

9���&RWLVDWLRQ�VXU�OD�9DOHXU�DMRXWpH�GHV�(QWUHSULVHV
9DOHXU�DMRXWpH�DVVXMHWWLH�j�OD�&9$(��j�UHSRUWHU�VXU�OHV�IRUPXODLUHV�Q�V������&9$(�SRXU�OHV�PXOWL�pWDEOLVVHPHQWV�HW�VXU�OHV�IRUPXODLUHV�
Q�V������$&�HW������'()��6L�OD�9$�FDOFXOpH�HVW�QpJDWLYH��LO�FRQYLHQW�GH�UHSRUWHU�XQ�PRQWDQW�pJDO�j���DX�FDGUH�&�GHV�IRUPXODLUH�Q�V
�����$&�HW������'()�

6$ �������

&DGUH�UpVHUYp�DX�PRQR�pWDEOLVVHPHQW�DX�VHQV�GH�OD�&9$(
/HV�HQWUHSULVHV�HIIHFWXDQW�XQLTXHPHQW�GHV�RSpUDWLRQV�j�FDUDFWqUHV�DJULFROHV�Q
HQWUDQW�SDV�GDQV�OH�FKDPS�GH�OD�&9$(�QH�GRLYHQW�SDV�FRPSOpWHU�FH�FDGUH�

6L�YRXV�rWHV�DVVXMHWWLV�j�OD�&9$(�HW�XQ�PRQR�pWDEOLVVHPHQW�DX�VHQV�GH�OD�&9$(�
YHXLOOH]�FRPSOpWHU�OH�FDGUH�FL�GHVVRXV�HW�OD�FDVH�6$��YRXV�VHUH]�DORUV�GLVSHQVp�GX�GpS{W�GX�IRUPXODLUH�Q�������&9$(�

0RQR�pWDEOLVVHPHQW�DX�VHQV�GH�OD�&9$( (9 [
&KLIIUH�G
DIIDLUHV�GH�UpIpUHQFH�&9$(��UHSRUW�GH�OD�OLJQH�2;��OH�FDV�pFKpDQW�DMXVWp�j����PRLV� *; �������
(IIHFWLIV�DX�VHQV�GH�OD�&9$( (<

&KLIIUH�G
DIIDLUHV�GX�JURXSH�pFRQRPLTXH��DUW������$�GX�&*,� +;

3pULRGH�GH�UpIpUHQFH GX ���������� DX ����������
'DWH�GH�FHVVDWLRQ ���

����$WWHQWLRQ��LO�QH�GRLW�SDV�rWUH�WHQX�FRPSWH�GDQV�OHV�OLJQHV�21�j�2:�GHV�FKDUJHV�GpGXFWLEOHV�GH�OD�YDOHXU�DMRXWpH��DIIpUHQWH�j�OD�SURGXFWLRQ�LPPRELOLVpH�GpFODUpH
OLJQH�2(��SRUWpHV�HQ�OLJQH�28�



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV 1�������)�� ����
丅�&20326,7,21�'8�&$3,7$/�62&,$/

�OLVWH�GHV�SHUVRQQHV�RX�JURXSHPHQWV�GH�SHUVRQQHV�GH�GURLW�RX�GH�IDLW�GpWHQDQW�GLUHFWHPHQW�DX�PRLQV������GX�FDSLWDO�GH�OD�VRFLpWp�
([HUFLFH�FORV�OH����������� 1pDQW� [

1��6,5(1 ���������
'pQRPLQDWLRQ�GH�O
HQWUHSULVH )HVWLYDO�6DLQW�'HQLV

$GUHVVH��
��1���7\SH�HW�QRP�GH�YRLH ���5XH�GH�OD�/pJLRQ�G
+RQQHXU
��&RGH�SRVWDO �����
��9LOOH 67�'(1,6

1RPEUH�WRWDO�G
DVVRFLpV�RX�DFWLRQQDLUHV�SHUVRQQHV�PRUDOHV�GH
O
HQWUHSULVH

1RPEUH�WRWDO�GH�SDUWV�RX
G
DFWLRQV�FRUUHVSRQGDQWHV

1RPEUH�WRWDO�G
DVVRFLpV�RX�DFWLRQQDLUHV�SHUVRQQHV�SK\VLTXHV�GH
O
HQWUHSULVH

1RPEUH�WRWDO�GH�SDUWV�RX
G
DFWLRQV�FRUUHVSRQGDQWHV

,���&$3,7$/�'e7(18�3$5�/(6�3(56211(6�025$/(6

,,���&$3,7$/�'e7(18�3$5�/(6�3(56211(6�3+<6,48(6

)RUPH�MXULGLTXH 'pQRPLQDWLRQ

1��6,5(1��VL�VRFLpWp�pWDEOLH�HQ�)UDQFH� ��GH�GpWHQWLRQ 1E�GH�SDUWV�RX�G
DFWLRQV

$GUHVVH��
1��HW�9RLH

3D\V
&RGH�SRVWDO &RPPXQH

7LWUH 1RP�SDWURQ\PLTXH���3UpQRP

1RP�PDULWDO ��GH�GpWHQWLRQ 1E�GH�SDUWV�RX�G
DFWLRQV

1DLVVDQFH��
'DWH 1��'pSDUWHPHQW

3D\V
&RPPXQH

$GUHVVH��
1��HW�9RLH

3D\V
&RGH�SRVWDO &RPPXQH



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV 1�������*�� ����
丆�),/,$/(6�(7�3$57,&,3$7,216

�OLVWH�GHV�SHUVRQQHV�RX�JURXSHPHQWV�GH�SHUVRQQHV�GH�GURLW�RX�GH�IDLW�GRQW�OD�VRFLpWp�GpWLHQW�GLUHFWHPHQW�DX�PRLQV������GX�FDSLWDO�
([HUFLFH�FORV�OH����������� 1pDQW� [

1��6,5(1 ���������
'pQRPLQDWLRQ�GH�O
HQWUHSULVH )HVWLYDO�6DLQW�'HQLV

$GUHVVH��
��1���7\SH�HW�QRP�GH�YRLH ���5XH�GH�OD�/pJLRQ�G
+RQQHXU
��&RGH�SRVWDO �����
��9LOOH 67�'(1,6

1RPEUH�WRWDO�GH�ILOLDOHV�GpWHQXHV�SDU�O
HQWUHSULVH��

)RUPH�MXULGLTXH 'pQRPLQDWLRQ

1��6,5(1��VL�VRFLpWp�pWDEOLH�HQ�)UDQFH� ��GH�GpWHQWLRQ

$GUHVVH��
1��HW�YRLH

3D\V
&RGH�SRVWDO &RPPXQH



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV 1������5&,�� ����
5e'8&7,216�(7�&5e',76�'
,03Ð76�'(�/
(;(5&,&(

([HUFLFH�FORV�OH����������� 1pDQW� [
�SDJH�����

5pJLPH�GH�O
LQWpJUDWLRQ�ILVFDOH��DUWLFOH�����$�GX�&*,����OD�VRFLpWp�PqUH�GX�JURXSH�GRLW�VRXVFULUH�OH�IRUPXODLUH�Q�������5&,�SRXU
FKDFXQH�GHV�VRFLpWpV�GX�JURXSH�\�FRPSULV�VD�SURSUH�GpFODUDWLRQ��DUWLFOH����VHSWLHV�4�GH�O
DQQH[H�,,,�DX�&*,�
�6L�YRXV�rWHV�OD�VRFLpWp�PqUH��FRFKHU�OD�FDVH�FL�FRQWUH ��

'DQV�FH�FDV��LQGLTXHU�OD�GpQRPLQDWLRQ��DGUHVVH�HW�6,5(1�GH�OD�VRFLpWp�GX�JURXSH�SRXU�ODTXHOOH�OHV�UpGXFWLRQV�HW�FUpGLWV�G
LPS{W
VRQW�GpFODUpV��\�FRPSULV�SRXU�OHV�FUpGLWV�HW�UpGXFWLRQV�G
LPS{W�GH�OD�VRFLpWp�PqUH�
)RUPH�MXULGLTXH���'pQRPLQDWLRQ
&RPSOpPHQW�GH�GpQRPLQDWLRQ
$GUHVVH

30(�DX�VHQV�FRPPXQDXWDLUH ��

,���5e'8&7,216�(7�&5e',76�'
,03Ð7�',63(16e6�'(�'e&/$5$7,21�63e&,$/(

5pGXFWLRQ�G
LPS{W�HQ�IDYHXU�GX�PpFpQDW���PRQWDQWV�GHV�GRQV�HW�YHUVHPHQWV�FRQVHQWLV�j�GHV�RUJDQLVPHV�GRQW�OH�VLqJH�HVW�VLWXp�DX�VHLQ�GH�O
8(�RX�GH�O
(((
'RQW�PRQWDQW�GHV�GRQV�DX�SURILW�GH�OD�UHFRQVWUXFWLRQ�GH�1RWUH�'DPH�GH�3DULV
'RQW�PRQWDQWV�YHUVpV�DX[�IpGpUDWLRQV�RX�XQLRQV�G
RUJDQLVPHV�D\DQW�SRXU�REMHW�H[FOXVLI�GH�IpGpUHU��G
RUJDQLVHU��GH�UHSUpVHQWHU�HW�GH�SURPRXYRLU�OHV�RUJDQLVPHV
DJUppV�HQ�YXH�GX�ILQDQFHPHQW�GHV�30(

&UpGLW�G
LPS{W�SRXU�OD�FRPSpWLWLYLWp�HW�O
HPSORL��FRPSOpPHQW�
'RQW�PRQWDQW�SUpILQDQFp
0RQWDQW�WRWDO�GHV�UpPXQpUDWLRQV�YHUVpHV�Q
H[FpGDQW�SDV�����60,&�HW�RXYUDQW�GURLW�j�FUpGLW�G
LPS{W�YHUVpHV�j�GHV�VDODULpV�DIIHFWpV�j�GHV�H[SORLWDWLRQV
VLWXpHV�j�0D\RWWH
0RQWDQW�GHV�UpPXQpUDWLRQV�pOLJLEOHV�j�OD�PDMRUDWLRQ�SRXU�OHV�VDODULpV�GHV�SURIHVVLRQV�SRXU�OHVTXHOOHV�OH�SDLHPHQW�GHV�FRQJpV�HW�GHV�FKDUJHV�VXU�OHV�LQGHP��
QLWpV�GH�FRQJpV�HVW�PXWXDOLVp�HQWUH�OHV�HPSOR\HXUV�DIILOLpV�REOLJDWRLUHPHQW�DX[�FDLVVHV�GH�FRPSHQVDWLRQ�SUpYXH�j�O
DUWLFOH�/���������GX�FRGH�GX�WUDYDLO
4XRWH�SDUW�GH�FUpGLW�G
LPS{W�UpVXOWDQW�GH�OD�SDUWLFLSDWLRQ�GH�O
HQWUHSULVH�GDQV�GHV�VRFLpWpV�GH�SHUVRQQHV�RX�JURXSHPHQWV�DVVLPLOpV

,,���&5e',76�'
,03Ð7�$9(&�'e327�2%/,*$72,5(�'
81(�'e&/$5$7,21�63e&,$/(

&UpGLW�G
LPS{W�HQ�IDYHXU�GH�OD�UHFKHUFKH���GRQW�PRQWDQW�GX�FUpGLW�G
LPS{W�SRXU�OHV�GpSHQVHV�VLWXpHV�GDQV�OHV�'20

35e&,6,216�685�/
87,/,6$7,21�'(6�&5e',76�'
,03Ð76��8WLOLVDWLRQ�GH�OD�YDOHXU�$87��$XWUHV�FUpGLWV�G
LPS{WV��

,,,���&$6�3$57,&8/,(56

&UpGLW�G
LPS{W 0RQWDQW

&UpGLW�G
LPS{W 0RQWDQW

&UpGLW�G
LPS{W�GpSRVp�HQ�FDV�GH�FHVVDWLRQ�DX�WLWUH�GH�O
DQQpH�1 0RQWDQW

&UpGLW�G
LPS{W�GpSRVp�DX�WLWUH�GH�O
DQQpH�FLYLOH�1����1���HQ�FDV�G
H[HUFLFH�GH�SOXV�GH����PRLV 0RQWDQW
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$QQH[H�j�OD�����5&,�SRXU�OHV�HQWUHSULVHV�D\DQW�HIIHFWXp�DX�FRXUV�GH�O
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SUpYXH�j�O¶DUWLFOH�����ELV�GX�FRGH�JpQpUDO�GHV�LPS{WV

([HUFLFH�FORV�OH�����������
�SDJH�����

,9�±�0e&e1$7�±�/LVWH�GHV�EpQpILFLDLUHV�ILQDX[
%pQpILFLDLUH ,QWHUPpGLDLUH

)RUPH�MXULGLTXH���'pQRPLQDWLRQ )RUPH�MXULGLTXH���'pQRPLQDWLRQ

&RPSOpPHQW�GH�GpQRPLQDWLRQ &RPSOpPHQW�GH�GpQRPLQDWLRQ

1��6,5(1�RX�51$ 1��6,5(1�RX�51$

1���W\SH�HW�QRP�GH�YRLH 1���W\SH�HW�QRP�GH�YRLH

&RPSOpPHQW�GH�GLVWULEXWLRQ &RPSOpPHQW�GH�GLVWULEXWLRQ

/LHX�GLW��KDPHDX /LHX�GLW��KDPHDX

&RGH�SRVWDO���9LOOH���3D\V &RGH�SRVWDO���9LOOH���3D\V

0RQWDQW�GHV�GRQV 'DWH�GH�YHUVHPHQW 9DOHXU�GH�OD�FRQWUHSDUWLH



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV )�,'(17,)�� ����
'211e(6�'
,'(17,),&$7,21

([HUFLFH�FORV�OH�����������

$���,'(17,),&$7,21�'8�'e&/$5$17
��)RUPH�MXULGLTXH���'pQRPLQDWLRQ $662 )HVWLYDO�6DLQW�'HQLV
��&RPSOpPHQW�GH�GpQRPLQDWLRQ
��1��6,5(1 ���������
��1��GH�7pOpSKRQH

$GUHVVH

��1���7\SH�HW�QRP�GH�YRLH ���5XH�GH�OD�/pJLRQ�G
+RQQHXU
��&RPSOpPHQW�GH�GLVWULEXWLRQ
��/LHX�GLW��KDPHDX
��&RGH�SRVWDO���9LOOH ����� 67�'(1,6

5pIpUHQFH�G
REOLJDWLRQ�ILVFDOH ,6� &RGH�DFWLYLWp�1$) ����=

%���,'(17,),&$7,21�'8�&216(,/
��)RUPH�MXULGLTXH���'pQRPLQDWLRQ
��&RPSOpPHQW�GH�GpQRPLQDWLRQ

&���5e*,0(�),6&$/
��&DWpJRULH�ILVFDOH %,�&DWpJRULH�ILVFDOH�%,&
��5pJLPH�ILVFDO 51�UpJLPH�UpHO�QRUPDO
��&RGH�,6�,5�%,&��VL�FDWpJRULH�ILVFDOH� �%,&�,6� ,6�,PS{W�VXU�OHV�VRFLpWpV
��&HVVLRQ�FHVVDWLRQ�G
DFWLYLWp�RX�'pFqV�GH�O
H[SORLWDQW

'���3e5,2'(6
��'DWH�GH�GpEXW�GH�O
H[HUFLFH�RX�SpULRGH�1 ����������
��'DWH�GH�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH�RX�SpULRGH�1 ����������
��'XUpH�GH�O
H[HUFLFH�RX�SpULRGH�1 ��
��'DWH�G
DUUrWp�SURYLVRLUH�GHV�FRPSWHV
��'DWH�GH�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH�RX�SpULRGH�1����VL�FDWpJRULH�ILVFDOH� �%,&�,6�RX�%$� ����������
��'XUpH�GH�O
H[HUFLFH�RX�SpULRGH�1����VL�FDWpJRULH�ILVFDOH� �%,&�,6�RX�%$� ��

(���0211$,(
��&RGH�PRQQDLH (85



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV &$��3525(&�� ����
'e7$,/�'(6�352'8,76�¬�5(&(92,5

([HUFLFH�FORV�OH�����������

3URGXLWV�j�UHFHYRLU 0RQWDQW
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([HUFLFH�FORV�OH�����������

&KDUJHV�j�SD\HU 0RQWDQW
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'e7$,/�'(6�&+$5*(6�&2167$7e(6�'
$9$1&(

([HUFLFH�FORV�OH�����������

&KDUJHV�FRQVWDWpHV�G
DYDQFH��OLEHOOp
3pULRGH 0RQWDQWV

'pEXW )LQ ([SORLWDWLRQ )LQDQFLHU ([FHSWLRQQHO

*+6� ���������� ���������� �����



)HVWLYDO�6DLQW�'HQLV &$��352$9$�� ����
'e7$,/�'(6�352'8,76�&2167$7e6�'
$9$1&(

([HUFLFH�FORV�OH�����������

3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH��OLEHOOp
3pULRGH 0RQWDQWV

'pEXW )LQ ([SORLWDWLRQ )LQDQFLHU ([FHSWLRQQHO
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