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,QWURGXFWLRQ� HW� SULQFLSHV� JpQpUDX[� GH� PDLQWHQDQFH� HW� RUJDQLVDWLRQ� GH� OD
PDLQWHQDQFH

0���±0����
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'HV�GLUHFWLYHV�VRQW�IRXUQLHV�DX[�XVDJHUV�VRXV�OD�IRUPH�G
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5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

LL 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

$9$17�352326

/
8,7��8QLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV��HVW�XQH�LQVWLWXWLRQ�VSpFLDOLVpH�GHV�1DWLRQV�8QLHV�GDQV�OH
GRPDLQH� GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV�� /¶8,7�7� �6HFWHXU� GH� OD� QRUPDOLVDWLRQ� GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV�� HVW� XQ
RUJDQH�SHUPDQHQW�GH�O
8,7��,O�HVW�FKDUJp�GH�O
pWXGH�GHV�TXHVWLRQV�WHFKQLTXHV��G
H[SORLWDWLRQ�HW�GH�WDULILFDWLRQ�
HW� pPHW� j� FH� VXMHW� GHV� 5HFRPPDQGDWLRQV� HQ� YXH� GH� OD� QRUPDOLVDWLRQ� GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV� j� O
pFKHOOH
PRQGLDOH�

/D�&RQIpUHQFH�PRQGLDOH�GH�QRUPDOLVDWLRQ�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV��&017���TXL�VH�UpXQLW�WRXV�OHV�TXDWUH�DQV�
GpWHUPLQH�OHV�WKqPHV�G
pWXGHV�j�WUDLWHU�SDU�OHV�&RPPLVVLRQV�G
pWXGHV�GH�O
8,7�7�OHVTXHOOHV�pODERUHQW�HQ�UHWRXU
GHV�5HFRPPDQGDWLRQV�VXU�FHV�WKqPHV�

/
DSSUREDWLRQ�GHV�5HFRPPDQGDWLRQV�SDU�OHV�0HPEUHV�GH�O
8,7�7�V
HIIHFWXH�VHORQ�OD�SURFpGXUH�GpILQLH�GDQV�OD
5pVROXWLRQ�Q����GH�OD�&017�

'DQV� FHUWDLQV� VHFWHXUV� GH� OD� WHFKQRORJLH� GH� O
LQIRUPDWLRQ� TXL� FRUUHVSRQGHQW� j� OD� VSKqUH� GH� FRPSpWHQFH� GH
O
8,7�7��OHV�QRUPHV�QpFHVVDLUHV�VH�SUpSDUHQW�HQ�FROODERUDWLRQ�DYHF�O
,62�HW�OD�&(,�

127(

'DQV�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ��O
H[SUHVVLRQ��$GPLQLVWUDWLRQ��HVW�XWLOLVpH�SRXU�GpVLJQHU�GH�IDoRQ�DEUpJpH
DXVVL�ELHQ�XQH�DGPLQLVWUDWLRQ�GH�WpOpFRPPXQLFDWLRQV�TX
XQH�H[SORLWDWLRQ�UHFRQQXH�
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/
8,7�DWWLUH�O
DWWHQWLRQ�VXU�OD�SRVVLELOLWp�TXH�O
DSSOLFDWLRQ�RX�OD�PLVH�HQ�°XYUH�GH�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ
SXLVVH�GRQQHU�OLHX�j�O
XWLOLVDWLRQ�G
XQ�GURLW�GH�SURSULpWp�LQWHOOHFWXHOOH��/
8,7�QH�SUHQG�SDV�SRVLWLRQ�HQ�FH�TXL
FRQFHUQH� O
H[LVWHQFH�� OD� YDOLGLWp� RX� O
DSSOLFDELOLWp� GHV� GURLWV� GH� SURSULpWp� LQWHOOHFWXHOOH�� TX
LOV� VRLHQW
UHYHQGLTXpV� SDU� XQ� 0HPEUH� GH� O
8,7� RX� SDU� XQH� WLHUFH� SDUWLH� pWUDQJqUH� j� OD� SURFpGXUH� G
pODERUDWLRQ� GHV
5HFRPPDQGDWLRQV�

$�OD�GDWH�G
DSSUREDWLRQ�GH�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ��O
8,7�DYDLW�Q
DYDLW�SDV�pWp�DYLVpH�GH�O
H[LVWHQFH�G
XQH
SURSULpWp�LQWHOOHFWXHOOH�SURWpJpH�SDU�GHV�EUHYHWV�j�DFTXpULU�SRXU�PHWWUH�HQ�°XYUH�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ�
7RXWHIRLV��FRPPH�LO�QH�V
DJLW�SHXW�rWUH�SDV�GH�UHQVHLJQHPHQWV� OHV�SOXV�UpFHQWV�� LO�HVW�YLYHPHQW� UHFRPPDQGp
DX[�UHVSRQVDEOHV�GH�OD�PLVH�HQ�°XYUH�GH�FRQVXOWHU�OD�EDVH�GH�GRQQpHV�GHV�EUHYHWV�GX�76%�

��8,7������

'URLWV� GH� UHSURGXFWLRQ� UpVHUYpV��$XFXQH� SDUWLH� GH� FHWWH� SXEOLFDWLRQ� QH� SHXW� rWUH� UHSURGXLWH� QL� XWLOLVpH� VRXV
TXHOTXH�IRUPH�TXH�FH�VRLW�HW�SDU�DXFXQ�SURFpGp��pOHFWURQLTXH�RX�PpFDQLTXH��\�FRPSULV� OD�SKRWRFRSLH�HW� OHV
PLFURILOPV��VDQV�O
DFFRUG�pFULW�GH�O
8,7�
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��� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

��� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH ������������������������������������������������������������������������������������� �
����� *pQpUDOLWpV ����������������������������������������������������������������������������������������������������� �
����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�PDQXHOOH ����������������������������� �
����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�HQ�VHQV�XQLTXH�VHPL�

DXWRPDWLTXH�RX�DXWRPDWLTXH�������������������������������������������������������������������������� �
����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�j�GRXEOH�VHQV�VHPL�

DXWRPDWLTXH�RX�DXWRPDWLTXH�������������������������������������������������������������������������� �

��� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX�VHUYLFH�WpOH[�HW�DX�VHUYLFH�WpOpJUDSKLTXH�FRPPXWpV������������������� �

��� &LUFXLWV�GX�UpVHDX�SXEOLF�FRPPXWp�LQWHUQDWLRQDO�GH�GRQQpHV ������������������������������������ �
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��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV�RX�GHV�H[SORLWDWLRQV�>SRLQW���@ ���������������������������������������� �

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH��>SRLQW���@�������������������������������������������������� �
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���� /DUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�>SRLQW����@ ������������������������������������������������������������������������ ��

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OD�VLJQDOLVDWLRQ�>SRLQW����@ �������������������������������������������������������������� ��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FLUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�IL[HV��QRQ�FRPPXWpV� �������������������������������� ��

��� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
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����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpSKRQLH��������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpJUDSKLH ������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�WpOpJUDSKLTXHV�ORXpV������������������������������������������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�GH�GRQQpHV��������������� ��
����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HW�j�OD�WpOpFRSLH �� ��
����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�������� ��
����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV ������������������������� ��
����� &LUFXLWV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�YLGpR�QXPpULTXHV ������������������������ ��
������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�HW�FRQQHFWDQW�GHV�pTXLSHPHQWV�WHUPLQDX[

PXOWLSOLFDWHXUV�GH�FLUFXLWV�GDQV�OHV�ORFDX[�GHV�DERQQpV�������������������������������� ��
������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�XWLOLVpV�SRXU�GHV�WUDQVPLVVLRQV�DXWUHV�TXH�FHOOHV

pQXPpUpHV�GDQV�OHV�SDUDJUDSKHV�TXL�SUpFqGHQW�RX�SRXU�GLYHUVHV
FRPELQDLVRQV�GH�WUDQVPLVVLRQV���������������������������������������������������������������������� ��

������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�UHOLDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV ��������������������� ��
������ *URXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF��DQDORJLTXHV�ORXpV�������������������������������� ��
������ /LDLVRQV�DQDORJLTXHV�HQ�JURXSHV�SULPDLUH��VHFRQGDLUH��HWF���ORXpHV ������������� ��
������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�GHX[�HPSODFHPHQWV ��������������������������������� ��
������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV ��������������������� ��

��� &LUFXLWV�SXEOLFV�IL[HV��QRQ�FRPPXWpV� ����������������������������������������������������������������������� ��
����� *pQpUDOLWpV ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV ������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV������������������������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�DXGLR�HW�YLGpR�QXPpULTXHV �������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HW�OD

WpOpFRSLH��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�IRXUQLU�GHV�OLDLVRQV�GH

WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH ��������������������������������������������������������������������������������� ��
����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�IRXUQLU�GHV�V\VWqPHV�GH

WpOpJUDSKLH�7'0��j�PXOWLSOH[DJH�SDU�UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV������������������� ��
����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV ������� ��
����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�FRPPH�OLDLVRQV�GH�WUDQVIHUW�SRXU�OHV

V\VWqPHV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�Q°���HW�Q°���SDU�FDQDO�VpPDSKRUH�������������������������� ��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�UHODWLYH�DX[�FLUFXLWV�IL[HV���������������������������������������������������������� ��

��� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@�������������������������������������������������������������������������� ��

��� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH��>SRLQW���@�������������������������������������������������� ��

��� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@��������������������������������������������������� ��
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH Y

3DJH

��� 5RXWDJH�>SRLQW���@������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������� ��

��� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@��������������������������������������������� ��

���� &RPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@���������������������������������������������������������������� ��

���� /DUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�>SRLQW����@ ������������������������������������������������������������������������ ��

���� 7\SH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�>SRLQW����@�������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 5HFRPPDQGDWLRQV�DSSOLFDEOHV�GX�&&,77�GH�O
8,7�7�>SRLQW����@������������������������������ ��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���LQWHUQDWLRQDX[
�ELGLUHFWLRQQHOV�HW�XQLGLUHFWLRQQHOV� ��������������������������������������������������������������������������� ��

��� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

��� *URXSHV�SULPDLUHV��HWF���ELGLUHFWLRQQHOV ��������������������������������������������������������������������� ��
����� *URXSHV�SULPDLUHV������������������������������������������������������������������������������������������ ��
����� *URXSHV�VHFRQGDLUHV �������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� *URXSHV�WHUWLDLUHV������������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� *URXSHV�TXDWHUQDLUHV ������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� 8WLOLVDWLRQ�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��HWF� ���������������������������������������������������������� ��
����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW ������������������������������������� ��

��� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV ���������������������������������������������������� ��
����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV ��
����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�XQH�VHXOH�GHVWLQDWLRQ�� ��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH��HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�HW�HQ�OLJQH������� ��

��� /LDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH�HW�HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH ������������������������������������������������ ��
����� /LDLVRQV�FRQYHQWLRQQHOOHV�QRQ�FRQQHFWpHV�j�OHXU�pTXLSHPHQW�WHUPLQDO�������� ��
����� /LDLVRQV�GH�UpWDEOLVVHPHQW����������������������������������������������������������������������������� ��

��� /LDLVRQV�HQ�OLJQH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�SRXU�OHV�JURXSHV�LQWHUQDWLRQDX[��OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�HW�OHV
OLDLVRQV�HQ�OLJQH�LQWHUQDWLRQDOHV���������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@�������������������������������������������������������������������������� ��

��� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV��>SRLQW���@����������������������������������������������� ��

��� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@��������������������������������������������������� ��
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YL 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

3DJH

��� 5RXWDJH�>SRLQW���@������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������� ��

��� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQ�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@ ���������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW��SRXU�OHV�VHXOV�WUDMHWV�PL[WHV�DQDORJLTXHV�QXPpULTXHV�
>SRLQW����@ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� /DUJHXU�GH�EDQGH�>SRLQW����@ �������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 2FFXSDWLRQ��SRXU�JURXSHV�SULPDLUHV�VHFRQGDLUHV��HWF���HW�SRXU�OLDLVRQV�HQ�OLJQH�
>SRLQW����@ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[��ELGLUHFWLRQQHOV�HW
XQLGLUHFWLRQQHOV� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

��� %ORFV�QXPpULTXHV�ELGLUHFWLRQQHOV������������������������������������������������������������������������������� ��
����� &RQILJXUDWLRQ�V\PpWULTXH������������������������������������������������������������������������������ ��
����� &RQILJXUDWLRQ�DV\PpWULTXH ���������������������������������������������������������������������������� ��

��� %ORFV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW��������������������������������������������������������������������������� ��
��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV������������������������� ��
��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQ�XQLTXH ������������������������������ ��
��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�������������������������������������������������������������������������������������� ��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[����������������������������������������������� ��

��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�FODVVLTXHV�QRQ�FRQQHFWpV�j�OHXU�pTXLSHPHQW�WHUPLQDO ������������� ��

��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW ��������������������������������������������������������������������� ��

��� 6HFWLRQV�GH�OLJQH�QXPpULTXHV�HW�VHFWLRQV�UDGLRpOHFWULTXHV�QXPpULTXHV ��������������������� ��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�YRLHV�G
DFKHPLQHPHQW�GDQV�XQ�UpVHDX�GH�WUDQVPLVVLRQ�PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�FRPSRUWDQW�XQH�FRQYHUVLRQ�DQDORJLTXH�QXPpULTXH��������������� ��
������ *URXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH

G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH ���������������������������������������������� ��
������ %ORFV�HW�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW

PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH ������������������������������������������������������������������������� ��
������ 'pVLJQDWLRQV�GH�ERXW�HQ�ERXW ������������������������������������������������������������������������ ��

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�DYHF�GHX[�FRQYHUVLRQV�DQDORJLTXH�QXPpULTXH ���������������������� ��
������ 'pVLJQDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW �������������������������������������������������������������������������� ��
������ 'pVLJQDWLRQ�GH�OD�VHFWLRQ�LQWHUPpGLDLUH �������������������������������������������������������� ��

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�GRQQDQW�OLHX�j�SOXV�GH�GHX[�FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH YLL

3DJH

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV ���������������������������������������������� ��

���� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� /LDLVRQV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�������������������������������������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ
G
pTXLSHPHQWV�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV �������������������������������������������� ��

���� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� &RQILJXUDWLRQ�PXOWLFOLTXH�GH�'&0( ������������������������������������������������������������������������� ��

���� eTXLSHPHQW�GH�FRGDJH�j�IDLEOH�GpELW �������������������������������������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�LQWHUQDWLRQDX[�������������������������������������������������� ��

���� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�GH�OD�KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�V\QFKURQH ��������������� ��

���� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�SRXU�OHV�EORFV�HW�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[��OHV
V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��OHV�EORFV�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH
'&0(��OHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�OHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�6'+ ���������������������������������� ��

���� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@�������������������������������������������������������������������������� ��

���� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV��>SRLQW���@����������������������������������������������� ��

���� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@��������������������������������������������������� ��

���� 5RXWDJH�>SRLQW���@������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@ ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ ,QIRUPDWLRQ�VXU�OHV�EORFV��FRQGXLWV��V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

EORFV�QXPpULTXHV�FUppV�HQWUH�'&0(��FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�VHFWLRQV�GH
PXOWLSOH[DJH�GH�UpVHUYH ��������������������������������������������������������������������������������� ��

������ ,QIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX�URXWDJH�GpWRXUQp ��������������������������������������������������� ��
������ 6SpFLILFDWLRQ� ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������� ��
������ &H�SRLQW�QRWH�OHV�LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�GX�EORF��FRQGXLW��HWF��

DXTXHO�OD�PDLQWHQDQFH�GRLW�SRUWHU�XQH�DWWHQWLRQ�SDUWLFXOLqUH ������������������������ ��
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������ 3RXU�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��FH�SRLQW�IRXUQLW�GHV

LQIRUPDWLRQV�VXU�OD�FRQILJXUDWLRQ�GH�PXOWLSOH[DJH���������������������������������������� ��
������ 3RXU�OHV�EORFV�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(��FH�SRLQW�GRQQH�GHV

LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�FDQDX[�GH�WUDQVIHUW�GLUHFW��WUDQVPLV�PrPH�VL�OH�'&0(
HVW�GpIHFWXHX[��HW�VXU�OHV�FDQDX[�GpULYpV��QRQ�WUDQVPLV�VL�XQ�'&0(�HVW�HQ
SDQQH� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@ ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

����� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@��������������������������������������������� ��

����� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW�RX�FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@�������������� ��
������� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW��GDQV�OH�FDV�GH�EORFV�HW�FRQGXLWV�VXU�YRLHV

G
DFKHPLQHPHQW�PL[WHV�DQDORJLTXHV�QXPpULTXHV�H[FOXVLYHPHQW� ���������������� ��
������� &RPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ��SRXU�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH

GRQQpHV���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

����� 'pELW��SRXU�EORFV��FRQGXLWV�HW�VHFWLRQV�PXOWLSOH[��>SRLQW����@ ����������������������������������� ��

����� 2FFXSDWLRQ��j�O
H[FHSWLRQ�GHV�FRQGXLWV��>SRLQW����@ ��������������������������������������������������� ��
����� 1RPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[�HW�G¶LGHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G¶DFFqV�>SRLQW���@ � ��
������� �1RPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[��EORFV�SULPDLUHV�VHXOHPHQW� ������������������������������ ��
������� �,GHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G¶DFFqV��FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�VHFWLRQV�PXOWLSOH[

6'+��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

����� ,QIRUPDWLRQV�GH�U\WKPH��SRXU�OHV�EORFV�VHXOHPHQW��>SRLQW����@ ��������������������������������� ��

����� 'LUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��FDV�GH�EORFV�XQLGLUHFWLRQQHOV��>SRLQW����@ ����������������������� ��

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�FRQQH[LRQV�SRXU�OH�PRGH�GH�WUDQVSRUW�DV\QFKURQH��$70��������������� ��

���� *pQpUDOLWpV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� /LDLVRQV�GH�WUDQVSRUW��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

���� &RQGXLW�YLUWXHO ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

���� &DQDX[�YLUWXHOV ����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$QQH[H�$�±�([HPSOHV�FRPSOHWV�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ������������������������������ ��

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FLUFXLW�WpOpSKRQLTXH
SXEOLF�FRPPXWp����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�OD�VWUXFWXUH�GH�GpVLJQDWLRQ�SDU�FRXFKHV�G
XQ�FLUFXLW
DQDORJLTXH�ORXp����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH
LQWHUQDWLRQDO�HW�G
XQH�OLDLVRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HQ�JURXSH�SULPDLUH��������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH

SULPDLUH�LQWHUQDWLRQDO ������������������������������������������������������������������������������������ ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQH�OLDLVRQ

LQWHUQDWLRQDOH�HQ�JURXSH�SULPDLUH������������������������������������������������������������������ ��
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$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�QXPpULTXH�
G
XQ�FRQGXLW�QXPpULTXH��G
XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��GH�EORFV�FUppV
HQWUH�'&0(��GH�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�GH�VHFWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�6'+
LQWHUQDWLRQDX[ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF

QXPpULTXH�LQWHUQDWLRQDO��ELGLUHFWLRQQHO�������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FRQGXLW

QXPpULTXH�LQWHUQDWLRQDO��������������������������������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�V\VWqPH�GH

WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�LQWHUQDWLRQDO����������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�FUpp

SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(���������������������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FRQWHQHXU

YLUWXHO�LQWHUQDWLRQDO ��������������������������������������������������������������������������������������� ��
$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VHFWLRQ

PXOWLSOH[�LQWHUQDWLRQDOH��������������������������������������������������������������������������������� ��

$QQH[H�%�±�$GUHVVDJH�./0�HW�UHODWLRQ�GH�FHWWH�PpWKRGH�DYHF�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV
FUpQHDX[�WHPSRUHOV ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

%�� 5HODWLRQ�GH�O¶DGUHVVDJH�./0�DYHF�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[�WHPSRUHOV ������������ ��

%�� $GUHVVDJH�./0�G¶XQH�OLVWH�G¶RFFXSDWLRQ�GH�9&�� ��������������������������������������������������� ��

%�� 1RWDWLRQ�FRPSDUDWLYH�GH�O
DGUHVVDJH�./0�HW�GH�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[
WHPSRUHOV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

$QQH[H�&�±�1XPpURV�GH�VRXV�SDUDJUDSKHV�GH�UpIpUHQFH�GHV�GLYHUV�W\SHV�G
DUWqUHV���������������� ��

$QQH[H�'�±�/LVWH�DOSKDEpWLTXH�GHV�DEUpYLDWLRQV�XWLOLVpHV�GDQV�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ ��

$QQH[H�(�±�1XPpURWDWLRQ�GHV�FDQDX[�GDQV�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV����������� ��
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5HFRPPDQGDWLRQ�0�����
5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

'e6,*1$7,216�3285�/(6�5e6($8;�,17(51$7,21$8;

�&LUFXLWV��JURXSHV��OLDLVRQV�HQ�OLJQH�HW�HQ�JURXSH��EORFV�QXPpULTXHV��FRQGXLWV
QXPpULTXHV��V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��EORFV�QXPpULTXHV�FUppV
HQWUH�pTXLSHPHQWV�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV��FRQWHQHXUV

YLUWXHOV��VHFWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�HW�LQIRUPDWLRQV�FRQQH[HV�

�3XEOLpH�VRXV�OH�QXPpUR�0�����������UHQXPpURWpH�0����HQ�������SXLV�0�����HQ������HW
0������HQ�������UpYLVpH�HQ������������������������������������HW������

� *pQpUDOLWpV

/D� GpVLJQDWLRQ� GHV� YRLHV� G
DFKHPLQHPHQW�� LQWHUQDWLRQDOHV� D� XQH� JUDQGH� LPSRUWDQFH� SRXU
O
LGHQWLILFDWLRQ�HW�O
LQIRUPDWLRQ�

/
pYROXWLRQ� WHFKQLTXH�� QRWDPPHQW� GX� IDLW� GH� OD� WHFKQRORJLH� QXPpULTXH�� D� VXVFLWp� XQH� JUDQGH
GLYHUVLILFDWLRQ�GHV�WHFKQLTXHV�HW�SHUPLV�G
XWLOLVHU�OHV�pTXLSHPHQWV�GH�PDQLqUH�SOXV�HIILFDFH�

/HV�LQIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX[�WHFKQLTXHV�HW�DX[�pTXLSHPHQWV�DSSOLTXpV�SUpVHQWHQW�XQ�JUDQG�LQWpUrW
SRXU� WRXV� FHX[� TXL� WUDYDLOOHQW� GDQV� OHV� GRPDLQHV� GH� OD� PDLQWHQDQFH� HW� GH� O
H[SORLWDWLRQ�� /HV
FRQGLWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ�VRQW�FHUWDLQHPHQW�SOXV�FRPSOH[HV�DXMRXUG
KXL�TX
HOOHV�QH�O
pWDLHQW�KLHU��SDU
H[HPSOH��HQ�UDLVRQ�GX�GpYHORSSHPHQW�GH� OD�FRQFXUUHQFH�GDQV� OH�GRPDLQH�GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV�
3DU�DLOOHXUV��O
DXWRPDWLVDWLRQ�GX�WUDLWHPHQW�GHV�ILFKLHUV�HVW�LQGLVSHQVDEOH�SRXU�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�HW
OD�QRUPDOLVDWLRQ�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�HW�GH�OD�WHUPLQRORJLH�HQ�HVW�XQ�pOpPHQW�LPSRUWDQW�

/D�QpFHVVLWp�GH�GpVLJQDWLRQV�QRUPDOLVpHV�� IDFLOHV� j�PDQLHU� HW�GRQQDQW�GHV� LQIRUPDWLRQV�SUpFLVHV�� D
FRQGXLW�j�OHV�FRQVWUXLUH�j�SDUWLU�GH�GHX[�FRXFKHV�

± OD�FRXFKH����TXL�IRXUQLW�XQH�LGHQWLILFDWLRQ�H[FOXVLYH��OD�GpVLJQDWLRQ�

± OD�FRXFKH����TXL�HVW�XQ�ILFKLHU�G
LQIRUPDWLRQV�VXSSOpPHQWDLUHV��TXL�GRLW�rWUH�FRQQX�DX[�GHX[
H[WUpPLWpV�GHV�FLUFXLWV��O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

/HV�$GPLQLVWUDWLRQV�TXL�GRLYHQW�HQUHJLVWUHU�GDYDQWDJH�GH�GRQQpHV�VXU�OHV�FLUFXLWV�VRQW�OLEUHV�GH�FUpHU
XQLODWpUDOHPHQW� RX� ELODWpUDOHPHQW� XQH� WURLVLqPH� FRXFKH� SRXU� ODTXHOOH� DXFXQH� QRUPDOLVDWLRQ� Q
HVW
SUpYXH�j�FH�MRXU�

��� &RXFKH��

/H� IRUPDW� JpQpUDO� GH� OD� FRXFKH� �� SRXU� OD� GpVLJQDWLRQ� GH� WRXV� OHV� W\SHV� GH� YRLHV� LQWHUQDWLRQDOHV
G
DFKHPLQHPHQW�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
�� 3DU� �YRLH� G
DFKHPLQHPHQW��� RQ� HQWHQG� LFL� WRXV� OHV� W\SHV� GH� FRQQH[LRQV� GH� WpOpFRPPXQLFDWLRQ� �FLUFXLWV�

JURXSHV��EORFV��HWF���
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7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ � 6XIIL[H ± 9LOOH�% � 6XIIL[H

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ≤�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

/H� VXIIL[H� FRQFHUQH� VSpFLDOHPHQW� OHV� FLUFXLWV� SXEOLFV� FRPPXWpV� LQWHUQDWLRQDX[�� 6RQ� XVDJH� HVW
UHFRPPDQGp�SRXU�WRXV�OHV�ILFKLHUV�QRXYHDX[�RX�PRGLILpV��ELHQ�TX
LO�VRLW�IDFXOWDWLI�SRXU�OHV�FLUFXLWV
QRQ� FRPPXWpV�� JURXSHV�� OLDLVRQV� HQ� JURXSH�� EORFV� HW� FRQGXLWV� QXPpULTXHV� HW� OHV� V\VWqPHV� GH
WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� LQWHUQDWLRQDX[�� &HWWH� XWLOLVDWLRQ� VHUD� UHTXLVH� FDU� OD� FRQFXUUHQFH� V
pWHQG
DFWXHOOHPHQW�j�GH�QRPEUHX[�SD\V�GX�PRQGH��DPHQDQW�GH�PXOWLSOHV�HQWUHSULVHV�H[SORLWDQWHV�GDQV�OHV
PrPHV� YLOOHV�� /H� VXIIL[H� IRXUQLW� XQ� SODQ� GH� QXPpURWDJH� VpTXHQWLHO� LQGpSHQGDQW� ORUVTX
LO� \� D� SOXV
G
XQH�HQWUHSULVH�H[SORLWDQWH�GDQV�OD�PrPH�YLOOH�

/D�SUHPLqUH�SDUWLH�GH� OD�GpVLJQDWLRQ�� OD� UHODWLRQ�GH� WUDILF��SUpVHQWH� O
RULJLQH�HW� OD�GHVWLQDWLRQ�G
XQH
YRLH� G
DFKHPLQHPHQW�� /H� FRGH� GH� IRQFWLRQ� LQGLTXH� OH� W\SH� GH� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW� DORUV� TXH� OH
QXPpUR�GH�VpULH�FRPSWH�OHV�YRLHV�G
DFKHPLQHPHQW�G
XQH�PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�D\DQW�OH�PrPH�FRGH
GH�IRQFWLRQ�

6L� XQ� QRP� GH� YLOOH� D� SOXV� GH� SOXV� GH� ��� FDUDFWqUHV�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV� GHYUDLHQW� IRXUQLU� XQH
DEUpYLDWLRQ�DSSURSULpH�GH�FDUDFWqUH�H[FOXVLI�

6L� SOXVLHXUV� YLOOHV� SRUWHQW� OH� PrPH� QRP� GDQV� GHV� SD\V� GLIIpUHQWV� HW� V
LO� SHXW� HQ� UpVXOWHU� GHV
FRQIXVLRQV��OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�HQ�FDXVH�GHYUDLHQW�VH�PHWWUH�G
DFFRUG�SRXU�LGHQWLILHU�OH�SD\V�GDQV�OD
GpVLJQDWLRQ�HQ�DMRXWDQW�j�OD�VXLWH�GX�QRP�GHV�YLOOHV� LQWpUHVVpHV�XQ�LQGLFDWLI�GH�SD\V�GH�WURLV� OHWWUHV
FRQIRUPpPHQW�DX[�VSpFLILFDWLRQV�GRQQpHV�GDQV�O
,62������>�@��&HW�LQGLFDWLI�GH�SD\V�GRLW�rWUH�FRPSWp
GDQV�OHV����FDUDFWqUHV�GX�QRP�GH�YLOOH�TXL��V
LO�OH�IDXW��VHUD�GpVLJQp�SDU�XQ�QRP�DEUpJp�

/H�QXPpUR�GH�VpULH�QH�GRLW�SDV�FRPPHQFHU�SDU�XQ�]pUR�

��� &RXFKH��

/H�IRUPDW�JpQpUDO�GH�OD�FRXFKH����LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��HVW�

� ���������������

� ���������������

� ����������������HWF�

/HV�QXPpURV� LGHQWLILDQW� OHV�FKDPSV�GH� OD�FRXFKH���FRUUHVSRQGHQW�DX[�GLYHUV�SRLQWV��&KDTXH�SRLQW
GRQQH� GHV� LQIRUPDWLRQV� VXU� OD� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW�� SDU� H[HPSOH�� GHV� UHQVHLJQHPHQWV� FRQFHUQDQW
O
H[SORLWDWLRQ�� HQWUHSULVH� H[SORLWDQWH� HW� VWDWLRQ� GLUHFWULFH�� HWF��� RX� GHV� UHQVHLJQHPHQWV� WHFKQLTXHV�
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� HPSORL� G
pTXLSHPHQWV� VSpFLDX[�� HWF�� &HV� SRLQWV� DVVXUHQW� OD� VRXSOHVVH� GH
O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�FDU�LO�HVW�SRVVLEOH�GH�OHV�GpYHORSSHU�VL�QpFHVVDLUH�

��� &RXFKH��

1RQ�DVVXMHWWLH�j�XQH�QRUPDOLVDWLRQ�SRXU�OH�PRPHQW�
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��� 0LVH�HQ�°XYUH

,O�HVW�UHFRPPDQGp�TXH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�PRGLILHQW� OHV�GpVLJQDWLRQV�ORUVTXH�FHOOHV�FL�QH�VRQW�SDV
FRQIRUPHV�j�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ��HQ�UDLVRQ�GH�UqJOHV�REVROqWHV�SDU�H[HPSOH�

3RXU� IDFLOLWHU� FHWWH� FRQYHUVLRQ�� O
$GPLQLVWUDWLRQ� GRQW� GpSHQG� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� SUpVHQWHUD� XQH
SURSRVLWLRQ� FRQWHQDQW� GHV� GpVLJQDWLRQV� FRQIRUPHV� j� OD� FRXFKH� �� HW� SURSRVDQW� OHV� pOpPHQWV
G
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�j�LQFOXUH�GDQV�OD�FRXFKH���

8Q� DFFRUG� VXU� OD� GpVLJQDWLRQ� GHYUD� VXLYUH�� DLQVL� TX
XQ� pFKDQJH� GHV� LQIRUPDWLRQV� GH� FRXFKH� �
DFFHSWpHV�

/HV� $GPLQLVWUDWLRQV� VRQW� LQVWDPPHQW� LQYLWpHV� j� WHQLU� j� MRXU� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H�� $� FHWWH� ILQ�
O
$GPLQLVWUDWLRQ� TXL� HVW� j� O
RULJLQH� G
XQ� FKDQJHPHQW� GRLW� HQ� LQIRUPHU� OHV� DXWUHV� $GPLQLVWUDWLRQV
LQWpUHVVpHV�

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FLUFXLWV�SXEOLFV�LQWHUQDWLRQDX[�FRPPXWpV

��� *pQpUDOLWpV

/D� GpVLJQDWLRQ� GHV� FLUFXLWV� SXEOLFV� LQWHUQDWLRQDX[� FRPPXWpV� GRLW� DYRLU� OH� IRUPDW� LQGLTXp� GDQV� OH
7DEOHDX���

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

9LOOHV� $� HW� %� �DX� PD[LPXP� ��� FDUDFWqUHV� RX� HVSDFHV�� �YRLU� OD� 1RWH����� &HV� QRPV� VH
UDSSRUWHQW�j�FHX[�GHV�GHX[�YLOOHV�GDQV� OHVTXHOOHV�VH� WURXYHQW� OHV�FHQWUHV� LQWHUQDWLRQDX[�GX
FLUFXLW�� 'DQV� WRXV� OHV� W\SHV� GH� GpVLJQDWLRQ�� FHV� QRPV� GHYUDLHQW� rWUH� pFULWV� HQ� FDUDFWqUHV
URPDLQV��/H�QRP�RIILFLHO�GH� OD�YLOOH�HVW�FHOXL�TXL�HVW�XWLOLVp�GDQV� OH�SD\V�R��HOOH� VH� WURXYH
�YRLU������

/H�VXIIL[H�GX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO��DX�PD[LPXP���FDUDFWqUHV�DOSKDQXPpULTXHV��HVW� LQGLTXp
SDU� GHV� OHWWUHV�� SDU� GHV� FKLIIUHV� RX� SDU� XQ� PpODQJH� GHV� GHX[�� /H� VXIIL[H� VH� UDSSRUWH� j
O
HQVHPEOH�GX�FHQWUH��DX�EkWLPHQW�RX�j�XQH�SDUWLH�GH�FHOXL�FL���YRLU�OD�1RWH�����,O�VHUD�FKRLVL
SDU�O
$GPLQLVWUDWLRQ��YRLU�OHV�1RWHV������HW����

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO

± 9LOOH�% �
6XIIL[H�GH
FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��RX�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ����RX���FDUDFWqUHV�DOSKDEpWLTXHV�

OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�GpSHQG�GX�W\SH�GH�FLUFXLW�

F� QXPpUR�GH�VpULH��DX�PD[LPXP���FDUDFWqUHV�QXPpULTXHV�

OD�QXPpURWDWLRQ�GH�VpULH�FRPPHQFH�j�QRXYHDX�V
LO�\�D�XQH�GLIIpUHQFH�GDQV�

± OD�YLOOH�$�RX�OD�YLOOH�%�
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± OH�VXIIL[H�GX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�

± OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

127(���±�6L�OH�QRP�GH�OD�YLOOH�GpSDVVH����FDUDFWqUHV��O
$GPLQLVWUDWLRQ�UHVSRQVDEOH�IRXUQLUD�XQH�DEUpYLDWLRQ
DSSURSULpH�TXL�GHYUD�rWUH�XQLTXH�

127(���±�'DQV� O
H[HPSOH� GRQQp� GDQV� OD� )LJXUH� ��� LO� SHXW� \� DYRLU� �� RX� �� VXIIL[HV�� VHORQ� FH� TXH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�GpFLGH�

127(���±�/HV� �� FDUDFWqUHV� DOSKDQXPpULTXHV� SHUPHWWHQW� G
LQFOXUH� XQH� LQIRUPDWLRQ� FRQFHUQDQW� OH� QRP� GH
O
H[SORLWDQW�GDQV�OH�VXIIL[H��SDU�H[HPSOH��7RN\R�6-.��OH�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�GH�7RN\R±6KLQMXNX�R��OD�OHWWUH�.
GDQV�OH�VXIIL[H�LQGLTXH�O
H[SORLWDQW�UHVSRQVDEOH�.''�

127(���±�/HV� GLIIpUHQWHV� VRFLpWpV� RSpUDQW� GDQV� OD� PrPH� YLOOH� GRLYHQW� VH� PHWWUH� G
DFFRUG� VXU� OHV� VXIIL[HV
TX
HOOHV�XWLOLVHQW�SRXU�TX
LOV�VRLHQW�GLIIpUHQWV�OHV�XQV�GHV�DXWUHV�

127(���±�/H�VXIIL[H�SHXW�rWUH�XWLOLVp�SRXU�GpVLJQHU�GLIIpUHQWV� FRPPXWDWHXUV�GDQV�XQ�PrPH�EkWLPHQW�� DLQVL
TXH�GLIIpUHQWV�H[SORLWDQWV�VLWXpV�GDQV�OH�PrPH�LPPHXEOH�

([HPSOH���

7URLV�FRPPXWDWHXUV�.''�GDQV�OH�PrPH�EkWLPHQW�

FRPPXWDWHXU�� 7RN\R�6�.

FRPPXWDWHXU�� 7RN\R�6�.

FRPPXWDWHXU�� 7RN\R�6�.

([HPSOH���

'HX[� FRPPXWDWHXUV� GDQV� OH� PrPH� EkWLPHQW�� O
XQ� DSSDUWHQDQW� j� 7HOHFRP� ,WDOLD� HW� O
DXWUH� j� 7�,�0
�GHX[�RSpUDWLRQV� UHFRQQXHV�GDQV� OH�PrPH�EkWLPHQW�GDQV� OD�]RQH�1RUG�GH�5RPH��� OHV�GpVLJQDWLRQV
SRXUUDLHQW�rWUH

5RPD�1�,

5RPD�1�0 RX 5RPD�1�0

OHV�FRGHV�H[DFWV�GRLYHQW�rWUH�GpILQLV�SDU�OHV�RSpUDWHXUV�HQ�FDXVH�

7����������

FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO

63&
DQDORJLTXH

pTXLSHPHQW
pOHFWUR�
PpFDQLTXH

63&�QXPpULTXH

)LJXUH���0�����

��� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH

����� *pQpUDOLWpV

/HV�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�SRVVLEOHV�VRQW�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH
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0 SRXU�OHV�FLUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�PDQXHOV�

= SRXU� OHV� FLUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� DXWRPDWLTXHV� HW� VHPL�DXWRPDWLTXHV� HQ� H[SORLWDWLRQ
XQLGLUHFWLRQQHOOH�

% SRXU�OHV�FLUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�ELGLUHFWLRQQHOV�

/H�QXPpUR�GH�VpULH�D�DX�PD[LPXP���FDUDFWqUHV�QXPpULTXHV��/D�QXPpURWDWLRQ�GH�VpULH�FRPPHQFH�j
QRXYHDX�V
LO�\�D�XQH�GLIIpUHQFH�GDQV

± OD�YLOOH�$�RX�OD�YLOOH�%�

± OH�VXIIL[H�GX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO���

± OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�PDQXHOOH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpV�SDU�RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��0�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�WpOpSKRQLTXH�HQ�H[SORLWDWLRQ�PDQXHOOH�HQWUH�/RQGUHV�.H\EULGJH�HW�3DULV�%DJQROHW
HVW�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

/RQGRQ�.%±3DULV�%$�0��

����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�HQ�VHQV�XQLTXH�VHPL�DXWRPDWLTXH�RX
DXWRPDWLTXH

/HV� SRLQWV� WHUPLQDX[�G
XQ� FLUFXLW� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� FRUUHVSRQGDQW� DX� VHQV� GDQV� OHTXHO� FH
FLUFXLW�HVW�H[SORLWp�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��=�

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH��OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�TXL�FRUUHVSRQG�j�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV�FHQWUHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�LPSDLUV�HW�FHX[�TXL�VRQW�H[SORLWpV�GDQV�FHOOH�TXL
FRUUHVSRQG� j� O
RUGUH� LQYHUVH� GH� O
RUGUH� DOSKDEpWLTXH� GHV� FHQWUHV� WHUPLQDX[� GHYUDLHQW� DYRLU� GHV
QXPpURV�SDLUV��

([HPSOHV�

OH���H�FLUFXLW�H[SORLWp�GDQV�OH�VHQV�/RQGUHV�0ROOLVRQ�0RQWUpDO��7(��RUGUH�DOSKDEpWLTXH�GHV�YLOOHV�
HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ�60±0RQWUHDO��7(�=���

/H� �H� FLUFXLW� H[SORLWp� GDQV� OH� VHQV� 0RQWUpDO� �7(±/RQGUHV� 0ROOLVRQ� �RUGUH� LQYHUVH� GH� O
RUGUH
DOSKDEpWLTXH�GHV�YLOOHV��HVW�GpVLJQp�

0RQWUHDO��7(±/RQGRQ�60�=���

����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�j�GRXEOH�VHQV�VHPL�DXWRPDWLTXH�RX
DXWRPDWLTXH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
�� /HV� $GPLQLVWUDWLRQV� SHXYHQW�� SDU� DFFRUG� ELODWpUDO�� DSSOLTXHU� XQH� QXPpURWDWLRQ� GH� VpULH� DX[� FLUFXLWV

WpOpSKRQLTXHV�SDU�YLOOH�SOXW{W�TXH�SDU�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�

�� 3DU� DFFRUG� ELODWpUDO�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV� SHXYHQW� DSSOLTXHU� XQH� QXPpURWDWLRQ� GH� VpULH� FRQWLQXH� VXU� OHV
FLUFXLWV�=���%�
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/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��%�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�ELGLUHFWLRQQHO�HQWUH�/RQGUHV�.HOYLQ�HW�1HZ�<RUN����HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ�-±1HZ�<RUN����%��

��� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX�VHUYLFH�WpOH[�HW�DX�VHUYLFH�WpOpJUDSKLTXH�FRPPXWpV

9RLU�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�5����>�@�

��� &LUFXLWV�GX�UpVHDX�SXEOLF�FRPPXWp�LQWHUQDWLRQDO�GH�GRQQpHV

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��;'�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU� FLUFXLW�GX� VHUYLFH�SXEOLF� FRPPXWp� LQWHUQDWLRQDO�GH�GRQQpHV�HQWUH�2VOR�$�HW�6WRFNKROP
+<;�HVW�GpVLJQp�

2VOR�$±6WRFNKROP�+<;�;'��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�FLUFXLWV�SXEOLFV�FRPPXWpV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV�RX�GHV�H[SORLWDWLRQV�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFH�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�

��� ODUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OD�VLJQDOLVDWLRQ�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�SDUDJUDSKH���

� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�SRXU�OHV�FLUFXLWV�SXEOLFV�LQWHUQDWLRQDX[�FRPPXWpV

/HV� VRXV�SDUDJUDSKHV� TXL� VXLYHQW� H[SOLTXHQW� OHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� FRQFHUQDQW� OHV
FLUFXLWV�SXEOLFV�LQWHUQDWLRQDX[�FRPPXWpV��8Q�H[HPSOH�FRPSOHW�GH�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�SRXU
XQ�FLUFXLW�WpOpSKRQLTXH�SXEOLF�LQWHUQDWLRQDO�FRPPXWp�HVW�GRQQp�DX�$���

��� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�VXU�O
XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�GHV�FLUFXLWV�VXU�OD�EDVH�G
DFFRUGV
ELODWpUDX[�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV�
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)RUPDW�

�� [[[���������[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

([HPSOH�

D� VL�OD�SULRULWp�HVW�PD[LPDOH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�VHFRQGH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�WURLVLqPH����

E� VL�OD�UpSDUDWLRQ�GRLW�rWUH�IDLWH�GDQV�OHV����KHXUHV��≤����K�
F� VL�DXFXQH�XUJHQFH�QH�GRLW�rWUH�LQGLTXpH��±�

��� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OHV�SD\V�GDQV�OHVTXHOV�OH�FLUFXLW�VH�WHUPLQH�

)RUPDW�

�� ;;;��<<<�����FDUDFWqUHV�SRXU�FKDFXQ�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�$

<<<� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�%

127(�±�&HV�FRGHV�GRLYHQW�rWUH�FRQIRUPHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
,62������>�@�

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�/RQGRQ�.%±7RN\R�6-.�=����

�� *%5��-31�

��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV�RX�GHV�H[SORLWDWLRQV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�QRP�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�RX�GX�WUDQVSRUWHXU�TXL�H[SORLWH�OH�FLUFXLW�

/HV� FRGHV� G
H[SORLWDQW� DSSOLFDEOHV� SHXYHQW� rWUH� VpOHFWLRQQpV� GDQV� OD� �/LVWH� GHV� FRGHV� UHSUpVHQWDQW
XQH�H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH��GH�O
8,7�7�>��@�

)RUPDW�

�� <<<<<<��======�����FDUDFWqUHV�SRXU�FKDFXQH�DX�PD[LPXP�

6SpFLILFDWLRQ�

<<<<<<� FRGH�UHSUpVHQWDQW�O
H[SORLWDQW�TXL�RSqUH�GDQV�OD�YLOOH�$

======� FRGH�UHSUpVHQWDQW�O
H[SORLWDQW�TXL�RSqUH�GDQV�OD�YLOOH�%

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�/RQGRQ�.%±7RN\R�6-.�=����H[SORLWp�SDU�%7,�HW�SDU�.''�

�� %7,��.''�

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH��>SRLQW���@

&H� SRLQW� GRQQH� OD� OLVWH� GHV� VWDWLRQV� GLUHFWULFHV� HW� GHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV� GpVLJQpHV
�FRQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GHV� 5HFRPPDQGDWLRQV�0���� >��@� HW�0���� >��@��� 'H� SOXV� DPSOHV
GpWDLOV�VXU�FHV�VWDWLRQV�ILJXUHQW�GDQV�OD�OLVWH�GHV�SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��
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)RUPDW�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

M M

6&6Q� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6SpFLILFDWLRQ�

&6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�WHUPLQDOH�

6&6��j�6&6Q� OH� FDV� pFKpDQW�� OHV� DXWUHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV� GRLYHQW� rWUH� LQGLTXpHV
GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�

([HPSOH�

SRXU� OH� FLUFXLW�1HZ�<RUN���±6WRFNKROP���%��� SRXU� OHTXHO�1HZ�<RUN� HVW� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH�� OHV
VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV�pWDQW�/RQGUHV�HW�6WRFNKROP�

�� &6� 1HZ�<RUN�

6&6�� 6WRFNKRO�

6&6�� /RQGRQ�

��� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OHV�QRPV�GHV�GHX[�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GX�FLUFXLW��2Q�WURXYHUD
GHV�UHQVHLJQHPHQWV�SOXV�GpWDLOOpV�VXU�OHV�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GDQV�OD� OLVWH�GHV
SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

6SpFLILFDWLRQ�

OH�SUHPLHU�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�$�

OH�VHFRQG�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�%�

([HPSOH�

SRXU� OH� FLUFXLW� /RQGRQ�0±5HLPV�,3�� =���� DYHF� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� j
/RQGRQ�0�HW�5HLPV�;5(�

�� /RQGRQ�0��5HLPV�;5(�

��� 5RXWDJH�>SRLQW���@

&H� SRLQW� VSpFLILH� OH�V�� JURXSH�V�� SULPDLUH�V�� LQWHUQDWLRQDO�DX[�� RX� OH�V�� QXPpUR�V�� GX� EORF
SULPDLUH�GX�FDQDO�TXL�DFKHPLQH�OH�FLUFXLW��6
LO�\�D�SOXVLHXUV�JURXSHV�RX�EORFV��LOV�VRQW�LQGLTXpV�GDQV
O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�DOODQW�GH�OD�YLOOH�$�j�OD�YLOOH�%�

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� SULPDLUH� LQWHUQDWLRQDO� RX� QXPpUR� GX� EORF� SULPDLUH�GX� FDQDO�
GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� SULPDLUH�QXPpUR� GX� FDQDO������� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH
SULPDLUH�QXPpUR�GX�FDQDO�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH �

127(�±�/HV�JURXSHV�SULPDLUHV�RX�OHV�EORFV�SHXYHQW�DXVVL�ELHQ�rWUH�XQLGLUHFWLRQQHOV��'HX[�JURXSHV�RX�EORFV
XQLGLUHFWLRQQHOV�FRQVpFXWLIV�VRQW�VpSDUpV�SDU�XQ�VLJQH�+�HW�QRQ�SDU�XQH�YLUJXOH�

([HPSOH�

SRXU�XQ�FLUFXLW�/RQGRQ�.%±6DQWLDJR���=���

�� /RQGRQ±3DULV���������3DULV±�08��������+6DQWLDJR±�08���������

��� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW�LQGLTXH�V
LO�H[LVWH�GHV�FLUFXLWV�DVVRFLpV�HW��VL�RXL��TXHOOH�HVW�OD�QDWXUH�GH�O
DVVRFLDWLRQ�

)RUPDW�

�� FRGH�G
DVVRFLDWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�DVVRFLp�

6SpFLILFDWLRQ�

VL� OH� FLUFXLW� D� XQ� FLUFXLW� GH� UpVHUYH�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW�� 6�� VXLYL� GX� FRGH� GH� IRQFWLRQ� HW� GX
QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�SULQFLSDO�

6L�OH�FLUFXLW�HVW�XQ�FLUFXLW�GH�UpVHUYH��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ��VXLYL�GH�OD�OHWWUH�6
HW�GX�QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�GH�UpVHUYH�

([HPSOH���

�� =6���5RPD�$6�±=XHULFK�6(/�7��

&H� TXL� LQGLTXH� TXH� OH� FLUFXLW� HIIHFWLI� =��� HVW� XQ� FLUFXLW� GH� UpVHUYH� GX� FLUFXLW� 5RPD�$6�±
=XHULFK�6(/�7��

6L�OH�FLUFXLW�IDLW�SDUWLH�G
XQ�JURXSH�GH�FLUFXLWV�SRXU�OHVTXHOV�O
RUGUH�VpTXHQWLHO�GH�O
LQWHUYDOOH�GH�WHPSV
�GH� ERXW� HQ� ERXW�� GRLW� rWUH� JDUDQWL�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW�� 76*�� /HV� GpVLJQDWLRQV� GHV� FLUFXLWV
DVVRFLpV� VRQW�DEUpJpHV�HQ� LQGLTXDQW� OH�FRGH�GH� IRQFWLRQ�GHV�FLUFXLWV� VXLYL�GX�SOXV�SHWLW�QXPpUR�GH
VpTXHQFH��G
XQ�WLUHW�HW�GX�SOXV�JUDQG�QXPpUR�GH�VpTXHQFH�

([HPSOH���

VL� OH� FLUFXLW� 6KHUPDQ� 2DNV��(6±6LQJDSRXU�(67� %���� IDLW� SDUWLH� G
XQ� JURXSH� GH� ��� FLUFXLWV� SRXU
OHVTXHOV� O
RUGUH� VpTXHQWLHO� GH� O
LQWHUYDOOH� GH� WHPSV� GRLW� rWUH� JDUDQWL�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW�
���76*��%��������

��� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH� WRXV� OHV� pTXLSHPHQWV�GX�FLUFXLW� VXU� OHVTXHOV� OD�PDLQWHQDQFH�GRLW� SDUWLFXOLqUHPHQW
YHLOOHU�

)RUPDW�

�� ;;��;;��;;��;;��;;�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�HPSUXQWH�XQ�pTXLSHPHQW�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLW�DQDORJLTXH��$0

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�HPSUXQWH�XQ�pTXLSHPHQW�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLW�QXPpULTXH�

± HQ�FDV�G
XWLOLVDWLRQ�G
XQ�FRGDJH�j�GpELW�UpGXLW��5%�

± HQ�FDV�G
XWLOLVDWLRQ�G
LQWHUSRODWLRQ�GH�SDUROHV��6,�

6L�OH�FLUFXLW�FRPSRUWH�XQ�FRPSUHVVHXU�H[WHQVHXU��&2

6L�OH�FLUFXLW�FRPSRUWH�XQ�VXSSUHVVHXU�G
pFKR��(6

6L�OH�FLUFXLW�FRPSRUWH�XQ�DQQXOHXU�G
pFKR��(&
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6L�OH�FLUFXLW�FRPSRUWH�XQ�VXSSUHVVHXU�G
pFKR�GDQV�OH�SD\V�WHUPLQDO�GH�OD�YLOOH�$�HW�XQ�DQQXOHXU�G
pFKR
GDQV� OH� SD\V� WHUPLQDO� GH� OD� YLOOH� %�� (6�� (&� �WRXWHV� OHV� FRPELQDLVRQV� GHV� FRGHV� (&� HW�(6� VRQW
SRVVLEOHV��

6L�OH�FLUFXLW�HVW�XQ�FLUFXLW�VXSSRUW��%&

6L�OH�FLUFXLW�HVW�XQ�FLUFXLW�GpULYp��'&

127(���±�6
LO�HVW�QpFHVVDLUH�G
HQUHJLVWUHU�XQH� LQIRUPDWLRQ�VXU�XQ�pTXLSHPHQW�VSpFLDO�DGGLWLRQQHO��GHV�FRGHV
DGGLWLRQQHOV� SHXYHQW� rWUH� XWLOLVpV� SDU� DFFRUG� ELODWpUDO� HQWUH� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV�� /HV� FRGHV� GRLYHQW� rWUH
H[FOXVLIV�HW�IRUPpV�GH�GHX[�FDUDFWqUHV�

127(���±�8Q�FLUFXLW�VXSSRUW�HVW�XQ�W\SH�GH�FLUFXLW�TXL�FRQWLQXH�j�IRQFWLRQQHU�HQ�FDV�GH�SDQQH�GH�O
pTXLSHPHQW
GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLW��7HO�Q
HVW�SDV�OH�FDV�SRXU�OHV�FLUFXLWV�GpULYpV�

��� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�VXU�O
XWLOLVDWLRQ�GX�FLUFXLW��,O�FRQFHUQH�OH�U{OH�GX�FLUFXLW�GDQV�OH
WUDILF��SDU�H[HPSOH��DSSDUWHQDQFH�j�XQ�IDLVFHDX�ILQDO��HW�O
HPSORL�TX
HQ�IDLW�O
XWLOLVDWHXU�

)RUPDW�

�� ;;��<<<<�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

6SpFLILFDWLRQ�

;; VH�UpIqUH�DX�W\SH�GH�WUDILF�DFKHPLQp�SDU�OH�FLUFXLW�

± V
LO�V
DJLW�G
XQ�IDLVFHDX�GH�GpERUGHPHQW��2)

± V
LO�V
DJLW�G
XQ�IDLVFHDX�GH�WUDQVLW��75

± VL�FHWWH�LQIRUPDWLRQ�Q
HVW�SDV�FRQQXH��±

<<<< VH�UpIqUH�j�O
XWLOLVDWLRQ�GX�FLUFXLW�

± VL�XQ�FLUFXLW�WpOpSKRQLTXH�SXEOLF�HVW�XWLOLVp�SRXU�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�RX�OD�WpOpFRSLH��)�

± VL� XQ� WHO� FLUFXLW� HVW� XWLOLVp� RFFDVLRQQHOOHPHQW� SRXU� OD� WUDQVPLVVLRQ� UDGLRSKRQLTXH� HQ
EDQGH�pWURLWH��5.�

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�VSpFLILH�VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�SDVVH�SDU�XQ�VDWHOOLWH�

)RUPDW�

��� 67��RX�±�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�SDVVH�SDU�XQ�VDWHOOLWH��67

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�QH�SDVVH�SDV�SDU�XQ�VDWHOOLWH��±

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�$PVWHUGDP��+±1HZ�<RUN����=���DFKHPLQp�SDUWLHOOHPHQW�SDU�VDWHOOLWH�

��� 67�

���� &RPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�W\SH�GH�WUDQVPLVVLRQ�XWLOLVp�VXU�OH�FLUFXLW�
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)RUPDW�

��� $��1��RX�&�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�DQDORJLTXH��$

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�QXPpULTXH��1

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH��&

���� /DUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�>SRLQW����@

&H� SRLQW� LQGLTXH� OD� ODUJHXU� GH� EDQGH� �GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� RX� GH� FLUFXLWV� PL[WHV
DQDORJLTXHV�QXPpULTXHV��RX�OH�GpELW��GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV��

)RUPDW�

��� [[[[�[�+]��RX�N+]��RX�0+]��ELW�V��RX�NELW�V��RX�0ELW�V�

5qJOHV�FRQFHUQDQW�OD�QRWDWLRQ�GHV�FKLIIUHV�

6L� OH�FKLIIUH�GH�WrWH�HVW�XQ�]pUR�RX�VL� OD�GpFLPDOH�HVW�XQ�]pUR�� LO�HVW�SRVVLEOH�GH�QH�SDV� LQGLTXHU�FH
FKLIIUH�RX�FHWWH�GpFLPDOH��DLQVL�TXH�OH�SRLQW�GpFLPDO�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�LQIpULHXU�j������XWLOLVHU�+]��ELW�V�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�FRPSULV�HQWUH������HW������������XWLOLVHU�N+]��NELW�V�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�VXSpULHXU�j�������������XWLOLVHU�0+]��0ELW�V�

6SpFLILFDWLRQ�

V
LO� V
DJLW� G
XQ� FLUFXLW� DQDORJLTXH� RX� PL[WH� DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� OD� ODUJHXU� GH� EDQGH� GRLW� rWUH
H[SULPpH�HQ�+]��N+]��0+]�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH��OH�GpELW�GRLW�rWUH�H[SULPp�HQ�ELW�V��NELW�V��0ELW�V�

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OD�VLJQDOLVDWLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�LQGLTXH�OHV�LQIRUPDWLRQV�VXU�OD�VLJQDOLVDWLRQ�TXL�FRQFHUQHQW�OH�FLUFXLW�

)RUPDW�

��� [[���������[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��

6SpFLILFDWLRQ�

GDQV�OH�FDV�GH�OD�VLJQDOLVDWLRQ�GX�W\SH�[[[[�+]�[[�+]��[[[[�[[

GDQV�OH�FDV�GX�V\VWqPH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�5��GX�&&,77��5�

GDQV�OH�FDV�GX�V\VWqPH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�5��QXPpULTXH�GX�&&,77��5�'

GDQV�OH�FDV�GX�V\VWqPH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�Q°���GX�&&,77��&�

GDQV�OH�FDV�GX�V\VWqPH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�Q°���GX�&&,77��&�

GDQV� OH� FDV� GX� V\VWqPH� GH� VLJQDOLVDWLRQ� Q°� �� GX� &&,77�� &��� [[[�\\� R�� [[[�\\� LQGLTXHQW
UHVSHFWLYHPHQW�OH�QXPpUR�GH�EDQGH�HW�OH�QXPpUR�GH�FLUFXLW

GDQV�OH�FDV�GX�V\VWqPH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�Q°���GX�&&,77��&���[[[[��<±<<<±<��=±===±=�R��[[[[
HVW�OH�FRGH�G
LGHQWLILFDWLRQ�GX�FLUFXLW��&,&��FLUFXLW�LGHQWLILFDWLRQ�FRGH�

<±<<<±<�HVW�OH�FRGH�GX�SRLQW�VpPDSKRUH�LQWHUQDWLRQDO��,63&��LQWHUQDWLRQDO�VLJQDOOLQJ�SRLQW�FRGH�
GX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�GH�OD�YLOOH�$�

=±===±=�HVW�OH�SRLQW�,63&�GX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�GH�OD�YLOOH�%�
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([HPSOH�

GDQV�OH�FDV�G
XQ�FLUFXLW�GRQW�OD�VLJQDOLVDWLRQ�HVW�GX�W\SH�Q°���HW�V
DJLVVDQW�GX��H�FLUFXLW�GDQV�OD�EDQGH
QXPpUR����

��� &������������OH�FRPSWDJH�GHV�FLUFXLWV�FRPPHQFH�j����

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FLUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�IL[HV��QRQ�FRPPXWpV�

��� *pQpUDOLWpV

/HV� GpVLJQDWLRQV� GHV� FLUFXLWV� ORXpV� HW� GHV� FLUFXLWV� IL[HV� SXEOLFV� VRQW� WUDLWpHV� DX[� ���� HW�����
UHVSHFWLYHPHQW��OD�GpVLJQDWLRQ�GHV�FLUFXLWV�IL[HV�XWLOLVH�OH�IRUPDW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX���

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQD�

�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �
6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQD�

�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤�� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

D� 3RXU�FHUWDLQV�FLUFXLWV��OH�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�SHXW�rWUH�SOXV�DSSURSULp�TXH�OD�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��YRLU
OHV�H[HPSOHV�GRQQpV�DX[�������HW���������1RWH����

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OHV�QRPV�GHV�YLOOHV�$�HW�%��SHXW�rWUH�DYHF�XQ�VXIIL[H�GH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��LGHQWLILHQW
OHV�WHUPLQDX[�GX�FLUFXLW��,O�LQFRPEH�j�O
$GPLQLVWUDWLRQ�LQWpUHVVpH�G
LGHQWLILHU�OH�WHUPLQDO��6L
XQ� QRP� GH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH� ��� FDUDFWqUHV�� O
$GPLQLVWUDWLRQ� GRLW
LQGLTXHU�XQ�QRP�DEUpJp�DSSURSULp�TXL�GRLW�rWUH�H[FOXVLI��YRLU������

/H�VXIIL[H�GH�OD�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��ELHQ�TXH�IDFXOWDWLI��HVW
XQ�FKDPS�UHFRPPDQGp�SRXU�WRXV�OHV�ILFKLHUV�QRXYHDX[�HW�PRGLILpV��&H�VXIIL[H�SHXW�VHUYLU�j
LGHQWLILHU�OH�SRLQW�WHUPLQDO�GH�O
H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�IRXUQLVVDQW�OH�FLUFXLW��VL�SOXVLHXUV
H[SORLWDWLRQV�WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ��TXDWUH�FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

FH�FRGH�LGHQWLILH�OH�W\SH�GX�FLUFXLW��YRLU�����HW������

F� QXPpUR�GH�VpULH��TXDWUH�FKLIIUHV�DX�PD[LPXP�

LO�GHYUDLW�\�DYRLU�GHV�VpULHV�GH�QXPpURWDWLRQ�GLVWLQFWHV�SRXU�FKDTXH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�SRXU
FKDTXH� FRGH� GH� IRQFWLRQ�� 6
LO� H[LVWH� SOXVLHXUV� H[SORLWDWLRQV� GDQV� OD� PrPH� YLOOH�� OD
QXPpURWDWLRQ�GH�VpULH�VH�IHUD�VXU�OD�EDVH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�j�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�

/HV�GpVLJQDWLRQV�SRXU� OHV�GLYHUVHV�FDWpJRULHV�GH�FLUFXLWV� ORXpV� VRQW� LQGLTXpHV�FL�GHVVRXV��'DQV� OHV
FDV� VSpFLDX[� R�� OHV� 5HFRPPDQGDWLRQV� GX� &&,77�8,7�7� QH� VRQW� SDV� DSSOLFDEOHV�� GHV� DFFRUGV
GHYUDLHQW�rWUH�SDVVpV�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV�
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��� &LUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�ORXpV

����� *pQpUDOLWpV

/HV�FLUFXLWV�ORXpV�VRQW�GHV�FLUFXLWV�IL[HV�SRXU�VHUYLFHV�SULYpV�RX�SRXU�GHV�ILQV�SDUWLFXOLqUHV��,OV�VRQW
TXDOLILpV�SDU�OD�OHWWUH�3�

'DQV�OH�FDV�GHV�FLUFXLWV�ORXpV��OH�IRUPDW�HVW�VSpFLILp�GDQV������/HV�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�SRVVLEOHV�VRQW�

3 GDQV�OH�FDV�GHV�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�H[FOXVLYHPHQW�SRXU�XQ�XVDJH�GH�WpOpSKRQLH�

73 GDQV�OH�FDV�GHV�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�XWLOLVpV�SRXU�OD�WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH�

7'3 GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� XWLOLVpV� SRXU� OD� WpOpJUDSKLH� j� PXOWLSOH[DJH� SDU
UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV��7'0��

'3 GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� H[FOXVLYHPHQW� XWLOLVpV� SRXU� OD� WUDQVPLVVLRQ� GH
GRQQpHV�

)3 GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�H[FOXVLYHPHQW�XWLOLVpV�SRXU�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�RX
OD�WpOpFRSLH�

53 GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� XQLGLUHFWLRQQHOV� ORXpV� GHVWLQpV� j� OD� WUDQVPLVVLRQ
UDGLRSKRQLTXH�

553 GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� UpYHUVLEOHV� ORXpV� GHVWLQpV� j� OD� WUDQVPLVVLRQ
UDGLRSKRQLTXH�

93 GDQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� DQDORJLTXHV� XQLGLUHFWLRQQHOV� ORXpV� GHVWLQpV� DX[� WUDQVPLVVLRQV
WpOpYLVXHOOHV�

993 GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�UpYHUVLEOHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�

;3 GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�GH�W\SH�PXOWLSOH�

13 GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�

127(���±�'DQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�ORXpV�pWDEOLV�HQWUH�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV�� LO�FRQYLHQGUDLW�G
DMRXWHU� OD
OHWWUH�0�j�OD�VXLWH�GH�FHV�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�

127(���±�4XH�FHV� FLUFXLWV�XWLOLVHQW� OH�PRGH�GH� WUDQVPLVVLRQ�QXPpULTXH�RX� DQDORJLTXH� HVW� VDQV� LPSRUWDQFH
SRXU�OHV�FRGHV�FL�GHVVXV��OH�VHUYLFH�HVW�FRGp�

127(���±�'DQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� QXPpULTXHV� ORXpV�� OHXU� XWLOLVDWLRQ� UpHOOH� HVW� VDQV� LPSRUWDQFH�� WRXV� pWDQW
FRGpV�13�

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpSKRQLH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��3�

([HPSOH�

OH��HU�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�GHVWLQp�j�OD�WpOpSKRQLH�HQWUH�3DULV�HW�:HOOLQJWRQ��1RXYHOOH�=pODQGH��HVW
GpVLJQp�

3DULV±:HOOLQJWR1=/�3��

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpJUDSKLH

������� 7pOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��73�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

([HPSOH�

OH��HU�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�GHVWLQp�j�OD�WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH�HQWUH�%HUQ��56�HW�1HZ�<RUN��5&
HVW�GpVLJQp�

%HUQ��56±1HZ�<RUN��5&�73��

������� 7pOpJUDSKLH�7'0

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��7'3�

([HPSOH�

OH��H�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�GHVWLQp�j�OD�WpOpJUDSKLH�7'0�HQWUH�/RQGUHV�HW�0RQWUpDO�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±0RQWUHDO�7'3��

����� &LUFXLWV�WpOpJUDSKLTXHV�ORXpV

9RLU�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�5����>�@�

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�GH�GRQQpHV

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��'3�

([HPSOH�

OH��H�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�GHVWLQp�DX[�WUDQVPLVVLRQV�GH�GRQQpHV�HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±3DULV�'3��

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HW�j�OD�WpOpFRSLH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

6
LO�V
DJLW�GH�FLUFXLWV�GLIIpUHQWV�GHV�FLUFXLWV�3��OHXU�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��)3�

([HPSOH�

OH��H�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�GHVWLQp�j�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±3DULV�)3��

6L�GHV�FLUFXLWV�3�QRUPDX[�VRQW�XWLOLVpV��FHV�FLUFXLWV�VRQW�DLQVL�GpVLJQpV�HQ�FRQVpTXHQFH�

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV

������� &LUFXLW�DQDORJLTXH�XQLGLUHFWLRQQHO�ORXp�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV

/HV� SRLQWV� WHUPLQDX[� GHV� FLUFXLWV� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� FRUUHVSRQGDQW� j� OD� GLUHFWLRQ� GH
WUDQVPLVVLRQ��HW�QRQ�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�V
LO�HVW�GLIIpUHQW��

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�GH�FHV�FLUFXLWV�HVW��53�

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH�� OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV� OD�GLUHFWLRQ�FRUUHVSRQGDQW�j� O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV�FHQWUHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�LPSDLUV��OHV�QXPpURV�SDLUV�pWDQW�DWWULEXpV
DX[�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�RSSRVpH�

([HPSOHV�

OH� SUHPLHU� FLUFXLW� UDGLRSKRQLTXH� ORXp�� H[SORLWp� GDQV� OD� GLUHFWLRQ� GH� 0RQWUpDO� YHUV� :HOOLQJWRQ
�1RXYHOOH±=pODQGH���HVW�GpVLJQp�

0RQWUHDO±:HOOLQJWR1=/�53��



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

/H�SUHPLHU�FLUFXLW�UDGLRSKRQLTXH�ORXp��H[SORLWp�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�GH�:HOOLQJWRQ��1RXYHOOH±=pODQGH�
YHUV�0RQWUpDO��HVW�GpVLJQp�

:HOOLQJWR1=/±0RQWUHDO�53��

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�UDGLRSKRQLTXHV�UpYHUVLEOHV�ORXpV

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��553�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW� ORXp�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�UpYHUVLEOHV�HQWUH�0RQWUpDO�HW�:HOOLQJWRQ
�1RXYHOOH±=pODQGH��HVW�GpVLJQp�

0RQWUHDO±:HOOLQJWR1=/�553��

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�WpOpYLVXHOV�XQLGLUHFWLRQQHOV�ORXpV

/HV� SRLQWV� WHUPLQDX[� GX� FLUFXLW� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� TXL� FRUUHVSRQG� j� OD� GLUHFWLRQ� GH
WUDQVPLVVLRQ��HW�QRQ�j�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�V
LO�HVW�GLIIpUHQW��

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��93�

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH��OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�TXL�FRUUHVSRQG�j�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV� WHUPLQDX[�GHYUDLHQW� DYRLU� GHV� QXPpURV� GH� VpULH� LPSDLUV�� OHV� QXPpURV� SDLUV� pWDQW� UpVHUYpV� DX[
FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�RSSRVpH�

([HPSOH�

/H� SUHPLHU� FLUFXLW� SRXU� WUDQVPLVVLRQV� WpOpYLVXHOOHV� ORXp� GDQV� OD� GLUHFWLRQ� GH� :HOOLQJWRQ
�1RXYHOOH�=pODQGH��YHUV�0RQWUpDO�HVW�GpVLJQp�

:HOOLQJWR1=/±0RQWUHDO�93��

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�WpOpYLVXHOV�UpYHUVLEOHV�ORXpV

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��993�

([HPSOH�

/H� SUHPLHU� FLUFXLW� WpOpYLVXHO� UpYHUVLEOH� ORXp� HQWUH�0RQWUpDO� HW�:HOOLQJWRQ� �1RXYHOOH�=pODQGH�� HVW
GpVLJQp�

0RQWUHDO±:HOOLQJWR1=/�993��

����� &LUFXLWV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�YLGpR�QXPpULTXHV

&HV�FLUFXLWV� VRQW� GpVLJQpV� FRPPH� V
LO� V
DJLVVDLW� GH� FLUFXLWV� QXPpULTXHV� ORXpV� �LQGpSHQGDPPHQW� GH
OHXU�XWLOLVDWLRQ���YRLU��������HW��������

������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�HW�FRQQHFWDQW�GHV�pTXLSHPHQWV�WHUPLQDX[�PXOWLSOLFDWHXUV�GH
FLUFXLWV�GDQV�OHV�ORFDX[�GHV�DERQQpV

&HV�FLUFXLWV�VRQW�GpVLJQpV�FRPPH�FLUFXLWV� ORXpV�QRUPDX[��/
LQIRUPDWLRQ�VHORQ�ODTXHOOH�FHV�FLUFXLWV
FRQQHFWHQW�GHV�pTXLSHPHQWV�WHUPLQDX[�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLWV�SHXW�rWUH�HQUHJLVWUpH�DX�WLWUH�GX
SRLQW����8WLOLVDWLRQ��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

/HV� FLUFXLWV� URXWpV� SDU� O
LQWHUPpGLDLUH� G
pTXLSHPHQWV� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� GH� FLUFXLWV� VRQW� pJDOHPHQW
GpVLJQpV� FRPPH� FLUFXLWV� QRUPDX[�� /
pTXLSHPHQW� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� ILJXUH� VRXV� OH� SRLQW� �
�,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������

������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�XWLOLVpV�SRXU�GHV�WUDQVPLVVLRQV�DXWUHV�TXH�FHOOHV�pQXPpUpHV
GDQV�OHV�SDUDJUDSKHV�TXL�SUpFqGHQW�RX�SRXU�GLYHUVHV�FRPELQDLVRQV�GH�WUDQVPLVVLRQV

&HWWH� FDWpJRULH� FRPSUHQG� GHV� FLUFXLWV� XWLOLVpV� SRXU� GHV� WUDQVPLVVLRQV� GLIIpUHQWHV� j� GHV� KHXUHV
GLIIpUHQWHV��RX�GHV�FLUFXLWV�GRQW�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�HVW�GLYLVpH�HQ�GHX[�EDQGHV�RX�GDYDQWDJH��FH�TXL
SHUPHW� GH� GLVSRVHU� G
DX�PRLQV� GHX[� FLUFXLWV� GpULYpV� SRXYDQW� rWUH� XWLOLVpV� SRXU� GHV� WUDQVPLVVLRQV
GLIIpUHQWHV�

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��;3�

([HPSOH�

%UX[HOOHV±3DULV�;3��

������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�UHOLDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV

2Q�FODVVH�GDQV�FHWWH�FDWpJRULH�GHV�FLUFXLWV�GHVVHUYDQW�SOXVLHXUV�SRLQWV�WHUPLQDX[��DSSDUWHQDQW�j�GHV
W\SHV� GLYHUV� HW� D\DQW� GHV� FRQILJXUDWLRQV� GLIIpUHQWHV�� &KDTXH� VHFWLRQ� GH� FLUFXLW� GHYUDLW� DYRLU� XQH
GpVLJQDWLRQ� H[FOXVLYH�� 8QH� VHFWLRQ� HVW� XQH� SDUWLH� TXHOFRQTXH� GX� FLUFXLW� TXL� UHOLH� XQ� SRLQW� GH
EUDQFKHPHQW�j�XQ�WHUPLQDO�G
XVDJHU�RX�j�XQ�DXWUH�SRLQW�GH�EUDQFKHPHQW�

/D�GpVLJQDWLRQ�GpFULWH�FL�GHVVRXV�GHYUDLW�rWUH�XWLOLVpH�SRXU�OHV�VHFWLRQV�LQWHUQDWLRQDOHV�

/HV� SRLQWV� FRUUHVSRQGDQW� DX[� YLOOHV� WHUPLQDOHV� GH� FKDTXH� VHFWLRQ� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH
DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW�IRUPp�SDU�DGMRQFWLRQ�GH�OD�OHWWUH�0�DX[�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�UHFRPPDQGpV�DX[
������ j���������2Q�REWLHQW� DLQVL� HQ�SULQFLSH� OHV� FRGHV�GH� IRQFWLRQ�30��730��7'30��'30��)30�
530��5530��930��9930�HW�;30�

/
DVVRFLDWLRQ�HQWUH�VHFWLRQV�GHYUDLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�GDQV�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�GH�FKDTXH�VHFWLRQ�DX
WLWUH�GX�SRLQW����$VVRFLDWLRQ���YRLU������

(Q� FDV� G
DFFRUG� ELODWpUDO�� LO� HVW� SRVVLEOH� G
LQFOXUH� GHV� VHFWLRQV� H[FOXVLYHPHQW� QDWLRQDOHV� D\DQW� GHV
GpVLJQDWLRQV�QDWLRQDOHV�

([HPSOH�

VRLW�XQ�FLUFXLW�LQWHUQDWLRQDO�ORXp�j�SOXVLHXUV�SRLQWV�WHUPLQDX[�FRQQHFWDQW�%UX[HOOHV�HW�3DULV���H�FLUFXLW
30�HQWUH�%UX[HOOHV�HW�3DULV���DYHF�GpULYDWLRQ�GH�%UX[HOOHV�YHUV�(GLPERXUJ���HU�FLUFXLW�30�VXU�FHWWH
UHODWLRQ�� HW� GH� %UX[HOOHV� YHUV� $DFKHQ� ��H� FLUFXLW� 30�� HW� DYHF� XQ� SURORQJHPHQW� GH� 3DULV� YHUV
0DUVHLOOH�

/HV�VHFWLRQV�LQWHUQDWLRQDOHV�VRQW�GpVLJQpHV�

%UX[HOOHV±(GLQEXUJK�30�

$DFKHQ±%UX[HOOHV�30�

%UX[HOOHV±3DULV�30��

������ *URXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF��DQDORJLTXHV�ORXpV

/HV� JURXSHV� SULPDLUHV�� VHFRQGDLUHV�� HWF��� UHFHYURQW� XQH� GpVLJQDWLRQ� GX� W\SH� FLUFXLW�� /
LQIRUPDWLRQ
DGGLWLRQQHOOH�UHODWLYH�j�OD�FRQVWLWXWLRQ�GH�FHV�JURXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���DQDORJLTXHV�ORXpV�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�FRPPH�LQIRUPDWLRQ�DVVRFLpH�DX�WLWUH�GHV�SRLQWV�����ODUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�
�YRLU�������HW����URXWDJH���YRLU������

/HV�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�VRQW�LGHQWLTXHV�DX[�FRGHV�SHUWLQHQWV�SRXU�OHV�FLUFXLWV�

([HPSOH�

XQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�HQWUH� ORFDX[�G
XVDJHUV�j�/RQGUHV�HW�j�3DULV�SRXU� OD� WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV
���H�FLUFXLW�ORXp�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�GH�GRQQpHV�VXU�FHWWH�UHODWLRQ��HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±3DULV�'3���

������ /LDLVRQV�DQDORJLTXHV�HQ�JURXSHV�SULPDLUH��VHFRQGDLUH��HWF���ORXpHV

/HV� OLDLVRQV� HQ� JURXSHV� SULPDLUH�� VHFRQGDLUH�� HWF��� UHoRLYHQW� XQH� GpVLJQDWLRQ� GX� W\SH� FLUFXLW�
/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�UHODWLYH�j�OD�FRQVWLWXWLRQ�GH�FHV�OLDLVRQV�DQDORJLTXHV�HQ�JURXSH�SULPDLUH�
VHFRQGDLUH��HWF���ORXpHV�GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�FRPPH�LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�GDQV�OH�FDGUH�GHV�SRLQWV���
�ODUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW���YRLU�������HW����URXWDJH��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������

([HPSOH�

XQH�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�DVVXUpH�HQWUH�ORFDX[�G
DERQQpV�j�/RQGUHV�HW�j�0RQWUpDO�HW�FRQVDFUpH�j
OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�VXU�OH���H�FLUFXLW�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�GH�FHWWH�UHODWLRQ�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±0RQWUHDO�'3���

������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�GHX[�HPSODFHPHQWV

/HV�GpVLJQDWLRQV�LQGLTXpHV�FL�GHVVRXV�V
DSSOLTXHQW�pJDOHPHQW�DX[�EORFV�HW�DX[�FRQGXLWV�QXPpULTXHV
ORXpV�

127(���±�'DQV� OH� FDV� GH� FLUFXLWV� QXPpULTXHV� ORXpV�� LO� Q
HVW� SOXV� QpFHVVDLUH� GH� SUHQGUH� HQ� FRQVLGpUDWLRQ
O
XWLOLVDWLRQ�TXL�HVW�IDLWH�GX�FLUFXLW�GDQV�VD�GpVLJQDWLRQ��FHWWH�XWLOLVDWLRQ�SHXW�HQ�HIIHW�rWUH�PRGLILpH�VDQV�TX
LO
VRLW�QpFHVVDLUH�G
HQ�DYLVHU�O
$GPLQLVWUDWLRQ�LQWpUHVVpH��HOOH�SHXW�pJDOHPHQW�QH�SDV�rWUH�FRQQXH�

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�UHODWLYH�DX�GpELW�ILJXUH�DX�SRLQW����GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��ODUJHXU�GH
EDQGH�RX�GpELW���YRLU�������

/HV�H[WUpPLWpV�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpHV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��13�

([HPSOH�

OH��H�FLUFXLW�QXPpULTXH�ORXp�HQWUH�%LUPLQJKDP�HW�7RXORXVH�HVW�GpVLJQp�

%LUPLQJKDP±7RXORXVH�13��

127(���±�,O�VH�SHXW�TX
XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH� ORXp�VRLW�DFKHPLQp�SDU�XQ�RX�SOXVLHXUV�FHQWUHV� LQWHUQDWLRQDX[�
'DQV�FH�FDV��FH�FLUFXLW�HVW�GpVLJQp�FRPPH�XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH�ORXp�QRUPDO��0DLV�DORUV��XQ�VXIIL[H�GH�FHQWUH
LQWHUQDWLRQDO� SHXW� UHPSODFHU� OH� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ�� /
LQIRUPDWLRQ� UHODWLYH� j� OD� FRPPXWDWLRQ
SHUPDQHQWH�HVW�HQUHJLVWUpH�VRXV�OH�SRLQW����LQIRUPDWLRQ�VXU�O
pTXLSHPHQW��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������

([HPSOH�

OH� ��H� FLUFXLW� QXPpULTXH� ORXp� HQWUH� ORFDX[� G
XVDJHUV�� FRQQHFWp� j� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ�76�
G
$WKqQHV�HW�FRPPXWp�HQ�SHUPDQHQFH�DX�FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO�,3��GH�5HLPV�HVW�GpVLJQp�

$WKLQDL�76�±5HLPV�,3��13���

�/
HQUHJLVWUHPHQW�GHV�VXIIL[HV�Q
HVW�SDV�REOLJDWRLUH��



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV

2Q�FODVVH� GDQV� FHWWH� FDWpJRULH� GHV� FLUFXLWV� GH� W\SHV� HW� GH� FRQILJXUDWLRQV� GLIIpUHQWV� GHVVHUYDQW� GHV
WHUPLQDX[�PXOWLSOHV��&KDTXH�VHFWLRQ�GH�FLUFXLW�GHYUDLW�DYRLU�XQH�GpVLJQDWLRQ�TXL�OXL�VRLW�SURSUH��3DU
VHFWLRQ�� RQ� HQWHQG� XQH� SDUWLH� TXHOFRQTXH� GX� FLUFXLW� TXL� UHOLH� XQ� SRLQW� GH� EUDQFKHPHQW� VRLW� j� XQ
WHUPLQDO�G
DERQQp�VRLW�j�XQ�DXWUH�SRLQW�GH�EUDQFKHPHQW��YRLU�DXVVL�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�0������>�@��

/HV�VHFWLRQV�LQWHUQDWLRQDOHV�GHYUDLHQW�XWLOLVHU�OD�GpVLJQDWLRQ�GpFULWH�FL�GHVVRXV�

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FKDTXH�VHFWLRQ�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H� FRGH� GH� IRQFWLRQ� HVW� IRUPp� SDU� DGMRQFWLRQ� GH� OD� OHWWUH� 0� DX� FRGH� GH� IRQFWLRQ� UHFRPPDQGp
DX���������(Q�FRQVpTXHQFH��OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��130�

/
DVVRFLDWLRQ� HQWUH� VHFWLRQV� GHYUDLW� rWUH� HQUHJLVWUpH� SRXU� FKDTXH� VHFWLRQ� GDQV� OH� FDGUH� GX� SRLQW� �
�$VVRFLDWLRQ��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������

(Q� FDV� G
DFFRUG� ELODWpUDO�� LO� HVW� SRVVLEOH� G
LQFOXUH� GHV� VHFWLRQV� H[FOXVLYHPHQW� QDWLRQDOHV� D\DQW� GHV
GpVLJQDWLRQV�QDWLRQDOHV�

([HPSOH�

GDQV� XQ� FLUFXLW� QXPpULTXH� LQWHUQDWLRQDO� ORXp� GHVVHUYDQW� SOXVLHXUV� SRLQWV� WHUPLQDX[� HW� FRQQHFWDQW
2VOR��/RQGUHV��3DULV��5RPH�HW�$PVWHUGDP��OD�VHFWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HQWUH�2VOR�HW�/RQGUHV��TXL�HVW�OH
�HU�FLUFXLW�130�GH�FHWWH�UHODWLRQ��HVW�GpVLJQpH�

/RQGRQ±2VOR�130��

��� &LUFXLWV�SXEOLFV�IL[HV��QRQ�FRPPXWpV�

����� *pQpUDOLWpV

/H�IRUPDW�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�GRLW�rWUH�FRQIRUPH�j�FHOXL�TXL�HVW�GpILQL�DX������/HV�FRGHV�GH�IRQFWLRQV
SRVVLEOHV�VRQW�

5 SRXU�XQ�FLUFXLW�UDGLRSKRQLTXH�XQLGLUHFWLRQQHO�

55 SRXU�XQ�FLUFXLW�UDGLRSKRQLTXH�UpYHUVLEOH�

5. SRXU�GHV�FLUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�j�EDQGH
pWURLWH�

9 SRXU�XQ�FLUFXLW�WpOpYLVXHO�XQLGLUHFWLRQQHO�

99 SRXU�XQ�FLUFXLW�WpOpYLVXHO�UpYHUVLEOH�

) SRXU�XQ�FLUFXLW�GH�SKRWRWpOpJUDSKLH�RX�GH�WpOpFRSLH�

7 SRXU�GHV�FLUFXLWV�GHVWLQpV�j�GHV�OLDLVRQV�GH�WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH�

7' SRXU�GHV�FLUFXLWV�GHVWLQpV�j�GHV�V\VWqPHV�GH�WpOpJUDSKLH�7'0�

' SRXU�GHV�FLUFXLWV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

'/ SRXU�GHV�FLUFXLWV�GHVWLQpV�j�GHV� OLDLVRQV�GH� WUDQVIHUW�SRXU� OHV�V\VWqPHV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�SDU
FDQDO�VpPDSKRUH�

127(�±�/
LQIRUPDWLRQ� UHODWLYH� j� OD� IRUPDWLRQ� G
XQH� SDLUH� VWpUpRSKRQLTXH� SDU� DVVRFLDWLRQ� G
XQ� FLUFXLW� SRXU
WUDQVPLVVLRQ�UDGLRSKRQLTXH�HW�G
XQ�VHFRQG�FLUFXLW�SRXU�WUDQVPLVVLRQ�UDGLRSKRQLTXH�GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�GDQV
OH�FDGUH�GX�SRLQW����DVVRFLDWLRQ��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

����� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV

������� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOOHV

/HV� H[WUpPLWpV� GH� FHV� FLUFXLWV� VRQW� GLVSRVpHV� GDQV� O
RUGUH� FRUUHVSRQGDQW� j� OD� GLUHFWLRQ� GH
WUDQVPLVVLRQ��HW�QRQ�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�V
LO�HVW�GLIIpUHQW��

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��5�

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH�� OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV� OD�GLUHFWLRQ�FRUUHVSRQGDQW�j� O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�LPSDLUV��/HV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ
FRUUHVSRQGDQW�j�O
RUGUH�LQYHUVH�GH�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�SDLUV�

([HPSOH�

OH� SUHPLHU� FLUFXLW� H[SORLWp� GDQV� OD� GLUHFWLRQ� :HOOLQJWRQ� �1RXYHOOH�=pODQGH�� YHUV� 0RQWUpDO
HVW�GpVLJQp�

:HOOLQJWR1=/±0RQWUHDO�5��

������� &LUFXLWV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�UpYHUVLEOHV

/HV�H[WUpPLWpV�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpHV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��55�

([HPSOH�

OH� SUHPLHU� FLUFXLW� SRXU� WUDQVPLVVLRQV� UDGLRSKRQLTXHV� HQWUH� /RQGUHV� HW� :HOOLQJWRQ� �1RXYHOOH�
=pODQGH��HVW�GpVLJQp�

/RQGUHV±:HOOLQJWR1=/�55��

������� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�j�EDQGH
pWURLWH

'DQV� OD� UHODWLRQ� GH� WUDILF�� OHV� WHUPLQDX[� GX� FLUFXLW� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� FRUUHVSRQGDQW� j� OD
GLUHFWLRQ�G
H[SORLWDWLRQ��HW�QRQ�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�V
LO�HVW�GLIIpUHQW��

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��5.�

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH�� OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV� OD�GLUHFWLRQ�FRUUHVSRQGDQW�j� O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�LPSDLUV��/HV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV�OD�GLUHFWLRQ
FRUUHVSRQGDQW�j�O
RUGUH�LQYHUVH�GH�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�GHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH
VpULH�SDLUV�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�GH� W\SH� WpOpSKRQLTXH�pWDEOL�SRXU�XQH� WUDQVPLVVLRQ�UDGLRSKRQLTXH�j�EDQGH�pWURLWH
GDQV�OD�GLUHFWLRQ�0LODQ�YHUV�0DGULG�HVW�GpVLJQp�

0LODQR±0DGULG�5.��

����� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV

������� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�XQLGLUHFWLRQQHOOHV

'DQV� OD� UHODWLRQ� GH� WUDILF�� OHV� H[WUpPLWpV� GX� FLUFXLW� VRQW� GLVSRVpHV� GDQV� O
RUGUH� FRUUHVSRQGDQW� j� OD
GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��HW�QRQ�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�V
LO�HVW�GLIIpUHQW��

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��9�
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�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

1XPpURWDWLRQ�GH�VpULH�� OHV�FLUFXLWV�H[SORLWpV�GDQV� OD�GLUHFWLRQ�FRUUHVSRQGDQW�j� O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH
GHV� WHUPLQDX[� GHYUDLHQW� DYRLU� GHV� QXPpURV� GH� VpULH� LPSDLUV�� /HV� FLUFXLWV� H[SORLWpV� GDQV� O
RUGUH
LQYHUVH�GH�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�GHV�WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�DYRLU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�SDLUV�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�WpOpYLVXHO�XQLGLUHFWLRQQHO�H[SORLWp�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�3DULV�YHUV�+HOVLQNL�HVW�GpVLJQp�

3DULV±+HOVLQNL�9��

������� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�UpYHUVLEOHV

/HV�H[WUpPLWpV�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpHV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��99�

([HPSOH�

OH� SUHPLHU� FLUFXLW� SRXU� WUDQVPLVVLRQV� WpOpYLVXHOOHV� UpYHUVLEOHV� HQWUH�7RN\R� 76�� HW� 1HZ� 'HOKL� HVW
GpVLJQp�

1HZ�'HOKL±7RN\R�76��99��

����� &LUFXLWV�SRXU�WUDQVPLVVLRQV�DXGLR�HW�YLGpR�QXPpULTXHV

&HV� FLUFXLWV� VRQW� GpVLJQpV� HQ� IRQFWLRQ� GHV� V\VWqPHV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� �YRLU� OH
SDUDJUDSKH�����

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HW�OD�WpOpFRSLH

/HV�FLUFXLWV�XWLOLVpV�SRXU�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�HW�OD�WpOpFRSLH�HW�TXL�GLIIqUHQW�GHV�FLUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV
QRUPDX[�GRLYHQW�DYRLU�OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ��)�

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�FLUFXLW�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

(Q� FDV� G
XWLOLVDWLRQ� GH� FLUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� QRUPDX[�� LOV� VRQW� GpVLJQpV� HQ� FRQVpTXHQFH�
/
LQIRUPDWLRQ�UHODWLYH�j�OHXU�XWLOLVDWLRQ�SHXW�rWUH�HQUHJLVWUpH�GDQV�OH�FDGUH�GX�SRLQW����XWLOLVDWLRQ��GH
O
LQIRUPDWLRQ�DVVRFLpH��YRLU������

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�SRXU�SKRWRWpOpJUDSKLH�H[SORLWp�HQWUH�&RSHQKDJXH�HW�7RN\R�HVW�GpVLJQp�

.RHEHQKDYQ±7RN\R�)��

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�IRXUQLU�GHV�OLDLVRQV�GH�WpOpJUDSKLH
KDUPRQLTXH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��7�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�SURFXUDQW�XQH�OLDLVRQ�GH�WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH�HQWUH�&RSHQKDJXH���HW�0RQWUpDO
�7(�HVW�GpVLJQp�

.RHEHQKDYQ��±0RQWUHDO��7(��7��

�/HV�VXIIL[HV�VRQW�IDFXOWDWLIV��

8Q�FLUFXLW�7�GH�UpVHUYH�HVW�GpVLJQp�FRQIRUPpPHQW�j�VD� IRQFWLRQ�DFWXHOOH��/
LQIRUPDWLRQ�UHODWLYH�DX
IDLW� TX
LO� V
DJLW� G
XQ� FLUFXLW� 7� GH� UpVHUYH� ILJXUH� DX� SRLQW� �� GH� O
LQIRUPDWLRQ� DVVRFLpH� �YRLU� ����
$VVRFLDWLRQ��
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�IRXUQLU�GHV�V\VWqPHV�GH�WpOpJUDSKLH�7'0��j
PXOWLSOH[DJH�SDU�UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV�

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��7'�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�FLUFXLW�XWLOLVp�SRXU� IRXUQLU�XQ�V\VWqPH�GH� WpOpJUDSKLH�057�HQWUH�/RQGUHV�.H\EULGJH�HW
0RQWUpDO��7(�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ�.%±0RQWUHDO��7(�7'��

�/HV�VXIIL[HV�VRQW�IDFXOWDWLIV��

8Q�FLUFXLW�7'�GH�UpVHUYH�HVW�GpVLJQp�FRQIRUPpPHQW�j�VD�IRQFWLRQ�DFWXHOOH��/
LQIRUPDWLRQ�LQGLTXDQW
TX
LO� V
DJLW� G
XQ� FLUFXLW� 7'� GH� UpVHUYH� ILJXUH� DX� SRLQW� �� GH� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� �YRLU� ����
$VVRFLDWLRQ��

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��'�

([HPSOH�

OH� SUHPLHU� FLUFXLW� XWLOLVp� SRXU� OD� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� HQWUH� )UDQFIRUW� �� HW� 7RURQWR� �7(� HVW
GpVLJQp�

)UDQNIXUW��±7RURQWR��7(�'��

�/HV�VXIIL[HV�VRQW�IDFXOWDWLIV��

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�FRPPH�OLDLVRQV�GH�WUDQVIHUW�SRXU�OHV�V\VWqPHV�GH
VLJQDOLVDWLRQ�Q����HW�Q����SDU�FDQDO�VpPDSKRUH

/HV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GH�FHV�FLUFXLWV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW��'/�

([HPSOH�

OD�SUHPLqUH�OLDLVRQ�GH�GRQQpHV�XWLOLVpH�SRXU�OD�VLJQDOLVDWLRQ�SDU�FDQDO�VpPDSKRUH�HQWUH�6DFUDPHQWR
�(66�HW�7RN\R�6KLQMXNX�HVW�GpVLJQpH�

6DFUDPHQWR��(6±7RN\R�6-.�'/��

�/HV�VXIIL[HV�VRQW�IDFXOWDWLIV��

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�UHODWLYH�DX[�FLUFXLWV�IL[HV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFH�V��

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�
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�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�

��� ODUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�

��� W\SH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�

��� 5HFRPPDQGDWLRQV�SHUWLQHQWHV�GX�&&,77�GH�O
8,7�7�

&HV�GLYHUV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�SDUDJUDSKH���

� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�UHODWLYH�DX[�FLUFXLWV�IL[HV

/HV� VRXV�SDUDJUDSKHV� TXL� VXLYHQW� H[SOLTXHQW� OHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� FRQFHUQDQW� OHV
FLUFXLWV� IL[HV� LQWHUQDWLRQDX[�� 8Q� H[HPSOH� FRPSOHW� GH� O
LQIRUPDWLRQ� GH� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� FLUFXLW
DQDORJLTXH�LQWHUQDWLRQDO�ORXp�HVW�GRQQp�DX�$���

��� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�VXU�O
XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�GHV�FLUFXLWV�VXU�OD�EDVH�G
DFFRUGV
ELODWpUDX[�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�

)RUPDW�

�� [[[��������[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��

([HPSOH�

D� VL�OD�SULRULWp�HVW�PD[LPDOH�����

VL�OD�SULRULWp�HVW�VHFRQGH�����

VL�OD�SULRULWp�HVW�WURLVLqPH����

E� VL�OD�UpSDUDWLRQ�GRLW�rWUH�IDLWH�GDQV�OHV����KHXUHV��≤����K�
F� VL�DXFXQH�XUJHQFH�QH�GRLW�rWUH�LQGLTXpH��±�

127(�±�'DQV� OH�FDV�G
XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH� ORXp�� OD�SULRULWp�RX� O
XUJHQFH�SHXW� rWUH�GpFLGpH�FRPSWH� WHQX�GX
GpELW�GX�FLUFXLW�

��� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OHV�SD\V�GDQV�OHVTXHOV�OH�FLUFXLW�VH�WHUPLQH�

)RUPDW�

�� ;;;��<<<�����FDUDFWqUHV�SRXU�FKDFXQ�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�$

<<<� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�%

127(�±�&HV�FRGHV�GRLYHQW�rWUH�FRQIRUPHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
,62������>�@�

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�3DULV±:HOOLQJWR1=/�3��

�� )5$��1=/�
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�QRP�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�RX�GX�WUDQVSRUWHXU�TXL�H[SORLWH�OH�FLUFXLW�RX��GDQV�OH�FDV
GH� FLUFXLWV� SRXU� WUDQVPLVVLRQV� UDGLRSKRQLTXHV� RX� WpOpYLVXHOOHV�� OH� QRP� GH� O
HQWUHSULVH� GH
UDGLRGLIIXVLRQ��/HV�FRGHV�G
H[SORLWDQW�DSSOLFDEOHV�SHXYHQW�rWUH�VpOHFWLRQQpV�GDQV�OD��/LVWH�GHV�FRGHV
UHSUpVHQWDQW�XQH�H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH��GH�O
8,7�7�>��@�

)RUPDW�

�� <<<<<<��======�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�SRXU�FKDTXH�QRP�

6SpFLILFDWLRQ�

<<<<<<� FRGH�UHSUpVHQWDQW�O
H[SORLWDWLRQ�GDQV�OD�YLOOH�$

;;;;;;� FRGH�UHSUpVHQWDQW�O
H[SORLWDWLRQ�GDQV�OD�YLOOH�%

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�%HUQH��56±1HZ�<RUN��5&�73��H[SORLWp�SDU�5DGLR�6XLVVH�HW�5&$�

�� 56��5&$�

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH��>SRLQW���@

&H� SRLQW� GRQQH� OD� OLVWH� GH� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� HW� GHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV� GpVLJQpHV
�FRQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GHV� 5HFRPPDQGDWLRQV� 0���� >��@� HW� 0���� >��@� RX� 0������ >�@
HW�0������>�@�GDQV�OH�FDV�GHV�FLUFXLWV�ORXpV���'H�SOXV�DPSOHV�GpWDLOV�VXU�FHV�VWDWLRQV�ILJXUHQW�GDQV�OD
OLVWH�GHV�SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� &6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

M M

6&6Q� GpVLJQDWLRQ�GH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6SpFLILFDWLRQ�

&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�WHUPLQDOH�

6&6��j�6&6Q� OH� FDV� pFKpDQW�� OHV� DXWUHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV� GRLYHQW� rWUH� LQGLTXpHV
GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�/RQGRQ�.%±3DULV�$5&�53���3DULV�$UFKLYHV�pWDQW�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�HW�/RQGUHV�OD
VWDWLRQ�/RQGRQ�.H\EULGJH�VRXV�GLUHFWULFH�

�� &6�� 3DULV�$5&�

6&6�� /RQGRQ�.%�

��� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OHV�QRPV�GHV�GHX[�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GX�FLUFXLW��2Q�WURXYHUD
GHV�UHQVHLJQHPHQWV�SOXV�GpWDLOOpV�VXU�OHV�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GDQV�OD� OLVWH�GHV
SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

6SpFLILFDWLRQ�

OH�SUHPLHU�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�$�

OH�VHFRQG�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�%�

([HPSOH�

SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GX�FLUFXLW�$WKLQDL±5RPD�'3��

�� $WKLQDL��5RPD�76��

��� 5RXWDJH�>SRLQW���@

&H�SRLQW�VSpFLILH�OH�RX�OHV�JURXSH�V��SULPDLUH�V��LQWHUQDWLRQ�DX[��RX�OH�RX�OHV�EORF�V��SULPDLUH�V��HW�OH
RX�OHV�QXPpUR�V��GH�FDQDO�TXL�DFKHPLQHQW�OH�FLUFXLW��YRLU�OHV�1RWHV���HW�����6
LO�\�D�SOXVLHXUV�JURXSHV
RX�EORFV��LOV�VRQW�LQGLTXpV�GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�DOODQW�GH�OD�YLOOH�$�j�OD�YLOOH�%�

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� SULPDLUH� LQWHUQDWLRQDO� �YRLU� OD� 1RWH� ��� RX� G
XQ� QXPpUR� GH� EORF
SULPDLUH�GH�FDQDO��GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH�RX�G
XQ�QXPpUR�GH�EORF�GH�FDQDO���������
GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH�RX�G
XQ�QXPpUR�GH�EORF�GH�FDQDO�

([HPSOH���

SRXU�OH�FLUFXLW�GH�/RQGUHV�0ROOLVRQ�j�3DULV�$UFKLYHV�'3��

�� /RQGRQ±3DULV��������

([HPSOH���

SRXU�OH�FLUFXLW�j�ODUJH�EDQGH�)UDQNIXUW±/RQGRQ�'3��

�� $PVWHUGDP±)UDQNIXUW���������$PVWHUGDP±/RQGRQ��������

127(���±�'DQV� OH�FDV�R��XQ�FLUFXLW� ORXp�HVW� FRQVWLWXp�SDU�XQ�JURXSH�RX�XQ�EORF�� OHV�JURXSHV�SULPDLUHV�RX
EORFV�GRLYHQW�rWUH�UHPSODFpV�SDU�OHV�JURXSHV�RX�EORFV�KLpUDUFKLTXHPHQW�VXSpULHXUV��'DQV�FH�FDV��OHV�QXPpURV
GH�FDQDO�GRLYHQW�rWUH�UHPSODFpV�SDU�OHV�QXPpURV�GH�JURXSHV�SULPDLUHV�

127(���±�/HV�JURXSHV�SULPDLUHV�RX�OHV�EORFV�SHXYHQW�DXVVL�ELHQ�rWUH�XQLGLUHFWLRQQHOV��'HX[�JURXSHV�RX�EORFV
XQLGLUHFWLRQQHOV�FRQVpFXWLIV�VRQW�VpSDUpV�SDU�XQ�VLJQH���HW�QRQ�SDU�XQH�YLUJXOH�

��� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW�LQGLTXH�V
LO�H[LVWH�GHV�FLUFXLWV�DVVRFLpV�HW��VL�RXL��TXHOOH�HVW�OD�QDWXUH�GH�O
DVVRFLDWLRQ�

)RUPDW�

�� FRGH�G
DVVRFLDWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GHV�FLUFXLWV�DVVRFLpV�

6SpFLILFDWLRQ�

VL� OH� FLUFXLW�D� XQ� FLUFXLW� GH� UpVHUYH�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW�� 6�� VXLYL� GX� FRGH� GH� IRQFWLRQ� HW� GX
QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�SULQFLSDO�

127(�±�'DQV� FH� FDV�� OD� GpVLJQDWLRQ� GX� FLUFXLW� G
DVVRFLDWLRQ� SHXW� rWUH� UHPSODFpH� SDU� OD� GpVLJQDWLRQ� G
XQ
LQWHUYDOOH�GH�WHPSV�OLEUH�G
XQ�FDQDO�OLEUH�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

6L�OH�FLUFXLW�HVW�XQ�FLUFXLW�GH�UpVHUYH��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ��VXLYL�GH�OD�OHWWUH�6
HW�GX�QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�GH�UpVHUYH�

6L�XQ�FLUFXLW�GRLW�rWUH�DFKHPLQp�GLIIpUHPPHQW�SDU�UDSSRUW�j�XQ�DXWUH�FLUFXLW��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW�
'95�VXLYL�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�GH�O
DXWUH�FLUFXLW�

6L� OH� FLUFXLW� HVW� XQ� pOpPHQW� G
XQH�SDLUH� VWpUpRSKRQLTXH�� O
DXWUH� FLUFXLW� GRLW� rWUH�PHQWLRQQp� VRXV� FH
SRLQW��/H�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��+�VXLYL�G
XQ�QXPpUR�GH�VpULH�GH���FKLIIUHV�LQGLTXDQW�OH�QXPpUR�GH�OD
SDLUH�VWpUpRSKRQLTXH��&H�QXPpUR�HVW�VXLYL�GX�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HW�GX�QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�UpHO�

6L� OH� FLUFXLW� IDLW� SDUWLH�G
XQ� FLUFXLW� ORXp� j�SOXVLHXUV� WHUPLQDX[�� OH� FRGH�G
DVVRFLDWLRQ� HVW� DORUV�30�
'30��HWF����YRLU��������HW���������VXLYL�GX�QXPpUR�GH�VpULH�GX�FLUFXLW�

([HPSOH���

�� 67���5RPD�$6�±=XHULFK�6(/�=���

FH�TXL�VLJQLILH�TXH�OH�FLUFXLW�GH�UpVHUYH�GX�FLUFXLW�SULQFLSDO�7��HVW�5RPD�$6�±=XHULFK�6(/�=���

'DQV�OH�FDV�G
XQ�FDQDO�OLEUH�GDQV�OH�JURXSH�5RPD±=XULFK������

�� 67���5RPD±=XHULFK��������

([HPSOH���

OHV� GHX[� FLUFXLWV� ORXpV� .ROGLQJ±/DXVDQQH� '3� HW� *HQqYH±&RSHQKDJXH� '3� ��� GRLYHQW� DYRLU� XQ
URXWDJH�GLIIpUHQW�

3RXU�OH�SUHPLHU�FLUFXLW�.ROGLQJ±/DXVDQQH�'3�

�� '95� *HQqYH±&RSHQKDJXH�'3���

([HPSOH���

VL� OH� FLUFXLW�/RQGRQ�.%±3DULV�$5&�5��DFKHPLQH�XQH�YRLH� GH� OD� VHFRQGH�SDLUH� VWpUpRSKRQLTXH�GH
/RQGUHV�j�3DULV�HW�VL�OH�FLUFXLW�/RQGRQ�.%±3DULV�$5&�5��VXSSRUWH�O
DXWUH�FDQDO�GH�FHWWH�SDLUH�

�� +��5��/RQGRQ�.%±3DULV�$5&�5��

FH� TXL� VLJQLILH� TXH� OH� FLUFXLW� 5�� pWDQW� O
XQ� GHV� pOpPHQWV� GH� OD� SDLUH� VWpUpRSKRQLTXH� QXPpUR� ��� OH
VHFRQG�FLUFXLW�GH�FHWWH�SDLUH�HVW��/RQGRQ�.%±3DULV�$5&�5��

([HPSOH���

VL� OH� FLUFXLW� %UX[HOOHV±(GLQEXUJK� 30�� HVW� XQH� SDUWLH� G
XQ� FLUFXLW� WpOpSKRQLTXH� LQWHUQDWLRQDO� j
WHUPLQDX[�PXOWLSOHV�UHOLDQW�%UX[HOOHV�HW�3DULV��OH��H�FLUFXLW�30�GH�FHWWH�UHODWLRQ��DYHF�GpULYDWLRQV�GH
%UX[HOOHV�j�(GLQEXUJK�HW�j�$DFKHQ���H�FLUFXLW�30�GH�FHWWH�UHODWLRQ��HW�DYHF�XQ�SURORQJHPHQW�GH�3DULV
j�0DUVHLOOH�� OH� FLUFXLW�%UX[HOOHV±(GLQEXUJK�30��GRLW� rWUH� HQUHJLVWUp� FRPPH�VXLW�GDQV� OH� FDGUH�GX
SRLQW���

�� 30�� $DFKHQ±%UX[HOOHV�30���%UX[HOOHV±3DULV�30��

127(�±�/HV�EUDQFKHPHQWV�LQWHUQDWLRQDX[�SHXYHQW�rWUH�LQGLTXpV�GDQV�XQ�RUGUH�TXHOFRQTXH��/HV�EUDQFKHPHQWV
QDWLRQDX[�SHXYHQW�rWUH�DMRXWpV�DSUqV�DFFRUGV�ELODWpUDX[�

��� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH� WRXV� OHV� pTXLSHPHQWV�GH� FLUFXLW� VXU� OHVTXHOV� OD�PDLQWHQDQFH�GRLW� SDUWLFXOLqUHPHQW
YHLOOHU�

)RUPDW�

�� ;;��;;��;;��;;��;;�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�HPSUXQWH�XQ�pTXLSHPHQW�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLW�DQDORJLTXH��$0

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�HPSUXQWH�XQ�pTXLSHPHQW�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLW�QXPpULTXH

± HQ�FDV�G
XWLOLVDWLRQ�G
XQ�FRGDJH�j�GpELW�UpGXLW��5%

± HQ�FDV�G
XWLOLVDWLRQ�G
LQWHUSRODWLRQ�GH�SDUROHV��6,

6L�OH�FLUFXLW�FRPSRUWH�XQ�FRPSUHVVHXU�H[WHQVHXU��&2

6L�OH�FLUFXLW�FRQVLVWH�HQ�XQH�FRQQH[LRQ�FRPPXWpH�VHPL�SHUPDQHQWH��63

127(�±�6
LO� HVW� QpFHVVDLUH� G
HQUHJLVWUHU� XQH� LQIRUPDWLRQ� VXU� XQ� pTXLSHPHQW� VSpFLDO� DGGLWLRQQHO�� GHV� FRGHV
DGGLWLRQQHOV� SHXYHQW� rWUH� XWLOLVpV� DSUqV� DFFRUG� ELODWpUDO� HQWUH� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV�� /HV� FRGHV� GRLYHQW� rWUH
H[FOXVLIV�HW�IRUPpV�GH�GHX[�FDUDFWqUHV�

��� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�j�TXHOOH�ILQ�OH�FLUFXLW�HVW�XWLOLVp�VL�HOOH�HVW�FRQQXH�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�HW�XWLOH�SRXU�OD
PDLQWHQDQFH�

)RUPDW�

�� ;;;�����;;�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

6SpFLILFDWLRQ�

;;�� ��;;�SHUPHW� G
HQUHJLVWUHU� O
XWLOLVDWLRQ� GX� FLUFXLW��8QH� YLUJXOH� SHXW� rWUH� LQFOXVH� j� WRXW� HQGURLW
SRXU� VpSDUHU� GHX[� RX� SOXV� GH� GHX[� FRGHV�� VL� OH� FLUFXLW� D� GHX[� RX� SOXV� GH� GHX[� XWLOLVDWLRQV
VLPXOWDQpHV�

6L� OH� FLUFXLW� HVW� GRWp� G
XQ� pTXLSHPHQW� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� GH� FLUFXLW� DYHF� FDQDX[� GpULYpV� GDQV� OHV
ORFDX[�GH�O
DERQQp��&&�

6L�OH�FLUFXLW�HVW�XWLOLVp�SRXU�OH�VHUYLFH�&20)$;��&);�

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�SUpFLVH�VL�XQ�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�SDUWLFXOLHU�HVW�QpFHVVDLUH�GDQV�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�

)RUPDW�

��� 67��;;�������;;��RX�����16��;;�������;;��RX�����±���;;�������;;����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�FLUFXLW�GRLW�rWUH�URXWp�SDU�XQ�VDWHOOLWH��67�VXLYL�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�GX�VDWHOOLWH�

6L�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�QH�GRLW�SDV�SDVVHU�SDU�XQ�VDWHOOLWH��16�VXLYL�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�GX�VXSSRUW�GH
WUDQVPLVVLRQ�WHUUHVWUH�

6L�DXFXQ�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�Q
HVW�VSpFLILp��±�

([HPSOH�

3RXU�OH�FLUFXLW�/RQGUHV±3DULV�'3���GRQW�OH�URXWDJH�GRLW�HPSUXQWHU�XQ�VDWHOOLWH�7HOHFRP���

��� 67��7HO���

���� &RPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�W\SH�GH�WUDQVPLVVLRQ�XWLOLVp�VXU�OH�FLUFXLW�

)RUPDW�

��� $��1��RX�&�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�DQDORJLTXH��$

6L�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�QXPpULTXH��1

6L�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�PL[WH��DQDORJLTXH�QXPpULTXH���&

���� /DUJHXU�GH�EDQGH�RX�GpELW�>SRLQW����@

&H�SRLQW�LQGLTXH�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH��GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�RX�GH�FLUFXLWV�PL[WHV��RX�OH
GpELW��GDQV�OH�FDV�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV��

)RUPDW�

��� [[[[�[�+]��RX�N+]��RX�0+]��ELW�V��RX�NELW�V��RX�0ELW�V�

5qJOHV�FRQFHUQDQW�OD�QRWDWLRQ�GHV�FKLIIUHV�

6L� OH�FKLIIUH�GH�WrWH�HVW�XQ�]pUR�RX�VL� OD�GpFLPDOH�HVW�XQ�]pUR�� LO�HVW�SRVVLEOH�GH�QH�SDV� LQGLTXHU�FH
FKLIIUH�RX�FHWWH�GpFLPDOH��DLQVL�TXH�OH�SRLQW�GpFLPDO�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�LQIpULHXU�j������XWLOLVHU�+]�RX�ELW�V�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�FRPSULV�HQWUH������HW������������XWLOLVHU�N+]��NELW�V�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�VXSpULHXU�j�������������XWLOLVHU�0+]��0ELW�V�

6SpFLILFDWLRQ�

V
LO� V
DJLW� G
XQ� FLUFXLW� DQDORJLTXH� RX� PL[WH� DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� OD� ODUJHXU� GH� EDQGH� GRLW� rWUH
H[SULPpH�HQ�+]��N+]�RX�0+]�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH��OH�GpELW�GRLW�rWUH�H[SULPp�HQ�ELW�V��NELW�V�RX�0ELW�V�

([HPSOH�

SRXU�OH�FLUFXLW�%RUGHDX[±'DUPVWDGW�13��DX�GpELW�GH����NELW�V�

��� ���NELW�V�

���� 7\SH�GH�VLJQDOLVDWLRQ�>SRLQW����@

&H� SRLQW� SUpVHQWH� OH� W\SH� GH� VLJQDOLVDWLRQ� TXL� FRQFHUQH� OH� FLUFXLW� �VH� UpIpUHU� DX[
5HFRPPDQGDWLRQV�0������>�@�HW�4���>�@��

)RUPDW�

��� [[[[[[[�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OD�VLJQDOLVDWLRQ�HVW�GX�W\SH�[[[[�+]�[[�+]��[[[[�[[��'DQV�OHV�DXWUHV�FDV�� OHV�FDUDFWqUHV�SHXYHQW
rWUH�XWLOLVpV�VXU�OD�EDVH�G
DFFRUGV�ELODWpUDX[�HQWUH�OHV�GHX[�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV�

([HPSOH�

SRXU�XQ�FLUFXLW�j�VLJQDOLVDWLRQ�GDQV�OD�EDQGH������+]����+]�

��� ��������

���� 5HFRPPDQGDWLRQV�DSSOLFDEOHV�GX�&&,77�GH�O
8,7�7�>SRLQW����@

&H� SRLQW� SUpFLVH� OD� RX� OHV� 5HFRPPDQGDWLRQV� GX� &&,77�GH� O
8,7�7� DSSOLTXpHV� j� SURSRV� GHV
SDUDPqWUHV�GX�FLUFXLW�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

)RUPDW�

��� 5HF��;�[[[[��5HF��<�\\\\��RX�����5HF��;�[[[[��RX�����±�

6SpFLILFDWLRQ�

OH�QRPEUH�GH�5HFRPPDQGDWLRQV�LQGLTXpHV�������RX����HVW�IRQFWLRQ�GHV�EHVRLQV�

([HPSOH���

VL�OH�FLUFXLW�HVW�XQH�OLJQH�ORXpH�DQDORJLTXH�

��� 5HFRPPDQGDWLRQ�0������

([HPSOH���

VL�OH�FLUFXLW�HVW�XWLOLVp�SRXU�OH�VHUYLFH�&20)$;��&);��

��� 5HFRPPDQGDWLRQ�)������5HFRPPDQGDWLRQ�)�����

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���LQWHUQDWLRQDX[��ELGLUHFWLRQQHOV
HW�XQLGLUHFWLRQQHOV�

��� *pQpUDOLWpV

/D�GpVLJQDWLRQ�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��HWF���XWLOLVH�OH�IRUPDW�LQGLTXp�GDQV�OH�WDEOHDX���VXLYDQW�

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �
6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ��j��

↑
SDV�G
HVSDFH

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OHV� JURXSHV� SULPDLUHV�� HWF��� VRQW� LQGLTXpV� SDU� OHV� QRPV� GHV� YLOOHV� GDQV� OHVTXHOOHV� LOV� VH
WHUPLQHQW�� 3RXU� O
pSHOODWLRQ�� YRLU� ����� /HV� QRPV� GHV� YLOOHV� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH
DOSKDEpWLTXH��'DQV�OH�FDV�GH�JURXSHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��OH�QRP�GH�OD
YLOOH�%�HVW�UHPSODFp�SDU��08���YRLU���������6L�XQ�QRP�GH�YLOOH�GpSDVVH�OD�ORQJXHXU�PD[LPDOH
GH���� FDUDFWqUHV�� O
$GPLQLVWUDWLRQ� UHVSRQVDEOH� GHYUDLW� LQGLTXHU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH
TXL�GRLW�rWUH�H[FOXVLYH��YRLU������

/H�VXIIL[H�GH�OD�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��ELHQ�TXH�IDFXOWDWLI��HVW
XQ�FKDPS�UHFRPPDQGp�SRXU�WRXV�OHV�ILFKLHUV�QRXYHDX[�HW�PRGLILpV��&H�VXIIL[H�SHXW�VHUYLU�j
LGHQWLILHU�OH�SRLQW�WHUPLQDO�GH�O
H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�IRXUQLVVDQW�OH�JURXSH��VL�SOXVLHXUV
H[SORLWDWLRQV� GHVVHUYHQW� OD� PrPH� YLOOH�� /D� QpFHVVLWp� G
XQ� VXIIL[H� HW� VD� IRUPH� UHOqYHQW� GH
GpFLVLRQV�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OH�JURXSH�GDQV�OD�YLOOH�LQWpUHVVpH�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�VH�FRPSRVH�GX�QRPEUH�QRPLQDO�GH�FDQDX[�GDQV�OH�JURXSH�SULPDLUH��YRLU�OD�1RWH��
6
LO� V
DJLW� G
XQ� JURXSH� SULPDLUH� XQLGLUHFWLRQQHO� j� XQH� VHXOH� GHVWLQDWLRQ�� FH� QRPEUH� HVW
SUpFpGp�GH��8���YRLU��������

127(�±�6L�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���VRQW�GLUHFWHPHQW�FRQQHFWpV�j�XQ�pTXLSHPHQW�GH
FRQYHUVLRQ� DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� OH� QRPEUH� GH� FDQDX[� HVW� VXLYL� GH� OD� OHWWUH� �&�� �YRLU� OH
SDUDJUDSKH�����

F� QXPpURWDWLRQ�GH�VpULH

FHWWH� QXPpURWDWLRQ� VH� IDLW� VXU� XQH� EDVH� YLOOH� j� YLOOH�� H[FHSWLRQ� IDLWH� GX� FDV� GDQV� OHTXHO� OH
VXIIL[H�HVW�XWLOLVp��/D�QXPpURWDWLRQ�VH�IDLW�DORUV�VXU�OD�EDVH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�j�VWDWLRQ
GH�WUDQVPLVVLRQ�

/H� QXPpURWDJH� G
XQ� JURXSH� SULPDLUH�� VHFRQGDLUH�� HWF��� HVW� DSSOLTXp� HQWUH� OH� SRLQW� R�� OH
JURXSH�HVW�FRQVWLWXp�HW�OH�SRLQW�R��LO�HVW�GLYLVp��LQGpSHQGDPPHQW�GH�OD�SRVLWLRQ�TX
LO�RFFXSH
GDQV�OD�EDQGH�GHV�IUpTXHQFHV�GH�OLJQH�

6L�OH�QRPEUH�HVW�LQIpULHXU�j�����LO�HVW�SUpFpGp�G
XQ�]pUR�

��� *URXSHV�SULPDLUHV��HWF���ELGLUHFWLRQQHOV

����� *URXSHV�SULPDLUHV

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW�XQ�QRPEUH�TXL�LQGLTXH�OH�QRPEUH�QRPLQDO�GH�YRLHV�GX�JURXSH�SULPDLUH�

��SRXU�XQ�JURXSH�SULPDLUH�GH���FDQDX[�

���SRXU�XQ�JURXSH�SULPDLUH�GH����FDQDX[�

���SRXU�XQ�JURXSH�SULPDLUH�GH����FDQDX[�

([HPSOH�

OH��H�JURXSH�SULPDLUH�GH����FDQDX[�HQWUH�0RVFRX�HW�1HZ�<RUN�HVW�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

0RVNYD±1HZ�<RUN������

����� *URXSHV�VHFRQGDLUHV

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW�XQ�QRPEUH�TXL�LQGLTXH�OH�QRPEUH�QRPLQDO�GH�FDQDX[�GX�JURXSH�VHFRQGDLUH�

���SRXU�XQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH����FDQDX[�

���SRXU�XQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH����FDQDX[�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH����FDQDX[�HQWUH�/RQGUHV�HW�$PVWHUGDP�HVW�GpVLJQp�

$PVWHUGDP±/RQGRQ������

����� *URXSHV�WHUWLDLUHV

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW������

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�JURXSH�WHUWLDLUH�HQWUH�%UX[HOOHV�HW�/RQGUHV�HVW�GpVLJQp�

%UX[HOOHV±/RQGRQ�������

����� *URXSHV�TXDWHUQDLUHV

/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HVW������
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�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

([HPSOH�

OH�GL[LqPH�JURXSH�TXDWHUQDLUH�HQWUH�$PVWHUGDP�HW�3DULV�HVW�GpVLJQp�

$PVWHUGDP±3DULV�������

����� 8WLOLVDWLRQ�GHV�JURXSHV�SULPDLUHV��HWF�

&HWWH�LQIRUPDWLRQ�HVW�GRQQpH�GDQV�OH�SRLQW����8WLOLVDWLRQ��GHV�LQIRUPDWLRQV�DVVRFLpHV��YRLU�������'DQV
OH�FDV�R��OHV�JURXSHV�SULPDLUHV�VRQW�XWLOLVpV�j�GHV�ILQV�SULYpHV��YRLU��������

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

&HV� JURXSHV� SULPDLUHV� HW� VHFRQGDLUHV� UpWDEOLV� VXU� GHV� JURXSHV� SULPDLUHV� RX� VHFRQGDLUHV� GH
UpWDEOLVVHPHQW�RX�GH�UpVHUYH�UHFHYURQW�FRPPH�QXPpURV�GH�VpULH�XQ�QRPEUH�GH� OD�VpULH������FKRLVL
SDU�RUGUH�GpFURLVVDQW�j�SDUWLU�GH�����

*URXSHV�SULPDLUHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW� ������������������HWF��

���������������������HWF��

���������������������HWF��

VHORQ�OHV�FDV�

*URXSHV�VHFRQGDLUHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW� ���������������������HWF�

([HPSOH���

OH�GHX[LqPH�JURXSH�SULPDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�GH����FDQDX[�HQWUH�/RQGUHV�HW�6\GQH\�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±6\GQH\�������

([HPSOH���

OH�SUHPLHU�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�HQWUH�$PVWHUGDP�HW�%UX[HOOHV�HVW�GpVLJQp�

$PVWHUGDP±%UX[HOOHV�������

��� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV

/D�YRLH�XQLGLUHFWLRQQHOOH�VHUD�GpVLJQpH�SDU�OH�QRP�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�G
pPLVVLRQ��VHORQ�OH�IRUPDW
JpQpUDO��YLOOH�$��VXLYL�G
XQ�WLUHW�� WDQGLV�TXH� OHV� OHWWUHV�08��GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��XQLGLUHFWLRQQHO�
SODFpHV�HQWUH�SDUHQWKqVHV�UHPSODFHQW�OD�YLOOH�%��&HV�LQGLFDWLRQV�VHURQW�VXLYLHV�GX�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HW
GX�QXPpUR�GH�VpULH�GX�JURXSH�SULPDLUH�RX�VHFRQGDLUH�

([HPSOH���

OH�SUHPLHU�JURXSH�VHFRQGDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�GH�/RQGUHV��YHUV��SDU�H[HPSOH�
%RJRWD��/XVDND�HW�0RQWUpDO���HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±�08�������

/H� JURXSH� VHFRQGDLUH� VHPEODEOH� VXLYDQW� D\DQW� OH� PrPH� SRLQW� G
RULJLQH� SRXU� GHV� GHVWLQDWLRQV
TXHOFRQTXHV�SRUWHUDLW� OH�QXPpUR�GH� VpULH� VXLYDQW�� SDU� H[HPSOH�� OH�GHX[LqPH�JURXSH� VHFRQGDLUH� DX
GpSDUW�GH�/RQGUHV�VHUDLW�GpVLJQp�

/RQGRQ±�08�������

&H�JURXSH�VHFRQGDLUH�SRXUUDLW��SDU�H[HPSOH��DYRLU�SRXU�GHVWLQDWLRQV�7RN\R��+DZDw�HW�0HOERXUQH�
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

([HPSOH���

OH�SUHPLHU�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH�0RQWUpDO�j��SDU�H[HPSOH��/RQGUHV��/XVDND�HW�3DULV��HVW�GpVLJQp�

0RQWUHDO±�08�������

127(�±�'HV� JURXSHV� SULPDLUHV� HW� VHFRQGDLUHV� URXWpV� VXU� XQ� V\VWqPH� j� DFFqV�PXOWLSOH� SHXYHQW� rWUH� IRXUQLV
SRXU� XWLOLVDWLRQ� H[FOXVLYH� HQWUH� GHX[� VWDWLRQV� WHUPLQDOHV� VHXOHPHQW�� DXTXHO� FDV� OHV� GpVLJQDWLRQV� QRUPDOHV
LQGLTXpHV�FL�GHVVXV�GDQV�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ�V
DSSOLTXHQW�

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�XQH�VHXOH�GHVWLQDWLRQ

/H�WUDMHW�XQLGLUHFWLRQQHO�VHUD�GpVLJQp�SDU�OH�QRP�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�G
pPLVVLRQ��GDQV�OH�IRUPDW
JpQpUDO��YLOOH�$���VXLYL�G
XQ�WLUHW�HW�GX�QRP�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�GH�UpFHSWLRQ��YLOOH�%���/H�FRGH�GH
IRQFWLRQ�VH�FRPSRVH�GH�OD�OHWWUH�8��XQLGLUHFWLRQQHO��SODFpH�HQWUH�SDUHQWKqVHV�HW�GX�QRPEUH�QRPLQDO
GH�FDQDX[�FRQWHQXV�GDQV�OH�JURXSH�SULPDLUH�RX�VHFRQGDLUH�

([HPSOH�

XQ� JURXSH� SULPDLUH� XQLGLUHFWLRQQHO� GDQV� OD� GLUHFWLRQ� GH� 3DULV� YHUV� (WDP� TXL�� GDQV� OH� VHQV� GH
WUDQVPLVVLRQ�LQYHUVH�HVW�DVVLJQp�j�XQ�JURXSH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��08�
G
(WDP�j�3DULV�HW�j�5LR�GH�-DQHLUR��VHUDLW�GpVLJQp�

3DULV±(WDP��8�������

/H�JURXSH�SULPDLUH�VXLYDQW�HQWUH�FHV�GHX[�YLOOHV��3DULV�HW�(WDP���V
LO�HVW�ELGLUHFWLRQQHO��GHYUDLW�rWUH
GpVLJQp�GH�OD�IDoRQ�QRUPDOH�VRXV�OD�IRUPH�

(WDP±3DULV������

127(�±�'HV�JURXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�URXWpV�VXU�XQ�V\VWqPH�j�DFFqV�PXOWLSOH�SHXYHQW�rWUH�IRXUQLV�VXU
XQH�EDVH�ELGLUHFWLRQQHOOH�SRXU�XWLOLVDWLRQ�H[FOXVLYH�HQWUH�GHX[�VWDWLRQV�WHUPLQDOHV�VHXOHPHQW��DXTXHO�FDV�� OHV
GpVLJQDWLRQV�QRUPDOHV�LQGLTXpHV�FL�GHVVXV�GDQV�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ�V
DSSOLTXHQW�

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�JURXSHV�SULPDLUHV��HWF���HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQ�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� ODUJHXU�GH�EDQGH�

��� RFFXSDWLRQ�

&HV�GLYHUV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�SDUDJUDSKH���
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� 'pVLJQDWLRQV�GHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH��HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�HW�HQ�OLJQH

��� /LDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH�HW�HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH

/HV� OLDLVRQV� HQ� JURXSH� SULPDLUH� HW� HQ� JURXSH� VHFRQGDLUH� VRQW� GpVLJQpHV� FRQIRUPpPHQW� DX� IRUPDW
JpQpUDO�VSpFLILp�SRXU�OHV�JURXSHV��YRLU�������'DQV�OD�SUDWLTXH��LO�VH�SHXW�TXH�O
pTXLSHPHQW�WHUPLQDO�QH
VRLW� SDV� FRQQHFWp� j� XQH� OLDLVRQ� HQ� JURXSH� SULPDLUH� RX� VHFRQGDLUH�� 1pDQPRLQV�� DX[� ILQV� GH� VD
GpVLJQDWLRQ��OD�OLDLVRQ�VHUD�QXPpURWpH�FRPPH�VL�O
pTXLSHPHQW�WHUPLQDO�OXL�pWDLW�FRQQHFWp�

����� /LDLVRQV�FRQYHQWLRQQHOOHV�QRQ�FRQQHFWpHV�j�OHXU�pTXLSHPHQW�WHUPLQDO

&HV� OLDLVRQV� VRQW� LQFOXVHV� GDQV� OD� VpTXHQFH� QRUPDOH� GH� QXPpURWDWLRQ� GHV� JURXSHV� SULPDLUHV� HW
VHFRQGDLUHV�HW�QH�EpQpILFLHQW�SDV�G
XQH�VpTXHQFH�GH�QXPpURWDWLRQ�GLVWLQFWH�

6L�XQH�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�RX�HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�Q
HVW�XWLOLVpH�TX
j�WHPSV�SDUWLHO�DYHF�XQ
pTXLSHPHQW� WHUPLQDO� GH� WUDQVSRVLWLRQ� �SRXU� IRXUQLU� XQ� JURXSH� SULPDLUH� RX� XQ� JURXSH� VHFRQGDLUH
FRQYHQWLRQQHOV��� HOOH� VHUD� GpVLJQpH� GH� IDoRQ� QRUPDOH�� /D� FRQGLWLRQ� WHPSV� SDUWLHO� GH� OD� OLDLVRQ� HQ
JURXSH�SULPDLUH�GRLW�rWUH�LQGLTXpH�VRXV�OH�SRLQW����XWLOLVDWLRQ��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU������

([HPSOH�

OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�HQWUH�$PVWHUGDP�HW�/RQGUHV�pWDEOLH�j�OD�VXLWH�GH���JURXSHV�SULPDLUHV�HQ
VHUYLFH�HVW�GpVLJQpH�

$PVWHUGDP±/RQGRQ������

����� /LDLVRQV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

/HV� OLDLVRQV� HQ� JURXSH� SULPDLUH� HW� HQ� JURXSH� VHFRQGDLUH� GpVLJQpHV� DX[� ILQV� GX� UpWDEOLVVHPHQW
UHFHYURQW�XQ�QXPpUR�GH�VpULH�GH�OD�VpULH�����GRQQp�GDQV�O
RUGUH�DVFHQGDQW�j�SDUWLU�GX�QXPpUR�����

/LDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW� ���������������������HWF�

/LDLVRQV�HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW� ���������������������HWF�

([HPSOH�

OD�GHX[LqPH�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�HQWUH�+RQJ�.RQJ�HW�6\GQH\�HVW�GpVLJQpH�

+RQJ�NRQJ±6\GQH\�������

127(�±�/HV�GHX[�SUHPLHUV� FKLIIUHV� �F
HVW�j�GLUH�� ����GH� OD�GpVLJQDWLRQ�G
XQH� OLDLVRQ� HQ�JURXSH�SULPDLUH� GH
UpWDEOLVVHPHQW� Q
LQGLTXHQW� SDV� QpFHVVDLUHPHQW� OH� QRPEUH� GH� FDQDX[� TXH� FRQWLHQW� OH� JURXSH� SULPDLUH�� 3DU
H[HPSOH��XQH�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�/RQGRQ±0RQWUHDO�������SRXUUDLW�VHUYLU�j�UpWDEOLU�OH�JURXSH�SULPDLUH
/RQGRQ±0RQWUHDO������

��� /LDLVRQV�HQ�OLJQH

/H�IRUPDW�GHV�GpVLJQDWLRQV�GHV�OLDLVRQV�HQ�OLJQH�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX���
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7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �
6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� �

↑
SDV�G
HVSDFH

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OHV� GHX[� WHUPLQDX[� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� DOSKDEpWLTXH�� 3RXU� O
HPSORL� GX� VXIIL[H�
YRLU�����

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�VH�FRPSRVH�G
XQ�QRPEUH�LQGLTXDQW�OD�FDSDFLWp�GH�WUDQVPLVVLRQ�QRPLQDOH�HQ�FDQDX[
WpOpSKRQLTXHV��VXLYL�GH�OD�OHWWUH�$�

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH�GHX[�FKLIIUHV�

([HPSOH���

OD�FDSDFLWp�GH������FDQDX[� WpOpSKRQLTXHV�GH� OD�SUHPLqUH� OLDLVRQ�HQ� OLJQH�HQWUH�%HDYHU�+DUERXU�HW
:LGHPRXWK�HVW�GpVLJQpH�

%HDYHU�+DUER±:LGHPRXWK�����$���

([HPSOH���

OD� FDSDFLWp� GH� ���� FDQDX[� WpOpSKRQLTXHV� GH� OD� SUHPLqUH� OLDLVRQ� HQ� OLJQH� HQWUH� (WDP� HW
3OHXPHXU�%RGRX�HVW�GpVLJQpH�

(WDP±3OHXPHXU�%RG����$���

127(�±�/HV� OLDLVRQV�HQ� OLJQH� VRQW�SDUIRLV� FDUDFWpULVpHV�SDU�GHV� FDSDFLWpV� HQ� FDQDX[�TXL�QH� FRQFRUGHQW�SDV
DYHF� FHOOHV� GH� JURXSHV� SULPDLUHV�� VHFRQGDLUHV�� HWF��� QRUPDX[�� 'HV� H[HPSOHV� GH� WHOOHV� FDSDFLWpV� QRQ
QRUPDOLVpHV� VH� UHQFRQWUHQW� IUpTXHPPHQW� GDQV� OH� FDV� GHV� FkEOHV� VRXV�PDULQV� RX� GHV� OLDLVRQV� HQ� OLJQH� SDU
VDWHOOLWH��&HV�OLDLVRQV�VHURQW�QXPpURWpHV�HQ�FRQVpTXHQFH�VHORQ�OHXU�FDSDFLWp�HQ�FDQDX[�QRPLQDOH�

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH��HQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�HW�HQ�OLJQH�HVW
FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�
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�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� ODUJHXU�GH�EDQGH�

��� RFFXSDWLRQ��FH�SRLQW�Q
HVW�SDV�XWLOLVp�SRXU�OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�SULPDLUH��VHFRQGDLUH��HWF���

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�SDUDJUDSKH���

� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�SRXU�OHV�JURXSHV�LQWHUQDWLRQDX[��OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�HW�OHV
OLDLVRQV�HQ�OLJQH�LQWHUQDWLRQDOHV

/HV� VRXV�SDUDJUDSKHV� TXL� VXLYHQW� H[SOLTXHQW� OHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� FRQFHUQDQW� OHV
JURXSHV�LQWHUQDWLRQDX[��OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�HW�OHV�OLDLVRQV�HQ�OLJQH�LQWHUQDWLRQDOHV��'HV�H[HPSOHV
FRPSOHWV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�LQWHUQDWLRQDO�HW�G
XQH�OLDLVRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HQ
JURXSH�VRQW�GRQQpV�DX�$���

��� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@

&H� SRLQW� IRXUQLW� GHV� UHQVHLJQHPHQWV� VXU� O
XUJHQFH� GX� UpWDEOLVVHPHQW� GX� JURXSH�GH� OD� OLDLVRQ� HQ
JURXSH�HQ�VH�IRQGDQW�VXU�GHV�DFFRUGV�ELODWpUDX[�SDVVpV�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV�

)RUPDW�

�� [[[���������[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

([HPSOH�

D� VL�OD�SULRULWp�HVW�PD[LPDOH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�VHFRQGH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�WURLVLqPH����

E� VL�OD�UpSDUDWLRQ�GRLW�rWUH�IDLWH�GDQV�OHV����KHXUHV��<����K�
F� VL�DXFXQH�XUJHQFH�QH�GRLW�rWUH�LQGLTXpH��±�

([HPSOH�

VL�OH�JURXSH�SULPDLUH�%RQQ±3DULV������QpFHVVLWH�XQ�UpWDEOLVVHPHQW�DYHF�SULRULWp�PD[LPDOH�

�� ��

��� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpVHQWH�OHV�SD\V�GDQV�OHVTXHOV�VH�WHUPLQH�OH�JURXSH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�

)RUPDW�

�� ;;;��<<<��RX�;;;�����FDUDFWqUHV�SRXU�FKDFXQ��

6SpFLILFDWLRQ�

;;;� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�$

<<<� FRGH�UHSUpVHQWDQW�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�%

'DQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��08���VHXO�OH�FRGH�;;;�V
DSSOLTXH�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

([HPSOH���

SRXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�%HRJUDG±5RPD������

�� <8*��,7$�

([HPSOH���

SRXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�7RURQWR±�08�������

�� &$1�

127(�±�&HV�FRGHV�VRQW�FRQIRUPHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
,62������>�@�

��� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�QRP�GHV�HQWUHSULVHV�TXL�H[SORLWHQW� OH�JURXSH�SULPDLUH�OD� OLDLVRQ�HQ�JURXSH��/HV
FRGHV�G
H[SORLWDQW� DSSOLFDEOHV� SHXYHQW� rWUH� VpOHFWLRQQpV� GDQV� OD� �/LVWH� GHV� FRGHV� UHSUpVHQWDQW� XQH
H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH��GH�O
8,7�7�>��@�

)RUPDW�

�� ;;;;;;��<<<<<<��RX�;;;;;;�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�SRXU�FKDFXQH��

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;;� QRP�GH�O
HQWUHSULVH�GDQV�OD�YLOOH�$

<<<<<<� QRP�GH�O
HQWUHSULVH�GDQV�OD�YLOOH�%

'DQV� OH� FDV� G
XQH� OLDLVRQ� XQLGLUHFWLRQQHOOH� j� GHVWLQDWLRQV� PXOWLSOHV�� VHXO� OH� FRGH� ;;;;;;
V
DSSOLTXH�

([HPSOH���

FRQFHUQDQW�OH�JURXSH�VHFRQGDLUH�$PVWHUGDP±/RQGRQ������

�� 7&201/��%7,�

([HPSOH���

SRXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�+RQJ�.RQJ±�08�������

�� +.*7(/�

��� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV��>SRLQW���@

&H�SRLQW�GRQQH� OD� OLVWH�GH� OD� VWDWLRQ�GLUHFWULFH� HW� GHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV�GpVLJQpHV� �VHORQ� OHV
5HFRPPDQGDWLRQV�0����>��@�HW�0����>��@���2Q�WURXYHUD�G
DXWUHV�GpWDLOV�VXU�FHV�VWDWLRQV�GDQV�OD�OLVWH
GHV�SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

M M

6&6Q� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

RX��GDQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

6SpFLILFDWLRQ�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�TXL�H[HUFH�OHV�UHVSRQVDELOLWpV�GH�VWDWLRQ
VRXV�GLUHFWULFH�

6&6��j�6&6Q� OH�FDV�pFKpDQW�� OHV�DXWUHV�VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV�GRLYHQW�rWUH�SODFpHV�SDU
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�

'DQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��VHXOH�OD�GpVLJQDWLRQ�&6�HVW
DSSOLFDEOH�

([HPSOH���

SRXU�XQ�JURXSH�SULPDLUH�+HOVLQNL±3DULV������GRQW�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�HVW�+HOVLQNL�70��HW�OD�VWDWLRQ
VRXV�GLUHFWULFH�3DULV�$UFKLYHV�

�� &6� +HOVLQNL�70��

6&6�� 3DULV�$5&�

([HPSOH���

SRXU�XQ�JURXSH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�:LHQ±�08�������

�� &6� :LHQ�$56�

��� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OHV�QRPV�GHV�GHX[�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GX�JURXSH��GH�OD�OLDLVRQ
HQ�JURXSH��FRQIRUPpPHQW�j�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@���2Q�WURXYHUD�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�SOXV
GpWDLOOpV� VXU� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� GDQV� OD� OLVWH� GHV� SRLQWV� GH� FRQWDFW
�5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ�GH�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV��GpVLJQDWLRQ�GH�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ
GHV�GpUDQJHPHQWV�

RX

�� GpVLJQDWLRQ�GH�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

6SpFLILFDWLRQ�

/H� SUHPLHU� SRLQW� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� HVW� FHOXL� GX� SD\V� R�� VH� WURXYH� OD� YLOOH�$�� /H
VHFRQG�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�%��'DQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��OH
SRLQW���QH�PHQWLRQQH�TX
XQ�VHXO�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

([HPSOH���

SRXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�0RVNYD±3DULV������

�� 0RVNYD�01$��3DULV�$5&�

([HPSOH���

SRXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�&DUDFDV±�08�������

�� &DUDFDV�76��



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

��� 5RXWDJH�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�JURXSH�LPPpGLDWHPHQW�VXSpULHXU�GDQV�OD�KLpUDUFKLH�GH�PXOWLSOH[DJH�VXU�OHTXHO�OH
JURXSH�OD� OLDLVRQ� HQ� JURXSH� D� pWp� URXWp� HW� OH� QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX�� GDQV� OH� FDV� GX� QLYHDX� GH
PXOWLSOH[DJH�OH�SOXV�pOHYp��OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�VXU�OHTXHO�OH�JURXSH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�D�pWp
URXWp�

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX� GpVLJQDWLRQ� GX� VXSSRUW� GH
WUDQVPLVVLRQ�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX� GpVLJQDWLRQ� GX
VXSSRUW� GH� WUDQVPLVVLRQ�� ����� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� JURXSH� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX
GpVLJQDWLRQ�GX�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

127(�±�'HX[�JURXSHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�FRQVpFXWLIV�VRQW�VpSDUpV�SDU�XQ�VLJQH���HW�QRQ�SDU�XQH�YLUJXOH�

6SpFLILFDWLRQ�

OD�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�LQWHUQDWLRQDO�VH�UpIqUH�DX�QLYHDX�VXSpULHXU�VXLYDQW�GDQV�OD�KLpUDUFKLH�GH
PXOWLSOH[DJH��6
LO�\�HQ�D�SOXV�G
XQ��OHV�JURXSHV�VRQW�LQGLTXpV�GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�GH�OD�YLOOH�$
j�OD�YLOOH�%�

/D�GpVLJQDWLRQ�GX�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�VH�UpIqUH�DX�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�SDUWDQW�GX�SD\V�R��VH
WURXYH� OD� YLOOH� $� HW� DX� VXSSRUW� GH� WUDQVPLVVLRQ� TXL� HQWUH� GDQV� OH� SD\V� R�� VH� WURXYH� OD� YLOOH�%
UHVSHFWLYHPHQW�

$XFXQH�GpVLJQDWLRQ�GH�PR\HQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�Q
pWDQW�HQFRUH�VSpFLILpH�SDU�OH�&&,77�8,7�7��OHV�SD\V
WHUPLQDX[�GHYUDLHQW�pWDEOLU�GHV�GpVLJQDWLRQV�RX�VH�PHWWUH�G
DFFRUG�j�OHXU�VXMHW�

6
LO�Q
\�D�TX
XQ�VHXO�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ��VD�GpVLJQDWLRQ�VHUD�DSSOLTXpH�

([HPSOH���

XQ�JURXSH�SULPDLUH�$OJHU±/RQGRQ������VXLW�OH�URXWDJH�LQWHUQDWLRQDO�VXLYDQW�

�� $OJHU±3DULV���������/RQGRQ±3DULV��������

([HPSOH���

XQ�JURXSH�TXDWHUQDLUH�%DUFHORQD±3HUSLJQDQ�������VXLW�OH�URXWDJH�VXLYDQW�

�� *HURQD±3HUSLJQDQ�����$���

([HPSOH���

XQ�JURXSH�SULPDLUH�&DUDFDV±3DULV������D�pWp�URXWp�FRPPH�VXLW�

�� &DUDFDV±3DULV��������&DUDFDV±�08���������

��� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW� LQGLTXH� VL�GHV�JURXSHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH� VRQW� DVVRFLpV� HW�� VL� RXL�� TXHOOH� HVW� OD�QDWXUH�GH
O
DVVRFLDWLRQ�

)RUPDW�

�� FRGH�G
DVVRFLDWLRQ��GpVLJQDWLRQ�V��GX�RX�GHV�JURXSH�V��RX�OLDLVRQ�V��HQ�JURXSH�DVVRFLp�V��

6SpFLILFDWLRQ�

VL� OH� JURXSH� D� XQ� JURXSH� GH� UpVHUYH�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW�� 6�� VXLYL� GX� FRGH� GH� IRQFWLRQ� HW� GX
QXPpUR�GH�VpULH�GX�JURXSH�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

6L�OH�JURXSH�HVW�XQ�JURXSH�GH�UpVHUYH��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ��VXLYL�GH�6�HW�GX
QXPpUR�GH�VpULH�GX�JURXSH�HQ�UpVHUYH�

,O�HQ�HVW�GH�PrPH�SRXU�OHV�OLDLVRQV�HQ�JURXSH�

([HPSOH�

VL� OH� JURXSH� SULPDLUH� QRUPDO� HVW� %UX[HOOHV±/X[HPERXUJ� ����� HW� VL� OH� JURXSH� SULPDLUH
%UX[HOOHV�/X[HPERXUJ�������OXL�VHUW�GH�JURXSH�SULPDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW��%UX[HOOHV±/X[HPERXUJ
�����

�� 6������%UX[HOOHV±/X[HPERXUJ�������

3RXU�OH�JURXSH�SULPDLUH�%UX[HOOHV±/X[HPERXUJ��������LO�IDXW�HQUHJLVWUHU�GDQV�OH�FDGUH�GX�SRLQW���

�� ��6�����%UX[HOOHV±/X[HPERXUJ������

��� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�HQUHJLVWUH�O
LQIRUPDWLRQ�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�GX�JURXSH�GH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�VXU�OHTXHO�OD
PDLQWHQDQFH�GRLW�SDUWLFXOLqUHPHQW�YHLOOHU�

)RUPDW�

�� ;;��;;��;;��;;�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�JURXSH�SULPDLUH�FRPSRUWH�GHV�FLUFXLWV�GRWpV�GH�FRPSUHVVHXUV�H[WHQVHXUV��&2�

6L�XQ�JURXSH�HVW�URXWp�VXU�XQ�pTXLSHPHQW�$057��7'�

6
LO�Q
\�D�DXFXQ�pTXLSHPHQW�VSpFLDO��±�

127(�±�6
LO� HVW� QpFHVVDLUH� G
HQUHJLVWUHU� XQH� LQIRUPDWLRQ� VXU� XQ� pTXLSHPHQW� DGGLWLRQQHO�� OHV� HPSODFHPHQWV
OLEUHV� SRXU� GHV� FRGHV� SHXYHQW� rWUH� XWLOLVpV� j� FHWWH� ILQ�� /HV� FRGHV� j� XWLOLVHU� GRLYHQW� rWUH� IRUPpV� GH� GHX[
FDUDFWqUHV��LOV�GRLYHQW�rWUH�H[FOXVLIV�HW�SHXYHQW�rWUH�FKRLVLV�SDU�DFFRUG�ELODWpUDO�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�

([HPSOH�

VL� XQ� JURXSH� SULPDLUH� *HQqYH±0H[LFR� ����� FRPSRUWH� GHV� FLUFXLWV� GRWpV� GH� FRPSUHVVHXUV�
H[WHQVHXUV�

�� &2�

��� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@

&H� SRLQW� SUpFLVH� j� TXHOOH� ILQ� OH� JURXSH�OD� OLDLVRQ� HQ� JURXSH� HVW� XWLOLVp� VL� HOOH� HVW� FRQQXH� GH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�HW�XWLOH�SRXU�OD�PDLQWHQDQFH�

)RUPDW�

�� ;;;;;;�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;;�VH�UpIqUH��HQWUH�DXWUHV��DX[�OHWWUHV�GH�GpVLJQDWLRQ�=��%��'��;��'3��53��93��HWF��FRPPH�LO
HVW�H[SOLTXp�GDQV�OHV�SDUDJUDSKHV���j����6L�DXFXQH�LQIRUPDWLRQ�Q
HVW�GLVSRQLEOH��XWLOLVHU�OH�VLJQH�±�

([HPSOH�

VL�OH�JURXSH�SULPDLUH�/RQGRQ±0HOERXUQH������HVW�FRQVDFUp�j�GHV�FLUFXLWV�'3�

�� '3�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

���� ,QIRUPDWLRQ�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�SUpFLVH�VL�OH�URXWDJH�SDVVH�SDU�XQ�VDWHOOLWH�

)RUPDW�

��� 67��RX�±�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�JURXSH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�HVW�URXWp�SDU�XQ�VDWHOOLWH��67�

VL�OH�JURXSH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�Q
HVW�SDV�URXWp�SDU�XQ�VDWHOOLWH��±�

([HPSOH�

VL�OH�JURXSH�SULPDLUH�&DUDFDV±0DGULG������HVW�URXWp�SDU�XQ�VDWHOOLWH�

��� 67�

���� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW��SRXU�OHV�VHXOV�WUDMHWV�PL[WHV�DQDORJLTXHV�QXPpULTXHV�
>SRLQW����@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�GHVWLQDWLRQV�GX�WUDILF�pFRXOp�SDU�OH�JURXSH�

)RUPDW�

��� ;�������;��<�������<������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�SRXU�FKDTXH�GHVWLQDWLRQ��RX�±�

6SpFLILFDWLRQ�

;�������;�HW�<�������<�VRQW�GHV�QRPV�GH�YLOOH�HW�VH�UDSSRUWHQW�DX[�GHVWLQDWLRQV�GX�WUDILF�VXU�OH�JURXSH�
/HV�H[WUpPLWpV�VRQW�GLVSRVpHV�VHORQ�O
RUGUH�GHV�YLOOHV�GDQV�OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�JURXSH�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��O
XQ�GHV�QRPV�GH�YLOOH�HVW�UHPSODFp�SDU�OH�FRGH��0�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�JURXSH�GDQV�XQ�HQYLURQQHPHQW�DQDORJLTXH��;��� �� ��;��<��� �� ��<�VRQW�UHPSODFpV�SDU�OH
VLJQH�±�

([HPSOH�

VL�OH�JURXSH�VHFRQGDLUH�$WKLQDL±3DULV���&���pFRXOH�GX�WUDILF�HQWUH�%UX[HOOHV�HW�6RILD�

��� 6RILD��%UX[HOOHV�

���� /DUJHXU�GH�EDQGH�>SRLQW����@

&H�SRLQW�SUpFLVH�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�GX�JURXSH�GH�OD�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�

)RUPDW�

��� [[[[�N+]�RX�0+]�RX�*+]�

5qJOHV�UHODWLYHV�j�OD�QRWDWLRQ�GHV�FKLIIUHV�

$XFXQ�]pUR�G
HQ�WrWH�Q
HVW�QpFHVVDLUH�

6L�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�HVW�FRPSULVH�HQWUH��������HW������������XWLOLVHU�O
DEUpYLDWLRQ�N+]�

6L�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�HVW�FRPSULVH�HQWUH������������HW����������������XWLOLVHU�O
DEUpYLDWLRQ�0+]�

6L�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�HVW�pJDOH�RX�VXSpULHXUH�j�����������������XWLOLVHU�O
DEUpYLDWLRQ�*+]�
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([HPSOH�

XQ�JURXSH�SULPDLUH�%DQJNRN±1HZ�'HOKL������

��� ���N+]�

���� 2FFXSDWLRQ��SRXU�JURXSHV�SULPDLUHV�VHFRQGDLUHV��HWF���HW�SRXU�OLDLVRQV�HQ�OLJQH�
>SRLQW����@

&H�SRLQW�pQXPqUH� O
RFFXSDWLRQ�GHV�JURXSHV�H[SULPpH�SDU� OH�JURXSH� LQIpULHXU�VXLYDQW�HW� OHV�FLUFXLWV
TXL�RQW�pWp�URXWpV�GDQV�OH�JURXSH�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH��QLYHDX�LQIpULHXU��

��� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW��RX�VLJQH�±�

M M

QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GH�FLUFXLW��RX�VLJQH�±�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�G
XQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�RX�G
XQ�JURXSH�GH�QLYHDX�VXSpULHXU�

��� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH��G
XQ�FLUFXLW�ORXp��RX�VLJQH�±�

M M

QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH��G
XQ�FLUFXLW�ORXp��RX�VLJQH�±�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ�HVW�RFFXSp�SDU�XQ�JURXSH�GH�QLYHDX�LPPpGLDWHPHQW�LQIpULHXU��GpVLJQDWLRQ�GH
FH�JURXSH�

6L�OH�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ�HVW�RFFXSp�SDU�XQ�FLUFXLW�ORXp��GRQW�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�FRUUHVSRQG�j�FHOOH
GX� QLYHDX� GH�PXOWLSOH[DJH� LPPpGLDWHPHQW� LQIpULHXU�� YRLU� SDU� H[HPSOH� ��������� GpVLJQDWLRQ� GH� FH
FLUFXLW�ORXp�

6L�OH�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ�Q
HVW�SDV�XWLOLVp��±�

([HPSOH�

SRXU�XQ�JURXSH�VHFRQGDLUH�$WKLQDL±3DULV������

��� ��� %H\URXWK±3DULV������

��� /RQGRQ±6RILD������

��� $WKLQDL±3DULV������

��� $WKLQDL±5RWWHUGDP������

��� $WKLQDL±3DULV�'3��

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[��ELGLUHFWLRQQHOV�HW�XQLGLUHFWLRQQHOV�

��� *pQpUDOLWpV

/H� SUpVHQW� VRXV�SDUDJUDSKH� FRQFHUQH� GHV� EORFV� TXL� IRQW� SDUWLH� GH� OD� KLpUDUFKLH� GH� PXOWLSOH[DJH
KLpUDUFKLTXH�HW�TXL�VRQW�IRUPDWpV�FRQIRUPpPHQW�DX[�5HFRPPDQGDWLRQV�*������*������*������*�����
*������ *������ *������ *����� HW� *�����>��@�� /HV� GpELWV� SRXU� FHV� EORFV�� GpILQLV� GDQV� OD
5HFRPPDQGDWLRQ� *������ VRQW� OHV� VXLYDQWV�� ����� NELW�V�� ����� NELW�V�� ����� NELW�V�� ����� NELW�V�
�������NELW�V���������NELW�V���������NELW�V���������NELW�V�HW���������NELW�V��7RXV�OHV�DXWUHV�EORFV�VRQW
GpVLJQpV�FRQIRUPpPHQW�DX[�LQGLFDWLRQV�GRQQpHV�GDQV�OH�SDUDJUDSKH����
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8Q� EORF� QXPpULTXH� LQWHUQDWLRQDO� H[LVWH� HQWUH� GHX[� SRLQWV� WHUPLQDX[� ORUVTX
LO� HVW� SRVVLEOH� GH� IDLUH
IRQFWLRQQHU� HW� GH� FRQWU{OHU� FH� EORF� DX[� GHX[� SRLQWV� WHUPLQDX[�� HQ� O
DEVHQFH� GH� WRXW� DXWUH� SRLQW
LQWHUPpGLDLUH� j� O
HQGURLW� R�� SUHQG� ILQ� OD� VWUXFWXUH� GH� WUDQVPLVVLRQ� LQLWLDOH� RX� ORUVTX
HOOH� D� pWp
PRGLILpH�G
XQH�PDQLqUH�TXHOFRQTXH�

/RUVTXH�� GDQV� OD� YRLH� G
LQWHUFRQQH[LRQ� HQWUH� GHX[� SRLQWV� GH� WUDQVPLVVLRQ� WHUPLQDX[�� XQ� SRLQW
LQWHUPpGLDLUH�HVW�SUpVHQW�DXTXHO�OD�VWUXFWXUH�GH�WUDQVPLVVLRQ�QXPpULTXH�HVW�GpPRGXOpH��FHWWH�YRLH�HVW
GpGRXEOpH� HQ� GHX[�SDUWLHV� VpSDUpHV�� 3DU� FRQVpTXHQW�� WRXV� OHV� EORFV� QXPpULTXHV� SRVVLEOHV� SUpVHQWV
Q
H[LVWHQW�TX
HQWUH�OHV�SRLQWV�G
H[WUpPLWp�GH�OD�YRLH�LQLWLDOH�HW�FH�SRLQW�LQWHUPpGLDLUH�HW�GRLYHQW�GH�FH
IDLW�rWUH�GpVLJQpV�VpSDUpPHQW��FRQIRUPpPHQW�j�OD�UqJOH�FL�GHVVXV��

)RQGDPHQWDOHPHQW��GHX[�FRQILJXUDWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�GLIIpUHQWHV�VRQW�DSSOLFDEOHV�

V\PpWULTXH� OHV� GHX[� SRLQWV� WHUPLQDX[� RQW� OD� PrPH� FRQILJXUDWLRQ� GH�PXOWLSOH[DJH�� /HV� EORFV
QXPpULTXHV�H[LVWDQW��F
HVW�j�GLUH�FHX[�TXL�VRQW�HIIHFWLYHPHQW�H[SORLWpV�HW�FRQWU{OpV�
VRQW�GpVLJQpV�FRPPH�LQGLTXp�DX��������FRQIRUPpPHQW�j�OD�UqJOH�FL�GHVVXV��

DV\PpWULTXH� OHV� GHX[� SRLQWV� WHUPLQDX[�RQW� GHV� FRQILJXUDWLRQV� GH�PXOWLSOH[DJH� GLIIpUHQWHV�� /HV
EORFV� QXPpULTXHV� H[LVWDQWV� �F
HVW�j�GLUH� FHX[� TXL� VRQW� HIIHFWLYHPHQW� H[SORLWpV� HW
FRQWU{OpV��VRQW�GpVLJQpV�FRPPH�LQGLTXp�DX�������

/H�IRUPDW�GH�GpVLJQDWLRQ�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX���

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH�$� HW� OD� YLOOH�%�� SHXW�rWUH� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH� FHQWUH
LQWHUQDWLRQDO��LQGLTXHQW�OHV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�EORF�QXPpULTXH��3RXU�O
pSHOODWLRQ��YRLU�����
6L� XQ� QRP� GH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH� ��� FDUDFWqUHV�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV
GHYUDLHQW� IRXUQLU�XQH�DEUpYLDWLRQ�DSSURSULpH�GH�FDUDFWqUH� H[FOXVLI� �YRLU�������/HV�QRPV�GH
YLOOH�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H� VXIIL[H� GH� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GX� FHQWUH� LQWHUQDWLRQDO� ��� FDUDFWqUHV� DX
PD[LPXP���ELHQ�TXH�IDFXOWDWLI��HVW�XQ�FKDPS�UHFRPPDQGp�SRXU� WRXV� OHV�ILFKLHUV�QRXYHDX[
RX� PRGLILpV�� &H� VXIIL[H� SHXW� VHUYLU� j� LGHQWLILHU� OH� SRLQW� WHUPLQDO� GH� O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH�IRXUQLVVDQW�OH�EORF�VL�SOXVLHXUV�H[SORLWDWLRQV�WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH��/D
QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GX�VXIIL[H�UHOqYHQW�GH�GpFLVLRQV�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OH�EORF
QXPpULTXH�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��OH�QRP�GH�OD�YLOOH�%�HVW�UHPSODFp
SDU��08���YRLU������
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E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH� FRGH� VH� FRPSRVH� G
XQ� QRPEUH� TXL� FRUUHVSRQG� DX� QRPEUH� QRPLQDO� GH� FDQDX[� FRQWHQXV
GDQV�OH�EORF�VXLYL�GH�OD�OHWWUH�1��3RXU�OHV�EORFV�IRUPDWpV�VHORQ�OHV�5HFRPPDQGDWLRQV�*�����
*������*������*������*������*������*������*�����HW�*�����>��@��OHV�FRGHV�GH�IRQFWLRQ�VRQW
OHV�VXLYDQWV����1����1����1�����1�����1�����1������1�HW�����1��3RXU�FH�TXL�HVW�GHV�EORFV
GDQV� XQ� HQYLURQQHPHQW� PL[WH� DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� YRLU� �������� �'DQV� FH� FDV�� XQ
PD[LPXP�GH���FDUDFWqUHV�HVW�QpFHVVDLUH��

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�TXL�FRPSWH�OH�QRPEUH�GH�EORFV�VXU�OD�PrPH�UHODWLRQ�GH
WUDILF�TXL�XWLOLVHQW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

��� %ORFV�QXPpULTXHV�ELGLUHFWLRQQHOV

����� &RQILJXUDWLRQ�V\PpWULTXH

&RPPH�LQGLTXp�DX������RQ�HQWHQG�SDU�FRQILJXUDWLRQ�V\PpWULTXH�OH�IDLW�TXH�OD�PrPH�FRQILJXUDWLRQ�GH
PXOWLSOH[DJH� VRLW� SUpVHQWH� GDQV� OHV� GHX[� VWDWLRQV� GH� WUDQVPLVVLRQ� WHUPLQDOHV�� /D� FRQILJXUDWLRQ
XWLOLVpH�GpILQLW�OHV�EORFV�QXPpULTXHV�j�GpVLJQHU�

([HPSOH���

j�/RQGUHV�HW�j�3DULV�� OD�PrPH�FRQILJXUDWLRQ�GH�PXOWLSOH[DJH�DYHF�XQ�EORF�QXPpULTXH�GH����0ELW�V
IRXUQLVVDQW� �� FDQDX[� j� ��0ELW�V�� ,O� H[LVWH� GRQF� XQ� EORF� j� ��0ELW�V�� /H� TXDWULqPH� EORF� G
RUGUH
VHFRQGDLUH�HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV�HVW�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

/RQGRQ�3DULV����1��

([HPSOH���

OH�GL[LqPH�EORF�G
RUGUH�SULPDLUH�HQWUH�1HZ�<RUN�HW�7RN\R�HVW�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

1HZ�<RUN�7RN\R���1���

����� &RQILJXUDWLRQ�DV\PpWULTXH

&RPPH� LQGLTXp�DX������RQ�HQWHQG�SDU� FRQILJXUDWLRQ�DV\PpWULTXH� OH� IDLW� TXH�GHV� FRQILJXUDWLRQV�GH
PXOWLSOH[DJH�GLIIpUHQWHV�VRLHQW�SUpVHQWHV�GDQV�OHV�GHX[�VWDWLRQV�GH�WUDQVPLVVLRQ�WHUPLQDOHV��/RUVTXH
OD� VWDWLRQ� G
pPLVVLRQ� G
XQH� H[WUpPLWp� SRVVqGH� XQH� FRQILJXUDWLRQ� GH� PXOWLSOH[DJH� GLIIpUHQWH� GH� OD
VWDWLRQ� VLWXpH� j� O
DXWUH� H[WUpPLWp�� VHXOV� VRQW� FHQVpV� H[LVWHU� OHV� EORFV� QXPpULTXHV� TXL� SHXYHQW� rWUH
PDQLSXOpV�DX[�GHX[�VWDWLRQV�

([HPSOH���

/LVERQQH� HW� 5RPH� VRQW� LQWHUFRQQHFWpV� SDU� XQ� V\VWqPH� GH� OLJQH� j� ��� 0ELW�V�� ¬� /LVERQQH�� XQH
FRQILJXUDWLRQ� GH� PXOWLSOH[DJH� WUDGLWLRQQHOOH� HVW� XWLOLVpH� �F
HVW�j�GLUH� ��� 0ELW�V� �!� �� 0ELW�V� �!
��0ELW�V���$�5RPH��RQ�XWLOLVH�XQ�pTXLSHPHQW�DYHF�XQH�FRQILJXUDWLRQ�GH�PXOWLSOH[DJH�GH����0ELW�V
�!���0ELW�V��VDQV�QLYHDX[�LQWHUPpGLDLUHV�GH�PRGXODWLRQ�j���0ELW�V��'DQV�FH�FDV��OHV�EORFV�j���0ELW�V
Q
H[LVWHQW�SDV��6HXOV�OHV�EORFV�j����0ELW�V�HW�j���0ELW�V�H[LVWHQW�HQWUH�/LVERQQH�HW�5RPH��6
LO�Q
H[LVWH
TXH�OH�SUHPLHU�EORF�j���0ELW�V�GDQV�OH�SUHPLHU�EORF�j����0ELW�V��OD�GpVLJQDWLRQ�HVW�OD�VXLYDQWH�

/LVERD�5RPD���1��

�9RLU�DXVVL�O
H[HPSOH�GRQQp�DX�$��������
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��� %ORFV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

/HV� EORFV� QXPpULTXHV� pWDEOLV� VXU� GHV� FRQGXLWV� QXPpULTXHV� GH� UpWDEOLVVHPHQW� RX� VXU� GHV� FRQGXLWV
QXPpULTXHV� GH� UpVHUYH� j� GHV� ILQV� GH� UpWDEOLVVHPHQW� VRQW� LQGLTXpV� SDU� GHV� QXPpURV� GH� VpULH
DSSDUWHQDQW� j� OD� VpULH� ����� /D� QXPpURWDWLRQ� HQ� VpULH� FRPPHQFH� j� SDUWLU� GH� ����� OHV� EORFV� pWDQW
QXPpURWpV�HQ�RUGUH�GpFURLVVDQW�

([HPSOH�

OH�SUHPLHU�EORF�GH�UpWDEOLVVHPHQW�GX�TXDWULqPH�RUGUH�HQWUH�&RSHQKDJXH�HW�6WRFNKROP�HVW�GpVLJQp�

.RHEHQKDYQ±6WRFNKROP�����1����

��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV

3RXU�FHV�EORFV��OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�VH�FRPSRVH�GX�QRP�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�G
pPLVVLRQ�VXLYL�G
XQ
WLUHW�HW�GHV�OHWWUHV�08��GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��XQLGLUHFWLRQQHO��SODFpHV�HQWUH�SDUHQWKqVHV�

([HPSOHV�

OH� SUHPLHU� EORF� QXPpULTXH� SULPDLUH� XQLGLUHFWLRQQHO� j� GHVWLQDWLRQV� PXOWLSOHV� GH�%HUFHQD\� �j�� SDU
H[HPSOH��/RQGUHV�HW�%UX[HOOHV��HVW�GpVLJQp�

%HUFHQD\±�08����1��

/H� EORF� QXPpULTXH� SULPDLUH� XQLGLUHFWLRQQHO� j� GHVWLQDWLRQV� PXOWLSOHV� VXLYDQW� GH�%HUFHQD\� �j�� SDU
H[HPSOH��)UDQFIRUW�HW�5RPH��HVW�GpVLJQp�

%HUFHQD\±�08����1��

127(�±�'HV�EORFV�QXPpULTXHV� URXWpV� VXU�XQ�V\VWqPH�j�DFFqV�PXOWLSOH�SHXYHQW�rWUH� IRXUQLV� VHXOHPHQW�SRXU
XWLOLVDWLRQ� H[FOXVLYH� HQWUH� GHX[� VWDWLRQV� WHUPLQDOHV�� DXTXHO� FDV� OHV� GpVLJQDWLRQV� QRUPDOHV� LQGLTXpHV� GDQV� OD
SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ�V
DSSOLTXHQW�

��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQ�XQLTXH

&HV�EORFV�VRQW�GpVLJQpV�FRPPH�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�QRUPDX[�HW�QXPpURWpV�GDQV�OH�PrPH�RUGUH��/D
FDUDFWpULVWLTXH�XQLGLUHFWLRQQHOOH�DLQVL�TXH�OD�GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�GRLYHQW�rWUH�HQUHJLVWUpHV�VRXV
OH�SRLQW�����GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��YRLU��������

([HPSOH�

XQ�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�XQLGLUHFWLRQQHO�WUDQVPHWWDQW�GDQV�OD�GLUHFWLRQ�5RPH�YHUV�/RQGUHV�HW�TXL
HVW�OH���H�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�GH�FHWWH�UHODWLRQ�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±5RPD���1���

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�EORFV�QXPpULTXHV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�
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�� XWLOLVDWLRQ�

��� VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� GpELW�

��� RFFXSDWLRQ�

��� QRPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[��XQLTXHPHQW�SRXU�OHV�EORFV�SULPDLUHV��

��� LQIRUPDWLRQV�GH�U\WKPH�

��� GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��XQLTXHPHQW�SRXU�OHV�EORFV�XQLGLUHFWLRQQHOV��

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�FDGUH�GX�SDUDJUDSKH����

� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[

'DQV�OD�SUDWLTXH��LO�VH�SHXW�TXH�O
pTXLSHPHQW�WHUPLQDO�QH�VRLW�SDV�FRQQHFWp�j�XQ�FRQGXLW�QXPpULTXH�
0DLV��DX[�ILQV�GH�VD�GpVLJQDWLRQ��OH�FRQGXLW�QXPpULTXH�VHUD�GpVLJQp�FRPPH�VL�GHV�EORFV�QXPpULTXHV
DYDLHQW�pWp�pWDEOLV��YRLU������

��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�FODVVLTXHV�QRQ�FRQQHFWpV�j�OHXU�pTXLSHPHQW�WHUPLQDO

&HV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�VRQW� LQFOXV�GDQV� OD�VpTXHQFH�QRUPDOH�GH�QXPpURWDWLRQ�HQ�VpULH�GHV�EORFV
QXPpULTXHV�HW�QRQ�GDQV�XQH�VpTXHQFH�GH�QXPpURWDWLRQ�GLVWLQFWH�

��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

/HV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�DIIHFWpV�DX�UpWDEOLVVHPHQW�VRQW�GpVLJQpV�SDU�GHV�QXPpURV�GH�VpULH�SULV�GDQV
OD�VpULH�GHV������/D�QXPpURWDWLRQ�HQ�VpULH�FRPPHQFH�SDU������OHV�FRQGXLWV�pWDQW�QXPpURWpV�HQ�RUGUH
DVFHQGDQW�

&RQGXLWV�GH�UpWDEOLVVHPHQW�SRXU�EORFV�QXPpULTXHV�GX�SUHPLHU�RUGUH����1�������1�����HWF�

&RQGXLWV�GH�UpWDEOLVVHPHQW�SRXU�EORFV�QXPpULTXHV�GX�GHX[LqPH�RUGUH�����1��������1�����HWF�

([HPSOH���

OH��H�FRQGXLW�QXPpULTXH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�GX�GHX[LqPH�RUGUH�HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV�HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±3DULV����1����

([HPSOH���

OH� SUHPLHU� FRQGXLW� QXPpULTXH� GH� UpWDEOLVVHPHQW� GX� WURLVLqPH� RUGUH� HQWUH� $PVWHUGDP� HW� 3DULV
HVW�GpVLJQp�

$PVWHUGDP±3DULV����1����

��� 6HFWLRQV�GH�OLJQH�QXPpULTXHV�HW�VHFWLRQV�UDGLRpOHFWULTXHV�QXPpULTXHV

/D�GpVLJQDWLRQ�GHV� VHFWLRQV�GH� OLJQH�QXPpULTXHV�HW�GHV� VHFWLRQV� UDGLRpOHFWULTXHV�QXPpULTXHV� HVW� j
O
pWXGH�

��� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� GpELW�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�GDQV�OH�FDGUH�GX�SDUDJUDSKH����

�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�YRLHV�G
DFKHPLQHPHQW��GDQV�XQ�UpVHDX�GH�WUDQVPLVVLRQ�PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH

&RQIRUPpPHQW� DX[� SULQFLSHV� GH� UpJODJH� HW� GH� PDLQWHQDQFH� G
XQ� UpVHDX� GH� WUDQVPLVVLRQ� PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH��5HFRPPDQGDWLRQ�0����>��@��� OHV�SRUWLRQV�DQDORJLTXHV�HW�QXPpULTXHV�GH�FH
UpVHDX�VRQW�GpVLJQpHV�VpSDUpPHQW��3RXU�LQGLTXHU�TXH�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW�UHSRVH�VXU�XQH
FRPELQDLVRQ�GH�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�DQDORJLTXHV�HW�QXPpULTXHV��OD�OHWWUH�&�HVW�LQFOXVH�GDQV�OHV
GpVLJQDWLRQV�DQDORJLTXHV�HW�QXPpULTXHV��/H�FRGH�GH�IRQFWLRQ�SHXW�GH�FH�IDLW�FRQVLVWHU�HQ���FDUDFWqUHV
DX�PD[LPXP�

/HV� WUDQVPXOWLSOH[HXUV� VRQW� LQFOXV� GDQV� OD� GpVLJQDWLRQ� GH� OD� SDUWLH� DQDORJLTXH� GH� OD� YRLH
G
DFKHPLQHPHQW�

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�FRPSRUWDQW�XQH�FRQYHUVLRQ�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

������ *URXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH

/HV� JURXSHV� SULPDLUHV�� VHFRQGDLUHV�� HWF��� TXL� VRQW� FRQYHUWLV� HQ� FRQGXLWV� QXPpULTXHV� HQ� XQ� SRLQW
GRQQp��VRQW�GpVLJQpV�GH�OD�PrPH�PDQLqUH�TXH�OHV�JURXSHV�SULPDLUHV�RX�VHFRQGDLUHV��HWF���FODVVLTXHV
�YRLU�������PDLV�OD�OHWWUH�&�HVW�LQVpUpH�GDQV�OH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HW�SODFpH�j�OD�VXLWH�GX�QRPEUH�QRPLQDO
GH�FDQDX[�

([HPSOHV�

JURXSH�SULPDLUH� /RQGRQ±5L\DGK���&��

$PVWHUGDP±.RHEHQKDYQ���&���

�JURXSH�SULPDLUH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�

JURXSH�VHFRQGDLUH� 3DULV±6\GQH\���&��

JURXSH�WHUWLDLUH� %UX[HOOHV±/RQGRQ����&��

JURXSH�TXDWHUQDLUH� $PVWHUGDP±3DULV����&��

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
�� &H� WHUPH�HVW�XWLOLVp� LFL� j� WLWUH�SURYLVRLUH�SRXU�GpVLJQHU�GLYHUVHV�FRPELQDLVRQV�GH� VHFWLRQV�DQDORJLTXHV�HW

QXPpULTXHV� GRWpHV� G
XQ�pTXLSHPHQW� LQWHUPpGLDLUH� DSSURSULp� HW� FRPSRUWDQW� JpQpUDOHPHQW� DXVVL� XQ
pTXLSHPHQW�WHUPLQDO��FRPPH�LQGLTXp�VXU�OHV�)LJXUHV���HW���
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�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

OD�)LJXUH���UHSUpVHQWH�XQ�DUUDQJHPHQW�DQDORJLTXH�QXPpULTXH�W\SLTXH�HW�OD�PDQLqUH�GRQW�LO�GRLW�rWUH
GpVLJQp�

������ %ORFV�HW�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH

/HV� EORFV� HW� FRQGXLWV� QXPpULTXHV� TXL� VRQW� FRQYHUWLV� HQ� JURXSHV� SULPDLUHV�� VHFRQGDLUHV�� HWF��
DQDORJLTXHV� HQ� XQ� SRLQW� GRQQp� VRQW� GpVLJQpV� GH� OD� PrPH� PDQLqUH� TXH� OHV� EORFV� HW� FRQGXLWV
QXPpULTXHV�FODVVLTXHV��PDLV�RQ�LQVqUH�OD�OHWWUH�&�j�OD�VXLWH�GH�OD�OHWWUH�1�

([HPSOH�

0DGULG±5RPD����1&��

/D�)LJXUH���UHSUpVHQWH�XQ�DUUDQJHPHQW�DQDORJLTXH�QXPpULTXH�W\SLTXH�HW�OD�PDQLqUH�GRQW�LO�GRLW�rWUH
GpVLJQp�
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/RQGRQ�)UDQNIXUW�=�����GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�

/RQGRQ�3DULV���&��� )UDQNIXUW�3DULV���1&�

/RQGRQ 3DULV

�1RWH���

OLDLVRQ
HQ�JURXSH
WHUWLDLUH

&&,
DQDORJLTXH

��
FDQDX[
7�08;

FRQGXLW�j
�����NELW�V

&&,
QXPpULTXH

)UDQNIXUW

/RQGRQ�3DULV��������1RWH���

/RQGRQ�3DULV���&��

/RQGRQ�3DULV���&���

)UDQNIXUW�3DULV����1���1RWH���

)UDQNIXUW�3DULV���1&�
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(
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(

&
7
(
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(
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(
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7
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pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ
GH�FDQDO
�FKDQQHO�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ
GH�JURXSH�SULPDLUH
�JURXS�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ
GH�JURXSH�VHFRQGDLUH
�VXSHUJURXS�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

pTXLSHPHQW�GH
PXOWLSOH[DJH�QXPpULTXH

��
FDQDX[
7�08;

WUDQVPXOWLSOH[HXU
�W\SH�j����FDQDX[�

FRPPXWDWLRQ
DQDORJLTXH

FRPPXWDWLRQ
QXPpULTXH

&&,����&HQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO

127(���±�2Q�XWLOLVH�OD�GpVLJQDWLRQ�DQDORJLTXH�KDELWXHOOH�
127(���±�2Q�XWLOLVH�OD�GpVLJQDWLRQ�QXPpULTXH�KDELWXHOOH�
127(���±�/
pTXLSHPHQW�GH�OLDLVRQ�HQ�JURXSH�WHUWLDLUH�HVW�VXSSRVp�PDLV�LO�Q
HVW�SDV�UHSUpVHQWp�LFL�

)LJXUH���±�([HPSOH�GH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�GH�WUDQVPLVVLRQ�DYHF�XQH�FRQYHUVLRQ
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�PRQWUDQW�OD�GpVLJQDWLRQ�GHV�GLIIpUHQWHV�SRUWLRQV�GH�OD�YRLH



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH
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������ 'pVLJQDWLRQV�GH�ERXW�HQ�ERXW

&H� VXMHW� HVW� WUDLWp� GDQV� OH� FDGUH� GX� SRLQW� ��� GHV� LQIRUPDWLRQV� FRQQH[HV� GHV� EORFV� QXPpULTXHV
�YRLU��������

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�DYHF�GHX[�FRQYHUVLRQV�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

������ 'pVLJQDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW

4XDQG� OHV� GHX[� H[WUpPLWpV� G
XQH� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW� GRQQDQW� OLHX� j� GHX[� FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�VRQW�DQDORJLTXHV��XQH�GpVLJQDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW�GRLW�rWUH�DGRSWpH�GH�FRQFHUW
SDU�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV��HOOH�VHUD�IRQGpH�VXU�OD�QRWDWLRQ�DQDORJLTXH�GpFULWH�DX��������

4XDQG� OHV�GHX[�H[WUpPLWpV� VRQW�QXPpULTXHV��XQH�GpVLJQDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW�GRLW� rWUH�DGRSWpH�GH
FRQFHUW� SDU� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV� WHUPLQDOHV�� HOOH� VHUD� IRQGpH� VXU� OD� QRWDWLRQ� QXPpULTXH� GpFULWH
DX��������

/HV� GHX[� VWDWLRQV� WHUPLQDOHV� GLVSRVHQW� GH� OD� VRUWH� G
XQH� GpVLJQDWLRQ� FRPPXQH� SRXU� OD� YRLH
G
DFKHPLQHPHQW�GH�ERXW�HQ�ERXW�HW�HOOHV�VRQW�LQIRUPpHV�GH�VD�QDWXUH�PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH�

������ 'pVLJQDWLRQ�GH�OD�VHFWLRQ�LQWHUPpGLDLUH

/D�SRUWLRQ�LQWHUPpGLDLUH�GH�OD�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�IDLW�O
REMHW�G
XQH�GpVLJQDWLRQ�GLVWLQFWH�IRQGpH�VXU
OD�QRWDWLRQ�SHUWLQHQWH��/H�FKRL[�GH�FHWWH�GpVLJQDWLRQ�LQFRPEH�DX[�$GPLQLVWUDWLRQV�TXL�H[SORLWHQW�OD
SRUWLRQ� LQWHUPpGLDLUH� GH� OD� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW�� LO� OHXU� DSSDUWLHQW� HQ� RXWUH� G
DVVRFLHU� GDQV� OHXUV
ILFKLHUV�FHWWH�GpVLJQDWLRQ�LQWHUPpGLDLUH�j�OD�GpVLJQDWLRQ�JOREDOH�

/D� )LJXUH� �� GRQQH� GHX[� H[HPSOHV� GH� YRLHV� G
DFKHPLQHPHQW� R�� LQWHUYLHQQHQW� GHX[� FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�HW�GH�GpVLJQDWLRQ�GH�FHV�YRLHV�G
DFKHPLQHPHQW�

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�GRQQDQW�OLHX�j�SOXV�GH�GHX[�FRQYHUVLRQV�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

/HV� UqJOHV� GH� SODQLILFDWLRQ� GH� OD� WUDQVPLVVLRQ� ILJXUDQW� DX� SDUDJUDSKH� ��*����� >��@� OLPLWHQW
HIIHFWLYHPHQW� OH� QRPEUH� GH� SURFHVVXV� QXPpULTXHV� QRQ� LQWpJUpV� �SDU� H[HPSOH�� FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�� DXWRULVpV� GDQV� OD� SRUWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH�G
XQH� FRPPXQLFDWLRQ� WpOpSKRQLTXH�
'H�PrPH��OH�SODQ�G
DFKHPLQHPHQW�GH�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�(�����>��@�OLPLWH�j�TXDWUH�OH�QRPEUH�GH
FLUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�GDQV�XQH�FRPPXQLFDWLRQ�

(X� pJDUG� j� FHV� UqJOHV�� LO� HVW� VRXKDLWDEOH� GH� OLPLWHU� j� GHX[� OH� QRPEUH� GH� FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�GDQV�FKDTXH�VHQV�HQWUH�FHQWUHV�LQWHUQDWLRQDX[��,O�Q
HVW�GRQF�SDV�WHQX�FRPSWH
GHV� FRQGLWLRQV� GH� GpVLJQDWLRQ� GpWDLOOpHV� SRXU� OHV� YRLHV� G
DFKHPLQHPHQW� IDLVDQW� O
REMHW� GH� SOXV� GH
GHX[�FRQYHUVLRQV�DQDORJLTXH�QXPpULTXH�

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ� DGGLWLRQQHOOH� VXU� OHV� JURXSHV� HW� EORFV� G
XQ� UpVHDX� PL[WH� DQDORJLTXH�QXPpULTXH� HVW
FRXYHUWH�SDU�OHV�PrPHV�SRLQWV�TXH�OHV�JURXSHV�DQDORJLTXHV�HW�OHV�EORFV�QXPpULTXHV�UHVSHFWLYHPHQW�
&HSHQGDQW��OH�SRLQW�����,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW��HVW�pJDOHPHQW�XWLOLVp��YRLU������HW��������

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

���� *pQpUDOLWpV

/H�SUpVHQW�VRXV�SDUDJUDSKH�WUDLWH�GHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�H[SORLWpV�HQWUH�OHV�ORFDX[
GH� GHX[� $GPLQLVWUDWLRQV�� �/HV� V\VWqPHV� H[SORLWpV� HQWUH� OHV� ORFDX[� GH� FOLHQWV� VRQW� GpVLJQpV
FRQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GX� �������� FLUFXLWV� QXPpULTXHV� ORXpV� UHOLDQW� GHX[� HPSODFHPHQWV��
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/HV� LQWHUYDOOHV� WHPSRUHOV� LQWHUQDWLRQDX[� j� ��� RX� ��� NELW�V� �F
HVW�j�GLUH� ORXpV� FRPPH� GH� VLPSOHV
FLUFXLWV�VXSSRUWV�GDQV�OHV�FkEOHV�VRXV�PDULQV��VRQW�FRQVLGpUpV�LQGLYLGXHOOHPHQW�FRPPH�GHV�OLDLVRQV
GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�HW�TXL�IRQW�O
REMHW�G
XQH�GpVLJQDWLRQ�j�FH�WLWUH��9RLU�O
H[HPSOH�GX������

/H�SODQ�GH�GpVLJQDWLRQ�GH�FHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�QH�SHXW�rWUH�XWLOLVp�TXH�V
LOV�VRQW
QRQ� KLpUDUFKLTXHV� RX� QRQ� IRUPDWpV� FRQIRUPpPHQW� DX[� 5HFRPPDQGDWLRQV� *������ *������ *�����
*������ *������ *������ *������ *����� HW� *����� >��@�� &
HVW�j�GLUH� TXH� OHV� EORFV� QXPpULTXHV� G
XQH
KLpUDUFKLH�GH�PXOWLSOH[DJH�QXPpULTXH�D\DQW�XQ�IRUPDW�GpILQL�GDQV� OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*�����>��@
QH� SHXYHQW� DYRLU� XQH� GpVLJQDWLRQ� SULVH� GDQV� OH� SUpVHQW� VRXV�SDUDJUDSKH�� ,OV� GRLYHQW� rWUH� GpVLJQpV
FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�SDUDJUDSKH����/HV�GpELWV�GpILQLV�GDQV�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*����
SRXU� FHV� EORFV� VRQW� OHV� VXLYDQWV�� ����� NELW�V�� �����NELW�V�� �����NELW�V�� ����� NELW�V�� �������NELW�V�
�������NELW�V���������NELW�V���������NELW�V�HW���������NELW�V�

127(�±�/H� SUpVHQW� VRXV�SDUDJUDSKH� QH� WUDLWH� TXH� GH� WUDQVPLVVLRQ� QXPpULTXH�� /HV� V\VWqPHV� HW� OLDLVRQV� GH
WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�DQDORJLTXHV�VRQW�FRXYHUWV�SDU� OHV�VRXV�SDUDJUDSKHV� WUDLWDQW�GHV�FLUFXLWV��JURXSHV�HW
OLDLVRQV�HQ�JURXSH�
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$�'�=�����GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�

OLHX�$

&&,
QXPpULTXH

$�'���1&�����$�'���1&��

%�&���&��

OLHX�% OLHX�&

��
FDQDX[
7�08;

��
FDQDX[
7�08;

OLDLVRQ
HQ�JURXSH
VHFRQGDLUH
�1RWH���

FRQGXLWV�j
�����NELW�V
�1RWH���

OLHX�'

&&,
QXPpULTXH

D����YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�QXPpULTXH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

$�'���&��

OLHX�$

&&,
DQDORJLTXH

$�'���&��

%�&���1&������%�&��1&�

OLHX�% OLHX�&

��
FDQDX[
7�08;

��
FDQDX[
7�08;

OLDLVRQ
HQ�JURXSH
VHFRQGDLUH
�1RWH���

OLHX�'

&&,
DQDORJLTXH

E����YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�DQDORJLTXH�QXPpULTXH�DQDORJLTXH

$�'�=�����GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�

FRQGXLWV�j
�����NELW�V
�1RWH���

OLDLVRQ
HQ�JURXSH
VHFRQGDLUH
�1RWH���

FRQGXLWV�j
�����NELW�V
�1RWH���

&&,���&HQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO�
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127(���±�/HV�JURXSHV�HW�OHV�EORFV�G
RUGUH�VXSpULHXU�VRQW�GpVLJQpV�GH�OD�PDQLqUH�KDELWXHOOH�
127(���±�/HV�V\PEROHV�VRQW�GpILQLV�GDQV�OD�)LJXUH���

)LJXUH���0������±�([HPSOHV�GH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�R��LQWHUYLHQQHQW�GHX[�FRQYHUVLRQV
DQDORJLTXH�QXPpULTXH�HW�PRQWUDQW�OD�GpVLJQDWLRQ�GHV�GLIIpUHQWHV�SRUWLRQV�GH�FHWWH�YRLH
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/H�IRUPDW�GH�GpVLJQDWLRQ�GHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX���

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ≤�� ��j��

↑
SDV�G
HVSDFH

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH� $� HW� OD� YLOOH� %�� pYHQWXHOOHPHQW� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH
FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO��UHSUpVHQWHQW�OHV�GHX[�VWDWLRQV�WHUPLQDOHV�GX�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH
GRQQpHV�� /HXUV� QRPV� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� DOSKDEpWLTXH�� (Q� FH� TXL� FRQFHUQH� OHXU
pSHOODWLRQ��YRLU������6L� OH�QRP�G
XQH�YLOOH�GpSDVVH� OD� ORQJXHXU�PD[LPDOH�GH����FDUDFWqUHV�
O
$GPLQLVWUDWLRQ� UHVSRQVDEOH� GRLW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� TXL� GRLW� DYRLU� XQ
FDUDFWqUH�H[FOXVLI��YRLU������

OH�VXIIL[H�GH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�RX�GH�FHQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO����FDUDFWqUHV
DX� PD[LPXP��� ELHQ� TXH� IDFXOWDWLI�� HVW� XQ� FKDPS� UHFRPPDQGp� SRXU� WRXV� OHV� ILFKLHUV�
QRXYHDX[�RX�PRGLILpV��&H�VXIIL[H�SHXW�VHUYLU�j�LGHQWLILHU�OH�SRLQW�WHUPLQDO�GH�O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OH� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� ORUVTXH� SOXVLHXUV
H[SORLWDWLRQV�WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH��/D�QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GH�FH�VXIIL[H�UHOqYHQW
GH�GpFLVLRQV�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OH�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�GDQV�OD
YLOOH�FRQVLGpUpH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH� FRGH� VH� FRPSRVH� G
XQ� QRPEUH� GH� GHX[� j� TXDWUH� FKLIIUHV� TXL�� DVVRFLp� j� XQH� OHWWUH
FRUUHVSRQGDQW�DX�IDFWHXU�GH�PXOWLSOLFDWLRQ��LQGLTXH�OH�GpELW�

/HWWUHV�j�XWLOLVHU�SRXU�LQGLTXHU�OH�IDFWHXU�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�
GpELW�GX�V\VWqPH OHWWUH

MXVTX
j ����ELW�V %

�����j������ELW�V +

�������j�����������ELW�V .

�����������j���������������ELW�V 0

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�FRPSWDQW� OH�QRPEUH�GH�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH
GRQQpHV�XWLOLVDQW�OD�PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

127(�±�/
XWLOLVDWLRQ� GX� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� �SDU� H[HPSOH�� PXOWLSOH[� GH� FLUFXLWV
QXPpULTXHV� ORXpV�� UDGLRGLIIXVLRQ�� YLGpR�� GRLW� rWUH� HQUHJLVWUpH� GDQV� OH� FDGUH� GX� SRLQW� �� GH
O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H��XWLOLVDWLRQ��YRLU�������
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([HPSOH���

OH�SUHPLHU�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�j������ELW�V�HQWUH�/LVERQQH�50��HW�1HZ�<RUN��SDU
H[HPSOH��XWLOLVp�SRXU�XQ�PXOWLSOH[�GH������ELW�V�HW�GHV�FLUFXLWV�GH������ELW�V��HVW�GpVLJQp�

/LVERD�50�±1HZ�<RUN���+��

([HPSOH���

OH� RQ]LqPH� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� j� ����� ELW�V� HQWUH� /RQGUHV� HW� 3DULV� �XWLOLVp�� SDU
H[HPSOH��SRXU�OH�VHUYLFH�SXEOLF�GH�YLGpRFRQIpUHQFH��HVW�GpVLJQp�

/RQGRQ±3DULV�����.���

([HPSOH���

OH�SUHPLHU�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�j�����NELW�V��XWLOLVp�FRPPH�SRUWHXVH�VDWHOOLWH�j�GpELW
LQWHUPpGLDLUH�� ORXpH� DXSUqV� G
,17(/6$7�� HQWUH� OHV� VWDWLRQV� WHUULHQQHV� GH� 'XEDL� HW� GH� 6LQWUD
�XWLOLVpHV��SDU�H[HPSOH��SRXU�OH�VHUYLFH�WpOpSKRQLTXH�SXEOLF��

'XEDL±6LQWUD����.��

���� /LDLVRQV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

/HV� OLDLVRQV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� VRQW� GpVLJQpHV� FRPPH� GHV� V\VWqPHV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH
GRQQpHV�

([HPSOH�

GDQV�OH�FkEOH�7$7����SOXVLHXUV�FLUFXLWV�VXSSRUWV�VRQW�HQ�H[SORLWDWLRQ�HQWUH�1HZ�<RUN�HW�/RQGUHV��&HV
FLUFXLWV�VRQW� ORXpV�j� O
H[SORLWDQW�GX�FkEOH�SDU�377�7HOHFRP��3D\V�%DV���/H�SUHPLHU�FLUFXLW� VXSSRUW
LQWHUQDWLRQDO�j����NELW�V�D�UHoX�OD�GpVLJQDWLRQ�VXLYDQWH�

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&���.��

127(���±�/H�VXIIL[H�GRLW�IDLUH�O
REMHW�G
XQ�DFFRUG�HQWUH�OD�FRPSDJQLH�H[SORLWDQWH�GX�FkEOH�HW�377�7HOHFRP��,O
SHXW�pJDOHPHQW�rWUH�DWWULEXp�SDU�OHV�377�

127(���±�6L� OH� FLUFXLW� VXSSRUW� HVW� XWLOLVp� SRXU� OH� FLUFXLW� ORXp� $PVWHUGDP�377±1HZ�<RUN�$%&� 13���
O
RFFXSDWLRQ�HVW�OD�VXLYDQWH�

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&���.�

���$PVWHUGDP�377±1HZ�<RUN�$%&�13��

6L�OH�VXSSRUW�HVW�j�O
pWDW�GH�UHSRV��O
RFFXSDWLRQ�HVW����

9RLU�O
$QQH[H�%�GH�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ�TXL�PRQWUH�XQ�H[HPSOH�SOXV�GpWDLOOp�HW�OD
SRUWLRQ�UHVWDQWH�GH�OD�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�GH�/RQGUHV�j�$PVWHUGDP�

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV
VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�
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�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� RFFXSDWLRQ�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�DX�SDUDJUDSKH����

�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�EORFV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ
G
pTXLSHPHQWV�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV

���� *pQpUDOLWpV

/H� IRUPDW� GH� GpVLJQDWLRQ� GHV� EORFV� QXPpULTXHV� FUppV� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� GHV� pTXLSHPHQWV� GH
PXOWLSOLFDWLRQ�GH�FLUFXLWV�QXPpULTXHV��'&0(��GLJLWDO�FLUFXLW�PXOWLSOLFDWLRQ�HTXLSPHQW��HVW� LQGLTXp
GDQV�OH�7DEOHDX���

7DEOHDX���0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH�$� HW� OD� YLOOH�%�� SHXW�rWUH� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH� FHQWUH
LQWHUQDWLRQDO��LQGLTXHQW�OHV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�EORF�QXPpULTXH��3RXU�O
pSHOODWLRQ��YRLU�����
6L� XQ� QRP� GH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH����FDUDFWqUHV�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV
GHYUDLHQW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� GH�FDUDFWqUH� H[FOXVLI� �YRLU� ������/HV� QRPV�GH
YLOOH�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H� VXIIL[H� GH� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GX� FHQWUH� LQWHUQDWLRQDO� ��� FDUDFWqUHV� DX
PD[LPXP���ELHQ�TXH�IDFXOWDWLI��HVW�XQ�FKDPS�UHFRPPDQGp�SRXU�WRXV�OHV�ILFKLHUV��QRXYHDX[
RX� PRGLILpV�� &H� VXIIL[H� SHXW� VHUYLU� j� LGHQWLILHU� OH� SRLQW� WHUPLQDO� GH� O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH�IRXUQLVVDQW�OH�EORF�QXPpULTXH�FUpp��ORUVTXH�SOXVLHXUV�H[SORLWDWLRQV�WUDYDLOOHQW
GDQV� OD� PrPH� YLOOH�� /D� QpFHVVLWp� HW� OD� IRUPH� GX� VXIIL[H� UHOqYHQW� GH� GpFLVLRQV� GH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OH�EORF�QXPpULTXH�FUpp�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�
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E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�VH�FRPSRVH�G
XQ�QRPEUH�TXL�FRUUHVSRQG�DX�QRPEUH�PD[LPXP�GH�FDQDX[�FRQWHQXV
GDQV�OH�EORF��VXLYL�GH�OD�OHWWUH�<�

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�TXL�FRPSWH�OH�QRPEUH�GH�EORFV�VXU�OD�PrPH�UHODWLRQ�GH
WUDILF�TXL�XWLOLVHQW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

([HPSOH���

OH� �H� EORF� FUpp� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� GH�'&0(�DYHF� XQ� QRPEUH� QRPLQDO�PD[LPXP�GH� ����FDQDX[
HQWUH�)UDQFIRUW�HW�0HOERXUQH�VHUD�GpVLJQp�

)UDQNIXUW±0HOERXUQH����<��

([HPSOH���

XQ� EORF� HVW� FUpp� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� G
pTXLSHPHQWV� '&0(� HW� DFKHPLQp� SDU� XQ� V\VWqPH� GH
WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�j�����NELW�V�TXL�HVW�XQH�HQWLWp�G
H[SORLWDWLRQ�QXPpULTXH�SDU�VDWHOOLWH�j�GpELW
LQWHUPpGLDLUH�ORXpH�j�,17(/6$7��DYHF���YRLHV�VXSSRUWV�j����NELW�V���8Q�VHXO�DFFqV�VHUD�XWLOLVp�GDQV
FKDTXH�pTXLSHPHQW�'&0(��/H�SUHPLHU�GH�FHV�EORFV�TXL� VHUD�pWDEOL� HQWUH�/LVERQQH�HW�+RQJ�.RQJ
UHFHYUD�OD�GpVLJQDWLRQ�VXLYDQWH�

+RQJ�.RQJ±/LVERD���<��

���� &RQILJXUDWLRQ�PXOWLFOLTXH�GH�'&0(

6L� OH� EORF� FUpp� HVW� HQ� SDUWLH� DFKHPLQp� YHUV� OD� GHVWLQDWLRQ� %� HW� HQ� SDUWLH� YHUV� OD� GHVWLQDWLRQ� &
�)LJXUH�����OD�GpVLJQDWLRQ�GHV�EORFV�HVW�OD�VXLYDQWH�

9LOOH�$�VI[�±�9LOOH�%�VI[�Q��Q��Q��<�[[[[

9LOOH�$�VI[�±�9LOOH�%�VI[�Q��Q��Q��<�[[[[

± Q�� Q�� Q��� Q�� Q�� Q�� FRUUHVSRQGHQW� DX� QRPEUH� GH� FDQDX[� DWWULEXpV� j� FHWWH� UHODWLRQ� �PXOWLSOHV
GH�����

± Q��Q��Q��+�Q��Q��Q�� �FDSDFLWp�GX�'&0(�

([HPSOH�

/RQGRQ±1HZ�<RUN����<�

/RQGRQ±3LWWVEXUJ����<�

/D� PrPH� GpVLJQDWLRQ� V
DSSOLTXH� j� OD� FRQILJXUDWLRQ� GH� OD� )LJXUH� �� �$��±�%��� $��±�%��� $��±�%�

HW�$��±�%���

$

%

&

7����������

)LJXUH���0�����
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$�

7����������

%�

$� %�

)LJXUH���0�����

���� eTXLSHPHQW�GH�FRGDJH�j�IDLEOH�GpELW

/HV�pTXLSHPHQWV�GH�FRGDJH�j�IDLEOH�GpELW�VRQW�FRQVLGpUpV�FRPPH�XQ�FDV�SDUWLFXOLHU�GH�'&0(�

6L���GH�FHV�pTXLSHPHQWV�VRQW�UHOLpV�SDU�XQ�FRQGXLW�j���0ELW�V��OD�GpVLJQDWLRQ�VHUD���<��VL�OH�IDFWHXU
GH�PXOWLSOLFDWLRQ�=����

3RXU� OHV�pTXLSHPHQWV�GH�FRGDJH�j� IDLEOH�GpELW� UHOLpV�SDU�GHV�FRQGXLWV�j�G
DXWUHV�GpELWV�� OH�FRGH�GH
IRQFWLRQ�j�XWLOLVHU�GpSHQG�DXVVL�GX�QRPEUH�PD[LPDO�QRPLQDO�GH�YRLHV�DXWRULVp�SDU�OD�FRQILJXUDWLRQ�

([HPSOH�

XQ� EORF� HVW� FUpp� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� G
pTXLSHPHQWV� GH� FRGDJH� j� IDLEOH� GpELW� HW� DFKHPLQp� SDU� XQ
V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� j� ���� NELW�V� TXL� HVW� XQH� HQWLWp� G
H[SORLWDWLRQ� QXPpULTXH� SDU
VDWHOOLWH�ORXpH�j�,17(/6$7��DYHF���YRLHV�VXSSRUWV�j����NELW�V���/H�IDFWHXU�GH�PXOWLSOLFDWLRQ�HVW����/H
SUHPLHU�GH�FHV�EORFV�TXL�VHUD�pWDEOL�HQWUH�/LQGD�9HOKD�HW�%HLMLQJ�UHFHYUD�OD�GpVLJQDWLRQ�VXLYDQWH�

%HLMLQJ±/LQGD�9HOKD���<��

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ� DGGLWLRQQHOOH� VXU� OHV� EORFV� QXPpULTXHV� FUppV� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� GHV� '&0(� HVW
FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� GpELW�

��� RFFXSDWLRQ�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�DX�SDUDJUDSKH����
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�� 'pVLJQDWLRQV�GHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�LQWHUQDWLRQDX[

���� *pQpUDOLWpV

/H�SUpVHQW�VRXV�SDUDJUDSKH�FRQFHUQH� OHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�GH� OD�KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�V\QFKURQH
WHOV�TXH�GpILQLV�GDQV�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*�����>��@�

/H�IRUPDW�GH�GpVLJQDWLRQ�GHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�WDEOHDX���

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH�$� HW� OD� YLOOH�%�� SHXW�rWUH� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH� FHQWUH
LQWHUQDWLRQDO��LQGLTXHQW�OHV�SRLQWV�WHUPLQDX[�GX�EORF�QXPpULTXH��3RXU�O
pSHOODWLRQ��YRLU�����
6L� XQ� QRP� GH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH� ��� FDUDFWqUHV�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV
GHYUDLHQW� IRXUQLU�XQH�DEUpYLDWLRQ�DSSURSULpH�GH�FDUDFWqUH� H[FOXVLI� �YRLU�������/HV�QRPV�GH
YLOOH�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH�

/H� VXIIL[H� GH� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GX� FHQWUH� LQWHUQDWLRQDO� ��� FDUDFWqUHV� DX
PD[LPXP���ELHQ�TXH�IDFXOWDWLI��HVW�XQ�FKDPS�UHFRPPDQGp�SRXU�WRXV�OHV�ILFKLHUV��QRXYHDX[
RX� PRGLILpV�� &H� VXIIL[H� SHXW� VHUYLU� j� LGHQWLILHU� OH� SRLQW� WHUPLQDO� GH� O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OH� FRQWHQHXU� YLUWXHO� VL� SOXVLHXUV� H[SORLWDWLRQV� WUDYDLOOHQW� GDQV� OD
PrPH�YLOOH��/D�QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GX�VXIIL[H�UHOqYHQW�GH�GpFLVLRQV�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL
H[SORLWH�OH�FRQWHQHXU�YLUWXHO�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�

7DEOHDX���0�����
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LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ≤��

↑
SDV�G
HVSDFH

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�HVW�OH�VXLYDQW�

9&��6 SRXU�XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&���

9&��6 SRXU�XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&���

9&�6 SRXU�XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&��

9&�6 SRXU�XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&��

9&�6 SRXU�XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&��

F� QXPpUR�GH�VpULH

F
HVW� XQ� QXPpUR� FRPSRVp� GH� �� j� �� FKLIIUHV� TXL� FRPSWH� OH� QRPEUH� GH� FRQWHQHXUV� YLUWXHOV
D\DQW�OD�PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�
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([HPSOH�

/H���H�FRQWHQHXU�YLUWXHO�9&���HQWUH�%DUFHORQD�HW�7RXORXVH�HVW�GpVLJQp�

%DUFHORQD±7RXORXVH�9&�6���

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� RFFXSDWLRQ�

��� LGHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G
DFFqV�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�pWXGLpV�DX�SDUDJUDSKH����

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�GH�OD�KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�V\QFKURQH

���� *pQpUDOLWpV

/H�SUpVHQW�SDUDJUDSKH�WUDLWH�GHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[��OHV�PRGXOHV�670��GH� OD�KLpUDUFKLH�QXPpULTXH
V\QFKURQH�GpILQLHV�GDQV�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*�����>��@�

/H�IRUPDW�GH�GpVLJQDWLRQ�GHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�WDEOHDX����

7DEOHDX����0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

WLUHW FDUDFWqUHV EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV

HVSDFH OHWWUHV�
FKLIIUHV

FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV

≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ��j��

↑
SDV�G
HVSDFH
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/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH� $� HW� OD� YLOOH� %�� pYHQWXHOOHPHQW� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH
FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO��UHSUpVHQWHQW�OHV�GHX[�VWDWLRQV�WHUPLQDOHV�GX�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH
GRQQpHV�� /HXUV� QRPV� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� DOSKDEpWLTXH�� (Q� FH� TXL� FRQFHUQH� OHXU
pSHOODWLRQ��YRLU������6L� OH�QRP�G
XQH�YLOOH�GpSDVVH� OD� ORQJXHXU�PD[LPDOH�GH����FDUDFWqUHV�
O
$GPLQLVWUDWLRQ� UHVSRQVDEOH� GRLW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� TXL� GRLW� DYRLU� XQ
FDUDFWqUH�H[FOXVLI��YRLU������

/H� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GX� FHQWUH� GH� FRPPXWDWLRQ� LQWHUQDWLRQDO� ��
FDUDFWqUHV� DX� PD[LPXP��� ELHQ� TXH� IDFXOWDWLI�� HVW� XQ� FKDPS� UHFRPPDQGp� SRXU� WRXV� OHV
ILFKLHUV�� QRXYHDX[� RX� PRGLILpV�� &H� VXIIL[H� SHXW� VHUYLU� j� LGHQWLILHU� OH� SRLQW� WHUPLQDO� GH
O
H[SORLWDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OD� VHFWLRQ�PXOWLSOH[� ORUVTXH�SOXVLHXUV�H[SORLWDWLRQV
WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH��/D�QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GH�FH�VXIIL[H�UHOqYHQW�GH�GpFLVLRQV�GH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OD�VHFWLRQ�PXOWLSOH[�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�VH�FRPSRVH�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�TXL�LQGLTXH�OH�QRPEUH�QRPLQDO�GH�9&��
TXL�SHXYHQW�rWUH�WUDQVSRUWpV�SDU�OD�VHFWLRQ�PXOWLSOH[��VXLYL�GH�OD�OHWWUH�6�

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�FRPSWDQW�OH�QRPEUH�GH�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�XWLOLVDQW�OD
PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

([HPSOH�

OD���H�VHFWLRQ�PXOWLSOH[�670�����GpELW� ����×�����0ELW�V��HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV�HVW�GpVLJQpH�

/RQGRQ±3DULV���6���

���� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H

/
LQIRUPDWLRQ�DGGLWLRQQHOOH�VXU�OHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�HVW�FRXYHUWH�SDU�OHV�SRLQWV�VXLYDQWV�

�� XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�

�� SD\V�WHUPLQDX[�

�� QRPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ�

�� VWDWLRQV�GLUHFWULFH�RX�VRXV�GLUHFWULFHV�

�� SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

�� URXWDJH�

�� DVVRFLDWLRQ�

�� LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�

�� XWLOLVDWLRQ�

��� LQIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

��� �SRLQW�QRQ�DVVLJQp��XWLOLVHU��±����

��� GpELW�

��� RFFXSDWLRQ�

��� LGHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G
DFFqV�

7RXV�FHV�SRLQWV�VHURQW�XWLOLVpV�DX�SDUDJUDSKH����
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

�� ,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�SRXU�OHV�EORFV�HW�FRQGXLWV�QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDX[��OHV
V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��OHV�EORFV�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(��OHV
FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�OHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�6'+

/HV�SDUDJUDSKHV�TXL�VXLYHQW�H[SOLTXHQW� OHV�SRLQWV�GH� O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�FRQFHUQDQW� OHV�EORFV�HW
FRQGXLWV� QXPpULTXHV� LQWHUQDWLRQDX[�� OHV� V\VWqPHV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV�� OHV� EORFV� FUppV� SDU
O
LQWHUFRQQH[LRQ� GH� '&0(�� OHV� FRQWHQHXUV� YLUWXHOV� HW� OHV� VHFWLRQV� PXOWLSOH[� 6'+�� 'HV� H[HPSOHV
FRPSOHWV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�QXPpULTXH�LQWHUQDWLRQDO��G
XQ�FRQGXLW�QXPpULTXH
LQWHUQDWLRQDO��G
XQ�V\VWqPH�LQWHUQDWLRQDO�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��G
XQ�EORF�LQWHUQDWLRQDO�FUpp�SDU
O
LQWHUFRQQH[LRQ� GH� '&0(�� G
XQ� FRQWHQHXU� YLUWXHO� LQWHUQDWLRQDO� HW� G
XQH� VHFWLRQ� PXOWLSOH[
LQWHUQDWLRQDOH�6'+�VRQW�GRQQpV�DX�$���

���� 8UJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�>SRLQW���@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�VXU�O
XUJHQFH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�GX�EORF��GX�FRQGXLW��HWF���VXU�OD
EDVH�G
DFFRUGV�ELODWpUDX[�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�WHUPLQDOHV�

)RUPDW�

�� [[���������[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

,OOXVWUDWLRQ�

D� VL�OD�SULRULWp�HVW�PD[LPDOH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�VHFRQGH����

VL�OD�SULRULWp�HVW�WURLVLqPH����

E� VL�OD�UpSDUDWLRQ�GRLW�rWUH�IDLWH��SDU�H[HPSOH��GDQV�OHV����KHXUHV��<����K�
F� VL�DXFXQH�XUJHQFH�QH�GRLW�rWUH�LQGLTXpH��±�

([HPSOH�

VL�XQ�EORF�GRLW�EpQpILFLHU�GH�OD�SULRULWp�PD[LPDOH�HQ�FDV�GH�UpWDEOLVVHPHQW�

�� ��

���� 3D\V�WHUPLQDX[�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpVHQWH�OHV�SD\V�GDQV�OHVTXHOV�VH�WHUPLQHQW�OH�EORF��OH�FRQGXLW��HWF�

)RUPDW�

�� ;;;��<<<�����FDUDFWqUHV�SRXU�FKDFXQ���RX����;;;�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;� FRGH�SRXU�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�$

<<<� FRGH�SRXU�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�%

'DQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��VHXO�OH�FRGH�;;;�HVW�XWLOLVp�

127(�±�&HV�FRGHV�GRLYHQW�rWUH�FRQIRUPHV�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�O
,62������>�@�

([HPSOH�

SRXU�XQ�EORF�QXPpULTXH�%UX[HOOHV±)UDQNIXUW����1��

�� %(/��'(8�
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���� 1RPV�GHV�$GPLQLVWUDWLRQV��GHV�HQWUHSULVHV�G
H[SORLWDWLRQ�RX�GH�UDGLRGLIIXVLRQ
>SRLQW���@

&H� SRLQW� SUpFLVH� OHV� QRPV� GHV� HQWUHSULVHV� TXL� H[SORLWHQW� OH� EORF�� OH� FRQGXLW�� HWF�� /HV� FRGHV
G
H[SORLWDQW� DSSOLFDEOHV� SHXYHQW� rWUH� VpOHFWLRQQpV� GDQV� OD� �/LVWH� GHV� FRGHV� UHSUpVHQWDQW� XQH
H[SORLWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH��GH�O
8,7�7�>��@�

)RUPDW�

�� ;;;;;;��<<<<<<�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�SRXU�FKDFXQH���RX����;;;;;;�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;;� QRP�GH�O
HQWUHSULVH�GDQV�OD�YLOOH�$

<<<<<<� QRP�GH�O
HQWUHSULVH�GDQV�OD�YLOOH�%

'DQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��VHXO�OH�FRGH�;;;;;;�HVW�XWLOLVp�

([HPSOH�

SRXU�XQ�EORF�QXPpULTXH�)UDQNIXUW±/RQGRQ���1��H[SORLWp�SDU�%ULWLVK�7HOHFRP�,QWHUQDWLRQDO�HW�SDU�OD
'HXWVFKH�7HOHNRP�

�� '%3��%7�

���� 6WDWLRQ�GLUHFWULFH��VWDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV��>SRLQW���@

&H� SRLQW� GRQQH� OD� OLVWH� GH� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� HW� GHV� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV� GpVLJQpHV
�FRQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GHV� 5HFRPPDQGDWLRQV� 0���� >��@� HW� 0���� >��@��� 2Q� WURXYHUD
G
DXWUHV�GpWDLOV�VXU�FHV�VWDWLRQV�GDQV�OD�OLVWH�GHV�SRLQWV�GH�FRQWDFW��5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

M M

6&6Q� GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH�

RX��GDQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV�

�� &6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6SpFLILFDWLRQ�

&6� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�GLUHFWULFH�

6&6�� GpVLJQDWLRQ�GH�OD�VWDWLRQ�WHUPLQDOH�VRXV�GLUHFWULFH�

6&6��j�6&6Q� VWDWLRQV� VRXV�GLUHFWULFHV�� OH� FDV� pFKpDQW�� OHV� DXWUHV� GRLYHQW� rWUH� SODFpHV
GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�UHODWLRQ�GH�WUDILF�

'DQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��VHXOH�OD�GpVLJQDWLRQ�&6�HVW�XWLOLVpH�

([HPSOH���

SRXU� OH� EORF� QXPpULTXH� 6WRFNKROP±9HQH]LD� ��1��� DYHF� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� 6WRFNKROP� HW� VWDWLRQV
VRXV�GLUHFWULFHV�9HQH]LD�HW�3DULV�

�� &6� 6WRFNKROP�+$0�

6&6�� 9HQH]LD�&(1�

6&6�� 3DULV�$5&�
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([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�5LR�GH�-DQHLUR±�08����1��

�� &6� 5LR�GH�-DQHL���

���� 3RLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpVHQWH�OHV�QRPV�GHV�GHX[�SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�GHV�EORFV��FRQGXLWV�
HWF�� �FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH� OD�5HFRPPDQGDWLRQ�0������ >��@���'H�SOXV�DPSOHV�GpWDLOV
VXU� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� ILJXUHQW� GDQV� OD� OLVWH� GHV� SRLQWV� GH� FRQWDFW
�5HFRPPDQGDWLRQ�0������>��@��

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV�� GpVLJQDWLRQ� GX� SRLQW� GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

RX

�� GpVLJQDWLRQ�GX�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�

6SpFLILFDWLRQ�

OH�SUHPLHU�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�$�

/H�VHFRQG�SRLQW�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�HVW�FHOXL�GX�SD\V�R��VH�WURXYH�OD�YLOOH�%�

'DQV� OH� FDV� G
XQ� EORF� XQLGLUHFWLRQQHO� j� GHVWLQDWLRQV� PXOWLSOHV�� RQ� RPHW� OD� VHFRQGH� VWDWLRQ� HW
OD�YLUJXOH�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�/LVERD±=XHULFK���1��

�� /LVERD�3&6��=XHULFK�6(/�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�-DNDUWD±�08����1��

�� -DNDUWD���

���� 5RXWDJH�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUHQG�QRWH�GX�EORF�VXSpULHXU�VXLYDQW�GDQV�OD�KLpUDUFKLH�GH�PXOWLSOH[DJH�VXU�OHTXHO�OH�EORF�
OH�FRQGXLW��OH�FRQWHQHXU�YLUWXHO��OD�VHFWLRQ�PXOWLSOH[��HWF���RQW�pWp�URXWpV�HW�OH�QXPpUR�GH�OD�SRVLWLRQ
RX��GDQV�OH�FDV�GX�QLYHDX�VXSpULHXU�GH�PXOWLSOH[DJH��OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�VXU�OHTXHO�OH�EORF�HVW
URXWp�

)RUPDW�

�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� EORF� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX� GpVLJQDWLRQ� GX� VXSSRUW� GH
WUDQVPLVVLRQ�� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� EORF� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX� GpVLJQDWLRQ� GX
VXSSRUW� GH� WUDQVPLVVLRQ�� �� �� ��� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� EORF� LQWHUQDWLRQDO�QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� RX
GpVLJQDWLRQ�GX�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�

127(���±�'DQV� OH� FDV� G
XQ� FRQWHQHXU� YLUWXHO� G
RUGUH� LQIpULHXU�� OH� QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� GRLW� rWUH� GRQQp� DX
PR\HQ�GH�O
DGUHVVDJH�./0��TXL�HVW�GpFULW�DX�����*�����>��@��9RLU�pJDOHPHQW�HQ�$QQH[H�%�XQH�GHVFULSWLRQ�GH
OD�IDoRQ�GRQW�O
DGUHVVDJH�./0�VH�UDSSRUWH�j�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[�WHPSRUHOV�

127(���±�'HX[� EORFV� XQLGLUHFWLRQQHOV� FRQVpFXWLIV� VRQW� VpSDUpV� SDU� XQ� VLJQH� +� DX� OLHX� GH� O
rWUH� SDU
XQH�YLUJXOH�
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6SpFLILFDWLRQ�

OD� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� EORF� LQWHUQDWLRQDO� VH� UpIqUH� DX� QLYHDX� VXSpULHXU� VXLYDQW� GH� OD� KLpUDUFKLH� GH
PXOWLSOH[DJH�QXPpULTXH��6
LO�\�D�SOXVLHXUV�EORFV��LOV�VRQW�QRWpV�GDQV�O
RUGUH�JpRJUDSKLTXH�GH�OD�YLOOH
$�j�OD�YLOOH�%�

/D�GpVLJQDWLRQ�GX�VXSSRUW�GH� WUDQVPLVVLRQ� VH� UpIqUH� UHVSHFWLYHPHQW�DX� VXSSRUW�GH� WUDQVPLVVLRQ�DX
GpSDUW�GX�SD\V�GH�OD�YLOOH�$�HW�DX�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�TXL�HQWUH�GDQV�OH�SD\V�GH�OD�YLOOH�%�

$XFXQH� GpVLJQDWLRQ� GX� &&,77�8,7�7� Q
D\DQW� HQFRUH� pWp� UHFRPPDQGpH� SRXU� OHV� VXSSRUWV� GH
WUDQVPLVVLRQ�� OLJQHV�QXPpULTXHV�RX� VHFWLRQV� UDGLRpOHFWULTXHV�� OHV� SD\V� WHUPLQDX[�GHYUDLHQW� IRXUQLU
FHV�GpVLJQDWLRQV�RX�VH�PHWWUH�G
DFFRUG�j�OHXU�SURSRV�

6
LO�Q
\�D�TX
XQ�VHXO�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ��VD�GpVLJQDWLRQ�HVW�XWLOLVpH�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�)UDQNIXUW±=XHULFK���1��

�� )UDQNIXUW±=XHULFK����1����

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�%UX[HOOHV±/RQGRQ�����1���DYHF�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�FRUUHVSRQGDQW��FkEOH�VRXV�
PDULQ��

�� 8.±%���

���� $VVRFLDWLRQ�>SRLQW���@

&H�SRLQW�SUpFLVH�V
LO�H[LVWH�GHV�EORFV��FRQGXLWV�� V\VWqPHV�GH� WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�DVVRFLpV��GHV
EORFV�QXPpULTXHV�FUppV�HQWUH�'&0(��GHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�GHV�VHFWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�HW��VL
RXL��TXHO�HQ�HVW�OH�W\SH�

)RUPDW�

�� FRGH�G
DVVRFLDWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�EORF��FRQGXLW��HWF���RX�GHV�EORFV��FRQGXLWV��HWF���DVVRFLpV�

������ ,QIRUPDWLRQ�VXU�OHV�EORFV��FRQGXLWV��V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��EORFV
QXPpULTXHV�FUppV�HQWUH�'&0(��FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�VHFWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�GH
UpVHUYH

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�EORF�D�XQ�EORF�GH�UpVHUYH��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��6�VXLYL�GX�FRGH�GH�IRQFWLRQ�HW�GX�QXPpUR�GH
VpULH�GX�EORF�SULQFLSDO�

6L�OH�EORF�HVW�XQ�EORF�GH�UpVHUYH��OH�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�HVW��FRGH�GH�IRQFWLRQ�VXLYL�GH�6�HW�GX�QXPpUR
GH�VpULH�GX�EORF�GH�UpVHUYH�

,O�HQ�HVW�GH�PrPH�SRXU�OHV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV��V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��HWF�

([HPSOH�

VL� OH� FRQGXLW� +RQJNRQJ±6LQJDSRUH� ��1���� HVW� OH� FRQGXLW� GH� UpWDEOLVVHPHQW� GX� EORF� QRUPDO
+RQJNRQJ±6LQJDSRUH� ��1��� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� SRXU� OH� EORF� QRUPDO� VRXV� OH� SRLQW�$VVRFLDWLRQ
GRLW�rWUH�

�� 6��1���+RQJNRQJ±6LQJDSRUH���1����



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

������ ,QIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX�URXWDJH�GpWRXUQp

6SpFLILFDWLRQ�

VL� XQ� EORF� GRLW� rWUH� DFKHPLQp� VXU� XQH� DUWqUH� GLIIpUHQWH� GHV� DXWUHV� EORFV�� OH� FRGH� G
DVVRFLDWLRQ� HVW
'95��VXLYL�GH�OD�GpVLJQDWLRQ�GHV�DXWUHV�EORFV�

,O�HQ�HVW�GH�PrPH�SRXU�OHV�FRQGXLWV�QXPpULTXHV��OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��HWF�

([HPSOH�

VL� XQ� EORF� $PVWHUGDP±3DULV� ��1�� GRLW� rWUH� URXWp� VXU� XQH� DUWqUH� GLIIpUHQWH� GHV� EORFV
$PVWHUGDP±%UX[HOOHV� ��1��� HW� %UX[HOOHV±3DULV� ��1��� O
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� SRXU� OH� EORF
$PVWHUGDP±3DULV���1���VRXV�OH�SRLQW�$VVRFLDWLRQ��GRLW�LQGLTXHU�

�� '95� $PVWHUGDP±%UX[HOOHV���1���

%UX[HOOHV±3DULV���1��

127(�±�/HV�FRGHV�pQXPpUpV�DX[��������HW��������SHXYHQW�ILJXUHU�pJDOHPHQW�VRXV�$VVRFLDWLRQ�

������ 6SpFLILFDWLRQ�

6SpFLILFDWLRQ�

VL� OHV� FUpQHDX[� WHPSRUHOV� G
XQ� EORF� DFKHPLQHQW� GX� WUDILF� TXL� HVW� SDU� OD� VXLWH� WUDQVSRUWp� SDU� GHV
FLUFXLWV�VXSSRUWV�LQWHUQDWLRQDX[�LVROpV��FH�EORF�HW�FHV�VXSSRUWV�LVROpV�UHoRLYHQW�XQ�FRGH�G
DVVRFLDWLRQ�
j�VDYRLU�

3/5� �SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�WUqV�ORQJXH��SDUW�RI�D�ORQJHU�URXWH��

([HPSOH�

VL�FLQT�FLUFXLWV�VXSSRUWV��YRLU�O
H[HPSOH�GX�������VRQW�FRQQHFWpV�j�/RQGUHV�j�FLQT�FUpQHDX[�WHPSRUHOV
FRQWHQXV� GDQV� OH� EORF� QXPpULTXH� LQWHUQDWLRQDO� j� ��0ELW�V� $PVWHUGDP�377±/RQGRQ�;<=� ��1��
O
$VVRFLDWLRQ�HVW�OD�VXLYDQWH�

$PVWHUGDP�377±/RQGRQ�;<=���1�

�� 3/5� /RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&����.��

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&����.��

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&����.��

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&����.��

/RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&����.��

/D�PrPH�VSpFLILFDWLRQ�V
DSSOLTXH�j�FKDFXQ�GHV�FLUFXLWV�VXSSRUWV�LVROpV��3DU�H[HPSOH��SRXU�OD�OLDLVRQ
/RQGUHV�;<=±1HZ�<RUN�$%&���.��

�� 3/5� /RQGRQ�;<=±1HZ�<RUN�$%&���1�

���� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�>SRLQW���@

������ &H�SRLQW�QRWH�OHV�LQIRUPDWLRQV�VXU�OHV�pTXLSHPHQWV�GX�EORF��FRQGXLW��HWF���DXTXHO�OD
PDLQWHQDQFH�GRLW�SRUWHU�XQH�DWWHQWLRQ�SDUWLFXOLqUH

)RUPDW�

�� ;;��;;��;;��;;�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�EORF�HVW�URXWp�VXU�XQ�V\VWqPH�j�DFFqV�PXOWLSOH�SDU�UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV��7'0$���7'�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

6L�OH�EORF�D�pWp�FUpp�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH��� WUDQVFRGHXUV��pTXLSHPHQWV�GH�FRGDJH�j�IDLEOH�GpELW�
XWLOLVDQW�OD�ORL�$��$,�RX�ORL�µ��0,�

127(�±�6
LO�HVW�QpFHVVDLUH�G
HQUHJLVWUHU�XQH�LQIRUPDWLRQ�VXU�XQ�pTXLSHPHQW�VXSSOpPHQWDLUH��OHV�HPSODFHPHQWV
GH� FRGH� OLEUHV� VXLYDQWV� SHXYHQW� rWUH� XWLOLVpV� j� FHW� HIIHW�� /HV� FRGHV� j� XWLOLVHU� GRLYHQW� VH� FRPSRVHU� GH� �
FDUDFWqUHV��rWUH�H[FOXVLIV�HW�LOV�SHXYHQW�rWUH�FKRLVLV�SDU�DFFRUG�ELODWpUDO�HQWUH�OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�

������ 3RXU�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��FH�SRLQW�IRXUQLW�GHV�LQIRUPDWLRQV�VXU�OD
FRQILJXUDWLRQ�GH�PXOWLSOH[DJH

)RUPDW�Q
LQWpUHVVDQW�TXH�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

�� ;;;;;;<<<<=====�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;; FRUUHVSRQG�j�OD�VpULH�GH�5HFRPPDQGDWLRQV�

<<<< FRUUHVSRQG�DX�QXPpUR�GH�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�

===== FRUUHVSRQG�DX[�QXPpURV��GX�SDUDJUDSKH��GX�VRXV�SDUDJUDSKH��GX�WDEOHDX��HWF�

([HPSOH�

'DQV� OH� FDV� G
XQ� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� j� ����� ELW�V� DYHF� XQH� FRQILJXUDWLRQ� GH
PXOWLSOH[DJH�GX�W\SH�GpILQL�GDQV�OH�7DEOHDX�(����RQ�D�SRXU�OH�SRLQW���

�� 5HF��0�����7���

������ 3RXU�OHV�EORFV�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(��FH�SRLQW�GRQQH�GHV�LQIRUPDWLRQV
VXU�OHV�FDQDX[�GH�WUDQVIHUW�GLUHFW��WUDQVPLV�PrPH�VL�OH�'&0(�HVW�GpIHFWXHX[��HW�VXU�OHV
FDQDX[�GpULYpV��QRQ�WUDQVPLV�VL�XQ�'&0(�HVW�HQ�SDQQH�

)RUPDW�

�� ;;;;;;;� �<�

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;;;� LQGLTXH� XQH� VpULH� GH� SRVLWLRQV� �H[�� ������ VXU� WRXWHV� OHV� SRVLWLRQV� SDLUHV� �(3�� HYHQ
SRVLWLRQ��RX�WRXWHV�OHV�SRVLWLRQV�LPSDLUHV��23��RGG�SRVLWLRQ��

<�LQGLTXH�VL�FHV�SRVLWLRQV�VRQW�WUDQVIpUpHV�GLUHFWHPHQW��7��WKURXJK�JRLQJ��RX�GpULYpHV��'��

([HPSOH���

VL�OHV����SUHPLHUV�FDQDX[�G
XQ�EORF����<�VRQW�GLUHFWV��OH�SRLQW���LQGLTXHUD�

�� ����� �7�

([HPSOH���

VL� OHV� SRVLWLRQV� SDLUHV� G
XQ� EORF� ��<� FUpp� SDU� O
LQWHUFRQQH[LRQ� GH���WUDQVFRGHXUV� VRQW� GpULYpHV�� OH
SRLQW���LQGLTXHUD�

�� (3� �'�

���� 8WLOLVDWLRQ�>SRLQW���@

&H� SRLQW� SUpFLVH� j� TXHOOH� ILQ� OH� EORF�� OH� FRQGXLW� RX� OH� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� VRQW
XWLOLVpV��VL�HOOH�HVW�FRQQXH�GH�O
$GPLQLVWUDWLRQ�HW�VL�HOOH�SUpVHQWH�GH�O
XWLOLWp�SRXU�OD�PDLQWHQDQFH��

)RUPDW�

�� ;;;;;;�����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

6SpFLILFDWLRQ�

;;;;;;� VH� UDSSRUWH� QRWDPPHQW� DX[� OHWWUHV� GH� GpVLJQDWLRQ� =�� %�� '�� 9�� HWF��� SRXU� LQGLTXHU
O
XWLOLVDWLRQ�GX�EORF��6L�QXOOH�LQIRUPDWLRQ�Q
HVW�GLVSRQLEOH��OH�VLJQH�±�HVW�XWLOLVp�

([HPSOH�

VL�OH�EORF�QXPpULTXH�)UDQNIXUW±/X[HPERXUJ���1��HVW�XWLOLVp�SRXU�OD�WUDQVPLVVLRQ�UDGLRSKRQLTXH�

�� 5�

����� ,QIRUPDWLRQV�VXU�OH�VXSSRUW�GH�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

&H�SRLQW�VSpFLILH�VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�SDVVH�SDU�XQ�VDWHOOLWH�

)RUPDW�

��� 67��RX�±�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�SDVVH�SDU�XQ�VDWHOOLWH��67

VL�OH�URXWDJH�GX�FLUFXLW�QH�SDVVH�SDV�SDU�XQ�VDWHOOLWH��±�

([HPSOH�

'DQV�OH�FDV�GX�EORF�QXPpULTXH�3DULV±�08����1��

��� 67�

����� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW�RX�FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�>SRLQW����@

������� ,QIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW��GDQV�OH�FDV�GH�EORFV�HW�FRQGXLWV�VXU�YRLHV�G
DFKHPLQHPHQW
PL[WHV�DQDORJLTXHV�QXPpULTXHV�H[FOXVLYHPHQW�

&H�SRLQW� IRXUQLW�GHV� UHQVHLJQHPHQWV� VXU� OHV�GHVWLQDWLRQV�GX� WUDILF�pFRXOp�SDU� OH�EORF�RX� OH�FRQGXLW
QXPpULTXHV�

)RUPDW�

��� ;�������;��<�������<������FDUDFWqUHV�FKDFXQ�DX�PD[LPXP��RX�±�

6SpFLILFDWLRQ�

;�������;�HW�<�������<�FRUUHVSRQGHQW�DX�QRP�GHV�YLOOHV�TXL�FRQVWLWXHQW�OHV�GHVWLQDWLRQV�GX�WUDILF�VXU�OH
EORF�RX�OH�FRQGXLW��/HV�QRPV�GH�FHV�YLOOHV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�FRUUHVSRQGDQW�j�OD�UHODWLRQ�GH
WUDILF�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�EORF�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV��OH�QRP�GH�OD�YLOOH�HVW�UHPSODFp�SDU�OH�FRGH��0�

6L�OH�EORF�VH�VLWXH�GDQV�XQ�HQYLURQQHPHQW�QXPpULTXH��;�������;��<�������<�VRQW�UHPSODFpV�SDU�OH�VLJQH�±
�

([HPSOH���

XQ�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�)UDQNIXUW±3DULV���1&��IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH
)UDQFIRUW±/RQGUHV�VHUD�SUpVHQWp�FRPPH�VXLW�

��� )UDQNIXUW��/RQGRQ�

([HPSOH���

XQ� EORF� QXPpULTXH� SULPDLUH� $PVWHUGDP±%UX[HOOHV� ��1&���� IDLVDQW� SDUWLH� G
XQH� YRLH
G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH�/RQGUHV±/X[HPERXUJ�VHUD�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

��� /RQGRQ��/X[HPERXUJ�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

�� 5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

������� &RPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ��SRXU�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

&H�SRLQW�SUpFLVH�OH�W\SH�GH�WUDQVPLVVLRQ�XWLOLVp�VXU�OH�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

)RUPDW�

��� $��1��RX�&�

6SpFLILFDWLRQ�

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�DQDORJLTXH��$

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�QXPpULTXH��1

VL�OD�WUDQVPLVVLRQ�HVW�PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH��&

����� 'pELW��SRXU�EORFV��FRQGXLWV�HW�VHFWLRQV�PXOWLSOH[��>SRLQW����@

&H�SRLQW�LQGLTXH�OH�GpELW�GX�EORF�RX�GX�FRQGXLW�

)RUPDW�

��� [[[[�[�NELW�V�RX�0ELW�V�

5qJOHV�FRQFHUQDQW�OD�QRWDWLRQ�GH�FKLIIUHV�

VL� OH�FKLIIUH�GH� WrWH�HVW�XQ�]pUR�RX�VL� OD�GpFLPDOH�HVW�XQ�]pUR�� LO�HVW�SRVVLEOH�GH�QH�SDV� LQGLTXHU�FH
FKLIIUH�RX�FHWWH�GpFLPDOH�DLQVL�TXH�OH�SRLQW�GpFLPDO�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�LQIpULHXU�j������������XWLOLVHU�NELW�V�FRPPH�XQLWp�

6L�OH�FKLIIUH�HVW�pJDO�RX�VXSpULHXU�j�������������XWLOLVHU�OHV�0ELW�V�

127(�±�3RXU�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��XWLOLVHU�OH�VLJQH��±�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�1HZ�<RUN±7RN\R���1��

��� �����NELW�V�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�%UX[HOOHV±/X[HPERXUJ����1��

��� ���0ELW�V�

����� 2FFXSDWLRQ��j�O
H[FHSWLRQ�GHV�FRQGXLWV��>SRLQW����@

&H�SRLQW�GRQQH�OD�OLVWH�GH�O
RFFXSDWLRQ�GX�EORF�H[SULPpH�VRXV�OD�IRUPH�GHV�EORFV�HW�RX�FLUFXLWV�HW�RX
V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�GH�UDQJ�LPPpGLDWHPHQW�LQIpULHXU�TXL�VRQW�URXWpV�GDQV�OH�EORF�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�SULPDLUH�

��� QXPpUR�GH�FUpQHDX�WHPSRUHO��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�RX�VLJQH�±�

M M

QXPpUR�GH�FUpQHDX�WHPSRUHO��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�RX�VLJQH�±�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�VHFRQGDLUH�RX�VXSpULHXU�

��� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF��G
XQ�FLUFXLW�ORXp�RX�G
XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ
GH�GRQQpHV��RX�VLJQH�±�

M M

QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF��G
XQ�FLUFXLW�ORXp�RX�G
XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ
GH�GRQQpHV��RX�VLJQH�±�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�G
XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�

�� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�

M M

Q� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�

127(�±�$X�OLHX�GX�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FDQDX[��FRQIRUPpPHQW�j�O
$QQH[H�(��SHXW�DXVVL
rWUH�DSSOLTXpH�

6SpFLILFDWLRQ�

VL� OH� QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� HVW� RFFXSp� SDU� XQ� EORF� QXPpULTXH� GX� QLYHDX� LPPpGLDWHPHQW� LQIpULHXU�
GpVLJQDWLRQ�GH�FH�EORF�

6L�OH�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ�HVW�RFFXSp�SDU�XQ�FLUFXLW�QXPpULTXH�ORXp��DYHF�XQ�GpELW�FRUUHVSRQGDQW�DX
GpELW�GX�QLYHDX�GH�PXOWLSOH[DJH�LPPpGLDWHPHQW�LQIpULHXU���GpVLJQDWLRQ�GH�FH�FLUFXLW�ORXp�

6L� OH� QXPpUR� GH� SRVLWLRQ� HVW� RFFXSp� SDU� XQ� V\VWqPH� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� �DYHF� XQ� GpELW
FRUUHVSRQGDQW� DX� GpELW� GX� QLYHDX� GH� PXOWLSOH[DJH� LPPpGLDWHPHQW� LQIpULHXU��� GpVLJQDWLRQ� GH� FH
V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�

6L�OH�QXPpUR�GH�SRVLWLRQ�Q
HVW�SDV�XWLOLVp��XWLOLVHU�OH�VLJQH��±�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�GH�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�

SRXU�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�VXSpULHXUV�

��� QXPpUR�./0��GpVLJQDWLRQ�GX�FRQWHQHXU�YLUWXHO�LQIpULHXU�

M M

QXPpUR�./0��GpVLJQDWLRQ�GX�FRQWHQHXU�YLUWXHO�LQIpULHXU�

± SRXU�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�LQIpULHXUV�

��� 'pVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�DFKHPLQp�GDQV�FH�FRQWHQHXU�YLUWXHO�

)RUPDW�GDQV�OH�FDV�GH�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�6'+�

��� QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FRQWHQHXU�YLUWXHO�DFKHPLQp�

M M

QXPpUR�GH�SRVLWLRQ��GpVLJQDWLRQ�GX�FLUFXLW�YLUWXHO�DFKHPLQp�

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�*HQqYH�3DULV����1��

��� ��� *HQqYH±/LVERD���1��

��� ±�

��� *HQqYH±3DULV�����.��

��� %UX[HOOHV±:LHQ���1��

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�1HZ�<RUN±3DULV���1��

��� ��� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��=��

��� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��=��

��� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��=��

��� 3DULV�37�±1HZ�<RUN����=��
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��� 3DULV�37�±1HZ�<RUN����=��

��� 3DULV�37�±1HZ�<RUN����=��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� 2UODQGR�76�±7RXORXVH�)(5���.��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� 1HZ�<RUN�76�±3DULV�$5&�5��

��� 1HZ�<RUN�76�±3DULV�$5&�5��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� 3DULV�%($±:DVKLQJWRQ�76��13��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

([HPSOH���

SRXU�OH�FRQWHQHXU�YLUWXHO��9&����3DULV±5RPD�9&�6���

��� �������1DSROL±3DULV�9&�6���

�������/LOOH±5RPD�9&�6��

�������/LOOH±5RPD�9&�6����

�������±�

�������/RQGRQ±5RPD�9&��6���

�������3DULV±5RPD�9&��6��

�������/RQGRQ±5RPD�9&��6���

�������/RQGRQ±5RPD�9&�6���

�������±�

�������3DULV±5RPD�9&�6���

�������1DSROL±3DULV�9&�6���

([HPSOH���

SRXU�OD�VHFWLRQ�PXOWLSOH[�/RQGUHV±3DULV��6�

��� ���*ODVJRZ±3DULV�9&�6���

���/RQGRQ±3DULV�9&�6���

���−�
���/RQGRQ±7RXORXVH�9&�6�
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����� 1RPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[�HW�G¶LGHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G¶DFFqV�>SRLQW���@

'DQV�OH�FDV�GHV�EORFV�SULPDLUHV��F¶HVW�OH���������TXL�V¶DSSOLTXH��GDQV�OH�FDV�GHV�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW
GHV�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�HQ�KLpUDUFKLH�6'+��F¶HVW�OH���������TXL�V¶DSSOLTXH�

������� �1RPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[��EORFV�SULPDLUHV�VHXOHPHQW�

&H�SRLQW�GRQQH�OH�QRPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[�G¶XQ�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�

)RUPDW�

��� [[[�

6SpFLILFDWLRQ�

[[[�LQGLTXH�OH�QRPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[�

SRXU�OHV�EORFV�GH�UDQJ�VXSpULHXU��[[[�HVW�UHPSODFp�SDU�OH�VLJQH�±��

([HPSOH���

SRXU�OH�EORF�QXPpULTXH�1HZ�<RUN±3DULV���1��DIIHFWp�j�GHV�FLUFXLWV�ORXpV�

��� ���

([HPSOH���

SRXU� OH� EORF� QXPpULTXH� /RQGRQ±1HZ�<RUN� ��1��� XWLOLVp� SRXU� GHV� FLUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� SXEOLFV
FRPPXWpV�DYHF�0,&'$�

��� ���

([HPSOH���

SRXU� OH� EORF� QXPpULTXH� +RQROXOX±2VDND� ��1��� XWLOLVp� SRXU� GHV� FLUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� SXEOLFV
FRPPXWpV�

��� ���

������� �,GHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G¶DFFqV��FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�VHFWLRQV�PXOWLSOH[�6'+�

&H�SRLQW�FRQWLHQW�OHV�LGHQWLILFDWHXUV�GH�SRLQW�G¶DFFqV�DVVRFLpV�DX[�WHUPLQDLVRQV�GH�FKHPLQHPHQW�DX[
H[WUpPLWpV� GX� FKHPLQ�� 'DQV� OD� GpVLJQDWLRQ� G
XQ� FRQWHQHXU� YLUWXHO� RX� G
XQH� VHFWLRQ� PXOWLSOH[�� RQ
DSSOLTXH�O
$3,G$�SRXU�OD�YLOOH�$�HW�O
$3,G%�SRXU�OD�YLOOH�%�

)RUPDW�

��� $3,G$��[[[���[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

$3,G%��[[[���[[������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

/
LGHQWLILFDWHXU�GH�SRLQW�G
DFFqV��FRQVWLWXp�GH����FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP��FRPPHQFH�SDU�

D� O
LQGLFDWLI�GH�SD\V�GH�WURLV�FDUDFWqUHV�DOSKDEpWLTXHV�GpILQL�GDQV�O
,62������>�@�

E� O
LQGLFDWLI�GH�SD\V�GpILQL�GDQV�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�(�����>��@�

3RXU�SOXV�GH�SUpFLVLRQV��YRLU�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*�����>��@�

2EVHUYDWLRQV�

� OHV� LGHQWLILFDWHXUV� GRLYHQW� rWUH� XQLTXHV� GDQV� FKDTXH� FRXFKH�� (Q� G¶DXWUHV� WHUPHV�� OHV
LGHQWLILFDWHXUV�SHXYHQW�rWUH�OHV�PrPHV�VL�±�HW�VHXOHPHQW�VL�±�LOV�DSSDUWLHQQHQW�j�GHV�FRXFKHV
GLIIpUHQWHV�GH�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�
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� GDQV�OHV�GHX[�FDV�D��HW�E�� OHV�RSpUDWHXUV�G¶XQ�PrPH�SD\V�GRLYHQW�V¶HQWHQGUH�VXU� OH� IRUPDW
TX¶LOV� VRXKDLWHQW� DSSOLTXHU� HW� VXU� OD� IDoRQ� GH� FRQVHUYHU� OH� FDUDFWqUH� XQLTXH� GH� OD� SDUWLH
UHVWDQWH�GX�FRGH�

$SSOLFDWLRQ�

� SRLQW� G¶DFFqV� 9&��� DX[� (WDWV�8QLV� G¶$PpULTXH�� 86$�����$%&������ R�� OH� FRGH
�����$%&�����GRLW�rWUH�DIIHFWp�SDU�O¶RSpUDWHXU�UHVSRQVDEOH�DX[�(WDWV�8QLV�G¶$PpULTXH�

� SRLQW�G¶DFFqV�9&���DX[�(WDWV�8QLV�G¶$PpULTXH��86$�����$%&�����

2EVHUYDWLRQ��FH�FRGH�SHXW�rWUH�OH�PrPH�TXH�FHOXL�G¶XQ�SRLQW�G¶DFFqV�SRXU�9&��
FRQIRUPpPHQW�j�O
REVHUYDWLRQ���FL�GHVVXV�

� SRLQW�G¶DFFqV�9&���DX�5R\DXPH�8QL�������������������R�� OH�FRGH���������������GRLW
rWUH�DIIHFWp�SDU�O¶RSpUDWHXU�EULWDQQLTXH�

� SRLQW�G¶DFFqV�9&����DX[�3D\V�%DV��1/'7&20/1��$6'���LFL��OH�FRGH�7&201/��$6'�
D�pWp�DIIHFWp�DX[�3D\V�%DV�SDU�377�7HOHFRP�

([HPSOH�

3RXU� XQ� 9&��� HQWUH� 'DOODV� �86$�� HW�0DQFKHVWHU� �5R\DXPH�8QL�� O
pOpPHQW� ��� HVW� VSpFLILp� GH� OD
IDoRQ�VXLYDQWH�
��� $3,G$�86$�����$%&�����

$3,G%������������������

����� ,QIRUPDWLRQV�GH�U\WKPH��SRXU�OHV�EORFV�VHXOHPHQW��>SRLQW����@

&H�SRLQW�VSpFLILH�VL�O
$GPLQLVWUDWLRQ�DSSOLTXH�XQ�V\VWqPH�G
KRUORJH�FRQIRUPH�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�OD
5HFRPPDQGDWLRQ�*�����>��@�RX�VL�HOOH�XWLOLVH�XQ�V\VWqPH�G
DVVHUYLVVHPHQW�

)RUPDW�

��� ;;�������;;������FDUDFWqUHV�DX�PD[LPXP�

6SpFLILFDWLRQ�

VL� XQ� V\VWqPH� G
KRUORJH� FRQIRUPH� DX[� GLVSRVLWLRQV� GH� OD� 5HFRPPDQGDWLRQ� *����� HVW� DSSOLTXp�
5HF��*�����

6L�XQ�V\VWqPH�G
DVVHUYLVVHPHQW�HVW�DSSOLTXp�

0� �;;�������;;� 6� �;;�������;;�

�QRP�GH�OD�YLOOH�GX�V\VWqPH�PDvWUH� �QRP�GH�OD�YLOOH�GX�V\VWqPH�DVVHUYL�

([HPSOH���

V\VWqPH�G
KRUORJH�FRQIRUPH�DX[�GLVSRVLWLRQV�GH�OD�5HFRPPDQGDWLRQ�*�����

��� 5HFRPPDQGDWLRQ�*�����

([HPSOH���

V\VWqPH�G
KRUORJH�GX�W\SH�DVVHUYL�

��� 0� �/RQGRQ��6� �)UDQNIXUW�

����� 'LUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ��FDV�GH�EORFV�XQLGLUHFWLRQQHOV��>SRLQW����@

&H�SRLQW�GRQQH�GHV�UHQVHLJQHPHQWV�VXU�OD�GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�GDQV�OH�FDV�G
XQ�EORF�QXPpULTXH
XQLGLUHFWLRQQHO�
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)RUPDW�

��� ,��RX�$�

6SpFLILFDWLRQ�

6
LO�V
DJLW�G
XQ�EORF�XQLGLUHFWLRQQHO�j�GHVWLQDWLRQ�XQLTXH�

± VL�OD�GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�FRUUHVSRQG�j�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH��$�

± VL�OD�GLUHFWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�FRUUHVSRQG�j�O
RUGUH�LQYHUVH�GH�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH��,�

([HPSOH�

3RXU� XQ� EORF� QXPpULTXH� XQLGLUHFWLRQQHO� /RQGRQ±5RPD� ��1�� WUDQVPHWWDQW� GDQV� OD� GLUHFWLRQ� GH
5RPH�YHUV�/RQGUHV�

��� ,�

�� 'pVLJQDWLRQ�GHV�FRQQH[LRQV�SRXU�OH�PRGH�GH�WUDQVSRUW�DV\QFKURQH��$70�

���� *pQpUDOLWpV

/H� SUpVHQW� VRXV�SDUDJUDSKH� WUDLWH� GHV� FRQQH[LRQV� SRXU� OH� PRGH� $70� GpILQL� GDQV� OHV
5HFRPPDQGDWLRQV�,������,������,������,������,������,������,������,������,�����HW�,�����

/HV�Q°XGV�$70�VRQW�FRQQHFWpV�SDU�GHV�OLDLVRQV�GH�WUDQVSRUW�IRQGpHV�VXU�GHV�KLpUDUFKLHV�3'+�RX�GHV
VHFWLRQV� PXOWLSOH[� 6'+�� 6XU� OHV� OLDLVRQV� GH� WUDQVSRUW�� OH� Q°XG� $70� SHXW� RXYULU� RX� IHUPHU� GHV
FRQGXLWV�YLUWXHOV�HW�GHV�FDQDX[�YLUWXHOV�HQ�PRGH�VHPL�SHUPDQHQW�RX�FRPPXWp��HQ�FRXUV�G
DSSHO��

/H�IRUPDW�GH�GpVLJQDWLRQ�GHV�FRQQH[LRQV�$70�HVW�LQGLTXp�GDQV�OH�7DEOHDX����

7DEOHDX����0�����

)RUPDW
GH

GpVLJQDWLRQ
9LOOH�$ �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

± 9LOOH�% �

6XIIL[H�GH
VWDWLRQ�GH

WUDQVPLVVLRQ
RX�GH

FRPPXWDWHXU
LQWHUQDWLRQDO
�IDFXOWDWLI�

&RGH
GH

IRQFWLRQ

1XPpUR
GH
VpULH

VLJQHV FDUDFWqUHV
EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV WLUHW FDUDFWqUHV

EDUUH
REOLTXH

OHWWUHV�
FKLIIUHV HVSDFH

OHWWUHV�
FKLIIUHV FKLIIUHV

QRPEUH�GH
FDUDFWqUHV ≤��� � ≤�� � ≤��� � ≤�� � ��j�� ��j��

↑
SDV�G
HVSDFH

���� /LDLVRQV�GH�WUDQVSRUW

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH� $� HW� OD� YLOOH� %�� pYHQWXHOOHPHQW� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH
FHQWUH� LQWHUQDWLRQDO�� UHSUpVHQWHQW� OHV� GHX[� VWDWLRQV� WHUPLQDOHV� GH� OD� OLDLVRQ� GH� WUDQVSRUW
$70�� /HXUV� QRPV� VRQW� GLVSRVpV� GDQV� O
RUGUH� DOSKDEpWLTXH�� (Q� FH� TXL� FRQFHUQH� OHXU
pSHOODWLRQ�� YRLU������6L� OH� QRP�G
XQH�YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU�PD[LPDOH�GH� ��� FDUDFWqUHV�
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O
$GPLQLVWUDWLRQ� UHVSRQVDEOH� GRLW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� TXL� GRLW� DYRLU� XQ
FDUDFWqUH�H[FOXVLI��YRLU������

/H�VXIIL[H�GH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�RX�GH�FHQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO����FDUDFWqUHV
DX� PD[LPXP��� ELHQ� TXH� IDFXOWDWLI�� HVW� XQ� FKDPS� UHFRPPDQGp� SRXU� WRXV� OHV� ILFKLHUV�
QRXYHDX[�RX�PRGLILpV��&H�VXIIL[H�SHXW�VHUYLU�j�LGHQWLILHU�OH�SRLQW�WHUPLQDO�GH�O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OD� OLDLVRQ� GH� WUDQVSRUW� $70� ORUVTXH� SOXVLHXUV� H[SORLWDWLRQV
WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH��/D�QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GH�FH�VXIIL[H�UHOqYHQW�GH�GpFLVLRQV�GH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OD�OLDLVRQ�GH�WUDQVSRUW�$70�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�HVW�OH�VXLYDQW�

(�$ SRXU�OLDLVRQ�GH�WUDQVSRUW�$70�j����0ELW�V

'�$ SRXU�OLDLVRQ�GH�WUDQVSRUW�$70�j����0ELW�V

127(�±�/H� FRGH� GH� IRQFWLRQ� SRXU� OHV� OLDLVRQV� GH� WUDQVSRUW� XWLOLVDQW� GHV� VHFWLRQV� PXOWLSOH[� 6'+
DSSHOOH�XQ�FRPSOpPHQW�G
pWXGH�

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�FRPSWDQW�OH�QRPEUH�GH�OLDLVRQV�GH�WUDQVSRUW�XWLOLVDQW�OD
PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

([HPSOH�

OD�KXLWLqPH�OLDLVRQ�GH�WUDQVSRUW�j����0ELW�V�HQWUH�/XJDQR�HW�0LODQ�HVW�GpVLJQpH�FRPPH�VXLW�

/XJDQR�68,±0LODQR�7$7�(�$�

���� &RQGXLW�YLUWXHO

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH� $� HW� OD� YLOOH� %�� pYHQWXHOOHPHQW� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH
FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO��UHSUpVHQWHQW�OHV�GHX[�VWDWLRQV�WHUPLQDOHV�GX�FRQGXLW�YLUWXHO�$70��/HXUV
QRPV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH��(Q�FH�TXL�FRQFHUQH�OHXU�pSHOODWLRQ��YRLU������6L
OH� QRP� G
XQH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH� ��� FDUDFWqUHV�� O
$GPLQLVWUDWLRQ
UHVSRQVDEOH� GRLW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� TXL� GRLW� DYRLU� XQ� FDUDFWqUH� H[FOXVLI
�YRLU������

/H� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GX� FHQWUH� GH� FRPPXWDWLRQ� LQWHUQDWLRQDO
���FDUDFWqUHV� DX�PD[LPXP��� ELHQ� TXH� IDFXOWDWLI�� HVW� XQ� FKDPS� UHFRPPDQGp� SRXU� WRXV� OHV
ILFKLHUV�� QRXYHDX[� RX� PRGLILpV�� &H� VXIIL[H� SHXW� VHUYLU� j� LGHQWLILHU� OH� SRLQW� WHUPLQDO� GH
O
H[SORLWDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OH� FRQGXLW� YLUWXHO� $70� ORUVTXH� SOXVLHXUV
H[SORLWDWLRQV�WUDYDLOOHQW�GDQV�OD�PrPH�YLOOH��/D�QpFHVVLWp�HW�OD�IRUPH�GH�FH�VXIIL[H�UHOqYHQW
GH� GpFLVLRQV� GH� O
$GPLQLVWUDWLRQ� TXL� H[SORLWH� OH� FRQGXLW� YLUWXHO� $70� GDQV� OD� YLOOH
FRQVLGpUpH�

127(�±�/
LQIRUPDWLRQ�LQGLTXDQW�VL�OH�FRQGXLW�YLUWXHO�HVW�ELGLUHFWLRQQHO�RX�XQLGLUHFWLRQQHO�HW��GDQV�OH
FDV�SUpVHQW��O
LQIRUPDWLRQ�LQGLTXDQW�OHV�SRLQWV�G
RULJLQH�HW�GH�GHVWLQDWLRQ�GH�FHOXL�FL��VRQW�GH�OD�SOXV
KDXWH�LPSRUWDQFH�SRXU�OD�PDLQWHQDQFH��&HV�LQIRUPDWLRQV�VHURQW�WUDLWpHV�GDQV�OH�FDGUH�GH�O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H��TXL�IHUD�O
REMHW�G
XQ�FRPSOpPHQW�G
pWXGH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�HVW�OH�VXLYDQW��93$��

F� 1XPpUR�GH�VpULH
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LO�V
DJLW�G
XQ�QRPEUH�GH���j���FKLIIUHV�TXL�FRPSWH�OH�QRPEUH�GH�FRQGXLWV�YLUWXHOV�XWLOLVDQW�OD
PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

([HPSOH���

OH�SUHPLHU�FRQGXLW�YLUWXHO�$70�GH�/HHGV�j�.|OQ�HVW�GpVLJQp�FRPPH�VXLW�

/HHGV±.|OQ�93$�

([HPSOH���

OD� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW� GH� WUDQVLW� pWDEOLH� SDU� %7� SRXU� O
H[SORLWDQW� DPpULFDLQ�0)6� GH� 1HZ�<RUN
�(WDWV�8QLV��j�)UDQFIRUW��$OOHPDJQH��HVW�GpVLJQpH�FRPPH�VXLW�

)UDQNIXUW�0)6±1HZ�<RUN�0)6�93$�

���� &DQDX[�YLUWXHOV

/HV�pOpPHQWV�GX�IRUPDW�VRQW�OHV�VXLYDQWV�

D� UHODWLRQ�GH�WUDILF

OD� YLOOH� $� HW� OD� YLOOH� %�� pYHQWXHOOHPHQW� DYHF� XQ� VXIIL[H� GH� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� RX� GH
FHQWUH�LQWHUQDWLRQDO��UHSUpVHQWHQW� OHV�GHX[�VWDWLRQV� WHUPLQDOHV�GX�FDQDO�YLUWXHO�$70��/HXUV
QRPV�VRQW�GLVSRVpV�GDQV�O
RUGUH�DOSKDEpWLTXH��(Q�FH�TXL�FRQFHUQH�OHXU�pSHOODWLRQ��YRLU������6L
OH� QRP� G
XQH� YLOOH� GpSDVVH� OD� ORQJXHXU� PD[LPDOH� GH� ��� FDUDFWqUHV�� O
$GPLQLVWUDWLRQ
UHVSRQVDEOH� GRLW� IRXUQLU� XQH� DEUpYLDWLRQ� DSSURSULpH� TXL� GRLW� DYRLU� XQ� FDUDFWqUH� H[FOXVLI
�YRLU������

/H�VXIIL[H�GH�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�RX�GH�FHQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO����FDUDFWqUHV
DX� PD[LPXP��� ELHQ� TXH� IDFXOWDWLI�� HVW� XQ� FKDPS� UHFRPPDQGp� SRXU� WRXV� OHV� ILFKLHUV�
QRXYHDX[�RX�PRGLILpV��&H�VXIIL[H�SHXW�VHUYLU�j�LGHQWLILHU�OH�SRLQW�WHUPLQDO�GH�O
H[SORLWDWLRQ
LQWHUQDWLRQDOH� IRXUQLVVDQW� OD� YRLH� YLUWXHOOH�$70� ORUVTXH�SOXVLHXUV� H[SORLWDWLRQV� WUDYDLOOHQW
GDQV� OD� PrPH� YLOOH�� /D� QpFHVVLWp� HW� OD� IRUPH� GH� FH� VXIIL[H� UHOqYHQW� GH� GpFLVLRQV� GH
O
$GPLQLVWUDWLRQ�TXL�H[SORLWH�OD�YRLH�YLUWXHOOH�$70�GDQV�OD�YLOOH�FRQVLGpUpH�

127(�±�/
LQIRUPDWLRQ�LQGLTXDQW�VL�OH�FDQDO�YLUWXHO�HW�ELGLUHFWLRQQHO�RX�XQLGLUHFWLRQQHO�HW��GDQV�OH�FDV
SUpVHQW��O
LQIRUPDWLRQ�LQGLTXDQW�OHV�SRLQWV�G
RULJLQH�HW�GH�GHVWLQDWLRQ�GH�FHOXL�FL��VRQW�GH�OD�SOXV�KDXWH
LPSRUWDQFH� SRXU� OD� PDLQWHQDQFH�� &HV� LQIRUPDWLRQV� VHURQW� WUDLWpHV� GDQV� OH� FDGUH� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H��TXL�IHUD�O
REMHW�G
XQ�FRPSOpPHQW�G
pWXGH�

E� FRGH�GH�IRQFWLRQ

FH�FRGH�HVW�OH�VXLYDQW��9&$�

F� QXPpUR�GH�VpULH

LO� V
DJLW� G
XQ� QRPEUH� GH� �� j� �� FKLIIUHV� FRPSWDQW� OH� QRPEUH� GH� YRLHV� YLUWXHOOHV� XWLOLVDQW� OD
PrPH�UHODWLRQ�GH�WUDILF�HW�OH�PrPH�FRGH�GH�IRQFWLRQ�

$11(;(�$

([HPSOHV�FRPSOHWV�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FLUFXLW�WpOpSKRQLTXH
SXEOLF�FRPPXWp

,O� V
DJLW� GX� ���H� FLUFXLW� WpOpSKRQLTXH� HQWUH� 6KHUPDQ� 2DNV� �(6� HW� 7RN\R� 6KLQMXNX�� H[SORLWp� SDU
O
$7	7� HW� SDU� OD� .''�� /D� VLJQDOLVDWLRQ� XWLOLVpH� HVW� GX� W\SH� GX� V\VWqPH� Q°� �� GX� &&,77�� DYHF
DVVLJQDWLRQ� GX� QXPpUR� ������� FRPPH� QXPpUR� GH� EDQGH�FLUFXLW�� /D� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� HW� OD� VWDWLRQ
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VRXV�GLUHFWULFH� GX� FLUFXLW� VRQW� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� �� GH� 6KHUPDQ� 2DNV� HW� OD� VWDWLRQ� GH
WUDQVPLVVLRQ� �� GH� 7RN\R� UHVSHFWLYHPHQW�� &HV� GHX[� VWDWLRQV� VRQW� pJDOHPHQW� OHV� SRLQWV� GH
VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� GX� FLUFXLW�� /H� FLUFXLW� HVW� URXWp� VXU� OD� �H� YRLH� GX� SUHPLHU� JURXSH
SULPDLUH�HQWUH�6KHUPDQ�2DNV�HW�,EDUDNL��TXL�HVW�DFKHPLQp�SDU�VDWHOOLWH�HW�TXL�D�pWp�FRQQHFWp�DX[�EORFV
QXPpULTXHV�GHV�UpVHDX[�QDWLRQDX[�

'pVLJQDWLRQ�

6KHUPDQ�2DNV��(6±7RN\R�6-.�%���

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� 86$��-31�

�� $77��.''�

�� &6��6KHUPDQ�2DNV�76��

6&6���7RN\R�76��

�� 6KHUPDQ�2DNV�76���7RN\R�76��

�� ,EDUDNL±6KHUPDQ�2DNV���&2����

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� 67�

��� &�

��� ����N+]�

��� &����������

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�OD�VWUXFWXUH�GH�GpVLJQDWLRQ�SDU�FRXFKHV�G
XQ�FLUFXLW
DQDORJLTXH�ORXp

,O�V
DJLW�GX�SUHPLHU�FLUFXLW�DQDORJLTXH�ORXp�XWLOLVp�SRXU�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�HQWUH�/RQGUHV�HW
)UDQFIRUW�� H[SORLWp� SDU� %ULWLVK� 7HOHFRP� ,QWHUQDWLRQDO� HW� SDU� OD� 'HXWVFKH� 7HOHNRP�� /H� W\SH� GH
VLJQDOLVDWLRQ� HVW� ����+]����+]�� /HV� VWDWLRQV� GLUHFWULFH� HW� VRXV�GLUHFWULFH� GX� FLUFXLW� VRQW
UHVSHFWLYHPHQW� /RQGUHV� 0ROOLVRQ� HW� )UDQFIRUW� ��� &HV� GHX[� VWDWLRQV� VRQW� DXVVL� OHV� SRLQWV� GH
VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� GX� FLUFXLW�� /H� URXWDJH� GX� FLUFXLW� HPSUXQWH� OD� �H� YRLH� GX� SUHPLHU
JURXSH� SULPDLUH� HQWUH� )UDQFIRUW� HW� /RQGUHV�� /D� 5HFRPPDQGDWLRQ� 0������ >�@� V
DSSOLTXH� DX[
SDUDPqWUHV� GX� FLUFXLW��$X[� WHUPHV� G
XQ� FRQWUDW� GH�PDLQWHQDQFH� SDVVp� HQWUH� OHV�$GPLQLVWUDWLRQV� HW
OHXU�FOLHQW��OHV�UpSDUDWLRQV�GRLYHQW�rWUH�IDLWHV�GDQV�OHV����KHXUHV�

'pVLJQDWLRQ�

)UDQNIXUW±/RQGRQ�'3�

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ≤����K�
�� '(8��*%5�

�� '7(/��%7,�

�� &6��/RQGRQ�60�

6&6���)UDQNIXUW���

�� )UDQNIXUW����/RQGRQ�60�
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�� )UDQNIXUW±/RQGRQ��������

�� ±�

�� ±�

�� '�

��� ±�

��� $�

��� ����N+]�

��� �������

��� 5HF��0������

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH
LQWHUQDWLRQDO�HW�G
XQH�OLDLVRQ�LQWHUQDWLRQDOH�HQ�JURXSH�SULPDLUH

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�JURXSH�SULPDLUH
LQWHUQDWLRQDO

127(�±�/HV�QXPpURV�ILJXUDQW�HQWUH�SDUHQWKqVHV�UHQYRLHQW�DX[�QXPpURV�GHV�SRLQWV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

6RLW�OH��H�JURXSH�SULPDLUH�HQWUH�$PVWHUGDP�HW�3DULV��/
XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�����FRUUHVSRQG�DX
QLYHDX�GH�SULRULWp����OHV�SD\V�WHUPLQDX[�����VRQW�OHV�3D\V�%DV�HW�OD�)UDQFH��OHV�$GPLQLVWUDWLRQV����
LQWpUHVVpHV� VRQW� OHV� 377� QpHUODQGDLVHV� HW� )UDQFH� 7HOHFRP�� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� HW� OD� VWDWLRQ� VRXV�
GLUHFWULFH� ���� VRQW� UHVSHFWLYHPHQW� 3DULV�$UFKLYHV� HW�$PVWHUGDP� ��� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV
GpUDQJHPHQWV�����VRQW�$PVWHUGDP���HW�3DULV�$UFKLYHV��OH�URXWDJH�����GX�JURXSH�SULPDLUH�HPSUXQWH�OH
JURXSH�VHFRQGDLUH�$PVWHUGDP±%UX[HOOHV������HQ�SRVLWLRQ���HW�OH�JURXSH�VHFRQGDLUH�%UX[HOOHV±3DULV
����� HQ�SRVLWLRQ���� LO� H[LVWH� XQ�JURXSH�SULPDLUH� DVVRFLp� ����� TXL� DFKHPLQH�GX� WUDILF��PDLV� TXL� HVW
VSpFLILp�HQ�YXH�GX�UpWDEOLVVHPHQW��OH�JURXSH�SULPDLUH�$PVWHUGDP±3DULV�������XQ�pTXLSHPHQW�VSpFLDO
���� HVW� LPSOLTXp� FDU� OH� JURXSH� SULPDLUH� DFKHPLQH� GHV� FLUFXLWV� DYHF� FRPSUHVVHXUV�H[WHQVHXUV�
O
XWLOLVDWLRQ�����HVW�OD�VXLYDQWH��FLUFXLWV�=�HW�FLUFXLWV�'3��DXFXQ�VDWHOOLWH������Q
HVW�PLV�HQ�MHX��DXFXQH
LQIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW������QH�GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH��OD�ODUJHXU�GH�EDQGH������HVW�GH����N+]��HW
O
RFFXSDWLRQ������VHUD�GpGXLWH�GH�O
H[HPSOH�

'pVLJQDWLRQ�

$PVWHUGDP±3DULV�����

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� 1/'��)5$�

�� 1/'377��)5$7(/�

�� &6��3DULV�$5&�

6&6���$PVWHUGDP���

�� $PVWHUGDP����3DULV�$5&�

�� $PVWHUGDP±%UX[HOOHV��������

%UX[HOOHV±3DULV��������

�� 6������$PVWHUGDP±3DULV������

�� &2�

�� =��'3�

��� ±�
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��� ±�

��� ���N+]�

��� ��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�=����

��� 3DULV±$PVWHUGDP�=����

��� 3DULV±$PVWHUGDP�=����

��� 3DULV±$PVWHUGDP�=����

��� 3DULV±$PVWHUGDP�=����

��� 3DULV±$PVWHUGDP�=����

��� $PVWHUGDP±3DULV�'3��

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQH�OLDLVRQ�LQWHUQDWLRQDOH
HQ�JURXSH�SULPDLUH

127(�±�/HV�QXPpURV�ILJXUDQW�HQWUH�SDUHQWKqVHV�UHQYRLHQW�DX[�QXPpURV�GHV�SRLQWV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

6RLW� OD�SUHPLqUH� OLDLVRQ�HQ�JURXSH�SULPDLUH�GH� UpWDEOLVVHPHQW� HQWUH�3DULV� HW�*HQqYH��/
XUJHQFH�GH
UpWDEOLVVHPHQW�����HVW�GX��H�QLYHDX�GH�SULRULWp��OHV�SD\V�WHUPLQDX[�����VRQW�OD�6XLVVH�HW�OD�)UDQFH��OHV
$GPLQLVWUDWLRQV�����VRQW�OHV�377�VXLVVHV�HW�)UDQFH�7HOHFRP��OHV�VWDWLRQV�GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFH
���� VRQW� UHVSHFWLYHPHQW� *HQqYH� 0RQWKRX[� HW� 3DULV� $UFKLYHV�� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV
GpUDQJHPHQWV�����VRQW� OHV�PrPHV�VWDWLRQV�� OH�URXWDJH�����HPSUXQWH� OH�GHX[LqPH�JURXSH�VHFRQGDLUH
HQWUH�*HQqYH�HW�$QQHPDVVH�HQ�SRVLWLRQ����DXFXQH�LQIRUPDWLRQ�QH�GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�j�SURSRV�GH
O
DVVRFLDWLRQ������GHV�pTXLSHPHQWV�VSpFLDX[�����HW�GH�O
XWLOLVDWLRQ������HOOH�Q
HPSUXQWH�DXFXQ�VDWHOOLWH
������ DXFXQH� LQIRUPDWLRQ� GH� ERXW� HQ� ERXW� ����� Q
HVW� QpFHVVDLUH�� OD� ODUJHXU� GH� EDQGH� ����� HVW� GH
���N+]�

'pVLJQDWLRQ�

*HQqYH±3DULV������

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� &+(��)5$�

�� &+(377��)5$7(/�

�� &6��*HQqYH�021�

6&6���3DULV�$5&�

�� *HQqYH�021��3DULV�$5&�

�� $QQHPDVVH±*HQqYH��������

�� ±�

�� ±�

�� ±�
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��� ±�

��� ±�

��� ���N+]�

$�� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�QXPpULTXH��G
XQ
FRQGXLW�QXPpULTXH��G
XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��GH�EORFV�FUppV�HQWUH
'&0(��GH�FRQWHQHXUV�YLUWXHOV�HW�GH�VHFWLRQV�GH�PXOWLSOH[DJH�6'+�LQWHUQDWLRQDX[

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�QXPpULTXH
LQWHUQDWLRQDO��ELGLUHFWLRQQHO�

127(�±�/HV� QXPpURV� ILJXUDQW� HQWUH� SDUHQWKqVHV� FRUUHVSRQGHQW� DX[� QXPpURV� GHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H�

$������ ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�QXPpULTXH
LQWHUQDWLRQDO��FRQILJXUDWLRQ�ELGLUHFWLRQQHOOH�V\PpWULTXH�

6RLW�OH���H�EORF�QXPpULTXH�SULPDLUH�HQWUH�5RPH�HW�3DULV��/
XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�����HVW����OHV
SD\V�WHUPLQDX[�����VRQW�OD�)UDQFH�HW�O
,WDOLH��OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�LQWpUHVVpHV�����VRQW�)UDQFH�7HOHFRP
HW� O
$667�� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� ���� HVW�5RPD��� HW� OD� VWDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� HVW� 3DULV�$UFKLYHV�� OHV
SRLQWV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�����VRQW�OHV�PrPHV�VWDWLRQV��OH�EORF�D�pWp�URXWp�����GDQV�OH
EORF� QXPpULTXH� VHFRQGDLUH� 3DULV±5RPD� ���1�� j� OD� SRVLWLRQ� QXPpUR� ��� LO� D� XQ� EORF� DVVRFLp� ���
LQGLTXp� SRXU� UpWDEOLVVHPHQW� 3DULV±5RPD� ��1��� DXFXQ� pTXLSHPHQW� VSpFLDO����� Q
HVW� LPSOLTXp�
O
XWLOLVDWLRQ�GX�EORF�����HVW�HQ�FLUFXLWV�'3�HW�13��DXFXQ�VDWHOOLWH������Q
LQWHUYLHQW��DXFXQH�LQIRUPDWLRQ
GH�ERXW�HQ�ERXW������Q
HVW�QpFHVVDLUH��OH�GpELW������HVW�������0ELW�V��O
RFFXSDWLRQ������VHUD�LQGLTXpH
GDQV� O
H[HPSOH�� OH� QRPEUH� HIIHFWLI� GH� YRLHV� ����� HVW� ���� OH� V\VWqPH� G
KRUORJH� ����� HVW� XQ� V\VWqPH
DVVHUYL��O
KRUORJH�PDvWUHVVH�VH�WURXYDQW�j�3DULV�HW�O
KRUORJH�DVVHUYLH�j�5RPH�

'pVLJQDWLRQ�

3DULV±5RPD���1��

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� )5$��,7$�

�� )5$7(/��$667�

�� &6��5RPD���

6&6���3DULV�$5&�

�� 3DULV�$5&��5RPD���

�� 3DULV±5RPD����1����

�� 6��1����3DULV±5RPD���1��

�� ±�

�� '3��13�

��� ±�

��� ±�

��� �����NELW�V�

��� ��� /RQGRQ±5RPD�'3���

��� 3DULV±5RPD�'3��

��� 1DSROL±5RXHQ�13��
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��� 3DULV±5RPD�13��

��� 3DULV±5RPD�13��

��� 3DULV±5RPD�13��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� /LOOH±5RPD�'3��

��� 3DULV±5RPD�'3��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� %UX[HOOHV±5RPD�'30��

��� 3DULV±5RPD�'30��

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ���

��� 0� �3DULV��6� �5RPD�

$������ ([HPSOH�FRPSOHW�G¶LQIRUPDWLRQV�GH�GpVLJQDWLRQ�SRXU�XQ�EORF�QXPpULTXH
LQWHUQDWLRQDO�±�HQ�FRQILJXUDWLRQ�ELGLUHFWLRQQHOOH�DV\PpWULTXH

(Q� FRQILJXUDWLRQ� DV\PpWULTXH�� XQH� GHV� VWDWLRQV� GH� WUDQVPLVVLRQ� SRVVqGH� PRLQV� GH� QLYHDX[� GH
PRGXODWLRQ� TXH� O¶DXWUH� VWDWLRQ�� 'DQV� OD� ILJXUH� FL�GHVVRXV�� OD� VWDWLRQ� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� JDXFKH
�3DOHUPH�� XWLOLVH� XQ� PXOWLSOH[HXU� j� �� 0ELW�V�!���� 0ELW�V� VDQV� QLYHDX[� GH� PRGXODWLRQ
LQWHUPpGLDLUHV��/D�VWDWLRQ�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GURLWH��0DUVHLOOH��XWLOLVH�XQ�pTXLSHPHQW�SRVVpGDQW�WURLV
VFKpPDV�GH�PRGXODWLRQ�SRVVLEOHV����0ELW�V�!����0ELW�V�!����0ELW�V�!���0ELW�V��!����0ELW�V�HW�OH
VFKpPD�WUDGLWLRQQHO���0ELW�V�!��0ELW�V�!���0ELW�V�!����0ELW�V�
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7����������

�����

��[

������
������

����
���

�[

��[

��[

�[

����

EORF�j���0ELW�V

EORF�j�����0ELW�V

EORF�j���0ELW�V

EORF�j����0ELW�V

3DOHUPH 0DUVHLOOH

'DQV�FH�FDV��VHXOV�OHV�EORFV�j���0ELW�V�HW�j�����0ELW�V�H[LVWHQW�HQWUH�3DOHUPH�HW�0DUVHLOOH��/HV�EORFV
j���0ELW�V�HW�j����0ELW�V�Q¶H[LVWHQW�TX¶HQWUH�OHV�pTXLSHPHQWV�PXOWLSOH[HXUV�VLWXpV�GDQV�OD�VWDWLRQ�GH
WUDQVPLVVLRQ� GH� GURLWH� �0DUVHLOOH��� /HV� EORFV� j� �� 0ELW�V� HW� j� ��� 0ELW�V� Q
H[LVWHQW� SDV� DX� SODQ
LQWHUQDWLRQDO��3DU�FRQVpTXHQW��DXFXQH�GpVLJQDWLRQ�LQWHUQDWLRQDOH�Q
HVW�QpFHVVDLUH�

([HPSOH���

OH� EORF� QXPpULTXH� LQWHUQDWLRQDO� HVW� OH� GHX[LqPH� EORF� QXPpULTXH� j� ���� 0ELW�V� HQWUH� 3DOHUPH� HW
0DUVHLOOH��/¶XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW�����Q¶HVW�SDV�LQGLTXpH��OHV�SD\V�WHUPLQDX[�����VRQW�OD�)UDQFH
HW� O¶,WDOLH�� OHV� $GPLQLVWUDWLRQV� LPSOLTXpHV� ���� VRQW� )UDQFH� 7pOpFRP� HW� 7HOHFRP� ,WDOLD�� OD� VWDWLRQ
GLUHFWULFH� ���� HVW� 0DUVHLOOH� .1'� HW� OD� VWDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� HVW� 3DOHUPR�/
,�� OHV� SRLQWV� GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�����VRQW�OHV�PrPHV�VWDWLRQV��OH�EORF�D�pWp�URXWp�����GDQV�OHV�V\VWqPHV
j�ILEUHV�RSWLTXHV�0DUVHLOOH±$MDFFLR�)����$MDFFLR±*ROIR�$UDQFL�)����*ROIR�$UDQFL�3DOHUPR�/
,�)���
OH�EORF�Q¶D�SDV�GH�EORF�DVVRFLp�����SRXU�OH�UpWDEOLVVHPHQW��DXFXQ�pTXLSHPHQW�VSpFLDO�����Q¶HVW�PLV�HQ
°XYUH��O¶XWLOLVDWLRQ�GX�EORF�����Q¶HVW�SDV�VSpFLILpH��DXFXQ�VDWHOOLWH������Q¶HVW�PLV�HQ�°XYUH��DXFXQH
LQIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW������Q¶HVW�UHTXLVH��OH�GpELW������HVW�GH���������NELW�V��O¶RFFXSDWLRQ�����
HVW�YLVLEOH�GDQV�O¶H[HPSOH��OH�QRPEUH�HIIHFWLI�GH�FDQDX[������HVW�GH�����OH�V\VWqPH�G¶KRUORJH������HVW
XQ�V\VWqPH�PDvWUH�HVFODYH��OH�PDvWUH�pWDQW�j�0DUVHLOOH�HW�O¶HVFODYH�j�3DOHUPH�

'pVLJQDWLRQ�

0DUVHLOOH�.1'±3DOHUPR�/
,�����1�

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ±�

�� )5$��,7$�

�� )5$7(/��7,�

�� &6��0DUVHLOOH�.1'

6&6���3DOHUPR�/
,�

�� 0DUVHLOOH�.1'��3DOHUPR�/
,�

�� 0DUVHLOOH±$MDFFLR�)���

$MDFFLR±*ROIR�$UDQFL�)���
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*ROIR�$UDQFL±3DOHUPR�/
,�)���

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ��������NELW�V�

��� ��� $WKLQDL±%UDFNQHOO�%7���1��

��� $WKLQDL±%UDFNQHOO�%7���1��

��� 'XEOLQ±7HO�$YLY���1��

��� $WKLQDL±/LQGD�9HOKD�50���1��

��� 0DUVHLOOH�.1'±3DOHUPR�/
,���1��

�

�

�� ±�

��� ±�

��� %LUNLUNDUD�0/7±:KLWHKLOO�0&/���1��

��� %LUNLUNDUD�0/7±%UX[HOOHV�%(/���1�

�

�

�

��� $WKLQDL±:KLWH�3ODLQV�$77���1��

��� ,VWDQEXO±9DX[KDOO�����1��

��� ±�

��� ���

��� 0� �0DUVHLOOH��6� �3DOHUPR�

([HPSOH���

XQ�EORF�QXPpULTXH�j���0ELW�V�HQWUH�0DUVHLOOH�HW�3DOHUPR�HVW�DFKHPLQp�VXU�OH�FLQTXLqPH�LQWHUYDOOH�GH
WHPSV�GH�0DUVHLOOH�.1'±3DOHUPR�/
,�����1��

'pVLJQDWLRQ�

0DUVHLOOH�.1'±3DOHUPR�/
,���1�

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� 0DUVHLOOH�.1'±3DOHUPR�/
,�����1���

127(�±�/
LQIRUPDWLRQ� FRQQH[H� Q
LQGLTXH� SDV� OH� URXWDJH� HIIHFWLI� GX� EORF� QXPpULTXH� j� �� 0ELW�V�� PDLV
XQLTXHPHQW� OD� SRUWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH� GH� FHOXL�FL�� /H� SD\V� GDQV� OHTXHO� VRQW� VLWXpV� OHV� pTXLSHPHQWV� GH
PXOWLSOH[DJH� �GDQV� OH� FDV� SUpVHQW�� OD� )UDQFH��� SUpFLVHUD� OH� URXWDJH� ORFDO�� QRQ� WUDLWp� GDQV� OD� SUpVHQWH
5HFRPPDQGDWLRQ�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FRQGXLW�QXPpULTXH
LQWHUQDWLRQDO

127(�±�/HV� QXPpURV� ILJXUDQW� HQWUH� SDUHQWKqVHV� FRUUHVSRQGHQW� DX[� QXPpURV� GHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H�

6RLW� OH� SUHPLHU� FRQGXLW� QXPpULTXH� GH� GHX[LqPH� RUGUH� GH� UpWDEOLVVHPHQW� HQWUH� 3DULV� HW� %UX[HOOHV�
/
XUJHQFH� GX� UpWDEOLVVHPHQW� ���� HVW� ��� OHV� SD\V� WHUPLQDX[� ���� VRQW� OD� %HOJLTXH� HW� OD� )UDQFH�� OHV
$GPLQLVWUDWLRQV� LQWpUHVVpHV� ���� VRQW� OD�577�EHOJH� HW� )UDQFH�7HOHFRP�� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� ���� HVW
%UX[HOOHV� %/$�� OD� VWDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� pWDQW� 3DULV� $UFKLYHV�� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV
GpUDQJHPHQWV� ���� VRQW� OHV� PrPHV� VWDWLRQV�� OH� FRQGXLW� D� pWp� URXWp� ���� GDQV� OH� SUHPLHU� EORF� GH
WURLVLqPH� RUGUH� %UX[HOOHV�3DULV� j� OD� SRVLWLRQ� QXPpUR� ��� LO� Q
\� D� DXFXQ� EORF� DVVRFLp� ����� DXFXQ
pTXLSHPHQW�VSpFLDO������O
XWLOLVDWLRQ�����Q
D�SDV�pWp�LQGLTXpH��DXFXQ�VDWHOOLWH������Q
LQWHUYLHQW��DXFXQH
LQIRUPDWLRQ�GH�ERXW�HQ�ERXW������Q
HVW�QpFHVVDLUH��OH�GpELW������HVW������0ELW�V�

'pVLJQDWLRQ�

%UX[HOOHV±3DULV����1���

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� %(/��)5$�

�� %(/577��)5$7(/�

�� &6��%UX[HOOHV�%/$�

6&6���3DULV�$5&�

�� %UX[HOOHV�%/$��3DULV�$5&�

�� %UX[HOOHV±3DULV����1����

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� ±�

��� ±�

��� �����NELW�V�

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�V\VWqPH�GH
WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�LQWHUQDWLRQDO

127(�±�/HV� QXPpURV� ILJXUDQW� HQWUH� SDUHQWKqVHV� FRUUHVSRQGHQW� DX[� QXPpURV� GHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H�

6RLW�OH�SUHPLHU�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�j����NELW�V�HQWUH�/RQGUHV�HW�3DULV��/
XUJHQFH�GX
UpWDEOLVVHPHQW� ���� HVW� ��� OHV� SD\V� WHUPLQDX[� ���� VRQW� OH� 5R\DXPH�8QL� HW� OD� )UDQFH�� OHV
$GPLQLVWUDWLRQV� LQWpUHVVpHV� ���� VRQW�%ULWLVK�7HOHFRP� ,QWHUQDWLRQDO� HW� )UDQFH�7HOHFRP�� OHV� VWDWLRQV
GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFH�����VRQW�UHVSHFWLYHPHQW�/RQGRQ�0ROOLVRQ�HW�3DULV�$UFKLYHV��OHV�SRLQWV�GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�����VRQW�OHV�PrPHV�VWDWLRQV��OH�V\VWqPH�D�pWp�URXWp�����VXU�OH���H�EORF
SULPDLUH�HQWUH�3DULV�HW�/RQGUHV�VXU� OH�FUpQHDX�WHPSRUHO�QXPpUR����DXFXQH�LQIRUPDWLRQ�QH�GRLW�rWUH
HQUHJLVWUpH�DX�VXMHW�GH�O
DVVRFLDWLRQ������GH� O
LQIRUPDWLRQ�VXU� O
pTXLSHPHQW�����HW�GH� O
XWLOLVDWLRQ�����
DXFXQ�VDWHOOLWH�Q
LQWHUYLHQW�������OD�FRPSRVLWLRQ�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ������HVW�QXPpULTXH��OH�SRLQW�����
Q
HVW�SDV�DSSOLFDEOH��O
RFFXSDWLRQ������HVW�LQGLTXpH�GDQV�O
H[HPSOH�

'pVLJQDWLRQ�

/RQGRQ±3DULV���.�
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,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� *%5��)5$�

�� %7,��)5$7(/�

�� &6��/RQGRQ�60�

6&6���3DULV�$5&�

�� /RQGRQ�60��3DULV�$5&�

�� /RQGRQ±3DULV���1�����

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� ±�

��� 1�

��� ±�

��� $�� /RQGRQ±3DULV�13���

%�� /RQGRQ±7RXORXVH�13��

&�� ±�

'��'XEOLQ±3DULV�13��

(�� /RQGRQ±3DULV�13���

)�� /RQGRQ±3DULV�13���

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�EORF�FUpp�SDU
O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(

127(�±�/HV�FKLIIUHV�HQWUH�SDUHQWKqVHV�VH�UDSSRUWHQW�DX[�QXPpURV�GHV�SRLQWV�GH�O
LQIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

&H�EORF�HVW�OH�GHX[LqPH�EORF�FUpp�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(�DYHF�XQ�QRPEUH�QRPLQDO�PD[LPDO
GH�����FDQDX[�HQWUH�%RVWRQ�HW�5HLPV��/
XUJHQFH�GH�UpWDEOLVVHPHQW�����HVW����OHV�SD\V�WHUPLQDX[����
VRQW�OHV�eWDWV�8QLV�HW�OD�)UDQFH��OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�FRQFHUQpHV�����VRQW�$7	7�HW�)UDQFH�7HOHFRP�
OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� HVW� %RVWRQ� ���� HW� OD� VWDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� HVW� 5HLPV�&5(�� OHV� SRLQWV� GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV�����VRQW�OHV�PrPHV�VWDWLRQV��OH�EORF�D�pWp�URXWp�����VXU�OH���H�FRQGXLW
QXPpULTXH� SULPDLUH� HQWUH� 5HLPV� HW� 1HZ� <RUN�� LO� Q
\� D� SDV� GH� EORF� DVVRFLp� ����� OHV� ���SUHPLHUV
FDQDX[�VRQW�GLUHFWV������O
XWLOLVDWLRQ�����Q
D�SDV�pWp�LQGLTXpH��OD�WUDQVPLVVLRQ������VH�IDLW�SDU�VDWHOOLWH�
OHV�SRLQWV����HW� ���QH� V
DSSOLTXHQW�SDV� HW� O
RFFXSDWLRQ� ����� HVW� LQGLTXpH�GDQV� O
H[HPSOH� �VHXOHV���
YRLHV�VRQW�RFFXSpHV�SDU�GHV�FLUFXLWV��

'pVLJQDWLRQ�

%RVWRQ±5HLPV����<�

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� 86$��)5$�

�� $77��)5$7(/�

�� &6��%RVWRQ�

6&6���5HLPV�&5(�

�� %RVWRQ��5HLPV�&5(�



5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH

5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

�� 1HZ�<RUN±5HLPV���1���

�� ±�

�� ����� �7�

�� ±�

��� 67�

��� ±�

��� ±�

��� ����� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��%��

���� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��%��

�����

���� 1HZ�<RUN���±3DULV�37��%���

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQ�FRQWHQHXU�YLUWXHO
LQWHUQDWLRQDO

127(�±�/HV� QXPpURV� ILJXUDQW� HQWUH� SDUHQWKqVHV� FRUUHVSRQGHQW� DX[� QXPpURV� GHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H�

6RLW�OH���H�FRQWHQHXU�YLUWXHO�LQWHUQDWLRQDO�9&���HQWUH�5RPH�HW�3DULV��/
XUJHQFH�GX�UpWDEOLVVHPHQW����
HVW����OHV�SD\V�WHUPLQDX[�����VRQW�OD�)UDQFH�HW�O
,WDOLH��OHV�$GPLQLVWUDWLRQV�LQWpUHVVpHV�����VRQW�)UDQFH
7HOHFRP� HW� O
$667�� OD� VWDWLRQ� GLUHFWULFH� ���� HVW� 5RPH� �� HW� OD� VWDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� HVW� 3DULV
$UFKLYHV�� OHV� SRLQWV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� GHV� GpUDQJHPHQWV� ���� VRQW� OHV�PrPHV� VWDWLRQV�� OH� EORF� D� pWp
URXWp�����GDQV�OD�VHFWLRQ�PXOWLSOH[�3DULV±5RPD��6���j�OD�SRVLWLRQ�QXPpUR����LO�Q
D�SDV�GH�EORF�DVVRFLp
�����DXFXQ�pTXLSHPHQW�VSpFLDO�����Q
HVW�LPSOLTXp��O
XWLOLVDWLRQ�GX�EORF�����HVW�LQFRQQXH��DXFXQ�VDWHOOLWH
����� Q
LQWHUYLHQW�� DXFXQH� LQIRUPDWLRQ� GH� ERXW� HQ� ERXW� ����� Q
HVW� QpFHVVDLUH�� OH� GpELW� ����� HVW
����0ELW�V�� O
RFFXSDWLRQ� ����� VHUD� LQGLTXpH� GDQV� O
H[HPSOH� HW� OHV� SRLQWV� G
DFFqV� ����� \� VHURQW
LQGLTXpV�pJDOHPHQW�

'pVLJQDWLRQ�

3DULV±5RPD�9&�6��

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� )5$��,7$�

�� )5$7(/��$667�

�� &6��5RPD���

6&6���3DULV�$5&�

�� 3DULV�$5&��5RPD���

�� 3DULV±5RPD��6����

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ��������1DSROL±3DULV�9&�6���
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��������/LOOH±5RPD�9&�6��

��������/LOOH±5RPD�9&�6����

��������±�

��������/RQGRQ±5RPD�9&��6���

��������3DULV±5RPD�9&��6��

��������/RQGRQ±5RPD�9&��6���

��������/RQGRQ±5RPD�9&�6���

��������±�

��������3DULV±5RPD�9&�6���

��������1DSROL±3DULV�9&�6���

��� $3,G$��)5$)7����������

$3,G%��,7$7,����������

$���� ([HPSOH�FRPSOHW�FRQFHUQDQW�O
LQIRUPDWLRQ�GH�GpVLJQDWLRQ�G
XQH�VHFWLRQ�PXOWLSOH[
LQWHUQDWLRQDOH

127(�±�/HV� QXPpURV� ILJXUDQW� HQWUH� SDUHQWKqVHV� FRUUHVSRQGHQW� DX[� QXPpURV� GHV� SRLQWV� GH� O
LQIRUPDWLRQ
FRQQH[H�

/D� VHFWLRQ� PXOWLSOH[� LQWHUQDWLRQDOH� HVW� OH� SUHPLHU� 670��� HQWUH� /RQGUHV� HW� 3DULV�� /
XUJHQFH� GX
UpWDEOLVVHPHQW����� HVW� ��� OHV� SD\V� WHUPLQDX[� ���� VRQW� OH� 5R\DXPH�8QL� HW� OD� )UDQFH�� OHV
$GPLQLVWUDWLRQV� LQWpUHVVpHV� ���� VRQW�%ULWLVK�7HOHFRP� ,QWHUQDWLRQDO� HW� )UDQFH�7HOHFRP�� OHV� VWDWLRQV
GLUHFWULFH�HW�VRXV�GLUHFWULFH�����VRQW�UHVSHFWLYHPHQW�/RQGRQ�0ROOLVRQ�HW�3DULV�$UFKLYHV��OHV�SRLQWV�GH
VLJQDOLVDWLRQ�GHV�GpUDQJHPHQWV� ����VRQW� OHV�PrPHV�VWDWLRQV�� OH�V\VWqPH�D�pWp� URXWp� ����VXU� OH�FkEOH
VRXV�PDULQ�)UDQFH�8.����DXFXQH�LQIRUPDWLRQ�QH�GRLW�rWUH�HQUHJLVWUpH�DX�VXMHW�GH�O
DVVRFLDWLRQ������GH
O
LQIRUPDWLRQ�VXU�O
pTXLSHPHQW�����HW�GH�O
XWLOLVDWLRQ������DXFXQ�VDWHOOLWH�Q
LQWHUYLHQW�������/H�SRLQW�����
Q
HVW�SDV�DSSOLFDEOH��OH�GpELW������HVW�����0ELW�V��O
RFFXSDWLRQ������HVW�LQGLTXpH�GDQV�O
H[HPSOH�

'pVLJQDWLRQ�

/RQGRQ±3DULV��6�

,QIRUPDWLRQ�FRQQH[H�

�� ��

�� *%5��)5$�

�� %7��)5$7(/�

�� &6��/RQGRQ�60�

6&6���3DULV�$5&

�� /RQGRQ�60��3DULV�$5&�

�� )UDQFH±8.���

�� ±�

�� ±�

�� ±�

��� ±�

��� ±�

��� ����0ELW�V�
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5HFRPPDQGDWLRQ�0����������������������5HPSODFpH�SDU�XQH�YHUVLRQ�SOXV�UpFHQWH ��

��� �� *ODVJRZ±3DULV�9&�6���

�� /RQGRQ±3DULV�9&�6���

�� ±�

�� /RQGRQ±7RXORXVH�9&�6��

��� $3,G������������������

$3,G��)5$)7����������

$11(;(�%

$GUHVVDJH�./0�HW�UHODWLRQ�GH�FHWWH�PpWKRGH�DYHF�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[�WHPSRUHOV

%�� 5HODWLRQ�GH�O¶DGUHVVDJH�./0�DYHF�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[�WHPSRUHOV

/H�SURFpGp�VXLYDQW�SHUPHW�G
pWDEOLU�XQH�UHODWLRQ�HQWUH��G
XQH�SDUW�OD�OLVWH�G
RFFXSDWLRQ�GHV�FRQWHQHXUV
9&���DYHF�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[�WHPSRUHOV�RX�DYHF�QXPpURWDWLRQ�GHV�DIIOXHQWV�HW��G
DXWUH�SDUW
XQH�OLVWH�G
RFFXSDWLRQ�DYHF�DGUHVVDJH�./0�

± eQXPpUHU�HQ�VpTXHQFH�OHV�GpVLJQDWLRQV�GH�WRXV�OHV�DIIOXHQWV��TXHO�TXH�VRLW�OHXU�W\SH���&HWWH
OLVWH�SRXUUD�FRPELQHU�GHV�FRQWHQHXUV�GH�W\SHV�9&�����9&���HW�RX�9&���

± $WWULEXWLRQ�G¶XQ�QRPEUH�.�

FKDTXH�FRQWHQHXU�YLUWXHO�G¶RUGUH�Q�HVW�FRQWHQX�GDQV�XQH�VXU�WURLV�XQLWpV�G¶DIIOXHQW�78���RX
GDQV� XQ� VXU� WURLV� JURXSHV� G¶XQLWpV� G¶DIIOXHQW� 78*���� &KDTXH� DIIOXHQW� GH� 9&�Q� GRLW� rWUH
DIIHFWp�G¶XQ�QRPEUH�.�FRPSULV�HQWUH���HW����FRUUHVSRQGDQW�j� OD�SRVLWLRQ�GH�VRQ�XQLWp�78�
�RX�JURXSH�78*���GDQV�OH�9&����3DU�H[HPSOH��OH�9&���FRQWHQX�GDQV�OD�GHX[LqPH�XQLWp�78�
D�XQ�QRPEUH�.�pJDO�j���� WRXW�9&����FRQWHQX�GDQV� OD� WURLVLqPH�XQLWp�78��D�XQ�QRPEUH�.
pJDO�j����HWF�

± $WWULEXWLRQ�G¶XQ�QRPEUH�/�

SRXU�FKDTXH�9&����OH�QRPEUH�/�HVW���

&KDTXH�9&���RX�9&����HVW�FRQWHQX�GDQV�XQH�VXU�VHSW�XQLWpV�G¶DIIOXHQW�78���RX�GDQV�XQ�VXU
VHSW� JURXSHV�78*��� FRQWHQXV� GDQV� XQ� JURXSH�78*���&KDTXH� FRQWHQHXU�9&��� RX�9&���
GRLW�rWUH�DIIHFWp�G¶XQ�QRPEUH�/�FRPSULV�HQWUH���HW����FRUUHVSRQGDQW�j�OD�SRVLWLRQ�GH�VRQ�XQLWp
78�� �RX� GH� VRQ� JURXSH� 78*��� j� O¶LQWpULHXU� GH� VRQ� XQLWp� 78��� 3DU� H[HPSOH�� XQ� 9&��
FRQWHQX�GDQV�OD�FLQTXLqPH�XQLWp�78��GH�VRQ�JURXSH�78*��DXUD�XQ�QRPEUH�/�pJDO�j����WRXW
9&����FRQWHQX�GDQV�OH�VL[LqPH�JURXSH�78*��G¶XQ�78*��DXUD�XQ�QRPEUH�/�pJDO�j����HWF�

± $WWULEXWLRQ�G¶XQ�QRPEUH�0�

SRXU�FKDTXH�9&���HW�FKDTXH�9&����OH�QRPEUH�0�HVW���

&KDTXH�9&����HVW�FRQWHQX�GDQV�XQH�VXU�WURLV�XQLWpV�78���FRQWHQXHV�GDQV�XQ�JURXSH�78*���&KDTXH
9&����GRLW�rWUH�DIIHFWp�G¶XQ�QRPEUH�0�FRPSULV�HQWUH���HW����FRUUHVSRQGDQW�j�OD�SRVLWLRQ�GH�VRQ�XQLWp
78���GDQV�VRQ�JURXSH�78*����3DU�H[HPSOH��OH�9&����FRUUHVSRQGDQW�j�OD�WURLVLqPH�XQLWp�78���G¶XQ
JURXSH�78*��DXUD�XQ�QRPEUH�0�pJDO�j���

%�� $GUHVVDJH�./0�G¶XQH�OLVWH�G¶RFFXSDWLRQ�GH�9&��

/D�)LJXUH�%���VXLYDQWH�LOOXVWUH�O¶RFFXSDWLRQ�G¶XQ�9&���SDU�GHV�FRQWHQHXUV�9&����9&���HW�9&����
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)LJXUH�%���0������±�2UJDQLVDWLRQ�G¶XQ�9&��

%�� 1RWDWLRQ�FRPSDUDWLYH�GH�O
DGUHVVDJH�./0�HW�GH�OD�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[
WHPSRUHOV

/¶H[HPSOH� FL�DSUqV�PRQWUH� OHV� GHX[� IDoRQV� SRVVLEOHV� GH� SUpVHQWHU� O¶RFFXSDWLRQ��/D� OLVWH� ��PRQWUH
XQH�OLVWH�G¶RFFXSDWLRQ�XWLOLVDQW�OD�QXPpURWDWLRQ�./0��/D�OLVWH���PRQWUH�O¶RFFXSDWLRQ�FRUUHVSRQGDQWH
DX� PR\HQ� GH� OD� QXPpURWDWLRQ� GH� FUpQHDX[� WHPSRUHOV�� 2Q� QRWHUD� TXH� FKDTXH� DGUHVVH� ./0� Q¶HVW
VSpFLILpH�TX¶XQH�VHXOH�IRLV�GDQV�OD�OLVWH���HW�TXH��GDQV�OD�OLVWH����OD�QRWDWLRQ�9&����Q������HVW�UpSpWpH
WRXV� OHV� WURLV� FUpQHDX[� WHPSRUHOV�� TXH� OD� QRWDWLRQ� 9&��� �Q�Q���� HVW� UpSpWpH� WRXV� OHV���� FUpQHDX[
WHPSRUHOV�HW�TX¶XQ�FRQWHQHXU�9&�����Q��Q��Q��Q¶HVW�SDV�UpSpWp�WRXV�OHV����FUpQHDX[�WHPSRUHOV�
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/LVWH�� /LVWH��

0pWKRGH�G
DGUHVVDJH�./0 0pWKRGH�GH�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[
WHPSRUHOV

������ 1DSROL±3DULV�9&�6���
������ /LOOH±5RPD�9&�6��
������ /LOOH±5RPD�9&�6���
������ ±�
������ /RQGRQ±5RPD�9&��6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6��
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���

������ 3DULV±5RPD�9&��6���
������ /RQGRQ±5RPD�9&��6���
������ /LOOH±5RPD�9&�6���
������ ±�
������ 3DULV±5RPD�9&�6���
������ 1DSROL±3DULV�9&�6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/RQGRQ±5RPD�9&��6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���3DULV±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���/LOOH±5RPD�9&�6��
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���3DULV±5RPD�9&��6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���

���1DSROL±3DULV�9&�6���

���3DULV±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6��
���1DSROL±3DULV�9&�6���
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/LVWH�� /LVWH��

0pWKRGH�G
DGUHVVDJH�./0 0pWKRGH�GH�QXPpURWDWLRQ�GHV�FUpQHDX[
WHPSRUHOV

���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/RQGRQ±5RPD�9&��6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���/LOOH±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���±�
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���
���3DULV±5RPD�9&�6���
���1DSROL±3DULV�9&�6���

$11(;(�&

1XPpURV�GH�VRXV�SDUDJUDSKHV�GH�UpIpUHQFH�GHV�GLYHUV�W\SHV�G
DUWqUHV

6RXV�SDUDJUDSKH� 7\SH�GH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�LQWHUQDWLRQDOH

����� &LUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�GHVWLQpV�j�O
H[SORLWDWLRQ�PDQXHOOH

����� &LUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� GHVWLQpV� j� O
H[SORLWDWLRQ� VHPL�DXWRPDWLTXH� RX
DXWRPDWLTXH

����� &LUFXLWV� WpOpSKRQLTXHV� ELGLUHFWLRQQHOV� GHVWLQpV� j� O
H[SORLWDWLRQ� VHPL�
DXWRPDWLTXH�RX�DXWRPDWLTXH

��� &LUFXLWV�GHVWLQpV�DX�VHUYLFH�WpOH[�FRPPXWp�HW�DX�VHUYLFH�WpOpJUDSKLTXH

��� &LUFXLWV�GX�UpVHDX�SRXU�GRQQpHV�FRPPXWp�LQWHUQDWLRQDO�SXEOLF

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpSKRQLH

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpJUDSKLH�KDUPRQLTXH

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�WpOpJUDSKLH�7'0

����� &LUFXLWV�WpOpJUDSKLTXHV�ORXpV

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�DX[�WUDQVPLVVLRQV�GH�GRQQpHV

����� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�OD�SKRWRWpOpJUDSKLH�RX�j�OD�WpOpFRSLH

������� &LUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� GHVWLQpV� j� GHV� WUDQVPLVVLRQV� UDGLRSKRQLTXHV
XQLGLUHFWLRQQHOOHV

������� &LUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� GHVWLQpV� j� GHV� WUDQVPLVVLRQV� UDGLRSKRQLTXHV
UpYHUVLEOHV
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������� &LUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� GHVWLQpV� j� GHV� WUDQVPLVVLRQV� WpOpYLVXHOOHV
XQLGLUHFWLRQQHOOHV

������� &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�UpYHUVLEOHV

����� &LUFXLWV�ORXpV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�YLGpR�QXPpULTXHV

������ &LUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� DYHF� FRQQH[LRQ� j� XQ� pTXLSHPHQW� WHUPLQDO
PXOWLSOLFDWHXU�GH�FLUFXLWV�GDQV�OHV�ORFDX[�GHV�XVDJHUV

������ &LUFXLWV� DQDORJLTXHV� ORXpV� GHVWLQpV� SRXU� GHV� FRPELQDLVRQV� GH� WUDQVPLVVLRQV�
HWF�

������ &LUFXLWV�DQDORJLTXHV�ORXpV�XQLVVDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV

������ *URXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV��HWF���DQDORJLTXHV�ORXpV

������ /LDLVRQV�HQ�JURXSHV�SULPDLUHV��VHFRQGDLUHV�HW�HQ�OLJQH�DQDORJLTXHV�ORXpHV

������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�GHX[�HPSODFHPHQWV

������ &LUFXLWV�QXPpULTXHV�ORXpV�UHOLDQW�WURLV�HPSODFHPHQWV�RX�SOXV

������� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOOHV

������� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�UpYHUVLEOHV

������� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�UDGLRSKRQLTXHV�j�EDQGH�pWURLWH

������� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�XQLGLUHFWLRQQHOOHV

������� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�WpOpYLVXHOOHV�UpYHUVLEOHV

����� &LUFXLWV�SXEOLFV�GHVWLQpV�j�GHV�WUDQVPLVVLRQV�DXGLR�HW�YLGpR�QXPpULTXHV

����� &LUFXLWV� SXEOLFV� GH� W\SH� WpOpSKRQLTXH� XWLOLVpV� SRXU� OD� SKRWRWpOpJUDSKLH� HW� OD
WpOpFRSLH

����� &LUFXLWV� GH� W\SH� WpOpSKRQLTXH� XWLOLVpV� SRXU� IRXUQLU� GHV� OLDLVRQV� GH� WpOpJUDSKLH
KDUPRQLTXH

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�XWLOLVpV�SRXU�IRXUQLU�GHV�V\VWqPHV�WpOpJUDSKLTXHV
DYHF�PXOWLSOH[DJH�SDU�UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV

����� &LUFXLWV�GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�GHVWLQpV�j�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

����� &LUFXLWV� GH� W\SH� WpOpSKRQLTXH� XWLOLVpV� FRPPH� OLDLVRQV� GH� WUDQVIHUW� SRXU� OHV
V\VWqPHV�GH�VLJQDOLVDWLRQ�SDU�FDQDO�VpPDSKRUH�Q°���HW�Q°��

����� *URXSHV�SULPDLUHV��ELGLUHFWLRQQHOV�

����� *URXSHV�VHFRQGDLUHV��ELGLUHFWLRQQHOV�

����� *URXSHV�WHUWLDLUHV��ELGLUHFWLRQQHOV�

����� *URXSHV�TXDWHUQDLUHV��ELGLUHFWLRQQHOV�

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV��ELGLUHFWLRQQHOV��GH�UpWDEOLVVHPHQW

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV

����� *URXSHV�SULPDLUHV�HW�VHFRQGDLUHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�XQH�VHXOH�GHVWLQDWLRQ

����� /LDLVRQV�FRQYHQWLRQQHOOHV�HQ�JURXSHV�SULPDLUH�HW�VHFRQGDLUH

����� /LDLVRQV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

��� /LDLVRQV�HQ�OLJQH

��� %ORFV�QXPpULTXHV�ELGLUHFWLRQQHOV

��� %ORFV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQV�PXOWLSOHV

��� %ORFV�QXPpULTXHV�XQLGLUHFWLRQQHOV�j�GHVWLQDWLRQ�XQLTXH

��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�FODVVLTXHV
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��� &RQGXLWV�QXPpULTXHV�GH�UpWDEOLVVHPHQW

������ *URXSHV�SULPDLUHV�� VHFRQGDLUHV�� HWF��� IDLVDQW�SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW
PL[WH�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

������ %ORFV� HW� FRQGXLWV� QXPpULTXHV� IDLVDQW� SDUWLH� G
XQH� YRLH� G
DFKHPLQHPHQW�PL[WH
DQDORJLTXH�QXPpULTXH

���� 9RLHV�G
DFKHPLQHPHQW�DYHF�GHX[�FRQYHUVLRQV�DQDORJLTXH�QXPpULTXH

���� 6\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

���� /LDLVRQV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

�� %ORFV�FUppV�SDU�O
LQWHUFRQQH[LRQ�GH�'&0(

�� &RQWHQHXUV�YLUWXHOV

�� 6HFWLRQV�PXOWLSOH[��6'+�

�� 0RGH�GH�WUDQVIHUW�DV\QFKURQH��$70�

5pIpUHQFHV�QRUPDWLYHV

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ� %���� GX� &&,77� �$SSHQGLFH� ,,�� ��������7HUPLQRORJLH� JpQpUDOH� GHV
WpOpFRPPXQLFDWLRQV��7HUPHV�FRPPXQV�DX�&&,5�HW�DX�&&,77��HW�5HFRPPDQGDWLRQ�4���GX
&&,77���������9RFDEXODLUH�GH�WHUPHV�UHODWLIV�j�OD�FRPPXWDWLRQ�HW�j�OD�VLJQDOLVDWLRQ�

>�@ ,62�������������&RGHV�SRXU�OD�UHSUpVHQWDWLRQ�GHV�QRPV�GH�SD\V�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 5���� GX� &&,77� �������� 'pVLJQDWLRQV� GHV� FLUFXLWV� WpOpJUDSKLTXHV
LQWHUQDWLRQDX[�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0������GX�&&,77���������5pJODJH�G
XQ�FLUFXLW� LQWHUQDWLRQDO� ORXp�HQWUH
SRLQWV�PXOWLSOHV�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0������GX�&&,77���������6WDWLRQ�GLUHFWULFH�SRXU�FLUFXLW� ORXp�HW�FLUFXLW
VSpFLDO�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 0������ GX� &&,77� �������� 6WDWLRQ� VRXV�GLUHFWULFH� SRXU� FLUFXLW� ORXp� HW
FLUFXLW�VSpFLDO�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ�8,7�7�0��������������(FKDQJH�SUpOLPLQDLUH�GH�UHQVHLJQHPHQWV�SRXU� OD
IRXUQLWXUH�GH�FLUFXLWV�ORXpV�HW�GH�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�LQWHUQDWLRQDX[�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 4��� GX� &&,77� �������� 6\VWqPHV� GH� VLJQDOLVDWLRQ� j� XWLOLVHU� HQ� VHUYLFH
PDQXHO�RX�DXWRPDWLTXH�VXU�FLUFXLWV�DQDORJLTXHV�LQWHUQDWLRQDX[�ORXpV�

>�@ 5HFRPPDQGDWLRQ�8,7�7�0��������������&DUDFWpULVWLTXHV�GHV�FLUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�ORXpV
GH�TXDOLWp�VSpFLDOH�DYHF�DGDSWDWLRQ�VSpFLDOH�VXU�OD�ODUJHXU�GH�EDQGH�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQV� *����� j� *����� GX� &&,77� HW� 8,7�7� FRQFHUQDQW� OHV� 3ULQFLSDOHV
FDUDFWpULVWLTXHV� GHV� pTXLSHPHQWV� GH�PXOWLSOH[DJH� SULPDLUH�� GH� GHX[LqPH� RUGUH� HW� G
RUGUH
SOXV�pOHYp�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�8,7�7�*�������������'pJUDGDWLRQV�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ� (����� GX� &&,77� �������� 3ODQ� G
DFKHPLQHPHQW� WpOpSKRQLTXH
LQWHUQDWLRQDO�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�*�����GX�&&,77���������'pELWV�ELQDLUHV�GH�OD�KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�*�����GX�&&,77���������&RQGLWLRQV�VXU�OH�U\WKPH�GH�VRUWLH�GHV�KRUORJHV
GH� UpIpUHQFH� SULPDLUHV� GHVWLQpHV� j� O
H[SORLWDWLRQ� HQ� PRGH� SOpVLRFKURQH� GH� OLDLVRQV
QXPpULTXHV�LQWHUQDWLRQDOHV�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0����GX�&&,77���������6WDWLRQV�GLUHFWULFHV�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0����GX�&&,77���������6WDWLRQV�VRXV�GLUHFWULFHV�
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>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0������GX�&&,77���������(FKDQJH�GH�UHQVHLJQHPHQWV�VXU� OHV�SRLQWV�GH
FRQWDFW�SRXU�OD�PDLQWHQDQFH�GHV�VHUYLFHV�LQWHUQDWLRQDX[�HW�GX�UpVHDX�LQWHUQDWLRQDO�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0������GX�&&,77���������3URFpGXUHV�j�VXLYUH�SRXU�OD�ORFDOLVDWLRQ�HW�OD
UHOqYH�GHV�GpUDQJHPHQWV�GH�WUDQVPLVVLRQ�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�0����GX�&&,77���������3KLORVRSKLH�GH�PDLQWHQDQFH�SRXU�OHV�UpVHDX[�GH
WpOpFRPPXQLFDWLRQ�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 8,7�7� *����� �������� ,QWHUIDFH� GH� Q°XG� GH� UpVHDX� SRXU� OD� KLpUDUFKLH
QXPpULTXH�V\QFKURQH�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�9���� GX�&&,77� ��������0RGHP�j� ����� ELW�V� QRUPDOLVp� SRXU� XVDJH� VXU
FLUFXLWV�ORXpV�j�TXDWUH�ILOV�SRVWH�j�SRVWH��GH�W\SH�WpOpSKRQLTXH�

>��@ /LVWH� GHV� FRGHV� UHSUpVHQWDQW� OHV� H[SORLWDWLRQV� LQWHUQDWLRQDOHV�� WHOOH� TXH� SXEOLpH
SpULRGLTXHPHQW�SDU�O
8,7�7�HQ�DQQH[H�GX�%XOOHWLQ�G
H[SORLWDWLRQ�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 8,7�7� (������������� 3ODQ� GH� QXPpURWDJH� GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV
SXEOLTXHV�LQWHUQDWLRQDOHV�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ�8,7�7�0������������7HUPHV�HW�GpILQLWLRQV�UHODWLIV�j�OD�PDLQWHQDQFH�

>��@ 5HFRPPDQGDWLRQ� 8,7�7� *�������������&DSDFLWpV� GH� JHVWLRQ� GHV� UpVHDX[� GH� WUDQVSRUW� j
KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�V\QFKURQH�

$11(;(�'

/LVWH�DOSKDEpWLTXH�GHV�DEUpYLDWLRQV�XWLOLVpHV�GDQV�OD�SUpVHQWH�5HFRPPDQGDWLRQ

$3 SRLQW�G
DFFqV��DFFHVV�SRLQW�

$70 PRGH�GH�WUDQVIHUW�DV\QFKURQH��DV\QFKURQRXV�WUDQVIHU�PRGH�

%& FLUFXLW�VXSSRUW��EHDUHU�FLUFXLW�

%7, EULWLVK�7HOHFRP�,QWHUQDWLRQDO

&&, FHQWUH�GH�FRPPXWDWLRQ�LQWHUQDWLRQDO

&,& FRGH�G
LGHQWLILFDWLRQ�GX�FLUFXLW��FLUFXLW�LGHQWLILFDWLRQ�FRGH�

&2 FRPSUHVVHXU�H[WHQVHXU��FRPSDQGRU�

&6 VWDWLRQ�GLUHFWULFH��FRQWURO�VWDWLRQ�

&7( pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ�GH�FDQDO��FKDQQHO�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

'& FLUFXLW�GpULYp��GHULYHG�FLUFXLW�

'&0( pTXLSHPHQW� GH� PXOWLSOLFDWLRQ� GH� FLUFXLW� QXPpULTXH� �GLJLWDO� FLUFXLW� PXOWLSOLFDWLRQ
HTXLSPHQW�

(& DQQXOHXU�G
pFKR��HFKR�FDQFHOORU�

(3 SRVLWLRQ�SDLUH��HYHQ�SRVLWLRQ�

(6 VXSSUHVVHXU�G
pFKR��HFKR�VXSSUHVVRU�

*7( pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ�GH�JURXSH�SULPDLUH��JURXS�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

,63& FRGH�GH�SRLQW�VpPDSKRUH�LQWHUQDWLRQDO��LQWHUQDWLRQDO�VLJQDOOLQJ�SRLQW�FRGH�

/5( FRGDJH�j�EDV�GpELW��ORZ�UDWH�HQFRGLQJ�

0,&'$ PRGXODWLRQ�SDU�LPSXOVLRQ�HW�FRGDJH�GLIIpUHQWLHO�DGDSWDWLI

23 SRVLWLRQ�SDLUH��RGG�SRVLWLRQ�
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3/5 SDUWLH�G
XQH�YRLH�G
DFKHPLQHPHQW�WUqV�ORQJXH��SDUW�RI�D�ORQJHU�URXWH�

6&6 VWDWLRQ�VRXV�GLUHFWULFH��VXEFRQWURO�VWDWLRQ�

6'+ KLpUDUFKLH�QXPpULTXH�V\QFKURQH��V\QFKURQRXV�GLJLWDO�KLHUDUFK\�

6*7( pTXLSHPHQW�GH�PRGXODWLRQ�GH�JURXSH�VHFRQGDLUH��VXSHUJURXS�WUDQVODWLQJ�HTXLSPHQW�

6, LQWHUSRODWLRQ�GH�SDUROH��VSHHFK�LQWHUSRODWLRQ�

7'0 PXOWLSOH[DJH�SDU�UpSDUWLWLRQ�GDQV�OH�WHPSV��WLPH�GLYLVLRQ�PXOWLSOH[�

9& FRQWHQHXU�YLUWXHO��YLUWXDO�FRQWDLQHU�

9&�Q FRQWHQHXU�YLUWXHO�G
RGUH�Q��YLUWXDO�FRQWDLQHU��Q�

$11(;(�(

1XPpURWDWLRQ�GHV�FDQDX[�GDQV�OHV�V\VWqPHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV

*UkFH�j�O¶XWLOLVDWLRQ�GH�PRGHPV�HW�GH�PXOWLSOH[HXUV�DGDSWpV��LO�HVW�SRVVLEOH�GH�FRPELQHU�GHV�FDQDX[
GH�GRQQpHV�PXOWLSOH[pV�HQVHPEOH�DILQ�GH�FRQVWLWXHU�XQ�GpELW�FXPXOp�DX[�ILQV�GH�OD�WUDQVPLVVLRQ�GH
GRQQpHV�

/H� SULQFLSH� SUpVHQWp� VXU� OD� )LJXUH� (��� HW� GDQV� OH� 7DEOHDX�(��� SRXUUD� rWUH� DSSOLTXp� j� GHV� GpELWV
VXSpULHXUV�j�PHVXUH�TXH�GHV�PRGHPV��HWF��VHURQW�pODERUpV�HW�PLV�HQ�SODFH�

3RXU�QXPpURWHU�OHV�FDQDX[�GH�GRQQpHV��RQ�LQGLTXH�OH�FDQDO�PXOWLSOH[�SXLV�OH�QXPpUR�DVVLJQp�DX�GpELW
GH�VRXV�FDQDO��FRQIRUPpPHQW�DX�SODQ�FRQWHQX�GDQV�OH�7DEOHDX�(���

$�WLWUH�G¶H[HPSOH��OD�)LJXUH�(���PRQWUH�XQ�V\VWqPH�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV��/RQGRQ±0RQWUHDO
��+����� TXL� XWLOLVH� GHV� pTXLSHPHQWV� SHUPHWWDQW� G¶RIIULU� GHX[� FDQDX[� j� �����ELW�V� HW� XQ� FDQDO� j
�����ELW�V��G¶R��XQ�GpELW�FXPXOp�GH������ELW�V�

/RQGRQ±0RQWUHDO���+����$�

/RQGRQ±0RQWUHDO���+����%�

/RQGRQ±0RQWUHDO���+����&�
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6pULH�$ 2UJDQLVDWLRQ�GX�WUDYDLO�GH�O
8,7�7

6pULH�% 0R\HQV�G
H[SUHVVLRQ��GpILQLWLRQV��V\PEROHV��FODVVLILFDWLRQ

6pULH�& 6WDWLVWLTXHV�JpQpUDOHV�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV

6pULH�' 3ULQFLSHV�JpQpUDX[�GH�WDULILFDWLRQ

6pULH�( ([SORLWDWLRQ� JpQpUDOH� GX� UpVHDX�� VHUYLFH� WpOpSKRQLTXH�� H[SORLWDWLRQ� GHV� VHUYLFHV� HW
IDFWHXUV�KXPDLQV

6pULH�) 6HUYLFHV�GH�WpOpFRPPXQLFDWLRQ�QRQ�WpOpSKRQLTXHV

6pULH�* 6\VWqPHV�HW�VXSSRUWV�GH�WUDQVPLVVLRQ��V\VWqPHV�HW�UpVHDX[�QXPpULTXHV

6pULH�+ 6\VWqPHV�DXGLRYLVXHOV�HW�PXOWLPpGLDV

6pULH�, 5pVHDX�QXPpULTXH�j�LQWpJUDWLRQ�GH�VHUYLFHV

6pULH�- 7UDQVPLVVLRQ�GHV�VLJQDX[�UDGLRSKRQLTXHV��WpOpYLVXHOV�HW�DXWUHV�VLJQDX[�PXOWLPpGLDV

6pULH�. 3URWHFWLRQ�FRQWUH�OHV�SHUWXUEDWLRQV

6pULH�/ &RQVWUXFWLRQ�� LQVWDOODWLRQ� HW� SURWHFWLRQ� GHV� FkEOHV� HW� DXWUHV� pOpPHQWV� GHV� LQVWDOODWLRQV
H[WpULHXUHV

6pULH�0 5*7� HW� PDLQWHQDQFH� GHV� UpVHDX[�� V\VWqPHV� GH� WUDQVPLVVLRQ�� GH� WpOpJUDSKLH�� GH
WpOpFRSLH��FLUFXLWV�WpOpSKRQLTXHV�HW�FLUFXLWV�ORXpV�LQWHUQDWLRQDX[

6pULH�1 0DLQWHQDQFH��FLUFXLWV�LQWHUQDWLRQDX[�GH�WUDQVPLVVLRQ�UDGLRSKRQLTXH�HW�WpOpYLVXHOOH

6pULH�2 6SpFLILFDWLRQV�GHV�DSSDUHLOV�GH�PHVXUH

6pULH�3 4XDOLWp�GH�WUDQVPLVVLRQ�WpOpSKRQLTXH��LQVWDOODWLRQV�WpOpSKRQLTXHV�HW�UpVHDX[�ORFDX[

6pULH�4 &RPPXWDWLRQ�HW�VLJQDOLVDWLRQ

6pULH�5 7UDQVPLVVLRQ�WpOpJUDSKLTXH

6pULH�6 (TXLSHPHQWV�WHUPLQDX[�GH�WpOpJUDSKLH

6pULH�7 7HUPLQDX[�GHV�VHUYLFHV�WpOpPDWLTXHV

6pULH�8 &RPPXWDWLRQ�WpOpJUDSKLTXH

6pULH�9 &RPPXQLFDWLRQV�GH�GRQQpHV�VXU�OH�UpVHDX�WpOpSKRQLTXH

6pULH�; 5pVHDX[�SRXU�GRQQpHV�HW�FRPPXQLFDWLRQ�HQWUH�V\VWqPHV�RXYHUWV

6pULH�= /DQJDJHV�GH�SURJUDPPDWLRQ


