
� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����DYULO������ 1�����3DJH�����

$UW�����±�/H�PRQWDQW�GH�OD�PDMRUDWLRQ�GH�OD�SHQVLRQ�HVW�
VRXPLV�j�XQH�FRWLVDWLRQ�VXLYDQW�OHV�WDX[�PLV�j�OD�FKDUJH�GHV�
WUDYDLOOHXUV�HW�IL[pV�SDU�O
DUWLFOH���GX�GpFUHW�Q���������GX����
DYULO������FL�GHVVXV�FLWp��

/D� FRWLVDWLRQ� FL�GHVVXV� FLWpH� VHUD� PDLQWHQXH� MXVTX
j�
O
HQWUpH�HQ�YLJXHXU�GH�OD�PDMRUDWLRQ�VXLYDQWH��

$UW�� ��� ±� /HV� PLQLVWUHV� GHV� ILQDQFHV� HW� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV� VRQW� FKDUJpV�� FKDFXQ� HQ� FH� TXL� OH� FRQFHUQH�� GH�
O
H[pFXWLRQ� GX� SUpVHQW� GpFUHW� TXL� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO�
2IILFLHO��GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����PDUV�������

=LQH�(O�$ELGLQH�%HQ�$OL �

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV� GX� ���
PDUV� ������ SRUWDQW� GpOpJDWLRQ� GH� VLJQDWXUH� HQ�
PDWLqUH�GLVFLSOLQDLUH��

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH� HW�
QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

9X� OH� GpFUHW� Q���������GX���� MXLQ������� DXWRULVDQW� OHV�
PLQLVWUHV�HW�VHFUpWDLUHV�G
(WDW�j�GpOpJXHU�OHXU�VLJQDWXUH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ�GX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� ��� MDQYLHU� ������ SRUWDQW�
QRPLQDWLRQ�GH�0RQVLHXU�+pGL�0
KHQQL�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�
VRFLDOHV��

9X�OH�GpFUHW�Q�����������GX����IpYULHU�������FKDUJHDQW�
0RQVLHXU�0RKDPHG�5LGKD� 6DkG�� FRQFLOLDWHXU� JpQpUDO�� GHV�
IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX�
PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

$UUrWH����

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� &RQIRUPpPHQW� DX[� GLVSRVLWLRQV� GH�
O
DUWLFOH�����QRXYHDX��GH�OD�ORL�������GX����GpFHPEUH�������
TXL�D�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�
������ SRUWDQW� VWDWXW� JpQpUDO� GHV� SHUVRQQHOV� GH� O
(WDW�� GHV�
FROOHFWLYLWpV� ORFDOHV� HW� GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j�
FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI�� OH� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�
GpOqJXH� j� 0RQVLHXU� 0RKDPHG� 5LGKD� 6DkG�� FRQFLOLDWHXU�
JpQpUDO�� FKDUJp� GHV� IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GHV�
VHUYLFHV� FRPPXQV� DX� PLQLVWqUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� OH�
GURLW� GH� VLJQDWXUH� GHV� UDSSRUWV� GH� WUDGXFWLRQ� GHYDQW� OH�
FRQVHLO� GH� GLVFLSOLQH� HW� GHV� GpFLVLRQV� GH� VDQFWLRQV�
GLVFLSOLQDLUHV��j�O
H[FHSWLRQ�GH�OD�VDQFWLRQ�GH�UpYRFDWLRQ��

$UW�� ��� ±�/H�SUpVHQW� DUUrWp� SUHQG� HIIHW� j� FRPSWHU�GH� VD�
SXEOLFDWLRQ� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD� 5pSXEOLTXH�
7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����PDUV�������

/H�0LQLVWUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV�

+pGL�0
KHQQL�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV� GX� ���
PDUV�������SRUWDQW�GpOpJDWLRQ�GH�VLJQDWXUH��

/H�PLQLVWUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�VWDWXW�
JpQpUDO�GHV�SHUVRQQHOV�GH�O
(WDW��GHV�FROOHFWLYLWpV�ORFDOHV�HW�
GHV� pWDEOLVVHPHQWV� SXEOLFV� j� FDUDFWqUH� DGPLQLVWUDWLI��
HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW� PRGLILpH� RX� FRPSOpWpH�����������
HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����GpFHPEUH�������

9X� OH� GpFUHW� Q���������GX���� MXLQ������� DXWRULVDQW� OHV�
PLQLVWUHV�HW�VHFUpWDLUHV�G
(WDW�j�GpOpJXHU�OHXU�VLJQDWXUH��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ������� GX� ��� IpYULHU� ������ SRUWDQW�
RUJDQLVDWLRQ�GX�PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X� OH� GpFUHW� Q�� ��������� GX� ��� MDQYLHU� ������ SRUWDQW�
QRPLQDWLRQ� GH� 0RQVLHXU� +pGL� 0
KHQQL�� PLQLVWUH� GHV�
DIIDLUHV�VRFLDOHV��

9X�OH�GpFUHW�Q�����������GX����IpYULHU�������FKDUJHDQW�
0RQVLHXU�0RKDPHG�5LGKD� 6DkG�� FRQFLOLDWHXU� JpQpUDO�� GHV�
IRQFWLRQV� GH� GLUHFWHXU� JpQpUDO� GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX�
PLQLVWqUH�GHV�DIIDLUHV�VRFLDOHV��

$UUrWH����

$UWLFOH�SUHPLHU��±�&RQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�GX�
SDUDJUDSKH� � GHX[� � GH� O
DUWLFOH� SUHPLHU� GX� GpFUHW� VXVYLVp�
Q���������GX����MXLQ�������0RQVLHXU�0RKDPHG�5LGKD�6DkG��
FRQFLOLDWHXU�JpQpUDO��FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�GLUHFWHXU�JpQpUDO�
GHV� VHUYLFHV� FRPPXQV� DX�PLQLVWqUH� GHV� DIIDLUHV� VRFLDOHV�� HVW�
KDELOLWp� j� VLJQHU�� SDU� GpOpJDWLRQ� GX� PLQLVWUH� GHV� DIIDLUHV�
VRFLDOHV��WRXV�OHV�DFWHV�HQWUDQW�GDQV�OH�FDGUH�GH�VHV�DWWULEXWLRQV�
j�O
H[FOXVLRQ�GHV�DFWHV�j�FDUDFWqUH�UpJOHPHQWDLUH��

$UW�����±�/H�SUpVHQW�DUUrWp�SUHQG�HIIHW�j�FRPSWHU�GX����
IpYULHU� ����� HW� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO� 2IILFLHO� GH� OD�
5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����PDUV�������

/H�0LQLVWUH�GHV�$IIDLUHV�6RFLDOHV�

+pGL�0
KHQQL�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL�

�

�
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3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU�<DFLQH�&KDKHG��LQVSHFWHXU�GHV�FRPPXQLFDWLRQV��
HVW�FKDUJp�GHV�IRQFWLRQV�GH�VRXV�GLUHFWHXU�GHV�DFWLYLWpV�SRVWDOHV�
j� OD� GLUHFWLRQ� GHV� WHFKQLTXHV� SRVWDOHV� DX� PLQLVWqUH� GHV�
WHFKQRORJLHV�GH�OD�FRPPXQLFDWLRQ��

�

$UUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� WHFKQRORJLHV� GH� OD�
FRPPXQLFDWLRQ�GX� ���PDUV� ������ IL[DQW� OHV� WDULIV�
GHV� VHUYLFHV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV�� GHV�
OLDLVRQV� VSpFLDOLVpV�� GX� UpVHDX� QXPpULTXH� j�
LQWpJUDWLRQ� GH� VHUYLFHV� HW� GHV� OLJQHV� WHUPLQDOHV�
QXPpULTXHV�DV\PpWULTXHV��

/H�PLQLVWUH�GHV�WHFKQRORJLHV�GH�OD�FRPPXQLFDWLRQ��

9X�OH�FRGH�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV�SURPXOJXp�SDU�OD�ORL�
Q���������GX����MDQYLHU�������

9X� OD� ORL� Q�� ������ GX� ��� MXLOOHW� ������ UHODWLYH� j� OD�
FRQFXUUHQFH� HW� DX[� SUL[�� HQVHPEOH� OHV� WH[WHV� TXL� O
RQW�
PRGLILpH�RX�FRPSOpWpH�HW�QRWDPPHQW�OD�ORL�Q��������GX����
PDL�������
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9X� OD� ORL� Q�� ������� GX���GpFHPEUH������� UHODWLYH� j� OD�
SURWHFWLRQ�GX�FRQVRPPDWHXU��

9X�OD�ORL�Q��������GX����DYULO�������SRUWDQW�FUpDWLRQ�GH�
O
RIILFH�QDWLRQDO�GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV�HW�QRWDPPHQW�VRQ�
DUWLFOH����

9X� OH� GpFUHW� Q�� �������� GX� ��� GpFHPEUH� ������ UHODWLI�
DX[�SURGXLWV� HW� VHUYLFHV�H[FOXV�GX� UpJLPH�GH� OD� OLEHUWp�GHV�
SUL[� HW� DX[� PRGDOLWpV� GH� OHXU� HQFDGUHPHQW�� HQVHPEOH� OHV�
WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�OH�GpFUHW�
Q����������GX����MXLQ�������

9X�O
DUUrWp�GX�PLQLVWUH�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�GX����PDUV�
������ IL[DQW� OHV� WDULIV� HW� OHV� PRGDOLWpV� GH� WDULILFDWLRQ� GHV�
VHUYLFHV�j�YDOHXU�DMRXWpH�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV�HQ�UpJLPH�
LQWHUQH��

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� GX� ���
GpFHPEUH�������IL[DQW�OHV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�WpOpSKRQLTXHV��
WHO�TXH�PRGLILp�SDU�O
DUUrWp�GX����GpFHPEUH�������

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� GX� ���
QRYHPEUH� ������ IL[DQW� OHV� WDULIV� GHV� VHUYLFHV� GH�
WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV�� GHV� OLDLVRQV� VSpFLDOLVpV� HW� GX�
UpVHDX� QXPpULTXH� j� LQWpJUDWLRQ� GH� VHUYLFHV�� HQVHPEOH� OHV�
WH[WHV�TXL�O
RQW�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�O
DUUrWp�GX�
���GpFHPEUH�������

9X� O
DUUrWp� GX� PLQLVWUH� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� GX� ���
GpFHPEUH�������IL[DQW�OHV�WDULIV�PD[LPXPV�GHV�VHUYLFHV�GH�
EDVH�GDQV�OH�GRPDLQH�GH�FRQQH[LRQ�DX�UpVHDX�,QWHUQHW��

$UUrWH���

&+$3,75(�,�

'LVSRVLWLRQV�JpQpUDOHV�

$UWLFOH� SUHPLHU�� ±� /H� SUpVHQW� DUUrWp� IL[H� OHV� WDULIV� GHV�
VHUYLFHV�VXLYDQWV���

��WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�SDU�FRPPXWDWLRQ�GH�SDTXHW�HW�
)UDPH�5HOD\��

��OLDLVRQV�VSpFLDOLVpHV�QXPpULTXHV��

��OLDLVRQV�0,&�5���

��UpVHDX�QXPpULTXH�j�LQWpJUDWLRQ�GHV�VHUYLFHV��

��OLJQHV�WHUPLQDOHV�QXPpULTXHV�DV\PpWULTXHV��

$UW�����±�/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�SUpYXV�j�O
DUWLFOH�SUHPLHU�
GX�SUpVHQW�DUUrWp�FRPSUHQQHQW�OHV�UHGHYDQFHV�VXLYDQWHV���

��OD�UHGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW��

��OD�UHGHYDQFH�G
HQWUHWLHQ��

��OHV�WDULIV�GHV�FRPPXQLFDWLRQV��

$UW�����±�2Q�HQWHQG�SDU���

�� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV� SDU� FRPPXWDWLRQ� GH� SDTXHW�
;��� �� XQ� VHUYLFH� TXL� SHUPHW� OD� WUDQVPLVVLRQ� GH� GRQQpHV�
FRQIRUPpPHQW� j� OD� QRUPH� LQWHUQDWLRQDOH� ;��� HW� TXL� RIIUH�
GHV�GpELWV�DOODQW�GH�����.ELWV�V�j����.ELWV�V��

�� VHUYLFH� )UDPH� 5HOD\� �� XQ� PR\HQ� GH� WUDQVPLVVLRQ�
QXPpULTXH� GH� GRQQpHV� TXL� RIIUH� GHV� GpELWV� DOODQW� GH� ���
.ELWV�V�MXVTX
j���0ELWV�V��

�� OLDLVRQV� VSpFLDOLVpHV� QXPpULTXHV� �� XQ� VHUYLFH� YLD� XQH�
OLDLVRQ� GpGLpH� j� OD� WUDQVPLVVLRQ� QXPpULVpH� GH� GRQQpHV�
GLUHFWH�RX�LQGLUHFWH�HQWUH�GHX[�pTXLSHPHQWV�WHUPLQDX[�j�GHV�
GpELWV�PXOWLSOHV�GH����.ELWV�V��

�� OLDLVRQ� 0,&� 5�� �� XQH� OLDLVRQ� VSpFLDOLVpH� QXPpULTXH�
GpGLpH� SRXU� XQ� XVDJH� WpOpSKRQLTXH� G
XQH� FDSDFLWp� GH� ���
FDQDX[�GH�WUDILF�WpOpSKRQLTXH�j���0pJDELWV�V��

��UpVHDX�QXPpULTXH�j�LQWpJUDWLRQ�GHV�VHUYLFHV���OH�UpVHDX�
TXL� SHUPHW� G
RIIULU� OHV� VHUYLFHV� GH� OD� YRL[�� GHV� GRQQpHV� HW�
GHV�LPDJHV�VXU�XQH�VHXOH�HW�PrPH�OLJQH��

�� OLJQHV� WHUPLQDOHV� QXPpULTXHV� DV\PpWULTXHV� �� XQH�
OLDLVRQ� GH� GLVWULEXWLRQ� QXPpULTXH� TXL� SHUPHW� O
DFFqV� j� GHV�
GpELWV�DV\PpWULTXHV��

&+$3,75(�,,�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�SDU�
FRPPXWDWLRQ�GH�SDTXHW�HW�)UDPH�5HOD\�

$UW�� ��� ±�/HV� VHUYLFHV�GH� WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV� VRQW�
RIIHUWV� VHORQ�GHX[�PRGHV� �� OHV� VHUYLFHV�GH� WUDQVPLVVLRQ�GH�
GRQQpHV�SDU�FRPPXWDWLRQ�GH�SDTXHW�[���HW�)UDPH�5HOD\��

3DUDJUDSKH�,�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GH�WUDQVPLVVLRQ�GH�GRQQpHV�SDU�
FRPPXWDWLRQ�GH�SDTXHW�;���

$UW�� ��� ±� /HV� WDULIV� GHV� VHUYLFHV� GH� WUDQVPLVVLRQ� GH�
GRQQpHV�SDU�FRPPXWDWLRQ�GH�SDTXHW�[���VRQW�IL[pV�FRPPH�
VXLW���

��±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

��±�UDFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLJQH�������GLQDUV��

��±�WUDQVIHUW�G
XQH�OLJQH�������GLQDUV��

��±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ���

&HV�UHGHYDQFHV�VRQW�IL[pHV�HQ�IRQFWLRQ�GX�GpELW�G
DFFqV�
FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�FL�DSUqV���

�

'pELW�G
DFFqV��.ELWV�V�� 5HGHYDQFH�HQ�GLQDUV �

,QIpULHXU�j����� ���

GH�����j������ ���

���HW����� ���

�

,O� HVW� DFFRUGp� DX� SURILW� GHV� XWLOLVDWHXUV� GHV� UpGXFWLRQV�
VXU� OHV� UHGHYDQFHV� G
HQWUHWLHQ� � HQ� IRQFWLRQ� GX� QRPEUH�
G
DFFqV�H[SORLWp��FRQIRUPpPHQW�DX�WDEOHDX�VXLYDQW���

�

1RPEUH�G
DFFqV� 5pGXFWLRQV�

(QWUH����HW���� ���

(QWUH����HW���� ����

(QWUH����HW����� ����

$X�GHOj�GH����� ����

�

��±�7DULIV�GHV�FRPPXQLFDWLRQV���

/HV� WDULIV�GHV�FRPPXQLFDWLRQV�VRQW�IDFWXUpV�VHORQ�GHX[�
PRGHV�G
XWLOLVDWLRQ���

��±�/H�PRGH�FLUFXLW�YLUWXHO�FRPPXWp���

D�±�'DQV�OH�UpJLPH�LQWHUQH�

/HV� WDULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� VRQW� IDFWXUpV� VHORQ� OH�
YROXPH�GX�WUDILF�FRPPH�VXLW���

�� SRXU� FKDTXH� DSSHO� LO� HVW� FRPSWp� ����� RFWHWV� DX�
PLQLPXP��

�� OH� YROXPH� WRWDO� GX� WUDILF� HVW� FDOFXOp� VXU� OD� EDVH� GH�
O
XQLWp���0pJD2FWHWV��02��LQGLYLVLEOHV��

�� OH�PRQWDQW�IDFWXUp�HVW� OH�FXPXO�GHV�PRQWDQWV�FDOFXOpV�
SRXU�FKDTXH�WUDQFKH�GX�YROXPH�PHQVXHO�FRQVRPPp��



� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����DYULO������ 1�����3DJH�����

/H�SUL[�GX�0pJD2FWHW�HVW�IL[p�FRPPH�VXLW���

�

7UDQFKH�GX�YROXPH�

PHQVXHO�

3UL[�GX�02�

HQ�GLQDUV�

3UL[�GX�02�HQ�

GLQDUV�SRXU�OHV�

OLDLVRQV�VSpFLDOLVpHV�

GDQV�O
XWLOLVDWLRQ�GX�

SURWRFROH�,QWHUQHW�

(QWUH���HW����02� �� ����

!�j����HW���j�����02� �� ����

!�j�����HW�j�������02� ���� �����

$X�GHOj�GH�����02� ���� ����

�

8QH� UpGXFWLRQ�GH�����VXU� OH� SUL[�GH� OD� FRQVRPPDWLRQ�
JOREDOH�HVW�DFFRUGpH�OHV�MRXUV�RXYUDEOHV�GH�OD�VHPDLQH�GH���
KHXUHV�GX�VRLU�j���KHXUHV�GX�PDWLQ�HW�OHV�GLPDQFKHV��

E�±�'DQV�OH�UpJLPH�LQWHUQDWLRQDO���

/HV�WD[HV�GH�SHUFHSWLRQ�DSSOLFDEOHV�DX�WUDILF�GpSDUW�GH�OD�
7XQLVLH� YHUV� O
pWUDQJHU� VRQW� IL[pHV� VHORQ� OH� YROXPH� HW� OD�
GXUpH�FRPPH�VXLW���

�

3D\V�

7D[H�DX�

YROXPH�SDU�

VHJPHQW�GH�

���RFWHWV�HQ�

GLQDUV�

7D[H�j�OD�GXUpH�SDU�

PLQXWH�HQ�GLQDUV�

(XURSH�� 0DJKUHE� HW�
SD\V�DUDEHV�

������� ������

$XWUHV�SD\V� ������ ������

�

&HV� WDULIV� VRQW� UpYLVDEOHV� OH� SUHPLHU� MDQYLHU� GH� FKDTXH�
DQQpH�HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�IOXFWXDWLRQ�GX�GLQDUV�SDU�UDSSRUW�DX�
'76��GURLWV�GH�WLUDJH�VSpFLDX[���

��±�/H�PRGH�FLUFXLW�YLUWXHO�SHUPDQHQW��&93����

/HV� WDULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� HQ� UpJLPH� LQWHUQH�
HQWUH� GHX[� pTXLSHPHQWV� WHUPLQDX[� FRQQHFWpV� HQWUH� HX[�
SDU� XQ� FLUFXLW� YLUWXHO� SHUPDQHQW� �&93�� VRQW� IL[pV�
IRUIDLWDLUHPHQW� LQGpSHQGDPPHQW� GX� YROXPH� GH� GRQQpHV�
pFKDQJpHV�FRPPH�VXLW���

�

�

7DULIV�IRUIDLWDLUHV�PHQVXHOV�GHV�

FRPPXQLFDWLRQV�HQ�GLQDUV�VHORQ�OD�

GLVWDQFH�VpSDUDQW�OHV�pTXLSHPHQWV�

WHUPLQDX[�

'pELW�HQ�.ELWV�V�
&93�ORFDO�

�����.P�

&93�

LQWHUXUEDLQ�

HQWUH����HW�

����.P�

&93�

LQWHUXUEDLQ�

!�����.P�

����� ���� �� ��

��� ���� ���� ����

�

3DUDJUDSKH�,,�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�)UDPH�5HOD\�

$UW�����±�/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�)UDPH�5HOD\�VRQW�IL[pV�
FRPPH�VXLW���

$�±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

��±�UDFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLJQH�������GLQDUV��

��±�WUDQVIHUW�G
XQH�OLJQH�������GLQDUV��

��±�FLUFXLW�FRPSOpPHQWDLUH������GLQDUV��

��±�WUDQVIHUW�G
XQ�FLUFXLW������GLQDUV��

����5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ���

D�±�DX�QLYHDX�GX�SRUW���

�

'pELW�G
DFFqV�HQ�.ELWV�V� 5HGHYDQFHV�HQ�GLQDUV �

&DQDO�LQLWLDO�GH����.ELWV�V� ����

3DU�FDQDO�VXSSOpPHQWDLUH� ���

�

E�±�DX�QLYHDX�GX�FLUFXLW���

�

'pELW�G
DFFqV�HQ�.ELWV�V� 7\SH�GH�FLUFXLW�
5HGHYDQFHV�

HQ�GLQDUV�

&DQDO� GH� ��� .ELWV�V�
LQGLYLVLEOH�

�����.P� ���

� HQWUH����HW�����.P� ���

� !�����.P� ����

&DQDO�GH����.ELWV�V� �����.P� ����

� HQWUH����HW�����.P� ����

� !�����.P� ����

3DU�FDQDO�VXSSOpPHQWDLUH�GH�
���.ELWV�V�LQGLYLVLEOH�

�����.P� ���

� HQWUH����HW�����.P� ���

� !�����.P� ����

�

3DUDJUDSKH�,,,�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GHV�OLDLVRQV�VSpFLDOLVpHV�
QXPpULTXHV�

$UW�����±�/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GHV�OLDLVRQV�VSpFLDOLVpHV�
QXPpULTXHV�VRQW�IL[pV�FRPPH�VXLW���

$�±�GDQV�OH�UpJLPH�LQWHUQH���

��±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLDLVRQ�������GLQDUV��

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLDLVRQ�������GLQDUV�SDU�H[WUpPLWp��

��±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ���

��3RXU�O
DFFqV�j���.ELWV�V���

�

7\SH�GH�OLDLVRQ�
5HGHYDQFHV�

HQ�GLQDUV�

/LDLVRQ�ORFDOH���j����.P� ����

/LDLVRQ�LQWHUXUEDLQH�HQWUH����HW�����.P� ����

/LDLVRQ�LQWHUXUEDLQH�HQWUH�����HW�����.P� �����

/LDLVRQ�LQWHUXUEDLQH�!�j�����.P� �����

�

/HV� DERQQpV� DX[� VHUYLFHV� ,QWHUQHW� SHXYHQW� rWUH�
FRQQHFWpV� DX� EDFNERQH� SDU� XQH� OLDLVRQ� VSpFLDOLVpH�
QXPpULTXH� D\DQW� XQ� GpELW� GH� ��� .ELWV�V� HQ� FRQWUH� SDUWLH�
G
XQH� UHGHYDQFH� GH� ���� GLQDUV� VDQV� FRQVLGpUDWLRQ� GH� OD�
GLVWDQFH� HW� GHV� WDULIV� DSSOLTXpV� SDU� OHV� IRXUQLVVHXUV� GHV�
VHUYLFHV�,QWHUQHW��
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��3RXU�O
DFFqV�Q�[����.ELWV�V���

/D� UHGHYDQFH� G
HQWUHWLHQ� G
XQH� OLDLVRQ� VSpFLDOLVpH�
QXPpULTXH�D\DQW�XQ�GpELW�Q�[����.ELWV�V�HVW�FDOFXOpH�VXU�OD�
EDVH�GH�OD�UHGHYDQFH�G
XQ�DFFqV����.ELWV�V�PXOWLSOLp�SDU�XQ�
FRHIILFLHQW�&�GpILQL�SDU���

&� ����Q����

$YHF� Q� QRPEUH� GHV� OLDLVRQV� D\DQW� XQ� GpELW� GH� ���
.ELWV�V��

8QH�UpGXFWLRQ�GH�����VXU�OHV�UHGHYDQFHV�G
HQWUHWLHQ�HVW�
DFFRUGpH�DX[���

��)RXUQLVVHXUV�GH�VHUYLFHV�,QWHUQHW��

�� (WDEOLVVHPHQWV� G
HQVHLJQHPHQW� VXSpULHXU�� G
pGXFDWLRQ�
HW�GH�UHFKHUFKH�VFLHQWLILTXH��

��%LEOLRWKqTXHV��

��3HUVRQQHV�SK\VLTXHV�RX�PRUDOHV�H[SORLWDQW�XQ�VHUYLFH�
WpOpWUDYDLO��

%�±�GDQV�OH�UpJLPH�LQWHUQDWLRQDO���

��±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLDLVRQ��������GLQDUV��

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLDLVRQ�������GLQDUV�SDU�H[WUpPLWp��

��±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ���

�

*URXSHV�GH�SD\V� 5HGHYDQFHV�HQ�GLQDUV�

3D\V�GH�O
80$��SD\V�GH�O
(XURSH�
GX�QRUG�HW�GH�O
RXHVW�����

�����

3D\V� DUDEHV� HW� SD\V� GH�
O
$PpULTXH�GX�QRUG�

�����

3D\V�G
$IULTXH� �����

$XWUHV�SD\V� ������

�

���� /H� JURXSH� GHV� SD\V� GH� O
(XURSH� GX� 1RUG� HW� GH�
O
2XHVW� FRPSUHQG� OHV� SD\V� VXLYDQWV��� $QGRUUH�� )UDQFH��
,WDOLH�� 0DOWH�� 0RQDFR�� 6DLQW� 0DULQ�� 9DWLFDQ�� $FRUHV��
$OOHPDJQH��$XWULFKH��%HOJLTXH��'DQHPDUN��(VSDJQH��)pURp��
)LQODQGH�� ,UODQGH�� /LHFKWHQVWHLQ�� /X[HPERXUJ�� 0DGqUH��
1RUYqJH��3D\V�%DV��3RUWXJDO��6XqGH��6XLVVH��5R\DXPH�8QL��

��3RXU�O
DFFqV�Q�[����.ELWV�V���

/D� UHGHYDQFH� G
HQWUHWLHQ� G
XQH� OLDLVRQ� VSpFLDOLVpH�

QXPpULTXH� GDQV� OH� UpJLPH� LQWHUQDWLRQDO� D\DQW� XQ�GpELW�

Q�[����.ELWV�V��HVW�FDOFXOpH�VXU�OD�EDVH�GH�OD�UHGHYDQFH�

G
XQ� DFFqV� ��.ELWV�V�� PXOWLSOLp� SDU� XQ� FRHIILFLHQW� &�

GpILQL�SDU���

&� �������Q����

$YHF�Q�QRPEUH�SDLU�FRPSULV�HQWUH���HW�����

$UW�� ��� ±� /
RIILFH� QDWLRQDO� GHV� WpOpFRPPXQLFDWLRQV� HVW�

KDELOLWp� j� DSSOLTXHU� GHV� WDULIV� SUpIpUHQWLHOV�� DSUqV�

DSSUREDWLRQ�GH�O
DXWRULWp�GH�WXWHOOH��DX�SURILW�GHV�HQWUHSULVHV�

H[SORLWDQW� XQ� VHUYLFH� WpOpWUDYDLO� TXL� FRQWULEXH� DX�

UHQIRUFHPHQW�GH�OD�FUpDWLRQ�GH�O
HPSORL��

&HV� WDULIV�SUpIpUHQWLHOV� HW� OHV� FRQGLWLRQV�G
HQ�EpQpILFLHU�

VRQW�IL[pV�SDU�FRQYHQWLRQ�FRQFOXH�HQWUH�O
RIILFH�QDWLRQDO�GHV�

WpOpFRPPXQLFDWLRQV�HW�O
HQWUHSULVH�FRQFHUQpH��

&+$3,75(�,9�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GH�OD�OLDLVRQ�0,&�5��

$UW�� ��� ±� /HV� WDULIV� GH� OD� OLDLVRQ� 0,&� 5�� VRQW� IL[pV�
FRPPH�VXLW���

,�±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLDLVRQ�������GLQDUV��

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLDLVRQ�������GLQDUV�SDU�H[WUpPLWp��

,,�±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ�������GLQDUV��

,,,� ±� 7DULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� �� WDULIV� GHV�
FRPPXQLFDWLRQV� WpOpSKRQLTXHV� VHORQ� OHV� VHUYLFHV� GH�
WpOpFRPPXQLFDWLRQV�H[SORLWpV��

&+$3,75(�9�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GX�UpVHDX�QXPpULTXH�j�
LQWpJUDWLRQ�GHV�VHUYLFHV�

$UW�� ���� ±� /H� UpVHDX� QXPpULTXH� j� LQWpJUDWLRQ� GHV�
VHUYLFHV�FRPSUHQG�GHX[�W\SHV�G
DFFqV���

��O
DFFqV�GH�EDVH�RIIUH�XQH�FDSDFLWp�GH�GHX[�FDQDX[�GH�WUDILF�
j����.ELWV�V�OH�FDQDO�HW�G
XQ�FDQDO�GH�GRQQpHV�GH����.ELWV�V��

�� O
DFFqV� SULPDLUH� RIIUH� XQH� FDSDFLWp� GH� WUHQWH� FDQDX[� GH�
WUDILF� j� ��� .ELWV�V� OH� FDQDO� HW� G
XQ� FDQDO� GH� GRQQpHV� GH������������
���.ELWV�V��

,�±�$FFqV�GH�EDVH���

/HV� WDULIV� GHV� VHUYLFHV� GH� O
DFFqV� GH� EDVH� VRQW� IL[pV�
FRPPH�VXLW���

��±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLJQH�������GLQDUV��

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLJQH�������GLQDUV��

��±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ������GLQDUV��

�� ±� 7DULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� �� WDULIV� GHV�
FRPPXQLFDWLRQV� WpOpSKRQLTXHV� VHORQ� OH� VHUYLFH� GHV�
WpOpFRPPXQLFDWLRQV�PDMRUpV�GH������

,,�±�$FFqV�SULPDLUH���

/HV� WDULIV� GHV� VHUYLFHV� GH� O
DFFqV� SULPDLUH� VRQW� IL[pV�
FRPPH�VXLW���

���UHGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLJQH��������GLQDUV��

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLJQH�������GLQDUV��

���5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ� �� ���GLQDUV� SDU�
FDQDO�GH�WUDILF��

��� 7DULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV� �� WDULIV� GHV�
FRPPXQLFDWLRQV� WpOpSKRQLTXHV� VHORQ� OH� VHUYLFH� GHV�
WpOpFRPPXQLFDWLRQV�PDMRUpV�GH������

&+$3,75(�9,�

/HV�WDULIV�GHV�VHUYLFHV�GHV�OLJQHV�WHUPLQDOHV�QXPpULTXHV�
DV\PpWULTXHV�

$UW�� ���� ±�/HV� WDULIV� GHV� VHUYLFHV� GHV� OLJQHV� WHUPLQDOHV�
QXPpULTXHV� DV\PpWULTXHV� SRXU� OH� UDFFRUGHPHQW� DX�
%DFNERQH�VRQW�IL[pV�FRPPH�VXLW���

��±�5HGHYDQFH�GH�UDFFRUGHPHQW���

$�±�5DFFRUGHPHQW�G
XQH�QRXYHOOH�OLJQH���

�

'pELW�G
DFFqV��.ELWV�V� � 5HGHYDQFHV�HQ�GLQDUV �

'H����j�����.ELWV�V�GpSDUW�

'H�����j������.ELWV�V�DUULYp�

����

�����.ELWV�V�GpSDUW�

�����.ELWV�V�DUULYp�

�����



� -RXUQDO�2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH�²����DYULO������ 1�����3DJH�����

%�±�7UDQVIHUW�G
XQH�OLJQH���

�

'pELW�G
DFFqV��.ELWV�V� � 5HGHYDQFHV�HQ�GLQDUV �

'H����j�����.ELWV�V�GpSDUW�

'H�����j������.ELWV�V�DUULYp�

����

�����.ELWV�V�GpSDUW�

�����.ELWV�V�DUULYp�

����

�

��±�5HGHYDQFHV�PHQVXHOOHV�G
HQWUHWLHQ���

�

'pELW�G
DFFqV��.ELWV�V �� 5HGHYDQFHV�HQ�GLQDUV �

���GpSDUW�HW�����.ELWV�V�DUULYp� ����

����GpSDUW�HW�����.ELWV�V�DUULYp� ����

����GpSDUW�HW�����.ELWV�V�DUULYp� ����

����GpSDUW�HW������.ELWV�V�DUULYp� �����

����GpSDUW�HW������.ELWV�V�DUULYp� �����

�����GpSDUW�HW������.ELWV�V�DUULYp� �����

�

��±�7DULIV�GHV�FRPPXQLFDWLRQV���(Q�FDV�G
XWLOLVDWLRQ�GH�
OD� OLJQH� WpOpSKRQLTXH�� OHV� WDULIV� GHV� FRPPXQLFDWLRQV�
WpOpSKRQLTXHV�VRQW�IDFWXUpV�VHORQ�OHV�WDULIV�HQ�YLJXHXU��

$UW������±�/HV�DERQQHPHQWV�j�FHV�VHUYLFHV�VRQW�VRXVFULWV�
SRXU�XQH�GXUpH�PLQLPDOH�G
XQ�DQ��

/HV�DERQQHPHQWV�SHXYHQW�rWUH�VRXVFULWV�SRXU�XQH�GXUpH�
LQIpULHXUH� j� XQH� DQQpH�� HW� FH�� GDQV� OH� FDGUH� G
XQ� DFFqV�
SURYLVRLUH�GRQW�OHV�WDULIV�VRQW�IL[pV�SDU�GpFLVLRQ�GX�GLUHFWHXU�
JpQpUDO�GH�O
RIILFH�QDWLRQDO�GHV�WpOpFRPPXQLFDWLRQV��

$UW������±�6RQW�DEURJpHV��WRXWHV�GLVSRVLWLRQV�DQWpULHXUHV�
FRQWUDLUHV�DX�SUpVHQW�DUUrWp�HW�QRWDPPHQW�O
DUUrWp�VXVYLVp�GX�
���QRYHPEUH�������WHO�TXH�PRGLILp�HW�FRPSOpWp�SDU�O
DUUrWp�
GX����GpFHPEUH�������

$UW�� ���� ±� /H� SUpVHQW� DUUrWp� VHUD� SXEOLp� DX� -RXUQDO�
2IILFLHO�GH�OD�5pSXEOLTXH�7XQLVLHQQH��

7XQLV��OH����PDUV�������

/H�0LQLVWUH�GHV�7HFKQRORJLHV�
GH�OD�&RPPXQLFDWLRQ�

$KPHG�)ULkD�

9X�

/H�3UHPLHU�0LQLVWUH�

0RKDPHG�*KDQQRXFKL �

�

�

0,1,67(5(�'8�7285,60(��'(6�

/2,6,56�(7�'(�/
$57,6$1$7�

�

120,1$7,216�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU�$KPHG�6ORXPD�HVW�QRPPp�FKDUJp�GH�PLVVLRQ�
DX� FDELQHW� GX� PLQLVWUH� GX� WRXULVPH�� GHV� ORLVLUV� HW� GH�
O
DUWLVDQDW� SRXU� RFFXSHU� OH� SRVWH� GH� FKHI� GH� FDELQHW� GX�
PLQLVWUH�GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�O
DUWLVDQDW��

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� +DELE� %HGKLDIL�� FDGUH� GX�
FRPPLVVDULDW� JpQpUDO� GX� GpYHORSSHPHQW� UpJLRQDO�� HVW�
QRPPp�FKDUJp�GH�PLVVLRQ�DXSUqV�GX�FDELQHW�GX�PLQLVWUH�GX�
WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�GH�O
DUWLVDQDW��

�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU�0RKDPHG�5DRXI�-RPQL�HVW�QRPPp�SUpVLGHQW�
GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�O
DJHQFH�IRQFLqUH�WRXULVWLTXH��

�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� 6HwI� $OODK� /DVUDP� HVW� QRPPp�
GLUHFWHXU�JpQpUDO�GH�O
RIILFH�WXQLVLHQ�GH�WRXULVPH��

�

3DU�GpFUHW�Q�����������GX����PDUV�������

0RQVLHXU� 0RKDPHG� +DELE� %HGKLDIL� HVW� QRPPp�
GLUHFWHXU�GX�EXUHDX�GH� OD� FRRSpUDWLRQ� LQWHUQDWLRQDOH�HW�GHV�
UHODWLRQV�H[WpULHXUHV�DX�PLQLVWqUH�GX�WRXULVPH��GHV�ORLVLUV�HW�
GH�O
DUWLVDQDW��

�

�

0,1,67(5(�'(6�),1$1&(6�

�

'pFUHW� Q�� ��������� GX� ��� PDUV� ������ UHODWLI� j� OD�
IL[DWLRQ�GH�OD�OLVWH�GHV�VHFWHXUV�SURGXFWLIV�SUpYXH�
SDU�O
DUWLFOH����GH�OD�ORL�Q����������GX����GpFHPEUH�
������SRUWDQW�ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH�������

/H�3UpVLGHQW�GH�OD�5pSXEOLTXH��

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

9X�OH�FRGH�G
LQFLWDWLRQV�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV�SURPXOJXp�
SDU�OD�ORL�Q���������GX����GpFHPEUH������HW�QRWDPPHQW�VHV�
DUWLFOHV���������HW�����

9X�OD� ORL�Q����������GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW�ORL�
GH�ILQDQFHV�SRXU�O
DQQpH������HW�QRWDPPHQW�VRQ�DUWLFOH�����

9X�OH�GpFUHW�Q���������GX����IpYULHU�������SRUWDQW�IL[DWLRQ�
GHV� OLVWHV� GHV� DFWLYLWpV� UHOHYDQW� GHV� VHFWHXUV� SUpYXV� SDU� OHV�
DUWLFOHV���������HW����GX�FRGH�G
LQFLWDWLRQV�DX[�LQYHVWLVVHPHQWV��
HQVHPEOH�GHV�WH[WHV�O
D\DQW�PRGLILp�RX�FRPSOpWp�HW�QRWDPPHQW�
OH�GpFUHW�Q�����������GX����DYULO�������

9X�O
DYLV�GX�PLQLVWUH�GX�GpYHORSSHPHQW�pFRQRPLTXH��

9X�O
DYLV�GX�WULEXQDO�DGPLQLVWUDWLI��

'pFUqWH���

$UWLFOH�SUHPLHU��±�/HV�VHFWHXUV�SURGXFWLIV�GDQV�OHVTXHOV�
GRLYHQW� rWUH� LQYHVWLV� OHV� UHYHQXV� RX� EpQpILFHV� H[RQpUpV� GH�
O
LPS{W�VXU�OH�UHYHQX�GHV�SHUVRQQHV�SK\VLTXHV�HW�O
LPS{W�VXU�
OHV�VRFLpWpV�FRQIRUPpPHQW�j�O
DUWLFOH����GH�OD�ORL�Q����������
GX����GpFHPEUH�������SRUWDQW� ORL�GH�ILQDQFHV�SRXU� O
DQQpH�
������VRQW�IL[pV�FRPPH�VXLW���

�� SRXU� OHV� LQYHVWLVVHPHQWV� UpDOLVpV� HQ� GHKRUV� GH�
O
HQWUHSULVH���OHV�VHFWHXUV�SUpYXV�SDU�OH�GpFUHW�Q���������GX�
��� IpYULHU� ������ SRUWDQW� IL[DWLRQ� GHV� OLVWHV� GHV� DFWLYLWpV�
UHOHYDQW�GHV�VHFWHXUV�SUpYXV�SDU�OHV�DUWLFOHV���������HW����GX�
FRGH� G
LQFLWDWLRQV� DX[� LQYHVWLVVHPHQWV� j� O
H[FHSWLRQ� GX�
VHFWHXU�GH�OD�SURPRWLRQ�LPPRELOLqUH�WDQW�TX
LO�QH�V
DJLW�SDV�
GH� SURMHWV� GH� FRQVWUXFWLRQV� YHUWLFDOHV� GHVWLQpHV� j� O
KDELWDW�
FROOHFWLI�VRFLDO�RX�pFRQRPLTXH��
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