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5pSXEOLTXH�'pPRFUDWLTXH�GX�&RQJR��5'&� 
P-.HQJHOD�1R������1RYHPEUH����� 

%XOOHWLQ�G¶LQIRUPDWLRQ�VXU�OHV�SUL[�GHV�SURGXLWV�DOLPHQWDLUHV�GH�EDVH 

3KRWR��&$,'���:)3 

/HV�GRQQpHV�RQW�pWp�FROOHFWpHV�SDU�OD�PpWKRGRORJLH�GX�P9$0�WHOOH�TXH�GpYHORSSpH�SDU�OH�3URJUDPPH�$OLPHQWDLUH�0RQGLDO��DGRSWpH�HW�DGDSWpH�SDU�OD�&HOOXOH�G¶$QDO\VHV�GHV�
,QGLFDWHXUV�GH�'pYHORSSHPHQW��&$,'��3ULPDWXUH��� /HV�GRQQpHV�GX�TXDUDQWH� WURLVLqPH�URXQG�RQW�pWp�FROOHFWpHV�SDU� WpOpSKRQH�GX� ������������DX������������VXU�����
PDUFKpV� UpSDUWLV� VXU� ���� WHUULWRLUHV� VXU� OHV� ���� TXH� FRPSWH� OH� SD\V�� $X� WRWDO�� ���� FRPPHUoDQWV� RQW� pWp� VDLVLV� SRXU� FH� URXQG�� /D� &$,'� HW� OH� 3$0� LQWHQVLILHQW� OD�
VHQVLELOLVDWLRQ�DXSUqV�GHV�FRPPHUoDQWV�SRXU�DVVXUHU�XQ�WDX[�GH�UpSRQVH�pOHYpH�DX[�SURFKDLQV�URXQGV��/HV�HQTXrWHV�SDU�WpOpSKRQH�SUpVHQWHQW�WRXMRXUV�XQ�FHUWDLQ�ELDLV��
/HV�UpVXOWDWV�FL-GHVVRXV�SUpVHQWHQW�GDYDQWDJH�OHV�WHQGDQFHV�TXH�GHV�YDOHXUV�DEVROXHV�GH�SUL[�VXU�OHV�PDUFKpV�HQTXrWpV� 

P-.HQJHOD��P9$0� 

/D�GpWpULRUDWLRQ�GX�SRXYRLU�G¶DFKDW�GHV�PpQDJHV�V¶H[SOLTXH�SDU� OD�KDXVVH�GHV�FR�WV�GHV�SD�
QLHUV�DOLPHQWDLUHV�j�EDVH�GH�PDwV�HW�GH�PDQLRF��/¶DFFqV�DX[�SDQLHUV�DOLPHQWDLUHV�j�EDVH�GH�
PDwV�HW�RX�GH�PDQLRF�HVW�WUqV�GLIILFLOH�DX�+DXW-.DWDQJD��.DPERYH��.LSXVKL��/LNDVL���DX�.DVDw�
2ULHQWDO��/XSDWDSDWD��0EXML�0D\L��7VKLOHQJH���DX�1RUG-.LYX��%pQL�YLOOH��*RPD��HW�6XG-8EDQJL�
�%XGMDOD��*HPHQD�� 

 

(Q� FRPSDUDQW� OHV� SUL[�PR\HQV� DX� QLYHDX� QDWLRQDO� GX�PRLV� GH� QRYHPEUH� DX�PRLV� G¶RFWREUH��
������ WURLV� ����GHV�GL[� �����SURGXLWV� VXLYLV�RQW� FRQQX�XQH�KDXVVH�GHV�SUL[� �� IDULQH�GH�PDLV�
������IDULQH�GH�PDQLRF�������KDULFRW�������WURLV�����RQW�FRQQX�XQH�EDLVVH�GHV�SUL[��UL]�LP�
SRUWp�–�����UL]�ORFDO�–�����KXLOH�YpJpWDOH�–����HW�TXDWUH�����RQW�FRQQX��XQH��VWDELOLWp�GHV�
SUL[��KXLOH�GH�SDOPH��VHO��VXFUH��YLDQGH�GH�FKqYUH�� 
/H�WDX[�GH�FKDQJH�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW�����YDXW�HQ�PR\HQQH�������
)&�� 

+XLW� ����SURYLQFHV�VXU� OHV�YLQJW-VL[������TXH�FRPSWH� OH�SD\V�RQW�FRQQX�XQH� WHQGDQFH�KDXV�
VLqUH�GHV�SUL[�GH�OD�PDMRULWp�GHV�SURGXLWV�VXLYLV��&HWWH�WHQGDQFH�KDXVVLqUH�D�pWp�REVHUYpH�DX�
&HQWUH� �.DVDw� FHQWUDO�� .DVDw� 2ULHQWDO�� /RPDPL��� DX� 1RUG� �1RUG� 8EDQJL�� 7VKRSR��� j� O¶2XHVW�
�.RQJR�&HQWUDO��HW�j�O¶(VW��6XG�.LYX��,WXUL��GX�SD\V�� 
/HV�SOXLHV�GLOXYLHQQHV�TXL�RQW� IUDSSp� OH�1RUG�GX�SD\V�RQW�FDXVp� OD�GHVWUXFWLRQ�GHV�SOXVLHXUV�
UpFROWHV� LQIOXHQoDQW� DLQVL� OHV� SUL[� GHV� SURGXLWV� VXU� OH�PDUFKp� GDQV� OH� 1RUG�8EDQJXL� HW� j� OD�
7VKRSR��$�/¶(VW�GX�SD\V��QRYHPEUH�HVW�OD�SpULRGH�GH�VRXGXUH�SRXU�OD�VDLVRQ�FXOWXUDOH�$�PDU�
TXpH�SDU�XQH�IDLEOH�GLVSRQLELOLWp�GHV�SURGXLWV�FRPPH�OH�PDwV�HW�OH�KDULFRW��4XDQW�DX�PDQLRF��LO�
HVW�DVVH]�UDUH�j�FDXVH�GHV�SOXLHV�TXL�HPSrFKHQW�VRQ�VpFKDJH�� 
 

&$,'��$R�W����� 



�Ϯ 

P-.HQJHOD�1R������1RYHPEUH����� 

)DULQH�GH�PDwV�HW�IDULQH�GH�PDQLRF 

:)3�3KRWRJUDSKHU 

(Q�QRYHPEUH������� OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�IDULQH�GH�PDwV�HVW�GH�������)&�� LO�D�DXJPHQWp�GH������SDU�
UDSSRUW�DX�PRLV�G¶RFWREUH��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�0LDEL��������)&���j�0EXML�0D\L��������)&��
HW�j�7VKLOHQJH��������)&���.LUL������)&��HW�<XPEL������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�PR\HQV�OHV�SOXV�EDV� 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GX�+DXW-.DWDQJD��.DPERYH��
.LSXVKL�������/XEXPEDVKL�������3ZHWR�������GX�+DXW-/RPDPL��%XNDPD��.DPLQD�������.DQ\DPD����GX�
+DXW�8pOp��'XQJX�������)DUDGMH��������GH�O¶,WXUL��'MXJX��0DKDJL��0DPEDVD�������GX�.DVDw��,OHER������
.DPRQLD��/XHER��0ZHND���GX�.DVDw�&HQWUDO��'HPED��'LED\D��.DQDQJD���GX�.DVDw�2ULHQWDO��.DWDQGD�������
0EXML� 0D\L�� 0LDEL�� 7VKLOHQJH��� GH� .LQVKDVD� ������ GX� .ZDQJR� �.DVRQJR� OXQGD�� 3RSRNDEDND� ������� GX�
/XDODED��/XEXGL�������6DQGRD���GX�1RUG�8EDQJL��%XVLQJD��<DNRPD���GX�6XG�.LYX��.DOHKH�������0ZHQJD�
������8YLUD���GX�6XG�8EDQJL��%XGMDOD��*HPHQD�������.XQJX��HW�7VKRSR��%DQDOLD�������.LVDQJDQL�������
2SDOD��<DKXPD������� 

 
/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�IDULQH�GH�PDQLRF�HVW�GH�����)&�HQ�QRYHPEUH�������VRLW�XQH�KDXVVH�GH������SDU�
UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�GDQV�OD�YLOOH�GH�.LQVKDVD�������)&��DLQVL�
TXH� OHV� WHUULWRLUHV�GH�'HPED� �������)&��HW�0DKDJL� ������� )&��� <XPEL� �����)&���'LPEHOHQJH� �����)&��HW�
,UXPX������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�PR\HQV�OHV�SOXV�EDV� 
 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GX�+DXW�.DWDQJD��.DPERYH��
.DVHQJD�������.LSXVKL�������/XEXPEDVKL��0LWZDED��������GX�+DXW�/RPDPL��%XNDPD��.DERQJR�������
.DPLQD�������� +DXW-8pOp� �'XQJX������� )DUDGMH�������1LDQJDUD��� GH� O¶,WXUL� �'MXJX��0DKDJL��� GX�.DVDw�
�,OHER������.DPRQLD�������/XHER������0ZHND���GX�.DVDw�2ULHQWDO��.DEH\D�.DPZDQJD��.DWDQGD�������
0EXML�0D\L���GH�.LQVKDVD�������GX�/XDODED��6DQGRD���GX�0DL�QGRPEH��,QRQJR�������.ZDPRXWKM��2VKZH�
�������GX�0DQLHPD��.DEDPEDUH�������3DQJL��3XQLD���GX�1RUG�.LYX� �*RPD��/XEHUR�������0DVLVL������
5XWVKXUX�������:DOLNDOH��������GX�6XG�.LYX��)L]L�������.DOHKH�������0ZHQJD��8YLUD���GX�6XG�8EDQJL�
�%XGMDOD��*HPHQD�������.XQJX�������HW�GH�OD�7VKRSR��%DQDOLD��.LVDQJDQL�������<DKXPD������� 

 

/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�UL]�ORFDO�HVW�GH�������)&�HQ��QRYHPEUH�������LO�D�EDLVVp�GH�����SDU�UDSSRUW�DX�PRLV�
SUpFpGHQW��/HV�SUL[�VRQW�SDUWLFXOLqUHPHQW�pOHYp�j�/XSDWDSDWD��������)&���3XQLD��������)&��HW�*RPD��������
)&���/HV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�VRQW�REVHUYpV�j�.DEDPEDUH������)&��HW�%XNDYX������)&�� 
 

 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV� LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV��GX�%DV�8pOp��$NHWL�������
%RQGR���GH�O¶,WXUL��'MXJX��0DKDJL��0DPEDVD�������GX�.DVDw��&HQWUDO��'HPED��.DQDQJD������/XL]D������HW�
GH�OD�/RPDPL��.DELQGD��/XEDR�������� 
 
 
(Q�QRYHPEUH������� OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�UL]� LPSRUWp�HVW�GH�������)&�� LO�D�EDLVVp�GH����SDU�UDSSRUW�DX�
PRLV�SUpFHGHQW��0DQRQR� ������� )&���%RHQGH� �������)&��HW� /LNDVL� �������)&��HQUHJLVWUHQW� OHV�SUL[� OHV� SOXV�
pOHYpV��'HPED������)&���0DPEDVD������)&��HW�3ZHWR������)&���HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�� 
 

/HV�YDULDWLRQV�GH�SUL[�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�QRWpHV�GDQV�OH�6XG�.LYX��%XNDYX��)L]L�������0ZHQJD��������
OD�/RPDPL��.DELQGD������/XEDR�������HW�OD�7VKRSR��%DQDOLD������.LVDQJDQL�������2SDOD�� 

5'& 

5L]�ORFDO�HW�UL]�LPSRUWp 
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:)3�3KRWRJUDSKHU 

$X�PRLV�GH�QRYHPEUH������� OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�KDULFRW�HVW�GH�������)&�� VRLW�XQH�KDXVVH�GH����SDU�
UDSSRUW�j�RFWREUH��/XSDWDSDWD��������)&���0EXML�0D\L��������)&��HW�7VKLOHQJH��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�
OHV�SOXV�pOHYpV�WDQGLV�TXH�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�VRQW�QRWpV�j�.DEDOR������)&��HW�j�/LEHQJH������)&��� 
 

3DU� UDSSRUW� DX�PRLV�SUpFpGHQW�� OHV� YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV� SOXV� LPSRUWDQWHV� VRQW� REVHUYpHV�GDQV� O¶(TXDWHXU�
�%RORPED��/XNROHOD���OH�+DXW�/RPDPL��%XNDPD�������.DPLQD�������0DOHPED�QNXOX��������O¶,WXUL��0DKDJL��
0DPEDVD���OH�.DVDw�2ULHQWDO��.DWDQGD�������0EXML�0D\L�������0LDEL�������7VKLOHQJH���������.LQVKDVD��OH�
.RQJR� &HQWUDO� �.DVDQJXOX�� /XR]L�� 0RDQGD� ������ 6HNH� EDQ]D� ������ 6RQJROROR� ������ 7VKHOD� ������� OH�
.ZLOX��%DQGXQGX�������%XOXQJX�������*XQJX�������0DVLPDQLPED��� OD�/RPDPL��.DELQGD��/XEDR��� OH�0DL�
QGRPEH��.LUL��.ZDPRXWK��2VKZH��������OH�0DQLHPD��.DEDPEDUH��.LERPER�������3DQJL��������OD�0RQJDOD�
�/LVDOD��� OH�1RUG�8EDQJL��%XVLQJD��<DNRPD�������� OH�6DQNXUX��.DWDNR�NRPEH��/RGMD�������/XEHIX�������
/XVDPER� ������� OH� 6XG� .LYX� �%XNDYX�� .DOHKH� ������ 0ZHQJD�� HW� OD� 7VKXDSD� �%RNXQJX� ������ 0RQNRWR�
������ 
 
/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�YLDQGH�GH�FKqYUH�HQ�QRYHPEUH������HVW��GH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�
DX�PRLV�SUpFpGHQW��.DVDQJXOX���������)&���.DQDQJD���������)&��HW�.LQVKDVD���������)&��HQUHJLVWUHQW� OHV�
SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�WDQGLV�TXH�.LUL������)&���2VKZH������)&��HW�.ZDPRXWK������)&��RQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 
 

3DU�UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW�� OHV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�REVHUYpHV�DX�+DXW�.DWDQJD�
�.DVHQJD�������/LNDVL��/XEXPEDVKL�������0LWZDED���DX�.DVDw��&HQWUDO��'LED\D��.DQDQJD�������.D]XPED�
������/XL]D���j�.LQVKDVD�������DX�.RQJR�&HQWUDO��.DVDQJXOX��0EDQ]D�QJXQJX�������6HNH�EDQ]D�������
7VKHOD� �����DX� .ZDQJR� �.DVRQJR� OXQGD�� 3RSRNDEDND��� DX� .ZLOX� �%DQGXQGX�� 0DVLPDQLPED��� DX� /XDODED�
�/XEXGL�� 6DQGRD��� DX� 1RUG� .LYX� �*RPD�� /XEHUR� ����� 0DVLVL� ������:DOLNDOH��� DX� 1RUG� 8EDQJL� �%XVLQJD��
<DNRPD�������HW�j�OD�7VKRSR��%DQDOLD�������.LVDQJDQL��<DKXPD�� 

/H�SUL[�PR\HQ�GX�OLWUH�G¶KXLOH�GH�SDOPH�HVW�GH�������)&�HQ�QRYHPEUH�������LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�
PRLV�SUpFpGHQW��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�%RHQGH��������)&���j�3ZHWR��������)&��HW�j�.LSXVKL�
�������)&��WDQGLV�TXH�*RPD������)&���*HPHQD������)&��HW�/XEHIX������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 
 

/HV� YDULDWLRQV� GHV� SUL[� OHV� SOXV� pOHYpHV� VRQW� QRWpHV� DX�%DV-8pOp� �$NHWL� ������%DPEHVD�� %RQGR�������� j�
O¶,WXUL��'MXJX��0DPEDVD���DX�.DVDw� ��/XHER�������0ZHND���DX�.DVDw� �&HQWUDO��'LPEHOHQJH�������.DQDQJD�
������.D]XPED��������DX�.DVDw�2ULHQWDO��.DEH\D�.DPZDQJD��0EXML�0D\L��0LDEL���������DX�.RQJR�&HQWUDO�
�.DVDQJXOX�������.LPYXOD�������0DGLPED�������6HNH�EDQ]D��������DX�.ZLOX��%DJDWD�������%DQGXQGX�
������0DVLPDQLPED��������j� OD�0RQJDOD��%XPED�������/LVDOD��������DX�1RUG�8EDQJL� �%XVLQJD�������
<DNRPD��������DX�6XG�.LYX��)L]L��.DOHKH��8YLUD��HW�j�OD�7VKRSR��%DQDOLD��<DKXPD������� 
 
/H�SUL[�PR\HQ�GX� OLWUH�G¶KXLOH� UDIILQpH�HVW�GH�������)&�HQ�QRYHPEUH������� LO�D�EDLVVp�GH����SDU� UDSSRUW�j�
RFWREUH�������,NHOD��������)&���%RHQGH��������)&��HW�.DWDNR�.RPEH��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�
pOHYpV��/HV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�VRQW�HQUHJLVWUpV�j�8YLUD��������)&���%HQL�YLOOH��������)&��HW�'HPED��������)&�� 
 

/HV� YDULDWLRQV� GHV� SUL[� OHV� SOXV� pOHYpHV� VRQW� REVHUYpHV� GDQV� OH� +DXW� 8pOp� �'XQJX������� )DUDGMH��:DPED�
������� OH� .RQJR� &HQWUDO� �.LPYXOD� ������ /XR]L� ����� 0EDQ]D� QJXQJX�� 6HNH� EDQ]D�� 7VKHOD� ������� OD�
/RPDPL� �.DELQGD������� /XEDR��� OH� 1RUG-.LYX� �*RPD������� /XEHUR��0DVLVL�� 1\LUDJRQJR��� OH� 1RUG� 8EDQJL�
�%XVLQJD��<DNRPD��� OH�6XG-.LYX� �%XNDYX������.DOHKH��8YLUD��� OH�6XG�8EDQJL� �%XGMDOD��*HPHQD�������� OH�
7DQJDQ\LND��.DOHPLH��0DQRQR�������0RED������HW�OD�7VKXDSD��%RHQGH��%RNXQJX�������,NHOD�� 

/¶KXLOH�GH�SDOPH�HW�O¶KXLOH�UDIILQpH 

/H�+DULFRW�HW�OD�YLDQGH�GH�FKqYUH 

P-.HQJHOD�1R������1RYHPEUH����� 5'& 
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(Q� QRYHPEUH� ������ OH� SUL[� PR\HQ� GX� NLOR� GH� VHO� HVW� � GH� �� ���� )&�� LO� HVW� UHVWp� VWDEOH� SDU� UDSSRUW� DX� PRLV�
SUpFpGHQW��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�QRWpV�j�%RHQGH��������)&���j�/XVDPER��������)&��HW�j�%DQDOLD��������)&���
%XNDYX������)&��HW�/LEHQJH������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 

/HV�YDULDWLRQV�GH�SUL[�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV��GX�+DXW�/RPDPL��%XNDPD������
.DERQJR� ����� .DQ\DPD�� 0DOHPED� QNXOX� ������� GH� O¶,WXUL� �'MXJX� ������ 0DKDJL�� 0DPEDVD��� GH� OD� /RPDPL�
�.DELQGD������ /XEDR�������� GX� /XDODED� �/XEXGL�� 6DQGRD�� HW� GX�1RUG�.LYX� �%HQL� YLOOH��*RPD�� /XEHUR�������
1\LUDJRQJR�� 
 
/H�NLOR�GH�VXFUH�FR�WH�HQ�PR\HQQH�������)&�� LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�PRLV�G¶RFWREUH��/HV�SUL[� OHV�SOXV�
KDXWV� VRQW� REVHUYpV� j� %RHQGH� ��� ���� )&�� HW� .DWDNR�.RPEH� ��� ���� )&��� /LEHQJH� ����� )&���*RPD� ����� )&�� HW�
0DGLPED������)&��DIILFKHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 

/HV�YDULDWLRQV�GX�SUL[�GX�VXFUH�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�QRWpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GH�O¶(TXDWHXU��/XNROHOD��������
GX�+DXW�8pOp� �)DUDGMH�������1LDQJDUD�������:DPED�������� GH� O¶,WXUL� �'MXJX������� ,UXPX�������0DKDJL�
������0DPEDVD��� OH�.DVDw��2ULHQWDO��.DWDQGD������0EXML�0D\L�������0LDEL�������7VKLOHQJH�������OH�.RQJR�
&HQWUDO��.DVDQJXOX��.LPYXOD��/XR]L�������6HNH�EDQ]D������6RQJROROR���OH�.ZDQJR��.DVRQJR�OXQGD������.HQJH�
������� OD� /RPDPL� �.DELQGD������ /XEDR������� OH� 1RUG� 8EDQJL� �%XVLQJD������� <DNRPD�� HW� OH� 6XG� .LYX� )L]L�
������.DOHKH�������8YLUD�� 

/H�VHO�HW�OH�VXFUH 

P-.HQJHOD�1R������1RYHPEUH����� 5'& 
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/H�FR�W�GX�WUDYDLO�MRXUQDOLHU 

$X�PRLV�GH�QRYHPEUH�������OH�FR�W�PR\HQ�GH�OD�
MRXUQpH�GH� WUDYDLO� HVW�GH�������)&�FRQWUH�������
)&�HQ�RFWREUH���LO�HVW�UHVWp�VWDEOH� 

/H� WUDYDLO� MRXUQDOLHU�DJULFROH�HVW�PLHX[�UpPXQpUp�
j�0RDQGD��������)&���j�.DPLQD��������)&��HW�j�
.DQDQJD� ��� ���� )&��� 3DU� FRQWUH� OH� FR�W� GH� OD�
PDLQ� G¶°XYUH� HVW� WUqV� EDV� j� .LUL� ��� ���� )&����

<XPEL��������)&��HW�.D]XPED������)&��� 

/HV� YDULDWLRQV� GH� OD� UpPXQpUDWLRQ� GH� OD� PDLQ�
G¶°XYUH� MRXUQDOLqUH� GX� WUDYDLOOHXU� DJULFROH� VRQW�
SOXV� LPSRUWDQWHV� GDQV� O¶(TXDWHXU� �/XNROHOD����
O¶,WXUL��0DKDJL��0DPEDVD��������OH�.DVDw���,OHER�
������0ZHND�������� OH�.DVDw�&HQWUDO� �'LED\D��
'LPEHOHQJH� ������ .DQDQJD� ������ .LQVKDVD�
������ OH� .RQJR� &HQWUDO� �.DVDQJXOX�� .LPYXOD�

������/XR]L�������6RQJROROR�������OH�.ZDQJR�
�.HQJH� ������3RSRNDEDND� ������� OH� /XDODED�
�/XEXGL� ������ 6DQGRD� ����� HW� OH� 0DQLHPD�
�.DVRQJR��.LERPER�������3DQJL������3XQLD�� 

(Q� QRYHPEUH� ������ OH� FR�W� PR\HQ� G¶XQ� SDQLHU�
DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�SRXU���SHUVRQQHV�HVW�
GH��������)&�� LO�D�DXJPHQWp�GH������SDU�UDSSRUW�
DX� PRLV� G¶RFWREUH� ������ /H� FR�W� GH� FH� SDQLHU�
DOLPHQWDLUH�HVW�SOXV�pOHYp�j�0LDEL���������)&���j�
0EXML� 0D\L� ���� ���� )&�� HW� j� 7VKLOHQJH� ���� ����
)&��� 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�GX�FR�W�GH�FH�SDQLHU�VRQW�
WUqV� LPSRUWDQWHV� GDQV� OHV� SURYLQFHV� GX� +DXW�
.DWDQJD� �.DPERYH�� .LSXVKL� ������ /XEXPEDVKL�
������� GX� +DXW� /RPDPL� �%XNDPD�� .DPLQD�
������ .DQ\DPD�� 0DODPED� 1NXOX� ������� GX�
+DXW� 8pOp� �'XQJX� ������ )DUDGMH��� GH� O¶,WXUL�
�'MXJX�� 0DKDJL�� 0DPEDVD� ������� GX� .DVDw�
�.DPRQLD�� /XHER�� 0ZHND��� GX� .DVDw� &HQWUDO�
�'HPED�� 'LED\D�� .DQDQJD�� .D]XPED��� GX� .DVDw�
2ULHQWDO� �.DWDQGD� ������ 0EXML� 0D\L�� 0LDEL��
7VKLOHQJH��������GH�.LQVKDVD�������GX�.RQJR�

&HQWUDO� �.DVDQJXOX�� /XR]L� ����� 0EDQ]D�
1JXQJX� �� 0RDQGD�� 6RJROROR� ������� GX� .ZDQJR��
�.DVRQJR� /XQGD�� 3RSRNDEDND� ������� GH� OD�
/RPDPL� �.DELQGD�� /XEDR��� GX� /XDODED� �/XEXGL�
����� 6DQGRD� ������� GX� 0DL� QGRPEH� �,QRQJR�
������ .ZDPRXWK� ����� 2VZKH� ������� GX�
0DQLHPD� �.DEDPEDUH�� .LERPER�� 3DQJL� �������
GX�1RUG�8EDQJL��%XVLQJD��<DNRPD���GX�6XG�.LYX�
�.DOHKH�������0ZHQJD�������8YLUD��������GX�
6XG�8EDQJL� �%XGMDOD��*HPHQD�������.XQJX��HW�
GH� OD� 7VKRSR� �%DQDOLD� ������ .LVDQJDQL�� 2SDOD�
������<DKXPD�������� 

/H��FR�W�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF�
SRXU���SHUVRQQHV�HVW��GH�������)&�HQ�QRYHPEUH��
������ LO� D� DXJPHQWp� GH� ����� SDU� UDSSRUW� DX�
PRLV�SUpFpGHQW��/H�FR�W�GX�SDQLHU�HVW�WUqV�pOHYp�
j�.LUL��������)&���j�'HPED��������)&��HW�%RHQGH�
�������)&��� 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�GX�FR�W�GH�FH�SDQLHU�VRQW�
WUqV�LPSRUWDQWHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GH�O¶(TXDWHXU�
�/XNROHOD���GX�+DXW�.DWDQJD��.DPERYH��.DVHQJD��
.LSXVKL�� /XEXPEDVKL�� 0LWZDED� ������ GX� +DXW�
/RPDPL��%XNDPD��.DERQJR������.DPLQD�������
.DQ\DPD�� 0DOHPED� 1NXOX��� GX� +DXW� 8pOp�
�'XQJX�� )DUDGMH�� 1LDQJDUD��� GH� O¶,WXUL� �'MXJX��
0DKDJL�� 0DPEDVD� ������ GX� .DVDw� �.DPRQLD�
������ 0ZHND��� GH� .LQVKDVD� ������ GH� OD�
/RPDPL� �.DELQGD� ������ GX� 0DL� 1GRPEH�
�,QRQJR��.ZDPRXWK��2VKZH��������GX�0DQLHPD�
�.DEDPEDUH� ������ 3DQJL�� 3XQLD� ������� GX�
1RUG� .LYX� �*RPD� ������ /XEHUR�� 0DVLVL� ������
5XWVKXUX� ����� :DOLNDOH��� GX� 1RUG� 8EDQJL�
�%XVLQJD��<DNRPD���GX�6XG�.LYX� �.DOHKH�������
0ZZHQJD��8YLUD���GX�6XG�8EDQJL��%XGMDOD�������
*HPHQD� ������ .XQJX� ������ HW� GH� OD� 7VKRSR��
�%DQDOLD��.LVDQJDQL�������<DKXPD�������� 

6RXUFH��P-.HQJHOD�&$,'�3$0 

/H�FR�W�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH 

P-.HQJHOD�1R�����1RYHPEUH����� 5'& 
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�ϲ 

/H�WDX[�GH�FKDQJH 

:)3�3KRWRJUDSKHU 

6XU�OH�PDUFKp�QRLU��XQ�GROODU�VH�FKDQJH�HQ�PR\HQQH�FRQWUH�������)&�DX�PRLV�GH�QRYHPEUH������FRQWUH�������)&�HQ�RFWREUH��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH��� 

/HV�WDX[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�QRWpV�j�0DKDJL��������)&���5XWVKXUX��������)&��HW�'HPED��������)&�� 

/H�SRXYRLU�G¶DFKDW 

P-.HQJHOD�1������1RYHPEUH����� 5'& 

(Q� QRYHPEUH� ������ OH� SRXYRLU� G¶DFKDW� D� EDLVVp� SRXU� OH� SDQLHU�
DOLPHQWDLUH� j� EDVH� GH� PDQLRF� DLQVL� TXH� FHOXL� j� EDVH� GH� PDwV� SDU�
UDSSRUW�DX�PRLV�G¶RFWREUH� 

(Q� HIIHW�� XQH� MRXUQpH� GH� WUDYDLO� SHUPHW� GH� VH� SURFXUHU� HQYLURQ� �����
SDQLHU� DOLPHQWDLUH� j� EDVH� GH� PDwV� �FRQWUH� ����� HQ� RFWREUH�� HW� �����
SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF��FRQWUH������HQ�RFWREUH��� 

 

���� GHV� PpQDJHV� QH� SDUYLHQQHQW� SDV� j� VH� SURFXUHU� XQ� SDQLHU�
DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�FRQWUH�����GHV�PpQDJHV�TXL�Q¶RQW�SDV� OD�
SRVVLELOLWp�G¶DFTXpULU�XQ�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF� 

 

/¶DFFqV�DX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�HVW�EHDXFRXS�SOXV�GLIILFLOH�
GDQV�OH�+DXW�.DWDQJD��.DPERYH��.LSXVKL��/LNDVL��/XEXPEDVKL���OH�.DVDw�
&HQWUDO� �'LED\D�� .D]XPED��� OH� .DVDw� 2ULHQWDO� �.DWDQGD�� /XSDWDSDWD��
0EXML� 0D\L�� 0LDEL�� 7VKLOHQJH��� OD� /RPDPL� �.DELQGD�� /XEDR�� /XLOX��� OH�
1RUG�.LYX��%pQL�YLOOH��5XWVKXUX��HW�OH�6XG�8EDQJL��%XGMDOD��*HPHQD�� 

 

3RXU�FH�TXL�FRQFHUQH�O¶DFFqV�DX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF��LO�
HVW�SOXV�DUGX�GDQV�OH�+DXW�.DWDQJD��.DPERYH��.LSXVKL��/LNDVL���OH�+DXW�
8pOp� �)DUDGMH�� 1LDQJDUD��� OH� .DVDw� 2ULHQWDO� �/XSDWDSDWD�� 0EXML� 0D\L���
7VKLOHQJH��� .LQVKDVD�� OH� .RQJR� &HQWUDO� �.LPYXOD�� 7VKHOD��� OH� .ZLOX�
�%DJDWD�� %DQGXQGX��� OH� 1RUG� .LYX� �%HQL� YLOOH�� *RPD�� 5XWVKXUX�� HW� OH�
6XG�8EDQJL��%XGMDOD��*HPHQD�� 

6RXUFH��P-.HQJHOD�&$,'�3$0 
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7DEOH����&R�W�MRXUQDOLHU�GX�WUDYDLO��FR�W�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV��PDQLRF�HW�SRXYRLU�G¶DFKDW 

P-.HQJHOD�1R������QRYHPEUH����� 5'& 

3RXU�OD�&$,'  3RXU�OH�3$0  

*UpJRLUH�0:(38 JPZHSX#FDLG�FG &ODXGH�-LELGDU FODXGH�MLELGDU#ZIS�RUJ 

0D[-'DQLHO�.$780%$ PNDWXPED#FDLG�FG (QULFR�3DXVLOOL (QULFR�SDXVLOOL#ZIS�RUJ 

0DUF�0:(0%2 PPZHPER#FDLG�FG -RQDWKDQ�5LYHUV -RQDWKDQ�ULYHUV#ZIS�RUJ 

'LGLHU�%RNHOR GERNHOR#FDLG�FG $\VKD�7ZRVH $\VKD�WZRVH#ZIS�RUJ 

&pGULF�,'80%$ FLGXPED#FDLG�FG &RUQHOLH�6LID &RUQHOLH�VLID#ZIS�RUJ 

WƌŽǀŝŶĐĞ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 
�ŽƵƚ�ĚΖƵŶĞ�
ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĂŐƌŝĐŽůĞ� 

WĂͲ
ŶŝĞƌͺϱƉͺ
ŵĂŢƐ 

WĂͲ
ŶŝĞƌͺϱƉ
ͺŵĂŶŝŽĐ 

dŽƚͺŵ
ĂŢƐ 

dŽƚͺŵĂ
ŶŝŽĐ 

WƌŽǀŝŶĐĞ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 

�ŽƵƚ�ĚΖƵŶĞ�
ũŽƵƌŶĠĞ�ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĂŐƌŝͲ
ĐŽůĞ� 

WĂͲ
ŶŝĞƌͺϱƉͺ
ŵĂŢƐ 

WĂͲ
ŶŝĞƌͺϱƉ
ͺŵĂŶŝŽĐ 

dŽƚͺŵ
ĂŢƐ 

dŽƚͺŵĂ
ŶŝŽĐ 

�ĂƐ-hĞůĞ �ŬĞƟ ϯϬϬϬ ϰϳϰϳ ϭϴϳϱ Ϭ͕ϲϯ ϭ͕ϲϬ 
�ĂƐ-hĞůĞ �ĂŵďĞƐĂ Ϯϴϲϵ ϮϬϭϰ ϭϲϰϭ ϭ͕ϰϮ ϭ͕ϳϱ 
�ĂƐ-hĞůĞ �ŽŶĚŽ ϯϬϴϯ ϰϭϭϭ ϯϰϬϲ Ϭ͕ϳϱ Ϭ͕ϵϭ 
�ƋƵĂƚĞƵƌ �ŽůŽŵďĂ Ϯϴϯϯ ϮϳϳϬ Ϯϵϵϯ ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϵϱ 
�ƋƵĂƚĞƵƌ >ƵŬŽůĞůĂ ϭϱϬϬ Ϯϵϱϯ ϯϮϬϭ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϰϳ 

,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ĂŵďŽǀĞ ϯϬϭϱ ϲϮϰϲ ϰϰϯϲ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϲϴ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ĂƐĞŶŐĂ Ϯϭϲϳ ϯϴϯϳ ϮϬϬϱ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕Ϭϴ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ŝƉƵƐŚŝ ϯϯϯϯ ϲϮϱϴ ϰϰϬϯ Ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϳϲ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ >ŝŬĂƐŝ ϭϲϲϳ ϱϬϯϮ ϰϮϮϱ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϯϵ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ >ƵďƵŵďĂƐŚŝ ϯϭϲϳ ϲϮϱϴ ϯϲϰϴ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϴϳ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ DŝƚǁĂďĂ ϰϬϬϬ ϰϯϰϴ Ϯϴϴϱ Ϭ͕ϵϮ ϭ͕ϯϵ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ WǁĞƚŽ ϯϱϳϬ ϰϰϵϮ ϮϲϲϮ Ϭ͕ϳϵ ϭ͕ϯϰ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ �ƵŬĂŵĂ ϯϮϱϬ ϱϬϱϬ Ϯϰϭϴ Ϭ͕ϲϰ ϭ͕ϯϰ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂďŽŶŐŽ ϯϮϱϬ ϰϭϴϯ ϮϲϱϬ Ϭ͕ϳϴ ϭ͕Ϯϯ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂŵŝŶĂ ϱϲϮϱ ϰϱϵϱ ϭϵϱϳ ϭ͕ϮϮ Ϯ͕ϴϳ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂŶǇĂŵĂ ϱϬϬϬ ϲϬϯϵ ϮϭϰϮ Ϭ͕ϴϯ Ϯ͕ϯϯ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ DĂůĞŵďĂ-EŬƵůƵ ϮϬϬϬ ϯϵϴϭ ϮϭϬϲ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϵϱ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ �ƵŶŐƵ ϰϬϬϬ ϲϰϴϯ ϯϵϲϴ Ϭ͕ϲϮ ϭ͕Ϭϭ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ &ĂƌĂĚũĞ ϭϴϱϬ ϯϯϱϱ ϯϭϬϳ Ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϲϬ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ EŝĂŶŐĂƌĂ ϮϱϬϬ - ϰϭϱϴ - Ϭ͕ϲϬ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ tĂŵďĂ ϮϬϬϬ ϵϴϯ ϭϰϴϯ Ϯ͕Ϭϯ ϭ͕ϯϱ 

/ƚƵƌŝ �ũƵŐƵ ϯϱϬϬ ϲϮϱϰ Ϯϴϳϭ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϮϮ 
/ƚƵƌŝ /ƌƵŵƵ Ϯϴϳϱ ϮϳϯϮ ϳϬϮ ϭ͕Ϭϱ ϰ͕ϭϬ 
/ƚƵƌŝ DĂŚĂŐŝ ϱϬϬϬ ϯϬϲϯ ϰϴϱϱ ϭ͕ϲϯ ϭ͕Ϭϯ 

/ƚƵƌŝ DĂŵďĂƐĂ ϰϴϯϯ ϯϬϲϴ ϭϬϴϭ ϭ͕ϱϴ ϰ͕ϰϳ 
<ĂƐĂŢ /ůĞďŽ Ϯϱϴϯ Ϯϴϭϭ ϭϴϳϭ Ϭ͕ϵϮ ϭ͕ϯϴ 
<ĂƐĂŢ <ĂŵŽŶŝĂ ϰϯϯϴ ϰϳϱϰ ϯϬϱϮ Ϭ͕ϵϭ ϭ͕ϰϮ 
<ĂƐĂŢ >ƵĞďŽ ϮϳϱϬ ϰϲϲϬ ϭϲϳϱ Ϭ͕ϱϵ ϭ͕ϲϰ 
<ĂƐĂŢ DǁĞŬĂ ϮϬϬϬ ϯϬϲϭ ϭϱϲϯ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕Ϯϴ 

<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ĞŵďĂ ϱϬϬϬ ϱϱϬϮ ϱϮϬϳ Ϭ͕ϵϭ Ϭ͕ϵϲ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ŝďĂǇĂ ϯϴϯϯ ϳϭϯϱ ϭϱϲϮ Ϭ͕ϱϰ Ϯ͕ϰϱ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ŝŵďĞůĞŶŐĞ ϯϱϬϬ - ϱϰϮ - ϲ͕ϰϱ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů <ĂŶĂŶŐĂ ϱϯϯϯ ϴϯϳϬ ϯϬϲϱ Ϭ͕ϲϰ ϭ͕ϳϰ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů <ĂǌƵŵďĂ ϴϳϱ ϲϳϰϱ ϰϰϭϮ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϮϬ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů >ƵŝǌĂ Ϯϵϵϰ ϰϳϭϱ Ϯϰϯϴ Ϭ͕ϲϯ ϭ͕Ϯϯ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů <ĂďĞǇĂ�<ĂŵǁĂŶŐĂ ϯϮϱϬ ϰϴϱϯ ϯϭϮϭ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕Ϭϰ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů <ĂƚĂŶĚĂ ϯϵϮϵ ϴϭϴϳ Ϯϳϵϰ Ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϰϭ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů >ƵƉĂƚĂƉĂƚĂ ϮϱϬϬ ϳϭϱϰ ϯϳϯϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϳ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů DďƵũŝ-DĂǇŝ ϭϲϲϳ ϭϭϮϳϴ ϰϲϯϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϲ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů DŝĂďŝ ϰϭϮϱ ϭϭϱϮϴ ϯϮϲϯ Ϭ͕ϯϲ ϭ͕Ϯϲ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů dƐŚŝůĞŶŐĞ ϭϱϳϳ ϭϬϵϴϳ ϯϬϮϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϱϮ 

<ŝŶƐŚĂƐĂ <ŝŶƐŚĂƐĂ ϯϵϬϬ ϰϱϴϯ ϱϴϴϯ Ϭ͕ϴϱ Ϭ͕ϲϲ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů <ĂƐĂŶŐƵůƵ ϱϬϬϬ ϰϳϰϲ Ϯϴϳϭ ϭ͕Ϭϱ ϭ͕ϳϰ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů <ŝŵǀƵůĂ ϭϲϲϳ Ϯϳϰϱ ϯϬϮϱ Ϭ͕ϲϭ Ϭ͕ϱϱ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů >ƵŽǌŝ ϯϱϬϬ ϮϱϬϮ ϮϮϲϱ ϭ͕ϰϬ ϭ͕ϱϱ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů DĂĚŝŵďĂ ϰϬϬϬ ϮϮϮϮ ϭϴϰϵ ϭ͕ϴϬ Ϯ͕ϭϲ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů DďĂŶǌĂ-EŐƵŶŐƵ ϯϭϬϬ ϰϱϮϭ ϭϴϲϴ Ϭ͕ϲϵ ϭ͕ϲϲ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů DŽĂŶĚĂ ϲϬϬϬ ϯϱϬϭ ϰϲϲϴ ϭ͕ϳϭ ϭ͕Ϯϵ 


