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$PHQGHPHQW�
A	ů͛ĂƌƚŝĐůĞ	ϯ͕	ŝů	ĞƐƚ	ĂũŽƵƚĠ	un	ĂůŝŶĠĂ	ĂŝŶƐŝ	ƌĠĚŝŐĠ	:	

ͨ	�ĨĨĞĐƚĞ	 ƵŶ	 ŵŽŶƚĂŶƚ	 Ě͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ	 Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ	 ĚĞ	 Ϯ	 000	 000	 €	 ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ	 ƐƵƌ	 ůĞ	 ĐŚĂƉŝƚƌĞ	 932	
�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	 ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ	 ͨ	/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ	͕ͩ	 �ŚĂƉŝƚƌĞ	 902	 ʹ	 �ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͕	 ^ŽƵƐͲĨŽŶĐƚŝŽŶ	 ϮϮ	 ʹ	
�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	du	ƐĞĐond	ĚĞŐƌĠ͕	�ŽĚĞ	ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞů	223	«	>ǇĐĠĞƐ	ƉƌŝǀĠƐ	ͩ͘	

�ǆƉŽƐĠ	ĚĞƐ	ŵŽƚŝĨƐ	

WKhR	hE	&KE�^	�͛/Ed�Zs�Ed/KE	��	>A	D�/Ed�E�E��	/E&KZD�d/Yh�	
��^	ͨ	D�Eh�>^	^�K>�/Z�^	»	��E^	>�^	>z���^	

�ŽŵŵĞ	 ůĞ	ŐƌŽƵƉĞ	&ƌŽŶƚ	ĚĞ	ŐĂƵĐŚĞ	 ů͛Ă	 ƌĂƉƉĞůĠ	ĚĂŶƐ	 ůĞ	ĐĂĚƌĞ	ĚĞƐ	ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚƐ	Ău	�ƵĚŐĞƚ	 ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ	
ϮϬϭϵ͕	 ů͛ŽĨĨƌĞ	 ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	 ǀŝƐĂŶƚ	 ă	ĚĠůŝǀƌĞƌ	ƵŶ	ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌͬƚĂďůĞƚƚĞ	 ĂƵx	 ĠůğǀĞƐ	ĚĞ	 ƐĞĐŽŶĚĞ	ĚĞǀŝĞŶƚ	 ŝŶŽƉĠƌĂŶƚĞ͕	
ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ	ĐƌĠĂƚƌŝĐĞ	Ě͛ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ	Ğƚ	iŶĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞ	ĚğƐ	ůŽƌƐ	ƋƵ͛ĂƵĐun	ƐĞƌǀŝĐĞ	ĚĞ	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ	
Ŷ͛ĞƐƚ	ƉĂƐ	ĐŽŶƐƚŝƚƵĠ	ƉŽƵƌ	ƌĠƉŽŶĚƌĞ	ĂƵǆ	ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ	ƉƌŽďůğŵĞƐ	ƋƵĞ	ůĞƐ	ĠůğǀĞƐ	ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌŽŶƚ.	/l	ĞƐƚ	ĚŽŶĐ	ƵƌŐĞŶƚ	
ĚĞ	ŵĞƚƚƌĞ	Ğn	ƉůĂĐĞ	un	ƚĞů	ƐĞƌǀŝĐĞ	ĚĂŶƐ	ĐŚĂĐun	ĚĞƐ	ϴ	ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ.	LĞƐ	2	mŝůůŝŽŶƐ	d͛ĞƵƌŽƐ	qƵĞ	nŽƵƐ	pƌŽƉŽƐŽŶƐ	
Ě͛ĂĨĨĞĐƚĞƌ	ă	ĐĞ	ŶŽƵǀĞĂu	ƐĞƌǀŝĐĞ	ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝĞŶƚ	ĚĞ	ĐƌĠĞƌ	ϴ	ĠƋƵŝƉĞƐ	ĚĞ	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	ĐŚĂĐƵŶĞ	ĐŽŵƉŽƐĠĞ	ĚĞ	ϳ	
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ	ĐŚĂĐƵŶĞ͘		

�ŚĂƋƵĞ	ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ	ĞŶŐĞŶĚƌĞ	ĚĞƐ	ĚĠƉĞŶƐĞƐ	ĚĞ	ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞŵĞŶƚ	ƋƵŝ	ƐĞ	ƌĠǀğůĞŶƚ	ŝĐŝ	ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ	ĨĂŝďůĞƐ	Ău	
ƌĞŐĂƌĚ	ĚĞ	ů͛ĞŶũĞƵ	ĚƵ	ƐĞƌǀŝĐĞ	ƉƌŽƉŽƐĠ	;ŵŽŝŶƐ	ĚĞ	ϮйͿ	;	ĞůůĞƐ	ƐŽŶƚ	ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ	ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ	ƉŽƵƌ	ƌĠƉŽŶĚƌĞ	ĂƵǆ	
ƉƌŽďůğŵĞƐ	ƋƵĞ	ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌŽŶƚ	ůĞƐ	ĠůğǀĞƐ͘		

�ĠůŝŶe	D�>�/^��
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$PHQGHPHQW�

A	ů͛ĂƌƚŝĐůĞ	Ϯ	ĚĞ	ůĂ	ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ͕	ůĞ	ĚĞƵǆŝğŵĞ	ƚŝƌĞƚ	ĞƐƚ	ĂŝŶƐŝ	ŵŽĚŝĨŝĠ	:	
ͨ	Ͳ	à	 ůa	ĐŽƵǀĞƌƚƵƌĞ	du	ďĞƐŽŝn	ĚĞ	 ĨŝŶĂŶĐĞŵĞŶƚ	ƉĂƌ	 ůa	ƐĞĐƚŝon	Ě͛/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ,	ƐŽŝƚ	 ůĂ	ƐŽŵŵĞ	ĚĞ	370	000	
ϬϬϬ	ĞƵƌŽƐ	ƌĠƉĂƌƚŝĞ	ĚĞ	ůĂ	ŵĂŶŝğƌĞ	ƐƵŝǀĂŶƚĞ	:		
Ͳ� ĞŶ	 ĨĂǀĞƵr	ĚĞ	 ůĂ	 ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ	ĚĞ	ϴ	 ůǇĐĠĞƐ	ƉƵďůŝĐƐ	ŶĞƵĨƐ	ou	ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ,	ĐŚĂƉŝƚƌĞ	ϵϬϮ	ʹ	�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	

^ŽƵƐͲĨŽŶĐƚŝŽŶ	 ϮϮ	 ʹ	 �ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	 du	 ƐĞĐond	 ĚĞŐƌĠ	 �ŽĚĞ	 ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞů	 222	 «	 >ǇĐĠĞƐ	 ƉƵďůŝĐƐ	 »	
WƌŽŐƌĂŵŵĞ,WϮϮϮͲ003	Ͳ	«	�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝon	ĚĞƐ	 ůǇĐĠĞƐ	ŶĞƵĨƐ	»	�Đƚŝon	«	�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝon	ĚĞƐ	 ůǇĐĠĞƐ	ŶĞƵĨƐ	»	
ĞƐƚ	ĂƵŐŵĞŶƚĠ	ĚĞ	370	000	000	ĞƵƌŽƐ	

͘� 75	ʹ	WĂƌŝƐ	ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ	Ě͛un	ůǇĐĠĞ	
͘� 77	ʹ	ǌŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	ϱ�	DŝƚƌǇͲDŽƌǇ	:	lyĐĠĞ	nĞƵĨ	dĞ	VŝůůĞƉĂƌŝƐŝƐ	
͘� 78	Ͳ	�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	ϳ�	^ĞŝŶĞ	�ǀĂů	ͬ	DĂŶƚĞƐ	ͬ	>ĞƐ	DƵƌĞĂƵǆ		
͘� 91	Ͳ	�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	EŽƌĚ	ͬ	ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ	ĚƵ	>ǇĐĠĞ	ĚĞ	�ƌĂǀĞŝů			
͘� 92	Ͳ	�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	Ϯ�	^ƵĚʹ	Lycée	ŶĞƵĨ	Ěe	�ĂŐŶĞƵǆ	
͘� 93	Ͳ		�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	ϰ�͘	Ͳ	Lycée	ŶĞƵĨ	ƉŽƵƌ	ZŽŵĂŝŶǀŝůůĞ͕		�ŽŶĚǇ͕	ZŽƐŶǇ	Ğƚ	EŽŝƐǇ	>Ğ	^ĞĐ	
͘� 94	Ͳ	�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	ϯ�	KƵĞƐƚ:	lyĐĠĞ	nĞƵĨ	dĞ	VŝŶĐĞŶŶĞƐ	
͘� 95	Ͳ	�ŽŶĞ	Ě͛ĠƚƵĚĞ	ϱ�	^ĂƌĐĞůůĞƐ	'ŽŶĞƐƐĞ	:	lyĐĠĞ	nĞƵĨ	d͛�ƌŐĞŶƚĞƵil		

�ǆƉŽƐĠ	ĚĞƐ	ŵŽƚŝĨƐ	

hd/>/^�Z	>A	��'EKdd�	WKhZ	>�^	&Z�E�/>/�E͘E�͘^	͗	
370	D/>>/KE^͕	�E	^KET	ϴ	>z���^	E�h&^	!	WKhZYhK/	^͛�E	WZ/s�Z	?	/>	F�hd	INs�^d/Z	͊	

>͛ĞǆĠĐƵƚŝĨ	 ƌĠŐŝŽŶĂů	 ĚĠĐŝĚe	 ĂǀĞĐ	 Đe	 ďƵĚŐĞt	 ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ	 Ě͛ƵƚŝůŝƐĞr	 ů͛ĞǆĐĠĚĞŶt	 ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ	 ĚĞ	 ϮϬϭϴ	
ƌĞŵďŽƵƌƐĞr	 ĚĞ	ŵĂŶŝğƌĞ	 ĂŶƚŝĐŝƉĠĞ	 ůĂ	 ĚĞƚƚĞ	 ă	 ŚĂƵƚĞƵr	 ĚĞ	 ϯϬDΦ	 Ğƚ	 Ěe	 ďĂŝƐƐĞƌ	 ů͛ĞŵƉƌƵŶƚ	 ƉƌĠǀƵ	 Ěe	 ϮϬϭϵ	 Ěe	
ϯϰϬDΦ͘	>a	ĐĂŐŶŽƚƚĞ	ĚĞ	ϯϬϲD€	ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ	ĞŶ	2018	ƉĂƌ	ůa	ĚƌŽŝƚĞ	ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	à	ĨŽƌĐĞ	ĚĞ	ƐŽƵƐͲĐŽŶƐŽŵŵĂƚŝŽn	ou	
ĚĞ	ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ	ŝŶĂĚĂƉƚĠƐ	ĂƵǆ	ďĞƐŽŝŶƐ	ĚĞƐ	&ƌĂŶĐŝůŝĞŶ͘Ŷ͘ĞƐ	ǀĂ	ĚŽŶĐ	ƐĞƌǀŝƌ	ă	ƵŶĞ	ƉŽůŝƚŝƋƵĞ	ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ	ĐŽŵƉƚĂďůĞ͘	
�ǆŝƚ	ůĞƐ	ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	ƉŽƵƌƚĂŶƚ	ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ	Ğƚ	ĂƚƚĞŶĚƵƐ	ƉĂƌ	ůĞƐ	&ƌĂŶĐŝůŝĞŶ͘ŶĞ͘Ɛ͘	�ǆŝƚ	ůa	ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ	ďĂŶĐĂŝƌĞ	
ƉŽƵƌƚĂŶƚ	ĨĂǀŽƌĂďůĞ	ă	ů͛ĞŵƉƌƵŶt	ĂƵ	ƌĞŐĂƌĚ	ĚĞƐ	ƚĂƵǆ	ƚƌğƐ	ďĂƐ	Ğt	ă	ƵŶ	ŶŝǀĞĂƵ	Ě͛ŝŶĨůĂƚŝŽŶ	ƋƵŝ	ĂŶŶƵůĞƌĂ	ĐĞƐ	ƚĂƵǆ	ĐĞ	
ƋƵŝ	ƌĞǀŝĞŶĚƌĂŝƚ	ă	ƵŶĞ	ĂǀĂŶĐĞ	Ě͛ĂƌŐĞŶƚ	ƐĂŶƐ	ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ	ĂƵĐun	ŝŶƚĠƌġƚ͘		
'ĠƌĞƌ	ƵŶĞ	ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ	 ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ	ŶĞ	ĚŽŝƚ	ƉĂƐ	ƐĞ	 ĨĂŝƌĞ	ĐŽŵŵĞ	ŐĠƌĞƌ	ƵŶ	ďƵĚŐĞƚ	 ĨĂŵŝůŝĂů	ou	ƵŶĞ	ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ	
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ	!	 �Ŷ	 ƌĠĂůŝƚĠ͕	 ĐĞ	ƋƵŝ	 ŐƵŝĚĞ	 ůĂ	ĚƌŽŝƚĞ	 ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	ŵĞŶĠĞ	ƉĂr	sĂůĠƌŝĞ	WĠĐƌĞƐƐĞ	 ĞƐt	ƵŶĞ	ďŽŶŶĞ	ŶŽƚĞ	
ĂĐĐŽƌĚée	ƉĂƌ	 ůĞƐ	ĂŐĞŶĐĞƐ	Ěe	ŶŽƚĂƚŝŽŶ͘͘͘	ƵŶ	ƚĂďůĞĂƵ	Ě͛ŚŽŶŶĞƵƌ	ĐŽŵƉƚĂďůe	ďŝĞŶ	ĠůŽŝŐŶé	ĚĞƐ	ƵƌŐĞŶĐĞƐ	ƐŽĐŝĂůĞƐ	
Ğƚ	 ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ	 Ğƚ	 Ěe	 ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ	 ǀŽůŽŶƚĂƌŝƐƚĞƐ	 ƉŽƵƌ	 ƌĠĚƵŝƌĞ	 ůĞƐ	 ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ	 ĚĂŶƐ	 ŶŽƚƌĞ	 ZĠŐŝŽŶ͘	 Il	 ĨĂƵƚ	
ƌŽŵƉƌĞ	ĂǀĞĐ	 ůĂ	 ůŽŐŝƋƵĞ	ĐŽŵƉƚĂďůĞ	ƉƌƀŶĠĞ	ƉĂr	 ůĂ	ĚƌŽŝƚĞ	ĚĂŶƐ	ƚŽƵƚĞƐ	 ůĞƐ	ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ	ƋƵ͛ĞůůĞ	ĚŝƌŝŐĞ	Ğt	 ŝŶǀĞƐƚŝr	
ƉŽƵƌ	ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ	ŵĂŝƐ	ĂƵƐƐŝ	ƉŽƵƌ	ĚĞŵĂŝŶ͘	
>ŽƌƐ	 Ěe	 ů͛ŝŶĂƵŐƵƌĂƚŝŽŶ	 Ěe	 ůĂ	�ŝĞŶŶĂůe	 Ěe	 ů͛ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌe	 Ğƚ	 ĚƵ	 ƉĂǇƐĂŐĞ͕	EŝĐŽůĂƐ	 ^ĂƌŬŽǌǇ	 Ŷ͛ĂͲƚͲil	 ƉĂƐ	 ŝŶƐŝƐƚĠ	 Ͳ
ŐĞŶğƐĞ	 du	 'ƌĂnd	 WĂƌŝƐ	 à	 ů͛ĂƉƉƵŝͲ	 ƐƵƌ	 ůĞ	 ĨĂŝƚ	 ƋƵ͛ƵŶĞ	 ĨŽŝs	 ůĞ	 ƉƌŽũĞƚ	 Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ	 ĠƚĂǇé	 Ğƚ	 ƌĞŶĚƵ	
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ͕	ůĂ	ƋƵĞƐƚŝŽŶ	ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ	ŶĞ	ƐĞ	ƉŽƐĂŝƚ	ƉůƵƐ.	�	ĐƌŽŝƌĞ	ƋƵĞ	ůĂ	ĚƌŽŝƚĞ	ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶŶĞ	ŵĂŶƋƵĞ	Ě͛ĂŵďŝƚŝŽŶ	
ƉŽƵƌ	 ů͛2ůĞͲĚĞͲ&ƌĂŶĐe	ƉƵŝƐƋƵe	ƋƵ͛ĞůůĞ	 ĨĂŝƚ	 ů͛ŝŶǀĞƌƐĞ͘	hŶĞ	 ůŽŐŝƋƵĞ	Ě͛ĠĐƵƌĞƵŝů	ƋƵŝ	 ƚŚĠƐĂƵƌŝƐĞ	ƉŽƵƌ	ĂŵĠůŝŽƌĞƌ	ĚĞƐ	
ŝŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ	fŝŶĂŶĐŝĞƌƐ	cŽŶƚƌĞ	uŶĞ	loŐŝƋƵĞ	qƵi	inǀĞƐƚŝƚ	pŽƵƌ	aŵĠůŝŽƌĞƌ	leƐ	cŽŶĚŝƚŝŽŶƐ	dĞ	vŝĞ	dĞƐ	FƌĂŶĐŝůŝĞŶ͘ŶĞ͘Ɛ͘	
�ǀĞĐ	ĐĞƐ	370	ŵŝůůŝŽŶƐ	Ě͛ĞƵƌŽƐ͕	ůĞ	ŐƌŽƵƉĞ	&ƌŽŶƚ	ĚĞ	ŐĂƵĐŚĞ	ƉƌŽƉŽƐĞ	ĚŽŶĐ	ĚĞ	ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ͕	ĚğƐ	ĐĞƚƚĞ	ĂŶŶĠĞ͕	ůĂ	
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ	ĚĞ	ƉůƵƐŝĞƵƌƐ	ůǇĐĠĞƐ	ŶĞƵĨƐ	ĞŶ	ŵĂŠƚƌŝƐĞ	Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ	ĐůĂƐƐŝƋƵĞ	ou	ĚĞƐ	ƚƌĂǀĂƵǆ	Ě͛ĞǆƚĞŶƐŝon		ĚĞ	ůǇĐĠĞƐ	
ĂĨŝŶ	Ěe	ƌĠƉŽŶĚƌe	ĂƵǆ	ďĞƐŽŝŶƐ	ĚĠŵŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ	ƉŽƵƌ	ƋƵe	ůĞƐ	ůǇĐĠĞŶ͘ŶĞ͘Ɛ	ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶ͘ŶĞ͘Ɛ	ƉƵŝƐƐĞŶƚ	ĠƚƵĚŝĞƌ	ĚĂŶƐ	

$0(1'(0(17�1��
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ĚĞ	ďŽŶŶĞƐ	 ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘	 >Ă	ĚƌŽŝƚĞ	 ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	ƋƵŝ͕	ŐƌŽƐƐŝğƌĞŵĞŶƚ	Ğƚ	 ĨĂƵƐƐĞŵĞŶƚ͕	ĞǆƉůŝƋƵĞ	ƋƵĞ	 ůĂ	 ƐŝƚƵĂƚŝon	ĚĞƐ	
ůǇĐĠĞƐ	 ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶƐ	 ĞƐƚ	 ĚĞ	 ůĂ	 ĨĂƵƚĞ	 ĚĞƐ	ŵĂũŽƌŝƚĠƐ	 ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ	 ĂƵƌĂŝƚ	 ĚŽŶĐ	 ƚŽƵƚĞ	 ůĂ	 ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ	 ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ	 ĚĞ	
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ	ŵĂŝs	ĞůůĞ	ŶĞ	ƐŽƵŚĂŝƚĞ	ƉĂs	ůĞ	ĨĂŝƌĞ	͙	ĂůŽƌs	ƋƵĞ	ĚĞs	ƚƌĂǀĂƵx	ƉĞƵǀĞŶƚ	ġƚƌĞ	ďƵĚŐĠƚĠƐ	:	ƵŶĞ	ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ	
ou	ĞǆƚĞŶƐŝon	ĚĂŶƐ	ĐŚĂĐun	ĚĞƐ	ϴ	ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ	ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶƐ͘	
Le	ŐƌŽƵƉe	&ƌŽŶƚ	ĚĠŶŽŶĐĞ	ĐĞ	ĐŚŽŝǆ	Ğƚ	ĐĞƚƚe	ŝŶĐĂƉĂĐŝƚé	à	ƐŽƌƚŝƌ	ĚĞƐ	ƐĐŚĠŵĂƐ	ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ	ƚƌğƐ	ĚƌŽŝƚŝĞƌƐ͘	�t	ĐĞ͕	Ě͛ĂƵƚĂŶƚ	
ƉůƵƐ	 ƋƵĞ	 ĐĞƚ	 ĞǆĐĠĚĞŶƚ	 ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ	 ĞƐƚ	 ŝƐƐu	 ĚĞ	 ĐŽƵƉĞƐ	 ĚƌĂƐƚŝƋƵĞƐ	 ĨĂŝƚĞƐ	 ĚĂŶƐ	 ĚĞƐ	 ƐĞĐƚĞƵƌƐ	ƈƵǀƌĂŶƚ	 ƉŽƵƌƚĂŶƚ	 ă	
ů͛ŝŶƚĠƌġƚ	 ŐĠŶĠƌĂl.	 >Ă	 ŵĂƌŐĞ	 ĚĞ	 ŵĂŶƈƵǀƌĞ	 ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞ	 ĚĞ	 ŶŽƚƌĞ	 ZĠŐŝŽŶ	 ĞǆŝƐƚĞ	 ĂůŽƌƐ	 ƋƵĞ	 ů͛�ƚĂƚ	 ďĂŝƐƐĞ	
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ	Ɛa	ĚŽƚĂƚŝŽŶ	ŵĂŝƐ	ů͛ĞǆĠĐƵƚŝĨ	ƌĠŐŝŽŶĂů	ƉƌĠĨğƌe	ĂŵƉůŝĨŝĞƌ	ů͛ĂƵƐƚĠƌŝƚé	ŵŝƐe	ĞŶ	ƈƵǀƌe	à	ůa	ƚġƚe	Ěe	ů͛�ƚĂƚ͘		
�Ĩŝn	ƋƵĞ	ŶŽƚƌĞ	ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ	ƌĞĚĞǀŝĞŶŶĞ	ƵŶĞ	ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠ	ĚĞ	ƉůĞŝn	ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ͕	Ě͛ĂƵƚƌĞƐ	ĐŚŽŝǆ	ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ	Ğƚ	
ĚŽŶĐ	 ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ	 ƐŽŶƚ	 ƉŽƐƐŝďůĞƐ͘	 �͛ĞƐƚ	 ĐĞƚƚĞ	 ǀŽůŽŶƚĠ	 Ě͛ġƚƌĞ	 ĂƵ	 ƐĞƌǀŝĐĞ	 ĚĞ	 ů͛ŝŶƚĠƌġƚ	 ŐĠŶĠƌĂů	 Ğƚ	 ĚĞƐ	 ƵƌŐĞŶĐĞƐ	
ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ	ƋƵŝ	ĞƐt	ƉƌŽƉŽƐĠĞ	ƉĂƌ	ĐĞƚ	ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ	

�ĠůŝŶe	D�>�/^��
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0RGLILFDWLRQ�G¶DUWLFOH�V�܈� ����6XSSUHVVLRQ�G¶DUWLFOH�V�܆� ���&UpDWLRQV�G¶DUWLFOH�V��DGGLWLRQQHO�V�܆� �

$PHQGHPHQW�

hŶ	ŶŽƵǀĞů	ĂƌƚŝĐůĞ	ĂŝŶƐŝ	ƌĠĚŝŐĠ	ĞƐƚ	ĂũŽƵƚĠ	ă	ůĂ	ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ	:	
ͨ	�ƌƚŝĐůĞ	ϳ	:	DĂŶƵĞůƐ	ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ			
Ͳ� ^͛ĞŶŐĂŐe	ă	Ŷe	ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ	Đe	ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ	ƋƵ͛ĂƵx	ĠůğǀĞƐ	ŝƐƐƵƐ	Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	ƉƵďůŝĐƐ	;		
Ͳ� �ƌĠĞ	 ůĞƐ	ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ	 ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ	ă	 ůĂ	 ƚĞŶƵĞ	ĚĞ	ĐŽŶƐĞŝůƐ	Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ	ĚĞƐ	ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ,	

ĚĂŶƐ	 ůĞ	 ƌĞƐƉĞĐƚ	 du	�ŽĚĞ	 ĚĞ	 ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕	 ĂĨŝn	 ƋƵĞ	 ůĞƐ	 ĠƋƵŝƉĞƐ	 ƉƵŝƐƐĞŶƚ	 ƉƌĞŶĚƌĞ	 ůĞ	 ƚĞŵƉƐ	 ĚĞ	 ƐĞ	
ƌĠƵŶŝr	 Ğt	 Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞr	 ƵŶ	 ƌĠĞů	 ĚĠďĂt	 ĂƵ	 ƐƵũĞƚ	 ĚƵ	 ƉĂƐƐĂŐĞ	 ĠǀĞŶƚƵĞů	 ĂƵ	 ƚŽƵƚ	 ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ	 ĂǀĂŶƚ	
Ě͛ŝŶƚƌŽĚƵŝƌĞ	ůĞ	ůǇĐĠĞ	ĚĂŶƐ	un	ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ	ĚĞ	ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝon	ŝƌƌĠǀĞƌƐŝďůĞ	;		

Ͳ� ^͛ĞŶŐĂŐe	 ă	 ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ	 ƵŶ	 ƌĂƉƉŽƌƚ	 ĐĂĚƌe	 ƌĞůĂƚŝĨ	 ă	 ůĂ	 ƉƌŝƐe	 ĞŶ	 ĐŚĂƌŐe	 ƉĂƌ	 ůĂ	ZĠŐŝŽŶ	 ĚĞƐ	ŵĂŶƵĞůƐ	 Ğƚ	
ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ	ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ	ƉĂƉŝĞr	Ğt	ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ͘	�Ğ	ƌĂƉƉŽrt	ĚĞǀƌĂ	ƌĠƉŽŶĚƌĞ	ĂƵǆ	ŝŵƉĠƌĂƚŝĨƐ	ƐƵŝǀĂŶƚƐ	:		
͘� DĞƚƚƌĞ	 ĞŶ	 ƉůĂĐĞ͕	 ƉŽƵƌ	 ůĞƐ	 ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	 ƋƵŝ	 ůe	 ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͕	 Ě͛ƵŶĞ	 ƐŽůƵƚŝŽŶ	 ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ	

ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ	ůa	ŵŝǆŝƚĠ	ĞŶƚƌĞ	ŵĂŶƵĞůƐ	ƐĐŽůĂŝƌĞƐ	ƉĂƉŝĞƌ	Ğƚ	ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ	
͘� ^ǇƐƚĠŵĂƚŝƐĞƌ	ůe	Ɖƌġƚ	Ě͛ƵŶ	ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ	à	ů͛ĞŶƐĞŵďůe	ĚĞƐ	ůǇĐĠĞŶͼŶĞͼƐ	ĚĞ	ƐĞĐŽŶĚĞ	Ğƚ	ĚĞ	ƉƌĞŵŝğƌĞ.		
͘� /ŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ	 ĚĞƐ	 ďĞƐŽŝŶƐ	ŵĂƚĠƌŝĞůƐ	 Ğƚ	 ĚĞ	 ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ	 ĚĞƐ	 ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚͼĞͼƐ	 ƋƵŝ	 ŶĞ	 ƐŽŶƚ	 ƉƌŝƐ	 Ğn	

ĐŚĂƌŐĞ	 ƉĂƌ	 ĂƵĐƵŶĞ	 ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ	 Ğƚ	 ƋƵŝ	 ƐĞƌŽŶƚ	 ƉŽƵƌƚĂŶƚ	 ůĞs	 ƉƌĞŵŝĞƌs	 ƐŽůůŝĐŝƚĠs	 ĞŶ	 ĐĂs	 ĚĞ	
ƉƌŽďůğŵĞ͖		

͘� ZĞƐƉĞĐƚĞƌ	 ůa	 ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ	 ĚĞƐ	 ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ	 ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ	 ƋƵŝ	 ƐŽŶƚ	 ĚĠũà	 Ğn	 ĐŽƵƌƐ	 ĚĂŶƐ	 ĐĞƌƚĂŝŶƐ	
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	;	

͘� >ĂŶĐĞƌ	ƵŶĞ	ĠƚƵĚĞ	ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ	ƐƵƌ	 ůĞƐ	ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞs	ĚĞ	ĐĞ	ƉĂƐƐĂŐĞ	 au	 ƚŽƵƚ	ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ	ƐƵƌ	 ůa	
ƐĂŶƚĠ	Ğƚ	ů͛ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ	ĚĞs	ũĞƵŶĞs	ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶͼŶĞͼs	ƋƵŝ	ĂƵƌŽŶƚ	ďĠŶĠĨŝĐŝĠ	ĚĞ	ĐĞƚ	ŽƵƚŝů	;	

>ĞƐ	ĞŶǀĞůŽƉƉĞƐ	ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ	ƐĞƌŽŶƚ	ĂũƵƐƚĠĞƐ	ĞŶ	ĨŽŶĐƚŝŽŶ	ĚĞƐ	ďĞƐŽŝŶƐ	ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ͘	

�ǆƉŽƐĠ	ĚĞƐ	ŵŽƚŝĨƐ	

�E���Z�Z	>E	�/^WK^/d/F	Z�EKhs�>>�D�Ed	�ES	ͨ	D�Eh�>^	^�K>�/Z�^	»	��E^	>�^	>z���^	

�ůŽƌƐ	ƋƵĞ	 ůĂ	ƌĠĨŽƌŵĞ	ĚĞƐ	 ůǇĐĠĞƐ	ĂǀĞĐ	 ůe	ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ	ĚĞƐ	ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ	ƐĐŽůĂŝƌĞƐ	 ŝŵƉŽƐĞ	ĚĞ	ŶŽƵǀĞĂƵǆ	ŵĂŶƵĞůƐ	
ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕	 ůĂ	 ƌĠŐŝŽŶ	 Ă	 ĚĠĐŝĚĠ	 ĚĞ	 ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ	 ůĂ	 ŐƌĂƚƵŝƚĠ	 ĚĞ	 ĐĞƐ	 ŽƵƚŝůƐ	 ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ	 ŝŶƚŝĠĞ	 ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ͘	
dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕	ĞůůĞ	ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞ	 ĨŽƌƚĞŵĞŶt	 ůĞ	ƉĂƐƐĂŐĞ	ĂƵ	ƚŽƵƚ	ŶƵŵĠƌŝƋƵĞ	Ğƚ	Ěe	ƐĂŶƐ	ƚĞŶŝƌ	ĐŽŵƉƚĞ	ĚĞƐ	ƌĞŵŽŶƚĠĞƐ	ĚĞƐ	
ůǇĐĠĞƐ.	>a	ƉƌĠĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ	ĚĂŶƐ	 ůĂƋƵĞůůĞ	Ɛ͛ŽƌŐĂŶŝƐĞ	ĐĞƚƚĞ	 ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ	ƉŽƐĞ	ĚĞ	ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ	ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ	 ůŽŐŝƐƚŝƋƵĞƐ	Ğƚ	
ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͘	�n	ĞĨĨĞƚ͕	ĚĞ	ŶŽŵďƌĞƵǆ	ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	Ŷ͛ŽŶƚ	ƉĂƐ	pu	ŝŶƐĐƌŝƌĞ	ĐĞ	ƉŽŝŶƚ	ă	ů͛ŽƌĚƌĞ	du	ũŽƵƌ	ĚĞ	ůĞƵƌ	ĐŽŶƐĞŝů	
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝon	 ĂŶƚĠƌŝĞƵƌ	 Ău	 ϮϮ	 Ăǀƌŝů͕	 ĚĂƚĞ	 ůŝŵŝƚĞ	 ŝŵƉŽƐĠĞ	 ƉĂƌ	 ůĂ	 ƌĠŐŝŽŶ͕	 ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ	 ƉĞŶĚĂŶƚ	 ůĞƐ	 ĐŽŶŐĠƐ	
ƐĐŽůĂŝƌĞs	Ěe	ƉƌŝŶƚĞŵƉƐ	ĂůŽƌƐ	ƋƵe	ůe	ƌĞƐƉĞĐƚ	ĚƵ	�ŽĚe	Ěe	ů͛ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ	ů͛ŝŵƉŽƐĞ.	�Ğ	ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ	ƌĞŵĂƌƋƵĞƐ	ŝƐƐƵĞƐ	
ĚĞƐ	ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ	ĚĞ	ƚĞƌƌĂŝn	ŵĠƌŝƚĞŶƚ	ƉŽƵƌƚĂŶƚ	ƚŽƵƚĞ	ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘	WĂƌ	ĞǆĞŵƉůĞ	ƋƵĞ	ůĞ	ĐŚŽŝǆ	ŶĞ	ƉƵŝƐƐĞ	ƐĞ	ĨĂŝƌĞ	ƉĂƌ	
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ	ƋƵ͛ĞŶƚƌe	ƉĂƉŝĞƌ	ŽƵ	ŶƵŵĠƌŝƋƵe	ƐĂŶƐ	ůĂŝƐƐĞƌ	ůĂ	ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ	Ě͛ƵŶĞ	ƚƌŽŝƐŝğŵĞ	ƐŽůƵƚŝŽŶ	ŵŝǆĂŶƚ	ůĞ	ƉĂƉŝĞƌ	
Ğƚ	ůe	ŶƵŵĠƌŝƋƵe	ĂůŽƌƐ	ƋƵ͛Ğůůe	ĠƚĂŝƚ	ƐŽƵŚĂŝƚĠĞ	ƉĂƌ	ĚĞ	ŶŽŵďƌĞƵǆ	ůǇĐĠĞƐ	inƚĞƌƌŽŐĞ.		

WĂƌ	 ĂŝůůĞƵƌƐ͕	 ĞŶ	 ĐŚŽŝƐŝƐƐĂŶƚ	 Ěe	 ĚĠůŝǀƌĞƌ	 ĐĞs	 ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐͬƚĂďůĞƚƚĞƐ	 ĂƵǆ	 ƐĞƵůƐ	 ĠůğǀĞƐ	 Ěe	 ƐĞĐŽŶĚĞ͕	 ƵŶe	
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝon	ĞƐƚ	ĐƌĠĠĞ	ĂǀĞĐ	ĐĞůůĞƐ	Ğƚ	ĐĞƵǆ	ĚĞ	ϭĞ.	>e	 ĨŽŶĚƐ	ƐŽĐŝĂů	Ě͛ĂŝĚe	ƉŽƵƌ	 ůĞƐ	ĠůğǀĞƐ	Ěe	ϭğƌĞ	ŶĞ	ƐĂƵƌĂŝƚ	

$0(1'(0(17�1��



����

ƌĠƉŽŶĚƌĞ	ă	ůƵŝ	ƐĞƵů	ă	ĐĞƚƚĞ	ŝŶĠŐĂůŝƚĠ	ĚĞ	ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ.	�Ğ	ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ	ĨĂŵŝůůĞƐ	ǀŽŶƚ	ĚŽŶĐ	ĚĞǀŽŝƌ	ĨĂŝƌĞ	ĨĂĐĞ	ă	ƵŶĞ	
ĚĠƉĞŶƐĞ	ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ	ă	ůĂ	ƌĞŶƚƌĠĞ	ƉŽƵƌ	un	ŵĂƚĠƌŝĞů	Ě͛ĂŝůůĞƵƌƐ	ƋƵŝ	ŶĞ	ƐĞƌǀŝƌĂ	ƋƵĞ	ĚĞƵǆ	ĂŶƐ͘	

Le	ƉƌĠƐĞŶƚ	ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ	ƉŽƐe	Ěe	ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ	ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ	ƋƵŝ	ĂƵƌĂŝĞŶƚ	ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ	ƚƌŽƵvé	ƵŶĞ	ƌĠƉŽŶƐĞ	ĚĂŶƐ	un	
ƌĂƉƉŽrt	ĐĂĚƌĞ	ĠƚĂǇĠ͕	ƌĠĨůĠĐŚŝ	Ğƚ	ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ.	^͛il	ĨĂƵƚ	ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ	ŵĞƚƚƌĞ	ĞŶ	ƉůĂĐĞ	ƵŶ	ƐǇƐƚğŵĞ	ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ	ĂƵǆ	
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	Ěe	Ɛ͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ	ƉŽƵƌ	 ůa	ƌĞŶƚƌĠĞ	ϮϬϭϵ,	 ŝů	Ŷ͛ĞŶ	ƌĞƐƚĞ	ƉĂƐ	ŵŽŝŶƐ	ƋƵĞ	 ůĞƐ	ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ	ĚŽŝǀĞŶƚ	ġƚƌĞ	
ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ	ĂĨŝŶ	Ě͛ĠǀŝƚĞƌ	ƚŽƵƚĞ	ŐĞƐƚŝŽŶ	ŚąƚŝǀĞ͘		

�ĠůŝŶe	D�>�/^�	



&RQVHLO�UpJLRQDO�
���UXH�GH�%DE\ORQH�������3DULV�
��UXH�6LPRQH�9HLO�������6DLQW�2XHQ
ZZZ�LOHGHIUDQFH�IU

5�e�3�8�%�/�,�4�8�(���)�5�$�1�d�$�,�6�(�

&RQVHLO�UpJLRQDO�

*URXSH�)5217�'(�*$8&+(�
3&)�HW�5pSXEOLTXH�	�VRFLDOLVPH�

&216(,/�5(*,21$/�'(6����	����0$,������

5DSSRUW�Q��&5������������

%XGJHW�VXSSOpPHQWDLUH������

0RGLILFDWLRQ�G¶DUWLFOH�V��☒����6XSSUHVVLRQ�G¶DUWLFOH�V��☐���&UpDWLRQV�G¶DUWLFOH�V��DGGLWLRQQHO�V��☐�

$PHQGHPHQW�

8Q�QRXYHO�DUWLFOH�DLQVL�UpGLJp�HVW�DMRXWp�j�OD�GpOLEpUDWLRQ���
©�$UWLFOH������
/¶LQWHUYHQWLRQ� UpJLRQDOH�HQ� IDYHXU�GH� OD�GpOLYUDQFH�G¶XQ�RUGLQDWHXU�DX[� O\FpHQāQHāV�GH�
VHFRQGH� HVW� LQWpJUDOHPHQW� JDJpH� VXU� OH� FKDSLWUH� ���� (QVHLJQHPHQW� VHFRQGDLUH�
©�,QYHVWLVVHPHQW�ª��&KDSLWUH�����±�(QVHLJQHPHQW��6RXV�IRQFWLRQ����±�(QVHLJQHPHQW�GX�
VHFRQG�GHJUp��&RGH�IRQFWLRQQHO�����©�/\FpHV�SULYpVª�

([SRVp�GHV�PRWLIV�

/(�),1$1&(0(17�'(6�0$18(/6�6&2/$,5(6�1(�'2,7�3$6�6(�)$,5(�

685�/(�'26�'(�/$�5e129$7,21�'(6�/<&e(6�38%/,&6���

3RXU�OH�JURXSH�)URQW�GH�JDXFKH��ILQDQFHU�OH�FKDQJHPHQW�GH�PDQXHOV�VFRODLUHV�HQ�SRQFWLRQQDQW�
OD� OLJQH� ©�5pQRYDWLRQ� GHV� O\FpHV� SXEOLFV�ª� HVW� XQ� QRQ�VHQV� EXGJpWDLUH�� /HV� EHVRLQV� HQ� OD�
PDWLqUH� VRQW� pQRUPHV��� WRXV� OHV� O\FpHV� SXEOLFV� IUDQFLOLHQV� VRQW� HQ� DWWHQWH� G¶XQH� RSpUDWLRQ� GH�
UpQRYDWLRQ�SOXV�RX�PRLQV�IRQGDPHQWDOH��LPSRVDQWH�RX�XUJHQWH��

'qV� ORUV� HW� GDQV� OD�PHVXUH� R�� O¶H[pFXWLI� D� FKRLVL� G¶LQWpJUHU� OHV� O\FpHV� SULYpV� GDQV� OH� SUpVHQW�
GLVSRVLWLI��QRXV�SURSRVRQV�TXH�FHWWH�RSpUDWLRQ�VRLW� LQWpJUDOHPHQW�JDJpH�VXU� OD� OLJQH�TXL� OXL�HVW�
GpGLpH�HQ�LQYHVWLVVHPHQW���

&pOLQH�0$/$,6e�

$0(1'(0(17�1��



&RQVHLO�UpJLRQDO�
���UXH�GH�%DE\ORQH�������3DULV�
��UXH�6LPRQH�9HLO�������6DLQW�2XHQ
ZZZ�LOHGHIUDQFH�IU

5�e�3�8�%�/�,�4�8�(���)�5�$�1�d�$�,�6�(�

&RQVHLO�UpJLRQDO�

*URXSH�)5217�'(�*$8&+(�
3&)�HW�5pSXEOLTXH�	�VRFLDOLVPH�

&216(,/�5(*,21$/�'(6����	����0$,������

5DSSRUW�Q��&5�������������

%XGJHW�VXSSOpPHQWDLUH������

0RGLILFDWLRQ�G¶DUWLFOH�V�܈� ����6XSSUHVVLRQ�G¶DUWLFOH�V�܆� ���&UpDWLRQV�G¶DUWLFOH�V��DGGLWLRQQHO�V�܆� �

$PHQGHPHQW�
hŶ	ŶŽƵǀĞů	ĂƌƚŝĐůĞ	ĂŝŶƐŝ	ƌĠĚŝŐĠ	ĞƐƚ	ĂũŽƵƚĠ	ă	ůĂ	ĚĠůŝďĠƌĂƚŝŽŶ	:	

ͨ	�ƌƚŝĐůĞ	ϳ	:	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	ĚĞƐ	ͨ	DĂŶƵĞůƐ	ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ	ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ	ͩ	
Ͳ� �ƌĠĞ	un	ĨŽŶĚƐ	Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝon	à	ŚĂƵƚĞƵƌ	ĚĞ	Ϯ	ŵŝůůŝŽŶƐ	Ě͛€	ƉŽƵƌ	ůa	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	ĚĞƐ	ŵĂŶƵĞůƐ	ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ	

ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ	ƋƵŝ	ĂƵƌa	ƉŽƵƌ	ŽďũĞƚ	ĚĞ	ƉƌĞŶĚƌĞ	Ğn	ĐŚĂƌŐĞ	ůa	ŐĞƐƚŝon	ĚĞ	ƚŽƵƐ	ůĞƐ	ƉƌŽďůğŵĞƐ	ƌĞůĂƚŝĨƐ	à	ůa	ĐĂƐƐĞ͕	
ůĞ	ǀŽů͕	ůĂ	ƉĞƌƚĞ͕	ůĂ	ƌĠƐŽůƵƚŝŽŶ	ĚĞ	ƉƌŽďůğŵĞƐ	ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ	;ĂĐĐğƐ	tŝĨŝ͕	ƚĠůĠĐŚĂƌŐĞŵĞŶt	ĚĞs	ŵĂŶƵĞůƐ͙Ϳ	
�Ğ	 ĨŽŶĚƐ	 ƐĞƌĂ	 ŐĠƌĠ	 ƉĂƌ	 ĚĞƐ	 ĠƋƵŝƉĞƐ	 Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝĞŶͼŶĞͼƐ	 ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ	 ĚĠĚŝĠĞ	 ƉŽƵƌ	 ĐŚĂƋƵĞ	
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ	ĨƌĂŶĐŝůŝĞŶ͘			

Ͳ� �ƚĂďůŝƚ͕	 ĚğƐ	 ũĂŶǀŝĞƌ	 ϮϬϮϬ,	 un	 ĠƚĂƚ	 ĚĞƐ	 ůŝĞƵǆ	 ĚĞƐ	 ƉƌŽďůğŵĞƐ	 ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ	 à	 ů͛ƵƐĂŐĞ	 ĚĞ	 ĐĞƐ	
ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐͬƚĂďůĞƚƚĞƐ͘	 �Ğ	 ĚŽĐƵŵĞŶƚ	 ĨĞƌa	 ů͛ŽďũĞƚ	 Ě͛ƵŶĞ	 ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ	 ă	 ůĂ	 ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ	 ƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞ	
ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ	Ğƚ	ƉĞƌŵĞƚƚƌĂ	Ě͛ĂũƵƐƚĞƌ	ůe	ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨ	ĞŶ	ĨŽŶĐƚŝŽŶ	ĚĞƐ	ƌĞŵŽŶƚĠĞƐ	ĚƵ	ƚĞƌƌĂŝŶ͘		

>ĞƐ	 ĞŶǀĞůŽƉƉĞƐ	 ďƵĚŐĠƚĂŝƌĞƐ	 ƐĞƌŽŶƚ	 ĂũƵƐƚĠĞƐ	 ĞŶ	 ĨŽŶĐƚŝŽŶ	 ĚĞƐ	 ďĞƐŽŝŶƐ	 ŝĚĞŶƚŝĨŝĠƐ͘	 �ůůĞƐ	 ƐĞƌŽŶƚ	 ŐĂŐĠĞƐ	 ƐƵƌ	 ůĞ	
ĐŚĂƉŝƚƌĞ	ϵϯϮ	�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ	ͨ	/ŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ	͕ͩ	�ŚĂƉŝƚƌĞ	902	ʹ	�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͕	^ŽƵƐͲĨŽŶĐƚŝŽŶ	ϮϮ	ʹ	
�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ	ĚƵ	ƐĞĐŽŶĚ	ĚĞŐƌĠ͕	�ŽĚĞ	ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĞů	223	«	>ǇĐĠĞƐ	ƉƌŝǀĠƐͩ	

�ǆƉŽƐĠ	ĚĞƐ	ŵŽƚŝĨƐ	

WKhR	hE	&KE�^	�͛/Ed�Zs�Ed/KE	��	>�	D�/Ed�E�E��	/E&KZD�d/Yh�	
��^	ͨ	D�Eh�>^	^�K>�/Z�^	»	��E^	>�^	>z���^		

�ĠůŝǀƌĞƌ	ƵŶ	ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ	ă	ĐŚĂƋƵĞ	ĠůğǀĞ	Ŷ͛Ă	ĚĞ	ƐĞŶƐ	ƋƵĞ	Ɛŝ	ĚĞƐ	ŵĞƐƵƌĞƐ	ĚĞ	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	ƐŽŶƚ	ŵŝƐĞƐ	ĞŶ	ƉůĂĐĞ͘	
�ŚĂĐun	 ƐĂŝƚ	ƋƵ͛un	ŽƵƚŝů	 ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ	 ƐĞ	 ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ	Ě͛ĂďŽƌd	ƉĂƌ	 ůĞƐ	ƉƌŽďůğŵĞƐ	 ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ	 ƌĠĐƵƌƌĞŶƚƐ	ƋƵ͛il	
ŐĠŶğƌe	ŵĂŝƐ	ĂƵƐƐŝ	ƉĂƌ	ůa	ĐĂƐƐĞ͕	ůa	ƉĞƌƚe	ŽƵ	ĞŶĐŽƌe	ůe	ǀŽů	Ěe	ƚĞůƐ	ŽďũĞƚƐ	ƋƵŝ	ƉĞƵǀĞŶƚ	ĂƚƚŝƐĞƌ	ůĞƐ	ĐŽŶǀŽŝƚŝƐĞƐ͘		

�ĂŶƐ	 ůĂ	ŵĞƐƵƌĞ	Žƶ	 ůĞƐ	 ƐĞƌǀŝĐĞƐ	ĚĞ	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ	 ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ	ƋƵŝ	ĞǆŝƐƚĂŝĞŶƚ	ĚĂŶƐ	 ůĞƐ	 ůǇĐĠĞƐ	ĂǀĂŶƚ	ƋƵĞ	 ůĂ	ĚƌŽŝƚĞ	
ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	ŶĞ	ĐŚŽŝƐŝƐƐĞ	ĚĞ	 ůĞs	ƐƵƉƉƌŝŵĞƌ	ŶĞ	ƐŽŶƚ	ƉůƵƐ	Ğn	ĐĂƉĂĐŝƚĠ	ĚĞ	ƌĠƉŽŶĚƌĞ	ă	ĐĞƐ	ĚĞŵĂŶĚĞƐ	Ğƚ	ďĞƐŽŝŶƐ͕	ƋƵŝ	ǀĂ	
ŐĠƌĞƌ	ĐĞƐ	ƉƌŽďůğŵĞƐ	?	YƵŝ	ƐĞƌa	ů͛ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚĞƵƌ	ĚĞƐ	ĠůğǀĞs	ĂƵ	ƐĞŝŶ	ĚĞs	ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ	?	YƵĞůůĞƐ	ƐĞƌŽŶƚ	ůĞƐ	ƐŽůƵƚŝŽŶƐ	
ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ	?	 �ŽŵŵĞŶƚ	 ƐĞƌŽŶƚ	 ĂŝĚĠĞƐ	 ůĞƐ	 ĨĂŵŝůůĞƐ	 ĚĂŶƐ	 ů͛ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĠ	 ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ	 Ě͛ĞĨĨĞĐƚƵĞƌ	 ůĞƐ	 ƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶƐ	 ƐĂŶs	
ůĞƐƋƵĞůůĞƐ	ůĞƐ	ĠůğǀĞƐ	ƐĞ	ƌĞƚƌŽƵǀĞƌŽŶƚ	ĚĂŶƐ	ƵŶĞ	ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ	ƌĞŶĚĂŶƚ	ĚŝĨĨŝĐŝůĞ	ůĞƵƌƐ	ĂƉƉƌĞŶƚŝƐƐĂŐĞƐ	?		

>Ă	 ĐŚĂƌŐĞ	 ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ	 ŶĞ	 ĚŽŝƚ	 ƉĂƐ	 ƌĞǀĞŶŝr	 ĂƵǆ	 ƐĞƵůƐ	 ƉĂƌĞŶƚƐ͘	EŽŵďƌĞ	 Ě͛ĞŶƚƌĞ	 ĞƵǆ	 Ŷ͛ĂƵƌŽŶƚ	 ƉĂƐ	 ůĞƐ	ŵŽǇĞŶƐ	
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌƐ	ĚĞ	ƉƌŽĐĠĚĞr	ĂƵǆ	 ƌĠƉĂƌĂƚŝŽŶƐ͘	�Ğ	 ůĂ	ŵġŵĞ	 ĨĂĕŽŶ͕	 ůĞƐ	ĠƋƵŝƉĞƐ	ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ	Ğt	ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ	ŶĞ	
ƉŽƵƌƌŽŶƚ͕	Ŷŝ	ŶĞ	ĚĞǀƌŽŶƚ	ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ	ĐĂƌ	ĞůůĞƐ	ŶĞ	ƐŽŶƚ	ƉĂƐ	ƋƵĂůŝĨŝĠĞƐ	ƉŽƵƌ	ůĞ	ĨĂŝƌĞ͘		

^ĂŶƐ	 ƐĞƌǀŝĐe	 Ěe	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐe	 ŝŶĨŽƌŵĂƚŝƋƵĞ͕	 ů͛ŽĨĨƌĞ	 ƌĠŐŝŽŶĂůĞ	 ĚĞǀŝĞŶƚ	 ďĂŶĐĂůĞ	 Ğƚ	 ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞ.	 Il	 ĞƐƚ	 ĚŽŶĐ	
ƵƌŐĞŶƚ	de	mĞƚƚƌĞ	en	plĂĐĞ	un	tĞů	sĞƌǀŝĐĞ	daŶƐ	cŚĂĐun	deƐ	8	ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ.	Ϯ	ŵŝůůŝŽŶƐ	ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝĞŶƚ	ĚĞ	ĐƌĠĞƌ	ϴ	
ĠƋƵŝƉĞƐ	Ěe	ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐe	ĐŚĂĐƵŶe	ĐŽŵƉŽƐée	Ěe	ϳ	ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘	�͛ĞƐƚ	Đe	ƋƵe	ƉƌŽƉŽƐe	ĐĞƚ	ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚ͘		

�ĠůŝŶe	D�>�/^��

$0(1'(0(17�1��



&RQVHLO�UpJLRQDO�
���UXH�GH�%DE\ORQH�������3DULV�
��UXH�6LPRQH�9HLO�������6DLQW�2XHQ
ZZZ�LOHGHIUDQFH�IU

5�e�3�8�%�/�,�4�8�(���)�5�$�1�d�$�,�6�(�

&RQVHLO�UpJLRQDO�

*URXSH�)5217�'(�*$8&+(�
3&)�HW�5pSXEOLTXH�	�VRFLDOLVPH�

&216(,/�5(*,21$/�'(6����	����0$,������

5DSSRUW�Q��&5�������������
%XGJHW�VXSSOpPHQWDLUH������

$PHQGHPHQW�

8Q�QRXYHO�DUWLFOH�DLQVL�UpGLJp�HVW�DMRXWp�j�OD�GpOLEpUDWLRQ���
©�$UWLFOH������
6¶HQJDJH��GDQV�OH�FDGUH�GH�OD�SUpVHUYDWLRQ�HW�OD�UHVWDXUDWLRQ�GH�1RWUH�'DPH�GH�3DULV��j�
YHUVHU� ���� 0¼� j� FKDFXQ� GHV� TXDWUH� RUJDQLVPHV� ODEHOOLVpV� SDU� OH� JRXYHUQHPHQW� SRXU�
UHFHYRLU�OHV�GRQV�GHV�SDUWLFXOLHUV�HW�GHV�FROOHFWLYLWpV�SXEOLTXHV����

�� OH�&HQWUH�GHV�PRQXPHQWV�QDWLRQDX[��
�� OD�)RQGDWLRQ�GX�3DWULPRLQH��
�� OD�)RQGDWLRQ�GH�)UDQFH�
�� OD�)RQGDWLRQ�1RWUH�'DPH�

6¶HQJDJH�j�VXERUGRQQHU�OH�YHUVHPHQW�GH�O¶LQWpJUDOLWp�GHV�VXEYHQWLRQV�j�O¶XVDJH�XQLTXH�
GH�OD�SUpVHUYDWLRQ�HW�OD�UHVWDXUDWLRQ�GH�OD�FDWKpGUDOH���

([SRVp�GHV�PRWLIV�
/$�&2175,%87,21�5(*,21$/(��3285�/$�5(67$85$7,21�'(�1275(�'$0(�'(�3$5,6�

1(�'2,7�6(59,5�48¶$8;�75$9$8;�3285�/$�&$7+('5$/(��

/D� 3UpVLGHQWH� GH� UpJLRQ� V¶pWDLW� G¶DERUG� HQJDJpH� GH�PDQLqUH� XQLODWpUDOH�� ORUV� G¶XQH� LQWHUYLHZ�
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3RXU� QRWUH� SDUW�� QRXV� FRQVLGpURQV� TXH� OD� GRWDWLRQ� UpJLRQDOH� GH� ��� PLOOLRQV� G¶¼� IDVVH� O¶REMHW�
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