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P-.HQJHOD�1R�����-DQYLHU����� 

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

3KRWR��&$,'���:)3 

>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĚƵ�ŵs�D�ƚĞůůĞ�ƋƵĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ��ůŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�DŽŶĚŝĂů͕�ĂĚŽƉƚĠĞ�Ğƚ�ĂĚĂƉƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ��ĞůůƵůĞ�Ě͛�ŶĂůǇƐĞƐ�ĚĞƐ�/ŶĚŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�
�ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�;��/�ͬ�WƌŝŵĂƚƵƌĞͿ͘�>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĚƵ�ƐĞƉƚĂŶƟğŵĞ�ƌŽƵŶĚ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽůůĞĐƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ͕�ƉĂƌ�ů͛ŝŶƐƟƚƵƚ��ŽŶŐŽ��Ăůů��ĞŶƚĞƌ͕�ĚƵ�Ϭϯ�ĂƵ�ϭϵ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϮϮ�ƐƵƌ�ϯϯϲ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ƌĠƉĂƌƟƐ�ƐƵƌ�
ϭϭϵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ϭϰϱ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞ�ƉĂǇƐ͘��Ƶ�ƚŽƚĂů͕�ϱϳϵ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƐĂŝƐŝƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƌŽƵŶĚ͘�>Ă���/��Ğƚ�ůĞ�W�D�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞŶƚ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ĂƐƐƵƌĞƌ�
ƵŶ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĠůĞǀĠĞ�ĂƵǆ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ƌŽƵŶĚƐ͘�>ĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ƉĂƌ�ƚĠůĠƉŚŽŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ďŝĂŝƐ͘�>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�
ĂďƐŽůƵĞƐ�ĚĞ�Ɖƌŝǆ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĂƌĐŚĠƐ�ĞŶƋƵġƚĠƐ͘ 

P-.HQJHOD��P9$0� 

�����SURYLQFHV�TXH�FRPSWH�OH�SD\V�RQW�FRQQX�GH�WHQGDQFHV�KDXVVLqUHV�GHV�SUL[�GH�OD�SOXSDUW�GHV�SURGXLWV�YLYULHUV�
VXLYLV��&HV�WHQGDQFHV�j� OD�KDXVVH�RQW�pWp�SOXV�REVHUYpHV�j� O¶(VW��6XG�.LYX���j�O¶2XHVW��.LQVKDVD��.RQJR�&HQWUDO��
0DL�QGRPEH��HW�DX�6XG��+DXW�.DWDQJD��+DXW�/RPDPL��/XDODED��GX�SD\V� 

3HQGDQW�OD�PrPH�SpULRGH��RQ�REVHUYH�XQH�VWDELOLWp�GX�SRXYRLU�G¶DFKDW�SRXU�OH�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�
DLQVL�TXH�SRXU�FHOXL�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF��&HWWH�VWDELOLWp�GX�SRXYRLU�G¶DFKDW�VHUDLW�OLpH�j�OD�VWDEL�
OLWp�GH�OD�UpPXQpUDWLRQ�GHV�WUDYDX[�FKDPSrWUHV�HW�j�XQH�VWDELOLWp�GX�FR�W�GH�SDQLHU�DOLPHQWDLUH��(Q�UHYDQFKH��O¶DF�
FqV�DX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�HW�RX�GH�PDQLRF�UHVWH�GLIILFLOH�DX�.DVDL�&HQWUDO��.DQDQJD��.D]XPED���DX�
/XDODED��'LOROR��/XEXGL��0XWVKDWVKD��6DQGRD���DX�6XG�.LYX��)L]L��.DEDUH��.DOHKH��HW�j�OD�7VKXDSD��%RHQGH��0RQNR�
WR��� 

'DQV�OD�SURYLQFH�GX�+DXW�.DWDQJD�HW�SOXV�SDUWLFXOLqUHPHQW�GDQV�OD�YLOOH�GH�/XEXPEDVKL��OHV�SpWUROLHUV�RQW�EORTXp�
OHXUV�VWRFNV�GH�FDUEXUDQW�GHSXLV�SOXVLHXUV�VHPDLQHV�HQ�DWWHQGDQW�OHV�QpJRFLDWLRQV�SRXYDQW�DERXWLU�j�XQH�QRXYHOOH�
JULOOH�WDULIDLUH��/H�OLWUH�G¶HVVHQFH�VH�QpJRFLH�DFWXHOOHPHQW�j�������)&�DXSUqV�GHV�.DGKDIL��FRPPHUoDQWV�DPEXODQWV��
DORUV� TX¶LO� SRXYDLW� rWUH�REWHQX�j� �����)&� GDQV� OHV� VWDWLRQV� VHUYLFHV��&HWWH� VLWXDWLRQ� D� IDLW� GRXEOHU� OH� SUL[� GH� OD�
FRXUVH�GH�WUDQVSRUW�DYHF�GHV�FRQVpTXHQFHV�VXU�OHV�SUL[�GHV�ELHQV�HW�VHUYLFHV� 

*OREDOHPHQW�OHV�SUL[�GHV�GHQUpHV�DOLPHQWDLUHV�GH�EDVH�RQW�FRQQX�XQH�KDXVVH�DX�PRLV�GH�MDQYLHU������FRPSDUp�DX�
PRLV�GH�GpFHPEUH������� 
 
(Q�FRPSDUDQW�OHV�SUL[�QRPLQDX[�PR\HQV�DX�QLYHDX�QDWLRQDO�GX�PRLV�GH�MDQYLHU������DX�PRLV�GH�GpFHPEUH�GHU�
QLHU��WURLV������GHV�GL[������SURGXLWV�YLYULHUV�VXLYLV�RQW�FRQQX�XQH�KDXVVH�GHV�SUL[��)DULQH�GH�PDQLRF������+XLOH�
GH�SDOPH������YLDQGH�GH�FKqYUH������HW�VHSW������SURGXLWV�RQW�FRQQX�XQH�VWDELOLWp�GHV�SUL[��)DULQH�GH�PDLV��KD�
ULFRW��KXLOH�YpJpWDOH��UL]�LPSRUWp��UL]�ORFDO��VHO��VXFUH���3HQGDQW�OD�PrPH�SpULRGH�OH�WDX[�GH�GROODUV�DPpULFDLQ�HVW�GH�
������ � IUDQFV�FRQJRODLV� �)&��� ,O� HVW�GRQF� UHVWp�VWDEOH� FRPSDUDWLYHPHQW�DX�PRLV�SUpFpGHQW��2Q�QRWH�FHSHQGDQW��
SHQGDQW�OD�PrPH�SpULRGH��XQH�KDXVVH�LPSRUWDQWH��YDULDQW�HQWUH���HW�����VHORQ�OHV�]RQHV��GH�SUL[�GX�OLWUH�GH�FDU�
EXUDQW�GDQV�O¶HQVHPEOH�GX�SD\V� 

&$,'��$R�W����� 
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P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 

)DULQH�GH�PDwV�HW�IDULQH�GH�PDQLRF 

:)3�3KRWRJUDSKHU 

(Q�MDQYLHU�������OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLORJUDPPH�GH�IDULQH�GH�PDwV�HVW�GH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH��SDU�UDSSRUW�
DX�PRLV�GH�GpFHPEUH�������/HV�SUL[� OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�%XWD��������)&���0RQNRWR� �������)&��HW�
.LPYXOD��������)&���/RGMD������)&���/XDER������)&��HW�.ROH������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�� 
 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�QRPLQDX[�PR\HQV�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�REVHUYpHV�DX�+DXW�.DWDQJD��.DVHQJD��������
/LNDVL� ������ /XEXPEDVKL������� 3ZHWR�������� DX� +DXW� /RPDPL� �%XNDPD������ .DERQJR�������0DOHPED�
QNXOX��������DX�+DXW�8pOp��'XQJX�������)DUDGMH������:DPED��������j�O¶,WXUL��$UX��������,UXPX�������
0DKDJL�������0DPEDVD��������j�.LQVKDVD�������DX�.ZDQJR��.HQJH������3RSRNDEDND��������DX�/XDODED�
�'LOROR� ������ 6DQGRD� ������� DX� 0DL� QGRPEH� �,QRQJR� ������ .LUL� ������� DX� 0DQLHPD� �.DVRQJR� ������
/XEXWX�������3XQLD��������DX�6XG�.LYX��.DEDUH�������.DOHKH������0ZHQJD������8YLUD��������DX�6XG�
8EDQJL��%XGMDOD�������*HPHQD�������.XQJX�������HW�j�OD�7VKXDSD��,NHOD������0RQNRWR������� 
 
/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLORJUDPPH�GH�IDULQH�GH�PDQLRF�HVW�GH�����)&�HQ�MDQYLHU�������LO�D�DXJPHQWp�GH�����
FRPSDUp�DX�SUL[�PR\HQ�GX�PRLV�SUpFpGHQW��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�.LQVKDVD��������)&���
6KDEXQGD� �������� HW� j� 0ZHQJD� ������� )&��� $NHWL� ����� )&��� .ROH� ����� )&�� HW� .DWDNR� NRPEH� ����� )&��
HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�PR\HQV�OHV�SOXV�EDV���� 
 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�QRPLQDX[�PR\HQV�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GX�%DV�
8pOp� �%DPEHVD� ������ %RQGR� ������ GX� +DXW� /RPDPL� �%XNDPD� ������ .DERQJR� ����� .DPLQD� �����
.DQ\DPD�������0DOHPED�QNXOX�������GX�+DXW�8pOp��'XQJX������1LDQJDUD������:DPED��������GX�
.RQJR� &HQWUDO� �.LPYXOD� ������ /X]L� ������ 0EDQ]D� QJXQJX� ����� 0RDQGD� ������ 6HNH� EDQ]D� ������
6RQJROROR������7VKHOD��������GX�/XDODED��/XEXGL�������6DQGRD�������GX�0DL�QGRPEH��,QRQJR������
.LUL� ����� .ZDPRXWK� ������ HW� GX� 1RUG� .LYX� �%pQL� YLOOH� ������ %XWHPER� ������ /XEHUR� ����� 0DVLVL�
������1\LUDJRQJR�������5XWVKXUX������� 

/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLORJUDPPH�GH�UL]�ORFDO�HVW�GH�������)&�HQ�MDQYLHU�������LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�SUL[�
GX�PRLV�SUpFpGHQW��/HV�SUL[� OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�/XLOX��������)&���.LVDQJDQL��������)&��HW�j�/XEDR�
�������)&���(Q�UHYDQFKH��OHV�SUL[�VRQW�SDUWLFXOLqUHPHQW�EDV�j�0EDQ]D�QJXQJX��������)&���.DEDPEDUH��������)&��
HW�j�0RDQGD������)&�� 
� 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV� LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�DX�.DVDL� �.DPRQLD�������/XHER�������0ZHND�
������� j� � .LQVKDVD� ������ j� OD� /RPDPL� �.DELQGD� ������ /XEDR� ������� DX� /XDODED� �'LOROR� ������ /XEXGL�
������6DQGRD�������DX�0DL�QGRPEH��,QRQJR�������.LUL�������HW�DX�1RUG�8EDQJL��%XVLQJD�������*EDGROLWH�
������ 
 
3HQGDQW�OD�PrPH�SpULRGH��OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�UL]�LPSRUWp�HVW�GH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�
PRLV�SUpFpGHQW��'LOROR� �������)&��� ,QRQJR� �������)&��HW� 3RSRNDEDND� �������)&��HQUHJLVWUHQW� OHV�SUL[� OHV�SOXV�
pOHYpV��3DU�FRQWUH��'LED\D��������)&���.DQDQJD��������)&��HW�.RQJROR������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV���� 
 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�DX�.DVDL�2ULHQWDO��0EXML�PD\L�������0LDEL��������
7VKLOHQJH� ������� DX� .RQJR� &HQWUDO� �.LPYXOD� ����� /XR]L� ������ 0DGLPED� ������ 0EDQ]D� QJXQJX� ������
6RQJROROR� ������ 7VKHOD� ������� DX� .ZDQJR� �.HQJH������� 3RSRNDEDND������� HW� DX� /XDODED� �'LOROR� �����
6DQGRD������� 

5'& 
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:)3�3KRWRJUDSKHU 

$X�PRLV�GH�MDQYLHU�������OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLORJUDPPH�GH�KDULFRW�HVW�GH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW��
DX�PRLV�GH�GpFHPEUH�������'LOROR��������)&���0RQNRWR���������)&��HW�/XEXGL��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�
OHV�SOXV�pOHYpV�WDQGLV�TXH�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV�VRQW�QRWpV�j�1LDQJDUD��������)&���.DWDNR�NRPEH��������)&��HW�
/XEHIX������)&��� 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV� LPSRUWDQWHV� VRQW� HQUHJLVWUpHV�DX�+DXW�.DWDQJD� �.DVHQJD�������/XEXPEDVKL�
������3ZHWR��������DX�.DVDL�2ULHQWDO��.DEH\D�.DPZDQJD�������0LDEL�������7VKLOHQJH���������DX�/XDODED�
�/XEXGL�������6DQGRD��������DX�1RUG�.LYX��%XWHPER�������/XEHUR�������0DVLVL������1\LUDJRQJR��������
DX�1RUG�8EDQJL��%XVLQJD�������<DNRPD�������HW�DX�6XG�.LYX��.DEDUH�������0ZHQJD�������8YLUD������� 
 
/H�SUL[�PR\HQ�GX�NLOR�GH�YLDQGH�GH�FKqYUH�HQ�MDQYLHU������HVW��GH�������)&��LO�D�DXJPHQWp�GH�����SDU�UDSSRUW�
DX�PRLV�SUpFpGHQW��3DQJL���������)&���.LQVKDVD���������)&��HW�<DNRPD���������)&��HQUHJLVWUHQW� OHV�SUL[� OHV�
SOXV�pOHYpV�WDQGLV�TXH�,NHOD��������)&���.ZDPRXWK��������)&���HW�0RQNRWR��������)&��RQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 

3DU�UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW�� OHV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV� LPSRUWDQWHV�VRQW�REVHUYpHV�DX�%DV�8pOp��$NHWL�
������ %RQGR� ������� j� O¶(TXDWHXU� �%RORPED� ������ /XNROHOD� ������� DX� +DXW� .DWDQJD� �.DPERYH� �����
.DVHQJD������.LSXVKL�������/LNDVL�������/XEXPEDVKL������3ZHWR�������DX�+DXW�/RPDPL��%XNDPD�������
.DPLQD� ����� 0DOHPED� QNXOX� ������� DX� 0DL� QGRPEH� �,QRQJR� ������ .LUL� ������ DX� 1RUG� .LYX� �%pQL� YLOOH�
������%XWHPER�������/XEHUR������0DVLVL������1\LUDJRQJR��������DX�6DQNXUX��.ROH�������/RGMD�������
/XVDPER� ������� DX� 6XG� 8EDQJL� �%XGMDOD� ������ *HPHQD� ������ .XQJX� ������� DX� 7DQJDQ\LND� �.RQJROR�
������0RED�������1\XQ]X�������HW�j�OD�7VKRSR��%DIZDVHQGH������.LVDQJDQL�������2SDOD�������<DKXPD�
������ 

/H�SUL[�PR\HQ�GX�OLWUH�GH�O¶KXLOH�GH�SDOPH�HVW�GH�������)&�HQ�MDQYLHU�������LO�D�DXJPHQWp�GH�����SDU�UDSSRUW�
DX�PRLV�SUpFpGHQW��/HV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�REVHUYpV�j�3ZHWR��������)&���.DVHQJD��������)&��HW�0LWZDED�
�������)&��WDQGLV�TXH�.DWDNR�NRPEH��������)&���2SDOD������)&��HW�,GLRID������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�
EDV� 
 

/HV� YDULDWLRQV� GHV� SUL[� OHV� SOXV� pOHYpHV� VRQW� REVHUYpHV� DX� +DXW� .DWDQJD� �.DPERYH������� .DVHQJD�������
0LWZDED��������DX�+DXW�/RPDPL��%XNDPD�������.DERQJR�������.DPLQD�������.DQ\DPD�������0DOHPED�
QNXOX�������DX�+DXW�8pOp��'XQJX�������)DUDGMH�������1LDQJDUD�������:DPED��������j�.LQVKDVD�������
DX� .RQJR� &HQWUDO� �/XR]L� �����0DGLPED�������0EDQ]D� QJXQJX������� 6RQJROROR� ������ 7VKHOD� ������ DX�
.ZDQJR��.HQJH�������3RSRNDEDND��������.ZLOX��%DQGXQGX�������*XQJX�������0DVLPDQLPED��������DX�
/XDODED� �'LOROR������� /XEXGL�������� DX�0DL� QGRPEH� �,QRQJR������� .LUL������� HW� DX�0DQLHPD� �.DVRQJR�
������.LERPER�������/XEXWX�������3DQJL�������3XQLD������� 
 
/H� SUL[� PR\HQ� GX� OLWUH� G¶KXLOH� UDIILQpH� HVW� GH� ������ )&� HQ� MDQYLHU� ������ LO� HVW� UHVWp� VWDEOH� SDU� � UDSSRUW� j�
GpFHPEUH��%DPEHVD��������)&���2SDOD��������)&��HW�0XWVKDWVKD��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpV�
WDQGLV�TXH�)L]L��������)&���/XEHIX��������)&��HW�'LPEHOHQJH��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�OHV�SOXV�pOHYpHV�VRQW�REVHUYpHV�DX�+DXW�.DWDQJD��.DVHQJD�������.LSXVKL�������/LNDVL�
�����/XEXPEDVKL��������j� O¶,WXUL��$UX�������'MXJX�������,UXPX�������0DKDJL�������DX�.RQJR�&HQWUDO�
�0DGLPED� ����� 0EDQ]D� QJXQJX� ������ 0RDQGD� ������ 6HNH� EDQ]D� ������ 7VKHOD� ������� DX� .ZDQJR�
�.DVRQJR�OXQGD������3RSRNDEDND�������HW�DX�7DQJDQ\LND��.DEDOR������.DOHPLH������.RQJROR������� 

/¶KXLOH�GH�SDOPH�HW�O¶KXLOH�UDIILQpH 

/H�+DULFRW�HW�OD�YLDQGH�GH�FKqYUH 

P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 5'& 
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(Q�MDQYLHU�������OH�SUL[�PR\HQ�GX�NLORJUDPPH�GH�VHO�HVW�GH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW��
/HV�SUL[� OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�QRWpV�j��.XQJX��������)&���3XQLD��������)&��HW�j�/XEHIX��������)&���6HNH�EDQ]D��������
)&���.DPERYH��������)&��HW�0RED��������)&��HQUHJLVWUHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 
 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV�LPSRUWDQWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�GDQV�OHV�SURYLQFHV�GX�%DV�8pOp��%DPEHVD�������%RQGR�
�������GH� O¶,WXUL��$UX�������'MXJX������,UXPX�������0DPEDVD��������GX�.DVDL�&HQWUDO��'HPED��������'LED\D�
������'LPEHOHQJH�������.DQDQJD�������.D]XPED��������GX�.DVDL�2UHLQWDO��.DEH\D�NDPZDQJD������0LDEL�������
7VKLOHQJH�������GH�.LQVKDVD�������GX�.RQJR�&HQWUDO��/XR]L������0DGLPED������0EDQ]D�QJXQJX�������6RQJROROR�
������7VKHOD��������GX�/XDODED��'LOROR�������6DQGRD��������GX�0DQLHPD��.DEDPEDUH������/XEXWX�������3DQJL�
������3XQLD�������HW�GX�6DQNXUX��.DWDNR�NRPEH�������/XEHIX�������/XVDPER������� 
 
/H�NLORJUDPPH�GX�VXFUH�FR�WH�HQ�PR\HQQH�������)&��LO�HVW�UHVWp�VWDEOH�SDU�UDSSRUW�DX�PRLV�GH�GpFHPEUH��/HV�SUL[�OHV�
SOXV�KDXWV�VRQW�REVHUYpV�j�%RHQGH��������)&���%RORPED��������)&��HW�j�.DWDNR�NRPEH��������)&���.DEDUH��������)&���
0RED��������)&��HW�0RDQGD��������)&��DIILFKHQW�OHV�SUL[�OHV�SOXV�EDV� 
 

/HV� YDULDWLRQV� GHV� SUL[� OHV� SOXV� LPSRUWDQWHV� VRQW� HQUHJLVWUpHV� GDQV� OHV� SURYLQFHV� GX� %DV� 8pOp� �$NHWL� ������ %RQGR�
������� GH� O¶(TXDWHXU� �%RORPED� ������ /XNROHOD� ������� GX� +DXW� .DWDQJD� �.DPERYH� ����� .DVHQJD� ����� .LSXVKL�
������/LNDVL�������/XEXPEDVKL������3ZHWR�������GX�+DXW�/RPDPL��%XNDPD�������.DPLQD������0DOHPED�QNXOX�
�������GX�.DVDL�&HQWUDO��'HPED������'LED\D������.DQDQJD�������/XL]D��������GH�.LQVKDVD�������GH�OD�/RPDPL�
�.DELQGD�������/XEDR��������GX�1RUG�8EDQJL� �*EDGROLWH�������<DNRPD�������GX�6DQNXUX� �.DWDNR�NRPEH������
.ROH������/RGMD�������HW�GH�OD�7VKRSR��%DIIZDVHQGH�������%DQDOLD�������.LVDQJDQL������<DKXPD������� 

/H�VHO�HW�OH�VXFUH 

P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 5'& 

&$,'��$R�W����� 



�ϱ 

/H�FR�W�GX�WUDYDLO�MRXUQDOLHU 

$X� PRLV� GH� MDQYLHU� ������ OH� FR�W� PR\HQ� G¶XQH�
MRXUQpH�GH�WUDYDLO�UHYLHQW�j�������)&�FRQWUH����)&�
HQ�GpFHPEUH��������LO�HVW�UHVWp�VWDEOH� 
/HV� YDULDWLRQV� GH� OD� UpPXQpUDWLRQ� GH� OD� PDLQ�
G¶°XYUH� MRXUQDOLqUH� GX� WUDYDLOOHXU� DJULFROH� VRQW�
SOXV� LPSRUWDQWHV� VRQW� DX� %DV� 8pOp� �%DPEHVD�
������ %RQGR� ������� DX� +DXW� .DWDQJD�
�.DPERYH� ����� /LNDVL� ������ /XEXPEDVKL�
������0LWZDED�������3ZHWR���������DX�.DVDL�

2ULHQWDO� �.DEH\D� NDPZDQJD� ������ .DWDQGD�
������0LDEL�������7VKLOHQJH��������DX�.RQJR�
&HQWUDO� �.DVDQJXOX� ������ .LPYXOD� ������
0RDQGD� ������ 6HNH� EDQ]D� ����� 6RQJROROR�
������7VKHOD��������DX�.ZDQJR��.HQJH�������
3RSRNDEDND��������DX�0DL�QGRPEH��.LUL�������
.ZDPRXWK� ������� DX� 6XG� .LYX� �.DEDUH�
����.DOHKH� ����� 0ZHQJD� ������ DX� 6XG�
8EDQJL� �*HPHQD� ������ .XQJX� ����� /LEHQJH�
������ DX� 7DQJDQ\LND� �.RQJROR� ������ 0RED�

������ 1\XQ]X� ������ HW� j� OD� 7VKRSR�
�%DIZDVHQGH� ������ %DQDOLD� ������ <DKXPD�
������ 

(Q� MDQYLHU� ������ OH� FR�W� PR\HQ� G¶XQ� SDQLHU�
DOLPHQWDLUH� j� EDVH� GH� PDwV� SRXU� XQ� PpQDJH�
FRPSRVp�GH���PHPEUHV�UHYLHQW�j��������)&��LO�HVW�
UHVWp�VWDEOH�FRPSDUp�DX�PRLV�GH�GpFHPEUH�������
/H�FR�W�GH�FH�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�HVW�SOXV�pOHYp�j�
%XWD� ������� )&���0RQNRWQMR� ������� )&�� HW�0LDEL�
�������)&�� 

/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[�GX�FR�W�GH�FH�SDQLHU�VRQW�
WUqV� LPSRUWDQWHV� DX� +DXW� .DWDQJD� �.DVHQJD�
������ /LNDVL� ������ /XEXPEDVKL� ������ 3ZHWR�
������� DX� +DXW� 8pOp� �'XQJX� ������ )DUDGMH�
�����:DPED��������j�O¶,WXUL��$UX������,UXPX�
������ 0DKDJL� ����� 0DPEDVD� ������� j�
.LQVKDVD� ����� DX� .RQJR� &HQWUDO� �/XR]L� ������

6HNH� EDQ]D� ������ 6RQJROROR� ����� 7VKHOD�
������� DX� .ZDQJR� �.HQJH� ����� 3RSRNDEDND�
������� DX� /XDODED� �'LOROR������� /XEXGL������
6DQGRD�������� DX�0DL� QGRPEH� �,QRQJR�������
.LUL�������DX�0DQLHPD��.DVRQJR�������/XEXWX�
������ 3XQLD� ������� DX� 6XG� .LYX� �.DEDUH�
������.DOHKH������0ZHQJD������8YLUD�������
HW� j� OD� 7VKRSR� �%DIZDVHQGH� ������ .LVDQJDQL�
�����<DKXPD������� 
/H� FR�W� GX� SDQLHU� DOLPHQWDLUH� j� EDVH� GH�PDQLRF�
SRXU�XQH�PpQDJH�GH���PHPEUHV�HVW��GH�������)&�
HQ� MDQYLHU� ������ LO� D� DXJPHQWp� GH� ���� SDU�
UDSSRUW�DX�PRLV�SUpFpGHQW�� 

/H� FR�W� GX� SDQLHU� HVW� WUqV� pOHYp� j� .LQVKDVD�
������� )&��� 0ZHQJD� ������� )&�� HW� j� .DOHKH�

�������)&��� 
/HV�YDULDWLRQV�GHV�SUL[� OHV�SOXV� LPSRUWDQWHV�VRQW�
HQUHJLVWUpHV� DX� +DXW� /RPDPL� �%XNDPD� �����
.DPLQD� ������ .DQ\DPD� ������� DX� +DXW� 8pOp�
�'XQJX������:DPED��������DX�.RQJR�&HQWUDO�
�.LPYXOD� ������ /XR]L� ����� 0EDQ]D� QJXQJX�
����� 0RDQGD� ����� 6HNH� EDQ]D� ������ 7VKHOD�
������� DX� /XDODED� �/XEXGL� ������ 6DQGRD�
������DX�1RUG�.LYX� �%pQL�YLOOH�������%XWHPER�
������ /XEHUR� ����� 0DVLVL� ������ 1\LUDJRQJR�
������ 5XWVKXUX� ������� DX� 6XG� .LYX� �.DEDUH�
������ .DOHKH� ������ 0ZHQJD� ������ 8YLUD�
������ DX� 6XG� 8EDQJL� �%XGMDOD� ����� *HPHQD�
����� /LEHQJH� ������ HW� j� OD� 7VKXDSD� �%RHQGH�
������0RQNRWR������ 

6RXUFH��P-.HQJHOD�&$,'�3$0 

/H�FR�W�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH 

P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 5'& 



�ϲ 

/H�WDX[�GH�FKDQJH 

:)3�3KRWRJUDSKHU 

$X�PRLV�GH�MDQYLHU�������XQ�GROODU�DPpULFDLQ�VH�FKDQJH�HQ�PR\HQQH�j�������)&��DX�WDX[�GH�FDPELVWHV�DPEXODQWV��,O�HVW�UHVWp�VWDEOH��� 

/HV�WDX[�OHV�SOXV�pOHYpV�VRQW�QRWpV�j�.DOHPLH��������)&���%RORPED��������)&��HW�0DGLPED��������)&�� 

/H�SRXYRLU�G¶DFKDW 

P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 5'& 

(Q�MDQYLHU�������OH�SRXYRLU�G¶DFKDW�HVW�UHVWp�VWDEOH��SRXU�OH�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�
GH�DLQVL�TXH�SRXU�FHOXL�j�EDVH�GH�PDQLRF�FRPSDUp�DX�PRLV�GH�GpFHPEUH�GHUQLHU� 

 

(Q�HIIHW��XQH�MRXUQpH�GH�WUDYDLO�SHUPHW�GH�VH�SURFXUHU�HQYLURQ������SDQLHU�DOLPHQWDLUH�
j� EDVH� GH� PDwV� �FRQWUH� ����� HQ� GpFHPEUH�� HW� � ����� SDQLHU� DOLPHQWDLUH� j� EDVH� GH�
PDQLRF��FRQWUH�����HQ�GpFHPEUH������SRXUFHQWV�GHV�PpQDJHV�QH�SDUYLHQQHQW�SDV�j�VH�
SURFXUHU�XQ�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�FRQWUH����SRXUFHQWV�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�.DVDL�
&HQWUDO� �'LPEHOHQJH�� .DQDQJD�� .D]XPED��� OH� .DVDL� 2ULHQWDO� �.DEH\D� .DPZDQJD��
0LDEL��7VKLOHQJH��� OH�/XDODED��'LOROR��/XEXGL��0XVWKDWVKD��6DQGRD��� OH�6XG�.LYX��)L]L��
.DEDUH��.DOHKH��HW�OD�7VKXDSD��%RHQGH��,NHOD��0RQNRWR��� 

3RXU�FH�TXL�FRQFHUQH�O¶DFFqV�DX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDQLRF�� LO�HVW�SOXV�DUGX�
GDQV� O¶(TXDWHXU� �%RORPED�� /XNROHOD��� OH�.DVDL�&HQWUDO� �'HPED��.DQDQJD��.D]XPED���
.LQVKDVD�� OH� /XDODED� �'LOROR�� /XEXGL��0XVWKDWVKD�� 6DQGRD��� OH� 1RUG� .LYX� �%pQL� YLOOH��
*RPD�� 5XVWVKXUX��� OH� 6XG� .LYX� �)L]L�� .DEDUH�� .DOHKH�� 0ZHQJD�� 6KDEXQGD�� HW� OD�
7VKXDSD��%RHQGH��0RQNRWR��� 

6RXUFH��P-.HQJHOD�&$,'�3$0 



7DEOH����&R�W�MRXUQDOLHU�GX�WUDYDLO��FR�W�GX�SDQLHU�DOLPHQWDLUH�j�EDVH�GH�PDwV�HW�GH�PDQLRF�HW�OH�SRXYRLU�G¶DFKDW 

P-.HQJHOD�1R������-DQYLHU����� 5'& 

3RXU�OD�&$,'  3RXU�OH�3$0  

*UpJRLUH�0:(38 JPZHSX#FDLG�FG 3HWHU�0XVRNR� SHWHU�PXVRNR#ZIS�RUJ 

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

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

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

&pGULF�,'80%$ FLGXPED#FDLG�FG &RQVWDQW�3KDPEX FRQVWDQW�SKDPEX#ZIS�RUJ 

WƌŽǀŝŶĐĞ dĞƌƌŝƚŽŝƌĞ 

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

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 ϰϭϬϬ ϱϭϯϬ ϭϵϳϬ Ϭ͕ϴϬ Ϯ͕Ϭϴ 
�ĂƐ-hĞůĞ �ĂŵďĞƐĂ ϰϴϬϬ ϰϲϮϵ ϮϰϮϮ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϵϴ 
�ĂƐ-hĞůĞ �ŽŶĚŽ ϰϵϳϱ ϰϰϯϰ ϮϲϮϭ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϵϬ 
�ĂƐ-hĞůĞ �ƵƚĂ ϱϬϬϬ ϳϮϯϵ ϮϮϴϲ Ϭ͕ϲϵ Ϯ͕ϭϵ 
�ƋƵĂƚĞƵƌ �ĂƐĂŶŬƵƐƵ ϯϳϱϬ ϰϬϭϰ ϰϮϲϰ Ϭ͕ϵϯ Ϭ͕ϴϴ 
�ƋƵĂƚĞƵƌ �ŽůŽŵďĂ ϯϬϬϬ Ϯϲϴϳ ϯϳϭϰ ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϴϭ 
�ƋƵĂƚĞƵƌ >ƵŬŽůĞůĂ Ϯϲϯϯ ϰϬϰϲ ϯϰϵϲ Ϭ͕ϲϱ Ϭ͕ϳϱ 

,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ĂŵďŽǀĞ ϲϮϮϵ ϰϮϯϴ ϯϴϭϭ ϭ͕ϰϳ ϭ͕ϲϯ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ĂƐĞŶŐĂ ϱϭϲϳ ϰϳϰϴ ϯϭϳϭ ϭ͕Ϭϵ ϭ͕ϲϯ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ <ŝƉƵƐŚŝ ϱϮϭϰ ϰϯϰϳ ϯϮϰϱ ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϲϭ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ >ŝŬĂƐŝ ϱϲϲϳ ϰϬϵϲ ϯϲϴϴ ϭ͕ϯϴ ϭ͕ϱϰ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ >ƵďƵŵďĂƐŚŝ ϱϱϬϬ ϰϯϰϯ ϯϱϮϴ ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϱϲ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ DŝƚǁĂďĂ ϱϬϲϯ ϰϬϴϭ ϯϬϭϵ ϭ͕Ϯϰ ϭ͕ϲϴ 
,ĂƵƚ-<ĂƚĂŶŐĂ WǁĞƚŽ ϱϵϳϴ ϱϲϮϯ ϯϲϰϬ ϭ͕Ϭϲ ϭ͕ϲϰ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ �ƵŬĂŵĂ ϯϮϬϬ ϱϯϱϯ ϯϲϲϲ Ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϴϳ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂďŽŶŐŽ ϰϭϴϴ ϯϰϯϵ Ϯϱϭϰ ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϲϳ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂŵŝŶĂ ϰϳϮϮ ϱϬϯϲ ϯϱϵϲ Ϭ͕ϵϰ ϭ͕ϯϭ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ <ĂŶǇĂŵĂ ϰϬϬϬ ϰϱϯϵ ϯϬϭϮ Ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϯϯ 
,ĂƵƚ->ŽŵĂŵŝ DĂůĞŵďĂ-EŬƵůƵ ϱϱϬϬ ϲϭϯϱ ϯϯϭϱ Ϭ͕ϵϬ ϭ͕ϲϲ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ �ƵŶŐƵ ϲϴϱϬ ϰϱϯϵ ϮϭϮϵ ϭ͕ϱϭ ϯ͕ϮϮ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ &ĂƌĂĚũĞ ϲϮϮϮ ϯϴϬϬ ϮϬϰϳ ϭ͕ϲϰ ϯ͕Ϭϰ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ EŝĂŶŐĂƌĂ ϰϭϮϱ ϮϳϭϮ ϮϮϴϱ ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϴϭ 
,ĂƵƚ-hĞůĞ tĂŵďĂ ϯϱϬϬ ϯϭϯϭ Ϯϰϭϰ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϰϱ 

/ƚƵƌŝ �ƌƵ ϰϳϲϲ ϱϲϯϭ ϯϱϯϴ Ϭ͕ϴϱ ϭ͕ϯϱ 
/ƚƵƌŝ �ũƵŐƵ ϰϱϬϬ ϱϮϲϵ ϮϲϲϮ Ϭ͕ϴϱ ϭ͕ϲϵ 
/ƚƵƌŝ /ƌƵŵƵ ϮϴϱϬ ϰϲϯϬ ϮϳϰϬ Ϭ͕ϲϮ ϭ͕Ϭϰ 
/ƚƵƌŝ DĂŚĂŐŝ ϰϭϲϳ ϱϮϭϮ ϯϭϯϵ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϯϯ 
/ƚƵƌŝ DĂŵďĂƐĂ ϲϯϵϯ ϱϮϮϳ ϯϮϭϳ ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϵϵ 
<ĂƐĂŢ /ůĞďŽ Ϯϴϳϱ Ϯϲϲϲ Ϯϵϱϲ ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϵϳ 
<ĂƐĂŢ <ĂŵŽŶŝĂ ϮϱϬϬ ϯϱϵϰ Ϯϴϱϵ Ϭ͕ϳϬ Ϭ͕ϴϳ 
<ĂƐĂŢ >ƵĞďŽ Ϯϳϴϲ ϮϮϳϮ ϭϳϴϳ ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϱϲ 
<ĂƐĂŢ DǁĞŬĂ Ϯϲϲϳ ϮϮϬϭ ϭϴϳϲ ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϰϮ 

<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ĞŵďĂ ϮϮϱϬ Ϯϵϵϵ Ϯϴϭϭ Ϭ͕ϳϱ Ϭ͕ϴϬ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ŝďĂǇĂ ϯϭϱϬ ϰϯϯϬ Ϯϵϭϴ Ϭ͕ϳϯ ϭ͕Ϭϴ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů �ŝŵďĞůĞŶŐĞ ϮϮϭϭ ϰϬϯϱ ϮϮϮϬ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕ϬϬ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů <ĂŶĂŶŐĂ ϮϬϬϬ ϰϭϬϰ Ϯϴϲϳ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϳϬ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů <ĂǌƵŵďĂ ϮϭϮϱ ϯϯϲϬ ϯϭϬϬ Ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϲϵ 
<ĂƐĂŢ-�ĞŶƚƌĂů >ƵŝǌĂ ϯϭϱϬ ϰϳϮϳ ϮϳϭϬ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕ϭϲ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů <ĂďĞǇĂ�<ĂŵǁĂŶŐĂ Ϯϴϭϳ ϰϴϮϵ ϮϲϮϮ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕Ϭϳ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů <ĂƚĂŶĚĂ ϯϳϵϮ ϰϴϯϳ ϮϮϲϮ Ϭ͕ϳϴ ϭ͕ϲϴ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů DďƵũŝ-DĂǇŝ ϮϮϬϬ - - - - 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů DŝĂďŝ ϯϴϬϬ ϲϮϳϴ ϯϬϴϴ Ϭ͕ϲϭ ϭ͕Ϯϯ 
<ĂƐĂŢ-KƌŝĞŶƚĂů dƐŚŝůĞŶŐĞ ϯϯϱϲ ϱϰϮϱ ϮϯϮϱ Ϭ͕ϲϮ ϭ͕ϰϰ 

<ŝŶƐŚĂƐĂ <ŝŶƐŚĂƐĂ ϯϴϭϭ ϱϯϵϭ ϲϵϬϵ Ϭ͕ϳϭ Ϭ͕ϱϱ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů <ĂƐĂŶŐƵůƵ ϰϬϬϬ ϯϮϳϬ ϯϱϲϬ ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϭϮ 
<ŽŶŐŽ-�ĞŶƚƌĂů <ŝŵǀƵůĂ ϮϴϬϬ ϱϴϬϱ ϯϲϳϯ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϳϲ 


