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$77(67$7,21
'X ���������� DX ����������

'DQV OH FDGUH GH OD PLVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV TXL D pWp UpDOLVpH SRXU OH
FRPSWH GH �

/,*8( '( %5(7$*1( $7+/(7,60(
3RXU O
H[HUFLFH GX ���������� DX ����������

HW FRQIRUPpPHQW DX[ WHUPHV GH QRWUH OHWWUH GH PLVVLRQ� QRXV DYRQV HIIHFWXp OHV GLOLJHQFHV
SUpYXHV SDU OD QRUPH SURIHVVLRQQHOOH GX &RQVHLO 6XSpULHXU GH O¶2UGUH GHV ([SHUWV�
&RPSWDEOHV DSSOLFDEOH j ODPLVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV TXL QH FRQVWLWXH QL XQ DXGLW QL
XQ H[DPHQ OLPLWp�

6XU OD EDVH GH QRV WUDYDX[� QRXV Q¶DYRQV SDV UHOHYp G¶pOpPHQWV UHPHWWDQW HQ FDXVH OD
FRKpUHQFH HW OD YUDLVHPEODQFH GHV FRPSWHV DQQXHOV SULV GDQV OHXU HQVHPEOH�

&HV FRPSWHV DQQXHOV VRQW MRLQWV j OD SUpVHQWH DWWHVWDWLRQ� LOV VRQW SDJLQpV FRQIRUPpPHQW DX
VRPPDLUH ILJXUDQW HQ WrWH GX SUpVHQW GRFXPHQW� LOV VH FDUDFWpULVHQW SDU OHV GRQQpHV VXLYDQWHV �

7RWDO UHVVRXUFHV ��� ������ ¼

5pVXOWDW QHW FRPSWDEOH � ������ ¼

7RWDO GX ELODQ ��� ������ ¼

)DLW j /$1*8(8;�
/H �����������

%HQRLW &+$5/(6�
([SHUW�FRPSWDEOH�

�,6$&2037$ &211(&7 � $662$7 � )LVFDO � ����������

0LVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV � 9RLU O
DWWHVWDWLRQ GX SURIHVVLRQQHO GH O
H[SHUWLVH FRPSWDEOH
&2*(3 � (;3(57,6( &2037$%/(



������ � /,*8( '( %5(7$*1( $7+/(7,60(

%,/$1 � $&7,)
'X ���������� DX ����������

����������

�������� DX �������� �������� DX �������� 9DULDWLRQ 1 � 1��$&7,) ([HUFLFH GX
9DOHXU QHWWH 9DOHXU QHWWH HQ YDOHXU HQ �

$&7,) ,002%,/,6(

,PPRELOLVDWLRQV ,QFRUSRUHOOHV

)UDLV G
pWDEOLVVHPHQW

)UDLV GH UHFKHUFKH HW GpYHORSSHPHQW
&RQFHVVLRQV� EUHYHWV HW GURLWV VLPLODLUHV
)RQGV FRPPHUFLDO ���
$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHV
$YDQFHV HW DFRPSWHV

,PPRELOLVDWLRQV &RUSRUHOOHV

7HUUDLQV
&RQVWUXFWLRQV
,QVWDOODWLRQV WHFKQLTXHV� PDWpULHOV �� ������ �� ������ �� ������ ������
$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV � ������ � ������ �� ������ ������
,PPRELOLVDWLRQV JUHYpHV GH GURLWV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV HQ FRXUV
$YDQFHV HW DFRPSWHV

,PPRELOLVDWLRQV )LQDQFLqUHV ���
3DUWLFLSDWLRQV

&UpDQFHV UDWWDFKpHV j GHV SDUWLFLSDWLRQV

7LWUHV LPPRELOLVpV GH O
DFWLYLWp SRUWHIHXLOOH

$XWUHV WLWUHV LPPRELOLVpV

3UrWV

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV ILQDQFLqUHV

727$/ �,� �� ������ �� ������ ��� ������ ������

&RPSWHV GH OLDLVRQ

727$/ �,,�

$&7,) &,5&8/$17

6WRFNV HW HQ�FRXUV

0DWLqUHV SUHPLqUHV HW DXWUHV DSSURYLVLRQQHPHQWV

(Q�FRXUV GH SURGXFWLRQ �ELHQV HW VHUYLFHV�

3URGXLWV LQWHUPpGLDLUHV HW ILQLV

0DUFKDQGLVHV
$YDQFHV HW DFRPSWHV YHUVpV VXU FRPPDQGHV � ������ � ������ � ������ ������

&UpDQFHV ���

&UpDQFHV UHGHYDEOHV HW FRPSWHV UDWWDFKpV

$XWUHV �� ������ �� ������ �� ������ ������
9DOHXUV PRELOLqUHV GH SODFHPHQW �� ������ �� ������ ������ ����

,QVWUXPHQWV GH WUpVRUHULH
'LVSRQLELOLWpV ��� ������ ��� ������ �� ������ �����

���&KDUJHV FRQVWDWpHV G
DYDQFH � ������ � ������ � ������ ������

727$/ �,,,� ��� ������ ��� ������ �� ������ �����

&KDUJHV j UpSDUWLU VXU SOXVLHXUV H[HUFLFHV �,9�
3ULPHV GH UHPERXUVHPHQW GHV HPSUXQWV �9�
(FDUWV GH FRQYHUVLRQ DFWLI �9,�

727$/ *(1(5$/ �,�,,�,,,�,9�9�9,� ��� ������ ��� ������ �� ������ �����

��� 'RQW GURLW DX EDLO
��� 'RQW j PRLQV G
XQ DQ �EUXW�
��� 'RQW j SOXV G
XQ DQ

�,6$&2037$ &211(&7 � $662$&9 � )LVFDO � ����������

0LVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV � 9RLU O
DWWHVWDWLRQ GX SURIHVVLRQQHO GH O
H[SHUWLVH FRPSWDEOH
&2*(3 � (;3(57,6( &2037$%/(
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%,/$1 � 3$66,)
'X ���������� DX ����������

([HUFLFH GX ([HUFLFH GX 9DULDWLRQ 1 � 1��
3$66,) �������� DX �������� �������� DX �������� HQ YDOHXU HQ �

)21'6 $662&,$7,)6

)RQGV SURSUHV

)RQGV DVVRFLDWLIV VDQV GURLW GH UHSULVH ��� ������ ��� ������

(FDUWV GH UppYDOXDWLRQ VXU GHV ELHQV VDQV GURLW GH UHSULVH
5pVHUYHV LQGLVSRQLEOHV
5pVHUYHV VWDWXWDLUHV RX FRQWUDFWXHOOHV
5pVHUYHV UpJOHPHQWpHV
$XWUHV UpVHUYHV �� ������ �� ������ � ������ �����
5HSRUW j QRXYHDX

5pVXOWDW GH O
H[HUFLFH �H[FpGHQW RX GpILFLW� � ������ � ������ �� ������ ������

$XWUHV IRQGV DVVRFLDWLIV
)RQGV DVVRFLDWLIV DYHF GURLW GH UHSULVH

(FDUWV GH UppYDOXDWLRQ VXU GHV ELHQV DYHF GURLW GH UHSULV

6XEYHQWLRQV G
LQYHVWLVVHPHQW VXU ELHQV QRQ UHQRXYHODEOH
3URYLVLRQV UpJOHPHQWpHV

'URLWV GHV SURSULpWDLUHV �&RPPRGDW�

727$/ �,� ��� ������ ��� ������ � ������ ����

&RPSWHV GH OLDLVRQ

727$/ �,,�

3URYLVLRQV SRXU ULVTXHV HW FKDUJHV
3URYLVLRQV SRXU ULVTXHV �� ������ �� ������ � ������ �����
3URYLVLRQV SRXU FKDUJHV

727$/ �,,,� �� ������ �� ������ � ������ �����

)RQGV GpGLpV
6XU VXEYHQWLRQV GH IRQFWLRQQHPHQW �� ������ � ������ �� ������ ������
6XU DXWUHV UHVVRXUFHV

727$/ �,9� �� ������ � ������ �� ������ ������

'(77(6 ���
'HWWHV ILQDQFLqUHV

(PSUXQWV REOLJDWDLUHV
(PSUXQWV HW GHWWHV DXSUqV GHV pWDEOLVVHPHQWV GH FUpGLW ��� �� ������ �� ������ �� ������ �����
(PSUXQWV HW GHWWHV ILQDQFLqUHV GLYHUV ���

$YDQFHV HW DFRPSWHV UHoXV VXU FRPPDQGHV HQ FRXUV

'HWWHV G
H[SORLWDWLRQ
'HWWHV IRXUQLVVHXUV HW FRPSWHV UDWWDFKpV � ������� ������ �� ������ �������

'HWWHV ILVFDOHV HW VRFLDOHV �� ������ �� ������ � ������ �����
5HGHYDEOHV FUpGLWHXUV

'HWWHV GLYHUVHV
'HWWHV VXU LPPRELOLVDWLRQV HW FRPSWHV UDWWDFKpV
$XWUHV GHWWHV �� ������ �� ������ �� ������ �����

,QVWUXPHQWV GH WUpVRUHULH
3URGXLWV FRQVWDWpV G
DYDQFH ��� ������ ��� ������ � ������ ����

727$/ �9� ��� ������ ��� ������ �� ������ �����

(FDUWV GH FRQYHUVLRQ SDVVLI �9,�

�� ������ �����727$/ *(1(5$/ �,�,,�,,,�,9�9�9,� ��� ������ ��� ������

��� 'RQW j SOXV G
XQ DQ �� ������ �� ������
��� 'RQW j PRLQV G
XQ DQ ��� ������ ��� ������
��� 'RQW FRQFRXUV EDQFDLUHV FRXUDQWV HW VROGHV FUpGLWHXUV GH EDQTXHV �� ������ ������
��� 'RQW HPSUXQWV SDUWLFLSDWLIV

�,6$&2037$ &211(&7 � $6623$9 � )LVFDO � ����������

0LVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV � 9RLU O
DWWHVWDWLRQ GX SURIHVVLRQQHO GH O
H[SHUWLVH FRPSWDEOH
&2*(3 � (;3(57,6( &2037$%/(
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&2037( '( 5e68/7$7
'X ���������� DX ����������

'X �������� 'X �������� 9DULDWLRQ 1 � 1��
DX �������� DX �������� HQ YDOHXU HQ �

352'8,76 '
(;3/2,7$7,21 ���

9HQWHV GH PDUFKDQGLVHV

3URGXFWLRQ YHQGXH �ELHQV HW VHUYLFHV� ��� ������ ��� ������ �� ������ ����

3URGXFWLRQ VWRFNpH
3URGXFWLRQ LPPRELOLVpH
6XEYHQWLRQV G
H[SORLWDWLRQ ��� ������ ��� ������ ��� ������ �����

5HSULVHV VXU SURYLVLRQV� DPRUWLVVHPHQWV HW WUDQVIHUWV GH FKDUJHV �� ������ �� ������ �� ������ ������

&RWLVDWLRQV
$XWUHV SURGXLWV �KRUV FRWLVDWLRQV� ���� ����� ������ ������

727$/ 352'8,76 '
(;3/2,7$7,21 �,� ��� ������ ��� ������ �� ������ ����

&+$5*(6 '
(;3/2,7$7,21 ���
$FKDWV GH PDUFKDQGLVHV
9DULDWLRQ GH VWRFNV GH PDUFKDQGLVHV
$FKDWV GH PDWLqUHV SUHPLqUHV HW IRXUQLWXUHV �� ������ �� ������ �� ������ ������
9DULDWLRQ GH VWRFNV GH PDWLqUHV SUHPLqUHV HW IRXUQLWXUHV
$FKDWV G
DXWUHV G
DSSURYLVLRQQHPHQWV � ������ � ������ ������ ����
9DULDWLRQ GH VWRFNV G
DSSURYLVLRQQHPHQWV
$XWUHV DFKDWV HW FKDUJHV H[WHUQHV 
 ��� ������ ��� ������ ��� ������ �����

,PS{WV� WD[HV HW YHUVHPHQWV DVVLPLOpV

6DODLUHV HW WUDLWHPHQWV ��� ������ �� ������ �� ������ �����
&KDUJHV VRFLDOHV �� ������ �� ������ �� ������ �����
'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWV HW GpSUpFLDWLRQV
VXU LPPRELOLVDWLRQV � GRWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWV �� ������ �� ������ � ������ �����
VXU LPPRELOLVDWLRQV � GRWDWLRQV DX[ GpSUpFLDWLRQV
VXU DFWLI FLUFXODQW � GRWDWLRQV DX[ GpSUpFLDWLRQV

'RWDWLRQV DX[ SURYLVLRQV

6XEYHQWLRQV DFFRUGpHV SDU O
DVVRFLDWLRQ
$XWUHV FKDUJHV ���� ���� ���� ������

727$/ &+$5*(6 '
(;3/2,7$7,21 �,,� ��� ������ ��� ������ � ������ ����

5e68/7$7 '
(;3/2,7$7,21 �,� � �,,� �� ������ � ������ �� ������ ������

2SpUDWLRQ HQ FRPPXQ� %pQpILFH DWWULEXp RX 3HUWH WUDQVIpUpH �,,,�

�,9�2SpUDWLRQ HQ FRPPXQ� 3HUWH VXSSRUWpH RX %pQpILFH WUDQVIpUp

352'8,76 ),1$1&,(56

'H SDUWLFLSDWLRQ
'
DXWUHV YDOHXUV PRELOLqUHV HW FUpDQFHV GH O
DFWLI LPPRELOLVp
$XWUHV LQWpUrWV HW SURGXLWV DVVLPLOpV � ������ � ������ ������ ����
5HSULVHV VXU SURYLVLRQV� GpSUpFLDWLRQV HW WUDQVIHUWV GH FKDUJHV

'LIIpUHQFHV SRVLWLYHV GH FKDQJH
3URGXLWV QHWV VXU FHVVLRQV GH YDOHXUV PRELOLqUHV GH SODFHPHQW

727$/ '(6 352'8,76 ),1$1&,(56 �9� � ������ � ������ ������ ����

&+$5*(6 ),1$1&,Ê5(6

'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWV� GpSUpFLDWLRQV HW SURYLVLRQV
,QWpUrWV HW FKDUJHV DVVLPLOpHV ������ ������ ����� �����
'LIIpUHQFHV QpJDWLYHV GH FKDQJH
&KDUJHV QHWWHV VXU FHVVLRQV GH YDOHXUV PRELOLqUHV GH SODFHPHQW

727$/ '(6 &+$5*(6 ),1$1&,Ê5(6 �9,� ������ ������ ����� �����

5e68/7$7 ),1$1&,(5 �9� � �9,� � ������ � ������ ������ ����

352'8,76 (;&(37,211(/6

�,6$&2037$ &211(&7 � $662&5/9 � )LVFDO � ����������

0LVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV � 9RLU O
DWWHVWDWLRQ GX SURIHVVLRQQHO GH O
H[SHUWLVH FRPSWDEOH
&2*(3 � (;3(57,6( &2037$%/(
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&2037( '( 5e68/7$7
'X ���������� DX ����������

'X �������� 'X �������� 9DULDWLRQ 1 � 1��
DX �������� DX �������� HQ YDOHXU HQ �

6XU RSpUDWLRQV GH JHVWLRQ � ������ � ������ ������� ������

6XU RSpUDWLRQV HQ FDSLWDO
5HSULVHV VXU SURYLVLRQV� GpSUpFLDWLRQV HW WUDQVIHUWV GH FKDUJHV

������� ������727$/ '(6 352'8,76 (;&(37,211(/6 �9,,� � ������ � ������

&+$5*(6 (;&(37,211(//(6

6XU RSpUDWLRQV GH JHVWLRQ � ������
6XU RSpUDWLRQV HQ FDSLWDO
'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWV� GpSUpFLDWLRQV HW SURYLVLRQV � ������ � ������ ������ �����

� ������ �����727$/ '(6 &+$5*(6 (;&(37,211(//(6 �9,,,� � ������ � ������

������� � ������ �� ������ �������5e68/7$7 (;&(37,211(/ �9,,� � �9,,,�

,PS{WV VXU OHV EpQpILFHV

�� ������ � ������ �� ������ ������62/'( ,17(50e',$,5(

� ������� 5(3257 '( 5(66285&(6 121 87,/,6e(6 '(6 (;(5&,&(6 $17e5,(856 � ������

�� ������� (1*$*(0(176 ¬ 5e$/,6(5 685 5(66285&(6 $))(&7e(6 �� ������

��� ������ ��� ������ �� ������ ����727$/ '(6 352'8,76

��� ������ ��� ������ �� ������ ����727$/ '(6 &+$5*(6

(;&e'(17 28 'e),&,7 ��� � ������ � ������ �� ������ ������

e9$/8$7,21 '(6 &2175,%87,216 92/217$,5(6 (1 1$785(

352'8,76

%pQpYRODW
3UHVWDWLRQV HQ QDWXUH
'RQV HQ QDWXUH

727$/ 352'8,76

&+$5*(6

6HFRXUV HQ QDWXUH
0LVH j GLVSRVLWLRQ JUDWXLWH GH ELHQV HW VHUYLFHV
3HUVRQQHO EpQpYROH

727$/ &+$5*(6

727$/ � ������ � ������ �� ������ ������

5HGHYDQFHV GH FUpGLW�EDLO PRELOLHU

 < FRPSULV � 5HGHYDQFHV GH FUpGLW�EDLO LPPRELOLHU

��� 'RQW SURGXLWV DIIpUHQWV j GHV H[HUFLFHV DQWpULHXUV ������
��� 'RQW FKDUJHV DIIpUHQWHV j GHV H[HUFLFHV DQWpULHXUV
��� &RPSWH WHQX G¶XQ UpVXOWDW H[FHSWLRQQHO DYDQW LPS{W GH ������� � ������

�,6$&2037$ &211(&7 � $662&5/9 � )LVFDO � ����������

0LVVLRQ GH SUpVHQWDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV � 9RLU O
DWWHVWDWLRQ GX SURIHVVLRQQHO GH O
H[SHUWLVH FRPSWDEOH
&2*(3 � (;3(57,6( &2037$%/(


