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$GPLQLVWUDFLy /RFDO

����������
$MXQWDPHQW GH 5HXV
8QLWDW G¶$MXWV L 3URJUDPHV (VSHFt¿FV

$ 1 8 1 & ,

/D -XQWD GH *RYHUQ /RFDO� HQ VHVVLy GH GDWD �� GH IHEUHU GH ����� KD DFRUGDW DSURYDU LQLFLDOPHQW OD PRGL¿FDFLy
GH OHV EDVHV TXH KDQ GH UHJLU OD FRQFHVVLy GH VXEYHQFLRQV� SHO SURFHGLPHQW GH FRQFXUUqQFLD FRPSHWLWLYD� SHU D
OHV SHUVRQHV HQ VLWXDFLRQV VRFLRHFRQzPLTXHV GHVIDYRULGHV GH OD FLXWDW GH 5HXV� TXH HV SXEOLFD tQWHJUDPHQW HQ HO
SUHVHQW DQXQFL� L VH VRWPHW D LQIRUPDFLy S~EOLFD SHU XQ WHUPLQL GH YLQW GLHV GHV GH OD VHYD SXEOLFDFLy DO %XWOOHWt 2¿FLDO
GH OD 3URYtQFLD� G¶DFRUG DPE O¶DUWLFOH ����� GHO 5HJODPHQW G¶REUHV� DFWLYLWDWV L VHUYHLV GHOV HQV ORFDOV� SHU WDO TXH
V¶KL SXJXLQ SUHVHQWDU DOāOHJDFLRQV R VXJJHULPHQWV� HQWHQHQW�VH GH¿QLWLYDPHQW DSURYDGHV HQ HO VXSzVLW TXH GXUDQW
O¶HVPHQWDW WHUPLQL QR VH¶Q IRUPXOLQ�

(V SXEOLFD OD UHIRVD GHO WH[W GH OHV EDVHV�

%$6(6 3(5 $ /$ &21&(66,Ï '( 68%9(1&,216 ',9(56(6 3(5 $ 3(5621(6 (1 6,78$&,216
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3ULPHUD�� 2EMHFWH GH OD FRQYRFDWzULD
�� $TXHVWHV EDVHV WHQHQ SHU REMHFWH HVWUXFWXUDU L ¿[DU HOV FULWHULV L HO SURFHGLPHQW SHU D OD FRQFHVVLy GH VXEYHQFLRQV D
OHV SHUVRQHV TXH HV WURELQ HQ OHV VLWXDFLRQV VRFLRHFRQzPLTXHV TXH HV GHWHUPLQHQ HQ DTXHVWHV EDVHV� /¶DWRUJDPHQW
GH OHV VXEYHQFLRQV TXH HV UHJHL[HQ SHU DTXHVWHV EDVHV� HV UHJLUj SHOV SULQFLSLV GH SXEOLFLWDW� WUDQVSDUqQFLD�
FRQFXUUqQFLD� REMHFWLYLWDW� LJXDOWDW L QR GLVFULPLQDFLy�
�� (Q DTXHVW VHQWLW� HV SODQWHJHQ OHV VHJ�HQWV OtQLHV G¶DMXWV R VXEYHQFLRQV�
$� 6XEYHQFLRQV SHU DO IRPHQW GH O¶DFFpV GHOV MRYHV D XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
%� 6XEYHQFLRQV SHU D OHV SHUVRQHV TXH FRQFRUUHQ HQ XQD GHWHUPLQDGD VLWXDFLy GH PRELOLWDW�
&�6XEYHQFLRQV SHU D SHUVRQHV DPE HVFDVVRV UHFXUVRV HFRQzPLFV

(OV HYHQWXDOV EHQH¿FLDULV SRGUDQ UHEUH PpV G¶XQD VXEYHQFLy GH OHV SUHYLVWHV HQ DTXHVWHV EDVHV� SHU WDO FRP VyQ
FRPSDWLEOHV HQWUH HOOHV�

6HJRQD�� %HQH¿FLDULV
3RGUDQ VHU GHVWLQDWDULV G¶DTXHVWHV VXEYHQFLRQV OHV SHUVRQHV TXH FRPSOHL[LQ HOV UHTXLVLWV JHQHUDOV L HVSHFt¿FV SHU
D FDGDVFXQD GH OHV OtQLHV GH VXEYHQFLRQV TXH V¶KDQ GH¿QLW�
5HTXLVLWV JHQHUDOV�
� (VWDU HPSDGURQDW�GD HQ HO PXQLFLSL GH 5HXV FRP D PtQLP GHV GHO GLD � GH JHQHU GH GRV DQ\V DQWHULRUV D O¶DQ\
HQ TXq VH VROāOLFLWD OD VXEYHQFLy� GH IRUPD FRQWLQXDGD� L TXH KDQ GH VHU LPPHGLDWDPHQW DQWHULRUV D OD VROāOLFLWXG�

� 1R VXSHUDU OD XQLWDW IDPLOLDU R XQLWDW GH FRQYLYqQFLD� HQWHQHQW FRP D WDOV� WRWV HOV TXH FRQYLXHQ L HVWDQ HPSDGURQDWV
HQ HO PDWHL[ LPPREOH� HOV OOLQGDUV GH UHQGD TXH VHJXLGDPHQW HV GHWHUPLQHQ HQ HOV UHVSHFWLXV UHTXLVLWV HVSHFt¿FV�
(Q HOV VXSzVLWV GH GLYRUFL� VHSDUDFLy OHJDO R GH IHW� VH VXPDUj FRP D UHQGD GH OD XQLWDW IDPLOLDU OD FRQWULEXFLy
HFRQzPLFD GH OD SHUVRQD TXH QR FRQYLVTXL DPE HO VROāOLFLWDQW�

5HTXLVLWV HVSHFt¿FV�
$� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU DO IRPHQW GH O¶DFFpV GHOV MRYHV D XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
�� 2VWHQWDU OD WLWXODULWDW� HQ UqJLP GH SURSLHWDW� G¶XQ LPPREOH D OD FLXWDW GH 5HXV� OD GDWD G¶DGTXLVLFLy GHO TXDO VLJXL
DQWHULRU D ���������� L VHQVH RVWHQWDU FDS PpV WLWXODULWDW VREUH FDS LPPREOH GHVWLQDW D ~V G¶KDELWDWJH� (Q FDV
GH FRWLWXODULWDW� HO QRPEUH GH FRWLWXODUV QR SRGUj pVVHU VXSHULRU D GRV� L HOV FRWLWXODUV GH O¶LPPREOH KDQ G¶pVVHU
SURSLHWDULV ~QLFDPHQW G¶DTXHVW KDELWDWJH�

�� 7HQLU� HO�V SURSLHWDUL�V GH O¶LPPREOH� XQD HGDW LQIHULRU DOV �� DQ\V� HO GLD �� GH GHVHPEUH GH O¶DQXDOLWDW DQWHULRU D
OD TXH VH VROāOLFLWD OD VXEYHQFLy� 6L OD WLWXODULWDW GH O¶LPPREOH FRUUHVSRQ D GLYHUVHV SHUVRQHV� WRWHV HOOHV KDXUDQ
G¶DFUHGLWDU XQD HGDW LQIHULRU D �� DQ\V HQ OD GDWD HVPHQWDGD�

�� 5HVLGLU L� D WDO HIHFWH� HVWDU HIHFWLYDPHQW HPSDGURQDWV OD WRWDOLWDW GHOV HYHQWXDOV EHQH¿FLDULV D O¶LPPREOH GHO TXH
V¶pV SURSLHWDUL�

�� 7HQLU OD XQLWDW IDPLOLDU XQV LQJUHVVRV OtTXLGV DQXDOV TXH QR VXSHULQ O¶LPSRUW HTXLYDOHQW D � YHJDGHV O¶,QGLFDGRU
S~EOLF GH UHQGD G¶HIHFWHV P~OWLSOHV �,35(0� GH O¶DQ\ HQ FXUV� LQFORVHV OHV SDJXHV H[WUDRUGLQjULHV� PXOWLSOLFDW SHO
QRPEUH GH PHPEUHV�
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%� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU D OHV SHUVRQHV TXH FRQFRUUHQ HQ XQD GHWHUPLQDGD VLWXDFLy GH PRELOLWDW�
�� 2VWHQWDU OD WLWXODULWDW R XQ GUHW UHDO VREUH XQ LPPREOH D OD FLXWDW GH 5HXV� VHQVH VHU WLWXODU GH FDS PpV LPPREOH
GHVWLQDW D ~V G¶KDELWDWJH� (Q DTXHVW LPPREOH V¶KL KDXUj GH UHVLGLU HIHFWLYDPHQW L� HQ DTXHVW VHQWLW� HVWDU�KL
HPSDGURQDW�

�� (VGHYHQLU VXEMHFWH SDVVLX R VXEVWLWXW GHO FRQWULEXHQW GH OD WD[D SHU D O¶HQWUDGD GH YHKLFOHV D WUDYpV GH OHV YRUHUHV
SHU DFFHGLU D OD ¿QFD R ORFDO GHO VHX KDELWDWJH� TXH HQ FDS FDV SRGUj VHU XQ DSDUFDPHQW G¶XWLOLW]DFLy FRPXQLWjULD
SHU D PpV G¶XQD XQLWDW IDPLOLDU�

�� 6HU SURSLHWDUL G¶XQ YHKLFOH TXH ¿JXUL D OD PDWUtFXOD GH O¶LPSRVW VREUH YHKLFOHV GH WUDFFLy PHFjQLFD DPE HO GRPLFLOL
GHO WLWXODU D OD PDWHL[D DGUHoD GHO VHX KDELWDWJH� R Ep VHU WLWXODU G¶XQ GUHW G¶DUUHQGDPHQW R DUUHQGDPHQW ¿QDQFHU G¶XQ
YHKLFOH �UHQWLQJ R OHDVLQJ�� HQ HO TXDO FRQVWL� FRP D GRPLFLOL GHO FRQWUDFWDQW� HO GHO VHX KDELWDWJH� SUHYLVW DO SXQW ��

�� 7UREDU�VH DOPHQ\V HQ XQD GH OHV GXHV VLWXDFLRQV TXH VHJXLGDPHQW HV GHWHUPLQHQ�
� 7HQLU� HO VXEMHFWH SDVVLX R VXEVWLWXW GHO FRQWULEXHQW GH OD WD[D SHU D O¶HQWUDGD GH YHKLFOHV D WUDYpV GH OHV YRUHUHV
GH¿QLWV HQ HOV SXQWV DQWHULRUV� XQD HGDW VXSHULRU DOV �� DQ\V� HO GLD �� GH GHVHPEUH GH O¶DQXDOLWDW DQWHULRU D OD
TXH VH VROāOLFLWD OD VXEYHQFLy� R Ep

� 7HQLU HO VXEMHFWH SDVVLX R VXEVWLWXW GHO FRQWULEXHQW GH OD WD[D SHU D O¶HQWUDGD GH YHKLFOHV D WUDYpV GH OHV YRUHUHV
SHU DFFHGLU D XQD ¿QFD R ORFDO� R Ep XQ GHOV PHPEUHV GH OD VHYD XQLWDW IDPLOLDU� XQD GLVFDSDFLWDW ItVLFD R
SVtTXLFD DPE XQ JUDX UHFRQHJXW LJXDO R VXSHULRU DO �� SHU FHQW�

�� 7HQLU ODXQLWDW IDPLOLDUXQV LQJUHVVRV OtTXLGVDQXDOVTXHQRVXSHULQ O¶LPSRUWHTXLYDOHQWDO VDODULPtQLP LQWHUSURIHVVLRQDO
GH O¶DQ\ HQ FXUV PXOWLSOLFDW SHO QRPEUH GH PHPEUHV�

&�3HU D OHV VXEYHQFLRQV SHU D SHUVRQHV DPE HVFDVVRV UHFXUVRV HFRQzPLFV
�� 5HVLGLU L HVWDU HPSDGURQDW HQ XQ LPPREOH GH OD FLXWDW GH 5HXV GHVWLQDW D ~V G¶KDELWDWJH� VHQVH RVWHQWDU OD
WLWXODULWDW R GUHWV UHDOV VREUH FDS DOWUH KDELWDWJH R ORFDO �HQWHQHQW D DTXHVW FRP ORFDO FRPHUFLDO R TXH FRPSOHL[L
OHV FRQGLFLRQV SHU D VHU�KR��

�� 7HQLU ODXQLWDW IDPLOLDUXQV LQJUHVVRV OtTXLGVDQXDOVTXHQRVXSHULQ O¶LPSRUWHTXLYDOHQWDO VDODULPtQLP LQWHUSURIHVVLRQDO
GH O¶DQ\ HQ FXUV� LQFORVHV OHV SDJXHV H[WUDRUGLQjULHV� PXOWLSOLFDW SHU ����

�� (VGHYHQLU� HO VROāOLFLWDQW� VXEMHFWH SDVVLX R VXEVWLWXW GHO FRQWULEXHQW GH OD WD[D G¶HVFRPEUDULHV� L�R
�� (VGHYHQLU� HO VROāOLFLWDQW� WLWXODU GH OD SzOLVVD GHO VHUYHL GH SURYHwPHQW L VDQHMDPHQW G¶DLJXD �DERQDW� R XVXDUL
EHQH¿FLDW G¶DTXHVW VHUYHL�

�� (Q OD VXEOtQLD GH VXEYHQFLRQV SHU DO IRPHQW GHO PDQWHQLPHQW G¶XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW� D PpV GHOV SXQWV � L ��
� ��� (VGHYHQLU� HO VROāOLFLWDQW� VXEMHFWH SDVVLX R VXEVWLWXW GHO FRQWULEXHQW GH O¶LPSRVW VREUH EpQV LPPREOHV GH
QDWXUDOHVD XUEDQD�

� ��� $FUHGLWDU HO SDJDPHQW GHO UHEXW GH O¶,%, GH O¶H[HUFLFL DQWHULRU DO GH OD FRQYRFDWzULD� HQ HO TXDO QR KD GH JDXGLU
GH OD ERQL¿FDFLy GHO ��� HQ YLUWXW G¶DSOLFDFLy GH OHV RUGHQDQFHV PXQLFLSDOV�

7HUFHUD�� $GPLQLVWUDFLy DWRUJDQW�
$TXHVWHV VXEYHQFLRQV V¶DWRUJXHQ SHU O¶$MXQWDPHQW GH 5HXV� HO TXDO Q¶DVVXPLUj HO SDJDPHQW PLWMDQoDQW HOV IRQV
SURSLV� TXH DQLUDQ D FjUUHF GH OD SDUWLGD TXH V¶KDXUj G¶KDELOLWDU HQ HO SUHVVXSRVW GH GHVSHVHV GH O¶$MXQWDPHQW GH
5HXV SHU D O¶DQXDOLWDW FRUUHVSRQHQW�

4XDUWD�� 6ROāOLFLWXGV
�� 3HU SRGHU RSWDU D XQD VXEYHQFLy� OHV SHUVRQHV LQWHUHVVDGHV KDXUDQ GH IRUPDOLW]DU XQD VROāOLFLWXG� TXH SUHVHQWDUDQ
HQ HO 5HJLVWUH *HQHUDO GH OD &RUSRUDFLy� D OD SODoD 0HUFDGDO� Q~PHUR �� DO &� 6W� /ORUHQo Q~P� ��� R SHU TXDOVHYRO
GH OHV IRUPHV SUHYLVWHV HQ O¶DUWLFOH �� GH OD /OHL �������� GH �� GH QRYHPEUH� GHO UqJLP MXUtGLF GH OHV $GPLQLVWUDFLRQV
3~EOLTXHV L GHO SURFHGLPHQW DGPLQLVWUDWLX FRP~� (Q DTXHVW HVFULW� V¶KDXUj GH IHU UHIHUqQFLD D OD FRQYRFDWzULD SHU D
OD TXDO HV SUHVHQWD OD VROāOLFLWXG�
�� /HV VROāOLFLWXGV V¶KDXUDQ GH IHU HQ HO PRGHO QRUPDOLW]DW TXH O¶$MXQWDPHQW WLQGUj D GLVSRVLFLy GH OD FLXWDGDQLD D
O¶2¿FLQD G¶$WHQFLy DO &LXWDGj �2$&� L DO 6HUYHL G¶$WHQFLy L ,QIRUPDFLy DO &RQWULEXHQW �6$,&�� HOV VROāOLFLWDQWV WDPEp
HV SRGUDQ GHVFDUUHJDU O¶HVPHQWDW PRGHO QRUPDOLW]DW D OD SjJLQD ZHE ZZZ�UHXV�FDW�
�� 5HVSHFWH D OHV VROāOLFLWXGV SHU D OHV VXEYHQFLRQV GH IRPHQW G¶DFFpV GHOV MRYHV D XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW L SHU D
OHV SHUVRQHV TXH FRQFRUUHQ HQ XQD GHWHUPLQDGD VLWXDFLy GH PRELOLWDW� WDPEp HV SRGUDQ SUHVHQWDU D O¶2¿FLQD 9LUWXDO
GH O¶$MXQWDPHQW ZZZ�UHXV�FDW� 3HU UHDOLW]DU WUjPLWV GH IRUPD WHOHPjWLFD� HOV VROāOLFLWDQWV KDXUDQ GH GLVSRVDU G¶XQ
FHUWL¿FDW GLJLWDO GH TXDOVHYRO GH OHV HQWLWDWV GH FHUWL¿FDFLy DGPHVRV L YDOLGDWV SHU O¶$JqQFLD &DWDODQD GH &HUWL¿FDFLy�
�� 6L OHV SHUVRQHV LQWHUHVVDGHV SRGHQ L SUHWHQHQ FRQFyUUHU D PpV G¶XQD GH OHV VXEYHQFLRQV UHJXODGHV HQ DTXHVWHV
EDVHV� KDXUDQ G¶RPSOLU XQ PRGHO SHU D FDGD OtQLD GH VXEYHQFLRQV� L DGMXQWDU�KL OD GRFXPHQWDFLy SUHFHSWLYD G¶DFRUG
DPE HO TXH GHWHUPLQHQ DTXHVWHV EDVHV L OD TXH V¶HVWDEOHL[L HQ OHV UHVSHFWLYHV FRQYRFDWzULHV�1R REVWDQW� VL V¶KDJXpV
GH SUHVHQWDU OD PDWHL[D GRFXPHQWDFLy SHU D OHV GLYHUVHV VROāOLFLWXGV� DTXHVWD QRPpV V¶KDXUj GH SUHVHQWDU HQ XQD
G¶HOOHV� L IHU FRQVWDU HQ OD UHVWD HQ TXLQD VROāOLFLWXG V¶KD SUHVHQWDW OD GRFXPHQWDFLy FRPXQD�
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�� (Q DTXHVWHV VROāOLFLWXGV V¶KDXUDQ GH IHU FRQVWDU OHV GDGHV G¶LGHQWL¿FDFLy GH OD SHUVRQD VROāOLFLWDQW L� VL V¶HVFDX� GHO
VHX UHSUHVHQWDQW� (Q DTXHVW GDUUHU FDV� OD UHSUHVHQWDFLy V¶KDXUj G¶DFUHGLWDU FRQIRUPH DO TXH GHWHUPLQHQ O¶DUWLFOH ��
GH OD /OHL ��������
�� $ DTXHVWHV VROāOLFLWXGV V¶KDXUj G¶DFRPSDQ\DU� D PpV� OD VHJ�HQW GRFXPHQWDFLy�
D� 8QD IRWRFzSLD GHO '1, GH O¶HYHQWXDO EHQH¿FLDUL�
E� 8Q YRODQW G¶HPSDGURQDPHQW �TXH V¶LQFRUSRUDUj D OD VROāOLFLWXG SHO SHUVRQDO PXQLFLSDO HQ HO PRPHQW GH SUHVHQWDU�
OD��

F� 8QD GHFODUDFLy �G¶DFRUG DPE HO PRGHO QRUPDOLW]DW TXH UHVWDUj DPE HO PRGHO GH VROāOLFLWXG� RQ HV IDFL FRQVWDU�
� 6L V¶KDQ VROāOLFLWDW L�R REWLQJXW DOWUHV DMXWV R VXEYHQFLRQV R VL HV SUHWHQHQ VROāOLFLWDU� DPE UHIHUqQFLD D OHV TXDQWLWDWV
VROāOLFLWDGHV R FRQFHGLGHV� L DPE HO FRPSURPtV GH FRPXQLFDU D O¶$MXQWDPHQW OD SHUFHSFLy GH TXDOVHYRO DMXW R
VXEYHQFLy�

� 8QD GHFODUDFLy GHO VROāOLFLWDQW FRQIRUPH HV WURED DO FRUUHQW HQ OHV VHYHV REOLJDFLRQV WULEXWjULHV YHUV OD 6HJXUHWDW
6RFLDO L YHUV WRW WLSXV G¶REOLJDFLRQV DPE OD KLVHQGD PXQLFLSDO�

� 8QD GHFODUDFLy GHO VROāOLFLWDQW FRQIRUPH QR HV WURED HQ FDS GH OHV FDXVHV TXH LPSHGHL[HQ REWHQLU OD FRQGLFLy GH
EHQH¿FLDUL GµXQD VXEYHQFLy� G¶DFRUG DPE HO TXH HVWDEOHL[ O¶DUWLFOH ���� GH OD /OHL �������� GH �� GH QRYHPEUH�
JHQHUDO GH VXEYHQFLRQV�

G� 3HU D GHWHUPLQDU HO QLYHOO G¶LQJUHVVRV GH OD XQLWDW IDPLOLDU V¶HVWDUj D OD LQIRUPDFLy GHOV LQJUHVVRV SHUFHEXWV GXUDQW
O¶H[HUFLFL DQWHULRU DO GHO UHFRQHL[HPHQW GHO GUHW� $L[z QR VHUj G¶DSOLFDFLy SHU D OD GHWHUPLQDFLy GHOV EHQH¿FLDULV
GH OD VXEYHQFLy SHU DO IRPHQW GHO PDQWHQLPHQW G¶XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW� HQ OD TXDO HV WLQGUj HQ FRPSWH OD
LQIRUPDFLy GHOV LQJUHVVRV SHUFHEXWV GXUDQW HO VHJRQ DQ\ DQWHULRU DO GH OD FRQYRFDWzULD�

$L[t PDWHL[� OHV VROāOLFLWXGV GH VXEYHQFLy V¶DFRPSDQ\DUDQ GH OD VHJ�HQW GRFXPHQWDFLy� HQ IXQFLy GH OD VXEYHQFLy
TXH VH VROāOLFLWL�

$� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU DO IRPHQW GH O¶DFFpV GHOV MRYHV D XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
6L OD WLWXODULWDW GH O¶LPPREOH FRUUHVSRQ D GXHV SHUVRQHV� XQD IRWRFzSLD GHO '1, GH O¶DOWUD SHUVRQD WLWXODU GH O¶LPPREOH
TXH QR VLJXL HO GH OD SHUVRQD VROāOLFLWDQW �MD DSRUWDW FRQIRUPH DO SXQW ��D GH OD EDVH TXDUWD�� (Q DTXHVW FDV� L DWqV
TXH ~QLFDPHQW HV FRQFHGLUj XQD VXEYHQFLy SHU LPPREOH� HO VROāOLFLWDQW KDXUj G¶DSRUWDU XQD DXWRULW]DFLy ¿UPDGD SHU
O¶DOWUD FRWLWXODU SHU VROāOLFLWDU OD VXEYHQFLy WDPEp HQ QRP VHX�$TXHVWD DXWRULW]DFLy V¶HIHFWXDUj G¶DFRUG DPE HO PRGHO
SUHYLVW D OHV EDVHV�

%� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU D OHV SHUVRQHV TXH FRQFRUUHQ HQ XQD GHWHUPLQDGD VLWXDFLy GH PRELOLWDW�
6L pV HO FDV� FHUWL¿FDW GH O¶,&$66 HQ HO TXDO FRQVWL HO JUDX GH GLVFDSDFLWDW GHO VROāOLFLWDQW R GHO PHPEUH GH OD XQLWDW
IDPLOLDU� R TXDOVHYRO DOWUH GRFXPHQW SHU DFUHGLWDU DTXHVWD GLVFDSDFLWDW TXH HQ GHWHUPLQL HO JUDX �FHUWL¿FDW GH O¶,166
R VLPLODU��

&� 3HU D OHV VXEYHQFLRQV SHU D SHUVRQHV DPE HVFDVVRV UHFXUVRV HFRQzPLFV�
&���� (Q OD VXEOtQLD G¶DMXW GH OD WD[D PXQLFLSDO SHU OD UHFROOLGD GRPLFLOLjULD G¶HVFRPEUDULHV L UHVLGXV VzOLGV XUEDQV�
/¶REOLJDFLy G¶DSRUWDU GRFXPHQWDFLy QRPpV UHFDX HQ HOV VXSzVLWV G¶DUUHQGDPHQWV� /¶DUUHQGDWDUL KDXUj G¶DFUHGLWDU HO
SDJDPHQW GH OD WD[D PXQLFLSDO SHU OD UHFROOLGD GRPLFLOLDULD G¶HVFRPEUDULHV L UHVLGXV VzOLGV XUEDQV PLWMDQoDQW�
� 5HEXW SDJDW D O¶DUUHQGDGRU R
� 6L OD WD[D V¶LQFORX HQ HO UHEXW GH OD UHQGD SDJDGD PHQVXDOPHQW� HO VROāOLFLWDQW GH OD VXEYHQFLy KDXUj G¶DSRUWDU XQ
GHVJOzV GHOV GLYHUVRV FRQFHSWHV TXH LQWHJUHQ HO UHEXW GH OD UHQGD� SURSRUFLRQDW SHU O¶DUUHQGDGRU�

&���� (Q OD VXEOtQLD G¶DMXW GH OD WD[D GHO VHUYHL S~EOLF GH SURYHwPHQW L VDQHMDPHQW G¶DLJXD SRWDEOH�
� $XWRULW]DFLy VLJQDGD SHO WLWXODU GHO FRPSWDGRU GH O¶DLJXD SHU WDO TXH O¶$MXQWDPHQW GH 5HXV SXJXL DFFHGLU D OD EDVH
GH GDGHV GH O¶HPSUHVD PXQLFLSDO $LJ�HV GH 5HXV 6$ L� D PpV� VL DTXHVW QR pV HO VROāOLFLWDQW�
� 6L HOV UHEXWV QR HVWDQ GRPLFLOLDWV� 2ULJLQDOV L IRWRFzSLHV GHOV UHEXWV SDJDWV D O¶DUUHQGDGRU�
� 6L HOV UHEXWV HVWDQ GRPLFLOLDWV� 2ULJLQDO L IRWRFzSLD G¶XQD IDFWXUD L G¶XQ UHEXW G¶DLJ�HV FRUUHVSRQHQW D TXDOVHYRO
PHV GH O¶DQ\ HQ FXUV�

&���� (Q OD VXEOtQLD G¶DMXW SHU DO IRPHQW GHO PDQWHQLPHQW G¶XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
6L OD WLWXODULWDW GH O¶LPPREOH FRUUHVSRQ D GXHV SHUVRQHV� XQD IRWRFzSLD GHO '1, GH O¶DOWUH SHUVRQD WLWXODU GH O¶LPPREOH
TXH QR VLJXL HO GH OD SHUVRQD VROāOLFLWDQW� (Q DTXHVW FDV� L DWqV TXH ~QLFDPHQW HV FRQFHGLUj XQD VXEYHQFLy SHU
LPPREOH� HO VROāOLFLWDQW KDXUj G¶DSRUWDU XQD DXWRULW]DFLy ¿UPDGD SHU O¶DOWUD FRWLWXODU SHU VROāOLFLWDU OD VXEYHQFLy WDPEp
HQ QRP VHX� $TXHVWD DXWRULW]DFLy V¶HIHFWXDUj G¶DFRUG DPE HO PRGHO SUHYLVW D OHV EDVHV�

&LQTXHQD�� 7HUPLQL GH SUHVHQWDFLy GH VROāOLFLWXGV GH VXEYHQFLy�
/HV VROāOLFLWXGV HV SUHVHQWDUDQ HQ HO WHUPLQL LQGLFDW HQ OHV UHVSHFWLYHV FRQYRFDWzULHV DQXDOV�
/D PHUD SUHVHQWDFLy G¶XQD VROāOLFLWXG GH VXEYHQFLy LPSOLFD HO FRQHL[HPHQW L DFFHSWDFLy GH OHV EDVHV TXH OD UHJXOHQ�
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6LVHQD�� 9DORUDFLy GH OHV SHWLFLRQV�
/D LQVWUXFFLy GHO SURFHGLPHQW FRUUHVSRQHQW D O¶DWRUJDPHQW GH OHV VXEYHQFLRQV SUHYLVWHV HQ DTXHVWHV EDVHV
FRUUHVSRQGUj D OD 8QLWDW GH JHVWLy G¶DMXWV L SURJUDPHV HVSHFt¿FV� TXH HPHWUj O¶LQIRUPH WqFQLF SHUWLQHQW � HO TXDO
VHUj REMHFWH G¶HVWXGL L YDORUDFLy SHU SDUW GH OD &RPLVVLy FUHDGD D WDO HIHFWH L TXH HVWDUj IRUPDGD SHU OHV SHUVRQHV
TXH HV GHWHUPLQLQ HQ OD SHUWLQHQW FRQYRFDWzULD� R Ep TXH HV GHVLJQLQ D SRVWHULRUL SHU O¶zUJDQ HQFDUUHJDW GH UHVROGUH
O¶DWRUJDPHQW GH OHV VXEYHQFLRQV UHJXODGHV HQ DTXHVWHV EDVHV� /¶zUJDQ UHIHUHQFLDW SRGUj GHVLJQDU� HQ OD PDWHL[D R
HQ XQD DOWUD UHVROXFLy� DOWUHV SHUVRQHV SHU WDO TXH FRPSOHPHQWLQ OD &RPLVVLy GH YDORUDFLy UHIHUHQFLDGD�
(IHFWXDGD OD YDORUDFLy SHU OD &RPLVVLy DEDQV HVPHQWDGD� V¶HOHYDUj SURSRVWD DO UHJLGRU GHOHJDW GH O¶jUHD G¶KLVHQGD
L UHFXUVRV JHQHUDOV R DO UHJLGRU DPE FRPSHWqQFLHV VREUH OD KLVHQGD PXQLFLSDO� SHU WDO TXH DTXHVW UHVROJXL VREUH
OD FRQFHVVLy GH OHV VXEYHQFLRQV� (O WHUPLQL TXH HV GLVSRVD SHU HPHWUH UHVROXFLy pV GH WUHV PHVRV D FRPSWDU
GHV GH O¶HQGHPj GH OD GDWD HQ TXq ¿QDOLW]L OD SUHVHQWDFLy GH OHV VROāOLFLWXGV GH VXEYHQFLy� 7UDQVFRUUHJXW DTXHVW
WHUPLQL VHQVH TXH O¶zUJDQ FRPSHWHQW KDJL UHVROW DO UHVSHFWH� HOV LQWHUHVVDWV SRGUDQ HQWHQGUH GHVHVWLPDGD SHU VLOHQFL
DGPLQLVWUDWLX OD VROāOLFLWXG GH FRQFHVVLy GH OD VXEYHQFLy�
(Q WRW FDV� O¶DWRUJDPHQW GH VXEYHQFLRQV UHVWD VXEMHFWD D O¶H[LVWqQFLD GH GLVSRQLELOLWDW SUHVVXSRVWjULD SHU D O¶H[HUFLFL
FRUUHVSRQHQW�

6HWHQD�� $FFHSWDFLy GH OD VXEYHQFLy�
/¶DFFHSWDFLy GH OD VXEYHQFLy DWRUJDGD HQ HOV WHUPHV SUHYLVWRV D OHV EDVHV DQWHULRUV HV SUHVXPHL[�$ WDO HIHFWH� VL HOV
EHQH¿FLDULV� QRWL¿FDGD OD UHVROXFLy G¶DWRUJDPHQW GH OD VXEYHQFLy� UHQXQFLHQ D OD VXEYHQFLy FRQFHGLGD� GLVSRVDUDQ
G¶XQ WHUPLQL GH GHX GLHV KjELOV SHU H[SUHVVDU D O¶HQV FRQFHGHQW OD VHYD UHQ~QFLD� 7RW O¶HVPHQWDW� VHQV SHUMXGLFL
GHO GUHW TXH RVWHQWD O¶HYHQWXDO EHQH¿FLDUL G¶LPSXJQDU OD UHVROXFLy G¶DWRUJDPHQW GH OD VXEYHQFLy HQ HOV WHUPHV TXH
HVWDEOHL[ OD QRUPDWLYD YLJHQW�

9XLWHQD�� 4XDQWLD GH OD VXEYHQFLy�
/D TXDQWLWDW D SHUFHEUH GH OD VXEYHQFLy FRQFHGLGD VHUj OD TXH VHJXLGDPHQW HV GHWHUPLQD�
$� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU DO IRPHQW GH O¶DFFpV GHOV MRYHV D XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
6¶HVWDEOHL[HQ GRV QLYHOOV G¶DMXW R VXEYHQFLy� HQ IXQFLy GH O¶HGDW GHO�V EHQH¿FLDUL�V�
� 8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO �� SHU FHQW GH OD TXRWD OtTXLGD D DERQDU HQ FRQFHSWH GH O¶,PSRVW GH EpQV LPPREOHV
VREUH O¶LPPREOH GH TXq pV WLWXODU HO EHQH¿FLDUL� VL DTXHVW DFUHGLWD XQD HGDW LQIHULRU DOV �� DQ\V� DO GLD �� GH
GHVHPEUH GH O¶DQXDOLWDW DQWHULRU D OD TXH VH VROāOLFLWD OD VXEYHQFLy� (Q HO VXSzVLW TXH O¶LPPREOH SHUWDQ\L D GRV
FRWLWXODUV� DPEGyV KDXUDQ G¶DFUHGLWDU D OD GDWD HVPHQWDGD XQD HGDW LQIHULRU DOV �� DQ\V SHU SRGHU SHUFHEUH
DTXHVWD TXDQWLWDW�

� 8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO �� SHU FHQW GH OD TXRWD OtTXLGD D DERQDU HQ FRQFHSWH GH O¶,PSRVW GH EpQV LPPREOHV
VREUH O¶LPPREOH GH TXq pV WLWXODU HO EHQH¿FLDUL� VL DTXHVW DFUHGLWD XQD HGDW G¶HQWUH �� L LQIHULRU DOV �� DQ\V� DO GLD
� GH JHQHU GH O¶DQXDOLWDW HQ TXq VH VROāOLFLWD OD VXEYHQFLy� (Q HO VXSzVLW TXH O¶LPPREOH SHUWDQ\L D GRV FRWLWXODUV�
DTXHVWD TXDQWLD HV UHSDUWLUj HQWUH HOV VROāOLFLWDQWV VHPSUH TXH DPEGyV DFUHGLWLQ D OD GDWD HVPHQWDGD� XQD HGDW
LQIHULRU DOV �� DQ\V� L QR OD WLQJXLQ LQIHULRU DOV ��� MD TXH HQ DTXHVW FDV� VHULD G¶DSOLFDFLy O¶HVWDEOHUW DO SDUjJUDI
DQWHULRU�

%� 3HU D OD VXEYHQFLy SHU D OHV SHUVRQHV TXH FRQFRUUHQ HQ XQD GHWHUPLQDGD VLWXDFLy GH PRELOLWDW�
6¶HVWDEOHL[HQ GRV QLYHOOV G¶DMXW R VXEYHQFLy�
� 8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO �� SHU FHQW GH OD TXRWD OtTXLGD D DERQDU HQ FRQFHSWH GH OD WD[D SHU D O¶HQWUDGD GH
YHKLFOHV D WUDYpV GH OHV YRUHUHV�

� 8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO �� SHU FHQW GH OD TXRWD OtTXLGD D DERQDU HQ FRQFHSWH GH OD WD[D SHU D O¶HQWUDGD GH
YHKLFOHV D WUDYpV GH OHV YRUHUHV� TXDQ HO EHQH¿FLDUL GH OD VXEYHQFLy R DOJXQ GHOV PHPEUHV GH OD VHYD XQLWDW
IDPLOLDU TXH FRQYLVTXL DPE HOO� DFUHGLWL XQD GLVPLQXFLy DPE XQ JUDX VXSHULRU DO �� SHU FHQW�

&� 3HU D OHV VXEYHQFLRQV SHU D SHUVRQHV DPE HVFDVVRV UHFXUVRV HFRQzPLFV�
3HU DOV EHQH¿FLDULV GH O¶DMXW SHU JDUDQWLU O¶DFFpV DO VHUYHL S~EOLF GH SURYHwPHQW L VDQHMDPHQW G¶DLJXD SRWDEOH�
V¶HVWDEOHL[� HQ IXQFLy GH O¶LPSRUW VDWLVIHW SHU OD IDFWXUDFLy HPHVD GHV GHOV PHVRV GH JHQHU D VHWHPEUH L FRP D
Pj[LP� OHV VHJ�HQWV TXDQWLWDWV�
� 3HU D XQLWDWV IDPLOLDUV G¶XQ VRO PHPEUH� ��¼ GH O¶LPSRUW DQXDO SDJDW�
� 3HU D XQLWDWV IDPLOLDUV GH � PHPEUHV� ��� ¼ GH O¶LPSRUW DQXDO SDJDW�
� 3HU D XQLWDWV IDPLOLDUV VXSHULRUV D � PHPEUHV� ��� ¼ GH O¶LPSRUW DQXDO SDJDW�
3HU DOV EHQH¿FLDULV GH O¶DMXW GHVWLQDW DOV XVXDULV GHO VHUYHL GH UHFHSFLy REOLJDWzULD GH UHFROOLGD GRPLFLOLjULD
G¶HVFRPEUDULHV L UHVLGXV VzOLGV XUEDQV DOV KDELWDWJHV� V¶HVWDEOHL[ HO VHJ�HQW LPSRUW�
� 8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO ��� GH OD TXRWD OtTXLGD D DERQDU HQ FRQFHSWH GH OD WD[D SHU UHFROOLGD G¶HVFRPEUDULHV
GH O¶DQ\ HQ FXUV SDJDGD SHO EHQH¿FLDUL GH OD VXEYHQFLy�
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'� 3HU D OHV VXEYHQFLRQV SHU DO IRPHQW GHO PDQWHQLPHQW G¶XQ KDELWDWJH HQ SURSLHWDW�
8QD TXDQWLWDW HTXLYDOHQW DO ��� GH OD TXRWD OtTXLGD DERQDGD GXUDQW O¶H[HUFLFL DQWHULRU DO GH OD FRQYRFDWzULD� HQ
FRQFHSWH GH O¶,PSRVW VREUH EpQV LPPREOHV GH QDWXUDOHVD XUEDQD�
4XDQ HO UHEXW GH O¶,%, WLQJXL XQD ERQL¿FDFLy� HQ DSOLFDFLy GH OHV RUGHQDQFHV PXQLFLSDOV� OD TXRWD ERQL¿FDGD VXPDGD
D OD VXEYHQFLy FRQFHGLGD QR SRGUj VHU PDL VXSHULRU DO ��� GHO UHEXW VHQVH O¶DSOLFDFLy G¶DTXHVWHV ERQL¿FDFLRQV L
VXEYHQFLRQV�
(Q FDV G¶LQVX¿FLHQW FRQVLJQDFLy SUHVVXSRVWjULD� HV UHSDUWLUj OD WRWDOLWDW GHO FRQVLJQDW SUHVVXSRVWjULDPHQW� HQWUH HOV
EHQH¿FLDULV GH PDQHUD SURSRUFLRQDO UHVSHFWH D OHV TXDQWLWDWV VXEYHQFLRQDGHV�
(Q WRW FDV� O¶$MXQWDPHQW SRW UHFRQVLGHUDU O¶LPSRUW GH OD VXEYHQFLy HQ IXQFLy GH O¶DMXW TXH HO VROāOLFLWDQW KDJL SRJXW
UHEUH G¶XQD DOWUD LQVWLWXFLy SHO PDWHL[ FRQFHSWH� (Q DTXHVWV FDVRV� O¶$MXQWDPHQW GH 5HXV WLQGUj HVSHFLDO FXUD TXH HV
GRQL FRPSOLPHQW DO SUHYLVW D O¶DUWLFOH ���� GH OD /OHL �������� GH �� GH QRYHPEUH� JHQHUDO GH VXEYHQFLRQV�
(O EHQH¿FLDUL GH OD VXEYHQFLy QR SRW H[LJLU� HQ FDS FDV� O¶DXJPHQW R OD UHYLVLy GH OD VXEYHQFLy�

1RYHQD�� 3DJDPHQW GH OD VXEYHQFLy
�� (O SDJDPHQW GH OHV VXEYHQFLRQV FRPSUHVHV HQ DTXHVWHV EDVHV HV IDUj XQ FRS V¶KDJL FRPSURYDW HO FRPSOLPHQW
GHOV UHTXLVLWV SHU SDUW GHO VROāOLFLWDQW SHU HVGHYHQLU�QH EHQH¿FLDUL L TXHGL DFUHGLWDW HO SDJDPHQW GH OD WRWDOLWDW GHOV
UHEXWV REMHFWH GH VXEYHQFLy�
�� (OV SDJDPHQWV GH OHV VXEYHQFLRQV V¶HIHFWXDUDQ PLWMDQoDQW WUDQVIHUqQFLD HQ HO Q~PHUR GH FRPSWH FRUUHQW TXH
V¶LQGLTXL D OD VROāOLFLWXG�
�� 6L HO EHQH¿FLDUL GH OD VXEYHQFLy HVGHYLQJXpV GHXWRU GH OD KLVHQGD PXQLFLSDO R GHOV HQV GHSHQGHQWV GH
O¶$GPLQLVWUDFLy PXQLFLSDO� DTXHVW GHXWH HV FRPSHQVDUj DPE OD VXEYHQFLy DWRUJDGD�
�� (Q FDV GH PDQFD GH MXVWL¿FDFLy R GH FRQFXUUqQFLD GH OHV FDXVHV GH UHLQWHJUDPHQW SUHYLVWHV D OD QRUPDWLYD
DSOLFDEOH� HV SURGXLUj OD SqUGXD GHO GUHW DO FREUDPHQW WRWDO R SDUFLDO GH OD VXEYHQFLy�

'HVHQD�� 2EOLJDFLRQV GHOV EHQH¿FLDULV GH OHV VXEYHQFLRQV
$WRUJDGD OD VXEYHQFLy� HOV EHQH¿FLDULV HVWDQ REOLJDWV D�
� )DFLOLWDU DO GHSDUWDPHQW LQVWUXFWRU GH OHV VXEYHQFLRQV OD FRPSURYDFLy L OD YHUL¿FDFLy GHO FRPSOLPHQW GH OHV
FRQGLFLRQV H[LJLGHV HQ O¶DFRUG GH FRQFHVVLy� 6RWPHWUH¶V� DL[t PDWHL[� D OHV PHVXUHV GH FRQWURO ¿QDQFHU TXH
V¶HVFDLJXLQ�

� &RPXQLFDU DO GHSDUWDPHQW LQVWUXFWRU GH OHV VXEYHQFLRQV OHV DOWHUDFLRQV TXH VXSRVLQ XQDPRGL¿FDFLy VREUHYLQJXGD
GH OHV FLUFXPVWjQFLHV TXH MXVWL¿TXHQ OD UHFHSFLy GH OD VXEYHQFLy�

� &RPXQLFDU H[SUHVVDPHQW OHV DSRUWDFLRQV TXH KDJL UHEXW R GHPDQDW D G¶DOWUHV LQVWLWXFLRQV L RUJDQLVPHV SHO PDWHL[
FRQFHSWH TXH HO SUHYLVW HQ DTXHVWHV EDVHV� $TXHVWD FRPXQLFDFLy V¶KDXUj G¶HIHFWXDU HQ XQ WHUPLQL GH �� GLHV
KjELOV GHV GH OD VROāOLFLWXG R UHFHSFLy G¶DOWUHV VXEYHQFLRQV�

/¶LQFRPSOLPHQW G¶DTXHVWV UHTXLVLWV VHUjPRWLX GH OD SqUGXD GH OD VXEYHQFLy L� HQ HO VHX FDV� SURFHGLUj HO UHLQWHJUDPHQW�

2Q]HQD�� )DFXOWDWV GHO GHSDUWDPHQW LQVWUXFWRU GH OHV VXEYHQFLRQV�
�� (O GHSDUWDPHQW LQVWUXFWRU GH OHV VXEYHQFLRQV Wp OD IDFXOWDW G¶LQVSHFFLRQDU HQ WRW PRPHQW OD FHUWHVD GH OD LQIRUPDFLy
L GH OD GRFXPHQWDFLy IDFLOLWDGD SHOV VROāOLFLWDQWV SHU FRPSURYDU TXH FRPSOHL[ HOV UHTXLVLWV SHU HVGHYHQLU EHQH¿FLDUL
GH OD VXEYHQFLy FRQFHGLGD� $L[t PDWHL[� L DPE DTXHVWD ¿QDOLWDW� HQ TXDOVHYRO PRPHQW SRW VROāOLFLWDU D OD SHUVRQD
EHQH¿FLjULD GH OD VXEYHQFLy GRFXPHQWDFLy FRPSOHPHQWjULD GH OD SUHVHQWDGD HQ OD VROāOLFLWXG LQLFLDO�
�� $L[t PDWHL[� GHV GH O¶HVPHQWDW GHSDUWDPHQW HV SRGUj LQVWDU OD LQFRDFLy GHOV SURFHGLPHQWV VDQFLRQDGRUV TXH
OHJDOPHQW FRUUHVSRQJXLQ� VL DUUDQ G¶DTXHVWHV DFWLYLWDWV GH FRPSURYDFLy HV GHWHFWD OD FRPLVVLy G¶DOJXQD LQIUDFFLy HQ
PDWqULD GH VXEYHQFLRQV SHU SDUW GHO EHQH¿FLDUL�

'RW]HQD�� 1RUPHV VXSOHWzULHV
3HU WRW DOOz QR SUHYLVW HQ DTXHVWHV QRUPHV� UHJLUj HO TXH GLVSRVD O¶DUWLFXODW EjVLF GH OD /OHL �������� GH �� GH
QRYHPEUH� JHQHUDO GH VXEYHQFLRQV� GHO 5HLDO 'HFUHW ��������� GH �� GH MXOLRO� SHO TXDO V¶DSURYD HO UHJODPHQW TXH
GHVHQYROXSD OD /OHL GH VXEYHQFLRQV� HOV DUWLFOHV ��� L VHJ�HQWV GHO 5HJODPHQW G¶REUHV� DFWLYLWDWV L VHUYHLV GHOV HQV
ORFDOV DSURYDW SHO 'HFUHW ��������� GH �� GH MXQ\� O¶RUGHQDQoD JHQHUDO GH VXEYHQFLRQV L OD UHVWD GH QRUPDWLYD
DSOLFDEOH HQ PDWqULD GHO IRPHQW L SURPRFLy GH OHV DFWLYLWDWV VRFLDOV L HFRQzPLTXHV�

5HXV� D �� GH IHEUHU GH �����
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