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/HV���IRQGHPHQWV�GRQW�OD�FRQQDLVVDQFH�HVW�QpFHVVDLUH�jWRXW�PXVXOPDQ�HW�PXVXOPDQH
&HV�WURLV�IRQGHPHQWV�VRQW ��OD�FRQQDLVVDQFH�GX�6HLJQHXU��GH�O·,VODP�HW�GX�3URSKqWH��6$:��$LQVL�� VL� RQ� WH� TXHVWLRQQH �� TXL� HVW� WRQ� 6HLJQHXU "� 'LV �� PRQ� 6HLJQHXU� HVW� $OODK�� TXL� P·DFRPEOp�GH�ELHQIDLWV� DLQVL�TXH� WRXW� O·8QLYHUV�� ,O� HVW� DXVVL�&HOXL�TXH� M·DGRUH�� MH�Q·DGRUH�SHUVRQQHG·DXWUH��(W�VL�RQ�WH�GHPDQGH ��TXHOOH�HVW�WD�UHOLJLRQ "�'LV ��PD�UHOLJLRQ�HVW�O·,VODP TXL�HVW�ODVRXPLVVLRQ�j�$OODK�SDU�O·8QLFLWp��OD�VHUYLOLWp�SDU�VRQ�REpLVVDQFH�HW�OH�UHMHW�GX�SRO\WKpLVPH�HW�GH�VHVDGHSWHV��(W�VL�RQ�WH�GHPDQGH ��TXL�HVW�WRQ�3URSKqWH "�'LV ��0XKDPPDG ,EQ� ¶$EGHO�0XWWDOLE,EQ�+kVKLP��HW�+kVKLP�DSSDUWLHQW�j�OD�WULEX�GHV�4XUD\VK��HW�4XUD\VK�IRQW�SDUWLH�GHV�DUDEHV��HW�OHVDUDEHV�VRQW�OHV�GHVFHQGDQWV�G·,VPk·vO�,EQ�,EUkKvP�(O�.KDOvO��TXH�OD�3DL[�VRLHQW�VXU�HX[�GHX[�DLQVLTXH�VXU�QRWUH�3URSKqWH�/D�EDVH�GH�OD�UHOLJLRQ�HW�VRQ�SLOLHU �
'HX[�FKRVHV �
3UHPLqUHPHQW � O·RUGUH� G·DGRUHU� $OODK� 8QLTXH� HW� VDQV� DVVRFLp�� O·LQVLVWDQFH� j� FH� SURSRV�� V·DOOLHU� DX[SHUVRQQHV�O·DFFHSWDQW��HW�FRQVLGpUHU�PpFUpDQWH�WRXWH�SHUVRQQH�GpODLVVDQW�FHW�RUGUH�
'HX[LqPHPHQW � PHWWUH�HQ�JDUGH�FRQWUH�OH�SRO\WKpLVPH�GDQV�O·DGRUDWLRQ�G·$OODK��LQVLVWHU�IRUWHPHQW�VXU�FHVXMHW��FRQVLGpUHU�FRPPH�HQQHPL�WRXWH�SHUVRQQH�QH�OH�UHMHWDQW�SDV��HW�FRQVLGpUHU�PpFUpDQWH�WRXWHSHUVRQQH�SRO\WKpLVWH�/HV�FRQGLWLRQV�GH�© /k�LOkKD�LOOD�$OODK ª �3RLQW�GH�'LYLQLWpGLJQH�G·DGRUDWLRQ�VL�FH�Q·HVW�$OODK���
3UHPLqUHPHQW � OD�FRQQDLVVDQFH��DO� ¶LOP� GH�VRQ�VHQV�SDU�QpJDWLRQ���© SRLQW�GH�GLYLQLWp« ª��HWDIILUPDWLRQ��© «VL�FH�Q·HVW�$OODK ª��
'HX[LqPHPHQW � OD�FHUWLWXGH��DO�\DTvQ�� F·HVW�j�GLUH�OD�FRQQDLVVDQFH�WRWDOH�TXL�DQQXOH�WRXW�GRXWHHW�LQFHUWLWXGH
7URLVLqPHPHQW � OD�VLQFpULWp��DO�LNKOkV� TXL�DQQXOH�WRXWH�IRUPH�GH�6KLUN��SRO\WKpLVPH�
4XDWULqPHPHQW � OD� YpUDFLWp� �DV�VLGT� TXL� DQQXOH� WRXWH� VRUWH� GH� PHQVRQJH� HW� HPSrFKHO·K\SRFULVLH
&LQTXLqPHPHQW � O·DPRXU��DO�PDKDEEDK� GH�FHWWH�SDUROH�HW�GH�WRXW�FH�TX·HOOH�HQJHQGUH��HW�OD�MRLHSURYRTXpH�SDU�FHWWH�SDUROH�
6L[LqPHPHQW � OD�VHUYLOLWp��DO� LQTLkG� DX[�GURLWV�GH�FHWWH�SDUROH�TXL�VRQW �� OHV�DFWHV�REOLJDWRLUHV�VLQFqUHPHQW�SRXU�$OODK�HW�HQ�UHFKHUFKDQW�6RQ�DJUpPHQW�
6HSWLqPHPHQW � O·DFFHSWDWLRQ��DO�TDE�O� TXL�DQQXOH�WRXWH�IRUPH�GH�UHMHW�
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/HV�SUHXYHV�GH�FHV�FRQGLWLRQV��WLUpHV�GX�&RUDQ�HW�GH�OD6RXQQD�
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�FRQQDLVVDQFH �
$OODK� D� GLW �� © 6DFKH TX·LO� Q·\� D� G·DXWUH� GLYLQLWp� �GLJQH� G·rWUH� DGRUpH�� TX·$OODK ª >6RXUDWH0XKDPPDG�YHUVHW���@
,O�D�DXVVL�GLW ��© VL�FH�Q·HVW�FHX[�TXL�DWWHVWHQW�DYHF�YpULWp�DORUV�TX·LOV�FRQQDLVVHQW ª >6RXUDWH=XNKUXI� YHUVHW� ��@� F·HVW�j�GLUH� TXL� DWWHVWHQW� © /D� LODKD� LOOD�$OODK ª� DORUV� TX·LOV� FRQQDLVVHQW� DYHFOHXUV�F±XUV�FH�TXH�OHXUV�ODQJXHV�SURQRQFHQW�
(W�GH�OD�6XQQDK ��OH�KDGLWK�DXWKHQWLTXH�G·DSUqV�¶8WKPDQ��5$� ��OH�3URSKqWH��6$:��D�GLW ��© &HOXLTXL�PHXUW�WRXW�HQ�VDFKDQW TX·LO�Q·\�D�G·DXWUH�GLYLQLWp��GLJQH�G·rWUH�DGRUpH��TX·$OODK�HQWUHUD�DX�3DUDGLVª
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�FHUWLWXGH �
$OODK� D� GLW �� © /HV� YUDLV� FUR\DQWV� VRQW� VHXOHPHQW� FHX[� TXL� FURLHQW� HQ� $OODK� HW� HQ� 6RQPHVVDJHU�� TXL� SDU� OD� VXLWH� QH� GRXWHQW� SRLQW� HW� TXL� OXWWHQW� DYHF� OHXUV� ELHQV� HW� OHXUVSHUVRQQHV� GDQV� OH� FKHPLQ� G
$OODK�� &HX[�Oj� VRQW� OHV� YpULGLTXHV� ª >6RXUDWH� $O�+XGMXUDW�YHUVHW���@
$OODK�D�GRQF�SRVp�FRPPH�FRQGLWLRQ�GH�OD�YpUDFLWp�GH�OHXU�IRL�HQ�/XL�HW�VRQ�3URSKqWH�OH�IDLW�GH�QHSDV�GRXWHU��4XDQW�j�FHOXL�TXL�GRXWH��LO�IDLW�SDUWLH�GHV�K\SRFULWHV�
(W�GH�OD�6RXQQD ��OH�KDGLWK�DXWKHQWLTXH�G·DSUqV�$EX�+XUHwUD��5$� ��OH�3URSKqWH��6$:��D�GLW ��© -HWpPRLJQH�TX·LO�Q·\�D�G·DXWUH�GLYLQLWp�TX·$OODK�HW�TXH�MH�VXLV�OH�3URSKqWH�G·$OODK��1XO�QH�UHQFRQWUH�$OODK�DYHF�FHVGHX[�SDUROHV��HQ�Q·D\DQW�DXFXQ�GRXWH�j�OHXU�VXMHW��VDQV�TX·LO�Q·HQWUH�DX�3DUDGLV ª� (W�GDQV�XQH�DXWUH�YHUVLRQ �© ,O�Q·DUULYHUD�MDPDLV�TX·XQH�SHUVRQQH�UHQFRQWUH�$OODK�DYHF�FHV�GHX[�SDUROHV��HQ�Q·D\DQW�DXFXQ�GRXWH�j�OHXU�VXMHW�SXLV�TX·$OODK�O·HPSrFKH�G·HQWUHU�DX�3DUDGLV ª�
(W�G·DSUqV�$EX�+XUHwUD GDQV�XQ�KDGLWK�ORQJ R��OH�3URSKqWH�OXL�GLW���© 7RXWH�SHUVRQQH�TXH�WX�UHQFRQWUHVGHUULqUH�FH�PXU�HW�TXL�WpPRLJQH�TX·LO�Q·\�D�G·DXWUH�GLYLQLWp�TX·$OODK�HW�GRQW�OH�F±XU�HQ�HVW�FHUWDLQ��DQQRQFH�OXL�ODERQQH�QRXYHOOH��TX·LO�IHUD�SDUWLH�GHV�JHQV��GX�3DUDGLV� ª
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�VLQFpULWp �
$OODK�D�GLW ��© /D�UHOLJLRQ�VLQFqUH�Q·DSSDUWLHQW�HOOH�SDV�j�$OODK " ª >$]�=XPDU�YHUVHW��@
,O�D�DXVVL�GLW ��© ,O�QH�OHXU�D�pWp�FRPPDQGp��FHSHQGDQW��TXH�G
DGRUHU�$OODK��/XL�YRXDQW�XQFXOWH�VLQFqUHª >6RXUDWH�$O�%D\LQDK�YHUVHW��@
(W�GH�OD�6XQQDK ��OH�KDGLWK�DXWKHQWLTXH�G·DSUqV�$EX�+XUHwUD ��G·DSUqV� OH�3URSKqWH��6$:� ��© /HVJHQV�TXL�VHURQW�OH�SOXV�FRQWHQW�GH�PRQ�LQWHUFHVVLRQ�VHURQW�FHX[�TXL�DXURQW�GLW�/k�LOkKD�LOOD�$OODK���VLQFqUHPHQW HWGX�SOXV�SURIRQG�GH�OHXU�F±XU��RX�kPH� ª
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(W� GDQV� XQ� KDGLWK� DXWKHQWLTXH� G·DSUqV� ¶8WEDQH� ,EQ� 0DOLN� �5$�� G·DSUqV� OH� 3URSKqWH� �6$:� �© $OODK�D�SURWpJp�GX�IHX�WRXWH�SHUVRQQH�TXL�GLW ��,O�Q·\�D�G·DXWUH�GLYLQLWp�TX·$OODK��QH�UHFKHUFKDQW�SDU�FHOD�TXH�ODIDFH�G·$OODK�3XLVVDQW�HW�0DMHVWXHX[ ª�
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�YpUDFLWp �
$OODK�GLW �© ��� $OLI�� /DP�� 0LP�� ��� (VW�FH� TXH� OHV� JHQV� SHQVHQW� TX
RQ� OHV� ODLVVHUD� GLUH�� ¾1RXVFUR\RQV�¿�VDQV�OHV�pSURXYHU"���&HUWHV��1RXV�DYRQV�pSURXYp�FHX[�TXL�RQW�YpFX�DYDQW�HX[�>$LQVL@�$OODK�FRQQDvW�FHX[�TXL�VRQW�YpULGLTXHV HW�FHX[�TXL�PHQWHQW� ª >6RXUDWH�(O�¶$QNDEXW@
,O�GLW�DXVVL ��© ���3DUPL�OHV�JHQV� LO�\�D�FHX[�TXL�GLVHQW��¾1RXV�FUR\RQV�HQ�$OODK�HW�DX�-RXUGHUQLHU�¿� WDQGLV� TX
HQ� IDLW�� LOV� Q
\� FURLHQW� SDV�� ��� ,OV� FKHUFKHQW� j� WURPSHU� $OODK� HW� OHVFUR\DQWV��PDLV�LOV�QH�WURPSHQW�TX
HX[�PrPHV��HW�LOV�QH�V
HQ�UHQGHQW�SDV�FRPSWH������,O�\�DGDQV� OHXUV� FRHXUV� XQH� PDODGLH� �GH� GRXWH� HW� G
K\SRFULVLH��� HW� $OODK� ODLVVH� FURvWUH� OHXUPDODGLH��,OV�DXURQW�XQ�FKkWLPHQW�GRXORXUHX[��SRXU�DYRLU�PHQWL� ª�>6RXUDWH�(O�%DTDUDK�@
(W� GH� OD� 6RXQQD �� OH� KDGLWK� DXWKHQWLTXH� UDSSRUWp� SDU� %XNKDUL� HW� 0XVOLP� G·DSUqV� 0X·DGK� ,EQ'MDEDO� �5$�� G·DSUqV� OH� 3URSKqWH� �6$:� �� © ,O� Q·HVW� SDV� XQH� SHUVRQQH� TXL� WpPRLJQH� TX·LO� Q·\� D� G·DXWUHGLYLQLWp�TX·$OODK�HW�TXH�0XKDPPDG�HVW�6RQ�HVFODYH�HW�PHVVDJHU��YpULGLTXHPHQW HW�GX�SOXV�SURIRQG�GH�VRQ�F±XU�VDQV�TX·$OODK�QH�OH�SURWqJH�GX�)HX ª
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�O·DPRXU �
$OODK�D�GLW ��© 3DUPL� OHV�KRPPHV�� LO�HQ�HVW�TXL�SUHQQHQW��HQ�GHKRUV�G
$OODK��GHV�pJDX[�j/XL��HQ�OHV�DLPDQW�FRPPH�RQ�DLPH�$OODK��2U�OHV�FUR\DQWV�VRQW�OHV�SOXV�DUGHQWV�HQ�O
DPRXUG
$OODK� ª�>6RXUDWH�(O�%DTDUDK�YHUVHW����@
,O� GLW� DXVVL ��© Ñ� OHV� FUR\DQWV��4XLFRQTXH�SDUPL�YRXV�DSRVWDVLH�GH� VD� UHOLJLRQ����$OODK� YDIDLUH� YHQLU� XQ� SHXSOH� TX
,O� DLPH� HW� TXL� /
DLPH�� PRGHVWH� HQYHUV� OHV� FUR\DQWV� HW� ILHU� HWSXLVVDQW� HQYHUV� OHV�PpFUpDQWV�� TXL� OXWWH� GDQV� OH� VHQWLHU� G
$OODK�� QH� FUDLJQDQW� OH� EOkPHG
DXFXQ�EOkPHXU� ª >6RXUDWH�(O�0DLGDK�YHUVHW���@
(W� GH� OD� 6XQQDK �� OH� KDGLWK� DXWKHQWLTXH� G·DSUqV� $QDV� �5$� �� OH� 3URSKqWH� �6$:�� D� GLW �� © 7URLVFKRVHV��VL�HOOHV�VH�UDVVHPEOHQW�FKH]�XQH�SHUVRQQH��FHOOH�FL�UHVVHQWLUD�OD�GRXFHXU�GH�OD�IRL��TX·$OODK�HW�6RQ�3URSKqWHOXL�VRLHQW�SOXV�FKHU�TXH�WRXW�DXWUH�FKRVH��TX·HOOH�Q·DLPH�XQH�SHUVRQQH�TXH�SRXU�$OODK��HW�TX·HOOH�GpWHVWH�UHWRXUQHUGDQV�OD�PpFUpDQFH�DSUqV�TX·$OODK�O·HQ�D�VDXYp��FRPPH�HOOH�GpWHVWHUDLW�rWUH�MHWpH�GDQV�OH�IHXª�
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�VHUYLOLWp �
$OODK�GLW ��© (W�UHYHQH]�UHSHQWDQW�j�YRWUH�6HLJQHXU��HW�VRXPHWWH]�YRXV j�/XL��DYDQW�TXH�QHYRXV� YLHQQH� OH� FKkWLPHQW� HW� YRXV� QH� UHFHYH]� DORUV� DXFXQ� VHFRXUV� ª >6RXUDWH� $]�=XPDUYHUVHW���@
,O�GLW�DXVVL ��© 4XL�HVW�PHLOOHXU�HQ�UHOLJLRQ�TXH�FHOXL�TXL�VRXPHW�j�$OODK�VRQ�rWUH��WRXW�HQ�VHFRQIRUPDQW�j�OD�/RL�UpYpOpH ª >6RXUDWH�$Q�1LVVD�YHUVHW����@
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,O�GLW�DXVVL ��© (W�TXLFRQTXH�VRXPHW�VRQ�rWUH�j�$OODK��WRXW�HQ�pWDQW�ELHQIDLVDQW��V
DFFURFKHUpHOOHPHQW�j�O
DQVH�OD�SOXV�IHUPH ª�>6RXUDWH�/XTPDQ�YHUVHW���@�O·DQVH�OD�SOXV�IHUPH GpVLJQH�© ,OQ·\�D�G·DXWUH�GLYLQLWp�TX·$OODK ª�
,O�GLW�DXVVL ��© 1RQ�����3DU� WRQ�6HLJQHXU��,OV�QH�VHURQW�SDV�FUR\DQWV�DXVVL� ORQJWHPSV�TX
LOVQH�W
DXURQW�GHPDQGp�GH�MXJHU�GH�OHXUV�GLVSXWHV�HW�TX
LOV�Q
DXURQW�pSURXYp�QXOOH�DQJRLVVHSRXU� FH� TXH� WX� DXUDV� GpFLGp�� HW� TX
LOV� VH� VRXPHWWHQW� FRPSOqWHPHQW >j� WD� VHQWHQFH@� ª>VRXUDWH�$Q�1LVVD�YHUVHW���@
(W�GH�OD�6RXQQD���© $XFXQ�G·HQWUH�YRXV�QH�VHUD�YpULWDEOHPHQW�FUR\DQW�MXVTX·j�FH�TXH�VHV�GpVLUV�VRLHQW�VRXPLV j�FHDYHF�TXRL�MH�VXLV�YHQX��OD�UpYpODWLRQ� ª (W�F·HVW�FHOD�OD�VHUYLOLWp�WRWDOH�HW�DEVROXH�
>UHPDUTXH ��FH�KDGLWK�HVW�IDLEOH ��9RLU�© 'MkPL·XO� ¶8O�PL�ZDO�+LNHP ª�G·,EQ�5DGMDE��(Q�1DZDZL�DGLW�GDQV�OHV�TXDUDQWH�KDGLWKV ��© F·HVW�XQ�KDGLWK�ERQ�HW�DXWKHQWLTXH��HW�QRXV�O·DYRQV�UDSSRUWp�GDQVOH�OLYUH�© (O�+XGMDK ª�DYHF�XQH�FKDvQH�GH�WUDQVPLVVLRQ�DXWKHQWLTXH ª��&KRVH�j�ODTXHOOH�,EQ�5DGMDED� UpSRQGX � © O·DXWKHQWLILFDWLRQ� GH� FH� KDGLWK� HVW� WUqV� pORLJQpH� GH� OD� UpDOLWp�� HW� FH� SRXU� GLYHUVHVUDLVRQV ª�� UDLVRQV�TX·LO� D� HQVXLWH� H[SOLTXpHV��&KHLNK�(O�$OEkQv� D� DIIDLEOL� FH�KDGLWK� j� FDXVH� GH� ODSUpVHQFH�GH�1D·vP�,EQ�+DPPDG�GDQV�OD�FKDvQH�GH�WUDQVPLVVLRQ��TXL�HVW�XQ�UDSSRUWHXU�IDLEOH@
/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�O·DFFHSWDWLRQ �
$OODK�D�GLW ��© ���(W�F
HVW�DLQVL�TXH�1RXV�Q
DYRQV�SDV�HQYR\p�DYDQW�WRL�G
DYHUWLVVHXU�HQ�XQHFLWp�VDQV�TXH�VHV�JHQV�DLVpV�Q
DLHQW�GLW��¾1RXV�DYRQV�WURXYp�QRV�DQFrWUHV�VXU�XQH�UHOLJLRQHW� QRXV� VXLYRQV� OHXUV� WUDFHV¿�� ���� ,O� GLW�� ¾0rPH� VL� MH� YLHQV� j� YRXV� DYHF� XQH� PHLOOHXUHGLUHFWLRQ� TXH� FHOOH� VXU� ODTXHOOH� YRXV� DYH]� WURXYp� YRXV� DQFrWUHV"¿� ,OV� GLUHQW�� ¾1RXV� QHFUR\RQV�SDV�DX�PHVVDJH�DYHF�OHTXHO�YRXV�DYH]�pWp�HQYR\pV¿������1RXV�1RXV�YHQJHkPHVG
HX[�� 5HJDUGH� FH� TX
LO� HVW� GHYHQX� GH� FHX[� TXL� FULDLHQW� DX� PHQVRQJH� ª� >6RXUDWH� $]�=XNKUXI@
,O� GLW� DXVVL ��© ����4XDQG�RQ� OHXU�GLVDLW�� ¾3RLQW�GH�GLYLQLWp�j�SDUW�$OODK¿�� LOV� VH� JRQIODLHQWG
RUJXHLO�����HW�GLVDLHQW��¾$OORQV�QRXV�DEDQGRQQHU�QRV�GLYLQLWpV�SRXU�XQ�SRqWH�IRX"¿ ª >�6RXUDWH�$V�6DDIIDDW@
(W� GDQV� OD� 6XQQDK �� OH� KDGLWK� DXWKHQWLTXH� G·DSUqV�$EX�0XVVD� �5$�� G·DSUqV� OH� 3URSKqWH �� © /DJXLGpH�HW�OD�VFLHQFH�DYHF�OHVTXHOOHV�$OODK�P·D�HQYR\p�VRQW�VHPEODEOHV�j�XQH�SOXLH�DERQGDQWH�VXU�XQH�WHUUH��FHUWDLQHVSDUFHOOHV�GH�WHUUH�VRQW�IHUWLOHV��DEVRUEHQW�O·HDX�DILQ�TXH�SRXVVHQW�KHUEHV�HW�SODQWHV�HQ�TXDQWLWp��'·DXWUHV�SDUFHOOHV�GHWHUUH� VRQW� pWDQFKHV �� HOOHV�QH� IRQW�TXH� FRQVHUYHU� O·HDX�GH� IDoRQ�D� FH�TX·$OODK� HQ� IDVVH� SURILWHU� OHV�KRPPHV�TXL� HQERLYHQW��DEUHXYHQW�OHXU�EpWDLO�HW�DUURVHQW�OHXUV�FKDPSV��&HWWH�SOXLH�D�DXVVL�DWWHLQW�FHUWDLQHV�SDUFHOOHV�GH�WHUUH�VWpULOHVTXL�QH�FRQVHUYHQW�QL�HDX�QL�QH� IRQW�SRXVVHU�GH�YpJpWDWLRQ��&HV�SDUFHOOHV� FRUUHVSRQGHQW�j� FHOXL�j�TXL�$OODK�D� IDLWFRPSUHQGUH�OD�UHOLJLRQ��HW�TXL�D�WLUp�EpQpILFH�GH�FH�DYHF�TXRL�MH�VXLV�YHQX��,O�D�DSSULV�HW�HQVHLJQp��4XDQW�j�O·DXWUHSDUFHOOH��HOOH�HVW�VHPEODEOH�j�FHOXL�TXL�D�QpJOLJp�OD�UpYpODWLRQ�HW�D�UHIXVp�OD�JXLGpH�DYHF�ODTXHOOH�M·DL�pWp�HQYR\pª�

/HV�DFWHV�TXL�DQQXOHQW�O·,VODP �
6DFKH��TX·$OODK�WH�IDVVH�PLVpULFRUGH��TXH�OHV�DFWHV�TXL�DQQXOHQW�O·,VODP�VRQW�DX�QRPEUH�GH��� �
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3UHPLqUHPHQW �
/·DVVRFLDWLRQQLVPH�GDQV�O·DGRUDWLRQ�G·$OODK
$OODK�D�GLW ��© $OODK�QH�SDUGRQQH�SDV TX·RQ�OXL�DVVRFLH�DXWUH�TXH�/XL��HW�,O�SDUGRQQH�WRXW�FHTXL�HVW�HQ�GHoj�GH�FHOD�j�TXL�,O�YHXW ª�>VRXUDWH�(Q�1LVVD�YHUVHW���@
,O�GLW�DXVVL ��© 4XLFRQTXH�DVVRFLH�j�$OODK��G
DXWUHV�GLYLQLWpV��$OODK�OXL�LQWHUGLW�OH�3DUDGLV��HWVRQ�UHIXJH�VHUD�OH�)HX��(W�SRXU�OHV�LQMXVWHV��SDV�GH�VHFRXUHXUV� ª >VRXUDWH�(O�0DLGDK�YHUVHW��@
(W� IDLW� SDUWLH� GH� O·DVVRFLDWLRQQLVPH �� VDFULILHU� XQH� ErWH� SRXU� XQ� DXWUH� TX·$OODK�� FRPPH� OH� ILDWG·pJRUJHU�XQH�ErWH�SRXU�XQ�'MLQQ�RX�XQ�WRPEHDX�
'HX[LqPHPHQW �4XLFRQTXH�PHW�HQWUH�OXL�HW�$OODK�GHV�LQWHUPpGLDLUHV�TX·LO�LQYRTXH��j�TXL�LO�GHPDQGH�O·LQWHUFHVVLRQHW�VXU�TXL�LO�FRPSWH�HVW�XQDQLPHPHQW�UHFRQQX�FRPPH�pWDQW�PpFUpDQW�
7URLVLqPHPHQW �4XLFRQTXH�QH�FRQVLGqUH�SDV� OHV�SRO\WKpLVWHV�FRPPH�PpFUpDQWV�RX�GRXWH�GH� OHXU�PpFUpDQFH�RXFRQVLGqUH�OD�YRLH�TX·LOV�VXLYHQW�FRPPH�ERQQH�HVW�XQ�PpFUpDQW�
4XDWULqPHPHQW �4XLFRQTXH�SHQVH�TX·XQH�YRLH�DXWUH�TXH�FHOOH�GX�3URSKqWH� �6$:��HVW�PHLOOHXUH�TXH�VD�YRLH��RXTXH�OH�MXJHPHQW�G·XQH�DXWUH�SHUVRQQH�HVW�PHLOOHXU�TXH�VRQ�MXJHPHQW��6$:��²�FRPPH�FHOXL�TXLSUpIqUH�OH�MXJHPHQW�GHV�7DZDJKLWV��WRXW�rWUH�VH�IDLVDQW�DGRUp�HQ�GHKRUV�G·$OODK��j�VRQ�MXJHPHQW�6$:��²�HVW�XQ�PpFUpDQW
&LQTXLqPHPHQW �4XLFRQTXH�UpSXJQH�XQH�FKRVH�DYHF�ODTXHOOH�OH�3URSKqWH��6$:��HVW�YHQX�²�PrPH�V·LO� O·DSSOLTXHOXL�PrPH�²�HVW�XQ�PpFUpDQW�
6L[LqPHPHQW �4XLFRQTXH� VH� PRTXH� G·XQH� FKRVH� IDLVDQW� SDUWLH� GH� OD� UHOLJLRQ� GX� 3URSKqWH� �6$:��� GH� VDUpFRPSHQVH�RX�GH�VRQ�FKkWLPHQW��HVW�XQ�PpFUpDQW�
(W�OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© 'LV��¾(VW�FH�G
$OODK��GH�6HV�YHUVHWV��OH�&RUDQ��HWGH�6RQ�PHVVDJHU�TXH�YRXV�YRXV�PRTXLH]"¿�����1H�YRXV�H[FXVH]�SDV��YRXV�DYH]�EHO�HW�ELHQUHMHWp�OD�IRL�DSUqV�DYRLU�FUX ª >6RXUDWH�7DZED�@
6HSWLqPHPHQW �/D�PDJLH��7RXWH�SHUVRQQH�OD�SUDWLTXDQW�RX�O·DFFHSWDQW�HVW�PpFUpDQWH��(W�OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�ODSDUROH� G·$OODK �� © 2U� LOV� QH� VRQW� FDSDEOHV� GH� QXLUH� j� SHUVRQQH� TX
DYHF� OD� SHUPLVVLRQG
$OODK��(W�OHV�JHQV�DSSUHQQHQW�FH�TXL�OHXU�QXLW�HW�QH�OHXU�HVW�SDV�SURILWDEOH ª�>VRXUDWH�(O�%DTDUD�YHUVHW����@
+XLWLqPHPHQW �6XSSRUWHU�OHV�PpFUpDQWV�HW�OHV�DLGHU�FRQWUH�OHV�PXVXOPDQV��/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROHG·$OODK ��© (W�FHOXL�G
HQWUH�YRXV�TXL�OHV�SUHQG�SRXU�DOOLpV��GHYLHQW�XQ�GHV�OHXUV��$OODK�QHJXLGH�FHUWHV�SDV�OHV�JHQV�LQMXVWHV� ª >6RXUDWH�(O�0DLGDK�YHUVHW���@
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1HXYLqPHPHQW �4XLFRQTXH�FURLW�TXH�FHUWDLQHV�SHUVRQQHV�SHXYHQW�VH�SHUPHWWUH�GH�QH�SOXV�REpLU�j�OD�ORL�GH0XKDPPDG��6$:��²�GH�OD�PrPH�IDoRQ�TXH�FHOD�HVW�DUULYp�j�(O�.KLGKU�DYHF�0XVVD��6$:��²�HVWXQ�PpFUpDQW�
'L[LqPHPHQW �4XLFRQTXH�VH�GpWRXUQH�WRWDOHPHQW�GH�OD�UHOLJLRQ�G·$OODK��QH�O·DSSUHQG�SDV�HW�QH�O·DSSOLTXH�SDV�HVWXQ�PpFUpDQW��(W�OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© 4XL�HVW�SOXV�LQMXVWH�TXH�FHOXL�j�TXLOHV� YHUVHWV� G
$OODK� VRQW� UDSSHOpV� HW� TXL� HQVXLWH� V
HQ� GpWRXUQH"� 1RXV� QRXV� YHQJHURQVFHUWHV�GHV�FULPLQHOV� ª >6RXUDWH�$V�6DGMGD�YHUVHW���@�
(W� LO�Q·\� D�DXFXQH�GLIIpUHQFH�²�HQ�FH�TXL� FRQFHUQH�FHV����DFWHV�DQQXODWLIV�GH� O·,VODP�²�HQWUH� ODSHUVRQQH� TXL� OHV� IDLW� HQ� SODLVDQWDQW�� VpULHXVHPHQW� RX� VRXV� OD� SHXU�� 6HXO� OD� SHUVRQQH� VRXV� ODFRQWUDLQWH�HVW�H[FXVpH�
(W�WRXV�FHV�DFWHV�VRQW�XQ�GDQJHU�pQRUPH��PDOJUp�OH�IDLW�TXH�EHDXFRXS�GH�SHUVRQQHV�V·HQ�UHQGHQWFRXSDEOHV�
,O� FRQYLHQW� GRQF� DX� PXVXOPDQ� G·\� IDLUH� DWWHQWLRQ� HW� GH� FUDLQGUH� GH� OHV� FRPPHWWUH�� (W� QRXVGHPDQGRQV�OD�SURWHFWLRQ�G·�$OODK�FRQWUH�OHV�FDXVHV�GH�6D�&ROqUH�HW�6RQ�&KkWLPHQW�GRXORXUHX[�

/HV�WURLV�W\SHV�G·8QLFLWp �
3UHPLqUHPHQW ��O·8QLFLWp�GH�6HLJQHXULH��7DZKLG�$U�5XEXEL\DK� �
&·HVW� FH� TXH� OHV� PpFUpDQWV� GX� WHPSV� GX� 3URSKqWH� �6$:�� UHFRQQDLVVDLHQW�� 0DOJUp� WRXW�� OH3URSKqWH� �6$:�� OHV� D�FRPEDWWX��QH� OHV� D�SDV� UHFRQQXV� FRPPH�pWDQW�PXVXOPDQV�� HW� LO� D� UHQGXOLFLWHV�OHXU�VDQJ�HW�OHXUV�ELHQV��&H�W\SH�FRUUHVSRQG�j�O·8QLFLWp�G·$OODK�GDQV�VHV�DFWLRQV�
/D�SUHXYH�HVW� OD�SDUROH�G·$OODK ��© 'LV�� ¾4XL�YRXV�DWWULEXH�GH� OD�QRXUULWXUH�GX�FLHO�HW�GH� ODWHUUH"�4XL�GpWLHQW�O
RXwH�HW�OD�YXH��HW�TXL�IDLW�VRUWLU�OH�YLYDQW�GX�PRUW�HW�IDLW�VRUWLU� OH�PRUWGX�YLYDQW��HW�TXL�DGPLQLVWUH�WRXW"¿�,OV�GLURQW��¾$OODK¿��'LV�DORUV��¾1H�OH�FUDLJQH]�YRXV�GRQFSDV"�¿� ª >VRXUDWH�<XQXV�YHUVHW���@
(W�OHV�YHUVHWV�GH�OD�VRUWH�VRQW�QRPEUHX[�
'HX[LqPHPHQW ��O·8QLFLWp�G·DGRUDWLRQ��7DZKLG�$O�8OXKL\DK� �
&·HVW� OH� W\SH� GH� 7DZKLG� DX� VXMHW� GXTXHO� OH� FRQIOLW� Q·D� MDPDLV� FHVVp�� GHSXLV� OHV� GpEXWV� GHO·+XPDQLWp� MXVTX·j� QRV� MRXUV�� ,O� V·DJLW� GH� O·8QLFLWp� G·$OODK� GDQV� OHV� DFWLRQV� GH� 6HV� VHUYLWHXUV �FRPPH�O·LQYRFDWLRQ��OD�SURPHVVH�G·DGRUDWLRQ��OH�VDFULILFH��O·HVSRLU��OD�FUDLQWH��OD�FRQILDQFH��OH�GpVLUGH�UpFRPSHQVH��OD�SHXU�GX�FKkWLPHQW��O·KXPLOLWp��HW�WRXWH�DXWUH�VRUWH�G·DGRUDWLRQ�GRQW� OD�SUHXYHUpVLGH�GDQV�OH�&RUDQ�
7URLVLqPHPHQW ��O·8QLFLWp�GHV�1RPV�G·$OODK��GH�VHV�$WWULEXWV�HW�GH�6RQ�(WUH �7DZKLG$GGKDDW�ZDO�$VPDD�ZDV�6LIDDW��
$OODK�D�GLW ��© ���'LV��¾,O�HVW�$OODK��8QLTXH�����$OODK��/H�6HXO�j�rWUH�LPSORUp�SRXU�FH�TXH�QRXVGpVLURQV�����,O�Q
D�MDPDLV�HQJHQGUp��Q
D�SDV�pWp�HQJHQGUp�QRQ�SOXV�����(W�QXO�Q
HVW�pJDO�j/XL¿� ª >6RXUDWH�$O�,NKODV@
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,O�D�DXVVL�GLW ��© &
HVW�j�$OODK�TX
DSSDUWLHQQHQW�OHV�QRPV�OHV�SOXV�EHDX[��,QYRTXH]��/H�SDUFHV�QRPV�HW� ODLVVH]�FHX[�TXL�SURIDQHQW�6HV�QRPV�� LOV�VHURQW� UpWULEXpV�SRXU�FH�TX
LOV�RQWIDLW ª >VRXUDWH�DO�$·UDI�YHVHW����@
(W� ,O� D� GLW �� © ,O� Q
\� D� ULHQ� TXL� /XL� UHVVHPEOH�� HW� F
HVW� /XL� O
$XGLHQW�� OH� &ODLUYR\DQW� ª>6RXUDWH�$FK�&KXUD�YHUVHW���@

/·DVVRFLDWLRQQLVPH��6KLUN��HVW�O·RSSRVp�GH�O·8QLFLWp �
/H�6KLUN�FRPSRUWH�WURLV�W\SHV ��OH�SOXV�JUDQG�6KLUN��OH�PRLQGUH�6KLUN�HW�OH�6KLUN�LPSHUFHSWLEOH�
3UHPLqUHPHQW ��OH�SOXV�JUDQG�6KLUN �
$OODK�QH�OH�SDUGRQQH�SDV�HW�Q·DFFHSWH�DXFXQH�ERQQH�DFWLRQ�DYHF�
$OODK�D�GLW ��© &HUWHV��$OODK�QH�SDUGRQQH�SDV�TX
RQ�/XL�GRQQH�GHV�DVVRFLpV��$�SDUW�FHOD��,OSDUGRQQH� j� TXL� ,O� YHXW��4XLFRQTXH� GRQQH� GHV� DVVRFLpV� j� $OODK� V
pJDUH�� WUqV� ORLQ� GDQVO
pJDUHPHQW� ª�>6RXUDWH�$Q�1LVVD�YHUVHW����@
,O� D� DXVVL�GLW ��© &H�VRQW��FHUWHV��GHV�PpFUpDQWV�FHX[�TXL�GLVHQW�� ¾(Q�YpULWp��$OODK�F
HVW� OH0HVVLH��ILOV�GH�0DULH�¿�$ORUV�TXH�OH�0HVVLH�D�GLW�� ¾Ñ�HQIDQWV�G
,VUDsO��DGRUH]�$OODK��PRQ6HLJQHXU� HW� YRWUH� 6HLJQHXU¿�� 4XLFRQTXH� DVVRFLH� j� $OODK� �G
DXWUHV� GLYLQLWpV�� $OODK� OXLLQWHUGLW� OH�3DUDGLV��HW�VRQ� UHIXJH�VHUD� OH�)HX��(W�SRXU� OHV� LQMXVWHV��SDV�GH�VHFRXUHXUV� � ª>6RXUDWH�$O�0DLGDK�YHUVHW���@�
(W�,O�D�GLW � © 1RXV�DYRQV�FRQVLGpUp�O
RHXYUH�TX
LOV�RQW�DFFRPSOLH�HW�1RXV�O
DYRQV�UpGXLWHHQ�SRXVVLqUH�pSDUSLOOpH ª�>6RXUDWH�$O�)XUTXDQH�YHUVHW���@
,O� D�GLW � ©(Q�HIIHW�� LO� W
D� pWp� UpYpOp�� DLQVL� TX
j� FHX[�TXL� W
RQW� SUpFpGp�� ¾6L� WX�GRQQHV�GHVDVVRFLpV�j�$OODK��WRQ�RHXYUH�VHUD�FHUWHV�YDLQH��HW�WX�VHUDV�WUqV�FHUWDLQHPHQW�GX�QRPEUH�GHVSHUGDQWV� ª�>6RXUDWH�$]�=XPDU�YHUVHW���@
(W ��© 0DLV�V
LOV�DYDLHQW�GRQQp�j�$OODK�GHV�DVVRFLpV��DORUV��WRXW�FH�TX
LOV�DXUDLHQW�IDLW�H�WFHUWDLQHPHQW�pWp�YDLQ� ª�>6RXUDWH�$O�$Q·DP�YHUVHW���@
(W�OH�SOXV�JUDQG�6KLUN�OXL�PrPH�HVW�GLYLVp�HQ�TXDWUH�FDWpJRULHV �
/H�6KLUN�GDQV�O·LQYRFDWLRQ �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK � © 4XDQG�LOV�PRQWHQW�HQ�EDWHDX��LOV�LQYRTXHQW$OODK�/XL�YRXDQW�H[FOXVLYHPHQW�OHXU�FXOWH��8QH�IRLV�TX
,O�OHV�D�VDXYpV�>GHV�GDQJHUVGH� OD� PHU� HQ� OHV� UDPHQDQW@� VXU� OD� WHUUH� IHUPH�� YRLOj� TX
LOV� >/XL@� GRQQHQW� GHVDVVRFLpV� ª�>6RXUDWH�$O�¶$QNDEXW�YHUVHW���@
/H�6KLUN�GDQV�O·LQWHQWLRQ�HW�OD�YRORQWp �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK � © ����&HX[�TXL�YHXOHQW�OD�YLH�SUpVHQWH�DYHF�VDSDUXUH��1RXV� OHV� UpWULEXHURQV�H[DFWHPHQW� VHORQ� OHXUV�DFWLRQV� VXU� WHUUH�� VDQV�TXH
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ULHQ� OHXU� HQ� VRLW�GLPLQXp�� ����&HX[�Oj�TXL�Q
RQW� ULHQ�� GDQV� O
DX�GHOj�� TXH� OH�)HX�&HX[�TX
LOV�DXURQW�IDLW�LFL�EDV�VHUD�XQ�pFKHF��HW�VHUD�YDLQ�FH�TX
LOV�DXURQW�RHXYUp� ª>6RXUDWH�+XG�@
/H�6KLUN�GDQV�O·REpLVVDQFH �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV� OD�SDUROH�G·$OODK ��© ,OV�RQW�SULV� OHXUV�UDEELQV�HW� OHXUV�PRLQHV�DLQVL�TXH�OH�&KULVW�ILOV�GH�0DULH��FRPPH�6HLJQHXUV�HQ�GHKRUV�G
$OODK��DORUV�TX
RQQH� OHXU� D� FRPPDQGp� TXH� G
DGRUHU� XQ�'LHX� XQLTXH�� 3DV� GH� GLYLQLWp� j� SDUW� /XL�*ORLUH�j�/XL��,O�HVW�DX�GHVVXV�GH�FH�TX
LOV�>/XL@�DVVRFLHQW� ª�>6RXUDWH�$W�7DZED�YHUVHW��@� (W� O·H[SOLFDWLRQ� FODLUH� GH� FH� YHUVHW� HVW� O·REpLVVDQFH� DX[� VDYDQWV� HW� PRLQHV� GDQV� ODGpVREpLVVDQFH�j�$OODK��QRQ�SDV�OHXU�LQYRFDWLRQ��FRPPH�OH�3URSKqWH��6$:��O·D�H[SOLTXp�D¶$GL� ,EQ� +DWLP� ORUVTXH� FH� GHUQLHU� OXL� GLW �� QRXV� QH� OHV� DGRULRQV� SDV� HW� TX·LO� OXL� DUpSRQGX TXH�OHXU�DGRUDWLRQ�FRQVLVWDLW�j�OHXU�REpLU�GDQV�OD�GpVREpLVVDQFH�G·$OODK�
/H�6KLUN�GDQV�O·DPRXU �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK � © 3DUPL�OHV�KRPPHV��LO�HQ�HVW�TXL�SUHQQHQW�HQ�GHKRUV�G
$OODK��GHV�pJDX[�j�/XL��HQ�OHV�DLPDQW�FRPPH�RQ�DLPH�$OODK ª�>6RXUDWH$O�%DTDUD�YHUVHW����@
'HX[LqPHPHQW ��OH�PRLQGUH�6KLUN �
/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© 4XLFRQTXH��GRQF��HVSqUH�UHQFRQWUHU�VRQ�6HLJQHXU�TX
LO�IDVVH�GH�ERQQHV�DFWLRQV�HW�TX
LO�Q
DVVRFLH�GDQV�VRQ�DGRUDWLRQ�DXFXQ�j�VRQ�6HLJQHXU ª>6RXUDWH�(O�.DKI�YHUVHW����@
7URLVLqPHPHQW ��OH�6KLUN�LPSHUFHSWLEOH �
/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�GX�3URSKqWH��6$:� � © /H�6KLUN�GDQV�FHWWH�FRPPXQDXWp�HVW�HQFRUH�SOXVLPSHUFHSWLEOH�TXH� OHV�SDV�G·XQH� IRXUPL�QRLUH�VXU�XQH�SLHUUH�QRLUH�GDQV�XQH�QXLW� VRPEUHª >5DSSRUWp�SDU�$EX<D·OD�HW�$O�%D]]DU��DXWKHQWLILp�SDU�(O�$UQD·XW���G·DSUqV�OH�KDGLWK�G·$EX�%DNU�G·DSUqV�OH�3URSKqWH�6$:� �� © /H�6KLUN� HVW� SOXV� LPSHUFHSWLEOH� TXH� OHV� SDV� G·XQH� IRXUPL ª $EX�%DNU� V·pWRQQD ��2�3URSKqWHG·$OODK��OH�6KLUN�HVW�LO�DXWUH�FKRVH�TXH�OH�IDLW�G·DGRUHU�XQ�DXWUH�TX·$OODK�RX�G·LQYRTXHU�XQ�DXWUHTXH�OXL "�/H�3URSKqWH��6$:��UpSRQGLW � © 4XH� WD�PqUH� WH�SHUGH �� �IRUPXOH�GH� OD� ODQJXH�DUDEH�SRXU� FDSWHUO·DWWHQWLRQ��/H�6KLUN�SDUPL�YRXV�HVW�HQFRUH�SOXV�LPSHUFHSWLEOH�TXH�OHV�SDV�G·XQH�IRXUPL«ª��@
(W�O ¶HIIDFHPHQW�GH�FH�6KLUN�UpVLGH�GDQV�OH�IDLW�GH�GLUH � © 2�$OODK ��-H�PH�SURWqJH�DXSUqV�GH�7RL�FRQWUH�OHIDLW� GH� W·DVVRFLHU� TXHOTXH� FKRVH� DORUV� TXH� MH� VDLV�� HW� MH� WH� GHPDQGH� SDUGRQ� SRXU� FH� TXH� MH� QH� VDLV� SDVª>DXWKHQWLTXH@

/D�PpFUpDQFH�HVW�GH�GHX[�VRUWHV �
3UHPLqUHPHQW ��OD�PpFUpDQFH�TXL�IDLW�VRUWLU�GH�O·,VODP �
(OOH�HVW�HOOH�PrPH�VXEGLYLVpH�HQ�FLQT�FDWpJRULHV �
/D�PpFUpDQFH�GH�UHQLHPHQW �
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/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV� OD�SDUROH�G·$OODK ��© (W�TXHO�SLUH�LQMXVWH�TXH�FHOXL�TXL� LQYHQWHXQ�PHQVRQJH�FRQWUH�$OODK��RX�TXL�GpPHQW�OD�9pULWp�TXDQG�HOOH�OXL�SDUYLHQW"�1
HVW�FH�SDV�GDQV�O
(QIHU�XQH�GHPHXUH�SRXU�OHV�PpFUpDQWV" ª >6RXUDWH�(O�$QNDEXW�YHUVHW��@
/D�PpFUpDQFH�G·RUJXHLO�HW�GH�UHIXV�PDOJUp�OD�FUR\DQFH�

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© (W�ORUVTXH�1RXV�GHPDQGkPHV�DX[�$QJHVGH�VH�SURVWHUQHU�GHYDQW�$GDP��LOV�VH�SURVWHUQqUHQW�j�O
H[FHSWLRQ�G
,EOLV�TXL�UHIXVD�V
HQIOD�G
RUJXHLO�HW�IXW�SDUPL�OHV�LQILGqOHV� ª >6RXUDWH�(O�%DTDUD�YHUVHW���@
/D�PpFUpDQFH�GH�GRXWH �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© ����,O�HQWUD�GDQV�VRQ�MDUGLQ�FRXSDEOH�HQYHUVOXL�PrPH�>SDU�VD�PpFUpDQFH@��LO�GLW��¾-H�QH�SHQVH�SDV�TXH�FHFL�SXLVVH�MDPDLV�SpULU���� (W� MH� QH� SHQVH� SDV� TXH� O
+HXUH� YLHQGUD�� (W� VL� RQ� PH� UDPqQH� YHUV� PRQ6HLJQHXU�� MH� WURXYHUDL� FHUWHV� PHLOOHXU� OLHX� GH� UHWRXU� TXH� FH� MDUGLQ�� ���� 6RQFRPSDJQRQ� OXL�GLW�� WRXW�HQ�FRQYHUVDQW�DYHF� OXL�� ¾6HUDLV�WX�PpFUpDQW�HQYHUV�&HOXLTXL�W
D�FUpp�GH�WHUUH��SXLV�GH�VSHUPH�HW�HQILQ�W
D�IDoRQQp�HQ�KRPPH"�����4XDQW�jPRL��F
HVW�$OODK�TXL�HVW�PRQ�6HLJQHXU��HW�MH�Q
DVVRFLH�SHUVRQQH�j�PRQ�6HLJQHXU � ª>6RXUDWH�(O�.DKI@
/D�PpFUpDQFH�GH�GpWRXUQHPHQW �

/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© (W�FHX[�TXL�RQW�PpFUX�VH�GpWRXUQHQW�GH�FHTXL�OHXU�HVW�DQQRQFp ª�>VRXUDWH�$O�$KTDI�YHUVHW��@
/D�PpFUpDQFH�G·K\SRFULVLH �

/D�SUHXYH� UpVLGH�GDQV� OD�SDUROH�G·$OODK ��© &
HVW� SDUFH�TX
HQ� YpULWp� LOV� RQW� FUX�� SXLVUHMHWp� OD� IRL�� /HXU� FRHXUV� GRQF�� RQW� pWp� VFHOOpV�� GH� VRUWH� TX
LOV� QH� FRPSUHQQHQWULHQ� ª >6RXUDWH�$O�0XQDILTXQ�YHUVHW��@
'HX[LqPHPHQW ��/D�PRLQGUH�PpFUpDQFH �
(OOH�QH�IDLW�SDV�VRUWLU�GH�O·,VODP��(OOH�FRUUHVSRQG�j�O·LQJUDWLWXGH�IDFH�DX[�ELHQIDLWV�
/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© (W�$OODK�SURSRVH�HQ�SDUDEROH�XQH�YLOOH��HOOH�pWDLWHQ�VpFXULWp��WUDQTXLOOH��VD�SDUW�GH�QRXUULWXUH�OXL�YHQDLW�GH�SDUWRXW�HQ�DERQGDQFH��3XLV�HOOHVH�PRQWUD�LQJUDWH�DX[�ELHQIDLWV�G
$OODK��$OODK�OXL�ILW�DORUV�JR�WHU�OD�YLROHQFH�GH�OD�IDLP�HWGH�OD�SHXU�>HQ�SXQLWLRQ@�GH�FH�TX
LOV�IDLVDLHQW� ª�>6RXUDWH�$Q�1DKO�YHUVHW����@

/·+\SRFULVLH �
(OOH�HVW�GH�GHX[�W\SHV ��O·K\SRFULVLH�GH�FUR\DQFH�HW�O·K\SRFULVLH�G·DFWLRQ�
3UHPLqUHPHQW ��O·K\SRFULVLH�GH�FUR\DQFH �
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(OOH�FRPSRUWH�VL[�VRXV�FDWpJRULHV��&HOXL�TXL�VH�UHQG�FRXSDEOH�GH�O·XQH�G·HOOHV�IHUD�SDUWLH�GHV�JHQVTXL�VRQW�GDQV�OH�SOXV�EDV�QLYHDX�GH�O·(QIHU�
� &RQVLGpUHU�OH�3URSKqWH��6$:��FRPPH�PHQVRQJHU
� &RQVLGpUHU�FRPPH�PHQVRQJH�XQH�SDUWLH�GH�FH�DYHF�TXRL�OH�3URSKqWH��6$:��HVW�YHQX
� 'pWHVWHU�OH�3URSKqWH��6$:�
� 'pWHVWHU�XQH�SDUWLH�GH�FH�DYHF�TXRL�OH�3URSKqWH��6$:��HVW�YHQX
� 6H�UpMRXLU�GX�UDEDLVVHPHQW�GH�OD�UHOLJLRQ�GX�3URSKqWH��6$:�
� 'pWHVWHU�OD�YLFWRLUH�GH�OD�UHOLJLRQ�GX�3URSKqWH��6$:�
'HX[LqPHPHQW ��O·+\SRFULVLH�G·DFWLRQ �
(OOH�FRPSRUWH�FLQT�VRXV�FDWpJRULHV�
/D�SUHXYH�HVW�OD�SDUROH�GX�3URSKqWH��6$:� ��© /HV�FDUDFWpULVWLTXHV�GH�O·K\SRFULWH�VRQW�DX�QRPEUH�GH�FLQT �ORUVTX·LO�SDUOH�LO�PHQW��ORUVTX·LO�SURPHW�LO�QH�WLHQW�SDV�VD�SURPHVVH��ORUVTX·RQ�OXL�FRQILH�TXHOTXH�FKRVH�LO�QH�UHVSHFWHSDV�OH�GpS{W ª HW�GDQV�XQH�DXWUH�YHUVLRQ ��©ORUVTX·LO�VH�GLVSXWH�LO�GHYLHQW�JURVVLHU�HW�ORUVTX·LO�LO�SDFWLVH�LOWUDKLW ª�>5DSSRUWp�SDU�%XNKDUL� HW�0XVOLP@�

/H�VHQV�GX�PRW�7DJKRXW�HW�VHV�SULQFLSDX[�W\SHV �
6DFKH��TX·$OODK�WH�IDVVH�PLVpULFRUGH��TXH�OD�SUHPLqUH�FKRVH�TX·$OODK�D�FRPPDQGp�DX�ILOV�G·$GDPHVW�OH�UHMHW�GX�7DJKRXW�HW�OD�IRL�HQ�$OODK��/D�SUHXYH�UpVLGH�GDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��©1RXV�DYRQVHQYR\p� GDQV� FKDTXH� FRPPXQDXWp� XQ� 0HVVDJHU�� >SRXU� OHXU� GLUH@�� ¾$GRUH]� $OODK� HWpFDUWH]�YRXV�GX�7DJKRXW¿� ª >6RXUDWH�$Q�1DKO�YHUVHW���@
4XDQW� j� OD� IDoRQ� GH� UHMHWHU� OH� 7DJKRXW �� F·HVW� GH� FURLUH� HQ� OD� QXOOLWp� GH� O·DGRUDWLRQ� G·XQ� DXWUHTX·$OODK��GH�OD�GpODLVVHU��GH�OD�GpWHVWHU�HW�G·DSSOLTXHU�OH�WDNILU��DQDWKqPH��VXU�TXL�OD�SUDWLTXH��HW�GHFRQVLGpUHU�FRPPH�HQQHPL�FHOXL�TXL�V·HQ�UHQG�FRXSDEOH�
3RXU�FH�TXL�HVW�GX�VHQV�GH�OD�IRL�HQ�$OODK ��F·HVW�TXH�WX�FURLV�TX·$OODK�HVW�OH�'LHX�DGRUp�8QLTXH��HQH[FOXDQW� WRXWH� DXWUH� FKRVH�� HQ� QH� YRXDQW� WRXWHV� OHV� IRUPHV� G·DGRUDWLRQ� TX·j� $OODK�� HW� HQ� OHVUHMHWDQW�SRXU�WRXW�DXWUH�TX·$OODK��&·HVW�DXVVL�OH�IDLW�G·DLPHU�OHV�JHQV�TXL�QH�YRXHQW�OHXU�DGRUDWLRQTX·j� $OODK� HW� GH� OHV� SUHQGUH� FRPPH� DOOLpV�� HW� GH� GpWHVWHU� OHV� JHQV� GX� 6KLUN� HW� OHV� FRQVLGpUHUFRPPH�HQQHPLV�
(W�F·HVW�FHOD�OD�UHOLJLRQ�G·,EUDKLP�GRQW�WRXWH�SHUVRQQH�V·HQ�pORLJQDQW�D�UDEDLVVp�VRQ�kPH��HW�F·HVWFHOD�O·H[HPSOH�TX·$OODK�QRXV�D�GHPDQGp�GH�VXLYUH�ORUVTX·LO�GLW ��© &HUWHV��YRXV�DYH]�HX�XQ�EHOH[HPSOH� >j� VXLYUH@� HQ�$EUDKDP�HW� HQ� FHX[�TXL� pWDLHQW� DYHF� OXL�� TXDQG� LOV� GLUHQW� j� OHXUSHXSOH�� ¾1RXV� YRXV� GpVDYRXRQV�� YRXV� HW� FH� TXH� YRXV� DGRUH]� HQ� GHKRUV� G
$OODK��1RXVYRXV�UHQLRQV��(QWUH�YRXV�HW�QRXV��O
LQLPLWLp�HW�OD�KDLQH�VRQW�j�MDPDLV�GpFODUpHV�MXVTX
j�FHTXH�YRXV�FUR\LH]�HQ�$OODK��VHXO¿� ª�>6RXUDWH�$O�0XPWDKDQDK�YHUVHW��@�
(W�OH�7DJKRXW�HVW�JpQpUDO��$LQVL��WRXW FH�TXL�HVW�DGRUp�j�OD�SODFH�G·$OODK�HW�TXL�HVW�VDWLVIDLW�GH�FHOD�TXH�FH�VRLW�XQ�REMHW�G·DGRUDWLRQ��XQ�rWUH�TXH� O·RQ� VXLW�RX�j�TXL�RQ�REpLW�GDQV� OD�GpVREpLVVDQFH
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G·$OODK� HW� GH� 6RQ�0HVVDJHU�� HVW� XQ� 7DJKRXW�� (W� OHV� 7DJKRXWV� VRQW� QRPEUHX[�� PDLV� OHV� W\SHVSULQFLSDX[�VRQW�DX�QRPEUH�GH�FLQT �
� 6DWDQ�TXL�DSSHOOH�j�DGRUHU�XQ�DXWUH�TX·$OODK � HW� OD�SUHXYH� UpVLGH�GDQV� OD�SDUROHG·$OODK �� © 1H� YRXV� DL�-H� SDV� HQJDJpV�� HQIDQWV� G
$GDP�� j� QH� SDV� DGRUHU� OH'LDEOH� "� &DU� LO� HVW� YUDLPHQW� SRXU� YRXV� XQ� HQQHPL� GpFODUp ª >6RXUDWH� <D�6LQYHUVHW���@
� /H�JRXYHUQDQW�WUDQVJUHVVHXU�TXL�FKDQJH�OHV�ORLV�G·$OODK � HW�OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQVOD�SDUROH�G·$OODK � © 1
DV�WX�SDV�YX�FHX[�TXL�SUpWHQGHQW�FURLUH�j�FH�TX
RQ�D�IDLWGHVFHQGUH� YHUV� WRL� >SURSKqWH@� HW� j� FH� TX
RQ� D� IDLW� GHVFHQGUH� DYDQW� WRL"� ,OVYHXOHQW� SUHQGUH� SRXU� MXJH� OH� 7DJXW�� DORUV� TXH� F
HVW� HQ� OXL� TX
RQ� OHXU� DFRPPDQGp� GH� QH� SDV� FURLUH�� 0DLV� OH� 'LDEOH� YHXW� OHV� pJDUHU� WUqV� ORLQ�� GDQVO
pJDUHPHQW� ª >6RXUDWH�(Q�1LVVD�YHUVHW���@
� &HOXL�TXL�MXJH�SDU�DXWUH�FKRVH�TXH�OD�ORL�UpYpOpH�SDU�$OODK � OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQVOD� SDUROH� G·$OODK �� © (W� TXLFRQTXH� QH� MXJH� SDV� VHORQ� FH� TX·$OODK� D� UpYpOp�� OHVYRLOj�OHV�PpFUpDQWV ª�>6RXUDWH�(O�0DLGDK�YHUVHW���@
� &HOXL�TXL�SUpWHQG�FRQQDvWUH�O·LQYLVLEOH�HQ�GHKRUV�G·$OODK ��HW�OD�SUHXYH�UpVLGH�GDQVOD� SDUROH� G·$OODK �� © ���� >&
HVW� /XL@� TXL� FRQQDvW� OH� P\VWqUH�� ,O� QH� GpYRLOH� 6RQP\VWqUH�j�SHUVRQQH�����6DXI�j�FHOXL�TX
,O�DJUpH�FRPPH�0HVVDJHU�HW�TX
,O� IDLWSUpFpGHU�HW� VXLYUH�GH�JDUGLHQV�YLJLODQWV ª >6RXUDWH�(O�'MLQQ@��$OODK� D� DXVVL�GLW � �© &
HVW�/XL�TXL�GpWLHQW�OHV�FOHIV�GH�O
,QFRQQDLVVDEOH��1XO�DXWUH�TXH�/XL�QH�OHVFRQQDvW��(W�,O�FRQQDvW�FH�TXL� HVW�GDQV� OD� WHUUH� IHUPH��FRPPH�GDQV� OD�PHU��(WSDU�XQH�IHXLOOH�QH�WRPEH�TX
,O�QH�OH�VDFKH��(W�SDV�XQH�JUDLQH�GDQV�OHV�WpQqEUHVGH�OD�WHUUH��ULHQ�GH�IUDLV�RX�GH�VHF��TXL�QH�VRLW�FRQVLJQp�GDQV�XQ�OLYUH�H[SOLFLWH�
� &HOXL�TXL�HVW�DGRUp�HQ�GHKRUV�G·$OODK WRXW�HQ�pWDQW�VDWLVIDLW�GH�FHWWH�DGRUDWLRQ �HW� OD�SUHXYH� UpVLGH�GDQV� OD�SDUROH�G·$OODK ��© (W�TXLFRQTXH�G
HQWUH�HX[�GLUDLW�� ¾-HVXLV�XQH�GLYLQLWp�HQ�GHKRUV�GH�/XL¿��1RXV�OH�UpWULEXHURQV�GH�O
(QIHU��&
HVW�DLQVLTXH�1RXV�UpWULEXRQV�OHV�LQMXVWHV� ª�>6RXUDWH�$O�$QE\D�YHUVHW���@

(W�VDFKH�TXH� O·KRPPH�QH�GHYLHQW�FUR\DQW�HQ�$OODK�TXH�V·LO� UHMHWWH� OH�7DJKRXW��/D�SUHXYH�UpVLGHGDQV�OD�SDUROH�G·$OODK ��© /H�JXLGpH�HW�OD�GpYLDWLRQ�VH�VRQW�FODLUHPHQW�GLVVRFLpV��(W�FHOXL�TXLUHMHWWH�OH�7DJKRXW�HW�FURLW�HQ�$OODK��LO�V·HVW�FHUWHV�DFFURFKp�j�O·DQVH�IHUPH�LQpEUDQODEOH��(W$OODK�HVW�$XGLHQW�HW�6DFKDQW� ª�>6RXUDWH�$O�%DTDUD�YHUVHW����@
/D�JXLGpH���OD�UHOLJLRQ�GH�0XKDPPDG��HW�OD�GpYLDWLRQ ��OD�UHOLJLRQ�GH�$EX�'MDKO��HW�O·DQVH�IHUPH ��OHWpPRLJQDJH�TXH�QXO�GLYLQLWp�Q·HVW�GLJQH�G·rWUH�DGRUpH�VL�FH�Q·HVW�$OODK��TXL�FRPSRUWH�OD�QpJDWLRQ�HWO·DIILUPDWLRQ��/D�QpJDWLRQ�GH�WRXWH�IRUPH�G·DGRUDWLRQ�j�DXWUH�TX·$OODK��HW� O·DIILUPDWLRQ�GH�WRXWHVOHV�VRUWHV�G·DGRUDWLRQ�j�$OODK�8QLTXH�HW�VDQV�DVVRFLp�
(W�OD�ORXDQJH�HVW�j�$OODK��SDU�OH�ELHQIDLW�GXTXHO�OHV�ERQQHV�FKRVHV�SUHQQHQW�ILQ�
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6200$,5( �
/HV���IRQGHPHQWV�GRQW�OD�FRQQDLVVDQFH�HVW�QpFHVVDLUH�j�WRXW�PXVXOPDQ�HW�PXVXOPDQH����������������������������������������������������� �/D�EDVH�GH�OD�UHOLJLRQ�HW�VRQ�SLOLHU � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �/HV�FRQGLWLRQV�GH�© /k�LOkKD�LOOD�$OODK ª �3RLQW�GH�'LYLQLWp�GLJQH�G·DGRUDWLRQ�VL�FH�Q·HVW�$OODK����������������������������������������� �/HV�SUHXYHV�GH�FHV�FRQGLWLRQV��WLUpHV�GX�&RUDQ�HW�GH�OD�6RXQQD����������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�FRQQDLVVDQFH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�FHUWLWXGH � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�VLQFpULWp � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�YpUDFLWp � ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�O·DPRXU ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�OD�VHUYLOLWp � ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�SUHXYH�FRQFHUQDQW�O·DFFHSWDWLRQ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �/HV�DFWHV�TXL�DQQXOHQW�O·,VODP � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �3UHPLqUHPHQW � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �'HX[LqPHPHQW ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �7URLVLqPHPHQW � ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �4XDWULqPHPHQW � ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �&LQTXLqPHPHQW ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �6L[LqPHPHQW � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �6HSWLqPHPHQW ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �+XLWLqPHPHQW ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �1HXYLqPHPHQW ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �'L[LqPHPHQW � ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/HV�WURLV�W\SHV�G·8QLFLWp ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �3UHPLqUHPHQW ��O·8QLFLWp�GH�6HLJQHXULH��7DZKLG�$U�5XEXEL\DK����������������������������������������������������������������������������������������� �'HX[LqPHPHQW ��O·8QLFLWp�G·DGRUDWLRQ��7DZKLG�$O�8OXKL\DK�� ������������������������������������������������������������������������������������������� �7URLVLqPHPHQW ��O·8QLFLWp�GHV�1RPV�G·$OODK��GH�VHV�$WWULEXWV�HW�GH�6RQ�(WUH�7DZKLG�$GGKDDW�ZDO�$VPDD�ZDV�6LIDDW�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/·DVVRFLDWLRQQLVPH��6KLUN��HVW�O·RSSRVp�GH�O·8QLFLWp� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �3UHPLqUHPHQW ��OH�SOXV�JUDQG�6KLUN � ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/H�6KLUN�GDQV�O·LQYRFDWLRQ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/H�6KLUN�GDQV�O·LQWHQWLRQ�HW�OD�YRORQWp � ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/H�6KLUN�GDQV�O·REpLVVDQFH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/H�6KLUN�GDQV�O·DPRXU � ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������'HX[LqPHPHQW ��OH�PRLQGUH�6KLUN �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �7URLVLqPHPHQW ��OH�6KLUN�LPSHUFHSWLEOH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�PpFUpDQFH�HVW�GH�GHX[�VRUWHV � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �3UHPLqUHPHQW ��OD�PpFUpDQFH�TXL�IDLW�VRUWLU�GH�O·,VODP���������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�PpFUpDQFH�GH�UHQLHPHQW � ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �/D�PpFUpDQFH�G·RUJXHLO�HW�GH�UHIXV�PDOJUp�OD�FUR\DQFH � ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��/D�PpFUpDQFH�GH�GRXWH ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������/D�PpFUpDQFH�GH�GpWRXUQHPHQW � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��/D�PpFUpDQFH�G·K\SRFULVLH �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������'HX[LqPHPHQW ��/D�PRLQGUH�PpFUpDQFH � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������/·+\SRFULVLH � ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��3UHPLqUHPHQW ��O·K\SRFULVLH�GH�FUR\DQFH � ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������'HX[LqPHPHQW ��O·+\SRFULVLH�G·DFWLRQ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��/H�VHQV�GX�PRW�7DJKRXW�HW�VHV�SULQFLSDX[�W\SHV������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������6200$,5( ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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