
ϭϬϭ 

 

%DXGRXLQ�0�������E��/H�3DV�GH�OD�9LHUJH�HW�OHV�FXSXOHV�
GX�5RFKHU�GH�OD�)RQWDLQH�6DLQW-*Up�j�$YULOOp��9����%XOO��
6RF��SUpKLVWRULTXH�IUDQoDLVH����Q�������-���� 
%DXGRXLQ�0���������/D�ORL�GH�SRVLWLRQ�GHV�0HQKLUV�SpUL�
VpSXOFUDX[�� %XOO�� 6RF�� SUpKLVWRULTXH� IUDQoDLVH�� ��� Q�� ���
���-���� 
%DXGRXLQ�0���������8Q�SRLVVRQ�IRVVLOH�GDQV�XQ�EORF�GH�
/LDV�PR\HQ�GH�OD�UpJLRQ�GH�%HUQDUG��9HQGpH���%XOO��6RF��
6FL��1DW��2XHVW�GH�OD�)UDQFH���H�VpU���W��;����-�� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������D��/HV�PHQKLUV�GX�
3OHVVLV�DX�%HUQDUG��9HQGpH���/¶+RPPH�SUpKLVWRULTXH����
�������-��� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������E��/¶DOOpH�FRXYHUWH�
GH� OD� 3LHUUH-)ROOH� GX� 3OHVVLV�� DX� %HUQDUG� �9HQGpH���
)RXLOOHV� HW� GpEXW� GH� UHVWDXUDWLRQ�� /¶+RPPH� SUpKLVWR�
ULTXH������������-���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*��� ����D��/HV�PpJDOLWKHV�
GH�6DYDWROH� DX�%HUQDUG� �9HQGpH��� ,��–�/¶$OOpH� FRXYHUWH�
GX� 7HUULHU� GH� OD� )UpERXFKqUH�� %XOO�� 6RF�� SUpKLVWRULTXH�
GH�)UDQFH���-������-����� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������E��/HV�PpJDOLWKHV�
GH�6DYDWROH�DX�%HUQDUG��9HQGpH���6XLWH���%XOO��6RF��SUp�
KLVWRULTXH�GH�)UDQFH���-������-���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*��� ����D��/HV�PpJDOLWKHV�
GH�6DYDWROH�DX�%HUQDUG��9HQGpH���6XLWH���,,��2EMHWV�SUp�
KLVWRULTXHV��%XOO��6RF��SUpKLVWRULTXH�GH�)UDQFH���-������-
���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������E��/HV�PpJDOLWKHV�
GH�6DYDWROH�DX�%HUQDUG��9HQGpH���6XLWH���,,��–�/H�GROPHQ�
GX� 7HUULHU� GH� OD� )UpERXFKqUH�� %XOO�� 6RF�� SUpKLVWRULTXH�
GH�)UDQFH���-������-���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������F��/¶DOOpH�FRXYHUWH�
GX *UDQG-%RXLOODF�� j� 6DLQW-9LQFHQW-VXU--DUG� �9HQGpH���
)RXLOOHV�HW�UHVWDXUDWLRQ��&RQJUqV�3UpKLVWRULTXH�GH�)UDQFH�
9DQQHV�������6FKOHLFKHU�)UqUHV�pG��3DULV�������/H�0DQV��
LPSULPHULH�0RQQR\HU�����-���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*��� ����D��/HV�PpJDOLWKHV�
GH� 6DYDWROH� DX� %HUQDUG� �9HQGpH�� �6XLWH��� ,,,�� –� $OOpH�
FRXYHUWH�GX�7HUULHU�GH�6DYDWROH��%XOO��6RF��SUpKLVWRULTXH�
GH�)UDQFH���-������-���� 
%DXGRXLQ�0���/DFRXORXPqUH�*�������E��/HV�PpJDOLWKHV�
GH�6DYDWROH�DX�%HUQDUG��9HQGpH���6XLWH���%XOO��6RF��SUp�
KLVWRULTXH�GH�)UDQFH���-������-���� 
%DXGU\�)�� ��������$QWLTXLWpV� FHOWLTXHV� DX�%HUQDUG��$Q�
QXDLUH�GH�OD�6RFLpWp�G¶(PXODWLRQ�GH�OD�9HQGpH��9,,�����-
���� 
%DXGU\�)���������$QWLTXLWpV�FHOWLTXHV�GH�OD�9HQGpH��&DQ�
WRQ�GH�7DOPRQG��$QQXDLUH�GH�OD�6RFLpWp�G¶(PXODWLRQ�GH�
OD�9HQGpH��9,,,�����-���� 
%pFKHQQHF� )��� &KqYUHPRQW� 3��� %RXWRQ� 3��� .DUQD\� *���
6WXVVL� -�0��� 7KLpEOHPRQW� '��� ������ 1RWLFH� H[SOLFDWLYH��
&DUWH� JpRO��)UDQFH� ������������ IHXLOOH�/XoRQ� �������2U�
OpDQV ��%5*0�� ���� S��&DUWH� JpRORJLTXH� SDU�%pFKHQQHF�
)���&KqYUHPRQW�3���.DUQD\�*���*UDEHQVWDHWWHU�/���%RXWRQ�
3��������� 
%HQpWHDX� *��� ������ /HV� IRXLOOHV� HW� OD� UHVWDXUDWLRQ� GX�
PHQKLU� GH� OD� %RLOLqUH� j� $YULOOp�� 9HQGpH�� %XOO�� *URXSH�
YHQGpHQ�G¶pWXGHV�SUpKLVWRULTXHV�������-��� 
 
 

%HQpWHDX� *��� *DQGULDX� 2��� 5RXVVHOHDX� 5��� ������ /HV�
DOLJQHPHQWV�GH�PHQKLUV�*���HW�*���GX�%RLV�GH�)RXUJRQ�j�
$YULOOp� �9HQGpH��� %XOO�� 6RF�� SUpKLVWRULTXH� IUDQoDLVH� ���
��������-���� 
%UHVVRQ�3���������/H�PpJDOLWKLVPH�GDQV� OHV� FDQWRQV�GH�
7DOPRQW-6W-+LODLUH� HW� GHV� 0RXWLHUV-OHV-0DX[IDLWV�
�9HQGpH���%XOO��*URXSH�YHQGpHQ�G¶pWXGHV�SUpKLVWRULTXHV�
Q������-��� 
&DYROHDX�-�-$���������'HVFULSWLRQ�GX�'pSDUWHPHQW�GH�OD�
9HQGpH��HW� FRQVLGpUDWLRQV�JpQpUDOHV� VXU� OD� JXHUUH�FLYLOH�
GH������������HW�������0DQJLQ��LPSULPHXU��1DQWHV������
S���QXPpULVDWLRQ�%Q)�*DOOLFD�� 
&D\OXV�$��&��3���������5HFXHLO�G¶DQWLTXLWpV�pJ\SWLHQQHV��
pWUXVTXHV�� JUHFTXHV�� URPDLQHV� HW� JDXORLVHV�� WRPH� ��� S��
�����(G��1��0��7LOOLDUG��3DULV�� �QXPpULVDWLRQ�8QLYHUVLWp�
G¶+HLGHOEHUJ� 
'XIRXU�-�-0���������'H�O¶DQFLHQ�3RLWRX�HW�GH�VD�FDSLWDOH��
(G��0PHV�/RULRW��LPS��&DWLQHDX��3RLWLHUV������S� 
)LOORQ�%��HW�GH�5RFKHEUXQH�2���������3RLWRX�HW�9HQGpH ��
pWXGHV�KLVWRULTXHV�HW�DUWLVWLTXHV��/��&ORX]RW��1LRUW� 
*RGDUG�*���&KHYDOLHU�0���%RXWRQ�3���0RXURX[�%���������
8Q� IOHXYH� \SUpVLHQ� GX� %HUU\� j� OD� 9HQGpH�� WpPRLQ� GH�
O¶pYROXWLRQ� SDOpRJpRJUDSKLTXH� HW� WHFWRQLTXH� GX�&HQWUH-
2XHVW� GH� OD� )UDQFH� DX� &pQR]RwTXH�� *pRORJLH� GH� OD�
)UDQFH�������-��� 
*XLHW� 6��� %DXGRXLQ�0��� ������ /D� IRQWDLQH� 6DLQW-*Up� j�
$YULOOp��$QQXDLUH�GH� OD�6RFLpWp�G¶(PXODWLRQ�GH� OD�9HQ�
GpH����-��� 
-RXVVDXPH� 5��� ������ ,QWURGXFWLRQ �� /H� WXPXOXV� GX� 3H\�
GH�)RQWDLQH�DX�%HUQDUG��9HQGpH���&156�pG��*DOOLD�SUp�
KLVWRLUH���������-����� 
-RXVVDXPH� 5��� ������ /D� SUpKLVWRLUH� HQ�9HQGpH�� &HQWUH�
YHQGpHQ�GH�UHFKHUFKHV�KLVWRULTXHV������S� 
-RXVVDXQH� 5��� ������ 3DOHWV� HW� PLQFKHV� GH� *DUJDQWXD��
0pJDOLWKLVPH�GDQV�OH�&HQWUH-2XHVW�GH�OD�)UDQFH��3XEOL�
FDWLRQV� &KDXYLQRLVHV�� &KDXYLJQ\�� 9LHQQH�� 0HPRULD�
PRPHQWL�Q����������S� 
/DUJH� -�0��� ������0XWDWLRQ� LGpRORJLTXH�GH� OD� SUHPLqUH�
PRLWLp�GX�9H�PLOOpQDLUH�GDQV�OH�VXG�GH�OD�%UHWDJQH ��GHV�
SLHUUHV� HW� GHV� KRPPHV�� ,Q� © 'H�0pGLWHUUDQpH� HW� G¶DLO�
OHXUV«� 0pODQJHV� RIIHUWV� j� -HDQ� *XLODLQH ª�� $UFKLYHV�
G¶(FRORJLH�3UpKLVWRULTXH��7RXORXVH�����-���� 
0DVVp-,VLGRUH� &K��� ������ /D�9HQGpH� SRpWLTXH� HW� SLWWR�
UHVTXH��,PSULPHULH�GX�&RPPHUFH��0DQJLQ��1DQWHV� 
3RLVVRQQLHU� %��� ������ /D� 9HQGpH� 3UpKLVWRULTXH�� *HVWH�
(GLWLRQV������S� 
3RXFOHW� $��� $OYDUR� -�-��� %DUGLQW]HII� -�0��� ,PD]� $�*���
0RQFHUHW�(���9L]FDwQR�'���������&DPEULDQ-HDUO\�2UGR�
YLFLDQ� YROFDQLVP� DFURVV� WKH� 6RXWK� $UPRULFDQ� DQG� 2F�
FLWDQ�GRPDLQV�RI�WKH�9DULVFDQ�%HOW�LQ�)UDQFH��&RQWLQHQ�
WDO�EUHDN-XS�DQG�ULIWLQJ�RI�WKH�QRUWKHUQ�*RQGZDQD�PDU�
JLQ��*HRVFLHQFH�)URQWLHUV�������-��� 
7HUV�0���*DELOO\�-���������&DUWH�JpRORJLTXH�)UDQFH�������
������ IHXLOOH� /HV� 6DEOHV-G¶2ORQQH-/RQJHYLOOH� �������
2UOpDQV �� %5*0�� 1RWLFH� H[SOLFDWLYH� SDU� *RXMRX� -�&���
'HEUDQG-3DVVDUG� 6��� +DQW]SHUJXH� 3��� /HEUHW� 3�� �������
���S� 
 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ��������������������������������������������������������������������������������ϮğŵĞ�ƐŽƌƟĞ�ĐŽŶũŽŝŶƚĞ��s'-'s�W�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�Ě͛�ǀƌŝůůĠ������������� 



ϭϬϮ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

6RUWLH�VXU�OH�OLWWRUDO�FKDUHQWDLV 

© 'H�O¶HVWXDLUH�GH�OD�*LURQGH�j�OD�3RLQWH�GX�&KD\�ª 
 

:HHN-HQG�GHV����HW����VHSWHPEUH����� 
 

DYHF�-HDQ�&+$89(7 

 

>ŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐŝƚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ� 

ϭ͘�>ĞƐ�ĨĂůĂŝƐĞƐ�ŵŽƌƚĞƐ�ĚĞ�DŽƌƚĂŐŶĞ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ���Ϯ͘��>ĞƐ�ďĂůĐŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ�ă�ů͛�ĐŚĂŝůůĞƌ 
ϯ͘��ĂƌǌĂŶ�͗�>Ă��ĂŝĞ�ĚĞ��ŚĂŶƚ��ŽƌĂƚ�Ğƚ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶ�ĚƵ�&ą���ϰ͘�dĂůŵŽŶƚ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 
ϱ͘�>ĞƐ�'ƌŽƩĞƐ�ĚĞ�DĞƐĐŚĞƌƐ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ���ϲ͘�>Ă�ĚŝƐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-WĂůĂŝƐ-ƐƵƌ-DĞƌ� 
ϳ͘�>ĞƐ�ƐĂďůŝğƌĞƐ�ĚĞ��ĂĚĞƵŝů���ϴ͘�>ĞƐ�ĐŽƌĂƵǆ�ĨŽƐƐŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚƵ��ŚĂǇ 
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>Ğ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƌƟĞ 

�͘�>Ğ�ĐĂĚƌĞ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ 

>Ğ�ůŝƩŽƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŚĂƌĞŶƚĞ-DĂƌŝƟŵĞ 

/¶REMHW� GH� FHWWH� VRUWLH� HVW� OD� YLVLWH�� DYHF� XQH� DSSURFKH�
JpRORJLTXH�HW�KLVWRULTXH��GH�TXHOTXHV�VLWHV�UHPDUTXDEOHV�
GX� SDWULPRLQH� JpRORJLTXH� HW� FXOWXUHO� GX� OLWWRUDO� FKDUHQ�
WDLV�� 
OHV� IDODLVHV� PRUWHV� GH�0RUWDJQH�*LURQGH�� OH� VLWH� JDOOR-
URPDLQ� GX� )k�� OH� YLOODJH� HPEOpPDWLTXH� GH� 7DOPRQW�
*LURQGH�� OHV� JURWWHV� GH� 0HVFKHUV�*LURQGH�� OD� GLVFRU�
GDQFH� GX�3RQW� GX� GLDEOH� j� 6W�3DODLV�0HU� HW� OHV� FRUDX[�
IRVVLOHV�GH�OD�3UHVTX¶vOH�GX�&KD\� 
/D� PDMRULWp� GHV� VLWHV� YLVLWpV� VRQW� ORFDOLVpV� VXU� OD� ULYH�
GURLWH�GH�O¶HVWXDLUH�GH�OD�*LURQGH�TXL�SUpVHQWH�GH�PDJQL�
ILTXHV� SD\VDJHV� DYHF� XQH� DOWHUQDQFH� GH� IDODLVHV�
FUD\HXVHV��GH�PDUDLV��GH�FRQFKHV�HW�GH�SODJHV�� 

>ΖĞƐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ 

/D� OHFWXUH� JpRORJLTXH� GHV� SD\VDJHV� GH� O¶HVWXDLUH� QRXV�
SHUPHWWUD� GH� UHFRQVWLWXHU� O¶pYROXWLRQ� DFWXHOOH� HW� SDVVpH�
GH�/D�*LURQGH�� HVWXDLUH� FRPPXQ�GH� GHX[� IOHXYHV� �� OD�
*DURQQH�HW� OD�'RUGRJQH��TXL�MRLJQHQW�OHXU�FRXUV�DX�%HF�
G
$PEqV�� 
/RQJ� GH� ��� NLORPqWUHV� HW� ODUJH� GH� ��� NLORPqWUHV� j� VRQ�
HPERXFKXUH�� F
HVW� OH� SOXV� YDVWH� HVWXDLUH� G
(XURSH� RFFL�
GHQWDOH�� FRXYUDQW� XQH� VXSHUILFLH� GH� ���� NP��� ,O� VH� WHU�
PLQH�j�OD�SRLQWH�GH�*UDYH�VXU�OD�ULYH�JDXFKH��HW�OD�SRLQWH�
GH�6X]DF�VXU� OD� ULYH�GURLWH��R��GpEXWH� OH�GRPDLQH�PDUL�
WLPH��*DURQQH�HW�'RUGRJQH�VRQW�DOLPHQWpHV�SDU��GH�PXO�
WLSOHV� DIIOXHQWV� HW� ULYLqUHV� TXL� GHVFHQGHQW� GHV�3\UpQpHV��
GX�0DVVLI�FHQWUDO�HW�GH�OD�0RQWDJQH�1RLUH�� 

�-�>Ğ�ĐĂĚƌĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

1RWUH� VRUWLH� VH� VLWXH� GDQV� OD� SDUWLH� VHSWHQWULRQDOH� GX�
%DVVLQ�G¶$TXLWDLQH�� O¶XQ�GHV� WURLV�JUDQGV�EDVVLQV� VpGL�
PHQWDLUHV�GH�)UDQFH� 
/H�%DVVLQ� G¶$TXLWDLQH� HVW� OLPLWp� DX� QRUG� SDU� OH�0DVVLI�
$UPRULFDLQ��DX�QRUG-HVW�HW�j�O¶HVW�SDU�OH�0DVVLI�&HQWUDO�HW�
OD�0RQWDJQH�1RLUH��DX�VXG�SDU�OD�FKDvQH�S\UpQpHQQH�HW�j�
O¶RXHVW� SDU� O¶2FpDQ� $WODQWLTXH�� ,O� FRPPXQLTXH� DYHF� OH�
%DVVLQ�GH�3DULV�SDU�OH�6HXLO�GX�3RLWRX�� 
/D� FDUWH� JpRORJLTXH�PRQWUH� TX¶LO� HVW� FRQVWLWXp� GH� WHU�
UDLQV�VpGLPHQWDLUHV�PpVR]RwTXHV��-XUDVVLTXH�HW�&UpWDFp��
HW�FpQR]RwTXHV��7HUWLDLUH�HW�4XDWHUQDLUH��� 
(Q� FRXSH�� FHV� WHUUDLQV� VRQW� VXSHUSRVpV� GDQV� XQ� RUGUH�
FKURQRORJLTXH��GHV�SOXV�DQFLHQV�HQ�SURIRQGHXU�DX[�SOXV�
UpFHQWV�HQ�VXUIDFH���LOV�UHSRVHQW�VXU�XQ�VRFOH�SDOpR]RwTXH�
KHUF\QLHQ��'HV�IRUDJHV�RQW�PLV�HQ�pYLGHQFH�OH�VRFOH�KHU�
F\QLHQ�j�GHV�SURIRQGHXUV�GH��������P�GDQV�OH�%RUGHODLV��
�����P�GDQV� OH�%DVVLQ�G¶$UFDFKRQ�������P�GDQV� OD� Up�
JLRQ� GH� 3DUHQWLV� HW� �����P� HQ� ERUGXUH� QRUG� GHV� 3\Up�
QpHV��&HV�SURIRQGHXUV�PHWWHQW�HQ�pYLGHQFH�OD�VXEVLGHQFH�
GX�%DVVLQ�$TXLWDLQ� 
/H� VRFOH� KHUF\QLHQ� HVW� OH� UpVXOWDW� GH� O¶pURVLRQ� GH� OD�
FKDvQH� KHUF\QLHQQH� GRQW� IRQW� SDUWLH� OH� 0DVVLI� $UPRUL�
FDLQ��OH�0DVVLI�&HQWUDO��OD�0RQWDJQH�1RLUH�HW�OH�VRFOH�GX�
%DVVLQ�$TXLWDLQ� VLWXp�GDQV� OH�SURORQJHPHQW� VXG�HW� VXG-
RXHVW�GH�FHV�PDVVLIV��/¶RURJHQqVH�KHUF\QLHQQH�V¶HVW�Gp�
URXOpH� DX� FRXUV� GX� 3DOpR]RwTXH�� SRXU� O¶HVVHQWLHO� HQWUH�����
-����HW�-����0D�� 
 

$X�3HUPLHQ��LO�\�D�TXHOTXHV�����0D��OH�SD\VDJH�HVW�ELHQ�
GLIIpUHQW�GH�FHOXL�TXH�O¶RQ�FRQQDvW�DXMRXUG¶KXL��� OHV�3\�
UpQpHV�HW� O¶2FpDQ�$WODQWLTXH�Q¶H[LVWHQW�SDV�� O
,EpULH� IDLW�
IDFH� j� OD� %UHWDJQH�� /D� FKDvQH� KHUF\QLHQQH� RFFXSH� OH�
FHQWUH�G¶XQ�YDVWH�FRQWLQHQW��OD�3DQJpH��UHJURXSDQW�O¶(X�
URSH��O¶$IULTXH�HW�OHV�$PpULTXHV��'H�-����j�-����0D��OD�
FKDvQH� GH�PRQWDJQHV� GLVSDUDvW� VRXV� O¶HIIHW� GH� O¶pURVLRQ�
HW�GH�JUDQGV�EDVVLQV�VpGLPHQWDLUHV�V¶LQGLYLGXDOLVHQW�VRXV�
O¶HIIHW�GH�O¶pWLUHPHQW�GH�OD�FUR�WH�WHUUHVWUH� 
/D�FRXYHUWXUH�VpGLPHQWDLUH�GX�%DVVLQ�G¶$TXLWDLQH�HVW�
FRQVWLWXpH�GH�GpS{WV�VpGLPHQWDLUHV�GpWULWLTXHV�FRQWLQHQ�
WDX[� SURYHQDQW� GH� O¶pURVLRQ� GHV� PDVVLIV� PRQWDJQHX[�
HQYLURQQDQWV� HW� GH� GpS{WV� VpGLPHQWDLUHV�PDULQV�PLV� HQ�
SODFH� ORUV� GHV�SpULRGHV�GH� WUDQVJUHVVLRQV� HW� UpJUHVVLRQV�
PDULQHV�DX�0pVR]RwTXH�HW�DX�&pQR]RwTXH�� 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĂƌƚĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ƐŝŵƉůŝĮĠĞ�ĚƵ��ĂƐƐŝŶ�Ě͛�ƋƵŝƚĂŝŶĞ 
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��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĂƌƚĞ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�DŽƌƚĂŐŶĞ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 

WŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƐƵƌ�ůĞ�WŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ZŝǀĞ�Ğƚ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ���������������������������������������������������������������
ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ďĞůǀĠĚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ��Ğů-�ŝƌ�ĚĞ�DŽƌƚĂŐŶĞ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 



ϭϬϱ 

 

/H�%DVVLQ�G¶$TXLWDLQH�D�DXVVL�pWp�PRGHOp�SDU�GHV�pYqQH�
PHQWV� WHFWRQLTXHV� PDMHXUV� DX�0pVR]RwTXH� HW� &pQR�
]RwTXH� �� RXYHUWXUH� GH� O
2FpDQ� $WODQWLTXH� HW� RURJHQqVH�
S\UpQpR-SURYHQoDOH� 

WƌĞŵŝğƌĞ�ũŽƵƌŶĠĞ 

^ŝƚĞ�ϭ -�DŽƌƚĂŐŶĞ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 

�͘�hŶ�ďĞůǀĠĚğƌĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ 

6LWXpH�VXU�OD�ULYH�GURLWH�GH�O¶HVWXDLUH�GH�OD�*LURQGH��O¶DJ�
JORPpUDWLRQ�GH�0RUWDJQH-VXU-*LURQGH�VH�SDUWDJH�HQWUH�OD�
YLOOH�KDXWH�FRPSUHQDQW�OH�ERXUJ�HW�OD�YLOOH�EDVVH�DYHF�VRQ�
SRUW�� 
1RXV� GpFRXYURQV� OD� YLOOH� SDU� OH� KDXW�� DX� QLYHDX� GH� OD�
SODFH�%HO-$LU� VXUSORPEDQW� GH� ���P� OH� SRUW� GH� OD� 5LYH��
6RQ� EHOYpGqUH� DYHF� VD� WDEOH� G¶RULHQWDWLRQ� HVW� O¶XQ� GHV�
SOXV�EHDX[�SRLQWV�GH�YXH�VXU�OD�*LURQGH� 
/D�FRUQLFKH�VXU�ODTXHOOH�QRXV�VRPPHV�VLWXpV�FRUUHVSRQG�
DX�VRPPHW�GHV�IDODLVHV�PRUWHV��/D�PHU�YHQDLW�\�EDLJQHU�
OHXUV� SLHGV� DXWUHIRLV�� $FWXHOOHPHQW� OD� *LURQGH� HVW� j� ��
NP� 
/¶REVHUYDWLRQ� DWWHQWLYH� GX� SD\VDJH� TXL� VH� SUpVHQWH� GH�
YDQW� QRXV� SHUPHWWUD� GH� PLHX[� FRPSUHQGUH� O
pYROXWLRQ�
DFWXHOOH�HW�SDVVpH�GH�O
HVWXDLUH�GH�OD�*LURQGH� 
1RXV� SRXYRQV� GLVWLQJXHU� YHUV� O¶RXHVW�� j� SDUWLU� GHV� ID�
ODLVHV�PRUWHV�� 

���/H�3RUW�GH�OD�5LYH� 
'X� W\SH�SRUW-FDQDO�� LO� SUpVHQWH�XQ�EDVVLQ� j� IORW DYHF�XQ�
SRUW� GH�SODLVDQFH� HW� GH� SrFKH��&H� IXW� MDGLV� OH� WURLVLqPH�
SRUW�GH�OD�*LURQGH��DSUqV�%RUGHDX[�HW�%OD\H��2Q�\�SDUWDLW�
SRXU�OD�SrFKH�j�O
HVWXUJHRQ� 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

��� /D� SDUWLH� EDVVH� GH� OD� YLOOH�� OD� © 5LYH ª� OH� ORQJ� GX�
FKHQDO�GH�0RUWDJQH 

��� /HV� PDUDLV� TXL� FRPPHQFHQW� DX� SLHG� GHV� IDODLVHV�
PRUWHV�HW�V¶pWHQGHQW�MXVTX¶j�OD�*LURQGH�� 
,OV�VH�GpFRPSRVHQW�HQ�GHX[�SDUWLHV�SDUDOOqOHV�� 

�-�G¶DERUG�OHV�PDUDLV�GHVVpFKpV��SOXV�ODUJHV�DX�VXG�TX¶DX�
QRUG��j�O¶DEUL�GHV�GLJXHV��GHV�PDwV�FXOWLYpV�VXU�OHV�SDUWLHV�
DVVpFKpHV�GHV�PDUDLV��SROGHUV�SURWpJpV�SDU�XQH�GLJXH���� 
-�HQVXLWH�OHV�PDUpFDJHV�R��O¶HDX��OH�VDEOH��OHV�YDVHV�HW�OHV�
URVHDX[� V¶HQWUHPrOHQW� MXVTX¶DX[� ULYHV� LPPpGLDWHV� GH�
O¶HVWXDLUH��$X�QRUG��GX�FKHQDO��XQH��ODJXQH�HVW�VpSDUpH�GH�
O¶HVWXDLUH�SDU�XQ�EDQF�GH�VDEOH�FRXYHUW�GH�URVHDX[� 
 

6FKRUUH� HW� VOLNNH� DX� QLYHDX� GHV� ULYHV� GH� O¶HVWXDLUH� QH�
SHXYHQW�rWUH�GLVWLQJXpV�GH�QRWUH�SRLQW�G¶REVHUYDWLRQ� 
��� /¶HVWXDLUH� GH� OD�*LURQGH� VLWXp�j���NP�HW�TXL�IDLW���
NP�GH�ODUJH�DX�QLYHDX�GH�0RUWDJQH� 

��� /D� F{WH� GX�0pGRF� VXU� OD� ULYH� JDXFKH� GH� O¶HVWXDLUH�
�6DLQW-9LYLHQ-GH-0pGRF�–�6RXODF-VXU-PHU�–�3RLQWH�GH�OD�
*UDYH�YHUV�OH�12�� 
&RPPHQW�FH�SD\VDJH�V¶HVW-LO�IRUPp�"� 
$YHF�FHWWH�JpRJUDSKLH�GHV� OLHX[�ELHQ�HQ� WrWH��QRXV�SDU�
WRQV�REVHUYHU�OHV�IDODLVHV�PRUWHV�SUqV�GX�3RUW�GH�OD�5LYH�
SRXU�FRQQDvWUH�OHXU�FRPSRVLWLRQ�HW� OHXU�RULJLQH�HW�UHWUD�
FHU�OHXU�KLVWRLUH� 

�͘�>ĞƐ�ĨĂůĂŝƐĞƐ�ŵŽƌƚĞƐ�ĚƵ�WŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ZŝǀĞ 

ϭ͘ EĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽĐŚĞ�͗�ƵŶ�ĐĂůĐĂŝƌĞ�ĐƌĂǇĞƵǆ 

/HV� IDODLVHV�PRUWHV� VRQW� FRQVWLWXpHV� G
XQH� URFKH� VWUDWL-
ILpH�� EODQFKkWUH�� SRUHXVH�� UHODWLYHPHQW� WHQGUH�� TXL� UHQ-
IHUPH�GHV�VLOH[�JULV��&¶HVW�XQ�FDOFDLUH�FUD\HX[� 

� /D� FUDLH� �� F¶HVW�XQH�URFKH�VpGLPHQWDLUH�PDULQH��FDO�
FDLUH������RX�SOXV�GH�&D&2����j�JUDLQ�WUqV�ILQ��EODQFKH��
SRUHXVH�� WHQGUH� HW� IULDEOH�� (OOH� HVW� IRUPpH� SRXU� OD� SOXV�
JUDQGH� SDUW� G
XQH� DFFXPXODWLRQ� GH� FRFFROLWKHV� �SLqFHV�
FDOFDLUHV� GH� �� j� ��� ȝP� GH� YpJpWDX[� XQLFHOOXODLUHV�� OHV�
&RFFROLWKRSKRULGpV�� HW� FRQWLHQW� VRXYHQW� GHV� )RUDPLQL-
IqUHV� SODQFWRQLTXHV�� /H� FLPHQW� GH� FDOFLWH� PLFURFULVWDO-
OLQH� HVW� SHX� DERQGDQW�� /HV� FUDLHV� HW� FDOFDLUHV� FUD\HX[�
VRQW� FRQQXV� VHXOHPHQW� GDQV� OHV� VpULHV� PpVR]RwTXHV� GH�
EDVVLQV� SHX� SURIRQGV� ����� P� HQYLURQ� RX� PRLQV�� ��
H[HPSOH� GHV� FUDLHV� G
kJH� &UpWDFp� VXSpULHXU� GX� %DVVLQ�
3DULVLHQ�HW�GX�%DVVLQ�$TXLWDLQ�� 

�/H�VLOH[ ��XQH�URFKH�VLOLFHXVH�FRQVWLWXDQW�GHV�DFFLGHQWV�
GDQV�GHV�FRXFKHV�FDOFDLUHV��IRUPpH�GH�VLOLFH��FDOFpGRLQH�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

>Ğ�ƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ZŝǀĞ 



ϭϬϲ 

 

TXDUW]�� XQ� SHX� G
RSDOH�� G
RULJLQH� ELRFKLPLTXH�� SUpFLSL�
WDQW�GqV�OH�GpEXW�GH�OD�GLDJHQqVH�GDQV�OH�VpGLPHQW�HQFRUH�
PHXEOH��/HV�VLOH[�VRQW�SDUIRLV�HQ�OLWV�FRQWLQXV��PDLV�SOXV�
VRXYHQW� HQ� URJQRQV� GLVVpPLQpV� RX� JURXSpV� HQ� QLYHDX[�
SDUDOOqOHV�j�OD�VWUDWLILFDWLRQ�� 

Ϯ͘��ŽŶƚĞŶƵ�ĨŽƐƐŝůŝĨğƌĞ 
/HV�FDOFDLUHV�FUD\HX[�GHV�IDODLVHV�GH�0RUWDJQH�FRQWLHQ�
QHQW�GHV� IRVVLOHV�DSSDUWHQDQW�j�GLIIpUHQWV�JURXSHV�G¶DQL�
PDX[�PDULQV� ��)RUDPLQLIqUHV��6SRQJLDLUHV��%U\R]RDLUHV��
%UDFKLRSRGHV��/DPHOOLEUDQFKHV� eFKLQRGHUPHV� 

8Q�RXUVLQ�LUUpJXOLHU��(FKLQRFRU\V�RUELV��FDUDFWpULVH�FHWWH�
IRUPDWLRQ�JpRORJLTXH�HQ�&KDUHQWHV�HW�SHUPHW�GH�OD�VLWXHU�
GDQV� O¶pWDJH� GX� &DPSDQLHQ� �&DPSDQLHQ� LQIpULHXU�� GX�
&UpWDFp�VXSpULHXU�� 

ϯ͘�>͛ĠƚĂŐĞ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ�ĚƵ��ƌĠƚĂĐĠ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ 
/H�QRP�GH�&DPSDQLHQ�YLHQW�GX�WHUURLU�GH�OD�&KDPSDJQH�
FKDUHQWDLVH�TXL�SRUWH�OH�FpOqEUH�YLJQREOH�GH�&RJQDF��(Q�
FUpDQW�FHW�pWDJH�HQ�������+HQUL�&RTXDQG�Q
D�SDV�SURSRVp�
GH� VWUDWRW\SH� �FRXFKHV�HW� OLHX�GH� UpIpUHQFH��SDU�PDQTXH�
GH�JUDQGH� FRXSH� YLVLEOH� GDQV� OD� UpJLRQ��/D� FRXSH�GH� OD�
IDODLVH�G¶$XEHWHUUH-VXU-'URQQH��PDOJUp� VRQ� LPSRUWDQFH��
QH�UHSUpVHQWH�TX¶XQH�SDUWLH�GH�O¶pWDJH��� 
/H� &DPSDQLHQ� HVW� O
DYDQW-GHUQLHU� pWDJH� GX� &UpWDFp� HW�
FRUUHVSRQG�j�OD�SpULRGH�pFRXOpH�HQWUH�-����HW�-���PLOOLRQV�
G
DQQpHV� 
/H� &DPSDQLHQ� FKDUHQWDLV�� G¶XQH� pSDLVVHXU� G¶HQYLURQ��
����P���HVW�VXEGLYLVp�HQ���XQLWpV�FDUWRJUDSKLTXHV�FRUUHV�
SRQGDQW� j� �� ELR]RQHV� �]RQHV� GpILQLHV� SDU� GHV� IRVVLOHV�
VWUDWLJUDSKLTXHV��� 
-��&�D���&DPSDQLHQ�LQIpULHXU��ELR]RQHV�&,��&,,��&,,,��� 
-��&�E���&DPSDQLHQ�PR\HQ��ELR]RQHV�&,9�HW�&9���� 
 

-� &�F� �� &DPSDQLHQ� VXSpULHXU� �ELR]RQHV� &9,�� &9,,��
&9,,,�� 

/HV� FDOFDLUHV� FUD\HX[� GHV� IDODLVHV�PRUWHV� GH�0RUWDJQH�
DSSDUWLHQQHQW� DX� &DPSDQLHQ� LQIpULHXU� �&�D�� HW� PR\HQ�
�&�E�� 

ϰ͘�>͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŵĂƌŝŶ�ĚĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�ĐĂŵƉĂŶŝĞŶƐ 
/D� V\QWKqVH� GHV� FDUDFWqUHV� OLWKRORJLTXHV� HW� SDOpRQWROR�
JLTXHV� GHV� FDOFDLUHV� FUD\HX[� GX� &DPSDQLHQ� SHUPHW� GH�
UHFRQVWLWXHU�O¶HQYLURQQHPHQW�PDULQ�GHV�GpS{WV�� 
/HV� FDOFDLUHV� FUD\HX[� VH� VRQW� IRUPpV�GDQV�GHV�PHUV�GH�
SURIRQGHXU�PR\HQQH����� P�HQYLURQ�RX�PRLQV��WHOV�TXH�
OHV� SODWHDX[� FRQWLQHQWDX[�� OHV� EDVVLQV� VpGLPHQWDLUHV���
VRXV� FOLPDW� FKDXG��8QH� LQWHQVH� DFWLYLWp� GX�SK\WRSODQF�
WRQ�D�SURYRTXp� OD� VpGLPHQWDWLRQ�G
XQH�ERXH�FDUERQDWpH�
PLFULWLTXH� �GpEULV�PLFURVFRSLTXHV�� HQWUH� ���� HW� ����P��
GH� WHVWV� FDOFDLUHV� LVVXV� GH� PLFURRUJDQLVPHV� PDULQV ��
HVVHQWLHOOHPHQW� GHV� FRFFROLWKHV�� SODTXHV� FRQVWLWXDQW� OHV�
WHVWV� GHV� &RFFROLWKRSKRULGpV�� PDLV� DXVVL� GHV� WHVWV� GH�
)RUDPLQLIqUHV�SODQFWRQLTXHV�HW�GHV�VSLFXOHV�G
eSRQJHV�� 

ϱ͘�>Ă�ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĂƵ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ŽĐĐŽůŝƚŚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ĂƵ�D͘�͘� 

KƵƌƐŝŶ��ĐŚǇŶŽĐŽƌǇƐ�ŽƌďŝƐ�� 
&ĂĐĞ�ŽƌĂůĞ�;ă�ŐĂƵĐŚĞͿ�Ğƚ�ĨĂĐĞ�ĂďŽƌĂůĞ�;ă�ĚƌŽŝƚĞͿ 

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ��ĚĞ�^ĂŝŶƚ-sŝǀŝĞŶ-ĚĞ-DĠĚŽĐ�—
^ŽƵůĂĐ-ƐƵƌ-DĞƌ�ĂƵ�ϭͬϱϬ�ϬϬϬğŵĞ 

�ĂƌƚĞ�ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ�ĂƵ��ƌĠƚĂĐĠ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ 



ϭϬϳ 

 

$X� &UpWDFp� VXSpULHXU�� XQH� JUDQGH� SDUWLH� GH� O¶(XURSH�
RFFLGHQWDOH� HVW� RFFXSpH� SDU� OH�PLOLHX�PDULQ �� OD� )UDQFH�
HVW� DORUV� SUHVTXH� LQWpJUDOHPHQW� EDLJQpH� SDU� GHV� HDX[�
FKDXGHV� HQ� UDLVRQ� GH� OD� SUR[LPLWp� GH� OD� SODTXH� HXUR�
SpHQQH� GH� O¶eTXDWHXU�� 6LWXp� DX� FDUUHIRXU� G¶XQ� RFpDQ� HW�
GH� GHX[� PHUV� �O¶2FpDQ� $WODQWLTXH� &HQWUDO� j� O¶RXHVW�� OD�
0HU�%RUpDOH� DX�QRUG� HW� OD�0HU�7pWK\VLHQQH� DX� VXG��� OH�
%DVVLQ� $TXLWDLQ� YD� FRQQDvWUH� GXUDQW� FHWWH� SpULRGH� GH�
IUpTXHQWV� FKDQJHPHQWV� HQYLURQQHPHQWDX[�� GLFWpV� SDU� OD�
VXFFHVVLRQ� GHV� WUDQVJUHVVLRQV� HW� UpJUHVVLRQV� GX� PLOLHX�
PDULQ� 

¬� OD� ILQ� GX�&UpWDFp� VXSpULHXU�� GXUDQW� OH� &DPSDQLHQ�� OH�
%DVVLQ�$TXLWDLQ� FRUUHVSRQG� j� XQH� SODWHIRUPH� FRQWLQHQ�
WDOH�RFFXSpH�SDU�XQH�PHU�GH�SURIRQGHXU�PR\HQQH��HQVHU�
UpH�HQWUH�OHV�vOHV�FRQVWLWXpHV�SDU�OHV�0DVVLIV�$UPRULFDLQ�
�DX�QRUG���&HQWUDO��j�O¶HVW��HW�,EpULTXH��DX�VXG��� 
&
HVW� SUREDEOHPHQW� DX� &DPSDQLHQ� TXH� OH� QLYHDX� GHV�
RFpDQV� FUpWDFpV� IXW� OH� SOXV� pOHYp��'
LPSRUWDQWHV�PDVVHV�
GH� ERXHV� FDUERQDWpHV� VH� GpSRVqUHQW� DORUV� DX� IRQG� GHV�
PHUV�SURIRQGHV�G
(XURSH�GH� O
2XHVW�HW�GX�1RUG��FRQVWL�
WXDQW� OHV� FRXFKHV� GH� FUDLH� j� O
RULJLQH� GHV� IDODLVHV� DQ�
JODLVHV��QRUPDQGHV�HW�FKDUHQWDLVHV��/D�ILQ�GX�&DPSDQLHQ�
PDUTXH�XQH�WHQGDQFH�JpQpUDOH�j�OD�UpJUHVVLRQ�PDULQH� 

ϲ͘�>Ğ��ƌĠƚĂĐĠ�͗�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĂŝĞ� 
/HV�IRUPDWLRQV�GH�FUDLH�VRQW�FRQQXHV�VHXOHPHQW�DX�0p�
VR]RwTXH��j�SDUWLU�GH�-����0D��PDLV�WRXW�SDUWLFXOLqUHPHQW�
DX�&UpWDFp��pSRTXH�j�ODTXHOOH�OD�FUDLH�D�GRQQp�VRQ�QRP��
¬�FH�WLWUH��OD�FUDLH�HVW��FRPPH�WRXV�OHV�FDOFDLUHV��OH�SUR�
GXLW�G
XQ�DQFLHQ�SXLWV�GH�FDUERQH�JpRORJLTXH� ��HOOH� MRXH�
DXVVL�XQ�U{OH�LPSRUWDQW�SRXU�OH�F\FOH�GX�FDOFLXP�� 
$X��FRXUV��GX��&UpWDFp��VXSpULHXU��HQWUH�-����HW��-���0D��� 

 

G
LPSRUWDQWHV�FRXFKHV�GH�FUDLH�VH�VRQW�GpSRVpHV�VXU� OHV�
DFWXHOV�%DVVLQ�3DULVLHQ�HW�%DVVLQ�$TXLWDLQ��RFFXSpV�DORUV�
SDU�XQH�PHU�LQWpULHXUH�VRXV�FOLPDW�WURSLFDO� 

ϳ͘� >ĞƐ�ƉĞƵƉůĞŵĞŶƚƐ�ĚĞƐ� ǀĞƌƚĠďƌĠƐ� ĨŽƐƐŝůĞƐ�ĚƵ��ĂŵƉĂͲ
ŶŝĞŶ�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ 
/HV� UpFHQWHV� UHFKHUFKHV�PHQpHV� VXU� OH�&DPSDQLHQ�FKD�
UHQWDLV�SDU�5�9XOOR��������RQW�SHUPLV�GH�PHWWUH�HQ�pYL�
GHQFH�OD�ULFKHVVH�GX�&DPSDQLHQ�FKDUHQWDLV�HQ�UHVWHV�GH�
9HUWpEUpV�PDULQV ��GH�QRPEUHXVHV�IDPLOOHV�RQW�pWp�UpSHU�
WRULpHV��UHSUpVHQWpHV�SDU����WD[RQV�GRQW����DSSDUWLHQQHQW�
DX[� 6pODFLHQV�� /H� UHVWH� GH� OD� IDXQH� GH� 9HUWpEUpV� HVW�
FRPSRVp� G¶$FWLQRSWpU\JLHQV�� GH� 7pOpRVWpHQV�� GH� 0DX�
VDVRULGDH�HW�G¶XQ�UHSUpVHQWDQW�GHV�3URWRVWHJLGDH� 

�͘�>ΖĠǀŽůƵƟŽŶ�ĂĐƚƵĞůůĞ�Ğƚ�ƉĂƐƐĠĞ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ 

4XDQG� HW� FRPPHQW� V¶HVW� IRUPp� O¶HVWXDLUH� GH� OD� *L�
URQGH�" 

ϭ͘�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐĂƌƚĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

6XU� OD� ULYH�GURLWH�GH� O¶HVWXDLUH�DIIOHXUHQW� ODUJHPHQW�GHV�
IRUPDWLRQV�GX�&UpWDFp�VXSpULHXU��GH�O¶eRFqQH�HW�GH�O¶2OL�
JRFqQH� 
/D�ULYH�JDXFKH�HVW�ERUGpH�SDU�GHV� WHUUDLQV�GH� O¶eRFqQH��
GH�O¶2OLJRFqQH��VXEVWUDWXP�GHV�WHUUDVVHV�GX�0pGRF��SOXV�
RX�PRLQV�PDVTXpV� SDU� G¶LPSRUWDQWV� GpS{WV� GX� 3OpLVWR�
FqQH��4XDWHUQDLUH�GH�-����0D�j�-�������DQV�� 
4XDQW�DX[�PDUDLV�ERUGDQW�O¶HVWXDLUH��LOV�VRQW�SOXV�ODUJH�
PHQW�UHSUpVHQWpV�VXU�OD�ULYH�JDXFKH� 
'¶DSUqV� FHV� LQIRUPDWLRQV�� LO� VHPEOHUDLW� TXH� OD� *L�
URQGH�VH�VRLW�FUHXVpH�GDQV�GHV�IRUPDWLRQV�GX�&UpWDFp�
HW�GX�&pQR]RwTXH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚĞ�ů͛�ƋƵŝƚĂŝŶĞ�ĂƵ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ϴϬ�DĂ�
;Ě͛ĂƉƌğƐ�>ŽŶĚĞŝǆ�Ğƚ�dĂƐƚĞƚ͕�ϭϵϵϳͿ 

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ� 
ĂƵ�ϭͬϭ�ϬϬϬ�ϬϬϬğŵĞ 

>ĠŐĞŶĚĞ�͗� 
ĐϮ�͗��ƌĠƚĂĐĠ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�͖�ĞϭĞƚ�ĞϮ�͗��ŽĐğŶĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�Ğƚ�ŵŽǇĞŶ�͖ 

Ő�͗�KůŝŐŽĐğŶĞ�͖�Ƌϭ�͗�WůĠŝƐƚŽĐğŶĞ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ�͖��ƋϮ�͗�WůĠŝƐƚŽĐğŶĞ�ŵŽǇĞŶ�Ğƚ�
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ�͖�Ƌϯ�͗�,ŽůŽĐğŶĞ 



ϭϬϴ 

 

 

 

 

�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

&ŽƐƐŝůĞƐ�ĚƵ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ 



ϭϬϵ 

 

Ϯ͘�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐŽƵƉĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

/D�FRXSH�JpRORJLTXH�GH� O¶HVWXDLUH� GH� OD�*LURQGH� DX� QL�
YHDX�GH�%OD\H�QRXV�PRQWUH�� 
-�XQ�OLW�GH�OD�*LURQGH�FUHXVp�GDQV�OHV�WHUUDLQV�pRFqQHV�HW�
ROLJRFqQHV���QRXV�SRXYRQV�HQ�GpGXLUH�XQ�GpEXW�GH�FUHX�
VHPHQW�DQWpULHXU�j�-���0D�� 
-� G¶LPSRUWDQWV� GpS{WV� G¶DUJLOHV� QRLUHV� GDQV� OH� OLW� GH� OD�
*DURQQH�� GDWpV� GX� )ODQGULHQ� �pWDJH� PDUTXDQW� OD� ILQ� GX�
4XDWHUQDLUH�HW�FRUUHVSRQGDQW�j�XQH�WUDQVJUHVVLRQ�PDULQH�
VXU�OH�QRUG�GH�O¶(XURSH��� 
-�XQ�SURILO�GH�WHUUDVVHV�IOXYLDWLOHV�IRUPpHV�VRXV�O¶HIIHW�GH�
SKDVHV� VXFFHVVLYHV� GH� FUHXVHPHQW� HW� GH� VpGLPHQWDWLRQ��
/HV�GpS{WV�DOOXYLRQQDLUHV�GHV�WHUUDVVHV�IOXYLDWLOHV��G¶kJH�
SOpLVWRFqQH� �4XDWHUQDLUH��� VRQW� FRQVWLWXpV� HVVHQWLHOOH�
PHQW�GH�JDOHWV��JUDYLHUV�HW�VDEOHV� 

ϯ͘�dĞƌƌĂƐƐĞƐ�ŇƵǀŝĂƟůĞƐ�Ğƚ�ĐǇĐůĞƐ�ŐůĂĐŝĂŝƌĞƐ 

/D�IRUPDWLRQ�GHV�WHUUDVVHV�IOXYLDWLOHV�HVW�j�PHWWUH�HQ�UH�
ODWLRQ�DYHF�GHV�YDULDWLRQV�FRQVpTXHQWHV�GX�QLYHDX�PDULQ�
ORUV�GHV�F\FOHV�JODFLDLUHV�GX�4XDWHUQDLUH� 

 

3HQGDQW�OHV�SpULRGHV�GH�IRUPDWLRQ�GHV�JODFLHUV��SpULRGHV�
JODFLDLUHV�RX�DQDJODFLDLUHV���OD�WHPSpUDWXUH�GLPLQXH�WDQ�
GLV�TXH� OHV�SUpFLSLWDWLRQV�DXJPHQWHQW��(Q�PrPH� WHPSV��
OH�QLYHDX�PDULQ�V¶DEDLVVH���LO�HQ�UpVXOWH�XQ�UHPEODLHPHQW�
j�O¶DPRQW�HW�XQ�FUHXVHPHQW�j�O¶DYDO��&¶HVW�O¶LQYHUVH�SHQ�
GDQW�OHV�SpULRGHV�GH�IRQWH�GHV�JODFHV��SpULRGHV�LQWHUJOD�
FLDLUHV�RX�FDWDJODFLDLUHV���/HV�HDX[�GH�IRQWH�GHV�JODFLHUV�
SURYRTXHQW�OH�FUHXVHPHQW�GHV�WHUUDVVHV�DPRQW�GX�IOHXYH�
HW� O¶pOpYDWLRQ�GX�QLYHDX�PDULQ�FRQGXLW�DX�UHPEODLHPHQW�
GH�O¶DYDO�GX�IOHXYH� 

ϰ͘�>͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ 

$X� 3OpLVWRFqQH�� ORUV� GHV� pSLVRGHV� GH� JODFLDWLRQV� HW� GH�
UpFKDXIIHPHQWV��OHV�*DURQQH�HW�'RUGRJQH�©�SULPLWLYHV�ª�
FUHXVHQW� OHXU� OLW� GDQV� OH� VXEVWUDWXP� WHUWLDLUH��'HV� DOWHU�
QDQFHV�GH�FUHXVHPHQWV�SURIRQGV�HW�GH�PLVHV�HQ�SODFH�GH�
WHUUDVVHV�pWDJpHV��VXEKRUL]RQWDOHV��RQW� OLHX� ORUV�GHV�JOD�
FLDWLRQV� HW� UpFKDXIIHPHQWV� GHV� SpULRGHV� *�Q]-0LQGHO-
5LVV� HW� :�UP�� /HV� pSLVRGHV� WRUUHQWLHOV� GpSRVHQW� GHV�
VDEOHV��JUDYLHUV�HW�JDOHWV�JURVVLHUV�SURYHQDQW�GHV�VWRFNV�
DPRQW� �0DVVLI� &HQWUDO� HW� 3\UpQpHV��� DFFRPSDJQpV� GH�
OLJQLWHV� LVVXHV�GHV�GHVWUXFWLRQV�GHV� IRUrWV��/HV�SpULRGHV�
FDOPHV�DFFXPXOHQW�GHV�WRXUEHV�HW�DUJLOHV�j�YpJpWDX[� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ŽƵƉĞ�ƐĐŚĠŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ƚĞƌƌĂƐƐĞƐ�ŇƵǀŝĂƟůĞƐ 



ϭϭϬ 

 

3HQGDQW�OD�JODFLDWLRQ�GX�:�UP 

&
HVW�SULQFLSDOHPHQW�DX�FRXUV�GX�PD[LPXP�JODFLDLUH�GX�
:�UP��HQWUH�-������HW�-������DQV���DORUV�TXH�OH�QLYHDX�
PDULQ� HVW� SOXV�EDV�GH�����PqWUHV� HQYLURQ�SDU� UDSSRUW� j�
DXMRXUG
KXL�� TXH� OD� &KDUHQWH�� OD� *DURQQH� HW� OD� *LURQGH�
VXUFUHXVHQW� OHXU� OLW�� LQFLVDQW� GH� ODUJHV� HW� SURIRQGHV� YDO�
OpHV� �OHV�HVWXDLUHV�HW� OHV�SHUWXLV���/H�FUHXVHPHQW�GH� O
HV�
WXDLUH� GH� OD�*LURQGH�PHW� j� QX� OH� VXEVWUDWXP� WHUWLDLUH� HW�
HQWDLOOH�OHV�WHUUDVVHV�DQFLHQQHV� 

3HQGDQW�O¶+RORFqQH��SpULRGH�SRVWJODFLDLUH 
)DLVDQW� VXLWH� j� OD� SpULRGH� JODFLDLUH� GX� 3OpLVWRFqQH�� XQ�
UpFKDXIIHPHQW� JOREDO� VH� PDQLIHVWH� j� O
+RORFqQH�������������
�-������DQV�HQYLURQ�j�O¶$FWXHO����F
HVW�OD�SpULRGH�SRVWJOD�
FLDLUH��/H�QLYHDX�PDULQ�UHPRQWH�GH�IDoRQ�RVFLOODQWH��ODLV�
VDQW� O
RFpDQ�HQYDKLU� OHV�DQFLHQQHV�YDOOpHV� �-���P�� LO�\�D�
�����DQV���&HWWH�WUDQVJUHVVLRQ�GLWH�IODQGULHQQH�SHUPHW�OH�
FRPEOHPHQW�SURJUHVVLI�GHV�YDOOpHV��GHV� IOHXYHV��GHV�SH�
WLWV� FRXUV� G
HDX� F{WLHUV� HW� GHV� EDLHV� SDU� GHV� VpGLPHQWV�
IOXYLR-PDULQV�TXL� IRUPHURQW� OHV�PDUDLV�DFWXHOV� �H[��0D�
UDLV� GH� %URXDJH�� 0DUDLV� 3RLWHYLQ�� PDUDLV� GHV� ULYHV� GH�
O¶HVWXDLUH�GH�OD�*LURQGH�� 
'DQV� OD� WRWDOLWp� GH� O¶HVWXDLUH� GH� OD�*LURQGH�� GH� JUDQGHV�
pSDLVVHXUV� GH�JUDYLHUV�� GH�JDOHWV�� GH� VDEOHV� HW� G¶DUJLOHV��
VH�GpSRVHQW� 

 

5HFXO�GH�OD�OLJQH�GH�ULYDJH 
$X�SLHG�GHV�IDODLVHV��DX�IXU�HW�j�PHVXUH�GH�OD�VpGLPHQWD�
WLRQ�� OH� IRQG�GH� O
HVWXDLUH� UHPRQWH� VRXV� O
HIIHW�GH� O¶DXJ�
PHQWDWLRQ� GH� O
pSDLVVHXU� GHV� DOOXYLRQV� FRORQLVpHV� SXLV�
IL[pHV� SDU� OD� YpJpWDWLRQ��&HV�PDUDLV� YpJpWDOLVpV� FRQVWL�
WXHQW�OH�VFKRUUH��/D�SURJUHVVLRQ�GHV�PDUDLV�HQWUDvQH�XQ�
UHFXO�GH�OD�OLJQH�GH�ULYDJH��LVRODQW�DX�F°XU�GHV�WHUUHV�OHV�
IDODLVHV�DXWUHIRLV�EDWWXHV�SDU�OD�PHU� 
$X�FRXUV�GX�;;H� VLqFOH�� OHV�PDUDLV�VRQW�DPpQDJpV�SDU�
O¶KRPPH�HQ�SROGHUV�JUkFH�j�OD�FRQVWUXFWLRQ�GH�GLJXHV�� 
(Q� GpFHPEUH� ������ ORUV� GH� OD� WHPSrWH�0DUWLQ�� OD� *L�
URQGH�UpRFFXSH�VRQ�DQFLHQ�OLW��LQRQGDQW�OHV�PDUDLV�DPp�
QDJpV� SDU� O
KRPPH� HW� EDLJQDQW� OH� SLHG� GHV� IDODLVHV� TXL�
UHGHYLHQQHQW�YLYHV� 
6FKRUUH���SDUWLH�KDXWH�G
XQ�PDUDLV�OLWWRUDO��FRQVWLWXpH�GH�
YDVH�VROLGH��FRXYHUWH�G
KHUEH�HW�VXEPHUJpH�DX[�JUDQGHV�
PDUpHV� 
6OLNNH���SDUWLH�EDVVH�HW�YDVHXVH�G¶XQ�PDUDLV�OLWWRUDO��QRQ�
FRORQLVpH�SDU�OD�YpJpWDWLRQ�HW�LQRQGpH�j�FKDTXH�PDUpH� 

�͘�>͛�ƌŵŝƚĂŐĞ�ŵŽŶŽůŝƚŚĞ�^ĂŝŶƚ-DĂƌƟĂů 

3DU�PDQTXH�GH�WHPSV��QRXV�Q¶DYRQV�SX�OH�YLVLWHU��PDLV�LO�
PpULWH�YUDLPHQW�OH�GpWRXU� 
&UHXVp�DX�F°XU�GH�OD�IDODLVH��O
HUPLWDJH�PRQROLWKH�6DLQW-
0DUWLDO�HVW�O
XQ�GHV�SOXV�DQFLHQV�OLHX[�GH�FXOWH�GH�)UDQFH�
�,,H�VLqFOH����LO�FRQVWLWXD�DX�FRXUV�GHV�VLqFOHV�XQ�SDVVDJH�
REOLJp�SRXU�OHV�SqOHULQV�HQ�URXWH�YHUV�6DLQW--DFTXHV-GH-
&RPSRVWHOOH��$X�0R\HQ-ÆJH��OD�PHU�EDLJQDLW�OH�EDV�GHV�
IDODLVHV�HW�O
DFFqV�j�O
HUPLWDJH�VH�IDLVDLW�DORUV�SDU�EDWHDX��
$X�FRXUV�GHV�GHUQLHUV�VLqFOHV��OHV�HDX[�VH�VRQW�SHX�j�SHX�
UHWLUpHV� IDFH� j� O
DFWLRQ� FRQMXJXpH� GX� FRPEOHPHQW� GH�
O
HVWXDLUH�� GH� OD� FRORQLVDWLRQ� YpJpWDOH� HW� GH� O
DFWLRQ� GH�
O
KRPPH� 

^ŝƚĞ�Ϯ -�>ĞƐ�ďĂůĐŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ 

�͘�>͛�ĐŚĂŝůůĞƌ�-�>Ă��ŽŵďĞ�ă�ZĂŵďĂƵĚ 

6LWXp� HQWUH� 0RUWDJQH-VXU-*LURQGH� HW� 6DLQW-6HXULQ-
G¶8]HW�� OH� YLOODJH� GH� O¶eFKDLOOHU� QRXV� RIIUH� XQ� PDJQL�
ILTXH� SRLQW� GH� YXH� VXU� O¶HVWXDLUH� GH� OD� *LURQGH� HW� OD�
&RPEH�j�5DPEDXG� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

>͛�ƌŵŝƚĂŐĞ�ŵŽŶŽůŝƚŚĞ�^ĂŝŶƚ-DĂƌƟĂů 



ϭϭϭ 

 

'HX[�SDQQHDX[�H[SOLFDWLIV�DX�QLYHDX�G¶XQH�]RQH�G¶LQIRU�
PDWLRQ� WRXULVWLTXH�QRXV�GpFULYHQW� OHV�pWDSHV�GH� O¶pYROX�
WLRQ�GX�SD\VDJH� 

���(QYDKLVVHPHQW�GH�OD�EDVVH�YDOOpH�SDU�OD�*LURQGH 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

/D�UpJUHVVLRQ�Z�UPLHQQH��HQWUH�-������HW�-������DQV��D�
IDYRULVp� O
LQFLVLRQ� GX� SODWHDX� FDOFDLUH�� OH� ORQJ� GH� O
HV�
WXDLUH�GH�OD�*LURQGH��SDU�OHV�IOHXYHV�F{WLHUV��/D�&RPEH�j�
5DPEDXG�HVW�OD�EDVVH�YDOOpH��DXMRXUG
KXL�VqFKH��GH�GHX[�
SHWLWV�DIIOXHQWV�GH�OD�ULYH�GURLWH��/D�*LURQGH�O
D�HQYDKLH�LO�
\�D�TXHOTXHV�PLOOLHUV�G
DQQpHV� 

���$SSDULWLRQ�GHV�SUpV-VDOpV  

'H�JUDQGHV�PDVVHV�G
DOOXYLRQV� �VDEOHV�HW�YDVHV��RQW�pWp�
GpSRVpHV� SXLV� FRORQLVpHV� SDU� OD� YpJpWDWLRQ� TXL� OHV� D�
IL[pHV��(Q�SLpJHDQW�OHV�SHWLWHV�SDUWLFXOHV��OHV�SODQWHV�RQW�
UHOHYp�OH�IRQG�HW�SURYRTXp�OH�GpSODFHPHQW�GX�ULYDJH�YHUV�
O
HVWXDLUH� �� DLQVL� VH� VRQW� IRUPpV� OHV� PDUDLV� KHUEXV� RX�
© SUpV�VDOpV ª� 

���/D�SROGpULVDWLRQ� 

 

 

 

 
 
 

/D�FRQVWUXFWLRQ�G¶XQH�GLJXH�D�SHUPLV�GH�FUpHU�XQ�SROGHU�
PLV� HQ� FXOWXUH�SHQGDQW� OHV� DQQpHV�������$X�SLHG�GH� OD�
FRPEH� V
pWHQG�� YHUV� OH� QRUG� �DYDO��� XQ� PDUDLV� UHVWp� j�
O¶pWDW�QDWXUHO�GUDLQp�SDU�XQ�FKHQDO��FRXUVLqUH��� 

���5HWRXU�j�O
pWDW�QDWXUHO 

/H�SROGHU�D�pWp�VXEPHUJp�SDU�OD�*LURQGH�ORUV�GH�OD�WHP�
SrWH�GH������TXL�D�URPSX�OD�GLJXH�OH�FHLQWXUDQW��/H�&RQ�
VHUYDWRLUH�GX�OLWWRUDO��TXL� O¶D�DFTXLV�HQ�������D�VRXKDLWp�
VRQ�© UHWRXU�j�O
pWDW�QDWXUHO ª�HQ�ODLVVDQW�OLEUH�OD�SpQpWUD�
WLRQ�GH�O
HDX��&HWWH�YRORQWp�GH�© UHQGUH�OD�WHUUH�j�OD�PHU ª�
UpSRQG�j�GHX[�LPSpUDWLIV�� 
D��5HVWLWXHU�GHV�PLOLHX[�G
XQH�JUDQGH�GLYHUVLWp�ELROR�
JLTXH 
$SUqV�������OHV�SODQWHV�GX�PDUDLV�RQW�UDSLGHPHQW�FROR�
QLVp�OH�VRO�SXLV�XQH�DERQGDQWH�IDXQH�HVW�YHQXH�V
\�LQVWDO�
OHU�� 
/HV�RLVHDX[�G
HDX�\�QLGLILHQW�RX�\�IRQW�XQH�KDOWH�PLJUD�
WRLUH���OHV�SHWLWHV�ODJXQHV�VHUYHQW�GH�IUD\qUHV�HW�GH�QRXU�
ULFHULHV�DX[�SRLVVRQV� 
E��3URWpJHU�OHV�OLWWRUDX[�PHQDFpV�SDU�OD�OHQWH�UHPRQ�
WpH� GX� QLYHDX� PDULQ� GXH� DX� UpFKDXIIHPHQW� FOLPD�
WLTXH� 
,O�HVW�SUREDEOH�TXH�OHV�GpJkWV�GH�OD�WHPSrWH�GH������DX�
UDLHQW�pWp�SOXV�LPSRUWDQWV�VL� OH�IORW�Q
DYDLW�SDV�HX�j�SDU�
FRXULU� FHV� YDVWHV� PDUDLV� DYDQW� G
DWWHLQGUH� OH� SLHG� GHV�
DQFLHQQHV�IDODLVHV� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 



ϭϭϮ 

 

�͘�>Ă��ĂŝĞ�ĚĞ��ŚĂŶƚ��ŽƌĂƚ�ă��ĂƌǌĂŶ-WůĂŐĞ 

/D� %DLH� GH� &KDQW� 'RUDW�� j� %DU]DQ-3ODJH�� V
pWHQG� HQWUH�
OHV� IDODLVHV�YLYHV�GX�&DLOODXG�DX�QRUG�HW�FHOOHV�GX�3LORX�
DX�VXG� 
&HV�IDODLVHV�VRQW�FRQVWLWXpHV�HVVHQWLHOOHPHQW�GH�FDOFDLUHV�
FUD\HX[� GX� &DPSDQLHQ� VXSpULHXU�� /D� EDVH� GH� O¶pWDJH�
VXSpULHXU�� OH�0DHVWULFKWLHQ�� DSSDUDvW� DX� VRPPHW� GHV� ID�
ODLVHV�GX�&DLOODXG�� 
&HWWH� EDLH� HVW� XQH� YDVLqUH�TXL�� GHSXLV� OD� ILQ�GHV� DQQpHV�
VRL[DQWH��HVW�SHX�j�SHX�FRORQLVpH�SXLV�IL[pH�SDU�OD�YpJp�
WDWLRQ� GHV� YDVHV� VDOpHV� �6SDUWLQH�� 6DOLFRUQH�� 2ELRQH«���
IRUPDQW� DLQVL� XQ� VFKRUUH�� 3OXV� SURFKH� GX� ULYDJH�� OD�
VOLNNH��FRQVWLWXpH�GH�VpGLPHQWV�VDEOR-DUJLOHX[��HVW�SDU�
FRXUXH� G
LQQRPEUDEOHV� JDOHULHV� G
DQLPDX[� IRXLVVHXUV��
&HWWH�EDLH�FRQVWLWXH�XQH�WUDQVLWLRQ�HQWUH�OHV�VOLNNHV�HVWXD�
ULHQQHV�HW�OHV�VOLNNHV�PDULQHV� 

�͘�>͛ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĂŶĐŝĞŶ�ƉŽƌƚ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶ 

'DQV� OH� VHFWHXU� GH� OD�%DLH� GX�&KDQW�'RUDW�� DX� SUHPLHU�
VLqFOH� GH� QRWUH� qUH�� VH� WURXYDLW� XQ� JUDQG� SRUW� JDOOR-
URPDLQ� DFFXHLOODQW� OHV� QDYLUHV� FKDUJpV�GHV� pWRIIHV� GH� OD�
0pGLWHUUDQpH�� GH� O
KXLOH� G
(VSDJQH� HW� GH� O¶pWDLQ� GH�
*UDQGH-%UHWDJQH��H[SRUWDQW�GX�YLQ�HW�GX�EOp� 
8QH� YLOOH� JDOOR-URPDLQH�� QRPPpH� 1RYLRUHJXP� �"�����
V
pWHQGDLW��HQ�DUULqUH��VXU�TXHOTXHV����KHFWDUHV��,O�HVW�SRV�
VLEOH�DXMRXUG
KXL�G
HQ�YLVLWHU� � OHV�YHVWLJHV� VXU� OH� VLWH�DU�
FKpRORJLTXH� GX� )k� j� %DU]DQ�� &H� VHUD� O¶REMHW� GH� QRWUH�
SURFKDLQH�pWDSH� 
© /H�SRUW�GH�%DU]DQ� IXW� OH�SUHPLHU�SRUW�GH� O
HVWXDLUH�GH�
OD� *LURQGH�� VXU� OD� ULYH� GURLWH�� DYDQW� TXH� QDLVVHQW�� DX�
0R\HQ-ÆJH�� LFL� HW� Oj�� DX� GpERXFKp� GHV� SHWLWHV� ULYLqUHV��
G
DXWUHV�KDYUHV��SOXV�PRGHVWHV��GpYROXV��j��OD�SrFKH�HW�DX� 
 

FDERWDJH�� HW� GRQW� OHV� JDEDUHV�� MXVTXH� GDQV� OHV� DQQpHV�
����IXUHQW�OHV�HPEDUFDWLRQV�HPEOpPDWLTXHV ª 

�ǆƚƌĂŝƚ�ĚĞ�ͨ dĂůŵŽŶƚ�Ğƚ�ŵĞƌǀĞŝůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�'ŝƌŽŶĚĞ ͩ������������������
ĚĞ��ĞƌŶĂƌĚ�DŽƵŶŝĞƌ�� 

 

^ŝƚĞ�ϯ -�>Ğ�ƐŝƚĞ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶ�ĚƵ�&ą 

¬�%DU]DQ�� j� ���NLORPqWUHV�GH�5R\DQ� HW� j� SUR[LPLWp�GH�
7DOPRQW-VXU-*LURQGH��OH�VLWH�DUFKpRORJLTXH�GX�)k�DEULWH�
OHV�YHVWLJHV�G¶XQH�FLWp�SRUWXDLUH�DQWLTXH�TXL�SRXUUDLW�rWUH�
OD�YLOOH�GH�1RYLRUHJXP��1RXYHDX�UR\DXPH���GpFULWH�GDQV�
OHV�WH[WHV�DQWLTXHV� 

/H�VLWH�GpYRLOH�SHX�j�SHX��DX�ILO�GHV�UHFKHUFKHV�DUFKpROR�
JLTXHV�� XQH� YLOOH� SURVSqUH� D\DQW� MRXp� XQ� U{OH� pFRQR�
PLTXH�GH�SUHPLHU�SODQ��HQ�OLHQ�DYHF�0HGLRODQXP�6DQWR�
QXP��6DLQWHV��RX�%XUGLJDOD��%RUGHDX[��PDLV�pJDOHPHQW�
OH� UHVWH� GH� O
(PSLUH� URPDLQ� �GX� SUHPLHU� DX� WURLVLqPH�
VLqFOH�GH�QRWUH�qUH�� 

��͘�hŶ�ďƌĞĨ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ 

$X�GpEXW�GX�;9,,,H� VLqFOH�� OH�JpRJUDSKH�&ODXGH�0DVVH�
QRWH�TX
j�© HQYLURQ������WRLVHV�GH�7DOPRQW��OD�WUDGLWLRQ�
DVVXUH� TX
LO� \� DYDLW� MDGLV� XQH� YLOOH� IDPHXVH� ª�� 6XU� OD�
FDUWH� TX
LO� GUHVVH� PLQXWLHXVHPHQW�� LO� LQVFULW� SUqV� GX��������
©�0RXOLQ�GX�)DU�RX�GX�)D�ª��� �©�/
RQ�WLHQW�TX
LO�\�DYDLW�
LFL�XQH�YLOOH�ª� 

$X�;,;H�VLqFOH��OH�VLWH�LQWpUHVVH�SOXVLHXUV�pUXGLWV�ORFDX[��
PDLV�OHXU�OHFWXUH�GX�VLWH�HVW�SDUIRLV�IDQWDLVLVWH���SOXVLHXUV�
VLJQDOHURQW� OH� SLOODJH�GHV�YHVWLJHV�� ,O� IDXGUD� DWWHQGUH� OH�
;;H� VLqFOH�SRXU�TXH�GHV�UHFKHUFKHV� VpULHXVHV�FRPPHQ�
FHQW�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĂŝĞ�ĚĞ��ŚĂŶƚ��ŽƌĂƚ�Ğƚ�ĨĂůĂŝƐĞ�ĚƵ��ĂŝůůĂƵĚ 

^ƉĂƌƟŶĞ�Ğƚ�KďŝŽŶĞ 

sƵĞ�ĚƵ�ƐŝƚĞ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝƚƵĠ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĐŽƚĞĂƵ������������������������������
ĚŽŵŝŶĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŽƵůŝŶ�ĚƵ�&ą 



ϭϭϯ 

 

6RXV�TXHOTXHV�GL]DLQHV�GH�FHQWLPqWUHV�GH�WHUUH��SOXVLHXUV�
FDPSDJQHV�GH�IRXLOOHV�DUFKpRORJLTXHV�PHWWHQW�SURJUHVVL�
YHPHQW� DX� MRXU� OHV� YHVWLJHV� G
XQH� DQFLHQQH� FLWp� JDOOR-
URPDLQH�RXYHUWH�VXU�O
HVWXDLUH��/HV�QRXYHOOHV�WHFKQLTXHV�
GH� SURVSHFWLRQ� �DUFKpRORJLH� DpULHQQH� HW� JpRSK\VLTXH��
SHUPHWWHQW� GH� PHVXUHU� O
pWHQGXH� GH� OD� FLWp� �HQYLURQ� ���
KHFWDUHV��HW�GH�PLHX[�FRPSUHQGUH�VRQ�RUJDQLVDWLRQ� 

(Q�MXLQ�������XQH�SURVSHFWLRQ�DpULHQQH� LQWHQVLYH�UpYqOH�
j� -DFTXHV� 'DVVLp�� LQJpQLHXU� SDVVLRQQp� G¶DUFKpRORJLH�
DpULHQQH�� O¶XQLWp� G¶XQH� FLWp� JDOOR-URPDLQH� V¶pWHQGDQW� GH�
OD�IHUPH�j�O¶(VWXDLUH��MXVTX¶j�O¶DQVH�GX�&DLOODXG�� 

©«$X� IXU� HW� j�PHVXUH� GH� O¶DSSURFKH�� OHV� GpWDLOV� GHYH�
QDLHQW� SOXV� YLVLEOHV�� OHV� IRUPHV� JpRPpWULTXHV� V¶DOL�
JQDLHQW� UpYpODQW� XQ� SODQ� RUJDQLVp� �� OD� YLOOH� JDOOR-
URPDLQH�VXUJLVVDLW�GHV�FpUpDOHV�YHUGR\DQWHV��HW�FHOD��VXU�
SUqV� GH� FLQTXDQWH� KHFWDUHV� ����� 7RXW� GHYHQDLW� FODLU� �� OH�
WHPSOH� LQVFULW� GDQV� VRQ� SpULEROH�� O¶DYHQXH� SULQFLSDOH«
GHVFHQGDLW� YHUV� OH� WKpkWUH��2Q� GLVWLQJXDLW� GHV� ]RQHV� GH�
PDJDVLQV�HW�GHV�WUDFHV�GH�FRQVWUXFWLRQV�TXL�V¶pWHQGDLHQW�
MXVTX¶DX�SRUW�ª� 

-��'DVVLp 

8QH�SURVSHFWLRQ�pOHFWURPDJQpWLTXH�D�SHUPLV�GH�PRQWUHU�
O
H[LVWHQFH�G
XQH�DQFLHQQH�EDLH�DX�VXG�GH� OD�FLWp��SURED�
EOHPHQW� Oj� R�� VH� VLWXDLW� OH� SRUW� GH� FRPPHUFH�� 8QH� Gp�
SUHVVLRQ�WRSRJUDSKLTXH�HVW�G
DLOOHXUV�ELHQ�YLVLEOH�GDQV�OH�
SD\VDJH�HQ�GLUHFWLRQ�GH�%DU]DQ-3ODJH�HW�GH�OD�&RPEH�GX�
5LW�� &HWWH� EDLH� D� SURJUHVVLYHPHQW� pWp� FRPEOpH� SDU� GHV�
GpS{WV�IOXYLR-PDULQV�DX�FRXUV�GH�OD�UHPRQWpH�GX�QLYHDX�
GH�OD�PHU�j�O
+RORFqQH��/
HQYDVHPHQW�GX�SRUW�OLp�j�FHWWH�
WUDQVJUHVVLRQ��DLQVL�TXH�O
LQVWDELOLWp�SROLWLTXH�TXL�UpJQDLW�
DX� GpEXW� GX� ,9H� VLqFOH� VRQW� SHXW-rWUH� OHV� FDXVHV� GH� OD�
GLVSDULWLRQ�GH�OD�FLWp� 
¬�WUDYHUV� OH�SDUFRXUV�GH� OD�YLVLWH�JXLGpH�HW� OH�PXVpH�
QRXV�SRXYRQV�GpFRXYULU�O
KLVWRLUH�GH�OD�YLOOH�HW��OD�YLH�
TXRWLGLHQQH�j�O
pSRTXH�JDOOR-URPDLQH� 

�͘�sŝƐŝƚĞ�ĚƵ�ƐĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƚŚĞƌŵĞƐ 

/H� SDUFRXUV� GH� YLVLWH� HVW� RUJDQLVp� DXWRXU� GX� VDQFWXDLUH�
�OH� WHPSOH� HW� VHV� DERUGV�� HW� GHV� WKHUPHV� HQWRXUpV� GH�
TXDUWLHUV� G¶KDELWDWLRQ�� VXU� OHV� GHX[� KHFWDUHV� GpJDJpV�
SRXU�O¶LQVWDQW�� 

ϭ͘��>Ğ�ƐĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�;ůĞ�ƚĞŵƉůĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĂďŽƌĚƐͿ 

/H� WHPSOH� FLUFXODLUH� HVW� O¶XQ� GHV� SOXV� JUDQGV� GH� OD�
*DXOH�� ,O� D� pWp� FRQVWUXLW� GDQV� OD� VHFRQGH� PRLWLp� GX� ,,H�
VLqFOH��,O�HQ�UHVWH�DXMRXUG¶KXL�OH�SRGLXP��DYHF�O¶DYDQFpH�
GX�SRUFKH��HW�� VXU�FH�SRGLXP�� OH�PXU�GH� OD�FHOOD�� FLUFX�
ODLUH� pJDOHPHQW�� HW� OHV� IRQGDWLRQV� GH� OD� SRUWH�� +DXW� GH�
���� P�� FH� SRGLXP� D� XQ� GLDPqWUH� GH� ����� P�� VRLW� ����
SLHGV� URPDLQV�� /D� UHFRQVWLWXWLRQ� GX� UHVWH� GH� O¶DUFKLWHF�
WXUH�VH�GpGXLW�GH�FHV�pOpPHQWV�HQ�SODFH��GH�FHX[�TXH� OD�
IRXLOOH�D�GpFRXYHUWV�RX�TXH�O¶RQ�UHWURXYH�GDQV�OHV�HQYL�
URQV�HW��HQILQ��GHV�PRQXPHQWV�VHPEODEOHV��QRWDPPHQW�OD�
© 7RXU� GH�9pVRQH ª� j� 3pULJXHX[� HW� OH� © 7HPSOH� GH� -D�
QXV ª�j�$XWXQ� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

WŽĚŝƵŵ�ĚƵ�ƚĞŵƉůĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ� 



ϭϭϰ 

 

/D�IRUWH�pSDLVVHXU�GHV�PXUV�GH�OD�VDOOH�FHQWUDOH������ P��
HW� OD� SUpVHQFH� GH� SLODVWUHV� �FRORQQHV� SODWHV� HQJDJpHV�
GDQV� XQ� PXU�� SODLGHQW� HQ� IDYHXU� G¶XQH� FRXYHUWXUH� SDU�
XQH� FRXSROH� HQ� EpWRQ�� KpPLVSKpULTXH� j� O¶LQWpULHXU� HW�
YUDLVHPEODEOHPHQW� FRQLTXH� j� O¶H[WpULHXU�� /D� ODUJHXU� GH�
� P� GH� OD� SRUWH� LPSOLTXH� XQH� KDXWHXU� G¶HQYLURQ� � P ��
F¶HVW� FHWWH� RXYHUWXUH� PRQXPHQWDOH� TXL� GHYDLW�� XQH� IRLV�
SRXVVpV�OHV�YDQWDX[��pFODLUHU�OH�SOXV�O¶LQWpULHXU�GHV�OLHX[� 

/H�WHPSOH�GHYDLW�FRQVWLWXHU�XQ�PRQXPHQW�G¶XQH�TXDUDQ�
WDLQH� GH� PqWUHV� GH� KDXW�� DSHUoX� GH� ORLQ� SDU� OHV� PDULQV�
QDYLJXDQW�VXU�OD�*LURQGH� 
,O� pWDLW� HQWRXUp� G¶XQH� HQFHLQWH� j� SRUWLTXH�� VXU� XQ� SODQ�
UHFWDQJXODLUH� ���� P� VXU� ��� P�� VRLW� HQYLURQ� ���� KD���
$FWXHOOHPHQW��SRUWLTXH�HW�FRXU�LQWpULHXUH�VRQW�FRQVLGpUD�
EOHPHQW�UHKDXVVpV ��GH�SOXV�GH�� P�GDQV�OD�SDUWLH�VXG��2Q�
D�GRQF�PDVVLYHPHQW�UHPEOD\p�FH�QRXYHO�HVSDFH�TXL�GR�
PLQH�GRUpQDYDQW�O¶HQYLURQQHPHQW��/D�FRXU�GH�O¶pWDW�DQWp�
ULHXU��DYHF�VRQ�IRVVp�HW�VD�EXWWH��D�GLVSDUX� 
/H� VDQFWXDLUH� FHVVH� GH� IRQFWLRQQHU� VRXV� &RQVWDQWLQ�
�GpEXW�GX�,9H�VLqFOH���&
HVW�VXU�OH�SRGLXP�GX�WHPSOH�TXH�
VHUD�EkWL�EHDXFRXS�SOXV�WDUG�OH�PRXOLQ�GX�)k�� 

Ϯ͘�>ĞƐ�ƚŚĞƌŵĞƐ 

/H� VHFWHXU� GHV� WKHUPHV� HVW� DFWXHOOHPHQW�� DYHF� FHOXL� GX�
JUDQG�VDQFWXDLUH�� OH�PLHX[�FRQQX��JUkFH�DX[� IRXLOOHV�GH�
O¶8QLYHUVLWp�GH�%RUGHDX[�,,,�TXL�V¶\�VRQW�GpURXOpHV�HQWUH�
�����HW������ 

$X�GpEXW�GX�,,H VLqFOH��GH�YDVWHV�WKHUPHV�SXEOLFV�UHPSOD�
FHQW�XQ�EkWLPHQW�D\DQW�VDQV�GRXWH�HX�OD�IRQFWLRQ�G¶HQWUH�
S{W��8QH�PDTXHWWH�DX�����qPH�SHUPHW�GH�PLHX[�VH�UHQGUH�
FRPSWH�GH�O¶pOpYDWLRQ�HW�GH�O¶RUJDQLVDWLRQ�JpQpUDOH�GH�FH�
EkWLPHQW�� 6D� VXSHUILFLH� DFWXHOOHPHQW� GpJDJpH� V¶pOqYH� j�
���� P�  

 

/D� IDoDGH� SULQFLSDOH�GX�PRQXPHQW� WKHUPDO� VH� WURXYH�
DX�QRUG��VXU� OD�SODFH�DX-GHYDQW�GX�JUDQG�VDQFWXDLUH��R��
VH� GpYHORSSH� XQ� SRUWLTXH�� $X[� H[WUpPLWpV�� VH� WURXYHQW�
GHX[�VpULHV�GH���ERXWLTXHV��(QWUH�HOOHV����FRXORLUV�G¶DF�
FqV�j�O¶pGLILFH�WKHUPDO�RQW�pWp�DPpQDJpV��HQFDGUDQW�XQH�
SLqFH�j�DEVLGH��OLHX�GH�UpXQLRQ�G¶XQ�FROOqJH�RX�DVVRFLD�
WLRQ� 
$X� FHQWUH� GX� EkWLPHQW�� VH� GpYHORSSH� OD� SDOHVWUH� GH�
���� P��� HVSDFH�GHVWLQp� j� OD� SUDWLTXH� VSRUWLYH��(OOH� HVW�
HQFDGUpH�GH�SRUWLTXHV�RXYUDQW�VXU�OHV�VDOOHV�WKHUPDOHV�� 
/HV� VDOOHV� WKHUPDOHV�� /HXU� DLOH� QRUG� FRPSUHQG� GHX[�
VDOOHV� IURLGHV� �IULJLGDULD�� GH� SODQ� LGHQWLTXH�� FDUDFWpUL�
VpHV� SDU� XQH� DEVLGH� DX� VXG� DFFXHLOODQW� XQH� YDVTXH� VXU�
SLHG�HW�GHX[�EDVVLQV�DX�QRUG��/D�VDOOH�VXLYDQWH�HVW�WLqGH�
�WHSLGDULXP���FRPPXQH�DX[�GHX[�VHFWLRQV�GH�EDLQ���HOOH�
VHUW�GH�VDV�WKHUPLTXH�HQWUH�OHV�VHFWHXUV�FKDXG�HW�IURLG�GX�
EkWLPHQW�� $X� VXG�� OD� VDOOH� FKDXGH� �FDOGDULXP �� pWDLW�
FKDXIIpH� SDU� GHX[� IR\HUV� VLWXpV� GDQV� GHV� FKDPEUHV� GH�
FKDXIIH�j�O¶HVW HW�j�O¶RXHVW� 

'DQV�OHV�DQJOHV�VXG-RXHVW�HW�VXG-HVW�GX�PRQXPHQW��GHX[�
FRXORLUV� SHUPHWWHQW� GH� UHOLHU� OD� FRXU� GH� VHUYLFH� HW� OD�
SDOHVWUH�� /D� SLqFH� FLUFXODLUH�� SHXW-rWUH� FKDXIIpH�� SRXU�
UDLW� rWUH� XQ� GHVWULFWDULXP� SRXU� VSRUWLIV�� HVSDFH� R�� OH�
EDLJQHXU�SRXYDLW�VH�QHWWR\HU�OH�FRUSV�j�O¶DLGH�G¶XQ�VWUL�
JLOH��UDFORLU�� 

8Q� SXLWV� GH� ����� P��� SURIRQG� GH� �� P�� SHUPHWWDLW�
G¶pOHYHU�O¶HDX�QpFHVVDLUH�DX�EkWLPHQW�JUkFH�j�XQH�URXH�j�
FKDvQH� j� JRGHWV� GRQW� OHV� SLqFHV� GH� ERLV� RQW� pWp� UHWURX�
YpHV� HQ� JUDQG� QRPEUH� GDQV� OHV� QLYHDX[� GH� OD� QDSSH�
SKUpDWLTXH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

ZĞĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĚƵ�ƚĞŵƉůĞ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�ĞŶĐĞŝŶƚĞ�Ğƚ�ƐĂ�ĐŽƵƌ� 

KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƋƵĞƩĞ�ĂƵ�ϭͬϭϬğŵĞ�ĚĞƐ�ƚŚĞƌŵĞƐ 

�ŽƵƉĞ�ĚƵ�ƉůĂŶĐŚĞƌ�ĞǆƉůŝƋƵĂŶƚ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĐŚĂƵīĂŐĞ 



ϭϭϱ 

 

/H�EkWLPHQW�WKHUPDO�VXELW�GHV�UHPDQLHPHQWV�DX�GpEXW�GH�
OD�GHX[LqPH�PRLWLp�GX�,,H VLqFOH��SXLV�HVW�DEDQGRQQp�j�OD�
ILQ�GX�,,,H VLqFOH� 

/D�YDORULVDWLRQ�GHV�WKHUPHV 
¬� O¶LVVXH� GH� OD� IRXLOOH� SURJUDPPpH� GH� O¶pWDEOLVVHPHQW�
WKHUPDO� �$�� %RXHW�� ������� OH� PDvWUH� G¶RXYUDJH� HW� VHV�
SDUWHQDLUHV�RQW�GpFLGp�GH�UHQGUH�OLVLEOH�OH�SODQ�GH�FH�EkWL�
PHQW� �0PH� )�� 'RXWUHXZH�� DUFKLWHFWH� '3/*-,&+��
6DLQWHV�� 

/HV� PDoRQQHULHV� pWDQW� DUDVpHV�� OHV� PXUV� GH� IDoDGH� RQW�
pWp� UHPRQWpV� j� �� PqWUH� DX-GHVVXV� GHV� VROV� ILQLV� HW� OHV�
FORLVRQV�j������P��8Q�OLW�G¶DUGRLVHV�PDUTXH�OD�OLPLWH�GHV�
PDoRQQHULHV�DQWLTXHV��/¶DQJOH�GX�WHSLGDULXP�HW�O¶XQ�GHV�
IRXUV� RQW� pWp� UHFRQVWUXLWV� SRXU� H[SOLTXHU� OH� V\VWqPH� GH�
FKDXIIDJH�SDU�OH�VRO� 

ϯ͘��Ƶǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ 

/HV�FKDPSV�RQW�OLYUp�OHV�WUDFHV�G
HQWUHS{WV��FRQILUPDQW�OD�
YRFDWLRQ� FRPPHUFLDOH� GH� OD� FLWp�� 8Q� WKpkWUH� GH� �����
SODFHV�D�pJDOHPHQW�pWp�UHSpUp��/H�SRUW��HQYDVp��Q
HVW�SOXV�
TX
XQ�VRXYHQLU���XQH�YLVLWH�GX�PXVpH��TXL�DEULWH�XQH�LP�
SRVDQWH�PDTXHWWH�GX�VLWH��HQ�UHVWLWXH�WRXWH�OD�VSOHQGHXU�� 
 
�͘�sŝƐŝƚĞ�ĚƵ�ŵƵƐĠĞ 

/H�PXVpH�DFFXHLOOH�OH�PRELOLHU�WURXYp�VXU�OH�VLWH�ORUV�GHV�
IRXLOOHV��/HV�FROOHFWLRQV�� OHV�PDTXHWWHV� �GRQW�XQH� LPSR�
VDQWH� PDTXHWWH� GX� VLWH�� HW� OHV� UHVWLWXWLRQV� QXPpULTXHV�
QRXV� SHUPHWWHQW� GH� PLHX[� LPDJLQHU� HW� FRPSUHQGUH� OD�
YLOOH�DQWLTXH�� 
8Q� ILOP� UHWUDFH� O
DYHQWXUH� GH� OD� GpFRXYHUWH� GX� VLWH�� GH�
SXLV� OD� SURVSHFWLRQ� DpULHQQH� MXVTX
DX[� WHFKQLTXHV� GH�
IRXLOOHV�HPSOR\pHV�� 
 

^ŝƚĞ�ϰ -�dĂůŵŽŶƚ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 

¬����NP�DX� VXG�GH�5R\DQ�� VXU� OD� ULYH�GURLWH� GH� OD�*L�
URQGH��7DOPRQW-VXU-*LURQGH�HVW�XQH�YLOOH�HPEOpPDWLTXH�
GH�O
HVWXDLUH�� 
6RQ�YLOODJH� IRUWLILp�SHUFKp�VXU�XQH�pSHURQ�URFKHX[��VRQ�
pJOLVH� URPDQH�HW� VRQ�HQYLURQQHPHQW�G
HDX�HW�GH�PDUDLV�
HQ�IRQW�XQ�VLWH�FODVVp�UHPDUTXDEOH� 

 
 
 

�͘�hŶĞ�ƉƌĞƐƋƵ͛ŠůĞ�ĐĂůĐĂŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĂƌĂŝƐ 

/H�ERXUJ�GH�7DOPRQW��GRPLQp�SDU�O
pJOLVH��HVW� MXFKp�VXU�
OH�SURPRQWRLUH�URFKHX[�G¶XQH�SUHVTX¶vOH��(QWRXUp�GH�
IDODLVHV�KDXWHV�SDUIRLV�GH�VL[�PqWUHV��FH�SURPRQWRLUH�HVW�
HQ� IDLW� XQ� DQFLHQ� vORW� FDOFDLUH� �� LO� pWDLW� FRPSOqWHPHQW�
VpSDUp� GX� ULYDJH�� j� O
pSRTXH� R�� O
HVWXDLUH� EDLJQDLW� O
HV�
SDFH�DXMRXUG
KXL�RFFXSp�SDU�GHV�PDUDLV� 
/HV� IDODLVHV�GX�SURPRQWRLUH�GH�7DOPRQW� VRQW� FRQVWL�
WXpHV�GH�FDOFDLUHV�GX�&DPSDQLHQ��&DOFDLUHV�FUD\HX[��HW�
GX� 0DHVWULFKWLHQ� �FDOFDLUHV� JULVkWUHV� GXUV� HW� FDOFDLUHV�
MDXQkWUHV�WHQGUHV�� 
¬� O
HVW� GH� FH� SURPRQWRLUH�� OD� SHWLWH� DQVH� GX�&DLOODXG�
HVW�HQ�FRXUV�G
HQYDVHPHQW��/HV�YDVHV�HW� OHV�KHUEHV� O
HQ�
YDKLVVHQW�SHX�j�SHX� 
¬� OD� OLPLWH� GX� SURPRQWRLUH�� OH� SRUW� HVW� LQVWDOOp� VXU� XQ�
FKHQDO�TXL�SHUFH�OHV�YDVHV� 
¬� O
RXHVW� GX� ERXUJ� HW� GH� VRQ� SURPRQWRLUH� V
pWLUH� XQH�
DXWUH�DQVH�ORQJpH�SDU�XQH�GLJXH�HW�SDU�OD�URXWH�TXL�FRQ�
GXLW� j�0HVFKHUV�� 6RXPLVH� DX� IOX[� HW� DX� UHIOX[� GH� O
HV�
WXDLUH��FHWWH�DQVH�FRPPHQFH�HOOH�DXVVL�j�rWUH�HQYDKLH�SDU�
OHV�YDVHV�HW�OD�YpJpWDWLRQ��GDQV�VD�SDUWLH�HVW� 
/
HVVHQWLHO�GX� WHUULWRLUH�GH� OD�FRPPXQH�HVW�FRQVWLWXp�GH�
PDUDLV�GHVVpFKpV� 
 
�͘�hŶĞ�ͨ ǀŝůůĞ�ĐůŽƐĞ ͩ 

7DOPRQW�HVW� XQH�©�9LOOH�FORVH�ª�pGLILpH�HQ������� VXU� OH�
SODQ�GHV�EDVWLGHV�PpGLpYDOHV��SDU�(GRXDUG��HU��URL�G
$Q�
JOHWHUUH��TXL� UpJQDLW�DORUV�VXU� O
$TXLWDLQH�HW� OHV� ULYHV�GH�
OD�*LURQGH�� 
/H�WUDFp�j�DQJOH�GURLW�GHV�UXHV�HW�YHQHOOHV�Q
D�SDV�FKDQJp�
GHSXLV�FHWWH�pSRTXH� 
/D� GpDPEXODWLRQ� GDQV� FHV� SHWLWHV� UXHOOHV� MROLPHQW� IOHX�
ULHV�� ERUGpHV�GH�PDLVRQV�EODQFKHV� DX[�YROHWV� EOHXV�� HVW�
WUqV�DJUpDEOH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

DŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ǀĞƐƟŐĞƐ�ĚĞƐ�dŚĞƌŵĞƐ 

sƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ƐĂůůĞ�ĚƵ�ŵƵƐĠĞ 

sƵĞ�ĂĠƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�dĂůŵŽŶƚ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 



ϭϭϲ 

 

'H�OD�SURPHQDGH�OH�ORQJ�GH�OD�IDODLVH��OHV�UHPSDUWV�VRQW�
HQFRUH� ELHQ� YLVLEOHV�� /D� SRUWH� G
XQH� DQFLHQQH� WRXU�� RX�
YUDQW� VXU� OH� IOHXYH�� IXW� QRPPpH� ©� /D� 7RXU� %ODQFKH� ª�
SRXU��GLW-RQ��UDSSHOHU�FHOOH�GH�/RQGUHV� 

 

$SUqV�DYRLU� WUDYHUVp�OH�ERXUJ�HW� ORQJp�GHV�UHPSDUWV��RQ�
GpFRXYUH�O
pJOLVH�URPDQH�6DLQWH-5DGHJRQGH�SHUFKpH�VXU�
XQ�SURPRQWRLUH�URFKHX[�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

�͘�>͛ĠŐůŝƐĞ�ƌŽŵĂŶĞ�^ĂŝŶƚĞ-ZĂĚĞŐŽŶĚĞ 

/
pJOLVH�GH�7DOPRQW��YRXpH�j�6DLQWH�5DGHJRQGH��VH�VLWXH�
j�O
H[WUpPLWp�VXG-RXHVW�GX�SURPRQWRLUH��6HXOH�XQH�pWURLWH�
SURPHQDGH� OD� VpSDUH� GH� OD� IDODLVH�� j� O
RXHVW� HW� DX� VXG��
WDQGLV�TX
DX�QRUG��V
pWHQG�OH�SHWLW�FLPHWLqUH�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

0RGLILFDWLRQV�GHV�YHVWLJHV�GHV�7KHUPHV 

>ĞƐ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ�ůĞ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂůĂŝƐĞ 

hŶĞ�ƌƵĞ�ĚƵ�ďŽƵƌŐ�ĚĞ�dĂůŵŽŶƚ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 

>Ă�ƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�dŽƵƌ�ďůĂŶĐŚĞ 

WƌŽŵĞŶĂĚĞ�ĚĞƐ�ƌĞŵƉĂƌƚƐ�-��ŐůŝƐĞ�^ĂŝŶƚĞ-ZĂĚĞŐŽŶĚĞ 

>͛ĠŐůŝƐĞ�^ĂŝŶƚĞ-ZĂĚĞŐŽŶĚĞ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƉƌŽŵŽŶƚŽŝƌĞ�ĐĂůĐĂŝƌĞ 

sƵĞ�ĂĠƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐŝŵĞƟğƌĞ 



ϭϭϳ 

 

&RQVWUXLWH�HQ�PDMRULWp�DX�;,,H�VLqFOH��HOOH�SUpVHQWH�XQ�
SODQ� FDUDFWpULVWLTXH� GHV� pGLILFHV� UHOLJLHX[� URPDQV� �� XQ�
SODQ�HQ�FURL[�JUHFTXH��DOOLDQW�XQH�QHI��XQ�WUDQVHSW��GHX[�
DEVLGLROHV��XQ�DYDQW-FK°XU�HW� OH�FK°XU��/D�QHI�QH�FRP�
SUHQG�TX
XQH�VHXOH�WUDYpH�j�OD�VXLWH�GH�O
HIIRQGUHPHQW��DX�
;9H� VLqFOH� YUDLVHPEODEOHPHQW�� G
XQH� SDUWLH� GH� O
pJOLVH��
SHXW-rWUH�HQ�UDLVRQ�G
XQ�GpIDXW�GH�FRQFHSWLRQ�GH�OD�FU\SWH�
TXL�VH�WURXYH�DX-GHVVRXV�� 

'H�QRPEUHXVHV�PRGLILFDWLRQV 

'HSXLV� VRQ� FODVVHPHQW� DX� WLWUH� GHV� PRQXPHQWV� KLVWR�
ULTXHV�� HQ� ������ GH� QRPEUHX[� WUDYDX[� RQW� pWp� UpDOLVpV�
SRXU�FRQVROLGHU�O
pGLILFH��UHVWLWXHU�GHV�pOpPHQWV�GLVSDUXV��
UHFUpHU�XQH�pJOLVH�URPDQH�VDLQWRQJHDLVH�LGpDOH� 

3DUPL�OHV�PRGLILFDWLRQV�UpDOLVpHV��RQ�SHXW�QRWHU���OD�FUpD�
WLRQ�G¶XQH�FRXSROH�HQ�SLHUUH�GDQV�OH�WUDQVHSW��O¶pOpYDWLRQ�
G¶XQ�IDX[�FORFKHU�DX�VRPPHW�GH�OD�QHI��O¶DEDWWHPHQW�GHV�
YHVWLJHV�GX� FKHPLQ�GH� URQGH�TXL� FRXURQQDLW� O
DEVLGH�� OD�
FRQVWUXFWLRQ�G
XQ�WRLW�j�FURXSH�URQGH�SRXU�OHV�DEVLGLROHV�
HW� OD� UHVWLWXWLRQ� RX� FUpDWLRQ� G¶XQ� FHUWDLQ� QRPEUH� G
pOp�
PHQWV� VFXOSWpV� GH� O
DEVLGH�� GHV� DEVLGLROHV� HW� GX� SRUWDLO�
QRUG� 

8QH�ULFKHVVH�GHV�GpFRUV�VFXOSWpV�GH�O
pJOLVH 

-� /
DEVLGH� HW� OHV� DEVLGLROHV� IRXUPLOOHQW� G
DQLPDX[� HW� GH�
ILJXUHV�KXPDLQHV�RX�IDQWDVWLTXHV�UHSUpVHQWpV�VXU�OHV�PR�
GLOORQV�GHV�FRUQLFKHV� 

-�/H� GpFRU� GX� SRUWDLO� QRUG� HVW� RUJDQLVp� HQ� WULSW\TXH�
DXWRXU�GHV�WKqPHV�GH�OD�FRQGLWLRQ�GH�O
KRPPH�DX[�SULVHV�
DYHF� OH� PDO� �j� JDXFKH��� GHV� PR\HQV� GH� VRQ� VDOXW� �DX�
FHQWUH��HW�GX�VDFUHPHQW�GH�SpQLWHQFH��j�GURLWH�� 

-�¬�O
LQWpULHXU��OHV�FKDSLWHDX[�GH�OD�FURLVpH�GX�WUDQVHSW�
SRUWHQW� GHV�PRWLIV� YpJpWDX[�� GHV� FURVVHWWHV�� GHV� VFqQHV�
GH� FRPEDW� HQWUH� GHV� OLRQV�� GHV� RLVHDX[�� GHV�PRQVWUHV� ��
VXU�OD�SLOH�QRUG-HVW��RQ�GHYLQH�6DLQW�*HRUJHV�SURWpJHDQW�
XQH�IHPPH�GX�GUDJRQ� 

8Q�FLPHWLqUH�PDULQ�VLQJXOLHU 

/H� FLPHWLqUH� PDULQ� ERUGH� O
pJOLVH� VXU� VRQ� IODQF� QRUG��
+pULWLHU�GH�O
DQFLHQ�FLPHWLqUH�FORV�PpGLpYDO��LO�FRQVHUYH�
GHV� WRPEHV� GDWDQW� GX� ;9,,,H� VLqFOH� HW� DEULWH� GH� QRP�
EUHX[ FpQRWDSKHV� 
'X�FLPHWLqUH�� OD�YXH�SRUWH� VXU� O
HVWXDLUH�HW� OHV�EODQFKHV�
IDODLVHV�GH�0HVFKHUV��OLHX�GH�QRWUH�SURFKDLQH�pWDSH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

WůĂŶ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ�ƌŽŵĂŶĞ�^ĂŝŶƚĞ-ZĂĚĞŐŽŶĚĞ 

�ĠĐŽƌƐ�ƐĐƵůƉƚĠƐ�ĚĞ�ů͛ĂďƐŝĚĞ 

dƌŝƉƚǇƋƵĞ�ĚƵ�ƉŽƌƚĂŝů�ŶŽƌĚ 

�ŝŵĞƟğƌĞ�ŵĂƌŝŶ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ů͛ĠŐůŝƐĞ 

�>ĞƐ�ĨĂůĂŝƐĞƐ�ĚĞ�DĞƐĐŚĞƌƐ�ǀƵĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�dĂůŵŽŶƚ 



ϭϭϴ 

 

^ŝƚĞ�ϱ -�>ĞƐ�'ƌŽƩĞƐ�ĚĞ�DĞƐĐŚĞƌƐ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 

�͘�hŶ�ƐŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ�ĚĞ��ĞĂƵƚĠ 

/D� &{WH� GH� %HDXWp�� TXL� V
pWHQG� HQWUH� 7DOPRQW-VXU-
*LURQGH��pWDSH����HW�6DLQW-3DODLV-VXU-0HU��pWDSH����SUp�
VHQWH� XQH� DOWHUQDQFH� GH� FRQFKHV� DEULWDQW� GH� SHWLWHV�
SODJHV� HW� GH� SXLVVDQWHV� IDODLVHV� YLYHV�� HQ� SDUWLFXOLHU�
FHOOHV�GH�0HVFKHUV� 

/HV�IDODLVHV�GH�0HVFKHUV�VH�FDUDFWpULVHQW�SDU�GHV�JURWWHV�
GRQW� OD� JUDQGH�PDMRULWp� DSSDUWLHQW� DX� GRPDLQH� SULYp� �LO�
HVW�QpDQPRLQV�SRVVLEOH�GH�YLVLWHU� OHV�JURWWHV�GH�5pJXOXV�
HW�GH�0DWDWD��� 

1RXV�RSWRQV�SRXU�XQH�H[SORUDWLRQ�OLEUH�GHV�IDODLVHV�HW�GH�
OHXUV�JURWWHV�HQ�HPSUXQWDQW�HQ�FDU�SXLV�j�SLHG�OH�%RXOH�
YDUG�GH�OD�)DODLVH��/¶DFFqV�DX[�DIIOHXUHPHQWV�VH�IDLW�SDU�
GHV�HVFDOLHUV�SHQWXV�j�SDUWLU�G¶XQH�HQWUpH�GLVFUqWH� 

�͘��ĂůĐĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ŵĂƌŶĞƐ�ĚƵ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ�Ğƚ�ĚƵ�DĂĂƐƚƌŝĐŚͲ
ƟĞŶ 

$X�IXU�HW�j�PHVXUH�GH�OD�GHVFHQWH�GHV�HVFDOLHUV��RQ�SHXW�
REVHUYHU�OH�GpWDLO�GH�OD�IDODLVH��HW�HQ�SDUWLFXOLHU�OHV�QRP�
EUHX[�IRVVLOHV�TX
HOOH�FRQWLHQW���GHV�+XvWUHV�GH�O¶HVSqFH�
2VWUHD� YHVLFXODULV�� GHV� 2UELWRwGHV� �)RUDPLQLIqUHV��� GHV�
%U\R]RDLUHV��GHV�5XGLVWHV�HW�GHV�eFKLQRGHUPHV� 

/D�IDODLVH�GH�0HVFKHUV�HVW�FRPSRVpH�SRXU�VD�SDUWLH�VX�
SpULHXUH� GH� FDOFDLUHV� HW� GH� PDUQHV� ULFKHV� HQ� IRVVLOHV�
�+XvWUHV��2UELWRwGHV��GDWpV�GX�0DDVWULFKWLHQ��HQWUH�-���
HW� -���0D��� HW� G
XQ� FDOFDLUH� GXU� GX�&DPSDQLHQ� �HQWUH�����
-���HW�-���0D��SRXU�VD�SDUWLH�LQIpULHXUH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

sƵĞ�ĂĠƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ��ƀƚĞ�ĚĞ��ĞĂƵƚĠ��ĚĞ�dĂůŵŽŶƚ�ă�DĞƐĐŚĞƌƐ 

&ĂůĂŝƐĞ�Ğƚ��ŐƌŽƩĞƐ�ƉƌŝǀĠĞƐ�ĚĞ�DĞƐĐŚĞƌƐ 

7ULSW\TXH�GX�SRUWDLO�QRUG 

KƌďŝƚŽŢĚĞƐ�͗�&ŽƌĂŵŝŶŝĨğƌĞƐ�ĚŝƐĐŽŢĚĞƐ 

��ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĞ��ŽƵůĞǀĂƌĚ�ĚĞ�ůĂ�&ĂůĂŝƐĞ� 

,ƵŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƉğĐĞ�KƐƚƌĞĂ�ǀĞƐŝĐƵůĂƌŝƐ 

WġĐŚĞƌŝĞƐ�ĮǆĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ��ĂŵƉĂŶŝĞŶ�ƉůƵƐ�ĚƵƌ����������������������������
Ğƚ�ŐƌŽƩĞƐ�ĐƌĞƵƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�DĂĂƐƚƌŝĐŚƟĞŶ�ƉůƵƐ�ƚĞŶĚƌĞ 



ϭϭϵ 

 

�͘� �ĞƐ� ĐĂǀŝƚĠƐ� ŬĂƌƐƟƋƵĞƐ� ƉĂƌĨŽŝƐ� ŽĐĐƵƉĠĞƐ� Ğƚ� ĞǆƉůŽŝͲ
ƚĠĞƐ�ƉĂƌ�ů͛ŚŽŵŵĞ 

ϭ͘�&ŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŐƌŽƩĞƐ 

8Q�LPSRUWDQW�UpVHDX�GH�GLDFODVHV�V
HVW�GpYHORSSp�DX�VHLQ�
GX�0DDVWULFKWLHQ��OHV�URFKHV�pWDQW�SOXV�WHQGUHV�TXH�FHOOHV�
GX�&DPSDQLHQ��/¶LQILOWUDWLRQ�GHV� HDX[�GH�SOXLH�SDU� OHV�
MRLQWV�GH�VWUDWLILFDWLRQ�KRUL]RQWDX[�HW�OHV�GLDFODVHV�YHUWL�
FDOHV�FRQGXLW� j�XQH�GLVVROXWLRQ�GH� OD� URFKH��TXL�SHUPHW�
OD�IRUPDWLRQ�GH�FDYLWpV�NDUVWLTXHV�DX�VHLQ�GHV�FRXFKHV�
VpGLPHQWDLUHV�� /H� UHFXO� GH� OD� IDODLVH�� OLp� j� VRQ� pURVLRQ�
SDU� O
HDX�GH�PHU��D�SHUPLV�GH�PHWWUH�DX� MRXU�FHV�FDYLWpV�
HQ�ERUGXUH�GH�O
HVWXDLUH� 

�.DUVWLTXH���WHUPH�OLp�DX�NDUVW��VWUXFWXUH�JpRPRUSKROR�
JLTXH�LVVXH�GH�OD�GLVVROXWLRQ�GHV�URFKHV�FDUERQDWpHV�SDU�
O¶HDX�GH�SOXLH�FKDUJpH�GH�JD]�FDUERQLTXH 
 
/H�SURFHVVXV�FKLPLTXH�GH�GLVVROXWLRQ�GHV�URFKHV�FDU�
ERQDWpHV�SDU�O¶HDX 

���/¶HDX� �GH�SOXLH�� VH� FKDUJH�GH�GLR[\GH�GH� FDUERQH�
�&2����&HOXL-FL�SURYLHQW�GH�O¶DWPRVSKqUH�HW�PDMRULWDLUH�
PHQW�� GX� &2�� GX� VRO� G¶RULJLQH� ELRORJLTXH� �UHVSLUDWLRQ�
GHV� rWUHV� YLYDQWV� HW� GpFRPSRVLWLRQ� GH� OD� PDWLqUH� RUJD�
QLTXH�PRUWH�� 
/D�UpDFWLRQ�FKLPLTXH�HVW�OD�VXLYDQWH � 

&2����+�2�ĺ�+�&2���DFLGH�FDUERQLTXH� 

���/¶DFLGH�FDUERQLTXH�VH�GLVVRFLH�HQ�SUpVHQFH�G¶HDX � 

+�&2����+�2�ĺ�+&2�
-���+�2

� 

�+&2�
-� �LRQ�K\GURJpQRFDUERQDWH�� 

���/H�FDUERQDWH�GH�FDOFLXP��&D&2���HVW�DWWDTXp�SDU�
O¶LRQ�DFLGH�VHORQ�FHWWH�UpDFWLRQ �� 

&D&2����+�2
��ĺ�&D�����+&2�

-���+�2 

6L� O¶HDX� SXUH� QH� SHXW� GLVVRXGUH� TXH� ���PJ� GH� FDOFDLUH�
SDU�OLWUH��FHWWH�HDX�DFLGH�SHXW�HQ�GLVVRXGUH�MXVTX¶j����j�
���PJ�SDU� OLWUH� DSUqV�XQH� WUDYHUVpH�GH� O¶DWPRVSKqUH�� HW�
MXVTX¶j� ���� PJ� SDU� OLWUH� JUkFH� DX� GLR[\GH� GH� FDUERQH�
LVVX�GH�O¶DFWLYLWp�ELRORJLTXH�GX�VRO� 
*OREDOHPHQW��RQ�SHXW�UpVXPHU�FHV�UpDFWLRQV�DLQVL � 

&2����+��2���&D&2��ĺ�&D�������+&2�
- 

/¶LRQ�FDOFLXP�SDVVH�HQ�VROXWLRQ�VRXV� IRUPH�G¶K\GURJp�
QRFDUERQDWH�GH�FDOFLXP��&D�������+&2�

-��TXL��SHXW�rWUH�
WUDQVSRUWp�SDU�O¶HDX�� 

Ϯ͘�>͛ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŐƌŽƩĞƐ 

'HSXLV� O
RULJLQH� GH� O
KXPDQLWp�� OHV� JURWWHV� RQW� WRXMRXUV�
FRQVWLWXp� GHV� UHIXJHV�� QRWDPPHQW� SHQGDQW� OHV� SpULRGHV�
WURXEOHV� GH� O
KLVWRLUH�� ,O� HVW� SRVVLEOH� TXH� OHV� FDYLWpV� GH�
0HVFKHUV� DLHQW� pWp� RFFXSpHV� GqV� OH� 3DOpROLWKLTXH�� 3OXV�
UpFHPPHQW��FHV�JURWWHV�RIIUDQW�XQ�DEUL�SHX�FR�WHX[��RQW�
pWp� DPpQDJpHV� HQ� KDELWDWLRQV� WURJORG\WLTXHV�� /¶RFFX�
SDQWH� OD� SOXV� FpOqEUH� UHVWH�0DULH�*XLFKDUG�� TXL� RFFXSD�
XQH�JURWWH�MXVTX
HQ������� 

'
DXWUHV�JURWWHV�DX[�SDURLV� WUDYDLOOpHV� WpPRLJQHQW�G
XQH�
DQFLHQQH� H[SORLWDWLRQ� GX� FDOFDLUH� HQ� WDQW� TXH� PDWpULDX�
GH�FRQVWUXFWLRQ� 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĂǀŝƚĠ�ŬĂƌƐƟƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ǀƵĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉġĐŚĞƌŝĞƐ 

^ĐŚĠŵĂ�Ě͛ƵŶĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ�ŬĂƌƐƟƋƵĞ 

,ĂďŝƚĂƟŽŶƐ�ƚƌŽŐůŽĚǇƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ĨĂůĂŝƐĞƐ�ĚĞ�DĞƐĐŚĞƌƐ� 



ϭϮϬ 

 

�ĞƵǆŝğŵĞ�ũŽƵƌŶĠĞ 

^ŝƚĞ�ϲ -�^ĂŝŶƚ-WĂůĂŝƐ-ƐƵƌ-DĞƌ 

�͘�>Ğ�ŵǇƚŚĞ�ĚƵ�WŽŶƚ�ĚƵ��ŝĂďůĞ 

/H� 3RQW� GX� 'LDEOH� VH� VLWXH� VXU� OH� PDVVLI� URFKHX[� GHV�������
©�3LHUULqUHV�ª��QRQ�ORLQ�GH�OD�SODJH�GX�3ODWLQ��&HWWH�DUFKH�
GH� SLHUUH� VHUDLW� O
°XYUH� GX� GpPRQ� TXL� DLGD� XQ� SrFKHXU�
QDXIUDJp� j� UHJDJQHU� OD� WHUUH� IHUPH�� HQ� pFKDQJH� GH� VRQ�
kPH�� 
/D�YpULWDEOH�RULJLQH�GX�SRQW�HVW�ELHQ�ORLQ�GX�P\WKH�KDEL�
WXHOOHPHQW� FRQWp��(OOH� V¶LQVFULW� GDQV�XQH� KLVWRLUH� JpROR�
JLTXH� TXH� QRXV� DOORQV� HVVD\HU� GH� UHWUDFHU� HQ� H[SORLWDQW�
GHV�LQGLFHV�JpRORJLTXHV�UpFROWpV�VXU�OH�WHUUDLQ� 

�͘��ĞƵǆ�ĞŶƐĞŵďůĞƐ�ƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĚŝƐĐŽƌĚĂŶƚƐ 

¬� 6DLQW-3DODLV-VXU-0HU�� OH� ORQJ� GX� OLWWRUDO�� GHSXLV� OD�
SODJH� GX� 3ODWLQ� MXVTX
DX[� 3LHUULqUHV�� SOXVLHXUV� DIIOHXUH�
PHQWV�VLWXpV�HQ�IDODLVH�HW�VXU�O
HVWUDQ�SHUPHWWHQW�G
REVHU�
YHU� GHX[� HQVHPEOHV� VpGLPHQWDLUHV� GLVWLQFWV�� QHWWHPHQW�
VpSDUpV� SDU� XQH� VXUIDFH� VXE-KRUL]RQWDOH� PDUTXDQW� XQH�
GLVFRUGDQFH��G�� 
1RXV� DOORQV� H[DPLQHU� SOXVLHXUV� DIIOHXUHPHQWV� SRXU� Gp�
FULUH� OHV� URFKHV� GH� FHV� GHX[� HQVHPEOHV� HW� UHFRQVWLWXHU�
OHXU�JHQqVH�� 

�͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŋĞƵƌĞŵĞŶƚƐ 

ϭ͘��ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ŶΣϭ 

&HW�DIIOHXUHPHQW�VH�VLWXH�DX�VXG�GH�OD�SODJH�GX�3ODWLQ��j�
JDXFKH� GH� O¶HVFDOLHU� TXL� GHVFHQG� GH� OD� FRUQLFKH� PXUpH�
GHV�3LHUULqUHV� 

1RXV� SRXYRQV� REVHUYHU� GH� EDV� HQ� KDXW�� GHX[� IRUPD�
WLRQV�� 
-� GHV�FDOFDLUHV�ELRFODVWLTXHV� �DSSDUWHQDQW� DX� VRPPHW�
GH�O¶pWDJH�0DDVWULFKWLHQ��ILQ�GX�&UpWDFp���-���j�-���0D���
&HV�FDOFDLUHV�VRQW�SULQFLSDOHPHQW�IRUPpV�GH�GpEULV�G¶RU�
JDQLVPHV� �ELRFODVWHV�� WHOV� TXH�GHV�)RUDPLQLIqUHV� HW� GHV�
%U\R]RDLUHV� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉŝĞƌƌĞ�ĚƵ�WŽŶƚ�ĚƵ��ŝĂďůĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞƐƚƌĂŶ�ĚĞƐ�WŝĞƌƌŝğƌĞƐ 

DĂƐƐŝĨ�ƌŽĐŚĞƵǆ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚƌĂŶ�ĂƵǆ�WŝĞƌƌŝğƌĞƐ 

�ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ŶΣϭ�ĂƵ�ƉŝĞĚ�ĚĞ�ů͛ĞƐĐĂůŝĞƌ͕�����������������������������������
ĂƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ĚĞ�WůĂƟŶ 

�ĂůĐĂŝƌĞƐ�ďŝŽĐůĂƐƟƋƵĞƐ�ĚƵ�DĂĂƐƚƌŝĐŚƟĞŶ 

�ƌğĐŚĞ�ĐĂŝůůĂƐƐĞƵƐĞ��ă�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚƵ�>ƵƚĠƟĞŶ 

'ĂůĞƚƐ�ƋƵĂƌƚǌĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ďƌğĐŚĞ�ă�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚƵ�>ƵƚĠƟĞŶ 



ϭϮϭ 

 

-�XQH�EUqFKH�FDLOODVVHXVH�j�IUDJPHQWV�GH�FDOFDLUHV�FUpWD�
FpV� j� 0LOLROHV� �)RUDPLQLIqUHV�� HW� SHWLWV� JDOHWV� TXDUW�
]HX[� UHSUpVHQWDQW� OD�EDVH�GH� O¶pWDJH�/XWpWLHQ��-���j�-���
0D�� DSSDUWHQDQW� j� OD� SpULRGH� eRFqQH� GH� O¶qUH� &pQR�
]RwTXH� 
,O�PDQTXH�DLQVL�XQH�YLQJWDLQH�GH�PLOOLRQV�G¶DQQpHV�HQWUH�
OHV� GHX[� IRUPDWLRQV�� SpULRGH� SHQGDQW� ODTXHOOH� DXFXQ�
VpGLPHQW� QH� V¶HVW� GpSRVp� �� F
HVW�XQH� ODFXQH� VpGLPHQ�
WDLUH� 

Ϯ͘��ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ŶΣϮ 

&HW�DIIOHXUHPHQW�GH� OD� IDODLVH�GHV�3LHUULqUHV�� DX� VXG�GH�
O¶HVFDOLHU� GH� OD� FRUQLFKH�� PRQWUH� GHV� IRUPDWLRQV� GpSR�
VpHV�VXU�FHOOHV�GpFULWHV�SUpFpGHPPHQW� 

'H�EDV�HQ�KDXW��QRXV�GLVWLQJXRQV�� 
���OH�QLYHDX�JULV�GX�0DDVWULFKWLHQ�WHUPLQDO� �� ���� OH�FRQ�
JORPpUDW�j�IUDJPHQWV�GH�FDOFDLUHV�FUpWDFpV�GH�OD�EDVH�GX�
/XWpWLHQ������GHV�FDOFDLUHV�j�VWUDWLILFDWLRQ�REOLTXH������XQH�
IRUPDWLRQ� pSDLVVH� GH� FDOFDLUHV� JUpVHX[�� VWUXFWXUpV� HQ�
FRXFKHV� LQFOLQpHV�HW�HQWUHFURLVpHV��DYHF�GHV�SDVVpHV�DU�
JLOR-VDEOHXVHV� j� QRGXOHV� FDOFDLUHV� �� ��� XQH� IRUPDWLRQ�
JUpVR-FDOFDLUH�D\DQW�HPEDOOp�GHV�JDOHWV�PRXV�FDOFDLUHV�� 

ϯ͘��ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ŶΣϯ 

&HW� DIIOHXUHPHQW� VXU� O¶HVWUDQ� IRUPH� XQ� vORW� VFXOSWp� SDU�
O¶pURVLRQ�� 1RXV� \� UHWURXYRQV� OHV� IRUPDWLRQV� VpGLPHQ�
WDLUHV� GX�0DDVWULFKWLHQ� HW� GX�/XWpWLHQ� VpSDUpHV�SDU� XQH�
GLVFRUGDQFH�DQJXODLUH��G��� 
���0DDVWULFKWLHQ�WHUPLQDO������OD�EUqFKH�FDLOODVVHXVH�GH�OD�
EDVH� GX� /XWpWLHQ� �� ��� SDVVpH� DUJLOR-VDEOHXVH� j� QRGXOHV�
FDOFDLUHV� �� ��� XQH� IRUPDWLRQ� pSDLVVH�GH� FDOFDLUHV� EODQFV�
HW�JUpVHX[� 

�͘�>Ğ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ƉĂůĠŽŶƚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚƵ�>ƵƚĠƟĞŶ 

�ĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶŐůŽŵĠƌĂƚ�ă�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĐĂůĐĂŝƌĞƐ�͗ 

-� )RUDPLQLIqUHV� �� $OYpROLQHV�� 1XPPXOLWHV�� 2SHUFX�
OLQHV��2UELWROLWHV�� 
-� 'pEULV� G¶RVVHPHQWV� GH� 0DPPLIqUHV� PDULQV� �H[� ��
F{WHV�HW�YHUWqEUHV�GH�6LUpQLHQV��� 
-�'HQWV�GH�5DLHV�RX�GH�5HTXLQV� 

�ĂŶƐ�ůĞƐ�ĐĂůĐĂŝƌĞƐ�ďůĂŶĐƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂůĐĂŝƌĞƐ�ŐƌĠƐĞƵǆ�͗ 

-�)RUDPLQLIqUHV���/LWRQXHOOHV��$OYpROLQHV��2UELWROLWHV�� 
-�%U\R]RDLUHV�� 
-�0ROOXVTXHV��2XUVLQV�� 

�ĂŶƐ�ƵŶ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƐĠĚŝŵĞŶƚĂŝƌĞ�ŶŽŶ�ŽďƐĞƌͲ
ǀĠ�ĐŽŶƐƟƚƵĠ�ĚĞ�ŵĂƌŶĞƐ�ƐĂďůĞƵƐĞƐ�ŐƌŝƐĞƐ�ă�ǀĞƌƚĞƐ�͗ 

-�'pEULV�G¶+XvWUHV�HW�GH�3HFWHQV�� 
-�2VVHPHQWV�GH�© /DPDQWLQV ª��7RUWXHV�HW�&URFRGLOHV� 

 
 
 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĠƚĂŝůƐ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ϰ�Ğƚ�ϱ 

�ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂůĂŝƐĞ�ĂƵ�ƐƵĚ�ĚĞ�ů͛ĞƐĐĂůŝĞƌ 

�ŋĞƵƌĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ŠůŽƚ�ƌŽĐŚĞƵǆ�ƐƵƌ�ů͛ĞƐƚƌĂŶ 

ϰ 

ϱ 



ϭϮϮ 

 

 �� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

&ŽƐƐŝůĞƐ�ĚƵ�>ƵƚĠƟĞŶ 



ϭϮϯ 

 

�͘�WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

�ŝůĂŶ�ĚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ 

'DQV� OH�VLWH�GX�3RQW�GX�GLDEOH��HQWUH� OHV� IDODLVHV�HW� O
HV�
WUDQ�� DX� QLYHDX� GH� GLIIpUHQWV� DIIOHXUHPHQWV�� QRXV� DYRQV�
GLVWLQJXp� GHX[� HQVHPEOHV� VpGLPHQWDLUHV� VXSHUSRVpV�
GX�0DDVWULFKWLHQ��-���j�-���0D���HW�GX�/XWpWLHQ��-���j�
-���0D�� 
&HV�GHX[�HQVHPEOHV�VRQW�VpSDUpV�SDU�XQH�VXUIDFH�SOXV�RX�
PRLQV� KRUL]RQWDOH� LQFOLQpH� G¶XQ� DQJOH� GH� TXHOTXHV� GH�
JUpV� YHUV� OH� VXG-RXHVW�� /D� VXSHUSRVLWLRQ� GHV� VWUDWHV� GX�
0DDVWULFKWLHQ� HW� GX� /XWpWLHQ� LQGXLW� XQH� GLVFRUGDQFH�
DQJXODLUH�� 
,O�PDQTXH�DLQVL����PLOOLRQV�G
DQQpHV�HQWUH�OHV�GHX[�IRU�
PDWLRQV�� SpULRGH� SHQGDQW� ODTXHOOH� DXFXQ� VpGLPHQW� QH�
V
HVW�GpSRVp���F
HVW�XQH�ODFXQH�VpGLPHQWDLUH� 

>Ğ� ĐĂĚƌĞ� ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕� ĚƵ� DĂĂƐƚƌŝĐŚƟĞŶ� ĂƵ����
>ƵƚĠƟĞŶ 

'HSXLV�OD�ILQ�GX�&UpWDFp��OD�PHU�V
HVW�UHWLUpH�SURJUHVVLYH�
PHQW��H[FHSWp�DX�VXG�GX�%DVVLQ�$TXLWDLQ�R��OD�VpGLPHQ�
WDWLRQ�DX�IURQW�GHV�3\UpQpHV�VH�SRXUVXLW��$X�&pQR]RwTXH��
OD�IRUPDWLRQ�GHV�3\UpQpHV�YD�SHUPHWWUH�OH�SOLVVHPHQW�GHV�
FRXFKHV� VpGLPHQWDLUHV� GX� EDVVLQ� IRUPDQW� DLQVL� O
DQWLFOL�
QDO� GH� -RQ]DF� HW� OH� V\QFOLQDO� GH� 6DLQWHV�� 'X� GpEXW� GX�
7HUWLDLUH�MXVTX
DX�GpEXW�GX�4XDWHUQDLUH��OH�%DVVLQ�$TXL�
WDLQ�YD�DORUV�VXELU�XQH�FRQWLQHQWDOLVDWLRQ�SURJUHVVLYH��$X�
FRXUV� GH� O
eRFqQH�� OD� PHU� V
DYDQFH� j� SOXVLHXUV� UHSULVHV�
PDLV� UHVWH� FDQWRQQpH� j� OD�PRLWLp� RFFLGHQWDOH� GX�%DVVLQ�
$TXLWDLQ��&
HVW� DX�/XWpWLHQ�� DX�PLOLHX�GH� O¶eRFqQH�� TXH�
VH� GpSRVHURQW� GHV� VpGLPHQWV� PDULQV� UHVWDQW� OLPLWpV� j�
TXHOTXHV�JROIHV�RXYHUWV�VXU�O¶$WODQWLTXH�� 
>͛ĞǆƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ĚƵ�WŽŶƚ�ĚƵ��ŝĂďůĞ 

$SUqV� OD� UpJUHVVLRQ� PDULQH� GH� OD� ILQ� GX� &UpWDFp�� OHV�
URFKHV� IRUPpHV� DX� 0DDVWULFKWLHQ� VRQW� DOWpUpHV� VRXV� XQ�
FOLPDW� WURSLFDO� DX� 3DOpRFqQH� �-��� 0D� j� -��� 0D��� SXLV��
EDVFXOpHV� DX� FRXUV� GH� OD� IRUPDWLRQ� GHV� 3\UpQpHV�
�LQFOLQDLVRQ� GHV� VWUDWHV� GX� 0DDVWULFKWLHQ��� $X� /XWpWLHQ�
�HQWUH� -��� HW� -��� 0D��� OD� PHU� UHYLHQW� HW� UHFRXYUH� OHV�
WHUUHV�SUpFpGHPPHQW�pPHUJpHV��GpSRVDQW�j�SODW�GHV�VpGL�
PHQWV�pSLFRQWLQHQWDX[�VXU�OD�VXUIDFH�pURGpH� 

>Ă�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵ�WŽŶƚ�ĚƵ��ŝĂďůĞ 

(OOH� UpVXOWH� G¶XQH� pURVLRQ� GLIIpUHQWLHOOH� GHV� URFKHV� GX�
0DDVWULFKWLHQ�HW�GX�/XWpWLHQ��/H�WDEOLHU�GX�SRQW�HVW�FRQV�
WLWXp�GH�FDOFDLUHV�OXWpWLHQV� 

 

(Q�UpVXPp� 
6pGLPHQWDWLRQ�PDULQH�DX�0DDVWULFKWLHQ�-�5pJUHVVLRQ�
PDULQH�DX�GpEXW�GX�3DOpRFqQH�-�$OWpUDWLRQ�HW�pURVLRQ�
GX�0DDVWULFKWLHQ� pPHUJp� -� 'pIRUPDWLRQ� WHFWRQLTXH���
FRQWUHFRXS� GH� O¶RURJHQqVH� S\UpQpHQQH� -� 7UDQVJUHV�
VLRQ�PDULQH�HW�VpGLPHQWDWLRQ�DX�/XWpWLHQ� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

>Ğ�WŽŶƚ�ĚƵ��ŝĂďůĞ 

WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚƵ��ĂƐƐŝŶ��ƋƵŝƚĂŝŶ�ĂƵ�WĂůĠŽĐğŶĞ�;-�ϲϬ�DĂͿ 

WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚƵ��ĂƐƐŝŶ��ƋƵŝƚĂŝŶ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�>ƵƚĠƟĞŶ�
;-�ϰϵ�DĂͿ 



ϭϮϰ 

 

&͘��ŝǀĞƌƐĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� 

ϭ͘�>ĂƉŝĂǌ�ă�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚƵ�DĂĂƐƚƌŝĐŚƟĞŶ 

/¶DFWLRQ�GH� O
HDX�GH�PHU� VXU� OHV� URFKHV�SHXW�SURYRTXHU��
RXWUH� GHV� DFWLRQV� PpFDQLTXHV�� GHV� DFWLRQV� FKLPLTXHV�
G
DOWpUDWLRQ�� WHOOH� TXH� OD� GLVVROXWLRQ�� ,OOXVWUDQW� ELHQ� FH�
SKpQRPqQH�� XQ� ODSLD]� V
HVW� GpYHORSSp� VXU� O¶HVWUDQ� SUqV�
GX�3RQW� GX�'LDEOH�� j� OD� VXUIDFH� GHV� FDOFDLUHV� GX�0DDV�
WULFKWLHQ�� PRQWUDQW� XQH� VXUIDFH� FKDRWLTXH� SDUVHPpH� GH�
ULJROHV�HW�GH�FXYHWWHV������������������������������������������������������������������� 

Ϯ͘�sĞƐƟŐĞƐ�Ě͛ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂůĐĂŝƌĞ 

$X� QLYHDX� G¶XQH� SXLVVDQWH� IRUPDWLRQ� GH� FDOFDLUHV� GX�
0DDVWULFKWLHQ�� QRXV� SRXYRQV� UHFRQQDvWUH� OHV� YHVWLJHV�
G¶DQFLHQQHV� FDUULqUHV� D\DQW� QRWDPPHQW� VHUYL� j� OD� FRQV�
WUXFWLRQ�GX�SKDUH�GH�&RUGRXDQ� 

ϯ͘�>Ğ�ƉŚĂƌĞ�ĚĞ��ŽƌĚŽƵĂŶ͕�ĂƵ�ůŽŝŶ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĠĞ 

/H� SKDUH� GH� &RUGRXDQ� HVW� OH� SOXV� YLHX[� SKDUH� GH�
)UDQFH���G¶XQH�KDXWHXU�GH����P��LO�JXLGH�OHV�PDULQV�GH�
SXLV�����DQV� 
,O�HVW�FRQVWUXLW� VXU� O
vORW�GH�&RUGRXDQ�� UpFLI�GH�FDOFDLUHV�
GX�/XWpWLHQ� VLWXp� j� O
HQWUpH� GH� O
HVWXDLUH� GH� OD�*LURQGH��
HQWUH�OHV�WHUUHV�GX�0pGRF�HW�FHOOHV�GH�6DLQWRQJH��5HFRQ�
QX� FRPPH� pWDQW� O
DQFLHQQH� vOH� G
$QWURV� GpFULWH� SDU� OH�
JpRJUDSKH�URPDLQ�3RPSRQLXV�0HOD��FHW�vORW�HVW�SURJUHV�
VLYHPHQW�URQJp�SDU�OD�PHU��'DQV�OH�PrPH�WHPSV��XQH�vOH�
VDEOHXVH� VDQV� QRP� V
HVW� IRUPpH� DX[� DERUGV� GX� SODWHDX�
URFKHX[�� IUXLW� GH� OD� G\QDPLTXH� VpGLPHQWDLUH� GH� O
HV�
WXDLUH� 
 

^ŝƚĞ�ϳ -�>ĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�ĚĞ��ĂĚĞƵŝů 

�͘ >ŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĐĂĚƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů 

1RXV� TXLWWRQV� OH� OLWWRUDO� FKDUHQWDLV� SRXU� UHMRLQGUH� &D�
GHXLO�VLWXp�VXU�OD�'����UHOLDQW�5R\DQ�j�5RFKHIRUW� 

/HV�/DQGHV�GH�&DGHXLO��GX�QRP�GX�KDPHDX�SUqV�GXTXHO�
HOOHV� VRQW� ORFDOLVpHV�� VH� WURXYHQW� VXU� OH�ERUG�GX�SODWHDX�
TXL�GRPLQH�O
DQFLHQ�JROIH�GH�6DLQWRQJH��DXMRXUG
KXL�RF�
FXSp�SDU�OH�0DUDLV�GH�%URXDJH��HQ�&KDUHQWH-0DULWLPH������������� 

���>ĞƐ�ƐĂďůŝğƌĞƐ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/H�VLWH�SUpVHQWH�GH�QRPEUHXVHV�FDUULqUHV�GH�VDEOH�TXL��HQ�
GUDLQDQW� OHV� QDSSHV� G¶HDX�� RQW� HQWUDvQp� OD� IRUPDWLRQ�
G¶pWDQJV�DUWLILFLHOV� 
/
H[SORLWDWLRQ� GHV� VDEOLqUHV� VXU� OH� VLWH� GHV� /DQGHV� GH�
&DGHXLO� UHPRQWH�� VHPEOH-W-LO�� DX� ;,;H� VLqFOH� DYHF� OD�
IRQGDWLRQ�GHV�(WV�0HUFLHU�HQ������� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

>ĂƉŝĂǌ�;ŽƵ�ůĂƉŝĞǌͿ�ă�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĚƵ�DĂĂƐƚƌŝĐŚƟĞŶ 

Ś�͗�ϲϴ�ŵ hŶĞ�ƐĂďůŝğƌĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĠƚĂŶŐ�ĂƌƟĮĐŝĞů 



ϭϮϱ 

 

'HX[� HQWUHSULVHV� H[SORLWHQW� DFWXHOOHPHQW� GHV� VDEOLqUHV�
VXU�OH�VLWH�� 
-� OD� VRFLpWp�0HUFLHU� HW� ILOV� DYHF� DXWRULVDWLRQ� G
H[SORLWHU�
VXU���VLWHV��� OH�VHFWHXU�GHV�&RXGUHV�����KD��HW� OH�/DF�GH�
&DGHXLO�����KD��  
-�OD�VRFLpWp�GHV�FDUULqUHV�.OpEHU�0RUHDX�� 

/HV� VDEOHV� VLOLFHX[� H[SORLWpV� SUpVHQWHQW� GHV� FDUDFWpULV�
WLTXHV� JUDQXORPpWULTXHV� �JUDLQV� DQJXOHX[�� HW� SK\VLFR-
FKLPLTXHV� SDUWLFXOLqUHPHQW� LQWpUHVVDQWHV� SRXU� OHV� WUD�
YDX[�SXEOLFV�HW�OH�EkWLPHQW�� 

Ϯ͘��ŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�Ğƚ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŇŽƌŝƐƟƋƵĞ�Ğƚ�ĨĂƵŶŝƐͲ
ƟƋƵĞ 
/H�VLWH�FODVVp�1DWXUD������VH�FDUDFWpULVH�SDU�XQH�LPEUL�
FDWLRQ�GH�PLOLHX[�KXPLGHV��pWDQJV�GH�FDUULqUHV���GH�ERL�
VHPHQWV� GLYHUV� �FKrQDLHV�� SLQqGHV«�� HW� GH� ODQGHV� SOXV�
RX�PRLQV�ERLVpHV�� 
'H�QRPEUHXVHV�HVSqFHV�YpJpWDOHV�GH�IRUW�LQWpUrW�SDWULPR�
QLDO�VRQW�SUpVHQWHV��H[���OH�/LSDULV�GH�/RHVHO��XQH�RUFKL�
GpH�WUqV�UDUH�� O
,ULV�GH�6LEpULH�RX�HQFRUH�OD�*HQWLDQH�GHV�
PDUDLV�� 
/H�VLWH�SRVVqGH�pJDOHPHQW�XQH�JUDQGH�YDOHXU�IDXQLVWLTXH�
SDU�OD�SUpVHQFH�GH�9HUWpEUpV�PHQDFpV�WHOV�TXH�OD�/RXWUH�
HW�OD�&LVWXGH��7RUWXH��RX�G
,QYHUWpEUpV�SDUPL�OHVTXHOV�OD�
5RVDOLH�GHV�$OSHV�HW�O
$JULRQ�GH�0HUFXUH��'H�QRPEUHX[�
RLVHDX[�HW� FKDXYHV-VRXULV�G
LQWpUrW� HXURSpHQ�VRQW�pJDOH�
PHQW�SUpVHQWV� 

�͘�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ 

6RXV� OD� FRQGXLWH� GH� -DFTXHV� 5H\�� QRXV� DWWHLJQRQV� XQH�
ODQGH�VLWXpH�HQ�ERUGXUH�G¶XQH�DQFLHQQH�VDEOLqUH��FI��FDUWH�
WRSRJUDSKLTXH�GH�OD�SDJH�SUpFpGHQWH�-�IOqFKH�YHUWH�� 

/H�VXEVWUDW�JpRORJLTXH�GX�VLWH�HVW�IRUPp�GH�VDEOHV�HW�GH��
JUDYLHUV� DX� VHLQ� GHVTXHOV� V
LQWHUFDOHQW� ORFDOHPHQW� GHV�
OHQWLOOHV�DUJLOHXVHV��� 

 

-�>ĞƐ�ƐĂďůĞƐ� 
/¶REVHUYDWLRQ� GHV� VDEOHV� j� OD� ORXSH� ELQRFXODLUH� HW� DX�
PLFURVFRSH� � UpYqOH� TX¶LOV� VRQW� FRQVWLWXpV� GH� JUDLQV� GH�
TXDUW]� DQJXOHX[� j� VXEDQJXOHX[�� G¶DVSHFW� FUDTXHOp� HW�
VRXYHQW�EULVpV��&HV�FDUDFWqUHV�GpVLJQHQW�GHV� VDEOHV� IOX�
YLDWLOHV�HW�GHOWDwTXHV�� 

-�>ĞƐ�ĂƌŐŝůĞƐ� 
/HV� DUJLOHV� VRQW� OH� SOXV� VRXYHQW� ILQHPHQW� VLOWHXVHV� HW�
PLFDFpHV��(OOHV� VRQW� UHSUpVHQWpHV�SDU� OD� NDROLQLWH� ���� j�
������O¶LOOLWH�HW�OD�PRQWPRULOORQLWH� 
/HV� GLIIpUHQWHV� FRXOHXUV� GHV� DUJLOHV� �EODQF�� JULV�� URVH� j�
OLH-GH-YLQ��VRQW�GXHV�j�OD�SUpVHQFH�HW�j�OD�WHQHXU�GH�GLIIp�
UHQWV�R[\GHV��IHU��WLWDQH��PDQJDQqVH«�� 

-��ĞƐ�ĚĠƉƀƚƐ�ĚĠƚƌŝƟƋƵĞƐ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂƵǆ� 
*UDYLHUV�� VDEOHV� HW� DUJLOHV� SDQDFKpHV� IRUPHQW� XQ� HQ�
VHPEOH�VpGLPHQWDLUH�FRQQX�VRXV�OH�QRP�GH�© )RUPDWLRQ�
GH� &DGHXLO ª�� ,OV� WpPRLJQHQW� G¶pSDQGDJHV� GpWULWLTXHV�
GDQV�XQ�HQYLURQQHPHQW�W\SLTXHPHQW�FRQWLQHQWDO� 

�͘���ůĂ�ĮŶ�ĚƵ��ƌĠƚĂĐĠ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ 

$SUqV�SOXVLHXUV�GDWDWLRQV�FRQWUDGLFWRLUHV� �7HUWLDLUH��&p�
QRPDQLHQ��� O¶H[SORLWDWLRQ� GHV� GRQQpHV� GH� QRPEUHXVHV�
JUDYLqUHV� RXYHUWHV� GDQV� OD� ]RQH� GH� &DGHXLO� SHUPHW� GH�
SUpFLVHU� OD� SRVLWLRQ� VWUDWLJUDSKLTXH� GH� OD� )RUPDWLRQ� GH�
&DGHXLO�� /H� IDLW� TXH� FHW� HQVHPEOH� GpWULWLTXH� VRLW� VXU�
PRQWp�SDU� GHV� DUJLOHV� HW� GHV� VDEOHV� SXLV� SDU� OH� SUHPLHU�
QLYHDX�GH�FDOFDLUH�JUpVHX[�j�OFKWK\RVDUFROLWHV�WULDQJXOD�
ULV��5XGLVWH��GX�&pQRPDQLHQ�H[FOXW�GpILQLWLYHPHQW�O
K\�
SRWKqVH�TX
HOOH�SXLVVH�rWUH�WHUWLDLUH� 
8QH�GDWDWLRQ�UpFHQWH�SDU�VSRUHV�HW�SROOHQV�SHUPHW�G
HQYL�
VDJHU� XQ� kJH� VH� UDSSRUWDQW� DX� &UpWDFp� LQIpULHXU�� SOXV�
SUpFLVpPHQW� j� O
LQWHUYDOOH� %DUUpPLHQ-$SWLHQ� �-���� j�����
-����0D����1LFRODV�&KDUOHV�-�%5*0�� 
/H� SDOpRQWRORJXH� 'LGLHU� 1pUDXGHDX�� GDQV� VRQ� OLYUH�
© )RVVLOHV�GH�OD�3UpKLVWRLUH�FKDUHQWDLVH ª��VLWXH�OHV�VpGL�
PHQWV� VDEOHX[� HW� DUJLOHX[� GH� &DGHXLO� GDQV� O¶$OELHQ�������
�-����j�-����0D���GHUQLHU�pWDJH�GX�&UpWDFp�LQIpULHXU� 

ZĞŵĂƌƋƵĞ�-�ů͛�ŵďƌĞ�ĚĞ�ů͛�ůďŝĞŶ 

-�3UqV�GH�6DLQW--HDQ-G
$QJpO\��j�$UFKLQJHD\��OD�IRUPD�
WLRQ� DUJLOR-VDEOHXVH� UDSSRUWpH� j� O¶$OELHQ� UHQIHUPH� XQ�
WUpVRU�SDOpRQWRORJLTXH��O¶DPEUH��UpVLQH�IRVVLOH�GH�&RQL�
IqUHV�� 
'H� QRPEUHX[� IRVVLOHV� G¶,QVHFWHV�� G¶$UDFKQLGHV� HW� GH�
&UXVWDFpV�RQW� pWp� SDUIDLWHPHQW� FRQVHUYpV�GDQV� FHWWH� Up�
VLQH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

^ĂďůĞƐ�Ğƚ�ŐƌĂǀŝĞƌƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƚĞŝŶƚĞƐ�ƌŽƵŐĞąƚƌĞƐ 

/ŶƚĞƌĐĂůĂƟŽŶƐ�Ě͛ĂƌŐŝůĞƐ�ŐƌŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐĂďůĞƐ�ũĂƵŶąƚƌĞƐ 



ϭϮϲ 

 

-� ¬� &DGHXLO�� (XJqQH� $UQDXG� �UHWUDLWp� GHV� 3RQWV-HW-
&KDXVVpHV�� IXW� OH� SUHPLHU� j� GpFRXYULU� GH� O¶DPEUH�� DX�
PLOLHX�GX�;;H�VLqFOH� 

�͘�WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

$X�GpEXW�GX�&UpWDFp�LQIpULHXU��OD�PHU�VH�UHWLUH�WRWDOHPHQW�
GH� OD� UpJLRQ� FKDUHQWDLVH�� (OOH� UHVWH� FDQWRQQpH� DX� VXG-
RXHVW�GX�%DVVLQ�$TXLWDLQ��QRWDPPHQW�DX�QLYHDX�GHV�%DV�
VLQV�GH�3DUHQWLV�HW�GH�O¶$GRXU� 
$XQLV�HW�6DLQWRQJH�FRQVWLWXHQW�DORUV�GHV�WHUUHV�pPHUJpHV�
VRXPLVHV�j�XQH�DOWpUDWLRQ�HW�XQH�pURVLRQ�LQWHQVH�VRXV�XQ�
FOLPDW� WURSLFDO� FKDXG� HW� KXPLGH�� /HV� UHOLHIV� pURGpV� GX�
0DVVLI� &HQWUDO� HW� GX� 0DVVLI� $UPRULFDLQ� JpQqUHQW� GHV�
VpGLPHQWV� GpWULWLTXHV� WUDQVSRUWpV� SXLV� GpSRVpV� SDU� OHV�
IOHXYHV� DX� VHLQ� G
XQH� YDVWH� GpSUHVVLRQ� UpJLRQDOH� GRQW�
IRQW� SDUWLH� O¶$XQLV� HW� OD� 6DLQWRQJH�� /D� UpJLRQ� HVW� DORUV�
RFFXSpH�SDU�XQ�V\VWqPH�IOXYLR-GHOWDwTXH�DYHF�GH�QRP�
EUHX[�FRXUV�G
HDX�HW�]RQHV�PDUpFDJHXVHV�R��VH�GpSRVHQW�
JUDYLHUV��VDEOHV�HW�DUJLOHV� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

/¶HVVHQWLHO� 

/HV�JUDYLHUV��OHV�VDEOHV�HW�OHV�DUJLOHV�GH�OD�)RUPDWLRQ�
GH� &DGHXLO� VRQW� OHV� UDUHV� WpPRLQV�� HQ� $XQLV� HW� HQ�
6DLQWRQJH��G
XQH�pURVLRQ�HW�G¶XQH�VpGLPHQWDWLRQ�FRQ�
WLQHQWDOHV�TXL�RQW�SULV�SODFH�SHQGDQW�OH�&UpWDFp�LQIp�
ULHXU��HQWUH�-����HW�-����0D��� 

 

^ŝƚĞ�ϴ -�>Ă�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ��������������������������������
ĚĞ�ůĂ�WƌĞƐƋƵ͛ŠůĞ�ĚƵ��ŚĂǇ�� 

�͘�>Ğ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ 

/D�3UHVTX
vOH�GX�&KD\�VH�VLWXH�VXU�OD�FRPPXQH�G
$QJRX�
OLQV��j�XQH�GL]DLQH�GH�NLORPqWUHV�DX�VXG�GH�/D�5RFKHOOH� 
(OOH�FRQVWLWXDLW�DX�0R\HQ-ÆJH�O
vOH�GH�&KpH��TXL�IXW�HQ�
VXLWH�UHOLpH�DX�FRQWLQHQW�SDU�XQ�GRXEOH�WRPEROR��/D�SDU�
WLH�HQWUH� O
DQFLHQ� vORW� HW� OH�FRQWLQHQW�HVW� FRQVWLWXpH�G¶XQ�
PDUDLV�OLWWRUDO��OH�PDUDLV�GX�&KD\��SURSLFH�DX�GpYHORSSH�
PHQW�G
XQH�IDXQH�HW�G
XQH�IORUH�YDULpHV� 

>Ă�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 
3RXU�ELHQ�pWXGLHU�OHV�IDODLVHV�GH�OD�3UHVTX
vOH�GX�&KD\��LO�
HVW� VRXKDLWDEOH� GH� SDUFRXULU� O¶HVWUDQ� GH� OD� 3RLQWH� GH� OD�
%DUEHWWH�DX�QRUG�j�OD�3RLQWH�GH�OD�%HOHWWH�DX�VXG��'DQV�
GHV�FRQGLWLRQV�GH�PDUpH�KDXWH�j�IRUW�FRHIILFLHQW��DYHF�XQ�
WHPSV� GLVSRQLEOH� G¶HQYLURQ� GHX[� KHXUHV�� QRXV� QRXV�
VRPPHV�OLPLWpV�j�OD�3RLQWH�GH�OD�%HOHWWH�SOXV�DFFHVVLEOH� 

�͘�&ĂůĂŝƐĞ�Ğƚ�ĞƐƚƌĂŶ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 

ϭ͘�ZŽĐŚĞƐ�ƐƚƌĂƟĮĠĞƐ�Ğƚ�ƌĠĐŝĨƐ�ĐŽƌĂůůŝĞŶƐ�ĨŽƐƐŝůĞƐ 
/¶REVHUYDWLRQ�GH�OD�IDODLVH�QRXV�SHUPHW�GH�GLVWLQJXHU�
GHX[�W\SHV�GH�IRUPDWLRQV�JpRORJLTXHV�ELHQ�FRQWUDVWpHV�� 
 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ĂƌƚĞ�ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ů͛�ƵƌŽƉĞ�ĂƵ��ƌĠƚĂĐĠ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ 

�ĂƌƚĞ�ƉĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ƐĐŚĠŵĂƟƋƵĞ�ĂƵ��ƌĠƚĂĐĠ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ 

&ĂůĂŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ�-���ŝŽŚĞƌŵĞ�Ğƚ�ƌŽĐŚĞƐ�
ƐƚƌĂƟĮĠĞƐ 



ϭϮϳ 

 

-�GHV�VWUDWHV�GH�FDOFDLUHV�HW�GH�PDUQHV�� 
-�GHV�PDVVLIV�JURVVLqUHPHQW�RYRwGHV��GLVFRUGDQWV�GDQV�OHV�
URFKHV�VWUDWLILpHV�HQYLURQQDQWHV��DSSHOpV�ELRKHUPHV��� 
/¶H[DPHQ� GH� IUDJPHQWV� GH� ELRKHUPHV� MRQFKDQW� O¶HVWUDQ�
QRXV� IDLW� GpFRXYULU� GHV� VWUXFWXUHV� FDOFDLUHV� WXEXODLUHV�
pYRTXDQW�OHV�&RUDX[�DFWXHOV� 
�8Q�ELRKHUPH�HVW�XQH�PDVVH�OHQWLFXODLUH�GH�URFKHV�VpGL�
PHQWDLUHV�FDOFDLUHV��FDOFDLUH�UpFLIDO�RX�ELROLWKLWH��pGLILpH�
SDU� GHV� RUJDQLVPHV� FRQVWUXFWHXUV� �HQ� JpQpUDO� GHV� &R�
UDX[�� UHVWpV� OH�SOXV� VRXYHQW�HQ�SRVLWLRQ�GH�YLH�� ,O�D�XQH�
IRUPH� OHQWLFXODLUH� RX� RYRwGH� LQGpSHQGDQWH� GHV� URFKHV�
VWUDWLILpHV�HQYLURQQDQWHV�� 

Ϯ͘� >ĞƐ� ƌŽĐŚĞƐ� ƐƚƌĂƟĮĠĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĞ� ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĨĂůĂŝƐĞ 
/D� SDUWLH� LQIpULHXUH� GH� O
DIIOHXUHPHQW� HVW� FRQVWLWXpH� GH�
PDUQHV��GH�PDUQR-FDOFDLUHV�HW�FDOFDLUHV��'HV�pWXGHV�JpR�
ORJLTXHV� SOXV� SUpFLVHV� RQW� SHUPLV� G¶LGHQWLILHU�� HQWUH�
DXWUHV��GHV�FDOFDLUHV�j�7pUpEUDWXOHV��GHV�PDUQHV�j�3DUD�
FHQRFHUDV� JLJDQWHXP� �$PPRQLWH� GX�.LPPHULGJLHQ�� HW�
GHV�FDOFDLUHV�ULFKHV�HQ�+XvWUHV�� 

ϯ͘� >ĞƐ� ĐĂůĐĂŝƌĞƐ� ƌĠĐŝĨĂƵǆ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĞ� ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĨĂůĂŝƐĞ 
/D�SDUWLH� VXSpULHXUH�GH� OD� IDODLVH�HVW� FRQVWLWXpH�SDU�GHV�
FDOFDLUHV�UpFLIDX[�HQ�SODFH�HW�GHV�FDOFDLUHV�ELRFODVWLTXHV� 
/HV�ELRKHUPHV�� UpFLIV�FRUDOOLHQV� IRVVLOHV�HQ�SODFH�� VRQW�
OH� IUXLW� G
RUJDQLVPHV� FRQVWUXFWHXUV�� GHV� 3RO\SLHUV� UD�
PHX[� �&RUDX[�� SULQFLSDOHPHQW� GX� JHQUH� &DODPRVHULV��
DX[TXHOV� VRQW� DVVRFLpHV� GHV� FRORQLHV� DOJDLUHV�
�6ROpQRSRUDFpHV�� TXL� HXUHQW� XQ� U{OH� pGLILFDWHXU� HW� XQH�
DFWLRQ�VWDELOLVDWULFH�GHV�IRQGV�YDVHX[� 
/HV�FDOFDLUHV�UpFLIDX[�ELRFODVWLTXHV 
/HV�ELRKHUPHV� VRQW�HQYHORSSpV�GDQV�XQ�FDOFDLUH� UpFLIDO�
ELRFODVWLTXH��IRUPp�GH�GpEULV�GH�&RUDX[��j�VWUDWLILFDWLRQ�
LUUpJXOLqUH�� &H� IDFLqV� HVW� FDUDFWpULVp� SDU� GHV� 2XUVLQV�
�&LGDULV�� $FURFLGDULV�� 3VHXGRFLGDULV������ GHV� &ULQRwGHV��
G¶DERQGDQWHV�+XvWUHV�GH�O
HVSqFH�1DQRJ\UD�QDQD� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ůŽĐ�ĚĞ��ŽƌĂƵǆ�ĨŽƐƐŝůĞƐ��ƐƵƌ�ů͛ĞƐƚƌĂŶ�����������������������������������������
ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 

hŶ�ĂƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ��ŽƌĂƵǆ�ĨŽƐƐŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 

WŽůǇƉŝĞƌ�ĐŽŵƉŽƐĠ�Ě͛ƵŶĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�Ě͛ĠůĠŵĞŶƚƐ�����������������
ĂƌƌŽŶĚŝƐ�ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĂǇŽŶŶĂŶƚĞ 

�ŽƌĂƵǆ�ĂĐƚƵĞůƐ 

���&DOFDLUHV��-����0DUQHV���������������������������������������������������������������������
���%LRIDFLqV�j�([RJ\UH���������������������������������������������������������������������
���&DOFDLUH�UpFLIDO�ELRFODVWLTXH�VWUDWLILp�������������������������������������������
���%UqFKH�UpFLIDOH��-�����&RORQLHV�DOJDLUHV��������������������������������������������������������������������������
���0DVVLI�GH�&RUDX[��&DODPRVHULV��-���HW����%LRKHUPH� 

�ĞƐƐŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂůĂŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 



ϭϮϴ 

 

5HPDUTXH� -�&
HVW�GDQV�FHV�QLYHDX[�ELRFODVWLTXHV�LQWHU-
UpFLIDX[�TXH�O
RQ�WURXYH�DVVH]�IUpTXHPPHQW�GHV�UDGLROHV�
LVROpHV�� HW� H[FHSWLRQQHOOHPHQW� GHV� 2XUVLQV� HQWLHUV� DYHF�
OHXU�UDGLROHV�HQ�FRQQH[LRQ� 

/HXU�PLVH�HQ�SODFH 
6XU� XQ� IRQG� FRQVWLWXp� GH� YDVHV� FDOFDLUHV� �PDLQWHQDQW�
GHYHQXHV� PDUQHV�� PDUQR-FDOFDLUHV� HW� FDOFDLUHV�� VH� VRQW�
LQVWDOOpV� GHV� UpFLIV� FRUDOOLHQV� IRUPDQW� WRXW� G
DERUG� GHV�
© ERXOHV ª�LVROpHV��SXLV�XQH�YpULWDEOH�FRXFKH�R��DOWHUQHQW�
UpFLIV�HQ�SRVLWLRQ�GH�YLH��ELRKHUPHV��HW�FDOFDLUHV�ELRFODV�
WLTXHV�� 
/HV� IRVVLOHV� FRQWHQXV� GDQV� OHV� URFKHV� HQFDLVVDQW� OHV� Up�
FLIV� FRUDOOLHQV� �eSRQJHV�� 2XUVLQV�� &ULQRwGHV�� %UDFKLR�
SRGHV��%LYDOYHV��*DVWpURSRGHV����� WpPRLJQHQW� GX�PLOLHX�
UpFLIDO�GpYHORSSp�VRXV�XQH�WUDQFKH�G
HDX�FRPSULVH�HQWUH�
��HW����PqWUHV��/HV�FRUDX[�VH�GpYHORSSHQW�DX�JUp�GH�FRQ�
GLWLRQV�HQYLURQQHPHQWDOHV�VSpFLILTXHV�HW�IUDJLOHV��QLYHDX�
PDULQ��WHPSpUDWXUH��VDOLQLWp��OXPLQRVLWp��R[\JpQDWLRQ��� 

�͘��ĞƵǆ�ĠƉŝƐŽĚĞƐ�ƌĠĐŝĨĂƵǆ�ƐƵĐĐĞƐƐŝĨƐ� 

/¶REVHUYDWLRQ�j�PDUpH�EDVVH�GHV�IDODLVHV�GH�OD�3UHVTX¶vOH�
GX� &KD\�� GH� OD� 3RLQWH� GH� OD� %DUEHWWH� j� OD� 3RLQWH� GH� OD�
%HOHWWH� SHUPHW� GH�GLVWLQJXHU� OHV� GHX[� pSLVRGHV� UpFLIDX[�
VXFFHVVLIV� D\DQW� DIIHFWp� OH� VHFWHXU� GH� OD� 3UHVTX¶vOH� GX�
&KD\� 

 
 
 

ϭ͘�WƌĞŵŝĞƌ�ĠƉŝƐŽĚĞ�ƌĠĐŝĨĂů�ă�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĂƌďĞƩĞ 
/D�SRLQWH�GH�OD�%DUEHWWH�HVW�IRUPpH�GH�FDOFDLUHV�DSSDUWH�
QDQW� DX� .LPPpULGJLHQ� LQIpULHXU�� 2Q� SHXW� OHV� VXLYUH� j�
PDUpH�EDVVH�VXU�XQH�FHQWDLQH�GH�PqWUHV��,OV�VRQW�VXUPRQ�
WpV�G
XQ�EDQF�RROLWLTXH��9LHQW�HQVXLWH�OH�SUHPLHU�pSLVRGH�
UpFLIDO� �ELRKHUPHV�� TXL� VH� WHUPLQH� SDU� XQ� QLYHDX� WUqV�
ULFKH� HQ� 0ROOXVTXHV�� eFKLQRGHUPHV� HW� %UDFKLRSRGHV�
�5K\QFKRQHOOHV� HW� 7pUpEUDWXOHV��� ,O� HVW� FRLIIp� SDU� XQH�
VXUIDFH� GXUFLH� �RX� KDUG-JURXQG�� FRXYHUWH� G
LQQRP�
EUDEOHV� KXvWUHV� SODWHV�� VXSSRUWDQW� OH� GHX[LqPH� pSLVRGH�
UpFLIDO�GX�.LPPpULGJLHQ�LQIpULHXU�� 
/¶LQVWDOODWLRQ� GH� FH� SUHPLHU� pSLVRGH� VH� SODFH� GDQV� XQ�
FRQWH[WH� GH� UpJUHVVLRQ�PDULQH� �EDLVVH� GX� QLYHDX�PD�
ULQ��j�O¶LVVXH�GH�ODTXHOOH� OD�FURLVVDQFH�GHV�ELRKHUPHV�HW�
OD�VpGLPHQWDWLRQ�VRQW�VWRSSpHV��IRUPDWLRQ�G¶XQH�VXUIDFH�
GXUFLH�R[\GpH�RX�KDUG-JURXQG��� 
 
Ϯ͘��ĞƵǆŝğŵĞ�ĠƉŝƐŽĚĞ�ƌĠĐŝĨĂů�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚƵ��ŚĂǇ�ă� ůĂ�
WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞůĞƩĞ 
&¶HVW�FH�GHX[LqPH�pSLVRGH�TXH�QRXV�DYRQV�REVHUYp�j�OD�
3RLQWH�GH�OD�%HOHWWH��,O�GpEXWH�SDU�GHV�FDOFDLUHV�PDUQHX[�
HW��GHV�PDUQHV�j�([RJ\UD��$OHFWU\RQLD�HW�3LQQD��VXUPRQ�
WpV�GH�ELRKHUPHV�j�&DODPRVHULV�HW�6ROpQRSRUDFpHV�HW�GH�
FDOFDLUHV� ELRFODVWLTXHV� � UHQIHUPDQW� GHV�0ROOXVTXHV� EL�
YDOYHV� �([RJ\UD� VSLUDOLV�� /LPD� ODHYLXVFXOD��� TXHOTXHV�
2XUVLQV�HW�GHV�&ULQRwGHV� 
/¶LQVWDOODWLRQ�GX� VHFRQG� pSLVRGH� VH� IDLW� DX� FRXUV� G¶XQH�
WUDQVJUHVVLRQ�PDULQH��pOpYDWLRQ�GX�QLYHDX�PDULQ����XQ�
HQYDVHPHQW�SURJUHVVLI�SURYRTXHUD�VD�GLVSDULWLRQ� 
� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

&ĂůĂŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĂƌďĞƩĞ�-�ϭĞƌ�ĠƉŝƐŽĚĞ�ƌĠĐŝĨĂů 

^ƵƌĨĂĐĞ�ĚƵƌĐŝĞ�;ŚĂƌĚ-ŐƌŽƵŶĚͿ��ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�Ϯ�ĠƉŝƐŽĚĞƐ�ƌĠĐŝĨĂƵǆ 

�ŽƵƉĞ�ƐƚƌĂƟŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ƐǇŶƚŚĠƟƋƵĞ���������������������������������������������������
ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ĠƉŝƐŽĚĞƐ�ƌĠĐŝĨĂƵǆ 



ϭϮϵ 

 

�͘��ĞƐ�ĐĂůĐĂŝƌĞƐ�ƌĠĐŝĨĂƵǆ�ĚƵ�<ŝŵŵĠƌŝĚŐŝĞŶ 

/HV� FDUDFWqUHV� OLWKRORJLTXHV� HW� SDOpRQWRORJLTXHV� GHV�
URFKHV�GHV� IDODLVHV�GH� OD�3UHVTX¶vOH�GX�&KD\�SHUPHWWHQW�
GH�OHV�VLWXHU�DX�.LPPpULGJLHQ��-����j�-����0D���DYDQW-
GHUQLHU�pWDJH�GX�-XUDVVLTXH�VXSpULHXU� 
/H�.LPPpULGJLHQ�GRLW�VRQ�QRP�j�OD�ORFDOLWp�GH�UpIpUHQFH�
FKRLVLH� SDU� $OFLGH� G
2UELJQ\� ������� j�.LPPHULGJH��
GDQV�OH�'RUVHW��HQ�*UDQGH-%UHWDJQH� 

>Ğ�<ŝŵŵĠƌŝĚŐŝĞŶ�ĞŶ��ŚĂƌĞŶƚĞ-DĂƌŝƟŵĞ 
/HV� FRXFKHV� JpRORJLTXHV� GX� .LPPpULGJLHQ� FRQVWLWXHQW�
O
HVVHQWLHO� GX� VRXV-VRO� GX�QRUG� �G
<YHV� j�0DUDQV�� HW� GH�
O
HVW� �0XURQ��6XUJqUHV��GH� OD�&KDUHQWH-0DULWLPH��/H� OLW�
WRUDO�SUpVHQWH�j�OD�IRLV�GHV�IRUPDWLRQV�PDUQHXVHV�HW�FDO�
FDLUHV�DQWp-�RX�SRVW-UpFLIDOHV� �IDODLVHV�G
<YHV��GHV�%RX�
FKROHXUV�� GH�&KkWHODLOORQ�� HW� G
LPSRVDQWHV� FRQVWUXFWLRQV�
FRUDOOLHQQHV� �IDODLVHV� GH� OD� 3UHVTX¶vOH� GX� &KD\��� 'DQV�
O
LQWpULHXU�GHV� WHUUHV�� OHV�FRXFKHV�NLPPpULGJLHQQHV�PDU-
QHXVHV�FRPSRVHQW�OH�VXEVWUDW�GHV�PDUDLV� 

WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ğƚ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

-�/D�WUDQVJUHVVLRQ�PDULQH�GX�-XUDVVLTXH 

'qV� OH� -XUDVVLTXH� LQIpULHXU�� OD�PHU� DUULYH� SDU� O
HVW� HW� OH�
VXG��(OOH�HQYDKLW�SURJUHVVLYHPHQW� OH�FRQWLQHQW�HW�XQ�Up�
JLPH�PDULQ�IUDQF�V
LQVWDOOH��/D�PHU�UHFRXYUH�HQWLqUHPHQW�
OH�VXG�GH�OD�9HQGpH��OHV�&KDUHQWHV��O
$TXLWDLQH�DLQVL�TXH�
OH�3pULJRUG�� OH�4XHUF\�HW� OD�+DXWH-*DURQQH��/D�KDXWHXU�
G
HDX�DWWHLQW�VRQ�PD[LPXP�DX�7RDUFLHQ�DYHF�OH�GpS{W�GH�
PDUQHV�HW�GH�FDOFDLUHV�DUJLOHX[�� 
/D�WUDQVJUHVVLRQ�PDULQH�VH�SRXUVXLW�DX�-XUDVVLTXH�PR\HQ�
HW�OHV�%DVVLQV�$TXLWDLQ�HW�3DULVLHQ�FRPPXQLTXHQW�YLD�OH�
6HXLO� GX� 3RLWRX�� /D� VpGLPHQWDWLRQ� FDUERQDWpH� GH� SODWH�
IRUPH��HQWUH� O
$DOpQLHQ�HW� OH�%DWKRQLHQ��PDUTXH�XQH�GL�
PLQXWLRQ�GH�OD�SURIRQGHXU�GH�OD�PHU��0DLV�GX�&DOORYLHQ�
MXVTX
DX� .LPPpULGJLHQ�� OD� VXEVLGHQFH� GX� %DVVLQ�
$TXLWDLQ�SHUPHW� XQH� VpGLPHQWDWLRQ� LPSRUWDQWH� DYHF� OH�
GpS{W�GH�SOXV�GH�����PqWUHV�GH�VpGLPHQWV� 

�VXEVLGHQFH���HQIRQFHPHQW�SURJUHVVLI�GX�IRQG�G¶XQ�EDV�
VLQ�VpGLPHQWDLUH�SHQGDQW�XQH�DVVH]�ORQJXH�SpULRGH� 

-� 'pYHORSSHPHQW� GH� UpFLIV� FRUDOOLHQV� DX� .LPPpULG�
JLHQ� 

$X�.LPPpULGJLHQ�� OD�)UDQFH�VH�VLWXH�DX�QLYHDX�GHV�WUR�
SLTXHV� HW� FRQQDvW� GRQF� XQ� pSLVRGH� FOLPDWLTXH� UHODWLYH�
PHQW� FKDXG�� /D� UpJLRQ� HVW� UHFRXYHUWH� SDU� XQH� PHU�
FKDXGH� HW� SHX� SURIRQGH�� VRXV� XQ� FOLPDW� FRPSDUDEOH� j�
FHOXL�TXH�O
RQ�SHXW�UHQFRQWUHU�DXMRXUG
KXL�DX[�%DKDPDV� 
&HUWDLQHV� ]RQHV� GH� KDXWV-IRQGV� VRQW� SURSLFHV� DX� GpYH�
ORSSHPHQW� GH� UpFLIV� FRUDOOLHQV�TXL� DWWHLJQHQW� OHXU� GpYH�
ORSSHPHQW�PD[LPDO� ORUV�GH� OD�SUHPLqUH�PRLWLp�GX�.LP�
PpULGJLHQ��,,�\�D�����PLOOLRQV�G
DQQpHV��DX�JUp�GH�OD�WHF�
WRQLTXH� GHV� SODTXHV�� OD� )UDQFH� VH� VLWXDLW� DX� QLYHDX� GX��
7URSLTXH�1RUG�� 

�-� $X� 7LWKRQLHQ�� GHUQLHU�pWDJH�GX�-XUDVVLTXH�VXSpULHXU��
V
DPRUFH�OH�UHWUDLW�GH�OD�PHU� 

 

 

 

 

�͘�hŶĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĞŶ�ĨŽƐƐŝůĞƐ 

/HV� IDODLVHV� GH� OD� 3UHVTX
vOH� GX� &KD\� VRQW� SURVSHFWpHV�
GHSXLV�OH�GpEXW�GX�;,;H�VLqFOH�SDU�GH�QRPEUHX[�SDOpRQ-
WRORJXHV� DPDWHXUV� HW� SURIHVVLRQQHOV�� &HV� IDODLVHV� RQW�
FRQVWLWXp� SRXU� $OFLGH� G
2UELJQ\� O
XQ� GHV� JLVHPHQWV�
IRQGDWHXUV�GH�VD�3DOpRQWRORJLH�IUDQoDLVH��© XQH�HQF\FOR�
SpGLH�PRQXPHQWDOH�HQ����YROXPHV ª��,O� OHV�TXDOLILDLW�GH�
©�YpULWDEOH�JDOHULH�G
$UW�SRXU�OD�SDOpRQWRORJLH�ª� 
/
DXWHXU� HQ� IDLVDLW� O
XQH� GHV� ORFDOLWpV� GH� UpIpUHQFH� GX������
©� &RUDOOLHQ� ª�� XQH� VXEGLYLVLRQ� GH� OD� ILQ� GX� -XUDVVLTXH�
TXL�HVW�DXMRXUG
KXL�DEDQGRQQpH�HW�LQFOXVH�HQ�SDUWLH�GDQV�
OH�.LPPpULGJLHQ� 
$�OD�ILQ�GX�;,;H�VLqFOH������HVSqFHV�G
RUJDQLVPHV�IRV�
VLOHV� pWDLHQW� LQYHQWRULpHV� GDQV� OHV� IDODLVHV� G
$QJRXOLQV��
3DUPL� HOOHV�� XQH� WUHQWDLQH� G
HVSqFHV� G
2XUVLQV�� GHV�
IRVVLOHV� H[FHSWLRQQHOOHPHQW� ELHQ�SUpVHUYpV�TXL� IRQW� DX�
MRXUG
KXL�OD�UHQRPPpH�SDOpRQWRORJLTXH�GX�VLWH� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

WĂůĠŽŐĠŽŐƌĂƉŚŝĞ�ĚƵ��ĂƐƐŝŶ�Ě͛�ƋƵŝƚĂŝŶĞ���������������������������������
ĂƵ�:ƵƌĂƐƐŝƋƵĞ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌ 

ZĂĚŝŽůĞƐ�Ě͛KƵƌƐŝŶƐ͕�dĠƌĠďƌĂƚƵůĞ�Ğƚ�ZŚǇŶĐŚŽŶĞůůĞ 



ϭϯϬ 

 

 

 

 

 

�ƌƟĐůĞ�ĚĞ�:ĞĂŶ��,�hs�d 

WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ��,�hs�d���������������������������������
Ğƚ�:ĞĂŶ��,�hs�d 

 

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞ 

&XULRVLWpV�JpRORJLTXHV�GH�O¶$XQLV�HW�GH�OD�6DLQWRQJH�SDU�
1LFRODV� &KDUOHV� -� (GLWLRQV� $SRJpH� HW� %5*0� pGLWLRQV�
������� 
&XULRVLWpV�JpRORJLTXHV�GH�*LURQGH�SDU�7KLHUU\�0XOGHU�-�
(GLWLRQV�$SRJpH�HW�%5*0�pGLWLRQV�������� 
)RVVLOHV�GH�OD�3UpKLVWRLUH�FKDUHQWDLVH�SDU�'LGLHU�1pUDX�
GHDX�� 5RPDLQ�9XOOR� HW�0D]DQ� -� (GLWLRQV� /H�&URvW�9LI�
������� 
3DWULPRLQH� JpRORJLTXH� HQ� 3RLWRX-&KDUHQWHV� SDU� 'LGLHU�
3RQFHW��--3�6DUGLQ��--3�0LQLHU�-�*HVWH�pGLWLRQV�������� 
*XLGH�YHUW�3RLWRX-&KDUHQWHV�-�(GLWLRQV�0LFKHOLQ�*XLGHV�
WRXULVWLTXHV������� 
1RWLFH�GH�OD�FDUWH�JpRORJLTXH�GH�6DLQW-9LYLHQ-GH-0pGRF�
DX���������qPH��-�%5*0� 
1RWLFH� GH� OD� FDUWH� JpRORJLTXH� GH� 6DLQW-$JQDQ� DX�������
��������qPH��-�%5*0� 
1RWLFH�GH�OD�FDUWH�JpRORJLTXH�GH�5R\DQ�DX���������qPH��-�
%5*0� 
1RWLFH�G¶XQH�VpULH�GH�SRVWHUV�VXU�OD�JpRORJLH�GX�%DVVLQ�
G¶$TXLWDLQH�-�(GLWLRQV�$1'5$�-�%5*0� 
 

^ŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽŶƐƵůƚĠƐ� 
ZZZ�LQYHQWDLUH�SRLWRX-FKDUHQWHV�IU 
KWWSV���ZZZ�VLJHVDTL�EUJP�IU 

 

 

 

 

�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

KƵƌƐŝŶƐ�;�ŝĚĂƌŝƐͿ�ƌĠĐŽůƚĠƐ� 
ƉĂƌ�>ĂƵƌĞŶƚ�ZŝŐŽůůĞƚ͕�ĂĚŚĠƌĞŶƚ�ĚĞ�ů͛�s' 

ZĠĐŽůƚĞ�ĚĞ�ĨŽƐƐŝůĞƐ�ă�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚƵ��ŚĂǇ������������������������������������
ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĂƟŶĠĞ�Ě͛ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ��ƉĂƌ�ƵŶ�ũĞƵŶĞ�ĂĚŚĠƌĞŶƚ�

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ��ŽŝƐƐĞůŝĞƌ 

WŽůǇƉŝĞƌ�ĨŽƐƐŝůĞ 



ϭϯϭ 

 

 

 

 

�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 

�ŝůĂŶ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ��ĚĞ�ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ 

 

&H�ELODQ�FRPSUHQG�GHX[�GRFXPHQWV�� 

· XQH�FDUWH�JpRORJLTXH�VLPSOLILpH�GH�OD�&KDUHQWH-0DULWLPH�VXU�ODTXHOOH�VRQW�ORFDOLVpV�OHV�VLWHV�GH�OD�VRUWLH�� 

· XQ� WDEOHDX� V\QWKpWLTXH� FKURQRORJLTXH� VLWXDQW� OHV� VLWHV� GH� O¶H[FXUVLRQ� GDQV� O¶KLVWRLUH� JpRORJLTXH� GX� %DVVLQ�
G¶$TXLWDLQH 

>ŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĂƌƌġƚƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĐĂƌƚĞ�ŐĠŽůŽŐŝƋƵĞ 

ϭ͘�>ĞƐ�ĨĂůĂŝƐĞƐ�ŵŽƌƚĞƐ�ĚĞ�DŽƌƚĂŐŶĞ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ���Ϯ͘��>ĞƐ�ďĂůĐŽŶƐ�ĚĞ�ů͛ĞƐƚƵĂŝƌĞ�ă�ů͛eĐŚĂŝůůĞƌ 
ϯ͘��ĂƌǌĂŶ�͗�ůĂ��ĂŝĞ�ĚĞ��ŚĂŶƚ��ŽƌĂƚ�Ğƚ�ůĞ�ƐŝƚĞ�ŐĂůůŽ-ƌŽŵĂŝŶ�ĚƵ�&ą���ϰ͘�dĂůŵŽŶƚ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ 
ϱ͘�DĞƐĐŚĞƌƐ-ƐƵƌ-'ŝƌŽŶĚĞ���ϲ͘�^ĂŝŶƚ-WĂůĂŝƐ-ƐƵƌ-DĞƌ��ϳ͘�>ĞƐ�ƐĂďůŝğƌĞƐ�ĚĞ��ĂĚĞƵŝů���ϴ͘�>Ă�WŽŝŶƚĞ�ĚƵ��ŚĂǇ 



ϭϯϮ 

 

 

 

 

�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ŽƌƟĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ůŝƩŽƌĂů�ĐŚĂƌĞŶƚĂŝƐ� 



ϭϯϯ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

6pMRXU�j�/D�5pXQLRQ 
'X�YHQGUHGL���DX�GLPDQFKH����RFWREUH����� 



ϭϯϰ 

 

6RXV�O¶LPSXOVLRQ�GH�&KULVWLDQ�)UDGLQ��XQ�VpMRXU�VXU�O¶ÌOH�
GH�/D�5pXQLRQ�D�pWp�SURSRVp�DX[�PHPEUHV�GH�O¶$9*� 
$X� SURJUDPPH�� GpFRXYHUWHV� PXOWLSOHV �� UHOLHIV� YROFD�
QLTXHV��IORUH��IDXQH��SDWULPRLQH��PRGH�GH�YLH«� 
(PEDUTXHPHQW�j�1DQWHV��HW�+23�����GLUHFWLRQ�2UO\�SRXU�
OH�JURXSH�GHV����SDUWDQWV� 

$SUqV����KHXUHV�GH�YRO�GH�QXLW��VDQV�HVFDOH�HW�VDQV�WXUEX�
OHQFHV�� OH� ORQJ� FRXUULHU� G¶$LU� )UDQFH� QRXV� GpSRVH� j��
6DLQW-'HQLV-GH-OD-5pXQLRQ� DX� SHWLW� PDWLQ�� OHV� \HX[� XQ�
SHX�HQVRPPHLOOpV� 
/HV� �� PLQL-EXV� UpFXSpUpV«� HQ� URXWH� YHUV� OD� YLOOD� GH�
6DLQW-3LHUUH�HQ�ORQJHDQW�OD�F{WH�SRXU�DSSUpFLHU�OH�GpSD\�
VHPHQW� 
3HQGDQW�WRXW�OH�VpMRXU��QRXV�DYRQV�EpQpILFLp�GHV�FRQQDLV�
VDQFHV� DSSURIRQGLHV� GX� WHUUDLQ� GH� &KULVWLDQ� HW�0DU\VH��
3KLOLSSH� HW� 6\OYLH�� (W� DXVVL� GX� SUpFLHX[� UHQIRUW� G¶XQH�
DXWUH�6\OYLH��ILOOH�GH�-RMR�HW�6X]HWWH��DYHF�VRQ�DPL�7KLHU�
U\�� WRXV� GHX[� © ]RUpROV ª� F¶HVW-j-GLUH� © ]RUHLOOHV ª�
FRPPH� QRXV� PDLV� D\DQW� DGRSWp� OH� PRGH� GH� YLH� GH� /D�
5pXQLRQ�GHSXLV�IRUW�ORQJWHPSV � 
3DU�FKDQFH�� OH�EHDX�WHPSV�QRXV�D�DFFRPSDJQpV�SHQGDQW�
FHV�GHX[�VHPDLQHV��7HPSpUDWXUH�FOpPHQWH�� HQ�PR\HQQH�
GH� ��� j� ���� VXU� OHV� © %DV ª� HW� GH� �� j� ���� VXU� OHV�
© +DXWV ª�� 
/HYHU� DX[� DXURUHV�� HQWUH� �� HW� �� K� VHORQ� OHV� PDWLQV�� HQ�
IRQFWLRQ�GX�SURJUDPPH�GH�OD�MRXUQpH� 
(Q�HIIHW��LO�IDOODLW�WHQLU�FRPSWH�GH�SOXVLHXUV�SDUDPqWUHV � 
-�OHV�KRUDLUHV�GH�OHYHU�GX�VROHLO��YHUV���K�OH�PDWLQ��HW�GX�
FRXFKHU� GX� VROHLO� �YHUV� �� K� OH� VRLU�� j� FHWWH� SpULRGH� GH�
O¶DQQpH�TXL�FRUUHVSRQG�DX�GpEXW�GX�SULQWHPSV�VXU�O¶vOH�  
-� OHV� © ERXFKRQV ª� LQpYLWDEOHV� VXU� FHWWH� vOH� TXL� FRPSWH�
�������KDELWDQWV�PDLV�SOXV�G¶XQ�PLOOLRQ�GH�YpKLFXOHV �����
8Q� UpVHDX� URXWLHU� VRXYHQW� FRQJHVWLRQQp�� /HV� GpSOD�
FHPHQWV� VH� FRQFHQWUHQW� VXU� OH� OLWWRUDO� HW� VXU� OHV� URXWHV�
G¶DFFqV�DX[�PL-SHQWHV�PDLQWHQDQW�XUEDQLVpHV��/¶vOH�VXELW�
GHV�HPERXWHLOODJHV�FKURQLTXHV�DX[�KHXUHV�GH�SRLQWH�DYHF�
XQ�HIIHW�G¶HQWRQQRLU�j�O¶HQWUpH�GHV�DJJORPpUDWLRQV� 
-� OH� UHOLHI� DFFLGHQWp� DYHF� VHV� URXWHV� PRQWDJQHXVHV�
pWURLWHV��HQ�ODFHWV� 
-�OHV�FRQGLWLRQV�PpWpR�FDUDFWpULVWLTXHV�GH�O¶vOH��(Q�ILQ�GH�
PDWLQpH�� GHV� QXDJHV� SDUIRLV� WUqV� GHQVHV� TXL� SUHQQHQW�
SRVVHVVLRQ� GHV� PRQWDJQHV� GqV� ��� K� GX� PDWLQ�� PRQWHQW�
VXU�OHV�© +DXWV ª��&RPPH�OHV�5pXQLRQQDLV��LO�D�IDOOX�LQWp�
JUHU� FHWWH� PpWpR� TXRWLGLHQQH �� SDUWLU� UDQGRQQHU� W{W� OH�
PDWLQ� DYDQW� OD�PRQWpH� GHV� QXDJHV� HW� FRQVDFUHU� O¶DSUqV-
PLGL�DX[�YLVLWHV�«�RX�j�OD�SODJH �� 

/D� FRQGXLWH� GHYHQDLW� GLIILFLOH� TXDQG� LO� IDOODLW� UHGHV�
FHQGUH�j�WUDYHUV�O¶pSDLVVH�FRXFKH�QXDJHXVH��JXLGpV�VHX�
OHPHQW� SDU� OHV� SHWLWV� SORWV� EODQFV� HVSDFpV� GH� TXHOTXHV�
PqWUHV�� HQ� ERUGXUH� GH� IRVVpV� SURIRQGV� QpFHVVDLUHV� j�
O¶pFRXOHPHQW�GH�O¶HDX�HQ�SpULRGH�F\FORQLTXH��&KDSHDX�j�
QRV� H[FHOOHQWV� SLORWHV �� &KULVWLDQ�� 6\OYLH� HW� 3KLOLSSH� HW�
RFFDVLRQQHOOHPHQW�0LFKHO� 
-� OD�GLVWDQFH�j�SDUFRXULU�� OHV� VLWHV�j�YLVLWHU�pWDQW�SDUIRLV�
WUqV�pORLJQpV�GH�6DLQW-3LHUUH� 

 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŽƵĐŚŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĐƀƟğƌĞ� 

ZŽƵƚĞ�ƐŝŶƵĞƵƐĞ�ďŽƌĚĠĞ�Ě͛ƵŶ�ĨŽƐƐĠ�ƉƌŽĨŽŶĚ 



ϭϯϱ 

 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

WƌġƚƐ�ƉŽƵƌ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶŶĞƌ�͊ 

�ŽƵĐŚĞ�ĚĞ�ŶƵĂŐĞƐ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ͨ ,ĂƵƚƐ ͩ dƌĂǀĞƌƐĠĞ�ĚĞ�ů͛ĠƉĂŝƐƐĞ�ĐŽƵĐŚĞ�ŶƵĂŐĞƵƐĞ 



ϭϯϲ 

 

EŽƚƌĞ�ŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ 

8QH�EHOOH�HW�JUDQGH�YLOOD��DYHF�XQH�YXH�LPSUHQDEOH�VXU�OH�
&LUTXH� GH� &LODRV«�� &KDPEUHV� VSDFLHXVHV�� FXLVLQH� HW�
YDUDQJXH� SRXU� OHV� UHSDV�� ELOODUG�� SLVFLQH� DYHF� MDFX]]L��
MDUGLQ� SODQWp� G¶DUEUHV� HW� GH� IOHXUV�� SDUIRLV� HQGpPLTXHV��
TXL� RQW� IDLW� OH� ERQKHXU� GH� 3KLOLSSH�� QRWUH� SDVVLRQQp� GH�
ERWDQLTXH�� 
4XHOTXHV�FRORFDWDLUHV�SOXV�RX�PRLQV�JrQDQWV�� 
-�'HV�0DUJRXLOODWV�DX-GHVVXV�GH�QRV�WrWHV��DX�SODIRQG�GH�
OD� VDOOH� j�PDQJHU��PDLV� ELHQ� XWLOHV� OH� VRLU� SRXU�GpYRUHU�
OHV�LQVHFWHV��IRXUPLV��PRXVWLTXHV��SDSLOORQV�GH�QXLW����� 
 

 
 

� 

 

 

-�'HV�*UHQRXLOOHV�GDQV�OD�SHWLWH�PDUH��TXL�QRXV�RIIUDLHQW�
XQH� VpUpQDGH� WRQLWUXDQWH� j� O¶KHXUH� GX� VDFUR-VDLQW� DSp�
UR DYHF�OD�ERLVVRQ�ORFDOH����3RXU�PHWWUH�ILQ�j�FHV�WDSDJHV�
QRFWXUQHV��-RMR�D�XWLOLVp�XQ�VWUDWDJqPH�UDGLFDO ��TXHOTXHV�
JUDLQV� GH� VHO«�� MXGLFLHXVHPHQW� SDUVHPpV� DXWRXU� GH� OD�
PDUH� DX[� 1\PSKpDV«� &DOPH� DVVXUp� SHQGDQW� WRXW� OH�
UHVWH�GX�VpMRXU���� 
3LTXH-QLTXH�OH�PLGL�HW�SDUIRLV�UHVWDXUDQW�SRXU�SURILWHU�GH�
OD�JDVWURQRPLH�UpXQLRQQDLVH� 

5HSDV� HQ� FRPPXQ� OH� VRLU��8QH� LQWHQGDQFH� DX� WRS� DYHF�
QRWUH�FKHIIH�$QQLH� 
&RXUVHV� DX� VXSHUPDUFKp� RX� SDUIRLV� OH� ORQJ� GHV� URXWHV��
TXDQG�RQ�FURLVDLW�GHV�VWDQGV�GH�SURGXLWV�ORFDX[� 

&DUL�� ERXFDQp�� URXJDLO�� HVSDGRQ�� FKRXFKRX�� ERXFKRQV��
DFKDUGV�� DQDQDV�9LFWRULD�� WDQJRUV� �RUDQJHV�SHw��� DQRQHV�
F°XU�GH�ERHXI��«�XQ�DSHUoX�GH�QRV�PHQXV�TXRWLGLHQV��
/HV� SODWV� UpXQLRQQDLV� Q¶RQW� SOXV� GH� VHFUHWV� SRXU� QRXV��
JUkFH�DX�WDOHQW�GH�QRV�FXLVLQLqUHV�H[SHUWHV ��6\OYLH��0D�
U\VH�HW�0DUWLQH��HQWUH�DXWUHV� 

 

WĂǇƐĂŐĞƐ�Ğƚ�'ĠŽůŽŐŝĞ 

DĂƐƐŝĨ�ĚƵ�WŝƚŽŶ�ĚĞƐ�EĞŝŐĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŝƌƋƵĞƐ�ĚĞ�DĂĨĂƚĞ͕�
�ŝůĂŽƐ�Ğƚ�^ĂůĂǌŝĞ� 

$X� ERUG� GHV� FLUTXHV�� j� SUqV� GH� ����� P� G¶DOWLWXGH�� FH�
VRQW� GHV� SD\VDJHV� JUDQGLRVHV� TXL� V¶RIIUHQW� j� QRXV�� 'H�
YDVWHV�DPSKLWKpkWUHV�ERUGpV�GH�UHPSDUWV�YHUWLJLQHX[��$X�
IRQG��SOHLQ�GH�SHWLWHV�JUDSSHV�GH�PDLVRQV��DXWDQW�GH�KD�
PHDX[�SHUFKpV� VXU�GH�PLQXVFXOHV� vOHWV� F¶HVW-j�GLUH�GHV�
SODWHDX[ LVROpV� SDU� GHV� UDYLQHV�� VRXYHQW� LQDFFHVVLEOHV�
SDU�OD�URXWH�HW�UDYLWDLOOpV�SDU KpOLFRSWqUH�� 

¬� 0DIDWH�� DXFXQH� URXWH«�� VHXOHPHQW� OD� 5LYLqUH� GHV�
*DOHWV� TXL� VHUSHQWH� WDQW� ELHQ� TXH�PDO� HQWUH� UHPSDUW� HW�
DUrWHV���9RORQWp�GX�'pSDUWHPHQW�GH�PDLQWHQLU�FH�FLUTXH�
GDQV�VRQ�pWDW�SULPLWLI� 

¬�&LODRV�� XQH� URXWH�� XQH� VHXOH��P\WKLTXH�� DX[� ���� YL�
UDJHV ��(W� TXL� GRLW� rWUH� VDQV� FHVVH� UpIHFWLRQQpH�� VXUWRXW�
DSUqV�OHV�F\FORQHV� 

¬�6DOD]LH��FH�TXL� IUDSSH�DYDQW� WRXW��F¶HVW� OH�QRPEUH� LQ�
FDOFXODEOH�GH�FDVFDGHV�TXL�GpJULQJROHQW�GH�VHV�UHPSDUWV�
RULHQWDX[��/¶H[SOLFDWLRQ�HVW�WRXWH�YHQXH ��F¶HVW�OH�FLUTXH�
OH� SOXV� j� O¶HVW� GHV� WURLV�� ,O� UHoRLW� SDU� FRQVpTXHQW� WRXWH�
O¶HDX�GHV�DOL]pV ��SUqV�GH���P�G¶HDX�SDU�DQ � 

6XU�OH�SODQ�JpRORJLTXH��F¶HVW�DX�IRQG�GHV�FLUTXHV�TX¶DI�
IOHXUHQW�OHV�URFKHV�OHV�SOXV�DQFLHQQHV�GH�O¶ÌOH� 
&H� VRQW� GHV� EDVDOWHV� j� ROLYLQH� QRPPpV� © RFpDQLWHV ª��
GDWpHV� GH� SOXV� GH� ��� ���� DQV�� FHUWDLQHV� GH� SUqV� GH��������
��0D� 
/D�PDVVH�GHV� UHPSDUWV� HVW� FRQVWLWXpH� pJDOHPHQW� GH�ED�
VDOWHV� PDLV� SOXV� MHXQHV� �SULQFLSH� GH� VXSHUSRVLWLRQ�
REOLJH ���HW�HQ�PrPH�WHPSV�SOXV�SDXYUHV�HQ�ROLYLQH��SOXV�
ULFKHV� HQ�SODJLRFODVHV��/HV� FULVWDX[�GH�SODJLRFODVH� VRQW�
SDUIRLV� VL� QRPEUHX[� HW� VL� JURV� TXH� OH� EDVDOWH� pYRTXH�
DORUV�j�O¶°LO�QX�OH�SOXPDJH�GH�OD�SLQWDGH ��RQ�OXL�GRQQH�
GH�FH�IDLW�OH�QRP�GH�© URFKH�SLQWDGH ª� 
$X�VRPPHW��RQ� WURXYH� OHV� ODYHV� OHV�SOXV� UpFHQWHV�HW� OHV�
SOXV�GLIIpUHQFLpHV�DXVVL �� WUDFK\WHV�HW�V\pQLWHV�HQ�H[WUX�
VLRQV��UK\ROLWHV�HW�pSDLVVHV�FRXOpHV�G¶LJQLPEULWHV�FRPPH�
j� O¶HQWUpH�GH�6DOD]LH��RX�SURMHFWLRQV�GH�ERPEHV�FRPPH�
DX�3LWRQ�GHV�1HLJHV��GH�FHQGUHV�FRPPH�j�0DIDWH�� WRXV�
FHV�WpSKUDV�WUDGXLVDQW�XQ�G\QDPLVPH�WHUPLQDO�H[SORVLI� 
&H� YROFDQLVPH� UpFHQW� D� pWp� VL� LPSRUWDQW� TX¶LO� D� PrPH�
FRPSOqWHPHQW� REOLWpUp� XQ� �qPH� FLUTXH �� OH� &LUTXH� GHV�
0DUVRXLQV� UHFRXYHUW� SDU� OHV� IRUrWV� GRPDQLDOHV� GH� %p�
ERXU-%pORXYH� 
/H�3LWRQ�GHV�1HLJHV�HVW�DXMRXUG¶KXL�pWHLQW�FH�TXL�Q¶HP�
SrFKH�SDV� OH�PDVVLI�GX�PrPH�QRP�GH�FRQWLQXHU�j�pYR�
OXHU ��OHV�FLUTXHV�VRQW�OD�SURLH�GH�O¶pURVLRQ�TXL�VH�PDQL�
IHVWH� SDU� GHV� pERXOHPHQWV��PDLV� VXUWRXW� SDU� GHV� JOLVVH�
PHQWV� LPSRUWDQWV� OH� ORQJ� GHV� UHPSDUWV� HW� TXL� DIIHFWHQW�
DXVVL�OHV�vOHWV�KDELWpV�VLWXpV�SOXV�EDV�� 
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DĂƌŐŽƵŝůůĂƚ 



ϭϯϳ 
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sƵĞ�ĚƵ�ũĂƌĚŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĂ�ƐƵƌ�ůĞ��ŝƌƋƵĞ�ĚĞ��ŝůĂŽƐ�-�¬�ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ͕�ĞŶ�ĂƌƌŝğƌĞ-ƉůĂŶ͕�ůĞ�'ƌĂŶĚ�DŽƌŶĞ͕�ůĞƐ�^ĂůĂǌĞƐ�Ğƚ�ůĞ�WŝƚŽŶ�ĚĞƐ�EĞŝŐĞƐ 

WŝƐĐŝŶĞ�Ğƚ�ũĂĐƵǌǌŝ �ƵŝƐŝŶĞ 

�ŽŝŶ�ĚĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ�ďĂƌďĞĐƵĞ ^ĂůůĞ�ă�ŵĂŶŐĞƌ�ƐŽƵƐ�ǀĂƌĂŶŐƵĞ 

^ĂůůĞ�ĚĞ�ďŝůůĂƌĚ &ĂƌŶŝĞŶƚĞ�͊ 



ϭϯϴ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

WŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ�ă��ŽƐ�Ě͛�ŶĞ 

͙�ă�ůĂ�DĂƌŝŶĞ�ĚĞ�sŝŶĐĞŶĚŽ 

͙�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�&ŝůĂŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ĚĞ�ů͛,ĞƌŵŝƚĂŐĞ�ă�^ĂŝŶƚ-'ŝůůĞƐ-ůĞƐ-�ĂŝŶƐ 

ZĞƉĂƐ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ǀĂƌĂŶŐƵĞ 

DŝĐŚĞů�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ��ŚƌŝƐƟĂŶ�
ĂƵ�ďĂƌďĞĐƵĞ�͊ 



ϭϯϵ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŝƌƋƵĞ�ĚĞ�DĂĨĂƚĞ�ǀƵ�ĚƵ��ĞůǀĠĚğƌĞ�ĚĞ��ĂƉ�EŽŝƌ�-��Ƶ�ĨŽŶĚ͕�ůĂ�ZŝǀŝğƌĞ�ĚĞƐ�'ĂůĞƚƐ 

>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĞ�ǀĞƌƐ�ZŽĐŚĞ�sĞƌƌĞ��ŽƵƚĞŝůůĞ WĂƐƐĂŐĞ�ƉĠƌŝůůĞƵǆ ͊�>ŝŐŶĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�͊ 

&ƌĂŶĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ě͛ĠĐŚĞůůĞƐ 

�Ŷ�ĐŚĞŵŝŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ZŽĐŚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�sŝĞƌŐĞ������������������������������������
ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ďƌĂŶĚĞƐ�ǀĞƌƚƐ�Ğƚ�ďůĂŶĐƐ 

>Ğ�DĂŢĚŽ 



ϭϰϬ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŝƌƋƵĞ�ĚĞ�^ĂůĂǌŝĞ�-��ĂƐĐĂĚĞƐ�ƉƌğƐ�ĚƵ�ͨ sŽŝůĞ�ĚĞ�ůĂ�DĂƌŝĠĞ ͩ� 

�ĂƌƌĂŐĞ�ŚǇĚƌŽĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĚĞ�dĂŬĂŵĂŬĂ�ƐƵƌ�ůĂ�ZŝǀŝğƌĞ�ĚĞƐ�DĂƌƐŽƵŝŶƐ͕��
ĂƵ�ĚĠďŽƵĐŚĠ�ĚƵ��ŝƌƋƵĞ�ĚĞƐ�DĂƌƐŽƵŝŶƐ�-�sƵĞ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 

>Ğ�dƌŽƵ�ĚĞ�&Ğƌ�ǀƵ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ�-������������������������������������������
�ŝƌƋƵĞ�ĚĞƐ�DĂƌƐŽƵŝŶƐ 

�ŝƌƋƵĞ�ĚĞ�^ĂůĂǌŝĞ�-��ĂƐĐĂĚĞ͕�ĐƌĞƐƐŽŶŶŝğƌĞ�Ğƚ�ƚĂƉŝƐ�ĚĞ�ĐŚŽƵĐŚŽƵ 



ϭϰϭ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŝƌƋƵĞ�ĚĞ��ŝůĂŽƐ�ǀƵ�ĚĞ�ůĂ�&ĞŶġƚƌĞ�ĚĞƐ�DĂŬĞƐ 

�ŝƌƋƵĞ�ĚĞ��ŝůĂŽƐ�ǀƵ�ĚĞ�ůĂ�&ĞŶġƚƌĞ�ĚĞƐ�DĂŬĞƐ�-�sŝůůĂŐĞƐ�ƉĞƌĐŚĠƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŠůĞƚƐ 



ϭϰϮ 

 

DĂƐƐŝĨ�ĚƵ�WŝƚŽŶ�ĚĞ�ůĂ�&ŽƵƌŶĂŝƐĞ 

/HV�SD\VDJHV�VRQW�LFL�FRPSOqWHPHQW�GLIIpUHQWV�� 

6RXV�OH�1H]�GH�%°XI��RQ�UHWURXYH�XQ�SHX�OD�SK\VLRQRPLH�
GHV�FLUTXHV�DYHF��DX�IRQG��OD�5LYLqUH�GHV�5HPSDUWV� 
&RQWUDVWDQW�DYHF�FH�UHOLHI�HVFDUSp�� OD�3ODLQH�GHV�6DEOHV�
pYRTXH�XQ�SD\VDJH�OXQDLUH���6FRULHV��ODSLOOLV��FRXOpHV�GH�
ODYH�IUDvFKHV��GDWpHV�GH������j������DQV���H[FHVVLYHPHQW�
PLQFHV�TXL� V¶pWHQGHQW�j�SHUWH�GH�YXH��'HV� WHLQWHV�FKDQ�
JHDQWHV�VHORQ�OH�PRPHQW�GH�OD�MRXUQpH�HW�OD�OXPLQRVLWp�� 
/H�3LWRQ�GH�/D�)RXUQDLVH� HVW� HIIHFWLYHPHQW� EHDXFRXS�
SOXV�MHXQH�TXH�OH�3LWRQ�GHV�1HLJHV�«�HW�LO�HVW�DFWLI ����� 
3RXU� OD� TXDWULqPH� IRLV� GH� O
DQQpH�� OH 3LWRQ� GH� OD� )RXU�
QDLVH HVW� HQWUp�HQ pUXSWLRQ� W{W� OH�PDWLQ�GX ���VHSWHPEUH�
������DX[�DOHQWRXUV�GH���K��� ���� 
1RWUH� JUDQG� UHJUHW� HVW� GH� Q¶DYRLU� SX� OH� YRLU� HQ� SOHLQH�
pUXSWLRQ �� DUULYpV� �� VHPDLQHV� WURS� WDUG�� KpODV �� &HSHQ�
GDQW��LO�FRQWLQXDLW�j�IXPHU�HW�QRXV�O¶DYRQV�YX�GH�ORLQ��DX�
3DV� GH�%HOOHFRPEH� FDU� O¶LQWHUGLFWLRQ� GH� V¶HQ� DSSURFKHU�
pWDLW�WRXMRXUV�HQ�FRXUV�� 
6RXV�O¶LPSXOVLRQ�GH�6X]HWWH�HW�-RMR��SRXU�TXHOTXHV�WpPp�
UDLUHV� OHYpV� j� �� K� GX�PDWLQ� �LO� IDXW�PpULWHU� VD� SHLQH ����
XQH� H[SpGLWLRQ� QRFWXUQH� JXLGpH� SDU�7KLHUU\� D� EUDYp� OHV�
FRQGLWLRQV�PpWpR� GLIILFLOHV� �IURLG� HW� FUDFKLQ�� HW�PDUFKp�
TXHOTXHV� NLORPqWUHV� SRXU� MRXLU� G¶XQ� VSHFWDFOH� VRPPH�
WRXWH�PDJQLILTXH��0DOJUp�OD�GLVWDQFH��RQ�D�GLVWLQJXp�GHV�
OXHXUV�LQFDQGHVFHQWHV�HW�FRPPH�XQH�ODQJXH�GH�ODYH�URX�
JHR\DQWH��DFFRPSDJQpHV�G¶XQ�VRXIIOH�QHWWHPHQW�SHUFHS�
WLEOH��(Q�SULPH ��OD�UpFRPSHQVH�GX�OHYHU�GH�VROHLO� 
&HUWDLQV� RQW� PrPH� HX� OH� SULYLOqJH� GH� VXUYROHU� HQ� KpOL�
FRSWqUH�OD�IDLOOH�pUXSWLYH�� 

 
 
 
 

 
 

&¶HVW�XQH�ILVVXUH�TXL�V¶HVW�RXYHUWH�HQ�VHSWHPEUH�GHUQLHU�
VXU�OH�IODQF�6XG�GH�OD�)RXUQDLVH��GDQV�O¶(QFORV�)RXTXp��
8Q� F{QH� HVW� Qp� Oj� SDU� DFFXPXODWLRQ� GH� VFRULHV� HW� GH�
ERPEHV��,O�D�UHoX�OH�QRP�GH�3LWRQ�+RQRUp��GX�QRP�G¶XQ�
SRqWH�HW�URPDQFLHU�UpXQLRQQDLV��'DQLHO�+RQRUp��GpFp�
Gp�HQ�RFWREUH������ 

 
'H�SDU�VD�IRUPH�HQ�IHU�j�FKHYDO�RXYHUW�YHUV�O¶(VW��GH�SDU�
VD� IRUWH� GpFOLYLWp� GDQV� OD�PrPH� GLUHFWLRQ�� GX� IDLW� DXVVL�
GH� O¶DOWpUDWLRQ� K\GURWKHUPDOH� LPSRUWDQWH� VRXV� FOLPDW�
WURSLFDO� KXPLGH�� WRXW� VHPEOH� LQGLTXHU� TXH� OD� )RXUQDLVH�
RX�GX�PRLQV�O¶(QFORV�)RXTXp�HVW�HQ�WUDLQ�GH�JOLVVHU�OHQ�
WHPHQW�YHUV�O¶HVW�GDQV�OD�PHU��3HXW-rWUH�TX¶LO�V¶pFURXOHUD�
EUXVTXHPHQW� HQ� GRQQDQW� GHV� DYDODQFKHV� GH� GpEULV TXL�
VHURQW�UHVSRQVDEOHV�GH�WVXQDPLV "�3HXW-rWUH�TXH�GDQV�FH�
FDV��VD�FKDPEUH�PDJPDWLTXH�VHUD�PLVH�j�QX�"�(OOH�OLEq�
UHUD�DORUV�EUXVTXHPHQW� WRXV� VHV�JD]�GDQV� O¶DWPRVSKqUH��
JpQpUDQW� XQH� pUXSWLRQ� SOLQLHQQH� W\SH� 0RQW� 6DLQW-
+HOHQV«�XQ�VFpQDULR�FDWDVWURSKH ��� 
1RXV�DYRQV�IRXOp�OHV�SHQWHV�GX�*UDQG�%U�Op�R��OHV�FRX�
OpHV�GH�������DXMRXUG¶KXL�WUqV�DOWpUpHV��RQW�DWWHLQW�OD�PHU�
HQ�IRUPDQW�GH�QRPEUHX[�SHWLWV�WXQQHOV�GH�ODYH��&HOOHV�GH�
������ SOXV� DX� QRUG�� GpMj� HQYDKLHV� SDU� OHV� )LODRV� PDLV�
WUqV�IUDvFKHV��PRQWUHQW�HQFRUH�GH�PDJQLILTXHV�ILJXUHV�GH�
ODYHV� FRUGpHV�� WRUVDGpHV�� TXL� GRQQHQW� SDUIRLV� O¶LPSUHV�
VLRQ�GH�UHPRQWHU�OD�SHQWH �� 

'DQV�OD�5DYLQH�&LWURQV�*DOHWV��QRXV�DYRQV�HPSUXQWp�XQ�
GH�FHV�WXQQHOV�GH�ODYH��FHOXL�GH�OD�FRXOpH�GH�������8QH�
EHOOH�DYHQWXUH�GDQV�OHV�HQWUDLOOHV�GH�OD�7HUUH � 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĂƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ�ƐƉĞĐƚĂĐůĞ�ŶŽĐƚƵƌŶĞ������������������������
ĂǀĞĐ�ŶŽƚƌĞ�ŐƵŝĚĞ�dŚŝĞƌƌǇ�ă�ĚƌŽŝƚĞ 

>Ğ�WŝƚŽŶ�,ŽŶŽƌĠ�ǀƵ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ�����������������������������������������
�ĂƚĞ�ĚĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ ͗�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ 

>ĂǀĞ�ĐŽƌĚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽƵůĠĞ�ϮϬϬϭ 



ϭϰϯ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

WůĂŝŶĞ�ĚĞƐ�^ĂďůĞƐ�ǀƵĞ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 

WůĂŝŶĞ�ĚĞƐ�^ĂďůĞƐ�-���ŐĂƵĐŚĞ͕�ůĞ�WůĂƚĞĂƵ�ĚĞƐ��ĂƐĂůƚĞƐ�Ğƚ�ĂƵ�ůŽŝŶ�ůĞ�WŝƚŽŶ��ƌğĚĞƐ 

����ĞƐĐĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂĐĞƚƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�WůĂŝŶĞ�ĚĞƐ�^ĂďůĞƐ�-���ů͛ŚŽƌŝǌŽŶ͕�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�͗�ůĞ��Ğŵŝ-WŝƚŽŶ�Ğƚ�ă�ĚƌŽŝƚĞ�͗�ůĞ�WŝƚŽŶ��ŚŝƐŶǇ 



ϭϰϰ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŽƵůĠĞƐ�ĚĞ�ůĂǀĞƐ�ĚƵ�WŝƚŽŶ��ŚŝƐŶǇ�ƐĞ�ĚĠƐĂŐƌĠŐĞĂŶƚ�ĞŶ�ƉůĂƋƵĞƐ� 

dƵŶŶĞů�ĚĞ�ůĂǀĞ�ƉĂƌƟĞůůĞŵĞŶƚ�ĠďŽƵůĠ 



ϭϰϱ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ĞƐ�ŐĠŽůŽŐƵĞƐ�ƉĞƌĚƵƐ�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ůĂ�WůĂŝŶĞ�ĚĞƐ�^ĂďůĞƐ�-��Ŷ�ĂƌƌŝğƌĞ-ƉůĂŶ͕�ůĞ�WŝƚŽŶ��ŚŝƐŶǇ 

�ĞŶĚƌĞƐ�ĚĞ��ĞůůĞĐŽŵďĞ�-��ŐĞ�͗�ϰϳϬϬ�ĂŶƐ 



ϭϰϲ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>Ğ�&ŽƌŵŝĐĂ�>ĠŽ�ĠŵĞƌŐĞĂŶƚ�ĚƵ��ŚĂŵƉ�ĚĞ�>ĂǀĞƐ�ĚĞ�ů͛�ŶĐůŽƐ�&ŽƵƋƵĠ�;�>�&Ϳ�Ğƚ�ůĞ��ŽůŽŵŝĞƵ�ƌĞĐŽƵǀĞƌƚ�ĚĞ�ĐŽƵůĠĞƐ�ƐŽŵďƌĞƐ 

>Ğ�WŝƚŽŶ�<ƌĂŌ�ă�ĚƌŽŝƚĞ�Ğƚ�ƐĂ�ĮƐƐƵƌĞ�ĠƌƵƉƟǀĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉĞŶƚĞƐ�ĚƵ��ŽůŽŵŝĞƵ 



ϭϰϳ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ĐƟǀŝƚĠ�ĠƌƵƉƟǀĞ�ĚƵ�WŝƚŽŶ�,ŽŶŽƌĠ�ŽďƐĞƌǀĠĞ�ĚĞ�ŶƵŝƚ�ǀĞƌƐ�ϰ�ŚĞƵƌĞƐ 

�ĐƟǀŝƚĠ�ĠƌƵƉƟǀĞ�ĚƵ�WŝƚŽŶ�,ŽŶŽƌĠ�ŽďƐĞƌǀĠĞ�ǀĞƌƐ�ϱ�ŚĞƵƌĞƐ�ĂƵ�ůĞǀĞƌ�ĚƵ�ƐŽůĞŝů 



ϭϰϴ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>Ğ��ŽůŽŵŝĞƵ�ǀƵ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 

>Ğ�WŝƚŽŶ�,ŽŶŽƌĠ�ĞŶ�ĮŶ�Ě͛ĠƌƵƉƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ��ŽůŽŵŝĞƵ�Ğƚ�WŝƚŽŶ�ĚĞ��Ğƌƚ�-�sƵĞ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 

>Ğ�ĐƀŶĞ�ĚƵ�WŝƚŽŶ�,ŽŶŽƌĠ�Ğƚ�ƐĂ�ĮƐƐƵƌĞ�ĠƌƵƉƟǀĞ�-�sƵĞ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 



ϭϰϵ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ĂƐƋƵĞƐ͕�ůĂŵƉĞƐ�Ğƚ�ŐĂŶƚƐ�ĚĞ�ƌŝŐƵĞƵƌ�-�dŽƵƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞƐƐŽƌƟƐ�͙�ƌĂǀŝƐ ͊ 

>ĞƐ��s'ŝƐƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚƵŶŶĞů�ĚĞ�ůĂǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ZŝǀŝğƌĞ��ŝƚƌŽŶƐ�'ĂůĞƚƐ 



ϭϱϬ 

 

&LWRQV� DXVVL� SrOH-PrOH� OHV� RUJXHV� EDVDOWLTXHV� GH� OD�
3RLQWH� GH� OD� 7DEOH�� OHV� FRXOpHV� S\URFODVWLTXHV� GH� &DS�
-DXQH��DYHF��HQ�FKHPLQ��RK�VXUSULVH��OD�YLVLWH�GX�JUDFLHX[�
3DLOOH-HQ-TXHXH��� OHV� FRXOpHV� GH� ODYHV�GH�&DS�0pFKDQW��
OD�SODJH�GH�VDEOH�j�ROLYLQH�GX�7UHPEOHW�� WRXW�FHOD�HQ�DU�
SHQWDQW� XQ� FKHPLQ� F{WLHU� WRXW� SODW� R�� DERQGHQW� OHV� 3D�
WDWHV�j�'XUDQG��OHV�)LODRV�HW�OHV�9DFRDV��DUEUHV�j�3LPSLQ��
HW�XQH�KDOWH�j�O¶$QVH�GHV�&DVFDGHV�� 

6DQV� RXEOLHU� OH� SqOHULQDJH� j� O¶pJOLVH� 1RWUH-'DPH-GHV-
/DYHV�GH�3LWRQ�6DLQWH-5RVH ��PLUDFXOHXVHPHQW��HQ�������
HOOH�D�pFKDSSp�j� OD�GHVWUXFWLRQ�SDU�XQH�FRXOpH� LVVXH�GX�
3LWRQ�7URLV�7rWHV��� 

&ůŽƌĞ� 

/D�5pXQLRQ�HVW�DXVVL� OH�SDUDGLV�GHV�SODQWHV ��4XHOOH�GL�
YHUVLWp � 
'HV�© %DV ª�YHUV� OHV� © +DXWV ª�� VXU� OD� VXUIDFH�GHV�SOD�
Qq]HV� UHFRXYUDQW� OHV� SHQWHV� GHV� YROFDQV�� VH� VXFFqGHQW�
GHV�HQVHPEOHV�GH�YpJpWDX[�ELHQ�GLIIpUHQWV�SDU�OHXU�SK\�
VLRQRPLH ��RQ�SDUOH�GH�YpJpWDWLRQ�pWDJpH�RX�VWUDWLILpH� 
$� O¶2XHVW� SDU� H[HPSOH�� GHSXLV� 6DLQW-3DXO� MXVTX¶DX�
0DwGR�� RQ� WUDYHUVH�G¶DERUG�XQH�SODLQH� OLWWRUDOH� VqFKH� j�
VDYDQH�� SXLV� XQH� SODLQH� GH� PL-SHQWH� R�� O¶RQ� FXOWLYH� OD�
FDQQH�j�VXFUH�JUkFH�j�O¶LUULJDWLRQ�� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŽƵůĠĞ�ƉǇƌŽĐůĂƐƟƋƵĞ�ĚĞ��ĂƉ�:ĂƵŶĞ 

KƌŐƵĞƐ�ďĂƐĂůƟƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ 

WůĂŐĞ�ĚĞ�ƐĂďůĞ�ă�ŽůŝǀŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�WŽŝŶƚĞ�ĚƵ�dƌĞŵďůĞƚ 

�ŐůŝƐĞ�EŽƚƌĞ-�ĂŵĞ-ĚĞƐ->ĂǀĞƐ�ĞŶĐĞƌĐůĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽƵůĠĞ 

>Ă�sŝĞƌŐĞ�ĂƵ�ƉĂƌĂƐŽů 



ϭϱϭ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>͛�ŶƐĞ�ĚĞƐ��ĂƐĐĂĚĞƐ 



ϭϱϮ 

 

9LHQQHQW� HQVXLWH� OHV� © +DXWV ª� DJULFROHV�� DXWUHIRLV� GR�
PDLQHV�GH�OD�FXOWXUH�GX�*pUDQLXP�HW�PDLQWHQDQW�SkWXUpV��
SXLV�OD�IRUrW�j�7DPDULQV�GHV�+DXWV��&U\SWRPHULD�HW�&DOX�
PHWV� HW� HQILQ�� MXVTX
j� ����� P� G
DOWLWXGH�� OHV� ODQGHV� j�
%UDQGHV�YHUWV�HW�EODQFV��j�$PEDYLOOHV�MDXQHV��3HWLWV�7D�
PDULQV� GHV� +DXWV�� 3HWLWV� %RLV� GH� 5HPSDUW«� SOXV� RX�
PRLQV� HQYDKLHV� SDU� O¶© H[RWLTXH ª� $MRQF� G
(XURSH �� HW�
RXL �� OHV� DXWRFKWRQHV� FRQQDLVVHQW� PRLQV� O¶$MRQF� TXH�
QRXV� 

'DQV� O¶(VW� GH� O¶ÌOH�� OH� FOLPDW� HVW� IUDQFKHPHQW� WURSLFDO�
KXPLGH ��SOXV�GH���PqWUHV�G¶HDX�SDU�DQ�DSSRUWpH�SDU�OHV�
DOL]pV��/D�F{WH�RULHQWDOH�HVW� OH�GRPDLQH�GH�OD�YDQLOOH��¬�
PL-SHQWH��RQ�FXOWLYH�WRXMRXUV�OD�FDQQH�j�VXFUH�PDLV�VDQV�
DXFXQH�LUULJDWLRQ�HW�DXVVL�O¶DQDQDV� 
(W� VXUWRXW�� HQ�DOWLWXGH�� OD� IRUrW�SULPDLUH�HVW� HQFRUH�SUp�
VHQWH� FRPPH� VXU� OH�3ODWHDX�GH�%pORXYH� DYHF� VHV� HQGp�
PLTXHV�TXH�VRQW� OHV�)RXJqUHV�DUERUHVFHQWHV�RX�)DQMDQV�
IHPHOOHV��OHV�7DPDULQV�GHV�KDXWV�HW�OHV�7DQV�URXJHV�XWLOL�
VpV�QRWDPPHQW�HQ�pEpQLVWHULH�HW�SRXU�O¶DUWLVDQDW� /H�3DO�
PLVWH�URXJH��DXWUH�HQGpPLTXH��UHFRQQDLVVDEOH�j�VRQ�VWLSH�
pSLQHX[�� HVW� GHYHQX� UDUH�� YLFWLPH� GX� EUDFRQQDJH��0DLV�
FH� TXL� PHQDFH� DYDQW� WRXW� DXMRXUG¶KXL� FHWWH� IRUrW� SUL�
PDLUH�� FH� VRQW� WRXWHV� OHV� HQYDKLVVDQWHV� H[RWLTXHV� TXH�
VRQW� OHV� *R\DYLHUV�� )XVFKLDV�� %ULQJHOLHUV�� /RQJRVHV� HW�
9LJQH�PDUURQQH� 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
/HV� MDUGLQV� H[RWLTXHV� VRQW� pJDOHPHQW� Oj� SRXU�QRXV� UDS�
SHOHU�OD�ULFKHVVH�GH�OD�IORUH�UpXQLRQQDLVH�� 
1RXV�HQ�DYRQV�YLVLWp�WURLV �� 
-�OH�-DUGLQ�GHV�3DUIXPV�HW�GHV�eSLFHV�� 
-�OH�-DUGLQ�G¶(GHQ� 
-� HW� OH� &RQVHUYDWRLUH� %RWDQLTXH� GH� 0DVFDULQ� R�� QRWUH�
JXLGH��G¶XQH�FRPSpWHQFH�H[FHSWLRQQHOOH��QRXV�D�LOOXVWUp�
OD�VLQJXODULWp�GHV�MDUGLQV�FUpROHV��j�OD�IRLV�YHUJHUV�HW�SR�
WDJHUV� 

&HWWH� GLYHUVLWp� GH� OD� IORUH� GH� OD� 5pXQLRQ�� QRXV� O¶DYRQV�
DXVVL� UHWURXYpH� VXU� OHV� pWDOV� GHV� PDUFKpV� FRPPH� FHOXL�
WUqV� DQLPp� HW� WUqV� FRORUp� GH� 6DLQW-3DXO �� IUXLWV� j� JRJR��
OpJXPHV� j� Q¶HQ� SOXV� ILQLU�� IOHXUV� j� IRLVRQ�� pSLFHV�� SDU�
IXPV« 
 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

&Žƌġƚ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ĚĞ��ĠůŽƵǀĞ��ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĨĂŶũĂŶƐ� 
Ě͛ƵŶĞ�ŚĂƵƚĞƵƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶŶĂŶƚĞ 

&ĂŶũĂŶ�
ĨĞŵĞůůĞ 

&Žƌġƚ�ĚĞ�dĂŵĂƌŝŶƐ�ĚĞƐ�,ĂƵƚƐ 

�ĂůƵŵĞƚƐ 

>ĂŶĚĞƐ�ĚĞ��ƌĂŶĚĞƐ�ǀĞƌƚƐ�Ğƚ�ďůĂŶĐƐ 



ϭϱϯ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

&ƌƵŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƵŶŝŽŶ�͗�ŽƌĂŶŐĞƐ�dĂŶŐŽƌ͕�ďĂŶĂŶĞƐ͕�ĂŶĂŶĂƐ�sŝĐƚŽƌŝĂ� 

�ŚŽƵĐŚŽƵƐ͕�ĨƌƵŝƚƐ�ĚĞ�ůĂ�WĂƐƐŝŽŶ͕�ũĂĐƋƵĞƐ͕�ďĂŶĂŶĞƐ 

�ĐŚĂƌĚƐ�ƌĠƵŶŝŽŶŶĂŝƐ�;ŵĠůĂŶŐĞƐ�ĚĞ�ůĠŐƵŵĞƐͿ 



ϭϱϰ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

�ŽŶĨĞĐƟŽŶ�ĚƵ�ͨ Ɵ-ũĂĐƋƵĞƐ ͩ�ƉŽƵƌ�ĐĂƌŝ 

'ƌŽƐ�ƉŝŵĞŶƚƐ͕�ŵĂƌŐŽƐĞƐ�Ğƚ�ĂƵďĞƌŐŝŶĞƐ� 

�ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŇŽƌĂůĞ�͗�������������������������������������������
�ŶƚŚƵƌŝƵŵ�;>ĂŶŐƵĞ�ĚĞ�ĨĞƵͿ͕�

,ĞůŝĐŽŶŝĂ�;�ĂůŝƐŝĞƌͿ���������������
Ğƚ���ƚůŝŶŐĞƌĂ������������������������������

;ZŽƐĞ�ĚĞ�WŽƌĐĞůĂŝŶĞͿ� 

�ƌğĚĞƐ�ĐŚŽƵĐŚŽƵ �ĂŶŶĞůůĞ͕�ŶŽŝǆ�ĚĞ�ŵƵƐĐĂĚĞ�Ğƚ�ŐƌĂŝŶƐ�ĚĞ�ƉŽŝǀƌĞ 



ϭϱϱ 

 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ 

-�8QH�vOH�PpWLVVpH 
,O� Q¶\� D� SDV�SOXV� © PpODQJpH ª�TXH� OD� SRSXODWLRQ�GH�/D�
5pXQLRQ ���=RUHLOOHV�FRPPH�QRXV��&DIUHV��=¶DUDEHV��0DO�
EDUV��0DKRUDLV��0pWLV« 
 
-�8QH�vOH�GH�FUR\DQFH 
(Q� VH� SURPHQDQW� GDQV� OD� YLOOH� GH� 6DLQW-3LHUUH�� RQ� V¶HVW�
WUqV� YLWH� UHQGX� FRPSWH� GH� OD� PXOWLSOLFLWp� GHV� OLHX[� GH�
FXOWH�HW�GHV�GLYHUVHV�UHOLJLRQV�TXL�V¶\�F{WRLHQW��HQ�ERQQH�
LQWHOOLJHQFH�� 
2Q�V¶pPHUYHLOOH�GHYDQW�OHV�IDoDGHV�PXOWLFRORUHV�HW�ULFKH�
PHQW�GpFRUpHV�G¶XQ�WHPSOH�WDPRXO�  

(Q�SOHLQ�FHQWUH-YLOOH��HOOH�VHUDLW�SDVVpH�LQDSHUoXH�VL�QRXV�
Q¶DYLRQV� UHPDUTXp� VD� IDoDGH� URXJH� HW� MDXQH� WUqV� IODVK\��
YRLFL�OD�SDJRGH�GpGLpH�j�*XDQ�GL�� 6D�VWDWXH�GRUpH�WU{QH�
DX�IRQG�GX�WHPSOH� 

 
'DQV� OH� TXDUWLHU� YRLVLQ�� V¶pOqYH� OD� PRVTXpH� $W\DERXO�
0DVVDGMLG��WRXWH�EODQFKH��RXYHUWH�j�WRXV�OHV�SXEOLFV�HW�j�
WRXWHV� OHV� KHXUHV��1RXV� VRPPHV�TXHOTXHV-XQV� j� O¶DYRLU�
YLVLWpH�� 

¬�/D�5pXQLRQ��OD�UHOLJLRQ�Q¶HVW�MDPDLV�XQ�REVWDFOH�HQWUH�
OHV�KDELWDQWV� 

/28,6�GH�&285&<�D�pFULW�GDQV�© /D�&URL[ ª�HQ������
TXH�© /H�FKDUPH�HW�OD�IRUFH�YLWDOH�pPDQDQW�GH�FH�© JUDLQ�
GH�EHDXWp ª�HQ�SOHLQ�RFpDQ�,QGLHQ� WLHQQHQW�j� O¶DUW�G¶XQ�
FHUWDLQ�© YLYUH-HQVHPEOH ª�TXL� FRQMXJXH� WRXWHV� OHV� RUL�
JLQHV�HW�WRXWHV�OHV�FXOWXUHV ª 
 
,ĂďŝƚĂƚ 

1RXV� QH� SRXYRQV� SDV� WHUPLQHU� FH� FRXUW� DSHUoX� GH� O¶vOH�
VDQV�pYRTXHU�OHV�PDLVRQV�RX�© FDVHV ª�FUpROHV�TXH�QRXV�
DYRQV�DSSURFKpHV�j�+HOO-%RXUJ��&LODRV�RX�GDQV�O¶(QWUH-
'HX[� 
&RTXHWWHV�� YLYHPHQW� FRORUpHV� PDLV� SDUIRLV� DXVVL� j�
O¶DEDQGRQ� HOOHV�VRQW�SUHVTXH� WRXMRXUV�RUQpHV�HQ�IDoDGH�
HW�VRXV� OH� WRLW��GH� ODPEUHTXLQV�� IULVHV�HQ�ERLV�TXL��RXWUH�
OHXU�IRQFWLRQ�GpFRUDWLYH��VRQW�WUqV�XWLOHV�SRXU�IDLUH�JRXW�
WHU�O¶HDX�GH�SOXLH�SURYHQDQW�GX�WRLW�j���SHQWHV��GH�IDoRQ�
YHUWLFDOH�HQ�DYDQW�GH�OD�IDoDGH� 
4XHOTXHV-XQHV� SRVVqGHQW� DXVVL� XQH� © YDUDQJXH ª�� ,O�
V¶DJLW� G¶XQH� YpUDQGD� W\SLTXH� GH� O¶DUFKLWHFWXUH� FUpROH��
XQH� VRUWH� GH� WHUUDVVH� FRXYHUWH� SURFXUDQW� RPEUH� HW� IUDv�
FKHXU�HW�RXYHUWH�VXU� OH� MDUGLQ�IOHXUL�R�� OD� IDPLOOH� VH� UH�
WURXYH�SRXU�EDYDUGHU�RX�IDLUH�GH�SHWLWV�RXYUDJHV� 
 
 
 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 



ϭϱϲ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

DĂŝƐŽŶƐ�ĐƌĠŽůĞƐ�͗�ƚŽŝƚƐ�ĞŶ�ƚƀůĞ͕�ǀĂƌĂŶŐƵĞ͕�ďĂƌĚĞĂƵǆ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵƵƌƐ͕�ůĂŵďƌĞƋƵŝŶƐ�ĞŶ�ŐŽƵƫğƌĞƐ͕�ůŽƐĂŶŐĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĞƐƉƌŝƚƐ 



ϭϱϳ 

 

�ƵƚƌĞƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŵĠŵŽƌĂďůĞƐ 

-� /D� &LWp� GHV� 9ROFDQV� j� %RXUJ-0XUDW� UHWUDFH� O¶DFWLYLWp�
YROFDQLTXH�GH�O¶vOH�GH�VD�QDLVVDQFH�j�QRV�MRXUV� 

-�/¶DODPELF�GH�PRQVLHXU�%qJXH�� VXU� OD� URXWH�GX�0DwGR��
SURGXLW�GHV�KXLOHV�HVVHQWLHOOHV��j�SDUWLU�GX�JpUDQLXP�URVDW�
HW�GX�FU\SWRPHULD� 

-� /H� PXVpH� GH� 9LOOqOH� �PDLVRQ� 'HVEDVVD\QV�� j� 6DLQW-
*LOOHV-OHV-+DXWV�pYRTXH�OH�FRORQLDOLVPH�HW�O¶HVFODYDJH� 

-� /D� 0DLVRQ� )ROLR� j� +HOO-%RXUJ�� DXWKHQWLTXH� FDVH�
FUpROH� 

-�/D�© 6DJD�GX�UKXP ª��PXVpH�TXL�QRXV�SORQJH�GDQV�OD�
FXOWXUH�GH�OD�FDQQH�j�VXFUH�HW�OHV�pWDSHV�GH�OD�IDEULFDWLRQ�
GX�UKXP��,PSHQVDEOH�GH�WHUPLQHU�OD�YLVLWH�GH�FHWWH�GLVWLO�
OHULH�IDPLOLDOH�VDQV�GpJXVWHU�XQH�VpOHFWLRQ�GH�UKXPV�UpX�
QLRQQDLV� DUUDQJpV� OHV� SOXV� ILQV�� FH� TXL� D� SRXU� HIIHW�
G¶pPRXVWLOOHU�«�OHV�SDSLOOHV� 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 



ϭϱϴ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

^ĂŐĂ�ĚƵ�ZŚƵŵ�-�>Ă�ũŽǇĞƵƐĞ�ĠƋƵŝƉĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶĞ�ĚĠŐƵƐƚĂƟŽŶ�͙�ĂǀĞĐ�ŵŽĚĠƌĂƟŽŶ�͊ 



ϭϱϵ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>ĂŐŽŶ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ-'ŝůůĞƐ-ůĞƐ-�ĂŝŶƐ�ǀƵ�Ě͛ŚĠůŝĐŽƉƚğƌĞ 

>Ă�ƉůĂŐĞ�ĚĞ�ů͛,ĞƌŵŝƚĂŐĞ 

-�/D�SODJH�GH� O¶+HUPLWDJH�DWWLUH�GH�QRPEUHX[� WRXULVWHV�
SRXU�OD�EDLJQDGH�SDUFH�TX¶HOOH�HVW�VLWXpH�DX�ERUG�GX�OD�
JRQ�GH�6DLQW-*LOOHV�FHLQWXUp�SDU�XQ�UpFLI�FRUDOOLHQ� 
6D�SODJH�GH� VDEOH�EODQF� HVW� XQ� OLHX�SULVp�GHV�5pXQLRQ�
QDLV�TXL�DSSUpFLHQW�O¶RPEUH�GHV�)LODRV�SRXU�VH�UHSRVHU� 
'pFRXYHUWH� PDJLTXH� HQ� PDVTXH-WXED� GH� MROLV� SRLVVRQV�
WURSLFDX[�j�TXHOTXHV�PqWUHV�GX�ERUG�� 

-�/H�6RXIIOHXU� GH 6DLQW-/HX HVW� XQ�SKpQRPqQH� VXUSUH�
QDQW�TXL�FRQVWLWXH�XQH�UpHOOH�FXULRVLWp�QDWXUHOOH�  
/
HDX�V
HQJRXIIUH�GDQV�XQH�JURWWH�VRXV-PDULQH�WHUPLQpH�
SDU�XQH�SHWLWH�RXYHUWXUH��/
DLU�SUpVHQW�GDQV�OD�JURWWH�HVW�
DORUV� PLV� VRXV� SUHVVLRQ�� LO� V
pFKDSSH� SDU� O
RXYHUWXUH�
FUpDQW�XQ�YLROHQW MHW�G
HPEUXQV�TXL�PRQWH�GDQV�OHV�DLUV�
MXVTX
j�SOXVLHXUV�PqWUHV�  



ϭϲϬ 

 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 

>Ğ��^ŽƵŋĞƵƌ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ->ĞƵ 

>Ă�ĐƀƚĞ�ĚĞ�^ĂŝŶƚ->ĞƵ�-��ŽŶĞ�ĚĞƐ�ͨ ϱϬ�ƉĂƐ�ŐĠŽŵĠƚƌŝƋƵĞƐ ͩ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚƵ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�ƌĠĐŝĨĂů�ĚĞ�^ĂŝŶƚ->ĞƵ 

�ĠƚĞŶƚĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉůĂŐĞ�ĚĞ�ů͛,ĞƌŵŝƚĂŐĞ�-��Ƶ�ůŽŝŶ͕�ůĞ�ƌĠĐŝĨ�ďĂƌƌŝğƌĞ 



ϭϲϭ 

 

(Q�FRQFOXVLRQ 
3URJUDPPH�GHQVH�HW�YDULp� 
6pMRXU�WURS�FRXUW�SRXU�H[SORUHU�WRXWHV�OHV�ULFKHVVHV�JpR�
ORJLTXHV�HW� FXOWXUHOOHV�GH�FHWWH� vOH��TXL�GRQQH�XQH�HQYLH�
GH�© UHYHQH]-\ ª� 
8Q�JUDQG�PHUFL� 
j�&KULVWLDQ�SRXU�O¶RUJDQLVDWLRQ�� 
j�0LFKHO�SRXU�OD�SDUWLH�FRPSWDEOH�� 
j�0DU\VH�HW�$QQLH�SRXU�O¶LQWHQGDQFH�� 
j�3KLOLSSH�SRXU�VHV�FRQQDLVVDQFHV�ERWDQLTXHV�� 
j�WRXV�OHV�DXWUHV�SDUWLFLSDQWV�SRXU�OHXU�LPSOLFDWLRQ�HW�OHXU�
ERQQH�KXPHXU�TXL�RQW�FRQWULEXp�DX�SDUIDLW�GpURXOHPHQW�
HW�j�OD�UpXVVLWH�GX�VpMRXU�� 
VDQV�RXEOLHU�OH�FRQFRXUV�GHV�ORFDX[�6\OYLH�HW�7KLHUU\� 
� 

�ƌƟĐůĞ�ĚĞ�:ŽƐŝĂŶĞ�Ğƚ�,ĞŶĚƌŝŬ�sZ�<�E 

WŚŽƚŽƐ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ 
 

 

DĂƌůğŶĞ��ǇƌĂƵůƚ͕ 

DĂƌǇƐĞ�Ğƚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�&ƌĂĚŝŶ͕� 

^ƵǌĞƩĞ�Ğƚ�:ŽũŽ�'ŝƌĂƵĚĞĂƵ͕� 

�ŶŶŝĞ�'ƵŝďŽƚ͕� 

DĂƌƟŶĞ�Ğƚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�DĂŚƵ͕� 

^ǇůǀŝĞ�Ğƚ�WŚŝůŝƉƉĞ�ZĂĨƐƚĞĚƚ͕� 

�ŶŶŝĞ�Ğƚ�DŝĐŚĞů�ZŽƵĞƚ͕� 

:ŽƐŝĂŶĞ�Ğƚ�,ĞŶĚƌŝŬ�sƌĞŬĞŶ 

��s'�-��ƵůůĞƟŶ�ϮϬϭϴ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������^ĠũŽƵƌ�ă�>Ă�ZĠƵŶŝŽŶ� 



ϭϲϮ 

 


