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�$77(67$7,21

���$WWHVWDWLRQ�DYHF�FRQFOXVLRQ�IDYRUDEOH�VDQV�REVHUYDWLRQ �

�&2037(6�$118(/6

���%LODQ�$FWLI �

���%LODQ�3DVVLI �

���&RPSWH�GH�UpVXOWDW �

���&RPSWH�GH�UpVXOWDW��6XLWH� �

���5qJOHV�HW�PpWKRGHV�FRPSWDEOHV�GpYHORSSpHV �

���(QJDJHPHQWV�ILQDQFLHUV �

���7DEOHDX�GH�VXLYL�GHV�IRQGV�DVVRFLDWLIV �

���7DEOHDX�GH�PRXYHPHQWV�GHV�VXEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW ��

���(WDW�GHV�LPPRELOLVDWLRQV ��

���(WDW�GHV�DPRUWLVVHPHQWV ��

���(WDW�GHV�SURYLVLRQV�HW�GpSUpFLDWLRQV ��

���(WDW�GHV�FUpDQFHV ��

���(WDW�GHV�GHWWHV ��

���/LVWH�GHV�ILOLDOHV�HW�SDUWLFLSDWLRQV ��

���(OpPHQWV�UHOHYDQW�GH�SOXVLHXUV�SRVWHV�GX�ELODQ ��

���7UDQVIHUWV�GH�FKDUJHV ��

���'pWDLO�GX�UpVXOWDW�H[FHSWLRQQHO ��

���'pWDLO�GX�UpVXOWDW�H[FHSWLRQQHO���� ��

�'e7$,/�'(6�&2037(6

���%LODQ�$FWLI�GpWDLOOp ��
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%LODQ�$FWLI
%LODQ�$FWLI

$X����������� $X�����������
%UXW $PRUW��3URY� 1HW 1HW

$FWLI�,PPRELOLVp � � � �
,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV � � � �
)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW � � � �
)UDLV�GH�GpYHORSSHPHQW � � � �
&RQFHVVLRQV��EUHYHWV�HW�GURLWV�VLPLODLUHV ������ � ������ ������
)RQGV�FRPPHUFLDO � � � �
$XWUHV � ������ ������� �������
,PPRELOLVDWLRQV�HQ�FRXUV � � � �
$YDQFHV � � � �

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV � � � �
7HUUDLQV ������� ������� ������ ������
&RQVWUXFWLRQV ��������� ��������� ��������� ���������
,QVWDOODWLRQV�WHFK���PDWpULHO�HW�RXWLOODJHV�LQGXVWULHOV ������� ������� ������ ������
$XWUHV ���������� ��������� ������� �������
,PPRELOLVDWLRQV�HQ�FRXUV ������� � ������� �������
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV � � � �

,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV���� � � � �
3DUWLFLSDWLRQV ��������� � ��������� ���������
7LWUHV�LPPRELOLVpV�GH�O
DFWLYLWp�HQ�SRUWHIHXLOOH � � � �
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV � � � �
3UrWV � � � �
$XWUHV ������� � ������� �������

727$/���,�� ���������� ���������� ��������� ���������
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ � � �

727$/���,,�� � � �
$FWLI�FLUFXODQW � � � �
6WRFNV�HW�HQ�FRXUV � � � �
0DWLqUHV�SUHPLqUHV��DXWUHV�DSSURYLVLRQQHPHQWV � � � �
(Q�FRXUV�GH�SURGXFWLRQ��ELHQV�HW�VHUYLFHV� � � � �
3URGXLWV�LQWHUPpGLDLUHV�HW�ILQLV ������ � ������ ������
0DUFKDQGLVHV � � � �
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�YHUVpV�VXU�FRPPDQGHV ������ � ������ ������

&UpDQFHV���� � � � �
8VDJHUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ������� ������ ������ �������
$XWUHV ������� � ������� �������

9DOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW ��������� � ��������� ���������
,QVWUXPHQWV�GH�7UpVRUHULH � � � �
'LVSRQLELOLWpV ������� � ������� �������
&KDUJHV�FRQVWDWpHV�G
DYDQFH���� ������� � ������� ������

727$/���,,,�� ��������� ������ ��������� ���������
)UDLV�G
pPLVVLRQ�G
HPSUXQWV�j�pWDOHU��,9�� � � � �
3ULPHV�GH�UHPERXUVHPHQW�GHV�HPSUXQWV���9�� � � � �
(FDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�DFWLI��9,�� � � � �

727$/�*(1(5$/�$&7,)���,�j�9,�� ���������� ���������� ��������� ���������
����'RQW�j�PRLQV�G
XQ�DQ
����'RQW�j�SOXV�G
XQ�DQ ������ ������
(1*$*(0(176�5(&86 � �
/HJV�QHW�j�UpDOLVHU���$FFHSWpV�SDU�OHV�RUJDQHV�VWDWXWDLUHPHQW�FRPSpWHQWV
/HJV�QHW�j�UpDOLVHU���$XWRULVpV�SDU�O
RUJDQLVPH�GH�WXWHOOH
'RQV�HQ�QDWXUH�UHVWDQW�j�YHQGUH

�
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%LODQ�3DVVLI
%LODQ�3DVVLI

$X����������� $X�����������
1HW 1HW

)RQGV�3URSUHV � �
)RQGV�DVVRFLDWLIV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH ��������� ���������
(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ � �
5pVHUYHV � �
5HSRUW�j�QRXYHDX �������� ��������
5pVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��H[FpGHQW�RX�GpILFLW� ������� �������

$XWUHV�IRQGV�DVVRFLDWLIV � �
)RQGV�DVVRFLDWLIV�DYHF�GURLW�GH�UHSULVH�� � �
��$SSRUWV ������� ���������
��/HJV�HW�GRQDWLRQV � �
��5pVXOWDWV�VRXV�FRQWU{OH�GH�WLHUV�ILQDQFHXUV � �
(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ � �
6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�VXU�ELHQV�QRQ�UHQRXYHODEOHV ������� �������
3URYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV � �
'URLW�GHV�SURSULpWDLUHV�FRPPRGDW � �

727$/���,�� ��������� ���������
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ � �

727$/���,,�� � �
3URYLVLRQV�HW�IRQGV�GpGLpV � �

3URYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV � �
3URYLVLRQV�SRXU�FKDUJHV ������� �������
)RQGV�GpGLpV�VXU�VXEYHQWLRQV�GH�IRQFWLRQQHPHQW � �
)RQGV�GpGLpV�VXU�DXWUHV�UHVVRXUFHV � �

727$/���,,,�� ������� �������
(PSUXQWV�HW�GHWWHV���� � �

(PSUXQWV�REOLJDWDLUHV � �
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�DXSUqV�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�GH�FUpGLW���� ������� �������
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�ILQDQFLqUHV�GLYHUVHV � �
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�UHoXV�VXU�FRPPDQGHV�HQ�FRXUV � �
'HWWHV�IRXUQLVVHXUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ������� �������
'HWWHV�ILVFDOHV�HW�VRFLDOHV ������� �������
'HWWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV � �
$XWUHV�GHWWHV ������� �������
,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH � �
3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH ������� �������

727$/���,9�� ��������� ���������
(FDUW�GH�FRQYHUVLRQ�SDVVLI���9�� � �

727$/�*(1(5$/�3$66,)���,�j�9�� ��������� ���������
����'RQW�j�PRLQV�G
XQ�DQ ��������� �������
����'RQW�j�SOXV�G
XQ�DQ ������� �������
����'RQW�FRQFRXUV�EDQFDLUHV�FRXUDQWV�HW�VROGHV�FUpGLWHXUV�GH
EDQTXH
(1*$*(0(176�'211(6 � �
/HJV�QHW�j�UpDOLVHU�� � �
��$FFHSWpV�SDU�OHV�RUJDQHV�VWDWXWDLUHPHQW�FRPSpWHQWV
��$XWRULVpV�SDU�O
RUJDQLVPH�GH�WXWHOOH

'RQV�HQ�QDWXUH�UHVWDQW�j�SD\HU
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&RPSWH�GH�UpVXOWDW
&RPSWH�GH�UpVXOWDW 'X������������DX

����������
'X������������$X

����������
3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ � �

9HQWHV�GH�PDUFKDQGLVHV ������� �������
3URGXFWLRQ�YHQGXH�GH�ELHQV � �
3URGXFWLRQ�YHQGXH�GH�VHUYLFHV ��������� ���������

3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ ��������� ���������
3URGXFWLRQ�VWRFNpH � �
3URGXFWLRQ�LPPRELOLVpH � �
6XEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ ������ �������
'RQV ������ �����
&RWLVDWLRQV � �
/HJV�HW�'RQDWLRQV � �
3URGXLWV�OLpV�j�GHV�ILQDQFHPHQWV�UpJOHPHQWDLUHV � �
$XWUHV�SURGXLWV � �
5HSULVHV�VXU�DPRUWLV���GpSUpFLDWLRQV��SURY���WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV ������� �������

727$/���,����� ��������� ���������
&KDUJHV�G
H[SORLWDWLRQ � �

$FKDWV�GH�PDUFKDQGLVHV ������� �������
9DULDWLRQ�GH�VWRFN�GH�PDUFKDQGLVHV ������ ������
$FKDWV�GH�PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DXWUHV�DSSURYLVLRQQHPHQWV ������� �������
9DULDWLRQ�GH�VWRFN�PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DXWUHV�DSSUR� � �
$XWUHV�DFKDWV�HW�FKDUJHV�H[WHUQHV���� ��������� ���������
,PS{WV��WD[HV�HW�YHUVHPHQWV�DVVLPLOpV ������� �������
6DODLUHV�HW�WUDLWHPHQWV ��������� ���������
&KDUJHV�VRFLDOHV ������� �������
'RWDWLRQV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV ������� �������
'RWDWLRQV�DX[�GpSUpFLDWLRQV�GHV�LPPRELOLVDWLRQV � �
'RWDWLRQV�DX[�GpSUpFLDWLRQV�GHV�O
DFWLIV�FLUFXODQWV ����� ������
'RWDWLRQV�DX[�SURYLVLRQV ����� �����
$XWUHV�FKDUJHV ��� ���

727$/���,,����� ��������� ���������
5(68/7$7�'
(;3/2,7$7,21���,���,,�� ������ �������

([FpGHQW�RX�GpILFLW�WUDQVIpUp���,,,�� ������ �������
'pILFLW�RX�H[FpGHQW�WUDQVIpUp���,9�� � �

4XRWHV�SDUWV�GH�UpVXOWDW�VXU�RSpUDWLRQV�IDLWHV�HQ�FRPPXQ���,,,��
,9�� ������ �������

3URGXLWV�ILQDQFLHUV � �
3URGXLWV�ILQDQFLHUV�GH�SDUWLFLSDWLRQ���� ������ ������
3URGXLWV�DXWUHV�YDOHXUV�PRELOLqUHV�HW�FUpDQFHV�DFWLI�LPPRELOLVp���� � �
$XWUHV�LQWpUrWV�HW�SURGXLWV�DVVLPLOpV���� ����� �����
5HSULVH�VXU�SURYLVLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJHV � �
'LIIpUHQFH�SRVLWLYHV�GH�FKDQJH � �
3URGXLWV�QHWV�VXU�FHVVLRQV�GH�YDOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW � �

727$/���9�� ������ ������
&KDUJHV�ILQDQFLqUHV � �

'RWDWLRQ�ILQDQFLqUHV�DX[�DPRUWLVVHPHQWV�HW�GpSUpFLDWLRQV � �
,QWpUrWV�HW�FKDUJHV�DVVLPLOpHV���� ����� �����
'LIIpUHQFHV�QpJDWLYHV�GH�FKDQJH � �
&KDUJHV�QHWWHV�VXU�FHVVLRQV�YDOHXUV�PRELOLqUHV�SODFHPHQWV � �

727$/���9,�� ����� �����
5(68/7$7�),1$1&,(5���9���9,�� ������ ������

5(68/7$7�&285$17�$9$17�,03276���,���,,���,,,���,9���9���9,�� ������� �������
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&RPSWH�GH�UpVXOWDW��6XLWH�
&RPSWH�GH�UpVXOWDW��6XLWH� 'X�����������

$X�����������
'X�����������
$X�����������

3URGXLWV�([FHSWLRQQHOV � �
6XU�RSpUDWLRQV�GH�JHVWLRQ ������ ������
6XU�RSpUDWLRQV�HQ�FDSLWDO � �����
5HSULVHV�VXU�SURYLVLRQV��GpSUpFLDWLRQV�HW�WUDQVIHUWV�GH�FKDUJH ������ ������

727$/���9,,�� ������ ������
&KDUJHV�([FHSWLRQQHOOHV � �

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

727$/���9,,,�� ������ ������
5(68/7$7�(;&(37,211(/���9,,���9,,,�� ������ �������

,PS{WV�VXU�OHV�EpQpILFHV���,;�� ����� �����
3DUWLFLSDWLRQV�GHV�VDODULpV���;,,�� � �

62/'(�,17(50(',$,5( � �
5HSRUW�GHV�UHVVRXUFHV�QRQ�XWLOLVpHV�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV��;�� � �
(QJDJHPHQWV�j�UpDOLVHU�VXU�UHVVRXUFHV�DIIHFWpHV��;,�� � �

727$/�'(6�352'8,76���,���,,,���9���9,,���;�� ��������� ���������
727$/�'(6�&+$5*(6���,,���,9���9,���9,,,���,;���;,���;,,�� ��������� ���������

(;&('(17�28�'(),&,7��WRWDO�GHV�SURGXLWV���WRWDO�GHV�FKDUJHV� ������� �������
�

(YDOXDWLRQ�GHV�FRQWULEXWLRQV�YRORQWDLUHV�HQ�QDWXUH
352'8,76 'X�����������

$X�����������
'X�����������
$X�����������

%pQpYRODW

3UHVWDWLRQV�HQ�QDWXUH

'RQV�HQ�QDWXUH

727$/ � �

&+$5*(6 'X�����������
$X�����������

'X�����������
$X�����������

6HFRXUV�HQ�QDWXUH

0LVH�j�GLVSRVLWLRQ�JUDWXLWH�GH�ELHQV�HW�VHUYLFHV

3HUVRQQHO�EpQpYROH

727$/ � �
����'RQW�SURGXLWV�DIIpUHQWV�j�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV

����'RQW�UHGHYDQFH�VXU�FUpGLWBEDLO�PRELOLHU

����'RQW�UHGHYDQFH�VXU�FUpGLWBEDLO�LPPRELOLHU

����'RQW�FKDUJHV�DIIpUHQWHV�j�GHV�H[HUFLFHV�DQWpULHXUV

����'RQW�SURGXLWV�FRQFHUQDQW�GHV�RUJDQLVPHV�OLpV

����'RQW�LQWrUHWV�FRQFHUQDQW�GHV�RUJDQLVPHV�OLpV

�
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�
5qJOHV�HW�PpWKRGHV�FRPSWDEOHV

�

� �

�

�
�
,O�D�pWp�IDLW�DSSOLFDWLRQ�GHV�GLVSRVLWLRQV�SDUWLFXOLqUHV�UpVXOWDQW�GX�UqJOHPHQW�Q��������GX�&RPLWp�GH�OD�5qJOHPHQWDWLRQ
&RPSWDEOH�GX����IpYULHU������UHODWLI�DX[�PRGDOLWpV�G
pWDEOLVVHPHQW�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�GHV�DVVRFLDWLRQV�HW
IRQGDWLRQV�
�
$QQH[H�DX�ELODQ�HW�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH�FORV�OH������������GRQW�OH�WRWDO�GX�ELODQ�DYDQW�UpSDUWLWLRQ�HVW
GH�����������(XURV�HW�DX�FRPSWH�GH�UpVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��SUpVHQWp�VRXV�IRUPH�GH�OLVWH�HW�GpJDJHDQW�XQ�UpVXOWDW�GH
��������(XURV�
�
/
H[HUFLFH�D�XQH�GXUpH�GH����PRLV��UHFRXYUDQW�OD�SpULRGH�GX������������DX������������
�
/HV�QRWHV�RX�WDEOHDX[�FL�DSUqV�IRQW�SDUWLH�LQWpJUDQWH�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�
�

�

�

/HV�FRQYHQWLRQV�JpQpUDOHV�FRPSWDEOHV�RQW�pWp�DSSOLTXpHV��GDQV�OH�UHVSHFW�GX�SULQFLSH�GH�SUXGHQFH��FRQIRUPpPHQW
DX[�K\SRWKqVHV�GH�EDVH��

FRQWLQXLWp�GH�O
H[SORLWDWLRQ�
SHUPDQHQFH�GHV�PpWKRGHV�FRPSWDEOHV�G
XQ�H[HUFLFH�j�O
DXWUH�
LQGpSHQGDQFH�GHV�H[HUFLFHV�

HW�FRQIRUPpPHQW�DX[�UqJOHV�JpQpUDOHV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�SUpVHQWDWLRQ�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�
�

�

� )DLWV�FDUDFWpULVWLTXHV
�

�

� 0LVH�HQ�VHUYLFH�GH�OD�FDQWLQH�VFRODLUH�GH�O
pFROH�1RWUH�'DPH�DX������������
�

�

� (YpQHPHQWV�VLJQLILFDWLIV�SRVWpULHXUV�j�FRPSWHU�GH�OD�FO{WXUH
�

�

�
��'pPpQDJHPHQW�GH�O
HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU�GDQV�OH�EkWLPHQW�3\UDPLGH���VLJQDWXUH�GX�FRQWUDW�GH�ORFDWLRQ�GX
EkWLPHQW�HQ���������HW�SURMHW�GH�UpDPpQDJHPHQW�GX�VLWH�VXU�����������
�

�

� &KDQJHPHQWV�FRPSWDEOHV
�

�

�
�
,O�Q
\�D�SDV�GH�FKDQJHPHQW�GH�PpWKRGH�G
pYDOXDWLRQ�DX�FRXUV�GH�O
H[HUFLFH�
�

�

� ,QIRUPDWLRQV�UHODWLYHV�DX[�RSpUDWLRQV�LQVFULWHV�DX�ELODQ�HW�FRPSWH�GH�UpVXOWDW
�

�

� 1H�VRQW�PHQWLRQQpHV�GDQV�O
DQQH[H�TXH�OHV�LQIRUPDWLRQV�j�FDUDFWqUH�VLJQLILFDWLI�
�

�

� ,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
�

�

�
/HV�LPPRELOLVDWLRQV�VRQW�pYDOXpHV�j�OHXU�FR�W�G
DFTXLVLWLRQ��\�FRPSULV�OHV�GURLWV�GH�PXWDWLRQ��KRQRUDLUHV��RX
FRPPLVVLRQV�HW�IUDLV�G
DFWHV��OLpV�j�O
DFTXLVLWLRQ��
�

�

� $PRUWLVVHPHQWV
�

�

� ,OV�VRQW�FDOFXOpV��HQ�IRQFWLRQ�GH�OD�GXUpH�G
XWLOLVDWLRQ�SUpYXH��VXLYDQW�OH�PRGH�OLQpDLUH�RX�GpJUHVVLI�
�

�

�
7RXWHIRLV��O
HQWUHSULVH�D�UHWHQX�OD�GXUpH�G
XVDJH�SRXU�GpWHUPLQHU�OH�SODQ�G
DPRUWLVVHPHQW�GHV�LPPRELOLVDWLRQV�QRQ
GpFRPSRVDEOHV�
�
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&RQVWUXFWLRQV ���j����DQV�
$JHQFHPHQWV�HW�DPpQDJHPHQWV�GHV�FRQVWUXFWLRQV ���j����DQV�
0DWpULHO�HW�PRELOLHU ���j����DQV�
0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW ���DQV�
0RELOLHU�GH�EXUHDX ���j����DQV�
$XWUHV���ORJLFLHOV ���DQV�

�

�

�

/D�GXUpH�G
DPRUWLVVHPHQW�UHWHQXH�SDU�VLPSOLILFDWLRQ�HVW�OD�GXUpH�G
XVDJH�SRXU�OHV�ELHQV�QRQ�GpFRPSRVDEOHV�j
O
RULJLQH�
(Q�DSSOLFDWLRQ�GX�UqJOHPHQW�&5&�Q����������VXU�O
DPRUWLVVHPHQW�HW�OD�GpSUpFLDWLRQ�GHV�DFWLIV��OD�PpWKRGH
SURVSHFWLYH�D�pWp�DSSOLTXpH�SRXU�OD�SUHPLqUH�IRLV�j�O
H[HUFLFH�GX��HU�VHSWHPEUH������DX����DR�W������
&HWWH�PpWKRGH��VDQV�LPSDFW�VXU�OHV�FDSLWDX[�SURSUHV��FRQVLVWH�j�GpFRPSRVHU��OH�FDV�pFKpDQW��OD�YDOHXU�QHWWH
FRPSWDEOH�GHV�LPPRELOLVDWLRQV�HQ�IRQFWLRQ�GHV�GLIIpUHQWV�FRPSRVDQWV�HW�j�GpILQLU�GH�QRXYHOOHV�GXUpHV
G
DPRUWLVVHPHQW�
6HXOHV�OHV�FRQVWUXFWLRQV�RQW�IDLW�O
REMHW�G
XQH�GpFRPSRVLWLRQ��,O�D�pWp�HQ�HIIHW�FRQVLGpUp�TXH�OD�GpFRPSRVLWLRQ�GHV
DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�QH�SUpVHQWDLW�SDV�GH�FDUDFWqUH�VLJQLILFDWLI�GDQV�OD�PHVXUH�R��FKDTXH�LPPRELOLVDWLRQ�IRUPDLW
XQ�HQVHPEOH�OLp�D\DQW�GHV�GXUpHV�GH�YLH�VLPLODLUHV��
�

�

� 6WRFNV
�

�

� /HV�VWRFNV�VRQW�pYDOXpV�VXLYDQW�OD�PpWKRGH��SUHPLHU�HQWUp��SUHPLHU�VRUWL��
�

�

� &UpDQFHV
�

�

�
/HV�FUpDQFHV�VRQW�YDORULVpHV�j�OHXU�YDOHXU�QRPLQDOH��8QH�GpSUpFLDWLRQ�HVW�SUDWLTXpH�ORUVTXH�OD�YDOHXU�G
LQYHQWDLUH�HVW
LQIpULHXUH�j�OD�YDOHXU�FRPSWDEOH�
�

�

� (QJDJHPHQWV�GH�GpSDUW�j�OD�UHWUDLWH
�

�

�

/HV�HQJDJHPHQWV�GH�OD�VRFLpWp�HQ�PDWLqUH�G
LQGHPQLWpV�GH�GpSDUW�j�OD�UHWUDLWH�GH�VHV�VDODULpV�VRQW�FRQVWDWpV�VRXV
IRUPH�GH�SURYLVLRQV�
/D�PpWKRGH�UHWHQXH�SRXU�OH�FDOFXO�GH�FHWWH�SURYLVLRQ�HVW�O
DSSURFKH�DFWXDULHOOH��&HWWH�PpWKRGH�LQWqJUH�OD�FRQYHQWLRQ
FROOHFWLYH�GH�O
HQVHLJQHPHQW�SULYp���VHUYLFHV�DGPLQLVWUDWLIV��SHUVRQQHO�G
pGXFDWLRQ�HW�GRFXPHQWDOLVWHV��HQ�WHQDQW
FRPSWH�GHV�pOpPHQWV�VXLYDQWV��
�

SDUDPqWUHV�SURSUHV�j�FKDFXQ�GHV�VDODULpV�GH�OD�VRFLpWp��kJH�j�OD�FO{WXUH��DQFLHQQHWp��VWDWXW��WDX[�GH�PRUWDOLWp
HW�VDODLUH�EUXW�DQQXHO��
GRQQpHV�VSpFLILTXHV�j�OD�VRFLpWp��FRQYHQWLRQ�FROOHFWLYH��K\SRWKqVH�GH�SURJUHVVLRQ�GH�OD�PDVVH�VDODULDOH��WDX[
GH�URWDWLRQ�SUpYLVLRQQHO�GX�SHUVRQQHO�HW�WDX[�GH�FKDUJHV�VRFLDOHV��
WDX[�G
DFWXDOLVDWLRQ�UHWHQX�j��������

�
�
�
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(QJDJHPHQWV�ILQDQFLHUV
(1*$*(0(176�'211(6��

1DWXUH�GHV�HQJDJHPHQWV�GRQQpV 0RQWDQW�HQ�(XURV

(IIHWV�HVFRPSWpV�QRQ�pFKXV

$YDO�HW�FDXWLRQV

&UpGLW�EDLO�PRELOLHU

&UpGLW�EDLO�LPPRELOLHU

3HQVLRQV��UHWUDLWHV�HW�DVVLPLOpV

$XWUHV�HQJDJHPHQWV ������

727$/ ������

&RPPHQWDLUH��
���$XWUHV�HQJDJHPHQWV���LQWpUrWV�FRXUXV�UHVWDQW�j�pFKRLU� ��������¼

(1*$*(0(176�5(&86��

1DWXUH�GHV�HQJDJHPHQWV�UHoXV 0RQWDQW�HQ�(XURV

$EDQGRQ�GH�FUpDQFHV
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&RPPHQWDLUH
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7DEOHDX�GH�VXLYL�GHV�IRQGV�DVVRFLDWLIV
/LEHOOp

6ROGH�DX
GpEXW�

G
H[HUFLFH

$IIHFWDWLRQ�GX
UpVXOWDW�HW
UHWUDLWHPHQW

$XJPHQWDWLRQ 'LPLQXWLRQ 6ROGH�j�OD�ILQ
GH�O
H[HUFLFH

)RQGV�3URSUHV
)RQGV�DVVRFLDWLIV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH
� � � � � �

��3DWULPRLQH�LQWpJUp ��������� ���������

��)RQGV�VWDWXWDLUHV
��6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�VXU�ELHQV
QRQ�UHQRXYHODEOHV ��������� ������� ���������

��$SSRUWV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH ������� �������
��/HJV�HW�GRQDWLRQV�DYHF�FRQWUHSDUWLH
G
DFWLIV�LPPRELOLVpV
��6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�VXU�ELHQV
UHQRXYHODEOHV
(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ

5pVHUYHV�� � � � � �

��5pVHUYHV�LQGLVSRQLEOHV

��5pVHUYHV�VWDWXWDLUHV�RX�FRQWUDFWXHOOHV

��5pVHUYHV�UpJOHPHQWpHV

��$XWUHV�UpVHUYHV

5HSRUW�j�QRXYHDX �������� �������� ��������
5pVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��H[FpGHQW�RX
GpILFLW� ������� �������� ������� �������

$XWUHV�IRQGV�DVVRFLDWLIV
)RQGV�3URSUHV � � � � �

��$SSRUWV ��������� ������� ������� �������

��/HJV�HW�GRQDWLRQV
��5pVXOWDWV�VRXV�FRQWU{OH�GH�WLHUV
ILQDQFHXUV
(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ
6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�VXU
ELHQV�QRQ�UHQRXYHODEOHV ������� ������� ������ �������

3URYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV

'URLW�GHV�SURSULpWDLUHV

727$/� ��������� �������� ������� ������ ���������
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7DEOHDX�GH�0RXYHPHQWV�GHV�6XEYHQWLRQV�G
,QYHVWLVVHPHQW
RX�FODVVpHV�HQ�IRQGV�DVVRFLDWLIV

�
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1$785(�'(6�68%9(17,216 $IIHFWDWLRQ 0RQWDQW�j
O
RULJLQH

5DSSRUW�DX
UpVXOWDW�GH
O
H[HUFLFH

0RQWDQW�j�OD�ILQ
GH�O
H[HUFLFH

$))(&7(6�$�'(6�%,(16�5(1289(/$%/(6�3$5�/
$662&,$7,21�$9(&�'52,7�'(�5(35,6(

5HQRXYHODEOHV�VDQV�GW�GH�UHSULVH

��5pJLRQ ��������� ������
5HQRXYHODEOHV�DYHF�GW�GH�UHSULVH

��5pJLRQ���/RL�)DOORX[ ��������� �������
727$/ � ��������� � �������

1$785(�'(6�68%9(17,216 $IIHFWDWLRQ 0RQWDQW�j
O
RULJLQH

5DSSRUW�DX
UpVXOWDW�GH
O
H[HUFLFH

0RQWDQW�j�OD�ILQ
GH�O
H[HUFLFH

$))(&7(6�$�'(6�%,(16�121�5(1289(/$%/(6�3$5�/
$662&,$7,21

$XWUHV�VXEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQWV

��7D[H�G
DSSUHQWLVVDJH ������ �������
727$/ � � ������ �������

�
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(WDW�GHV�LPPRELOLVDWLRQV
&DGUH�$ 9DOHXU�EUXWH�HQ�GpEXW

G
H[HUFLFH
$XJPHQWDWLRQV

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV 5ppYDOXDWLRQ�GH
O
H[HUFLFH

$FTXLVLWLRQV�FUpDQFHV
YLUHPHQWV

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ������ �����

727$/ ������ �����
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV � � �

7HUUDLQV �������
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�SURSUH
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�G
DXWUXL ��������� �������
,QVW��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJW��FRQVW� ��������� �������
,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJHV�LQG� ������� ������
,QVW��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJW��GLYHUV ���������
0DW��GH�WUDQVSRUW ������
0DW��GH�EXUHDX�HW�LQIR���PRELOLHU ��������� �������
(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV ������� �������
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV

727$/ ���������� ���������
,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV � � �

3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH
$XWUHV�SDUWLFLSDWLRQV ��������� �����
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV
3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV ������� ������

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

&DGUH�% 'LPLQXWLRQV 9DOHXU�EUXWH�GHV�LPPR�HQ
ILQ�G
H[HUFLFH

5ppYDOXD��OpJDOH�RX
pYDO��SDU�PLVH�HQ

pTXLYDO�
9LUHPHQW &HVVLRQ 9DOHXU�G
RULJLQH�GHV

LPPR�HQ�ILQ�G
H[HUFLFH

)UDLV�G
pWDEOLVVHPHQW�HW�GH�GpYHORSSHPHQW
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV ����� ������

727$/ ����� ������
7HUUDLQV �������
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�SURSUH
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�G
DXWUXL ���������
,QVW��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJW��FRQVW ���������
,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV��PDWpULHO�HW�RXWLOODJHV
LQG�

��� �������

,QVW��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJW��GLYHUV ���������
0DW��GH�WUDQVSRUW ������
0DW��GH�EXUHDX�HW�LQIR���PRELOLHU ������ ���������
(PEDOODJHV�UpFXSpUDEOHV�HW�GLYHUV
,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�HQ�FRXUV ������� �������
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV

727$/ ������� ������ ����������
3DUWLFLSDWLRQV�pYDOXpHV�SDU�PLVH�HQ�pTXLYDOHQFH
$XWUHV�SDUWLFLSDWLRQV ���������
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV
3UrWV�HW�DXWUHV�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV �������

727$/ ���������
727$/�*(1(5$/ ������� ������ ����������
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(WDW�GHV�DPRUWLVVHPHQWV
�

6LWXDWLRQ�HW�PRXYHPHQWV�GH�O
H[HUFLFH 0RQWDQW�DX�GpEXW
GH�O
H[HUFLFH $XJPHQW� 'LPLQXW� 0RQWDQW�HQ�ILQ

G
H[HUFLFH

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV
)UDLV�G
pWDE��HW�GpYHORSSHPHQW
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPR��LQFRUS� ������ ����� ����� ������

� ������ ����� ����� ������

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV � � � �
7HUUDLQV ������� ����� �������

&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�SURSUH
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�G
DXWUXL ��������� ������ ���������

,QV��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJ��GHV�FRQVWU� ��������� ������� ���������

,QVW��WHFKQLTXHV��PDW��HW�RXWLOODJH�LQGXVW� ������� ����� ��� �������

,QVW��JDOHV���DJHQF��HW�DPpQDJHPHQWV�GLYHUV ��������� ������ ���������

0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW ������ ����� ������

0DW��GH�EXUHDX�HW�LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU ��������� ������� ������ ���������

(PEDOODJHV�UpFXS��HW�GLYHUV
� ���������� ������� ������ ����������

727$/�*(1(5$/ ���������� ������� ������ ����������
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,PPRELOLVDWLRQV�DPRUWLVVDEOHV

9HQWLO��PRXYHPHQWV�SURYLVLRQ�DPRUWLVVHPHQWV�GpURJDWRLUHV
'27$7,216 5(35,6(6 0RXYHPHQW

QHW�GHV
DPRUW��j�OD

ILQ�GH
O
H[HUFLFH

'LIIpUHQWLHO
GH

GXUpH
0RGH

GpJUHVVLI
$PRUW��ILVFDO
H[FHSWLRQQHO

'LIIpUHQWLHO
GH�GXUpH

0RGH
GpJUHVVLI

$PRUW��ILVFDO
H[FHSWLRQQHO

,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV � � � � � � �
)UDLV�G
pWDE��HW�GpYHORSSHPHQW��,�
$XWUHV�SRVWHV�G
LPPR��LQFRUS���,,�

727$/

,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV � � � � � � �
7HUUDLQV
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�SURSUH
&RQVWUXFWLRQV�VXU�VRO�G
DXWUXL
,QVW��JDOHV���DJHQFWV��HW�DPpQDJ��GHV
FRQVWU�
,QVW��WHFKQLTXHV��PDW��HW�RXWLOODJH�LQGXVW�
,QVW��JDOHV���DJHQF��HW�DPpQDJHPHQWV
GLYHUV
0DWpULHO�GH�WUDQVSRUW
0DW��GH�EXUHDX��LQIRUPDWLTXH��PRELOLHU
(PEDOODJHV�UpFXS��HW�GLYHUV�

727$/

)UDLV�G
DFTXLVLWLRQ�GH�WLWUHV�GH
SDUWLFLSDWLRQV � � � �

727$/�*(1(5$/

727$/�*(1(5$/�121�9(17,/( 727$/�*(1(5$/�121
9(17,/(

727$/�*(1(5$/�121
9(17,/(
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0RXYHPHQWV�GH�O
H[HUFLFH�DIIHFWDQW�OHV�FKDUJHV�UpSDUWLHV�VXU�SOXVLHXUV�H[HUFLFHV
0RQWDQW�QHW

GpEXW
G
H[HUFLFH

$XJPHQW�
'RWDWLRQV

H[HUFLFH�DX[
DPRUW�

0RQWDQW�QHW
HQ�ILQ

G
H[HUFLFH

)UDLV�G
pPLVVLRQ�G
HPSUXQWV�j�pWDOHU
3ULPHV�GH�UHPERXUVHPHQW�GHV�REOLJDWLRQV
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(WDW�GHV�SURYLVLRQV�HW�GpSUpFLDWLRQV

1$785(�'(6�3529,6,216
0RQWDQW�DX�
GpEXW�GH
O
H[HUFLFH

$XJPHQWDWLRQV
GHV�GRWDWLRQV
GH�O
H[HUFLFH

'LPLQXWLRQV�UHSULVHV�j�OD�ILQ
GH�O
H[HUFLFH

0RQWDQW�j�OD
ILQ�GH

O
H[HUFLFH8WLOLVpHV 1RQ�XWLOLVpHV

3URYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV � � � � �
3URYLVLRQV�SRXU�UHFRQVWLWXWLRQ�GHV�JLVHPHQWV�PLQLHUV�
SpWUROLHUV
3URYLVLRQV�SRXU�LQYHVWLVVHPHQWV
3URYLVLRQV�SRXU�KDXVVH�GHV�SUL[
$PRUWLVVHPHQWV�GpURJDWRLUHV
3URYLVLRQV�ILVFDOHV�SRXU�LPSODQWDWLRQ�j�O
pWUDQJHU�DY�
����������
3URYLVLRQV�ILVFDOHV�SRXU�LPSODQWDWLRQ�j�O
pWUDQJHU�DS�
����������
3URYLVLRQV�SRXU�SUrWV�G
LQVWDOODWLRQ
$XWUHV�SURYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV

727$/�,
3URYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV�GH�FKDUJHV � � � � �
3URYLVLRQV�SRXU�OLWLJHV
3URYLVLRQV�SRXU�JDUDQWLHV�GRQQpHV�DX[�XVDJHUV��DGKpUHQWV
3URYLVLRQV�SRXU�SHUWHV�VXU�PDUFKpV�j�WHUPH
3URYLVLRQV�SRXU�DPHQGHV�HW�SpQDOLWpV
3URYLVLRQV�SRXU�SHUWHV�GH�FKDQJH
3URYLVLRQV�SRXU�SHQVLRQV�	�REOLJDWLRQV�VLPLODLUHV ������� ����� �������

3URYLVLRQV�SRXU�LPS{WV
3URYLVLRQV�SRXU�UHQRXYHOOHPHQW�GHV�LPPRELOLVDWLRQV
3URYLVLRQV�SRXU�JURVVHV�UpSDUDWLRQV ������� ������ ������ �������

3URYLVLRQV�SRXU�FKDUJHV�VRFLDOHV�HW�ILVFDOHV�VXU�FRQJpV
SD\pV
$XWUHV�SURYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV�HW�FKDUJHV

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

'pSUpFLDWLRQV � � � � �
�6XU�LPPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV
6XU�LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV
6XU�WLWUHV�PLV�HQ�pTXLYDOHQFH
6XU�WLWUHV�GH�SDUWLFLSDWLRQV
6XU�DXWUH�LPPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV
6XU�VWRFNV�HW�HQ�FRXUV
6XU�FRPSWHV�FOLHQWV ������ ����� ����� ������

$XWUHV�GpSUpFLDWLRQ
727$/�,,, ������ ����� ����� ������

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

���������������������������������������������������������������������������������G
H[SORLWDWLRQ ������ ����� �
��������������������������������'RQW�GRWDWLRQV�HW�UHSULVHV��������ILQDQFLqUHV �
�������������������������������������������������������������������������������������������������H[FHSWLRQQHOOHV ������ ������ �

7LWUHV�PLV�HQ�pTXLYDOHQFH���0RQWDQW�GH�OD�GpSUpFLDWLRQ�GH�O
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���������0RE�FRPPXQV �������� �������� � �
���������0RE�DGPLQLVWUDWLI ��������� ��������� � �
���������$PRUW�LQVWDO�PLVH�QRUPH ����������� ����������� ��������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�VFRODLUH ����������� ����������� ��������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�VFRODLUH ����������� ����������� ���������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�O\FHH�JHQHUDO ����������� ����������� ���������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�UHVWDXUDQW ����������� ����������� ������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�KHEHUJHPHQW ����������� ����������� ��������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�LQWHUQDW�ILOOHV ������������� ������������� � �
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�FRPPXQV ������������� ������������� ���������� �����
���������$PRUW�DDL�ORFDX[�DGPLQLVWUDWLIV ���������� ���������� ������� �����
���������$PRUW�PDWHULHO�WUDQVSRUW ���������� ���������� ��������� ������
���������$PRUW�PDWHULHO�HW�PRELO�DGP� ����������� ����������� ���������� �����
���������$PRUW��&��0DW��LQIRUPDWLTXH ���������� ���������� ���������� ������
���������$PRUW�PDW�LQIRUP�VFRO�VXE ����������� ����������� ���������� ������
���������$PRUW�PDW�VFRODLUH ����������� ����������� ��������� �����
���������$PRUW�FROO�PDW�VFRODLUH ���������� ���������� ���������� ������
���������$PRUW�O\FHH�PDW�VFRODLUH ���������� ���������� ��������� �����
���������$PRUW�O\FHH�WHFKQRORJ�PDW�VFRODLUH ���������� ���������� ��������� �����
���������$PRUW�O\FHH�SURI��PDW�VFRODLUH ����������� ����������� ���������� �����
���������$PRUW�FROO�O\FHH�PDW�DXGLR�YLVXHO ��������� ��������� ������� ������
���������$PRUW�PDW�UHVWDXUDQW ����������� ����������� ��������� �����
���������$PRUW�PDW�KHEHUJHPHQW ��������� ��������� ��������� ������
���������$PRUW�PDW�FKDXIIHULH ����������� ����������� ���������� �����
���������$PRUW�PDW�FRPPXQV ���������� ���������� ������ �����
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$&7,)

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������
���������$PRUW�PDW�DGPLQLVWUDWLI ���������� ���������� ������ �����
���������$PRUW�PRE�VFRODLUH ����������� ����������� ������� �����
���������$PRUW�FROO�PRE�VFRODLUH ���������� ���������� ������� �����
���������$PRUW�O\FHH�PRE�VFRODLUH ���������� ���������� � �
���������$PRUW�O\FHH�SURI��PRE�VFRODLUH ���������� ���������� ��������� �����
���������$PRUW�PRE�UHVWDXUDQW ���������� ���������� ��������� ������
���������$PRUW�PRE�KHEHUJHPHQW ���������� ���������� � �
���������$PRUW�PRE�FRPPXQV ��������� ��������� � �
���������$PRUW�PRE�DGPLQLVWUDWLI ���������� ���������� ��������� �����

,PPRELOLVDWLRQV�HQ�FRXUV ���������� ���������� ��������� ����
���������7UDYDX[�HQ�FRXUV���DXWUHV�WUDYDX[�DQQH[H ��������� ��������� � �
���������7UDY�HQ�FRXUV�ORFDO�VHFXU �������� � �������� �
���������7UDYDX[�HQ�FRXUV���FKDXIIDJH���HDX�FKDXGH�VDQLWDLUH�VI ��������� ��������� ��������� �����
���������3URMHW�HQ�FRXUV�VDOOH�SRO\Y�1RWUH�'DPH �������� ���������� ����������� ������
���������7UDYDX[�HQ�FRXUV���SURMHW�UHVWDXUDQW�VFRODLUH�VI ���������� �������� ���������� ���������
���������7UDY�HQ�FRXUV�GRVVLHU�UpJLRQ�VpFXULWp ��������� ��������� ��������� �����
���������7UDYDX[�HQ�FRXUV�J\PQDVH ��������� � ��������� �
���������7UDYDX[�HQ�FRXUV��H�HWDJH�DQQH[H ���������� ��������� ��������� ������
���������7UDY�HQ�FRXUV�PLVH�QRUPHV�*\PQDVH�60 �������� �������� � �

$YDQFHV�HW�DFRPSWHV � � � �
���,PPRELOLVDWLRQV�ILQDQFLqUHV � � � �

3DUWLFLSDWLRQV ������������ ������������ �������� ����
���������7LWUHV�GH�SDUWLFLSDWLRQ ��������� ��������� � �
���������3DUWV�VRFLDOHV�&DLVVH�(SDUJQH �������� �������� � �
���������3DUWV�VRFLDOHV�VFL�VWH�PDULH ������ ������ � �
���������3DUWV�VRFLDOHV�&UpGLW�$JULFROH �������� � �������� �
���������6FL�VDLQW�PDULH���FUpDQFHV�UDWWDFKpHV�j�OD�SDUWLFLSDWLRQ ������������ ������������ � �

7LWUHV�LPPRELOLVpV�GH�O
DFWLYLWp�HQ�SRUWHIHXLOOH � � � �
$XWUHV�WLWUHV�LPPRELOLVpV � � � �
3UrWV � � � �
$XWUHV ���������� ���������� ��������� ����
���������'HSRWV�HW�FDXWLRQQHPHQWV ���������� ���������� ��������� ����

727$/���,�� ������������ ������������ ���������� ����
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ � � � �

727$/���,,�� � � � �
$FWLI�FLUFXODQW � � � �
���6WRFNV�HW�HQ�FRXUV � � � �

0DWLqUHV�SUHPLqUHV��DXWUHV�DSSURYLVLRQQHPHQWV � � � �
(Q�FRXUV�GH�SURGXFWLRQ��ELHQV�HW�GH�VHUYLFHV� � � � �
3URGXLWV�LQWHUPpGLDLUHV�HW�ILQLV ��������� ��������� �������� �����
���������6WRFN�LSDG ��������� ��������� �������� �����

0DUFKDQGLVHV � � � �
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�YHUVpV�VXU�FRPPDQGHV ��������� ��������� ������ ����
���������)RXUQ�DY�DFSWHV�YHUVHV�FRPP� ��������� ��������� ������ ����

���&UpDQFHV � � � �
8VDJHUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ��������� ���������� ���������� ������
���������)DPLOOHV �������� �������� �������� �����
���������&IS ��������� ��������� ��������� ������
���������&OWV�GLYHUV�VWH�IDPLOOH �������� �������� ��������� ������
���������&OLHQWV�SDVVDJH�JURXSHV ��������� ��������� ��������� ������
���������&UHDQFHV�GRXWHXVHV ��������� ��������� �������� �����
���������&OLHQWV�SURG�QRQ�HQF�IDFW � ��������� ���������� �������
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$&7,)

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������
���������3URYLVLRQ�FUHDQFHV�IDPLOOHV ���������� ���������� ��������� ������

$XWUHV ���������� ���������� ����������� ������
���������3HUVRQQHO�DYDQF�HW�DFSWHV ��������� �������� �������� ������
���������(WDW�FID�JURLV\ � ��������� ���������� �������
���������6FL�6DLQWH�0DULH ��������� ��������� ��������� �����
���������*UDQGH�%UHWDJQH�(XUR�/\FpH�����������'pSHQVHV �������� ��������� ��������� ������
���������6WUDVERXUJV��QGHV�����������'pSHQVHV �������� �������� �������� ������
���������&ROPDU��760*�����������'pSHQVHV � ������ ������� �������
���������'LYHUV�SURG��j�UHFHYRLU ���������� ���������� ����������� ������
���������$UURQGLV�VDODLUHV �������� � �������� �
���������,SDG�SUpOqYHPHQWV���������� �������� �������� ��������� ������
���������,SDG���������� � �������� ��������� �������
���������,SDG���������� �������� � �������� �

9DOHXUV�PRELOLqUHV�GH�SODFHPHQW ������������ ������������ ���������� �����
���������&(�FVO�DVVRFLDWLIV ����� ����� ���� �
���������&�D��GDW�DOWLV���DQV ���������� � ���������� �
���������&RPSWH�j�WHUPH�%DQTXH�3RSXODLUH ���������� ���������� � �
���������&D�OLYUHW�DVVRFLDWLRQ ������������ ������������ ����������� ������
���������&DLVVH�(SDUJQH�FSWH�j�WHUPH ���� ���� � �

���,QVWUXPHQWV�GH�7UpVRUHULH � � � �
���'LVSRQLELOLWpV ���������� ���������� ����������� ������
���������&UpGLW�$JULFROH�GHV�6DYRLH ���������� ���������� ����������� ������
���������&DLVVH�(SDUJQH �������� �������� ��������� ������
���������%DQTXH�3RSXODLUH�GHV�$OSHV ���������� ���������� ��������� �����
���������60�%T�/D\GHUQLHU�/LYUHW � ������ ������� �������
���������%T�/D\GHUQLHU�(6&5 � ����� ������ �������
���������/LYUHW�$�DVVRFLDWLRQ�%3$ ��������� ��������� ������ ����
���������/LYUHW�&DLVVH�(SDUJQH ����� ����� ���� �
���������,QWHUHWV�FRXUXV�j�UHFHYRLU �������� �������� ��������� ������
���������&DLVVH �������� �������� �������� ������
���������&DLVVHV�DX[LOLDLUHV ������ ����� ����� �����
���������&DLVVH�GHYLVHV�VXLVVHV ����� ������ ������ ������

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

727$/���,,,�� ������������ ������������ ���������� ����
)UDLV�G
pPLVVLRQ�G
HPSUXQWV�j�pWDOHU���,9�� � � � �
3ULPHV�GH�UHPERXUVHPHQW�GHV�REOLJDWLRQV���9�� � � � �
(FDUWV�GH�FRQYHUVLRQ�DFWLI���9,�� � � � �

727$/�*(1(5$/�$&7,)���,�j�9,�� ������������ ������������ ���������� ����
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3$66,)

6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������
)RQGV�3URSUHV � � � �

)RQGV�DVVRFLDWLIV�VDQV�GURLW�GH�UHSULVH ������������ ������������ ���������� ����
���������9DOHXU�GX�SDWULPRLQH�LQWpJUp ������������ ������������ � �
���������5pJLRQ�VXEY�VDQV�GURLW�UHSULVH ���������� ���������� ��������� ����
���������6XEY�ORL�IDOORX[ ������������ ������������ ���������� �����
���������6XEY�GHSDUWHPHQW�LQIRUPDWLTXH ���������� ���������� ��������� �����
���������6XEYHQWLRQ�SDUNLQJ ��������� ��������� � �
���������6XEYHQWLRQ�FKDSHOOH �������� �������� � �
���������6XEY�GLYHUVHV�VV�GURLW�UHSULVH ���������� ��������� ��������� �����
���������)RQGV�DVVRFLDWLIV ���������� ���������� � �

(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ � � � �
5pVHUYHV � � � �
5HSRUW�j�QRXYHDX ����������� ����������� ���������� �����
���������5HSRUW�D�QRXYHDX�GHELWHXU ����������� ����������� ���������� �����

5pVXOWDW�GH�O
H[HUFLFH��H[FpGHQW�RX�GpILFLW� ���������� ���������� ���������� ������
$XWUHV�IRQGV�$VVRFLDWLIV � � � �

)RQGV�DVVRFLDWLIV�DYHF�GURLW�GH�UHSULVH�� � � � �
��$SSRUWV ���������� ������������ ���������� �����
���������6XEY�LQYHVW�UHJLRQ�DYHF�GURLW�UHSULVH ��������� ���������� ���������� ������
���������'pSDUW��VXEY�DYHF�GURLW�UHSULVH ���������� ���������� ��������� �����

��/HJV�HW�GRQDWLRQV � � � �
��5pVXOWDWV�VRXV�FRQWU{OH�GH�WLHUV�ILQDQFHXUV � � � �
(FDUWV�GH�UppYDOXDWLRQ � � � �
6XEYHQWLRQV�G
LQYHVWLVVHPHQW�VXU�ELHQV�QRQ
UHQRXYHODEOHV ���������� ���������� ��������� ����
���������7D[H�DSSUHQWLVVDJH�DIIHFWpH�pTXLSHPHQW ������������ ������������ ���������� ����
���������$PRUW�WD[H�DSSUHQW�DIIHFWpH�pTXLS� ������������� ������������� ���������� �����

3URYLVLRQV�UpJOHPHQWpHV � � � �
'URLW�GHV�SURSULpWDLUHV � � � �

727$/���,�� ������������ ������������ ���������� ����
&RPSWHV�GH�OLDLVRQ � � � �

727$/���,,�� � � � �
3URYLVLRQV�HW�IRQGV�GpGLpV � � � �

3URYLVLRQV�SRXU�ULVTXHV � � � �
3URYLVLRQV�SRXU�FKDUJHV ���������� ���������� �������� ����
���������3URY�LGU�FKJ�SHUVRQQHO�2*(& ���������� ���������� �������� ����
���������3URY��JURV�HQWUHW��WUDYDX[ ���������� ���������� � �
���������3URY�LQYHVW�IDoDGHV ��������� ��������� � �

)RQGV�GpGLpV�VXU�VXEYHQWLRQV�GH�IRQFWLRQQHPHQW � � � �
)RQGV�GpGLpV�VXU�DXWUHV�UHVVRXUFHV � � � �

727$/���,,,�� ���������� ���������� �������� ����
(PSUXQWV�HW�GHWWHV � � � �

(PSUXQWV�REOLJDWDLUHV � � � �
(PSUXQWV�HW�GHWWHV�DXSUqV�GHV�pWDEOLVVHPHQWV�GH�FUpGLW ���������� ���������� ��������� �����
���������(PSUXQW�EDQTXH�SRSXODLUH ���������� ���������� ��������� �����

(PSUXQWV�HW�GHWWHV�ILQDQFLqUHV�GLYHUVHV � � � �
$YDQFHV�HW�DFRPSWHV�UHoXV�VXU�FRPPDQGHV�HQ�FRXUV � � � �
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6ROGH 9DULDWLRQ

$X $X
0RQWDQW �

���������� ����������
'HWWHV�IRXUQLVVHXUV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV ���������� ���������� ���������� ������
���������)RXUQLVVHXUV ���������� ���������� ���������� ������
���������5HWHQXH�JDUDQWLH�LPPRE �������� � �������� �
���������)RXUQ��IDFW�QRQ�SDUYHQXHV ��������� ��������� �������� ����

'HWWHV�ILVFDOHV�HW�VRFLDOHV ���������� ���������� ��������� ����
���������3HUV�DXWU�FKDUJHV�D�SD\HU � ��������� ���������� �������
���������3URYLVLRQ�FRQJHV�D�SD\HU �������� � �������� �
���������8UVVDI ��������� ��������� ��������� �����
���������0XWXHOOH�SUHYR\�UHWUDLWH ��������� ��������� ����� ����
���������$XWUHV�FKDUJHV�VRFLDOHV�j�SD\HU ��������� ��������� ���������� ������
���������3UpOqYHPHQWV�j�OD�VRXUFH��LPS{W�VXU�OH�UHYHQX� �������� � �������� �
���������7D[H�VXU�OHV�VDODLUHV ��������� ��������� ��������� �����
���������)RUPDWLRQ�FRQWLQXH ��������� ��������� ������ ����
���������(IIRUW�FRQVWUXFWLRQ ��������� ��������� �������� �����
���������(WDW�DXWUHV�FKDUJHV�j�SD\HU ��������� ��������� �������� �����

'HWWHV�VXU�LPPRELOLVDWLRQV�HW�FRPSWHV�UDWWDFKpV � � � �
$XWUHV�GHWWHV ���������� ���������� ��������� �����
���������$VVRFLDWLRQ�FXOWXUHOOH�(6&5 ��������� ��������� � �
���������$875(6�&37(6�&5(',7(856�',9(56 ��������� � ��������� �
���������'LYHUV�FKDUJHV�j�SD\HU �������� �������� ������ �����
���������'HERXUV ��������� ��������� �������� �����
���������&RPSWH�G�DWWHQWH ������ � ������ �
���������'RQV�j�OD�FRQVWUXFWLRQ ���������� ��������� ��������� �����
���������5ZDQGD ��������� �������� ��������� ������
���������0LQL�(QWUHSULVH�/3 � �������� ��������� �������
���������,SDG���������� ������ � ������ �
���������,SDG���������� � ������ ������� �������
���������*UDQGH�%UHWDJQH�(XUR�/\FpH�����������5HFHWWHV �������� �������� ��������� ������
���������9HQLVH�$UWV�3ODVWLTXHV�/\FpH�����������5HFHWWHV � �������� ��������� �������

,QVWUXPHQWV�GH�WUpVRUHULH � � � �
3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH ���������� ���������� ���������� ������
���������3URGXLWV�FRQVWDWpV�G
DYDQFH �������� � �������� �
���������7D[H�DSSUHQWLVVDJH�O\FpH�SURI� ��������� ��������� ��������� �����
���������7D[H�DSSUHQWLVVDJH�O\FpH�JpQpU�WHFKQRORJLT� ��������� ��������� �������� ����
���������7D�FROOHFWHH�XID�ES � ��������� ���������� �������

727$/���,9�� ������������ ������������ ���������� �����
(FDUW�GH�FRQYHUVLRQ�SDVVLI���9�� � � � �

727$/�*(1(5$/�3$66,)���,�j�9�� ������������ ������������ ���������� ����
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3URGXLWV�G
H[SORLWDWLRQ � � � �
9HQWH�GH�PDUFKDQGLVHV ���������� ���������� ���������� ������
���������)RXUQLWXUHV�G
HQVHLJQHPHQW�UHYHQGXHV �������� ��������� ��������� ������
���������,SDG�FROOqJH ���������� ���������� ��������� �����
���������/LYUHV�UHYHQGXV �������� ��������� ��������� ������
���������/RFDWLRQV�FDVLHUV ��������� ��������� ��������� �����
���������5HPERXUVHPHQW�IRXUQLWXUHV�GLYHUVHV ��������� ��������� ��������� ������
���������&DUWHV�FDQWLQH �������� �������� ������ ����

3URGXFWLRQ�YHQGXH�ELHQV � � � �
3URGXFWLRQ�YHQGXH�VHUYLFHV ������������ ������������ ��������� ����
���������)DPLOOHV�HQVHLJQHPHQWV ������������ ������������ ��������� ����
���������)DPLOOHV���FRQWULEXWLRQV�OLpHV�j�O
LQYHVWLVVHPHQW ���������� ���������� �������� ����
���������)DPLOOHV�UHVWDXUDWLRQ ������������ ������������ ��������� ����
���������3HWLWV�GpMHXQHUV ��������� ��������� �������� �����
���������5HSDV�pOqYHV�H[WHUQHV ��������� ��������� ��������� ������
���������)DPLOOHV�KHEHUJHPHQW ���������� ���������� ��������� �����
���������$SSUHQWLV���UHVWDXUDWLRQ �������� �������� �������� �����
���������$SSUHQWLV���KpEHUJHPHQW �������� �������� ������ ����
���������(WDW�IRUIDLW�H[WHUQDW�FROOqJH ���������� ���������� �������� ����
���������(WDW�IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�JpQpUDO ���������� ���������� ��������� �����
���������(WDW�IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�SURI� ���������� ���������� ��������� �����
���������(WDW�IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�WHFKQRORJLTXH ��������� ��������� ��������� �����
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�JpQpUDO���SDUW�PDWpULHO ���������� ���������� ��������� �����
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�SURIHV���SDUW�PDWpULHO ��������� ��������� ��������� �����
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�WHFKQR���SDUW�PDWpULHO ��������� ��������� ��������� �����
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�JpQpUDO���SDUW�SHUVRQQHO ���������� ���������� ���������� ������
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�SURIHV���SDUW�SHUVRQQHO ���������� ��������� ��������� �����
���������5pJLRQ���IRUIDLW�H[WHUQDW�O\FpH�WHFKQR���SDUW�SHUVRQQHO ��������� ��������� ��������� ������
���������'HSDUW�IRUIDLW�H[WHUQDW�FROOqJH�SDUW�PDWpULHO ���������� ���������� ��������� �����
���������'HSDUW�IRUIDLW�H[WHUQDW�FROOqJH�SDUW�SHUVRQQHO ���������� ���������� ������ ����
���������6XEY�IRQFW�OD�URFKH�VME ���������� ���������� ��������� �����
���������5HSULVH�DYDQW�PXWXHOOH �������� �������� ������ ����

�

���������5HSDV�SURIV ��������� �������� �������� �����
���������5HSULVH�DYDQW�UHSDV ��������� ��������� ������� �����
���������6RUWLHV�SHGDJRJLTXHV�HW�DFWLYLWpV�ORLVLUV ��������� ��������� ��������� �����
���������9R\DJHV �������� �������� �������� �����
���������(WXGHV�FROOqJH � �������� ��������� �������
���������*DUGHULH�HFROH ��������� ��������� �������� ����
���������/RFDWLRQV�HW�SUHVWDWLRQV�GLYHUVHV ��������� ���������� ���������� ������
���������5HSDV�j�GHV�WLHUV ��������� ��������� ���������� ������
���������'VFJ������ � ���������� ����������� �������
���������'VFJ������ ��������� � ��������� �
���������$XWUHV�SURGXLWV�G
DFWLYLWpV�DQQH[HV ��������� ��������� ������ ����
���������5pGXFWLRQ�HQVHLJQHPHQW�pFROH ���������� ���������� �������� �����
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���������5pGXFWLRQ�HQVHLJQHPHQW�FROOqJH ���������� ���������� ��������� �����
���������5pGXFWLRQ�HQVHLJQHPHQW�O\FpH�JpQpUDO ���������� ���������� �������� �����
���������5pGXFWLRQ�HQVHLJQHPHQW�O\FpH�SURIHVVLRQQHO ��������� ���������� �������� �����
���������5pGXFWLRQ�HQVHLJQHPHQW�O\FpH�WHFKQRORJLTXH ��������� ���������� �������� �����
���������5pGXFWLRQ�UHSDV�pFROH ��������� ��������� ������ ����
���������5pGXFWLRQ�UHSDV�FROOqJH ��������� ���������� �������� �����
���������5pGXFWLRQ�UHSDV�O\FpH�JpQpUDO ��������� ��������� ������� �����
���������5pGXFWLRQ�UHSDV�O\FpH�SURIHVVLRQQHO ��������� ��������� �������� �����
���������5pGXFWLRQ�KpEHUJHPHQW�pOqYHV � ��������� �������� �������

&KLIIUH�G
DIIDLUHV�1HW ������������ ������������ ��������� ����
3URGXFWLRQ�VWRFNpH � � � �
3URGXFWLRQ�LPPRELOLVpH � � � �
6XEYHQWLRQV�G
H[SORLWDWLRQ ��������� ���������� ���������� ������
���������(WDW�VXEY��FUpGLWV�SpGDJRJLTXHV � ��������� ���������� �������
���������(WDW�VXEY��UHSDV�SURIHVVHXUV � ������ ������� �������
���������5pJLRQ�VXEY��GLYHUVHV ��������� �������� �������� �����
���������'pSDUWHPHQW�VXEY��GLYHUVHV �������� ��������� ���������� ������
���������&RPPXQHV�GLYHUVHV�VXEYHQWLRQV ��������� ��������� ��������� ������
���������6XEYHQWLRQV�GLYHUVHV���$SHO��� ��������� ��������� �������� �����
���������7D[H�$SSUHQWLVVDJH�DIIHFWpH�DX�IRQFWLRQQHPHQW �������� �������� ������ ����

'RQV ��������� �������� �������� �����
���������$XWUHV�SURGXLWV�GLYHUV ��������� �������� �������� �����

&RWLVDWLRQV � � � �
/HJV�HW�'RQDWLRQV � � � �
3URGXLWV�OLpV�j�GHV�ILQDQFHPHQWV�UpJOHPHQWDLUHV � � � �
$XWUHV�SURGXLWV � � � �
5HSULVHV�VXU�DPRUWLV���GpSUpFLDWLRQV��SURY���WUDQVIHUWV�GH
FKDUJHV ���������� ���������� ��������� �����
���������5HSULVH�SURY��FUpDQFH�pOqYHV �������� ��������� ���������� ������
���������7UDQVIHUW�FKJHV�UHPEW�DVVXUDQFHV ��������� ��������� ��������� ������
���������5HIDFWXUDWLRQ�GH�FKDUJHV ��������� ��������� �������� �����
���������7UDQVIHUW�GH�FKDUJHV�GH�SHUVRQQHO ��������� ��������� ���������� ������
���������&UHDS ���������� ���������� ������� �����

727$/��,� ������������ ������������ ��������� ����
&KDUJHV�G
H[SORLWDWLRQ � � � �

$FKDWV�GH�PDUFKDQGLVHV ���������� ���������� ���������� ������
���������/LYUHV�j�UHYHQGUH �������� ��������� ��������� ������
���������)RXUQLWXUHV�j�UHYHQGUH �������� ��������� ��������� ������
���������,SDG��qPH ���������� ���������� ���������� ������

9DULDWLRQ�GH�VWRFN�GH�PDUFKDQGLVHV ��������� ��������� ��������� �������
���������9DULDWLRQ�VWRFN�,SDG ��������� ��������� ��������� �������

$FKDWV�GH�PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DXWUHV�DSSURYLVLRQQHPHQWV ���������� ���������� ���������� ������
���������$YRLU�V�IRXUQLWXUH�UHSDV ���������� ���������� ���������� ������

9DULDWLRQ�GH�VWRFN�PDWLqUHV�SUHPLqUHV�HW�DXWUHV�DSSUR� � � � �
$XWUHV�DFKDWV�HW�FKDUJHV�H[WHUQHV ������������ ������������ ���������� ����
���������(QWUHWLHQ�HVSDFHV�YHUWV ��������� ��������� ������ ����
���������1HWWR\DJH�ORFDX[ ���������� ���������� �������� ����
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���������1HWWR\DJH�ORFDX[�DFFXHLO�JURXSHV �������� �������� ������� ������
���������%ODQFKLVVDJH �������� �������� ������� ������
���������)RXUQLWXUH�UHSDV ���������� ���������� ��������� ����
���������)RXUQLWXUHV�GH�UHSDV�j�GHV�WLHUV ��������� ��������� ���������� ������
���������$XWUHV�SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFHV �������� ��������� ��������� ������
���������/RLVLUV��FLQpPD��WKpDWUH��YR\DJHV���� ��������� ��������� ��������� �����
���������&GL�VDLQWH�PDULH �������� �������� ������� ������
���������&GL�VDLQWH�IDPLOOH �������� �������� ������ �����
���������&HQWUH�G
LQIRUPDWLRQ�HW�G
RULHQWDWLRQ ����� ����� ������ ������
���������%XGJHW�VSRUW ��������� ��������� �������� �����
���������(DX ��������� ��������� ��������� �����
���������(OHFWULFLWH ���������� ��������� �������� ����
���������*D] ���������� ���������� ��������� �����
���������)XHO ��������� ��������� �������� �����
���������&DUEXUDQW �������� �������� ������� ������
���������)RXUQLWXUHV�SRXU�DWHOLHU�G
HQWUHWLHQ ������ � ������ �
���������)RXUQLWXUHV�HW�SHWLW�PDWpULHO�G
HQWUHWLHQ���QHWWR\DJH ������ ������ ������ ������
���������3HWLW�PDWpULHO�GH�FXLVLQH�HW�UHVWDXUDWLRQ �������� �������� ������� �����
���������,QILUPHULH �������� �������� ������� ������
���������$XWUHV�IRXUQLWXUHV�G
HQWUHWLHQ�HW�SHWLW�HTXLSHPHQW �������� �������� ������ �����
���������3HWLW�PDWpULHO�HW�IRXUQLWXUHV�LQIRUPDWLTXHV ��������� ��������� �������� �����
���������3HWLW�PDWpULHO�HW�IRXUQLWXUHV�UHSURJUDSKLH ��������� ��������� ��������� �����
���������3HWLW�PDWpULHO�HW�IRXUQLWXUHV�DGPLQLVWUDWLYHV ��������� ��������� ��������� ������
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�j�UHSDUWLU �������� �������� �������� �����
���������%XGJ�SpGDJ�PDWHUQHOOH�SULPDLUH ��������� ��������� �������� �����
���������%XGJHW�PDWHUQHOOHV�HW�SULPDLUHV���)UDLV�GH�GLUHFWLRQ ������ ������ ������ ������
���������%XGJHW�PDWHUQHOOHV�HW�SULPDLUHV���*DUGHULH �������� �������� ������ �����
���������%XGJHW�PDWHUQHOOHV�HW�SULPDLUHV���$3(/ �������� ��������� ��������� ������
���������%XGJHW�PDWHUQHOOHV�HW�SULPDLUHV���0DQXHOV�VFRODLUHV �������� �������� ������� �����
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�FROOqJH ��������� ��������� ������ ����
���������/LYUHV�VFRODLUHV�FROOqJH �������� �������� ������ �����
���������%XGJ�SpGDJ�O\FpH�JpQpUDO ��������� �������� ��������� ������
���������%XGJ�SpGDJ�O\FpH�SURI� ��������� �������� �������� �����
���������%XGJ�SpGDJ��HQVHLJQHPHQW�VXSpULHXU �������� �������� ������� ������
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�VYW�HW�SK\VLTXH �������� �������� ��������� ������
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�WHFKQR �������� �������� ��������� ������
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�GHVVLQ�HW�PXVLTXH �������� �������� �������� �����
���������%XGJHW�SpGDJRJLTXH�DVVS �������� �������� ����� ����
���������%XGJ�SpGDJ��OLp�j�OD�WD[H�G
DSSUHQWLVVDJH �������� �������� ��������� ������
���������%XGJ�SpG��8)$�S�%3�DJHQW�VpFXULWp � ������ ������� �������
���������$FWLYLWHV�SDVWRUDOH��FDWKHFKHVH�HW�FXOWH �������� �������� ��������� ������
���������%XGJHW�LQWHUQDW �������� �������� ������ �����
���������/RFDWLRQ�LPPRELOLqUH ���������� ���������� ������ ����
���������/RFDW�LPPRE�HTXLS�VSRUW ��������� ��������� �������� �����
���������/RFDWLRQV�PRELOLHUHV ��������� ��������� ������ ����
���������(QWUHWLHQ�ELHQV�LPPRELOLHUV��ORFDWDLUH� ���������� ���������� ��������� ����
���������(QWUHW�HW�UpSDUDWLRQ�PDW�GLYHUV � ����� ������ �������
���������(QWUHW�YHKLFXOHV �������� �������� ����� ����
���������(QWUHW�PDW�LQIRUP�DGPLQ� �������� �������� �������� ������
���������(QWUHW�PDWHULHO�FKDXIIDJH �������� ������ �������� ���������
���������(QWUHW�PDW�FXLVLQH ��������� ��������� ��������� ������
���������&RQWUDWV�GH�PDLQWHQDQFH ��������� ��������� �������� ����
���������$VVXUDQFH�PXOWLULVTXHV ��������� ��������� �������� ����
���������$VVXUDQFH�WUDQVSRUW �������� �������� ������� ������
���������$VVXUDQFHV�5& ��������� ��������� ������ ����
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���������$VVXUDQFH�PDWpULHOV � �������� ��������� �������
���������$VV�DFF�WUDYDLO�pOqYHV �������� �������� ����� ����
���������(WXGHV�HW�UHFKHUFKHV �������� � �������� �
���������'RFXPHQW�JHQHUDOH�DGPLQ� �������� �������� ������� ������
���������3HUVRQQHOV�LQWpULPDLUHV �������� ������ �������� ���������
���������+RQRUDLUHV�DGPLQLVWUDWLIV ��������� ��������� ������ �����
���������+RQRUDLUHV�SpGDJRJLTXHV ��������� ��������� �������� �����
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Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes annuels  

Exercice clos le 31 août 2019 

AƵǆ membƌeƐ de l͛aƐƐŽciaƚiŽn͕ 

 

1 Opinion sur les comptes annuels 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous 
aǀŽnƐ effecƚƵé l͛aƵdiƚ deƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ de l͛ASSOCIATION DE GESTION DE 
L͛ENSEMBLE SCOLAIRE CATHOLIQUE ROCHOIS ƌelaƚifƐ à l͛eǆeƌcice clŽƐ le ϯϭ aŽƸƚ 
2019͕ ƚelƐ ƋƵ͛ilƐ ƐŽnƚ jŽinƚƐ aƵ ƉƌéƐenƚ ƌaƉƉŽƌƚ͘ 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes 
comptables français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des 
ŽƉéƌaƚiŽnƐ de l͛eǆeƌcice écŽƵlé ainƐi ƋƵe de la ƐiƚƵaƚiŽn financièƌe et du patrimoine 
de l͛aƐƐŽciaƚiŽn à la fin de cet exercice. 

 

2 Fondemenƚ de l͛oƉinion  

 2.1 RéféƌeŶƚieů d͛aƵdiƚ 

Nous avons effectué notre audit ƐelŽn leƐ nŽƌmeƐ d͛eǆeƌcice ƉƌŽfeƐƐiŽnnel 
applicables en France. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont 
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans 
la partie « Responsabilités du commissaire aux comptes relativeƐ à l͛aƵdiƚ deƐ 
comptes annuels » du présent rapport. 

2.2 Indépendance 

NŽƵƐ aǀŽnƐ ƌéaliƐé nŽƚƌe miƐƐiŽn d͛aƵdiƚ danƐ le ƌeƐƉecƚ deƐ ƌègleƐ d͛indéƉendance 
qui nous sont applicables, sur la période du 1er septembre 2018 à la daƚe d͛émiƐƐiŽn 
de nŽƚƌe ƌaƉƉŽƌƚ͕ eƚ nŽƚammenƚ nŽƵƐ n͛aǀŽnƐ ƉaƐ fŽƵƌni de ƐeƌǀiceƐ inƚeƌdiƚƐ Ɖaƌ le 
code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes.  
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4 Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du code de commerce 
relatives à la justification de nos appréciations, nous vous informons que les 
appréciations les plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre 
jugement professionnel, ont porté sur le caractère approprié des principes 
comptables appliqués et sur le caractère raisonnable des estimations significatives 
retenues et sur la présenƚaƚiŽn d͛enƐemble deƐ cŽmƉƚeƐ, notamment pour ce qui 
concerne les immobilisations corporelles. 

Les appréciaƚiŽnƐ ainƐi ƉŽƌƚéeƐ Ɛ͛inƐcƌiǀenƚ danƐ le cŽnƚeǆƚe de l͛aƵdiƚ deƐ cŽmƉƚeƐ 
annuels pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-
aǀanƚ͘ NŽƵƐ n͛eǆƉƌimŽnƐ ƉaƐ d͛ŽƉiniŽn ƐƵƌ deƐ élémenƚƐ de ceƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ ƉƌiƐ 
isolément. 

 

5  Vérification du rapport financier et des autres documents 
adressés aƵǆ membƌeƐ de l͛aƐƐociaƚion 

NŽƵƐ aǀŽnƐ égalemenƚ ƉƌŽcédé͕ cŽnfŽƌmémenƚ aƵǆ nŽƌmeƐ d͛eǆeƌcice ƉƌŽfeƐƐiŽnnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les 
comptes annuels des informations données dans le rapport financier du Président et 
dans les autres documents adressés aƵǆ membƌeƐ de l͛aƐƐŽciaƚiŽn sur la situation 
financière et les comptes annuels. 

 

6 Responsabilités de la direction et des personnes constituant la 
gouvernance relative aux comptes annuels 

Il aƉƉaƌƚienƚ à la diƌecƚiŽn d͛éƚabliƌ deƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ ƉƌéƐenƚanƚ Ƶne image fidèle 
conformément aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en 
place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement de comptes 
annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 
fraudes ou résultent d'erreurs. 

LŽƌƐ de l͛éƚabliƐƐemenƚ des comptes annuels, il incombe à la directiŽn d͛éǀalƵeƌ la 
caƉaciƚé de l͛aƐƐŽciaƚiŽn à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces 
comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité 
d͛eǆƉlŽiƚaƚiŽn eƚ d͛aƉƉliƋƵeƌ la cŽnǀenƚiŽn cŽmƉƚable de cŽnƚinƵiƚé d͛eǆƉlŽiƚaƚiŽn͕ 
ƐaƵf Ɛ͛il eƐƚ ƉƌéǀƵ de liƋƵideƌ l͛aƐƐŽciaƚiŽn ou de cesser son activité.  

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. 
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7 ReƐƉonƐabiliƚéƐ dƵ commiƐƐaiƌe aƵǆ comƉƚeƐ ƌelaƚiǀeƐ à l͛aƵdiƚ 
des comptes annuels 

Il nŽƵƐ aƉƉaƌƚienƚ d͛éƚabliƌ Ƶn ƌaƉƉŽƌƚ ƐƵƌ leƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ͘ NŽƚƌe Žbjecƚif eƐƚ 
d͛Žbƚeniƌ l͛aƐƐƵƌance ƌaiƐŽnnable ƋƵe leƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ ƉƌiƐ danƐ leƵƌ enƐemble 
ne cŽmƉŽƌƚenƚ ƉaƐ d͛anŽmalieƐ ƐignificaƚiǀeƐ͘ L͛aƐƐƵƌance ƌaiƐŽnnable cŽƌƌeƐƉŽnd à 
un niǀeaƵ éleǀé d͛aƐƐƵƌance͕ ƐanƐ ƚŽƵƚefŽiƐ gaƌanƚiƌ ƋƵ͛Ƶn aƵdiƚ ƌéaliƐé 
cŽnfŽƌmémenƚ aƵǆ nŽƌmeƐ d͛eǆeƌcice ƉƌŽfeƐƐiŽnnel Ɖeƌmeƚ de ƐǇƐƚémaƚiƋƵemenƚ 
détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou 
ƌéƐƵlƚeƌ d͛eƌƌeƵƌƐ eƚ ƐŽnƚ cŽnƐidéƌéeƐ cŽmme ƐignificaƚiǀeƐ lŽƌƐƋƵe l͛Žn ƉeƵƚ 
ƌaiƐŽnnablemenƚ Ɛ͛aƚƚendƌe à ce ƋƵ͛elleƐ ƉƵiƐƐenƚ͕ ƉƌiƐeƐ indiǀidƵellemenƚ ŽƵ en 
cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes 
prennent en se fondant sur ceux-ci.  

Comme préciƐé Ɖaƌ l͛aƌƚicle L͘ϴϮϯ-10-1 du code de commerce, notre mission de 
certification des comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la 
gestion de votre association. 

DanƐ le cadƌe d͛Ƶn aƵdiƚ ƌéaliƐé cŽnfŽƌmémenƚ aƵǆ nŽƌmeƐ d͛eǆeƌcice ƉƌŽfessionnel 
applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement 
professionnel tout au long de cet audit. En outre : 

- il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennenƚ de fƌaƵdeƐ ŽƵ ƌéƐƵlƚenƚ d͛eƌƌeƵƌƐ͕ définiƚ eƚ 
meƚ en ƈƵǀƌe deƐ ƉƌŽcédƵƌeƐ d͛aƵdiƚ face à ceƐ ƌiƐƋƵeƐ͕ eƚ ƌecƵeille deƐ élémenƚƐ 
ƋƵ͛il eƐƚime ƐƵffiƐanƚƐ eƚ aƉƉƌŽƉƌiéƐ ƉŽƵƌ fŽndeƌ ƐŽn ŽƉiniŽn͘ Le ƌiƐƋƵe de nŽn-
déƚecƚiŽn d͛Ƶne anŽmalie Ɛignificaƚiǀe ƉƌŽǀenanƚ d͛Ƶne fƌaƵde eƐƚ ƉlƵƐ éleǀé ƋƵe 
celƵi d͛Ƶne anŽmalie Ɛignificaƚiǀe ƌéƐƵlƚanƚ d͛Ƶne eƌƌeƵƌ͕ caƌ la fƌaƵde ƉeƵƚ imƉliƋƵeƌ 
la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le 
contournement du contrôle interne ; 

- il prend cŽnnaiƐƐance dƵ cŽnƚƌƀle inƚeƌne Ɖeƌƚinenƚ ƉŽƵƌ l͛aƵdiƚ afin de définiƌ deƐ 
ƉƌŽcédƵƌeƐ d͛aƵdiƚ aƉƉƌŽƉƌiéeƐ en la ciƌcŽnƐƚance͕ eƚ nŽn danƐ le bƵƚ d͛eǆƉƌimeƌ Ƶne 
ŽƉiniŽn ƐƵƌ l͛efficaciƚé dƵ cŽnƚƌƀle inƚeƌne ; 
- il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le 
caractère raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les 
informations les concernant fournies dans les comptes annuels ; 

- il apprécie le caractère approprié de l͛aƉƉlicaƚiŽn Ɖaƌ la diƌecƚiŽn de la convention 
cŽmƉƚable de cŽnƚinƵiƚé d͛eǆƉlŽiƚaƚiŽn eƚ͕ ƐelŽn leƐ élémenƚƐ cŽllecƚéƐ͕ l͛eǆiƐƚence ŽƵ 
nŽn d͛Ƶne inceƌƚiƚƵde Ɛignificaƚiǀe liée à deƐ éǀénemenƚƐ ŽƵ à deƐ ciƌcŽnƐƚanceƐ 
susceptibles de mettre en cause la capacité de l͛aƐƐŽciaƚiŽn à poursuivre son 
eǆƉlŽiƚaƚiŽn͘ Ceƚƚe aƉƉƌéciaƚiŽn Ɛ͛aƉƉƵie ƐƵƌ leƐ élémenƚƐ cŽllecƚéƐ jƵƐƋƵ͛à la daƚe de 
son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs 
ƉŽƵƌƌaienƚ meƚƚƌe en caƵƐe la cŽnƚinƵiƚé d͛eǆƉlŽiƚaƚiŽn͘ S͛il cŽnclƵƚ à l͛existence 
d͛Ƶne inceƌƚiƚƵde Ɛignificaƚiǀe͕ il aƚƚiƌe l͛aƚƚenƚiŽn deƐ lecƚeƵƌƐ de ƐŽn ƌaƉƉŽƌƚ ƐƵƌ leƐ 
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si 
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ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une 
certification avec réserve ou un refus de certifier ; 

- il apprécie la ƉƌéƐenƚaƚiŽn d͛enƐemble deƐ cŽmƉƚeƐ annƵelƐ eƚ éǀalƵe Ɛi leƐ cŽmƉƚeƐ 
annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner 
une image fidèle. 

Fait à Annecy, le 10 décembre 2019, 

Le Commissaire aux Comptes 

 

  

 MARC PAQUIER 
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