CATANASroup




CATANASroup

Répartition du capital

® Famille Poncin = Public = Autocontrole

Répartition des droits de vote réels

® Famille Poncin = Public =



1RP GH OD VRRI$GW®S *5283

30DFH GH FRWODWRR® [W 3DULV
&RPSDUWLPHQWUROLVW FRPSDUWLPHQW &
&RGH ,6,1 )5

'OQRPLQDWLR@$7*

1RPEUH GH WLWUHYV

Price CATANA GROUP
J
i
I'I!"l..i
[
Ny
‘ ¥
5 L}
||.r
i -
4 § iTII Jhlir
L"‘f' & If I ll!hf
3 | ' ‘#"-ﬂ‘_'-"'*x Lt [y
] T Vo' b f
2 ! lh}i » k l-["'-'."lr"qhil
/
1 Jm‘uur"m.-.._f"
0
Volume CATANA GROUP

.L..___uwm

2017 2018 2019 2020 2021



CATANAS

aRli

T +___ __E_ __ I
PR

CATANA

CATAMARANS



CATANASrou;




CATANAGrou

8VLQH GH &DQHW HQ 5RXVVLOORQ




CATANAS

OHQXLVHULH GH S5LYHVDOWHYV




CATANAS

SB8VLQH +3%$&2 (O +DRXDULD 7XQLVL

"-tl : . . L]
L '- .'l-

SR i e

:-r_... e 0



CATA N A,_\ FOLI

Port Pin Rolland - Saint Mandrier (83)







50

40

30

20

CATANASroup

Capacité d’Autofinancement (M€)

28
23

18

25,7

< -05 -08
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

= CAF
Fonds propres (M€)

70
60

50
40
30
20
i -l | ﬂl

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

m Fonds propres

Endettement net (-) / Trésorerie nette (+)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

B o -






CATANASroup

o= — ) D, _ }.
CATANA BAL' @ lrmlln-RniL:mlm HACO
5$33257 ),1$1&,(5 $118(/
6% &$7%1% *5283
BRFLOWO $I)R ODSHWDO GH (XURV
6L"JH VRRIIDHOD7HFKQLTXH GX 3RUW &$1(7 (1 52866,/

586 3(53,*1%$1 $3( =

([HUFLFH VRBLHDOWHEX UH D X DR»W



CATANASCroup

6200%,5(

5$33257 '( *(67,21 '8 &216(,/ '1$'0,1,675%$7,21
/'DFWLYLW® GH &$7$1$ *5283 HW GH VRQ JURXSH
)DFWHXUV GH ULVTXH
$IIHFWDWLRQ GX UOVXOWDW
,QIRUPDWLRQV VXU OD 6RFLOW® HW VRQ FDSLWDO
3URFOGXUHV GH FRQWU OH HW LQIRUPDWLRQV FRPSWDEOHV HW ILQDQFL"
0ODQGDWYV
5DSSRUW VXU OH JRXYHUQHPHQW G!HQWUHSULVH
&2037(6 &2162/,'(6 &$7$1$ *5283 $8  $287
5$33257 '(6 &200,66%,5(6 $8; &2037(6 685 /(6 &2037(6 &2162/,'(6
&2037(6 62&,$8; &$7$1$ *5283 $8  $287
5$33257 '(6 &200,66%,5(6 $8; &2037(6 685 /(6 &2037(6 $118(/6
5$33257 63(&,$/ '(6 &200,66%,5(6 $8; &2037(6
$77(67%$7,21 '8 5(63216%$%/( '8 5$33257 ),1$1&,(5 $118(/



CATANASGroup

7TDEOH GH FRQFRUGDQFH GX UDSSRUW ILQDQFLHU DQQXHO HW GX UDS

$ILQ GH

IDFLOLWHU OD OHFWXUH GX SUOVHQW GRFXPHQW OHV WDE

SUOVHQW UDSSRUW ILQDQFLHU DQQXHO OHV LQIRUPDWLRQV GHYDQW

1p

% OOPHQWY UHTXLV
&RPSWHYV DQQXHOV

3DJHV

&RPSWHYV FRQVROLGOV

&l WDEOH GH FRQFRUGTE
5DSSRUW GH JHVWLRQ GX UDSSRUW GHIIHy
'"OFODUDWLRQ GHV SHUVRQQHVY UHVSRQVDEOHV[GX UDSSRUW ILQDQF|LHU
5DSSRUWV GHV FRQWU OHXUV O@JDX[ GHV FRP$WHV VXU QHY FRPSWHV \
FRQVROLGOV
6LWXDWLRQ HW DFWLYLW® GX JURXSH
BLWXDWLRQ GH OD VRFLOW®O GXUDQW O!H[HUFLFHU@ERR®B® HW [DQDO\VH F
O!/©YROXWLRQ GHV DIIDLUHV GHV UOVXOWDWYV [HW GH OoR,VLWIDWLR|Q IL
JURXSH QRWDPPHQW GH VD VLWXDWLRQ G HQ G|HWW H BKXQMR GIH{ G JD|U G «
FRPSOH[LW® GHV DIIDLUHV FRPPHUFH
' QGLFDWHXUV FOHIV GH SHUIRUPDQFH GH QDWX®HUWLEOOBFL UH p
'QGLFDWHXUV FOHIV GH SHUIRUPDQFH GH QDWXSUWLEQ@HLODQFL WH P\DC
VSOFLILTXH GH OD VRFLOW® HW GX JURXSH QRWDPPHQW OHV|LQIRUPDW
TXHVWLRQV G HQYLURQQHPHQW HW GH SHUVRQ|QHO
%YOQHPHQWY LPSRUWDQWY VXUYHQXV HQWUH | \EDMOHG WP WXUH GH
ODTXHOOH OH 5DSSRUW GH JHVWLRQ HVW OWDEOL GX FRGH dH

FRPPHUFH
"GHQWLW® GHV SULQFLSDX[ DFWLRQQDLUHV HW $3UoM HFQW HoXU FRGHY qURL
JOQOUDOHV HW PRGLILFDWLRQV LQWHUYHQXHY @K FRRPAHUEH [O!'H[HYFLF
6XFFXUVDOHY H[LVWDQWHYV $UWLFOH,, GX|FRGH

GH FRPPHUFH
3ULVHVY GH SDUWLFLSDWLRQ VLJQLILFDWLYHV dBQWIGFHWHVREXPWOV P\DC
WHUULWRLUH IUDQS§DLYV &RGH GH FRPPHUFH
$OLOQDWLRQV GH SDUWLFLSDWLRQV FURLVOHV|[$UWLFOHV/

H 8/ G X

FRGH GH FRPPHUFH

%YROXWLRQ SUOYLVLEOH GH OD VLWXDWLRQ GH$0W IANFFORFL\OMW® [HW GX| JUF
GX FRGH dH

FRPPHUFH

$FWLYLWOV HQ PDWL UH GH UHFKHUFKH HW GH |[SOWHERSS HEH QW
GX FRGH dH

FRPPHUFH
7DEOHDX IDLVDQW DSSDUD®WUH OHV UOVXOWDMVWEHFOB VR¥Llowo DX Fr
GHUQLHUV H[HUFLFHV FRGH GH FRPPHUFH
QIRUPDWLRQV VXU OHV GOODLY GH SDLHPHQW [SHWLREHGXVARIXHUYV HW G

GH

FRPPHUFH
ORQWDQW GHV SU2WV LQWHUHQWUHSULVHY FRQS$HQWEQHWS/ GQFODUDPWL|
FRPSWHYV GX FRGH

PRQOWDLUH HW ILQDQFL
&RQWU OH LQWHUQH HW JHVWLRQ GHV ULVTXHV
"HVFULSWLRQ GHV SULQFLSDX[ ULVTXHV HW LOQFHUWLROXHGHY DK[TXHOV O

GX FRGH GH FRPPHUFH
" QGLFDWLRQV VXU OHV ULVTXHV ILQDQFLHUV O ®UWRXOHIIHWHBKGX FHDQJ
SUOVHQWDWLRQ GHV PHVXUHV TXH SUHQG O HQWRGIS LG F RSARPHIUBH M U©
XYUH XQH VWUDW®JLH EDV FDUERQH GDQV WRKWHV OHV FRPYRVDQWHYV
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1p (OOPHQWYV UHTXLV

BULQFLSDOHV FDUDFWOULVWLTXHV GHV SURFO ¢XWWMANFOH FRQMKU OH [LQwW
ULVTXHV PLVHV HQ SODFH SDU OD VRFLOW® HWFRIWH GH JFURRPPFH FUHH P D W
WUDLWHPHQW GH O!LQIRUPDWLRQ FRPSWDEOH HW ILQDQFL"UH
' QGLFDWLRQV VXU OHV REMHFWLIV HW OD SROLUWUWAHF TFROFHU[DQW]|OD
FDWOJRULH SULQFLSDOH GH WUDQVDFWLRQV HWGXXAROGH BIRVERWR R QFBiX |
GH OLTXLGLW® HW GH WU©®VRUHULH FH TXL LQFOXW O!XWLOLVDWLRRQ Gt
'LVSRVLWLI DQWL FRUUXSWLRQ /RL Qp GIX 1 %
GOFHPEUH GLWH
| 6DSLQ {
30DQ GH YLJLODQFH HW FRPSWH UHQGX GH VD [PHUMALIEQHXYGK|[HITHFEWL Y
FRGH GH FRPPHUFH
5DSSRUW VXU OH JRXYHUQHPHQW G!HQWUHSULVH
,QIRUPDWLRQV VXU OHV UOPXQOUDWLRQV
3ROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GHV PDQGDWD LJSWWNREHD X [,
DOLQ®DFRGH ¢H
FRPPHUFH
50PXQOUDWLRQV HW DYDQWDJHY GH WRXWH QOWXWHNOYH U V,eafXEs XugdQw
DX WLWUH GH O!H[HUFLFH FKDTXH PDQGDWDLUUFHRGRIFGBIOFRPPHUFH
BURSRUWLRQ UHODWLYH GH OD UOPXQOUDWLRQ HUMWLAWHY D U LGPHHO H
FRGH GH FRPPHURH. L
SBWLOLVDWLRQ GH OD SRVVLELOLW® GH GHPDQJ HUWILE QM VW] BXWDR] G!
FRGH GH FRPPHUWHEMHW
(QJDJHPHQWY GH WRXWH QDWXUH SULV SDU OD|YyRWLEWK D X EREE®IQFH C
VRELDX[ FRUUHVSRQGDQW GHV ©OO©PHQWYV G H ARGAHX G & UTRP PRIQREEMPVWL G
DYDQWDJHV GXV RX VXVFHSWLEOHV G!*WUH GXY UDLVRQ GH PD SULVH
FKDQJHPHQW GH OHXUV IRQFWLRQV RX SRVWOULHXUHPHQW IH[HU|FLF!
50PXQOUDWLRQ YHUVOH RX DWWULEX©OH SDU X QHUMAQWOH S U | \GKXpeRB$/U L V
FRQVROLGDWLRQ DX VHQV GH O!DUWLFOH / FR&H B G HF B PIPFHRRRM P AH
5DWLRVY HQWUH OH QLYHDX GH UOPXQOUDWLRQ|[SHWIAKOMKH G IGIXpJHD QW F
UOPXQOUDWLRQV PR\HQQH HW POGLDQH GHV VI)BOREHGC/HGHR PPHWUEMHL ®W ©
%YROXWLRQ DQQXHOOH GH OD UOPXQOUDWLRQ|$S®MM BGIN IRURIXPFHV|GH
UOPXQOUDWLRQ PR\HQQH GHV VDODUL®V GH O[ PRRGH @GWOF RWPE KW HU D W L |
FLQT H[HUFLFHV OHV SOXV UOFHQWYV
([ISOLFDWLRQ GH OD PDQL"UH GRQW OD UOPXQCSDWLROQHNRW G| UHKSHI
UOPXQOUDWLRQ DGRSWOH \ FRPSULV GRQW HO|FR GR GWULEXPHDXHS|HUIF
GH OD VRFLOW® HW GH OD PDQL"UH GRQW OHV [FULW "UHV GH S|HUIRU[PDQ
ODQL"UH GRQW D ©W® SULV HQ FRPSWH OH YRWWMHLOOHG HU @XpH DNV VH
RUGLQDLUH SHEYWDWLF@OHFRGH GH FRPPHUFH [FRGH GH FRPPHUFH
%FDUW SDU UDSSRUW OD SURFOGXUH GH PLVHSHQVLEDWHH GH PDpSRPLWI
HW WRXWH GOURJDWLRQ GX FRGH GH FRPPHIUFH
$SSOLFDWLRQ GHV GLVSRVLWLRQV GX VHFRQG |psw mBH o!'UWDBRYH /
FRPPHUFH VXVSHQVLRQ GX YHUVHPHQW GH OD|G&PHRQEH BW LARP S EN FBAG F
GH QRQ UHVSHFW GH OD PL[LW® GX FRQVHLO G|DGPLQLVWUDW|LRQ
$SWWULEXWLRQ HW FRQVHUYDWLRQ GHV RSWLR Q¥US\ILUF @HH VGRXDR)FRE@®H O L U H
GH FRPPHUFH
$SWWULEXWLRQ HW FRQVHUYDWLRQ G!DFWLRQV [MUDWIFIOMNYV HDW|[ GLULYJIHD
GX FRGH|GH
FRPPHUFH
QIRUPDWLRQV VXU OD JRXYHUQDQFH
/LVWH GH O'/HQVHPEOH GHV PDQGDWVY HW IRQFWSRWAFOHUFOEKGDQV|WR:
GHVY PDQGDWDLUHY GXUDQW O!H[HUFLFH FRGH GH FRPPHUFH
&RQYHQWLRQV FRQFOXHVY HQWUH XQ GLULJHD QM RWLXOWMFWILGRQQDLYH V
FRGH GH FRPPHUFH
7DEOHDX UOFDSLWXODWLI GHV GOOO©JDWLRQV HRUMEDEWDWH GH GIKOLGLW®O T
JOQOUDOH HQ PDWL"UH G!DXJPHQWDWLRQV GH |[FIRGWDBE FRPPHUFH
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ORGDOLW®V G!H[HUFLFH GH OD GLUHFWLRQ JOQ®UDMDROH Gp
FRGH GH FRPPHUFH
&RPSRVLWLRQ FRQGLWLRQV GH SUOSDUDWLRQ|BHWW&FOHDQ WLRQ} GH
FRGH GH FRPPHUFH
$SSOLFDWLRQ GX SULQFLSH GH UHSUGOVHQWDW|ROQWAFROHOLE GEH GH\| IHP
VHLQ GX FRQVHLO FRGH GH FRPPHUFH
(YHQWXHOOHV OLPLWDWLRQV TXH OH &RQVHLO|BESRBEWH DXGERXYRLUV
FRGH GH FRPPHUFH
50I0UHQFH XQ FRGH GH JRXYHUQHPHQW G!HQ {MWMELFIOMH H SSOLFDW
FRPSO\ RU H[SODLQ { FRGH GH FRPPHUFH
ORGDOLW®O®V SDUWLFXOL"UHV GH SDUWLFLSDWLRUBHFOOHFWL RGQDLUHYV
FRGH GH FRPPHUFH
B3URFOGXUH G!O©YDOXDWLRQ GHV FRQYHQWLRQV FRWUPQMHY GoPLVH HQ >
FRGH GH FRPPHUFH
,QIRUPDWLRQV VXVFHSWLEOHV GIDYRLU XQH LJBUGHMEBH HQX DV GIR|IIUH
GIOFKDQJH FRGH GH FRPPHUFH
VWUXFWXUH GX FDSLWDO GH OD VRFLOWO®
UHVWULFWLRQV VWDWXWDLUHV O H[HUFLFH GHV GURLWV GH |YRWH [HW
FODXVHV GHV FRQYHQWLRQV SRUWOHV OD FRQQDLVVDQFH GH OD V|RFL:
O DUWLFOH /
SDUWLFLSDWLRQV GLUHFWHV RX LQGLUHFWHV GDQV OH FDSLWDO GH OD
FRQQDLVVDQFH HQ YHUWX GHV DUWLFOHYV / HW /
OLVWH GHV GOWHQWHXUV GH WRXW WLWUH FRRSRUWDQW GHV|GURLWV ¢
GHVFULSWLRQ GH FHX[ FL POFDQLVPHV GH FRRWU OH SU®YXY GDQY XQ
G DFWLRQQDULDW GX SHUVRQQHO TXDQG OHV [GURLWV GH FRQWU OH Qt
GHUQLHU
DFFRUGV HQWUH DFWLRQQDLUHV GRQW OD VRFLOW® D FRQQDIVVDQFH H
GHV UHVWULFWLRQV DX WUDQVIHUW G DFWLRQY HW O H[HUFLFH GHV G|
U"JOHV DSSOLFDEOHV OD QRPLQDWLRQ HW DX|UHPSODFHPHQMW GHV| PHF
G DGPLQLVWUDWLRQ DLQVL TX OD PRGLILFDWLRQ GHV VWDWKWYV GH OC
SRXYRLUV GX FRQVHLO G DGPLQLVWUDWLRQ HQ SDUWLFXOLHU HQ FJH TX
OH UDFKDW G DFWLRQV
DFFRUGV FRQFOXV SDU OD VRFLOW® TXL VRQW [PRGLILOV RX SUHQQHQW
FKDQJHPHQW GH FRQWU OH GH OD VRFLOW® VDPXI VL FHWWH GLYXOJDWL
G REOLJDWLRQ O©JDOH GH GLYXOJDWLRQ SRUWHUDLW JUDYHPHQW DWW
DFFRUGV SUOYR\DQW GHV LQGHPQLW®V SRXU OHV PHPEUHV GX FRQVJHLO
OHV VDODUL®V V LOV GOPLVVLRQQHQW RX VRQW OLFHQFL®OV YDQV FDXV
OHXU HPSORL SUHQG ILQ HQ UDLVRQ G XQH RIIUH SXEOLTXH G|DFKDW RX
2EVHUYDWLRQV GX FRQVHLO GH VXUYHLOODQFH VXU OH UDSSRUW Gk GL
FRPSWHV GH O!H[HUFLFH
$FWLRQQDULDW HW FDSLWDO
BWUXFWXUH ©YROXWLRQ GX FDSLWDO GH OD 6 RFUWWFDHWGX JQFKLYVHP
FRGH GH FRPPHUFH
$FTXLVLWLRQ HW FHVVLRQ SDU OD 6RFLOW® GH MHVLEORS GXVABBWLRQV
GH FRPPHUFH
%WDW GH OD SDUWLFLSDWLRQ GHV VDODULOV PXURAFIOMDO BHEQBD P X C
SURSRUWLRQ GX FDSLWDO UHSU®VHQW®H _ GX FRGH GH FRPPHUFH
OHQWLRQ GHV DMXVWHPHQWY ©YHQWXHOV SRX[$0WEROIHVHEW [GRQQPQW
UDFKDWV GIDFWLRQV RX GIRSOUDWLRQV ILQDQFL"UH&®X FRGH GH
FRPPHUFH
,QIRUPDWLRQV VXU OHV RSOUDWLRQV GHV GLU[SHDQWWHHW SHUVRQRHYV
6RFLOWO® FRGH PRQOWD|UH HW
ILQDQFLHU
ORQWDQWY GHV GLYLGHQGHV TXL RQW ©W® PLV SHQNGEBWHLERGH RQ P X V
SUOFOGHQWYV JOQOUDO GHV [LPS W[

$XWUHV LQIRUPDWLRQV
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1p (OOPHQWYV UHTXLV h

,QIRUPDWLRQV ILVFDOHVY FRPSOOPHQWDLUHYV

$UW LE OTEX\D MM Y
TXLOQTERXKHAWR GH
JOQOUDO GHV |LPS"W

\V/

"QMRQFWLRQV RX VDQFWLRQV SOFXQLDLUHV SR

$U VGEIHRAO SUGXV ERXGHHV [

QW

GH FRPPHUFH
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CATANASCroup
5$33257 '( *(67,21 '8 &216(,/ ''$'0,1,675

ODGDPH ORQVLHXU

I1RXV YRXV DYRQV UOGXQLV HQ $VVHPEOO©H *©QOUDOH OL[WH SRXU YR:
OFRXO® FORV OH DR»W HW VXU WRXWHV TXHVWLRQV DFFHVVRLL

1RXV DYRQV OWDEOL XQ VHXO UDSSRUW GH JHVWLRQ HQ YXH GH YRX\

JURXSH FRQVROREB®H G IGDQV XQ GHX[L'PH WHPSV OHV FRPSWHV
1&$7$1% *528RX OMFLOWO

/1$8&7,9,7( '( &$7$1$ *5283 (7 '( 621 *5283(

CATANAGroup
BE

['"DFWLYLW®© GH O/IHQVHPEOH GX *URXSH
/IH*URXSH HVW FRPSRV®© GHV VRFLOW®OV VXLYDQWHYV

/ID6% &$7%1% *S5S2ABBFLOWO FRQVROLGDQWH

/ID6$6 &+$17,(5 &IGOWSH Q X H SDU &$7%$1% *5283 HQ LQWOJIJUDWL
/ID6$6 3257 3,1 52/GAWHQXH SDU &$7%$1% *5283 HQ LQWOJIJUDWLR
/ID6$5/ +$&RXQLVLH GOWHQXH SDU &$7%$1% *5283 HQ LQWOJIUL

$QDO\WH GH O!/©YROXWLRQ GHV DIIDLUHVY GHV UOVXOWDWYVY HW G|
$FWLYLWO

TRWDOHPHQW UHFHQWU® VXU OH PDUFK©®© GHV FDWDPDUDQV GHSXLV
DFFHQWXHU VD SUOVHQFH VXU FH PDUFK® WU"V G\QDPLTXH V\PEROH
QDXWLVPH TXL RXWUH OH SODLVLU GH QDYLJXHU VRXKDLWHQW GH
FRQIRUW HW GH VOFXULWO®O



CATANASCroup

(Q ©ODUJLVVDQW VRQ RIIUH SURGXLW DYHF OHV PRG"OHV | %$/, { &
DWWHQWHY DYHF XQ FRQFHSW XQLTXH HW LQQRYDQW RSHQ VSDFH
FDUEXUDQW YHQWLODWLRQV QDWXUHOOHV SHUIRUPDQWHYV HWF)

3DUWL DYHF GHX[ PRG"OHV HQ %$/, HW %$/, OH *URX
GOYHORSSHPHQW GH QRXYHDX[ PRG"OHV DX FRXUV GHV H[HUFLFHV V
PR\HQQH GH MXVTX!

/['"DUULY©®H EUXWDOH GH OD FULVH VDQLWDLUH &29,' HQ PDUV
YLROHPPHQW WRXFK©®© OH VHFWHXU VXU O!H[HUFLFH OHV FRQV
IHUPHU OHXUV XVLQHYV PDLV DXVVL LOQOFDSDEOHV GH OLYUHU OHV EDW

3HQGDQW FHWWH SOULRGH &$7%$1%$ *5283 VIHVW DWWDFK®O® G!XQH SDU
OHV SURGXFWLRQV GDQV OH QRXYHDX FDGUH VDQLWDLUH HW GI!DXW
SRXU DWWDTXHU FHWWH SOULRGH GOOLFDWH DYHF O!IRITUH SURGXLW

'RWO G!XQ FDUQHW GH FRPPDQGHV VROLGH PDOJU® OH FRQWH[WH
*5283 HVW WRXW GH P2PH SDUYHQX DIILFKHU XQ H[HUFLFH F
YHQWHY GH EDWHDX[ QHXIV SHUIRUPDQFH FROQWUHFRXUDQW GH EH

JRUW GH FHWWH VWUDW®JLH HW GV OHV SUHPLHUV VLIJQHV GH VRU'
XQH DFFOOOUDWLRQ PDVVLYH GH VHV YHQWHY JOQOUDQW XQH PXO\
D\DQW OD GRXEOH TXDOLW® GH GRQQHU XQH JUDQGH YLVLELOLWO® C
FRQVOTXHQWY VXU OH PR\HQ WHUPH

'oOPDUUDQW O!H[HUFLFH VXU FHV HIFHOOHQWHYVY EDVHV OH *UF
HOQOWUHSULVHY PDQXIDFWXUL"UHV GILPSRUWDQWHY GLIILFXOWOV G!

'DQV OH P2PH WHPSV GDQV XQ H[HUFLFH QOFHVVLWDQW XQH LPSRU
©JDOHPHQW OWO® FRQIURQWO®O OD SOQXULH JUDQGBXVYBPGML\EH , ODHW
SDUYHQX JUCFH XQH FDPSDJQH GH UHFUXWHPHQW G\QDPLTXH L
IDEULFDWLRQ QRXYHDX[ FROODERUDWHXUV GRQW HQ )UDQFH

3DU DLOOHXUV OHV DFWLYLWOV GX S°'OH 6(59,&(6 GH OD ILOLDOH
FRQVWUXFWLRQ GH SODWHIRUPHYV GHVWLQOHV DX[ SURIHVVLRQQHOV
G\QDPLTXH

6XU FHV EDVHV HW DYHF XQ FKLIIUH G!DIIDLUHV JOREDO GH 0K H
KLVWRULTXH DYHF QRWDPPHQW XQ ERQG GH VHV YHQWHV&BW\ED \FHUR
DXUDLW SX ®WUH HQFRUH ELHQ VXSOULHXUH VL OH *URXSH Q!DYDLW ¢
HQ UDLVRQ GHV SO©QXULHV GH SL"FHV $XFXQH DQQXODWLRQ Q!D OW®
GRQF TXH G!XQ GOFDODJH GH IDFWXUDWLRQV

BURGXLVDQW VRQ PLOOL"PH %$/, DX FRXUV GH O!H[HUFLFH SO
LQQRYDQW &%$7%$1% *5283 D DLQVL SULV XQH SODFH LQFRQWHVWDEOH
YRLOH GOVRUPDLVY VROLGHPHQW DQFU®© GDQV OH WULR GH Wa8WH PRC

/IH WDEOHDX FL DSU"V WUDGXLW FHWWH WUDMHFWRLUH



CATANASCroup

% YROXWLRQ GHV YHQWHY GH EDWHDX[ QHXIV GHSXLVY OH GOYHORSSH|

&$ EDWHDX[ QHBKV 0K 0K 0K 0K 0K 0K 0K

1RPEUH GH %$/,
YHQGXV

&$ *URXSH 0K 0K 0K 0K 0K 0K 0K 0K

IHXIV &%
*URXSH

50VXOWDWYV

(Q UDLVRQ GHV S©QXULHV GH SL"FHV OHV RUJDQLVDWLRQV LQGXV'
QOFHVVLWDQW GHVY DGDSWDWLRQV SHUPDQHQWHY HW VRXYHQW DFFR

/JHV LPSRUWDQWY UHFUXWHPHQWY UHQGXV QOFHVVDLUHV SDU OD IRL
GH O!'HPSORL IUDQ8§DLYV SDUWLFXOL"UHWHKQWRMNHAHFSEHWKQWDWLR DYV

ODOJU® FHV SHUWHYV G!HIILFDFLW© OD UHQWDELOLW® G!'H[SORLWDW

XQH FURLVVDQFH GH GH VRQ FKLIITUH GIDIIDLUHYV
$LQVL OH UOVXOWDW RSOUDWLRQQHO VI©OO"YH OK FRQWUH 0K
RSOUDWLRQQHO UHSUOVHQWH ©JDOHPHQW GX FKLIITUH G!DIIDLL

SURILO GH UHQWDELOLW® G!'H[SORLWDWLRQ GX *URXSH PDOJU® OHV
/IH UOVXOWDW ILQDQFLHU HVW Q©JDWLI GH 0K

&RQIRUPOPHQW DX[ U'JOHV FRPSWDEOHV HQ SUOVHQFH GH GOILFL
SUOYLVLRQQHOOHY E©QOILFLDLUHY GX *URXSH &$7%$1% *5283 DYDLW
SURGXLWYV G!LPS"WV FRUUHVSRQGDQW DX[ ©OFRQRPLHV G!LPS"WV T)
UHSRUWDEOHYV $X FRXUV GH O!/H[HUFLFH SUOFOGHQW OH J
PRQWDQW GH OK MXVWLILDQW HQ JUDQGH SDUWLH HW XQH GHUC
Q'HVW GRQF SOXV LPSDFW©®© SDU FH POFDQLVPH WHFKQLTXH OD FK
LPSRVLWLRQ GX *URXSH

'DQV FH QRXYHDX SURILO GH ILVFDOLVDWLRQ OH UOVXOWDW QHW GF
FRQWUH 0K HQ

/IH UOVXOWDW QHW | SDUW GX JURXSH { VIOWDEOLW TXDQW OXL
%LODQ HW WUOVRUHULH

$YHF FH QRXYHO H[HUFLFH UHQWDEOH &$7%$1$%$ *5283 GLVSRVH G!XQH
0K HQ VRLW XQH FURLVVDQFH GH

$LQVL HW DSU"'V XQH YDULDWLRQ GX EHVRLQ HQ IRQGV GH URXOHTF
O!/DXJPHQWDWLRQ GHV DFRPSWHV UH§XV DYHF O!DFFURLVVHPHQW G X
GRXEOH HW UHVVRUW SRVLWLI GH 0K FRQWUH XQ IOX[ SRVLWLI GH

3RXUVXLYDQW VHV HIIRUWYVY GH GOYHORSSHPHQW HVVHQWLHOOHPH
PRG"OHV OH IOX[ GH WUOVRUHULH OL® DX[ LQYHVWLVVHPHQWY HVW (

/IH 10X QHW GH WUOVRUHULH OL® DX[ RSOUDWLRQV GH ILQDQFHPH!
YHUVHPHQW GH GLYLGHQGHYV OK GH UDFKDW GIDFWLRQV SURSUHYV
QRXYHDX[ HPSUXQWY HW OHV UHPERXUVHPHQWYV
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$LQVL IRUWHPHQW LPSDFWOH SDU OHV SHUIRUPDQFHV G!/H[SORLWDMW
UHVVRUW SRVLWLYH GH OK VRLW XQ GRXEOHPHQW SDU UDSSRUW
0K

'DQV FH FDGUH OD WUOVRUHULH QHWWH GH O'HQWUHSULVH HVW PX
WUOVRUHULH IDFH OK GH GHWWHV ILQDQFL"UHVY FRQWUH OK F

(QILQ OH *URXSH UHQIRUFH GH PDQL"UH LPSRUWDQWH VHV IRQGV SU
HW OK SRXU OD #SDUW GX *URXSH$ VXU XQ WRWDO ELODQ GH (

6LWXDWLRQ HW DFWLYLW®O® GX *URXSH DX FRXUV GH O!/H[HUFLFH C

&RPSWH GH UBVXOWDW FRQVROLG® HQ PLOOLHUV G!HXURYV

&+,))5( "' $))$,5(6

$FKDWV FRQVRPPOV

&KDUJHV GH SHUVRQQHO

&KDUJHV H[WHUQHYV

,PS"WV HW WD[HV

'RWDWLRQV S5HSULVHV DPRUWLVVHPHQWYV

'RWDWLRQV S5HSULVHV SURYLVLRQV HW GOSUOFLDWLRQV
9DULDWLRQ GHV VWRFNV GH SURGXLWYV HQ FRXUV HW GH SURGXLWV ILQLV
$XWUHV SURGXLWV HW FKDUJHV RSOUDWLRQQHOV FRXUDQWYV
5(68/7$7 23(5%$7,211(/ &285%$17

$XWUHV SURGXLWV HW FKDUJHV RSOUDWLRQQHOV

5(68/7$7 23(5%$7,211(/

&R»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU

$XWUHV SURGXLWV HW FKDUJHV ILQDQFLHUV

5(68/7$7 ),1$1&,(5

3URGXLW &KDUJH G LPS W

5(68/7$7 1(7 '( /1(16(0%/( &2162/,'(

3DUW GHY PLQRULWDLUHYV

5(68/7$7 1(7 3$57 '8 *5283(

%LODQ HQ PLOOLHUV G!HXURYV

/IH ELODQ GX *URXSH VH SUOVHQWH FRPPH VXLW

$FWLIV QRQ FRXUDQWYV

$FWLIV FRXUDQWYV

$FWLIV GLUHFWHPHQW OLO©V DX[ DFWLIV GHVWLQ®V 2\
727%1 $&7,)

&DSLWDX[ SURSUHV SDUW GX *URXSH KRUV LQWOU2WYV
, QWouawyV PLQRULWDLUHV

3DVVLI QRQ FRXUDQWYV

3DVVLI FRXUDQWYV

3DVVLIV GLUHFWHPHQW OL©®V DX[ DFWLIV GHVWLQ®V
727%/ 3$66,) |




CATANAGSroup

/IHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV VH GOFRPSRVHQW FRPPH VXLW

I UDLV GH GOYHO
K

,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV SRXU K
FROVWUXFWLRQV PDWOULHO VRLW XQ WRWDO GH

$XWUHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV SRXU K K DXWUHV DFWLIV IL
'"HV DFWLIV G!ILPS"W GLIIOGUOV SRXU .K
[TOFDUW GI!IDFTXLVLWLRQ +$&2 SRXU K

6XU OD EDVH GHVY SUOYLVLRQQHOV ©WDEOLYV SDU OD GLUHFWLRQ OH
O!/H[HUFLFH YHQLU OILQWOJIJUDOLW®O® GHV GOILFLWY FXPXOOV DX D
GHSXLV O/H[HUFLFH GHUQLHU

&RQFHUQDQW OH VXLYL GHV YDOHXUV GHV DFWLIV XQ WHVW GH YDOF
GH FKDFXQH GHV XQLWOV JOQOUDWULFHY GH WUGOVRUHULH

/IHV DFWLIV FRXUDQWY WRWDOLVHQW K GRQW .K GH VWRF!
FRXUDQWY HW .K GH WUOVRUHULH FRQWUH XQ WRWDO G!DFWLIV

/IHV IRQGV SURSUHV | SDUW GX JURXSH { SDVVHQW GH .K DX
HVVHQWLHOOHPHQW GX IDLW GX UOVXOWDW SRVLWLI GH O/H[HUFLFH

K HW VRQW FRQVWLWXOHV GH
.K GH GHWWHYV IRXUQLVVHXUV .K GH S
.K GH SDVVLIV GILPS"WV FRXUDQWYV K GF

/IHV GHWWHV VIOO"YHQW
SDVVLIV FRXUDQWYV
FRXUDQWYV HW
FRXUDQWYV

GH

,QIRUPDWLRQV VHFWRULHOOHYV
/IH*URXSH HVW VWUXFWXU® VHORQ GHX[ SULQFLSDX[ VHFWHXUV G!DF'
/D IDEULFDWLRQ HW Q©JRFH GH EDWHDX[ GH SODLVDQFH YRLOHV H
ORFDWLF

/IHV SUHVWDWLRQV GH VHUYLFHV WUDYDX[ VXU EDWHDX]

/IHV UOVXOWDWY SDU VHFWHXUV GIDFWLYLW® SRXU OHV H[HUFLFHV F

%DWHDXYHUYLFHWQWHU 7RWDO%DWHDXHUYLFHWQWHU 7RWL

VHFEFWHXUM XSH VHFEWHXUM XS

&KLITUH G DIIDLUHV WRWDO
'"RQW FKLIITUH G DIIDLUHYV
DYHF OHV WLHUYV

'RQW FKLIIUH G DIIDLUHV
LOWHUVHFWHXUV
50VXOWDW RISOUDWLRQQHO
GHV DFWLYLWOV

9DOHXU JOREDOH GHV
DFWLIV VHFWRULHOV
9DOHXU JOREDOH GHYV
SDVVLIV VHEWRULHOQV
,QYHVWLVVHPHQWYV
'RWDWLRQV DX|[
DPRUWLVVHPHQWYV
&KDUJHV LPSRUWDQWHYV
vVDQV FRQWUHSDUWLH GH
WUOVRUHULH
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$FWLYLWOV HW UOVXOWDWY GHV ILOLDOHYV
%DWHDX]|
i &+$17,(5 &$7%$1$

&RPSWH GH UBVXOWDW VLPSOLILO HQ PLOOLHUV G!HXURYV

&KLIITUH G!DIIDLUHYV
50VXOWDW G!/H[SORLWDWLRQ
50VXOWDW ILQDQFLHU
50VXOWDW H[FHSWLRQQHO
50VXOWDW QHW

/IH FKLIITUH G!DIIDLUHVY HQUHJLVWUH XQH FURLVVDQFH KLVWRULTXH G
SDUWLFXOLHU %%/, /HUGOVXOWDW G!/H[SORLWDWLRQ FURLW GH HQ

U +%$&2

&RPSWH GH UBVXOWDW VLPSOLILO HQ PLOOLHUV G!HXURYV

&KLIITUH G!DIIDLUHYV
50VXOWDW G!/H[SORLWDWLRQ
50VXOWDW ILQDQFLHU
50VXOWDW H[FHSWLRQQHO
50VXOWDW QHW

/ID VRFLOW®O® +%$&2 HQUHJLVWUH XQ H[FHOOHQW H[HUFLFH DYHF XQH W
&$7636%$&( HW GHV %$/, 0ObOJU® GHV SHUWXUEDWLRQV LQGXVWU
UHQWDELOLW® G!/H[SORLWDWLRQ SURJUHVVH VLJQLILFDWLYHPHQW

6HUYLFHV
U 6%$6 3257 3,1 52//%$1"

&RQFHVVLRQ 3257 3,1 52//%$1" 6DLQW ODQGULHU 98%$5 HQYLURQ {
RITUDQW WRXV OHV VHUYLFHV G!XQ SRUW VWDWLRQQHPHQW UOSDUI

&RPSWH GH UBVXOWDW VLPSOLILO HQ PLOOLHUV GI!IHXURYV

&KLIITUH G!DIIDLUHYV
50VXOWDW GIH[SORLWDWLRQ
50VXOWDW ILQDQFLHU
50VXOWDW H[FHSWLRQQHO
50VXOWDW QHW

/IHV DFWLYLWOV GH OD ILOLDOH 3257 3,1 52//$1" VILQVFULYHQW WR)>
SUOSRQGOUDQWH GHV DFWLYLWOV | FKDQWLHUV { PDQXWHQWLRQ H
DX[ SURIHVVLRQQHOV GX | GD\ FKDUWHU { HW XQH WU"V ERQQH DFWL
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3ULVHV GH SDUWLFLSDWLRQV
10DQW
%YROXWLRQV SUOYLVLEOHV HW SHUVSHFWLYHV G!DYHQLU
$X QLYHDX GX *URXSH

&RPPH O/HQVHPEOH GH O!/©FRQRPLH PRQGLDOH &$7$1% *5283 GRLW
UHFUXGHVFHQW

6XU OD SODQ VRFLDO OH *URXSH D VX 2WUH UGDFWLI DYHF VHV VDO
G/'DFKDW HQ OLHQ DYHF O!LQIODWLRQ $LQVL ORUV GHV GHUQL"UHV
OHYLHUV GH UOPXQOUDWLRQ XQH KDXVVH PR\HQQH GH VXU OHV VD

6XU OH SODQ GHV PDWL"UHV RXWUH OD S©OQXULH GH FHUWDLQHV SlI
KDXVVH LPSRUWDQWH GX SUL[ GHV FRPSRVDQWYVY $LQVL DORUV TXH
SUL[ GH YHQWH G!XQ EDWHDX &%$7%$1$% *5283 D RSWO SRXU XQH UOSH
SURFOGO® XQH KDXVVH GH VHV WDULIV GH HQ IRQFWLRQ GHV PF

1©DQPRLQV DYHF GHV SHUVSHFWLYHV OFRQRPLTXHV PDUTX©HYV SDU (
JORSROLWLTXH DQ[LRJ"QH OH *URXSH QH QRWH SDV FH VWDGH OH P

0ODOJU® OD KDXVVH GH VHV SUL[ GH YHQWH LO D SX DX FRQWUDLUH
*aQHV /D 5RFKHOOH 6RXWKDPSWRQ %DUFHORQH $QQDSROLV TXH (
SURIHVVLRQQHOV UHVWDLHQW HQFRUH YLYHV

IT©OYROXWLRQ GX FDUQHW GH FRPPDQGHV GX *URXSH WUDGXLW GIC
DXMRXUG!IKXL S UOSDUWLV VXU OHV H[HUFLFHYV HW GOVRUP]I
SUXGHQW VXU OHV SUOYLVLRQV FRPSWH WHQX GIXQ FRQWH[WH LQ
FRPPDQGHYV JDUDQWLW GHV WDX[ GH FURLVVDQFH GHX[ FKLITUHV VX

)DFH FHWWH GHPDQGH WRXMRXUV FURLVVDQWH OH *URXSH SRXUVX
GIRSWLPLVHU OHV FDSDFLWOV GH SURGXFWLRQ GH VHV VLWHYV GH IDE

$X QLYHDX GH FKDTXH ILOLDOH
U &+%$17,(5 &$7%$1%

/ID FURLVVDQFH DQQRQF©OH WDQW VXU OH SODQ GH O!DFWLYLWO®O TXl
ILOLDOH TXL FRPPHUFLDOLVH WRXV OHV PRG"OHV GH OD JDPPH &%$7%1.

U +%$&2

$SU'V DYRLU ODQF®© OH %%/, &%763%&( HQ SXLV OH %%/, HQ

WXQLVLHQQH ODQFHURQW OH QRXYHDX %%/, &3760%$57 VXU OH GHXJ[L"I

GH O'IDFWLYLW® JU¢FH DX VXFF'V VDQV SUOFOGHQW GH FHV GHX[ PR(

U 3257 3,1 52//%1"

&RPPH GIKDELWXGH O!/DFWLYLW® GH 3257 3,1 52//$1' UHVWHUD VRXWF
% YOQHPHQWY LPSRUWDQWY LOWHUYHQXV GHSXLVY OD FO"WXUH G|

10DQW
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$FWLYLWOV HQ PDWL"UH GH UHFKHUFKH HW GOYHORSSHPHQW

/IH *URXSH DFWLYH OHV IUDLVY GH GOYHORSSHPHQW GDQV OHV FRPSWI
SRLQW GH QRXYHDX[ PRG"OHV HW GHV FR»WV GH GOYHORSSHPHQW GF

/HV 1UDLV LPPRELOLVOV VRQW OHV IUDLV HIWHUQHV O©OWXGHV KRQR
SURMHW 0V VRQW DPRUWLY FRPSWHU GH OD PLVH HQ SURGXFWLR(

,QIRUPDWLRQV HQYLURQQHPHQWDOHYV

/IH *URXSH FRPPH WRXW FRQVWUXFWHXU QDXWLTXH HVW GH SOXV HC
HQYLURQQHPHQWDOHY QRWDPPHQW GDQV OHV GRPDLQHV GX UHMHW

(Q HITHW OD SUDWLTXH GX FRQWDFW VXU PRXOH RXYHUW OD WHPS
UHVWH GH WU"V ORLQ OD SOXV SUDWLTX®©H GDQV OH QDXWLVPH

3RXU OD IDEULFDWLRQ GH VHV FRTXHV SRQWV HW SHWLWHV SL"FHV ¢
GLWH GH 570 | PRXOH IHUP® { DLQVL TXH OH UHFRXUV OI!LQIXVLRQ S
ULVTXHVY HQYLURQQHPHQWDX]

3DbU DLOOHXUVY OH *URXSH HVW ©JDOHPHQW SUORFFXS® GX WUDLWHP

$LQVL SURF'GH W LO DX WUL GH VHV GOFKHWY GLUHFWHPHQW VXU (
HOQOWUHSULVHY VSOFLDOLVOHY GDQV O/HQO"YHPHQW HW OD GHVWUXFYV

/ID SURWHFWLRQ GH O/HQYLURQQHPHQW HVW ©JDOHPHQW GH SOXV H
*URXSH TXL VRQW GOVRUPDLV ©TXLS©V GH ILOWUHYV HQGRWRI[LQHV

ERXWHLOOHV SODVWLTXHV HW G!XQH ELR JOQOUDWULFH XQLTXH DX
UHMHWHU OD PHU XQ OLTXLGH WRWDOHPHQW QHXWUH SRXU O!'HQYLI

,QIRUPDWLRQV VRFLDOHYV
(ITHFWLI GX *URXSH HQ

$X FRXUV GH O!/H[HUFLFHPR\HGX *ORXISHFWDIOFXO© VHORQ OH FRGH (
FRPSUHQG GRQF SDV OHV LQWOULPDLUHV VH GOFRPSRVH GH OD ID§R

&DGUHV

$IJHQWYV GH PD®WULVH
(PSOR\©GV HW RXYULHUYV
727%/

(IMTHF®@WU W\SH GH FRQWUDW DX DR»W

&', &' , QWOULPV7RWD |
&DGUHV
$IJHQWYVY GH PD®WULVH
(PSOR\©V HW RXYULHUYV
727%/

5HFRXUV OD PDLQ G! XYUH H[WOULHXUH HQ

/IH *URXSH D HX UHFRXUV GH OD PDLQ G! XYUH H[WOULHXUH LQWOU
&$7%$1%$ FRQWUH K HQ SRXU O/HQVHPEOH GX *URXSH
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5SHSUOVHQWDWLRQ GX SHUVRQQHO
/JHV VRFLOWOV VXLYDQWHV GLVSRVHQW G!XQH UHSUOVHQWDWLRQ GH
i &+$17,(5 &$7%1$
&RPLW® 6RFLDO HW %FRQRPLTXH &6( HW &RPPLVVLRQ 6DQW® 60OFXU
i 3257 3,1 52//%$1"
&RPLW® 6RFLDO HW %FRQRPLTXH &6( HW &RPPLVVLRQ 6DQWO® 60OFXU
, QWOUHVVHPHQW HW SDUWLFLSDWLRQ
&+$17,(5 &$37$1% GLVSRVH G!XQ DFFRUG GH SDUWLFLSDWLRQ
1©0JRFLDWLRQ DQQXHOOH GHV VDODLUHYV
(Q PDWL"UH GH UOPXQOUDWLRQ FKDTXH HQWUHSULVH QO©JRFLH DQQX
JRUPDWLRQ
"HSXLV''YOHD QY LHU OH &RPSWH 3HUVRQQHO GH )RUPDWLRQ &3) V
',) $ILQ GH SHUPHWWUH OD PRELOLVDWLRQ GHV GURLWYV DFTXLV DX
RQW G» SURFOGHU O!LQVFULSWLRQ GX PRQWDQW GHV GURLWV DFTX
/I'DFWLYLW® GH OD VRFLOWO®O &$7%$1$ *5283
$QDO\WVH GHV DIIDLUHV GHV UOVXOWDWY HW GH OD VLWXDWLRQ |

&RQIRUPOPHQW VRQ U OH GH KROGLQJ ILQDQFL"UH OH FKLIIUH G!DI
GH VHV PDQGDWY GH 3UOVLGHQWH GH VHV ILOLDOHV &+$17,(5 &$7%19%

3DU DLOOHXUV DX FRXUV GH O!/H[HUFLFH ©OFRXO© OD VRFLOWO® &+$17
,QGLFDWHXUV FOOV GH SHUIRUPDQFH
/IHV LQIRUPDWLRQV UHODWLYHYV OD 6RFLOW® QH GLII"TUHQW SDV GH F

6LWXDWLRQ HW DFWLYLW® GH &%$7%$1$% *5283 GXUDQW O!H[HUFLFH

/H FKLIIUH G DIIDLUHV VIOWDEOLW K FRQWUH K HQ , O
GH VHV PDQGDWYV GH 3UOVLGHQWH GH VHV ILOLDOHV SRXU K GHV
/JHV IUDLV JOQOUDX[ HIWHUQHV QHWYV GH WUDQVIHUWY GH FKDUJHV W
K DX DR»W HQ EDLVVH GH K

/JHV IUDLV GH SHUVRQQHO QH FRQFHUQHQW TXH OHV IRQFWLRQV GX
*©QOUDO '©0©JX©®© HW WRWDOLVHQW K

/JH UOVXOWDW G!H[SORLWDWLRQ HVW SRVLWLI GH K FRQWUH XQ
SUOFOGHQW

/H UOVXOWDW ILQDQFLHU HVW SRVLWLI GH .K FRPSRV® HVVHQWLF
&+$17,(5 &$7$1$ OK OH UHVWH FRUUHVSRQGDQW GHV SHUWHV OD\
DYDQFHV HQ FRPSWHV FRXUDQW YHUVOHV SDU OHV ILOLDOHV K

/IHUOVXOWDW H[FHSWLRQQHO HVW QRQ VLJQLILFDWLI VXU O!H[HUFLFt
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/IH SRVWH LPS"W IDLW UHVVRUWLU XQ SURGXLW GH K SULQFLSEL
ILVFDOH .K DLQVL TXH SDU OH &UO©GLW G!,PS"W 5HFKHUFKH SRXL
/IHUOGVXOWDW QHW GH O!'H[HUFLFH HVW SRVLWLI GH K FRQWUH X

/IHV FDSLWDX[ SURSUHVY RQW ©YROX®© GH OD IDS§RQ VXLYDQWH HQ PLO

&DSLWDX[ SURSUHV DX
50VXOWDW GH O!H[HUFLFH
'LVWULEXWLRQ GH GLYLGHQGHV
$PRUWLVVHPHQWY GOURJIJDWRLUHV
&DSLWDX[ SURSUHV DX

%YOQHPHQWY LPSRUWDQW LQWHUYHQXV GHSXLV OD FO'WXUH GH
10DQW
% YROXWLRQ SUOYLVLEOH HW SHUVSHFWLYHV GIDYHQLU

$ O!'H[FHSWLRQ GH OD UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©C
SDV GH FKDUJHV GH SHUVRQQHO 6HXOV OHV PDQGDWYV GH 3UOGVLGHQ
3,152//$1" IHURQW O!/REMHW G!XQH IDFWXUDWLRQ

,QIRUPDWLRQV HQYLURQQHPHQWDOHYV
/HV LQIRUPDWLRQV UHODWLYHV OD 6RFLOW® QH GLII"UHQW SDV GH F
$FWLYLWOV GH UHFKHUFKH HW GOYHORSSHPHQW
/IHV FRPSWHV SUOVHQW®O®V QH FRPSRUWHQW DXFXQH GOSHQVH RX FKD
6XFFXUVDOHYV

/ID 6RFLOWO®© GLVSRVH GHV GHX[ ©OWDEOLVVHPHQWY VXLYDQWYV

7\SH $GUHVVH

6L"JH (WDEOLVVHPHQW SULQFLSDO®RQH WHFKQLTXH OH SRUW
&DQHW HQ 5RXVVLOORQ

(WDEOLVVHPHQW VHFRQGDLUH 3RUW 3LQ 5ROODQG
6DLQW ODQGULHU VXU OHU

3uawyVv LQWHU HQWUHSULVHV

/D 6RFLOW® Q!D FRQVHQWL DXFXQ SU®W HQWUDQW GDQV OH FDGUH C
&RGH PRQOWDLUH HW ILQDQFLHU

,QIRUPDWLRQV VXU OHV GOODLY GH SDLHPHQW

(Q DSSOLFDWLRQ GHV GLVSRVLWLRQV GX &RGH GH FRPPHUFH OD 6R
WDEOHDX[ ©OWDEOLV SDU O!DUUa2WO®O GX PDUYV GHVY GOODLV GH SD
IDFWXUHVY UH8§XHV HW ©PLVHV QRQ UGJO©HYVY OD GDWH GH FO"WXUH ¢

IRXV LQIRUPRQV TXH VXU OHV SRVWHYV FOLHQWY HW IRXUQLVVHXUV
FO'WXUH LO Q!H[LVWH DXFXQH IDFWXUH QRQ SD\©OH GRQW OH WHUPH

$XFXQ UHWDUG Q!'D ©OW©®© FRQVWDW® VXU FHV SRVWHV DX FRXUV GH O!
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6DQFWLRQV SRXU SUDWLTXHY DQWLFRQFXUUHQWLHOOHYV
/ID 6RFLOW® Q!D IDLW O/IREMHW G!DXFXQH VDQFWLRQ WHOOH TXH YLV
7TDEOHDX GHV UOVXOWDWY ILQDQFLHUV GHV FLQT GHUQLHUV H[HL

1IDWXUH GHV LQGLFDWLRQV ([HUFLFH ([HUFLFH ([HUFLFH ([HUFLFH ([HUFLH

&$3,7$8/ (1 ),1 '"1(;(5&,&(
&DSLWDO VRFLDO
1RPEUH G!DFWLRQV RUGLQDLUHV
., 23(5%$7,216 (7 5(68/7%$76 '( /1(;(5&,&(
&KLIIUH GIDIIDLUHV KRUV WD[HV
([FOGHQW %UXW G!([SORLWDWLRQ
,PS"W VXU OHV E©QOILFHV
50VXOWDW QHW FRPSWDEOH
50VXOWDW GLVWULEX®
.., 5(68/7$76 3%$5 $&7,21
50VXOWDW QHW
'LYLGHQGH SDU DFWLRQ
9 3(56211(/
(I'THFWLI PR\HQ GHV VDODUL©V HPSOR\OV SHQGDQW
O'H[HUFLFH
ORQWDQW GH OD PDVVH VDODULDOH GH O!H[HUFLFH
ORQWDQW GHV VRPPHV YHUVOHV DX WLWUH GHV DYDQWDJHV
VRFLDX[ GH O!'H[HUFLFH VOFXULW® VRFLDOH XYUHV
VRFLDOHYV)
VRXV UOVHUYH GH O!DSSUREDWLRQ GH OD UOVROXWLRQ G!DIIHFWDWLRQ GX UOVXOW
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)$&7(856 '( 5,648(
5LVTXHV OLOV OI!DFWLYLW®

5LVTXHV OLOV DX PDUFK® HW OD VLWXDWLRQ ©FRQRPLTXH

/I'"DFKDW G!XQ EDWHDX UHVWH XQ DFWH SDVVLRQ OHV QDYLUHV GI
QOFHVVLWO® { &HW DFWH G!DFKDW HVW GRQF H[WU2PHPHQW VHQVLEO

$LQVL OH PDUFK®© GX QDXWLVPH D ©W©®© VLIJQLILFDWLYHPHQW DIIHFW
ILQDQFL"UHV GH VXESUWUJUHWWVGHWULVH GLWH GHV (WDWYV

,PPOGLDWHPHQW DSU"V URESWHRHVWH OPHLYBUFKW GX QDXWLVPH DYDL)
VRQ KLVWRLUH DYHF XQ HIIRQGUHPHQW PR\HQ GH

3RXU OH VHXO FRQWLQHQW HXURS©OHQ OHV FRQVOTXHQFHV GH FHYV
LOWHUYHQDQWY GX PDUFK® SURYRTXDQW GHV GLVSDULWLRQV GH FK
HW GHV UHVWUXFWXUDWLRQV FRQVOTXHQWHYV

/IH VHFWHXU GHV FDWDPDUDQV GH FURLVL"UH DYDLW ©OW® O!XQ GHV \
GHO GX VHXO FDGUH GH QDYLJDWLRQ XQ JUDQG FRQIRUW G!KDELWI
SOXV DWWLU® SDU FHW OTXLOLEUH QDYLJDELOLW® KDELWDW 3RXU F
ORJLTXHPHQW XQH JUDQGH SDUW GH VRQ DFWLYLW® DXSU"V GHV SU
DGRVV® DX VHFWHXU GX WRXULVPH VRXYHQW PRLQV H[SRVOV DX[ DO

&H SULQFLSH D QODQPRLQV ©W© PLVY PDO DYHF OD FULVH VDQLWDLU
(Q U'JOH JOQOUDOH ,0 FRQYLHQW GRQF GIDGRSWHU XQH DSSURFKH
VXU OH SODQ SROLWLTXH RX ©OFRQRPLTXH HW GOVRUPDLV VDQLWD
LPSRUWDQWYV

S5LVTXHV OLOV DX[ EDUUL"UHV DX[ HQWUOHYV

/["THI[HUFLFH G!XQH DFWLYLW® GH FRQVWUXFWHXU QDXWLTXH LPSOLTXIH
SDUWLFXOL"UHPHQW UHODWLIV OD PLVH HQ SODFH HW DX IRQFWLRQ

BURSULOW®OV LPPRELOL"UHV SUR[LPLW® GX OLWWRUDO

%eCWLPHQWY GH SURGXFWLRQ HW GIDVVHPEODJH

(TXLSHPHQWYV VSOFLILTXHVY PDFKLQH LOMHFWHU LQIXVHU)

(TXLSHV H[SOULPHQW®HY GDQV WRXV OHV GRPDLQHV GH OD IDEULF
ITHQWUOH G!XQ QRXYHO DFWHXU VXU FH PDUFK® QOFHVVLWH DXVVL X
SURGXLWY O©JLWLPHV GHSXLV ORQIJWHPSV GDQV XQ VHFWHXU R?! OL
VXU OD TXDOLW®© HW OD ILDELOLW® GHV QRXYHDX[ FRQFHSWYV HW V)
WHPSV SRXU DVVXUHU OD UHYHQWH GX EDWHDX VXU OH PDUFK® GH O
'DQV FH FDGUH XQ QRXYHO HQWUDQW VXU OH PDUFK® GX QDXWLVPH
WHFKQRORJLTXHV HW ILOQDQFLHUV SRXU aWUH FDSDEOH GH UGXQLU F
&HFL OLPLWH GRQF OH ULVTXH G/IHQWU®H GH QRXYHDX[ DFWHXUV VXU

5LVTXHV OLOV OD FRQFXUUHQFH

6L OH PDUFK©® GX QDXWLVPH FRPSWH SOXVLHXUV LQWHUYHQDQWYV Gl

&$7%$1% *5283 VIHVW YRORQWDLUHPHQW SRVLWLRQQOH VXU GHV QLFKI
FRQFXUUHQWY GLUHFWY DX QLYHDX GHV PDUTXHV FRPPHUFLDOLVOHV
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%LHQ TX!D\DQW IDLW ©YROXHU VD VWUDW®JLH DYHF OD VRUWLH GH C
UHVWO GDQV XQH GOPDUFKH SUHPLXP DYHF GHV VI\QHUJLHV WU"V IRU\

/IH GOYHORSSHPHQW GX FRQFHSW %$/, HW OD FDSDFLW® GX *URXSH
*5283 GIDIILFKHU GHSXLV GHV QLYHDX[ GH FURLVVDQFH VXSOULHX
OD FULVH VDQLWDLUH &29,' IDFH XQH FRQFXUUHQFH LOQVWDOOOH

/ID FDSDFLWO® LPDIJLQHU HW PHWWUH HQ XYUH GHV FRQFHSWV QRX"’
SURGXLWY VRXYHQW UHQRXYHO®H HVW GRQF XQ ©O0O©OPHQW PDMHXU S|

5LVTXHV GH SURGXFWLRQ
$X DR»W OH *URXSH FRPSWH GHX[ XVLQHV GH SURGXFWLRQ HQ
/IH VLWH GH &DQHW HQ 5RXVVLOORQ SRXU OD VRFLOWO &+$17,(5 &%$7
/IH VLWH GH (O +DRXDULD 7XQLVLH DSSDUWHQDQW OD VRFLOWO +

&RPSWH WHQX GH OD IOH[LELOLW® HW GH OD PRGHUQLW® GH VHV F
ULVTXHVY GH SURGXFWLRQ GDQV XQ FDGUH GH OLYUDLVRQ GHV FRPSR

S5LVTXHV WHFKQRORJLTXHYV

&$7%$1% *5283 GLVSRVH G!IXQH WU'V ERQQH PD®WULVH GH OD WHFKQI
SHUPHW GH UHODWLYLVHU FRXUW PR\HQ WHUPH OH ULVTXH WHFKQR

5LVTXHV OLOV XQ VLQLVWUH VXUYHQDQW VXU XQ FKDQWLHU
/IH*URXSH E©OQOILFLH GHV DVVXUDQFHV TXL FRXYUHQW OHV ©YHQWXH
&l h | 5LVTXHVY MXULGLTXHV U©JOHPHQWDLUHV HW ILVFDX][ {

&$7%$1% *5283 HVWLPH TXH OHV SROLFHV GIDVVXUDQFHVY GX *URXSH FR
PDMHXUV LQKOUHQWY VRQ DFWLYLWO

S5LVTXHV FOLHQWYV

/IH ULVTXH FOLHQWY HVW DSSUOKHQG® WUDYHUV XQH SROLWLTXH W
JDPPH &$7$1%$ OH SDLHPHQW HVW HIIHFWX®© DX IXU HW PHVXUH GH
FRXYULU OIDYDQFHPHQW GX EDWHDX

3RXU OD JDPPH %$/, OH F\FOH GH IDEULFDWLRQ HVW SOXV FRXUW HW

"IXQ SRLQW GH YXH JOQOUDO DXFXQ EDWHDX QH TXLWWH OH FKDQWL
R?* WRXWHYVY OHV JDUDQWLHY QOFHVVDLUHYVY VRQW UOXQLHYV

/IH *URXSH SHXW 2WUH FRQGXLW SURFOGHU OD UHSULVH GH EDWHD

&H SKOQRP'QH GH UHSULVH HVW LQFRQWRXUQDEOH GDQV OD SURIHV
HQ GLIILFXOW©®© /D FRQWUDLQWH HW OH ULVTXH UOVLGHQW GDQV O
SOULRGH GH FULVH LPPRELOLVDQW GRQF SOXV ORQJWHPSV GH OD
DXJPHQWDWLRQ GX %)5

3DU DLOOHXUV LO Q!\ D SDV GH GLVSRVLWLRQ FRQWUDFWXHOOH U
FRQFUOWLVDWLRQ GH OD YHQWH GX EDWHDX QHXI H[DFWHPHQW FRPF

3RXU GOWHUPLQHU OD YDOHXU GH UHSULVH &$%$7%$1%$ *5283 WLHQW FR
PR\HQ G!/H[SHUWLVH VL QO©FHVVDLUH HW ELHQ HQWHQGX GH OD FDSDI
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&$7%$1% *5283 D ELHQ ©OYLGHPPHQW XQ VDYRLU IDLUH VXSOULHXU SRXI
SHXW ©JDOHPHQW DVVXUHU OH | UHILW { GH FHV XQLWOV

&HSHQGDQW DYHF OD SUOSRQGOUDQFH GHV YHQWHYV GH OD JDPPH 9
UHSULVHVY GH EDWHDX[ GIRFFDVLRQ HVW GOVRUPDLV DVVXU® SDU OH
OHV YHQWHYV GH EDWHDX[ GH OD PDUTXH &%$7$1%$ SHXYHQW JOQOUHU F

&$7%$1% *5283 VIHVWLPH GRQF WU"V SHX H[SRVOH DX ULVTXH G!LPSD
G'RFFDVLRQ

S5LVTXHV OLOV DX[ IRXUQLVVHXUV HW VRXV WUDLWDQWYV

/IH *URXSH IDLW DSSHO GHV IRXUQLVVHXUV HW GLVSRVH G!XQ VRXV
GX %$/, &H VRXV WUDLWDQW Q!/HVW DXWUH TXH OD VRFLOWO® $3 <:
IDPLOOH 3RQFLQ TXL IDEULTXH GHSXLVY SOXVLHXUV DQQOHV GHV XQL
&$7%$1% *5283 TXL DYDLW ©OWO© PLVH HQ WU"V JUDQGH GLIILFEXOW®O S
SURFOGXUH GH VDXYHJDUGH O0ODOJU® OHV UHVWUXFWXUDWLRQV VXFF
VXIILVDQWH SRXU ©YLWHU OK GH SHUWHYV DQQXHOOHV 'DQV FH FRQ
*5283 DYDLHQW ©OW©O®© FRQWUDLQWY QRWDPPHQW VRXV OD SUHVVLRQ
GOILQLWLYH SRXU FHWWH XVLQH $OWHUQDWLYHPHQW VD IHUPHWX
IDPLOOH IRQGDWULFH FHWWH GHUQL"UH D GRQF SUGIOU® DFTXOULU
GRQF SHUPLV GH PDLQWHQLU XQH XVLQH HW XQ VDYRLU IDLUH GHYH
IDEULTXHU WURLVY PRG"OHV GH OD JDPPH %$/, TX!IHOOH QH SRXYDLV
SRXVVLOORQ

IH %$/, &$763%$&( HW OH %$/, VRQW IDEULTX©®V SDU OD VRFLOWO
SDUWLFLSDWLRQ FKH] +$&2 HQ SRXU OD SRUWHU D HQFRUH
FHWWH VRFLOW® FH GIDXWDQW TXH OH UHVWH GX FDSLWDO GH OD VR

/ID SROLWLTXH GX *URXSH FRQVLVWH WRXWHIRLV DYRLU WRXMRXUV
FRQVHUYHU HQ LQWHUQH XQH SDUW VLIQLILFDWLYH GH OD IDEULFDV
IRXUQLVVHXU

'DQV OHV UDUHV FDV R! &$7%$1%$ *5283 QH GLVSRVH SDV GH SOXVLH:
FRQGLWLRQV JOQOUDOHY GH YHQWHYV VWULFWHYV VRQW ©OWDEOLV SR’
GOIDLOODQFH

&$7%$1% *5283 D LGHQWLIL® GHV VRFLOWOV TXL SRXUUDLHQW UHPSODI
GIHQWUH HX[ RX GH SOXVLHXUV GIHQWUH HX][

% JDOHPHQW OHV DSSURYLVLRQQHPHQWY VRQW UOSDUWLY HQWUH VX
UHSUOVHQWH XQ SRLGV VLIJQLILFDWLI

$ FH SURSRVY OH SDUWHQDULDW FURLVVDQW DYHF OD VRFLOW® WXQL
PHOQXLVHULH GH 5LYHVDOWHYV RQW SHUPLV G!2WUH WRWDOHPHQW
HW OH SRO\HVWHU &HWWH VLWXDWLRQ SHUPHW GRQF DX *URXSH GH
TX! GHV IRXUQLVVHXUV | VXEVWLWXDEOHV { HW SRXU GHV WUDYDX
©OHFWULFLWO)

TRXWH GOIDLOODQFH GH OD SDUW GH FHV IRXUQLVVHXUV HW VRXV
IDEULFDWLRQ GHV QDYLUHVY QRWDPPHQW OHV GOODLV GH IDEULFDYV
FRPPHUFLDOLVDWLRQ HW RX OLYUDLVRQ GHV QDYLUHYV

ODLY VHXOH XQH GOIDLOODQFH PDVVLYH HW EUXWDOH OD IDEULFD)
GLITOUHQWY SRXUUDLW DYRLU XQ HIITHW QO©JDWLI VLIQLILFDWLI VXU (

&H ULVTXH HVW SDUWLFXOL"UHPHQW PDUTX® GHSXLV SOXVLHXUV PRL
JUDQG QRPEUH GH VHFWHXUYV
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S5LVTXHV OLOV DX[ PDWL"UHV SUHPL"UHV
/IH*URXSH QH VIHVWLPH SDV VRXPLVY GHV ULVTXHV ILQDQFLHUV OL®\

&HOOHV FL UHSUOVHQWHQW HQWUH HW GX SUL[ GH YHQWH G!XQ
GH PDWL"UHV UOGVLQH ILEUH GH YHUUH SHLQWXUH JHO FRDW ERLV
2U XQH KDXVVH PDVVLYH HW JOQOUDOH HVW SHX YUDLVHPEODEOH

/IHV WHQVLRQV VXU OH PDUFK©® GHV PDWL"UHV SUHPL"UHV DSSDUXH
EHDXFRXS GIDXJPHQWDWLRQV GH SUL[ HW SDUIRLVY GDQV GHV SURSR
UOSHUFXWOHV VXU OH SUL[ GH YHQWH GHV EDWHDX[ FH TXL Q!D SEL
FRQVWUXFWHXUV

5LVTXHV MXULGLTXHV U©JOHPHQWDLUHV HW ILVFDX]|
5LVTXHV MXULGLTXHYV

/IH*URXSH Q!H[HUFH SDV GIDFWLYLW® DXWUH TXH FHOOHV OLOHV OCL
SODLVDQFH HW HOOH Q!HVW GRQF H[SRVOH TX!DX[ ULVTXHV RUGLQDL!

&HV ULVTXHV FRQVLVWHQW HVVHQWLHOOHPHQW GDQV GHV ULVTXHYV F
GH OLYUDLVRQ RX GH OD TXDOLW® GX SURGXLW

"'V OD SULVH GH FRQQDLVVDQFH SDU OH *URXSH G!XQH WHOOH SU
QOIJRFLDWLRQ DPLDEOH TXL VL HOOH Q!DERXWLW SDV GOERXFKH VXI

'©OSHQGDQFH oleJbUuG GHVY EUHYHWY GHV OLFHQFHV HW PDUTXF
/ID ILOLDOH &+%$17,(5 &$7%$1%$ HVW SURSULOWDLUH GH OD PDUTXH &$7%$1

3DU DLOOHXUV OD 6RFLOW®O® EO©OQOILFLH G!XQH OLFHQFH H[FOXVLYH G
DFWLRQQDLUH GH UOIOUHQFH HW IRQGDWULFH GH OD VRFLOWO &%$7%1
O'HQVHPEOH GH OD JDPPH %$/, GDQV OH FDGUH G!XQ SDUWHQDULDW
UOPXQ"UH | DX VXFF'V { SDU XQ V\VW"PH GH UR\DOWLHV

/ILWLIJHV HQ FRXUV

/IHV OLWLJHV GDQV OHVTXHOV OH *URXSH HVW LPSOLTX® FRQFHUQHGC
SUXG!KRPDOHV +RUPLV OHV OLWLJHV SUXG!KRPDX[ SRXU OHVTXHOV
LPSDFW Q©JDWLI VXU OHV FRPSWHYV Q!HVW HQYLVDJHU

/IH GOQRXHPHQW GX OLWLJH UHODWLI OIDFTXLVLWLRQ QRQ UODOLVO®
UDSSHO &%$7%$1%$ *5283 DYDLW G» SUHQGUH OD GOFLVLRQ GH VXUVHRL
TXLQ]DLQH GH PDUV $QQRQF® OH GOFHPEUH FH SURMHW G!
IRUWH FURLVVDQFH DWWHQGXH GHV IDEULFDWLRQV GHV PRG"OHV Gt
GOYHORSSHPHQWYV GH QRXYHDX[ PRG"OHV SHUVSHFWLYHV QDWXUHC
VDQLWDLUH ,0 VIOWDLW FRQFUOWLV® SDU OD VHXOH VLIQDWXUH G!X

'DQV XQ SUHPLHU WHPSV OHV GLULIJHDQWYV GX *URXSH DYDLHQW PD
LOQOWHUYLHQQH GDQV GHV FRQGLWLRQV FRPSDWLEOHY DYHF OD QRXY
GLVFXVVLRQV Q!'D\DQW SDV DERXWL &$7%$1$% *5283 DYDLW GRQF H[FLS
DPLDEOH FRPSRVLWLRQ ILIJXUDQW O!DYDQW FRQWUDW

/ID VHQWHQFH GH FHW DUELWUDJH D ©W© UHQGXH DX FRXUV GH O!H]J
*5283 &HWWH LVVXH D GRQQ® OLHX XQH LQGHPQLVDWLRQ HQ IDYHX!

$ OD FRQQDLVVDQFH GH &%$7%$1% *5283 LO Q!H[LVWH SDV GH SURFOGXL
WRXWH SURFOGXUH GRQW OD VRFLOW®O® D FRQQDLVVDQFH TXL HVW F
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D\DQW HX DX FRXUV GHV GHUQLHUV PRLV GHV HIIHWV QO©JDWLIV VL
VRFLOWO

S5LVTXHV DVVXUDQFHYV

TRXWHVY OHV VRFLOWOV GX *URXSH E©QOILFLHQW GHV SROLFHV G!DV
PDULWLPHV SROLFHV GH UHVSRQVDELOLW® FLYLOH GH SHUWH G!HI[S

/IH PRQWDQW WRWDO GHV SULPHV GIDVVXUDQFH DX WLWUH GH O!H[HU

/IH *URXSH HVWLPH TXH FHV SROLFHV G!IDVVXUDQFH FRXYUHQW GH
LOQKOUHQWY VRQ DFWLYLWO®

5LVTXHV HQYLURQQHPHQWDX[ &RQVOTXHQFHV HQYLURQQHPHQW

&RPSWH WHQX GH OD QDWXUH GH VHV DFWLYLWOV LO Q!H[LVWH SDV
O/HQYLURQQHPHQW VXVFHSWLEOH G!DYRLU XQH LQFLGHQFH VLJQLIL
*URXSH RX GH OD VRFLOWO

SLVTXHV ILQDQFLHUYV
S5LVTXHV OLOV DX[ EHVRLQV GH ILQDQFHPHQW GH O!DFWLYLWO

/ID JDPPH &%$7%$1% SRVLWLRQQOH GDQV XQH QLFKH HW GLVSRVDQW GH
YHUVHPHQWY GIDFRPSWHYVY FKDTXH OWDSH GH OD IDEULFDWLRQ FH

(Q UHYDQFKH OD JDPPH %$/, HVW GDQV XQ VHFWHXU GX PDUFK® SC
PRLQV IDYRUDEOH $LQVL OD IDEULFDWLRQ GHV EDWHDX[ %$/, TXL V
XQ DFRPSWH OD FRPPDQGH VRXYHQW GH HW OH VROGH OD OL’
OH F\FOH GH IDEULFDWLRQ

/IH *URXSH IDLW IDFH DLVOPHQW FHWWH VLWXDWLRQ GHSXLV SOX
DXJPHQWDQW DXVVL VLIQLILFDWLYHPHQW OH ILOQODQFHPHQW SDU OHV

6XU OH SODQ GHV LQYHVWLVVHPHQWY OD SROLWLTXH GILQYHVWLVV
QRXYHDX[ PRG"OHV DLQVL TX! OD SRXUVXLWH GHV LQYHVWLVVHPHQW
SURGXFWLRQ GHV VLWHV H[LVWDQWYV

/IHV H[FHOOHQWY IRQGDPHQWDX[ ILQDQFLHUV GH O'HQWUHSULVH PR
SOXV H[FOGHQWDLUH XQ IDLEOH HQGHWWHPHQW SODFHQW GOVRUPI
SbU UbDSSRUW VHV EHVRLQV FRPPH HQ WOPRLJQH OH WDEOHDX GHYV

2XWUH VD FDSDFLW® G!DXWRILQDQFHPHQW OH *URXSH Q!D DFWXHOC
TXI'LO MXJH QOFHVVDLUH &HWWH FDSDFLWO® GIHQGHWWHPHQW HVW (
&

/IH JURXSH DYDLW HX UHFRXUV HQ DX[ 3Ua8WV *DWDQWLYV SDU O!
OILQFHUWLWXGH Q©H GH OD FULVH VDQLWDLUH &29,' 8Q DQ SOX
DPRUWLVVHPHQW VXU DQV $X OH FDSLWDO UHVWDQW G» VX

S5LVTXHV GH OLTXLGLW® ILQDQFHPHQW GX EHVRLQ HQ IRQGV GH

&RPSWH WHQX GH FH TXL SUOF"GH HW QRWDPPHQW GIXQH VLWXDWLR(
GIHQGHWWHPHQW OD VRFLOW® FRQVLG"UH 2WUH HQ PHVXUH GH IDLI
UHYXH VSOFLILTXH GH VRQ ULVTXH GH OLTXLGLW® TXL FRQILUPH FH S



CATANAGSroup

U &RYHQDQWY EDQFDLUHV FODXVHV GH GOIDXW HW G!H[LJLELOLW® D

/ID VRFLOWO Q!HVW FH MRXU SDV FRQFHUQ®OH SDU XQ ULVTXH ILQDQF
GH FODXVHV GH GOIDXW RX G!/H[LJLELOLW®© DQWLFLSOH

0 %HVRLQ HQ IRQGY GH URXOHPHQW HW FDSDFLW® G!DFF'V DX FUOGL

SUOVHQWDWLRQ GX %HVRLQ HQ )RQGVY GH 5RXOHPHQW DX FRXUV GHYV

GRQQOHYVY HQ PLOOLHUV G!IHXURYV

"HWWHY IRXUQLVVHXUYV

6WRFNV HW HQ FRXUV

&UODQFHY FOLHQWYV

$XWUHV FUODQFHV

$XWUHV GHWWHV

%HVRLQ HQ IRQGY GH URXOHPHQW

6WRFN ILQDQF® SDU FU©OGLW

&RUUHFWLRQ G/'HUUHXU +$&2

4XRWH SDUW VXEYHQWLRQ G!ILQYHVWLVVHPHQWY QHXWUDOLVOH
9DULDWLRQ S©OQULP"WUH

9DULDWLRQ GH FKDQJH

5HFODVVHPHQW GHV FDXWLRQV HQ IOX[ GILQYHVWLVVHPHQW
%HVRLQ HQ IRQGV GH URXOHPHQW FRUULJ®

9DULDWLRQ GX EHVRLQ HQ IRQGY GH URXOHPHQW

,O HVW SUOFLVO TXH &%$7%$1% *5283 D REWHQX OD SOXV KDXWH QRWDW
VRLW &

9HQWLODWLRQ GHV SDVVLIV ILQDQFLHUV SDU ©FK©DQFH

GRQQOHY HQ PLOOLHUV G!HXURYV DQ DQV DQ\
(PSUXQWYV EDQFDLUHV

&RQFRXUV EDQFDLUHV

&UOGLW EDLO

/IRFDWLRQV VLPSOHV

'"HWWHV ILQDQFL"UHV GLYHUVHYV

7RWDO SDVVLIV ILQDQFLHUYV




CATANAGSroup
5LVTXHV GH WDX]

$ X DR»W OHV ©FKODQFHVY GH O'THQGHWWHPHQW GX *URXSH VH F

O (QGHWWHPHQW EDQFDLUH GH &%$7%1% *5283 DX

6RFLOWOV IDWXUH GRQWDQWYV (FKODQFHV 7TRWD
2UJDQLVPHYV WDX[| LQLWLDX[ .KpQ DQV GH DQV
&+$17,(5 &$7%$19%
%3, 3U2W LQQRYDWLRQ)L[H
%3, 3U2W LQQRYDWLRQ)LI[H
&, & JL[H
&, & JL[H
&, & JL[H
&DLVVH G!(SDJQH JL[H
3*( &, & JL[H
3*( &DLVVH '"I(SDUJQH )L[H
3*( %3, JL[H
3*( %3, | SWRXW { JL[H
,QWouaw FRXUXYV

6RFLOWOV 1IDWXUH GRQWDQWYV (FKODQFHV 7RWD
2UJDQLVPHV WDX[| LQLWLDX[ .K pQ DOV GH DQV

3257 3,1 52//$1"

3*( &UOGLW OXWXHO YL[H

3*( &, & YL[H

3*( %DQTXH 3RSXODLUHLI[H

727%8; |

'RQQOHV HQ PLOOLHUV G!HXURYV

U ([SRVLWLRQ QHWWH DX ULVTXH GH WDX][

'"HWWH EDQFDLUH $SFWLIV ([SRVLWLRQ ([SRVLW
DR»W ILQDQFLHWWVLIV ILQDQFHWWH ,QVWUXPHQWQHWWH
(FKODQFH ORQWDQW) 79 7) 79 7) 79 7) 79 7) 79

DQ 10DQW 10DQW

DQV 10DQW 10DQW

DQV 10DQW 10DQW

'RQQOHV HQ PLOOLHUV G!HXURYV

&RPPH LQGLTX® GDQV OHV WDEOHDX[ FL GHVVRXV O!LPSDFW GH YDU
GH &$7%$1% *5283 VRQW WDX[ IL[HV

U 6HQVLELOLW® DX ULVTXH GH WDX]

,PSDFW VXU

,PSDFW HQ UOVXOWDWPSDFW HQ FDSLWDX[ S|
O9DULDWLRQ GH 1&
9DULDWLRQ GH 1&

'RQQOHYV HQ PLOOLHUV G!'HXURYV




CATANASCroup
5LVTXHV GH FKDQJH
/H *URXSH H[SRUWH VXU WRXV OHV FRQWLQHQWV $FWXHOOHPHQW
IDFWXUDWLRQV HQ HXURV &RPSWH WHQX GH FHOD &$7%$1$ *5283 HVW
IDFWXUDWLRQV HITHFWX®HV HQ GHYLVHV IRQW O!'REMHW GH FRXYHUW
$ FH MRXU OH *URXSH Q!D GRQF SDV PLV HQ SODFH GH FRXYHUWXUH
5LVTXHV VXU DFWLRQV
$X DR»W RXWUH VHV DFWLRQV SURSUHV GOWHQXHV
DFWLRQV DIIHFWOHV GHV SURMHWY GH FURLVVDQFH H[WHUQ
*5283 QH GOWLHQW DXFXQH DXWUH DFWLRQ TXH FHOOHV GH VHV ILOL!
5LVTXHV OLOV DX[ HQJDJHPHQWYV SULV SDU OH *URXSH +RUV ELC
(QIDJHPHQWYV UHEXV
10DQW
(QIDJHPHQWY GRQQO®V DX DR»W
6»UHWOV UOHOOHYV

(QJDIJHPHQWY GRQQOV

( 6» UHWOV UOHOOHYV .K DX SURILW GH OD VRFLOW® 68' 28(67 %
$3 <$&+7 &21&(37,21 VRXVFULW HQ TXDQG FHWWH VRFLOWO® ©OV
( 6»UHWOV UOHOOHYV .K DX SURILW GX &,& HW GH OD &%$,66(

&+%$17,(5 &$7%$1%$ QDQWLVVHPHQW GX IRQGVY GH FRPPHUFH HW GX

(QIDIJHPHQWYV UOFLSURTXHYV

( &RPPDQGHV FOLHQWYV FRQFHUQDQW OD VRFLOWO &+$17,(5 &%$7%$1%
( ,QWOUaWV GHV HPSUXQWYV .K

( ,QWOUaWV GHV FUOGLWYV EDLOV K

$XWUHV LQIRUPDWLRQV

( & aDXWLRQQHPHQW EDQFDLUH .K DX SURILW GH OD &$%$,66( "!(3
HPSUXQW VRXVFULW SDU &+%$17,(5 &%$7%$1%$

( &DXWLRQQHPHQW EDQFDLUH .K GRQQ® SDU OD %30(' HQ JDUD
SDU OD &&, GX 9%$5 335

$))(&7$7,21 '8 5(68/7$7
3URSRVLWLRQ G!DIIHFWDWLRQ GX UOVXOWDW

['"DITHFWDWLRQ GHV UOVXOWDWY TXH QRXV YRXV SURSRVRQV HVW FR(



CATANASGroup

1RXV YRXV SURSRVRQV G!DIITHFWHU OHV E©QOILFHV GH O!/H[HUFLFH O©F

2ULJLQH
50vVXOWDW GH O!/H[HUFLFH K
5 HSRUW QRXYHDX FUOGLWHXU DQWOULHXU K

$ITHFWDWLRQ

'RWDWLRQV DX[ UOVHUYHYV

8 UOVHUYH O©JDOH K
'LVWULEXWLRQ WLWUH GH GLYLGHQGHV K
5HSRUW QRXYHDX GX VROGH K
7RWD X K K
$LQVL OH GLYLGHQGH UHYHQDQW FKDTXH DFWLRQ VHUDLW GH k
UOIDFWLRQ GH PHQWLRQQO®H O!DUWLFOH p GX &RGH JOQOUD

SDLHPHQW GHV GLYLGHQGHYV
&H GLYLGHQGH VHUDLW SD\DEOH OH PDUV HW'EPHD GOWDFKHPHQW

(Q FDV GH YDULDWLRQ GX QRPEUH GIDFWLRQV RXYUDQW GURLW GL
FDSLWDO VRFLDO DX DR»W OH PRQWDQW JOREDO GHV GLYLGHAQ
FRPSWH GH UHSRUW QRXYHDX VHUDLW GOWHUPLQ® VXU OD EDVH GH

'LVWULEXWLRQV DQWOULHXUHYV

&RQIRUPOPHQW DX[ GLVSRVLWLRQV GH O!'DUWLFOH ELV GX &RGH J«
GHVY GLYLGHQGHY HW DXWUHV UHYHQXVY GLVWULEX®V DX WLWUH GHV '

OD UOIDFWLRQ GH UOVXOWDQW GHV GLVSRVLWLRQV GH O!DUWL
OFKODQW DX[ SHUVRQQHV SK\VLTXHV ILVFDOHPHQW GRPLFLOLO®OHV HQ

(I[HUFLFH FORV ®HHYHQXV ©OLJLEOHV 5HY B QXM DFRQ R@ L J L
UOVXOWDQW GH O!DUBNXOWDQW @H O!DLU
GX &*,

'LYLGHQGHSXWUHY UHYNQEWQGHEXWUHV U}l

DR»W K K K
DR»W K K K K
DR»W K K K K

&KDUJHV QRQ GOGXFWLEOHV ILVFDOHPHQW

,O HVW SUOFLV® TXH OHV FRPSWHYVY GH O'H[HUFLFH ©FRXO0O®© QH SUHQ:
ILVFDO



CATANAGSroup
,1)250$7,216 685 /$ 62&,(7( (7 621 &%$3,7$/
,QIRUPDWLRQV FRQFHUQDQW OD 6RFLOWO®
i 5DLVRQ V&RI7I$1GH 5283
i /LHX HW QXPOUR G!HQUHJLVWUHPHQW GH OD 6RFLOWO®

&$7%$1%$ *5283 HVW LPPDWULFXO©H DX 5HJLVWUH GX &RPPHUFH HW
GILGHQWLILFDWLRQ 5&6

u 'DWH GH FROQVWLWXWLRQ HW GXU©O©®H GH YLH

&$7%$1% *5283 D OWO© FRQVWLWXOH HQ GOFHPEUH SRXU XQH GXUC
LOQOWHUYHQXH OH PDUYV VDXl GLVVROXWLRQ DQWLFLSOH RX SURL

/'TH[HUFLFH VRFL DOVHSAPHREWHOHW VH FO'WXUH OH DR»W GH FKDTXF
o 6L"JH VRFLDO IRUPH MXULGLTXH HW O©JLVODWLRQ DSSOLFDEOH
/IH VL™ JH VRFLDO GH O®Q6RFH®KEL HXM /L IWRALW &DQHW HQ 5RXVVLC
/ID 6RFLOWW@WRHVY@WK@® B GRQWHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ
(OOH HVW U©®©JLH SDU OH GURLW IUDQS8DLV
U &RWDWLRQ &RGH /(,
/['"DFWLRQ &%$7%$1% *5283 HVW FRWOH VXU (XURQH[W FRPSDUWLPHQW &
6RQ FRGH /(, HVW 4$<%7% 9 )

'"OWHQWLRQ GX FDSLWDO

(Q DSSOLFDWLRQ GHVY GLVSRVLWLRQV GH O!'DUWLFOH / GX &RGH
SHUVRQQHVY GOSDVVDQW OHV VHXLOV SU©YXV SDU FH WH[WH OD GD

$SFWLRQQDLUHV IRPEUH3RXUFHQWRPHUH GRXUFHQWRPHUH GRXUFH|
G DFWLRQ@X FDSLOGUDRA WYV G&HH Y FBWIRIGWR IGMH GB B\R G U |

UOHOV YRWH UOWRURULTXKNRWH
WKORU I

),1$1&,(5( 321&,1
20LYLHU 3RQFLQ
6RXV WRWDO 3RQFLQ
3XEOLF

$XWR GOWHQWLRQ
7RWDO




CATANAGSroup

$FWLRQQDLUHYV BHXLOV HQ FDSLWDO B6HXLOV HQ GURLW
'OWHQDQW SOXV GH ,QGOSHQGDQFH HW H[SDQVLRQLODQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH ),1$1&,(5( 321&,1 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH T 10DQW ),1$1&,(5( 321&,1
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW
'OWHQDQW SOXV GH 10DQW 10DQW

JUDQFKLVVHPHQW GH VHXLOV O©JDX]|

IRXV Q!/DYRQV OoWO© LQIRUPOV GIDXFXQ IUDQFKLVVHPHQW GH VHXLO C
&RGH GH FRPPHUFH DX FRXUV GH O!'H[HUFLFH ©FRXOO

$XWRFRQWU OH
$XFXQH VRFLOWO FRQWU O©H SDU OD VRFLOW® &$7$1$ *5283 Q!HQ GO
$FWLRQQDULDW VDODUL®

IRXV YRXV LQIRUPRQV TXH O/DFWLRQQDULDW VDODUL® WHO TXH SUO®O
DX VHLQ GH QRWUH 6RFLOWO

2SWLRQ GH VRXVFULSWLRQ RX GIDFKDW G!DFWLRQV SDU OHV

$XFXQH RSOUDWLRQ Q!'D\DQW OW©®© UODOLVOH HQ YHUWX GHV DUWLFO
GH FRPPHUFH LO Q!\ D SDV OLHX ©OWDEOLVVHPHQW GX UDSSRUW VSO©

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GX IOYULHU DYDLW GOFLGO |
TXIDXFXQ PDQGDWDLUH VRFLDO Q!D E®OQOILFLO GH FH SODQ FI SDU
DFWLRQV DX VXLWH DX GOSDUW G!XQ GHV VDODUL®V FRQFHUQ«

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GX IOYULHU D GOFLGO® XQH Q
SUOFLVO TX!IDXFXQ PDQGDWDLUH VRFLDO Q!D E©OQOILFLO GH FH SODQ

/IH UDSSRUW VSOFLDO YLVO O'DUWLFOH / GX &RGH GH FRPPF
O/'DVVHPEOOH JOQOUDOH DQQXHOOH

2SOUDWLRQV HIITHFWX®©HV SDU OD 6RFLOW® VXU VHV SURSU
SURJUDPPH GH UDFKDW G!DFWLRQV

8Q FRQWUDW GH OLTXLGLW® FRQIRUPH DX FRQWUDW ©OWDEOL SDU O
VLIQ® HQWUH OD 6RFLOW® HW .HSOHU &KHYUHX]

l1RPEUH GIDFWLRQV SURSUHY DFKHWOHYV HW YHQGXHYV SDU OD VR

/IH SURJUDPPH GH UDFKDW G!IDFWLRQV HQ FRXUV GH YDOLGLW® D ©WC
DX[ DUWLFOHYV / HW VXLYDQWYV GX &RGH GH FRPPHUFH O!DVVH
DXWRULV®© OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ RSOUHU VXU VHV SURS
GHVY REMHFWLIV HW PRGDOLW®OV GX SURJUDPPH GH UDFKDW GIDFWLRC



CATANASCroup

/IH SUL[ PD[LPXP G!DFKDW HVW IL[© TXLQ]H HXURYV K SDU DFW
FRQVDFUHU DX SURJUDPPH GH UDFKDW GH VHV SURSUHV DFWLRQV Q|
QRPEUH GIDFWLRQV DFTXOULU SXLVVH GOSDVVHU GX FDSLWDO

/ID 6RFLOW® Q!D SDV HX UHFRXUV GHV SURGXLWYV GOULY®OV

$X FRXUV GH O!/H[HUFLFH GDQV OH FDGUH GX FRQWUDW GH OL"
1RPEUH GIDFWLRQV DFKHWPHYV SDU @GR XRVF IPRNE®Q GHV DFKDWV K
I1RPEUH GIDFWLRQV YHQGXHV SDU ORERRRBYCPROHQV GHV YHQWH K

$XFXQ IUDLV GH QOIJRFLDWLRQ Q!D ©OW© FRPSWDELOLV®

/IH QRPEUH GIDFWLRQV LQVFULWHY DX QRP GH OD VRFLOWO OD FO°
OLTXLGLWO VIOOHYDLW DFWLRQV O©OYDOXOHV DX FRXUV G!DFKI
DFWLRQV VIOO"YH K HW UHSUOVHQWHQW GX FDSLWDO GH OL

/IHV DFWLRQV Q!'RQW IDLW O/REMHW GIDXFXQH UODOORFDWLRQ

[I'"DXWRULVDWLRQ FRQI®©U®H SDU O/'DVVHPEOO®H JOQOUDOH GHV DFWL|
SURSRVO® OD SURFKDLQH DVVHPEO©H JOQOUDOH GHV DFWLRQQDLUH\

'"HVFULSWLI GX SURJUDPPH GH UDFKDW G!DFWLRQV

&RQIRUPOPHQW DX[ GLVSRVLWLRQV GH O!/DUWLFOH GX U'JOHPHQYV
GOFULUH OHV ILQDOLWOV HW OHV PRGDOLWOV GX SURJUDPPH GH UDF
VRXPLY O!DXWRULVDWLRQ GH O/IDVVHPEO®©H JOQOUDOH GX I©YULH

Ut 5 6SDUWLWLRQ SDU REMHFWLIV GHV WLWUHY GH FDSLWDO GOWHQXV

$QLPDWLRQ GX FRXUV SDU O!LQWHUP®©GLDLUH G!XQ FRQWUDW GH OLTXL
2SOUDWLRQV GH FURLVVDQFH H[WHUQH

&RXYHUWXUH G!'RSWLRQV G!DFKDW G!DFWLRQV RX DXWUH V\VW'PH G!DF
&RXYHUWXUH GH YDOHXUV PRELOL"UHV GRQQDQW GURLW O!DWWULEXW
$QQXODWLRQ

1IRXYHDX SURJUDPPH GH UDFKDW G!DFWLRQV
i $XWRULVDWLRQ GOXSHREODPPHOQOUDOH GX I©YULHU
i 7LWUHV FRODFWUR®Y RUGLQDLUHV

i 3DUW PD[LPDOH GX FDSLWDO GR QG GFHD SIDVEBR O WVIRLW D XWR UDVF& LR Q
TXH FHWWH OLPLWH VIDSSUOFLH OD GDWH GHV UDFKDWYV DILQ GH
GH UOGXFWLRQ GH FDSLWDO SRXYDQW LQWHUYHQLU SHQGDQW OD
SRXU OH FDOFXO GH FHWWH OLPLWH FRUUHVSRQG DX QRPEUH G!
UHYHQGXHV SHQGDQW OD GXU®H GX SURJUDPPH GDQV OH FDGUH Gl

/ID VRFLOWO® QH SRXYDQW GOWHQLU SOXV GH GH VRQ FDSLWD
VIOOHYDQWVRLW GX FDSLWDO OH QRPEUH PD[LPXP G!DFWLRC
DFWLRQV VRLW GX FDSLWDO VDXI FOGHU RX DQQXOHU OHYV

i ORGDOLWOV GENVUDFKDWY G DFWLRQV SRXUURQW 2WUH RSOU®O®V SD
GH EORFV GH WLWUHV HW DX[ ©SRTXHV TXH OH &RQVHLO DSSU®
RSWLRQQHOV RX LQVWUXPHQWY GOULYO®V

U 3UL[ PD[LPXP G!IDFKDW HW PRQWDQWPIULPPO[GXX8URIDHAXKMDPMH VHUL
DFWLRQ (Q FDV GIRSOUDWLRQ VXU OH FDSLWDO QRWDPPHQW GH



CATANASCroup

JUDWXLWH GIDFWLRQV OH SUL[ VXV LQGLTX® VHUD DMXVW® SDU X
GIDFWLRQV FRPSRVDQW OH FDSLWDO DYDQW OI/IRSOUDWLRQ HW OH
O/IRSOUDWLRQ VHUDLW DLQVL IL[® K

o 2ZEMHFWLIV GX SURJUDPPH

$VVXUHU O!/DQLPDWLRQ GX PDUFK® VHFRQGDLUH RX OD OLTXLGL
SUHVWDWDLUH GH VHUYLFH GILQYHVWLVVHPHQW FRQIRUPOPHQW

$VVXUHU OD FRXYHUWXUH GH SODQV G!/IRSWLRQV G!IDFKDW G!DFW
SODQV DVVLPLOOV DX EG©QOILFH GHV VDODUL®V HW RX GHV PDQ
GIDFWLRQV DX WLWUH G!XQ SODQ G!I©SDUJQH GIHQWUHSULVH RX
DX[ UovXOwWDWV GH O'HQWUHSULVH HW RX WRXWHV DXWUHV I}
PDQGDWDLUHY VRFLDX[ GX JURXSH

$VVXUHU OD FRXYHUWXUH GH YDOHXUV PRELOL"UHV GRQQDQW G
OD UBJOHPHQWDWLRQ HQ YLJXHXU

&RQVHUYHU OHV DFWLRQV DFKHWOHY HW OHV UHPHWWUH XOWC
GIRSOUDWLRQV ©YHQWXHOOHYV GH FURLVVDQFH H[WHUQH ©WDQ'
HIFOGHU GX FDSLWDO GH OD VRFLOWO

SURFOGHU O/IDQQXODWLRQ ©OYHQWXHOOH GHV DFWLRQV DFTX
O/'DVVHPEOO®OH JOQOUDOH GX [OYULHU

OHWWUH HQ XYUH WRXWH SUDWLTXH GH PDUFK® TXL YLHQGUDLW
WRXWH DXWUH RSOUDWLRQ FRQIRUPH OD UYJOHPHQWDWLRQ HQ

i 'XUOH GH SURJWIRAAH FRPSWHU GH O/DVVHPEO®H JOQOUDOH GX |
506JXODULVDWLRQ GHV SDUWLFLSDWLRQV FURLVOHV

$XFXQH GOPDUFKH Q!D ©W® PHQ®O®H DX FRXUV GH O!H[HUFLFH DX WLWL
$MXVWHPHQW GHV EDVHV GH FRQYHUVLRQ

10DQW

2SOUDWLRQV VXU WLWUHY UGODOLVOHYV SDU OHV GLULJHDQW
/ GX FRGH PRQOWDLUH HW ILQDQFLHU

$XFXQH RSOUDWLRQ VXU WLWUHV Q!D ©W© GOFODU®©H O!$0) FRQI
ILQDQFLHU DX WLWUH GH O!/H[HUFLFH FORV OH DR»W

352&('85(6 '( &21752/( (7 ,1)250$7,216 &2037$%/(6 (7 ),1$18&
0OOWKRGHV G ©YDOXDWLRQ HW IRUPHV GH SUOVHQWDWLRQ G

/IHV FRPSWHYVY DQQXHOV RQW ©OWO© OWDEOLV FRQIRUPOPHQW DX[ GLV
SULQFLSHVY JOQOUDX[ HW POWKRGHY JOQOUDOHPHQW DGPLV HW GDQ\

/IHV FRQYHQWLRQV VXLYDQWHYV RQW QRWDPPHQW ©OW©®© UHVSHFWOHYV
&RQWLQXLW®O® GH O H[SORLWDWLRQ

SHUPDQHQFH GHVY POWKRGHY FRPSWDEOHV G XQ H[HUFLFH O DXWU
,QGOSHQGDQFH GHV H[HUFLFHV



CATANASCroup

/ID POWKRGH GH EDVH UHWHQXH SRXU O!©OYDOXDWLRQ GHV ©OOPHQ
KLVWRULTXHYV

/IHV POWKRGHYV GIOYDOXDWLRQ VRQW LGHQWLTXHY FHOOHV GH O!HI[H
/HV 1RUPHYV ,)56

/IH *URXSH D ©OWDEOL VHV FRPSWHV FRQIRUPOPHQW DX[ QRUPHV HW
6WDQGDUGV %RDUGV ,$6% HW DGRSWOHV SDU O!8QLRQ (XURSOHQQH

&H UOIOUHQWLHO GLVSRQLEOH VXU OH VLWH GH OD &RPPLVVLRQ HX
LDVBIU KWP FRPSUHQG OHV QRUPHV FRPSWDEOHV LQWHUQDWLRQD
,QWHUQDWLRQDO )LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 6WDQGDUGY OHV LQWHU.
 QWHUSUHWDWLRQV &RPPLWWHH 6,& HW GX FRPLW® GILQWHUSUOW
)5,& ,QWHUQDWLRQDO )LQDQFLDO ,QWHUSUHWDWLRQV &RPPLWWHH
/JHV SULQFLSHV FRPSWDEOHV UHWHQXV VRQW LGHQWLTXHV FHX[ XW
O!'H[HUFLFH FORV DX DR»W O'H[FHSWLRQ GH O!DSSOLFDWLR
LQWHUSUOWDWLRQV VXLYDQWY DGRSW®OV SDU O!8QLRQ (XURS©HQQH
1RUPHV DPHQGHPHQWY GH QRUPHV HW LQWHUSUO©OWDWLRQV DSSOLFD

$PHQGHPHQWYV ,$6 )56  ,)56  ,)56 HW ,)56 5OIRUPH GH\

$PHQGHPHQWYV )56 3URORQJDWLRQ GH O!/H[HPSWLRQ WHPSRU

$PHQGHPHQWYV )56 $00"JHPHQWYV GH OR\HUV OL®V OD &RYL
&HV DPHQGHPHQWY GH QRUPHV Q!RQW SDV G!LPSDFW VXU OHV ©WDW\

1RUPHV HW LQWHUSUOWDWLRQV Q!D\DQW SDV ©OW®© DSSOLTX©HV SDU
DX HU VHSWHPEUH

$PHQGHPHQWY ,$6 HW O!©QRQF©® GH SUDWLTXHV HQ ,)56 ,Q
$PHQGHPHQWYV ,$6 '©ILQLWLRQ G!XQH HVWLPDWLRQ FRPSWDE
$PHQGHPHQWYV ,$6 ,PS'W GLIIOU® UDWWDFK® GHV DFEWLIV H
$PHQGHPHQWYV ,$6 B3URGXLW DQWOULHXU O XWLOLVDWLRQ ¢

$PHQGHPHQWYVY )56 SOIOUHQFH DX FDGUH FRQFHSWXHO

,)56 &RQWUDWY G!DVVXUDQFH

$PHQGHPHQWYVY )56 ORGLILFDWLRQ G!,)56

$PHQGHPHQWYVY )56 "UH DSSOLFDWLRQ G!,)56 HW G!,)56
$POOLRUDWLRQV DQQXHOOHV F\FOH $POOLRUDWLRQV |

)56 ,)56  ,)56 HW ,$6

/IH *URXSH HVW DFWXHOOHPHQW HQ FRXUV GIDSSUOFLDWLRQ GHV LPS
WH[WHV (OOH Q!DQWLFLSH SDV FH VWDGH GI!LPSDFW VLJQLILFDW



CATANASCroup

&RQYHQWLRQV UOJOHPHQWOHV

IRXV YRXV GHPDQGRQV ©JDOHPHQW G DSSURXYHU OHV FRQYHQWLRQ
&RPPLVVDLUHV DX[ &RPSWHV RQW OWO® LQIRUPOV GH FHV FRQYHQWLI
WRXWHYV OHV LQIRUPDWLRQV UHTXLVHVY GDQV OH UDSSRUW VSOFLDO 1

SURFOGXUHV GH FRQWU OH GH O!LQIRUPDWLRQ FRPSWDEOH
2EMHFWLIV GX FRQWU OH

/IH FRQWU OH GH O!LQIRUPDWLRQ FRPSWDEOH HW ILQDQFL"UH HVW
RUJDQLVDWLRQV YLVDQW JDUDQWLU OD PD®RWULVH GHV DFWLYLWOV
RSOUDWLRQV GX *URXSH VRLHQW FRQIRUPHYVY DX[ U"JOHV O©JDOHYV

BULQFLSDX[ DFWHXUV GX FRQWU OH
U /H &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

/H FRQVHLO G DGPLQLVWUDWLRQ GOWHUPLQH OHV RULHQWDWLRQV
FRQIRUPOPHQW VRQ LQWoOU2aW VRFLDO HQ SUHQDQW HQ FRQVLGOUD
BRXV UOVHUYH GHV SRXYRLUV H[SUHVVOPHQW DWWULEX®V DX[ DVVHF
VDLVLW GH WRXWH TXHVWLRQ LQWOUHVVDQW OD ERQQH PDUFKH GH
FRQFHUQHQW ,0 SURF'GH DX[ FRQWU OHV HW YOULILFDWLRQV TX LO

O /H &RPLW® GH 'LUHFWLRQ

/IH &RPLW©®© GH 'LUHFWLRQ GH OD VRFLOW® ),1%$1&,(5( 321&,1 DFWLRQQC
OHV RULHQWDWLRQV RSOUDWLRQQHOOHV GX *URXSH 50XQL U®GJXO
VWUDWOILTXHYVY GX *URXSH HW VIDVVXUHQW GH OHXUV GOSORLHPHQW

/IH &RPLWO®© GX 'LUHFWLRQ HVW FRPSRVO®
GX 3UOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ
GHVY UHVSRQVDEOHY GH FKDTXH ILOLDOH RX VLWH

GHV GLUHFWLRQV RSOUDWLRQQHOOHV &RPPHUFLDOH ,QGXVWUL
+XPDLQHYV

i /D 'LUHFWLRQ ILQDQFL"UH

(Q UDSSRUW DYHF O!/HQVHPEOH GHV ©TXLSHV FRPSWDEOHV HW ILQDQ
DYHF OHV FDELQHWYV G!H[SHUWLVH FRPSWDEOH OD GLUHFWLRQ ILQ
ILQDQFL"UHV HW FRQWU OH OHV ©FDUWV SDU UDSSRUW DX[ REMHFWLI

@ /HV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV

 QWHUYHQDQWY H[WHUQHV HW LQGOSHQGDQW GX *URXSH OHV &
FRPSOOPHQWDLUH TXDQW OD ILDELOLW® HW OD VLQFOULW® GHV LQ
UHQIRUFHPHQW GX GLVSRVLWLI GH FRQWU OH LQWHUQH

ut S3URFOGXUH UHODWLYH DX WUDLWHPHQW GH OILQIRUPDWLRQ FRPSW

/IHV FRPSWHV FRQVROLG®V VRQW OWDEOLYVY HQ DSSOLTXDQW OHV QRL
%RDUG HW DGRSWOHV SDU O!8QLRQ (XURSOHQQH QRUPHV ,)56
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/ID GLUHFWLRQ ILQDQFL"UH IL[H OH FDOHQGULHU GHV FO "WXUHV VHF
FRPPLVVDLUHYV DX[ FRPSWHV LQWHUYLHQQHQW DX PRLQV VHPHVWU
SOXVLHXUV IRLY SDU DQ DYHF OHV GLULJHDQWYV

(Q LQWHUQH XQ FRPSWH GH UOVXOWDW G!/H[SORLWDWLRQ SUOYLVLR
O'/REMHW G!XQH GHX[ UOYLVLRQV HQ FRXUV G!H[HUFLFH

/IH FRQWU OH HW OH VXLYL GH FHV SUOYLVLRQV HVW DVVXU®© HQ FF
JHVWLRQ 7U©OVRUHULH HW VIDSSXLH ©JDOHPHQW VXU OHV GLIITOUHQW

/['THQVHPEOH GH FHV VHUYLFHV VXSHUYLVOH SDU OD GLUHFWLRQ ILQ!
OHV H[SHUWV FRPSWDEOHY HW OH FRQVHLO MXULGLTXH GX *URXSH S¥
GHV UHFRPPDQGDWLRQV GH O!$XWRULW® GHV ODUFKOV )LQDQFLHUYV

0$1'$76
ODQGDWYV VRFLDX[ HW UOPXQOUDWLRQ GHV DGPLQLVWUDWH X
%FKODQFHY GHV PDQGDWYVY GHV DGPLQLVWUDWHXUV

/[HV PDQGDWYV G!20LYLHU 3RQFLQ GH &RULQQH OHUFLHU GH 3DVFDO
HI[SLUDWLRQ O!ILVVXH GH OD SURFKDLQH DVVHPEO®H JOQOUDOH DSS
DR»W

%LHQ TXH OH &RGH OLGGOHQH[W DXTXHO VH U©I"UH OD TR DHWFR QW H
FH TXH OD GXU®H VWDWXWDLUH GHVY PDQGDWYV VRLW DGDSWOH DX{W !
| TXH OH UHQRXYHOOHPHQW GHV PHPEORXW GXRROQEHRGRVRRW QBRI
OHXUV PDQGDWY SRXU XQH QRXYHOOH GXU®H GH DQQO©HV H[SLUDC
FRPSWHV GH O!/H[HUFLFH TXL VHUD FORV OH DR»W FRQVLGOUDQ
QOFHVVLWHQW SDV GH PHWWUH HQ SODFH XQ WHO ©FKHORQQHPHQW

50PXQOUDWLRQ GHVY DGPLQLVWUDWHXUV
1RXV YRXV SUOFLVRQV TXH O/IDVVHPEOO®OH JOQOUDOH PL[WH GX I©oY
G!I$GPLQLVWUDWLRQ GH OD 6RFLOWO WLWUH GH UOPXQOUDWLRQ
FRQWUDLUH
ODQGDWYV GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHYV
&RPPLVVDLUHY DX[ FRPSWHV WLWXODLUHV
U %0 $
UXH GH /DERUGH 3bULV
5HSUOVHQWOH SDU ORQVLHXU -HDQ /XF /RLU
%0 $ HVW PHPEUH GH OD &RPSDJQLH 50JLRQDOH GHV &RPPLVVDLUHYV I
/IH PDQGDW GH %0 $ SUHQDQW ILQ O!'lLVVXH GH OIDVVHPEO®OH JOQO!
DR»W QRXV YRXV SURSRVRQV GH OH UHQRXYHOHU SRXU XQH Q
O DVVHPEOO®©H TXL VWDWXHUD VXU OHV FRPSWHV GH O H[HUFLFH FORYV
,O HVW SUOFLV® TXH GDQV OH FDGUH GH O!/REOLJDWLRQ GH URWDW|

FRPSWHV GHV HQWLWOV G!,QWoUaW 3XEOLF WHOOH TXH SUOYXH (ORI
VHUD UHPSODF®© SDU ORQVLHXU (ULF 6H\YRV HQ TXDOLW® GIDVVRFLO
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i 7$/(1=62"',"(0 /$9%/

5XH /DPDUFN %3 /IDYDO

SHSUOVHQW®OH SDU ORQVLHXU 3KLOLSSH 1RXU\
7$/(1= 62),'(0 /$9%/ HVW PHPEUH GH OD &RPSDJQLH 50JLRQDOH GHV &R
/H PDQGDW GH 7$/(1= 62),'(0 /$9%/ SUHQDQW ILQ OILVVXH GH O!DVV
O!H[HUFLFH FORV DX DR»W QRXV YRXV SURSRVRQV GH OH UHQ
MXVTX O LVVXH GH O DVVHPEO®H TXL VWDWXHUD VXU OHV FRPSWHYV

&RPPLVVDLUH DX[ FRPSWHV VXSSO©DQW

U 3DVFDO GH 5RFTXLJQ\
UXH GH /DERUGH 3bULV

3DVFDO GH 5RFTXLJQ\ HVW PHPEUH GH OD &RPSDJQLH 50JLRQDOH GH\

3DVFDO GH 5RFTXLJQ\ D OW©®© QRPP© SDU OIDVVHPEOG©OH JOQOUDOH GX
ILQ OILVVXH GH OIDVVHPEO®GH JOQOUDOH TXL VWDWXHUD VXU OHV F|

U ODUF &KHPLQHDX
5XH -E /IDPDUFN %3 /IDYDO

ODUF &KHPLQHDX HVW PHPEUH GH OD &RPSDJQLH 50JLRQDOH GHV &RP

ODUF &KHPLQHDX D ©W© QRPP©®© SDU OIDVVHPEO®OH JOQOUDOH GX |©
O'LVVXH GH O/ DVVHPEO®OH JOQOUDOH TXL VWDWXHUD VXU OHV FRPS)

IRXV YRXV SURSRVRQV QH SDV UHQRXYHOHU OHV PDQGDWY GH OR
5RFTXLJQ\ FRPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV VXSSOODQWV GRQW OD GO\
DX[ FRPSWHV WLWXODLUHV VRQW GHV SHUVRQQHYV PRUDOHV

5$33257 685 /( *289(51(0(17 '1(175(35,6(

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ D DUUaW®© ORUV GH VD VODQFH HQ
GX UDSSRUW GH JHVWLRQ UHODWLYH DX JRXYHUQHPHQW G!'HQWUHSU
JRXYHUQDQFH GH OD VRFLOW® DX[ UOPXQOUDWLRQV GHV GLULJHDQV
G!'RITUH SXEOLTXH &HV LQIRUPDWLRQV IRQW OI/REMHW G!XQ UDSSRUW

6RXV O/IDXWRULW® GX 3UOVLGHQW OHV WUDYDX[ HW GLOLJHQFHV Q¢C
OW©®© PHQ®O®V SDU OD GLUHFWLRQ ILQDQFL"UH GX *URXSH

2UJDQHYV GIDGPLQLVWUDWLRQ HW GH GLUHFWLRQ GH OD 6RF

&$7%$1% *5283 HVW DGPLQLVWUOH SDU XQ &RQVHLO GI!$GPLQLVWUDWL
PHPEUHVY GRQW XQ HVW FRQVLGOU® FRPPH LQGOSHQGDQW
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SHUPHWWDQW GH UHVSHFWHU

DGPLQLVWUDWHXUV HVW G!XQH GXU©H GH VL[ DQV UHQRXYHODEOHYV

_ — _ _
> °zg > T
T o fa) e}
> & 7O o -
- ) o >
o "I S )
N ‘_1:)% — ™
$JIH DQV DQV DQV DQV DQV
IDWLRQDOLW® IUDQSD|LVHUDQ8D|LVHUDQSD|LVHUDQSED|LVHUDQS§D|LVH
$GPLQLVWUDWHXU LQGOSHQGDQW 1RQ 1RQ 2XL 1RQ 1RQ
'DWH GH SUHPL"UH QRPLQDWLRQ
(FKODQFH GX PDQGDW $* $* $* $* $*
1RPEUH G!IDFWLRQV GOWHQXHV|DX
([SOULHQFH HW H[SHUWLVHV DSSRYMELEHNMN) HIHSGHLH Q FHQ®ID FH |% R X4RAHQ H 5HJDUG
OILQGXVWOUHGXVWULH FRQQDLVNVD GIFW@H|HXU
ODXWLTXHOQDXWLTXH O'HQWUHS WIMHMVLTXH

/IH QRPEUH GHV DGPLQLVWUDWHXUV D\DQW DWWHLQW O!¢JH GH TXD)
&RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ /RUVTXH FH VHXLO HVW GO©SDVV® O!D
O'LVVXH GH OD SURFKDLQH DVVHPEO®©H JOQOUDOH RUGLQDLUH

&KDTXH DGPLQLVWUDWHXU GRLW GOWHQLU DX PRLQV XQH DFWLRQ GH

/IHV WDEOHDX][
SUOVHQW GRFXPHQW 3RXU OHV EHVRLQV GH OHXU
GRPLFLOLOV DX VL"JH VRFLDO GH OD 6RFLOWO®

20LYLHU 3RQFLQ $X VHLQ GMRUV JURRSHWLRQV
JURXSH

6% &$7%1% *5283 FRWOH ; $GPLQLVWUDWHXU
UOVLGHQW GLUHFWHXU

UOVLGHQW GLUHFWHXU
BUOVLGHQW

FL DSU'"V UOFDSLWXOHQW OHV PDQGDWYVY HW IRQFWLR
IRQFWLRQ DX VHL

JOQ
6$ +$&2 VRFLOW® GH GURLW WXQLVLHQ JOQ
6$6 ),1$1&,(5( 321&,1

6$5/ $85(",1( :

*OQUDQW
6&, '8 /(9%17 : *OUDQW
6&, '8 321$17 : *OUDQW
635/ '$&$ ; &RJOUDQW

656 *5283( +"7(/6 321&,1 SUOVLGHQW

6&, 33523%3 ;

*OQUDQW
6&, &$<$723 : *OUDQW
6&, (630$8&+$5* : FRJOUDQW
6&, 5%3 : *OQUDQW

/ILTXLGDWHXU
JLTXLGDWHXU
&RIJOUDQW

6&, /$ 5(38/( '(8; :
6$ <$&+7,1* /12&%$7,21 ;
6&, /(6 7(55%66(6 '( /!,/(7 :
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$XUOOLHQ 3RQFLQ $X VHLQ GMRUV JURRSHWLRQV
JURXSH

6% &$7$1$ *5283 FRWOH - 5HSUOVHQWDQW SHUPDQHQW
321&,1 DGPLQLVWUDWULFH
'LUHFWHXU *©QOUDO '©0©JX

6$6 (852 0$.(56 : 3UOVLGHQW

6$6 $3/5 +2/',1* : 3UOVLGHQW

6$6 $3 <$&+7 &21&(37,21 : 'LUHFWHXU JOQOUDO

6$6 *5283( +"7(/6 321&,1 : 'LUHFWHXU JOQOUDO

6$6 $3/5 : 3UOVLGHQW

1LFRODYV ODUWLQ $X VHLQ GERUV JURRSH WLRQV

JURXSH
6% &$7%1% *5283 FRWOH ; $GPLQLVWUDWHXU
*(5(3%$5%7,216 ; &RQWU OHXU GH JHVWLRQ

&RULQQH OHUFLHU $X VHLQ GERUV JURRSH WLRQV
JURXSH

6% &$7%$1% *5283 FRWOH ; $GPLQLVWUDWHXU

3DVFDOH 3RQFLQ $X VHLQ GERUV JURRSHWLRQV
JURXSH

6% &$7%$1% *5283 FRWOH

$GPLQLVWUDWHXU

%YROXWLRQ GDQV OD FRPSRVLWLRQ GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUD

$XFXQH ©OYROXWLRQ Q!HVW LQWHUYHQXH GDQV OH &RQVHLO G!$GPLQL
,QGOSHQGDQFH GHV PHPEUHV GX FRQVHLO

6HORQ OD UHFRPPDQGDWLRQ GX &RGH OLGGOHQH[W DSSOLTX®© SDU

PHPEUHV LQGOSHQGDQWY OHV FULW'UHV VXLYDQWY SHUPHWWHQW C

FDUDFWOULVH SDU O!DEVHQFH GH UHODWLRQ ILQDQFL"UH FRQWUD

G!IDOWOUHU O!'LQGOSHQGDQFH GX MXJHPHQW

it 1H SDV DYRLU ©W®© DX FRXUV GHV FLQT GHUQL"UHV DQQOHV HW (
VRFLOWO® RX G!XQH VRFLOW® GH VRQ JURXSH

it 1H SDV DYRLU O©W©®© DX FRXUV GHV GHX[ GHUQL"UHV DQQ®HV HW
VRFLOW® RX VRQ JURXSH FOLHQW IRXUQLVVHXU FRQFXUUHQW SU

3RXU DSSUOFLHU OH FDUDFW"UH VLJQLILFDWLI GHVY UHODWLRQV G
PLVVLRQV IRXUQLHY DLQVL TXH OH SRXUFHQWDJH GH FKLIIUH G!
GHVTXHOOHV VL' JHQW OHVY DGPLQLVWUDWHXUYV

@ 1H SDV 2®WUH DFWLRQQDLUH GH UBGIOUHQFH GH OD VRFLOW® RX GOW

i 1H SDV DYRLU GH UHODWLRQ GH SUR[LPLW® RX GH OLHQ IDPLOLDC
UOIOUHQFH

t 1H SDV DYRLU ©W® DX FRXUV GHV VL[ GHUQL"UHV DQQ©HV FRPPLV
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,O DSSDUWLHQW DX FRQVHLO G!/H[DPLQHU DX FDV SDU FDV SDU FDV O
&HWWH DSSUOFLDWLRQ HVW IDLWH FKDTXH DQQO©H DX PR\HQ GX WDEQO

20LYLHULQDQFL"UHFRODV&RULQQH3DVED

&ULW UHYV BRQFLQ 3RQFLQ ODUWLQ OHUFLHU 3RQFL

&ULW BBHODUL®© PDQGDWDLU
DQQOHV SUOFOGHQWHYV

&SULW"BHODWLRQ G!DIIDLUHV

&GULW " OAHWLRQQDLUH GH UO®©I
GH YRWH VLJQLILFDWLI

&QULW"OHHQ GH SUR[LPLW® D
VRFLDO RX O/DFWLRQQDLUH

&ULW"@RPPLVVDLUH DX[ FRP

'DQV FH WY EOHDX UHSUOVHQWH XQ *JLW'UH GILQGOSHQGDQFH V
VDWLVIDLW

$X UHJDUG GH FHV FULW'UHV ORQVLHXU 1LFRODV ODUWLQ D OWEC¢
G!$GPLQLVWUDWLRQ GX GOFHPEUH GV ORUV QRWDPPHQW TXIL

ORGDOLWOV GIH[HUFLFH GH OD 'LUHFWLRQ *©QOUDOH

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ ORUV GH VD VODQFH HQ GDWH GX
SUOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ VRLW ORQVLHXU 20L
VRLW MXVTX! O!LVVXH GH O/IDVVHPEO®©OH JOQOUDOH RUGLQDLUH DQQ
FRPSWHV GH O/H[HUFLFH FORV OH DR»W

(Q VD TXDOLW® GH SUOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ OR:
G!$GPLQLVWUDWLRQ GRQW LO UHQG FRPSWH O/IDVVHPEOOH JOQOUD(
HW VIDVVXUH HQ SDUWLFXOLHU TXH OHV DGPLQLVWUDWHXUV VRQW H
SUOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ QH SHXW H[FOGHU FHO!

(Q VD TXDOLW® GH GLUHFWHXU JOQOUDO ORQVLHXU 20LYLHU 3RQFLC
FLUFRQVWDQFH DX QRP GH OD VRFLOWO®

$XFXQH OLPLWDWLRQ Q!D ©W© DSSRUWOH DX[ SRXYRLUV GX GLUHFWH
VRFLDO HW VRXV UOVHUYH GH FHX[ TXH OD ORL DWWULEXH H[SUF
G!$GPLQLVWUDWLRQ

5O0PXQOUDWLRQ GHV PDQGDWDLUHV VRELDX]

3ROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GH O'HQVHPEOH GHV PDQGDWDLU

/H &RQVHLO G!$GPV'GEVFWRPWH RQ ®XDUU2W© OD SROLWLTXH GH UOPXQ
VRFLDX[ GH OD PDQL"UH VXLYDQWH

L5SHVSHFW GH Oo!'LQwouaw VRFLDO HW FRQWULEXWLRQ OD VWUDW®J

/ID SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GHV PDQGDWDLUHV VRFLDX[ HVW
SOUHQQLW® HW VILQVFULW GDQV VD VWUDW®JLH GH GOYHORSSHPHQV

/D SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GHVY PDQGDWDLUHV VRFLDX[ HVW G
UOJOHPHQWDWLRQ HQ YLJXHXU DX[ UHFRPPDQGDWLRQV GH 0O!$0) HW
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SUDWLTXH GHV PDUFK®GV GDQV GHV VHFWHXUV FRPSDUDEOHYV HW SRX!
FKLITUH G!IDIIDLUHVY HW DX[ HITHFWLIV

LBURFHVVXV GH GOFLVLRQ VXLYL SRXU OD GOWHUPLQDWLRQ OD
UOPXQOUDWLRQ \ FRPSULVY OHV PHVXUHV SHUPHWWDQW G ©YLWHL
FRQGLWLRQV GH UOPXQOUDWLRQV HW GIHPSORL GHV VDODUL®V GH

&KDTXH DQQ®H OH &RQVHLO G!DGPLQLVWUDWLRQ ©ODERUH SXLV DSS
OWDQW SUOFLVO® TXH OH SUOBVLGHQW GLUHFWHXU JOQOUDO QH SDUW

3RXU GOWHUPLQHU OD UOPXQOUDWLRQ GHV PDQGDWDLUHV VRFLDX[
SULQFLSHVY ©GLFWOV SDU OH &RGH OLGGOHQH[W UHFRPPDQGDWLRQ
FRQGLWLRQV GH UOPXQOUDWLRQ HW G HPSORL GHV vDODUL®YV GH OD
HQ SDUWLFXOLHU FH TXH OD UOPXQOUDWLRQ GHV GLULJHDQWYV PDQ
DXWUHV GLULJHDQWY HW GHV vDODUL®YV GH O/IHQWUHSULVH HW TXH C
OTXLOLEUH HW SUHQQH HQ FRPSWH OD IRLV OILQWOU2W VRFLDO GH
RX SDUWLH GHV GLULJHDQWY PDQGDWDLUHV VRFLDX[ HW OHV DXWUH

LIDIOGWKRGHY G ©OYDOXDWLRQ DSSOLTXHU DX[ PDQGDWDLUHV VRFLDX
DX[ FULW'"UHV GH SHUIRUPDQFH SU©YXV SRXU OD UOPXQOUDWLRQ Y

,O HVW SUOFLVO® TXH OHV PDQGDWDLUHV VRFLDX[ QH EOQOILFLHQW SI
LMULW'UHV GH UOSDUWLWLRQ GH OD VRPPH IL[H DQQXHOOH DOORX®©

/IH &RQVHLO G!/IDGPLQLVWUDWLRQ HVW OLEUH GH UO©SDUWLU HQWUH V
O/'DVVHPEO®H JOQOUDOH

&HWWH UOSDUWLWLRQ WLHQW FRPSWH GH OD SDUWLFLSDWLRQ HIIHF'
DVVLGXLWO® ,0 HVW SUOFLVO TX!IXQ PRQWDQW PLQLPXP GH OIHQYHOI
DGPLQLVWUDWHXUYV LQGOSHQGDQWYV

Y'HVFULSWLRQ HW H[SOLFDWLRQ GHV PRGLILFDWLRQV VXEVWDQWLHC

/D SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GH OD 6RFLOW® Q!D SDV ©WO PRGL
H[HUFLFH

YORGDOLWOV GIDSSOLFDWLRQ GHV GLVSRVLWLRQV GH OD SROLWLTX
QRPPOV RX GRQW OH PDQGDW HVW UHQRXYHO® GDQV OIDWWHQW
JOQOUDOH GHV PRGLILFDWLRQV LPSRUWDQWHY GH OD SROLWLTXH C

(Q FDV G!I©OYROXWLRQ GH OD JRXYHUQDQFH OD SROLWLTXH GH UOP X
GH OD 6RFLOW® OH FDV OFKODQW DYHF OHV DGDSWDWLRQV QOFHVVI
GHVY PRGLILFDWLRQV LPSRUWDQWHY GH OD SROLWLTXH GH UOPXQOU
FRPPHUFH

YLEBURIJDWLRQ O!DSSOLFDWLRQ GH OD SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLI
1RQ DSSOLFDEOH

SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GX SUGOVLGHQW GLUHFWHXU
DGPLQLVWUDWHXUV

L3ROLWLTXH GH UOGPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©QO©UD

/ID SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©QOUL
VRXPLVH O/'DSSUREDWLRQ GH O!$VVHPEOOH JOQOUDOH GX I[OYULHLU
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/ID UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q©UDO VH FRPSRVH
GIXQH UOPXQOUDWLRQ HQ WDQW TX!DGPLQLVWUDWHXU FI LLL FL GI

/ID UOPXQOUDWLRQ IL[H VXU PRLVY GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q0L
&RQVHLO G!/IDGPLQLVWUDWLRQ DUU2WH OD SDUWLH IL[H GH OD UO©PXQ
YHUVOH HQ GRX]H PHQVXDOLWOV

&HWWH UOPXQOUDWLRQ IL[H HVW UOH[DPLQOH DQQXHOOHPHQW SDU O

8QH PRGLILFDWLRQ GH FHWWH UOPXQOUDWLRQ SHXW LQWHUYHQLU F
OD 6RFLOW®© DX WLWUH GH O!/H[HUFLFH SUOFOGHQW

/IH BUOVLGHQW 'LUHFWHXU *©QOUDO SRXUUDLW EOQOILFLHU G!XQH
HIFHSWLRQQHOOHV TXL GHYURQW 2WUH SUOFLVOPHQW GOWDLOO®OHYV
&RPPHUFH OH YHUVHPHQW GH OD UOPXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHOO!
JOQOUDOH RUGLQDLUH GHVY ©0®PHQWY GH UOPXQOUDWLRQ GX SUOGOVL
/ GX &RGH GH &RPPHUFH

/ID SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GH OD 6RFLOW® QH SUOYRLW DXFX
LIBROLWLTXH GH UOGPXQOUDWLRQ GX 'LUHFWHXU *©QO®©UDO '©00©JXO

/ID SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GX 'LUHFWHXU *©QOUDO '©00©JX0©
VRXPLVH O/'DSSUREDWLRQ GH O!$VVHPEOOH JOQOUDOH GX I[OYULHLU

/ID UOPXQOUDWLRQ IL[H VXU PRLVY GX 'LUHFWHXU *©QOUDO '©00©JX0©
&RQVHLO G!DGPLQLVWUDWLRQ DUUa8WH OD SDUWLH IL[H GH OD UOPXQ
YHUVOH HQ GRX]H PHQVXDOLWOV

&HWWH UOPXQOUDWLRQ IL[H HVW UOH[DPLQOH DQQXHOOHPHQW SDU O

8QH PRGLILFDWLRQ GH FHWWH UOPXQOUDWLRQ SHXW LQWHUYHQLU F
OD 6RFLOW®© DX WLWUH GH O!/H[HUFLFH SUOFOGHQW

/IH '"LUHFWHXU *©Q©O©UDO '©0©JX©®© SRXUUDLW EO©OQOILFLHU G!XQH UOP
HIFHSWLRQQHOOHV TXL GHYURQW 2WUH SUOFLVOPHQW GOWDLOO®OHYV
&RPPHUFH OH YHUVHPHQW GH OD UOPXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHOO!
JOQOUDOH RUGLQDLUH GHVY ©OOPHQWY GH UOPXQOUDWLRQ GX 'LUHF\
/ GX &RGH GH &RPPHUFH

/ID SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GH OD 6RFLOW® QH SUOYRLW DXFX
LIBIROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ GHVY DGPLQLVWUDWHXUV

/JHV DGPLQLVWUDWHXUV VRQW UOPXQOU®O®V HQ IRQFWLRQ GH OHXU S|
LQGOSHQGDQW E©QOILFLH G!XQH UOPXQOUDWLRQ DGGLWLRQQHOOH

/IRUV GH VD VODQFH GX PDL OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ [
DGPLQLVWUDWHXUV \ FRPSULV SRXU OH 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©QO©

8QH SDUW GH UOSDUWLWLRQ IL[H HQWUH WRXV OHV DGPLQLVWUD
FRQVLGOUO

8QH SDUW VSOFLDOH SRXU 0 1LFRODV ODUWLQ DILQ GH WHQLU FRP

8QH SDUW YDULDEOH SU®SRQGOUDQWH HQ IRQFWLRQ GH O!DVYV
G!$GPLQLVWUDWLRQ



CATANAGSroup

&RQIRUPOPHQW

O'DVVHPEOOH

JOQOUDOH GX
DGPLQLVWUDWHXUYVY DX WLWUH GH OHXU PDQGDW HVW

IOYULHU
IL[OH

O/ DVVHPEOO®H GH PRGLILHU FHWWH HQYHORSSH

Ol

50PXQOUDWLRQV YHUVOHVY RX DWWULEX©HYV DX WLWUH GH O!H[HL

VRXPLYV

OIDSSUREDWLRQ GH O!'DVVHPEOOH JOQOUDOH DQQXHOO

/IH SUOVHQW SDUDJUDSKH GOFULW HQ DSSOLFDWLRQ GH OD SROLWLT

IOYULHU
O!/H[HUFLFH

% OOPHQWY GH UOPXQOUDWLRQ
DR»W

O/H[HUFLFH FORV OH

VL[L"PH UOVROXWLRQ
0 20LYLHU 3RQFLQ SUOVLGHQW GLUHFWHXU J©Q

R Eth

FRPSWI

FDUDFW"UH RUGLQDLUH

W UGN B Y CRQWLWUH GH

DEOH

OHV UCcC

50PXQOUDWLRQ IL[H

/ID UOPXQOUDWLRQ IL[H GXH DX
HVW LGHQWLTXH FHOOH

50PXQOUDWLRQ YDULDEOH DQQ

XHOD H

0 20LYLHU 3RQFLQ QH E©QOILF
YDULDEOH DQQXHOOH

50PXQOUDWLRQ YDULDEOH SOX

ULD@Q @XH

AORAHY IQHXPBGHDRDEUR QH E©OQOILF
YDULDEOH SOXULDQQXHOOH

50PXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHO

OH 1 $

0 20LYLHU 3RQFLQ QH E©QOILF
H[FHSWLRQQHOOH

2SWLRQV G!DFWLRQV DFWLRQV
©O0O©PHQW GH UOGPXQOUDWLRQ G

GHISHUI
H ORQJ V

ROU P20DQ Y H HRX ARRFWQDE W E® QO I L F
VOIRO@M WHUPH

5O0PXQOUDWLRQ DX WLWUH GH V
SUOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GP

RQ PD®G
LQLVWUD

DW2GH YRHRE JRIQFWQ D SHUSX XQ
WRRQPDQGDW GH PHPEUH HW SU
G!$GPLQLVWUDWLRQ

9DORULVDWLRQ GHY DYDQWDJH

vV GH WR)

WH2QDWHWH3RQFLQ QH E©QOILF
WRXWH QDWXUH

WLW
GX

LH

LH

LH

LH

H UC
OVL

LH

LH

LH G
UH

LH G

LH

LH C

5OPXQOUDWLRQ LQGHPQLW®O® RX DYDOWDIHY OLOV OD SULVH GH

IRQFWLRQ

5O0PXQOUDWLRQ DX WLWUH G!'XQH FR@YH@W2EB0RYLHU 3RQFLQ QH E@QOILF
FH WLWUH

$XWUHV ©OOPHQWY GH UOPXQOUDWILRQ O0LCAODXLPNQIRIF¥LQ QH EOQOILF
DXWUH UOPXQOUDWLRQ DX WLW

,QGHPQLW® GH GOSDUW 1$ 0 20LYLHU 3RQFLQ QH E@QOILF
GH GOSDUW

,QGHPQLW®© GH QRQ FRQFXUUHQFH 1 $ 0 20LYLHU 3RQFLQ QH E©QOILF
GH QRQ FRQFXUUHQFH

50JLPH GH UHWUDLWH VXSSOOPHQWDIL UHO 20LYLHU 3RQFLQ QH E©QOILF
GH UHWUDLWH VXSSO©OPHQWDLU

7RWDO K

/ID UOPXQOUDWLRQ WRWDOH GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q©UDO DX \

UOPXQOUDWLRQ DGRSW©OH SDU O/IDVVHPEOOH JOQOUDOH GX

[©OYULH!

ID UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q©O©UDO FRUUHVSRQG



CATANAGSroup

/[T©OYROXWLRQ GH OD UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q¢
vDODUL®Y GH OD 6RFLOW®© HVW OD VXLYDQWH

U 3DU UDSSRUW OD UOPXQOUDWLRQ PR\HQQH

([HUFLFHV

50PXQOUDWLRQ PR\HQQH K K K K K
20LYLHU 3RQFLQ K K K K K
5DWLR UOP UGOP PR\HQQH

/D UOPXQOUDWLRQ PR\HQQH VIHQWHQG GH OD UOPXQOUDWLRQ PR\HQQ
&$7%$1% *5283 DXWUHV TXH OHV PDQGDWDLUHV VRFLDX[ 7RXV FHV VDODI!
DX FRXUV GH O!H[HUFLFH OH FDOFXO HVW U®DOLV® VXU OD SURMHFW
O!H[HUFLFH VHXO ORQVLHXU 20LYLHU 3RQFLQ dWDLIN UG P XOR@W!
$XUOOLHQ 3RQFLQ D ©OW©® UOPXQOU® DX WLWUH GH VHV IRQFWLRQV GH '

i 3DU UDSSRUW OD UOPXQOUDWLRQ POGLDQH

([HUFLFHV

50PXQOUDWLRQ POGLDQH K K K K QD

20LYLHU 3RQFLQ K K K K K

5DWLR UOP U©OP POGLDQH QD
BHORQ O!,16(( OH VDODLUH POGLDQ HVW OH VDODLUH DX GHVVRXV GXT
OH VDODLUH DX GHVVXV GXTXHO VH VLWXHQW GHV VDODLUHV ,0 VH

GHV VDODLUHV GH O!'HQWUHSULVH FRQFHUQ®H 7RXV FHV VDODUL®V D\
O'H[HUFLFH OH FDOFXO HVW U©®DOLV® VXU OD SURMHFWLRQ DQQXHO

VHXO ORQVLHXU 20LYLHU 3RQFLQ ©WDLW UOPXQOU® SDU OD VR
UOPXQOUDWLRQ "$PPRPSWHUOBRRVLHXU $XUOOLHQ 3RQFLQ D O©OW®O® UOPXQ«
*©QOUDO '©0©JX© OD UOPXQOUDWLRQ POGLDQH Q!'HVW SOXV FDOFXOD

50PXQOUDWLRQYVY YHUVOHVY RX DWWULEX©HYVY DX WLWUH GH O!H[HL
VRXPLY O!/DSSUREDWLRQ GH O/IDVVHPEO®OH JOQOUDOH DQQXHOO

/H SUOVHQW SDUDJUDSKH GOFULW HQ DSSOLFDWLRQ GH OD SROLWLT
IOYULHU VHSWL"PH UOVROXWLRQ FDUDFW UH RUGLQDLUH OHYV
O!H[HUFLFH 0 $XUOOLHQ 3RQFLQ GLUHFWHXU JOQOUDO GO©OG



CATANAGSroup

% OOPHQWY GH UOPXQOUDWLRQ YOHR%%Q%%/ %&MBW DXGWLWUH GH
O!H[HUFLFH FORV OH DR»W Y vLsbe LRQ
' FRPSWDEOH
50PXQOUDWLRQ IL[H K|/D UOPXQOUDWLRQ IL[H GXH DX |wWLV
D OW©® GH K OH GLUHFW

GOO©JX© D\DQW OW® UOPRQOBVO F

50PXQOUDWLRQ YDULDEOH DQQXHODH [0 $XUOOLHQ 3RQFLQ QH E©QOILFLH
YDULDEOH DQQXHOOH

5OPXQOUDWLRQ YDULDEOH SOXULDQG@XH/@OBXUP® QKR BRIQFLQ QH EOQOILFLH
YDULDEOH SOXULDQQXHOOH

50PXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHOOH 1 $ 0 $XUOOLHQ 3RQFLQ QH E©QOILFLH
H[FHSWLRQQHOOH

2SWLRQV GIDFWLRQV DFWLRQV|GH I1SHUIRU BXYRH RKQWFRRQW¥F IDXWHH ©QOIILFLH

©0O©PHQW GH UOPXQOUDWLRQ GH ORQJ WOIR@H WHUPH

50PXQOUDWLRQ DX WLWUH GH VRQ PBQGDW$GHCPHFPFEQUBRQ¥FLQ QH EOQOILFLH

SUOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GP

LQLVWUD

WORTXDOLW® GH UHSUOVHQWDQ
321&,1 DX FRQVHLO G!DGPLQLVYV

W S
VUD)

9DORULVDWLRQ GHV DYDQWDJHV GH WRXWHSRD&/XIWHQ 3RQFLQ QH EOQOILFLH
WRXWH QDWXUH

5OPXQOUDWLRQ LQGHPQLW®O® RX DYDOWDIHY OLOV OD SULVH GH

IRQFWLRQ

50PXQOUDWLRQ DX WLWUH G!XQH FR@YHOWERQOOLHQ 3RQFLQ QH EOQOILFLH

FH WLWUH

$XWUHV ©0O©OPHQWYV GH UOPXQOUDWLRQ 00 CHX DBCPLIHIGERQFLQ QH E©QOILFLH
DXWUH UOPXQOUDWLRQ DX WLWUH

,QGHPQLW® GH GOSDUW 1$ 0 $XUOOLHQ 3RQFLQ QH E©QOILFLH
GH GOSDUW

,QGHPQLW® GH QRQ FRQFXUUHQFH 1 $ 0 $XUOOLHQ 3RQFLQ QH E©QOILFLH
GH QRQ FRQFXUUHQFH

50JLPH GH UHWUDLWH VXSSO©OPHQWDSLUHO $XU©®OLHQ 3RQFLQ QH E©QOILFLH
GH UHWUDLWH VXSSO©OPHQWDLUH D

7TRWDO

K

/ID UOPXQOUDWLRQ WRWDOH GX 'LUHFWHXU *©QOUDO '©0©JX® DX WLW

UOPXQOUDWLRQ DGRSWOH SDU OIDVVHPEOOH JOQOUDOH GX

/ID UOPXQOUDWLRQ GX 'LUHFWHXU *©QO©UDO '©0©JX® FRUUHVSRQG

I[©OYULH!
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I'T©OYROXWLRQ GH OD UOPXQOUDWLRQ GX 'LUHFWHXU *©0QOUDO '©0©®©JX
vDODUL®Y GH OD 6RFLOW®© HVW OD VXLYDQWH

U 3DU UDSSRUW OD UOPXQOUDWLRQ PR\HQQH

([HUFLFHV

5OPXQOUDWLRQ PR\HQQH K

$XUOOLHQ 3RQFLQ K
5DWLR UOP U©®P PR\HQQH

i 3DU UDSSRUW OD UOPXQOUDWLRQ POGLDQH

([HUFLFHV

50PXQOUDWLRQ POGLDQH QD
$XUOOLHQ 3RQFLQ K
5DWLR UOP U©OP POGLDQH QD

7TDEOHDX[ GH VI\QWK"VH GH OD UOPXQOUDWLRQV YHUVOHV DX WL
3UOVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q©O©UDO DX 'LUHFWHXU *©QOUDO '©00©0©J)

SOPXQOUDWLRQV GX 3UOGVLGHQW 'LUHFWHXU *©Q®©UDO HW GX 'LU

/IHV WDEOHDX[ FL DSU"V GOWDLOOHQW OHV UOPXQOUDWLRQV YHUVOH
ORQVLHXU $XU©G©OLHQ 3RQFLQ 'LUHFWHXU *©QOUDO '©0©JX©®© DX FRXU

7DEOHDX QRPHQFODWXUH $0)

7TDEOHDX GH VI\QWK"VH GHV UOGPXQOUDWLRQV HW GHVY RSWLRQV HW DFWL

PRQWDQWY YHUVOV HQ HXURYV (I[HUFLFH (I[HUFLFH
20LYLHU 3RQFLQ SUOVLGHQW GLUHFWHXU JOQOUDO
5O0PXQOUDWLRQV DWWULEXOHY DX WLWUH GH O!'H[HUFLFHK K

9DORULVDWLRQ GHV UOPXQOUDWLRQV YDULDEOHV SQX®DIQDN Q X H OIBEHVQ VW W U L
O!H[HUFLFH
9DORULVDWLRQ GHV RSWLRQV DWWULEX©HVY DX FRXUMOBBVW!H[HUF2BAW

9DORULVDWLRQ GHY DFWLRQV DWWULEX©HYV JUDWXLW&PG®QYW 16DQW
TRWDX] K K
$XUOOLHQ 3RQFLQ GLUHFWHXU JOQOUDO GO©OO®JIX®©

50PXQOUDWLRQV DWWULEX©HY DX WLWUH GH O!/H[HUFLFHK 1o6DQW
9DORULVDWLRQ GHVY UOPXQOUDWLRQV YDULDEOI 1oDQW 1oDQW
9DORULVDWLRQ GHV RSWLRQV DWWULEX©HYV DX FRXUMOCRW!'H[HUFQBRW
9DORULVDWLRQ GHY DFWLRQV DWWULEX©HYV JUDWXLW®&PG®QYW 16DQW

TRWDX]| K K




CATANAGSroup

0 7DEOHDX QRPHQFODWXUH $0)

7TDEOHDX GH VI\QWK"VH GHV UOGPXQOUDWLRQV YHUVOHV FKDTXH GLULJH

PRQWDQWY YHUVOV HQ HXURYV ([HUFLFH ([HUFLFH
ORQWDQVWRQWDQWRQWDQWRQWD
GXV YHUVOV GXV YHUVEG
20LYLHU 3RQFLQ SUOVLGHQW GLUHFWHXU JOQOUDO
5O0PXQOUDWLRQ IL[H K K K K
50PXQOUDWLRQ YDULDEOH DQQXHOOH 1©DQW 1©0DQW 1©DQW 1©DQW
50PXQOUDWLRQ YDULDEOH SOXULDQQXHDEDQW 1©DQW 1©DQW 1©DQW
50PXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHOOH 10DQW 10DQW 1©0DQW 10DQW
5O0PXQOUDWLRQ HQ TXDOLW® GH PHPEUH GXKFRQVHL® K K
$YDQWDJHV HQ QDWXUH 10DQW 10DQW 1©DQW 10DQW
7RWDX] K K K K
$XUOOLHQ 3RQFLQ GLUHFWHXU JOQOUDO GOO®©JIXO©
5O0PXQOUDWLRQ IL[H K K 10DQW 10DQW
50PXQOUDWLRQ YDULDEOH DQQXHOOH 1©DQW 1©0DQW 1©DQW 1©DQW
50PXQOUDWLRQ YDULDEOH SOXULDQQXHDEDHQW 1©DQW 1©DQW 1©DQW
50PXQOUDWLRQ H[FHSWLRQQHOOH 10DQW 10DQW 1©DQW 10DQW
50PXQOUDWLRQ HQ TXDOLW® GH PHPEUH GXQAMRQV®D@MW 1©0DQW 1©DQW
$YDQWDJHV HQ QDWXUH 10DQW 10DQW 1©DQW 10DQW
7RWDX] K K K K
i 7DEOHDX QRPHQFODWXUH $0)

,QGHPQLWOV RX

DYDQWDJHYV V"_'aﬁ vV
' | R G U WM MNUEHSWHL E O H’ X
LULIJHDQWYV PDQGDV\&[RU/D\V\RELHDW@?g@@ HOWWDDUWRQ G H OL>)< H Wﬂjﬁ
RX GX FKDQJHPHQ GH
IRQFWLRQV

sHARR 1RQ 1RQ 1RQ

20LYLHU 3RQFLQ |su®Xh
GLUHFWHXU JOQoeUDO

$XUOGOLHQ 3RQFLQ GLYHFWHXY|  2xL 1RQ 2XL 1RQ 2XL 1RQ

JOQOUDO GOO®BJIXE

50PXQOUDWLRQ GHV PHPEUHY GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

/IH WDEOHDX FL DSU"V GOWDLOOH OH PRQWDQW GH OD UGOPXQOUDWL
VRFLOW® SDU OD VRFLOW® RX SDU WRXWH VRFLOW® GX *URXSH DX FR



CATANAGSroup

0 7DEOHDX QRPHQFODWXUH $0)

7TDEOHDX VXU OHV UOPXQOUDWLRQV SHU8XHV SDU OHV PHPEUHV
DGPLQLVWUDWHXUV QH SHUSRLYHQW SDV GIDXWUH UOPXQOUDWLRQ G

OHPEUHV GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDRQWQQWY YHUVOVORRWRRWW & UV

O!H[HUFLFH O!H[HUFLFH
20LYLHU 3RQFLQ K K
)LQDQFL"UH 3RQFLQ K K
ILFRODV 0DUWLQ K K
&RULQQH OHUFLHU K K
3DVFDOH 3RQFLQ K K
7RWDO K K

2SWLRQV GH VRXVFULSWLRQ RX RSWLRQ G!DFKDW GIDFWLRQV D\

10DQW
SWWULEXWLRQV JUDWXLWHYV G!DFWLRQV GOFLGOHV DX FRXUV GF

/H &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GH OD VRFLOW® D GOFLG® GDUYvV Vv
UOVROXWLRQ GH OIDVVHPEO®H JOQOUDOH PL[WH GX IOYULHU 0
DX SURILW GH FHUWDLQV VDODUL®V GX *URXSH VRXV FRQGLWLRQ GH

/H &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GH OD VRFLOW® D GOFLG® GDUvV Vv
UOVROXWLRQ GH OIDVVHPEO®H JOQOUDOH PL[WH GX IOYULHU 0
DX SURILW GH FHUWDLQV VDODUL®V GX *URXSH VRXV FRQGLWLRQ GH

,O HVW SUOFLVO TXIDXFXQ PDQGDWDLUH VRFLDO Q!D EOQOILFLO® GH F
DSSOLFDEOHYV

i 7TDEOHDX QRPHQFODWXUH $0)

+LVWRULTXH GHVY DWWULEXWLRQV JUDWXLWHY G DFWLRQV
,QIRUPDWLRQ VXU OHV DFWLRQV DWWULEX©HY JUDWXLWHPHQW

30DQ $*% 30DQ $*%
'DWH G DVVHPEOO®OH IOYULHU IOYULHU
'DWH GX FRQVHLO G DGPLQLVWUDWLRQ I©OYULHU I©OYULHU
1RPEUH WRWDO G DFWLRQV DWWULEX©HY JUDWXLWHPHQW
GRQW QRPEUH DWWULEX©HYVY DX[ PDQGDWDLUHV VRFLDX]
'DWH G!IDFTXLVLWLRQ GOILQLWLYH GHV DFWLIRRYWLHU I©OYULHU

'DWH GH ILQ GH SOULRGH GH FRQVHUYDWS$RWHQFH GH SOUIRGHI EH GH SPULF
FRQVHUYDWLRQ FRQVHUYDWLRQ

1RPEUH G DFWLRQV DWWULEX©OHV GOILQLWLYHPK@WQVWD GDWH G®O©BAWXPHC
1RPEUH FXPX0®© G!DFWLRQV DQQXOOHV RX FDGXQ®OBQW QODQW
$FWLRQV DWWULEX©HYVY JUDWXLWHPHQW UHVWDQWHY OD GDWH GX UDSYSRU

/IDWWULEXWLRQ GOILQLWLYH HVW FRQGLWLRQQOH OD SUOVHQFH GX VD
WRXWHIRLY SDV UHTXLVH SRXU OHV VDODUL®V D\DQW IDLW YDORLU OHXUV
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&RQYHQWLRQV FRQFOXHV HQWUH XQ GLULJHDQW RX XQ DFWL

,O Q!'D ©OW©O© FRQFOX DXFXQH FRQYHQWLRQ GH OD QDWXUH GH FHOOHYV
GH O/H[HUFLFH ©FRXO0OO

SURFOGXUH G!I©OYDOXDWLRQ GHV FRQYHQWLRQV FRXUDQWHYV
/ID VRFLOWO &%$7%$1% *5283 DSSUOFLH OH FDUDFW"UH FRXUDQW G!XQH R

&DUDFW"UH UOGFXUUHQW GH O/RSOUDWLRQ SRXU OD VRFLOWO®
SUDWLTXH XVXHOOH GHV VRFLOWOV SODFOHY GDQV OD P2PH VLWXD
ORQWDQW GHV HQMHX[ DVVRFLOV O!/RSOUDWLRQ

&RQIRUPLW® GH O/'RSOUDWLRQ O!/REMHW HW OIDFWLYLW® GH OD

/ID VRFLOWO &%$7%$1% *5283 DSSUOFLH OH FDUDFW"UH QRUPDO GHV FRQ(

6LPLODULW® GHV FRQGLWLRQV ©FRQRPLTXHV RX ILQDQFL"UHV GH
6LPLODULW® GHV FRQGLWLRQY FHOOHV GHV RSOUDWLRQV SUDWLT
WLHUV

&RQGLWLRQV FRPSDUDEOHYV DX[ FRQGLWLRQV SUDWLTXO©HV SRXU X
P2PH DFWLYLWO



CATANAGSroup

TDEOHDX UOFDSLWXODWLI GHVY GOO®©IJDWLRQV HQFRXUV GH Y

$ OD GDWH GX SUOVHQW GRFXPHQW OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWL
ILQDQFL"UHV VXLYDQWHYV

1DWXUH GHVY GOO©JDWLRQV 'DWH GH 'DWH ORQWDQW DXWRULV®
O1$*( G!H[SLUDWLRQ

'©0©JDWLRQ HQ YXH GIDXJPHQWHU OH FDSLWDO SDU K QD
LOQFRUSRUDWLRQ GH UOVHUYHV SULPHV RX 30ODIRQG LQGOSHQGDQW
E©OQOILFHYV

'©0©JDWLRQ HQ YXH GI©OPHWWUH GHVY DFWLR@WRXWOHY DFWLRQV QD
RX GHVY YDOHXUV PRELOL"UHV DYHF PDLQWLHQ GX K
GURLW SUOIOUHQWLHO GH VRXVFULSWLRQ 'B38@ODIRQG LQGOSHQGDQW

3RXU OHV WLWUHVY GH FUODQFHV

K
30DIRQG LQGOSHQGDQW
"©O0O©JDWLRQ HQ YXH GIOPHWWUH GHV DFWLR@RKXWOHV DFWLRQV QD
RX GHV YDOHXUV PRELOL"UHV DYHF VXSSUHVVLRQ K
GX '36 SDU RIIUH DX SXEOLF O!H[FHSWLRQ GB®DIRQG LQGOSHQGDQW
RIIUHV YLVOHV DX p GH O!DUWLFOH / GX3RXU OHV WLWUHV GH FUODQFHYV
FRGH PRQOWDLUH HW ILQDQFLHU K
30DIRQG LQGOSHQGDQW
'"©0©JDWLRQ HQ YXH G!IOPHWWUH GHV DFWLR@RKXW OHYV DFWLRQV QD
RX GHV YDOHXUV PRELOL"UHV DYHF VXSSUHVVLRQ K GDQV OD OLPLWH GH 5 X
GX '36 SDU XQH RIIUH YLVOH DX p GH O!/DUWLFDSLWDO SDU DQ
/ GX FRGH PRQOWDLUH HW ILQDQFLHU 30DIRQG LQGOSHQGDQW
3RXU OHV WLWUHV GH FUODQFHYV
K
30DIRQG LQGOSHQGDQW
$XWRULVDWLRQ HQ FDV G!©OPLVVLRQ DYHF GX FDSLWDO SDU DQ DX PRPEHQW GH

VXSSUHVVLRQ GX GURLW SUGOGIOUHQWLHO GH O!©PLVVLRQ
VRXVFULSWLRQ GH IL[HU OH SUL[ GIOPLVVLRQ GDQV
OHV FRQGLWLRQV GOWHUPLQ®HV SDU O!$VVHPEOOH

$XWRULVDWLRQ G!DXJPHQWHU OH PRQWDQW GBIV OD OLPLWH GX SODIRQG @B Op GO
©PLVVLRQV HQ FDV GH GHPDQGHV H[FOGHQWDXWHYLVOH HW GH GX PRQWDQW GH O
LQLWLDOH
'©0©JDWLRQ HQ YXH G!DXJPHQWHU OH FDSLWDOGMFDSLWDO DX MRXU GH OQDD/VHPEO
UOPXQOUDWLRQ G!XQ DSSRUW GH WLWUHV RX3®BIRQG LQGOSHQGDQW
YDOHXUV PRELOL"UHV
'©0©JDWLRQ HQ YXH G!DXJPHQWHU OH FDSLWDOGX FDSLWDO ORUV GH OD GOFRVLURQ
DYHF VXSSUHVVLRQ GX '36 HQ IDYHXU GHYV GH UODOLVHU FHWWH DXJPHQWDWLRQ

DGKOUHQWYV G!XQ 3(( 30DIRQG LQGOSHQGDQW
$XWRULVDWLRQ O!HIIHW G!DWWULEXHU GX FDSLWDO DX MRXU GH OD G®WIL\RLEF
JUDWXLWHPHQW GHV DFWLRQV H[LVWDQWHYV HDWWRXYLEXWLRQ SDU OH FRQVRIQW ©OW®©
©PHWWUH HQ IDYHXU GHV VDODULOV HW 30DIRQG LQGOSHQGDQW DWWULEXOH
PDQGDWDLUHV VRFLDX[ GH OD 6RFLOW® HW GH JUDWXLWHPF
VRFLOWOV OXL O©OWDQW OLOHV FI h

,O HVW SUOFLVO TX!LO VHUD SURSRVO®O O/'DVVHPEO®H JOQOUDOH PL[WH G
SODIRQG GX FDSLWDO

&RQGLWLRQV GH SUOSDUDWLRQ HW G/IRUJDQLVDWLRQ GHV W
&RGH GH JRXYHUQHPHQW G'HQWUHSULVH
&RPSWH WHQX GH OD WDLOOH GH OD 6RFLOW® HW GH VD VWUXFWXU!

GOFLGO® G!DGRSWHU FRPSWHU"GHSWHHBUARLFH RXN H&R\GHOHLGGOH
JRXYHUQDQFH &H &RGH HVW GLVSHQVERHGCZROB @HHWLARHP GH OLGGOHQ'

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GH OD 6RFLOW® ORUV GH VD VODQFF
UuoYLV® HQ VHSWHPEUH HW GHV ©00OPHQWYV SUOVHQWOV GDQV O
OLGGOH1IH[W FRQWLHQW ©JDOHPHQW GHV SRLQWV GH YLJLODQFH LV
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HQWUHSULVHVY IUDQ8§DLVHV TXL UDSSHOOHQW OHV TXHVWLRQV TXH
IRQFWLRQQHPHQW GH OD *RXYHUQDQFH

,O HVW SUOFLVO® TXH OD 6RFLOWO® UHVSHFWH OHV UHFRPPDQGDWLRC
VXLYDQWHYV

5HFRPPDQGDWLRQ OLGGOHQH[W QR(Q DSSOLTXOH (ISOLFDWLRQ

5 SUOVHQFH G!DX PRLQV GHX[ PHHRRIPS W B GG GBIQWDVWDLOOH OH &RQV
FRPSRUWH TX!XQ VHXO PHPEUH LQG|OSH
G!DGPLQLVWUDWHXUV DUULYDQW @®FKEG
JOQOUDOH DQQXHOOH WHQLU HQ C
FRPSRVLWLRQ LQGOSHQGDQW OTXLOLE
GH SURSRVHU OH FDV ©FKODQW GH QR
LQGOSHQGDQW 1©DQPRLQV OH &RQNHL:
RSSRUWXQ GH QRPPHU XQ PHPEUH UQGc

5 ©OFKHORQQHPHQW GHY PDQGDWYV4XDWUH PDQGDWYV G!DGPLQLVWUDWHXU'
ORUV GH O!DVVHPEO®©OH JOQOUDOH OQQ X
FRQVHLO G!DUU2W® GHV FRPSWHV WHOQX
DGPLQLVWUDWHXUV RQW H[DPLQ® O|'RS:
©FKHORQQHPHQW GHV PDQGDWV ,0O|[D ©

XQ WHO ©FKHORQQHPHQW

BRXYRLUV GX &¢RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

/JH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GOWHUPLQH OHV RULHQWDWLRQV
FRQIRUPOPHQW VRQ LQWoOUaW VRFLDO HQ SUHQDQW HQ FRQVLGOUD

6RXV UOVHUYH GHV SRXYRLUV H[SUHVVOPHQW DWWULEX®©V DX[ DVVH
&RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ SHXW VH VDLVLU GH WRXWH TXHVWLR
GOOLEOUDWLRQV OHV DIIDLUHV TXL OD FRQFHUQHQW ,0 SURF"GH W

&RQIRUPOPHQW DX[ GLVSRVLWLRQV GH O!DUWLFOH / GX &RG
REOLIJDWRLUHPHQW DXWRULVHU SU©ODODEOHPHQW WRXWH FDXWLRQ

3RXU VH FRQIRUPHU DX[ UHFRPPDQGDWLRQV GX FRGH OLGGOHQH[W O
UHYRLW DQQXHOOHPHQW OHV FRQIOLWY G!ILQWOU2WV FRQQXV
IDLW XQ SRLQW DQQXHO VXU OD VXFFHVVLRQ GHV GLULJHDQWYV
SUHQG FRQQDLVVDQFH GHV SRLQWYV GH YLIJLODQFH GX &RGH OLGGO

YOULILH TXIDX VHLQ GX GHVY VRFLOWOV RSOUDWLRQQHOOHV GX *UR
OlI©TXLWO® HVW ELHQ PLV HQ XYUH FKDTXH QLYHDX KLOUDUFKLTXF

VILQWHUURJH VXU O'RSSRUWXQLW® GH IDLUH ©YROXHU FH TXL D S
VXLYDQWH HW VXU OIOYHQWXDOLW® G!XQH FRPPXQLFDWLRQ FH V>

JRQFWLRQQHPHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

/IHV U"JOHV GH IRQFWLRQQHPHQW GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ V
FRQIRUPHV DX[ GLVSRVLWLRQV O©JDOHYV

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ VH UOGXQLW DXVVL VRXYHQW TXH O!l
/IHV FRQYRFDWLRQV SHXYHQW aWUH IDLWHYV SDU WRXV PR\HQV
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/IH FDOHQGULHU SUOYLVLRQQHO GHV UOGXQLRQV GX &RQVHLO GI!$GPL
SUOFOGHQW /HV UOXQLRQV SURJUDPPOHV VRQW DX QRPEUH GH OH
WUDLWHU HW GHV GOFLVLRQV SUHQGUH

6L OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ QH VIHVW SDV UOGXQL GHSXLV SC
WLHUV GHV PHPEUHYV GX FRQVHLO RX OH GLUHFWHXU JOQOUDO SHXY
MRXU GOWHUPLQO®

/IHV UOXQLRQV VH WLHQQHQW DX VL"JH VRFLDO RX HQ WRXW DXWUH O

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ VH UOGXQLW VRXV OD SUOVLGHQFH G
GH VODQFH

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ QH GOOLE"UH YDODEOHPHQW TXH
GOFLVLRQV VRQW SULVHVY OD PDMRULW® GHV PHPEUHYVY SUOVHQWYV R
GH VODQFH HVW SUOSRQGOUDQWH

&RQIRUPOPHQW DX U"JOHPHQW LQWOULHXU GH OD VRFLOWO® OHV DG
GOOLEOUDWLRQV GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ SDU GHV PR\HQV «
HW VRXV OHV FRQGLWLRQV IL[©HV SDU OD O©JLVODWLRQ HW OD U©JO

TRXW DGPLQLVWUDWHXU SHXW GRQQHU PDQGDW XQ DXWUH DGPLQL"
DGPLQLVWUDWHXU QH SHXW GLVSRVHU DX FRXUV G!XQH Pa8PH VODQFF

3RXU SHUPHWWUH DX[ PHPEUHVY GX FRQVHLO GH SU©SDUHU XWLOHPH
GDQV OH UHVSHFW GX U"JOHPHQW LQWOULHXU GX &RQVHLO G!$GPL
VXIILVDQW DYDQW FKDTXH UGOGXQLRQ WRXV OHV GRFXPHQWYV HW LQIR
QOFHVVDLUHY O!DFFRPSOLVVHPHQW GH OHXU PLVVLRQ

/IHV GOOLEOUDWLRQV GX FRQVHLO G DGPLQLVWUDWLRQ VRQW FRQVWI
HW SDU DX PRLQV XQ DGPLQLVWUDWHXU D\DQW SULV SDUW OD VOoDQ
SDU DX PRLQV GHX[ DGPLQLVWUDWHXUV

"IXQH PDQL"UH KDELWXHOOH DSUV UHOHFWXUH HW DSSUREDWLRQ G
SUOFOGHQWH UOGXQLRQ OH FRQVHLO GOOLE"UH HW VWDWXH VXU OHV
TXH OILQWOJUDOLW® GHV SRLQWYV SRUWOV O!'RUGUH GX MRXU VRLW

7TRXWH SHUVRQQH DSSHOOH DVVLVWHU DX[ UOGXQLRQV GX FRQVHLO
LQIRUPDWLRQV SUOVHQWDQW XQ FDUDFW"UH FRQILGHQWLHO HW GRQ
JOQOUDOH GH UOGVHUYH
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$X FRXUV GH O!H[HUFLFH ©FRXO0O® OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLR
DGPLQLVWUDWHXUV DX[ UOXQLRQV GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

'‘DWH GX FRQVHKL®HY GOEDWWXYV

/| buuaw® GHV FRPSWHV GH O HI[HUFLFH ©FRX0O®©
/'DUU2WO®© GHV FRPSWHVY FRQVROLG®V GH O!/H[HUFLFH ©FRXD®

'©OOLEOUDWLRQV VXU OD SROLWLTXH GH OD VRFLOW® HQ PDWL"
'OFLVLRQV SUHQGUH HQ YXH GH OD SUO®SDUDWLRQ HW GH C
DSSHO®H VWDWXHU VXU OHV FRPSWHYV GXGLW H[HUFLFH |QRYV
SROLWLTXH GH UOPXQOUDWLRQ
OLVH MRXU GX U"JOHPHQW LQWOULHXU GH OD 6RFLOWO® OD V
ORGLILFDWLRQ GHV FRQGLWLRQV HW GHV FULW'UHV G!DWWU
PRGLILFDWLRQ FRUU©ODWLYH GX U JOHPHQW GX SODQ GIDWWL

$QDO\WH GHV YRWHV H[SULP®V ORUV GH O!/DVVHPEO®H JOQ©UD
1IRPLQDWLRQ G!$XU©OLHQ 3RQFLQ HQ TXDOLW® GH GLUHFWHXU
OLVH HQ XYUH GX SURJUDPPH GH UDFKDW GIDFWLRQV
OLVH HQ SODFH G!XQ SODQ GIDWWULEXWLRQ JUDWXLWH |G!DI
O/'DVVHPEO®H JOQOUDOH PL[WH GX IOYULHU

$UUEWO GHV FRPSWHYV VRFLDX[ VHPHVWULHOV HW GHV FRPSWH

2OLYLHY 1$18&,(5 7A€

( U
&RQVHLOV 3RQFLQ 321&,1 T'LFRODV 0 H I_8H VFDOH 3?};@(@;;:)[3

7DX[ GH SUOVHQFH LQGLYLGXHOOH

'DQV FH V¥ EOHDX UHSU */HQWH XQH SUOVHQFH HW UHSUOVHQW

,O HVW SUOFLV® TXH ORQVLHXU 20LYLHU 3RQFLQ HW ORQVLHXU $XU®
DX[ YRWHVY FRQFHUQDQW OHV ©O©PHQWYVY GH OHXUV UOPXQOUDWLRQV
SUOYXV HQWUH OHV DGPLQLVWUDWHXUV KRUV OHXUV SUOVHQFHYV

&RQIRUPOPHQW DX[ GLVSRVLWLRQV GH O!DUWLFOH / GX &RGH C
FRQYRTXOV DX[ UOXQLRQV GX &RQVHLO TXL RQW H[DPLQ® HW DUU2W®

(Q DSSOLFDWLRQ GX &RGH OLGGOHQH[W OH &RQVHLO G!$GPLQLVWUD)
XQ GOEDW VXU VRQ IRQFWLRQQHPHQW &H SRLQW HVW LQVFULW FKDT

DUUWHU OHV FRPSWHV GH O!H[HUFLFH ©FRX0©® &RPSWH WHQX GH
FRPSWHV WHQX HQ GOFHPEUH LO DYDLW ©OW©®© GOFLG® GH IDLUH F
SRXU DYRLU OH UHFXO QOFHVVDLUH VXU OH IRQFWLRQQHPHQW GX FR
HQFRUH ©W©® UODOLVOH OH &RQVHLO HVWLPDQW Q!DYRLU SDV HQFRI
GH OD 6RFLOW®

$X UHJDUG GH OD FRPSRVLWLRQ HW GH OD WDLOOH GX &RQVHLO G!'$%$
SURFOGHU XQH ©YDOXDWLRQ HIWHUQH IRUPHOOH SULYLO®JLDQW O

&RQVHLO VRXV IRUPH GH FRPLWO GIDXGLW HW FRQVHLO VRXV IRU

&RQIRUPOPHQW DX[ VWDWXWV GH OD VRFLOW® OH &RQVHLO G!$GP|
GIOWXGLHU OHV TXHVWLRQV TXH OXL P2PH RX VRQ 3UOVLGHQW VRXPF
GLVSRVLWLRQV SUO®YXHYVY SDU OH U"JOHPHQW LQWOULHXU GX FRQVHL
OHXU DFWLYLW® VRXV VD UHVSRQVDELOLW® ,0 IL[H ©JDOHPHQW OD L
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/D VRFLOW® D FRQVLGOU® TXH VRQ RUJDQLVDWLRQ HW VD WDRL® &R K
©WDQW SUOFLV® TXH OD VRFLOW® Q!HVW SDV DVWUHLQWH O!REOLJ
&RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ UHPSOLW OHV IRQFWLRQV GX FRPLW®
p GX &RGH GH FRPPHUFH (Q IRUPDWLRQ GH FRPLW® G!DXGLW (
DGPLQLVWUDWHXU LQGOSHQGDQW

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ UOGXQL VRXV IRUPH GH FRPLW® G!DX
SUOVHQWOHY DX UDSSRUW GX JURXSH GH WUDYDLO SUGOGVLG® SDU 0 3

&RQIRUPOPHQW DX[ UHFRPPDQGDWLRQV GX UDSSRUW GX JURXSH GH
IRQFWLRQV H[OFXWLYHV LO VIDEVWLHQW G!DVVLVWHU DX[ VODQFHV
SDUWLFLSHU XQH SDUWLH GH OD UOGXQLRQ

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GH OD VRFLOW® VIHVW UOXQL XQH
GIDXGLW VRXV OD SUOVLGHQFH GH ORQVLHXU 1LFRODV ODUWLQ /H \
&RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ UOXQL HQ IRUPDWLRQ GH FRPLW® GI!DX

/IRUV GH OD UOXQLRQ GX FRQVHLO GX GOFHPEUH LO DYDLW ©OWZ¢
VHLQ GX FRQVHLO XQ FRPLW® 56( DILQ GH UHVSHFWHU OD QRXYHOOH
WHQX GH OD WDLOOH GH OD 6RFLOW® LO D ILQDOHPHQW ©OW® GOFL(
FRPLW® 56( 'HSXLV GOEXW GHX[ FKDQWLHUV RQW ©OW®© HQJDJOV
LQWHUQH HQ YXH GH SURGXLUH SRXU O!H[HUFLFH OH SUHPL
O/HPSUHLQWH FDUERQH GHV DFWLYLWOV GX JURXSH

5" JOHPHQW LQWOULHXU

/IH &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ D ©WDEOL VRQ U"JOHPHQW LQWOUL
IRQFWLRQQHPHQW HW UDSSHOOH DX[ DGPLQLVWUDWHXUYV OHV U"JOH\
PDQGDW HW OHXUV GLIIOUHQWHY REOLJDWLRQV WHOOHV TXH QRWI
GIDEVWHQWLRQ GILQWHUYHQWLRQ VXU OHV WLWUHV GH OD VRFLOV
DGPLQLVWUDWHXU VLIQH OH U"JOHPHQW LQWOULHXU

&H U"JOHPHQW LQWOULHXU OWDEOL OH I©OYULHU HW PLYV MR XL
GX &RGH OLGGOHQH[W D ©OW® PLV MRXU XQH GHX[L"PH IRLV OH G
GLVSRQLEOH VXU OH VLWHAZLERDWHD@MHW RBXSCHRR RFLOWO©

*HVWLRQ GHV FRQIOLWYV GILQWOU2WYV

(Q DSSOLFDWLRQ GH VRQ U"JOHPHQW LQWOULHXU GDQV XQH VLWXDW
HQWUH O!LQWOUaW VRFLDO HW VRQ LQWoOUaW SHUVRQQHO GLUHFW RX
TX!ILO UHSUOVHQWH O!DGPLQLVWUDWHXU FRQFHUQ® VIHQJDJH L H
DYDQW FKDTXH UOXQLRQ GX FRQVHLO HQ IRQFWLRQ GH O!RUGUH GX
FRQVOTXHQFH TXDQW O!H[HUFLFH GH VRQ PDQGDW $LQVL VHORQ O
HW DX YRWH FRUUHVSRQGDQWY OD FRQYHQWLRQ RX O!RSOUDWLRQ
UOXQLRQV GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ GXUDQW OD SOULRGH SF
VRLW GOPLVVLRQQHU GH VHV IRQFWLRQV G!DGPLQLVWUDWHXU

8QH DEVHQFH G!ILQIRUPDWLRQ ©TXLYDODQW OD UHFRQQDLVVDQFH T
U'JOHV GIDEVWHQWLRQ YRLUH GH UHWUDLW OD UHVSRQVDELOLWO® G

ORGDOLWOV SDUWLFXOL"UHVY UHODWLYHYVY OD SDUWLFLSDWL

/IHV LQIRUPDWLRQV GOWDLOOO®OHV FRQFHUQDQW OHV PRGDOLWOV SI
O!$VVHPEOOH *©QOUDOH ILIXUHQW DX[ VWDWXWV GH OD VRFLOW® DU

(Q DSSOLFDWLRQ GH O!/DUWLFOH GHV VWDWXWV WRXW DFWLRQQELC
JOQOUDOHYVY RX GH V \ IDLUH UHSU©OVHQWHU GDQV OHV FRQGLWLRQ
FRUUHVSRQGDQFH TXHO TXH VRLW OH QRPEUH GH VHV WLWUHV GH |
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H[LJLEOHV LQVFULW HQ FRPSWH VRQ QRP DX GHX[L"PH MRXU RXYU®
GDQV OHV FRPSWHV GH WLWUHV QRPLQDWLIV WHQXVY SDU OD 6RFLC
OILQWHUPOGLDLUH KDELOLWO®

(Q SUODODEOH GH OD WHQXH GHV DVVHPEO©HYVY JOQOUDOHV OH GLU
VRXKDLWHQW WRXW HQ YHLOODQW DX UHVSHFW GH O!/©JDOLW® G!LQII

% OOPHQWYV VXVFHSWLEOHYV GIDYRLU XQH LQFLGHQFH HQ FDV

(Q DSSOLFDWLRQ GH O!DUWLFOH / GX &4RGH GH FRPPHUFH QR
GIDYRLU XQH LQFLGHQFH HQ PDWL"UH G!RIITUH SXEOLTXH

/ID VWUXFWXUH GX FDSLWDO DLQVL TXH OHV SDUWLFLSDWLRQV GLU]I
HQ OD PDWL"UH VRQW GOFULWHY DX SDUDJUDSKH | , QIRUPDWLRQV

,O Q!'H[LVWH SDV GH UHVWULFWLRQ VWDWXWDLUH O/H[HUFLFH GH'
aWUH GHPDQGOH SDU XQ RX SOXVLHXUV DFWLRQQDLUHV GOWHQD!
GOFODUDWLRQ GHV IUDQFKLVVHPHQWY GH VHXLOV

8Q GURLW GH YRWH GRXEOH GH FHOXL FRQI©OU® DX[ DXWUHV DFWLI
SRXU OHVTXHOOHY LO HVW MXVWLIL® G!XQH LQVFULSWLRQ QRPLQD
(Q FDV G!IDXJPHQWDWLRQ GH FDSLWDO SDU LQFRUSRUDWLRQ GH U«
GRXEOH E©QOILFLHUD G"V OHXU ©OPLVVLRQ DX[ DFWLRQV QRXYHC(
GIDFWLRQV DQFLHQQHYV SRXU OHVTXHOOHYV LO EOQOILFLH GOM GH

$XFXQ SDFWH GIDFWLRQQDLUHYVY RX DXWUH DFFRUG SRXYDQW HQWL
GX GURLW GH YRWH Q!ID OW® SRUW® OD FRQQDLVVDQFH GH OD VR

LO Q!'D ©W©®© FRQFOX DXFXQ HQJDJHPHQW GH FRQVHUYDWLRQ GHV W
IDYHXU LQVWLWXOHV SDU"(DIR®OWL GLWH | 'XWUHLO { GX

,O Q!'H[LVWH SDV GH WLWUH FRPSRUWDQW GHV GURLWY GH FRQWU (

,O Q!H[LVWH SDV GH POFDQLVPHV GH FRQWU OH SU©®YX GDQV XQ C
GURLWY GH FRQWU'OH TXL QH VRQW SDV H[HUF©V SDU FH GHUQLHU

/IHV U JOHV GH QRPLQDWLRQ HW GH UOYRFDWLRQ GHV PHPEUHV G
VWDWXWDLUHYV

(Q PDWL"UH GH SRXYRLUV GX &RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ OHV G
DX SDUDJUDSKH GDQV OH UOFDSLWXODWLI GHV GOO©®©JDWLRQV G!

/ID PRGLILFDWLRQ GHV VWDWXWV GH QRWUH VRFLOW® VH IDLW FRQI

$XFXQ DFFRUG FRQFOX SDU OD VRFLOWO® Q!'HVW VXVFHSWLEOH G!?
FRQWU OH GH OD VRFLOWO®

,O Q!H[LVWH SDV G!DFFRUG SDUWLFXOLHU SUOYR\DQW GHV LQGHP
&RQVHLO G!$GPLQLVWUDWLRQ

)DLW &$1(7 (1 52866,//21
/IH""GOFHPEUH

/IH &RQVHLO G $GPLQLVWUDWLR



700 UXH GH OD )LODQGL"UH
( PDLO OHVKHUELHUV#EGR IU
Z72Z EGR 1U /HV +HUELHUV FHGH]

&$7%$1% *5283

=RQH 7HFKQLTXH /H 3RUW
&$1(7 (1 52866,//21

SDSSRUW VXU OHV FRPSWHV FRQVROI
DX DR»W

5&6 /D 5RFKH VXU <RQ 6LUHW &RGH $3(

%'2 (b+(5%,(56

6RFLOWO® G!([SHUWLVH FRPSWDEOH LQVFULWH DX 7DEOHDX GH ( YJLRQ

6RFLOWO®© GH &RPPLVVDULDW DX[ FRPSWHV PHPEUH GH OD &RPSI 1 GH 3
o= ——————

6$6 DX FDSLWDO GH HXURV 1p 79%$ LQWUDFRPPXQDXWDLU
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W 6RPPDLL

%LODQ FRQVROLG®

&RPSWH GH UOVXOWDW FRQVROLG®

%WDW GX UOVXOWDW JOREDO

7DEOHDX GH YDULDWLRQ GHV FDSLWDX[ SURSUHV
7DEOHDX GHV IOX[ GH WUOVRUHULH

$QQH[H DX[ FRPSWHV FRQVROLGOV

/IHV +HUELHUV OH QRYI

9OURQLTXH ODUWLQHI
([SHUW FRPSWDEOH DVVF
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV HQ PLOOLHUV G!HXURV
FRQVROLGOV DX DR»W

$ &7 ,) 1RWH

% FDUWYV G DFTXLVLWLRQ
,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV
$XWUHV DFWLIV ILQDQFLHUYV
$XWUHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV
$FWLI G LPS"WV QRQ FRXUDQWYV
727%/ $&7,)6 121 &285%$176

6WRFNV HW HQ FRXUV

&UODQFHYV FOLHQWYV

$XWUHV DFWLIV FRXUDQWYV

7TUOVRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WUO©OVRUHULH
727%/ $&7,)6 &285%$176

727%/ $&7,)
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV HQ PLOOLHUV G!HXURV
FRQVROLGOV DX DR»W

3$66,) 1RWH

&DSLWDO VRFLDO

50VHUYHVY FRQVROLGOHY SDUW GX *URXSH
$XWUHV ©O©OPHQWY GX UOVXOWDW JOREDO
50VXOWDW FRQVROLG® SDUW GX *URXSH
&$3,7$8; 35235(6 3$57 '8 *5283(

50VHUYHY FRQVROLGOHYVY SDUW GHV PLQRULWDLUHV
50VXOWDW FRQVROLG® SDUW GHY PLQRULWDLUHV
,17(5(76 0,125,7%$,5(6

&$3,7$8; 35235(6
"( 1 (16(0%/( &2162/,'(

(PSUXQWYVY HW GHWWHYV ILQDQFL"UHV
BURYLVLRQ SRXU HQJDJHPHQWY GH UHWUDLWH
$XWUHV SDVVLIV QRQ FRXUDQWYV

3$66,)6 121 &285%176

(PSUXQWY HW GHWWHY ILQDQFL"UHV
'"HWWHYV IRXUQLVVHXUV
BURYLVLRQV FRXUW WHUPH
$XWUHV SDVVLIV FRXUDQWYV
3DVVLIV G LPS"WV FRXUDQWYV
3$66,)6 &285%$176

727%$/ 3$66,)
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV HQ PLOOLHUV G!HXURV
FRQVROLGOV DX DR»W

1RWH

&+,))5( " $))$,5(6

$FKDWV FRQVRPPOV

&KDUJHV GH SHUVRQQHO

&KDUJHV H[WHUQHYV

,PS"WV HW WD[HV

'RWDWLRQV 5HSULVHV DPRUWLVVHPHQWYV

'RWDWLRQV 5HSULVHYV SURYLVLRQV HW GOSUOFLDWLRQV

9DULDWLRQ GHV VWRFNV GH SURGXLWYV HQ FRXUV HW GH SURGXLWV ILQLV
$XWUHV SURGXLWV HW FKDUJHV RSOUDWLRQQHOV FRXUDQWYV

5(68/7$7 23(5$7,211(/ &285%$17

50VXOWDW RSOUDWLRQQHO QRQ FRXUDQW

5(68/7$7 23(5$7,211(/

&R»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW
$XWUHV SURGXLWY HW FKDUJHV ILQDQFLHUV
3URGXLW &KDUJH G LPS"W

5(68/7$7 1(7 '(/ (16(0%/( &2162/,'(

3DUW GHV PLQRULWDLUHYV

5(68/7%$7 1(7 3$57 '8 *5283(

5(68/7$7 3$5 $&7,21 K K
5(68/7$7 ',/8( 3$5 $&7,21
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV HQ PLOOLHUV G!HXURV

FRQVROLGOV DX

DR»W

,QWOUaWV QRQ
FRQWU ODQWYV

5(68/7%7 '( /$ 3(5,2'(

(OOPOQWY UHF\FODEOHYV

9DULDWLRQV GH MXVWH YDOHXU GHV DFWLIV GLVSRQLEOHY OD YHQWH
(FDUWV GH FRQYHUVLRQ
3DUWLH GX SURILW RX GH OD SHUWH VXU OHV LQVWUXPHQWY GH FRXYHUWXL

(OOPOQWYV QRQ UHF\FODEOHV

9DULDWLRQ GH OD UOVHUYH GH UGOYDOXDWLRQ

(FDUWV DFWXDULHOV

4XRWH SDUW GH UOVXOWDW JOREDO SURYHQDQW GHV HQWLW®O®V FRPSWDELO
VHORQ OD POWKRGH GH OD PLVH HQ ©TXLYDOHQFH

$875(6 (/(0(176 '8 5(68/7$7 */2%S$/ '( /$ 3(5,2'(

5(68/7$7 */2%$/ '( /$ 3(5,2'(




5DSSRUW VXU OHV FRPSWHVE 2162/,'(6 (7 '(6 ,17(5(76 0,125,7%$,5(6
FRQVROLGOV DX DR»W HQ PLOOLHUV G!'HXURYV

-, o 7RWDO

epsLwod WLRQWVHU5QWXOWQBR¥& LQWOUWISLWDX]

SURSURRQVROGEBHWFLER L BTRRULBDIRSIHY G-
JURXSH

6LWXDWLRQ DX

$IIHFWDWLRQ UOGVXOWDW
$FWLRQV SURSUHV
(FDUWV DFWXDULHOV

5DFKDW GHV PLQRULWDLUHYV 335
3DLHPHQW IRQG® VXU GHV DFWLRQV
'LVWULEXWLRQ GLYLGHQGHYV
50VXOWDW FRQVROLGO®

6LWXDWLRQ DX

$IIHFWDWLRQ UOGVXOWDW

$FWLRQV SURSUHV

(FDUWV DFWXDULHOV

3DLHPHQW IRQG® VXU GHV DFWLRQV
'LVWULEXWLRQ GLYLGHQGHYV
50VXOWDW FRQVROLGO®

6LWXDWLRQ DX
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7$%/($8 '(6 )/8; '( 75(625(5,(

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV HQ PLOOLHUV G!HXURV

FRQVROLGOV DX

DR»W

)/8: '( 75(625(5,( /,(6 $ / $&7,9,7(

50VXOWDW QHW GHV VRFLOWOV LQWOJUOHYV

&KDUJHV B3URGXLWY G LPS"WV GLIIOGUOGV

'RWDWLRQV QHWWHYV DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW SURYLVLRQV

30XV HW PRLQV YDOXHV GH FHVVLRQV

4XRWH SDUW GH VXEYHQWLRQ YLUOH DX UOVXOWDW

$XWUHVY ©0©PHQWYV VDQV LPSDFW VXU OD WUOVRUHULH SDLHPHQW IRQGO® V
&DSDFLWO© G DXWRILQDQFHPHQW DSU"V FR»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLF

&R»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW
&DSDFLW®O® G DXWRILQDQFHPHQW DYDQW FR»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFL

9DULDWLRQ GX EHVRLQ HQ IRQGV GH URXOHPHQW OL® O DFWLYLW®
$XWUHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV
6WRFNV
&OLHQWYV
$XWUHV DFWLIV FRXUDQWVY KRUV SU2WV HW FDXWLRQV
$XWUHV SDVVLIV QRQ FRXUDQWYV
YRXUQLVVHXUV
$XWUHV SDVVLIV FRXUDQWYV

YOX[ QHWV GH WUOVRUHULH OLOV DX[ DFWLYLWOV RSOUDWLRQQHOOHYV

J)OX[ GH WUOVRUHULH OLOV DX[ RSOUDWLRQV G LQYHVWLVVHPHQW
$FTXLVLWLRQV G LPPRELOLVDWLRQV

&HVVLRQV G LPPRELOLVDWLRQV

9DULDWLRQ GHV SU2WV HW DYDQFHV FRQVHQWLHYV

,QFLGHQFH YDULDWLRQ GH S©OULP"WUH

JOX[ QHWV GH WUOVRUHULH OLOV DX[ RSOUDWLRQV G LQYHVWLVVHPHQW

YOX[ GH WUOVRUHULH OLHV DX[ RSOUDWLRQV GH ILQDQFHPHQW
$FWLRQV SURSUHYV

‘LYLGHQGHV YHUVOV DX[ DFWLRQQDLUHV GH OD VRFLOW® P UH
(QFDLVVHPHQWY OLOV GH QRXYHDX[ HPSUXQWYV
5HPERXUVHPHQWY G HPSUXQWYV

&R»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW

JOX[ QHWYV GH WUOVRUHULH OLOV DX[ RSOUDWLRQV GH ILQDQFHPHQW

9DULDWLRQ GH OD WU©OVRUHULH HW GHV ©TXLYDOHQWY GH WU©OVRUHULH

7TUOVRUHULH G RXYHUWXUH

7UOGVRUHULH GH FO"WXUH

9DULDWLRQ GHV ©FDUWV GH FRQYHUVLRQ

9DULDWLRQ GH OD WUOVRUHULH HW GHV ©TXLYDOHQWY GH WU©OVRUHULH

+RUV QRXYHDX[ FUOGLWY EDLOV ORFDWLRQV VLPSOHV SRXU K VXU 11
+RUV UHPERXUVHPHQWY DQWLFLS®V GHVY FU©OGLWY EDLOV HW ORFDWLRQV
(Q 1 SUL[ SD\® SRXU OH UDFKDW GHV GH PLQRULWDLUHYV 335 .K



837818 5283 $QQH[H DX[ FRPSWH\
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLGOV DX DR»W

,QIRUPDWLRQV JOQOUDOHYV

%YOQHPHQWY VLIQLILFDWLIV GH O!'H[HUFLFH HW SRVW®OUL
(YOQHPHQWYV VLJQLILFDWLIV
%YOQHPHQWY SRVWOULHXUV
&RUUHFWLRQ G!'HUUHXU

3ULQFLSHVY FRPSWDEOHV HW U"JOHV GH FRQVROLGDWLRQ
'OFODUDWLRQ GH FRQIRUPLW® DX UGIOUHQWLHO ,)56
%DVH GH SUOSDUDWLRQ GHV ©WDWV ILQDQFLHUV FRQVR
(VWLPDWLRQV HW K\SRWK"VHV
3OULP"WUH HW POWKRGHY GH FRQVROLGDWLRQ
9HQWLODWLRQ GHV DFWLIV HW GHV SDVVLIV FRXUDQWYV
%FDUW GI!DFTXLVLWLRQ ,)56 ,$6
,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHV ,$6
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV ,$6
&RQWUDWY GH ORFDWLRQ ,)56
'OSUOFLDWLRQ GHV DFWLIV ,$6
,PS"WV GLIIOUOV ,$6
BWRFNV HQ FRXUV GH SURGXFWLRQ HW SURGXLWV ILQL"
,QVWUXPHQWYV ILQDQFLHUV ,$6 )56 HW ,)56
*HVWLRQ GHV ULVTXHV ILQDQFLHUYV
7UOVRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WU©®VRUHULH ,$6
&DSLWDO HW FDSLWDX[ SURSUHYV
BURYLVLRQV QRQ FRXUDQWHV HW FRXUDQWHV ,$6
$YDQWDJHV GX SHUVRQQHO ,$6
3DVVLIV FRXUDQWYV HW QRQ FRXUDQWYV
&KLIIUH GIDIIDLUHV ,)56
50VXOWDW RSOUDWLRQQHO FRXUDQW
&R»W GH O'HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU
$XWUHV SURGXLWYV HW FKDUJHV ILQDQFLHUYV
,PS"W VXU OH UOVXOWDW ,$6
,QWOUaWV PLQRULWDLUHV ,$6
50VXOWDW SDU DFWLRQ ,$6
6HIJPHQWY RSOUDWLRQQHOV ,)56
$FWLIV HQ FRXUV GH FHVVLRQV ,)56

3OULP"WUH GH FRQVROLGDWLRQ

,QIRUPDWLRQ VHFWRULHOOH
,QIRUPDWLRQ VHFWRULHOOH SDU DFWLYLWO®
,QIRUPDWLRQ JORJUDSKLTXH

I1RWHV VXU OH ELODQ DFWLI
3HUWHY GH YDOHXU VXU DFWLIV LPPRELOLVOV
(FDUWV GIDFTXLVLWLRQ
,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV QHWWHYV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHY QHWWHYV
$XWUHV DFWLIV ILQDQFLHUV
$XWUHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV
$FWLIV GILPS"WV GLIIOGUOV
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6WRFNYV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLGOV DX DR»W EU©DQFHV FOLHQWYV

$XWUHV DFWLIV FRXUDQWYV
7TUOVRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WUOVRUHULH

I1RWHV VXU OH ELODQ SDVVLI
&DSLWDX[ SURSUHV
(PSUXQWV HW GHWWHY ILQDQFL"UHV
SURYLVLRQVY ORQJ WHUPH
$XWUHV SDVVLIV QRQ FRXUDQWYV
"HWWHY IRXUQLVVHXUYV
$XWUHV SDVVLIV FRXUDQWYV

1RWHV VXU OH FRPSWH GH UOVXOWDW
$FKDWV FRQVRPPOV
&KDUJHV GH SHUVRQQHO
'RWDWLRQV 5HSULVHV DPRUWLVVHPHQWYV
'RWDWLRQV 5HSULVHV SURYLVLRQV HW GOSUO®FLDWLRG
$XWUHV SURGXLWYV HW FKDUJHV RSOUDWLRQQHOV FRXUI
50VXOWDW RSOUDWLRQQHO QRQ FRXUDQW
&R»W GH O'HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW
$XWUHV SURGXLWYV HW FKDUJHV ILQDQFLHUYV
,PS"WV VXU OHV EOQOILFHV
50VXOWDW QHW SDU DFWLRQ

,QIRUPDWLRQV FRPSO©OPHQWDLUHV
(ITHFWLIV
3DVVLIV ©OYHQWXHOV
(QJDJHPHQWYV KRUV ELODQ
7UDQVDFWLRQV DYHF OHV SDUWLHV OLOHYV
$XWUHV LQIRUPDWLRQV
50PXQOUDWLRQV DFFRUGOHV DX[ RUJDQHV G!DGPLQLVW
+RQRUDLUHYV GHV FRPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV



&37$13% *5283 ,QIRUPDWLRQV JOQOUDOHV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

/H POWLHU GH &%$7%1% *5283 HVW FHOXL GH FRQVWUXFWHXU G

i 8Q S'OH %$7T¥B;F OD YRLOH KDXW GH JDPPH WUDYHU
&$763$&(

i 8Q S'OH 6(5%&(OFLSDOHPHQW FRQVWLWX® GX 3257 3,1
0OGLWHUUDQ®OH

&$7%$1$ *52BBW XQH HQWUHS YUY & BHRP DFMOLREH MR QW FRWOHYV
GI(XURQH[W

/HV ©OWDWYV ILQDQFLHUV FRQVROLG®VY GH OD VRFLOW® SRXU
ILQDQFLHUV GH OD VRFLOWO® HW GH VHV ILOLDOHV O!HQVHF
O!/H[HUFLFH FORV OH DR»W VRQW SUOVHQWOHY WLWUH

/IHV FRPSWHV RQW ©OW®©® DUU2WOV SI"'GOFHPEUWHLO G!DGPLQL\
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% YOQHPHQWYV VLIQLILFDWLIV GH O/H[HUFLFH HW

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

% YOQHPHQWNV LFDWLIV

/IH FRQWH[WH OFRQRPLTXH PRQGLDO S©QXULH GH FRPSRVDQ
LQIODWLRQ GHV FRXUV GH PDWL"UHV SUHPL"UHV D SHUWXU
SUREO"PHV G DSSURYLVLRQQHPHQW GH FHUWDLQV ©OO©PHQW)

/HV FRQVOTXHQFHV VRQW GLIILFLOHPHQW FKLIIUDEOHV PDL
URXOHPHQW KDXVVH GHV VWRFNV HW FUODQFHV FRXYHUW
*URXSH Q HVW SDV HQ PHVXUH G ©YDOXHU OHV LPSDFWYV P
SDWULPRLQH VD VLWXDWLRQ ILQDQFL"UH HW VRQ UOVXOWDMW

$ Ob GDWH G!DUU2W® GHV FRPSWHV OD GLUHFWLRQ GX *URX
TXL UHPHWWHQW HQ FDXVH OD FRQWLQXLW® G!H[SORLWDWLR

% YOQHPHQWY SRVWOULHXUYV

10DQW
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SULQFLSHY FRPSWDEOHYV HW U"JOHV GH FRQVROL

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

'OFODUDWLRQ GH FRQIRUPLW® DX UOIOUHQWLHO ,)51

/H *URXSH D ©OWDEOL VHV FRPSWHV FRQIRUPOPHQW DX]
O!,QWHUQDWLRQDO $FFRXQWLQJ 6WDQGDUGY %RDUGV ,$6%
G!OWDEOLVVHPHQW GHV ©WDWYV ILQDQFLHUV

&H UO©IOUHQWLHO GLVSRQLEOH VXU OH VLWH GH OD &
LQWHUQDOBPDUNHW DFFRXQWLQJ LDVBIU KWP FRPSUHQG C
,QWHUQDWLRQDO $FFRXQWLQJ 6WDQGDUGV HW ,)56 QW
LQWHUSUOWDWLRQV GX FRPLW®© SHUPDQHQW G!LQWHUSU®©WD
FRPLWO® G!LQWHUSUOWDWLRQ GHV QRUPHV G!LQIRUPDWLRQ\
J)LQDQFLDO ,QWHUSUHWDWLRQV &RPPLWWHH

/HV SULQFLSHVY FRPSWDEOHV UHWHQXV VRQW LGHQWLTXHV
DQQXHOV SRXU O!H[HUFLFH FORV DX DR»W O!H[FHS
DPHQGHPHQWY GH QRUPHV HW LQWHUSUOWDWLRQV VXLYDQ\
REOLJDWRLUH SRV HSWHPREUIH DX

1RUPHV DPHQGHPHQWY GH QRUPHV HW LQWHUSUOWDWLRQV
VHSWHPEUH

( $PHQGHPHQWYV  ,$6 )56 )56 )56 HW ,)56
UOIOUHQFH 3KDVH

( $PHQGHPHQWV )56 3URORQJDWLRQ GH O!'H[HPSWLRQ
( $PHQGHPHQWV )56 $00 " JHPHQWY GH OR\HUV OL®V

&HV DPHQGHPHQWY GH QRUPHV Q!RQW SDV G!LPSDFW VXU OH

I1RUPHVY HW LOWHUSUOWDWLRQV Q!D\DQW SDV ©OWO® DSSOLTXO

HVW SRVW&SUYVHSSWH DEUH

i $PHQGHPHQWYV ,$6 HW OI®QRQF® GH SUDWLTXHV HC
POWKRGHY FRPSWDEOHYV

i $PHQGHPHQWYV ,$6 'OILQLWLRQ G!XQH HVWLPDWLRQ F|

i $PHQGHPHQWYV ,$6 ,PS'W GLIIOU® UDWWDFK® GHV
WUDQVDFWLRQ

i $PHQGHPHQWYV ,$6 3URGXLW DQWOULHXU O XWLOLV

i $PHQGHPHQWYV )56 50lOUHQFH DX FDGUH FRQFHSWXH

i ,)56 &RQWUDWYV G!DVVXUDQFH

i $PHQGHPHQWYV )56 ORGLILFDWLRQ G!,)56

i $PHQGHPHQWYV )56 "UH DSSOLFDWLRQ G!,)56 HW G

i $POOLRUDWLRQV DQQXHOOHV F\FOH $POOLRUD!
FRQFHUQOHV ,)56 ,)56 ,)56 HW ,$6

/H*URXSH HVW DFWXHOOHPHQW HQ FRXUV G!IDSSUOFLDWLRQ
FHV QRXYHDX[ WH[WHYV (OOH Q!DQWLFLSH SDV FH VWDGH (

%DVH GH SU©OSDUDWLRQ GHV OWDWYV ILQDQFLHUV FR

/HV ©WDWV ILQDQFLHUV FRQVROLGOV VRQW ©OWDEOLV FRQIR!L
SDU OD QRUPH ,$6 | 3UOVHQWDWLRQ GHV ©WDWV ILQDQFLHU
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/HV ©OWDWYV ILQDQFLHUV VRQW SUOVHQW®OV HQ PLOOLHUV G!'H

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

(VWLPDWLRQV HW K\SRWK"VHYV

3RXU SUGSDUHU OHV LQIRUPDWLRQV ILQDQFL"UHV FRQIRUP
DGPLVY OD GLUHFWLRQ GX *URXSH GRLW SURFO©GHU GHV H’
G!IXQH SDUW OHV PRQWDQWY SUOVHQWOV DX WLWUH GHV ©C
IRXUQLHVY VXU OHV DFWLIV HW SDVVLIV ©YHQWXHOV OD GD\
GIDXWUH SDUW OHV PRQWDQWY SUGOVHQWOV DX WLWUH GHV

/D GLUHFWLRQ UHYRLW VHV HVWLPDWLRQV HW DSSUOFLDWLR
SDVVOH DLQVL TXH GH GLYHUV DXWUHV IDFWHXUV MXJoV U
DSSUOFLDWLRQV GH OD YDOHXU FRPSWDEOH GHV ©OO©OPHQW)
FLUFRQVWDQFHY ©OFRQRPLTXHV HW ILQDQFL"UHV SHXYHQW DI
GH FHV FKDQJHPHQWY GIHVWLPDWLRQ FRPSWDEOH HVW FRPS
Q!DIITHFWH TXH FHWWH SOULRGH RX DX FRXUV GH OD S©OULR
FHOOHYVY FL VRQW ©JDOHPHQW DIIHFWOHYV SDU OH FKDQJHPHQ

/HV SULQFLSDX[ ©O©PHQWYV TXL UHTXL"UHQW GHV HVWLPD\
GIK\SRWK"VHV G!I©OYROXWLRQ IXWXUH HW SRXU OHVTXHOOH'
PDWOULHOOH GH OHXU YDOHXU WHOOH TX!/IHQUHJLVWU®H DX

it /D YDORULVDWLRQ GHV ©FDUWYV G!DFTXLVLWLRQ HW ©FDU
it /D YDORULVDWLRQ GHVY HQJDJHPHQWY GH UHWUDLWH
U /HV LPS"WV GLIIOGUOGV

/[HV DFWLIV FRUSRUHOV RX LQFRUSRUHOV KRUV JRRGZLOO |
SHUWH GH YDOHXU HIWHUQH RX LQWHUQH D ©W® GOFHOO®

/[HV FRPSWHV FRQVROLGO®V RQW OW©®© OWDEOLYVY GDQV OH FR
ILQDQFLHUVY GH PDUFK® GLVSRQLEOHY OD GDWH GH FO"WXU

/ID YDOHXU GHV DFWLIV OHV VWRFNV OHV FUODQFHV FOLHQ
H[HUFLFH VXU OD EDVH GH SHUVSHFWLYHV ©FRQRPLTXHV
DSSUOFLDWLRQ GH OD GLUHFWLRQ GX *URXSH HQ FH TXL FRC

2XWUH O!XWLOLVDWLRQ GIHVWLPDWLRQV OD GLUHFWLRQ IDL
FRPSWDEOH DSSURSUL® GH FHUWDLQHVY RSOUDWLRQV GDQV
ORUVTXH OHV QRUPHV HQ YLJXHXU QH WUDLWHQW SDV OHV S

3OULP"WUH HW POWKRGHY GH FRQVROLGDWLRQ

3OULP"WUH

/HV VRFLOWOV GDQV OHVTXHOOHV OH *URXSH GOWLHQW GLI
FRQVROLGOHV SDU LQWOJUDWLRQ JOREDOH /HV VRFLOWOV
LQGLUHFWHPHQW TX!XQH LQIOXHQFH QRWDEOH VRQW FRQVF
0OWKRGHV GH FRQVROLGDWLRQ

/HV ILOLDOHY VRQW FRQVROLGOHYV FRPSWHU GH OD GDWH
*URXSH D REWHQX OH FRQWU "OH HW FH MXVTX! OD GDWH C

/HV VRFLOWOV GX *URXSH TXL VRQW FRQVROLGOHVY VRQW UO®ES

/IHV POWKRGHV FRPSWDEOHV H[SRVOHV FL GHVVRXV RQW
O'HQVHPEOH GHV SOULRGHY SUOVHQW®OHY GDQV OHV ©OWDWYV
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/IHV POWKRGHY FRPSWDEOHY RQW ©W® DSSOLTXOHV G!XQH P

5DSSRUW VXU OHV FBRWSI FRPSULVY GDQV OHV OWDWYV ILQDQFLHUV FRQVROLGOV

FRQVROLGOV DX

DR»W

/ID POWKRGH GH O!'LQWO©JUDWLRQ JOREDOH PLVH HQ XYUH H
FKDUJHV VRQW HQWL"UHPHQW LQW®OGJUOGV /D TXRWH SDUW C
DFWLRQQDLUHYVY PLQRULWDLUHY HVW SUOVHQW®OH GLVWLQFW!
HW DX FRPSWH GH UBVXOWDW FRQVROLG®

/HV ©OFDUWV GI!I©OYDOXDWLRQ VXU OHV DFWLIV HW SDVVLIV I
UOOYDOXDWLRQ JOREDOH FIHVW GLUH HQ UHJURXSDQW OD

/ID POWKRGH GH OD PLVH HQ ©OTXLYDOHQFH FRQVLVWH VXE\
TXRWH SDUW GH O!LQYHVWLVVHXU GDQV OHV FDSLWDX[ SURS

OOWKRGHV GH FRQYHUVLRQ ,$6

/H *URXSH &$7$1%$ FRPSUHQG XQH ILOLDOH ©WUDQJ'UH KRUYV
7XQLVLH 6D PRQQDLH ORFDOH HVW OH GLQDU WXQLVLHQ DO
O'HVVHQWLHO GH VHV WUDQVDFWLRQV HVW U©@DOLV® HQ HXU
&+$17,(5 &$7$1$ HQWLW®O TXL OWDEOLW VHV FRPSWHV HQ HX!I

/D 'LUHFWLRQ GH OD VRFLOWO +%$&2 D GOFLGO® GOEXW GH |
YHUV O/HXUR 8QH GHPDQGH D ©W©®© IDLWH DX OLQLVW'UH GHYV
O'DXWRULVDWLRQ VSOFLILTXH GX OLQLVWUH GHV ILQDQFH\
FRPSWDELOLVH GRQF VHV RSOYWBWWRIP¥E HQ HXUR GHSXLV OH

7UDQVDFWLRQV ©OLPLQOHV GDQV OHV ©WDWYV ILQDQFLHUV FF

/[HV VROGHYV ELODQFLHOV OHV SHUWHV HW JDLQV ODWHQWYV
LOWUDJURXSHYV VRQW ©OLPLQ®V ORUV GH OD SU©O©SDUDWLRQ

/HV SHUWHV ODWHQWHY VRQW ©OLPLQ®HV GH OD P2PH ID8RC
PHVXUH Rt HOOHV QH VRQW SDV UHSUOVHQWDWLYHV GIXQH S

6XEYHQWLRQV G!ILQYHVWLVVHPHQW

/HV VXEYHQWLRQV GILQYHVWLVVHPHQWY VRQW LQVFULWHYV H
HQ UOVXOWDW VXU OD GXUOH G!XWLOLVDWLRQ GH O!/DFWLI D
GH UODOLVDWLRQ GHV HPSORLYV

$PRUWLVVHPHQWY GOURJIDWRLUHV

/['TLQFLGHQFH VXU OHV FRPSWHV GHV ©OFULWXUHV SDVVOHV S
©OLPLQO®H € FH WLWUH VRQW QRWDPPHQW UHSULVHV VXU
DPRUWLVVHPHQWY GOURJDWRLUHY SRXU OHXU PRQWDQW QHYV

IHQWLODWLRQ GHV DFWLIV HW GHV SDVVLIV FRXUDC

/[HV DFWLIV OLOV DX F\FOH G!H[SORLWDWLRQ QRUPDO GX *UR
SHUVSHFWLYH G!XQH FHVVLRQ GDQV OHV GRX]H PRLV VXLYDC
OHV ©TXLYDOHQWYV GH WUOVRUHULH GLVSRQLEOHV FRQVWLYV
FRXUDQWYV

/JHV GHWWHV ©OFKXHV DX FRXUV GX F\FOH G!'H[SORLWDWLRQ Q
GDQV OHV GRX]H PRLV VXLYDQW OD GDWH GH FO WXUH FRC(
SDVVLIV VRQW QRQ FRXUDQWV
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% FDUW GIDFTXLVLWLRQ ,)56 , $6

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

PRYW OHV UHJURXSHPHQWYV G!HQWUHSULVHV VRQW FRPSWDEL

/[TOFDUW G!DFTXLVLWLRQ FRUUHVSRQG OD GLIIOGUHQFH HQWL
GHV DFWLIV HW SDVVLIV LGHQWLILOV OD GDWH G DFTXLVLW|

B8OWOULHXUHPHQW OHV OFDUWYV G!DFTXLVLWLRQ VRQW O©Y
GOSUOFLDWLRQV UHSUOVHQWDWLYHY GHV SHUWHYVY GH YDOHX
WHVW GH GOSUOFLDWLRQ GH YDOHXU DQQXHO FI SRLQW

(Q FDV GH SHUWH GH YDOHXU OD GOSUOFLDWLRQ HVW LQVF
GDQV OHV | $XWUHV FKDUJHVY RSOUDWLRQQHOOHYV {

,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV ,$%$6

/HV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHY VRQW FRPSWDELOL
GIDFTXLVLWLRQ GLPLQX®HV GHV DPRUWLVVHPHQWY HW GHV

&RQIRUPOPHQW OD QRUPH ,$6 VHXOV OHV ©O©OPHQWYV GF
HW SRXU OHVTXHOV LO HVW SUREDEOH TXH GHV DYDQW
LPPRELOLVDWLRQV

['"DPRUWLVVHPHQW HVW FRPSWDELOLV® HQ FKDUJHV VHORQ
LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV VDXI VL HOOH HVW LQG(

O %UHYHWYVY HW OLFHQFHYV GH DQV
U )UDLV GH GOYHORSSHPHQW GH DQV
U &RQFHVVLRQV GH DQV

/H *URXSH DFWLYH OHV IUDLVY GH GOYHORSSHPHQW GDQV Ol
FRQFHSWLRQ PLVH DX SRLQW GH QRXYHDX[ PRG"OHV HW GH
GH IDEULFDWLRQ /HV IUDLV LPPRELOLVOV VRQW OHV IUDLV
G! XYUH GLUHFWHPHQW OL®H DX SURMHW ,OV VRQW DPR
FRPPHUFLDOLVDWLRQ GHVY EDWHDX[ FRQFHUQ®V /H FDV ©FKC
o'buuUaw GHV SURGXFWLRQV VXU OHVTXHOOHY SRUWHQW FHYV

'HV ©OFDUWYV G!©OYDOXDWLRQ RQW ©W® DIIHF&MH/WNVCOFD SWVWH @1
OD GXU®H UHVWDQWH GHV FRQFHVVLRQV

,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV ,$%$6

/{HV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV VRQW FRPSWDELOLV!
GIDFTXLVLWLRQ HW GOGXFWLRQ IDLWH GHVY HVFRPSWHV GH U
FXPXO GHV DPRUWLVVHPHQWY HW GX FXPXO GHV OYHQWXHOQC

/HV GLIIOGUHQWY FRPSRVDQWY G!XQH LPPRELOLVDWLRQ FRUSE
GXUOHV GIXWLOLW® VRQW VLIQLILFDWLYHPHQW GLIITOUHQWH?
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€ O/H[FHSWLRQ GHV WHUUDLQV TXL QH VRQW SDV DPRUWLV

5DSSRUW VXU OHV FRAIBRVHOOHY VRQW DPRUWLHYV OLQODLUHPHQW VXU OD EDVFE

FRQVROLGOV DX

DR»W
U &RQVWUXFWLRQV JURV XYUH DQV
U &RQVWUXFWLRQV LQVWDOODWLRQV JOQOUDOHVDQV
i $JHQFHPHQWY LQVWDOODWLRQV DQV
UG ODWOULHO HW RXWLOODJH DQV
U ODWOULHOV GH WUDQVSRUW DQV
O ODWOULHOV GH EXUHDX HW LQIRUPDWLTXH DQV
U ORELOLHU DQV

/HV PRXOHV HW SL"FHV P"UHV GHV EDWHDX[ VRQW DPRUWL\
PRG"OHYV

&RQWUDWY GH ORFDWLRQ ,)56

6HORQ OD QRUPH ,)56 HVW FRQVLGOU® FRPPH XQ FRQWU|
GIXWLOLVHU XQ DFWLI LGHQWLIL® SRXU XQH SOULRGH GH WH

3RXU OH SUHQHXU OD QRUPH ,)56 QH IDLW SOXV GH GLVWI
HW OHV FRQWUDWY GH ORFDWLRQV VLPSOHV J/HV FRQWUDW:
FRQVWDWDWLRQ GIXQ GURLW G!XWLOLVDWLRQ HW DX SDVVLI
SDLHPHQWYV IXWXUV &KDTXH SDLHPHQW DX WLWUH GHV FR{¢
O'IDPRUWLVVHPHQW GX VROGH GH OD GHWWH GH PDQL"UH R
VROGH UHVWDQW G» &H VRQW OHV WDX[ EDQFDLUHV TXH OF
QRXYHDX[ ILQDQFHPHQWYV TXL RQW OW® XWLOLVOV SRXU OI!DI
HW SRXU OD )UDQFH (Q FH TXL FRQFHUQH OD ILOLDOH W.
FRQIRUPOPHQW DX[ FLUFXODULVDWLRQV EDQFDLUHYV UGDOLV(

&RPPH OIDXWRULVHQW OHV WH[WHYVY SDU PHVXUH GH VLPSOL
OHV FRQWUDWY TXL DYDLHQW XQH YDOHXU LQI©OULHXUH
UDSSRUWDQW DX[ FRQWUDWY GH ORFDWLRQ FRXUW WHUPH |

/HV GURLWY GI!XWLOLVDWLRQ GHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRU
FROQWUDW GH ORFDWLRQ

/HV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV DFTXLVHV GDQV OH F
DPRUWLHYV VXU OD GXU©H G!XWLOLW® GH O!DFWLI

/H WRWDO GHV VRUWLHY GH WU©OVRUHULH UHODWLYHV DX[ FR

'OSUOFLDWLRQ GHV DFWLIV ,$6

/H *URXSH ©YDOXH FKDTXH GDWH GIDUUBW® GHV FRPSWHYV \
DXWUH TX!XQ DFWLI ILQDQFLHU GIXQH 8QLWO® *©QOUDWULF|
,$6 RX G!IXQ JURXSH G!8*7

/HV 8*7 VRQW GHV HQWLW®OV GH JHVWLRQ DXWRQRPHV DX Q
UHVVRXUFHV HW GIDQDO\VH GHV UGVXOWDWY VRQW HIIHFWXC¢
DSSDUWHQDQW XQ Pa8PH VHFWHXU G!DFWLYLWO®

/HV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHY DYHF XQH GXU®H G
IRQW O!/REMHW G!XQ WHVW VA\VWOPDWLTXH GH GOSUOFLDWLR
VXSOULHXUH OD YDOHXU UHFRXYUDEOH O!DFWLI FRUUHVSR

/D YDOHXU UHFRXYUDEOH G!XQ DFWLI RX G!XQH 8*7 HVW OD Y
GHV FR»WV GH YHQWH HW VD YDOHXU G!XWLOLW® 'DQV OD S
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5DSSRUW VXU OHV
FRQVROLGOV DX

EDVH ILDEOH SRXU ©YDOXHU OD MXVWH YDOHXU GLPLQX®OH (
FRPSWHYWLOLVH VDX| LQGLFDWLRQ FRQWUDLUH OD YDOHXU ¢
BR?WERQIRUPOPHQW DX SDUDJUDSKH GH OD QRUPH ,%$6
DFWXHOOH GHV I0OX[ GH WUOVRUHULH IXWXUV TXH O!RQ H\
G!'DFWXDOLVDWLRQ HVW OH WDX[ TXL UHIO"WH O!DSSU©FLDWI
GHV ULVTXHV VSOFLILTXHV O!DFWLI RX JURXSH G!DFWLIV

/ID SHUWH GH YDOHXU HVW DOORX®©H DX[ DFWLIV GH O!8*7 G
DIIHFW© OH FDV ©OFKODQW 0!8*7 SXLV DX[ DXWUHV DFWLIV (

'DQV OH *URXSH OHV 8*7 FRUUHVSRQGHQW DX[ VHFWHXUV G!|

0 )DEULFDWLRQ HW Q©JRFH GH EDWHDX[ GH SODLVDQFH
&+$17,(5 &$7%1% HW +3$&2

0O 6HUYLFHV WUDYDX[ VXU EDWHDX[ ORFDWLRQV JDUDJH
VRFLOW® 3257 3,1 52//%1"

/[HV SHUWHV GH YDOHXU FRQVWDWOHV VXU OHV JRRGZLOO
DPRUWLVVDEOHVY QH VRQW MDPDLVY UHSULVHV HQ UOGVXOWDW

3RXU OHV DXWUHV DFWLIV ORUVTXIDSSDUD®W XQ LQGLFH PEF
SOXV H[LVWHU OD UHSULVH GH SHUWH GH YDOHXU DQWOULI
YDOHXU UHFRXYUDEOH QRXYHOOHPHQW HVWLPOH PDLV QH G

FHOOH TXL DXUDLW OWO© GOWHUPLQ®OH VL DXFXQH SHUWH Gt

,PS"WV GLIIOGUOV ,%$6

[TLPS"W VXU OH UOVXOWDW FKDUJH RX SURGXLW FRPSUHQG
RX OH SURGXLW GI!LPS"W GLIIOUO®

/[TLPS"W H[LJLEOH

['LPS"W H[LJLEOH HVW OH PRQWDQW HVWLP® GH OI!LPS"W G>
GOWHUPLQ® HQ XWLOLVDQW OHV WDX[ G!ILPS"™W TXL RQW ©OW®
DMXVWHPHQW GX PRQWDQW GH O!LPS"W H[LJLEOH DX WLWUH

['TLPS'W GLIIOU®

/[HV LPS"WV GLIIOGUO®Y VRQW FDOFXO®V VHORQ O!DSSURFKH I
WRXWHY OHV GLIIOGUHQFHY WHPSRUHOOHY SURYHQDQW GH Ol
GHV DFWLIV HW SDVVLIV DLQVL TXH SRXU OHV SHUWHYV ILVFI
VRQW FDOFXO®V HQ XWLOLVDQW OHV WDX[ G!ILPS"W TXL RQW

/H*URXSH QH FRPSWDELOLVH XQ DFWLI G!ILPS"W GLIIOGU® DX
XWLOLVOVY TXH GDQV OD PHVXUH R®* LO GLVSRVH GH GLIIOUH
FRQYDLQFDQWHY TXILO GLVSRVHUD GH E©QOILFHV LPSRVDEC
SHUWHV ILVFDOHVY HW FUOGLWYV G!ILPS"™W QRQ XWLOLV®OGV

4XHOOH TXH VRLW OHXU GDWH G!©OFKODQFH GH UHYHUVHPHQ'
GLIlGUOBY VRQW SUGVHQWOV GDQV OHV ©O0O©OPHQWY QRQ FRXU
GURLW MXULGLTXHPHQW H[OFXWRLUH GH FRPSHQVHU OHV DF
SDVVLIV G!ILPS"WV GLIIOGUOGV FRQFHUQHQW GHV LPS"WV VXU C
QH VRQW SDV DFWXDOLVOV

8Q UDSSURFKHPHQW GH OD FKDUJH G!LPS'W WKORULTXH DYF
SRLQW
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6WRFNV HQ FRXUV GH SURGXFWLRQ HW SURGXLWYV |

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W
ODWL"UHV SUHPL"UHYV

/HV PDWL"UHV SUHPL"UHV VRQW ©YDOX©HV DX GHUQLHU SUL[
ODTXHOOH HVW UHWHQX OH FR»W PR\HQ G!DFKDW SRQGOU®

ODUFKDQGLVHYV

/JHV VWRFNV GH EDWHDX[ G'RFFDVLRQ VRQW ©YDOX©®V OHXU
VRQW ©JDOHPHQW LQW®O®JUO®V GDQV OD YDORULVDWLRQ

SURGXLWYV ILQLY HW HQ FRXUV GH SURGXFWLRQ

/HV SURGXLWYV HW HQ FRXUV GH SURGXFWLRQ RQW OW® ©YD
VWDQGDUG GH SURGXFWLRQ

/ID POWKRGH UHWHQXH SRXU OHV FRQWUDWYV ORQJ WHUPH C
GX FKLIITUH GI!DIIDLUHV OIDFK"YHPHQW SRXU OHV GHX[ JDPP
GH IDEULFDWLRQ DX PRPHQW GH O!/DUUW® FRPSWDEOH LO H
GH SURGXFWLRQ

/HV VWRFNV G!HQ FRXUV GH OD VRFLOWO® +%$&2 TXL FRPSUF
&$763%&( VRQW YDORULVOV LQGLYLGXHOOHPHQW SRXU FKDT
G! XYUH PDWL"UHV SUHPL"UHV HW XQH TXRWH SDUW GH F
SDVVOHYVY VXU OH EDWHDX

'OSUOFLDWLRQV

/[HV VWRFNV GH PDWL"UHV HW PDUFKDQGLVHV HQ FRXUV GH
IDLEOH GX FR»W HW GH OD YDOHXU QHWWH GH UODOLVDWLF
HVWLP® GDQV OH FDGUH GH OIDFWLYLW® QRUPDOH QHW GH
UODOLVDWLRQ GH OD YHQWH

,QVWUXPHQWYV ILQDQFLHUV ,$6 )56 HW ,)56

$FWLIV ILQDQFLHUV

/[HV DFWLIV ILQDQFLHUV FRPSUHQQHQW OHV WLWUHYV GH SDU!
HW OHV GOS"WV FDXWLRQQHPHQWYV

/H *URXSH DSSOLTXH OHV QRUPHV ,$6 )56 HW ,)56 /D Q
ILQDQFLHUYV

0 /HV DFWLIV ILQDQFLHUV HQ MXVWH YDOHXU GRQW OHV Y
UovXowbDw VILOV VRQW GOWHQXV FRXUW WHUPH VRI
FRUUHVSRQGHQW XQ LQYHVWLVVHPHQW ORQJ WHUPH

0 /HV DFWLIV ILQDQFLHUV FRPSWDELOLV®O®V DX FR»W DPRUW

(Q WRXW ©oWDW GH FDXVH OH *URXSH &%$7%$1%$ ©YDOXH DX FR>
WRXWH SHUWH GH YDOHXU ©YHQWXHOOH
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5DSSRUW VXU OHV
FRQVROLGOV DX

3DVVLIV ILQDQFLHUYV
FRPSWHYV
PRYWSDVVLIV ILQDQFLHUV FRPSUHQQHQW OHV GHWWHYV IRXUQL

7TRXV OHV HPSUXQWYV RX GHWWHYVY SRUWDQW LQWOU2WV VRQW
UH8EX PRLQV OHV FR»WV GH WUDQVDFWLRQ GLUHFWHPHQW I
LOQLWLDOH OHV HPSUXQWYV SRUWDQW LQWOUaWYVY VRQW ©YD
G!'LQwoeuaw HIITHFWLI

/JHV HPSUXQWV VRQW FODVVOV HQ SDVVLIV FRXUDQWV VDXI
GH UHSRUWHU OH U"JOHPHQW GH OD GHWWH DX PLQLPXP
HPSUXQWY VRQW FODVVOV HQ SDVVLIV QRQ FRXUDQWYV

/[HV GOFRXYHUWY EDQFDLUHY VRQW LQFOXVY GDQV OHV HPSUX

$X DR»W OH *URXSH QH GLVSRVH GIDXFXQ LQVWUXPHQYV

*HVWLRQ GHV ULVTXHV ILQDQFLHUV

S5LVTXH FOLHQW

/H ULVTXH FOLHQWY HVW DSSUOKHQG® WUDYHUV XQH SROL)
EDWHDX[ 3RXU OD JDPPH &%$7%$1%$ OH SDLHPHQW HVW HIIHFW)>
DFRPSWHV TXL RQW YRFDWLRQ FRXYULU O!/DYDQFHPHQW G

3RXU OD JDPPH %%/, OH F\FOH GH IDEULFDWLRQ HVW SOXYV
VHXOHPHQW

"IXQ SRLQW GH YXH JOQO©UDO DXFXQ EDWHDX QH TXLWWH OH
UDUHV H[FHSWLRQV R* WRXWHYV OHV JDUDQWLHY QOFHVVDLUF

/H *URXSH SHXW 2aWUH FRQGXLW SURFOGHU OD UHSULVH C
QHXIV

&H SKOQRP'QH GH UHSULVH HVW LQFRQWRXUQDEOH GDQV OT
GDQV XQ PDUFK® HQ GLIILFXOW® /D FRQWUDLQWH HW OH UL\
UHSULVHV TXL VIDOORQJH HQ SOULRGH GH FULVH LPPRELOL)
SRXU FRQVOTXHQFH ORJLTXH XQH DXJPHQWDWLRQ GX %)5

3DU DLOOHXUV LO Q!\ D SDV GH GLVSRVLWLRQ FRQWUDFWXIH
PRPHQW GH OD FRQFUOWLVDWLRQ GH OD YHQWH GX EDWH
DXWRPRELOH

3RXU GOWHUPLQHU OD YDOHXU GH UHSULVH &$7%$1% *5283 WL
VRQ owDW DX PR\HQ G!/H[SHUWLVH VL QOFHVVDLUH HW ELH(
©OFRXOHU OD PDUTXH UHSULVH

&$7%1% *5283 D ELHQ ©OYLGHPPHQW XQ VDYRLU IDLUH VXSOU|
SXLVTXH FH FKDQWLHU SHXW ©JDOHPHQW DVVXUHU OH | UHIL

&HSHQGDQW DYHF OD SUOGSRQGOUDQFH GHV YHQWHYV GH OD
O/HVVHQWLHO GHV UHSULVHV GH EDWHDX[ G!/IRFFDVLRQ HVV
SUOGVHQWY GDQV OH PRQGH HQWLHU 6HXOHYV OHV YHQWHV G
W\SH GH UHSULVH PDLV FHV FDV VRQW GHYHQXV PDUJLQDX]|

&$7%$1% *5283 VIHVWLPH GRQF WU"V SHX H[SRVOH DX ULVTXH
EDWHDX[ GIRFFDVLRQ
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5DSSRUW VXU OHV
FRQVROLGOV DX

5LVTXHV OLOV DX[ EHVRLQV GH ILQDQFHPHQW GH O!DFWLYLW:
FRPSWHYV

PB>WDPPH &$7$1$ SRVLWLRQQOH GDQV XQH QLFKH HW GLVSR
G!XQ SULQFLSH GH YHUVHPHQWYVY G!DFRPSWHV FKDTXH ©OWD:
SDUWLFXOLHU

(Q UHYDQFKH OD JDPPH %$/, HYW GDQV XQ VHFWHXU GX PDU
G!DFRPSWHV HVW PRLQV IDYRUDEOH $LQVL OD IDEULFDWLRC
GH PRLV HVW ILQDQFOH SDU XQ DFRPSWH OD FRPPDQG
JOQOUDQW DLQVL XQ %)5 SOXV FRQWUDLJQDQW SHQGDQW OH

/H *URXSH IDLW IDFH DLVOPHQW FHWWH VLWXDWLRQ GHSX
FRPPDQGHYVY DXJPHQWDQW DXVVL VLIQLILFDWLYHPHQW OH ILQ

6XU OH SODQ GHV LQYHVWLVVHPHQWY OD SROLWLTXH G!LC
GOYHORSSHPHQWY GH QRXYHDX[ PRG"OHV /H SODQ G!RSWLPI
DFWXHOOHPHQW GHV LQYHVWLVVHPHQWY SURGXFWLIV PD®W L

/HV H[FHOOHQWYV IRQGDPHQWDX[ ILQDQFLHUV GH O!/HQWUH:
WUOVRUHULH GH SOXV HQ SOXV H[FOGHQWDLUH XQ IDLEOH |
VLWXDWLRQ GILQGOSHQGDQFH ILOQDQFL"UH SDU UDSSRUW \Y
GH WUGOVRUHULH

&HV H[FHOOHQWY IRQGDPHQWDX[ ILQDQFLHUV SHUPHWWHQW
GIHQGHWWHPHQW FRQIRUWDEOH SRXU IDLUH IDFH VHV EH
DQQOHV O!H[FHSWLRQ GHV 3U2WV *DUDQWLYV SDU O!(WDW S
VRXVFULW HQ SRXU IDLUH IDFH DX[ FRQVOTXHQFHV SRWHC

SLVTXH GH FUOGLW

/IH FDVK G©JDJ®© GDQV OH FDGUH G!XQH DFWLYLW® HQ SOHLQ!
SODFHPHQW GH VD WUOVRUHULH GLVSRQLEOH 3RXU FHOD H(
LQLWLDOH YD GH DQV /H FDSLWDO Q!/HVW SDV JDUDQWL
SRVVLEOH DX VHXO ULVTXH TXH OH UHQGHPHQW QH VRLW SO
GH FOGHU VHV DFWLIV WRXW PRPHQW VILO DYDLW EHVRLQ G
IDYRUDEOH FH W\SH GH GOFLVLRQ RX DILQ GH OLPLWHU WR

S5LVTXH GH OLTXLGLWO®

&RPSWH WHQX GH FH TXL SUOF'GH HW QRWDPPHQW GH OD
FRQVOTXHQWH HW G!XQH ERQQH FDSDFLW® G'HQGHWWHPHQW

VHV ©OFKODQFHYV YHQLU (OOH D DLQVL SURFOGO XQH U
FRQILUPH FH SRLQW

S5LVTXH GH FKDQJH

/H*URXSH H[SRUWH VXU WRXV OHV FRQWLQHQWYV $FWXHOOH
TXH GHV IDFWXUDWLRQV HQ HXURV &RPSWH WHQX GH FHOD
ULVTXH GH FKDQJH /HV UDUHV IDFWXUDWLRQV HIITHFWX®©HV H

$ FH MRXU OH *URXSH Q!D GRQF SDV PLV HQ SODFH GH FRXY}

7TUO9VRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WUOVRUHULH ,$¢
/IH SRVWH | 7TUOVRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WUOVRUHULH {

/HV GLVSRQLELOLW®OGV HW ©TXLYDOHQWV GH WUOVRUHULH V
SODFHPHQWYV FRXUW WHUPH PRLQV GH PRLV WU"V OLTX
FRQQOQX GH WUOVRUHULH HW VRXPLYV XQ ULVTXH QO©JOLJIJHDE(
SU©®YXV SDU ,%$6
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5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

/H *URXSH GLVSRVH GH OK GH WUO®VRUHULH SODFOH VXU
JDUDQWL Ol©FKODQFH %LHQ TXH OH UHQGHPHQW RSWLPDO
SODFHPHQWY OD VRUWLH HQ FRXUV GH FRQWUDW UHVWH SR
VHV DFWLIV WRXW PRPHQW VILO D EHVRLQ GH WUGOVRUHULH
W\SH GH GOFLVLRQ RX GDQV OH EXW GH OLPLWHU WRXWH SH

'X IDLW TXH OD WUOVRUHULH VRLW UOFXSOUDEOH WRXW PR
YDOHXU FHV SODFHPHQWYVY VXU GHV VXSSRUWV VWUXFWXUG
FRQIRUPOPHQW OD QRUPH ,$6 /HV LQWOUaWV ©YHQWXHOV

/ID YDOHXU DX DR»W OWDQW GLII©GUHQWH GH OD VRPP
FRPSWDELOLVOH HQ UOVXOWDW HQ SDUWLH FRPSHQVOH SDL
WUOVRUHULH VRQW SUGVHQWOV HQ MXVWH YDOHXU

/H WDEOHDX GHV IOX[ GH WU©OVRUHULH HVW SUOVHQW® VHOR
/ID FKDUJH G!LPS"W HVW SUOGVHQW®H JOREDOHPHQW GDQV C

&DSLWDO HW FDSLWDX[ SURSUHV

/HV FDSLWDX[ SURSUHV VRQW FRPSRVOV GX FDSLWDO VRFLC
UOVHUYHV GX UOVXOWDW HW GHV ©FDUWV GH FRQYHUVLRQ

FDSLWDO GH OD VRFLOW® P"UH /HV UOVHUYHV HW OH UOVX
*URXSH GDQV OHV UOVXOWDWY FRQVROLGOV DFFXPXO©®V GH
FRQVROLGDWLRQ QHWYV GHV GLVWULEXWLRQV GH GLYLGHQGH

/[HV FR»WV DFFHVVRLUHY GLUHFWHPHQW DWWULEXDEOHV XC
PRLQV GH OD SULPH GI©PLVVLRQ QHWY GH WD[HV

/IRUVTXH OH *URXSH UDFK"WH RX YHQG VHV SURSUHV DFWLR
WUDQVDFWLRQ GLUHFWHPHQW LPSXWDEOHV VRQW FRPSWDEL
DFWLRQV SURSUHV VRQW GOGXLWHV GX WRWDO GHV FDSLW
SURSUHYV {

3URYLVLRQV QRQ FRXUDQWHYV HW FRXUDQWHYV ,$6

8QH SURYLVLRQ HVW FRQVWLWX©H ORUVTXH OD FO"WXUH
DFWXHOOH UGVXOWDQW G!IOYOQHPHQWY SDVVOV O0!'©JDUG

SUREDEOH XQH VRUWLH GH UHVVRXUFHVY HVWLPDEOH GH ID§R
PRLQV ©OTXLYDOHQWH DWWHQGXH GH FHOXL FL

/HV SURYLVLRQV VRQW ©YDOXOHYVY HQ IRQFWLRQ GH OD PHLOC

/ID TXDVL WRWDOLW® GHV EDWHDX[ HVW YHQGXH SDU O!LQW
UHPLVH VSOFLDOH SRXU | SHWLW 6%9 { 3RXU OHV EDWHDX]
FRPSWDELOLVOH &HWWH SURYLVLRQ HVW EDVOH VXU GHV V\
VXU OHVY DQQO©HVY DQWOULHXUHY SDU UDSSRUW DX &%

$YDQWDJHV GX SHUVRQQHO ,$6

$YDQWDJHV FRXUW WHUPH

/HV DYDQWDJHV FRXUW WHUPH GX *URXSH FRQVWLWXOV ¢
VRFLDOHVY GH OD SDUWLFLSDWLRQ HW GHV SULPHV SD\HU
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$YDQWDJHV ORQJ WHUPH

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

PRYWVRFLOWOV GX *URXSH GLVSRVHQW GH U©JLPHV GH UHW
PRQWDQW GH OD SUHVWDWLRQ GH UHWUDLWH TXL VHUD SHUS

/HV HQIJDJHPHQWY VRQW ©YDOX®OV VXLYDQW OD POWKRGH UC
FRPSWH GHV GLVSRVLWLRQV GH OD &RQYHQWLRQ &ROOHFW
FKDFXQH GHV VRFLOWOV HW G!XQH DFWXDOLVDWLRQ ILQDQF

/HV SULQFLSDOHV K\SRWK"VHV UHWHQXHYV SRXU FHWWH HVWL

i 7DX[ GIDFWXDOLVDWLRQ

i &RQYHQWLRQ FROOHFWLYH QDYLJDWLRQ GH SOTC
i '©SDUW O!LQLWLDWLYH GX VDODUL® FDG®HNUW DQV
i 'OSDUW O!LQLWLDWLYH GX VDODUL® QRROSDGWHVY DQV
i 3URJUHVVLRQ DQQXHOOH GHV VDODLUHYV GOJUHVVLI

i 7TDEOH GH PRUWDOLW® 16 ((

i 7DX[ GH URWDWLRQ GX SHUVRQQHO IDLEOH

i 7DX[ GH FKDUJHV VRFLDOHV UHWHQX

/D YDULDWLRQ GH O/HQJDJHPHQW HVW FRPSWDELOLVOH HQ |
UOVXOWDQW GH OD YDULDWLRQ GX WDX[ GIDFWXDOLVDWLRQ

/D VRFLOW® D VRXVFULW GHV FRQWUDWYV GH ILQDQFHPHQW
FDUUL"UH

3DVVLIV FRXUDQWY HW QRQ FRXUDQWYV

/HV SDVVLIV FRXUDQWY FRPSUHQQHQW QRWDPPHQW
i /HV GHWWHV ILQDQFL"UHV SRXU OD IUDFWLRQ LQIOULHXU
i /HV DYDQFHV HW DFRPSWHV UH8XV VXU FRPPDQGHYV

0 /HV SURYLVLRQV FRXUDQWHY (OOHV FRUUHVSRQGHQW D
(OOHV FRPSUHQQHQW SRXU O!HVVHQWLHO OHV SURYLYV
SURYLVLRQV SRXU OLWLJHYV

t /HV GHWWHV IRXUQLVVHXUV OHV GHWWHYV ILVFDOHV HW
GHWWHV HW OHV SURGXLWV FRQVWDWOV GIDYDQFH /RU\
DQ HOOHV VRQW FODVVOHV HQ DXWUHV SDVVLIV QRQ FR)

/IOFKODQFLHU GHV SDVVLIV ILQDQFLHUV HVW SUOVHQW® DX
5LVTXHV GH OLTXLGLW® { GX UDSSRUW ILQDQFLHU DQQXHO

&KLIITUH G!DIIDLUHV )56

/HV SURGXLWV SURYHQDQW GH OD YHQWH GH ELHQV VRQW F
PDMRULW® GHV ULVTXHV HW DYDQWDJHV LQKOUHQWY OD SU

/HV YHQWHY VRQW ©YDOXOHV OHXU MXVWH YDOHXU F HVW
UDEDLVY HVFRPSWHV HW DSU"V ©OLPLQDWLRQ GHV YHQWHYV L

'DQV QRWUH S'OH | %$7($8; { O!DFWLYLW® GH IDEULFDWL
DSSUOKHQGOH

3RXU QRWUH JDPPH KDXW GH JDPPH I &%37%$18% {

ua ,0 Q!'\ D sbv GH FRQVRPPDWLRQ SRVVLEOH GHV DYDQW
IDEULFDWLRQ



&$7$1% 5283 it 'DQV OH FRQWUDW OH WUDQVIHUW GH SURSULOW® HVW
5DSSRUW VXU OHV FRPS®BVHPHQW 7RXWHIRLY FHWWH FODXVH Q!D TX!XQH SR
FRQVROLGOV DX  DR»Wgg$7$1$ EOQOILFLH G!XQH FODXVH GH U©OVHUYH GH SURSL
"'DXWUH SDUW HQ FDV GH QRQ SDLHPHQW GX VROGH
GOILQLWLYHPHQW DFTXLV &+$17,(5 &$7$1$ TXL UHFKHUF
GHV ULVTXHV Q!D OLHX TX!DX PRPHQW GH OD OLYUDLVRQ

i ,0 QH VIDJLW SDV G!XQ DFWLI VSOFLDOLV® GDQV OD PHYV
FOLHQW

3RXU OD JDPPH JUDQG SXEOLF | %$/, {

a ,0 Q!'\ b SbDV GH FRQVRPPDWLRQ SRVVLEOH GHV DYDQW
IDEULFDWLRQ

it 3DV GH FRQWU 'OH DX IXU HW PHVXUH GH OD FUODWLRQ
FRPSOHW GX EDWHDX TXL FRQGLWLRQQH OD OLYUDLVRQ

i ,0 QH VIDJLW SDV G!XQ DFWLI VSOFLDOLV® GDQV OD PHYV
FOLHQW

(Q FRQVOTXHQFH QRXV FRQVWDWRQV OH FKLIIUH G!DIIDLUHYV
OD OLYUDLVRQ GX EDWHDX 6L XQ EDWHDX HVW HQ FRXUV GF
GRQF GDQV QRV VWRFNV GIHQFRXUV YDORULVOV DX FR»W GH

3RXU OH PRG"OH | &$763%$&( { GOYHORSS® SDU OD VRFLOWO $¢

i /H JURXSH &$7$1$ *5283 LQWHUYHQDQW HQ TXDOLW® GF
YHQWHV VRQW FRQVWDW®OHV HQ FKLIIUH G!DIIDLUHV DX |
EDWHDX DX FOLHQW ILQDO

i '"H SOXV OI!XVLQH GH SURGXFWLRQ GX *URXSH LQWHUY
IDEULFDWLRQ GH FH PRG'OH OHV YHQWHV DX GRQQHXU
G!DIIDLUHV SRXU OH SUL[ GH YHQWH DX MRXU GH OD OLY!
ILQDO /H GRQQHXU G!RUGUH Q!D SDV GH VWRFN

50VXOWDW RSOUDWLRQQHO FRXUDQW

/H *URXSH XWLOLVH OH UGVXOWDW RSOUDWLRQQHO FRXUDC
DJUGIJDW FRUUHVSRQG DX UOVXOWDW QHW DYDQW SULVH HQ

a '"HV DXWUHV SURGXLWY HW FKDUJHVY RSOUDWLRQQHOV TXI
'HV SURILWY HW GHVY SHUWHYVY VXU GHY ©OOGPHQWYV G!DF

'HV SURYLVLRQV FRXYUDQW G!IOYHQWXHOV ©OY " QHPHQW
YLVOV GDQV OH FDGUH FRQFHSWXHO GHV ,)56

t 'HOD TXRWH SDUW GX UOVXOWDW QHW GHV VRFLOWOV PL
t ' HV ©OO0PHQWY GH SURGXLWY HW FKDUJHV ILQDQFLHUV
it 'H OILPS"™W VXU OH UGVXOWDW H[LJLEOH HW GLIIOGU®

&R»W GH O'HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU

/H FR»W GH O/HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU FRPSUHQG
0 /HV SURGXLWV G!lLQWOUa2WV JOQOU®O®Y SDU OD WUOGVRUHUL
0t /HUOVXOWDW GH FHVVLRQV GHV ©TXLYDOHQWY GH WUO®GV
0 /HV FKDUJHV G!ILQWOUaWYV VXU RSOUDWLRQV GH ILQDQFHF



&37$13% *5283 $XWUHV SURGXLWY HW FKDUJHV ILQDQFLHUV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX  PRYWDXWUHV SURGXLWV HW FKDUJHV ILQDQFLHUV FRPSUHQQH
i /HV SHUWHV HW JDLQV GH FKDQJH
i /HV UHYHQXV GH FUODQFHV FRPPHUFLDOHYV
i /HV HYVFRPSWHV ILQDQFLHUV REWHQXV
i /HV DXWUHV SURGXLWVY HW FKDUJHV ILQDQFLHUYV

,PS"W VXU OH UOVXOWDW ,$6

[TLPS"W VXU OH UOVXOWDW FKDUJH RX SURGXLW FRPSUHQG
RX OH SURGXLW G!LPS"W GLIIOU® [!ILPS"™W HVW FRPSWDELOL!
TXL VRQW FRPSWDELOLVOV GLUHFWHPHQW HQ FDSLWDX[ SU
SURSUHV

/[TLPS"W H[LJLEOH

['LPS"W H[LJLEOH HVW OH PRQWDQW HVWLP® GH OI!LPS"W G>
GOWHUPLQ® HQ XWLOLVDQW OHV WDX[ G!ILPS"™W TXL RQW ©OW®
DMXVWHPHQW GX PRQWDQW GH O!LPS"W H[LJLEOH DX WLWUH

['TLPS'W GLIIOU®

["LPS"W GLIIGU® HVW GOWHUPLQ® VHORQ O!DSSURFKH ELODQ
OHV GLIIOGUHQFHYVY WHPSRUHOOHY HQWUH OD YDOHXU FRPSWD

8Q UDSSURFKHPHQW GH OD FKDUJH G!LPS'W WKORULTXH DYF
SRLQW

, QWoOUaWV PLQRULWDLUHV ,$6

/HV LQwWouawyV PLQRULWDLUHV ILIJXUHQW DX ELODQ FRQVRO
TXRWH SDUW GDQV O!/DFWLI QHW HW OH UGVXOWDW QHW FRQ'

/H FRPSWH GH UGVXOWDW HQUHJLVWUH OHXU TXRWH SDUW G
GOELWHXUV VRQW DWWULEXO®V OD SDUW GX *URXSH VDXI V
FDSDFLW® FRXYULU OHXU TXRWH SDUW GH SHUWHYV

50VXOWDW SDU DFWLRQ ,$6

/H UOVXOWDW QHW SDU DFWLRQ HVW FDOFXO0® HQ GLYLVDQ
QRPEUH PR\HQ SRQGOU® G!DFWLRQV HQ FLUFXODWLRQ DX FR

/H UOVXOWDW QHW SDU DFWLRQ GLOX® HVW FDOFXO0O®© HQ GL°
QRPEUH PR\HQ SRQGOU® G!DFWLRQV HQ FLUFXODWLRQ DX
FRQYHUVLRQ GHV LQVWUXPHQWY GLOXWLIV HQ DFWLRQV RUC
FRXUV RQW XQ HIITHW GLOXWLI VXU OH UOGVXOWDW SDU DFWLR

6HJPHQWY RSOUDWLRQQHOV ,)56

&HWWH QRUPH DSSOYMDBOHHGHSXLWHWW IRQGOH VXU OH UH
'LUHFWLRQ *©QOUDOH SRXU ©YDOXHU OHV SHUIRUPDQFHV HW



&$7%1% *5283

5DSSRUW VXU OHV
FRQVROLGOV DX

8Q VHIJPHQW RSOUDWLRQQHO FRUUHVSRQG XQH FRPSRVD
BRAQVWHRXULU GHV FKDUJHV SRXU ODTXHOOH OHV UGOVXOWDW
BRMMOFLSDO GOFLGHXU RSOUDWLRQQHO OH 3UOVLGHQW 'LUHF
OHV UHVVRXUFHV

&H *URXSH HVW VWUXFWXU® VHORQ GHX[ SULQFLSDX[ VHFWH?
it /D IDEULFDWLRQ HW Q©JRFH GH EDWHDX[ GH SODLVDQFH
t /HV SUHVWDWLRQV GH VHUYLFHV WUDYDX[ VXU EDWHDX][

$FWLIV HQ FRXUV GH FHVVLRQV ,)56

8QH HQWLW® GRLW FODVVHU XQ DFWLI QRQ FRXUDQW RX XQ
OD YHQWH VL VD YDOHXU FRPSWDEOH HVW UHFRXYU®H SUL
SOXW W TXH SDU O XWLOLVDWLRQ FRQWLQXH

3RXU TXH WHO VRLW OH FDV O DFWLI RX OH JURXSH GHVWL(
LPPOGLDWH GDQV VRQ ©OWDW DFWXHO VRXV UOVHUYH XQL-
FRXWXPL"UHV SRXU OD YHQWH GH WHOV DFWLIV RX JURXS
KDXWHPHQW SUREDEOH

3RXU TXH OD YHQWH VRLW KDXWHPHQW SUREDEOH OD GLUHF
SODQ GH YHQWH GH O DFWLI RX GX JURXSH GHVWLQO® aw L
DFKHWHXU HW ILQDOLVHU OH SODQ GRLW DYRLU OW© ODQF®©
awUH DFWLYHPHQW FRPPHUFLDOLV® HQ YXH GH OD YHQWH

YDOHXU DFWXHOOH 'H SOXV RQ SRXUUDLW V DWWHQGUH F
WDQW TXH YHQWH FRQFOXH GDQV OH G©ODL G XQ DQ FRPS
QOFHVVDLUHY SRXU ILQDOLVHU OH SODQ GRLYHQW LQGLTXHL
VRLHQW DSSRUW®OGV DX SODQ RX TXH FHOXL FL VHUD UHWLUO®



&$7%1% *5283

3OULP"™WUH GH FRQVROLGDWLRQ

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

/IH SOGULP"WUH GH FRQVROLGDWLRQ FRPSUHQG OHV VRFLOWO®\

BRFLOW® 6L°JH | 3DV  $FWLYLW® 1p 6LUHQ&RQWU O®W U 0@ WKRG H
+ROGLQJI|[HW
HW |H 6RFLOW®
6$ &DWDQD } 8%( Q F?rb FRPPHUFLDJLVDWLRQ| GH
WRAR/ VLoD W DX FRQVRO|LGD
656 akpQWLHY ZRWDRES | "o Wioxl o 5
6w 0bQGULHU vaRUW GH SPDLVDQFF .
6$6 335 OHU ' 50SDUDWLHRQ QDYDOH '
(O +DRXPULD &RQVWUXFWLRQ GH .
6% +DFR 1DEHx3u7l1 EDWHD X 4 '
* LQWOJUDWLRQ JOREDOH
/HV FRPSWHV FRQVROLGOV FRXYUHQW XQH SOULRGH GH PR



&37$13% *5283 ,QIRUPDWLRQ VHFWRULHOOH
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

,QIRUPDWLRQ VHFWRULHOOH SDU DFWLYLWO®

MLQIRUPDWLRQ VHFWRULHOOH SDU VHFWHXU G!DFWLYLW® S
FRPPH VXLW

WHU 7RW WHU 7RWDO

Xe)
0
HDWHDBHUY LRV whxumx $HPWHPSHUYLRAFE W xURXSH

&KLIITUH G DIIDLUHY WRWDO GHV DFWLYLWOV
'RQW FKLIIUH G DIIDLUHVY DYHF OHV WLHUV
'RQW FKLIIUH G DIIDLUHVY LQWHU VHFWHXUV

50VXOWDW RSOUDWLRQQHO GHV DFWLYLWOYV

9DOHXU JOREDOH GHV DFWLIV VHFWRULHOV

9DOHXU JOREDOH GHV SDVVLIV VHFWRULHOV

L, QYHVWLVVHPHQWYV

'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWYV

&KDUJHV LPSRUWDQWHY VDQV FRQWUHSDUWLH GH
WUOVRUHULH

/HV DFWLIV VHFWRULHOV FRPSUHQQHQW OHV ©FDUWYV G DFTXLVLWLRQV OHV LPPRELOLVDWLR

/HV SDVVLIV VHFWRULHOV FRPSUHQQHQW OHV SURYLVLRQV KRUV SURYLVLRQ SRXU LPS"WV
ILQDQFL"UHV GLYHUVHV HW OHV GHWWHV G LPS"WV

/HV LQOYHVWLVVHPHQWY FRQFHUQHQW OHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV HW FRUSRUHC
/HV GRWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWY FRQFHUQHQW OHVY DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOGFLDW

/HV DXWUHV FKDUJHV VDQV FRQWUHSDUWLH GH WU©OVRUHULH FRPSUHQQHQW OHV GRWDWLR!
FUODQFHYVY OHV SURYLVLRQV SRXU JDUDQWLHVY FOLHQWY HW OHV SURYLVLRQV SRXU HQJDJHP



&$7%1% *5283

/{HV DFEWLIV HW SDVVLIV RSOUDWLRQQHOV VH UDFFRUGHQW FF

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

%DWHDXPHUYLFHRWDO *URXBWHDXfHUYLFAHRWDO *URX

$FWLIV FRXUDQWYV

$FWLIV QRQ FRXUDQWYV

9DOHXU JOREDOH GHV DFWLIV VHFWRULHOV

,PS'W GLIIOU® DFWLIV

&UODQFHV G LPS'W H[LJLEOH

7RWDO GHV DFWLIV FRXUDQWV HW QRQ FRXUDQWYV

9DOHXU JOREDOH GHV SDVVLIV VHFWRULHOV
(PSUXQWY EDQFDLUHYV

'"HWWHYV VXU FU©OGLWY EDLOV

'"HWWHYV VXU ORFDWLRQV VLPSOHYV

"HWWHV ILQDQFL"UHV GLYHUVHV

3DVVLIV G LPS"W H[LJLEOH

BURYLVLRQ SRXU LPS"W GLIIOGU® SDVVLI

7TRWDO GHV SDVVLIV FRXUDQWY HW QRQ FRXUDQWYV

,QIRUPDWLRQ JORJUDSKLTXH

/D UOSDUWLWLRQ GX FKLIIUH GI!DIIDLUHY SDU JRQH JORJUDSK
GH OLYUDLVRQ SRXU OHV H[HUFLFHV HW HVW OD VXL

JUDQFH
7XUTXLH
8 6 %

,WDOLH
(VSDJQH
*U"FH

$XWUHV

727%/

$X DR»W QRWUH FKLIIUH G!DIIDLUHV DYHF OH JURXSH &
JOREDO FRQWUH DX DR»W $X DR»W QRXV DYRC
G!DIIDLUHV JOREDO DYHF OH JURXSH '5($0 <$&+7 FRQWUH [



&$7%1% *5283

FRQVROLGOV DX

1RWHV VXU OH ELODQ DFWLI
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV

DR»W

SHUWHYV GH YDOHXU VXU DFWLIV LPPRELOLVOV

/HV SHUWHV GH YDOHXU UHODWLYHY DX[ DFWLIV FRUSRUHOYV
GOSUOFLDWLRQ UOSDOLVO®Y SDUWLU GHV 8*7 VHORQ OD POWEK

i /D YDOHXU UHFRXYUDEOH GHV XQLWOV JOQOUDWULFHV G
YDOHXU G!IXWLOLWO® HQ XWLOLVDQW OHV SUOYLVLRQV G
ILQDQFLHUVY OWDEOLYV SDU OD GLUHFWLRQ VXU XQH SOULI

i 'DFWXDOLVDWLRQ GHV IOX[ GH WUOVRUHULH HVW HIIHFW
DSSURSUL® O!8*7

8*7 EDWHDX|

$ O'H[FHSWLRQ GH O!©FDUW G!DFTXLVLWLRQ UHODWLI
JRRGZLOOV RQW OWO GOSUGFLOV HQ WRWDOLW® ORUYV
GH K

/D YDOHXU GIXWLOLW® UHWHQXH HVW OD VRPPH GHV F
LQFOXDQW XQ WDX[ VDQV ULVTXH ORQJ WHUPH GH
HQGHWW® GH

,O HVW SULV HQ FRPSWH XQH YDOHXU WHUPLQDOH TXL
IOX[ GH WUOVRUHULH HW G!XQ WDX[ GH FURLVVDQFH C
'HV WHVWV GH VHQVLELOLW® RQW ©OWO UODOLVOV VX
FURLVVDQFH HW G!DXWUH SDUW G!XQH VHQVLELOLWO®
VLPXODWLRQ VXU OD EDVH G!XQ WDX[ GIDFWXDOLVDWL
GX WHVW

8*7 VHUYLFHV

/D YDOHXU G!XWLOLW® UHWHQXH HVW OD VRPPH GHV F
LQFOXDQW XQ WDX[ VDQV ULVTXH ORQJ WHUPH GH
HQGHWW® GH

,O HVYW SULV HQ FRPSWH XQH YDOHXU WHUPLQDOH TXL
IOX[ GH WUOVRUHULH HW G!XQ WDX[ GH FURLVVDQFH C
'"HV WHVWV GH VHQVLELOLW® RQW ©OW® UODOLVOV VX
FURLVVDQFH HW G!DXWUH SDUW G!XQH VHQVLELOLW®
VLPXODWLRQ VXU OD EDVH G!XQ WDX[ GIDFWXDOLVDWL
GX WHVW

/18*7 VHUYLFHV FRPSUHQG XQH LPPRELOLVDWLRQ GXU
IRQGV FRPPHUFLDO SRXU K

3RXU GOWHUPLQHU OD YDOHXU WHUPLQDOH LO HVW SL
OD FRQFHVVLRQ 335

(FDUWV G!DFTXLVLWLRQ

9DOHXUV EUXWHYV $XIPHQWDWLRIQXWLRQV

&KDQWLHU &DWDQD

+DFR

7278/

7278/

'OSUOFLDWLRQ

727%/ 9$/(856 1(77(6




&$731% *5283 ,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV QHWWHYV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

0
JUDLV GH WUHYHWYV

QFHV $XWUHV 7278/
G©YHORSS|_II—‘9R%&IWVVLRQV

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPXOOV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHV

&HVVLRQVY DPRUWLVVHPHQWYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
'RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$ X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHYV

&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
'"RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
O9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPXOOV
9DOHXU QHWWH

/HV 10X[ VXU OHV LPPRELOLVDWLRQVY LQFRUSRUHOOHYV FRPSWDELOLYV



[CAR N I AN 0Z09S

%QUHYHWYV

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV )UDLV GH
FHV $XWUHYV
FROQVROLGOV DX DR»W G©YHORSS¢9RI%§W?/VLRQV

727%/

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPXOOV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHYV

&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHV
'RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7RWDO GHV YDULDWLRQV GH OD S©OULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPXOOV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHV

&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
'RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$ X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

/D GLIIOUHQFH HQWUH OH FR»W GIDFTXLVLWLRQ GHV WLWUH\
FDSLWDX[ SURSUHV DFTXLVH DYDLW ©OW® DIIHFWOH DX SRVW
GH OD FRQI

DQV /!©OFKODQFH GH OD FRQFHVVLRQ DXUDLW G» WRPEH
XQH SURORQJDWLRQ G!XQ DQ TXL UHSRUWH DLQVL VRQ ©FK

DPRUWLH VXU VD GXU©H UHVWDQWH VDYRLU

GHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV DX DR»W

DPRUWL ,0 HVW QRWHU TXH OD VRFLOW® 335 D UH8X XQ

FRQFHVVLRQ VXU O!/H[HUFLFH SURFKDLQ



&$731% *5283 ,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHVY QHWWHV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

ODWOULHO$XWUHV
7HUUDU%L@WWDOQWWREQOLVDW%%&J
FRQVWUXPWHLREMTXAFRUBWRWUHOOH

RXWLOODJHQ FRXUV

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

'"RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH YDOHXU EUXWHYV
9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH DPRUWLVVHPHQWYV

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

'"RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH YDOHXU EUXWHYV
9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH DPRUWLVVHPHQWYV

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

3RXU OHV 8*7 VXU OHVTXHOOHY GHV LQGLFHVY GH SHUWHV GH
Q'RQW SDV PLVY HQ ©YLGHQFH GH GOSUOFLDWLRQ FRQVWDW]



&$7$1% 5283 /HV 1OX[ VXU OHV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHY FRPSWDE
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

ODWOULHO$XWUHV
7HUUDU%L@WWDOQWWREQOLVDW%%&J
FRQVWUXPWHLREMLTXFRUBRWUHOOH

RXWLOODJHQ FRXUV

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPXOOV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHYV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

'RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7RWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

9DULDWLRQV

$FTXLVLWLRQV

&HVVLRQV YDOHXUV EUXWHV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH YDOHXUV EUXWHYV
&HVVLRQV DPRUWLVVHPHQWYV

'RWDWLRQ DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV
5HSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV

(FDUW GH FRQYHUVLRQ O RXYHUWXUH DPRUWLVVHPHQWYV
O9DULDWLRQ GH SOULP"WUH

9LUHPHQW GH SRVWH SRVWH

7TRWDO GHV YDULDWLRQV GH OD SOULRGH

$X DR»W

9DOHXU EUXWH

$PRUWLVVHPHQWY HW GOSUOFLDWLRQV FXPX0O0OV
9DOHXU QHWWH

$XWUHV DFWLIV ILQDQFLHUV

7LWUHV GH SDUWLFLSDWLRQ VRFLOWOV QRQ FRQVROLGOHV
'OSUOFLDWLRQ GHV WLWUHV GH SDUWLFLSDWLRQ
'©S"WV HW FDXWLRQQHPHQWYV

727%/

/HV GOS WV HW FDXWLRQQHPHQWY FRUUHVSRQGHQW GHV GOS W



&$7%1% *5283

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

$XWUHV DFWLIV QRQ FRXUDQWYV

'DWH

G RULJLQH
FUODQFHYV

&UODQFH 3RQFLQ <DFKW 3DUWQHUV

727%/

$FWLIV GILPS"WV GLIIOGUOGV

6XU OD EDVH GHVY SUOYLVLRQQHOV ©OWDEOLYVY SDU OD
ILVFDO JURXSH GH O!H[HUFLFH YHQLU O/ILQWOIJUDOLW®O® GHYV
GOILFLWY VRQW HQWL"UHPHQW DFWLY®V GHSXLV O!H[HUFLFH

/[H HU VHSWHPEUH &$7%1% *5283 D RSWO SRXU OH U©GJLPH
$ 8 GX &RGH *©Q©UDO GHV ,PS"WV 6HV ILOLDOHV &+4%

SDUWLH GX SOULP"WUH G!ILOQWO©JUDWLRQ

$&7,)

3$66,)

%DVH ,PS”’

%DVH ,PS"W

'©OFDODJHV WHPSRUDLUHYV
'OILFLWV ILVFDX]
SDUWLFLSDWLRQ GHV vDODULO®V
&RQJIJOV SD\OV

& 6

(ITRUW FRQVWUXFWLRQ
SURYLVLRQV QRQ GOGXFWLEOHYV
$PRUWLVVHPHQWYV

'OSUOFLDWLRQ DFWLRQV SURSUHYV
*DLQV HW SHUWHYVY ODWHQWHYV
SHWUDLWHPHQWYV

JUDLV DFTXLVLWLRQ WLWUHYV
$PRUWLVVHPHQWY GOURJIJDWRLUHV
ODUJH LQWHUQH VXU VWRFNYV
&UOGLWY EDLOV

)56

(QIJDIJHPHQWY GH UHWUDLWH

727%/

6WRFNV

%UXWOSUOFLDW HRQ

%UXWOSUOFLDWHRQ

'LUHFW



£8751% »5283 ODWL"UHV SUHPL"UHV
5DSSRUW VXU OHV ERP \Y
FRQVROLGOV DX IR QGLVHYV

(Q FRXUV GH SURGXFWLRQ

SURGXLWY LQWHUPO©GLDLUHY HW ILQLYV

727%/

/ID KDXVVH GHV VWRFNV GH PDWL"UHV SUHPL"UHV HVW OL®©GH
VXU O/'H[HUFLFH HW XQ HIIHW SUL[ DXJPHQWDWLRQ GX SUL

/ID KDXVVH GHV HQ FRXUV HVW OLGH OD SURJUHVVLRQ C
G!IDSSURYLVLRQQHPHQW TXL RQW HPSaFK® OH *URXSH GH WHI

&UODQFHY FOLHQWYV

&OLHQWY HW FRPSWHYVY UDWWDFKOV
'"OSUOFLDWLRQ

&UODQFHV FOLHQWY QHWWHYV

['"DXJPHQWDWLRQ GHV FU©ODQFHV FOLHQWV HVW OLOGH O
G DSSURYLVLRQQHPHQW TXL RQW HX SRXU HIIHW GIDFFUR®W I

$XWUHV DFWLIV FRXUDQWYV

%UXW '"©OSUOFLDWLUIRHW %UXW "©SUO©FLDW LIRHW

3U2WV DX SHUVRQQHO
'©S"WV HW FDXWLRQQHPHQWYV DQ
$YDQFHV HW DFRPSWHV VXU FRPPDQGHV
3HUVRQQHO

(WDW

"OELWHXUV GLYHUV

*URXSH DVVRFLOV

&KDUJHV FRQVWDW®OHYV G DYDQFH

727%/

$ X GRQW .K GH FDXWLRQ SRXU O XWLOLVDWLRQ G XQ C
$X KDXVVH GH OD 79% GOGXFWLEOH HW GHV FU®GLWYV GH

$X KDXVVH GHV &&$ VXU PDWL"UHV SUHPL"UHV



&$37$1% *5283 7UOVRUHULH HW ©TXLYDOHQWY GH WU©VRUHULH
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

9DOHXUV PRELOL"UHV GH SODFHPHQW
'©SUOFLDWLRQ
'LVSRQLELOLW®OV

727%/ 75(625(5,(
(7 (48,9$/(176 '( 75(625(5,(

&RQFRXUV EDQFDLUHYV

75(625(5,( 1(77(




&37$13% *5283 1RWHV VXU OH ELODQ SDVVLI
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

&DSLWDX[ SURSUHYV

&DSLWDO

$FWLRQV 3URSUHYV

3ULPH G ©PLVVLRQ GH IXVLRQ HW G DSSRUW
5HSRUW QRXYHDX

50VHUYHV O©JDOHYV

50VHUYHV UOGJOHPHQW®OHYV

50VHUYHV FRQVROLGOHV

50VHUYHV FRQVROLGOHYV
50VXOWDW FRQVROLG®

727%/ &$3,7%$8; 35235(6 3%$57 '8 *5283(

,QWOU2WV PLQRULWDLUHYV

&$3,7%8; 35235(6 '"(/ (16(0%/( &2162/,"'(

/H FDSLWDO VRFLDO VH SUOVHQWH FRPPH VXLW

1RPEUH GH WLWUHYV
9DOHXU XQLWDLUH HQ K

0217%$17 '8 &$3,7%/ HQ .K




&$731% *5283 (PSUXQWY HW GHWWHYV ILQDQFL"UHYV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

(PSUXQWY HW GHWWHYV EDQFDLUHV
'"HWWHV VXU FUOGLWYV EDLOV

"HWWHV VXU ORFDWLRQV VLPSOHYV

"HWWHYV ILQDQFL"UHV GLYHUVHV

(PSUXQWYV HW GHWWHV ILQDQFL"UHV QRQ FRXUDQWV

(PSUXQWY HW GHWWHYV EDQFDLUHYV

&RQFRXUV EDQFDLUHYV

'"HWWHV VXU FUOGLWY EDLOV

'"HWWHYV VXU ORFDWLRQV VLPSOHYV

'"HWWHYV ILQDQFL"UHV GLYHUVHYV

(PSUXQWY HW GHWWHYV ILQDQFL"UHV FRXUDQWYV

7278/

6XU O!/H[HUFLFH OH *URXSH DYDLW REWHQX 0K
SDUWHQDLUHY EDQFDLUHYV TX!LO D FKRLVL GH UHPERXUVHU |

/[HV GHWWHYV ILQDQFL"UHV GLYHUVHV VRQW FRPSRVOHV GH

G!'XQ FRQWUDW FURLVVDQFH HQWUHSULVH /IHQYHORSSH JOR
K /H GOEXW GX UHPERXUVHPHQW HVW LQWHUYHQX OH HU P
3RXU OH UHVWH LO VIDJLW GH FRPSWHV FRXUDQWY KRUV JUF

/HV HPSUXQWV HW GHWWHYV ILQDQFL"UHVY VH YHQWLOHQW GH

$ PRLQV G XQ DQ
'H XQ FLQT DQV
$ SOXV GH FLQT DQV

727%/

BURYLVLRQVY ORQJ WHUPH

(ITHWYV

RWDWLR@WSULVHM -\ xpuLHOV

BURYLVLRQ SRXU HQJDJHPHQWY UHWUDLWH

BURYLVLRQ SRXU ULVTXHV HW FKDUJHYV

/H JURXSH D VRXVFULW GHV FRQWUDWY GIDVVXUDQFH DXSU"’
UHWUDLWH /!HQ FRXUV DX GH FHV FRQWUDWY VI©OO"Y
SRXU 335



&$37$1% *5283 $XWUHV SDVVLIV QRQ FRXUDQWYV

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

3HUVRQQHO
3URGXLWV FRQVWDW®OV G DYDQFH

7278/

"HWWHYV IRXUQLVVHXUYV

'"HWWHV IRXUQLVVHXUV
'"HWWHV G LPPRELOLVDWLRQV

7278/

/ID KDXVVH GHV DFKDWV VXU OHV WURLV GHUQLHUV PRLYV
IRXUQLVVHXUV DX DR»W

$XWUHV SDVVLIV FRXUDQWYV

BURYLVLRQ 6$9

BURYLVLRQ SRXU OLWLJHV

$XWUHV SURYLVLRQV SRXU ULVTXHYV

$XWUHV SURYLVLRQV SRXU FKDUJH UHWHQXH OD VRXUFH
$YDQFHV HW DFRPSWHV UH§XV VXU FRPPDQGHYV
3HUVRQQHO

(WDW KRUV ,6

$XWUHV GHWWHYV

BURGXLWV FRQVWDW®V G DYDQFH

(WDWV ,6 SD\HU

727%/

$FRPSWHYV VXU EDWHDX[ HQ FRXUV GH IDEULFDWLRQ

1RXV FRQVWDWRQV XQH SURYLVLRQ 6%$9 GH GX FKLIITUH GI!C
UHYDQFKH QRWUH DSSURFKH 6%$9 FRQFHUQDQW OHV ORXHXL
QHXI OHXU IDLUH E©Q®ILFLHU G!XQH UHPLVH 6%$9 TXL OH
LOWHUYHQWLRQV &H 6%$9 | SD\© GIDYDQFH { ©oWDQW VRXV Ol
FKLITUH GIDIIDLUHVY HW QI!LQW"JUH SDV QRV FRPSWHV GH FKD

/D SURJUHVVLRQ LPSRUWDQWH GHY DYDQFHV HW DFRPSWHYV |
UHPSOL SRXU OHV GHX[ DQQO®HV YHQLU



&$7$1% 5283 1RWHV VXU OH FRPSWH GH UOGVXOWDW
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

$FKDWV FRQVRPPOV

$FKDWV GH PDWL"UHV SUHPL"UHYV

9DULDWLRQ GH VWRFNV GH PDWL"UHV SUHPL"UHYV
$FKDWV GH PDUFKDQGLVHYV

O9DULDWLRQ GH VWRFNV GH PDUFKDQGLVHYV
'OSUOFLDWLRQ GHV VWRFNYV

BURGXFWLRQ LPPRELOLVOH

727%/

/ID SURGXFWLRQ LPPRELOLVOH HVW OL®OH DX[ FR»WV HQJDJOV SRX
SURGXFWLRQ GHV QRXYHOOHYV JDPPHYV

&KDUJHVY GH SHUVRQQHO

6DODLUHV

&KDUJHV VRFLDOHV

50PXQOUDWLRQV GRQW OH SDLHPHQW HVW IRQG® VXU GHV DFWLRQC
3DUWLFLSDWLRQ

,QGHPQLW®O®V GH ILQ GH FDUUL"UH

BURGXFWLRQ LPPRELOLV®H

7UDQVIHUWY GH FKDUJHV

7278/

/HV UOPXQOUDWLRQV GRQW OH SDLHPHQW HVW IRQG® VXU GHV D
,)56 VXU OHV SODQV G/IDWWULEXWLRQ G!/DFWLRQV JUDWXLWHV H(

/D SURGXFWLRQ LPPRELOLVOH HVW OLOH DX[ FR»WV HQJDJOV SR
UODOLVDWLRQ GHVY PRXOHV HW PDWOULHOV QOFHVVDLUHYVY OHXU

'RWDWLRQVY B5HSULVHVY DPRUWLVVHPHQWYV

,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV

727%/




&$7$1% 5283 'RWDWLRQV 5HSULVHV SURYLVLRQV HW GOSUOFLDW
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

SURYLVLRQ SRXU OLWLJHV

BURYLVLRQ JDUDQWLH FOLHQWYV

'OSUOFLDWLRQ DXWUHVY FUODQFHV
'OSUOFLDWLRQ FUODQFHYVY VXU LPPRELOLVDWLRQV
'OSUOFLDWLRQ FUODQFHY FOLHQWYV

S5HSULVHV VXU SURYLVLRQV RX GOSUOFLDWLRQV

SBURYLVLRQ SRXU OLWLJHYV

SURYLVLRQ JDUDQWLH FOLHQWYV

BURYLVLRQ SRXU ULVTXHYV

'OSUOFLDWLRQ FUODQFHY FOLHQWYV
'OSUOFLDWLRQ DXWUHYVY FUODQFHYV
'RWDWLRQV DX[ SURYLVLRQV GOSUOGOFLDWLRQV

7278/

6XU 1 OHV UHSULVHV GH GOSUOFLDWLRQV YLHQQHQW HQ FRPSH
K YRLU QRWH

$XWUHV SURGXLWYV HW FKDUJHV RSOUDWLRQQHOV FI

43 VXEYHQWLRQ G LQYHVWLVVHPHQW UHSULVH DX UGVXOWDW
$XWUHV SURGXLWYV
$XWUHV SURGXLWYV FRXUDQWYV

S5HGHYDQFHYV

-HWRQV GH SUGOVHQFH

SHUWHV VXU FUODQFHYVY LUUOFRXYUDEOHYV
$XWUHV FKDUJHYV

$XWUHV FKDUJHVY FRXUDQWHV

7278/

'RQW UHFODVVHPHQW &,5 SRXU .K HQ 1 HW .K HQ 1 /IH FU©
HvwW DVVLPLODEOH XQH VXEYHQWLRQ GH O!H[HUFLFH /HV GOSHQV
SOXVLHXUV PRG"OHV GH EDWHDX]|

6XU 1 OHV SHUWHYV VXU FUODQFHVY LUUOFRXYUDEOHYV VRQW FRP
YRLU QRWH



&$731% *5283 506VXOWDW RSOUDWLRQQHO QRQ FRXUDQW

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

3UL[ GH YHQWH GHV LPPRELOLVDWLRQV FOGOHYV
91& GHVY ©OOPHQWV G DFWLIV FOGOV

5HSULVH OLWLJH 8566%)

$XWUHV SURGXLWYV

$XWUHV FKDUJHYV

7278/

6XU 1 LO V DJLW GHV LQGHPQLW®O®V SHU§XHV VXU OLWLJH ODJLF <|
&H SRVWH HVW FRPSRV® GH U"JOHPHQWY OLWLJHV HW G DPHQGHYV

&R»W GH O/'HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW

SHYHQXV GHV 903
JURGXLWY GH WUOVRUHULH HW G ©OTXLYDOHQWY GH WUOVRUHULH

,QWOU2WV GHV HPSUXQWYV

,QWOoOUaWV VXU FUOGLWYV EDLOV

,QWouUawyVv VXU ORFDWLRQV VLPSOHYV
,QWOoUaWV VXU GOFRXYHUWY EDQFDLUHYV
,QWOUaWV VXU FRPSWH FRXUDQW KRUV JURXSH
&R»W GH O HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU EUXW

7278/

&RUUHVSRQG SULQFLSDOHPHQW DX[ LQWOU2WV VXU 3*( VRXVFULW

&RUUHVSRQG DX[ LQWOUaWV VXU DYDQFHV FRQFOGOHV SDU $3<&
&$7%$1$ *5283



&37$13% *5283 $XWUHV SURGXLWY HW FKDUJHV ILQDQFLHUV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR>» W

5HYHQXV GHV FUODQFHY FRPPHUFLDOHV
(VFRPSWHV REWHQXV

*DLQV GH FKDQJH

-XVWH YDOHXU SDU OH UGVXOWDW

$XWUHV SURGXLWYV ILQDQFLHUV

5HSULVH SURYLVLRQV GOSUOFLDWLRQV
5HSULVH GHV FU©ODQFHV UDWW GHV SDUW
$XWUHV SURGXLWYV ILQDQFLHUV

, QWOU2WV GHV DXWUHV GHWWHYV
3HUWHYV GH FKDQJH
'OSUOFLDWLRQ 903

$XWUHV FKDUJHV ILQDQFL"UHV

727%/

/H FDVK JOQOU®© SbDU OD FURLVVDQFH G!IDFWLYLW® D SHUPLV DX *I

,PS"WV VXU OHV E©OQOILFHYV

&KDUJH G LPS"W H[LJLEOH
&KDUJH G LPS"W GLIIOGU®

727%/

&l QRWH
$X DR»W DX YX GHV SUOYLVLRQQHOV OH *URXSH DYDL\
GH 0K JOQOUDQW XQ JDLQ GI!LPS'W GLIIOU® G!HQYLURQ

GOVDFWLYDWLRQ GX GOILFLW LPSXW® VXU OHV UBVXOWDWYV (

$ X DR»W OD FKDUJH G!LPS"W GLIIOGU® YLHQW FRPSHQVH
*URXSH $LQVL OD FKDUJH G!LPS'W GH OK FRUUHVSRQG C



&$7%1% *5283

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLGOV DX BBEMRQFLOLDWLRQ HQWUH OD FKDUJH GILPS"™W WKORULTXH HW

50VXOWDW FRPSWDEOH DYDQW LPS"W

&KDUJH G LPS"W WKORULTXH HW SRXU +DFR HQ HW SRXU +DFR HQ
,PSDFW DFWLYDWLRQ SDUWLHOOH GHV GOILFLWYV

,PSDFW GLIIOGUHQFHY WDX[ G LPSRVLWLRQ

,PSDFW FKDQJHPHQW WDX[ G, O RXYHUWXUH

,PSDFW GHV FKDUJHV GOILQLWLYHPHQW QRQ GOGXFWLEOHYV

,PSDFW GHV FUOGLWYV GILPS "WV

BURGXLW G LPS"W HIIHFWLI

50vXOWDW QHW SDU DFWLRQ

50VXOWDW QHW SDUW GX JURXSH
1RPEUH PR\HQ SRQGOU® G DFWLRQV VXU OD S©ULRGH

50VXOWDW QHW SDU DFWLRQ HQ HXURV

50VXOWDW QHW SDUW GX JURXSH
1RPEUH PR\HQ G DFWLRQV GLOX® VXU OD SOULRGH

50VXOWDW QHW SDU DFWLRQ HQ HXURYV




&$7%1% *5283

,QIRUPDWLRQV FRPSOOPHQWDLUHYV

5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX

DR»W

(ITHFWLIV

$X FRXUV GH O!H[HUFLFH OI/HIITHFWLI PR\HQ GX *URXSFH

&DGUHYV
$IJHQWYV GH PD®WULVH
(PSOR\©GV HW RXYULHUYV

727%/

[THITHFWLI SUOGVHQW® HVW XQ HIIHFWLI PR\HQ FDOFXO® VHOR
OH FDV ©FKODQW OHV LQWOULPDLUHYV

3DVVLIV OYHQWXHOV

/[LWLJHV HQ FRXUV

B3OXVLHXUV OLWLJHV FRPPHUFLDX[ VRQW HQ FRXUV HQ O!©
DWWHQG XQ GOQRXHPHQW IDYRUDEOH MXVWLILDQW OI!DEVHQI

(QJDJHPHQWYV KRUV ELODQ

(QJDJHPHQWY GRQQOV

0O 6» UHWOV UOHOOHYV K

DX SURILW GH OD VRFLOW® 68' 28(67 %$,/ FRQFHUQDQW
<$&+7 &21&(37,21

0O 6» UHWOV UOHOOHYV K
DX SURILW GX &,& HW GH OD &%$,66( '!(3%$5*1( DX WLWUH
&$7%$1%$ QDQWLVVHPHQW GX IRQGYV GH FRPPHUFH HW GX F

(QIDIJHPHQWY UOFLSURTXHYV
it &RPPDQGHV FOLHQWYV FRQFHUQDQW OD VRFLOWO &+%$17,

UH§XV K
0 ,QWOoOUaWV GHV HPSUXQWYV K
ua ,QWouUawVv GHVY FUOGLWYV EDLOV .K

$XWUHV LQIRUPDWLRQV

i &DXWLRQQHPHQW EDQFDLUH K
DX SURILW GH OD &$,66( ''(3$5*1( GRQQ® SDU &$7$1$ *52
SDU &+$17,(5 &$7%$1$

i &DXWLRQQHPHQW EDQFDLUH K

GRQQ® SDU OD %30(' HQ JDUDQWLH GHV OR\HUV FRQFHUQ
335



&$731% *5283 7UDQVDFWLRQV DYHF OHV SDUWLHV OLO©HV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV

FRQVROLGOV DX BRMWNYHV OHV WUDQVDFWLRQV HW VROGHV HQWUH VRFLOWOV |

$X VHQV GH O!,$6 OD VRFLOWO &$7$6$6*52BB1 &\ BRDEN I
UHODWLRQV GX *URXSH DYHF FHWWH VRFLOW® VRQW OHV VXL

i "HWWHV ILQDQFL"UHV GLYHUVHYV K

i &UODQFHV FOLHQWYV K

i "HWWHV IRXUQLVVHXUV K

i $YDQFHV HW DFRPSWHV IRXUQLVVHXUV K

i &KLIIUH G!DIIDLUHYV K

i &KDUJHV H[WHUQHV SULQFLSDOHPHQW UR\DIOWLHYV

i $XWUHV SURGXLWV FRXUDQWYV K

i &R»W GH O/HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW.K

/ID VRFLOWO $3 <$&+7 &21&(37,21 FRQVWLWXH XQH SDUWLH
GLULJHDQWY GX *URXSH /HV UHODWLRQV GX *URXSH DYHF FH
G ,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
O ,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV
O &UODQFHYVY FOLHQWYV
O "HWWHV IRXUQLVVHXUV
O "HWWHV ILQDQFL"UHV GLYHUVHYV
0 &KLIIUH G!DIIDLUHV
U $SFKDWV FRQVRPPOV .K
U &KDUJHV HIWHUQHVY SULQFLSDOHPHQW VRXMWUDLWDQFH
it &R»W GH O/HQGHWWHPHQW ILQDQFLHU QHW.K

x X x X XA X

$XWUHV LQIRUPDWLRQV

,QIRUPDWLRQV HQYLURQQHPHQWDOHYV

/H *URXSH SUHQG HQ FRPSWH OHV QRUPHV HQYLURQQHPHQ
GRPDLQHV GX UHMHW GH VW\U'QH GDQV OI!DWPRVSK'UH H
PRWRULVDWLRQV

3DU DLOOHXUV OHV GOFKHWY VRQW WULOV GLUHFWHPHQW
SDUWHQDULDW DYHF SOXVLHXUV HQWUHSULVHY VSOFLDOLVOI

50PXQOUDWLRQV DFFRUGOHV DX[ RUJDQHV GIDGPLQ

$X WLWUH GH O!'H[HUFLFH OD UOPXQOUDWLRQ DOORX®©H DX[ |

OD UOPXQOUDWLRQ GX 3UOVLGHQW GX &RQVHLO G!$GPLQL
'LUHFWHXU *©Q©OUDO '©0©JX® /HV DGPLQLVWUDWHXUV QH VR
SUOVHQFH

,O Q!H[LVWH SDV GIDYDQWDJHYV SDUWLFXOLHUVY DOORX®V DX]|



&$37$1% *5283 +RQRUDLUHYV GHV FRPPLVVDLUHY DX[ FRPSWHYV
5DSSRUW VXU OHV FRPSWHYV
FRQVROLG®OV DX DR»W

$),1&2 62),' (0 %0 $

$XGLW

&RPPLVVDULDW DX[ FRPSWHY FHUWLILFDWLRQ H[DPHQ GHV
FRPSWHV VRFLDX[ HW FRQVROLGOV

&DWDQD *URXS FRPSWHV VRFLDX[ HW FRQVROLGOV
&KDQWLHU &DWDQD FRPSWHV VRFLDX]

3RUW 3LQ 5ROODQG FRPSWHV VRFLDX][

+DFR FRPSWHV VRFLDX]

$XWUHV SUHVWDWLRQV
-XULGLTXH ILVFDO HW VRFLDO
$XWUHYV
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31 AOUT 2022

Aux actionnaires,

1. OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué I'audit des
comptes consolidés de la société CATANA GROUP relatifs a I'exercice clos le 31 aodt 2022, tels qu'ils sont joints

au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union
européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoine, a la fin de I'exercice, de |'ensemble constitué par les
personnes et entités comprises dans la consolidation.

L’'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au conseil d‘administration
exergant les missions du comité spécialisé visé a I'article L.823-19 du code de commerce.

2. FONDEMENT DE L'OPINION

Référentiel d’audit
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel 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
des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles d'indépendance prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du ler
septembre 2021 a la date d’'émission de notre rapport, et notamment nous n'avons pas fourni de services
interdits par I'articdle 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n® 537/2014.

3. JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS - POINTS CLES DE L'AUDIT

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de l'audit relatifs aux risques
d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour I'audit des
comptes consolidés de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a ces risques.

CATANA GROUP 2 31 ao(t 2022



Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes consolidés pris dans leur
ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d'opinion sur des
éléments de ces comptes consaolidés pris isolément.

e Constatation d’une créance d’impdt au titre des déficits reportables

Risque identifié Notre réponse
La créance d'imp06ts différés d’un montant Un impét différé actif n'est comptabilisé que s'il est
de 4 358 K€ au 31 ao(t 2022, contre 7 118 probable que l'entreprise disposera de bénéfices
k€ au 31 ao(t 2021, se rapporte depuis imposables suffisants pour le recouvrer.
I'exercice précédent a la totalité des
reports déficitaires dont I'imputation du Nos travaux ont notamment consisté a :
montant résiduel est prévue - Vérifier que la méthodologie retenue par |a direction
intégralement sur un exercice au regard pour identifier les pertes fiscales reportables
des bénéfices imposables prévisionnels. existantes qui seront utilisées est appropriée.

- Examiner le caractére raisonnable des prévisions de la
Cette créance constitue un point clé de direction.
notre audit au regard de 'appréciation de - Apprécier la récouvrabilité de la créance constatée.

sa récouvrabilité résultant du jugement
exercé par la direction. Nous avons par ailleurs apprécié le caractére approprié

des informations fournies dans les notes 3.11 et 6.7 de
I'annexe des comptes consolidés.

4. VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires des informations relatives au
groupe, données dans le rapport de gestion du conseil d’administration.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.
En application de la loi, nous vous signalons que la déclaration consolidée de performance extra-financiére
requise par l'article L. 225-102-1 du code de commerce n’a pas été établie et que par voie de conséquence

votre conseil d’administration n'a pas procédé a la désignation d’'un organisme tiers indépendant chargé de sa
vérification.
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5. AUTRES VERIFICATIONS OU INFORMATIONS PREVUES PAR LES TEXTES LEGAUX ET REGLEMENTAIRES

Respect du format ESEF

Format de présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la norme d’exercice professionnel sur les diligences du
commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’information
électronique unique européen, a la vérification du respect de ce format défini par le réglement européen
délégué n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus
dans le rapport financier annuel mentionné au | de |'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier, établis
sous la responsabilité du président directeur général. S'agissant de comptes consolidés, nos diligences
comprennent la vérification de la conformité du balisage de ces comptes au format défini par le réglement
précite.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que |la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus
dans le rapport financier annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d'information
électronique unique européen.

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société CATANA GROUP par votre assemblée
générale du 22 février 2005 pour le cabinet TALENZ SOFIDEM LAVAL et du 28 février 2011 pour le cabinet
BM&A.

Au 31 ao(it 2022, le cabinet TALENZ SOFIDEM LAVAL était dans la 18*™ année de sa mission sans interruption
et le cabinet BM&A dans la 12*™ année.

6. RESPONSABILITES DE LA DIRECTION ET DES PERSONNES CONSTITUANT LE GOUVERNEMENT
D’ENTREPRISE RELATIVES AUX COMPTES CONSOLIDES

Il appartient a la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidele conformément au
référentiel IFRS tel qu’adopté dans I’'Union européenne ainsi que de mettre en place le controle interne qu'elle
estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives, que
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe 2 la direction d’évaluer la capacité de la société a
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires
relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf
s'il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au comité d’audit ou au conseil d’administration de suivre le processus d’élaboration de
I'information financiere et de suivre |'efficacité des systéemes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi
que le cas échéant de l'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a |'élaboration et au

traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration.

CATANA GROUP 4 31 aoiit 2022



7. RESPONSABILITES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIVES A L’ AUDIT DES COMPTES CONSOLIDES

Objectif et démarche d’'audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d'obtenir 'assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives.
L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé
conformément aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce gu’elles puissent, prises individuellement ou en
cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur
ceux-ci.

Comme précisé par I'article L. 823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le
commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.

Enoutre:

= |l identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies significatives, que
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d'audit
face a ces risques, et recueille des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion.
Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui
d'une anomalie significative résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

. il prend connaissance du contréle interne pertinent pour |'audit afin de définir des procédures d’audit
appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle
interne ;

' il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des

estimations comptables faites par la direction, ainsi que |les informations les concernant fournies dans les
comptes consolidés ;

* il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable de
continuité d'exploitation et, selon les éléments collectés, |I’existence ou non d’une incertitude significative
lige a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a
poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son
rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une incertitude significative, il attire
I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés au sujet
de cette incertitude ou, si 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 présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidéle ;
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®  concernant l'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmétre de
consolidation, il collecte des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour exprimer une opinion sur
les comptes consolidés. Il est responsable de la direction, de la supervision et de la réalisation de F'audit
des comptes consolidés ainsi que de I'opinion exprimée sur ces comptes.

Rapport au conseil d’administration exercant les missions du comité spécialisé visé a larticle 1.823-19 du
code de commerce

Nous remettons au conseil d’administration un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit
et le programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons
également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contréle interne que nous avons
identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de linformation
comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au conseil d’administration, figurent les risques d’anomalies
significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour 'audit des comptes consolidés de I'exercice
et qui constituent de ce fait les points clés de I'audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.
Nous fournissons également au conseil d’administration la déclaration prévue par I'article 6 du réglement (UE)
n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées
notamment par les articles L. 822-10 a L. 822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la
profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le conseil
d’administration des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Paris, le 19 décembre 2022

Les commissaires aux comptes

BM&A TALENZ SOFIDEM LAVAL
/
( - / ® il m
— . t" P 3 g
! il .
\ Philippe NOURY
Commissaire aux comptes Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie Régionale de Paris Membre de la Compagnie Régionale Ouest Atlantique
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#RPPDLUH

5DSSRUW GH SUOVHQWDWLRQ GHV FRPSWHYV DQQXHOV
&RPSWHV $QQXHOV

&RPSWH GH UGOGVXOWDW
%LODQ DFWLI

%LODQ SDVVLI

$QQH[H



##5DSSRUW GH SUOVHQWDWLRQ GHVY FRPSWHY DQQXHOV

0,66,21 '( 35(6(17%$7,21 '(6 &2037(6 $118(/6

&RQIRUPOPHQW OD PLVVLRQ TXL QRXV D ©OW® FRQILOH QRXV DYRQV HIIHFW
O HQWUHSULVH 6% &$7$1$ *5283 UHODWLIV O H[HUFLFH GX D X

&HV FRPSWHY DQQXHOV VRQW MRLQWY DX SUOVHQW FRPSWH UHQGX LOV VH

ORQWDQ

7TRWDO ELODQ

&KLITUH G DIIDLUHYV

50VXOWDW QHW FRPSWDEOH %©QOILFH

1RXV DYRQV HIIHFWX®© OHV GLOLJHQFHVY SUOYXHYV SDU OD QRUPH SURIHVVLR
DSSOLFDEOH OD PLVVLRQ GH SUOVHQWDWLRQ GHV FRPSWHYV

)DLW /HV +HUELHUV
/H QRYHPEUH

9OURQLTXH ODUWLQHDX
([SHUW &RPSWDEOH $VVRFLOH



&RPSWHV #9QXHOV
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&ERPSWH GH UGVXOWDW

BURGXLWY G H[SORLWDWLRQ

9HQWHYV GH PDUFKDQGLVHV

3URGXFWLRQ YHQGXH ELHQV

3URGXFWLRQ YHQGXH VHUYLFHV

&KLIITUH G DIIDLUHV QHW

'RQW O H[SRUWDWLRQ HW OLYUDLVRQV LQW
3URGXFWLRQ VWRFNOH

BURGXFWLRQ LPPRELOLVOH
6XEYHQWLRQV G H[SORLWDWLRQ
5HSULVHV VXU SURYLVLRQV DPRUW
$XWUHV SURGXLWYV

WVI FK|

&KDUJHV G H[SORLWDWLRQ

$FKDWV GH PDUFKDQGLVHYV

9DULDWLRQV GH VWRFN

$FKDWV PDWL UHV SUHPL"UHV HW DXWUHV DSS

9DULDWLRQV GH VWRFN

$XWUHV DFKDWV HW FKDUJHV H[WHUQHV D

,PS"WV WD[HV HW YHUVHPHQWY DVVLPLO®V

6DODLUHV HW WUDLWHPHQWYV

&KDUJHV VRFLDOHV

'"RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW GOSUO®HR
6XU LPPRELOLVDWLRQV GRWDWLRQV DX[ DP
6XU LPPRELOLVDWLRQV GRWDWLRQV DX[ GO
6XU DFWLI FLUFXODQW GRWDWLRQV DX[ GO
3RXU ULVTXHV HW FKDUJHV GRWDWLRQV DX

UDFRPP

DUJHV

URYWYV

LDWLRQV
RUWLVYV

SUOFLDW
SUOFLDW
[ SURYLV

$XWUHV FKDUJHV

7TRWDO FKDUJHV G H[SORLWDWLRQ ,,
5(68/7$7 ' (;3/2,7$7,21 , ,,

4XRWHYVY SDUWYVY GH UGVXOWDW VXU RS©U
%O©QO©ILFH DWWULEX®© RX SHUWH WUDQVIOUO®OH
3HUWH VXSSRUWOH RX E©OQOILFH WUDQVIOUO®
BURGXLWYV ILQDQFLHUYV

'"H SDUWLFLSDWLRQ

' DXWUHV YDOHXUV PRELOL"UHV HW FUODQFHYV,
$XWUHV LQWOUAWYV HW SURGXLWYV DVVLPLOOV
5HSULVHV VXU SURYLVLRQV HW GOSUOFLDW H
'LITOUHQFHY SRVLWLYHV GH FKDQJH
BURGXLWY QHWYV VXU FHVVLRQV GH YDOHXUV H

&KDUJHV ILQDQFL"UHYV

'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWY DX[ GoOSU(
,Qwou2wVv HW FKDUJHV DVVLPLOOHYV
'LITUHQFHYV QO©JDWLYHV GH FKDQJH

DWLRQV

DFWLI LP

V WVI FKDU

RE GH SO

FLDW

&KDUJHV QHWWHYV VXU FHVVLRQV YDOHXUV PR
7TRWDO FKDUJHV ILQDQFL"UHV 9,
5(68/7$7 ),1$1&,(5 9 9,

5(68/7%$7 &285%$17 DYDQW LPS "W

FLOL"UHYV

$EV 0

$EV

7TRWDO SURGXLWY G H[SORLWDWLRQ ,

7TRWDO SURGXLWYVYV ILQDQFLHUV 9

16
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&RPSWH GH UGVXOWDW VXLWH

BURGXLWY H[FHSWLRQQHOV

6XU RSOUDWLRQV GH JHVWLRQ
6XU RSOUDWLRQV HQ FDSLWDO
5HSULVHV VXU SURYLVLRQV HW GOSUOFLDWLRQR HW WVI FKDUJHV

7RWDO SURGXLWYVY H[FHSWLRQQHOV 9,,

&KDUJHV H[FHSWLRQQHOOHYV

6XU RSOUDWLRQV GH JHVWLRQ
6XU RSOUDWLRQV HQ FDSLWDO
'RWDWLRQV DX[ DPRUWLVVHPHQWY DX[ GOSUCQFLDWLRQV|HW SURYL

7TRWDO FKDUJHV H[FHSWLRQQHOOHV 9,,,

I Y Y .
5(68/7$7 (;&(37,211(/ 9,, 9,,,

SDUWLFLSDWLRQ GHV VDODUL®V DX[ UOVXOWD|WV ,;
,PS"WV VXU OHV E©QOILFHV ; 1

7TRWDO GHV SURGXLWYV , ,,, 9 9,,
7TRWDO GHV FKDUJHV ,, ,9 9, 9,,, ,;

% (1(),&( 28 3(57(

D < FRPSULV

5HGHYDQFHV GH FUOGLW EDLO PRELOLHU

5HGHYDQFHV GH FUOGLW EDLO LPPRELOLHU
'RQW SURGXLWYV DIIOGUHQWY GHV H[HUFLFHY DQWOULUHXUYV
'RQW FKDUJHV DIIOUHQWHY GHV H[HUFLFHY DQWOULHXUYV
'RQW SURGXLWV FRQFHUQDQW OHV HQWLW@©V OLOHYV
'RQW LQWoUaWV FRQFHUQDQW OHV HQWLW@EV OLOHYV 1

7
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& %LODQ DFWLI

&DSLWDO VRXVFULW QRQ DSSHO®
$&7,) ,002%,/,6(
,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
JUDLVY G OWDEOLVVHPHQW

J)ubLY GH UHFKHUFKH HW GH GOYHORSSHPHQW,
&RQFHVVLRQV EUYWVY OLFHQFHV ORJLFLHOV| GUWYV YDIO VLPLODLUHV
JRQGV FRPPHUFLDO

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
$YDQFHVY HW DFRPSWHV VXU LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV
7THUUDLQV
&RQVWUXFWLRQV
,QVWDOODWLRQV WHFKQLTXHY PDWOULHO HW|RXWLOODJH LQGXVWUILHOV
$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV HQ FRXUV
$YDQFHVY HW DFRPSWHYV

3DUWLFLSDWLRQV PLVH HQ ©OTXLYDOHQFH
$XWUHV SDUWLFLSDWLRQV

&UODQFHY UDWWDFKOHY DX[ SDUWLFLSDWLRQWV
$XWUHV WLWUHYV LPPRELOLVOV

3Uuawyv

$XWUHV LPPRELOLVDWLRQV ILQDQFL"UHV
727%/ $&7,) ,002%,/,6(

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

6WRFNV HW HQ FRXUV

ODWL"UHV SUHPL"UHV HW DXWUHYV DSSURYLVLRQQHPHQWV
(Q FRXUV GH SURGXFWLRQ ELHQV HW VHUYLF
BURGXLWY LQWHUPOGLDLUHY HW ILQLV
ODUFKDQGLVHV

&OLHQWYV HW FRPSWHYVY UDWWDFKOV

$XWUHV FUODQFHYV

&DSLWDO VRXVFULW HW DSSHO® QRQ YHUVO
9DOHXUV PRELOL"UHVY GH SODFHPHQW
'LVSRQLELOLWOV

&KDUJHVY FRQVWDWOHYVY G DYDQFH

727%/ $&7,) &,5&8/%$17

JUDLV G ©PLVVLRQ G HPSUXQW ©WDOHU
3ULPHVY GH UHPERXUVHPHQW GHV REOLJDWLRQV
(FDUWV GH FRQYHUVLRQ DFWLI

'"RQW GURLW DX EDLO
'RQW PRLQV G XQ DQ EUXW
'RQW SOXV G XQ DQ EUXW
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& %LODQ SDVVLI

&$3,7$8; 35235(6

&DSLWDO

3ULPHV G ©PLVVLRQ GH IXVLRQ G DSSRUW
(FDUW GH UOGOYDOXDWLRQ

50VHUYH O©JDOH

50VHUYHV VWDWXWDLUHV RX FRQWUDFWXHOOHYV
50VHUYHV UOJOHPHQWOHV

$XWUHV UOVHUYHV

5HSRUW QRXYHDX

5(68/7%$7 '(/ (;(5&,&( E©QOILFH RX SHUWH
6XEYHQWLRQV G LQYHVWLVVHPHQW
3URYLVLRQV UGOJOHPHQW®OHYV

727%/ &$3,7%$8; 35235(6

$875(6 )21'6 35235(6
3URGXLWY GHV ©OPLVVLRQV GH WLWUHV SDUWLFLSDWLIV
$YDQFHV FRQGLWLRQQOHV
727%$/ $875(6 )21'6 35235(6
I
3529,6,216 3285 5,648(6 (7 &+$5*(6
EEE T N N
BURYLVLRQV SRXU FKDUJHV
727%/ 3529,6,216 3285 5,648(6 (7 &+$5*(6
T (N
(77(6
(PSUXQWYV REOLJDWDLUHV FRQYHUWLEOHYV
$XWUHV HPSUXQWYV REOLJDWDLUHYV
(PSUXQWYV HW GHWWHV DXSU"V GHV ©OWDEOLVVHPHQWYV GH FUOGLW
(PSUXQWYV HW GHWWHV ILQDQFL"UHYV GLYHUVHYV
$YDQFHV HW DFRPSWHV UH8XV VXU FRPPDQGHV HQ FRXUV
'"HWWHV IRXUQLVVHXUV HW FRPSWHV UDWWDFKOV
'"HWWHV ILVFDOHV HW VRFLDOHV
'"HWWHV VXU LPPRELOLVDWLRQV HW FRPSWHYV UDWWDFKOV
$XWUHV GHWWHYV
BURGXLWY FRQVWDW®OV G DYDQFH
727%/ '(77(6

(FOUWV GH FRQYHUVLRQ SDVVLI I N

727%/ *(1(5%/

'RQW SOXV G XQ DQ D
'RQW PRLQV G XQ DQ D

'RQW FRQFRXUV EDQFDLUHV HW VROGHV FUOGLWHXUV GH EDQTXH
'RQW HPSUXQWYV SDUWLFLSDWLIV

D $ O HIFHSWLRQ GHV DYDQFHV HW DFRPSWHV UHS§XV VXU FRPPDQ|GHV HQ FRXUV




$QQ #H
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5" IJOHV HW POWKRGHY FRPSWDEOHYV

'OVLIJQDWLRQ GH O HQWUHSULVH 6% &$7$1$ *5283

$QQH[H DX ELODQ DYDQW UOSDUWLWLRQ GH O HI[HUFLFH FORV OH GR
FRPSWH GH UOVXOWDW GH O HI[HUFLFH SUGOVHQW® VRXV IRUPH GH OLVWH G
/| HHLHUFLFH D XQH GXU®H GH PRLY UHFRXYUDQW OD SOULRGH GX D’

/IHV QRWHV RX WDEOHDX[ FL DSU"V IRQW SDUWLH LQW©O©JUDQWH GHV FRPSWH)
5" JOHY JOQOUDOHYV

/IHV FRPSWHV DQQXHOV GH O H[HUFLFH DX RQW ©W©® OWDEOLV FRQIRL
1RUPHV &RPSWDEOHV Qp GX MXLQ MRXU GHV GLIIOUHQWY U"JOHPFH
O!/OWDEOLVVHPHQW GHV GLWV FRPSWHV DQQXHOV
/HV FRQYHQWLRQV FRPSWDEOHV RQW ©W® DSSOLTX©HV DYHF VLQFOULW® GD
FRQIRUPOPHQW DX[ K\SRWK"VHV GH EDVH
FRQWLQXLW® GH O H{SORLWDWLRQ
SHUPDQHQFH GHV POWKRGHY FRPSWDEOHV G XQ H[HUFLFH O DXWUH
LQGOSHQGDQFH GHV H[HUFLFHYV
HW FRQIRUPO®PHQW DX[ U"JOHV JOQOUDOHV G ©WDEOLVVHPHQW HW GH SU®V
/D POWKRGH GH EDVH UHWHQXH SRXU O ©YDOXDWLRQ GHV ©O©PHQWV LQVFU
KLVWRULTXHV

6HXOHV VRQW H[SULP©HV OHV LQIRUPDWLRQV VLIJQLILFDWLYHYV 6DXI PHQWLF
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV HW LQFRUSRUHOOHYV

/IHV LPPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV HW LQFRUSRUHOOHY VRQW ©OYDOX®©®©HV
WLWUH RQOUHX] OHXU FR»W GH SURGXFWLRQ SRXU OHV DFWLIV SURGXLWYV
DFWLIV DFTXLV WLWUH JUDWXLW HW SDU YRLH G ©FKDQJH

/IH FR»W G XQH LPPRELOLVDWLRQ HVW FRQVWLWX® GH VRQ SUL[ G DFKDW \ F
UOFXSOUDEOHY DSU'V GOGXFWLRQ GHV UHPLVHV UDEDLV FRPPHUFLDX[ HW
GLUHFWHPHQW DWWULEXDEOHY HQJDJOV SRXU PHWWUH O DFWLI HQ SODFH H
SUOGYXH /HV GURLWY GH PXWDWLRQ KRQRUDLUHV RX FRPPLVVLRQV HW |UDL!
FH FR»W G DFTXLVLWLRQ 7RXV OHV FR»WV TXL QH IRQW SDV SDUWLH GX SUL
SHXYHQW SDV 2aWUH UDWWDFK®V GLUHFWHPHQW DX[ FR»WV UHQGXV QOFHVVIL

IRQFWLRQQHU FRQIRUPOPHQW O XWLOLVDWLRQ SUOYXH VRQW FRPSWDELO|
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5" IJOHV HW POWKRGHY FRPSWDEOHYV

$PRUWLVVHPHQWYV

/IHV DPRUWLVVHPHQWY SRXU GOSUOFLDWLRQ VRQW FDOFXO©®©V VXLYDQW OH P
SUOYXH

&RQFHVVLRQV ORJLFLHOV HW EUHYHWYV DQV

, QVWDOODWLRQV JOQOUDOHY DJHQFHPHQWY HW DPOQDJHPHQWY GLYHUV

ODWOULHO GH WUDQVSRUW DQV

ODWOULHO GH EXUHDX DQV

ODWOULHO LQIRUPDWLTXH DQV

ORELOLHU DQV
/ID GXU®H G DPRUWLVVHPHQW UHWHQXH SDU VLPSOLILFDWLRQ HVW OD GXUO®©}
O RULJLQH
/| HQWUHSULVH D DSSUOFL® OD GDWH GH FO"WXUH HQ FRQVLGOUDQW OHV 1
GLVSRVLWLRQ O H[LVWHQFH G LQGLFHV PRQWUDQW TXH OHV DFWLIV RQW SX
/| HQWUHSULVH SUDWLTXH O DPRUWLVVHPHQW GOURJDWRLUH SRXU EOQOILFL
HQ FH TXL FRQFHUQH OHV LPPRELOLVDWLRQV GRQW OD GXU©H G XWLOLVDWL

G XVDJH ILVFDOH
7TLWUHV GH SDUWLFLSDWLRQ

/IHV WLWUHV GH SDUWLFLSDWLRQ VRQW ©YDOX©®©V OHXU FR»W G DFTXLVLWLI
/ID YDOHXU G LQYHQWDLUH GHVY WLWUHV FRUUHVSRQG OD YDOHXU G XWLOL\
GH O DFWLI QHW GH OD ILOLDOH GH VD UHQWDELOLW® HW GH VHV SHUVSHFV

LQIOULHXUH DX FR»W G DFTXLVLWLRQ XQH GOSUOFLDWLRQ HVW FRQVWLWXE
&UODQFHYV

/IHV FUODQFHV VRQW YDORULVOHY OHXU YDOHXU QRPLQDOH 8QH GOSUOFLD

G LOQYHQWDLUH HVW LQIOULHXUH OD YDOHXU FRPSWDEOH
BURGXLWYV HW FKDUJHV H[FHSWLRQQHOV

/IHV SURGXLWY HW FKDUJHV H[FHSWLRQQHOV WLHQQHQW FRPSWH GHV ©0O0©PH

O HOWUHSULVH
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# 1RWHV VXU OH ELODQ

$FWLI LPPRELOLVO®

7TDEOHDX GHV LPPRELOLVDWLRQYV

OEXWS$XJIPHQW P W LIRFQ Q X W
FH

R 1Lo 6 H

J)UbDLV G ©OWDEOLVVHPHQW HW GH GOYHORSSHPHQW
JRQGV FRPPHUFLDO
$XWUHV SRVWHV G LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHV

,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV

7THUUDLQV

&RQVWUXFWLRQV VXU VRO SURSUH
&RQVWUXFWLRQV VXU VRO G DXWUXL
,QVWDO JOQOUDOHYV DJHQFHPHQWYVY HW DPOQDJIJHPHQWV|FRQVWU
,QVWDO WHFKQLTXHV PDWOULHO HW RXWLOO®DJH LQGXVWULHOV
,QVWDO JOQOUDOHY DIJHQFHPHQWY DPOQDJIJHPHQWYV GLYHUYV
ODWOULHO GH WUDQVSRUW
ODWOULHO GH EXUHDX HW LQIRUPDWLTXH PRELOLHU
(PEDOODJHV UOFXSOUDEOHV HW GLYHUV
,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHV HQ FRXUV
$YDQFHV HW DFRPSWHYV

,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV

SDUWLFLSDWLRQV ©YDOX©HV SDU PLVH HQ ©OFTXLYDOHQFH
$XWUHV SDUWLFLSDWLRQV

$XWUHV WLWUHV LPPRELOLVOV
3UawWV HW DXWUHV LPPRELOLVDWLRQV ILQDQFL"UHYV

,PPRELOLVDWLRQV ILQDQFL"UHYV

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

3UawyVv HW DXWUHV LPPRELOLVDWLRQV ILQDQFL"UHYV K DFTXLVLWLRQ\
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# 1RWHV VXU OH ELODQ

$PRUWLVVHPHQWY GHV LPPRELOLVDWLRQV

©

YUDLVY G OWDEOLVVHPHQW HW GH GOYHORSSHPHQW
YRQGV FRPPHUFLDO
$XWUHV SRVWHV G LPPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV

,PPRELOLVDWLRQV LQFRUSRUHOOHYV

7THUUDLQV

&RQVWUXFWLRQV VXU VRO SURSUH
&RQVWUXFWLRQV VXU VRO G DXWUXL
,QVWDO JOQOUDOHV DJHQFHPHQWYVY DPOQDJHPHQWYV FR

,QVWDO JOQOUDOHV DJHQFHPHQWY DPO©QDJHPHQWYV GL
ODWOULHO GH WUDQVSRUW
ODWOULHO GH EXUHDX HW LQIRUPDWLTXH PRELOLHU
(PEDOODJHYVY UOFXSOUDEOHVY HW GLYHUV

,PPRELOLVDWLRQV FRUSRUHOOHYV

QVWUXF
,QVWDO WHFKQLTXHV PDWOULHO HW RXWLOQ®DJH LQGXVWULHOV

HUV

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

$FWLI FLUFXODQW

(WDW GHV FUGODQFHV

/IH WRWDO GHV FUODQFHY OD FO"WXUH GH O H[HUFLFH V ©0"YH

&UODQFHY GH O DFWLI LPPRELOLV®
&UODQFHY UDWWDFK©OHY GHV SDUWLFLSDWLRQV
3UawWyVv

$XWUHYV

&UODQFHY GH O DFWLI FLUFXODQW

&UODQFHV &O0OLHQWYVY HW &RPSWHV UDWWDFKOV
$XWUHYV

&DSLWDO VRXVFULW DSSHO® QRQ YHUVO
&KDUJHV FRQVWDWOHYVY G DYDQFH

3UaWV DFFRUGOV HQ FRXUV G H[HUFLFH
3UaWV UOFXS©OUO®V HQ FRXUV G H[HUFLFH

ORQWDQW (FKODQ

7TRWDO

PRLQV G| XQSIDXXV G

H\
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# 1TRWHV VXU OH ELODAQ
BURGXLWVY UHFHYRLU

ORQWDQ

,QW FRXU FUHDQFHV UDWW
&OLHQWYV IDFWXUHV D HWDEOLU
JRXUQ DYRLUV D UHFHYRLU

'OSUOFLDWLRQ GHV DFWLIV

'OSUOFLDWLRQ GHV LPPRELOLVDWLRQV

ORQ DQ@WoDO QX H

$FWLRQV SURSUHV

'OSUOFLDWLRQ GHV YDOHXUV PRELOL"UHVY GH SODFHPHQW
7DEOHDX GHV GOSUOFLDWLRQV SDU FDW®JRULH GH YDOHXUV PRELOL"
ORQWDQW

'OSUOFLDWLRQ GHV 903

727%/

&DSLWDX[ SURSUHYV
&RPSRVLWLRQ GX FDSLWDO VRFLDO

&DSLWDO VRFLDO G XQ PRQWDQW GH K GOFRPSRV® HQ W LW !
IHV DFWLRQV VH GOFRPSRVHQW HQ
DFWLRQV DX SRUWHXU DVVRUWLHVY G XQ GURLW GH YRWH VLPSOH G

DFWLRQV QRPLQDWLYHV GRQW DVVRUWLHV G XQ GURLW GH Y
GRXEOH

OLVH HQ SODFH G XQ SODQ G DWWULEXWLRQ JUDWXLWH G DFWLRQV SDU OH
JURXSH

1RPEUH WRWDO G DFWLRQV SRXYDQW 2aWUH ©PLVHV
1RPEUH G DFWLRQV DWWULEX©HV VXU O H[HUFLFH

9DOHXU LQLWLDOH GHV DFWLRQV DX K
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# 1RWHV VXU OH ELODQ

SURYLVLRQV UOGJOHPHQWOHYV

5HFRQVWLWXWLRQ GHV JLVHPHQWYVY SOWUROLHUV
3RXU LQYHVWLVVHPHQWYV

3RXU KDXVVH GHV SULJ[
$PRUWLVVHPHQWY GOURJDWRLUHYV
3U2WV G LQVWDOODWLRQ

$XWUHV SURYLVLRQV

56SDUWLWLRQ GHVY GRWDWLRQV HW UHSULVHYV
(ISORLWDWLRQ

JLQDQFL " UHV

(IFHSWLRQQHOOHV

"HWWHYV

(WDW GHV GHWWHYV

/IHWRWDO GHV GHWWHYVY OD FO"WXUH GH O HI[HUFLFH V ©0O"YH K HW

ORQWDQJW (FKODQHHW¥KODQFH SFTOE\D Q F
PRLQV G| XQ ®XQ D® SOXV G

(PSUXQWYV HW GHWWHYV DXSU"V GHVY OWDEOLVVHPHQWV|GH FUOGLYW GRQW
(PSUXQWY HW GHWWHYV ILQDQFL"UHV GLYHUYV
"HWWHV IRXUQLVVHXUV HW FRPSWHV UDWWDFKOV

'"HWWHV ILVFDOHV HW VRFLDOHV
'"HWWHV VXU LPPRELOLVDWLRQV HW FRPSWHV UDWWDFKO®©

$XWUHV GHWWHYV

7TRWDO

'RQW HQYHUV OHV DVVRFLOV

ORQWDQW GHV GLYHUV HPSUXQWYVY HW GHWWHV FRQWUDFW®V DXSU"V G DVVR



[63 &$7%1% *5283 || (WDWV )LQDQFLHIIJI/ D X

# 1RWHV VXU OH ELODQ

&KDUJHV SD\HU

JRXUQLVVHXUV IDFWXUHY QRQ SDUYHQXHV
,QW FRXU GHWW UDWW SDUW

2UJ VRFLDX[ FK D SD\HU

JRUPDWLRQ SURIHVVLRQQHOOH

7D[H DSSUHQWLVVDJH

(WDWV FKDUJHV D SD\HU

'"HELW FUHG FKDUJH D SD\HU

7TRWDO

$XWUHV LQIRUPDWLRQV

$FWLRQV SURSUHV

(Q FRPSWH R X OD GDWH GH FO"WXUH GH O H[HUFLFH
i (Q QRPEUH

i (Q YDOHXU K

i ORQWDQW GH OD GOSUOFLDWLRQ K

&RPSWHV GH UGJXODULVDWLRQ

&KDUJHV FRQVWDWOHY G DYDQFH

&KDUJHV FRQVWDWHHY DYDQFH
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## 1 RWHV VXU OH FRPSWH GH UGVXOWDW

&KLITUH G DIIDLUHV

506SDUWLWLRQ SDU VHFWHXU G DFWLYLWO®

6HFWHXU G DFWLYLWO®

&RPPLVVLRQV HW FRXUWDJHV
50PXQOUDWLRQ GH SUOVLGHQFH

&KDUJHV HW SURGXLWYV G H[SORLWDWLRQ HW ILQDQFLHUYV

50VXOWDW ILQDQFLHU

SURGXLWYV ILQDQFLHUV GH SDUWLFLSDWLRQ
BURGXLWY GHV DXWUHV YDOHXUV PRELOL"UHV HW FUODQFHV GH O DFWLI LPPRELOLV®
$XWUHV LQWOUaWYV HW SURGXLWYVY DVVLPLOOV

5HSULVHV VXU SURYLVLRQV HW WUDQVIHUWY GH FKDUJH
'LITOGUHQFHY SRVLWLYHV GH FKDQJH

BURGXLWY QHWYV VXU FHVVLRQ GH YDOHXUV PRELOL"UHV GH SODFHPHQW

TRWDO GHV SURGXLWYV ILQDQFLHUV

'RWDWLRQV ILQDQFL"UHYV DX[ DPRUWLVVHPHQWY HW SURYLVLRQV
,QWouawV HW FKDUJHYV DVVLPLOOHYV
'LITOGUHQFHY QO©JDWLYHYV GH FKDQJH

&KDUJHV QHWWHYV VXU FHVVLRQV GH YDOHXUV PRELOL"UHV GH SODFHPHQW

7TRWDO GHV FKDUJHV ILQDQFL"UHYV

50VXOWDW ILQDQFLHU

7TUDQVIHUWY GH FKDUJHV G H[SORLWDWLRQ HW ILQDQFL"UHYV

7UDQVIHUW GH FKDUJHV G H[SORLWDWLRQ
7Vl FKDUJH DXWUHV FKDUJHYV
7VI FKIJHV DXWUHV DFKDWV H[R
7V]I FKDUJHV H[WHUQHYV
7V]I FKJHV H[WHUQHV H[R

F_

506WURFHVVLRQ GH IUDLVY GLUHFWYV DX[ ILOLDOHYV K

V 4
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## 1 RWHV VXU OH FRPSWH GH UGVXOWDW

&KDUJHV HW 3URGXLWV H[FHSWLRQQHOV

50VXOWDW H[FHSWLRQQHO

2SOUDWLRQV GH O H[HUFLFH

%RQL PDOL VXU UDFKDW DFWLRQV SURSUHYV

$PRUWLVVHPHQWY GOURJDWRLUHYV

50VXOWDW HW LPS"WV VXU OHV E©OQOILFHV

,QFLGHQFH GHVY ©YDOXDWLRQV ILVFDOHVY GOURJDWRLUHV

ORQWDOQ

50VXOWDW GH O H[HUFLFH DSU"V LPS WYV

,PS"WV VXU OHV E©QOILFHYV
6XSSOOPHQW G LPS"W OL© DX[ GLVWULEXWLRQV
&UOGDQFHYV G LPS"W VXU OHV E©QOILFHV

50VXOWDW DYDQW LPS"W

O9DULDWLRQ GHV SURYLVLRQV UBGJOHPHQWOHV

BURYLVLRQ SRXU LQYHVWLVVHPHQWYV
BURYLVLRQ SRXU KDXVVH GHV SUL]
$PRUWLVVHPHQWY GOURJDWRLUHV
BURYLVLRQV ILVFDOHYV

$XWUHV SURYLVLRQV UOJOHPHQW®OHYV

50VXOWDW KRUV ©YDOXDWLRQV ILVFDOHVY GOURJDWRLUHY DYDQW LPS"V
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## 1 RWHV VXU OH FRPSWH GH UGVXOWDW

9HQWLODWLRQ GH O LPS"W

© OWDW PS'W

DY DR FRUUHVSRGD&D@QV\Y

50VXOWDW FRXUDQW
50VXOWDW H[FHSWLRQQHO

SDUWLFLSDWLRQV GHV VDODULO®V

50VXOWDW FRPSWDEOH

FRPSRUWH OHV FUOGLWY G LPS"W HW FH WLWUH OH &,&(
ODMRU® GX PRQWDQW GX &,&(
PRQWDQW UHSULVY GH OD FRORQQH ,PS"W FRUUHVSRQGDQW

/| LPS"W FRPSWDELOLV® GH K VH GOFRPSRVH DLQVL
, 6 K

,6 GHV VRFLOWOV LQWOJIJUOHV K

&UOGLWY G LPS"™W GHV VRFLOWOV LQWO®JIUOHV K
&UOGLWYV G LPS"W GH &%$7%$1% *5283 K
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## 1 RWHV VXU OH FRPSWH GH UGVXOWDW

$FFURLVVHPHQWY HW DOO©JHPHQWY GH OD GHWWH IXWXUH G LPS"W

/D VLWXDWLRQ ILVFDOH ODWHQWH FRPSWH WHQX G XQ WDX[ G LPS"W VXU ¢
PRQWDQW GH K &H PRQWDQW QH WLHQW SDV FRPSWH G XQ ©YHQWXHO

ORQWDQ

$FFURLVVHPHQWY GH OD GHWWH IXWXUH G LPS"W

/LoV DX[ DPRUWLVVHPHQWY GOURJDWRLUHYV
/ILOV DX[ SURYLVLRQV SRXU KDXVVH GHV SUL]
/ILOV DX[ SOXV YDOXHV UOGLQWOGJIJUHU

/ILOV G DXWUHV ©0©PHQWYV

$ 7TRWDO GHV EDVHV FRQFRXUDQW DXJPHQWHU OD GHWWH IXWXUH

$OO0"JHPHQWYV GH OD GHWWH IXWXUH G LPS"W

/LOV DX[ SURYLVLRQV SRXU FRQJOV SD\OV
/LOV DX[ SURYLVLRQV HW FKDUJHV SD\HU QRQ GOGXFWLEOHYV GH O!H[HUFLFH

/ILOV G DXWUHV ©0©PHQWV

% 7RWDO GHV EDVHV FRQFRXUDQW GLPLQXHU OD GHWWH IXWXUH
& '©OILFLWV UHSRUWDEOHYV

' ORLQV YDOXHV ORQJ WHUPH

(VWLPDWLRQ GX PRQWDQW GH OD FUODQFH IXWXUH
%DVH $ % &
,PS"W YDORULV® DX WDX[ GH

,PS"WV VXU OHV E©OQOILFHVY ,QWO©JUDWLRQ ILVFDOH

$ SDUWLU GH O HIHUFLFH RXYHUW DX OD VRFLOWO® 6% &%$7%$1% *5283 H
G LQWOJIJUDWLRQ ILVFDOH GX JURXSH 6% &$7%$1% *5283 (OOH DJLW HQ TXDOLW
(Q O DEVHQFH G LQW©®©JUDWLRQ ILVFDOH O LPSW TX DXUDLW VXSSRUW® OD

FRPSWDELOLV® GH K

$X WLWUH GH O LQWO©JUDWLRQ ILVFDOH PRQWDQW FRPSULV GDQV O LPS"W V
BURGXLWY GH O H[HUFLFH K
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FSXWUHV LQIRUPDWLRQV

(ITHFEWLI

(ITHFWLI PR\HQ GX SHUVRQQHO SHUVRQQHYV

&DGUHV
$IJHQWYV GH PD®WULVH HW WHFKQLFLHQV

(PSOR\OV
2XYULHUV

,GHQWLW® GH OD VRFLOW® P"UH FRQVROLGDQW OHV FRPSWHV GH OD

'©QRPLQDWLRQ VRFLDOH &$7$1$ *5283
JRUPH 6%

6,5(1

$X FDSLWDO GH K

$GUHVVH GX VL"JH VRFLDO

=RQH 7HFKQLTXH /H 3RUW

&$1(7 (1 52866,//21
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FSXWUHV LQIRUPDWLRQV

(QJDJHPHQWYV ILQDQFLHUYV

(QIDJHPHQWY GRQQOV

(ITHWV HVFRPSWOV QRQ ©OFKXV

&DXWLRQQHPHQWY DYDOV HW JDUDQWLHY GRQQOV SDU OD VRFLOW®
$YDOV HW FDXWLRQV

(QIDIJHPHQWY HQ PDWL"UH GH SHQVLRQV
(QIDJHPHQWYV GH FUOGLW EDLO PRELOLHU
(QIDJHPHQWY GH FUOGLW EDLO LPPRELOLHU

$XWUHV HQJDJHPHQWY GRQQOV

7TRWDO

'RQW FRQFHUQDQW

/HV GLULJHDQWYV

/HV ILOLDOHYV

/HV SDUWLFLSDWLRQV

/HV DXWUHVY HQWUHSULVHY OLOHV
(QIDJHPHQWY DVVRUWLY GH VXUHWOV UOHOOHYV
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F#SXWUHV LQIRUPDWLRQV

(QIDIJHPHQWYV UH8§XV

3O0DIRQGY GHV GOFRXYHUWV DXWRULVOYV
$YDOV HW FDXWLRQV

(QJDJHPHQW GH FU©OGLW EDLO PRELOLHU
$XWUHV HQIJDJHPHQWYV UH8XV

7TRWDO

'RQW FRQFHUQDQW

/JHV GLULJHDQWYV

/JHV ILOLDOHV

/JHV SDUWLFLSDWLRQV

/JHV DXWUHV HQWUHSULVHY OLOHV
(QIDIJHPHQWY DVVRUWLYV GH VXUHWOV UOHOOHYV

&UOGLW %DLO

7THUUDLRQWRQVWU

0
e W RN G olp h $XWUH

9DOHXU G RULJLQH

&XPXO H[HUFLFHVY DQWOULHXUV
'RWDWLRQV GH O H[HUFLFH

$PRUWLVVHPHQWYV

&XPXO H[HUFLFHV DQWOULHXUV
([HUFLFH

5HGHYDQFHV SD\©OHV

$ XQ DQ DX SOXV
$ SOXV G XQ DQ HW FLQT DQV DX SOXV
$ SOXV GH FLQT DQV

5HGHYDQFHV UHVWDQW SD\HU

$ XQ DQ DX SOXV
$ SOXV G XQ DQ HW FLQT DQV DX SOXV
$ SOXV GH FLQT DQV

O9DOHXU UOVLGXHOOH

ORQWDQW SULV HQ FKDUJH GDQV O H[HUFLFH
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#F/DEOHDX GHV ILOLDOHV HW SDUWLFLSDWLRQV

DWYLGHJGHV
FH@RDLVMVOV &S0 IUH
GAD VRFLIO®V® IDXLUHV KR
HU FRXUV [6H WD[HV
FHO H[HUFLFH

%'2
&DSLW 9DOHXU FRPSWDHOH3FAY WL WRRWYDQ
DYDQFHVFDXWLR

[
DUW GX
GOWHQXV
JLOLDOHV HW SDUWLFLSDWLRQV 3D\V &DSLWD@E)?HS%ISCIBV\EIE/ME{SC GOWHOX Q FROVHOWIDN BDY G
EUXWH QHWWH OD VRFL®GWO® OD

OHV IHOLDOHV HW SDUWLKLSDWLRQ)N FL GHVVRXV

$ 5HQVHLJQHPHQWY GOWDLOO®V FRQFHUQDQ
JLOLDOHV GOWDLOOHU
GX FDSLWDO GOWHQX

636 &+$17,(5 &$7$1$ YJUDQFH
6$6 3257 3,1 52//$1" YUDQFH
3DUWLFLSDWLRQV GOWDLOOHU
GX FDSLWDO GOWHQX
7XQIVLH

6$5/ +$ &2

% 5HQVHLIJQHPHQWY JOREDX[ FRQFHUQDQW OHV DXWUHV ILOLDQHV HW SDUWLFLSDWLRQV




BM&A
11, rue de Laborde
75008 Paris

Société par actions simplifiée au capital de
1200000€
Inscrite sur la liste nationale des commissaires
aux comptes attachée a la Compagnie Régionale
des Commissaires aux Comptes de Paris

TALENZ SOFIDEM LAVAL
Rue J.B. Lamarck
€S 52145
53021 LAVAL cedex 9
Société par actions simplifiée au capital de
80000 €

Membre de la compagnie régionale Ouest

Atlantigue

CATANA GROUP

SOCIETE ANONYME AU CAPITAL DE 15 353 089 EUROS

SIEGE SOCIAL
Zone Technique Le Port
66140 CANET EN ROUSSILLON

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS

EXERCICE CLOS LE 31 AOUT 2022




RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS

EXERCICE CLOS LE 31 A0UT 2022

Aux actionnaires,

1. OpPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué I'audit des
comptes annuels de la société CATANA GROUP relatifs a I'exercice clos le 31 aoft 2022, tels qu'’ils sont joints au
présentrapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables francais, réguliers et
sincéres et donnent une image fidele du résultat des opérations de |'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au conseil d’administration exergant
les missions du comité spécialisé visé a 'article L.823-19 du code de commerce.

2. FONDEMENT DE L' OPINION

Référentiel d’audit
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel 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
des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles dindépendance prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du 1¢
septembre 2021 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services
interdits par I'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n® 537/2014.

3. JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS — POINTS CLEFS DE L’AUDIT

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du code de commerce relatives a |a justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissanceles points clés de I'audit relatifs aux risques d'anomalies
significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour I'audit des comptes
annuels de I'exercice, ainsi gue les réponses que nous avons apportées face a ces risques.

CATANA GROUP 2 31 aolit 2022



Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes annuels pris dans leur
ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d'opinion sur des
éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Votre société procéde a des dotations et des reprises sur provisions pour dépréciations des titres de participation
selon la méthode décrite dans la note intitulée « Titres de participation ».

Nos travaux ont consisté a vérifier le caractére approprié des régles et méthodes comptables suivies par votre
société et des informations fournies en annexe, a apprécier les données et hypothéses sur lesquelles se fondent
ces estimations, a revoir les calculs effectués par la société et a examiner les procédures d'approbation de ces
estimations par la direction.

4. VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation financiére et les
comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les autres documents sur la
situation financiére et les comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux
délais de paiement mentionnées a |'article D. 441-6 du code de commerce.

Informations relatives au gouvernement d’entreprise

Nous attestons de |'existence, dans la section du rapport de gestion consacrée au gouvernement d’'entreprise,
des informations requises par les articles par les articles L.225-37-4, L.22-10-09 et L. 22-10-10 du code de
commerce.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de I'article L.22-10-9 du code de commerce
sur les rémunérations et avantages versés ou attribués aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements
consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi
a I'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société auprés des
entreprises contrdlées par elle qui sont comprises dans le périmétre de consolidation. Sur la base de ces travaux,
nous attestons I'exactitude et |a sincérité de ces informations.

Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives a l'identité des
détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.
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5. AUTRES VERIFICATIONS OU INFORMATIONS PREVUES PAR LES TEXTES LEGAUX ET REGLEMENTAIRES

Respect du format ESEF
Format de présentation des comptes annuels destinés & étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la norme d’exercice professionnel sur les diligences du
commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’'information
électronique unique européen, a la vérification du respect de ce format défini par le réglement européen délégué
n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans le
rapport financier annuel mentionné au | de l'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier, établis sous la
responsabilité président directeur général.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans
le rapport financier annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d'information électronique
unigue européen.

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommeés commissaires aux comptes de la société CATANA GROUP par votre assemblée générale
du 22 février 2005 pour le cabinet TALENZ SOFIDEM LAVAL et du 28 février 2011 pour le cabinet BM&A.

Au 31 aoiit 2022, le cabinet TALENZ SOFIDEM LAVAL était dans |a 18*™ année de sa mission sans interruption et
le cabinet BM&A dans la 12¢™ année.

6. RESPONSABILITES DE LA DIRECTION ET DES PERSONNES CONSTITUANT LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
RELATIVES AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle conformément aux régles
et principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire a
|'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d'évaluer la capacité de la société a
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives
a la continuité d’exploitation et d'appliquer la convention comptable de continuité d'exploitation, sauf s'il est
prévu de liguider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au conseil d’administration exercant les missions du comité spécialisé visé a I'article L.823-19 du code
de commerce de suivre le processus d'élaboration de l'information financiére et de suivre V'efficacité des
systémes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit interne, en ce qui

concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d’administration.
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7. RESPONSABILITES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIVES A L’ AUDIT DES COMPTES ANNUELS

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives.
L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé
conformément aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en
cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-
ci.

Comme précisé par I'article L. 823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le
commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.

En outre:

L il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d’audit face
a ces risques, et recueille des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le
risque de non-détection d’'une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’'une
anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

= il prend connaissance du contréle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit
appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne

#

= il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les
comptes annuels ;

. il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable de continuité

d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des
événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre
son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de sonrapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité
d’exploitation. 5’il conclut a V'existence d’une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de
son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou
un refus de certifier ;

=l apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflétent les
opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidéle.
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Rapport au conseil d’administration exergant les missions du comité spécialisé visé & 'article L.823-19 du code
de commerce

Nous remettons au conseil d’administration un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit
et le programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons
également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contréle interne que nous avons
identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives a |'élaboration et au traitement de l'information
comptable et financiére.

Parmi fes éléments communiqués dans le rapport au conseil d'administration, figurent les risques d’anomalies
significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour I'audit des comptes annuels de I'exercice et
qui constituent de ce fait les points clés de I'audit, qu'il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au conseil d’administration la déclaration prévue par I'article 6 du réglement (UE)
n® 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées
notamment par les articles L. 822-10 a L. 822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la

profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le conseil d’administration
des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Fait a Paris, le 19 décembre 2022

Les commissaires aux comptes

BM&A TALENZ SOFIDEM LAVAL

— v
| e
o~
\ =
Jean-Luc LOIR Philippe NOURY
Commissaire aux comptes Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie Régionale de Paris Membre de la Compagnie Régionale Ouest Atlantique
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Assemblée générale d’approbation des comptes
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SURLES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Assemblée générale d’approbation des comptes
de I'exercice clos le 31 aoiit 2022

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les

conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les
caractéristiques, les modalités essentielles ainsi que les motifs justifiant de I'intérét pour la société des conventions
dont nous avons été avisés ou que nous aurions découvertes a I'occasion de notre mission, sans avoir a nous
prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni & rechercher I'existence d'autres conventions. Il vous appartient, selon
les termes de l'article R°225-31 du code de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces

conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiguer les informations prévues a l'article
R°225-31 du code de commerce relatives a 'exécution, au cours de I'exercice écoulé, des conventions déja

approuvées par 'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences
ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont

elles sont issues.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements autorisés et conclus au cours de I'exercice écoulé
Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d'aucune convention autorisée au cours de I'exercice écoulé

a soumettre a 'approbation de I'assemblée générale en application des dispositions de I'article L°225-38 du code

de commerce.
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