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&203$*1,(0$52&$,1(

6RFLpWp DQRQ\PH DX FDSLWDO GH � ��� ��� ¼�
6LqJH VRFLDO � �� UXH GH 6q]H� ������ 3DULV�

��� ��� ��� 5�&�6� 3DULV�

$YLV GH UpXQLRQ�
/HV DFWLRQQDLUHV GH OD &203$*1,( 0$52&$,1( VRQW FRQYRTXpV HQ $VVHPEOpH *pQpUDOH 0L[WH �2UGLQDLUH HW ([WUDRUGLQDLUH� OH � MXLQ ���� j �� K
�� (VSDFH 9LQFL ��� UXH GHV -H�QHXUV ����� 3DULV j O
HIIHW GH GpOLEpUHU VXU O
RUGUH GX MRXU VXLYDQW �

2UGUH GX MRXU�

'H OD FRPSpWHQFH GH O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH 2UGLQDLUH�

� 5DSSRUW GX &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ HW GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV VXU OHV RSpUDWLRQV GH OD 6RFLpWp GXUDQW O¶H[HUFLFH FORV OH �� GpFHPEUH ���� �
� 5DSSRUW GX 3UpVLGHQW GX &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ HW GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV VXU OHV WUDYDX[ GX FRQVHLO HW VXU OHV SURFpGXUHV GH FRQWU{OH LQWHUQH �
� $SSUREDWLRQ GHV RSpUDWLRQV HW GHV FRPSWHV VRFLDX[ GH O¶H[HUFLFH ���� �
� $IIHFWDWLRQ GX UpVXOWDW �
� 5DSSRUW VSpFLDO GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV HW DSSUREDWLRQ GHV FRQYHQWLRQV HW HQJDJHPHQWV YLVpHV SDU j OHV DUWLFOHV /������� HW VXLYDQWV GX &RGH
GH FRPPHUFH �
� 5HQRXYHOOHPHQW GX PDQGDW G¶XQ $GPLQLVWUDWHXU �
� 5DWL¿FDWLRQ GX WUDQVIHUW GX VLqJH VRFLDO DX �� UXH GH 6q]H ������ � 3DULV�

'H OD FRPSpWHQFH GH O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH ([WUDRUGLQDLUH�

� 0RGL¿FDWLRQ GH O¶DUWLFOH �� GHV VWDWXWV SRXU FRQ¿UPHU OD UqJOH VWDWXWDLUH �j XQH DFWLRQ HVW DWWDFKpH XQH VHXOH YRL[��

'H OD FRPSpWHQFH GH O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH 2UGLQDLUH�

� 3RXYRLUV SRXU OHV IRUPDOLWpV�

7H[WH GHV UpVROXWLRQV�

5pVROXWLRQV j FDUDFWqUH RUGLQDLUH�

3UHPLqUH UpVROXWLRQ �$SSUREDWLRQ GHV FRPSWHV DQQXHOV GH O¶H[HUFLFH FORV OH �� GpFHPEUH ������ ² /
$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH
TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV RUGLQDLUHV� DSUqV DYRLU SULV FRQQDLVVDQFH GX UDSSRUW GX &RQVHLO G
DGPLQLVWUDWLRQ HW GX UDSSRUW JpQpUDO
GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV� DSSURXYH OHV RSpUDWLRQV HW OHV FRPSWHV VRFLDX[ GH O¶H[HUFLFH FORV OH �� GpFHPEUH ���� WHOV TX
LOV OXL RQW pWp SUpVHQWpV�
OHVTXHOV VH WUDGXLVHQW SDU XQH SHUWH QHWWH GH � ��� HXURV�

(Q FRQVpTXHQFH� O¶$VVHPEOpH*pQpUDOH GRQQH TXLWXV GH VD JHVWLRQ DX&RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ MXVTX¶j OD GDWH GH FO{WXUH GH O¶H[HUFLFH FORV OH �� GpFHPEUH
�����

'HX[LqPH UpVROXWLRQ �$IIHFWDWLRQ GX UpVXOWDW�� ² /
$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV
RUGLQDLUHV� FRQVWDWH TXH OD SHUWH GH O
H[HUFLFH ���� V
pOqYH j � ��� HXURV HW TXH� FRPSWH WHQX GX UHSRUW j QRXYHDX GH ��� ��� HXURV� OH UpVXOWDW GLVWULEXDEOH
V¶pOqYH j ��� ��� HXURV�

6XU SURSRVLWLRQ GX &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ� O
$VVHPEOpH *pQpUDOH GpFLGH GH QH SDV GLVWULEXHU GH GLYLGHQGH HW GH UHSRUWHU j QRXYHDX OD WRWDOLWp GX UpVXOWDW
GLVWULEXDEOH�

&RQIRUPpPHQW DX[GLVSRVLWLRQV GH O¶DUWLFOH ���ELV GX&RGHJpQpUDO GHV LPS{WV� O¶$VVHPEOpH FRQVWDWH TX
LO Q
HVW LQWHUYHQXDXFXQHGLVWULEXWLRQGHGLYLGHQGH
DX FRXUV GHV WURLV GHUQLHUV H[HUFLFHV�

7URLVLqPH UpVROXWLRQ �5DSSRUW VSpFLDO GHV&RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV VXU OHV FRQYHQWLRQV HW HQJDJHPHQWV UpJOHPHQWpV HW DSSUREDWLRQGH FHV FRQYHQWLRQV��
² 6WDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV RUGLQDLUHV VXU OH UDSSRUW VSpFLDO GHV &RPPLVVDLUHV DX[ FRPSWHV VXU OHV
FRQYHQWLRQV HW HQJDJHPHQWV UpJOHPHQWpV� O¶DVVHPEOpH JpQpUDOH DSSURXYH OD FRQYHQWLRQ TXL \ HVW PHQWLRQQpH�

4XDWULqPH UpVROXWLRQ �5HQRXYHOOHPHQW GX PDQGDW G¶XQ $GPLQLVWUDWHXU�� ² /
$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH TXRUXP HW GH PDMRULWp
GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV RUGLQDLUHV� UHQRXYHOOH SRXU XQH GXUpH GH VL[ H[HUFLFHV� OH PDQGDW G¶$GPLQLVWUDWHXU GH OD 6$6 &23$*(6� &H PDQGDW H[SLUHUD
j O¶LVVXH GH O¶DVVHPEOpH JpQpUDOH RUGLQDLUH DSSHOpH j VWDWXHU VXU OHV FRPSWHV GH O¶H[HUFLFH �����
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&LQTXLqPH UpVROXWLRQ �5DWL¿FDWLRQ GX WUDQVIHUW GX VLqJH VRFLDO�� ² /
$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV
DVVHPEOpHV JpQpUDOHV RUGLQDLUHV UDWL¿H OD GpFLVLRQ GX FRQVHLO G
DGPLQLVWUDWLRQ GH WUDQVIpUHU OH VLqJH VRFLDO � � UXH GH 6q]H � ����� � 3DULV�

5pVROXWLRQV j FDUDFWqUH ([WUDRUGLQDLUH�

6L[LqPH UpVROXWLRQ �0RGL¿FDWLRQ GX GHUQLHU DOLQpD GH O¶DUWLFOH �� GHV VWDWXWV� UHODWLI DX GURLW GH YRWH�� ²/¶$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV
GH TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV H[WUDRUGLQDLUHV� DSUqV DYRLU HQWHQGX OD OHFWXUH GX UDSSRUW GX &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ� FRQQDLVVDQFH
SULVH GX GLVSRVLWLI YLVp j O¶DUWLFOH � GH OD ORL GH ����±��� GX �� PDUV ����� FRQVLGpUDQW TXH OHV DFWLRQV GH OD VRFLpWp VRQW DGPLVHV DX[ QpJRFLDWLRQV G
XQ
PDUFKp UpJOHPHQWp� GpFLGH GH QH SDV LQVWLWXHU GH GURLW GH YRWH GRXEOH DX EpQp¿FH GHV DFWLRQQDLUHV YLVpV DX WURLVLqPH DOLQpD GH O¶DUWLFOH /����±��� GX
&RGH GH FRPPHUFH� FRQ¿UPH HQ FRQVpTXHQFH OD UqJOH VHORQ ODTXHOOH FKDTXH DFWLRQ GH OD VRFLpWp GRQQH GURLW j XQH VHXOH YRL[�

/¶DVVHPEOpH JpQpUDOH H[WUDRUGLQDLUH GpFLGH HQ FRQVpTXHQFH GH PRGL¿HU O¶DUWLFOH ��� UHODWLI DX[ DVVHPEOpHV JpQpUDOHV� HQ UDMRXWDQW OH SDUDJUDSKH VXLYDQW
j OD ¿Q GX GHUQLHU DOLQpD�

© $XFXQ GURLW GH YRWH GRXEOH Q¶HVW FRQIpUp GH GURLW� DX[ WLWXODLUHV G
DFWLRQV QRPLQDWLYHV ª

5pVROXWLRQ j FDUDFWqUH RUGLQDLUH�

6HSWLqPH UpVROXWLRQ �3RXYRLUV SRXU IRUPDOLWp�� ² /¶$VVHPEOpH *pQpUDOH� VWDWXDQW DX[ FRQGLWLRQV GH TXRUXP HW GH PDMRULWp GHV DVVHPEOpHV JpQpUDOHV
RUGLQDLUHV� GRQQH WRXV SRXYRLUV DX SRUWHXU G¶XQH FRSLH RX G¶XQ H[WUDLW GH OD SUpVHQWH $VVHPEOpH *pQpUDOH RUGLQDLUH� SRXU SURFpGHU j WRXWHV IRUPDOLWpV
OpJDOHV HW UpJOHPHQWDLUHV SDUWRXW R� EHVRLQ VHUD�

²²²²²²²²

$� )RUPDOLWpV SUpDODEOHV j HIIHFWXHU SRXU SDUWLFLSHU j O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH�

/¶$VVHPEOpH *pQpUDOH VH FRPSRVH GH WRXV OHV DFWLRQQDLUHV TXHO TXH VRLW OH QRPEUH GH OHXUV DFWLRQV�

7RXW DFWLRQQDLUH SHXW VH IDLUH UHSUpVHQWHU j O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH SDU XQ DXWUH DFWLRQQDLUH� SDU VRQ FRQMRLQW RX SDU OH SDUWHQDLUH DYHF OHTXHO LO D FRQFOX
XQ SDFWH FLYLO GH VROLGDULWp� ,O SHXW DXVVL VH IDLUH UHSUpVHQWHU SDU WRXWH DXWUH SHUVRQQH SK\VLTXH RX PRUDOH GH VRQ FKRL[ �DUWLFOH /�������� GX &RGH GH
FRPPHUFH��

&RQIRUPpPHQW j O¶DUWLFOH 5������� GX &RGH GH FRPPHUFH� LO HVW MXVWL¿p GX GURLW GH SDUWLFLSHU j O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH SDU O¶HQUHJLVWUHPHQW FRPSWDEOH GHV
WLWUHV DX QRP GH O¶DFWLRQQDLUH RX GH O¶LQWHUPpGLDLUH LQVFULW SRXU VRQ FRPSWH �HQ DSSOLFDWLRQ GX VHSWLqPH DOLQpD GH O¶DUWLFOH /������ GX &RGH GH FRPPHUFH��
DX GHX[LqPH MRXU SUpFpGHQW O¶$VVHPEOpH j ]pUR KHXUH� KHXUH GH 3DULV� VRLW GDQV OHV FRPSWHV GH WLWUHV QRPLQDWLIV WHQXV SDU OD VRFLpWp �RX VRQ PDQGDWDLUH��
VRLW GDQV OHV FRPSWHV GH WLWUHV DX SRUWHXU WHQXV SDU O¶LQWHUPpGLDLUH KDELOLWp�

/¶LQVFULSWLRQ RX O¶HQUHJLVWUHPHQW FRPSWDEOH GHV WLWUHV GDQV OHV FRPSWHV GH WLWUHV DX SRUWHXU WHQXV SDU OHV LQWHUPpGLDLUHV ¿QDQFLHUV HVW FRQVWDWp SDU XQH
DWWHVWDWLRQ GH SDUWLFLSDWLRQ GpOLYUpH SDU FHV GHUQLHUV �RX OH FDV pFKpDQW SDU YRLH pOHFWURQLTXH� GDQV OHV FRQGLWLRQV SUpYXHV j O¶DUWLFOH 5������� GX &RGH GH
FRPPHUFH �DYHF UHQYRL GH O¶DUWLFOH 5������� GX PrPH &RGH�� HQ DQQH[H �
� GX IRUPXODLUH GH YRWH j GLVWDQFH �
� GH OD SURFXUDWLRQ GH YRWH �
� GH OD GHPDQGH GH FDUWH G¶DGPLVVLRQ pWDEOLH DX QRP GH O¶DFWLRQQDLUH RX SRXU OH FRPSWH GH O¶DFWLRQQDLUH UHSUpVHQWp SDU O¶LQWHUPpGLDLUH LQVFULW�

8QHDWWHVWDWLRQHVW pJDOHPHQWGpOLYUpHj O¶DFWLRQQDLUH VRXKDLWDQWSDUWLFLSHUSK\VLTXHPHQW j O¶$VVHPEOpHHWTXLQ¶DSDV UHoX VDFDUWHG¶DGPLVVLRQDX WURLVLqPH
MRXU SUpFpGHQW O¶$VVHPEOpH j ]pUR KHXUH� KHXUH GH 3DULV�

%� 0RGH GH SDUWLFLSDWLRQ j O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH�

/HV DFWLRQQDLUHV GpVLUDQW DVVLVWHU SK\VLTXHPHQW j O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH SRXUURQW GHPDQGHU XQH FDUWH G¶DGPLVVLRQ GH OD IDoRQ VXLYDQWH �
² SRXU O¶DFWLRQQDLUH QRPLQDWLI � VH SUpVHQWHU OH MRXU GH O¶$VVHPEOpH GLUHFWHPHQW DX JXLFKHW VSpFLDOHPHQW SUpYX j FHW HIIHW PXQL G¶XQH SLqFH G¶LGHQWLWp
RX GHPDQGHU XQH FDUWH G¶DGPLVVLRQ j %13 3$5,%$6 6HFXULWLHV 6HUYLFHV� ± &76 $VVHPEOpHV *pQpUDOHV ± /HV *UDQGV 0RXOLQV GH 3DQWLQ �� UXH GX
'pEDUFDGqUH ± ����� 3DQWLQ &HGH[�
²SRXU O¶DFWLRQQDLUHDXSRUWHXU � GHPDQGHU j O¶LQWHUPpGLDLUH KDELOLWp TXL DVVXUH OD JHVWLRQGH VRQFRPSWH WLWUHV� TX
XQH FDUWH G
DGPLVVLRQ OXL VRLW DGUHVVpH�
/HV DFWLRQQDLUHV Q¶DVVLVWDQW SDV SHUVRQQHOOHPHQW j FHWWH $VVHPEOpH HW VRXKDLWDQW YRWHU SDU FRUUHVSRQGDQFH RX rWUH UHSUpVHQWpV HQ GRQQDQW SRXYRLU DX
3UpVLGHQW GH O¶$VVHPEOpH� j OHXU FRQMRLQW RX SDUWHQDLUH DYHF OHTXHO LOV RQW FRQFOX XQ SDFWH FLYLO GH VROLGDULWp RX j XQH DXWUH SHUVRQQH SRXUURQW �
² SRXU O¶DFWLRQQDLUH QRPLQDWLI � UHQYR\HU OH IRUPXODLUH XQLTXH GH YRWH SDU FRUUHVSRQGDQFH RX SDU SURFXUDWLRQ� TXL OXL VHUD DGUHVVp DYHF OD FRQYRFDWLRQ�
j O¶DGUHVVH VXLYDQWH � %13 3$5,%$6 6HFXULWLHV 6HUYLFHV� ± &76 $VVHPEOpHV *pQpUDOHV ± /HV *UDQGV 0RXOLQV GH 3DQWLQ �� UXH GX 'pEDUFDGqUH ±
����� 3DQWLQ &HGH[�
²SRXU O¶DFWLRQQDLUHDXSRUWHXU � GHPDQGHUFH IRUPXODLUHDXSUqVGH O¶LQWHUPpGLDLUHTXLJqUHVHV WLWUHV� jFRPSWHUGH ODGDWHGHFRQYRFDWLRQGH O
$VVHPEOpH�
/H IRUPXODLUH XQLTXH GH YRWH SDU FRUUHVSRQGDQFH RX SDU SURFXUDWLRQ GHYUD rWUH DFFRPSDJQp G¶XQH DWWHVWDWLRQ GH SDUWLFLSDWLRQ GpOLYUpH SDU O¶LQWHUPpGLDLUH
¿QDQFLHU HW UHQYR\p j O¶DGUHVVH VXLYDQWH � %13 3$5,%$6 6HFXULWLHV 6HUYLFHV� � &76 $VVHPEOpHV *pQpUDOHV ± /HV *UDQGV 0RXOLQV GH 3DQWLQ �� UXH GX
'pEDUFDGqUH ± ����� 3DQWLQ &HGH[�

3RXU rWUH SULV HQ FRPSWH� OHV IRUPXODLUHV GH YRWH SDU FRUUHVSRQGDQFH GHYURQW rWUH UHoXV SDU OD VRFLpWp RX OH 6HUYLFH $VVHPEOpHV *pQpUDOHV GH %13 3DULEDV
6HFXULWLHV 6HUYLFHV� DX SOXV WDUG WURLV MRXUV DYDQW OD WHQXH GH O¶$VVHPEOpH�

/HV DFWLRQQDLUHV SRXUURQW VH SURFXUHU� GDQV OHV GpODLV OpJDX[� OHV GRFXPHQWV SUpYXV DX[ DUWLFOHV 5������� HW 5������� GX &RGH GH FRPPHUFH SDU GHPDQGH
DGUHVVpH j %13 3$5,%$6 6HFXULWLHV 6HUYLFHV� ± &76 $VVHPEOpHV *pQpUDOHV ± /HV *UDQGV 0RXOLQV GH 3DQWLQ �� UXH GX 'pEDUFDGqUH ± ����� 3DQWLQ
&HGH[�

&RQIRUPpPHQW DX[ GLVSRVLWLRQV GH O
DUWLFOH 5������� GX &RGH GH FRPPHUFH� OD QRWL¿FDWLRQ GH OD GpVLJQDWLRQ HW GH OD UpYRFDWLRQ G¶XQ PDQGDWDLUH SHXW
pJDOHPHQW rWUH HIIHFWXpH SDU YRLH pOHFWURQLTXH� VHORQ OHV PRGDOLWpV VXLYDQWHV �

²SRXU OHV DFWLRQQDLUHV DXQRPLQDWLI SXU � HQ HQYR\DQW XQ HPDLO UHYrWX G
XQH VLJQDWXUH pOHFWURQLTXHREWHQXHSDU OHXUV VRLQV DXSUqV G
XQ WLHUV FHUWL¿FDWHXU
KDELOLWp j O
DGUHVVH pOHFWURQLTXH VXLYDQWH �

�� DYULO ���� %8//(7,1 '(6 $1121&(6 /(*$/(6 2%/,*$72,5(6 %XOOHWLQ Q� ��



 
 
 
 
 
 
 

SDULV�ES�V�IUDQFH�FWV�PDQGDWV#EQSSDULEDV�FRP HQ SUpFLVDQW OH 1RP GH OD 6RFLpWp FRQFHUQpH� OD GDWH GH O¶$VVHPEOpH� OHXUV QRP� SUpQRP� DGUHVVH HW OHXU
LGHQWL¿DQW DXSUqV GH %13 3$5,%$6 6HFXULWLHV 6HUYLFHV DLQVL TXH OHV QRP� SUpQRP HW DGUHVVH GX PDQGDWDLUH GpVLJQp RX UpYRTXp �
² SRXU OHV DFWLRQQDLUHV DX QRPLQDWLI DGPLQLVWUp RX DX SRUWHXU � HQ HQYR\DQW XQ HPDLO UHYrWX G
XQH VLJQDWXUH pOHFWURQLTXH REWHQXH SDU OHXUV VRLQV
DXSUqV G
XQ WLHUV FHUWL¿FDWHXU KDELOLWp j O
DGUHVVH pOHFWURQLTXH VXLYDQWH � SDULV�ES�V�IUDQFH�FWV�PDQGDWV#EQSSDULEDV�FRP HQ SUpFLVDQW OH 1RPGH OD 6RFLpWp
FRQFHUQpH� OD GDWH GH O¶$VVHPEOpH� OHXUV QRP� SUpQRP� DGUHVVH HW UpIpUHQFHV EDQFDLUHV FRPSOqWHV DLQVL TXH OHV QRP HW SUpQRP GX PDQGDWDLUH GpVLJQp RX
UpYRTXp � SXLV� HQ GHPDQGDQW j OHXU LQWHUPpGLDLUH KDELOLWp TXL DVVXUH OD JHVWLRQ GH OHXU FRPSWH WLWUHV G
HQYR\HU XQH FRQ¿UPDWLRQ pFULWH j %13 3$5,%$6
6HFXULWLHV 6HUYLFHV ± &76 � $VVHPEOpHV *pQpUDOHV ± /HV *UDQGV 0RXOLQV GH 3DQWLQ �� UXH GX 'pEDUFDGqUH ± ����� 3DQWLQ &HGH[�

$¿QTXH OHV GpVLJQDWLRQV RX UpYRFDWLRQV GHPDQGDWV H[SULPpHV SDU YRLH pOHFWURQLTXH SXLVVHQW rWUH YDODEOHPHQW SULVHV HQ FRPSWH� OHV FRQ¿UPDWLRQV GHYURQW
rWUH UpFHSWLRQQpHV DX SOXV WDUG OD YHLOOH GH O¶$VVHPEOpH� j ��K�� �KHXUH GH 3DULV�� /HV GpVLJQDWLRQV RX UpYRFDWLRQV GH PDQGDWV H[SULPpHV SDU YRLH SDSLHU
GHYURQW rWUH UpFHSWLRQQpHV DX SOXV WDUG � MRXUV FDOHQGDLUHV DYDQW OD GDWH GH O¶$VVHPEOpH�

3DU DLOOHXUV� VHXOHV OHV QRWL¿FDWLRQV GH GpVLJQDWLRQ RX GH UpYRFDWLRQ GH PDQGDWV SRXUURQW rWUH DGUHVVpHV j O
DGUHVVH pOHFWURQLTXH VXVYLVpH� WRXWH DXWUH
GHPDQGH RX QRWL¿FDWLRQ SRUWDQW VXU XQ DXWUH REMHW QH SRXUUD rWUH SULVH HQ FRPSWH HW�RX WUDLWpH�

&� 4XHVWLRQV pFULWHV HW GHPDQGH G¶LQVFULSWLRQ GH SURMHWV GH UpVROXWLRQ SDU OHV DFWLRQQDLUHV�

/HV GHPDQGHV G¶LQVFULSWLRQ GH SRLQWV RX GH SURMHWV GH UpVROXWLRQV j O¶RUGUH GX MRXU SDU OHV DFWLRQQDLUHV UHPSOLVVDQW OHV FRQGLWLRQV SUpYXHV SDU O¶DUWLFOH
5������� GX &RGH GH FRPPHUFH GRLYHQW SDUYHQLU DX VLqJH VRFLDO� SDU OHWWUH UHFRPPDQGpH DYHF GHPDQGH G¶DYLV GH UpFHSWLRQ j O¶DGUHVVH VXLYDQWH �
&203$*1,(0$52&$,1(� �� UXH GH6q]H�����3$5,6� GDQV XQGpODL GH �� MRXUV �FDOHQGDLUHV� DYDQW OD WHQXHGH O¶$VVHPEOpH*pQpUDOH� FRQIRUPpPHQW
j O¶DUWLFOH 5������� GX &RGH GH FRPPHUFH� /HV GHPDQGHV GRLYHQW rWUH DFFRPSDJQpHV G¶XQH DWWHVWDWLRQ G¶LQVFULSWLRQ HQ FRPSWH�

/¶H[DPHQ GH OD UpVROXWLRQ HVW VXERUGRQQp j OD WUDQVPLVVLRQ� SDU OHV DXWHXUV GH OD GHPDQGH� G¶XQH QRXYHOOH DWWHVWDWLRQ MXVWL¿DQW GH O¶HQUHJLVWUHPHQW
FRPSWDEOH GHV WLWUHV GDQV OHV PrPHV FRPSWHV DX GHX[LqPH MRXU SUpFpGHQW O¶$VVHPEOpH j ]pUR KHXUH� KHXUH GH 3DULV�

&KDTXH DFWLRQQDLUH D OD IDFXOWp G¶DGUHVVHU DX &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ� OHTXHO UpSRQGUD HQ VpDQFH� OHV TXHVWLRQV pFULWHV GH VRQ FKRL[�

/HV TXHVWLRQV GRLYHQW rWUH HQYR\pHV SDU OHWWUH UHFRPPDQGpH DYHF GHPDQGH G¶DYLV GH UpFHSWLRQ j O¶DGUHVVH VXLYDQWH &203$*1,( 0$52&$,1(� ��
UXH GH 6q]H ����� 3$5,6� &HW HQYRL GRLW rWUH UpDOLVp DX SOXV WDUG OH TXDWULqPH MRXU RXYUp SUpFpGDQW OD GDWH GH O¶$VVHPEOpH *pQpUDOH�

'� 'URLW GH FRPPXQLFDWLRQ GHV DFWLRQQDLUHV�

7RXV OHV GRFXPHQWV HW LQIRUPDWLRQV SUpYXHV j O¶DUWLFOH 5��������� GX &RGH GH FRPPHUFH SHXYHQW rWUH FRQVXOWpV VXU OH VLWH GH OD VRFLpWp �
ZZZ�FRPSDJQLH�PDURFDLQH�FRP j FRPSWHU GX YLQJW HW XQLqPH MRXU SUpFpGHQW O¶$VVHPEOpH VRLW OH �� PDL �����

/H &RQVHLO G¶DGPLQLVWUDWLRQ�

�������
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EXPOSE SOMMAIRE 
 
 
I. – COMPTES ANNUELS DE LA COMPAGNIE MAROCAINE 
 

 
 (en euros) 
 

Au 31 décembre 
2014 

Au 31 décembre 
2013 

Achats et charges externes 49 206 41 272 
Impôts et taxes  12 223 5 701 
Charges de personnel  24 591 
Dotations aux amortissements et dépréciations 2 428 2 427 
Autres charges d'exploitation 5 000 7 000 

1- RESULTAT D’EXPLOITATION (I-II) (68 857) (80 991) 

Revenu des créances immobilisées 20 650 15 819 
Différence positive de change 25 455 110 
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement 30 260 33 138 

Total des produits financiers III 76 365 49 067 

Perte de change  40 
Différence de change (Ecart de conversion)  7 959 

Total des charges financières IV - 7 999 

2- RESULTAT FINANCIER (III-IV) 76 365 41 067 

3- RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (I- II+III-IV) 7 508 (39 924) 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 684  
Reprise de provisions sur valeurs mobilières de placement   
Produits exceptionnels sur opérations en capital   

Total des produits exceptionnels V 684 - 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 8 868 51 
Charges nettes sur cession de valeurs mobilières de placement   
Dotations exceptionnelles aux provisions  12 755 

Total des charges exceptionnelles VI 8 868 12 806 

4- RESULTAT EXCEPTIONNEL (V - VI) (8 184) (12 806) 

Impôts sur les bénéfices  1 460 2 276 

Total des produits ( I+III +V ) 77 049 49 067 

Total des charges ( II+IV +VI ) 79 185 104 072 

5- RESULTAT DE L’EXERCICE (2 136) (55 005) 

Résultat par action (en euros) (0,001) (0,246) 
   
 



Aucun évènement important n’est intervenu entre la date de clôture de l’exercice et la date à laquelle 
le rapport est établi. 
La trésorerie de la société est toujours gérée avec la plus grande prudence. Cela se traduit par le 
placement de nos avoirs sur des supports monétaires peu exposés mais d’un faible rendement. 

Le conseil a décidé de transférer le bénéfice de l’exercice 2013 de la succursale marocaine. Cette 
opération a permis de transférer au siège la somme de 9.423 euros nette de la taxe sur les transferts.  

Le résultat financier de la COMPAGNIE MAROCAINE ressort à 76.365 euros contre 41.067 euros en 
2013 et s’analyse comme suit : 

Les produits des placements qui s’élèvent à 50.911 euros contre 48.957 euros pour la même période de 
l’exercice précédent. 

Les variations du cours du dirham par rapport à l’euro, ont été constatées par un gain de change pour un 
montant de 25.455 euros contre une perte de 7.959 euros en 2013. 

Après imputations de 68.857 euros de charges d’exploitation contre 80.991 euros pour la même période 
de l’exercice 2013, le résultat courant de l’exercice fait ressortir un bénéfice de 7.508 euros contre une 
perte de 39.923 euros pour l’exercice 2013.  

Cette diminution  des charges d’exploitation est la conséquence du départ à la retraite du Président.  
Son salaire et les charges sociales y afférentes s’élevaient en 2013 à 24 591 euros. Nous vous 
rappelons, qu’un contrat de prestations et d’assistance, qui a pris effet le 1er janvier 2014, à été conclu 
avec la SAS COPAGES pour montant annuel hors taxe de 14.400 euros. 

Compte tenu des éléments ci-dessus, d’un résultat  exceptionnel négatif de 8.184 € et  et d’une charge d’impôt 
de 1.460 euros, les comptes de la COMPAGNIE MAROCAINE font finalement ressortir une perte de 
2.136 euros contre une perte de 55.005 euros au 31 décembre 2013. 

Les capitaux propres de la société s’élèvent au 31 décembre 2014 à 2.193.703 euros contre  2.195.839 
euros au 31 décembre 2013. Ils sont répartis à concurrence de  1.142.952 euros en France et 1.050.751 
euros au Maroc contre respectivement 1.165.472 euros et 1.030.367 euros en 2012. Soit 5,10 euros et 
4,69 euros par action contre 5,20 euros et 4,60 euros par action en 2013.  

Au 31 décembre 2014, le total du bilan de la société s’élevait à 2.226.259 euros contre 2.231.530 euros 
pour l’exercice précédent. 
 
II. - PERSPECTIVES 2015 

La faiblesse des produits, résultant de la baisse des taux d’intérêt, le résultat courant de l’exercice 
2015 devrait rester déficitaire. 
Le conseil d’administration envisage de fermer définitivement la succursale marocaine après la vente 
de son siège au Maroc 
 
III. - AFFECTATION DES RÉSULTATS DE L’EXERCICE 2014 

Les comptes qui laissent apparaître une perte de 2.136 euros et un report à nouveau de 189.015 euros, 
font ressortir un résultat distribuable de 186.879 euros. 
Le conseil d'administration proposera, à l’Assemblée du 9 juin 2015 de ne pas distribuer de dividende et 
d’affecter la totalité du bénéfice distribuable au report à nouveau. 
 
IV. – MODIFICATIONS STATUTAIRES 
 
Nous vous rappelons que le dispositif  visé à l’article 7 de la loi de 1014–384 du 29 mars 2014 institue, 
dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, un droit 
de vote double pour toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une 
inscription nominative depuis deux ans au nom du même actionnaire. 
Le conseil d’administration estimant que cette mesure est votée essentiellement  pour protéger les 
grands groupes,  vous propose de ne pas instituer de droit de vote double, et en conséquence de 
confirmer la règle selon laquelle chaque action de la société donne droit en assemblée générale à une 
seule voix. 
 
 

Le Conseil d’administration 
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Résultats financiers de la société au cours des cinq derniers exercices 
      
 2010 2011 2012 2013 2014 
      
  I- SITUATION FINANCIÈRE EN FIN D’EXERCICE: 
      
  a) Capital social  1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000 1.120.000 
  b) Nombres d'actions émises  224.000 224.000 224.000 224.000 224.000 
      

 II- RÉSULTAT GLOBAL DES OPÉRATIONS: 
      
a) Chiffre d'affaires hors taxes (1) 59.079 46.983 53.653 49.066 50.911 
b) Résultat avant impôts, amortissements 
    et provisions - 21.995 -36.257 -23.556 -37.548 1.751 
c) Impôts sur les bénéfices  7.997 38.265 6.302 2.276 1.459 
d) Résultat après impôts, amortissements 
    et provisions  - 32.553 - 77.529 - 32.277 - 55.005 - 2.136 
e) Montant des bénéfices distribués       
f) Montant des distributions exceptionnelles (2)      
  
III - RÉSULTAT DES OPÉRATIONS RÉDUIT A UNE SEULE ACTION :  
      
a) Bénéfice après impôts, mais avant 
amortissements et provisions  - 0,13 - 0,33 - 0,14 - 0,18  0,00 
b) Bénéfice après impôts, amortisse- 
      ments et provisions - 0,15 - 0,35 - 0,15 - 0,24 - 0,01 
c) Dividende versé à chaque action      
d) Dividende exceptionnel par action      
      
IV – PERSONNEL:      
      
a) Nombre de salariés  1 1 1 1 - 
b) Montant de la masse salariale  16.800 16.800 16.800 16.800 - 
c) Montant des sommes versées au titre 
    des avantages sociaux  8.475 8.524 8.716 7.791 - 
      

 
 

(1) Le chiffre d’affaires HT comprend les produits financiers 
 
 

 


