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"	� 	����� #������� ��� ������������ ��$� ���!���� ��� ������ �������� ��� �	� �!!�������	� ����
���!������	������%��������&'����(�����������������������	���������!����	��	���	���!!����
���!����	������)�	�������!!��������*���+���,�������%�������	��������!!������	����������
!��-���	���������������!���	��������	������	���������.���������������������/������		�	�����/��
)� ���� �����	�� ����	������ ��� ��� �������� ��� .� ��� ��		�	�� ������ )� ������������	� ��� ������� ���
����	����������������������������!�����������--��������������00��������������1'�2(����������
��	���������� -�	�	����������	�� ��� �����������,�3������!������������!����	������������!���
������������������	�������$�������	������������!��������,�'�

4�����������������������������)���������	�����������	��������	�������!���	���!������������
�%�	���������!������	���	���	����������5���������!�����	���	��	����$���������,�3����
��!������������!����	'�6����	��������������������������	������� ��	�����������	��������	���
���������	��������	�������*�	���������,�����!��������)��	���������	������5,,�,,,�
�����	������	������	�����������%�	���������	���	�������,��,������!��������	��������������	��
!��������������	����,�22������!��������	'��

0�� �!!�����	�� ��� ��	����� ������	��������	� �%�������� �	� ��!!���� ���!����	������
��	-������	����$����������&'����(����������	����������������������'�0��	�����!!�����	��
��� ��		��� 	����� ����� ���� ��� ��	������� ���� �	-�������	�� �7�--����� ������� ���	�� ��������	�
-�	�	��/��� �	������������� ���� ��� !��!������	� ��� ��!!������	� ��� ������ !��-���	����� ���
�������!���	��������������	�����������	-�������	����	���	�	���%�������	����		������	�����
��!!���'�

8�������	�������	�9���������������	����#���	�������	���������	������������������������
��� ������	�� !��-�����		����� ��� ��� 4��!��	��� 	����	���� ���� ������������� ��$� ���!����
���������)�������������	'�4���������	�����	��	������	����	������)�����-����:�

– �����	������������	-�������	���7�--��������������������������	�-�	�	��/����	������������
�������������������!�	��������������	�����������	��������	����;,�<��	��,�������	�����
�=���� ���7����� ��� �����	�� ��� �=��� !����	�����	� #��� ���� ���	����� ���!����
�		����'� 4����� ��������	� -�	�	��/��� �	������������ �� -���� ����<��� ��� 	����� !���� ���
������$���	�����	��)����	�����	����������������������������������	��	��7���������
��!��������!����������-�	�	�������)�����-����#�������������������������	������=����

Deloitte & Associés
185, avenue Charles de Gaulle
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!��	��!������!���������������=�������7����������������	�������!����	�����	�#���
���$�����	���!����������������	��������	��������!�����		��������)���������	�9�����
����!�����������	��
��#���'�

– �����	-�������������������������%�!������	��������������������������	���		���!���
�%������������	������B�

– ���� �	-�������	�� ��		���� ��	�� ��� ��!!���� ���!����	������ ��� ��	�����
������	��������	���������7��$����������	����������������!��$��%�������	���������������
��!����������	���	��	����-�	���-'�

1����!!���������	�����������	��������	��!!��������	�����!����������������	������	���:�

4�����	���������	���	��#�����	��	�����!���������!!��������*���+���,��!����	���)����
���	��	� ��� ������������ ��	������ �$�������	����� ��� �� ��!������� �,��� ��� ��	�����
������	��������	�	���!���<����-�����	����	���!!����������������������������	����	����!��$�
���������	������������)��������'�1����!!�������!����	������	��!����	���!���	�	�!��������
�	-�������	�'�

"	���	��#��	����	����	��!����	����		���	������������������7��$����������	�������������
��� ���!��$����������	���� ��	���	��	��� ���� ���	����	������ ���������	����� ��� ��������	�����
��������������������������!�������������������������/������		�	�����/�������!������!!�������
!�����!!������$���!����$�!��!��������������-������������!��!������	������!!������	����������
!��-���	���������������!���	�#������������-����'�

"	��!!�������	������������	������������	���	��#������!����	����!!����	���!��=��������)����
���!������	����������		��������	�����������!��������!�������������1'����(�,������������
���������������!!��������������	��	�������	��!����	�����������	�'��
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"	� 	����� #������� ��� ������������ ��$� ���!���� ��� ������ �������� ��� �	� �!!�������	� ����
���!������	������%��������&'����(�����������������������	���������!����	��	���	���!!����
���!����	������)�	�������!!��������*���+���,�������%�������	��������!!������	����������
!��-���	���������������!���	��������	������	���������.���������������������/������		�	�����/��
)� ���� �����	�� ����	������ ��� ��� �������� ��� .� ��� ��		�	�� ������ )� ������������	� ��� ������� ���
����	����������������������������!�����������--��������������00��������������1'�2(����������
��	���������� -�	�	����������	�� ��� �����������,�3������!������������!����	������������!���
������������������	�������$�������	������������!��������,�'�

4�����������������������������)���������	�����������	��������	�������!���	���!������������
�%�	���������!������	���	���	����������5���������!�����	���	��	����$���������,�3����
��!������������!����	������	���������������!��-�	��	�	������������!��-�	��	���	�������������
�,�,,,�,,,�������!�����)�����	6�/������������	��������7���������������	�����'�8����	��
������������������������	���������	�����������	��������	������������	��������	������5�
����������,�����!��������)��	���������	�������*����������	������	������	����������
�%�	���������	���	�������,��,������!��������	��������������	��!��������������	����,�22�
�����!��������	'��

0�� �!!�����	�� ��� ��	����� ������	��������	� �%�������� �	� ��!!���� ���!����	������
��	-������	����$����������&'����(����������	����������������������'�0��	�����!!�����	��
��� ��		��� 	����� ����� ���� ��� ��	������� ���� �	-�������	�� �9�--����� ������� ���	�� ��������	�
-�	�	��/��� �	������������� ���� ��� !��!������	� ��� ��!!������	� ��� ������ !��-���	����� ���
�������!���	��������������	�����������	-�������	����	���	�	���%�������	����		������	�����
��!!���'�

:�������	�������	�;���������������	����#���	�������	���������	������������������������
��� ������	�� !��-�����		����� ��� ��� 4��!��	��� 	����	���� ���� ������������� ��$� ���!����
���������)�������������	'�4���������	�����	��	������	����	������)�����-����<�

– �����	������������	-�������	���9�--��������������������������	�-�	�	��/����	������������
�������������������!�	��������������	�����������	��������	����=,�>��	��,�������	�����
�7���� ���9����� ��� �����	�� ��� �7��� !����	�����	� #��� ���� ���	����� ���!����

Deloitte & Associés
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�		����'� 4����� ��������	� -�	�	��/��� �	������������ �� -���� ����>��� ��� 	����� !���� ���
������$���	�����	��)����	�����	����������������������������������	��	��9���������
��!��������!����������-�	�	�������)�����-����#�������������������������	������7����
!��	��!������!���������������7�������9����������������	�������!����	�����	�#���
���$�����	���!����������������	��������	��������!�����		��������)���������	�;�����
����!�����������	��
��#���'�

– �����	-�������������������������%�!������	��������������������������	���		���!���
�%������������	������C�

– ���� �	-�������	�� ��		���� ��	�� ��� ��!!���� ���!����	������ ��� ��	�����
������	��������	���������9��$����������	����������������!��$��%�������	���������������
��!����������	���	��	����-�	���-'�

1����!!���������	�����������	��������	��!!��������	�����!����������������	������	���<�

4�����	���������	���	��#�����	��	�����!���������!!��������*���+���,��!����	���)����
���	��	� ��� ������������ ��	������ �$�������	����� ��� �� ��!������� �,��� ��� ��	�����
������	��������	�	���!���>����-�����	����	���!!����������������������������	����	����!��$�
���������	������������)��������'�1����!!�������!����	������	��!����	���!���	�	�!��������
�	-�������	�'�

"	���	��#��	����	����	��!����	����		���	������������������9��$����������	�������������
��� ���!��$����������	���� ��	���	��	��� ���� ���	����	������ ���������	����� ��� ��������	�����
��������������������������!�������������������������/������		�	�����/�������!������!!�������
!�����!!������$���!����$�!��!��������������-������������!��!������	������!!������	����������
!��-���	���������������!���	�#������������-����'�

"	��!!�������	������������	������������	���	��#������!����	����!!����	���!��7��������)����
���!������	� ���� �����		������ ��	�� ��� ������ !�������� !��� ���������� 1'� ���(�,� ��� ����� ���
���������������!!��������������	��	�������	��!����	�����������	��
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(���(���	�������������,5�
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"	� 	����� #������� ��� ������������ ��$� ���!���� ��� ������ �������� ��� �	� �!!�������	� ����
���!������	������%��������&'����(�����������������������	���������!����	��	���	���!!����
���!����	������)�	�������!!��������*���+���,�������%�������	�����������������!!������	�
��� ������ !��-���	����� ��� �������!���	� ��� ��	�� ���������	� �����������	�� ��	���������� �	�
�����	������	�������������	������������!���	��������	�������.���/0�1"23�1���45���������	��
���������	���	�����������	������	��/0�1"23��45�� ���������)�678�29�1�:�;��<"&�=78�
>��������������!���������������������	�������$�������	���������*���!��������,�'�

3�����������������������������)���������	�����������	��������	�������!���	���!������������
�%�	���������!������	���	���	����������?�������!�����	���	��	����$���������,�,,,�,,,�
��������	������������������-������	�	�	�������������!��-�	��	���	��������������,�,,,�,,,�
��������!�����)�����	@�A������������	�������!����	���������������	�����'�

=����	��������������������������	���������	�����������	��������	������������	��������	���
����B�-��������,?����!��������)��	���������	���������������,���	�����������	�/0���	��45�
��������!���	���	������	�����������	������������	����	�����������	������	���������	�����
�������!���	��������	��/0�1"23�1���45����?C���	�����������	������������	����	����������
�	������	��/0�1"23��45�����	��!�������#���/�5��.�#�����	���		����������)�,,����������	��
����,,,�D����	���	����.���	�����	�����������	������	������	�����������������������������
 ���!�E�/��5��������������.����$�23��������������$�����������1"23�1������	���������1���
�������	������	����������������������������� ���!�!�������	�������	��������������	���	����
�	������������������������ ���!����678�219�1�:�;��<"&�=�	��>������/���5����!��$��	�������
��� �������!���	� ���	�� 23�� ����� ��� *C,� �����'� >�� ��	��	�� 	���	��� ��$����� ����
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F�� �!!�����	�� ��� ��	����� ������	��������	� �%�������� �	� ��!!���� ���!����	������
��	-������	����$����������&'����(����������	����������������������'�F��	�����!!�����	��
�����		���	�������������������	������������	-�������	���.�--�������������������!������������
!��!������	� ��� ��!!������	� ��� ������ !��-���	����� ��� �������!���	� ��� ���� ������	��� �������
�	-�������	����	���	�	���%�������	����		������	�������!!���'�

9�������	�������	�H���������������	����#���	�������	���������	������������������������
��� ������	�� !��-�����		����� ��� ��� 3��!��	��� 	����	���� ���� ������������� ��$� ���!����
���������)�������������	'�3���������	�����	��	������	����	������)�����-����I�

– �����	������������	-�������	���.�--�������������������!�����		��������J�����!��� ���
��	�����������	��������	'�3������!�����	��-��������K������	�������!���	������	������	�
	���	���������$�������!��-�����		����!!����������	�=��	���E�

– �����	-�������������������������%�!������	��������������������������	���		���!���
�%������������	������E�

– ���� �	-�������	�� ��		���� ��	�� ��� ��!!���� ���!����	������ ��� ��	�����
������	��������	���������.��$����������	����������������!��$��%�������	���������������
��!����������	���	��	����-�	���-'�

9����	����	��!���������������	�)�-������������I�
�

– �����	-�������������������������%�!������	��������������������������	���		���!���
������������������	�������$�������	���������*���!��������,����������	�������	��
-���	������$������		�����'�

�
>����	������������	-�������	���.�--����������������������!������		������	�������!!�������
��	�����������	��������	��������������!�������!����	�����	�������	����	���������������	��������
��������	�������������������������������!�������������������������A������		�	�����A�������!�����
�!!�������!�����!!������$���!����$�!��!�����!!��������	�����!����������������	������	���I�
>���������������	����	���������������	����������������	�������������������������������!�����������
��������������A������		�	�����A�������!������!!�������!�����!!������$���!����$�!��!������
���� -���� ���� ��� ����� ��� !��K��� ��� ���!���� �		������ 	�	� ���J���� !��� ��� ��	�����
������	��������	� ��� 	�	� ������� )� ���!!�������	� ��� ������������ ��	�����'� >��� ���!����
���J���� !��� ��� ��	����� ������	��������	� ��	�� ��--���	��� ��� ���$� ��	�� ��	�� ������� ����
�	-�������	���.�--�����-�����	����	�������!!���������	�����������	��������	'�
�
���� ���������� ��� ��!!���� ��� ��	����� ������	��������	� �!!����� ��� 	����� !���� ������������	�
�����	���I�
�
3�����	���������	���	��#�����	��	�����!���������!!�����	����������*���+���,��!����	���
)� ��� ���	��	� ��� ������������ ��	������ �$�������	����� ��� �*� ��!������� �,��� ��� ��	�����
������	��������	�	���!���K����-�����	����	���!!����������������������������	����	����!��$�
���������	������������)��������'�>����!!�������!����	���������3�	�����������	��������	�	��
!����	��� !��� 	�	� !���� ���� �����	��� ��� K����-������	� ��� !��$� ���������	� ��� ��	���	��	��
��-�	���-'��

"	���	��#��	����	����	��!����	����		���	������������������.��$����������	�������������
��� ���!��$����������	���� ��	���	��	��� ���� ���	����	������ ���������	����� ��� ��������	�����
��������������������������!�������������������������A������		�	�����A�������!������!!�������
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�������!���	�������#�����������J�����!!���������������J����!���������	��!��	�	���'�

"	��!!�������	���� ��� �����	���� ��������	���	��#��� ��� ��!!���� ���!����	�����������	�����
������	��������	�����!�����	��#��	�����!����	����!!�����	��	��!�����������)����������!������	�
��	��������K��������������	��	������	�����������	��������	���	-������	��)�����������&'����(
���������������������'�
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#	� 	����� $������� ��� ������������ ��%� ���"���� ��� ������ �������� ��� �	� �""�������	� ����
���"������	������&��������'(����)�����������������������	���������"����	��	���	���""����
���"����	������*�	�������""��������+���,���-���������������	������	������������"���	�
�������	�������������"���������������������	�������%�������	���������+���"��������-�(�

.�����������������������������*���������	�����������	��������	�������"���	���"������������
���	���������"������	���	���	����������������������"�����	���	��	����%����������---�
---������(�

/����	��������������������������	����������	�����������	��������	������������	��������	���
����0�1��������-2����"�����������������	����3�������������	��"�����	�������	�����	����
��"�������%����������45�6"��������������	�����7������	���"����"�����������������������
����������� ��� �������� ������8���� ��		�	�� ���8�� ��� ��"����� �	����9� *� ���	������� ����
�����		�������	����������	�:���;�

- <��	�:�� �;� �������	� ��� 3��� ��"����	��	�� �	���	��	�� ������ �������	�����	� ���
��"����� ��%����� ��� ��������� ������ "����� ���������	� �	������� ���	�� ��� =�1�����
�������	��������	��������������>�?�

- <��	�:�� ��;� �������	� ��� 3��� ��"����	��	�� �	���	��	�� ������ �������	�����	� ���
��"����� ��%����� ��� ��������� ������ "����� ���������	� �	������� *� ���"���� ���
���������	�������=�������	���	�����>�"�����	���	��	���������	�"��	��"�����"����������
�����*�+��--�---�������?�

- <��	�:�� 0�;� �������	� ��� 3��� ��"����	��	�� �	���	��	�� ������ �������	�����	� ���
��"����� ��%����� ��� ��������� ������ "����� ���������	� �	������� *� ���"���� ���
���������	�������=�������	���	�����>�"�����	���	��	���������	�"��	��"�����"����������
�����*�2�@--�---������(�
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F����	�����������	��������	������������-2���"����������������������"����8������	�:��������
��)�������*����������	����������������	��������������2��@�����3������"��1���������	�������
���������		�����(�#��	��"�������$���+�3�����		���	����������������������������	��������
�������� ��������!���"����-���5�����������	���	����"��������	����"��%����%�����������������
�����5�"����+�3����%������6������-�@�5�"��������	�	�������9(�F����	��	����%��������
�������	�����	� ��� ��"����� $��� "������ �	� ��������� ���� ��� ���@� �+��2�� ������ 6�����
�2+��-���-����������	���	������2�@�++-�02����������"��������������	9(��

A�� �""�����	�� ��� ��	����� ������	��������	� �&�������� �	� ��""���� ���"����	������
��	1������	����%����������'(����)����������	����������������������(�A��	�����""�����	��
�����		���	�������������� �����	����������� �	1�������	���:�11����� ����������� ���"���������
�&�������	� ��� ���� ������	��� ������� �	1�������	�� ��	���	�	�� �&�������	�� ��		���� ��	�� ���
��""���(�

G�������	�������	�H���������������	����$���	�������	���������	������������������������
��� ������	�� "��1�����		����� ��� ��� .��"��	��� 	����	���� ���� ������������� ��%� ���"����
���������*�������������	(�.���������	�����	��	������	����	������*�����1����;�

– �����	������������	1�������	���:�11�������������������"�����		��������I�����"��� ���
��	�����������	��������	((�.������"�����	��1��������7������	�������"���	������	������	�
	���	���������%�������"��1�����		����""����������	�/��	���?�

– �����	1�������������������������&�"������	��������������������������	���		���"���
�&������������	������?�

– ���� �	1�������	�� ��		���� ��	�� ��� ��""���� ���"����	������ ��� ��	�����
������	��������	���������:��%����������	����������������"��%��&�������	���������������
��"����������	���	��	����1�	���1(�

G����	����	��"���������������	�*�1�����������������	1�������������������������&�"������	�
�������������������������	���		���"���������������������	�������%�������	���������+�
��"��������-����������	�������	��1���	������%������		�����(�
�
F����	������������	1�������	���:�11����������������������"������		������	�������""�������
��	�����������	��������	��������������"�������"����	�����	�������	����	���������������	��������
��������	�������������������������������"�������������������������8������		�	�����8�����
��"������""�������"�����""������%���"����%�"��"�����""��������	�����"����������������	�
�����	���;�
F���������������	����	���������������	����������������	�������������������������������"��������
�����������������8������		�	�����8�������"������""�������"�����""������%���"����%�
"��"����������1�������������������"��7���������"�����		������	�	����I����"��������	�����
������	��������	����	�	��������*����""�������	������������������	�����(�F������"����
���I����"��������	�����������	��������	���	����11���	���������%���	����	�������������
�	1�������	���:�11�����1�����	����	�������""���������	�����������	��������	(�
�
F����""���������	�����������	��������	��""��������	�����"����������������	������	���;�
.�����	���������	���	��$�����	��	�������""��������+���,���-��"����	���*�������	��	�
�����������������	�������%�������	���������+���"��������-��������	�����������	��������	�
	���"���7����1�����	����	���""����������������������������	����	����"��%����������	�����
�������*��������(�F����""�������"����	������	��"����	���"���	�	�"���������	1�������	�(��
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#	���	��$��	����	����	��"����	����		���	������������������:��%����������	�������������
��� ���"��%����������	���� ��	���	��	��� ���� ���	����	������ ���������	����� ��� ��������	�����
��������������������������"�������������������������8������		�	�����8�������"������""�������
"�����""������%���"����%�"��"���(�

#	��""�������	������������	������������	���	��$������"����	����""����	���"��I��������*����
���"������	����������		��������	�����������"��������"�������������F(����)�-������������
���������������""��������������	��	�������	��"����	�����������	�(��

�
�

G�����
)���)���	��������������-2�
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"	� 	����� #������� ��� ������������ ��$� ���!���� ��� ������ �������� ��� �	� �!!�������	� ����
���!������	������%��������&'����(�����������������������	���������!����	��	���	���!!����
���!����	������)�	�������!!��������*���+���,�������%�������	������	������������!���	�
�������	�� ����� ��!!������	� ��� ������ !��-���	����� ��� �������!���	�� �������� ��� ����������
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