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Rapport d’audit

AX[ membres de
Stëmm vun der Strooss asbl - Stimme der Strasse asbl - Voix de la rue asbl 

Notre opinion

A notre avis, les comptes annuels ci-joints donnent une image fidèle de la situation financière de 
Stëmm vun der Strooss asbl - Stimme der Strasse asbl - Voix de la rue asbl (l’« Association ») au 
31 décembre 2024, ainsi que des résultats pour l’exercice clos à cette date, conformément aux 
obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement et à la présentation des comptes 
annuels en vigueur au Luxembourg.

Ce que nous avons audité

Les comptes annuels de l’Association comprennent :

∑ le bilan au 31 décembre 2024 ;
∑ le compte de profits et pertes pour l’exercice clos à cette date ; et
∑ les notes aux comptes annuels, incluant un résumé des principales méthodes comptables.

Fondement de l’opinion

Nous avons effectué notre audit en conformité avec la Loi du 23 juillet 2016 relative à la profession de 
l’audit (la Loi du 23 juillet 2016) et les normes internationales d’audit (ISA) telles qu’adoptées pour le 
Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les responsabilités qui 
nous incombent en vertu de la Loi du 23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu’adoptées pour le 
Luxembourg par la CSSF sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du Réviseur 
d’entreprises agréé pour l’audit des comptes annuels » du présent rapport.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion d’audit.

Nous sommes indépendants de l’Association conformément au code international de déontologie des 
professionnels comptables, y compris les normes internationales d'indépendance, publié par le Comité 
des normes internationales d'éthique pour les comptables (le Code de l’IESBA) tel qu’adopté pour le 
Luxembourg par la CSSF ainsi qu’aux règles de déontologie qui s’appliquent à l’audit des comptes 
annuels et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités éthiques qui nous incombent selon 
ces règles.

Responsabilités du Conseil d’Administration pour les comptes annuels

Le Conseil d’Administration est responsable de l’établissement et de la présentation fidèle des comptes
annuels conformément aux obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement et à la
présentation des comptes annuels en vigueur au Luxembourg, ainsi que du contrôle interne qu’il
considère comme nécessaire pour permettre l’établissement de comptes annuels ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.
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Lors de l’établissement des comptes annuels, c’est au Conseil d’Administration qu’il incombe d’évaluer 
la capacité de l’Association à poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les 
questions relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité 
d’exploitation, sauf si le Conseil d’Administration a l’intention de liquider l’Association ou de cesser son 
activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre à lui.

Responsabilités du Réviseur d’entreprises agréé pour l’audit des comptes annuels

Les objectifs de notre audit sont d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans 
leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou 
résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport d’audit contenant notre opinion. L’assurance raisonnable 
correspond à un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé 
conformément à la Loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF 
permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent 
provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est 
raisonnable de s’attendre à ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les 
décisions économiques que les utilisateurs des comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément à la Loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées 
pour le Luxembourg par la CSSF, nous exerçons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit 
critique tout au long de cet audit. En outre :

∑ nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en 
œuvre des procédures d’audit en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants 
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie 
significative résultant 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 contrôle interne ;

∑ nous acquérons une compréhension des éléments du contrôle interne pertinents pour l’audit afin de 
concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but d’exprimer une 
opinion sur l’efficacité du contrôle interne de l’Association ;

∑ nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère 
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil d’Administration, de même que les 
informations y afférentes fournies par ce dernier ;

∑ nous tirons une conclusion quant au caractère approprié de l’utilisation par le Conseil 
d’Administration du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants 
obtenus, quant à l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou 
situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de l’Association à poursuivre son 
exploitation. Si nous concluons à l’existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus 
d’attirer l’attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les comptes 
annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une 
opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’à la date de 
notre rapport. Cependant, des événements ou situations futurs pourraient amener l’Association à 
cesser son exploitation ;
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∑ nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des comptes annuels, y compris 
les informations fournies dans les notes, et apprécions si les comptes annuels représentent les 
opérations et événements sous-jacents d’une manière propre à donner une image fidèle.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment l’étendue et le 
calendrier prévu des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience 
importante du contrôle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Restriction à la distribution et à l’utilisation

Ce rapport d’audit, incluant notre opinion, a été préparé pour et seulement pour Aux membres et le 
Conseil d’Administration conformément à notre lettre de mission et ne convient pas à d’autres fins. Nous 
déclinons toute responsabilité envers toute autre tierce partie à qui ce rapport serait distribué.

 

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
Représentée par
@esig

@esig
Christiane Schaus

Luxembourg, le 11 juin 2025
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6WsPP�YXQ�GHU�6WURRVV�D�V�E�O���FL�DSUqV�O¶©�$VVRFLDWLRQ�ª��D�pWp�FRQVWLWXpH�OH����GpFHPEUH
�����VRXV�IRUPH�G¶XQH�DVVRFLDWLRQ�VDQV�EXW�OXFUDWLI�GH�GURLW�OX[HPERXUJHRLV�SRXU�XQH�GXUpH
LOOLPLWpH��/H�VLqJH�HVW�pWDEOL�j�/������/X[HPERXUJ���� UXH�GH� OD�)RQGHULH��*UDQG�'XFKp�GH
/X[HPERXUJ��/¶H[HUFLFH�VRFLDO�FRPPHQFH�OH��HU�MDQYLHU�HW�ILQLW�OH����GpFHPEUH�

/¶$VVRFLDWLRQ�D�SRXU�REMHW�GH�UpDOLVHU��SURPRXYRLU�HW�VXSSRUWHU�WRXWHV�DFWLYLWpV�HQ�UDSSRUW�DYHF
O¶LQIRUPDWLRQ��OD�UHSUpVHQWDWLRQ�HW�OD�GpIHQVH�GHV�LQWpUrWV�GHV�FRXFKHV�VRFLDOHV�H[FOXHV�RX�j
ULVTXHV� G¶H[FOXVLRQ�� WDQW� VXU� OH� WHUULWRLUH�GX� *UDQG�'XFKp�GH� /X[HPERXUJ�TXH� VXU� OH�SODQ
HXURSpHQ�HW�LQWHUQDWLRQDO�

/¶$VVRFLDWLRQ�D�XQH�FRQYHQWLRQ��OD�©�FRQYHQWLRQ�ª��DYHF�OH�0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�

/H�QRPEUH�GHV�PHPEUHV�GH�O¶$VVRFLDWLRQ�HVW�GH��������GRQDWHXUV�HW�����SHUVRQQHV�DERQQpHV
DX�MRXUQDO�

����� GHV� DFWLYLWpV� GH� O¶DVVRFLDWLRQ� VRQW� H[HUFpHV� DX� *UDQG�'XFKp� GH� /X[HPERXUJ�
/¶$VVRFLDWLRQ�QH�ILQDQFH�DXFXQH�DXWUH�HQWLWp�HW�Q¶D�SDV�G¶DFWLYLWpV�HQ�GHKRUV�GX�*UDQG�'XFKp
GH�/X[HPERXUJ��,O�Q¶\�D�SDV�GH�WUDQVIHUWV�GH�IRQGV�YHUV�XQ�DXWUH�SD\V�GH�O¶8QLRQ�HXURSpHQQH
HW� GH� O¶(VSDFH�pFRQRPLTXH� HXURSpHQ�HW�HQ�GHKRUV� GH� O¶8QLRQ�HXURSpHQQH� HW�GH� O¶(VSDFH
pFRQRPLTXH�HXURSpHQ�

1RWH�����3ULQFLSHV��UqJOHV�HW�PpWKRGHV�G¶pYDOXDWLRQ

3ULQFLSHV�JpQpUDX[

/HV�FRPSWHV�DQQXHOV�VRQW�pWDEOLV�FRQIRUPpPHQW�DX[�GLVSRVLWLRQV�OpJDOHV�HW�UpJOHPHQWDLUHV
HQ�YLJXHXU�DX�/X[HPERXUJ�VHORQ�OD�PpWKRGH�GX�FR�W�KLVWRULTXH�

/HV�SROLWLTXHV�FRPSWDEOHV�HW�OHV�SULQFLSHV�G¶pYDOXDWLRQ�VRQW��HQ�GHKRUV�GHV�UqJOHV�LPSRVpHV
SDU� OD� /RL� PRGLILpH� GX� ��� GpFHPEUH� ������ GpWHUPLQpV� HW� PLV� HQ� SODFH� SDU� OH� &RQVHLO
G¶$GPLQLVWUDWLRQ�

/D�SUpSDUDWLRQ�GHV�FRPSWHV�DQQXHOV�LPSOLTXH�OH�UHFRXUV�j�XQ�FHUWDLQ�QRPEUH�G¶HVWLPDWLRQV
FRPSWDEOHV� GpWHUPLQDQWHV�� (OOH� LPSRVH� DXVVL� DX� &RQVHLO� G¶$GPLQLVWUDWLRQ� G¶H[HUFHU� VRQ
MXJHPHQW�GDQV�O¶DSSOLFDWLRQ�GHV�SULQFLSHV�FRPSWDEOHV��7RXW�FKDQJHPHQW�GDQV�OHV�K\SRWKqVHV
SHXW� DYRLU� GHV� UpSHUFXVVLRQV� VLJQLILFDWLYHV� VXU� OHV� FRPSWHV� DQQXHOV� GH� OD� SpULRGH� GXUDQW
ODTXHOOH�FHV�K\SRWKqVHV�RQW�FKDQJp��/H�&RQVHLO�G¶$GPLQLVWUDWLRQ�HVWLPH�TXH�OHV�K\SRWKqVHV
VRXV�MDFHQWHV�VRQW�DGpTXDWHV�HW�TXH�OHV�FRPSWHV�DQQXHOV�GRQQHQW�DLQVL�XQH�LPDJH�ILGqOH�GH
OD�VLWXDWLRQ�ILQDQFLqUH�HW�GHV�UpVXOWDWV�GH�O¶$VVRFLDWLRQ�

/¶$VVRFLDWLRQ�IDLW�GHV�HVWLPDWLRQV�HW�K\SRWKqVHV�TXL�RQW�XQH�LQFLGHQFH�VXU�OHV�PRQWDQWV�UHSULV
j� O¶DFWLI�HW�DX�SDVVLI�DX�FRXUV�GH� OD�SpULRGH�VXLYDQWH��/HV�HVWLPDWLRQV�HW� OHV� MXJHPHQWV�RQW
pYROXp�GH�IDoRQ�FRQWLQXH�HW�VH�EDVHQW�VXU�O¶H[SpULHQFH�SDVVpH�HW�G¶DXWUHV�IDFWHXUV��GRQW�GHV
DQWLFLSDWLRQV�G¶pYqQHPHQWV�IXWXUV�MXJpV�UDLVRQQDEOHV�GDQV�FHV�FLUFRQVWDQFHV�



6WsPP�YXQ�GHU�6WURRVV�$�V�E�O
/������/X[HPERXUJ����UXH�GH�OD�)RQGHULH

5&6�)���

1RWHV�DX[�FRPSWHV�DQQXHOV

�

1RWH�����3ULQFLSHV��UqJOHV�HW�PpWKRGHV�G¶pYDOXDWLRQ��VXLWH�

3ULQFLSDOHV�UqJOHV�G¶pYDOXDWLRQ

/HV�SULQFLSDOHV�UqJOHV�G¶pYDOXDWLRQ�DGRSWpHV�SDU�O¶$VVRFLDWLRQ�VRQW�OHV�VXLYDQWHV��

x ,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV��

(OOHV�VRQW�FRQVWLWXpHV�XQLTXHPHQW�GHV�OLFHQFHV�LQIRUPDWLTXHV�DFTXLVHV�

x ,PPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV��

/HV� LPPRELOLVDWLRQV�FRUSRUHOOHV�VRQW�pYDOXpHV�DX�FR�W�G¶DFTXLVLWLRQ�TXL�FRPSUHQG�OHV�IUDLV
DFFHVVRLUHV RX�DX�FR�W�GH�UHYLHQW��(OOHV�VRQW�DPRUWLHV�VXU�EDVH�GH�OHXUV�GXUpHV�G¶XWLOLVDWLRQ
HVWLPpHV��/D�PpWKRGH�G¶DPRUWLVVHPHQW�HVW� OD�PpWKRGH� OLQpDLUH��/HV� WDX[�G¶DPRUWLVVHPHQW
DSSOLTXpV�VRQW�OHV�VXLYDQWV��

�� )UDLV�GH�UpSDUDWLRQ�G¶LPPHXEOH������
�� &RQVWUXFWLRQV�����
�� ,QVWDOODWLRQV�WHFKQLTXHV�HW�PDFKLQHV��PR\HQ�GH�WUDQVSRUW��RXWLOODJH�HW�PRELOLHU������
�� $XWUHV�LQVWDOODWLRQV������
�� 0DWpULHO�LQIRUPDWLTXH���������
�� /RJLFLHO�LQIRUPDWLTXH������

/HV�WHUUDLQV�QH�VRQW�SDV�DPRUWLV�
/RUVTXH� O¶$VVRFLDWLRQ�FRQVLGqUH�TX¶XQH� LPPRELOLVDWLRQ� FRUSRUHOOH�D� VXEL�XQH�GLPLQXWLRQ�GH
YDOHXU�GH�QDWXUH�GXUDEOH��XQH�UpGXFWLRQ�GH�YDOHXU�FRPSOpPHQWDLUH�HVW�HIIHFWXpH�GH�PDQLqUH
j�UHIOpWHU�FHWWH�SHUWH��&HV�FRUUHFWLRQV�GH�YDOHXU�QH�VRQW�SDV�PDLQWHQXHV�ORUVTXH�OHV�UDLVRQV
TXL�OHV�RQW�PRWLYpHV�RQW�FHVVp�G¶H[LVWHU�

x 6WRFNV��

,O�Q¶\�D�SDV�GH�VWRFN�YDORULVDEOH�GDQV�O¶$VVRFLDWLRQ�RX�G¶XQH�YDOHXU�VLJQLILFDWLYH��DOLPHQWDWLRQ
GDQV�OHV�IULJRV�SRXU�GHV�UHSDV�j�(VFK��+ROOHULFK��(WWHOEUXFN�HW�6FKRHQIHOV�SRXU�XQH�MRXUQpH
GH�FRQVRPPDWLRQ�HW�FRQVWLWXpH�VLJQLILFDWLYHPHQW�GH�PDUFKDQGLVH�JUDWXLWH��
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x &UpDQFHV��

/HV�FUpDQFHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�j� OHXU�YDOHXU�QRPLQDOH��(OOHV� IRQW� O¶REMHW�GH�FRUUHFWLRQV�GH
YDOHXU� ORUVTXH� OHXU� UHFRXYUHPHQW� HVW� FRPSURPLV�� &HV� FRUUHFWLRQV� GH� YDOHXU� QH� VRQW� SDV
PDLQWHQXHV�VL�OHV�UDLVRQV�TXL�RQW�PRWLYp�OHXU�FRQVWLWXWLRQ�RQW�FHVVp�G¶H[LVWHU�

x &RQYHUVLRQ�GHV�SRVWHV�HQ�GHYLVH��

/¶$VVRFLDWLRQ�WLHQW�VD�FRPSWDELOLWp�HQ�(XUR��(85��

7RXWHV� OHV� WUDQVDFWLRQV�H[SULPpHV�GDQV�XQH�GHYLVH�DXWUH�TXH� O¶(85�VRQW�HQUHJLVWUpHV�HQ
(85�DX�FRXUV�GH�FKDQJH�HQ�YLJXHXU�j�OD�GDWH�GH�WUDQVDFWLRQ��/HV�IUDLV�G¶pWDEOLVVHPHQW�HW�OHV
LPPRELOLVDWLRQV�H[SULPpV�GDQV�XQH�GHYLVH�DXWUH�TXH�O¶(85�VRQW�FRQYHUWLV�HQ�(85�DX�FRXUV
GH� FKDQJH� KLVWRULTXH� HQ�YLJXHXU�DX� PRPHQW� GH� OD� WUDQVDFWLRQ�� ¬� OD� GDWH� GH� FO{WXUH�� FHV
LPPRELOLVDWLRQV�UHVWHQW�FRQYHUWLHV�DX�FRXUV�GH�FKDQJH�KLVWRULTXH�

/HV�DYRLUV�HQ�EDQTXHV�VRQW�FRQYHUWLV�DX[�WDX[�GH�FKDQJH�HQ�YLJXHXU�j�OD�GDWH�GH�FO{WXUH�GHV
FRPSWHV��/HV�SHUWHV� HW� OHV�SURILWV� GH� FKDQJH�HQ� UpVXOWDQW� VRQW� HQUHJLVWUpV�DX� FRPSWH�GH
SURILWV�HW�SHUWHV�GH�O¶H[HUFLFH�

/HV� DXWUHV� SRVWHV� GH� O¶DFWLI� HW� GX� SDVVLI� VRQW� pYDOXpV� LQGLYLGXHOOHPHQW� DX� SOXV� EDV�
UHVSHFWLYHPHQW�DX�SOXV�KDXW��GH�OHXU�YDOHXU�FRQYHUWLH�DX�FRXUV�GH�FKDQJH�KLVWRULTXH�RX�GH
OHXU�YDOHXU�GpWHUPLQpH�VXU�EDVH�GH�FRXUV�GH�FKDQJH�HQ�YLJXHXU�j�OD�GDWH�GH�FO{WXUH�GX�ELODQ�
6HXOHV� OHV� SHUWHV� GH� FKDQJH� UpDOLVpHV� VRQW� FRPSWDELOLVpHV� GDQV� OH� FRPSWH� GH� SURILWV� HW
SHUWHV��/HV�JDLQV�GH�FKDQJH�VRQW�HQUHJLVWUpV�DX�FRPSWH�GH�SURILWV�HW�SHUWHV�DX�PRPHQW�GH
OHXU�UpDOLVDWLRQ�

/RUVTX¶LO� H[LVWH� XQ� OLHQ� pFRQRPLTXH� HQWUH� XQ� DFWLI� HW� XQ� SDVVLI�� FHX[�FL� VRQW� pYDOXpV
JOREDOHPHQW�VHORQ�OD�PpWKRGH�GpFULWH�FL�GHVVXV�HW�VHXOH�OD�SHUWH�GH�FKDQJH�QHWWH�QRQ�UpDOLVpH
HVW�HQUHJLVWUpH�DX�FRPSWH�GH�SURILWV�HW�SHUWHV�HW�OHV�JDLQV�GH�FKDQJH�QRQ�UpDOLVpV�QH�VRQW
SDV�HQUHJLVWUpV�

x &RPSWHV�GH�UpJXODULVDWLRQ

,O�GRLW�rWUH�WHQX�FRPSWH�GHV�FKDUJHV�HW�SURGXLWV�DIIpUHQWV�j�O¶H[HUFLFH�DXTXHO�OHV�FRPSWHV�VH
UDSSRUWHQW��VDQV�FRQVLGpUDWLRQ�GH�OD�GDWH�GH�SDLHPHQW�RX�G¶HQFDLVVHPHQW�GH�FHV�FKDUJHV�RX
SURGXLWV�

$LQVL� OH FRPSWH� GH� UpJXODULVDWLRQ� DFWLI� FRPSUHQG� OHV� FKDUJHV� FRPSWDELOLVpHV� GXUDQW
O¶H[HUFLFH�PDLV�TXL�VRQW�LPSXWDEOHV�j�XQ�H[HUFLFH�XOWpULHXU�HW�OH�SRVWH�GH�UpJXODULVDWLRQ SDVVLI
FRPSUHQG�OHV�SURGXLWV�SHUoXV�GXUDQW�O¶H[HUFLFH�HW�TXL�VRQW�LPSXWDEOHV�j�XQ�H[HUFLFH�XOWpULHXU�
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1RWH�����3ULQFLSHV��UqJOHV�HW�PpWKRGHV�G¶pYDOXDWLRQ��VXLWH�

x 6XEYHQWLRQV�G¶LQYHVWLVVHPHQW��

/HV� VXEYHQWLRQV� UHoXHV� GH� O¶(WDW� OX[HPERXUJHRLV� UHODWLYHV� DX� ILQDQFHPHQW� G¶XQ
LQYHVWLVVHPHQW�VRQW� LQVFULWHV�GDQV� OHV�©�6XEYHQWLRQV�ª�SRXU� OHXU�YDOHXU� LQLWLDOH��(OOHV�VRQW
DPRUWLHV�VHORQ�OH�PrPH�SULQFLSH�HW�VXU�OD�PrPH�GXUpH�TXH�O¶DFWLI�DXTXHO�HOOHV�VH�UDSSRUWHQW�

x 3URYLVLRQV��

/HV� SURYLVLRQV� RQW� SRXU� REMHW� GH� FRXYULU� GHV� SHUWHV� RX� GHV� GHWWHV� TXL� VRQW� QHWWHPHQW
FLUFRQVFULWHV�TXDQW�j�OHXU�QDWXUH�PDLV�TXL��j�OD�GDWH�GH�FO{WXUH�GX�ELODQ��VRQW�RX�SUREDEOHV�RX
FHUWDLQHV�PDLV�LQGpWHUPLQpHV�TXDQW�j�OHXU�PRQWDQW�RX�TXDQW�j�OHXU�GDWH�GH�VXUYHQDQFH�

'HV�SURYLVLRQV�VRQW�pJDOHPHQW�FRQVWLWXpHV�SRXU�FRXYULU�GHV�FKDUJHV�TXL�WURXYHQW�OHXU�RULJLQH
GDQV�O¶H[HUFLFH�RX�GDQV�XQ�H[HUFLFH�DQWpULHXU�HW�TXL�VRQW�QHWWHPHQW�FLUFRQVFULWHV�TXDQW�j�OHXU
QDWXUH� PDLV� TXL�� j� OD� GDWH� GH� FO{WXUH� GX� ELODQ�� VRQW� RX� SUREDEOHV� RX� FHUWDLQHV� PDLV
LQGpWHUPLQpHV�TXDQW�j�OHXU�PRQWDQW�RX�TXDQW�j�OD�GDWH�GH�OHXU�VXUYHQDQFH�

x 'HWWHV��

/HV�GHWWHV�VRQW�HQUHJLVWUpHV�j�OHXU�YDOHXU�GH�UHPERXUVHPHQW�

x &KLIIUHV�G¶DIIDLUHV�QHW��

/H�PRQWDQW�QHW�GX�FKLIIUH�G¶DIIDLUHV�FRPSUHQG�OHV�PRQWDQWV�UpVXOWDQW�GH�OD�YHQWH�GHV�SURGXLWV
HW�GH�OD�SUHVWDWLRQ�GHV�VHUYLFHV�FRUUHVSRQGDQW�DX[�DFWLYLWpV�RUGLQDLUHV�GH�O¶$VVRFLDWLRQ�
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1RWH������,PPRELOLVDWLRQV�LQFRUSRUHOOHV�HW�FRUSRUHOOHV

/HV�PRXYHPHQWV�GH�O¶H[HUFLFH�VH�SUpVHQWHQW�FRPPH�VXLW��

1RWH�����&UpDQFHV�UpVXOWDQW�GHV�YHQWHV�HW�SUHVWDWLRQV�GH�VHUYLFH

8Q�PRQWDQW�G¶(85�����������FRUUHVSRQG�DX[�FUpDQFHV�GH�O¶DFWLYLWp�6FKZHHVGUsSV�HQYHUV�OHV
FOXEV�GH�VSRUW�

1RWH�����$XWUHV�FUpDQFHV

/HV�DXWUHV�FUpDQFHV�VRQW�FRPSRVpHV�SULQFLSDOHPHQW�GH�FUpDQFHV�HQYHUV� O¶$JHQFH�SRXU� OH
'pYHORSSHPHQW�GH�O¶(PSORL�SRXU�OH�VXEYHQWLRQQHPHQW�GH�FHUWDLQV�FRQWUDWV�VDODULpV��GH�O¶21,6
HW�GX�0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85��������������������(85�������������

/H�PRQWDQW�G¶(85�����������OLp�j�OD�FRQYHQWLRQ�DYHF�OH�PLQLVWqUH�GX�/RJHPHQW�SRXU�O¶DFWLYLWp
GH�EDLOOHXU�VRFLDO�V¶DMRXWH�HQ�������$LQVL�TXH�OH�PRQWDQW�G¶(85������������OLp�j�XQ� OHJV�j
UHFHYRLU�

7HUUDLQV�HW
FRQVWUXFWLRQV

,QVWDOODWLRQV
WHFKQLTXHV
HW�PDFKLQHV

$XWUHV
LQVWDOODWLRQV�
RXWLOODJH�HW
PRELOLHU

$FRPSWHV
YHUVpV�HW

LPPRELOLVDWLRQV
FRUSRUHOOHV�HQ

FRXUV
,PPRELOLVDWLRQV
LQFRUSRUHOOHV 7RWDO

(85 (85 (85 (85 (85
9DOHXU�EUXWH�j�O
RXYHUWXUH�GH
O
H[HUFLFH ������������ ������������ ���������� ���� ��������� ������������

(QWUpHV�HQ�FRXUV�GH�O
H[HUFLFH ���������� ��������� ���������� ���� �������� ����������
'pFODVVHPHQWV�HW�RX�PLVH�DX
UHEXW ���� ���� ���� ���� ���� ����

6RUWLHV�DX�FRXUV�GH�O
H[HUFLFH ���� ���� ��������� ���� ���� ���������

7UDQVIHUWV�GH�O
H[HUFLFH ���� ���� ���� ���� ���� ����
9DOHXU�EUXWH�j�OD�FO{WXUH�GH
O
H[HUFLFH ������������ ������������ ���������� ���� ��������� ������������

&RUUHFWLRQV�GH�YDOHXU
FXPXOpHV�j�O
RXYHUWXUH�GH
O
H[HUFLFH ���������� ���������� ���������� ���� ��������� ������������

'RWDWLRQV�GH�O
H[HUFLFH ���������� ���������� ��������� ���� �������� ����������

5HSULVHV�GH�O
H[HUFLFH ���� ��������� ���� ���� ���������
&RUUHFWLRQV�GH�YDOHXU
FXPXOpHV�j�OD�FO{WXUH�GH
O
H[HUFLFH ������������ ���������� ���������� ���� ��������� ������������

9DOHXU�QHWWH�j�OD�ILQ�GH
O
H[HUFLFH ������������ ���������� ���������� ���� ��������� ������������

9DOHXU�QHWWH�DX�GpEXW�GH
O
H[HUFLFH ������������ ������������ ���������� ���� ��������� ������������
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��

1RWH�����)RQGV�SURSUHV

5pVXOWDWV�UHSRUWpV

/HV�PRXYHPHQWV�GH�O¶H[HUFLFH�VH�SUpVHQWHQW�FRPPH�VXLW��

&HV�UpVXOWDWV�UHSRUWpV�YRQW�FRQWULEXHU�j�ILQDQFHU�OHV�FKDQWLHUV�G¶DPpQDJHPHQW��G¶H[WHQVLRQ
GHV�UHVWDXUDQWV�VRFLDX[��OHV�XUJHQFHV�OLpHV�DX[�FRQWUDLQWHV�GX�TXRWLGLHQ�RX�GH�ORJHPHQW�VRFLDO
QRQ�SULV�HQ�FKDUJH�SDU�OH�0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�

1RWH�����6XEYHQWLRQV�G¶LQYHVWLVVHPHQW

/HV�PRXYHPHQWV�GH�O¶H[HUFLFH�VH�SUpVHQWHQW�FRPPH�VXLW��

1RWH�����3URYLVLRQV

/HV�SURYLVLRQV�FRQFHUQHQW�O¶HVWLPDWLRQ�GX�PRQWDQW�j�SD\HUj�OD�)('$6��OH�UHPERXUVHPHQW�GX
WURS�SHUoX�GH�OD�FRQYHQWLRQ�DYHF�OH�0L6D�HW�SRXU�O¶DXGLW�DQQXHO�SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85����
�������DX����GpFHPEUH��������������(85�������������

���� ����
(85 (85

5pVXOWDWV�UHSRUWpV�DX�GpEXW�GH�O
H[HUFLFH ������������ ������������
%pQpILFH�GH�O
H[HUFLFH�SUpFpGHQW ��������� ����������

5pVXOWDWV�UHSRUWpV�j�OD�FO{WXUH�GH�O
H[HUFLFH ������������ ������������

����

(85

6XEYHQWLRQV�G¶LQYHVWLVVHPHQW�DX�GpEXW�GH�O¶H[HUFLFH ��������������������¼

1RXYHOOHV�VXEYHQWLRQV�GH�O
H[HUFLFH ����������������������¼

5HSULVHV�GHV�VXEYHQWLRQV�DX�UpVXOWDW�GH�O¶H[HUFLFH ���������������������¼

6XEYHQWLRQV�G¶LQYHVWLVVHPHQW�j�OD�ILQ�GH�O¶H[HUFLFH ��������������������¼
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��

1RWH�����$XWUHV�GHWWHV

/HV�DXWUHV�GHWWHV�VH�FRPSRVHQW�SULQFLSDOHPHQW��

��� GHV�FRPSWHV�EDQFDLUHV�GpWHQXV�SRXU�GHV�WLHUV��JHVWLRQ�ILQDQFLqUH��SRXU�(85�����������
��������(85������������

��� GX�PRQWDQW�JDUGp�HQ�UpVHUYH�SRXU�FRPSWH�GHV�ORFDWDLUHV�,PPR6WsPP�HW�&376�SRXU�(85
�������������������(85������������

1RWH������&KLIIUH�G¶DIIDLUHV�QHW

/H�FKLIIUH�G¶DIIDLUHV�VH�FRPSRVH�SULQFLSDOHPHQW�GHV�DFWLYLWpV�VXLYDQWHV��

��� GRQV�UHoXV�SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85��������������HQ��������������(85����������������

��� OHJV�UHoXV�SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85��������������HQ��������������(85�����

��� YHQWH�GH�ERQV�7UHIISXQNW�SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85�������������������(85�������������

��� OR\HUV�SHUoXV�GDQV�OH�FDGUH�GH�O¶DFWLYLWp�,PPR6WsPP��6FKRHQIHOV�HW�ORFDWLRQ�GH�EkWLPHQW
SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85��������������������(85��������������

��� UHFHWWH�GH� O¶DFWLYLWp� 6FKZHHVGUsSV�SRXU� XQ� PRQWDQW� G¶(85���� ������� ������ �� (85� ��
���������

�� DLQVL�TXH�����������(85�GH�FDWHULQJV���������(85�����������

1RWH������$XWUHV�SURGXLWV�G¶H[SORLWDWLRQ

/HV�DXWUHV�SURGXLWV�G¶H[SORLWDWLRQ�VH�FRPSRVHQW�SULQFLSDOHPHQW��

��� GHV�VXEYHQWLRQV�GX�0LQLVWqUH�GH�OD�6DQWp�HW�GX�/RJHPHQW��SRXU�OHV�DFWLYLWpV�GH�O¶$VVRFLDWLRQ
SRXU�XQ�PRQWDQW�G¶(85��������������HQ��������������(85����������������

��� GHV�VXEYHQWLRQV�GX�0LQLVWqUH�GX�7UDYDLO� VXU� OHV�FRQWUDWV�DLGpV�$'(0�SRXU�XQ�PRQWDQW
G¶(85��������������������(85��������������

��� GH� OD�TXRWH�SDUW�GHV�VXEYHQWLRQV�G¶LQYHVWLVVHPHQW� UHSULVHV�DX� UpVXOWDW�SRXU�XQ�PRQWDQW
G¶(85������������HQ��������������(85�������������

1RWH������3HUVRQQHO

/¶$VVRFLDWLRQ�D�HPSOR\p����VDODULpV�DX����GpFHPEUH������������������
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1RWHV�DX[�FRPSWHV�DQQXHOV

��

1RWH������eYpQHPHQWV�SRVWpULHXUV�j�OD�FO{WXUH

,O�Q¶\�D�SDV�HX�G¶pYqQHPHQW�SRVWpULHXU�j�OD�FO{WXUH�SRXYDQW�DYRLU�XQ�LPSDFW�VXU�OHV�FRPSWHV
DQQXHOV�DX����GpFHPEUH������

1RWH������(QJDJHPHQWV�KRUV�ELODQ

/D� FRQVWUXFWLRQ� GX� EkWLPHQW� j� 6DQHP� TXL� DFFXHLOOH� OHV� DWHOLHUV� WKpUDSHXWLTXHV� &DGG\�
6FKZHHVGUsSV�HW�,PPR6WsPP�HVW�HQ�IRQFWLRQ�GHSXLV�MXLOOHW�������,O�QH�UHVWH�TXH�OD�UHWHQXH
GH�JDUDQWLH�QRQ�UpJOpH�SRXU�GHV�PDOIDoRQV�j�FRUULJHU�SRXU�XQ�PRQWDQW� WRWDO�HQJDJp�DX���
GpFHPEUH������GH�(85�����������

/H�FKDQWLHU�GH� O¶H[WHQVLRQ�G¶+ROOHULFK�V¶HVW� WHUPLQp�HQ�GpFHPEUH�������,O� UHVWH�XQH� IDFWXUH
ILQDOH�GH���������¼�SRXU�XQH�VRFLpWp�TXL�GRLW�ILQDOLVHU�OHV�WUDYDX[�ILQ�PDUV������

/H�PRQWDQW�WRWDO�HQJDJp�KRUV�ELODQ�DX����GpFHPEUH������V¶pOqYH�j�(85�����������


