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INTRODUCTION
�í�X���Z���v�•���]�P�v���u���v�š�•���•�µ�Œ���o���•���(�}�v�����š���µ�Œ�•
�î�X�������‰�]�š���o
�ï�X���W�}�o�]�Ÿ�‹�µ�������[�]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�����š���������P���•�Ÿ�}�v���������o�����^���W�/
�ð�X���W�}�o�]�Ÿ�‹�µ�����������P���•�Ÿ�}�v
�ñ�X���Z���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� �������•�����•�•�}���]� �•
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�í�X�����}�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�����µ�����}�•�•�]���Œ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v
�î�X���D�}�����o�]�š� �•���������À���Œ�•���u���v�š�����µ���u�}�v�š���v�š�������•���•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•
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�ñ�X���>�]���µ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����š���������À���Œ�•���u���v�š
�ò�X���:�}�µ�]�•�•���v�����������•���‰���Œ�š�•
�ó�X�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���������o�[�}�+�Œ�������µ���‰�µ���o�]��
�ô�X�����P�Œ� �u���v�š
�õ�X���'���Œ���v�Ÿ���������v�����]�Œ��
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�î�X�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���P� �v� �Œ���o���•���Œ���o���Ÿ�À���•�����µ�Æ�������•�•�]�}�v�•
�ï�X���K�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�����µ���u���Œ���Z� ���•�����}�v�����]�Œ��
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�í�X���Z� �‰���Œ�Ÿ�Ÿ�}�v�������•���(�Œ���]�•�����v�š�Œ�����o�����•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����š���o�����^���W�/
�î�X���Z� �u�µ�v� �Œ���Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v

CHAPITRE 4 – FONCTIONNEMENT DE LA SOCIÉTÉ
�í�X���Z� �P�]�u���������•�����•�•���u���o� ���•
�î�X�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���•�š���š�µ�š���]�Œ���•�����}�v�����Œ�v���v�š���o�����Œ� �‰���Œ�Ÿ�Ÿ�}�v�������•����� �v� �.�����•
�ï�X���W�Œ�}�À�]�•�]�}�v���‰�}�µ�Œ���P�Œ�}�•���š�Œ���À���µ�Æ
�ð�X�����}�v�À���v�Ÿ�}�v�•���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ���•
�ñ�X���Z� �P�]�u�����.�•�����o
�ò�X���D�}�����o�]�š� �•�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�������•�����•�•�}���]� �•
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�ï�X�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v����
�ð�X�����}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•
�ñ�X�����Æ�‰���Œ�š���]�u�u�}���]�o�]���Œ
�ò�X���/�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v����
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AVERTISSEMENT 

FACTEURS DE RISQUES 

�/�v�À���•�Ÿ�Œ�� �����v�•�� �µ�v���� �^�}���]� �š� �� ���]�À�]�o���� ������ �‰�o�������u���v�š�� �]�u�u�}���]�o�]���Œ�� �~���]�r���‰�Œ���•�U�� �^�^���W�/�_�•�� ���[���•�š�� �]�v�À���•�Ÿ�Œ�� �����v�•�� �o���� �‰�]���Œ�Œ����
�/�o�� �•�[���P�]�š�� ���[�µ�v�� �‰�o�������u���v�š�� ���� �o�}�v�P���š���Œ�u���X���>���•�� �‰�}�Œ�š���µ�Œ�•�� ������ �‰���Œ�š�•�� ���}�]�À���v�š�� ���À�}�]�Œ�����}�v�•���]���v������ �‹�µ���� �o���� �^���W�/�� �v���� �•����
�o�]�À�Œ���Œ�����‰���•�����������•���}�‰� �Œ���Ÿ�}�v�•���•�‰� ���µ�o���Ÿ�À���•�X���>���•���]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�•���•�}�v�š�����}�v���������•�Ÿ�v� �•�������!�š�Œ�������}�v�•���Œ�À� �•���‰�}�µ�Œ��
�‰�Œ�}���µ�]�Œ���������•���Œ���À���v�µ�•���]�v�����Æ� �•���‰�o�µ�š�€�š���‹�µ���������•���‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•�X���>�����^���W�/���v�����P���Œ���v�Ÿ�š���‰���•���o�����Œ���À���v�š���������•���‰���Œ�š�•�U���o����
�Œ���š�Œ���]�š�������•���‰���Œ�š�•�U���o�����•�}�Œ�Ÿ�����v�[���•�š���‰�}�•�•�]���o�����‹�µ�����•�[�]�o�����Æ�]�•�š�����µ�v�������}�v�š�Œ���‰���Œ�Ÿ���X���>������� �š���v�Ÿ�}�v�������•���‰���Œ�š�•�����•�š�����}�v����
�Œ�����}�u�u���v��� �����‰�}�µ�Œ�������•�����µ�Œ� ���•���o���•���‰�o�µ�•���o�}�v�P�µ���•���‰�}�•�•�]���o���•���~���v���u�}�Ç���v�v�����ô�����v�•�•�X
�>�����Œ���v�š�����]�o�]�š� ���‰�}�š���v�Ÿ���o�o�����������o�����^���W�/�����•�š���(�}�v���Ÿ�}�v���W
�{�� �����•�� �Œ���À���v�µ�•�� � �À���v�š�µ���o�•�� �‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v�v���o�•�� ���µ�Æ�� �o�}�Ç���Œ�•�� �(�����š�µ�Œ� �•�� ���š�� ���}�v�š�Œ�€�o� �•�� �‰���Œ�� �o���� ���}�u�u�]�•�•���]�Œ���� ���µ�Æ��
���}�u�‰�š���•�X�������µ�Æ�r���]����� �‰���v�����v�š�������•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���������o�}�����Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•�����š���‰���µ�À���v�š��� �À�}�o�µ���Œ���������u���v�]���Œ����
���o� ���š�}�]�Œ���������o�����Z���µ�•�•�������}�u�u���������o���������]�•�•���U�����v���(�}�v���Ÿ�}�v���������o�������}�v�i�}�v���š�µ�Œ����� ���}�v�}�u�]�‹�µ�������š���]�u�u�}���]�o�]���Œ�������š�������•��
���}�v���]�Ÿ�}�v�•���������o�}�����Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•���~�v�}�š���u�u���v�š���v�]�À�����µ�������•���o�}�Ç���Œ�•�U���š���µ�Æ���������À�������v�����•�X
�{�� ���µ���u�}�v�š���v�š�����µ�������‰�]�š���o���‹�µ�����o�[���•�•�}���]� ���‰���Œ�����À�Œ�����o�}�Œ�•���������o�����À���v�š�����}�µ���������o���������•�•�]�}�v���������•���•���‰���Œ�š�•���}�µ���������o����
�o�]�‹�µ�]�����Ÿ�}�v���������o�����^���W�/�X���������u�}�v�š���v�š����� �‰���v���Œ�����������o�[� �À�}�o�µ�Ÿ�}�v�����µ���u���Œ���Z� ���������o�[�]�u�u�}���]�o�]���Œ�����}�u�u���Œ���]���o���•�µ�Œ���o����
���µ�Œ� �������µ���‰�o�������u���v�š�����]�v�•�]���‹�µ�������µ���v�]�À�����µ���������o���������u���v�����X
�����š���]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�����}�u�‰�}�Œ�š�����µ�v���Œ�]�•�‹�µ�����������‰���Œ�š�������v�������‰�]�š���o�X



4 NOTE D�INFORMATION

1. RENSEIGNEMENTS SUR LES FONDATEURS
�>�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�������•�š���P� �Œ� �����‰���Œ���o�����^�K���/���d�����������'���^�d�/�K�E���W���d�Z�/�D�K�E�/���>�������E���/�D�D�K���/�>�/���Z���~���]�r���‰�Œ���•
�h�� �^�K�'���E�/���>�� �/�D�D�K���/�>�/���Z�� �i�� �}�µ�� �^�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�_�•�U�� �^�}���]� �š� �� ������ �'���•�Ÿ�}�v�� ������ �W�}�Œ�š���(���µ�]�o�o���U�� �‹�µ�]�� ���� �Œ�����µ��
�o�[���P�Œ� �u���v�š�� ������ �o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �� �����•�� �D���Œ���Z� �•�� �&�]�v���v���]���Œ�•�� �~���]�r���‰�Œ���•�U���o�[�� � �̂��D�&�_�•�� �•�}�µ�•�� �o���� �v�µ�u� �Œ�}�� �'�W�í�î�ì�ì�ì�ì�î�ò�U���o���� �î�ò��
�•���‰�š���u���Œ�����î�ì�í�î�X
�>���������‰�]�š���o���]�v�]�Ÿ���o���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>���U�����•�š���������•���‰�š�������v�š���•�}�]�Æ���v�š�����u�]�o�o�����~�ó�ò�ì���ì�ì�ì�•�����µ�Œ�}�•�U�����]�À�]�•� �����v��
�‹�µ���š�Œ���� �u�]�o�o���� �•���‰�š�� �����v�š�� ���]�v�‹�µ���v�š���� �~�ð�� �ó�ñ�ì�•�� �‰���Œ�š�•�U�� ���Z�����µ�v���� ���[�µ�v���� �À���o���µ�Œ�� �v�}�u�]�v���o���� ������ �����v�š�� �•�}�]�Æ���v�š���� �~�í�ò�ì�•��
���µ�Œ�}�•�U�����µ�P�u���v�š� ���� ���[�µ�v���� �‰�Œ�]�u���� ���[� �u�]�•�•�]�}�v�������� �‹�µ���Œ���v�š���� �~�ð�ì�•�� ���µ�Œ�}�•�� �‰���Œ���‰���Œ�š�����š���Œ� �‰���Œ�Ÿ�����v�š�Œ�����o���•�� ���•�•�}���]� �•��
�(�}�v�����š���µ�Œ�•���•�µ�]�À���v�š�•���~���]�r���‰�Œ���•�U���o���•���^�&�}�v�����š���µ�Œ�•�_�•���W

INTRODUCTION

�>���•���&�}�v�����š���µ�Œ�•���}�v�š���•�}�µ�•���Œ�]�š���o���µ�Œ�•���‰���Œ�š�•�����v�������š�������µ���ñ����� �����u���Œ�����î�ì�í�ï�X�����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�������o�[���Œ�Ÿ���o�����>�X�î�í�ð�r�ñ�í�����µ��
���}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U���o���•���‰���Œ�š�•�����]�v�•�]����� �š���v�µ���•���‰���Œ���o���•���&�}�v�����š���µ�Œ�•���•�}�v�š���]�v���o�]� �v�����o���•���‰���v�����v�š���š�Œ�}�]�•���~�ï�•��
���v�•���������}�u�‰�š���Œ���������o������� �o�]�À�Œ���v���������µ���À�]�•�����������o�[���D�&�X���>���•���‰���Œ�š�•�������������•�����•�•�}���]� �•���(�}�v�����š���µ�Œ�•���‰�}�Œ�š���v�š���i�}�µ�]�•�•���v�������o����
�‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ�����µ���‹�µ���š�Œ�]���u�����u�}�]�•���•�µ�]�À���v�š���o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X

2. CAPITAL
�{�� �>���������‰�]�š���o���•�}���]���o���]�v�]�Ÿ���o���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����•�[� �o���À���������•���‰�š�������v�š���•�}�]�Æ���v�š�����u�]�o�o�����~�ó�ò�ì���ì�ì�ì�•�����µ�Œ�}�•�U��
���]�À�]�•� �����v���‹�µ���š�Œ�����u�]�o�o�����•���‰�š�������v�š�����]�v�‹�µ���v�š�����~�ð���ó�ñ�ì�•���‰���Œ�š�•�������������v�š���•�}�]�Æ���v�š�����~�í�ò�ì�•�����µ�Œ�}�•���������À���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o����
���Z�����µ�v���X
�{�� �>���� �����‰�]�š���o�� �•�}���]���o�� �u���Æ�]�u�µ�u�� �•�š���š�µ�š���]�Œ���� �‹�µ�]�� ���}�v�•�Ÿ�š�µ���� �o���� �‰�o���(�}�v���� ���v�� ���������� ���µ�‹�µ���o�� �o���•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•��
�‰�}�µ�Œ�Œ�}�v�š���!�š�Œ�����Œ�����µ���•�����•�š���.�Æ� �����������v�š���u�]�o�o�]�}�v�•���~�í�ì�ì���ì�ì�ì���ì�ì�ì�•�����[���µ�Œ�}�•�����]�À�]�•� �����v���•�]�Æ�������v�š�r�À�]�v�P�š�r���]�v�‹���u�]�o�o�����~�ò�î�ñ��
�ì�ì�ì�•���‰���Œ�š�•���������������v�š���•�}�]�Æ���v�š�����~�í�ò�ì�•�����µ�Œ�}�•���������À���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o���X

• Variabilité du capital
�>���� �����‰�]�š���o�� �•�}���]���o�� �u���Æ�]�u�µ�u�� �•�š���š�µ�š���]�Œ���� �‰���µ�š�� �!�š�Œ���� �Œ� ���µ�]�š�� �}�µ�� ���µ�P�u���v�š� �� �‰���Œ�� �µ�v���� ���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o����
���Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���������•�����•�•�}���]� �•�X���>���������‰�]�š���o���•�}���]���o�����•�š���•�µ�•�����‰�Ÿ���o�������[���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v���‰���Œ�������•���À���Œ�•���u���v�š�•���•�µ�������•�•�]�(�•��
�����•�� ���•�•�}���]� �•�� �}�µ�� �o�[�����u�]�•�•�]�}�v�� ���[���•�•�}���]� �•�� �v�}�µ�À�����µ�Æ�� ���š�� ������ ���]�u�]�v�µ�Ÿ�}�v�� �‰���Œ�� �o���� �Œ���‰�Œ�]�•���� �š�}�š���o���� �}�µ�� �‰���Œ�Ÿ���o�o���� �����•��
���‰�‰�}�Œ�š�•�X���>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����}�v�•�š���š�������š�����Œ�Œ�!�š���U���‰�}�µ�Œ�����Z���‹�µ�������Æ���Œ���]�����U���o�����u�}�v�š���v�š�����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o�����+�����Ÿ�(�U��
���[���•�š�r���r���]�Œ�����o�����u�}�v�š���v�š�����µ�������‰�]�š���o���•�}�µ�•���Œ�]�š�����µ���i�}�µ�Œ���������o�������o�€�š�µ�Œ�����������o�[���Æ���Œ���]�����U�����}�u�‰�š�����š���v�µ�������•���•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•��
���š�������•���Œ���š�Œ���]�š�•���]�v�š���Œ�À���v�µ�•�X

ASSOCIÉS PARTS
�'� �Œ���Œ�������h�&�&�Z���z 66
�:�����‹�µ���•�������>���^�^�� �î�ð
�����š�Z���Œ�]�v���������Z�'���E�d�r���,�>�Y�s�/�^�d �ï�ì
�W���š�Œ�]���]�����������&�/�'�h���/�Z�����K �í�ñ
���v���Œ� ���,���>�K���,�� �ñ�ì
�:�����v���D���/�D�K�E �í�ì
�&�Œ���v�l���W���Z�d�,���E���z �î�ñ
�:�����v���Z�K�>�>���E�� �î�ñ
�:�����v�r�D���Œ�]�����^�K�h���>�/���Z �í�ì

SOGENIAL IMMOBILIER �ô�í�ñ
�'�Z�K�h�W�����'���Z���Z�������h�&�&�Z���z �ï�ò�ô�ì
TOTAL 4 750
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���v���}�µ�š�Œ���U�����o�o�����u���v�Ÿ�}�v�v���������v�•�����Z���‹�µ�������µ�o�o���Ÿ�v���š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���o���•���u�}�µ�À���u���v�š�•�������������‰�]�š���o�����}�v�•�š���š� �•��
���µ�� ���}�µ�Œ�•�� ���µ�� �š�Œ�]�u���•�š�Œ���� �‰�Œ� ��� �����v�š�X�� �>���� �����‰�]�š���o�� �•�}���]���o�� ���+�����Ÿ�(�� �‰���µ�š�� �!�š�Œ���� ���µ�P�u���v�š� �� �‰���Œ�� �o���•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•�� ������
�‰���Œ�š�•���v�}�µ�À���o�o���•���•���v�•���‹�µ�[�]�o���Ç�����]�š���š�}�µ�š���(�}�]�•���µ�v�����}���o�]�P���Ÿ�}�v���‹�µ���o���}�v�‹�µ�������[���©���]�v���Œ�����o���������‰�]�š���o���•�}���]���o���u���Æ�]�u�µ�u��
�•�š���š�µ�š���]�Œ���X�� �/�o�� �v���� �‰���µ�š�� �!�š�Œ���� �‰�Œ�}��� ��� �� ���� �o���� ���Œ� ���Ÿ�}�v�� ������ �‰���Œ�š�•�� �v�}�µ�À���o�o���•�� ���v�� �À�µ���� ���[���µ�P�u���v�š���Œ���o���� �����‰�]�š���o�� �•�}���]���o��
���+�����Ÿ�(�� �š���v�š���‹�µ���� �v�[�}�v�š���‰���•�� � �š� �� �•���Ÿ�•�(���]�š���•�� �o���•�� �����u���v�����•�� ������ �Œ���š�Œ���]�š�� ������ �‰���Œ�š�•�� �.�P�µ�Œ���v�š���•�µ�Œ���o���� �Œ���P�]�•�š�Œ���� �‰�Œ� �À�µ��
�����o�[���Œ�Ÿ���o�����>�X���î�í�ð�r�ñ�õ�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ���‰�}�µ�Œ���µ�v���‰�Œ�]�Æ���]�v�(� �Œ�]���µ�Œ���}�µ��� �P���o�����������o�µ�]�������u���v��� �����µ�Æ��
�v�}�µ�À�����µ�Æ���•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�•���}�µ���‹�µ�����o���•���š�Œ�}�]�•���‹�µ���Œ�š�•�����µ���u�}�]�v�•�����µ���u�}�v�š���v�š���������o�������}�o�o�����š�����v���©���������•�����}�µ�Ì���������Œ�v�]���Œ�•��
�u�}�]�•���v�[�}�v�š���‰���•��� �š� ���]�v�À���•�Ÿ�•���}�µ�����+�����š� �•�����������•���]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�•�����v�����}�µ�Œ�•���������Œ� ���o�]�•���Ÿ�}�v�X���d�}�µ�š�����•�•�}���]� ���‰���µ�š���•����
�Œ���Ÿ�Œ���Œ���������o�����^�}���]� �š� �����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�������o�������o���µ�•�����������À���Œ�]�����]�o�]�š� �����µ�������‰�]�š���o���.�P�µ�Œ���v�š�����µ�Æ���•�š���š�µ�š�•�U���•�}�µ�•���Œ� �•���Œ�À����
�‹�µ�����o�[���Æ���Œ���]�������������•�}�v�����Œ�}�]�š���v�[���]�š���‰���•���‰�}�µ�Œ�����}�v�•� �‹�µ���v�������‹�µ�����o���������‰�]�š���o���•�}���]���o�����+�����Ÿ�(���v���������À�]���v�v�����]�v�(� �Œ�]���µ�Œ������
�o�����‰�o�µ�•��� �o���À� ���������•���š�Œ�}�]�•���o�]�u�]�š���•���•�µ�]�À���v�š���•���W
�r�� �����‰�]�š���o���o� �P���o���u�]�v�]�u�µ�u�U���•�}�]�š���ó�ò�ì���ì�ì�ì���~�•���‰�š�������v�š���•�}�]�Æ���v�š�����u�]�o�o���•�����µ�Œ�}�•���V
�r�� �í�ì���9�����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o���u���Æ�]�u�µ�u���•�š���š�µ�š���]�Œ�����V
�r�� �õ�ì���9�����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o�����+�����Ÿ�(�����}�v�•�š���š� ���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����µ���š���Œ�u�����������o�[���Æ���Œ���]�������‰�Œ� ��� �����v�š�X

3. POLITIQUE D’INVESTISSEMENT ET DE GESTION DE LA SCPI

�>�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>���������‰�}�µ�Œ���}���i�����Ÿ�(�����[�}�+�Œ�]�Œ�����µ�Æ���]�v�À���•�Ÿ�•�•���µ�Œ�•���µ�v�����‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������P�o�}�����o�����o�]� �������µ���u���Œ���Z� ��
�������o�[�]�u�u�}���]�o�]���Œ�����������}�u�u���Œ���������v���]�v�À���•�Ÿ�•�•���v�š�����v���&�Œ���v�����U���š�Œ���•���u���i�}�Œ�]�š���]�Œ���u���v�š�������v�•�������•���u�µ�Œ�•�����������}�u�u���Œ�����•��
���š�� ���������•�•�}�]�Œ���u���v�š�� �����v�•�� ���[���µ�š�Œ���•�� �š�Ç�‰���� ���[�����Ÿ�(�•�� ���}�v�š�� �����•�� ���µ�Œ�����µ�Æ�U�����v�� �‰�Œ�]�À�]�o� �P�]���v�š�� �W���Œ�]�•�U���o���� �����v�š�Œ���r�À�]�o�o���� �����•��
�P�Œ���v�����•���u� �š�Œ�}�‰�}�o���•���Œ� �P�]�}�v���o���•�����š�������•���À�]�o�o���•���������W�Œ�}�À�]�v�����X
�>���•���‰�Œ�]�v���]�‰���µ�Æ�����Œ�]�š���Œ���•�����[�]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š���•�}�v�š���W
�r���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���������u�µ�Œ�•�����������}�u�u���Œ�����•���}�µ�����������µ�Œ�����µ�Æ�������������v�š�Œ���•���À�]�o�o���•�����Ç�v���u�]�‹�µ���•�U
�r���o�����u�µ�š�µ���o�]�•���Ÿ�}�v�������•���Œ�]�•�‹�µ���•���‰���Œ���o�������]�À���Œ�•�]�.�����Ÿ�}�v�������•���]�u�‰�o���v�š���Ÿ�}�v�•�����š�������•�������Ÿ�À�]�š� �•�������•���o�}�����š���]�Œ���•�U
�r���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���������o�}�����µ�Æ����� �i�����o�}�µ� �•�U�����������•���o�}�Ç���Œ�•��� �P���µ�Æ���}�µ���������‰�Œ� �(� �Œ���v�������]�v�(� �Œ�]���µ�Œ�•�����µ�Æ���À���o���µ�Œ�•���o�}�����Ÿ�À���•�����µ��
�u���Œ���Z� �X
�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���•�����Œ� �•���Œ�À�����o�����‰�}�•�•�]���]�o�]�š� �����������}�v�š�Œ�����š���Œ�U�����µ���v�}�u���������o�����^���W�/�U�������•�����u�‰�Œ�µ�v�š�•�U�����•�•�µ�u���Œ��
�����•�������©���•���}�µ���‰�Œ�}��� �����Œ�����������•�������‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�•���‰���Ç�����o���•�������š���Œ�u���U�������v�•���o�����o�]�u�]�š�������[�µ�v���u�}�v�š���v�š���u���Æ�]�u�µ�u���.�Æ� ��
�‰���Œ�� �o�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���X�� �>�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� �����•�� ���•�•�}���]� �•�� �.�Æ���Œ���� ������ �u�}�v�š���v�š�� ������ �š���o�o���� �•�}�Œ�š���� �‹�µ�[�]�o�� �•�}�]�š��
���}�u�‰���Ÿ���o�������À�������o���•�������‰�����]�š� �•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š���������o�����^�}���]� �š� �����]�À�]�o�����������‰�o�������u���v�š���]�u�u�}���]�o�]���Œ���•�µ�Œ���o���������•����
�������•���•���Œ�������©���•���}�Œ���]�v���]�Œ���•���‰�}�µ�Œ���o���•�����u�‰�Œ�µ�v�š�•�����š���o���•�������©���•�U�����š�����À�������•���•�������‰�����]�š� �•�����[���v�P���P���u���v�š���‰�}�µ�Œ���o���•��
�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�•���‰���Ç�����o���•�������š���Œ�u���X
�����v�•���o�����������Œ�������[�µ�v�����P���•�Ÿ�}�v�����Ç�v���u�]�‹�µ�������µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v���U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����v�š���v����� �P���o���u���v�š���‰�Œ�}��� �����Œ��
�o���������•��� ���Z� ���v�š�����������•�����Œ���]�š�Œ���P���•�X���>���•�������•�•�]�}�v�•�����[�]�u�u���µ���o���•���v���������À�Œ�}�v�š���‰���•���‰�Œ� �•���v�š���Œ���µ�v�������Œ�����š���Œ�����Z�����]�š�µ���o��
���š���]�o�����•�š���‰�Œ� ���]�•� ���‹�µ�����o�����^���W�/���v�����‰���µ�š���‰���•���À���v���Œ�����•���•���]�u�u���µ���o���•�����À���v�š���µ�v�����‰� �Œ�]�}�������������•�]�Æ�����v�•����������� �š���v�Ÿ�}�v�X��
�>�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� ���}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�À���� ���� ���µ�š�}�Œ�]�•� �U�� ���v�� ���‰�‰�o�]�����Ÿ�}�v�� �����•�� ���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�� ������ �o�[���Œ�Ÿ���o���� �>�X�� �î�í�ð�r�ó�î�� ���µ��
���}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ���š�}�µ�š��� ���Z���v�P���U���š�}�µ�š�������o�]� �v���Ÿ�}�v���}�µ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�����������Œ�}�]�š�•���Œ� ���o�•���‰�}�Œ�š���v�š���•�µ�Œ���o����
�‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����]�u�u�}���]�o�]���Œ���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>���X

�/�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���•�µ�Œ���o�����Z���P�o���u���v�š���~�h���•���î�ì�î�ì�l�ô�ñ�î�����]�š���h�d���Æ�}�v�}�u�]���i
�>���� �d���Æ�}�v�}�u�]���� ������ �o�[�h�v�]�}�v�� ���µ�Œ�}�‰� ���v�v���� ���� �‰�}�µ�Œ���}���i�����Ÿ�(�� ���[�]�����v�Ÿ�.���Œ���o���•�� �����Ÿ�À�]�š� �•�� � ���}�v�}�u�]�‹�µ���•�� ���}�v�•�]��� �Œ� ���•��
���}�u�u���� ���µ�Œ�����o���•�� ���[�µ�v�� �‰�}�]�v�š�� ������ �À�µ���� ���v�À�]�Œ�}�v�v���u���v�š���o�X�� �>���� �d���Æ�}�v�}�u�]���� �]�����v�Ÿ�.���� �����•�� �����Ÿ�À�]�š� �•�� �•���o�}�v�� �o���µ�Œ��
���}�v�š�Œ�]���µ�Ÿ�}�v�������•�]�Æ���P�Œ���v���•���}���i�����Ÿ�(�•�����v�À�]�Œ�}�v�v���u���v�š���µ�Æ���W
�{�� ���©� �v�µ���Ÿ�}�v�������•�����Z���v�P���u���v�š�•�����o�]�u���Ÿ�‹�µ���•�U
�{�� �������‰�š���Ÿ�}�v�����µ�Æ�����Z���v�P���u���v�š�•�����o�]�u���Ÿ�‹�µ���•�U
�{�� �h�Ÿ�o�]�•���Ÿ�}�v�����µ�Œ�����o�������š���‰�Œ�}�š�����Ÿ�}�v���������o�[�����µ�����š�������•���Œ���•�•�}�µ�Œ�����•���u���Œ�]�v���•�U
�{�� �d�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���À���Œ�•���o�[� ���}�v�}�u�]�������]�Œ���µ�o���]�Œ�����~��� ���Z���š�•�U���‰�Œ� �À���v�Ÿ�}�v�����š���Œ�����Ç���o���P���•�U
�{�� �W�Œ� �À���v�Ÿ�}�v�����š�����}�v�š�Œ�€�o�����������o�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v
�{�� �W�Œ�}�š�����Ÿ�}�v�������•��� ���}�•�Ç�•�š���u���•���•���]�v�•�X
�����š�µ���o�o���u���v�š�U�� �����•�� ���Œ�]�š���Œ���•�� ���[���Æ���u���v�� �š�����Z�v�]�‹�µ���� �~�d�����Z�v�]�����o�� �^���Œ�����v�]�v�P�� ���Œ�]�š���Œ�]���•�� �}�v�š�� � �š� �� ��� �À���o�}�‰�‰� �•�� �‰�}�µ�Œ��
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�����Œ�š���]�v���•�� �����Ÿ�À�]�š� �•�� � ���}�v�}�u�]�‹�µ���•�� ���� �u�!�u���� ������ ���}�v�š�Œ�]���µ���Œ�� �•�µ���•�š���v�Ÿ���o�o���u���v�š�� ���� �����µ�Æ�� ������ �����•�� �}���i�����Ÿ�(�•��
�W�� �o�[���©� �v�µ���Ÿ�}�v�� ���µ�� ���Z���v�P���u���v�š�� ���o�]�u���Ÿ�‹�µ���U�� ���š�� �o�[�������‰�š���Ÿ�}�v�� ���µ�� ���Z���v�P���u���v�š�� ���o�]�u���Ÿ�‹�µ���X�� �����•�� ���Œ�]�š���Œ���•��
�•�}�v�š�� �����š�µ���o�o���u���v�š�� ���v�� ���©���v�š���� ������ �‰�µ���o�]�����Ÿ�}�v�� ���µ�� �:�}�µ�Œ�v���o�� �K�8���]���o�� ������ �o�[�h�v�]�}�v�� ���µ�Œ�}�‰� ���v�v���X�� �>���•�� ���}�v�v� ���•��
�‰�Œ� �•���v�š� ���•�� ���]�r�����•�•�}�µ�•�� �v���� �Œ���G���š���v�š�� ���}�v���� �‹�µ���� �o�[���o�]�P�v���u���v�š�� ���� �����•�� �����µ�Æ�� �}���i�����Ÿ�(�•�U�� �•�µ�Œ�� �o���� �����•���� �����•�� ���Œ�]�š���Œ���•��
�v�}�v�r��� �.�v�]�Ÿ�À���u���v�š���‰�µ���o�]� �•�U���š���o�•���‹�µ�[�]�o�•���}�v�š��� �š� ���•�}�µ�u�]�•�����µ�Æ�����}�o� �P�]�•�o���š���µ�Œ�•�����µ�Œ�}�‰� ���v�•�X���E�}�µ�•���u���©�Œ�}�v�•�������i�}�µ�Œ��
�����©�����]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����v�������•�����������Z���v�P���u���v�š�•�����‰�‰�}�Œ�š� �•�����������•�����Œ�]�š���Œ���•�U����������� �À���o�}�‰�‰���u���v�š���������v�}�µ�À�����µ�Æ�����Œ�]�š���Œ���•��
���[���Æ���u���v�� �Œ���o���Ÿ�(�•�� ���� �����•�� �����µ�Æ�� �}���i�����Ÿ�(�•�U�� ���]�v�•�]�� �‹�µ���� �o�}�Œ�•�� ������ �o�[���v�š�Œ� ���� ���v�� ���‰�‰�o�]�����Ÿ�}�v�� �����•�� ���Œ�]�š���Œ���•�� �Œ���o���Ÿ�(�•�� ���µ�Æ��
�‹�µ���š�Œ�������µ�š�Œ���•���}���i�����Ÿ�(�•�����v�À�]�Œ�}�v�v���u���v�š���µ�Æ���W���o�[�µ�Ÿ�o�]�•���Ÿ�}�v�����µ�Œ�����o�������š���o�����‰�Œ�}�š�����Ÿ�}�v�������•���Œ���•�•�}�µ�Œ�����•�����‹�µ���Ÿ�‹�µ���•��
���š���u���Œ�]�v���•���V���o�����š�Œ���v�•�]�Ÿ�}�v���À���Œ�•���µ�v����� ���}�v�}�u�]�������]�Œ���µ�o���]�Œ�����V���o�����‰�Œ� �À���v�Ÿ�}�v�����š���o�����Œ� ���µ���Ÿ�}�v���������o�����‰�}�o�o�µ�Ÿ�}�v���V���o����
�‰�Œ�}�š�����Ÿ�}�v�����š���o�����Œ���•�š���µ�Œ���Ÿ�}�v���������o�������]�}���]�À���Œ�•�]�š� �����š�������•��� ���}�•�Ç�•�š���u���•�X
�W�}�µ�Œ�� �!�š�Œ���� ���}�v�•�]��� �Œ� ���� ���}�u�u���� ���µ�Œ�����o���U�� �µ�v���� �����Ÿ�À�]�š� �� � ���}�v�}�u�]�‹�µ���� ���}�]�š�� ��� �u�}�v�š�Œ���Œ�� �‹�µ�[���o�o���� ���}�v�š�Œ�]���µ����
�•�µ���•�š���v�Ÿ���o�o���u���v�š�������o�[���©���]�v�š�����������o�[�µ�v�������•���ò���}���i�����Ÿ�(�•�U���š�}�µ�š�����v���v�����v�µ�]�•���v�š���‰���•�������o�[�µ�v�������•�����]�v�‹�����µ�š�Œ���•���~�‰�Œ�]�v���]�‰����
���]�š�����E�^�,�U���h�����}���E�}���^�]�P�v�]�.�����v�š���,���Œ�u���i�•�X

�W�}�µ�Œ�� �‹�µ�[�µ�v���� �����Ÿ�À�]�š� �� �•�}�]�š�� ���}�v�•�]��� �Œ� ���� ���}�u�u���� ���o�]�P�v� ���� ���� �o���� �d���Æ�}�v�}�u�]���� ���µ�Œ�}�‰� ���v�v���U�� ���o�o���� ���}�]�š�� � �P���o���u���v�š��
�Œ���•�‰�����š���Œ���o���•�����Œ�}�]�š�•���Z�µ�u���]�v�•�����š���•�}���]���µ�Æ���P���Œ���v�Ÿ�•���‰���Œ���o�������Œ�}�]�š���]�v�š���Œ�v���Ÿ�}�v���o�X

�>���� �&�}�v���•�� �v���� �‰�Œ���v���� �����š�µ���o�o���u���v�š�� ���µ���µ�v�� ���v�P���P���u���v�š�� ���v�� �u���Ÿ���Œ���� ���[���o�]�P�v���u���v�š�� ������ �•�}�v�� �����Ÿ�À�]�š� �� ���À������ �o����
�d���Æ�}�v�}�u�]�������µ�Œ�}�‰� ���v�v���X

���]���v���‹�µ�����o�����^�}���]� �š� ���������'���•�Ÿ�}�v�����]�š���‰�Œ�]�•�������©������� ���]�•�]�}�v���•�µ�Œ���o���������•�����������•�}�v�����v���o�Ç�•�����������o�����‰���Œ�Ÿ�v���v���������[�µ�v�����š���o�o����
�]�v�š� �P�Œ���Ÿ�}�v���‰�}�µ�Œ���o�����•�š�Œ���š� �P�]�������µ���(�}�v���•�U���Œ�]���v���v�����P���Œ���v�Ÿ�š���‹�µ�����o���•���(�����š���µ�Œ�•���‹�µ�]���•�}�µ�•�r�š���v�����v�š���•�}�v�����v���o�Ç�•�����v����
���Z���v�P���Œ�}�v�š���‰���•�����µ���.�o�����µ���š���u�‰�•�X

���v�����+���š�U���o�����^�}���]� �š� ���������'���•�Ÿ�}�v���•�[���v�P���P���������u���©�Œ�������v���‰�o�������U�������u�}�Ç���v���š���Œ�u�����~�ï�����v�•�•�U���µ�v�����P�Œ�]�o�o�����������v�}�š���Ÿ�}�v��������
�•���•�������Ÿ�(�•�����Æ�]�•�š���v�š�•�����š�������o�[� �š�µ�������•���o�}�v���o�����u� �š�Z�}���}�o�}�P�]�������[� �À���o�µ���Ÿ�}�v�����^�'���‰�}�µ�Œ���‰�Œ� �š���v���Œ���������µ�v�����o�������o�o�]�•���Ÿ�}�v��
�/�^�Z�X

4. POLITIQUE DE GESTION

�>�����^�}���]� �š� �����v�š���v�����W
• �À���o�}�Œ�]�•���Œ���o�����‰���š�Œ�]�u�}�]�v�������v���‰�Œ���Ÿ�‹�µ���v�š���µ�v�����‰�}�o�]�Ÿ�‹�µ���������Ÿ�À�����������Œ���À���o�}�Œ�]�•���Ÿ�}�v�������•���o�}�Ç���Œ�•�U
• ���}�v�•�Ÿ�š�µ���Œ�������•���‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v�•���‰�}�µ�Œ���P�Œ�}�•�•���•���Œ� �‰���Œ���Ÿ�}�v�•�����.�v�����[���•�•�µ�Œ���Œ�����•�•�µ�Œ���Œ���o�����‰� �Œ���v�v�]�š� �������•���]�u�u���µ���o���•��

�š���v�š�����v���������‹�µ�]�����}�v�����Œ�v�����o���µ�Œ�����v�š�Œ���Ÿ���v���‹�µ�����o���µ�Œ�����u� �o�]�}�Œ���Ÿ�}�v�U
• �•�������}�š���Œ���������Œ� �•���Œ�À���•�����]�•�š�Œ�]���µ�����o���•���‹�µ�]���‰���Œ�u���©���v�š���������o�]�•�•���Œ���o���•���Œ���À���v�µ�•���‰�}�š���v�Ÿ���o�•�����]�•�š�Œ�]���µ� �•���o�}�Œ�•�‹�µ�����o����

�‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����������µ�•�����µ�v���������]�•�•�������µ���š���µ�Æ�����[�}�����µ�‰���Ÿ�}�v�U
• �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �'���•�Ÿ�}�v�� �•�[���+�}�Œ�����Œ���� ���[�}�‰�Ÿ�u�]�•���Œ�� �o���•�� �����Ÿ�}�v�•�� �u���v� ���•�� ���v�� �u���Ÿ���Œ���� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �o�}�����Ÿ�À���� ���š��

�Œ���•�š���Œ�����‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ���u���v�š���À�]�P�]�o���v�š�����•�µ�Œ���o�����u���]�v�Ÿ���v�������•���š���µ�Æ�����[�}�����µ�‰���Ÿ�}�v�X��
�����•���}���i�����Ÿ�(�•���v�����•�}�v�š���‰���•���P���Œ���v�Ÿ�•

5. RESPONSABILITÉ DES ASSOCIÉS

���}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�� ���µ�Æ�� ���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�� ������ �o�[���Œ�Ÿ���o���� �>�X�î�í�ð�r�ñ�ñ�� ���µ�� ���}������ �D�}�v� �š���]�Œ���� ���š�� �&�]�v���v���]���Œ�U�� �o���� �Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� ��
�����•�����•�•�}���]� �•���v�����‰���µ�š���!�š�Œ�����u�]�•�������v�������µ�•�����‹�µ�����•�]���o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>��������� �š� ���‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�����š���À���]�v���u���v�š��
�‰�}�µ�Œ�•�µ�]�À�]���X�����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�����µ�Æ�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U�����š���‰���Œ����� �Œ�}�P���Ÿ�}�v�������o�[���Œ�Ÿ���o����
�í�ô�ñ�ó�����µ�����}���������]�À�]�o�U���o�����Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� �����������Z���‹�µ�������•�•�}���]� �������o�[� �P���Œ���������•���Ÿ���Œ�•�����•�š���o�]�u�]�š� �������µ���u�}�v�š���v�š���������•����
�‰���Œ�š�� �����v�•�� �o���� �����‰�]�š���o�� ������ �o���� �^�}���]� �š� �X�� �����v�•�� �o���µ�Œ�•�� �Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�� ���v�š�Œ���� ���µ�Æ�U�� �o���•�� ���•�•�}���]� �•�� �•�}�v�š�� �š���v�µ�•�� �����•�� �����©���•�� ���š��
�}���o�]�P���Ÿ�}�v�•���•�}���]���o���•�������v�•���o�����‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v�����µ���v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•���o���µ�Œ�����‰�‰���Œ�š���v���v�š�X



7NOTE D�INFORMATION

1. COMPOSITION DU DOSSIER DE SOUSCRIPTION

�>���� ���}�•�•�]���Œ�������� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U���‹�µ�]�� ���}�]�š�� �!�š�Œ���� �Œ���u�]�•�� ���� �š�}�µ�š�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�U���‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�� ���� �•���� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U�����•�š��
���}�u�‰�}�•� �������•�����]�v�‹�����}���µ�u���v�š�•���•�µ�]�À���v�š�•���W
�í�X�� �>�����v�}�š�������[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�U�����v�����}�µ�Œ�•���������À���o�]���]�š� �U���À�]�•� �����‰���Œ���o�[���D�&�����š�U���o���������•��� ���Z� ���v�š�U���•�}�v�������š�µ���o�]�•���Ÿ�}�v���V
�î�X�� �>���•���•�š���š�µ�š�•���������o�����^�}���]� �š� ���V
�ï�X�� �>�������µ�o�o���Ÿ�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v��� �š�����o�]�����v���š�Œ�}�]�•�����Æ���u�‰�o���]�Œ���•�U�����}�v�š���v���v�š���o���•���]�v���]�����Ÿ�}�v�•���‰�Œ� �À�µ���•���‰���Œ���o�[�]�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v��

�‰�Œ�]�•���� ���v�� ���‰�‰�o�]�����Ÿ�}�v�� ���µ�� �Œ���P�o���u���v�š�� �P� �v� �Œ���o�� ������ �o�[���D�&�U�� ���}�v�š�� �µ�v�� ���Æ���u�‰�o���]�Œ���� �Œ���•�š���Œ���� ���v�� �‰�}�•�•���•�•�]�}�v�� ���µ��
�•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ���V

�ð�X�� �>���������Œ�v�]���Œ�����µ�o�o���Ÿ�v���š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�U���o���������•��� ���Z� ���v�š���V
�ñ�X�� �>���������Œ�v�]���Œ���Œ���‰�‰�}�Œ�š�����v�v�µ���o�U���o���������•��� ���Z� ���v�š�X

2. MODALITÉS DE VERSEMENT DU MONTANT DES SOUSCRIPTIONS

�{�� �>���•�� ���}�v���]�Ÿ�}�v�•�U�� �.�Æ� ���•�� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�U�� �•�}�v�š�� �]�v���]�‹�µ� ���•�� ���o���]�Œ���u���v�š�� �����v�•�� �o���� ���µ�o�o���Ÿ�v�� ������
�•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X�� ������ ���}���µ�u���v�š�� ���•�š�� ���� �Œ���š�}�µ�Œ�v���Œ�U�� ���}�u�‰�o� �š� �� ���š�� �•�]�P�v� �U�� �������}�u�‰���P�v� �� �����•�� �À���Œ�•���u���v�š�•�� �‹�µ�]�� �Ç�� �•�}�v�š��
�����u���v��� �•�X���>�����‰�Œ�]�Æ�����•�š���o�]��� �Œ� �������o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X���d�}�µ�š�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����}�v�š���o�����u�}�v�š���v�š���]�v�š� �P�Œ���o�U���‰�Œ�]�u�������[� �u�]�•�•�]�}�v��
���}�u�‰�Œ�]�•���U���v�[���µ�Œ�����‰���•��� �š� �����v�����]�•�•� ���•�µ�Œ���o�������}�u�‰�š�����������o�����^���W�/���‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�������o�[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š�����µ�����}�v�•�š���š��������
�o�[���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�������������‰�]�š���o�U���•���Œ�������}�v�•�]��� �Œ� �������}�u�u�����v�µ�o�o�������š���o�����u�}�v�š���v�š�������•���•�}�u�u���•���À���Œ�•� ���•���•���Œ�����Œ���•�Ÿ�š�µ� ��
�•���v�•���]�v�š� �Œ�!�š�����š���•���v�•���(�Œ���]�•�������•�}�v�����µ�š���µ�Œ�X
�{�� �>���� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� �����•�� �‰���Œ�š�•�� ������ �o���� �^���W�/�� �‰���µ�š�� �•���� �(���]�Œ���� �‰���Œ�� �o���� ���]���]�•�� ���[�µ�v�� ���u�‰�Œ�µ�v�š�X�� �����v�•�� ������ �����•�U�� �o����
�•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�����}�]�š���o�[�]�v���]�‹�µ���Œ�������v�•���o�������µ�o�o���Ÿ�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����]�v�•�]���‹�µ�����o�����u�}�v�š���v�š�����µ���‰�Œ�!�š�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�š�X��
���v�������•����������� �(���]�o�o���v���������µ���Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�����µ���‰�Œ�!�š�����}�v�•���v�Ÿ�����š���������v���v�Ÿ�•�•���u���v�š�������•���‰���Œ�š�•�������v�•���o�����������Œ�������µ��
�‰�Œ�!�š�U���o�[� �š�����o�]�•�•���u���v�š���‰�Œ�!�š���µ�Œ���‰�}�µ�Œ�Œ���]�š�����v�������u���v�����Œ���o�����À���v�š�������š�����v�š�Œ���`�v���Œ���µ�v�����‰���Œ�š���������������‰�]�š���o�X���W���Œ�����]�o�o���µ�Œ�•�U��
�����š���Œ�u���U���•�]���o�����Œ���v�����u���v�š�������•���‰���Œ�š�•�������Z���š� ���•���������Œ� ���]�š���v�[���•�š���‰���•���•�µ�8�•���v�š���‰�}�µ�Œ���Œ���u���}�µ�Œ�•���Œ���o�������Œ� ���]�š�U���}�µ�����v��
�����•�������������]�•�•�������µ���‰�Œ�]�Æ���o�}�Œ�•���������o�����À���v�š���������•���‰���Œ�š�•�U���o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�������À�Œ�����‰���Ç���Œ���o�������]�+� �Œ���v�����X

3. PARTS SOCIALES

• �s���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o��
�>���� �����‰�]�š���o�� ���•�š�� ���]�À�]�•� �� ���v�� �‰���Œ�š�•�� �•�}���]���o���•�� ������ �����v�š�� �•�}�]�Æ���v�š���� �~�í�ò�ì�•�� ���µ�Œ�}�•�� ������ �À���o���µ�Œ�� �v�}�u�]�v���o���� � �u�]�•���•�� ���v��
�Œ���‰�Œ� �•���v�š���Ÿ�}�v�������•�����‰�‰�}�Œ�š�•�������•�����•�•�}���]� �•�X���/�o�����•�š���‰���Œ���µ�U�����v���•�µ�•���������o�����À���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o�������������Z���‹�µ�����‰���Œ�š�U���µ�v����
�‰�Œ�]�u�������[� �u�]�•�•�]�}�v�X

• �&�}�Œ�u���������•���‰���Œ�š�•
�>���•�� �‰���Œ�š�•�� �•�}���]���o���•�� �•�}�v�š�� �v�}�u�]�v���Ÿ�À���•�� ���š�� �‰�}�µ�Œ�Œ�}�v�š�� �!�š�Œ���� �Œ���‰�Œ� �•���v�š� ���•�U�� �‰�}�µ�Œ�� �o���•�� ���•�•�}���]� �•�� �‹�µ�]�� ���v�� �(�}�v�š�� �o����
�����u���v�����U���‰���Œ�������•�������Œ�Ÿ�.�����š�•���������‰���Œ�š�•���À���o���v�š�����©���•�š���Ÿ�}�v�•���������‰�Œ�}�‰�Œ�]� �š� �U��� �š�����o�]�•�����µ���v�}�u�������•�����•�•�}���]� �•�X�������•��
�����Œ�Ÿ�.�����š�•���v�����•�}�v�š���‰���•�������•�•�]���o���•�����š�����}�]�À���v�š���!�š�Œ�����Œ���•�Ÿ�š�µ� �•�������o�����^�}���]� �š� ���‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�������š�}�µ�š�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v�����š��
�����o�����š�Œ���v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�������•�������•�•�]�}�v�•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���������•���š�Œ���v�•�(���Œ�š�•�X���/�o�•���•�}�v�š���v�µ�u� �Œ�}�š� �•�������v�•���o�[�}�Œ���Œ�������Z�Œ�}�v�}�o�}�P�]�‹�µ����
�������o�[� �u�]�•�•�]�}�v�������•���‰���Œ�š�•���•�}���]���o���•�X���>���•�����Œ�}�]�š�•�������•�����•�•�}���]� �•���Œ� �•�µ�o�š���v�š���������o���µ�Œ���]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ�����������o����
�^�}���]� �š� �X

• �D�}�����o�]�š� �•�������������o���µ�o�����µ���‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v
�>�}�Œ�•�����[���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�•�������������‰�]�š���o�U���o���•���‰���Œ�š�•���•�}���]���o���•���•�}�v�š��� �u�]�•���•�������o�����À���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o�����u���i�}�Œ� �������[�µ�v�����‰�Œ�]�u����
���[� �u�]�•�•�]�}�v�������•�Ÿ�v� ���������u���]�v�š���v�]�Œ���o�[� �P���o�]�š� �����v�š�Œ�������v���]���v�•�����š���v�}�µ�À�����µ�Æ�����•�•�}���]� �•�����š���������}�µ�À�Œ�]�Œ���(�}�Œ�(���]�š���]�Œ���u���v�š��
�o���•�� �(�Œ���]�•�� ���v�P���P� �•�� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� �W�� ���u�}�Œ�Ÿ�•�•���u���v�š�� �š�}�š���o�� �}�µ�� �‰���Œ�Ÿ���o�� �����•�� �(�Œ���]�•�� ���� �Œ� �‰���Œ�Ÿ�Œ�� �•�µ�Œ�� �‰�o�µ�•�]���µ�Œ�•��
���Æ���Œ���]�����•�U�� ���š�� ���v�� �‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�U�� �o���•�� �(�Œ���]�•�� �o�]� �•�� ���µ�Æ�� ���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�•�� ������ �����‰�]�š���o�U�� ���}�v�š�� �o���� ���}�u�u�]�•�•�]�}�v�� �À���Œ�•� ���� ���� �o����
�^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U�����]�v�•�]���‹�µ�����o���•���(�Œ���]�•�����š�����Œ�}�]�š�•���o�]� �•�������o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•�X���>�����u�}�v�š���v�š���������o�����‰�Œ�]�u����
���[� �u�]�•�•�]�}�v�� ���•�š�� ��� �š���Œ�u�]�v� �� �‰���Œ���o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� ���š�� �‰�Œ� ���]�•� �� �����v�•�� �o���� ���µ�o�o���Ÿ�v�� �š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�� ���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�X����
�>���� �‰�Œ�]�Æ�� ������ �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� ���š�� �o���•�� � �o� �u���v�š�•�� �‹�µ�]�� �o���� ���}�u�‰�}�•���v�š�� �•�}�v�š�� ���}�u�u�µ�v�]�‹�µ� �•�� ���µ�� �‰�µ���o�]���� �����v�•�� �o���� ���µ�o�o���Ÿ�v��

CHAPITRE 1 CONDITIONS GÉNÉRALES DE SOUSCRIPTION DES PARTS
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�š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�� ���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�� ���š�� �u���v�Ÿ�}�v�v� �•�� ���o���]�Œ���u���v�š�� �•�µ�Œ�� �o���� ���µ�o�o���Ÿ�v�� ������ �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X�� �/�o�� �‰���µ�š�� � �À�}�o�µ���Œ�� �o�}�Œ�•��
���[���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�•�������������‰�]�š���o���•�µ�������•�•�]�À���•�X���>�����‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������o�����‰���Œ�š�����•�š����� �š���Œ�u�]�v� ���•�µ�Œ���o���������•�����������o����
�À���o���µ�Œ���������Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �������µ�v���������š�������}�v�v� ���X�������©�����À���o���µ�Œ���������Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v���������o����
�•�}�u�u�����‹�µ�]�������À�Œ���]�š���!�š�Œ������� ���}�µ�Œ�•� �����‰�}�µ�Œ���Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ���Œ���o�����‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����������o�����^�}���]� �š� �������o�[�]�����v�Ÿ�‹�µ���X�������©�����À���o���µ�Œ��
������ �Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�� ���•�š�� � �P���o���� ���� �o���� �À���o���µ�Œ�� ������ �Œ� ���o�]�•���Ÿ�}�v�� ���µ�P�u���v�š� ���� ���µ�� �u�}�v�š���v�š�� �����•�� �(�Œ���]�•�� ���+� �Œ���v�š�•�� ���� �µ�v����
�Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�����µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����������o�����^�}���]� �š� ���~�(�Œ���]�•�����[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•�U���(�Œ���]�•�����������}�o�o�����š���������•�������‰�]�š���µ�Æ��
���š���(�Œ���]�•���������Œ�����Z���Œ���Z���������•���]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�•�•�X���>�����À���o���µ�Œ���������Œ� ���o�]�•���Ÿ�}�v�����•�š��� �P���o���������o�����•�}�u�u�����������o�����À���o���µ�Œ���À� �v���o����
�����•���]�u�u���µ���o���•�����š���������o�����À���o���µ�Œ���v���©���������•�����µ�š�Œ���•�������Ÿ�(�•���������o�����^�}���]� �š� �X���>�����À���o���µ�Œ���À� �v���o���������•���]�u�u���µ���o���•���Œ� �•�µ�o�š����
���[�µ�v���� ���Æ�‰���Œ�Ÿ�•���� ���µ�� �‰���š�Œ�]�u�}�]�v���� �Œ� ���o�]�•� ���� �š�}�µ�•�� �o���•�� ���]�v�‹�� ���v�•�� ���À������ �����š�µ���o�]�•���Ÿ�}�v�•�� ���v�v�µ���o�o���•�� �����v�•�� �o�[�]�v�š���Œ�À���o�o����
�‰���Œ���µ�v�����Æ�‰���Œ�š���]�v��� �‰���v�����v�š���v�}�u�u� ���‰���Œ���o�[���•�•���u���o� �����'� �v� �Œ���o���X���^���o�}�v���o�����Œ� �P�o���u���v�š���Ÿ�}�v�������š�µ���o�o���u���v�š�����v��
�À�]�P�µ���µ�Œ���~���Œ�Ÿ���o�����>�î�í�ð�r�ò�ì�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�•�U���o�����‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���v�����•���µ�Œ���]�š���•�[� �����Œ�š���Œ���������‰�o�µ�•��
�}�µ���u�}�]�v�•���í�ì���9���������o�����À���o���µ�Œ���������Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���Œ���u���v� ���������µ�v�����‰���Œ�š���•�}���]���o�����•���µ�(�����µ�š�}�Œ�]�•���Ÿ�}�v���������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•��
�D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•�X���>���•���À���o���µ�Œ�•���������Œ� ���o�]�•���Ÿ�}�v�����š���������Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �U�����Œ�Œ�!�š� ���•�����Z���‹�µ�������v�v� ����
�‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�U�� �(�}�v�š�� �o�[�}���i���š�� ������ �Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�� �•�}�µ�u�]�•���•�� ���� �o�[���‰�‰�Œ�}�����Ÿ�}�v�� ������ �o�[���•�•���u���o� ���� �'� �v� �Œ���o����
���v�v�µ���o�o���X

4. MINIMUM DE SOUSCRIPTION 

�>�����u�]�v�]�u�µ�u���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����•�š���������í�ì���~���]�Æ�•���‰���Œ�š�•���•�}���]���o���•�X
�������u�]�v�]�u�µ�u���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����•�š���•�µ�•�����‰�Ÿ���o�������[�!�š�Œ�����u�}���]�.� ���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X

5. LIEU DE SOUSCRIPTION ET DE VERSEMENT

�>���•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•�� ���š�� �o���•�� �À���Œ�•���u���v�š�•�� �•�}�v�š�� �Œ�����µ�•�� ���µ�‰�Œ���•�� ������ �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�U�� �î�õ�� �Œ�µ���� �s���Œ�v���š�� �t�� �ó�ñ�ì�ì�ô��
�W���Z�/�^�X

6. JOUISSANCE DES PARTS

�>���•���‰���Œ�š�•���•�}�v�š�U�������•���o���µ�Œ�����Œ� ���Ÿ�}�v�U���•�}�µ�u�]�•���•�������š�}�µ�š���•���o���•�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���•�š���š�µ�š���]�Œ���•�X�������‰���Œ�Ÿ�Œ���������o���µ�Œ�������š�������[���v�š�Œ� ����
���v���i�}�µ�]�•�•���v�����U�����o�o���•���•�}�v�š�����v�Ÿ���Œ���u���v�š�����•�•�]�u�]�o� ���•�����µ�Æ���‰���Œ�š�•�����v�š� �Œ�]���µ�Œ���u���v�š�����Œ� � ���•�X���>���•�������š���•�����[���v�š�Œ� �������v��
�i�}�µ�]�•�•���v�����������•���‰���Œ�š�•���•�}�v�š����� �š���Œ�u�]�v� ���•���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U���v�}�š���u�u���v�š�����v���(�}�v���Ÿ�}�v�����µ���‰�Œ�}�P�Œ���u�u����
���[�]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�X

�����•�������š���•���•�}�v�š���‰�Œ� ���]�•� ���•�������v�•���o�������µ�o�o���Ÿ�v���š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����š�������v�•���o�������µ�o�o���Ÿ�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X

7. CONDITIONS DE L’OFFRE AU PUBLIC 

�D�}�v�š���v�š���������o�[���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�����µ�������‰�]�š���o

�>�����u�}�v�š���v�š�����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o���‰�o���(�}�v�������•�š���.�Æ� �������í�ì�ì���ì�ì�ì���ì�ì�ì�����[���µ�Œ�}�•���•�}�]�š���ò�î�ñ���ì�ì�ì���‰���Œ�š�•���•�}���]���o���•���������í�ò�ì�����µ�Œ�}�•����
�������v�}�u�]�v���o�X���W�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����[�µ�v�����‰���Œ�š���W
�r�� �s���o���µ�Œ���v�}�u�]�v���o�����W���í�ò�ì�����µ�Œ�}�•
�r�� �W�Œ�]�u�������[� �u�]�•�•�]�}�v���W���ñ�ì�����µ�Œ�}�•
�h�v�������}�u�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������í�î���9���d�d�������µ���‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�������•���‰���Œ�š�•�U���~�•�}�]�š���������î�ñ�U�î���¦���d�d�������µ���š���µ�Æ��
�������d�s�������v���À�]�P�µ���µ�Œ�����µ���u�}�]�•���������•���‰�š���u���Œ�����î�ì�î�ì�•�����•�š���‰�Œ� �o���À� �����•�µ�Œ���o�����‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X
�>�����‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������î�í�ì���¦���•�[���v�š���v�����v���š���������š�}�µ�•�����µ�š�Œ���•���(�Œ���]�•�X��
�����š�������[�}�µ�À���Œ�š�µ�Œ�����������o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���‰�}�µ�Œ���o�����‰�µ���o�]�����W���î�ñ���u���Œ�•���î�ì�í�ï
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�ô�X�����'�Z���D���E�d

�d�}�µ�š�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����[�µ�v�����‰���Œ�•�}�v�v�����‹�µ�]���v�[���•�š���‰���•����� �i�������•�•�}���]� �����������o�����^�}���]� �š� �����}�]�š���Œ�����µ���]�o�o�]�Œ���o�������}�v�•���v�š���u���v�š��
������ �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�X�� �>���� ��� �‰�€�š�� �‰���Œ�� �o���� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�� ���µ�� ���µ�o�o���Ÿ�v�� ������ �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� �������}�u�‰���P�v� �� ���µ��
�À���Œ�•���u���v�š�����µ���‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����µ�‰�Œ���•���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���À���µ�š���‰�}�µ�Œ�������o�µ�]�r���]�������u���v���������[���P�Œ� �u���v�š�X��
�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���v�}�Ÿ�.�����•������� ���]�•�]�}�v�����µ���•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À�����������u���v���������[���À�]�•��������
�Œ� �����‰�Ÿ�}�v�X���>���•����� ���]�•�]�}�v�•���v�����•�}�v�š���‰���•���u�}�Ÿ�À� ���•�X���&���µ�š�����‰�}�µ�Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����[���À�}�]�Œ���(���]�š�����}�v�v���`�š�Œ�����•����
��� ���]�•�]�}�v�������v�•���o������� �o���]�������������µ�Æ���~�î�•���u�}�]�•���������}�u�‰�š���Œ���������o�����Œ� �����‰�Ÿ�}�v�����µ�����µ�o�o���Ÿ�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U���o�[���P�Œ� �u���v�š��
���•�š�����}�v�•�]��� �Œ� �����}�u�u�������}�v�v� �X���>�[���P�Œ� �u���v�š���‰���µ�š���!�š�Œ�������}�v�v� ���‰���Œ�����}�µ�Œ�Œ�]���Œ���•�]�u�‰�o���X�����v�������•���������Œ���(�µ�•�����[���P�Œ� �u���v�š�U��
�o�����Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�����µ���‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���À���Œ�•� ���‰���Œ���o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ���•�[���+�����š�µ���Œ���������v�•���µ�v����� �o���]���������ó���i�}�µ�Œ�•��
�}�µ�À�Œ� ���������}�u�‰�š���Œ���������o���������š�������µ�����}�µ�Œ�Œ�]���Œ���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���v�}�Ÿ�.���v�š���•�}�v���Œ���(�µ�•�����[���P�Œ� �u���v�š�X

9. GARANTIE BANCAIRE

�h�v�����P���Œ���v�Ÿ���������v�����]�Œ���U���š���o�o�����‹�µ�����‰�Œ� �À�µ�����‰���Œ���o�[���Œ�Ÿ���o�����>�X���î�í�ð�r�ñ�í�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U�����š���‰�}�Œ�š���v�š��
�•�µ�Œ���µ�v���u�]�o�o�]�}�v�����]�v�‹�������v�š���u�]�o�o�����~�í���ñ�ì�ì���ì�ì�ì�•�����µ�Œ�}�•�U������� �š� ����� �o�]�À�Œ� �����o�����î�ô���i���v�À�]���Œ���î�ì�í�ï�U�������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>����
�‰���Œ���o���� ���Z������ �����E�Y�h���� �W�K�W�h�>���/�Z���U���‰�}�µ�Œ���P���Œ���v�Ÿ�Œ���o���� �Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�����µ���u�}�v�š���v�š�������•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•�U�������v�•��
�o���������•���}�¶���í�ñ���9�U�����µ���u�}�]�v�•�U�����µ�������‰�]�š���o���u���Æ�]�u�µ�u���•�š���š�µ�š���]�Œ���U���•�}�]�š���µ�v���u�}�v�š���v�š���������í���î�ì�ì���ì�ì�ì���¦�U���v�����•���Œ���]�š���‰���•��
�•�}�µ�•���Œ�]�š���‰���Œ���o�����‰�µ���o�]���������v�•���µ�v����� �o���]�����[�µ�v�����v�����‰�Œ���•���o���������š�������[�}�µ�À���Œ�š�µ�Œ�����������o�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X

�����©�����P���Œ���v�Ÿ���U���‹�µ�]���v������� �v� �.���]�����‹�µ�[���µ�Æ���‰���Œ�•�}�v�v���•�����Ç���v�š���•�}�µ�•���Œ�]�š�������v�•���o�����‰�µ���o�]�������š�������o���‹�µ���o�o�����o���•�����•�•�}���]� �•��
�(�}�v�����š���µ�Œ�•���}�v�š���Œ���v�}�v��� �U���v�����‰�}�µ�Œ�Œ�����!�š�Œ�����u�]�•�������v���i���µ���W
�r�� �Y�µ�����•�]���o���•���•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•���Œ�����µ���]�o�o�]���•�����µ�‰�Œ���•�����µ���‰�µ���o�]�������v�š�Œ�����o���������š�������[�}�µ�À���Œ�š�µ�Œ���������•���•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•�����µ��
�‰�µ���o�]���U���š���o�o�����‹�µ�����u���v�Ÿ�}�v�v� ���������v�•���o�����v�}�Ÿ���������µ�������>�K�����š���o�[���Æ�‰�]�Œ���Ÿ�}�v�����µ����� �o���]�����[�µ�v�������v�v� �����������}�u�‰�š���Œ��������
�����©���������š���U���v�[���©���]�P�v���v�š���‰���•���í�ñ���9�����µ�������‰�]�š���o���u���Æ�]�u�µ�u���•�š���š�µ�š���]�Œ�����������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����V

�r�� �Y�µ�[���‰�Œ���•���i�µ�•�Ÿ�.�����Ÿ�}�v���������o�[���v�À�}�]�������v�•���µ�v����� �o���]���������‹�µ�]�v�Ì�����~�í�ñ�•���i�}�µ�Œ�•���������}�u�‰�š���Œ���������o�[� ���Z� ���v���������µ����� �o���]��
�o� �P���o�����[�µ�v�������v�v� �����•�µ�•�u���v�Ÿ�}�v�v� �U���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>���������o�[���D�&�����š���������Z������
�����E�Y�h�����W�K�W�h�>���/�Z���U�����[�µ�v�����o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À�����������u���v���������[���À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v���‰�Œ� ���]�•���v�š���o���������š����������
�o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�������Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���������À���v�š���•�š���š�µ���Œ���•�µ�Œ���o�������]�•�•�}�o�µ�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���V

�r�� �Y�µ�[���‰�Œ���•�� �Œ���u�]�•���� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� ���� ���Z������ �����E�Y�h���� �W�K�W�h�>���/�Z���� ���µ�� �‰�Œ�}�����•�r�À���Œ�����o�� ������
�o�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� ���Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���� ���Ç���v�š�� �•�š���š�µ� �� �•�µ�Œ�� �o���� ���]�•�•�}�o�µ�Ÿ�}�v�� ������ �o���� �^���W�/�� ���K���h�Z�� ������ �s�/�>�>���U�� ������ �o����
�o�]�•�š�������}�u�‰�o���š���������•�����•�•�}���]� �•�����À�������o���µ�Œ���v�}�u�����š�������Œ���•�•���U���o�����v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•�����}�v�š���]�o�•���•�}�v�š���Ÿ�š�µ�o���]�Œ���•�����š���š�}�µ�•��
���}���µ�u���v�š�•�����}�u�‰�o� �u���v�š���]�Œ���•�������u���v��� �•���‰���Œ�����Z�����������E�Y�h�����W�K�W�h�>���/�Z���X
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�>�[���•�•�}���]� ���‹�µ�]���•�}�µ�Z���]�š�����•�����•� �‰���Œ���Œ���������š�}�µ�š���}�µ���‰���Œ�Ÿ�����������•���•���‰���Œ�š�•�����]�•�‰�}�•���������������µ�Æ���u�}�Ç���v�•���W

�í�X�� �>���� �Œ���š�Œ���]�š�� �����u���v��� �� ���� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�U�� �����v�•�� �o���� �������Œ���� ������ �o���� �À���Œ�]�����]�o�]�š� �� ���µ�� �����‰�]�š���o�� ���µ�‹�µ���o�� �•����
�•�µ���•�Ÿ�š�µ���Œ���]�š�� �����v�•�� �o���� �����•�� ���µ�� ���o�}�����P���� �����•�� �Œ���š�Œ���]�š�•�� ���š�� �����v�•�� �o���•�� ���}�v���]�Ÿ�}�v�•�� �À�]�•� ���•�� ���� �o���� �•�����Ÿ�}�v�� �ï�� ���]�r���‰�Œ���•�� �o����
�����•�•�]�}�v���������•���•���‰���Œ�š�•���•�µ�Œ���o�����u���Œ���Z� ���•�����}�v�����]�Œ���X

�î�X�� �>���������•�•�]�}�v�����]�Œ�����š�����������•���•���‰���Œ�š�•���•���v�•���]�v�š���Œ�À���v�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X���>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���v����
�P���Œ���v�Ÿ�š���v�]���o�����Œ���š�Œ���]�š�U���v�]���o���������•�•�]�}�v�������•���‰���Œ�š�•�X

1. RETRAIT DES ASSOCIÉS

• �W�Œ�]�v���]�‰�������µ���Œ���š�Œ���]�š
���}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�����µ�Æ�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���Œ� �P�]�•�•���v�š���o���•���^�}���]� �š� �•�����������‰�]�š���o���À���Œ�]�����o���U���š�}�µ�š�����•�•�}���]� �������o�������Œ�}�]�š���������•�����Œ���Ÿ�Œ���Œ��
�������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����‰���Œ�Ÿ���o�o���u���v�š���}�µ�����v���š�}�š���o�]�š� �X���d�}�µ�š���(�}�]�•���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���v�����‰���µ�š�����������‰�š���Œ��������
�Œ���š�Œ���]�š���‰���Œ�Ÿ���o���v�]�������������•�•�]�}�v���‰���Œ�Ÿ���o�o�����‹�µ�]���}�v�š���‰�}�µ�Œ�����+���š���������Œ� ���µ�]�Œ���������u�}�]�v�•�����������]�Æ���~�í�ì�•���‰���Œ�š�•���o�����‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v��
���[�µ�v�����•�•�}���]� �������v�•���o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>���X���>���•�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š���•�}�v�š���‰�}�Œ�š� ���•�������o�������}�v�v���]�•�•���v�������������o����
�^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À�����������u���v���������[���À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�X�����o�o���•���•�}�v�š�U�������•���Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U��
�]�v�•���Œ�]�š���•�� �•�µ�Œ�� �µ�v�� �Œ���P�]�•�š�Œ���� ���š�� �•�}�v�š�� �‰�Œ�]�•���•�� ���v�� ���}�v�•�]��� �Œ���Ÿ�}�v�� �‰���Œ�� �}�Œ���Œ���� ���Z�Œ�}�v�}�o�}�P�]�‹�µ���� ���[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X�� �>����
�Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�������•���‰���Œ�š�•���Œ���v�������+�����Ÿ�(���o�����Œ���š�Œ���]�š���������o�[���•�•�}���]� ���������•�}�v���]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���������•�����•�•�}���]� �•�X��
�>���•�� �‰���Œ�š�•�� �Œ���u���}�µ�Œ�•� ���•�� �•�}�v�š�� ���v�v�µ�o� ���•�X�� �>���•�� �‰���Œ�š�•�� �(���]�•���v�š�� �o�[�}���i���š�� ���[�µ�v�� �Œ���š�Œ���]�š�� �‰�}�Œ�š���v�š�� �i�}�µ�]�•�•���v������ �i�µ�•�‹�µ�[���µ��
�‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ�����µ���u�}�]�•�����µ�����}�µ�Œ�•�����µ�‹�µ���o���o�����Œ���š�Œ���]�š���������µ���o�]���µ�X���>�����Œ���P�o���u���v�š�������•�����•�•�}���]� �•���‹�µ�]���•�����Œ���Ÿ�Œ���v�š�������o�]���µ��
�•���v�•�����µ�š�Œ������� �o���]���‹�µ�����o������� �o���]�������u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�(���v�}�Œ�u���o���������Œ� �P�µ�o���Œ�]�•���Ÿ�}�v�X

• ���W�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š
�>�����Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š���•���Œ�������+�����š�µ� ���•�µ�Œ���o���������•�������[�µ�v���‰�Œ�]�Æ���������o�����‰���Œ�š�U�����]�š���‰�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š�U����� �š���Œ�u�]�v� ���•���o�}�v���o���•��
�u�}�����o�]�š� �•���•�µ�]�À���v�š���•���W

���•�� �^�]�������•�������u���v�����•���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����Æ�]�•�š���v�š�U���‰�}�µ�Œ���µ�v���u�}�v�š���v�š�����µ���u�}�]�v�•��� �P���o�����µ�Æ�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š�U��
�o�����‰�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�������µ���‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�����µ���u�}�u���v�š�����]�u�]�v�µ� ���������o�������}�u�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v��
�š�}�µ�š���•���š���Æ���•�����}�u�‰�Œ�]�•���•�U���•�}�]�š���í�î���9���d�d���X

�W�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š�����À���������}�v�š�Œ���‰���Œ�Ÿ�������µ���íer���i�µ�]�o�o���š���î�ì�î�î

�>���������u���v�������������Œ���š�Œ���]�š�����•�š�����}�u�‰���v�•� �����‰���Œ�������•�������u���v�����•���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U���o�[���•�•�}���]� ���•�����Œ���Ÿ�Œ���v�š���‰���Œ���}�]�š���í�ô�ð�U�ô��
���µ�Œ�}�•���‰���Œ���‰���Œ�š�U���•�}�]�š���W
• �W�Œ�]�Æ���š�}�š���o���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���W���î�í�ì�����µ�Œ�}�•
• ���}�u�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������í�ì���9���,�d���~�í�î�9���d�d�������µ���š���µ�Æ���������d�s�������v���À�]�P�µ���µ�Œ�����v���•���‰�š���u���Œ�����î�ì�î�ì�•���l�î�ñ�U�î��

���µ�Œ�}�•
• �W�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š���W���í�ô�ð�U�î�ô�����µ�Œ�}�•

���•�� �����v�•�� �o���� �����•�� �}�¶�U�����µ�� ���}�µ�š�� ������ �‹�µ���š�Œ���� �~�ð�•�� �u�}�]�•�U���o���•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•�� �v�}�µ�À���o�o���•�� �v���� �‰���Œ�u���©�Œ���]���v�š���‰���•�� ������
���}�u�‰���v�•���Œ���o�����Œ���š�Œ���]�š�������u���v��� �U�������o�µ�]�r���]���•���Œ���]�š�U�������o���������u���v�������������o�[���•�•�}���]� �����}�v�����Œ�v� ���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� ����
���À���������À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U�����•�•�µ�Œ� ���‰���Œ���‰�Œ� �o���À���u���v�š���•�µ�Œ���o�����(�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š���•�}�µ�•���Œ� �•���Œ�À�����������o�����u�]�•����
���v�� �‰�o�������� ���[�µ�v�� �š���o�� �(�}�v���•�� ���š�� �����v�•�� �o���� �o�]�u�]�š���� ������ �����o�µ�]�r���]�� ���� �o���� �À���o���µ�Œ�� ������ �Œ���š�Œ���]�š�� �•���v�•�� ���}�v�š�Œ���‰���Œ�Ÿ���� �Œ���š���v�µ���� �‰���Œ��
�o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����š���‰�µ���o�]� ���������v�•�����Z���‹�µ�������µ�o�o���Ÿ�v���š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���V���À���o���µ�Œ���‹�µ�]���v�����‰���µ�š���!�š�Œ����
�•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ���������o�����À���o���µ�Œ���������Œ� ���o�]�•���Ÿ�}�v�U���v�]���]�v�(� �Œ�]���µ�Œ�������������o�o���r���]�����]�u�]�v�µ� �����������í�ì���9�U���•���µ�(�����µ�š�}�Œ�]�•���Ÿ�}�v���������o�[���D�&�X

CHAPITRE 2. MODALITÉS DE SORTIE
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�����]�•�•�������µ���‰�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š��
���v�������•�������������]�•�•�������µ���‰�Œ�]�Æ���������Œ���š�Œ���]�š�U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���]�v�(�}�Œ�u�����‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À�����������u���v������
���[���À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v���o���•�����•�•�}���]� �•�����Ç���v�š�������u���v��� ���o�����Œ���š�Œ���]�š�U�����µ���‰�o�µ�•���š���Œ�����o�����À���]�o�o�����������o���������š�������[���+���š�X�����v���o�[�����•���v������
������ �Œ� �����Ÿ�}�v�� ������ �o���� �‰���Œ�š�� �����•�� ���•�•�}���]� �•�� �����v�•�� �µ�v�� ��� �o���]�� ������ �í�ñ�� �i�}�µ�Œ�•�� ���� ���}�u�‰�š���Œ�� ������ �o���� �����š���� ������ �Œ� �����‰�Ÿ�}�v�� ������ �o����
�o���©�Œ���� �Œ�����}�u�u���v��� ���� ���À������ ���À�]�•�� ������ �Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U�� �o���� �����u���v������ ������ �Œ���š�Œ���]�š�� ���•�š�� �Œ� �‰�µ�š� ���� �u���]�v�š���v�µ���� ���µ�� �v�}�µ�À�����µ��
�‰�Œ�]�Æ�U�����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�����µ�Æ�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���������o�[���Œ�Ÿ���o�����ð�î�î�r�ï�ô�����µ���Z���P�o���u���v�š���'� �v� �Œ���o���������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•��
�&�]�v���v���]���Œ�•�X�������©�����]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����•�š�����}�v�š���v�µ���������v�•���o�����o���©�Œ�����������v�}�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�X

�&�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š
���.�v���������‰�}�µ�À�}�]�Œ���•���Ÿ�•�(���]�Œ�����o���•�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š�������v�•���o���������•��� �À�}�‹�µ� �����]�r�����•�•�µ�•�U���o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o���������•��
���•�•�}���]� �•���‰�}�µ�Œ�Œ������� ���]�����Œ���o�������Œ� ���Ÿ�}�v�����š���o�������}�š���Ÿ�}�v�����[�µ�v���(�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�������•�Ÿ�v� ���������}�v�š�Œ�]���µ���Œ�������o����
�G�µ�]���]�š� �����µ���u���Œ���Z� �������•���‰���Œ�š�•�X���>�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•���•���Œ�����]�v�(�}�Œ�u� �����‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�������o�������Œ� ���Ÿ�}�v��
���[�µ�v���(�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�X���>���•���•�}�u�u���•�����o�o�}�µ� ���•�������������(�}�v���•���‰�Œ�}�À�]���v���Œ�}�v�š���•�}�]�š�����µ���‰�Œ�}���µ�]�š�������������•�•�]�}�v�•��
���[� �o� �u���v�š�•�����µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����o�}�����Ÿ�(���•�}�]�š����������� �v� �.�����•�����+�����š� �•���o�}�Œ�•���������o�[���‰�‰�Œ�}�����Ÿ�}�v�����������}�u�‰�š���•�����v�v�µ���o�•�X���>���•��
�o�]�‹�µ�]���]�š� �•�����+�����š� ���•�������������(�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š���•�}�v�š�������•�Ÿ�v� ���•�����µ���•���µ�o���Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š�������•�����•�•�}���]� �•�X�����µ��
�i�}�µ�Œ�����µ���À�]�•�����������o�����‰�Œ� �•���v�š�����v�}�š�������[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�U�����µ���µ�v���(�}�v���•���������Œ���u���}�µ�Œ�•���u���v�š���v�[����� �š� ���u�]�•�����v���‰�o�������X���W���Œ��
���}�v�•� �‹�µ���v�š�U���•���µ�o���•���o���•�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š�����}�u�‰���v�•� ���•���‰���Œ���µ�v�����•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���‰���µ�À���v�š���!�š�Œ�����•���Ÿ�•�(���]�š���•�X

���o�}�����P���������•���Œ���š�Œ���]�š�•
�^�[�]�o���•�[���À� �Œ���]�š���‹�µ�[�µ�v�����}�µ���‰�o�µ�•�]���µ�Œ�•�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š���]�v�•���Œ�]�š���•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ�������š���Œ���‰�Œ� �•���v�š���v�š�����µ���u�}�]�v�•���í�ì��
�9�������•���‰���Œ�š�•���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����v�[� �š���]���v�š���‰���•���•���Ÿ�•�(���]�š���•�������v�•���µ�v����� �o���]�����������}�µ�Ì�����~�í�î�•���u�}�]�•�U���o�����^�}���]� �š� ��
�������P���•�Ÿ�}�v�U�����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�������o�[���Œ�Ÿ���o�����>�X���î�í�ð�r�ñ�õ�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U�����v���]�v�(�}�Œ�u���Œ���]�š���•���v�•����� �o���]��
�o�[���D�&�����š�����}�v�À�}�‹�µ���Œ���]�š���µ�v�������•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�������Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���������v�•���o���•�������µ�Æ���u�}�]�•�������������©�����]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�X���>����
�^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰�Œ�}�‰�}�•���Œ���]�š�������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�����o���������•�•�]�}�v���‰���Œ�Ÿ���o�o�����}�µ���š�}�š���o�������µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�������š���š�}�µ�š����
���µ�š�Œ�����u���•�µ�Œ�������‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]� ���X���>������� ���]�•�]�}�v���������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o���U�����[�µ�v�����]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���•�µ�Œ���µ�v���Œ���P�]�•�š�Œ���������•���}�Œ���Œ���•��
���[�����Z���š�����š���������À���v�š���U�������v�•���o���•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•�����]�r���‰�Œ���•����� �.�v�]���•�������o�����•�����Ÿ�}�v���ï���^���D���Œ���Z� ���•�����}�v�����]�Œ����� �̂U�����}�v�•�Ÿ�š�µ���Œ���]�š��
�µ�v�����u���•�µ�Œ�������‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]� �������š�����u�‰�}�Œ�š���Œ���]�š���o�����•�µ�•�‰���v�•�]�}�v�������•�������u���v�����•���������Œ���š�Œ���]�š�X���>���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•���������o�����^�}���]� �š� ��
�������P���•�Ÿ�}�v�U�����µ�����}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•�����š���o���•���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���•�}�v�š���š�Œ���v�•�u�]�•�������o�[���D�&���µ�v���u�}�]�•�����À���v�š��
�o���������š�����������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�������Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���X

2. DISPOSITIONS GÉNÉRALES RELATIVES AUX CESSIONS

�d�}�µ�š�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v�����+�����š�µ� �������]�Œ�����š���u���v�š�����v�š�Œ�������•�•�}���]� �•�U���}�µ�����v�š�Œ�������•�•�}���]� �•�����š���Ÿ���Œ�•�U�����•�š�����}�v�•�]��� �Œ� �������}�u�u����
�µ�v���������•�•�]�}�v�����]�Œ�����š�����}�µ���µ�v�����}�‰� �Œ���Ÿ�}�v���Œ� ���o�]�•� �����•���v�•���o�[�]�v�š���Œ�À���v�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X
�����µ�Æ�������•���‰���µ�À���v�š���•�����‰�Œ� �•���v�š���Œ���W

• �>���������•�•�]�}�v�v���]�Œ�������•�š����� �i�������•�•�}���]� ���W���o���������•�•�]�}�v�����•�š���o�]���Œ���X
• �>���������•�•�]�}�v�v���]�Œ�����v�[���•�š���‰���•�����•�•�}���]� ���W���o���������•�•�]�}�v�����•�š���•�}�µ�u�]�•�����‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À�����������u���v���������[���À�]�•��

�������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�������o�[���P�Œ� �u���v�š���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U���•���µ�(���‰�}�µ�Œ���o���•�������•���o� �P���µ�Æ���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�•���W���•�µ�������•�•�]�}�v�•�U��
�o�]�‹�µ�]�����Ÿ�}�v�����������}�u�u�µ�v���µ�š� �����������]���v�•�����v�š�Œ����� �‰�}�µ�Æ�U�������•�•�]�}�v�����µ�����}�v�i�}�]�v�š�U�����•�����v�����v�š���}�µ�������•�����v�����v�š�X�������š��
���P�Œ� �u���v�š���Œ� �•�µ�o�š�����•�}�]�š�����[�µ�v�����v�}�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�U���•�}�]�š�����[�µ�v����� �(���µ�š���������Œ� �‰�}�v�•���������v�•���o������� �o���]�����[�µ�v���u�}�]�•���������}�u�‰�š���Œ��
�������o�����Œ� �����‰�Ÿ�}�v���������o���������u���v�����X

�>���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �v�[���� �‰���•�� �o�[�]�v�š���v�Ÿ�}�v�U�� �•���µ�(�� ���]�Œ���}�v�•�š���v�����•�� ���Æ�����‰�Ÿ�}�v�v���o�o���•�U�� ������ �Œ���(�µ�•���Œ�� �o�[���P�Œ� �u���v�š�� ���µ�Æ��
�����u���v�����•�������������•�•�]�}�v���‹�µ�]���o�µ�]���•���Œ�}�v�š���•�}�µ�u�]�•���•�X
�^�]�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �v�[���P�Œ� ���� �‰���•�� �o���� �����•�•�]�}�v�v���]�Œ���� �‰�Œ�}�‰�}�•� �U�� ���o�o���� ���•�š�� �š���v�µ���� �����v�•�� �o���� ��� �o���]�� ���[�µ�v�� �u�}�]�•�� ����
���}�u�‰�š���Œ�������� �o���� �v�}�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�� ���µ�� �Œ���(�µ�•�� ������ �(���]�Œ���� �����‹�µ� �Œ�]�Œ���o���•�� �‰���Œ�š�•�� �•�}�]�š�� �‰���Œ���µ�v�� ���•�•�}���]� �U���•�}�]�š�� �‰���Œ���µ�v�� �Ÿ���Œ�•�U���•�}�]�š��
���À�������o�������}�v�•���v�š���u���v�š�����µ����� �����v�š�U���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� �����v���À�µ�������[�µ�v�����Œ� ���µ���Ÿ�}�v�����µ�������‰�]�š���o�X��������� �(���µ�š�����[�������}�Œ�������v�š�Œ����
�o���•���‰���Œ�Ÿ���•�U���o�����‰�Œ�]�Æ�������•���‰���Œ�š�•�����•�š���.�Æ� �����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�������o�[���Œ�Ÿ���o�����í�ô�ð�ï�r�ð�����µ�����}���������]�À�]�o�X���^�]�U�������o�[���Æ�‰�]�Œ���Ÿ�}�v�����[�µ�v��
��� �o���]�����[�µ�v���u�}�]�•���������}�u�‰�š���Œ���������o�����v�}�Ÿ�.�����Ÿ�}�v���������Œ���(�µ�•�U���o�[�����Z���š���v�[���•�š���‰���•���Œ� ���o�]�•� �U���o�[���P�Œ� �u���v�š���•���Œ�������}�v�•�]��� �Œ� ��
���}�u�u�������}�v�v� �X���d�}�µ�š���(�}�]�•�U����������� �o���]���‰�}�µ�Œ�Œ���]�š���!�š�Œ�����‰�Œ�}�o�}�v�P� ���‰���Œ����� ���]�•�]�}�v���������i�µ�•�Ÿ���������}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�������o�����o�}�]�X�����v��
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�����•�������������•�•�]�}�v�����]�Œ�����š���U���o���•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���•�}�v�š���o�]���Œ���u���v�š����� �����©�µ���•�����v�š�Œ�����o���•���]�v�š� �Œ���•�•� �•���•���v�•���}�µ���o�]���Œ���‹�µ�[�]�o���Ç������
�o�]���µ���������‰�Œ� �À�}�]�Œ���o���•�����Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���~�ñ���9�����µ���‰�Œ�]�Æ���À���Œ�•� �����µ����� �����v�š�•�����š���o���•���(�Œ���]�•���������š�Œ���v�•�(���Œ�š�����������}�•�•�]���Œ��
�•�[� �o���À���v�š�������µ�v���(�}�Œ�(���]�š�������š�µ���o���������í�ì�ì�¦���,�d���~�•�}�]�š���í�í�õ�U�ò�ì���¦���d�d�������µ���š���µ�Æ���������d�s�������v���À�]�P�µ���µ�Œ�����µ���u�}�]�•���������u���Œ�•��
�î�ì�í�ï�•�������o�������Z���Œ�P���������•�������Z���š���µ�Œ�•�U�����}�v���š���]�Œ���•���}�µ�����Ç���v�š�����Œ�}�]�š�•�X���>������� �����v�š�����}�]�š���•�]�P�v�]�.���Œ���o���������•�•�]�}�v�������o�����^�}���]� �š� ��
�������P���•�Ÿ�}�v���~���š���o�µ�]���Œ���u���©�Œ�����o���•�������Œ�Ÿ�.�����š�•���v�}�u�]�v���Ÿ�(�•���Œ���‰�Œ� �•���v�š���v�š���o���•���‰���Œ�š�•����� ��� ���•���•�[�]�o�����v������� �š� ��� �š�����o�]�•�U�����]�v�•�]��
�‹�µ�����o�����i�µ�•�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�����µ���‰���]���u���v�š�����µ���d�Œ� �•�}�Œ���W�µ���o�]���������•�����Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š�X�������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U���o�����^�}���]� �š� ��������
�P���•�Ÿ�}�v�� �‰�Œ�}��� �����Œ���� ���µ�� �š�Œ���v�•�(���Œ�š�� ������ �‰�Œ�}�‰�Œ�]� �š� �� �•�µ�Œ���o���� �Œ���P�]�•�š�Œ���� �����•�� ���•�•�}���]� �•�� ���š�� �o���� �����•�•�]�}�v�� �����À�]���v���Œ���� �����•�� �����š��
�]�v�•�š���v�š���}�‰�‰�}�•�����o���������o�����^�}���]� �š� �����š�����µ�Æ���Ÿ���Œ�•�X

• �Z���P�]�•�š�Œ���������•���š�Œ���v�•�(���Œ�š�•
�W�}�µ�Œ���š�}�µ�š�����š�Œ���v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������u�µ�š���Ÿ�}�v�•���}�µ�������������•�•�]�}�v�•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���������•�����•�•�}���]� �•�U���o���•�������Œ�Ÿ�.�����š�•���Œ���‰�Œ� �•���v�š���Ÿ�(�•��
�����•���‰���Œ�š�•����� �o�]�À�Œ� �•�����}�]�À���v�š���!�š�Œ�����Œ���•�Ÿ�š�µ� �•�������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X���d�}�µ�š���������•�•�]�}�v���~�}�µ���š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v�•���������‰���Œ�š�•��
�•���Œ���� ���}�v�•�]��� �Œ� ���� ���}�u�u���� �Œ� ���o�]�•� ���� ���š�� �}�‰�‰�}�•�����o���� ���� �o���� �^�}���]� �š� �� ���� �o���� �����š���� ������ �•�}�v�� �]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� �•�µ�Œ�� �o���•�� �Œ���P�]�•�š�Œ���•��
�•�}���]���µ�Æ�X
�W�}�µ�Œ�� �š�}�µ�š���� �����•�•�]�}�v�� �Œ� ���o�]�•� ���� ���]�Œ�����š���u���v�š�� �‰���Œ�� �o�[���•�•�}���]� �U�� �o�[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� ������ �o���� �����•�•�]�}�v�� �•���� �(���Œ���� ���� �o���� ���]�o�]�P���v������
�������o�[�µ�v�����}�µ���������o�[���µ�š�Œ���������•���‰���Œ�Ÿ���•���•�µ�Œ���‰�Œ� �•���v�š���Ÿ�}�v���}�µ�������Œ� �����‰�Ÿ�}�v���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À���������À�]�•��������
�Œ� �����‰�Ÿ�}�v�������Œ���•�•� ���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���W
�r�� ������ �o�[�����š���� ������ �����•�•�]�}�v�� �}�µ�� ���[�µ�v�� ���}�Œ�����Œ�����µ�� ������ �š�Œ���v�•�(���Œ�š�� �•�]�P�v� �� �‰���Œ�� �o���� �Ÿ�š�µ�o���]�Œ���� �����•�� �‰���Œ�š�•�U�� ���}�u�‰�}�Œ�š���v�š��
�o�[�µ�v�� ���}�u�u���� �o�[���µ�š�Œ���U�� �o���•�� �Œ���v�•���]�P�v���u���v�š�•�� ������ �o�[� �š���š�� ���]�À�]�o�� ���µ�� ��� �v� �.���]���]�Œ���� ������ �o���� �����•�•�]�}�v�U�� �o���� �v�}�u���Œ���� ������ �‰���Œ�š�•��
��� ��� ���•�����š���������o�[���������‰�š���Ÿ�}�v�����µ���š�Œ���v�•�(���Œ�š���‰���Œ���o������� �v� �.���]���]�Œ�����������o���������•�•�]�}�v�����}�v�š���o�����•�]�P�v���š�µ�Œ���������À�Œ���U���•�[�]�o���v�[���•�š��
�‰���•�����•�•�}���]� �U���!�š�Œ�����o� �P���o�]�•� �����‰���Œ���µ�v���v�}�š���]�Œ�����V
�r�� �������o�����i�µ�•�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�����µ���‰���]���u���v�š�������•�����Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���~�ñ���9�������o���������š�������µ���À�]�•�������‰�‰�}�•� �����•�µ�Œ���o����
�‰�Œ� �•���v�š�����v�}�š�������[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�•�X

• ���+���š���������o���������•�•�]�}�v
���v�������•�������������•�•�]�}�v�U���o�����À���v�����µ�Œ�������•�•������������� �v� �.���]���Œ�������•���Œ���À���v�µ�•�������‰���Œ�Ÿ�Œ�����µ���‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ�����µ���u�}�]�•�����µ�����}�µ�Œ�•��
���µ�‹�µ���o���o���������•�•�]�}�v�������o�]���µ�X���>�[�����Z���š���µ�Œ�����}�u�u���v�������������v����� �v� �.���]���Œ�������o�����u�!�u���������š���X

• ���Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š
�h�v�����Œ�}�]�š�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���������ñ���9���~�š���µ�Æ�������š�µ���o�o���u���v�š�����v���À�]�P�µ���µ�Œ�•�����µ���u�}�v�š���v�š���������o�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v���~���Œ�Ÿ���o�����ó�î�ò��
���µ�����}�������'� �v� �Œ���o�������•���/�u�‰�€�š�•�•�����•�š�����‰�‰�o�]�������o���������o�������Z���Œ�P�������µ�������•�•�]�}�v�v���]�Œ���X�����������Œ�}�]�š�����•�š���]�v���o�µ�•�������v�•���o�����‰�Œ�]�Æ��
�‰���Ç� ���‰���Œ���o�[�����‹�µ� �Œ���µ�Œ�X

• ��� �o���]���������À���Œ�•���u���v�š�������•���(�}�v���•
�>�����À���Œ�•���u���v�š�������•���(�}�v���•�������o�[���•�•�}���]� ���]�v�š���Œ�À�]���v�š���W
• �‰�}�µ�Œ���š�}�µ�š���������•�•�]�}�v���������P�Œ� �������P�Œ� ���W�����]�Œ�����š���u���v�š�����v�š�Œ�����o���•�����•�•�}���]� �•�U
• �‰�}�µ�Œ�� �š�}�µ�š���� �����•�•�]�}�v�� �‹�µ�]�� �•���Œ���]�š�� �Œ� ���o�]�•� ���� ���� �‰���Œ�Ÿ�Œ�� ���µ�� �Œ���P�]�•�š�Œ���� �����•�� �}�Œ���Œ���•�� ���[�����Z���š�� ���š�� ������ �À���v�š���� ���v�� �����•�� ������

���o�}�����P���������•���Œ���š�Œ���]�š�•���W�������v�•���µ�v����� �o���]���������‹�µ�]�v�Ì�����~�í�ñ�•���i�}�µ�Œ�•�����‰�Œ���•���o�����.�v�����µ���u�}�]�•�����µ�����}�µ�Œ�•�����µ�‹�µ���o���o�[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v��
�������o�[�}�Œ���Œ���������o�]���µ�X

3. ORGANISATION D’UN MARCHÉ SECONDAIRE

�����v�•���o�[�Z�Ç�‰�}�š�Z���•�����}�¶���o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�������Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���U���Œ� �µ�v�]�������v�������•�����������o�}�����P���������•���Œ���š�Œ���]�š�•�U���‰�Œ���v���Œ���]�š��
�µ�v�����š���o�o������� ���]�•�]�}�v�U���o���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š�����š���������À���v�š�����•���Œ���]���v�š�U�������‰���]�v�����������v�µ�o�o�]�š� �U���]�v�•���Œ�]�š�•���•�µ�Œ���µ�v���Œ���P�]�•�š�Œ�����š���v�µ��
���µ���•�]���P�����������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�������v�•���o���•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���.�Æ� ���•���‰���Œ���o�[�]�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v���������o�[���D�&�X���^�}���]� �š� �����š�����µ�Æ���Ÿ���Œ�•�X

• �Z���P�]�•�š�Œ���������•���}�Œ���Œ���•���������À���v�š�������š�����[�����Z���š
�W�}�µ�Œ���š�}�µ�š���� �����•�•�]�}�v�� �Œ� ���o�]�•� ���� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �‰���Œ�� ���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�� �����•�� �}�Œ���Œ���•�� ���[�����Z���š�� ���š�� ������ �À���v�š���U��
�o�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v�����}�v�v�����o�]���µ�U�������‰���]�v�����������v�µ�o�o�]�š� �U�������o�[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���•�µ�Œ���µ�v���Œ���P�]�•�š�Œ�����š���v�µ�����µ���•�]���P�����������o�����^�}���]� �š� ��������
�P���•�Ÿ�}�v���‹�µ�]�����•�š���Œ� �‰�µ�š� �����}�v�•�Ÿ�š�µ���Œ���o�[�����š����� ���Œ�]�š�X
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�����•���o�}�Œ�•�U���š�}�µ�š�����•�•�}���]� ���‰�}�µ�Œ�Œ���������Œ���•�•���Œ�������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U���•�µ�]�À���v�š���o���•���(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���•���������u���v�����š���u�]�•�������o����
���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�������•���]�v�š� �Œ���•�•� �•���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U���µ�v���}�Œ���Œ�����������À���v�š�����‰�}�µ�Œ���š�}�µ�š���}�µ���‰���Œ�Ÿ�����������•���•���‰���Œ�š�•�����š��
�š�}�µ�š�����‰���Œ�•�}�v�v�����‰�}�µ�Œ�Œ���U���������u�!�u���U�������Œ���•�•���Œ���µ�v���}�Œ���Œ�������[�����Z���š���������‰���Œ�š�•�X

• ���}�v���]�Ÿ�}�v�•�����[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�������•���}�Œ���Œ���•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ��
�W�}�µ�Œ���!�š�Œ�����À���o�����o���u���v�š���]�v�•���Œ�]�š�•�U���u�}���]�.� �•���}�µ�����v�v�µ�o� �•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���U���o���•���}�Œ���Œ���•�����}�]�À���v�š�����}�u�‰�}�Œ�š���Œ���š�}�µ�š���•��
�o���•�������Œ�����š� �Œ�]�•�Ÿ�‹�µ���•���‰�Œ� �À�µ���•���‰���Œ���o�[�]�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v���������o�[���D�&�X���>���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š�����š���������À���v�š�������}�]�À���v�š���!�š�Œ����� �š�����o�]�•��
�•�µ�Œ�������•���(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���•���������u���v�����š�����[�����Z���š���}�µ���������u���v�����š���������À���v�š�����‰�Œ� �À�µ�•�����������š�����+���š�����š�����]�•�‰�}�v�]���o���•���•�µ�Œ���•�]�u�‰�o����
�����u���v���������µ�‰�Œ���•���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X���/�o�•�����}�]�À���v�š���v�}�š���u�u���v�š���]�v���]�‹�µ���Œ���W
�r�� �o�����v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•�����}�v�����Œ�v� ���•�U
�r�� �o���� �u���v�Ÿ�}�v�� ���Æ�‰�Œ���•�•���U�� �‹�µ���� ������ �•�}�]�š�� �‰�}�µ�Œ�� �o���� �À���v�š���� �}�µ�� �o�[�����Z���š�U�� �‹�µ���� �o�[�}�Œ���Œ���� �‰�}�µ�Œ�Œ���� �!�š�Œ���� ���Æ� ���µ�š� ��
�‰���Œ�Ÿ���o�o���u���v�š���}�µ���‹�µ�[�]�o���v�����‰�}�µ�Œ�Œ�������}�v�v���Œ���o�]���µ�������š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v���‹�µ�����‰�}�µ�Œ���o�����š�}�š���o�]�š� �U
�r�� �o�������µ�Œ� �����������À���o�]���]�š� ���‰�}�µ�Œ���o���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š�U���‹�µ�]���v�����‰�}�µ�Œ�Œ�����š�}�µ�š���(�}�]�•���‰���•�����Æ��� �����Œ���‹�µ���š�Œ�����‰� �Œ�]�}�����•��������
���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�U���o���•���}�Œ���Œ���•���������À���v�š����� �š���v�š���‹�µ���v�š���������µ�Æ�����[�µ�v�������µ�Œ� �����]�o�o�]�u�]�š� ���U���•���µ�(�����v�v�µ�o���Ÿ�}�v�U
�r�� �o�����‰�Œ�]�Æ���o�]�u�]�š���U��� �š���v�š���‰�Œ� ���]�•� ���‹�µ�����•���µ�o�•���•�}�v�š���Œ�������À�����o���•���o���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š�������‰�Œ�]�Æ���u���Æ�]�u�µ�u���}�+���Œ�š�����š��
�o���•���}�Œ���Œ���•���������À���v�š���������‰�Œ�]�Æ���u�]�v�]�u�µ�u���‰�Œ�}�‰�}�•� �U
�r�� �o���•�� ���Œ�}�]�š�•�� ���[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š�� ���š�� �o���� ���}�u�u�]�•�•�]�}�v�� ������ �����•�•�]�}�v�U�� �•�µ�‰�‰�}�Œ�š� �•�� �‰���Œ�� �o�[�����‹�µ� �Œ���µ�Œ�X�� �>�[�����‹�µ� �Œ���µ�Œ��
�����À�Œ�������Æ�‰�Œ�]�u���Œ���•�}�v���‰�Œ�]�Æ���u���Æ�]�u�µ�u���}�+���Œ�š�U���(�Œ���]�•���]�v���o�µ�•�X
�>���� �À���v�����µ�Œ�U�� �‹�µ���v�š�� ���� �o�µ�]�U�� ���}�]�š�� ���Æ�‰�Œ�]�u���Œ�� �•�}�v�� �‰�Œ�]�Æ�� �v���š�� ������ �š�}�µ�•�� �(�Œ���]�•�� �~�•�}�]�š�� �Z�}�Œ�•�� ���Œ�}�]�š�� ���[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š�� ���š��
���}�u�u�]�•�•�]�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�•�U�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�š�����µ���‰�Œ�]�Æ���‹�µ�[�]�o���À�������v�����]�•�•���Œ���~���Æ�����‰�Ÿ�}�v���(���]�š�����������o�[�]�u�‰�€�š��
�•�µ�Œ���o�����‰�o�µ�•�r�À���o�µ����� �À���v�š�µ���o�o�����‹�µ�]���‰�}�µ�Œ�Œ�����!�š�Œ������� ���µ�]�š�����µ���‰�Œ�]�Æ���������À���v�š�������µ���u�}�u���v�š�����µ���Œ���P�o���u���v�š�•�X�����}�v�����Œ�v���v�š��
�‰�o�µ�•���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ���u���v�š���o���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š�U���o���µ�Œ���]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���•���Œ�������v���}�µ�š�Œ�����•�µ���}�Œ���}�v�v� �������µ���Œ���P�o���u���v�š���‰���Œ���o���•��
���}�v�v���µ�Œ�•�� ���[�}�Œ���Œ���U�� �����v�•�� �o���•�� ���}�v���]�Ÿ�}�v�•�� ��� �.�v�]���•�� ���µ�� �‰���Œ���P�Œ���‰�Z���� �^���}�µ�À���Œ�š�µ�Œ���� �����•�� �}�Œ���Œ���•�_�U�� ���µ�� �‰�Œ�]�Æ�� ���µ�‹�µ���o��
�o���µ�Œ�•���}�Œ���Œ���•���‰�}�µ�Œ�Œ���]���v�š���!�š�Œ�������Æ� ���µ�š� �•�����v���š�}�š���o�]�š� ���~�(�Œ���]�•���]�v���o�µ�•�•�X�����‰�Œ���•�����À�}�]�Œ���À� �Œ�]�.� ���‹�µ�����o���•���}�Œ���Œ���•���‹�µ�]���o�µ�]���•�}�v�š��
�š�Œ���v�•�u�]�•���•���Ÿ�•�(�}�v�š�����µ�Æ�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���Œ���‹�µ�]�•���•���‰�}�µ�Œ���o���µ�Œ���]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���o���•���Z�}�Œ�}�����š�������š���o���•��
�]�v�•���Œ�]�š���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ�����������u���v�]���Œ�������Z�Œ�}�v�}�o�}�P�]�‹�µ���X

• �D�}���]�.�����Ÿ�}�v�����[�µ�v���}�Œ���Œ��
�>���� �u�}���]�.�����Ÿ�}�v�� ���[�µ�v�� �}�Œ���Œ���� �]�v�•���Œ�]�š�� �•�µ�Œ�� �o���� �Œ���P�]�•�š�Œ���� ���u�‰�}�Œ�š���� �o���� �‰���Œ�š���� ������ �•�}�v�� �Œ���v�P�� ���[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U�� �o�}�Œ�•�‹�µ���� �o����
���}�v�v���µ�Œ�����[�}�Œ���Œ�����W
�{�� ���µ�P�u���v�š�����•�}�v���‰�Œ�]�Æ���o�]�u�]�š�����‰�}�µ�Œ���o�[�}�Œ���Œ�����������À���v�š�����}�µ���o�������]�u�]�v�µ�����‰�}�µ�Œ���o�[�}�Œ���Œ�������[�����Z���š�U
�{�� ���µ�P�u���v�š�����o�����‹�µ���v�Ÿ�š� ���������‰���Œ�š�•�����}�v�����Œ�v� ���•�U
�{�� �u�}���]�.�����o�����•���v�•���������•�}�v���}�Œ���Œ���X

• �^�µ�•�‰���v�•�]�}�v�������•���]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ��
�^�µ�Œ�� ��� ���]�•�]�}�v�� �u�}�Ÿ�À� ���� ���š�� �•�}�µ�•�� �•���� �Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� �U�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �‰���µ�š�� �•�µ�•�‰���v���Œ���� �o�[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�� �����•��
�}�Œ���Œ���•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ�������‰�Œ���•�����v�����À�}�]�Œ���]�v�(�}�Œ�u� ���o�[���D�&�X���>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����•�•�µ�Œ�����‰���Œ���š�}�µ�š���u�}�Ç���v�����‰�‰�Œ�}�‰�Œ�]� ��
�o�������]�+�µ�•�]�}�v�����+�����Ÿ�À�������š���]�v�š� �P�Œ���o���������������©������� ���]�•�]�}�v���u�}�Ÿ�À� ���������v�•���o�����‰�µ���o�]���X

�>�}�Œ�•�‹�µ���������©�����•�µ�•�‰���v�•�]�}�v�����•�š���u�}�Ÿ�À� �����‰���Œ���µ�v��� �À� �v���u���v�š���‹�µ�]�U���•�[�]�o��� �š���]�š�����}�v�v�µ�����µ���‰�µ���o�]���U���•���Œ���]�š���•�µ�•�����‰�Ÿ���o����
���[���À�}�]�Œ���µ�v�����]�v���]�����v�������•�]�P�v�]�.�����Ÿ�À�����•�µ�Œ���o�����‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�������•���‰���Œ�š�•���}�µ���•�µ�Œ���o�����•�]�š�µ���Ÿ�}�v�����š���o���•�����Œ�}�]�š�•�������•�����•�•�}���]� �•�U��
�o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰�Œ�}���������������o�[���v�v�µ�o���Ÿ�}�v�������•���}�Œ���Œ���•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���X�����o�o�������v���]�v�(�}�Œ�u�����]�v���]�À�]���µ���o�o���u���v�š��
�o���•�� ���}�v�v���µ�Œ�•�� ���[�}�Œ���Œ���� ���š�� �o���•�� �]�v�š���Œ�u� ���]���]�Œ���•�� ���š�� ���•�•�µ�Œ���� �o���� ���]�+�µ�•�]�}�v�� ���+�����Ÿ�À���� ���š�� �]�v�š� �P�Œ���o���� ������ �����©���� ��� ���]�•�]�}�v��
�u�}�Ÿ�À� ���������v�•���o�����‰�µ���o�]���X

• ���]�+�µ�•�]�}�v�������•���]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�•�������v�•���o�����‰�µ���o�]��
�d�}�µ�š���•���o���•���]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�•���Œ���o���Ÿ�À���•�����µ���W
�r�� �Z���P�]�•�š�Œ���������•���}�Œ���Œ���•���W���o���•�����]�v�‹���‰�Œ�]�Æ�����[�����Z���š���o���•���‰�o�µ�•��� �o���À� �•�����š���o���•�����]�v�‹���‰�Œ�]�Æ���������À���v�š�����o���•���‰�o�µ�•���(���]���o���•��
�]�v�•���Œ�]�š�•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ�������]�v�•�]���‹�µ�����o���•���‹�µ���v�Ÿ�š� �•���������‰���Œ�š�•�������u���v��� ���•�����š���}�+���Œ�š���•�����������•���‰�Œ�]�Æ�U���o������� ���]�•�]�}�v���u�}�Ÿ�À� ����
�������o�����•�µ�•�‰���v�•�]�}�v�U���•�[�]�o���Ç�������o�]���µ�U���������o�[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�������•���}�Œ���Œ���•���V
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�r�� �W�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v���W���o�����‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v���������o�����‰� �Œ�]�}���������š���o���•���‹�µ���v�Ÿ�š� �•���������‰���Œ�š�•��� ���Z���v�P� ���•�U���o�����u�}���]�.�����Ÿ�}�v�U��
�•�]�����o�o���������À���]�š���]�v�š���Œ�À���v�]�Œ�U���������o�����‰� �Œ�]�}���]���]�š� �������•���‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�U���•�}�v�š���Œ���v���µ���•���‰�µ���o�]�‹�µ���•���•�µ�Œ���o�����•�]�š�����]�v�š���Œ�v���š��������
�o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���~�Á�Á�Á�X�•�}�P���v�]���o�X�(�Œ�•�U���}�¶�������•���]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�•���•���Œ�}�v�š�����]�•�‰�}�v�]���o���•�����v���‰���Œ�u���v���v�����X

• �W� �Œ�]�}���]���]�š� �������•���‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v
�>�����‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�����•�š�������o�µ�]�����µ�‹�µ���o���‰���µ�š���•�[� ���Z���v�P���Œ���o�����‰�o�µ�•���P�Œ���v�����v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•�X�����Æ�‰�Œ�]�u� ���Z�}�Œ�•�����}�u�u�]�•�•�]�}�v��
�����������•�•�]�}�v�����š�����Œ�}�]�š�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š�������o�������Z���Œ�P�����������o�[�����‹�µ� �Œ���µ�Œ�U���]�o�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v���������o�����•�}�u�u�����v���©�����Œ���À���v���v�š�����µ��
�À���v�����µ�Œ���~���Æ�����‰�Ÿ�}�v���(���]�š�����������o�[�]�u�‰�€�š���•�µ�Œ���o�����‰�o�µ�•�r�À���o�µ����� �À���v�š�µ���o�o�����‹�µ�]���‰�}�µ�Œ�Œ�����!�š�Œ������� ���µ�]�š�������µ���‰�Œ�]�Æ���������À���v�š����
���µ�� �u�}�u���v�š�� ���µ�� �Œ���P�o���u���v�š�•�X�� ������ �‰�Œ�]�Æ�U�� �o���� �i�}�µ�Œ�� ������ �•�}�v�� � �š�����o�]�•�•���u���v�š�U�� ���š�� �o���•�� �‹�µ���v�Ÿ�š� �•�� ������ �‰���Œ�š�•�� � ���Z���v�P� ���•��
�•�}�v�š���Œ���v���µ�•���‰�µ���o�]���•���•�µ�Œ���o�����•�]�š�����/�v�š���Œ�v���š���������^�K�'���E�/���>���/�D�D�K���/�>�/���Z�X�����v�������•�����[�]�u�‰�}�•�•�]���]�o�]�š� �����[� �š�����o�]�Œ���µ�v���‰�Œ�]�Æ��
���[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�U���o�����‰�Œ�]�Æ�����[�����Z���š���o�����‰�o�µ�•��� �o���À� �����š���o�����‰�Œ�]�Æ���������À���v�š�����o�����‰�o�µ�•���(���]���o�������]�v�•�]���‹�µ�����o���•���‹�µ���v�Ÿ�š� �•���������‰���Œ�š�•��
�‰�Œ�}�‰�}�•� ���•�� �‰�}�µ�Œ�� ���Z�����µ�v�� ������ �����•�� �‰�Œ�]�Æ�� �•�}�v�š�� �Œ���v���µ�•�� �‰�µ���o�]���•�� ������ �o���� �u�!�u���� �(�����}�v�X�� ���}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�� ���µ�Æ�� �š���Æ�š���•�U��
�‹�µ�]�� �‰�Œ� �À�}�]���v�š�� �‹�µ���� �o���� �‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�� �Œ� �•�µ�o�š���� ������ �o���� ���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�� �‰� �Œ�]�}���]�‹�µ���U�� ���� �]�v�š���Œ�À���o�o���•�� �Œ� �P�µ�o�]���Œ�•�� ���š�� ����
�Z���µ�Œ�����.�Æ���������•���}�Œ���Œ���•���]�v�•���Œ�]�š�•���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰�Œ�}���������Œ���������o�[� �š�����o�]�•�•���u���v�š���������������‰�Œ�]�Æ��
�o�����‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ���}�µ�À�Œ� �����������Z���‹�µ�����u�}�]�•�������í�ì���Z���µ�Œ���•�X���W�}�µ�Œ���‰���Œ�Ÿ���]�‰���Œ�������o�������}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v���o�����‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ��������
���Z���‹�µ�����u�}�]�•�U���o���•���}�Œ���Œ���•�������À�Œ�}�v�š�����À�}�]�Œ��� �š� ���Œ�����µ�•�����š���Z�}�Œ�}�����š� �•�����µ���‰�o�µ�•���š���Œ�����o�����À���]�o�o���������í�ò���Z���µ�Œ���•�U���•���µ�(�����v��������
�‹�µ�]�����}�v�����Œ�v�����o���•���}�Œ���Œ���•�����[�����Z���š���•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ�•���}�µ��� �P���µ�Æ�������š�Œ���v�š�����u�]�o�o�����~�ï�ì���ì�ì�ì�•�����µ�Œ�}�•���‰�}�µ�Œ���o���•�‹�µ���o�•���o���•���(�}�v���•��
�����À�Œ�}�v�š�����À�}�]�Œ��� �š� �����Œ� ���]�š� �•�����µ���‰�Œ� ���o�����o�����•�µ�Œ���o�������}�u�‰�š�����•�‰� ���]�.�‹�µ�����������o�����^���W�/���~�À�}�]�Œ���o�����‰���Œ���P�Œ���‰�Z�����^���}�µ�À���Œ�š�µ�Œ����
�����•���}�Œ���Œ���•�_�����]�r���‰�Œ���•�•�X
�d�}�µ�š���}�Œ���Œ�����Œ�����µ�����š���Z�}�Œ�}�����š� �����‰�Œ���•�������©�����o�]�u�]�š�����•���Œ�������}�v�•�]��� �Œ� �����}�u�u�������v�Œ���P�]�•�š�Œ� ���‰�}�µ�Œ���o�����‰� �Œ�]�}�������•�µ�]�À���v�š���X��
�d�}�µ�š�� �}�Œ���Œ���� ���}�v�š�� �o���� ���µ�Œ� ���� ������ �À���o�]���]�š� �� ���Æ�‰�]�Œ���� ���µ�� ���}�µ�Œ�•�� ���[�µ�v���� �‰� �Œ�]�}������ ������ ���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�U�� �v���� �‰���Œ�Ÿ���]�‰���� �‰���•��
���� �o���� ���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�U�� �]�o�� ���•�š�� �Œ� �‰�µ�š� �� �������µ���� ���� �o���� ���o�€�š�µ�Œ���� ������ �o���� �‰� �Œ�]�}������ �‰�Œ� ��� �����v�š���X�� �^�]�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v��
� �š���]�š�����u���v� ���U�����v���Œ���]�•�}�v�������•�����}�v�š�Œ���]�v�š���•�����µ���u���Œ���Z� �U�������u�}���]�.���Œ�������©�����‰� �Œ�]�}���]���]�š� �����µ���‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�U���o���•��
���}�v�v���µ�Œ�•�����[�}�Œ���Œ�������š���o���•���]�v�š���Œ�u� ���]���]�Œ���•�����v���•���Œ���]���v�š���]�v�(�}�Œ�u� �•���•�]�Æ���~�ò�•���i�}�µ�Œ�•�����µ���u�}�]�v�•�����À���v�š���o���������š�������[���+���š�U���•�}�]�š��
�����o�����(���À���µ�Œ�����µ�����µ�o�o���Ÿ�v�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���•�]���‰�}�•�•�]���o���U���•�}�]�š���‰���Œ���o���©�Œ�������]�Œ���µ�o���]�Œ���X�������©�����]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���•���Œ���]�š���Œ���v���µ����
�‰�µ���o�]�‹�µ�����•�µ�Œ���o�����•�]�š�����/�v�š���Œ�v���š���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���~�Á�Á�Á�X�•�}�P���v�]���o�X�(�Œ�•�������v�•���o���•���u�!�u���•����� �o���]�•�X

• ���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�������•���}�Œ���Œ���•
�����•���o�[� �š�����o�]�•�•���u���v�š�����µ���‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v�����š�������������•���µ�o���‰�Œ�]�Æ�U���o���•���}�Œ���Œ���•���•�}�v�š�����Æ� ���µ�š� �•�����v���‰�Œ���v���v�š�����v���‰�Œ�]�}�Œ�]�š� ��
�o���•���}�Œ���Œ���•���W
�r�� ���[�����Z���š���]�v�•���Œ�]�š�•�����µ���‰�Œ�]�Æ���o�����‰�o�µ�•��� �o���À� �U
�r�� �������À���v�š�����]�v�•���Œ�]�š�•�����µ���‰�Œ�]�Æ���o�����‰�o�µ�•���(���]���o���X
�����o�]�u�]�š�����������‰�Œ�]�Æ��� �P���o�U���o���•���}�Œ���Œ���•���•�}�v�š�����Æ� ���µ�š� �•���•�µ�]�À���v�š���o���µ�Œ���}�Œ���Œ�������Z�Œ�}�v�}�o�}�P�]�‹�µ�������[�]�v�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�X���>���•���š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v�•��
���]�v�•�]�����+�����š�µ� ���•���•�}�v�š���]�v�•���Œ�]�š���•���•���v�•����� �o���]���•�µ�Œ���o�����Œ���P�]�•�š�Œ���������•�����•�•�}���]� �•�X

• �D�}�������������š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v�������•���}�Œ���Œ���•
�>���•�� �}�Œ���Œ���•�� �‰���µ�À���v�š���!�š�Œ���� �����Œ���•�•� �•�� ���]�Œ�����š���u���v�š�� ���� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�U���^�K�'���E�/���>���/�D�D�K���/�>�/���Z���t�� �î�õ���Œ�µ����
�s���Œ�v���š���t���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^�X

�>�������}�v�v���µ�Œ�����[�}�Œ���Œ���U���‹�µ���o�o���•���‹�µ�����•�}�]���v�š���o���•���u�}�����o�]�š� �•���������š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�v���}�Œ���Œ�������}�]�š���!�š�Œ�������v���u���•�µ�Œ����
�������‰�Œ�}�µ�À���Œ���o�����‰���•�•���Ÿ�}�v���������•�}�v���}�Œ���Œ�������š���������•�[���•�•�µ�Œ���Œ���������•�����Œ� �����‰�Ÿ�}�v�X�����������š��� �P���Œ���U���o���•���}�Œ���Œ���•�����}�]�À���v�š���!�š�Œ����
�š�Œ���v�•�u�]�•���‰���Œ�����}�µ�Œ�Œ�]���Œ�����À���������À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v���}�µ���‰���Œ���š� �o� ���}�‰�]�����}�µ���u���]�o���~�}�Œ���Œ�����•�����v�v� �•�U���•�}�µ�•���Œ� �•���Œ�À�����������o����
�š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v���������o�[�}�Œ�]�P�]�v���o���‰���Œ�����}�µ�Œ�Œ�]���Œ�����À���������À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�X���>���•���}�Œ���Œ���•�����[���v�v�µ�o���Ÿ�}�v���}�µ���������u�}���]�.�����Ÿ�}�v��
�•�}�v�š�� �•�}�µ�u�]�•�� ���µ�Æ�� �u�!�u���•�� �u�}�����o�]�š� �•�� ������ �š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v�X�� �>���•�� �}�Œ���Œ���•�U�� �����•�� �o���µ�Œ�� �Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U�� �(�}�v�š�� �o�[�}���i���š�� ���[�µ�v��
���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���‰���Œ�u���©���v�š���o�����Œ�����}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�������•��� �š���‰���•���������o���µ�Œ���š�Œ���]�š���u���v�š�����š�������•�����]�+� �Œ���v�š���•�����Æ� ���µ�Ÿ�}�v�•�X

• ���+���š���������o���������•�•�]�}�v
���v�������•�������������•�•�]�}�v�U���o�����À���v�����µ�Œ�������•�•������������� �v� �.���]���Œ�������•���Œ���À���v�µ�•�������‰���Œ�Ÿ�Œ�����µ���‰�Œ���u�]���Œ���i�}�µ�Œ�����µ���u�}�]�•�����µ�����}�µ�Œ�•��
���µ�‹�µ���o���o���������•�•�]�}�v���������µ���o�]���µ�X���>�[�����Z���š���µ�Œ�����}�u�u���v�������������v����� �v� �.���]���Œ�������o�����u�!�u���������š���X
• ���Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š
�h�v�����Œ�}�]�š�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���������ñ���9���~�š���µ�Æ�������š�µ���o�o���u���v�š�����v���À�]�P�µ���µ�Œ�����v���u���Œ�•���î�ì�í�ï�•�����µ���u�}�v�š���v�š���������o�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v��
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�~���Œ�Ÿ���o�����ó�î�ò�����µ�����}�������'� �v� �Œ���o�������•���/�u�‰�€�š�•�•�����•�š�����‰�‰�o�]�������o���������o�������Z���Œ�P�������µ�������•�•�]�}�v�v���]�Œ���X�����������Œ�}�]�š�����•�š���]�v���o�µ�•�������v�•��
�o�����‰�Œ�]�Æ���‰���Ç� ���‰���Œ���o�[�����‹�µ� �Œ���µ�Œ�X

• ���}�µ�À���Œ�š�µ�Œ���������•���}�Œ���Œ���•
�>�[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���������o�[�}�Œ���Œ�������[�����Z���š��� �š���v�š���•�µ���}�Œ���}�v�v� �����µ���Œ���P�o���u���v�š���������o�����š�}�š���o�]�š� �����µ���u�}�v�š���v�š�U���(�Œ���]�•�����}�u�‰�Œ�]�•�U��
���µ�‹�µ���o���o�[�}�Œ���Œ�����‰�}�µ�Œ�Œ���]�š���!�š�Œ�������Æ� ���µ�š� �U���o�������}�v�v���µ�Œ�����[�}�Œ���Œ���������À�Œ�����W
• ���µ�š�}�Œ�]�•���Œ���o�����‰�Œ� �o���À���u���v�š���������������u�}�v�š���v�š�����v���Œ���u�‰�o�]�•�•���v�š�����š�����v���•�]�P�v���v�š���o�[���µ�š�}�Œ�]�•���Ÿ�}�v���������‰�Œ� �o���À���u���v�š���•�µ�Œ��

�o�����(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���U
• �}�µ���������}�u�‰���P�v���Œ���•�}�v���(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ�������[�µ�v�����Z���‹�µ���������v�����]�Œ�����������������u�!�u�����u�}�v�š���v�š���~�(�Œ���]�•�����}�u�‰�Œ�]�•�•�X��
�>���•���(�}�v���•�U�������•���o���µ�Œ���Œ� �����‰�Ÿ�}�v���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U���•�}�v�š�����µ�š�}�u���Ÿ�‹�µ���u���v�š���À�]�Œ� �•���•�µ�Œ���o�������}�u�‰�š�����•�‰� ���]�.�‹�µ����
�v�}�v�r�Œ� �u�µ�v� �Œ� �� ������ �o���� �^���W�/�� ���K���h�Z�� ������ �s�/�>�>���� �}�µ�À���Œ�š�� ���� �����š�� ���+���š�X�� �h�v�]�‹�µ���u���v�š�� �‰�}�µ�Œ�� �o���•�� �}�Œ���Œ���•�� ���[�����Z���š�� ���[�µ�v��
�u�}�v�š���v�š���š�}�š���o�U�����Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���]�v���o�µ�•�U���•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ���}�µ��� �P���o�������š�Œ���v�š�����u�]�o�o�����~�ï�ì���ì�ì�ì�•�����µ�Œ�}�•�U���o�������}�µ�À���Œ�š�µ�Œ����
�������o�[�}�Œ���Œ�����•���Œ�����À� �Œ�]�.� �������µ���‰�Œ� ���o�����o���X

�>�[�}�Œ���Œ���� �‰���Œ�Ÿ���]�‰���Œ���� ���� �o���� ���}�v�(�Œ�}�v�š���Ÿ�}�v�� �����•�� �o�}�Œ�•�� �‹�µ���� �o���•�� �(�}�v���•�� ���}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�š�•�� ���µ�Œ�}�v�š�� ���+�����Ÿ�À���u���v�š�� � �š� ��
���Œ� ���]�š� �•���•�µ�Œ���o�������}�u�‰�š�����•�‰� ���]�.�‹�µ���X���^�[�]�o���•�[���À� �Œ���]�š���‹�µ�����o�������}�µ�À���Œ�š�µ�Œ�����������o�[�}�Œ���Œ�����~���Z���‹�µ�����}�µ���À�]�Œ���u���v�š�•���v�[� �š���]�š��
�‰���•�� �Z�}�v�}�Œ� ���� �‰���Œ�� �o���� �����v�‹�µ���� ���µ�� ���}�v�v���µ�Œ�� ���[�}�Œ���Œ���� �‰�}�µ�Œ�� �‹�µ���o�‹�µ���� �u�}�Ÿ�(�� �‹�µ���� ������ �•�}�]�š�U�� �o�[�}�Œ���Œ���� ���[�����Z���š�� �•���Œ���]�š��
�‰�µ�Œ���u���v�š�����š���•�]�u�‰�o���u���v�š�����v�v�µ�o� �X

• �Z���À���v�š���������•���‰���Œ�š�•
�>�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����v�����P���Œ���v�Ÿ�š���‰���•���o�����Œ���À���v�š���������•���‰���Œ�š�•�X

CHAPITRE 3. FRAIS
1. RÉPARTITION DES FRAIS ENTRE LA SOCIÉTÉ DE GESTION ET LA SCPI

�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���Œ���U�����v���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�U���o�������Z���Œ�P���������•���u�]�•�•�]�}�v�•���•�µ�]�À���v�š���•���W
 - �/�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�������•�����•�•�}���]� �•�U���•���µ�(���(�Œ���]�•�����[�]�u�‰�Œ���•�•�]�}�v�����š�����[���Æ�‰� ���]�Ÿ�}�v���V
 - �W�Œ� �‰���Œ���Ÿ�}�v�������•���Œ� �µ�v�]�}�v�•�����š�������•�����•�•���u���o� ���•���'� �v� �Œ���o���•�U���•���µ�(���(�Œ���]�•���������š���v�µ���U�����[�]�u�‰�Œ���•�•�]�}�v�����š�����[���Æ�‰� ���]�Ÿ�}�v��

�����•�����}���µ�u���v�š�•���V
 - �d���v�µ�����������o�������}�u�‰�š�����]�o�]�š� ���V
 - �'���•�Ÿ�}�v���������o�����š�Œ� �•�}�Œ���Œ�]�����V
 - ���]�•�š�Œ�]���µ�Ÿ�}�v�������•���Œ���À���v�µ�•�U���•���µ�(���(�Œ���]�•�����[�]�u�‰�Œ���•�•�]�}�v�����[���Æ�‰� ���]�Ÿ�}�v�����š���(�Œ���]�•�������v�����]�Œ���•���V
 - �&�����š�µ�Œ���Ÿ�}�v�����š���Œ�����}�µ�À�Œ���u���v�š�������•���o�}�Ç���Œ�•�U���]�v�����u�v�]�š� �•�����[�}�����µ�‰���Ÿ�}�v���}�µ�����µ�š�Œ���•�U���]�v�š� �Œ�!�š�•���������Œ���š���Œ�������š�����µ�š�Œ���•���V
 - �&�����š�µ�Œ���Ÿ�}�v�����š���Œ�����}�µ�À�Œ���u���v�š�������•�����Z���Œ�P���•���o�}�����Ÿ�À���•�����š�����µ�š�Œ���•�����µ�‰�Œ���•�������•���o�}�����š���]�Œ���•���V
 - �^�µ�]�À�]���������o�[���v�š�Œ���Ÿ���v�����µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����]�u�u�}���]�o�]���Œ�U���•�µ�]�À�]�������•�����•�•���u���o� ���•���'� �v� �Œ���o���•�����������}�‰�Œ�}�‰�Œ�]� �š� ���V
 - �Z���o�}�����Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•�����}�v�•�Ÿ�š�µ���v�š���o�����‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����������o�����^�}���]� �š� �U���•���µ�(���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�������À���Œ�•���Œ�����������•���������]�v���š�•��

������ ���}�u�u���Œ���]���o�]�•���Ÿ�}�v�U�� ���š�� �‰�o�µ�•�� �P� �v� �Œ���o���u���v�š�U�� �š�}�µ�š���•�� �o���•�� �u�]�•�•�]�}�v�•�� �]�v���}�u�����v�š�� ���µ�Æ�� �����u�]�v�]�•�š�Œ���š���µ�Œ�•�� ������
���]���v�•���V

�>�����^�}���]� �š� ���P���Œ�����Œ�������v�����Z���Œ�P�����W
 - �>���•���(�Œ���]�•�U�����Œ�}�]�š�•�����š���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•���o�]� �•�������o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�������•�����]���v�•���V
 - �>���•���(�Œ���]�•�����[���v�š�Œ���Ÿ���v�����š���o���•���š�Œ���À���µ�Æ�����[���u� �v���P���u���v�š���}�µ���������Œ� �‰���Œ���Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•���V
 - �>���•���(�Œ���]�•�����š���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�����[���Œ���Z�]�š�����š�����}�µ�����������µ�Œ�����µ�����[� �š�µ�����•���•�����Œ���‰�‰�}�Œ�š���v�š�����µ�Æ���š�Œ���À���µ�Æ���•�µ�Œ���o���•���]�u�u���µ���o���•��

�V
 - �>�����Œ� �u�µ�v� �Œ���Ÿ�}�v�����š���o���•���(�Œ���]�•����������� �‰�o�������u���v�š�������•���u���u���Œ���•�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v�������V
 - �>���•���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�������•�����}�u�u�]�•�•���]�Œ���•�����µ�Æ�����}�u�‰�š���•���V
 - �>���•���(�Œ���]�•�����[���Æ�‰���Œ�Ÿ�•�������µ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����]�u�u�}���]�o�]���Œ���V
 - �>���•���(�Œ���]�•����������� �‰�}�•�]�š���]�Œ�����o���������•��� ���Z� ���v�š���V
 - �>���•���(�Œ���]�•�����v�š�Œ���`�v� �•���‰���Œ���o�����š���v�µ���������•�����}�v�•���]�o�•�����š�������•�����•�•���u���o� ���•���'� �v� �Œ���o���•�����]�v�•�]���‹�µ�����o���•���(�Œ���]�•�����[�]�u�‰�Œ���•�•�]�}�v��

���š�����[���Æ�‰� ���]�Ÿ�}�v���������š�}�µ�•�����}���µ�u���v�š�•���V
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 - �>���•���(�Œ���]�•�����[�]�u�‰�Œ���•�•�]�}�v�����š�����[���Æ�‰� ���]�Ÿ�}�v���������š�}�µ�š�����}���µ�u���v�š���v� �����•�•���]�Œ���������o�����P���•�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �����š���������•�}�v��
�‰���š�Œ�]�u�}�]�v�������š���v�}�š���u�u���v�š�����[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���}���o�]�P���š�}�]�Œ�����V

 - �>���•���(�Œ���]�•�����������}�v�š���v�Ÿ���µ�Æ�����š���������‰�Œ�}��� ���µ�Œ���U���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�����[�Z�µ�]�•�•�]���Œ�����š�����[���À�}�����š���V
 - �>���•�����•�•�µ�Œ���v�����•�U�����š�����v���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�������o�o���•�������•���]�u�u���µ���o���•�����}�v�•�Ÿ�š�µ���v�š���o�����‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����V
 - �>���•���(�Œ���]�•���������(�}�v���Ÿ�}�v�v���u���v�š���������•���•�����}�u�‰�š���•�������v�����]�Œ���•���V
 - �>���•���]�u�‰�€�š�•�����š���š���Æ���•�����]�À���Œ�•���V
 - �>�����u�}�v�š���v�š�������•�����}�v�•�}�u�u���Ÿ�}�v�•�����[�����µ�U�����[� �o�����š�Œ�]���]�š� �����š�����������}�u���µ�•�Ÿ���o�������š�����v���P� �v� �Œ���o���š�}�µ�š���•���o���•�����Z���Œ�P���•��

���[�]�u�u���µ���o���•�U���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�������•���•�Ç�v���]���•�U�������•���P���•�Ÿ�}�v�v���]�Œ���•���š�����Z�v�]�‹�µ���•�����š���P� �Œ���v�š�•�����[�]�u�u���µ���o���•�Y���V
 - �>���•���Z�}�v�}�Œ���]�Œ���•�������À���Œ�•���Œ�����������•���������]�v���š�•�����������}�u�u���Œ���]���o�]�•���Ÿ�}�v�����µ���Ÿ�š�Œ�����������o�����Œ���o�}�����Ÿ�}�v�������•���]�u�u���µ���o���•��

�À�������v�š�•���V
 - �d�}�µ�š���•���o���•�����µ�š�Œ���•����� �‰���v�•���•���v�[���v�š�Œ���v�š���‰���•�������v�•���o�����������Œ�����������o�[�����u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v�����]�Œ�����š�����������o�����^�}���]� �š� �X

2. RÉMUNÉRATION DE LA SOCIÉTÉ DE GESTION

�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰���Œ���}�]�š�U���o���•���Œ� �u�µ�v� �Œ���Ÿ�}�v�•���•�µ�]�À���v�š���•���‰�}�µ�Œ���o���•���(�Œ���]�•���]�v���}�u�����v�š�����µ�Æ�����•�•�}���]� �•���W��

• ���}�u�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v
���.�v�� ������ �‰�Œ� �‰���Œ���Œ�� �o���•�� ���µ�P�u���v�š���Ÿ�}�v�•�� ������ �����‰�]�š���o�U�� �Œ�����Z���Œ���Z���Œ�� �o���•�� �����‰�]�š���µ�Æ�U�� �}�Œ�P���v�]�•���Œ�� ���š�� ���Æ� ���µ�š���Œ�� �o���•��
�‰�Œ�}�P�Œ���u�u���•�����[�]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���Œ�����}�]�š���µ�v�������}�u�u�]�•�•�]�}�v���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v���������í�ì���9���,�d�����µ��
�‰�Œ�]�Æ���������•�}�µ�•���Œ�]�‰�Ÿ�}�v�U���‰�Œ�]�u�������[� �u�]�•�•�]�}�v���]�v���o�µ�•�����~�•�}�]�š���í�î���9���d�d�������µ���š���µ�Æ�������š�µ���o�o���u���v�š�����v���À�]�P�µ���µ�Œ�•�U���‰�Œ� �o���À� ����
�•�µ�Œ���o�����‰�Œ�]�u�������[� �u�]�•�•�]�}�v�X

• ���}�u�u�]�•�•�]�}�v���������P���•�Ÿ�}�v
�W�}�µ�Œ���o�[�����u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v���������o�����^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�������š���o�����P���•�Ÿ�}�v�������•�����]���v�•���•�}���]���µ�Æ���W

�h�v���� ���}�u�u�]�•�•�]�}�v�� �(�}�Œ�(���]�š���]�Œ���� ������ �ô�� �9�� �,�d�� �~�õ�U�ò�� �9�� �d�d���� ���µ�� �š���µ�Æ�� �����š�µ���o�o���u���v�š�� ���v�� �À�]�P�µ���µ�Œ�•�� ���µ�� �u�}�v�š���v�š�� �����•��
�‰�Œ�}���µ�]�š�•���o�}�����Ÿ�(�•���,�d�����v�����]�•�•� �•���‰���Œ���o�����^���W�/�����š�������•���‰�Œ�}���µ�]�š�•���.�v���v���]���Œ�•���v���š�•��� �P���o���u���v�š�����v�����]�•�•� �•���‰���Œ���o�����^���W�/�X

�����©�����Œ� �u�µ�v� �Œ���Ÿ�}�v�����•�š�������•�Ÿ�v� �����������}�µ�À�Œ�]�Œ���o���•���(�Œ���]�•�����[�����u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �����š���o���•���(�Œ���]�•���������P���•�Ÿ�}�v�������•��
���]���v�•���•�}���]���µ�Æ�����š���������P���•�Ÿ�}�v�������•�����•�•�}���]� �•���������o�����^�}���]� �š� �X

���v�������•����������� �š���v�Ÿ�}�v���‰���Œ���o�����^���W�/���������‰���Œ�š�•���}�µ�������Ÿ�}�v�•���������•�}���]� �š� �•����� �š���v���v�š���‰�Œ�]�v���]�‰���o���u���v�š�������•���]�u�u���µ���o���•��
�}�µ�������•�� ���Œ�}�]�š�•�� �Œ� ���o�•�� �‰�}�Œ�š���v�š���•�µ�Œ�������•�� �]�u�u���µ���o���•�U���o�[���•�•�]���©���� ������ �o���� ���}�u�u�]�•�•�]�}�v�� ������ �P���•�Ÿ�}�v����� �.�v�]���� ���� �o�[���o�]�v� ����
�‰�Œ� ��� �����v�š���]�v���o�µ�š��� �P���o���u���v�š���o�����u�}�v�š���v�š�������•���‰�Œ�}���µ�]�š�•���o�}�����Ÿ�(�•�����v�����]�•�•� �•���Z�}�Œ�•���š���Æ���•�����š���Z�}�Œ�•�����Z���Œ�P���•���Œ���(�����š�µ�Œ� �•��
���µ�Æ���o�}�����š���]�Œ���•�����š�������•���‰�Œ�}���µ�]�š�•���.�v���v���]���Œ�•���v���š�•�����š�����•�•�]�u�]�o� �•���‰���Œ���µ�•���‰���Œ���o���•���•�}���]� �š� �•����� �š���v�µ���•���‰���Œ���o�����^���W�/�X���>����
�u�}�v�š���v�š�������������•���Œ���À���v�µ�•�����•�š�������o���µ�o� �����µ���‰�Œ�}�Œ���š�����������o�����‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v����� �š���v�µ�����‰���Œ���o�����^���W�/�X��

• ���}�u�u�]�•�•�]�}�v�������������•�•�]�}�v���������‰���Œ�š�•
�^�µ�]�À���v�š���o���•�������•�������������•�•�]�}�v���W
�r�� �^�]���o���������•�•�]�}�v���]�v�š���Œ�À�]���v�š���‰���Œ���o�[�]�v�š���Œ�u� ���]���]�Œ�����������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���W���µ�v�������}�u�u�]�•�•�]�}�v�������������•�•�]�}�v��
� �P���o���������ñ���9���,�d���~�ñ�U�õ�ô���9���d�d�������µ���š���µ�Æ���������d�s�������v���À�]�P�µ���µ�Œ�����v���u���Œ�•���î�ì�í�ï�•�����µ���u�}�v�š���v�š���������o�����š�Œ���v�•�����Ÿ�}�v�U�������o����
���Z���Œ�P�����������o�[�����Z���š���µ�Œ�X�������©�������}�u�u�]�•�•�]�}�v�����}�µ�À�Œ�����o�[�}�Œ�P���v�]�•���Ÿ�}�v�����µ���u���Œ���Z� �������•���‰���Œ�š�•�X
�r�� �^�]���o���������•�•�]�}�v���]�v�š���Œ�À�]���v�š���•���v�•���]�v�š���Œ�À���v�Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���W���µ�v���(�}�Œ�(���]�š���.�Æ� �������š�µ���o�o���u���v�š�U���‰���Œ��
�����•�•�]�}�v�v���]�Œ���U�����}�v���š���]�Œ�����}�µ�����Ç���v�š�r���Œ�}�]�š�U�������í�ì�ì���¦���,�d�U���•�}�]�š���í�í�õ�U�ò�ì���¦���d�������µ���š���µ�Æ���������d�s�������v���À�]�P�µ���µ�Œ�����v���u���Œ�•��
�î�ì�í�ï�X�������•���(�Œ���]�•�������������•�•�]�}�v���������‰���Œ�š�•���•�}�v�š�������o�������Z���Œ�P���������•�������Z���š���µ�Œ�•���}�µ�������•�����Ç���v�š�����Œ�}�]�š�•�U���‹�µ���o���‹�µ�����•�}�]�š���o����
�v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•����� ��� ���•�X
�>���•�����Œ�}�]�š�•�����[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���À���Œ�•� �•�����µ���d�Œ� �•�}�Œ���W�µ���o�]�������µ���u�}�]�•���������u���Œ�•���î�ì�í�ï�U���o�}�Œ�•�‹�µ�[�]�o�•���•�}�v�š�����‰�‰�o�]�������o���•�U���•�}�v�š��
�������ñ���9�����µ���‰�Œ�]�Æ�����[���Æ� ���µ�Ÿ�}�v���}�µ�������������•�•�]�}�v�U�������o�������Z���Œ�P�����������o�[�����Z���š���µ�Œ�������v�•���o���������•�������������•�•�]�}�v�����À�������]�v�š���Œ�À���v�Ÿ�}�v��
�������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�U�����š�����µ�����Z�}�]�Æ�������•���‰���Œ�Ÿ���•�������v�•���o���������•�������������•�•�]�}�v���������P�Œ� �������P�Œ� �X
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CHAPITRE 4. FONCTIONNEMENT DE LA SOCIÉTÉ
1. RÉGIME DES ASSEMBLÉES

• ���}�v�À�}�����Ÿ�}�v
�>�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� ���•�š�� ���}�v�À�}�‹�µ� ���� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�X�� ���� ��� �(���µ�š�U�� ���o�o���� �‰���µ�š�� �!�š�Œ���� � �P���o���u���v�š��
���}�v�À�}�‹�µ� �����‰���Œ���W
�r�� �o�������}�v�•���]�o���������•�µ�Œ�À���]�o�o���v�����U
�r�� �µ�v�����}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•�U
�r�� �µ�v���u���v�����š���]�Œ������� �•�]�P�v� �����v���i�µ�•�Ÿ�����U�������o���������u���v�������•�}�]�š���������š�}�µ�š���]�v�š� �Œ���•�•� �����v�������•�����[�µ�Œ�P���v�����U���•�}�]�š�����[�µ�v��
�}�µ���‰�o�µ�•�]���µ�Œ�•�����•�•�}���]� �•���Œ� �µ�v�]�•�•���v�š�����µ���u�}�]�v�•���o�������]�Æ�]���u�������µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o�U
�r�� �o���•���o�]�‹�µ�]�����š���µ�Œ�•�X

���}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�� ���µ�Æ�� ���Œ�Ÿ���o���•�� �Z�î�í�ð�r�í�ï�ó�� ���š�� �Z�î�í�ð�r�í�ï�ô�� ���µ�� ���}������ �D�}�v� �š���]�Œ���� ���š�� �&�]�v���v���]���Œ�U�� �o���•�� ���•�•�}���]� �•�� �•�}�v�š��
���}�v�À�}�‹�µ� �•�����µ�Æ�����•�•���u���o� ���•���P� �v� �Œ���o���•���‰���Œ���µ�v�����À�]�•�����������}�v�À�}�����Ÿ�}�v���]�v�•� �Œ� �����µ�����µ�o�o���Ÿ�v�������•�����v�v�}�v�����•���>� �P���o���•��
�K���o�]�P���š�}�]�Œ���•���~�^�����>�K�_�•�U�����š���‰���Œ���À�}�]����� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ�������‰�Œ���•�����À�}�]�Œ���Œ�����µ���]�o�o�]���o���µ�Œ���������}�Œ�����‰���Œ��� ���Œ�]�š�����µ���‰�Œ� ���o�����o���X���>���•��
���•�•�}���]� �•�����Ç���v�š�����������‰�š� ���o�����Œ�����}�µ�Œ�•�������o�����À�}�]����� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ�����š�Œ���v�•�u���©���v�š�������o�����^���W�/���o���µ�Œ�������Œ���•�•����� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ���U��
�u�]�•���������i�}�µ�Œ���o���������•��� ���Z� ���v�š�X���/�o�•���‰���µ�À���v�š�������š�}�µ�š���u�}�u���v�š�������u���v�����Œ�������o�����•�}���]� �š� �U���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� ����
���À�����������u���v���������[���À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U���o�����Œ�����}�µ�Œ�•�U�������o�[���À���v�]�Œ�U���������o�����À�}�]�����‰�}�•�š���o���X

�>���•�� ���•�•�}���]� �•�� ���Ç���v�š�� ���������‰�š� �� ������ �Œ�����}�µ�Œ�]�Œ�� ���� �o���� �š� �o� ���}�u�u�µ�v�]�����Ÿ�}�v�� � �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ���� �‰�}�µ�Œ�Œ�}�v�š�� � �P���o���u���v�š�U�� �•�]�� �o����
�•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���o�����‰�Œ�}�‰�}�•���U���À�}�š���Œ���‰���Œ���À�}�]����� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ���������v�•���o�����Œ���•�‰�����š�������•�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���o� �P�]�•�o���Ÿ�À���•�����š��
�Œ���P�o���u���v�š���]�Œ���•�����‰�‰�o�]�������o���•�����]�v�•�]���‹�µ���������v�•���o���•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���.�Æ� ���•���‰���Œ���o�����•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����š���š�Œ���v�•�u�]�•���•�����µ�Æ��
���•�•�}���]� �•�X���>�����À�}�š�������Æ�‰�Œ�]�u� �����À���v�š���o�[���•�•���u���o� �����‰���Œ���������u�}�Ç���v��� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ�����•���Œ�������}�v�•�]��� �Œ� �����}�u�u�����µ�v��� ���Œ�]�š��
�}�‰�‰�}�•�����o���������š�}�µ�•�X

�>���� �����u���v������ ������ �š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v�� �����•�� ���}���µ�u���v�š�•�� �‰���Œ�� �À�}�]���� � �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ���U�� �‰�}�µ�Œ�� �!�š�Œ���� �À���o�����o���u���v�š�� �‰�Œ�]�•���� ���v��
���}�u�‰�š�����o�}�Œ�•���������o�����‰�Œ�}���Z���]�v�������•�•���u���o� ���U�����•�š���v�}�Ÿ�.� �����‰���Œ���o�����•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����µ���‰�o�µ�•���š���Œ�����À�]�v�P�š���i�}�µ�Œ�•�����À���v�š��
�o���������š���������������©�������•�•���u���o� ���X��������� �(���µ�š�U���o�����š�Œ���v�•�u�]�•�•�]�}�v���‰���Œ���À�}�]����� �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ�����•���Œ�������+�����Ÿ�À�����‰�}�µ�Œ���o�[���•�•���u���o� ����
�P� �v� �Œ���o�����•�µ�]�À���v�š�����•�����š���v���v�š���•�µ�Œ���‰�Œ���u�]���Œ�������}�v�À�}�����Ÿ�}�v�X

�>���•�� ���•�•�}���]� �•�� �v�[���Ç���v�š�� �‰���•�� �}�‰�š� �� �‰�}�µ�Œ�� �o���� ���}�u�u�µ�v�]�����Ÿ�}�v�� � �o�����š�Œ�}�v�]�‹�µ���� �•�}�v�š�� ���}�v�À�}�‹�µ� �•�� �‰���Œ�� �µ�v�� ���À�]�•�� ������
���}�v�À�}�����Ÿ�}�v�� �]�v�•� �Œ� �� ���µ�� ���µ�o�o���Ÿ�v�� ���[���v�v�}�v�����•�� �>� �P���o���•�� �K���o�]�P���š�}�]�Œ���•�� ���š�� �‰���Œ�� �o���©�Œ���� �}�Œ���]�v���]�Œ���� �‹�µ�]�� �o���µ�Œ�� ���•�š��
���]�Œ�����š���u���v�š�������Œ���•�•� ���X

�^�}�µ�•�� �o���� ���}�v���]�Ÿ�}�v�� ���[�����Œ���•�•���Œ�� ���� �o���� �^���W�/�� ���K���h�Z�� ������ �Z���'�/�K�E�^�� �o���� �u�}�v�š���v�š�� �����•�� �(�Œ���]�•�� �‰�}�•�š���µ�Æ�U�� �o���•�� ���•�•�}���]� �•��
�‰���µ�À���v�š�� �����u���v�����Œ�� ���� �!�š�Œ���� ���}�v�À�}�‹�µ� �•�� �‰���Œ�� �o���©�Œ���� �Œ�����}�u�u���v��� ���X�� �>���� ��� �o���]�� ���v�š�Œ���� �o���� �����š���� ������ �o�[�]�v�•���Œ�Ÿ�}�v�� ������
�o�[���À�]�•�����������}�v�À�}�����Ÿ�}�v���}�µ���o���������š�����������o�[���v�À�}�]�������•���o���©�Œ���•�U���•�]�������š�����v�À�}�]�����•�š���‰�}�•�š� �Œ�]���µ�Œ�U�����š���o���������š�����������o�[���•�•���u���o� ����
���•�š�����µ���u�}�]�v�•���������‹�µ�]�v�Ì�����i�}�µ�Œ�•���•�µ�Œ���‰�Œ���u�]���Œ�������}�v�À�}�����Ÿ�}�v�����š���������•�]�Æ���i�}�µ�Œ�•���•�µ�Œ�����}�v�À�}�����Ÿ�}�v���•�µ�]�À���v�š���X

�>���•�����•�•�}���]� �•���•�}�v�š���}���o�]�P���š�}�]�Œ���u���v�š���Œ� �µ�v�]�•�����µ���u�}�]�v�•���µ�v�����(�}�]�•���‰���Œ�����v�����v�����•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�����}�Œ���]�v���]�Œ���U���‰�}�µ�Œ��
�o�[���‰�‰�Œ�}�����Ÿ�}�v�������•�����}�u�‰�š���•�U�������v�•���o���•���•�]�Æ���u�}�]�•���‹�µ�]���•�µ�]�À���v�š���o�������o�€�š�µ�Œ�����������o�[���Æ���Œ���]�����X

���µ���µ�v�����‰� �Œ�]�}���]���]�š� ���.�Æ�����v�[���•�š���‰�Œ� �À�µ�����‰�}�µ�Œ���o���•�����•�•���u���o� ���•���P� �v� �Œ���o���•�����Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���•�X

• ���Œ�}�]�š���������À�}�š����
���Z���‹�µ�������•�•�}���]� �����]�•�‰�}�•�������[�µ�v���v�}�u���Œ�����������À�}�]�Æ���‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v�v���o�������•�����‰���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v�������v�•���o���������‰�]�š���o���•�}���]���o�X

• �W���Œ�Ÿ���]�‰���Ÿ�}�v
�d�}�µ�•���o���•�����•�•�}���]� �•���}�v�š���o�������Œ�}�]�š�����[���•�•�]�•�š���Œ�����µ�Æ�����•�•���u���o� ���•���P� �v� �Œ���o���•�U�����v���‰���Œ�•�}�v�v�����}�µ���‰���Œ���u���v�����š���]�Œ���U�������o�µ�]�r���]��
�����À���v�š���}���o�]�P���š�}�]�Œ���u���v�š���!�š�Œ�������Z�}�]�•�]���‰���Œ�u�]���o���•�����•�•�}���]� �•�X���>���•���‰�}�µ�À�}�]�Œ�•�����}�v�v� �•���������Z���‹�µ�����u���v�����š���]�Œ�������}�]�À���v�š��
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�]�v���]�‹�µ���Œ���o���•���v�}�u�U���‰�Œ� �v�}�u���µ�•�µ���o�����š�����}�u�]���]�o�������������Z���‹�µ�����u���v�����v�š�����š���o�����v�}�u���Œ�����������‰���Œ�š�•�����}�v�š���]�o�����•�š���Ÿ�š�µ�o���]�Œ���X

�W�}�µ�Œ���š�}�µ�š�����‰�Œ�}���µ�Œ���Ÿ�}�v�����[�µ�v�����•�•�}���]� ���•���v�•���]�v���]�����Ÿ�}�v���������u���v�����š���]�Œ���U���o�����W�Œ� �•�]�����v�š���������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o����
� �u���š���µ�v�����À�]�•���(���À�}�Œ�����o���������o�[�����}�‰�Ÿ�}�v�������•���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v���‰�Œ� �•���v�š� �•���}�µ�����P�Œ� � �•���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v��
���š���µ�v���À�}�š������� �(���À�}�Œ�����o���������o�[�����}�‰�Ÿ�}�v���������š�}�µ�•�����µ�š�Œ���•���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�X

• �s�}�š�����‰���Œ���‰�Œ�}���µ�Œ���Ÿ�}�v
�d�}�µ�š�� ���•�•�}���]� �� �‰���µ�š�� �Œ�������À�}�]�Œ�� �o���•�� �‰�}�µ�À�}�]�Œ�•�� � �u�]�•�� �‰���Œ�� ���[���µ�š�Œ���•�� ���•�•�}���]� �•�� ���v�� �À�µ���� ���[�!�š�Œ���� �Œ���‰�Œ� �•���v�š� �•�� ���� �µ�v����
���•�•���u���o� ���U�� �•���v�•�� ���µ�š�Œ���•�� �o�]�u�]�š���•�� �‹�µ���� �����o�o���•�� �‹�µ�]�� �Œ� �•�µ�o�š���v�š�� �����•�� ���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�� �o� �P���o���•�� �}�µ�� �•�š���š�µ�š���]�Œ���•�� �.�Æ���v�š�� �o����
�v�}�u���Œ���� �u���Æ�]�u���o�� �����•�� �À�}�]�Æ�� ���}�v�š�� �‰���µ�š�� ���]�•�‰�}�•���Œ�� �µ�v���� �u�!�u���� �‰���Œ�•�}�v�v���U�� �š���v�š�� ���v�� �•�}�v�� �v�}�u�� �‰���Œ�•�}�v�v���o�� �‹�µ����
���}�u�u�����u���v�����š���]�Œ���X
�W�}�µ�Œ���š�}�µ�š�����µ�š�Œ�����À�}�š���U���o�[���•�•�}���]� �����}�]�š���(���]�Œ�����o�������Z�}�]�Æ�����[�µ�v���u���v�����š���]�Œ�����‹�µ�]�����������‰�š�����������À�}�š���Œ�������v�•���o�����•���v�•���]�v���]�‹�µ� ��
�‰���Œ���o�����u���v�����v�š�X
�W�}�µ�Œ���š�}�µ�š�����‰�Œ�}���µ�Œ���Ÿ�}�v�����[�µ�v�����•�•�}���]� �����Æ�‰�Œ���•�•� �u���v�š�����}�v�v� �������µ���W�Œ� �•�]�����v�š���������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o���U�������o�µ�]�r���]��
� �u���š���µ�v�����À�]�•���(���À�}�Œ�����o�������µ�Æ���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v���‰�Œ� �•���v�š� �•���}�µ�����P�Œ� � �•���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����š���µ�v���À�}�š����
��� �(���À�}�Œ�����o���������o�[�����}�‰�Ÿ�}�v���������š�}�µ�•�����µ�š�Œ���•���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�X���W�}�µ�Œ���š�}�µ�š�����µ�š�Œ�����À�}�š���U���o�[���•�•�}���]� �����}�]�š���(���]�Œ�����o����
���Z�}�]�Æ�����[�µ�v���u���v�����š���]�Œ�����‹�µ�]�����������‰�š�����������À�}�š���Œ�������v�•���o�����•���v�•���]�v���]�‹�µ� ���‰���Œ���o�����u���v�����v�š�X

• �s�}�š�����‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v����
�d�}�µ�š�����•�•�}���]� ���‰���µ�š���À�}�š���Œ���‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v���������µ���u�}�Ç���v�����[�µ�v���(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ�����‰�Œ� �À�µ���‰���Œ���o�[���Œ�Ÿ���o�����>�î�í�ð�r�ó�ñ�����µ�����}������
�D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�X
�W�}�µ�Œ�� �o���� �����o���µ�o�� ���µ�� �‹�µ�}�Œ�µ�u�U�� �]�o�� �v�[���•�š�� �š���v�µ�� ���}�u�‰�š���� �‹�µ���� �����•�� �(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���•�� �Œ�����µ�•�� �‰���Œ�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �š�Œ�}�]�•�� �i�}�µ�Œ�•��
���µ�� �u�}�]�v�•�� ���À���v�š�� �o���� �����š���� ������ �Œ� �µ�v�]�}�v�� ������ �o�[���•�•���u���o� ���X�� �>���•�� �(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���•�� �v���� ���}�v�v���v�š�� ���µ���µ�v�� �•���v�•�� ������ �À�}�š���� �}�µ��
���Æ�‰�Œ�]�u���v�š���µ�v���������•�š���v�Ÿ�}�v���•�}�v�š�����}�v�•�]��� �Œ� �•�����}�u�u���������•���À�}�š���•���v� �P���Ÿ�(�•�X
�>���� �(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���� ������ �À�}�š���� �‰���Œ�� ���}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v������ �����Œ���•�•� �� ���� �o���� �^�}���]� �š� �� �‰�}�µ�Œ�� �µ�v���� ���•�•���u���o� ���� �À���µ�š�� �‰�}�µ�Œ�� �o���•��
���•�•���u���o� ���•���•�µ�������•�•�]�À���•�����}�v�À�}�‹�µ� ���•�����À�������o�����u�!�u�����}�Œ���Œ�������µ���i�}�µ�Œ�X

• �D�}�����o�]�š� �•����������� ���]�•�]�}�v���t���Y�µ�}�Œ�µ�u
�W�}�µ�Œ�� ��� �o�]��� �Œ���Œ�� �À���o�����o���u���v�š�U�� �o���•�� ���•�•���u���o� ���•�� �'� �v� �Œ���o���•�� �Œ� �µ�v�]���•�� �•�µ�Œ�� �‰�Œ���u�]���Œ���� ���}�v�À�}�����Ÿ�}�v�� ���}�]�À���v�š�� �•����
���}�u�‰�}�•���Œ�����[�µ�v���v�}�u���Œ�������[���•�•�}���]� �•���‰�Œ� �•���v�š�•���}�µ���Œ���‰�Œ� �•���v�š� �•���Œ� �µ�v�]�•�•���v�š���W
�r�� �W�}�µ�Œ���o�[���•�•���u���o� �����'� �v� �Œ���o�����K�Œ���]�v���]�Œ�����‹�µ�]���•�š���š�µ�������Z���‹�µ�������v�v� �����•�µ�Œ���o���•�����}�u�‰�š���•���������o�[���Æ���Œ���]������� ���}�µ�o� �U��
���µ���u�}�]�v�•���o�����‹�µ���Œ�š�����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o���V
�r�� �W�}�µ�Œ�� �o�[���•�•���u���o� ���� �'� �v� �Œ���o���� ���Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���� �‹�µ�]�� ��� ���]������ �o���•�� �u�}���]�.�����Ÿ�}�v�•�� �•�š���š�µ�š���]�Œ���•�U�� ���µ�� �u�}�]�v�•�� �o����
�u�}�]�Ÿ� �����µ�������‰�]�š���o���•�}���]���o�X
�>�}�Œ�•�‹�µ���� �o�[���•�•���u���o� ���� �v�[���� �‰���•�� ��� �o�]��� �Œ� �� �Œ� �P�µ�o�]���Œ���u���v�š�U�� �(���µ�š���� ������ �‹�µ�}�Œ�µ�u�� �Œ���‹�µ�]�•�U�� �o���� �����µ�Æ�]���u���� ���•�•���u���o� ����
���•�š�����}�v�À�}�‹�µ� ���� �����v�•�� �o���•�� �(�}�Œ�u���•�� �‰�Œ� �À�µ���•�� ���]�r�����•�•�µ�•�� �W���o�[���À�]�•�� ���š���o���•�� �o���©�Œ���•�� �Œ���‰�‰���o���v�š���o���� �����š���� ������ �o���� �‰�Œ���u�]���Œ����
���•�•���u���o� ���X���>���������µ�Æ�]���u�������•�•���u���o� �����‰���µ�š����� �o�]��� �Œ���Œ���À���o�����o���u���v�š���•�µ�Œ���o���•���u�!�u���•���Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���‹�µ���o���‹�µ�����•�}�]�š��
�o�����v�}�u���Œ�������[���•�•�}���]� �•���‰�Œ� �•���v�š�•���}�µ���Œ���‰�Œ� �•���v�š� �•���}�µ�����Ç���v�š���À�}�š� ���‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�����X

• Majorité
�>���•����� ���]�•�]�}�v�•�����[�µ�v�������•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�����}�Œ���]�v���]�Œ�����}�µ�����Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ�����•�}�v�š���‰�Œ�]�•���•�������o�����u���i�}�Œ�]�š� �������•���À�}�]�Æ�����}�v�š��
���]�•�‰�}�•���v�š���o���•�����•�•�}���]� �•���‰�Œ� �•���v�š�•�U���Œ���‰�Œ� �•���v�š� �•���}�µ�����Ç���v�š���À�}�š� ���‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�����X

• �K�Œ���Œ�������µ���i�}�µ�Œ
�>�[���•�•���u���o� �������•�š�����‰�‰���o� ���������•�š���š�µ���Œ���•�µ�Œ���o�[�}�Œ���Œ�������µ���i�}�µ�Œ���.�Æ� ���‰���Œ���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���}�µ�������•�}�v����� �(���µ�š�U���‰���Œ���o����
�‰���Œ�•�}�v�v�����‹�µ�]�������‰�Œ�}�À�}�‹�µ� ���o�����Œ� �µ�v�]�}�v���������o�[���•�•���u���o� ���X

• �/�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�������•�����•�•�}���]� �•
�>�[���À�]�•�����š���o�����o���©�Œ�������������}�v�À�}�����Ÿ�}�v�������o�[���•�•���u���o� �����'� �v� �Œ���o�������}�]�À���v�š���u���v�Ÿ�}�v�v���Œ���o�[�}�Œ���Œ�������µ���i�}�µ�Œ�����š���o�����š���Æ�š���������•��
�‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���‰�Œ� �•���v�š� ���•�������o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o���X�������o�����o���©�Œ�������������}�v�À�}�����Ÿ�}�v�������o�[���•�•���u���o� ���U���]�o�����•�š��
�i�}�]�v�š���W
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 - �µ�v�������Œ�}���Z�µ�Œ�������}�v�š���v���v�š���W
 - �>�����Œ���‰�‰�}�Œ�š���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���V
 - �>�����}�µ���o���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v�������V
 - �>�����}�µ���o���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�������•�����}�u�u�]�•�•���]�Œ���•�����µ�Æ�����}�u�‰�š���•���V
 - �^�[�]�o���•�[���P�]�š�����[�µ�v�������•�•���u���o� �����'� �v� �Œ���o�����}�Œ���]�v���]�Œ�����‰�Œ� �À�µ���������o�[���Œ�Ÿ���o�����>�î�í�ð�r�ó�ï�����o�]�v� �����í�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ����

���š���&�]�v���v���]���Œ�U���o���•�����}�u�‰�š���•���������Œ� �•�µ�o�š���š�•�U���o�������]�o���v�U���o�[���v�v���Æ�������š���o���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v������
���š�������•�����}�u�u�]�•�•���]�Œ���•�����µ�Æ�����}�u�‰�š���•���V

 - �>�����š���Æ�š���������•���‰�Œ�}�i���š�•���������Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•�X
 - �>�����}�µ���o���•���(�}�Œ�u�µ�o���]�Œ���•���������À�}�š�����‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�������}�µ���‰���Œ���‰�Œ�}���µ�Œ���Ÿ�}�v�X
 - �>�}�Œ�•�‹�µ�����o�[�}�Œ���Œ�������µ���i�}�µ�Œ�����}�u�‰�}�Œ�š�����o������� �•�]�P�v���Ÿ�}�v�������•���u���u���Œ���•�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v�����U���o�������}�v�À�}�����Ÿ�}�v��

�]�v���]�‹�µ�����o���•���v�}�u�U���‰�Œ� �v�}�u���µ�•�µ���o�U���o�[���P���������•�������v���]�����š�•�����š���o���µ�Œ�������Ÿ�À�]�š� ���‰�Œ�}�(���•�•�]�}�v�v���o�o�������µ�����}�µ�Œ�•�������•�����]�v�‹��
�����Œ�v�]���Œ���•�����v�v� ���•�X���>���•�����u�‰�o�}�]�•���}�µ���(�}�v���Ÿ�}�v�•���}�����µ�‰� �•�������v�•���o�����^�}���]� �š� ���‰���Œ���o���•�������v���]�����š�•�����š���o�����v�}�u���Œ����������
�‰���Œ�š�•�����}�v�š���]�o�•���•�}�v�š���Ÿ�š�µ�o���]�Œ���•�X

• ���}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v��� ���Œ�]�š��
�W�}�µ�Œ�� �š�}�µ�•�� �o���•�� �����•�� �}�¶�� �o���� �o�}�]�� �v���� �Œ���v���� �‰���•�� �}���o�]�P���š�}�]�Œ���� �o���� �Œ� �µ�v�]�}�v�� ���[�µ�v���� ���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���U�� �o���� �^�}���]� �š� �� ������
�P���•�Ÿ�}�v���‰���µ�š�����}�v�•�µ�o�š���Œ���o���•�����•�•�}���]� �•���‰���Œ��� ���Œ�]�š�U�����v�������Œ���•�•���v�š���������Z�����µ�v�����[���µ�Æ�U���‰���Œ���o���©�Œ�����Œ�����}�u�u���v��� �������À������
�����u���v���������[���À�]�•���������Œ� �����‰�Ÿ�}�v�U���o�����š���Æ�š���������•���Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���‰�Œ�}�‰�}�•� ���•�����š���š�}�µ�•���Œ���v�•���]�P�v���u���v�š�•�U�����}���µ�u���v�š�•�����š��
���Æ�‰�o�]�����Ÿ�}�v�•���µ�Ÿ�o���•�X
�>���•�� ���•�•�}���]� �•�� �}�v�š�� �µ�v�� ��� �o���]�� ������ �À�]�v�P�š�� �~�î�ì�•�� �i�}�µ�Œ�•�� �‰�}�µ�Œ�� �(���]�Œ���� �‰���Œ�À���v�]�Œ�� �o���µ�Œ�� �À�}�š���� ���� �o���� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�X�� �>���•��
��� ���]�•�]�}�v�•�����}�o�o�����Ÿ�À���•���‰���Œ�����}�v�•�µ�o�š���Ÿ�}�v��� ���Œ�]�š�������}�]�À���v�š�U���‰�}�µ�Œ���!�š�Œ�����À���o�����o���•�U���Œ� �µ�v�]�Œ���o���•�����}�v���]�Ÿ�}�v�•���������‹�µ�}�Œ�µ�u��
���š���������u���i�}�Œ�]�š� ����� �.�v�]���•���‰�}�µ�Œ���o���•�����•�•���u���o� ���•���P� �v� �Œ���o���•�X

2. DISPOSITIONS STATUTAIRES CONCERNANT LA RÉPARTITION DES BÉNÉFICES

�>�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�����}�Œ���]�v���]�Œ�������v�v�µ���o�o������� �š���Œ�u�]�v�����o�����u�}�v�š���v�š�����µ����� �v� �.���������]�•�š�Œ�]���µ� �����µ�Æ�����•�•�}���]� �•�������Ÿ�š�Œ����
������ ���]�À�]�����v�����X�� �>���� ��� �v� �.������ ���]�•�š�Œ�]���µ�����o���� ���•�š�� ���}�v�•�Ÿ�š�µ� �� �‰���Œ�� �o���� ��� �v� �.������ ������ �o�[���Æ���Œ���]�����U�� ���]�u�]�v�µ� �� �����•�� �‰���Œ�š���•��
���v�š� �Œ�]���µ�Œ���•���}�µ�����µ�P�u���v�š� �������•���Œ���‰�}�Œ�š�•����� �v� �.���]���]�Œ���•�X

�>���� ��� �v� �.������ ���]�v�•�]�� ��� �š���Œ�u�]�v� �U�� ���]�u�]�v�µ� �� �����•�� �•�}�u�u���•�� �‹�µ���� �o�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� ���� ��� ���]��� �� ������ �u���©�Œ���� ���v��
�^�Z� �•���Œ�À���•�_�� �}�µ�� ���v�� �^�Z���‰�}�Œ�š�� ���� �v�}�µ�À�����µ�_�U�� ���•�š�� ���]�•�š�Œ�]���µ� �� ���µ�Æ�� ���•�•�}���]� �•�� �‰�Œ�}�‰�}�Œ�Ÿ�}�v�v���o�o���u���v�š�� ���µ�� �v�}�u���Œ���� ������
�‰���Œ�š�•���‰�}�•�•� ��� ���•���‰���Œ�����Z�����µ�v�����[���µ�Æ�U�����v���š���v���v�š�����}�u�‰�š�����������o���������š�������[���v�š�Œ� �������v���i�}�µ�]�•�•���v���������������Z���‹�µ�����‰���Œ�š�X��
���v���}�µ�š�Œ���U���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰���µ�š����� ���]�����Œ���o�����u�]�•�������v���‰���]���u���v�š�����[�����}�u�‰�š���•���š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o�•���•�µ�Œ���o������� �v� �.������
���]�•�š�Œ�]���µ�����o�������µ���‰�Œ�}�Œ���š���������•�����Œ�}�]�š�•�����������Z���‹�µ�������•�•�}���]� �����š���������o���������š�����������o�����u�]�•�������v���i�}�µ�]�•�•���v�����������•���‰���Œ�š�•�������o����
���}�v���]�Ÿ�}�v���W
�r�� �}�µ�� ���]���v�� �‹�µ���� �o���� �^���W�/�� ���K���h�Z�� ������ �s�/�>�>���� ���]�•�‰�}�•���U�� ���‰�Œ���•�� �o���� �Œ� �‰���Œ�Ÿ�Ÿ�}�v�� ��� ���]��� ���� ���µ�� �Ÿ�š�Œ���� ������ �o�[���Æ���Œ���]������
�‰�Œ� ��� �����v�š�U���������Œ� �•���Œ�À���•�����[�µ�v���u�}�v�š���v�š���•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ�����������o�µ�]�������•�������}�u�‰�š���•���V
�r�� �}�µ�� ���]���v�� �‹�µ�[�µ�v�� ���]�o���v�� �����Œ�Ÿ�.� �� �‰���Œ�� �µ�v�� �����•�� ���}�u�u�]�•�•���]�Œ���•�� ���µ�Æ�� ���}�u�‰�š���•�� �(���•�•���� ���‰�‰���Œ���`�š�Œ���� �‹�µ���� �o���� �^���W�/��
���K���h�Z�� ������ �s�/�>�>���� ���� �Œ� ���o�]�•� �U�� ���v�� ���}�µ�Œ�•�� ���[���Æ���Œ���]�����U�� ���‰�Œ���•�� ���}�v�•�Ÿ�š�µ�Ÿ�}�v�� �����•�� ���u�}�Œ�Ÿ�•�•���u���v�š�•�� ���š�� �‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v�•��
�v� �����•�•���]�Œ���•�U����� ���µ���Ÿ�}�v���(���]�š���U���•�[�]�o���Ç�������o�]���µ�U�������•���‰���Œ�š���•�����v�š� �Œ�]���µ�Œ���•�����š�����}�u�‰�š�����š���v�µ�����µ���Œ���‰�}�Œ�š����� �v� �.���]���]�Œ���U��
�����•����� �v� �.�����•���v���š�•���•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ�•�����µ���u�}�v�š���v�š�������•�������}�u�‰�š���•�X

3. PROVISIONS POUR GROS TRAVAUX

�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���À���]�o�o���������������‹�µ�����o���•���P�Œ�}�•���š�Œ���À���µ�Æ���}�µ���Œ� �‰���Œ���Ÿ�}�v�•���������+�����š�µ���Œ���•�µ�Œ���o�[���Æ���Œ���]���������v�����}�µ�Œ�•�����š��
�•�µ�Œ���o���•�����Æ���Œ���]�����•���µ�o�š� �Œ�]���µ�Œ�•���•�}�]���v�š���•�µ�8�•���u�u���v�š���‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v�v� ���•�������v�•���o���•�����}�u�‰�š���•���������o�����^�}���]� �š� �X���>�����^�}���]� �š� ��
�������P���•�Ÿ�}�v�����}�v�•�Ÿ�š�µ�����µ�v�����‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v���‰�}�µ�Œ���P�Œ�}�•�•�������}�v�š���o�[���•�•�]���©�������•�š��� �P���o���������í�9���u�]�v�]�u�µ�u�������•���o�}�Ç���Œ�•���Z�}�Œ�•��
�š���Æ�������v�����]�•�•� �•�����µ�����}�µ�Œ�•���������o�[���Æ���Œ���]�����X
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4. CONVENTIONS PARTICULIÈRES

�d�}�µ�š�������}�v�À���v�Ÿ�}�v���]�v�š���Œ�À���v���v�š�����v�š�Œ�����o�����^�}���]� �š� �����š���o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���}�µ���š�}�µ�š�����•�•�}���]� �������������©���������Œ�v�]���Œ���U�����}�]�š�U��
�•�µ�Œ���o���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�����µ�����}�v�•���]�o���������•�µ�Œ�À���]�o�o���v���������š�����µ�����}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•�U���!�š�Œ�������‰�‰�Œ�}�µ�À� �������v�v�µ���o�o���u���v�š��
�‰���Œ���o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o���������•�����•�•�}���]� �•�X
�>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���•�[���v�P���P���������(���]�Œ�������Æ�‰���Œ�Ÿ�•���Œ���‰�Œ� ���o�����o���u���v�š�������o�[�����Z���š���š�}�µ�š���]�u�u���µ���o�����‰�}�µ�Œ���o���‹�µ���o�����o�o����
�•���Œ���]�š���o�]� �������]�Œ�����š���u���v�š���}�µ���]�v���]�Œ�����š���u���v�š�����µ���À���v�����µ�Œ�X

5. RÉGIME FISCAL

�{�����À���Œ�Ÿ�•�•���u���v�š
�>���•�� �]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�•�� �‹�µ�]�� �•�µ�]�À���v�š�� �•�}�v�š�� ���}�u�u�µ�v�]�‹�µ� ���•�� ���v�� �(�}�v���Ÿ�}�v�� �����•�� ���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�� ���‰�‰�o�]�������o���•�� ���� �o���� �����š���� ���µ��
�À�]�•���� ������ �o���� �v�}�š���� ���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�� ���š�U�� �•�}�µ�•�� �Œ� �•���Œ�À���� ������ �š�}�µ�š���•�� �u�}���]�.�����Ÿ�}�v�•�� �o� �P�]�•�o���Ÿ�À���•�� �µ�o�š� �Œ�]���µ�Œ���•�X�� ���o�o���•�� �v����
���}�v�•�Ÿ�š�µ���v�š�� �‹�µ�[�µ�v�� �Œ� �•�µ�u� �� ���µ�� �Œ� �P�]�u���� �.�•�����o�� ���‰�‰�o�]�������o���X�� �>���•�� �•�}�µ�•���Œ�]�‰�š���µ�Œ�•�� �}�µ�� �����‹�µ� �Œ���µ�Œ�•�� ������ �‰���Œ�š�•�� ������ �o����
�^���W�/�����K���h�Z���������s�/�>�>�����•�}�v�š�����}�v�����]�v�À�]�š� �•������� �š�µ���]���Œ���o���µ�Œ���•�]�š�µ���Ÿ�}�v���.�•�����o�����‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�������À�������o���µ�Œ�����}�v�•���]�o���.�•�����o��
�Z�����]�š�µ���o�X
�����v�•�� �o�[� �š���š�� �����š�µ���o�� ������ �o���� �o� �P�]�•�o���Ÿ�}�v�U�� �o���•�� ���]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�� �•�µ�]�À���v�š���•�� �•�[���‰�‰�o�]�‹�µ���v�š�� ���µ�Æ�� �]�v�À���•�Ÿ�•�•���µ�Œ�•�� �‰���Œ�•�}�v�v���•��
�‰�Z�Ç�•�]�‹�µ���•���Œ� �•�]�����v�š�•���������&�Œ���v���������P�]�•�•���v�š�������v�•���o�����������Œ�����������o�����P���•�Ÿ�}�v���������o���µ�Œ���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����‰�Œ�]�À� ���W

REVENUS
�>���•���^�}���]� �š� �•�����]�À�]�o���•���������‰�o�������u���v�š�•���]�u�u�}���]�o�]���Œ�•���^�X���X�W�X�/�X����� �v� �.���]���v�š�����µ���Œ� �P�]�u�����.�•�����o���‰�Œ� �À�µ���‰���Œ���o�[���Œ�Ÿ���o�����ô�����µ��
���}�������'� �v� �Œ���o�������•���/�u�‰�€�š�•���]�u�‰�}�•���v�š���o�����Œ���À���v�µ�����v�š�Œ�����o���•���u���]�v�•�������•�����•�•�}���]� �•�X���>�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v����� �š���Œ�u�]�v����
���o�o���r�u�!�u�����‰�}�µ�Œ�����Z���‹�µ�������•�•�}���]� ���o�����u�}�v�š���v�š�����µ���Œ���À���v�µ���v���š���]�u�‰�}�•�����o�������š�������Œ���•�•�������v���š���u�‰�•���À�}�µ�o�µ���µ�v���Œ���o���À� ��
�]�v���]�À�]���µ���o�X��
�>�����Œ���À���v�µ���v���š���]�u�‰�}�•�����o�������������Z���‹�µ�������•�•�}���]� �����•�š�������o���µ�o� �����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�����µ�Æ���Œ���P�o���•���•�µ�]�À���v�š���•���W

• ���•�•�}���]� ���‰���Œ�•�}�v�v�����‰�Z�Ç�•�]�‹�µ����
�>�[���•�•�}���]� ���v�[���•�š���‰���•���]�u�‰�}�•� ���•�µ�Œ���o�����Œ���À���v�µ���‹�µ�[�]�o���‰���Œ���}�]�š�����+�����Ÿ�À���u���v�š���u���]�•���•�µ�Œ���•�����‰���Œ�š�������o���µ�o� �������µ���‰�Œ�}�Œ���š����
�������•���•�����Œ�}�]�š�•�����š���������o���������š�����������u�]�•�������v���i�}�µ�]�•�•���v�������������•���•���‰���Œ�š�•�U�����µ���Œ���À���v�µ�����Œ�µ�š���������o�����^�}���]� �š� �����À���v�š���(�Œ���]�•��
���[���Æ�‰�o�}�]�š���Ÿ�}�v�����š�����}�š���Ÿ�}�v�����µ�Æ�����}�u�‰�š���•�����[���u�}�Œ�Ÿ�•�•���u���v�š�•�����š���������‰�Œ�}�À�]�•�]�}�v�•�X

• ���•�•�}���]� ���‰���Œ�•�}�v�v�����‰�Z�Ç�•�]�‹�µ�������}�u�]���]�o�]� �����.�•�����o���u���v�š�����v���&�Œ���v������

���•���Z���À���v�µ���&�}�v���]���Œ��
�>�����‰���Œ�Ÿ�����������������Œ���À���v�µ���‹�µ�]���‰�Œ�}�À�]���v�š�������•���o�}�Ç���Œ�•�U�����•�š�����•�•�]�u�]�o� ���������µ�v���Œ���À���v�µ���(�}�v���]���Œ�����š����� �v� �.���]�������[�µ�v�������Œ�š���]�v��
�v�}�u���Œ������������� ���µ���Ÿ�}�v�•�����}�u�‰�Œ���v���v�š�����v�š�Œ�������µ�š�Œ���•���o���•���(�Œ���]�•���Œ� ���o�•���������P� �Œ���v�����U���o�����Œ� �u�µ�v� �Œ���Ÿ�}�v�������•�����}�v���]���Œ�P���•�U��
�o���•���š�Œ���À���µ�Æ�����[���v�š�Œ���Ÿ���v�U���o�[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v���(�}�v���]���Œ���X���/�o�����•�š���]�u�‰�}�•� �����µ�������Œ���u�����‰�Œ�}�P�Œ���•�•�]�(���������o�[�]�u�‰�€�š���•�µ�Œ���o�����Œ���À���v�µ��
���š�� ���•�š�� �•�}�µ�u�]�•�� ���µ�Æ�� �‰�Œ� �o���À���u���v�š�•�� �•�}���]���µ�Æ�� ���µ�� �š���µ�Æ�� ������ �í�ñ�U�ñ�� �9�� �~�š���µ�Æ�� ���v�� �À�]�P�µ���µ�Œ�� ���µ�� �í���Œ�� �i�µ�]�o�o���š�� �î�ì�í�î�•�X�� �>���•��
��� �š���v�š���µ�Œ�•���������‰���Œ�š�•���������^���W�/�U���‰���Œ�����]�o�o���µ�Œ�•���‰�Œ�}�‰�Œ�]� �š���]�Œ���•�����v�����]�Œ�����š�����������]���v�•���]�u�u�}���]�o�]���Œ�•�����}�v�v� �•�����v���o�}�����Ÿ�}�v��
�v�µ���U���‰���µ�À���v�š����� �v� �.���]���Œ���Œ� �P�]�u�����(�}�Œ�(���]�š���]�Œ�������µ���u�]���Œ�}���(�}�v���]���Œ�U���µ�v���������©���u���v�š���(�}�Œ�(���]�š���]�Œ�����������ï�ì���9�����•�š�����o�}�Œ�•��
���‰�‰�o�]�‹�µ� �� �•�µ�Œ���o���� �š�}�š���o�]�š� �� �����•�� �Œ���À���v�µ�•�� �(�}�v���]���Œ�•�� ���Œ�µ�š�•�� �~�š�}�µ�•�� �‰�Œ�}���µ�]�š�•�� ���}�v�(�}�v���µ�•�•�� �o�}�Œ�•�‹�µ���� �����•�� �����Œ�v�]���Œ�•�� �•�}�v�š��
�]�v�(� �Œ�]���µ�Œ�•���}�µ��� �P���µ�Æ�������í�ñ�X�ì�ì�ì�����µ�Œ�}�•�X

���•���W�Œ�}���µ�]�š�•���&�]�v���v���]���Œ�•
���µ�Æ�� �Œ���À���v�µ�•�� �(�}�v���]���Œ�•�� �•�[���i�}�µ�š���v�š�� � �À���v�š�µ���o�o���u���v�š�� �����•�� �Œ���À���v�µ�•�� �.�v���v���]���Œ�•�� �‰�Œ�}���µ�]�š�•�� �‰���Œ�� �o���� �š�Œ� �•�}�Œ���Œ�]���� �]�•�•�µ����
�����•�� �����‰�]�š���µ�Æ�� ���}�o�o�����š� �•�� ���v�� ���©���v�š���� ���[�]�v�À���•�Ÿ�•�•���u���v�š�� ���š�� �����•�� �o�}�Ç���Œ�•�� �‰���Œ���µ�•�� ���[���À���v�����U�� �‰�o����� ���� ���v�� �����Œ�Ÿ�.�����š�•��
������ ��� �‰�€�š�•�� �v� �P�}���]�����o���•�� �~�����E�•�X�� �>���� �‹�µ�}�š���r�‰���Œ�š�� �����•�� ��� �v� �.�����•�� �•�}���]���µ�Æ�� �‹�µ�]�� �Œ���‰�Œ� �•���v�š���U�� �o���� �����•�� � ���Z� ���v�š�U�� �����•��
�‰�Œ�}���µ�]�š�•�� �.�v���v���]���Œ�•�U�� ���•�š�� �•�}�µ�u�]�•���� ���µ�� �����Œ���u���� �‰�Œ�}�P�Œ���•�•�]�(�� ������ �o�[�]�u�‰�€�š�� �•�µ�Œ�� �o���� �Œ���À���v�µ�X�� �����‰�µ�]�•�� �o���� �í���Œ�� �i���v�À�]���Œ��
�î�ì�í�ï�����•�š���]�v�•�š���µ�Œ� ���µ�v���‰�Œ� �o���À���u���v�š���(�}�Œ�(���]�š���]�Œ�����v�}�v���o�]��� �Œ���š�}�]�Œ���������š�µ���o�o���u���v�š�����µ���š���µ�Æ���������î�ð���9���~���µ���í���Œ���i���v�À�]���Œ��
�î�ì�í�ï�•���‹�µ�����o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���‰�Œ� �o���À���Œ�������À���v�š�����Z���‹�µ�������]�•�š�Œ�]���µ�Ÿ�}�v�X���������‰�Œ� �o���À���u���v�š���•�[�]�u�‰�µ�š�����•�µ�Œ���o�[�]�u�‰�€�š��
�•�µ�Œ���o�����Œ���À���v�µ�����¸�����µ���Ÿ�š�Œ�����������o�[���v�v� �������µ�����}�µ�Œ�•���������o���‹�µ���o�o�����]�o�����•�š���}�‰� �Œ� �X���^�[�]�o�����Æ�����������o�[�]�u�‰�€�š�����¸�U���o�[���Æ��� �����v�š��
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���•�š���Œ���•�Ÿ�š�µ� ���‰���Œ���o�[�����u�]�v�]�•�š�Œ���Ÿ�}�v���.�•�����o�����•�}�µ�•���(�}�Œ�u�������������Œ� ���]�š�����[�]�u�‰�€�š�X���d�}�µ�š���(�}�]�•�U���o���•���‰���Œ�•�}�v�v���•���‰�Z�Ç�•�]�‹�µ���•��
���‰�‰���Œ�š���v���v�š�������µ�v���(�}�Ç���Œ���.�•�����o�����}�v�š���o�����Œ���À���v�µ���������Œ� �(� �Œ���v�������������o�[���À���v�š�r�����Œ�v�]���Œ�������v�v� �������•�š���]�v�(� �Œ�]���µ�Œ�������î�ñ�X�ì�ì��
�¦���~���}�v�š�Œ�]���µ�����o���•����� �o�]�����š���]�Œ���•�U�����]�À�}�Œ��� ���}�µ���À���µ�(�•�•���}�µ���ñ�ì�X�ì�ì�ì���¦���~���}�v�š�Œ�]���µ�����o���•���•�}�µ�u�]�•�������]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�����}�u�u�µ�v���•��
�‰���µ�À���v�š�������u���v�����Œ�������!�š�Œ�������]�•�‰���v�•� �•���������������‰�Œ� �o���À���u���v�š�X�������©���������u���v�������‰�Œ���v�����o�����(�}�Œ�u�������[�µ�v�������©���•�š���Ÿ�}�v��
�•�µ�Œ���o�[�Z�}�v�v���µ�Œ���‹�µ�]�����}�]�š���!�š�Œ���������Œ���•�•� �������Z���‹�µ�������v�v� ���������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�����µ���‰�o�µ�•���š���Œ�����o�����ï�ì���v�}�À���u���Œ�����‰�}�µ�Œ��
�µ�v�����‰�Œ�]�•�������v�����}�u�‰�š�������µ���Ÿ�š�Œ�����������o�[���v�v� �����•�µ�]�À���v�š���X�������������]���•�[���i�}�µ�š�����o�����Œ���š���v�µ���������o�����•�}�µ�Œ�����������•���‰�Œ� �o���À���u���v�š�•��
�•�}���]���µ�Æ�� ������ �í�ñ�U�ñ�� �9�� ���µ�� �í���Œ�� �i�µ�]�o�o���š�� �î�ì�í�î�� �‹�µ�]�� ���•�š�� ���+�����š�µ� ���� �•�µ�Œ�� �o���•�� �‰�Œ�}���µ�]�š�•�� �.�v���v���]���Œ�•�� ���µ�� �u�}�u���v�š�� ������ �o���µ�Œ��
�À���Œ�•���u���v�š�X

• ���•�•�}���]� ���‰���Œ�•�}�v�v�����‰�Z�Ç�•�]�‹�µ�����v�}�v�����}�u�]���]�o�]� �����.�•�����o���u���v�š�����v���&�Œ���v������

���•���Z���À���v�µ�•���&�}�v���]���Œ�•��
�>���•�� �Œ���À���v�µ�•�� �(�}�v���]���Œ�•�� �•�}�v�š�� �•�}�µ�u�]�•�� ���� �o�[�]�u�‰�€�š�� �•�µ�Œ�� �o���� �Œ���À���v�µ�� �‰�Œ�}�P�Œ���•�•�]�(�U�� ���À������ �µ�v�� �u�]�v�]�u�µ�u�� ������ �î�ì�� �9�� ���š�� ���µ�Æ��
�‰�Œ� �o���À���u���v�š�•���•�}���]���µ�Æ�����µ���š���µ�Æ���������í�ñ�U�ñ�9�����µ���í���Œ���i�µ�]�o�o���š���î�ì�í�î�X

���•���W�Œ�}���µ�]�š�•���&�]�v���v���]���Œ�•��
�>���•���Œ���À���v�µ�•���•�}�v�š���•�}�µ�u�]�•�������o�����Œ���š���v�µ���������o�����•�}�µ�Œ�������������î�ð���9���~�Œ� �•�]�����v�š���������o�[���•�‰��������� ���}�v�}�u�]�‹�µ�������µ�Œ�}�‰� ���v�•���}�µ��
�ï�ì���9���~���µ�š�Œ���•���‰���Ç�•�•�X

• ���•�•�}���]� ���‰���Œ�•�}�v�v�����u�}�Œ���o����
���}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�� ���� �o�[���Œ�Ÿ���o���� �î�ï�ô�� ���]�•�� �<�r�í�� ���µ�� ���}������ �'� �v� �Œ���o�� �����•�� �/�u�‰�€�š�•�U�� �o���•�� ��� �v� �.�����•�� ���}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�š�� ���� �����•��
���Œ�}�]�š�•����� �š���v�µ�•�������v�•���µ�v�����^���W�/���•�}�v�š����� �š���Œ�u�]�v� �•�����[���‰�Œ���•���o���•���Œ���P�o���•�����‰�‰�o�]�������o���•�����µ�Æ����� �v� �.�����•���]�v���µ�•�š�Œ�]���o�•�����š��
���}�u�u���Œ���]���µ�Æ���~���/���•���•�]���o���•�����Œ�}�]�š�•���•�}�v�š����� �š���v�µ�•���‰���Œ���µ�v�����‰���Œ�•�}�v�v�����u�}�Œ���o�����‰���•�•�]���o�����������o�[�]�u�‰�€�š�•���•�µ�Œ���o���•���^�}���]� �š� �•�X����

LES PLUS-VALUES DE CESSION

• �����•�•�]�}�v���������‰���Œ�š�•
�>�[���•�•�}���]� �����[�µ�v�����^�}���]� �š� �����]�À�]�o�����������‰�o�������u���v�š�•���]�u�u�}���]�o�]���Œ�•�����•�š�U���o�}�Œ�•���������o�����Œ���À���v�š�����������•���•���‰���Œ�š�•�U�������v�•���o�����u�!�u����
�•�]�š�µ���Ÿ�}�v���‹�µ�����o�����‰�Œ�}�‰�Œ�]� �š���]�Œ�������[�µ�v���]�u�u���µ���o�����Œ���À���v�����v�š�����]�Œ�����š���u���v�š�������o�µ�]�r���]�X�����[�µ�v�����(�����}�v���P� �v� �Œ���o���U���o�����‰�o�µ�•�r��
�À���o�µ�����o�}�Œ�•���������o�����Œ���À���v�š���������•���‰���Œ�š�•�����•�š��� �P���o���������o�������]�+� �Œ���v���������v�š�Œ�����o�����•�}�u�u�����‰���Œ���µ�����‰���Œ���o�����À���v�����µ�Œ�����š���o�����‰�Œ�]�Æ��
�������Œ���À�]���v�š�����+�����Ÿ�(���������o�����‰���Œ�š�X�����o�o�������•�š���š���Æ� �����(�}�Œ�(���]�š���]�Œ���u���v�š�����µ���š���µ�Æ���������ï�ð�U�ñ���9�������‰�µ�]�•���o�����í���Œ���i�µ�]�o�o���š���î�ì�í�î���~�í�õ
�9�����µ���Ÿ�š�Œ�����������o�[�]�u�‰�€�š���•�µ�Œ���o�����Œ���À���v�µ�����š���í�ñ�U�ñ�ì���9�����µ���Ÿ�š�Œ���������•���‰�Œ� �o���À���u���v�š�•���•�}���]���µ�Æ�X�•

�>���•���������©���u���v�š�•���•�µ�]�À���v�š�•���•�}�v�š�����‰�‰�o�]�‹�µ� �•���W
• ���v�š�Œ�����o�����ò���u�������v�v� ������������� �š���v�Ÿ�}�v�����š���i�µ�•�‹�µ�[�����o�����í�ó���u�������v�v� �������‰�Œ���•���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���W���������©���u���v�š���������î���9��

�‰���Œ�����v�v� ������������� �š���v�Ÿ�}�v�X
• ���‰�Œ���•���o�����í�ó���u�������v�v� �����•�}�]�š�����v�š�Œ�����o�����í�ô���u�������š���o�����î�ð���u�������v�v� �������‰�Œ���•���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���W���������©���u���v�š���������ð���9��

�‰���Œ�����v�v� ������������� �š���v�Ÿ�}�v�X
• ���‰�Œ���•���o�����î�ð���u�������v�v� �����•�}�]�š�����v�š�Œ�����o�����î�ñ���u�������š���o�����ï�ì���u�������v�v� �������‰�Œ���•���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���W���������©���u���v�š���������ô���9��

�‰���Œ�����v�v� ������������� �š���v�Ÿ�}�v�X
• �W�o�µ�•���������ï�ì�����v�•�����‰�Œ���•���o�[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v���W���>�����‰�o�µ�•�r�À���o�µ�������•�š�����Æ�}�v� �Œ� �������[�]�u�‰�€�š�X

�W�}�µ�Œ���o���•�����•�•�}���]� �•���‰���Œ�•�}�v�v���•���‰�Z�Ç�•�]�‹�µ���•���v�}�v�����}�u�]���]�o�]� ���•���.�•�����o���u���v�š�����v���&�Œ���v�����U���o�[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�����•�š�������‹�µ�]�©� ����
���]�Œ�����š���u���v�š�� �‰���Œ���o���� �^�}���]� �š� �� ������ �'���•�Ÿ�}�v�� ���Z���Œ�P� ���� ������ �o���� �����•�•�]�}�v�� �����•�� �‰���Œ�š�•�� ���À���v�š�� �Œ���À���Œ�•���u���v�š�� ������ �o���� �•�}�u�u����
�Œ���À���v���v�š�� ���� �o�[���•�•�}���]� �� ��� �����v�š�X�� �>���•�� �‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•�� �]�u�u�}���]�o�]���Œ���•�� �•�}�v�š�� �]�u�‰�}�•� ���•�� ���µ�� �š���µ�Æ�� ������ �í�õ�� �9�� �~�Œ� �•�]�����v�š�� ������
�o�[���•�‰��������� ���}�v�}�u�]�‹�µ�������µ�Œ�}�‰� ���v�•���}�µ���������ï�ï�U�ï�ï���9���~���µ�š�Œ���•���‰���Ç�•�•���}�µ���������ñ�ì���9���~�Œ� �•�]�����v�š�����[�µ�v��� �š���š���}�µ���š���Œ�Œ�]�š�}�]�Œ����
�v�}�v�����}�}�‰� �Œ���Ÿ�(�•�����š���•�}�v�š���•�}�µ�u�]�•���•�����µ�Æ���‰�Œ� �o���À���u���v�š�•���•�}���]���µ�Æ�����µ���š���µ�Æ���������í�ñ�U�ñ���9�����µ���í���Œ���i�µ�]�o�o���š���î�ì�í�î�X
�h�v�����š���Æ�����������]�Ÿ�}�v�v���o�o�����•�µ�Œ���o���•���‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•���]�u�u�}���]�o�]���Œ�����v���©���•���•�µ�‰� �Œ�]���µ�Œ���•�������ñ�ì�X�ì�ì�ì���¦�����•�š�����‰�‰�o�]�������o���������‰�µ�]�•��
�o�����í���Œ���i���v�À�]���Œ���î�ì�í�ï�X�������©�����š���Æ�����•�[� �o���À���������î���9���������o�����‰�o�µ�•�r�À���o�µ�����v���©������� �‰���•�•���v�š���ñ�ì�X�ì�ì�ì���¦�����š�����µ�P�u���v�š���Œ����������
�í���9���������Z���‹�µ�����š�Œ���v���Z�����������ñ�ì�X�ì�ì�ì���¦���i�µ�•�‹�µ�[�����î�ñ�ì�X�ì�ì�ì���¦�����À�������µ�v���•�Ç�•�š���u������������� ���}�š�����‰�}�µ�Œ��� �À�]�š���Œ���o���•�����+���š�•��������
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�•���µ�]�o�X�������‰���Œ�Ÿ�Œ���������î�ò�ì�X�ì�ì�ì���¦�U���o�����‰�o�µ�•�r�À���o�µ�����v���©�����•���Œ�����]�u�‰�}�•� �������µ���š���µ�Æ���������ò�9�X
�W�}�µ�Œ���o���•�����•�•�}���]� �•���‰���Œ�•�}�v�v���•���u�}�Œ���o���•�U�����}�v�(�}�Œ�u� �u���v�š�����µ�Æ�����Œ�Ÿ���o���•���î�ï�ô�����]�•���<�r�/�/�����š���ï�õ�����µ�}�������]���•�����š���•�µ�]�À���v�š�•��
���µ�����}�������'� �v� �Œ���o�������•���/�u�‰�€�š�•�U���o�}�Œ�•���������o���������•�•�]�}�v�������•���‰���Œ�š�•�U���o���•���‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•���~�}�µ���u�}�]�v�•�r�À���o�µ���•�•���•�}�v�š���•�}�µ�u�]�•���•��
���µ���Œ� �P�]�u���������•���‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•���������}�µ�Œ�š���š���Œ�u���X�����o�o���•���•�µ���]�•�•���v�š�����}�v�����µ�v�����]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�����µ���š���µ�Æ���v�}�Œ�u���o���������o�[�]�u�‰�€�š��
�•�µ�Œ�� �o���•�� �^�}���]� �š� �•�� �~�}�µ�� �µ�v���� ��� ���µ���Ÿ�}�v�� ������ �o���� �����•���� ���[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�� ���v�� �����•�� ������ �u�}�]�v�•�r�À���o�µ���•�U�� ���� �o���‹�µ���o�o���� �•�[���i�}�µ�š����
� �À���v�š�µ���o�o���u���v�š���o�������}�v�š�Œ�]���µ�Ÿ�}�v���•�}���]���o���X

• �����•�•�]�}�v�����[�]�u�u���µ���o���•
�>���� �À���v�š���� ���[�]�u�u���µ���o���� ���•�š�� �•�}�µ�u�]�•���� ���µ�� �u�!�u���� �Œ� �P�]�u���� �.�•�����o�� �‹�µ���� �o���� �‰�o�µ�•�r�À���o�µ���� �•�µ�Œ�� �����•�•�]�}�v�� ������ �‰���Œ�š�•�U�� ���o�o����
�Œ� �•�µ�o�š�����������o�������]�+� �Œ���v���������v�š�Œ�����o�����‰�Œ�]�Æ���������À���v�š�������š���o�����‰�Œ�]�Æ�����[�����Z���š�U�������o�µ�]�r���]�����µ�P�u���v�š� �������•���(�Œ���]�•�����[�����‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v��
���š�����[�µ�v���������©���u���v�š���������í�ñ���9���‰�}�µ�Œ���š�Œ���À���µ�Æ�X�����o�o������� �v� �.���]�������v���}�µ�š�Œ�������[�µ�v�������Æ�}�v� �Œ���Ÿ�}�v���•�]�����o�o�������•�š���]�v�(� �Œ�]���µ�Œ����
�����í�ñ�X�ì�ì�ì�����µ�Œ�}�•�X���>���•�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���‰�}�Œ�š���v�š���•�µ�Œ���o�������µ�Œ� ������������� �š���v�Ÿ�}�v�U���o�[�������©���u���v�š���������í�X�ì�ì�ì�����µ�Œ�}�•�����š���o�����š���µ�Æ��
���[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v��� �š���v�š���]�����v�Ÿ�‹�µ���•�����µ���‰���Œ���P�Œ���‰�Z���������~�����•�•�]�}�v���������‰���Œ�š�•�•�X���>�[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�����•�š�������‹�µ�]�©� �������]�Œ�����š���u���v�š��
�‰���Œ���o�����v�}�š���]�Œ�������Z���Œ�P� ���������o�[���v�Œ���P�]�•�š�Œ���u���v�š���������o�[�����š�����������À���v�š�������À���v�š���Œ���À���Œ�•���u���v�š���������o�����•�}�u�u�����Œ���À���v���v�š�������o����
�^���W�/�X
�>���•�� ���•�•�}���]� �•�� ������ �o���� �^���W�/�� �‰���Œ�•�}�v�v���•�� �‰�Z�Ç�•�]�‹�µ���•�U�� �v�[���µ�Œ�}�v�š�� ���]�v�•�]�� ���µ���µ�v���� ��� ���o���Œ���Ÿ�}�v�U�� �•�µ�Œ�� �o���•�� �‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•�� ������
�����•�•�]�}�v�����[�]�u�u���µ���o���•�X
�>���•���‰���Œ�•�}�v�v���•���u�}�Œ���o���•���v�}�v�����•�•�µ�i���«���•�����µ�Æ���‰�o�µ�•�r�À���o�µ���•�������������•�•�]�}�v�������•���‰���Œ�Ÿ���µ�o�]���Œ�•�������À�Œ�}�v�š����� ���o���Œ���Œ�����o�o���r��
�u�!�u�����o���µ�Œ���‰�o�µ�•�r�À���o�µ�����•���o�}�v���o���µ�Œ���‰�Œ�}�‰�Œ�����Œ� �P�]�u�������[�]�u�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�X��

6.  MODALITÉS D’INFORMATION DES ASSOCIÉS

�����v�•�� �o���•�� �‹�µ���Œ���v�š���r���]�v�‹�� �i�}�µ�Œ�•�� �•�µ�]�À���v�š�� �o���� �.�v�� ������ ���Z���‹�µ���� �š�Œ�]�u���•�š�Œ���� ���•�š�� ���]�+�µ�•� �� �µ�v�� ���µ�o�o���Ÿ�v�� �š�Œ�]�u���•�š�Œ�]���o��
���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���(���]�•���v�š���Œ���•�•�}�Œ�Ÿ�Œ���o���•���‰�Œ�]�v���]�‰���µ�Æ��� �À���v���u���v�š�•���������o�����À�]�����•�}���]���o�����•�µ�Œ�À���v�µ�•�����µ�����}�µ�Œ�•�����µ���š�Œ�]�u���•�š�Œ���X��
���Z���‹�µ���� ���v�v� ���� ���•�š�� ���v�À�}�Ç� �U�� ���À������ �o���•�� �o���©�Œ���•�� ������ ���}�v�À�}�����Ÿ�}�v�� ���� �o�[���•�•���u���o� ���� �'� �v� �Œ���o���� �K�Œ���]�v���]�Œ���� ���‰�‰���o� ���� ����
�•�š���š�µ���Œ���•�µ�Œ���o���•�����}�u�‰�š���•���������o�����^�}���]� �š� �U���µ�v���Œ���‰�‰�}�Œ�š�����v�v�µ���o�������v�•���o���‹�µ���o���•�}�v�š���Œ���P�Œ�}�µ�‰� �•���o�����Œ���‰�‰�}�Œ�š���������o�����^�}���]� �š� ��
�������P���•�Ÿ�}�v���•�µ�Œ���o�[���Æ���Œ���]������� ���}�µ�o� �U���o�����Œ���‰�‰�}�Œ�š�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v���������š���o���•���Œ���‰�‰�}�Œ�š�•�������•�����}�u�u�]�•�•���]�Œ���•�����µ�Æ��
���}�u�‰�š���•�X

7.  DÉMARCHAGE ET PUBLICITÉ
�>������� �u���Œ���Z���P���������v�����]�Œ�����}�µ���.�v���v���]���Œ�����•�š���Œ� �P�o���u���v�š� ���‰���Œ���o���•�����Œ�Ÿ���o���•���>�ï�ð�í�r�í�����š���•�µ�]�À���v�š�•�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ����
���š���&�]�v���v���]���Œ�X
���v���À���Œ�š�µ�������������•�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•�U���]�o���‰���µ�š���!�š�Œ�������+�����š�µ� ���‰�Œ�]�v���]�‰���o���u���v�š���‰���Œ���o�[�]�v�š���Œ�u� ���]���]�Œ���������•��� �š�����o�]�•�•���u���v�š�•��
�À�]�•� �•�������o�[���Œ�Ÿ���o�����>�ï�ð�í�r�ï�����µ���u�!�u�������}�����X
�>�����‰�µ���o�]���]�š� �����•�š���•�}�µ�u�]�•�������µ�Æ�����]�•�‰�}�•�]�Ÿ�}�v�•���������o�[���Œ�Ÿ���o�����ð�î�î�r�ð�ï�����µ���Œ���P�o���u���v�š���P� �v� �Œ���o���������o�[���D�&���‹�µ�]���•�Ÿ�‰�µ�o�����‹�µ���U��
�‰�}�µ�Œ���‰�Œ�}��� �����Œ�����µ���‰�o�������u���v�š���������‰���Œ�š�•�������v�•���o�����‰�µ���o�]���U���o���•���^���W�/���‰���µ�À���v�š���Œ�����}�µ�Œ�]�Œ�������š�}�µ�š���‰�Œ�}��� ��� ���������‰�µ���o�]���]�š� ��
�������}�v���]�Ÿ�}�v���‹�µ�����•�}�]���v�š���]�v���]�‹�µ� �•���W
�r�� �>�����v�µ�u� �Œ�}�����µ�����µ�o�o���Ÿ�v�������•�����v�v�}�v�����•���>� �P���o���•���K���o�]�P���š�}�]�Œ���•���~�����>�K�•�������v�•���o���‹�µ���o�����•�š���‰���Œ�µ�����o�����v�}�Ÿ�������V��
�r�� �>������� �v�}�u�]�v���Ÿ�}�v���•�}���]���o�����������o�����^���W�/���V��
�r�� �>�[���Æ�]�•�š���v�������������o�����v�}�š�������[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����v�����}�µ�Œ�•���������À���o�]���]�š� ���À�]�•� �����‰���Œ���o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•��
�~�o���������š���U���o�����v�µ�u� �Œ�}���������À�]�•���U���o���•���o�]���µ�Æ���}�¶���o�[�}�v���‰���µ�š���•�����o�����‰�Œ�}���µ�Œ���Œ���P�Œ���š�µ�]�š���u���v�š�•�X
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CHAPITRE 5. ADMINISTRATION, CONTRÔLE, INFORMATION DE LA SOCIÉTÉ
1. LA SOCIÉTÉ

��� �v�}�u�]�v���Ÿ�}�v���•�}���]���o�����W�����K���h�Z���������s�/�>�>��
�^�]���P�����•�}���]���o���W���î�õ�U���Œ�µ�����s���Œ�v���š���t���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^��
�E���Ÿ�}�v���o�]�š� ���W���&�Œ���v�����]�•��
�&�}�Œ�u���� �W���^�}���]� �š� �� ���]�À�]�o���� ���� �����‰�]�š���o�� �À���Œ�]�����o���� ���µ�š�}�Œ�]�•� ���� ���� �(���]�Œ���� �}�+�Œ���� ���µ�� �‰�µ���o�]���� �Œ� �P�]���� �‰���Œ�� �o���•�� ���Œ�Ÿ���o���•�� �í�ô�ï�î�� ���š��
�•�µ�]�À���v�š�•�����µ�����}���������]�À�]�o�U���o���•�����Œ�Ÿ���o���•���>���î�í�ð�r�ñ�ì�����š���•�µ�]�À���v�š�•�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U���o���•�����Œ�Ÿ���o���•���>���î�ï�í�r��
�ô�� ���š�� �•�µ�]�À���v�š�•�� ���µ�� ���}������ �D�}�v� �š���]�Œ���� ���š�� �&�]�v���v���]���Œ�U�� �o���•�� ���Œ�Ÿ���o���•�� �Z�� �î�í�ð�r�í�í�ò�� ���š�� �•�µ�]�À���v�š�•�� ���µ�� ���}������ �D�}�v� �š���]�Œ���� ���š��
�&�]�v���v���]���Œ�U���o���•�����Œ�Ÿ���o���•���>���î�ï�í�r�í�����š���•�µ�]�À���v�š�•�����µ�����}���������������}�u�u���Œ�����U���o���•�����Œ�Ÿ���o���•���ð�î�î�r�í�������ð�î�î�r�ð�ò�����µ���Z���P�o���u���v�š��
�'� �v� �Œ���o���������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•�U���o�[�/�v�•�š�Œ�µ���Ÿ�}�v�����D�&���v�£�î�ì�ì�î�r�ì�í�U���š�}�µ�•���š���Æ�š���•���•�µ���•� �‹�µ���v�š�•�����š���‰���Œ��
�•���•���•�š���š�µ�š�•�X
�^�š���š�µ�š�•���W����� �‰�}�•� �•�����µ���P�Œ���+�������µ���š�Œ�]���µ�v���o�����������}�u�u���Œ�������������W���Œ�]�•���o�����í�ó����� �����u���Œ�����î�ì�í�î��
�K���i���š���•�}���]���o���W�������‹�µ�]�•�]�Ÿ�}�v�����š���P���•�Ÿ�}�v�����[�µ�v���‰���š�Œ�]�u�}�]�v�����]�u�u�}���]�o�]���Œ���o�}�����Ÿ�(�X
�Z���P�]�•�š�Œ�������µ�����}�u�u���Œ�������W���ó�õ�ì���ì�ò�ñ���ò�ó�ò���Z���^���W���Œ�]�•
���µ�Œ� �����������o�����^�}���]� �š� ���W���>�������µ�Œ� �����������o�����^�}���]� �š� �����•�š���.�Æ� ���������õ�õ�����v�•���������}�u�‰�š���Œ���������o�[�]�u�u���š�Œ�]���µ�o���Ÿ�}�v�����µ���Z���P�]�•�š�Œ�������µ��
���}�u�u���Œ���������š�������•���^�}���]� �š� �•���������W���Œ�]�•�U���•���µ�(���‰�Œ�}�Œ�}�P���Ÿ�}�v���}�µ�����]�•�•�}�o�µ�Ÿ�}�v�����v�Ÿ���]�‰� ������� ���]��� �����‰���Œ���µ�v�������•�•���u���o� ����
�P� �v� �Œ���o�������Æ�š�Œ���}�Œ���]�v���]�Œ���������•�����•�•�}���]� �•�X
���Æ���Œ���]������ �•�}���]���o�� �W�� ���µ�� �í���Œ�� �i���v�À�]���Œ�� ���µ�� �ï�í�� ��� �����u���Œ���X�� �W���Œ�� ���Æ�����‰�Ÿ�}�v�U�� �o���� �‰�Œ���u�]���Œ�� ���Æ���Œ���]������ ��� ���µ�š���Œ���� �o�}�Œ�•�� ������
�o�[�]�u�u���š�Œ�]���µ�o���Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �����µ���Z���P�]�•�š�Œ�������µ�����}�u�u���Œ���������š�������•���^�}���]� �š� �•�����š���•�[�����Z���À���Œ�����o�����ï�í�l�í�î�l�î�ì�í�ï�X
�����‰�]�š���o���•�}���]���o���]�v�]�Ÿ���o���W���ó�ò�ì���ì�ì�ì�����µ�Œ�}�•��
�����‰�]�š���o���•�}���]���o���u���Æ�]�u�µ�u���•�š���š�µ�š���]�Œ�����W���í�ì�ì�X�ì�ì�ì�X�ì�ì�ì�����[���µ�Œ�}�• 

�î�X�������D�/�E�/�^�d�Z���d�/�K�E���W���^�K���/���d�����������'���^�d�/�K�E���E�K�D�DÉE

���P�Œ� �u���v�š���������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•���v�£���'�W���í�î���ì�ì�ì�ì�î�ò����� �o�]�À�Œ� ���o�����î�ò���•���‰�š���u���Œ�����î�ì�í�î�X��
��� �v�}�u�]�v���Ÿ�}�v���W��SOGENIAL IMMOBILIER
�^�]���P�����•�}���]���o���W���î�õ�U���Œ�µ�����s���Œ�v���š���t���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^��
�E���Ÿ�}�v���o�]�š� ���W���&�Œ���v�����]�•��
�&�}�Œ�u�����i�µ�Œ�]���]�‹�µ�����W���^�}���]� �š� ���‰���Œ�������Ÿ�}�v�•���^�]�u�‰�o�]�.� ����
�Z���P�]�•�š�Œ�������µ�����}�u�u���Œ�������W���ï�î�î���õ�ô�î���ì�ó�ñ���Z�X���X�^�X���W���Z�/�^
�K���i���š�� �•�}���]���o���W�� �^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� ������ �‰�}�Œ�š���(���µ�]�o�o���� �‰�}�µ�Œ�� �o���� ���}�u�‰�š���� ������ �Ÿ���Œ�•�U�� �����v�•�� �o���� �o�]�u�]�š���� ������ �o�[���P�Œ� �u���v�š��
��� �o�]�À�Œ� ���‰���Œ���o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•�X��
�����‰�]�š���o���W���>���������‰�]�š���o���•�[� �o���À���������ó�î�ñ���ì�ì�ì�����µ�Œ�}�•
���]�Œ�����Ÿ�}�v���W��
�W�Œ� �•�]�����v�š���W���:�����v�r�D���Œ�]�����^�K�h���>�/���Z
�s�]�����r�W�Œ� �•�]�����v�š���W���'� �Œ���Œ�������h�&�&�Z���z

3. CONSEIL DE SURVEILLANCE

�>�������}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v���������•�š�����Z���Œ�P� �����[���•�•�]�•�š���Œ���o�����•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�X���/�o�����•�š�����}�u�‰�}�•� ���������•���‰�š�����•�•�}���]� �•�����µ��
�u�}�]�v�•�� ���š�� ������ ���}�µ�Ì���� ���•�•�}���]� �•�� ���µ�� �‰�o�µ�•�� �‹�µ�]�� �•�}�v�š�� ��� �•�]�P�v� �•�� �‰���Œ���o�[���•�•���u���o� ���� �'� �v� �Œ���o���� �K�Œ���]�v���]�Œ���� ������ �o���� �^�}���]� �š� ��
�~� �š���v�š�� �‰�Œ� ���]�•� �� �‹�µ���� �o���� �v�}�u���Œ���� ���Æ�����š�� ������ �u���u���Œ���•�� ���µ�� ���}�v�•���]�o�� ������ �^�µ�Œ�À���]�o�o���v������ ���•�š�� �.�Æ� �U�� �o�}�Œ�•�� ������ ���Z���‹�µ����
�Œ���v�}�µ�À���o�o���u���v�š���������u���v�����š�•�U���‰���Œ���o�����•�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v�•�X
�/�o���}�‰���Œ�����o���•���À� �Œ�]�.�����Ÿ�}�v�•���‹�µ�[�]�o���i�µ�P�����}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�������š�}�µ�š����� �‰�}�‹�µ�����������o�[���v�v� ���X���/�o���‰���µ�š���•�����(���]�Œ�������}�u�u�µ�v�]�‹�µ���Œ���š�}�µ�š��
���}���µ�u���v�š���}�µ�������u���v�����Œ�������o�����^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���µ�v���Œ���‰�‰�}�Œ�š���•�µ�Œ���o�����•�]�š�µ���Ÿ�}�v���������o�����^�}���]� �š� �����]�À�]�o�����������‰�o�������u���v�š��
�]�u�u�}���]�o�]���Œ���•�µ�Œ���o�����P���•�Ÿ�}�v���������o���‹�µ���o�o�����]�o���‰�Œ� �•���v�š�����µ�v���Œ���‰�‰�}�Œ�š�������o�[���•�•���u���o� ���X
�>���•�� �u���u���Œ���•�� ���µ�� ���}�v�•���]�o�� �•�}�v�š�� �v�}�u�u� �•�� �‰�}�µ�Œ�� �µ�v���� ���µ�Œ� ���� ���}�µ�Œ���v�š�� �i�µ�•�‹�µ�[���� �o���� �����š���� ���[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o����
�}�Œ���]�v���]�Œ�����•�š���š�µ���v�š���•�µ�Œ���o���•�����}�u�‰�š���•�����µ���š�Œ�}�]�•�]���u�������Æ���Œ���]�������•�}���]���o�����}�u�‰�o���š���������o�����^�}���]� �š� �X���W�µ�]�•���������}�u�‰�š���Œ��������
�����©���� �����š���U�� �o���•�� �u���u���Œ���•�� ���µ�� ���}�v�•���]�o�� ������ �•�µ�Œ�À���]�o�o���v������ �•�}�v�š�� � �o�µ�•�� �‰���Œ�� �‰� �Œ�]�}�����•�� ������ �š�Œ�}�]�•�� ���v�•�� �‰���Œ�� �o�[���•�•���u���o� ����
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�P� �v� �Œ���o�����}�Œ���]�v���]�Œ�����������o�����^�}���]� �š� �X

�W�}�µ�Œ���‰���Œ�u���©�Œ�������µ�Æ�����•�•�}���]� �•�����������Z�}�]�•�]�Œ���‰���Œ�•�}�v�v���o�o���u���v�š���o���•���u���u���Œ���•�����µ�����}�v�•���]�o���������•�µ�Œ�À���]�o�o���v�����U���o�}�Œ�•�����µ��
�À�}�š���������•���Œ� �•�}�o�µ�Ÿ�}�v�•���Œ���o���Ÿ�À���•�������o������� �•�]�P�v���Ÿ�}�v�������•���u���u���Œ���•�����µ�����}�v�•���]�o���������^�µ�Œ�À���]�o�o���v�����U���•���µ�o�•���•���Œ�}�v�š���‰�Œ�]�•�����v��
���}�u�‰�š�����o���•���•�µ�+�Œ���P���•�����Æ�‰�Œ�]�u� �•���‰���Œ���o���•�����•�•�}���]� �•���‰�Œ� �•���v�š�•�����š���o���•���À�}�š���•���‰���Œ�����}�Œ�Œ���•�‰�}�v�����v�����X���W�Œ� ���o�����o���u���v�š��
���� �o���� ���}�v�À�}�����Ÿ�}�v�� ������ �o�[���•�•���u���o� ���� �����À���v�š�� ��� �•�]�P�v���Œ�� ������ �v�}�µ�À�����µ�Æ�� �u���u���Œ���•�� ���µ�� ���}�v�•���]�o�� ������ �•�µ�Œ�À���]�o�o���v�����U�� �o����
�^�}���]� �š� �� ������ �P���•�Ÿ�}�v�� �‰�Œ�}���������� ���� �µ�v�� ���‰�‰���o�� ������ �����v���]�����š�µ�Œ���•�� ���.�v�� �‹�µ���� �•�}�]���v�š�� �Œ���‰�Œ� �•���v�š� �•�� �o���� �‰�o�µ�•�� �o���Œ�P���u���v�š��
�‰�}�•�•�]���o�����o���•�����•�•�}���]� �•���v�}�v���(�}�v�����š���µ�Œ�•�X
���� �o�[�}�������•�]�}�v�� ������ �o�[���•�•���u���o� ���� �P� �v� �Œ���o���� �•�š���š�µ���v�š�� �•�µ�Œ�� �o���•�� ���}�u�‰�š���•�� ���µ�� �š�Œ�}�]�•�]���u���� ���Æ���Œ���]������ �•�}���]���o�� ���}�u�‰�o���š�U�� �o����
���}�v�•���]�o���������•�µ�Œ�À���]�o�o���v���������•�š���Œ���v�}�µ�À���o� �����v���š�}�š���o�]�š� �����.�v���������‰���Œ�u���©�Œ�����o�����Œ���‰�Œ� �•���v�š���Ÿ�}�v���o�����‰�o�µ�•���o���Œ�P�����‰�}�•�•�]���o����
���[���•�•�}���]� �•���v�[���Ç���v�š���‰���•���������o�]���v�����À�������o���•���(�}�v�����š���µ�Œ�•�X

�W�Œ� �•�]�����v�š
• �D�������u���������š�Z���Œ�]�v���������Z�'���E�d�r���,�>�Y�s�/�^�d�U���'� �Œ���v�š�����������^�}���]� �š� �����š�����Æ�‰���Œ�š���]�u�u�}���]�o�]���Œ��

�D���u���Œ���•���W
• �D�}�v�•�]���µ�Œ���:�����‹�µ���•�������>���^�^���U�����}�v�•���]�o�o���Œ�����v���'���•�Ÿ�}�v���������W���š�Œ�]�u�}�]�v�����/�v��� �‰���v�����v�š
• �D�������u�����W���š�Œ�]���]�����������&�/�'�h���/�Z�����K�U���:�}�µ�Œ�v���o�]�•�š��
• �D�}�v�•�]���µ�Œ���d�Z�}�u���•�������Z���K�E�E�/���Z�U�����À�}�����š
• �D�}�v�•�]���µ�Œ���:�����v���Z�K�>�>���E���U���Z���š�Œ���]�š� 
• �D�}�v�•�]���µ�Œ���^���u�µ���o���W�/�K�s���^���E�U�����}�v�•���]�o�o���Œ�����v���P���•�Ÿ�}�v���������‰���š�Œ�]�u�}�]�v��
• �>�����•�}���]� �š� ���^�K���/���d�������/�s�/�>�����>���^�����E�&���E�d�^���Z�K�h�'���^�U���Œ���‰�Œ� �•���v�š� �����‰���Œ���D�X���&�Œ���v���}�]�•�����Z���]�o�o���š�U�����À�}�����š

4.  COMMISSAIRE AUX COMPTES
�>�����^�}���]� �š� �������/�>�>�/���h���������K�h�/�d�����d�����^�^�K���/���^�����}�v�š���o�����•�]���P�������•�š���í�õ�U���Œ�µ�������o� �u���v�š���D���Œ�}�š���t���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^�����������Æ��
���v���‹�µ���o�]�š� �����������}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•���Ÿ�š�µ�o���]�Œ�����Œ���‰�Œ� �•���v�š� ���‰���Œ���^�š� �‰�Z���v�����>�/�W�^�<�/���V��
�D�}�v�•�]���µ�Œ���Z� �u�]���^���s�K�h�Z�E�/�E�U���í�õ�U���Œ�µ�������o� �u���v�š���D���Œ�}�š���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^�����v���‹�µ���o�]�š� �����������}�u�u�]�•�•���]�Œ�������µ�Æ�����}�u�‰�š���•��
�•�µ�‰�‰�o� ���v�š���V
�}�v�š��� �š� ����� �•�]�P�v� �•���‰�}�µ�Œ���µ�v�������µ�Œ� �����������•�]�Æ�����v�v� ���•���‰���Œ���o�[���•�•���u���o� �����P� �v� �Œ���o�������µ���î�ô�l�ì�ò�l�î�ì�í�õ�X

5. EXPERT IMMOBILIER

�>���� �•�}���]� �š� �� ���W������ ���y�W���Z�d�/�^���^�� �/�D�D�K���/�>�/���Z���^�U�� ���}�u�]���]�o�]� ���� �ó�� �‰�Œ�}�u���v�������� �'���Œ�u���]�v���� �^�����o�}�v�U�� �ó�ñ�ì�í�ï�� �W���Œ�]�•�U��
�]�u�u���š�Œ�]���µ�o� �������µ���Z���^���������W���Œ�]�•���•�}�µ�•���o�����v�µ�u� �Œ�}���ó�ô�ô���î�ó�ò���ô�ì�ò�U���‰�}�µ�Œ���µ�v�������µ�Œ� �������������]�v�‹�����v�•�X

�^�}�v���u���v�����š�����Œ�Œ�]�À���Œ��������� ���Z� ���v�����������o�[�]�•�•�µ�����������o�[���•�•���u���o� �����'� �v� �Œ���o�����K�Œ���]�v���]�Œ�������v�v�µ���o�o�����������î�ì�î�ó���•�š���š�µ���v�š��
�•�µ�Œ���o���•�����}�u�‰�š���•���������o�[���Æ���Œ���]���������o�}�•���o�����ï�í����� �����u���Œ�����î�ì�î�ò�X

7. INFORMATION

�Z���•�‰�}�v�•�����o�����������o�[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���W���D�X���:�����v�r�D���Œ�]�����^�K�h���>�/���Z��
�����Œ���•�•�����‰�}�•�š���o�����W���î�õ�U���Œ�µ�����s���Œ�v���š���t���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^��
�d� �o� �‰�Z�}�v�����W���ì�í���ð�î���ô�õ���í�õ���ñ�î
�W���Œ�•�}�v�v���� ���•�•�µ�u���v�š�� �o���� �Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� �� ������ �o���� �‰�Œ� �•���v�š���� �v�}�š���� ���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�� �W���D�X�� �:�����v�r�D���Œ�]���� �^�K�h���>�/���Z�U��
�W�Œ� �•�]�����v�š���������^�K�'���E�/���>���/�D�D�K���/�>�/���Z

�:�����v�r�D���Œ�]�����^�K�h���>�/���Z�� 
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�W�Œ� �•�]�����v�š���������^�K�'���E�/���>���/�D�D�K���/�>�/���Z
 

�s�]�•�����������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•���t�����D�&
�s�]�•�����������o�[���µ�š�}�Œ�]�š� �������•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•���t�����D�&
�^�W���Œ�����‰�‰�o�]�����Ÿ�}�v�������•�����Œ�Ÿ���o���•���>���ð�í�í�r�í�U���>���ð�í�í�r�î���>���ð�í�î�r�í�����š���>���ò�î�í�r�ô�����µ�����}�������D�}�v� �š���]�Œ�������š���&�]�v���v���]���Œ�U���o�[���µ�š�}�Œ�]�š� ��
�����•���D���Œ���Z� �•���&�]�v���v���]���Œ�•���������‰�‰�}�•� ���•�µ�Œ���o�����‰�Œ� �•���v�š�����v�}�š�������[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v���o�����À�]�•�����^���W�/���v�£���í�ï�r�ì�ð�����v�������š�������µ���ô��
�u���Œ�•���î�ì�í�ï�X
�����©���� �v�}�š���� ���[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�� ���� � �š� �� � �š�����o�]���� �‰���Œ���o�[� �u���©���µ�Œ�����š�� ���v�P���P���� �o���� �Œ���•�‰�}�v�•�����]�o�]�š� �� ������ �•���•�� �•�]�P�v���š���]�Œ���•�X��
�>���� �À�]�•���� �v�[�]�u�‰�o�]�‹�µ���� �v�]�� ���‰�‰�Œ�}�����Ÿ�}�v�� ������ �o�[�}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]�š� �� ������ �o�[�}�‰� �Œ���Ÿ�}�v�U�� �v�]�� ���µ�š�Z���v�Ÿ�.�����Ÿ�}�v�� �����•�� � �o� �u���v�š�•��
���}�u�‰�š�����o���•�����š���.�v���v���]���Œ�•���‰�Œ� �•���v�š� �•�X���/�o������� �š� �����©�Œ�]���µ� �����‰�Œ���•�����Æ���u���v���������o�����‰���Œ�Ÿ�v���v���������š���������o�������}�Z� �Œ���v������
�������o�[�]�v�(�}�Œ�u���Ÿ�}�v�����}�v�v� ���������v�•���o�����‰���Œ�•�‰�����Ÿ�À�����������o�[�}�‰� �Œ���Ÿ�}�v���‰�Œ�}�‰�}�•� �������µ�Æ���]�v�À���•�Ÿ�•�•���µ�Œ�•�X�_
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�^�K�'���E�/���>���/�D�D�K���/�>�/���Z���r���^�}���]� �š� ���������P���•�Ÿ�}�v���������‰�}�Œ�š���(���µ�]�o�o������
�î�õ�U���Œ�µ�����s���Œ�v���š���ó�ñ�ì�ì�ô���W���Z�/�^

�d� �o�X���W���ì�í�X�ð�î�X�ô�õ�X�í�õ�X�ñ�î���r�����u���]�o���W�����}�v�š�����š�›�•�}�P���v�]���o�X�(�Œ��
�Á�Á�Á�X�•�}�P���v�]���o�X�(�Œ


