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1�����0��"�%"�##�����5������"��##�������+��?�%"B �����#�$#���C�"���������%�����@�.-8�
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"��#�$"�� ��C�"��� #��� �0�������� #����� �5�� ��� ��� ������ �9���� "��##���� ��������� ��� ��� 6� ���?4�
��"��� ��"� ���� 5�"���1��� ����� ��� C���#� )��� �"�5���%� �� ��� ������)��� ��� #�#� �5����%�#�&� (�1���1�����4�
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��"C��������� "������� 6� �#� ���5����#� �������#4� ���" �F����� ��� �"$#� %"���� #�$#4� ����� ���"$#� ��#�
�"�C�##������#���������������)�����#���"������"#4 ��������������%����������"C�"������5������
"��##�������+��?�:���"��/��?�#�"��9�0�"����"� �����=8�
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@�.-�,8�=4�#���"���"�������"(�4���C�"������9��%�� ���������������"�#�������"�������"(�����
���%�����@�.-4�

> .9����"�� ��#� ���5���0� ���$��#� :@�.-� �8,4� @�.-� ,8/� 3 ���"� I�(�=� )��� �"������ �9����"�����
��������������"�%"�##�������"���#������#�6�5���"��5 ���������������5�����������������4����
�����������9�""�5���������5���0����$��#����#���#��� ����#��J������")����9��������#��"�#����8�

���"#� )��� ��#� 5����#� ��� 1�����0� ���C#� "��"�#������� ��� ���#� %"�#� ���0� ��� ��"%�� ��� #��� ���5���4�
������� ��	
�� ��"�%�#�"�� ���#�� ��� ���� #�$#� ��� #�� # �"���%��� �5�� ��#� 5����#� #�"� �� #�%�����
����������#� �"�#)��� ��"� �� ��� �� ��#8� �����#>�� "��"� #������� ��H��"�9(��� ���?� ���#��� ���5���� ���"��
���?���)���#����#��K���������������%��������1���� ��>��"$#�&�
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���1�����0����C#� +��3A� ,��3A� /�4+�3A� ��4��3A� �,4/�3A� ���3A �
����"����� ���3A� �,�3A� ,/�3A� //4 �3A� /+4 �3A� /+4,�3A �
=�	"(+#>
���'$()"� �-�=� -.�=� -��=� 4��=� ���=� �-�= �

����������������9�5�����������1�#���##������4���#�� ��"�#����5���#�����K���@��!�
L���5�����������#�
��"%�����#4� ���������� ��#� 5����#� ��� 1�����0� �9��# ���8� .9�"%���#������ ����"����4� ��#�"���#�
�����"��� �����"� ��� #�#� ��")��#� ������� ���@�.-4� �� "���� ��� �"����� ��� ��� ���#� �CC����"4�#��C�
�0������4� ��#� "��"�#�#� ��� 1�����0� �9��#���� #�"� � �#� 5����#� ��� 1�����0� ���C#� )��� #���� %�"��#�
��#�"���#���"����"�#��������"����������9�%���#8�

.�#� ���5���#� ��� ��� C������� �	��� �-�� �	..��E� #9��# "�5���� ���H��"#� ���#� ���� �"$#� 1�����
������)����5�� ���� ��"�� �"������"����� ��#� ���5���# � ;�(�����"#�<� :�����������4� ���"�����4�
"���"�����4� ��#�"������ ��� �����C�"��#� ��#�����#� � �0� �"�C�##������#� ��� ;����� (�"��"�<=8� .�� �K���
�!�M-�!��"�F�����#������"$#�������?8�
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"��C�"���������6������1���#��������#��CC���C#���# ��"��#��#���#������0��"����"#�"�#�����#���#���C#��� #�
������)��#��9������#��������#��"%���#�����#�����#�" �����#������#���1�������8��

���#�4� 6� �����>��>���##�����4� ��� ����� ��� �"��#C�"�� ����� ��� �9�#���� ��� �����>��>���##������ 5�#���� 6�
������#�"���������"����#�#�"C��#�����"����������� 1�����0�#9�#������"�8�

E��#�����"�4��9����"��������9�)��"�"����1B������ ����#������������"�(�������5�#����#����������
�N� �� ��"��#� ��� �"��#C�"�"� ���#� �9�����"�� �9���5��� � ��� �����#�"��� ��� �"����8� !�� �CC��4� �����
�)��#�����������������1�������"O��&�

> E�� ��1�"�"� �9�#���� ��� �"�������� #�"� ��� #���� ��� �� ���>��>���##������ )��� ������ ����� ��"� ���
�����#�"��4��#������##��K��"��CC����6��9�0���#��� �����9������"��##��1��%�4�

> E9��%�����"� ��#� ������#� ��� �9���5���� �����#�"��� ��� �"����8� !�� �CC��4� ��#��#���� �9��� �#����
1����������#�5�#�������)�����������5����#���(���# 4�����"����������#���"�C��������9����"�������
���"� "�����%"�"� ��� ��������� ��#� C�1"������#� ��#� �� �1��#� ��� #�#� 1�����0� ���#�� )��� ��� ��"%��
�##����8�

E��#�������0��4��9�CC���C�������#����##�������� ������� /���"#����#�:����"����"�#�����#=�6��"$#��� �
���� ��"#����#� ��� /�� ��2�� ��� 4� ��"�������� �%������� � ��� C��"�� C��� �CC�������� 6� ��� C�"���
"��##������#��"�������#����#������������������� �������5����@�.-��8,8�

E�� K��� ��� ���#������ ����#������P��	4� ����>�� �� � ��"#��5��#��� �"�%"����� �9�0���#���� )��� ��"�����
��#�"���#� #�#� ������#� ��� �"�������� 6� ���#� ��� ��� ���� �N� ���"#� )�9P��	� ��#��#���� ��� ������ �N�
�5����#�������""�%���������1�"�������5������"���� �������,8�

���C�"��� �9���� ��)��������� ��� ��"#����#� #�"� �9�0� "��4� ��� #������ P��	� �� ��� C��"�� C��� ����
"��##����������#�������?����#������5����#�"��9�0 �"�������>��� 8�

Q���6��#�1����#���"C�"����#���� ���#������P��	4� ��� ��H6���������"����/��?���� ������� ��� �����
#�����4� ������� ��	
�� �� ���� ������ ��� #��#�"� �9��� �"������� )��� ���� ������ �CC�"��� ��"� ��� �����
�9��������"�#4� �9�)��"�"� ���?� ��� ������� #������� ����"�� 6� ����� ������4� ���"� ��"��"� #��
��"�������������#�P��	�6����?8��

R���)��#����#���"$#4������2����� 4����#����������� ����������#������P��	�:,/8  ?=�������"�(������"�
��� �"�����Q-����-!�!� �	��-��5���#��C������� ��� I��P� � �	��!��-	�� ��"�������� ���#�� ��� ���"K��"�
����������������C�����������#�����8�

!�C��4� ��#� �"�������#� ��� #���� #��#>�"������� ��� 3�" ��#� ���� �%�������� ���� ��� C�"��� �"�%"�##���� ���
���"�1�����6�/��?����(�CC"���9�CC��"�#�;�1�����0� ���C#�<����%"����8�
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E��#� �� ��"�4� ��� "�#������ ���"��������� �#�� ���#� )� �� ���1��� ���#9���1����6� �4��3A� ���"�� /4,�3A� ���
����>����8�

.��"�#������C������"��#��6��9�)����1"�8��

���C�"���������0�"$%��#������1��#4��������������� ��#���"#����5�#��"�5�#��������#�1���C����"�#�
����"����4����������	
���������1���#��������K����C C�"�����C8�.��"����"�����"�����(�"%���9���K��
�0�%�1��� ��� �9�0�"��� ��� �� �"������ ���� �9���K�� �� CC�"��%��$"�� ��� �"������ �9���K�� ��� ��3A� ���"��
�4��3A���C�"�������"�������"#���#���"#����5�#��"� ������#�#����"����1���������"���#������#�6�5���"8��

.��"�#������ ���� ��� �9��#��1��� ��#������"�##�"��6� 4��3A����"��,4��3A��������>����� ��� ���"�#������
����;���"�����%"�����<�6� �3A����"��/4,�3A�������� >����8�
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�5�������(��##��#�%��C����5��������"����1�����4� ���������	
��5����#����������9����C����������
��%�����"�C�"����������#9���1��##����6���4��3A���� "��+4��3A��������>����8�

���#�4������"$#�����5�"����������1�#�������C���#��� �"���������������������#���C����/4��3A4�������
����� ��� �9��%����������#�%��C����5�� ��� �"���� ���  �������#� ��� ��#� ������#� �##���#4� ���C��0� ���
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��� !�"��%�����"��* ����K�� �"#%�#�� �����!���!� ����� ����$%���"���#!��� �����#!��� ��
�%#� ������" !���!�N������!��� �(�!��%#� ����� ��!�OJ�
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��!� �$$�)���! ���!� ����%������!� !��� ��$%� )���!# �!� 8� ����� ��;�� "M ����!����K� G�
��$%��!���!�-� �!�"M ����!����K�"�$��#�!�"�!� $�� ��!!�$��!����"�!�#*�������!�%����!�
"��* �������$��#!J�

��-��$#$���8�� ���$������&2K�!���!���!�#�#$��!K �"��������;��%����C����"#���$�#�
"��- X��-� )������%������!����!�����!��%��) )����� ��"�!� * � (�!�-����!��+�!���K�!���
��$%� )���!#!����$$�)���! ���!J�

�M $����!!�$��� �!�� ��$%� )���!#� �� �� �(�!� !���� � �� $�"�� ��# ���� !��� � � "��#��
"M������#� �!��$#�� "�!� �$$�)���! ���!� ����%������! K� ! �-� !�� ����� �!�� �"#���$�#�J� ��!�
"��#�!�"M������#�!�����!�!��* ��!�?�

�  ���*��!����������!�JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ�"����8�,� !�
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�  ����!!��!��JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ�"���,�8�/�� !�

��� ����%��  ���*�� ��!� -� �!� "�� "#*���%%�$��� " !� �� !� ��$%��!� !��� �+J� ��� !M (��� "�!�
��;�!� "M#��"�!K� ����%���K� $�!��  �� %���� "�� ��*� �+� $�"6��!� ��� "�!� ��;�!� "��
"#*���%%�$���"����*� �+�%����!!�"��- )��� ���J�� �!�-� �!��$$�)���!#!�!�����!�-� �!�
�+����!�A#��"�!K����� ���!]B���������!�A$ ��"M Z�*���"������$�����#�� ��%��<��BJ�
��!� !���  $����!�8���$%����"�� � �$�!�� ��%��"����� � ��� ��$$���� ��! ����"�!�) �� �+�
�����#!J� ��� � !� #��# �K� ����  $����!!�$��� %���� C ����  ��#�#�#� !����� 8� �M ��C�� "�!�
%��"�����!�!�����!������!�%��������!�-� �!�"��"#* ���%%�$��J�

7�!�#� ��!�"M#* �� �������#�#� --���#!� ��%�!���� ���!!��!�A�-J�%���� )'� BJ���!�#� ��!�
!��� $����!�!���� �"��#����!� ���"�!�����!!��!J �
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��!��$$�)���! ���!����%������!�!�����$%� )���!#�! �8��������;����!�������K�G���$%��!���!�
-� �!� "M ����!����� ��� "#"������ - ���� "�!� �!��$%�� !� "�� �6(��$��J� ������ * ����� )�����
�!���!�����"�$��#��"����$���"�!� $����!!�$��!��� �"����$���"�!�#*�������!�%����!�
"��* ����J�

��!� "�--#���!� ��$%�! �!� "M��� �$$�)���! ���� ���% ������� !��� ��$%� )���!#!�
!#% �#$��K����!��������!�"��#�!�"M������#�!���!�( �-�� ��*�$���"�--#����!J�

\��M�+��%����"�!����� �!�������!���% !� $����!K �"��- ���"�������"��#��"��*����-���K�
��!� �$$�)���! ���!� ���%������!� !���  $�����!� ��# ���$��� !��� � � ) !�� "�!� "��#�!�
"M�����! ����%��) )���!��* ��!�?��

�  ��!�������!�5�(��!�Z�*���JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ���� !�
�  ��!�������!�5��!� �� ���!�(##� ��!�JJJJJJJJJJJ JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ����8�&�� !�
�  �(���$��!�5��!� �� ���!�JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ���8�/�� !�
�  @ �#�������������� (��JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ���8���� !�
�  @ �#����!�"���� !%����JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ���8�,� !�
�  @ �#����!�"��)��� ������-��$ ������JJJJJJJJJJJJJJJ JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ�/�8���� !�
�  @�)������JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ�,�8���� !�

��!� $����!� ��� %�6��!� $6��!� "�!� ) �� �+� !���  $����! � �� -������ "�� � � "��#�� "�� *���
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��!� )��!� -� �#!� % �� �� ���� �� "�� ��#"��5) ��� �� � "�� ��� ����  *��� �%���� "M �� �K�
%������!����!��������%��!�%%������ ��� !�5��� ���#� "�!���!���!���� * � (�!���#���!�8�
� �%��%��#�#� "�� )��K� !��� ��!�"#�#!� ��$$�� "�!� �� �� �!� "�� ��� ���5-� ��$��� ���
-����M�)<���"M������ ���$��J��

� �* �����8��M ���-�A ��%�!����$$�)���! ���!����� �!���4!�!���� � �"�!�� ����"��)��B�
���  �� % !!�-� A �� %�!��� �$%���!B� �����!%�"� 8� � � <� !��� * ����� "�� )��� ���#J� ��!�
% ��$��!�  �� ������ "�� � � ��� ���� !��� *����#!� �� ��� � � �� �(�� -� ��6��� ���
�M $����!!�$���"��!��"��"��� �"����J�� �$#���"��"M  $����!!�$���"�!� ���-!����#!��!��
�"�������8������� %%����#�� �+� ���-!�"#���!�% �� � �!���#�#J�

��!����� �!�"����� ���K���������-6����% !� ��� ���%���M��#(� ���#�"�!���!���!����"�!�
 * � (�!K�!����� !!#!������� ��"����� ����!�$% ��J���!�% ��$��!��--����#!�!�����!�
���� �!�!�����$%� )���!#!����� �(��!���� �"��#�� "������ �J�

�

��� ����%��  %%������ � � � ��$�� �D��� ��� N� ���� �!� "� � ��� ���� O� 8� ��$%���� "��
� ��� !�%��$)��� /��1J� ��� ����%��  � ����!�� "M %%������� � � $ #���"�� "�� �� !�����
�#���!%����*��!�$%��-�#�J��

^�!��M �� &��  �;�� /��1K� �� ���� ���� �� "�� ��� ���� � !�� �� ��-�#� !���� "�� ��� ���5
-� ��$��K� !���� "�� ��� ���� !�$%���  *��� �� �� ��� $��� ��$%� )��� %��%��� 8� �� ����
� �#(����J� � � ��$�� �D��� ��� �� - ���%��!� "�� "�!��� ���� ����� ��!� ���� �!� "�� ��� ���5
-� ��$��������!����� �!�"����� ����!�$%��J�

��  %%��� ���� "M�D��� ��K� ��!� ���� �!� "�� ��� ���� !����� "#!��$ �!� �����!� 8� �M ���-�
% ��� ���!� � ����"M��"�����"M�����! ������� �� % !!�-�% �����"����������!%�" ��8�� �
* ����� ��� ��!#��"�!�% ��$��!�-����!J�

���� �� �!�%��$)���/��1K��������%�� ������� ��!#���!�) ��� !� -��"���� U�������� �+�"��
-� ��$��� ��M����!�  ����"�� ����  �� ����%�� %���� - � ���� ��!� )��!� �� ��� ���J�
�M�!������ �+�) � ����"���I����� �#�#������!#�%��� ��M ��� ��! ����"�!���G��!J��

��!�K�  �� � �� � !�%��$)��� /��1K� �M�$% ��� !��� �M�"����$��� �!�� "�� �2�� EF� ��� �M ���-�
�$$�)���!#� !M#�6*�� 8� ,��� EFJ� � � "�--#����� "�� �.� EF � �����!%�"� 8� �M �� ���� "��
�� �(�!� ��!� �#�!� "M * ��� !��� ��!� %� ��!� "�� %���� "��� ��� % ��$��� ����*���� ��
"#)���"������ ��������*���%��!����!� #�!�"����� ���J�

��$$�� �M �����!��� ��!� ��+��!K�% ��$�!���� "�� !�$%�� -�� ���K���� ����%�� �- ��� ��� ����+�
"����% !����� �������!����� �!����� * �������"� �#���#!�"�������-#�������8��/�$��!� ��
� �� �!�%��$)���/��1K� �!���������+����� * �������* � �����-#�������8�,�����_J�
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�'��  �	���������A��A�������������������	������1"� ��2�

��!� ��$%����� ��!� %�C�!K� � �����$��!� ���  ����! � ��# ��!�  G �� ��� #��# ���
!�%#�������8��� K� *���"�!�% ��$��!�-�+�!����"#� ��$� )��!J���!�!��������!�8������
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�������%��#* ����8��� ����" ���"M ��C�#�"�!���$%��! �!M����+�!������"����"��%�����"��
* ����� "M��  ���-�A ����� ��M��  ���-� -� ����BK� "M ��� 	��#� �##� ������ "�� ��#!�������
A	��BK�����������"#-����% ��� ���$������&�K����"M ��(���%��"M	��J�

��!� 	��� !��� "�!� ����#!� "�� (�!����  ����$�!�  �� � *� �� "�!������!� ��!� %����!!�!�
"M ���� ���� "�!� ��!!�����!� ��� "M  �G!�� "�!� �#!���  �!� !��� �--����#!J� ����!�
�����!%�"��� 8� "�!� ��(���%�$��!� "�� -��� ��!�  %% � �� �� 8� �� $C$�� !�������
"M ���*��#J�

��!� �$$�)���! ���!� ����%������!�  *��� ��� "��#�� "M ������#� �"#-���� ��� ��!�
�$$�)���! ���!� ���%������!� -��� �M�)<��� "M�� ��!�� !G!�#$ ������ "�� "#%�#�� ����  ��
$��!� ��� -��!�% ��  J� ��� � � * ����� ��$%� )��� �!�� ! �%#�������8� � � * ����� �����*� )��K�
�M ���-������!%�" ���!��� $�#�8�! �* ����������* � )��J�

� � * ����� �����*� )��� "M��  ���-� ��� "M��� 	��� �!�� �  � * ����� � � %��!� #��*#�� ����� ! �
<�!��� * ����� "�$��#�� "�!� ��;�!� "�� *���� ��� ! � * �� ��� "M������#J� 7 !� � � %� �����K�
��$%�������"��- �����M��� �+�!���� ��$������) !�� -� )���%����#* ����� � �<�!���* �����
"�$��#�� "�!� ��;�!� "�� � � *���� "�!� 	��� "�� ����%�K� � ������ ���	
� �����!�K� ! �-�
�"�� ���� ���� ���K� � � * ����� "M������#� %���� "#�� �$���� � � * ����� �����*� )��� "M���
	��K� ��-��$#$���  �� % � (� %��� /�� "�� � � ��$�� ���� &�J� � � * ����� "M������#�
�����!%�"� 8� � � * �����  �������� "�!� -��+� "�� ��#!��� ���� -����!� ���� �M�� �!%6��� �)�����
"M�� ���-� ���"M��� 	��J� ��� � �+�"M ��� ��! ���� �! �� ��� � �+����� ��-�6��� �M %%�#�� ����
���� ���"��$ ���#�"�� � �* ����� ��$%!�"�� �M �(��� � ��"�!� ��!���!� !%#��-����!�8��M ���-�
A���(���%��"M ���-!BJ�

� �%�����"��* ������!�� ����#�� �+� ���-!�"���M	��� " !��M��"���!��* ����%��$��������K�
 ��(��"Y���� --���#����� !�#��# ��8��M	��K�%��!� � +� ����!� ���-!�"�� �M	��� ��%��� � �
"�������* �������$%� )��J�

7 !��������%�K���!�	��������!%�"��� �+�!������!� "M ���*��#�?�

�  D )��� ���� ��� #(���� "�� ) �� �+� "��%� �! ���A*��� �!� ���$�����!BK� ��$%�� ��
��!�!���#�#!��>�����������������>���J�

�  ���*���!�A�� * �+�!���) �� �+K���� ���!�( � (�K�( �"�� (�� ���%� ��!�"��%���BK�
��$%�� ��� �!���#�#�
����
���������7J�

��!� %����!� "�� * ����K� ��!� �#�!� !��� ��!� (��"Y���K� ��� ��!�  ����!� �$$�)���! ���!�
����%������!��� $����!! )��!���!���< $ �!���%� �!�!����#!��� �J�


���� ��!�  ����!�  ���-!K� ���!��M %% � U�� �� �"���� $ ��� �� ��M���%����� "�� * ����� �!��
!�!��%��)���"����%��!��+�!���K�� ���%��!��"��%���� �"��* ����� �#������$�����!� �#��
�!��"#���$�#��!���� �) !��"��� �* ����������*� )�� ���*����$����!��$#�K�$ �!���"����
% !� ��"����� 8� ��� * ����� ��$%� )��� !�%#������� 8� �� ���� ����  �� ��� #�#� "#���$�#�� !��
 �����%�����"��* �����M * ���#�#���!� �#�J�
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�M�$%3�� !��� ��� �#!��� ��A�� �(�� ���%��"���B� ��$%�� "� � � �� �(�� ��� ���%��"���� "M�$%3��
�+�(�)������� ��� �(��������%��"����"M�$%3��"�--#�# J�

�

,
���-�����������

�M�$%3�� �+�(�)��� �!�� ��� $�� �� �!��$#� "�� �M�$%3�� " ;�  �� ������ "�� )##-���� �$%�! )���
"M��� %#���"�K� "#���$�#� �� �����! �� ��!� � �+� "M�$ %3�� ���� ��� #�#�  "�%�#!� ��� �� !��
 "�%�#!� 8� � � " ��� "�� ��3����K� ��� �����  <�!��$��� "� � $�� �� "�� �M�$%3�� �+�(�)���  ��
������"�!�%#���"�!�%�#�#"���!J�

�

,
���-��	�++����

��!� �$%3�!�"�--#�#!�!��� � ����#!�!���� �M %%������ )�� ������� "�� � �$#���"��"�� ��%����
* �� )��� %���� �����!� ��!� "�--#����!� ��$%������!� %� �*� �� "�� � � "�--#����� ����� � �
) !��-�!� ������� �) !����$%� )���"�!� ���-!����% ! !�-!K� �!������%������!�%����!�-�!� ��!�
��%��� )��!J� ��!�  ���-!� ��� % !!�-!� "M�$%3�!� "�--#�# !� !��� � ����#!� �� �����! �� ��!� � �+�
"M�$%3���������#�#� "�%�#!������ !�� "�%�#!�8�� �"  ���"����3����J�

��� ����%�� �� ��$%� )���!�� ��  ���-� "M�$%3�� "�--#�#K �  �� ������ "�� !�!�%����!� -�!� ��!� ���
��#"��!� "M�$%3�� �� �����!#!K� ���� " !� � � $�!���� �[ � ��� "�!%�!�� "�� "�--#����!�
��$%������!� !�--�! ��!� ��� "M ����!� �"�� ���!� �� * �� ��!� ��M��� "�!%�!�� � "��
)##-���!� �$%�! )��!� !�--�! �!K� !��� ��!����!�%���� ��� !M�$%����� ��!�%����!� -�!� ��!� ���
��#"��!�"M�$%3���������!#!J�

=������ ���� !���� ����� " ��� "M#��# ��� "�� ��*��!�$�� � ��� "�� �����*��$��K� ��!�% !!�-!�
���  ���-!� "M�$%3�!�"�--#�#!� !���%�#!��#!� " !� ��! �#�#$��!� �� ���� �!� "�� )�� J� ��!�
!��� ��$%�!#!� ���!��M��� �+�!��� �� "����� <���"����$ ��� �+#�������� "�� ��$%�!��� ��!�
 ���-!� ��� % !!�-!� "M�$%3�!� �+�(�)��!� ��� ���� ��!�  �� �-!� ��� % !!�-!� "M�$%3�!� "�--#�#!�
��������"�!��$%3�!�!�������#!��� ��%�#��*#�% �� �  �$C$�� ������#�-�!� ��J���!� ��!���
% !� ��� ��!#!J�

	� � %%�����$��� "�� � � �� �(�� "M�$%3�� ��#�������  *� �� � � �� �(�� "M�$%3�� ��!���"#��
�!��%�#!��#���%���� ('� J��

��$$�� �M #�� "���6��K�  ��&��  �;�� /��1� ��� ����%��  � ��$%� )���!#� �� �$%3�� "�--#�#�
 ���-K� ��������"�!�%����!�-�!� ��!�"�!��+������!� �#�����!K�"������$�� �������!%�"�
8� �M�$%�� ���� %��) )��� "�� "#-����� !��� ��� )##-���� -�!� �� (���%�� �!��$#�%���� ��!� "��+�
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���8��������;��!� " �"�"��%��"�����J�
� �$#���"���������%������!����� �!�8���(����$��" ��� �!���#�#��>���������������!��
� ���!� � ����"�����--���"M -- ���!�8��M ��6*�$� ��%������!�"��+�( $$�!�?�����������
����J������) �� ���!��������!�"��- )��� ���� ��$ �$���"���M ��C�#���$%� )��K�����!��
"���" !��!�!���4!�"M�5����!�* ����!#!� ����;��" ��%��"�����J�

/�������������
��!� !���4!� "��$ ��6��!� ���$ ��� "�!�!K� �5����!� "� �%��"������ ���%��"���!� -��!� !���
#* ��#!� ��%��!�- �)��� "�� ��;�� ��� "�� � �* ����� ��� ��"�� �# ��! ���J� � �* ����� �����"��
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%�#!���"��+�� �#(����!�"M ���-!�-� ����!�?�

�  ��!�  ���-!� -� ����!� ��<�!��� * ����� "��� ��!� * ��  ���!� !��� ��$%� )���!#�!� !����
 ����$%���"���#!��� ��!M��!�!���"#���!�8��������� �$�K�!������� %�� �+�%��%��!�
!M��!������!%�"���8����*�!��!!�$���8���(����$ ��L��

�  ��!� ���-!�-� ����!���$%� )���!#!� ����;�� $����� ���!�������!�%�C�!������# ��!J�

�� ����� #� �� "�� � �!�K� ��� ����%�� ������� #* ����  �� � �;��  $����� ��!�  ���-!� -� ����!�
"#"������- ����"��������%�����"��* �����#*������� J�

�

!����+��+����������

#��������A��A���������������������
����������A�	�� ����	������
������	���'�

���!� ��!� �$%���!� ��� "����!� %��� �� ��#�C�!� !��� � ��� ��$��� ���(�!��#!� 8� � � <�!���
* ����� "�� $�� �� ��X�K� $��!� ��!� ��;�!� "�� �� ! �� ��� "������$���  ����)� )��!J�

�!�#������$��� 8� � � ��$%� )���! ���� ���� ��K� ��! � %�C�!� ��� �$%���!�%��� �� ��#�C�!�
!���#* ��#!� ����;�� $����K��������! ��� �$#���" ��"��� �+�"M��#�C���--����-J��

��!��$%���!�!����� !!#!���% !!�-!����� �!K�! �- ����!�������(���%��"�!%�!��"M��"�����
���"�������"����%����������6(��$���"��� �"���� � ��$��$�$��/�$��!� %�6!�� �" ���
"����3����K� ������� !���!��$%���!�!����� !!#!�� �% !!�-!������� �!J�� �-� �����8�
$��!�"M�� �"�!��$%���!����"�!�"����!�-� ��6�� !��!��%�#!��#����% !!�-����� �J��

��!�"#���*���!�) � ���!�!�������!�" !���!��$%�� �!K�% �$����!�"����!�8����������$��
 ��% !!�-�"��)�� J�
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��� ��!���� ������ �!��  %%�#��"#�8� �� *��!� ���%���� ����� ��6!� ��(�����!�� ��$ ��6��� "��
�6(��$���"��!�!�) �� �+J�
����� �( $$��������K���� % ��$����!���--����#� ��-������8�
$�!����"�� � ���!��������% ��,�8��� ��$%��!������ ��*�� ����8����*�����M * ��$���
"��) �� �J��


���� � � ( $$�� ����K� ��� �G���� "�� - )��� ���� �!��%�� !� ������ ��� ��� �!�� ���*����% �� �� ���
"��+� ��$%��!�!����$��J�

7M�� %���� "�� *��� (##� �K�  ���� ) �� �� �� ������� � �� �� ����� ! !�  *���� #�#�
��� ��$��� �#(�#� ! �-� 8� "�� � ��!� �+��%���!� �[� ���� �!� ��!� ( � ���!� #��!! ���!� !���
�#���!J�

��$%��� ���� "�� �M#*������� "�� )�!��!!� $�"��K� ��!�  ���*��#!�  ����!� ���� � � *���� "��
)��!� ��-!� "�� %3��� �����	`� "�*����� %��!� $ �(� ��!K� �� $$��� ��!� *���!� "��
) �� �+� "M��� !��J� �M��( �! ���� ��$$���� ��K� "#! ��$ �!� ������#��  ������ "�!�
$ ����!� ������� ��� ����K�%��$���  �� ����%��"�� ��%��! � �--������K�! �-� �+��%���K� ��!�
��%��!�!� "�� ) �� �+� "M��� !��� !��� ��!� *���!� "�� ) �� �+� ��-!� ���� !��� (#�#�!�
"#!��$ �!�% ������#!� ������ ��� ��"M (��!J�

����������	
�!M�!��$����6!�%����+%�!#� ����!����"M� $% G#!J�

�

0������	�������	����

7�%��!� !�� ������ (�� !�� �#(����� %�!�� ���!�� ��� � � (##� ��! ���� "�� $�"�� "��
- )��� ����8�� ���$$ "�K����(���%�� ���!�"#� )�� $�����$��#�!��)�!�����-�"!�"��
�����$���% ��� %%����8��M#%������[�����������	
� *  ���"�!� ���*��#!�8�-����!�!#���!�
#��!!�� ��"�!�$�"�!�"��- )��� ����"M * ��J��

� �- )��� ����"�!�������K�%����% ��� ���*��#�"��( ���%�K��!����*� )��$���-� �#��
% ����!� ��$%��!�����$#"� ���!�"�!������!� �����!� -�"!�%��%��!J�� �-���!�)�!��!�%����
"�!�! ��!K��������%�� �"���(##� ��!#����$�"��"�� - )��� ����8�� �*���K��0�!�585"����
�+������ �- )��� ����"M * ��J�


�����M ���*��#���#��8�� �$ �����������K����)�!��� ��-�"!�"�������$���!����$����"���
8� �������!� ) �� �+� "M�+%�!����� ���  �+� !���4!� "�� ) �� �+� "M��� !��K� ��� (���%��
 !!�$ ��!��#��!! ����"�!���%��!�!�!�����!�*���!� "��) �� �+���-!J�

����� �� �M ���*��#� ��#�� 8� � � ( $$�� ����K� ��� (��� %�� !��� ���� ��!���� 8� �M#� ��� "M��
$�"�� "�� - )��� ���� "M * ��J� �� ��* ���K� ��� %���� !!�!� "�� *���� "�� ������ R��� "��
$ ���#� �!�� $��!� - *�� )��� �� ���$�!� "�� *��!�$��� " M ��$%��!� A��  ��$%��� 8� � �
��$$ "�K� ��� !��"�� �� (##� �� 8� � � ��*� �!�BK� ��� � ��� (#6��� �� )�!��� �� -�"!� "��
�����$���%���� �� ���� ) �� �� - )����#J� �M �($�� �� �� "�!�*���$�!� "��*���!� "�� � �
( $$�� ����� �$%������ � "���  �������$��� ���  �($� � ���� "�� )�!��� �� -�"!� "��
�����$��� "�� � � !���#�#� ��M����� �!%6��� ��$%�!���% �� �M $#���� ���� "�� � � ��� )����#�
��#�J�

D ���8� ��!� )�!��!K� � � ��#!������� ��!���$ U���!#�� � �� �� ��!� ���%��(��!!��K� ��$%���
����?�

�  7M��%��"!�"�!���$)���!�$��!�"��"����!�-� ��6��! �- �)��K�

�  7����-����$���"��! ���#!�������(�T��� �+�%��-��!� (##�#!���/��29/��1J�
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) � ���!J�

��!�"�!%��)����#!����#���* ���!�"����#!�������!� ����!����#!�"�� ��$%��!�) � ���!����
"�� ���!� ��!� %� ��$��!� 8� ������ ���$�� A$��!� "�� &� $� �!B� ��6!� �����"�!� ��� - ����$���
��*����)��!� �� �� $�� �� ���� "�� ��#!������� ��� ! ��$�!�8� �� ��!���� #(��(� )��� "��
�� (�$���"��* ����� ����( �"�"�!�����6��!�%�#*�!� % ������.J�

��� � )�� �� "�!� -��+� "�� ��#!������� �!�� %�#!��#� !��� � � � $#���"�� �"�������
��-��$#$���8�� ���$������.J�� ��� �(��"M�$%3���! ��%�#!��#��(��) ��$���" !���!�
-��+��%#� �����!J�
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��!� � %�� �+� %��%��!� !��� ��$%�!#!� "�� � %�� �� !��� �� "�� � � !���#�#� $6��K� "�!� %��$�!�
"M#$�!!��K�"�!��#!��*�!K�"���#!��� �����"�!�#� ��! �"����*��!��J���!�%��$�!�"M#$�!!���
!�����#�!� �+� �($�� ���!�"��� %�� ��"��� �!���# �#�$6��J���!��#!��*�!��������#!��� ��
��!���"#!� �����!%�"��� 8� � � % ��� ��*� ��  �� ���� %�� " !� ��!� �#!��� �!� ��!���"#!�
 ���$��#!�"�������!���!�!���#�#!���$%��!�!�" !���� %#��$6����"����!���" ������!�"�!�
"�!���)����!�"��"�*�"�"�!J�

��!���;�!� ���!!����!�"������$��� ����)� )��!�8�� ��#$�!!���"M ����!���*����!�!���
��$%� )���!#!���$��!�"��� �%��$��"M#$�!!��K���! �"��� +�!J�

���!�����������%��� ��6������*�"�!�!�%��%��!� ���� !K����$�� ��% G#������ �!!#����
��!� ��;�!� "�� �� ! ����� "������$��� �$%�� )��!� !� �� ��$%� )���!#!� ��$$�� ���
* �� ����"�� � %�� �+�%��%��!J���!�  ����!�%��%��!� !��� "#"����!�"�� ��� ��"�!� � %�� �+�
%��%��!������ !!#�!�!��!�� ���)������N������!�%��% ��!�OJ�
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%��*����� � "�� $ �6��� ���� ��� ��� %��) )��� ��� !��� ��� "�� ��!!�����!� �!��$ )��� "��
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"��!��"#% ���8�� ����� ���J�

��!� �( (�$��!� !��� #* ��#!� !��* �� � � $#���"�� �#� ��!%����*�� "�!� ���#!� "�� ��#"���
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��� (���%��  � ������!�  �� ��#"��� *�"���J� ��� $�� �� " �!� ��# ��!� �����#�!� % �� ���
$�"�� "�� -� ��$��� !M#�6*�K�  �� &��  �;�� /��1K� 8� ��� � EF� "��� &,�� EF� 8� #��# ���
!�%#������� 8� ��  K� "#%�#��#!� %���� �,�� EFK� �� !!#!� � �  ���-!� �� ���� �!J� ��� ��#"���
*�"����Q������� �4K�"����M�5����!�!M#�6*��8�/,�� EF� ��&�� �;��/��1K�"���/���EF�8�
#��# ��� !�%#�������8� ��  K� �!�� ( � ���% �� ���  � �!!�$��� "�!�  ���-!� "�� � � )� ����
�#"#�J�

�

��'�('���� ��'�('���(

�����!�"��% ���� �% ����A!�� �#�#!���� �!���"#�!B� � �

7#%�#�� ����"�!������!�"��% ���� �% ���� � �

��$%��5� ��� ��"�!�!�� �#�#!���� �!���"#�!� �

7#%3�!�����  �����$��! �A�B �� �2

����# �* ��

A�B���!�"#%3�!����� �����$��!������!%�"���8�"�!�" #%3�!�"��( � ����!�����G��!����� ����!���� �J

$����

�/���?����

��������

��'�('���� ��'�('���(

��#"���*�"����D����� � ���� �,� �,�

7#%�#�� ����� �#"���*�"����D������ ���� 5�,� 5�,�

��#"���*�"����Q������� �4 ���) /�� /.&

��# ���
�� ��P ����b�
 ����! ���+ ��� ��1

�� ��5�� �# � �������c���  ���( �.�

����# ��* )��
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��� ����%��  � ��$%� )���!#� �� �$%3�� "�--#�#�  ���-� �� � "�� ��,1��EF� � �� ��� ����%��%�!��
%��*���� �$%����� !��� ��� �#!��� ��-�!� �� ����%��"�!� " ��+��+������!�8�*���K� � � !�$$��"��
�,��,��EFJ����"#-�������M����!��%��) )���"��%��*��� ��$%�����!����M�+�������8�*���� �#�#�
 ���*#�  �� � �+� "��&�IK� ��� ������ "�� �M�+������� !��* �K�  �� � �+� "�� /2IK� ��-��$#$���
 �+�� �+�*��#!J�

��$%��� ���� "�!� ��!�������!� "�� %����!� ��� "M���  ��� *��#� �+��C$�$��� !�!�)���  �+�
��"����!�#���$����!�(��) ��!K���!� *�!� ���*#� ��!��$%3�!�"�--#�#!������!%�" ��8�
"��+� !�"���#!��� ��%�#*�!����J�

��!�"#-����!��� ���*#!�!M#�6*�����) !��8�/��11. �EFJ�

\���$%����"��� �� �!�%��$)���/��,K�����������	
� ��%�#�%��������#(�$� �"M��#(� ����
-�!� ���%�#*���% �� ��!�  ������!� //&5��8�//&5	�"�� �� "�� �##� ��"�!� �$%3�!J� ��!�-��� ��!K�
�>�����������������
����
���������7�������" !��� �%#��$6����"M��#(� ���J��

�������*����$���"���M�%����%�����M��#(� ����-� !� ����!������*������� �� �!�%��$)���
/��,J�

�

�
�
�

!��� "�6� !��� "�6�

$���
�?�������������

7#-����!�-�!� �+ �,�.�. ����,

��(#!�% G#! ��� /2

�&� �� �2


 ���� �% ����"�!�! � ��#! /�2 ,2

�--����� �!���� ��� �� �/

�%�*$ 5/ 5�

������������

D� �!� � ���!����������! �, �

�$����!!�$��!�"#��( �����! 5, 5�

��#"��!�) ��! 5�.& 5�&/

��  ���"0#* �� ��� 5,�� 5�,�

�( (�$��!�"������ ��� ,// ���

����# �+�)+� *�+�)

���"& ��  "&
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!�	� $����������� ��� !�	� $����������� ���

@ ��6��!�%��$�6��! ,��.� 2�& ��&�& &�1�, .�� &��21

@ �� � "�!�!� /��,� ��� /��,� /�.&� /1/ /���/

�5� ���!�"��%��"�� ��� .�/.� � .�/.� ��&�� � ��&��


��"���!�����$#"� ���!����-��! /.� /.� � �.� /.� /��

����# �*�(,+ ����( ���)�, ���*�+ ���,( �����,

��'�('���� ��'�('���(

�����!����� �$%��!�� �� � �#! ���122 �����,

7#%�#�� ��� 5�2 51�

����������
������������ ������ ����,*
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���(���%�� �������!� ����#"���*�"����"������!��"� ��!������!�" !���!�"#)�����!�"�*��!J�
���$�� ��"�!� ��# ��!� �����#�!�% �� ���$�"��"��- � ��$��� !M#�6*�K� ��&�� �;��
/��1K�8�����EF�"���,��EF�8�#��# ����-#�������8�� � K��� !!#!��� ���-!����� �!J����
��#"��� *�"���� Q����� �� �4K� "��� �M�5����!� !M#�6*� � 8� /,�� EF�  �� &��  �;�� /��1K� "���
,��EF� 8� #��# ��� �-#������� 8� ��  K� �!�� ( � ��� % � � ���  ��!!�$��� "�!�  ���-!� "�� � �
)� �����#"#�J�

�

�

)'��  ���������������D	�=�
�������������������

�

�

�

!�	� $����������� ��� !�	� $����������� ���


�C�!� ��%��!��� ���������&��� ���������&���

7#%3�!�����  �����$��!�d���  &� &� � �

�* � �!���� � �$%��!�!���� �$$ "�! ��.�/ ��.�/ ����2 ��� �2


��!��� 1 1 �, �,

�� �� ����& ����& ��/&� ��/&�

7#)�����!�"�*��!� 1.1 ��� 2.1 .�� .��

����%��b� !!�� �#!� A�B � �

�� �(�!�� �!� �#�!�"0 * � � &�1 &�1 ,�/ ,�/

����# *���� ��� *���� ��)�� ��)��

A�B�7�*�"�"�!�

��8�% G��� �+� !!�� �#!�$����� ���!�% ����.��FJ

��'�('���� ��'�('���(

��'�('���� ��'�('���(

: ����!�$�)���6��!�"��%� � �$�� ��. ��.

7#%�#�� ��� 5�� 5��

7�!%��)����#! ���,.2 .��&�

����#���% ��%�"%�

%��%M�";�#%�� �$%���% ��%�"%
����(* ,�+�)

��� ���!�) � ���!� 5�/2 5�&�

��% ��%�"%��%��% ���(+) ,�*�)
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�

���� %�� ��!��� ��!��%�#!������$$��!����?��
�

�
�

@�!����%� ���"0��%� �"0 ����)�����(� ������"0 � ���!K�% �������!����"0�"$��!�� ���K�
 "�%�#���$ �!�/��1�%������!�! � ��#!�"��(���%�J�

�  ��$)������ ��"0 ����!�%��* ��C����#$�!�!�?��1/��� ��

�  ��$)���"0 ����!� ����)�#�!�!����0�+�������?��1/��� ��

�  : ��������� ���"�!� ����!� ��/1�$ �!�/��1�?�/K/�, �

�  ��"����!� "0 ����!����� "�!�  ����!� ?� %�#!����  �� &�� $ �!� /�/�� !��!� -��$�� "��
$ " ��!��� ��������� ��"���� * ��J�

��'�('���� ��'�('���(

� %�� � �����������,�/,.��� �����������,�/,.���

�� ���!�
��%��! 5��������������./��� 5��������������/����

Prime d'émission, de fusion et d'apport                       13 034   

Report à nouveau -                       14 911   

Réserves conso lidées        7 981   

                               6 105   

�#!��*�!�� �!���"#�! ������,��� �����.����

�#!��� ��� �!���"# ��2�111��� ��&��,.���

����#����"���-������% �:������$�������% �������������(�� �� �������������)����

��#�C�!�$����� ���! �������������1,���� ����������� ��������

���"���-������% �$%�#/%� %.!#%���� �#"$% ������������� *���� ����������*�(�����

��'�('����

��$)���"�������! ������������&��,����.2���

: �������� ����A��FB ����������������������K,����

. �������$�����"��#�1���N42 ������������������+��+,�� �
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��!� "����!� -� ��6��!� "�*��!�!� !��� ��$%�!#�!� "�� . 1,� EF� "M �"�� ��$)���! )��K� "���
����EF� %��X�!� !��� �M�+�������  �� ������ "M�� ���� �� ����!! ��� ����%��!�J� �M�*���%%��
(��) ���  ����"#�� % �� � � �#(��� ����� ��� �!�� "�� ��� ��� EF�L� ��� !��"�� !�� � "#)����#�
���!���� � � !���#�#�  �� � �# ��!#� �����!� ��!� �$) ���� !J� ��� "#)��� "�� ��$)���!�$���
����*��"� �8�% �����"��� �� �$ ��/�//����!M#��"� �<�!��M ��� �� �-#*�����/�/.J�

�

�

��!��$%���!����"����!�-� ��6��!�!��*�������"�� � �$ �6���!��* ���?�
�

�
�
�
�

31.08.2019 ��'�('���(

�����$%���!����"����!�) �  ���! ,��� ���������� /1�������������

����7����!�!���� �#"��!5) ��! /�,����������� /�&�.���������

����7����!�-� � �6��!�"�*��!�!� ��&1.��������� 2/������������

%��	��������������A������B����������	����� *�*��� ������ ���+,��������

�$%���!����"����!�) �  ���! �������������2��� ������ �����/,����

��� ���!�) � ���! ������������/2��� ������������&��� �

7����!�!���� �#"��!5) ��! �������������,��� ���������� �/1/���

7����!�-� � �6��!�"�*��!�!� ������������12��� ������ ������2����

%��	��������������A������B������	����� ���+�� ������ ���+(��������

����# ����+�))���� ����*���)���

��'�('���� ��'�('���(

��$��!�"0��  ��/,���������� ���,2���������

7����8�� ��� ! &���2��������� /�/,,���������

��%��!�"��� ��� ! ��&�,��������� 1�/�����������

����# ����+�))���� ����*���)���
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��'�('���( $�������� ��������
%��������

�F��?�

%AA����

���	����
�
��'�('����


��*�!���%�����( (�$��!����� ��� �,� �1 5�1 � �2 ,,&

���=��������	�����D	�������F��?��� *+* *� :�� � )( ++�

��'�('���� ��'�('���(


��!��� ��������������� �&�������������


��"���!�� �!� �#!�"0 * � �� A�B �.������������ 5 ������������

����# ���������)��� ��������������

A�B������K��.��EF���#!� ������(��E � $ J����!0 (���"0 ��) �� ��������� G ��- ���

�0�)<���"0���- � ��� ����8��0 * � �$���$ �!�� �$%� ������"0������(�K����� ��--���

"0 -- ���!� �#�#����� ��!#�% ����
��J

��'�('���� ��'�('���(

7����!�-����!!���! �/��,1������� 2��,����������

7����!�"0�$$�)���! ���!� A�B ��/�1��������� �1������������

����# ���(,������� (�)*,��������

A�B������K����&��EF�8�% G���!��������!�> � �J
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���!� ��!� ��!� ��� %��*�!��� ��:� "�� �I� "�� ���--��� "M -- ���!� ��� ��-�  �+� *���!� "��
) �� �+� ��-!J� �� ��* ���K� �����  %%������ ��:� ��� �� �� ��!� ������!� ��� ��!�  (��!�
��!�!��K�"6!�� �*����"��) �� ����-K�8������- ��� �)##-������"M�����$�!����:����������
%��$��� �!����� "MC����  ����$�� %���� ��!� ����*���� !J� ��� ��:� N�% G#� "M * ���O�
#� �� !��!� � � -��$�� "M��� ��$�!�K� ����� �!�� ����!�� " !� ����� ���--��� "M -- ���!� ���
M��6(���% !��!���$%��!�"���� �(�!J�

�

��'�('���� ��'�('���(


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


��*�!���%��������(�! �/������������ �/.�����������

�����!�%��*�!��!�%����� � �(��A�������8�� � �2�� ���������� 5 ������������

�* � �!���� � �$%��!���X�!�!���� �$$ "�! .�,��� �������� ,�,�����������


��!��� ��&.&��������� ��/�����������

�� �����!��� ���1&��������� ��/.&���������

�����!�"����! �,������������� /�/�����������


��"���!�� �!� �#!�"0 * � � ��/��� �������� .�,�����������

�� �!����8�% G�� �������������� ,,,�����������

����# �����,,���� ������,()���
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� �%��"�������$$�)���!#���!����#�� �+���;�!��( (# !�%����� ��# ��! ����"�!�$����!����
$ �#����!�#��!! ���!�8�� �%��"������"�!���*����! �( $$�!J�

�

('�  �F��?��������������
�

�

�

� � %��"������ �$$�)���!#�� �!�� ��#��  �+� ��;�!� �( (# !� %���� � � �b7� "�!� ��*����!�
( $$�!K�  �!�� ���� %���� � � �# ��! ���� "�!� $����!� �� � $ �#����!� #��!! ���!� 8� �����
%��"�����J�

�

��'�('���� ��'�('���(

����� � �!�"��$ ��6��!�%��$�6��! 5&���&, 5/���//

���: �� ����"��!���4!�"��$ ��6��!�%��$�6��! ��/.� �& &

����� � �!�"��$ �� � "�!�! 5/�1�� 5��1��

���: �� ����"��!���4!�"��$ �� � "�!�! 5,.2 5�2&

���7#%�#�� ����"�!�!���4! �� 5��.

���
��"�� �����$$�)���!#� ��& /&/

����# :���*++ :�(���)

��'�('���� ��'�('���(

� � ���! 52�/�, 5��&,1

�� �(�!�!�� � ��! 5/�.,/ 5/�/.2


 ���� �% ��� 5/�2 5�1

�"�$��#!�"��-��"���  ���6�� 5&� 5,�

��)*�����"0�+%���� ��� & /�


��"�� �����$$�)���!#� ����� 2�1

�� !-���!�"��� � �(�! ��

����# :�����( :,�(,�
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Compte de résultat  
 
 

  
31/08/2019 

 
31/08/2018 

 
Abs.(M)  

 
Abs.(%)  

Produits d'exploitation (1)      

Ventes de marchandises  1 800 000 -1 800 000 -100,00 

Production vendue (biens)     

Production vendue (services) 1 396 842 1 312 579 84 263 6,42 

Chiffre d'affaires net  1 396 842 3 112 579 -1 715 737 -55,12 

Dont à l'exportation et livraisons intracomm. 205 000  205 000  

Production stockée     

Production immobilisée     

Subventions d'exploitation     

Reprises sur provisions (& amort.), tsf charges 269 130 223 398 45 733 20,47 

Autres produits 17 614 6 520 11 094 170,15 

Total produits d'exploitation (I) 1 683 586 3 342 497 -1 658 910 -49,63 
Charges d'exploitation (2)      

Achats de marchandises  1 795 177 -1 795 177 -100,00 

Variations de stock     

Achats matières premières et autres approvts     

Variations de stock     

Autres achats et charges externes (a) 838 823 976 122 -137 299 -14,07 

Impôts, taxes et versements assimilés 23 914 27 707 -3 793 -13,69 

Salaires et traitements 527 567 513 403 14 164 2,76 

Charges sociales 229 485 217 722 11 763 5,40 

Dotations aux amortissements et dépréciations:     

- Sur immobilisations : dotations aux amortiss. 3 596 2 046 1 550 75,73 

- Sur immobilisations : dotations aux dépréciat.     

- Sur actif circulant : dotations aux dépréciat.     

- Pour risques et charges : dotations aux provis.     

Autres charges 24 212 -740 24 952 NS 

Total charges d'exploitation (II) 1 647 598 3 531 438 -1 883 840 -53,34 

RESULTAT D'EXPLOITATION (I-II) 35 988 -188 942 224 930 -119,05 
Quotes-parts de résultat sur opérations      

Bénéfice attribué ou perte transférée (III)     

Perte supportée ou bénéfice transféré (IV) 

Produits financiers  

    

De participation (3) 1 929 349 37 716 1 891 633 NS 

D'autres valeurs mobilières et créances actif im     

Autres intérêts et produits assimilés (3)     

Reprises sur provisions et dépréciat.et tsf charg 16 101 608 3 696 000 12 405 608 335,65 

Différences positives de change     

Produits nets sur cessions de valeurs mob.de pl     

Total produits financiers (V) 18 030 957 3 733 716 14 297 241 382,92 
Charges financières      

Dotations aux amortissements, aux dépréciat. 2 397  2 397  

Intérêts et charges assimilées (4) 8 396 31 663 -23 268 -73,48 

Différences négatives de change     

Charges nettes sur cessions valeurs mobilières     

Total charges financières (VI) 10 793 31 663 -20 871 -65,91 

RESULTAT FINANCIER (V-IV) 18 020 164 3 702 052 14 3 18 112   386,76 

RESULTAT COURANT avant impôt 18 056 153 3 513 111 1 4 543 042   413,96 
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Compte de résultat (suite)  
 
 

  
31/08/2019 

 
31/08/2018 

 
Abs.(M)  

 
Abs.(%)  

Produits exceptionnels  

Sur opérations de gestion  3 348 -3 348 -100,00 

Sur opérations en capital 11 046 599 291 003 10 755 597 NS 

Reprises sur provisions et dépréciation et tsf charges  212 084 -212 084 -100,00 

Total produits exceptionnels (VII) 11 046 599 506 435 10 540 165 NS 
     

Charges exceptionnelles  
Sur opérations de gestion     

Sur opérations en capital 565 903 522 436 43 468 8,32 

Dotations aux amortissements, aux dépréciations et provis. 3 000 2 158 842 39,00 

Total charges exceptionnelles (VIII) 568 903 524 594 44 309 8,45 
     

RESULTAT EXCEPTIONNEL (VII-VIII)  10 477 696 -18 160 10 495 855 NS 

 
Participation des salariés aux résultats (IX) 

Impôts sur les bénéfices (X) 

 

 
-51 016 

 

 
-71 481 

 

 
20 465 

 

 
-28,63 

Total des produits (I+III+V+VII) 30 761 143 7 582 647 23 178 495 305,68 
Total des charges (II+IV+VI+VIII+IX+X) 2 176 278 4 016 215 -1 839 937 -45,81 

     

BENEFICE OU PERTE 28 584 865 3 566 432 25 018 432 701,50 

 
(a) Y compris : 

- Redevances de crédit-bail mobilier 

- Redevances de crédit-bail immobilier 

(1) Dont produits afférents à des exercices antérieurs 

(2) Dont charges afférentes à des exercices antérieurs 

(3) Dont produits concernant les entités liées 

(4) Dont intérêts concernant les entités liées 

 

 
3 949 

 
 
 

1 929 349 

5 553 

 
 
 
 
 
 
 

37 698 

14 992 

 

 
3 949 

 
 
 

1 891 651 

-9 439 

 
 
 
 
 
 
 

NS 

-62,96 
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Bilan actif  
 
 

  
Brut  

 
Amortissement 

Dépréciations  

 
Net 

31/08/2019 

 
Net 

31/08/2018 

Capital souscrit non appelé     

ACTIF IMMOBILISE 
Immobilisations incorporelles  
Frais d'établissement 

Frais de recherche et de développement 

Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val.similaires 

Fonds commercial (1) 

Autres immobilisations incorporelles 

Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles 

 

 
95 594 

 
83 437 

 

 
93 557 

 

 
2 037 

 
83 437 

 

 
3 670 

Immobilisations corporelles  

Terrains 

Constructions 

Installations techniques, matériel et outillage industriels 

Autres immobilisations corporelles 

Immobilisations corporelles en cours 

Avances et acomptes 

 
 
 

79 035 

 
 
 

75 322 

 
 
 

3 713 

 
 
 

2 959 

Immobilisations financières (2)  

Participations (mise en équivalence) 

Autres participations 

Créances rattachées aux participations 

Autres titres immobilisés 

Prêts 

Autres immobilisations financières 

 
35 869 334 

5 969 852 
 
 

82 486 

 
 
 
 
 
 

2 397 

 
35 869 334 

5 969 852 
 
 

80 089 

 
17 507 726 

5 845 443 
 
 

45 201 

TOTAL ACTIF IMMOBILISE 
ACTIF CIRCULANT 

42 179 738 171 276 42 008 463 23 405 000 

Stocks et en-cours  

Matières premières et autres approvisionnements 

En-cours de production (biens et services) 

Produits intermédiaires et finis 

Marchandises 

 

 
269 672 

 

 
269 672 

  

Avances et acomptes versés sur commandes  
Créances (3)  

10 087  10 087  

Clients et comptes rattachés 

Autres créances 

Capital souscrit et appelé, non versé 

1 037 356 

852 309 

 1 037 356 

852 309 

1 209 849 

725 036 

Divers  

Valeurs mobilières de placement 

Disponibilités 

Charges constatées d'avance (3) 

 
429 074 

37 794 

  
429 074 

37 794 

 
2 059 287 

27 663 

TOTAL ACTIF CIRCULANT 2 636 292 269 672 2 366 620 4 021 835 
Frais d'émission d'emprunt à étaler 

Primes de remboursement des obligations 

Ecarts de conversion actif 

    

TOTAL GENERAL  44 816 030 440 948 44 375 083 27 426 835 
(1) Dont droit au bail 

(2) Dont à moins d'un an (brut) 

(3) Dont à plus d'un an (brut) 

   
6 049 638 

113 847 

 
5 887 945 

168 746 
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Bilan passif  
 
 

  
31/08/2019 

 
31/08/2018 

   

CAPITAUX PROPRES 
Capital 

Primes d'émission, de fusion, d'apport, ... 

Ecart de réévaluation 

Réserve légale 

Réserves statutaires ou contractuelles 

Réserves réglementées 

Autres réserves 

Report à nouveau 

15 257 089 

13 034 440 
 
 
 
 
 
 

-14 910 614 

15 257 089 

13 034 440 
 
 
 
 
 
 

-18 477 046 

RESULTAT DE L'EXERCICE (bénéfice ou perte)  28 584 865 3 566 432 
Subventions d'investissement 

Provisions réglementées 
 

5 158 
 

2 158 

TOTAL CAPITAUX PROPRES 41 970 938 13 383 074 
   

AUTRES FONDS PROPRES 
Produits des émissions de titres participatifs 

Avances conditionnées 

  

TOTAL AUTRES FONDS PROPRES 
   

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 

Provisions pour risques 

Provisions pour charges 

  

TOTAL PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 
   

DETTES (1) 

Emprunts obligataires convertibles   

Autres emprunts obligataires   

Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit (2)  10 540 607 

Emprunts et dettes financières diverses (3) 262 341 2 178 661 

Avances et acomptes reçus sur commandes en cours   

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 308 007 382 488 

Dettes fiscales et sociales 696 296 903 375 

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 1 130 000  

Autres dettes 7 500 38 630 

Produits constatés d'avance (1)   

TOTAL DETTES 2 404 144 14 043 761 
Ecarts de conversion passif   

TOTAL GENERAL  44 375 083 27 426 835 
 

 
(1) Dont à plus d'un an (a) 

  

(1) Dont à moins d'un an (a) 2 404 144 14 043 761 

(2) Dont concours bancaires et soldes créditeurs de banque  5 540 607 

(3) Dont emprunts participatifs   

(a) A l'exception des avances et acomptes reçus sur commandes en cours   
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Faits caractéristiques  
 

Faits essentiels de l'exercice ayant une incidence comptable  

 
Le plan de sauvegarde de la société CATANA GROUP a été clôturé suite au jugement du Tribunal de 

Commerce en date du 26/03/2019. Par ailleurs, l'abandon des créances du pool bancaire a été constaté pour 

10.5 M€ (comptabilisé en exceptionnel). 

Le produit n'a pas entraîné de fiscalité du fait des déficits antérieurs et de la règle de déplafonnement des 

déficits (cf article 209 du CGI) pour les abandons consentis dans le cadre d'une procédure de sauvegarde. 

 
Prise de participation complémentaire dans la société Tunisienne HACO pour un prix de 2 260 K€ en mai 

2019 portant ainsi la participation de CATANA GROUP à 50%. 

 
CATANA GROUP a reçu 1.9 M€ de dividendes de sa filiale PPR. 

 
Enfin, au vu des résultats et des perspectives de notre filiale CHANTIER CATANA, la dépréciation des titres a 

été ajustée, entraînant une reprise d'un montant de 16 M€. 
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Règles et méthodes comptables  
 

Désignation de l'entreprise : SA CATANA GROUP 

 
Annexe au bilan avant répartition de l'exercice clos le 31/08/2019, dont le total est de 44 375 083 € et au 

compte de résultat de l'exercice, présenté sous forme de liste, dégageant un bénéfice de 28 584 865 €. 

 
L'exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/09/2018 au 31/08/2019. 

Les notes ou tableaux ci-après font partie intégrante des comptes annuels. 

Règles générales  

 
Les comptes annuels de l'exercice au 31/08/2019 ont été établis conformément au règlement de l'Autorité des 

Normes Comptables n°2014-03 du 5 juin 2014 à jour des différents règlements complémentaires à la date de 

l’établissement des dits comptes annuels. 

 
Les conventions comptables ont été appliquées avec sincérité dans le respect du principe de prudence, 

conformément aux hypothèses de base : 

- continuité de l'exploitation, 

- permanence des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, 

- indépendance des exercices. 

 
et conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels. 

 
La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts 

historiques. 

 
Seules sont exprimées les informations significatives. Sauf mention, les montants sont exprimés en €. 

 
Immobilisations corporelles et incorporelles  

 
Les immobilisations corporelles et incorporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition pour les actifs acquis à 

titre onéreux, à leur coût de production pour les actifs produits par l'entreprise, à leur valeur vénale pour les 

actifs acquis à titre gratuit et par voie d'échange. 

 
Le coût d'une immobilisation est constitué de son prix d'achat, y compris les droits de douane et taxes non 

récupérables, après déduction des remises, rabais commerciaux et escomptes de règlement de tous les coûts 

directement attribuables engagés pour mettre l'actif en place et en état de fonctionner selon l'utilisation 

prévue. Les droits de mutation, honoraires ou commissions et frais d'actes liés à l'acquisition, sont rattachés à 

ce coût d'acquisition. Tous les coûts qui ne font pas partie du prix d'acquisition de l'immobilisation et qui ne 

peuvent pas être rattachés directement aux coûts rendus nécessaires pour mettre l'actif en place et en état de 

fonctionner conformément à l'utilisation prévue, sont comptabilisés en charges. 
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Règles et méthodes comptables  
 

Amortissements  

 
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire en fonction de la durée de vie 

prévue. 

 
* Concessions, logiciels et brevets : 3 ans 

* Installations générales, agencements et aménagements divers : 10 ans 

* Matériel de transport : 4 à 5 ans 

* Matériel de bureau : 5 à 10 ans 

* Matériel informatique : 3 ans 

* Mobilier : 5 ans 

 
La durée d'amortissement retenue par simplification est la durée d'usage pour les biens non décomposables à 

l'origine. 

L'entreprise a apprécié à la date de clôture, en considérant les informations internes et externes à sa 

disposition, l'existence d'indices montrant que les actifs ont pu perdre notablement de la valeur. 

L'entreprise pratique l'amortissement dérogatoire pour bénéficier de la déduction fiscale des amortissements 

en ce qui concerne les immobilisations dont la durée d'utilisation comptable est plus longue que la durée 

d'usage fiscale. 

 
Titres de participation  

 
Les titres de participation sont évalués à leur coût d'acquisition hors frais accessoires. 

La valeur d'inventaire des titres correspond à la valeur d'utilité pour l'entreprise. Elle est déterminée en fonction 

de l'actif net de la filiale, de sa rentabilité et de ses perspectives d'avenir. Lorsque la valeur d'inventaire est 

inférieure au coût d'acquisition, une dépréciation est constituée du montant de la différence. 

Au 31/08/2019, compte tenu des valeurs d'utilité des filiales, les dépréciations des titres et des créances ont 

été corrigés (cf. tableau dépréciation des actifs.) 

 
Stocks  

 
Les coûts d'acquisition des stocks comprennent le prix d'achat, les droits de douane et autres taxes, à 

l'exclusion des taxes ultérieurement récupérables par l'entité auprès des administrations fiscales, ainsi que les 

frais de transport, de manutention et autres coûts directement attribuables au coût de revient des matières 

premières, des marchandises, des encours de production et des produits finis. Les rabais commerciaux, 

remises, escomptes de règlement et autres éléments similaires sont déduits pour déterminer les coûts 

d'acquisition. 

 
Les stocks sont évalués suivant la méthode du premier entré, premier sorti. Pour des raisons pratiques et sauf 

écart significatif, le dernier prix d'achat connu a été retenu. 

 
Une dépréciation des stocks égale à la différence entre la valeur brute déterminée suivant les modalités 

indiquées ci-dessus et le cours du jour ou la valeur de réalisation déduction faite des frais proportionnels de 

vente, est prise en compte lorsque cette valeur brute est supérieure à l'autre terme énoncé. 
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Règles et méthodes comptables  
 
 
 

Créances  

 
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une dépréciation est pratiquée lorsque la valeur 

d'inventaire est inférieure à la valeur comptable. 

 
Produits et charges exceptionnels  

 
Les produits et charges exceptionnels tiennent compte des éléments qui ne sont pas liés à l'activité normale de 

l'entreprise. 

 
Engagement de retraite  

 
Les engagements de l'entreprise en matière d'indemnités de départ à la retraite sont calculés suivant la 

méthode des unités de crédit projetées avec salaires de fin de carrière tenant compte des dispositions de la 

Convention Collective, des probabilités de vie et de présence dans l'entreprise, et d'une actualisation 

financière. 

 
Les hypothèses actuarielles retenues sont les suivantes : 

 
- Taux d'actualisation : 0,3 % 

- Taux de croissance des salaires : 2 % 

- Age de départ à la retraite : 65 ans pour les cadres 

- Table de taux de mortalité : (table INSEE 2010-2012) 
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Notes sur le bilan  
 

Actif immobilisé  

 
Tableau des immobilisations  

 
  

Au début 

d'exercice  

 
Augmentation  

 
Diminution  

 
En fin 

d'exercice  

 
- Frais d'établissement et de développement 

    

- Fonds commercial    

- Autres postes d'immobilisations incorporelles 95 594 83 437 179 031 

Immobilisations incorporelles  95 594 83 437 179 031 

- Terrains 
   

- Constructions sur sol propre    

- Constructions sur sol d'autrui    

- Instal.générales, agencements et aménagements constr    

- Instal.techniques, matériel et outillage industriels    

- Instal.générales, agencements aménagements divers 8 317  8 317 

- Matériel de transport 3 198  3 198 

- Matériel de bureau et informatique, mobilier 64 804 2 717 67 521 

- Emballages récupérables et divers    

- Immobilisations corporelles en cours    

- Avances et acomptes    

Immobilisations corporelles  76 318 2 717 79 035 

- Participations évaluées par mise en équivalence 
   

- Autres participations 39 454 777 2 384 409 41 839 186 

- Autres titres immobilisés    

- Prêts et autres immobilisations financières 45 201 37 284 82 486 

Immobilisations financières  39 499 978 2 421 694 41 921 672 

ACTIF IMMOBILISE  39 671 891 2 507 847  42 179 738 
     

 

 
Prise de participation complémentaire dans la société Tunisienne HACO pour un prix de 2 260 K€ portant 

ainsi la participation de CATANA GROUP à 50%. 
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Notes sur le bilan  
 

Amortissements des immobilisations  

 
  

Au début de 

l'exercice  

 
Augmentation  

 
Diminutions  

 
A la fin de 

l'exercice  

- Frais d'établissement et de développement     

- Fonds commercial    

- Autres postes d'immobilisations incorporelles 91 924 1 633 93 557 

Immobilisations incorporelles  91 924 1 633 93 557 

- Terrains 
   

- Constructions sur sol propre    

- Constructions sur sol d'autrui    

- Instal.générales, agencements, aménagements construc.    

- Instal.techniques, matériel et outillage industriels    

- Instal.générales, agencements aménagements divers 8 317  8 317 

- Matériel de transport 3 198  3 198 

- Matériel de bureau et informatique, mobilier 61 845 1 962 63 808 

- Emballages récupérables et divers    

Immobilisations corporelles  73 360 1 962 75 322 

ACTIF IMMOBILISE  165 283 3 596  168 879 
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Notes sur le bilan  
 

Actif circulant  

 
Etat des créances  

 
Le total des créances à la clôture de l'exercice s'élève à 7 979 797 € et le classement détaillé par échéance 

s'établit comme suit : 

 
  

Montant 

brut  

 
Echéances  

à moins d'un an  

 
Echéances 

à plus d'un an  

 
Créances de l'actif immobilisé :  

Créances rattachées à des participations 5 969 852 5 969 852  

Prêts    

Autres 82 486 79 786 2 700 

 
Créances de l'actif circulant :  

Créances Clients et Comptes rattachés 

Autres 

Capital souscrit - appelé, non versé 

Charges constatées d'avance 

1 037 356 

852 309 

 
37 794 

1 037 356 

738 462 

 
37 794 

 
113 847 

Total  7 979 797 7 863 250 116 547 

 
Prêts accordés en cours d'exercice 

Prêts récupérés en cours d'exercice 

   

 
Produits à recevoir  

 
  

Montant  

 
Int cour. / creances ratt. 

Clients factures a etablir 

 
35 049 

916 314 

Total 951 363 
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Notes sur le bilan  
 

Dépréciation des actifs  

 
Les flux s'analysent comme suit : 

 
  

Dépréciations 

au début  

de l'exercice  

 
Dotations 

de l'exercice  

 
Reprises 

de l'exercice  

 
Dépréciations 

à la fin  

de l'exercice  

 
Immobilisations incorporelles 

Immobilisations corporelles 

Immobilisations financières 

Stocks 

Créances et Valeurs mobilières 

 
 
 

16 101 608 

269 672 

16 317 

 
 
 

2 397 

 
 
 

16 101 608 

 
16 317 

 
 
 

2 397 

269 672 

Total  16 387 597 2 397 16 117 925 272 069 
     

Répartition des dotations et reprises :  

Exploitation   16 317  
Financières 2 397 16 101 608 

Exceptionnelles   

 
Dépréciation des immobilisations financières : 

- Dont reprise dépréciation des titres CHANTIER CATANA pour 16 102 K€. 
 

Capitaux propres  
 

 
Composition du capital social  

 
Capital social d'un montant de 15 257 089,00 € décomposé en 30 514 178 titres d'une valeur nominale de 

0,50 €. 

 
Les 30 514 178 actions se décomposent en : 

- 21 573 672 actions au porteur assorties d'un droit de vote simple, dont 29 105 actions propres détenues. 

- 8 940 506 actions nominatives dont 1 482 457 assorties d'un droit de vote simple et 7 458 049 sont assorties 

d'un droit de vote double. 

 
Mise en place d'un plan d'attribution gratuite d'actions, par le Conseil d'Administration, adopté en 03/2019 pour 

les salariés du groupe. 

 
- Nombre total d'actions pouvant être émises : 192 000 

- Nombre d'actions attribuées sur l'exercice : 192 000 

- Valeur initiale des actions au 29/03/2019 : 2.265 

- Conditions d'acquisition des actions : présence au 30/03/2021 sous forme de mandat social ou contrat de 

travail. 

 
 
 



SA CATANA GROUP  Etats Financiers au 31/08/2019 

 

133 
 

 

Notes sur le bilan  
 
 
 
 

Provisions réglementées  
 
 
 

  
Provisions 

au début  

de l'exercice  

 
Dotations 

de l'exercice  

 
Reprises 

de l'exercice  

 
Provisions 

à la fin  

de l'exercice  

Reconstitution des gisements pétroliers 

Pour investissements 

Pour hausse des prix 

Amortissements dérogatoires 

Prêts d'installation 

Autres provisions 

 
 
 

2 158 

 
 
 

3 000 

  
 
 

5 158 

Total  2 158 3 000  5 158 
     

Répartition des dotations et reprises :  

Exploitation 

Financières 

Exceptionnelles 

  

 
3 000 

  

 

Dettes  

 
Etat des dettes  

 
Le total des dettes à la clôture de l'exercice s'élève à 2 404 144 € et le classement détaillé par échéance 

s'établit comme suit : 

 
  

Montant 

brut  

 
Echéances  

à moins d'un an  

 
Echéances 

à plus d'un an  

 
Echéances  

à plus de 5 ans  

 
Emprunts (*) et dettes auprès des 

    

établissements de crédit dont :   

Emprunts et dettes financières divers (*) (**) 200 647 200 647 

Dettes fournisseurs et comptes   

rattachés 308 007 308 007 

Dettes fiscales et sociales 696 296 696 296 

Dettes sur immobilisations et comptes   

rattachés 1 130 000 1 130 000 

Autres dettes (**) 69 194 69 194 

Total  2 404 144 2 404 144   

 
(**) Dont envers les associés 

 
27 686 

   

 
Le montant des divers emprunts et dettes contractés auprès d'associés personnes physiques s'élève à        

27 686 €. 
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Notes sur le bilan  
 
 
 

Charges à payer  

 
  

Montant  

 
Fournisseurs factures non parvenues 

 
262 270 

Int.cour./dett.ratt.part. 5 553 

Dettes provis. pr congés à payer 24 831 

Charges sociales s/congés à payer 11 168 

Formation professionnelle 1 581 

Etats charges a payer 9 800 

Debit.cred.charge a payer 7 500 

Total  322 703 

 
Autres informations  

 
Actions propres  

 
En compte 2771 à la date de clôture de l'exercice : 

. En nombre : 29 105 

. En valeur : 79 786 € 

. Montant de la dépréciation : 2 397 € 

. Dépréciation qui serait constatée en application des règles d'évaluation pour les titres immobilisés. 

 
Comptes de régularisation  

 
Charges constatées d'avance  

 
  

Charges 

d'exploitation  

 
Charges 

Financières  

 
Charges 

Exceptionnelles  

 
Charges constatees avance 

 
37 794 

  

Total 37 794 
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Notes sur le compte de résultat  
 

Chiffre d'affaires  

 
Répartition par secteur d'activité  

 

Secteur d'activité 
 

31/08/2019 

 
Prestations administratives 

Commissions et courtages 

 
1 380 000 

16 842 

TOTAL 1 396 842 
  

 

 
Charges et produits d'exploitation et financiers  

 
Résultat financier  

 
  

31/08/2019 
 

31/08/2018 

 
Produits financiers de participation 

Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actif immobilisé 

Autres intérêts et produits assimilés 

Reprises sur provisions et transferts de charge 

Différences positives de change 

Produits nets sur cession de valeurs mobilières de placement 

 
1 929 349 

 
 

16 101 608 

 
37 716 

 
 

3 696 000 

Total des produits financiers  18 030 957 3 733 716 

 
Dotations financières aux amortissements et provisions 

Intérêts et charges assimilées 

Différences négatives de change 

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilières de placement 

 
2 397 

8 396 

 

 
31 663 

Total des charges financières  10 793 31 663 
   

Résultat financier  18 020 164 3 702 052 
   

 
Produits financiers de participations : 

- dont dividendes reçus de sa filiale PPR pour 1 894 K€ 

 
Reprises sur provisions et transferts de charge : 

- Reprise dépréciation titres Chantier Catana pour 16 102 K€ 
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Notes sur le compte de résultat  
 

Transferts de charges d'exploitation et financières  

 

Nature 
 

Exploitation  
 

Financier  

 
Transfert de charges d'exploitation 

  

79120000 - Tsf charges externes 210 262 

79120001 - Tsf chges externes - exo 31 952 

79140000 - Tsft charges personnel 10 599 

 252 813 

Total 252 813  
   

 
Rétrocession de frais directs aux filiales : 159 843 € 

 
 
 
 

Charges et Produits exceptionnels  

 
Résultat exceptionnel  

 
Opérations de l'exercice 

 
  

Charges  
 

Produits  

 
Autres charges 

Amortissements dérogatoires 

Autres produits 

Boni/Mali sur rachat actions propres 

 
565 903 

3 000 

 
502 979 

 
 
 

11 046 599 

513 380 

TOTAL 1 071 882 11 559 979 
   

 
Autres produits : 

 
- Extinction de la clause de retour à meilleure fortune en date du 28 février 2019 sur les créances du pool 

bancaire, entrainant l'abandon définitif des sommes dues, soit un gain constaté en exceptionnel pour 10,5 M€. 
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Notes sur le compte de résultat  
 

Résultat et impôts sur les bénéfices  

 
Incidence des évaluations fiscales dérogatoires  

 
  

Montant  

  

Résultat de l'exercice après impôts  28 584 865 

 
+ Impôts sur les bénéfices 

+ Supplément d'impôt lié aux distributions 

- Créances d'impôt sur les bénéfices 

 
-51 016 

Résultat avant impôt  28 533 849 
  

Variation des provisions réglementées  

 
Provision pour investissements 

Provision pour hausse des prix 

Amortissements dérogatoires 

Provisions fiscales 

Autres provisions réglementées 

 
 
 

3 000 

Résultat hors évaluations fiscales dérogatoires (av ant impôt)  28 536 849 
  

 
Ventilation de l'impôt  

 
  

Résultat 

avant 

Impôt  

 
Impôt 

correspondant (*)  

 
Résultat 

après 

Impôt  

 
+ Résultat courant (**) 

 
18 056 153 

 
-51 016 

 
18 107 169 

+ Résultat exceptionnel 10 477 696 
 

10 477 696 

- Participations des salariés 
   

Résultat comptable  28 533 849 -51 016 28 584 865 

 
(*) comporte les crédits d'impôt (et à ce titre le CICE) 

(**) Majoré du montant du CICE 

(montant repris de la colonne "Impôt correspondant") 

   

 
L'impôt comptabilisé de - 51 016 € se décompose ainsi : 

IS : 930 927 € 

IS des sociétés intégrées : - 663 511 € 

CICE des sociétés intégrées : - 318 432 
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Notes sur le compte de résultat  
 

Accroissements et allégements de la dette future d' impôt  

 
La situation fiscale latente, compte tenu d'un taux d'impôt sur les sociétés valorisé à 28 % à hauteur 

de 500 000 € et 31 % au-delà, fait ressortir une dette future d'impôt d'un montant de 773 €. Ce montant ne 

tient pas compte d'un éventuel paiement de la contribution sociale sur les bénéfices. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Impôts sur les bénéfices - Intégration fiscale  

 
A partir de l'exercice ouvert au 01/09/2005, la société SA CATANA GROUP est comprise dans le périmètre 

d'intégration fiscale du groupe SA CATANA GROUP. Elle agit en qualité de tête de groupe. 

 
En l'absence d'intégration fiscale, l'impôt qu'aurait supporté la société se monte à 0 € contre un impôt 

comptabilisé de -51 016 €. 

 
Au titre de l'intégration fiscale, montant compris dans l'impôt sur les sociétés : 

- Produits de l'exercice : 663 511 € 
 
 
 
 

  
Montant  

  

Accroissements de la dette future d'impôt  

 
Liés aux amortissements dérogatoires 

Liés aux provisions pour hausse des prix 

Liés aux plus-values à réintégrer 

 
Liés à d'autres éléments 

 
5 158 

A. Total des bases concourant à augmenter la dette future  5 158 
  

Allègements de la dette future d'impôt  

 
Liés aux provisions pour congés payés 

Liés aux provisions et charges à payer non déductibles de l’exercice 

 
Liés à d'autres éléments 

 

 
2 397 

B. Total des bases concourant à diminuer la dette f uture  2 397 
  

C. Déficits reportables  
  

D. Moins-values à long terme  
  

Estimation du montant de la dette future d'impôt  773 
Base = (A - B - C - D) 

Impôt valorisé au taux de 28 % à hauteur de 500 000 € et 31 % au-delà 

 



SA CATANA GROUP  Etats Financiers au 31/08/2019 

 

139 
 

 

Autres informations  
 

Evènements postérieurs à la clôture  

 
Néant. 

 
Effectif  

 
Effectif moyen du personnel : 7 personnes. 

 
  

Personnel  

 
Cadres 

Agents de maîtrise et techniciens 

Employés 

Ouvriers 

 
7 

Total 7 
  

 

 
Identité de la société mère consolidant les comptes  de la société  

Dénomination sociale : CATANA GROUP 

Forme : SA 

SIREN : 390406320 

 
Au capital de : 15 257 089 € 

 
Adresse du siège social : 

Zone Technique Le Port 

66140 CANET EN ROUSSILLON 
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Autres informations  
 

Engagements financiers  

 
Engagements donnés  

 
  

Montant en  

€ 

 
Effets escomptés non échus 

 

Cautionnements, avals et garanties donnés par la société 680 000 

Avals et cautions 680 000 

Engagements en matière de pensions 
 

Engagements de crédit-bail mobilier 30 167 

Engagements de crédit-bail immobilier 
 

Autres engagements donnés 
 

Total  710 167 

 
Dont concernant : 

Les dirigeants 

Les filiales 

Les participations 

Les autres entreprises liées 

Engagements assortis de suretés réelles 
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Autres informations  
 

Engagements reçus  

 
  

Montant en  

€ 

 
Plafonds des découverts autorisés 

 

Avals et cautions 
 

Engagement de crédit-bail mobilier 30 167 

Autres engagements reçus 30 167 

Total  30 167 

 
Dont concernant : 

Les dirigeants 

Les filiales 

Les participations 

Les autres entreprises liées 

Engagements assortis de suretés réelles 

 

 

 
Crédit-Bail  

 
  

Terrains  
 

Constructions  
 

Matériel 

Outillage  

 
Autres  

 
Total  

      

Valeur d'origine    30 714 30 714 

Cumul exercices antérieurs 

Dotations de l'exercice 

    

 
4 927 

 

 
4 927 

Amortissements    4 927 4 927 
 

Cumul exercices antérieurs 

Exercice 

    

 
3 949 

 

 
3 949 

Redevances payées    3 949 3 949 

 
A un an au plus 

A plus d'un an et cinq ans au plus 

A plus de cinq ans 

    
5 923 

13 820 

 
5 923 

13 820 

Redevances restant à payer    19 743 19 743 

 
A un an au plus 

A plus d'un an et cinq ans au plus 

A plus de cinq ans 

    

 
10 424 

 

 
10 424 

Valeur résiduelle    10 424 10 424 
      

Montant pris en charge dans 
l'exercice 

   3 949 3 949 
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Autres informations  
 

Engagements de retraite  

 
Montant des engagements pris en matière de pensions, compléments de retraite et indemnités assimilées : 6 315 € 
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N° Siren : 

 
 
 

Filiales et participations  

 
 
 

Pays  

 
 
 

Capital  

 
 

Capitaux 
propres 

autres que 
capital  

 
 
Quote part 
du capital 

détenu  

Valeur comptable des 
titres détenus  

 
Prêts et 
avances 
consentis 

par la 
société  

 
Montant 

des 
cautions et 

avals 
donnés par 
la société  

 

Résultats 
(bénéfice ou 

perte du dernier 
exercice)  

Dividendes 
encaissés 

par la 
société au 
cours de 
l'exercice  

 
 

Chiffre d'affaires 
hors taxes   

 
brute  

 
 

nette  

A) Renseignements détaillés 
concernant  

           

les filiales et participations ci -
dessous  

           

1 - Filiales (à détailler) :            

(+ 50 % du capital détenu)            

-            

- CHANTIER CATANA France 4 501 068 8 402 260 100,00% 27 778 581 27 778 581 5 161 582 80 000 5 005 085 NA 69 822 865

- PPR France 38 112 4 671 789 99,70% 5 335 753 5 335 753 166 362 NA 404 155 1 894 300 7 393 589

-            

-            

-            

-            

-            

-            

-            

-            

2 - Participations (à détailler) :            

(10 à 50 % du capital détenu)            

-            

-HACO Tunisie 1 500 000 TND 11 059 941 TND 50% 2 740 000 € 2 740 000 € 637 462 € NA 5 442 657 TND NA 28 176 850 TND 

(Dinar tunisien TND)            

-            

-            

-            

-            

-            

-            

-            

B) Renseignements globaux concernant             

les autres filiales et participations             

-            

-            

-            

-            

-            

-            
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