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MESSAGE DU PRESIDENT 2015

Le chiffre daffaires consolidé du Groupe COURTOIS séléve a 5 422 K€ en repli de
22,70 %, lié principalement & la baisse de l'activité de rénovation d’immeubles.

Le résultat opérationnel consolidé sétablit a 764 K€ contre 720 K€ au 31 décembre 2014.
Le résultat consolidé part du Groupe est de 406 K€ au 31 décembre 2015.

Cependant la FONCIERE IMMOBILIERE COURTOIS, principale filiale dont Lactivité demande un
pilotage renforcé, a totalisé un chiffre d'affaire de 4 340 K€ en baisse de 26,60 %.

Face au cycle actuel du marché du logement ancien a Paris, les conditions d'exploitation se retrouvent impac-
tées significativement ;

Tout d'abord par la disparition des primo-accédants et d'autre part a cause du reflux des investisseurs crispés
par le systéme d'encadrement des loyers. Dans ce contexte, la Fonciére Immobiliére Courtois a décidé de réno-
ver, les lots d’habitation dés leur libération tout en diversifiant le réseau de commercialisation.

1l y a lieu de rappeler que I'ITI (Indice de Tension Immobiliére) a Paris reste inférieur a 1,5. LITI précise
le nombre d'acheteurs pour un vendeur et donne la tendance de fond du marché immobilier. Un ITI entre
2 et 3 indique une tendance de stabilité et un ITI supérieur a 3 indique une tendance haussiére des prix de
limmobilier.

Malgré la faiblesse de la reprise, il convient de signaler que globalement le volume des ventes saffermit sur les
nouvelles bases de prix.

La persistance du niveau bas des taux d’intérét, principalement pour les préts a long terme permet d acquérir
le supplément de m? tellement désiré.

Les pouvoirs publics conscients des difficultés en matiére de logement facilitent laccession a la propriété grice
a un ensemble de mesures incitatives surtout pour le logement neuf mais aussi pour l'ancien désormais éligible
au prét a taux zéro sous conditions.

C'est pourquoi le Groupe COURTOIS se diversifie sur le secteur promotion, essentiellement dans l'orbite de
Toulouse Métropole en liaison avec les bailleurs sociaux.

En outre, jai le plaisir de vous annoncer que, Madame Jennifer COURTOLS DE VICOSE déja fortement
impliquée dans le Groupe est appelée a prendre la Présidence ainsi que la Direction Générale de COURTOIS
SA a partir du ler avril 2016.

Simultanément je fais valoir mes droits & la retraite tout en restant administrateur de COURTOIS SA.
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RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

A DASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 26 MAI 2016

Chers Actionnaires,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale Mixte conformément & la loi et aux dispositions de nos statuts, i leffet
notamment de vous demander de statuer sur les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2015.

Les convocations a la présente Assemblée ont été réguliérement effectuées.

Les documents prévus par la réglementation en vigueur vous ont été adressés ou ont été tenus i votre disposition
notamment sur le site de la Société www.courtois-sa.com dans les délais impartis.

Le présent rapport a notamment pour objet de vous présenter la situation de notre Société et celle de notre Groupe.
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| — ACTIVITE DU GROUPE

-1 ACTIVITE DE LENSEMBLE DU GROUPE AU COURS DE
L'EXERCICE ECOULE

Toutes les filiales citées sont contrdlées au sens de l'article L. 233-
3 du Code de Commerce, la liste compléte est présentée 2 la note
3 de l'annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2015.

[-1-1- Analyse des résultass

Les comptes consolidés arrétés au 31 décembre 2015 font appa-
raitre un résultat net part du Groupe de 406 K€ contre 241 K€
au 31 décembre 2014.

Lexercice 2015 est caractérisé par une insuffisance d’activité.

Le résultat est principalement constitué du montant de la juste
valeur sur les immeubles de placement.

Nous vous demanderons d’approuver ces comptes.

Le résultat consolidé, (apres impot d'un montant de 234 KE€)
s'érablit 2 422 K€ :

Part de COURTOIS SA 406 K€
Part des Minoritaires 16 K€

a) Juste Valeur sur les immeubles de placement

Les immeubles de placement sont des biens immobiliers détenus
pour en retirer des foyers ou pour valoriser le capital, ou les deux,
plutdt que pour :

- les udliser dans la production ou la fourniture de biens ou de
services ou 4 des fins administratives,

- les vendre dans le cadre de I'activité ordinaire.

Conformément  l'option offerte par IAS 40, les immeubles de
placement sont évalués & la juste valeur et la différence de valeur
d'une date de cloture & une autre est portée dans le résultat de
Pexercice (sous la rubrique « Autres Produits et Chariges »).
Au 31 décembre 2015, la juste valeur des immeubles de place-
RN BN Y
ment séléve d 11 518 K€.
La variation de la juste valeur impacte le résultat net avant impots

d'un montant de + 400 K€.
Le Groupe COURTOIS confie 'évaluation de ses biens immobi-

liers 2 un expert pour les biens en Ile de France et a un autre expert
pour les biens en Midi-Pyrénées.

Au 31 décembre 2015, les expertises ont été réalisées selon les
principes suivants :

- la méthode d’évaluation d’apres la surface pondérée pour les
commerces,



- et ou la méthode de capitalisation du revenu locatif.

Ces experts déterminent la juste valeur de lensemble des biens
immobiliers une fois par an en fin d’année. A noter que si la juste
valeur d'un immeuble varie significativement d’un exercice a
l'autre, une nouvelle expertise est réalisée par un expert mandaté
par le Groupe 4 cet effet.

Au 31 décembre 2015 tous les locaux sont loués.

b) Juste valeur sur les immobilisations financiéres

La varation de la juste valeur de BV3 impacte le résultat de
-8 K€au 31 décembre 2015 et est comptabilisée dans le compte de
résultat sous la rubrique : « Autres Produits et Charges Financiers ».

[-1-1-1 Le chiffre d'affaires 2015 séléve & un montant de 5 422 K€
contre 7 015 K€ en 2014

Cette baisse du chiffre d’affaires résulte de deux facteurs princi-
paux :

- d’une part, aucun investissement nouveau n'a été réalisé a Paris,
- d’autre part, contrairement aux pratiques antérieures, la rénova-
tion des parties privatives devient apres libération des locaux, un
préalable 4 la vente.

Enfin, le réseau de commercialisation a été remanié courant 2015.

L.1.2 Résumé du Bilan Consolidé

ACTIF (an KS
INX2015 | 3122014
Immobilisations corporelles 59 B0
Immeubles de placement 11518 11 362
Actits financiers non courants 953 235
Stocks el en cours 7 457 10 858
Autres actifs courants 526 553
Tresorerie et Equivalent de
Trésorarie 2 886 3108
TOTAL 23 380 26 276
PASSIF (an K9
122015 | 31/12/2014
Fonds Propres 17 183 16 922
Intéréts Minoritaires 275 273
Dettes Financiéres 2361 5554
Passif dimpdts non
couranis 2 B51 2 637
Provigion Court Terme 9 46
Aufras deftes T20 B44
23 3099 26 276

Le total du bilan consolidé du Groupe au 31 décembre 2015
séléve 223 399 K€, contre 26 276 K€ au 31 décembre 2014.
Cette diminution résulte essentiellement de la réduction des
stocks dédiés a lactivité de rénovation d’'immeubles pour un
montant de 3 501 K€.

Les capitaux propres consolidés passent de 16 922 K€ au 31 dé-
cembre 2014 2 17 183 K€ au 31 décembre 2015, ce qui sexplique
principalement par :

* le résultat de I'exercice de + 406 K€
¢ les dividendes distribués de - 152 K€

1.1.2.1 Résumé du Compte de résultat consolidé

en KE S1M22015 | 311272014
| Chiffre d'Afiaires 5422 7015

Charges opérationnelles (4867) (6353}

Résultat Opérationnel Courant 552 662

Autres produits et charges

opéerationnels 29 58

Résultat Opérationnel 764 720

Cout de I'endettement Financier {1001y {163}

Autres Produits et Charges

Financiars 2 {106}

Charges Diimpét (234) (189

Quate-part Résullat Sociatés Mise en

Equivalence {100

Résultat net 422 262

FPart Du Groupe 408 241

FPart das Minovitatres 18 21

La baisse du chiffre d’affaires résulte essentiellement du ralentisse-
ment de l'activité de rénovation d’'immeubles 4 Paris.

1.1.3 Analyse de la situation financiére

Les concours bancaires utilisés par le Groupe dans les comptes
consolidés au 31 décembre 2015, en forte diminution sélévent a
2232 K€ soit :

* 1740 K€ pour l'activité de rénovation d'Immeubles.

En sus des crédits sur stocks, la Fic dispose d’une autorisation
ponctuelle de 1 800 K€, a échéance du 30 septembre 2016 et non
utilisée au 31 décembre 2015.

* 492 K€ pour l'activité de gestion des Immeubles.

La SCI AMPERE a un total de dettes de 62 K€, la SCI PORT
INVEST de 8 K€ et la SCI NORD INVEST de 55 K€ avec des
taux

essentiellement fixes.

La Société COURTOIS SA au 31 décembre 2015 est endettée a
taux fixe 4 hauteur de 367 K€ concernant le financement des tra-
vaux de mise en conformité de I'immeuble « 33 rue de Rémusat
4 Toulouse ».

* Néant pour ['activité de gestion de portefeuille.

1.1.4 Evolution prévisible et perspectives d'avenir

Lexercice 2016 appelle 2 remarques : les ventes de logements
anciens & Paris devraient refléter un rythme soutenu en volume.
Toutefois, cette embellie ne concerne pas encore les prix de vente
qui ont continué de s'effriter.

Dans le cas de la FONCIERE IMMOBILIERE COURTOIS,
2016 sera une année de transition car le stock de logements est en
Frincipe cédé apres libération pour éviter une décote et ces mémes
ogements doivent étre rénovés pour une vente plus efficace.

Fin 2015, COURTOIS SA a sélectionné plusieurs dossiers de
promotion de logements dans le Grand TOULOUSE ; ces opéra-
tions commenceront a étre réalisées en 2017.

1.5 Evénements importants survenus depuis la date de cléture de
Lexercice 2015

Néant.
1.1.6 Principaux risques et incertitudes
Sur un fond de chomage persistant et d’une reprise économique

qui se fait attendre le Groupe COURTOIS est doublement im-
pacté par I'absence des primo-accédants et la frilosité des investis-



seurs confrontés a Paris par 'encadrement des loyers. La qualité
de l'exercice 2016 dépend aussi des éventuels nouveaux investis-
sements.

[-1-6-1 Gestion des risques :

[-1-6-1-1 Risque de marché Immobilier

Le marché bien que convalescent n'a pas véritablement retrouvé
son élan, puisque ITTT (Indicateur de Tension immobiliére) au
début de 'année 2016 reste inférieur 2 1,5.

I-1-6-1-2 Risque sur les zones géographiques et sous-secteurs opéra-
tionnels sensibles
Le Groupe COURTOIS n'est pas implanté dans des zones géo-

graphiques et sous-secteurs opérationnels sensibles.

[-1-6-1-3 Risque de contrepartie
Les locataires sont en mzfljorité des sociétés ne présentant pas  ce
jour de risque significatif quant a leur solvabilité.

[-1-6-1-4 Risque de liquidité

Le Groupe a procédé a une revue spécifique de son risque de liqui-
dité et il considére étre en mesure de faire face a ses échéances a
venir pour I'exercice en cours.

[-1-6-1-5 Risque de taux

Le Groupe COURTOIS est exposé a I'évolution des taux d'in-
téréts du marché sur le montant des emprunts 4 taux varable
concernant l'activité de Rénovation d’Immeubles. Le risque reste
encore mesuré, sagissant essentiellement de court terme, suivi

au jour le jour par la Direction. Pour l'activité Gestion des Im-
meubles, les taux sont majoritairement 4 taux fixe.

[-1-6-1-6 Risque d assurance

Le Groupe COURTOIS dispose d’assurances pour essentiel des
risques généraux inhérents 4 lexercice de son activité. Le Groupe
COURTOIS a notamment une assurance « Responsabilité Civile
de Dirigeants », une assurance « Bris de Machine », une assurance
« Tous Risques Informatiques », une assurance « RC Rénovation
d'Immeubles » ainsi qu'une assurance Dommage Ouvrage sous-
crite par chantier de rénovation.

Le Groupe COURTOIS bénéficie d’une couverture d’assurance
destinée & garantir ses actifs immobiliers qui permettrait une
reconstruction 4 neuf des immeubles de placement. En cas de
sinistre ponctuel, les primes versées pourraient subir une augmen-
tation limitée.

Pour éure conforme a la « LOI ALUR » le Groupe COURTOIS
a souscrit une couverture d’assurance non occupant pour tous les
lots en copropriété.

[-1-6-1-7 Risque de change
Lactivité du GROUPE s exercant uniquement dans la zone Euro,
aucun risque de cette nature ne pése sur le Groupe.

I-1-6-1-8 Risques juridiques

A la connaissance du Groupe COURTOIS il nexiste pas de pro-
cédure gouvernementale, judiciaire , y compris toute procéc[i)ure
dont la Société a connaissance, qui est en suspens ou dont elle est
menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des 12 derniers
mois des effets significatifs sur la situation financiére ou la renta-
bilité de la Société et/ou du Groupe.

Concernant le contentieux en cours avec un prestataire, la sen-
tence arbitrale finale a été rendue le fin décembre 2015, sans
impact significatif sur le résultat de Iexercice.

I-1-6-1-9 Risques liés i Linsolvabilisé des locataires

Activité Gestion des Immeubles :

Avant toute signature de nouveau bail, le Groupe COURTOIS
étudie la structure financiére de la Société candidate ou de la

personne physique. En cas de doute, le Groupe COURTOIS

demande une caution solidaire des associés, d’'un tiers ou une
caution bancaire en complément du dépot de garantie.

Le risque de non-paiement des loyers est non significatif 4 ce jour
et peut étre couvert par les dépots de garantie en présence de loca-
taires de bonne foi.

I-1-6-1-10 Risque lié aux immeubles de placement

1- La Société a retenu l'option de comptabiliser les immeubles de
placement selon la méthode de la juste valeur. Cette juste valeur
correspond 4 la valeur du marché de ces immeubles, qui refléte
par conséquent Iétat réel du marché immobilier 4 la date du
31/12/2015.

Il sagit d'immeubles destinés 4 étre conservés durablement.

2- Les expertises confiées a des tiers indépendants se traduisent au
final par une variation positive de la juste valeur des immeubles de
placement & hauteur de 400 K€.

Limpact de la juste valeur est un facteur de variabilité du résultat.
La valeur du patrimoine immobilier est sensible & une variation
3 la hausse ou & la baisse des principaux critéres retenus par des
experts, ces variations ayant par ailleurs un impact sur le résultat
du Groupe.

[-1-6-1-11 Risques liés aux réglementations environnementales

Le Groupe C(%URTOIS est attentif au respect des réglementa-
tions et reste exposé au risque de non- respect des contraintes
réglementaires environnementales et aux risques environnemen-
taux qui évoluent au fil de I'eau. De nouvelles réglementations
pourraient avoir un impact sur la rentabilité. Les principaux
risques sont :

- La présence éventuelle d’amiante, plomb, etc,
- Travaux de dépollution du sol,
- La mise en conformité des locaux.

Dans le cadre de ses acquisitions le Groupe COURTOIS veille
avec des professionnels spécialisés & prendre connaissance et &

uantifier ces risques pour les intégrer dans le prix d’achat pour la
gétermination de la marge finale.

[-1-6-1-12 Risques de gros travaux
A chaque projet d’acquisition le Groupe COURTOIS analyse
avec ['aide ge larchitecte le montant de travaux 4 effectuer pour le
calcul de rentabilité. Ces travaux sont effectués par des prestataires
spécialisés sélectionnés par le Groupe et les chantiers sont suivis
cﬂaque semaine par le Groupe et ses représentants 2 Paris.
Le Groupe COURTOIS est attentif aux nouvelles réglementa-
tions et essaye d’anticiper les charges futures sur les immeubles de
lacement des qu'il en a connaissance et fait le nécessaire pour les
Eaux concernés : ERP (Etablissement Recevant du Public) supé-
rieur 2 2000 m? et Bail Vert.

A cejour, il n'a pas été relevé de charge future significative 4 la fois
pour les biens c&tenus en patrimoine et pour ceux destinés a étre
revendus. Toutefois, la régﬁ)ementation récente pousse les Syndics
de copropriété  proposer systématiquement en Assemblée Géné-
rale toute une gamme de travaux selon le degré d’urgence.

[-1-6-1-13 Risque de variations de cours

COURTOIS gA n'a pas d’activité financiere directe pour inter-
venir sur les marchés et ne devrait pas subir de fluctuations s’y
rapportant.

La Société a procédé & une revue des risques qui pourraient avoir
un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation finan-
ciére ou ses résultats (ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs) et
considére qu'il 'y a pas d’autres risques significatifs hormis ceux
présentés.

[-1-6-1-14 Risque li¢ au controle majoritaire de la Société
La Société est controlée par I'actionnaire majoritaire SAS REGIA (Hol-
ding du groupe) qui détient 52,49 % du capital de COURTOIS SA.



Cf. note 3.

Les mesures prises pour éviter que le contréle ne soit exercé de
maniére abusive, consistent notamment dans la présence de
quatre membres indépendants sur 7 membres composant le
Conseil d’Administration,

1.1.7 Engagements hors bilan
Cf. Note 31 de I'annexe consolidée.

|-2-L'ACTIVITE PAR BRANCHES D'ACTIVITE DANS LES COMPTES SOCIAUX

Activité des filiales en K€:

e dinteret I I

ot de Chiffre Production |Résuliat Résuliat Rédsullal Impdi sur los |[Résullat de
Homs conlirdle Activité d'affalres Stockée d'exploitation |[linancler Excepllon |soclétés Fexerclce
FIC (% 93 55%| Rénovabion Immaubies 4 340 (=] o M) {209)
LE TESCOU{AREGE) (4 0| Rdnovation immeubles 2} {2}
SCCVGUETHARY 0P| Framotion immebilisng =] [E]]
SCCVCANALE @) 50.00%| P ramotian mma biléns 17891 [ENE2)| 85} {58}
SCIAMPERE STRATEGE 0| Gt 11 of Vi it iz {4k} [L] 12 2
SCIBONNEFDY F9.99%| Gasbion dimmaublss 20 2| {aj| ]
SCICAUDRA £ 60%| Gastio n dimmeutles 281 L] 3 {4} 128
SCIDALLE D S04 | G Bl n mamiaibloss
SCINORD NVEST 0% Gasbion dimmaublas 54 56 2| 24
SCIPORAT WVEST 0| Gt 1 of immssutiles 25 1] % s 1
SCIREMUSAT B7. 7% Gastio n dimmaublss T4 43 1 44
STP (retrabemant © mois) (3 99 5| Gastion de po faleuilie [L1] [=1] {7

" Acquisition de 1 titre gar COURTOIS SA et 39 titres par la FIC de la SARL LE TESCOU (anciennement SARL ARIEGE) en janvier 2015

@ Acquisition de 50 %
© La Société cloture son exercice au 30 juin 2016

es parts du capital de la société SCCV CANAL 43. en octobre 2015

L.2.1- Activité de Rénovation d’Tmmeubles

SARL FONCIERE IMMOBILIERE COURTOIS (FIC)

Le chiffre d’affaires s'éléve a 4 340 K€ en diminution de 27% par
rapport 2 2014.La FIC a moins de produits en vente par 'absence
de reconstitution des stocks et en rappelant que non seulement le
lot est en principe vendu libéré et des travaux de remise en éat
réalisés.

Le résultat net est négatif de 209 K€ & cause de 'insuffisance du
chiffre d’affaires.

Au 31 décembre 2015, le montant brut des stocks séléve a
7 582 K€ TTC (hors provision pour dépréciation de stock) soit
une diminution de 34,70 % par rapport a fin 2014.

Le montant de la provision pour dépréciation des stocks est de
137 K€ concernant 3 lots 4 vendre sur un immeuble  Paris.

La FIC analyse l'opportunité d’opter ou non 4 la T.V.A sur marge
3 chaque vente.

La vajlorisation des stocks inclut la T.V.A éventuellement déduc-
tible sur les acquisitions des immeubles, travaux, etc.

Pour les stocks qui avaient été acquis avant le 11 mars 2010, la
T.VA antérieurement déduite a été incorporée au prix de revient
et une dette fiscale a été constatée en contrepartie.

La FIC a étudié de nombreux dossiers sur 'année 2015 4 Paris
pour l'acquisition d’immeubles et n'a pas donné suite & cause de
prix d’achat trop élevé ou de Ienveloppe de travaux trop impor-
tante.

SARL LE TESCOU (UARIEGE) : Pas d’activité en 2015

1.2.2.-Activité Promotion Immobiliére

SCCV GUETHARY FRONTON

Promotion immobiliere de 25 lots & GUETHARY. Le permis de
construire a été déposé fin décembre 2015.
Le montant du stock s'éleve 2 12 K€.

SCCV CANAL 43

Promotion immobili¢re de 38 lots sur la région de Toulouse.

Le permis de construire est purgé des recours des tiers depuis le
mois de juillet 2014.

Lavancement des travaux au 31/12/2015 est de 15% -

Acte signé par un organisme social pour 'acquisition de 12 lots,
pour une livraison fin 2016.

1.2.3- Activité Gestion des Immeubles

Au 31 décembre 2015 tous les locaux sont loués.

SCI AMPERE : cession d’un local d’habitation en aott 2015 2
Paris 15iéme pour un prix de vente de 242 K€ et remboursement
du prét pour 32 K€.

SCI PORT INVEST : cession d'un local commercial en juillet
2015 a Clichy pour un montant de 225 K€ et remboursement
du prét pour 22 K€.

SCI DAULZ : pas d’activité en 2015

1.2.4- Activité Gestion de Portefeuille

SOCIETE TOULOUSAINE DE PORTEFEUILLE

BV3 (Banexi Ventures FCPR) créée en 2000 est remboursée i
66,68 % du total appelé au 31 décembre 2015,

une nouvelle provision a été constatée sur lexercice 2015 de - 8 K€
La société STP cloture son exercice au 30 juin 2016 et fait objet
d'un arrété des comptes intermédiaires pour les comptes conso-
lidés afin d’harmoniser les dates de cloture de toutes les Sociétés
du Groupe.




Il — RESPONSABILITE SOCIALE, ENVIRONNEMENTALE ET SOCIETALE DU GROUPE (RSE)

La Responsabilité Sociale, Environnementale et Sociétale des
Entreprises (RSE) est la contribution des entreprises aux enjeux
du développement durable selon les dispositions des articles
225-102-1 et R. 225.104 et suivants du Code de Commerce. La
démarche consiste pour les entreprises  prendre en compte les
impacts sociaux et environnementaux de leur activité pour adop-
ter les meilleures pratiques possibles et contribuer ainsi a I'amé-
lioration de la société et & la protection de I'environnement. Le
Groupe COURTOIS entend situer sa démarche de responsabilité
sociétale d’entreprise au coeur de son activité, dans sa mission,
son modele économique, ses produits, ses objectifs stratégiques,
et ses criteres d’investissement. Le Groupe COURTOIS détient
essentiellement des immeubles anciens a son actif dans l'activité
de Rénovation et Gestion d' Immeubles.

Sont inclus dans le périmetre du Groupe :

> Activité de Rénovation d' Immeubles :

- Achat d'immeubles anciens & Paris pour la vente lot par lot, avec
principalement la réfection des parties communes, installation
dascenseur s'il y a lieu, désamiantage et assainissement du bati
constituent des priorités.

- Les travaux sont effectués & I'intérieur des appartements quand
P'électricité, gaz etc. ne sont pas aux normes, ou que des mesures
d’assainissement sont nécessaires selon la vétusté ou le défaut
d’entretien de 'immeuble.

- La rénovation d’'immeubles est trés encadrée et normée.

* 32 lots en copropriété essentiellement dans des immeubles &
Paris :

> 20 lots occupés en habitation,

> 2 lot occupés en commercial,

> 10 lots libres (9 lots en habitation et 1 lots de bureaux)

> Activité de Promotion Immobiliére

Le Groupe COURTOIS se réoriente dans le secteur de la promo-
tion en Een avec les bailleurs sociaux et les collectivités concer-
nées, en particulier pour accompagner le développement de Tou-
louse Métropole.

¢ Acquisition par COURTOIS SA de 50 % des parts du capital de
la société SCCV CANAL 43.

Les comptes de cette filiale sont intégrés dans la consolidation par
mise en équivalence.

Prise de participation par COURTOIS SA.

> Activité de Gestion d' Tmmeubles :

- Immeubles de Bureaux et locaux commerciaux en région Midi-
Pyrénées essentiellement :

¢ 2 locaux de bureaux ;

* 2 locaux Professionnels.

- Locaux d’habitation et commerce a Paris :

* 9 lots & Paris en copropriété ;

- 1 local d’activité a Vitrolles (détention 4 75 %).

[I-1- INFORMATIONS SOCIALES

Données Sociales :

Il 0’y pas de salarié¢ dans le Groupe COURTOIS au 31/12/2015.
Le Président, ainsi que cinq autres personnes travaillant pour
le Groupe, sont rémunérées par la Holding SAS REGIA (non
consolid%e). Les colits correspondants sont facturés au Groupe
selon des clefs de répartition en fonction du temps de travail de
chaque salarié et pour un montant de 618 K€ charges comprises
au 31 décembre 2015. Ces cotits sont inclus dans %a rubrique «
Charges Externes » (cf. annexe consolidée).

Au vu de labsence deffectif propre au sein du Groupe
COURTOIS, plusieurs informations sociales n'ont pas été
publiées dans ce rapport. Elles sont listées en annexe IL.4.

[I-2- INFORMATIONS ENVIRONNEMENTALES ET ENGAGE-
MENT EN FONCTION DU DEVELOPPEMENT DURABLE :

Nous portons & votre connaissance les informations sur la maniére
dont le Groupe COURTOIS prend en compte les conséquences
environnementales de son activité ainsi que ses engagements en
faveur du développement.

[[-2-1- Données Environnementales

* Politique générale en matiére environnementale

* Organisation de la Société pour prendre en compte les questions
environnementales et, le cas échéant, les démarches d’évaluation
et de certification en matiére d’environnement.

1/ Rénovation d'Immeubles :

Selon les préconisations de I'architecte, une fiche technique est en
principe remise & chaque corps de métier avant le début de chaque
chantier selon les entreprises et 'importance des travaux.
Acquisitions des immeubles en I'état : le comité du Groupe, selon
I'importance des travaux et de leur complexité, décide d’acquérir
ou pas. Eventuellement des travaux supplémentaires sont prévus
apres acquisition pour enlever 'amiante inerte. Sur 'année 2015
aucune acquisition d’immeubles n'a eu lieu.

2/ sur la gestion des déchets :

- application par les entreprises d'une méthode de tri par type de
déchets afin dP en faciliter ﬁ: recyclage ;

- élimination des déchets dans des installations agréées par la
Préfecture ;

- si présence de déchets dangereux, entreprise se rapprochera
d'un collecteur agréé qui s'occupera de leur cfestruction.

Ces trois criteres sont mis en oeuvre selon la complexité du marché.

Le Groupe sefforce selon les dossiers de réduire et minimiser
l'impact de son activité sur I'environnement et de diminuer les
cotits associés & la consommation des ressources naturelles et éner-
gétiques.

* Actions de formation et d’information des salariés menées en
maticre de protection de I'environnement

Les salariés de la Holding sont incités, sauf pour les longues dis-
tances, & ne pas se déplacer en voiture.

Seul est retenu le déplacement doux.

* Moyens consacrés a la prévention des risques environnemen-
taux et des pollutions

Activité de Rénovation

Les dossiers sont analysés en fonction des travaux  entreprendre.
Le Groupe analyse certains risques selon les cas, de nature envi-
ronnementale (ginstabilité du sol par exemple). Ils sont pris en
compte dans le cadre d’une analyse de risque préalable a 'achat
d’un bien.

* Mesures de prévention, de recyclage et d’élimination des
déchets

1/ Activité Rénovation d' Immeubles

1-1- Conformément  la fiche technique remise par l'architecte,
Pentreprise s'engage lors de ses travaux a :

. ) . . o
* appliquer une méthode de tri par type de déchets afin d’en faci-
liter le recyclage ;
* éliminer les déchets dans des installations agréées par la Préfec-
ture ;
* si présence de déchets dangereux, entreprise se rapprochera
d'un collecteur agréé qui s'occupera de leur (ﬁ:struction.



Ces trois criteres sont mis en oeuvre selon la complexité du marché.

1-2- Certaines entreprises gerent et évacuent les déchets avec un
point mis & disposition par les fournisseurs de matériaux.

* Prise en compte des nuisances sonores et de toute autre forme
de pollution spécifique & une activité.

Activité Rénovation d' Tmmeubles

D’apres la fiche technique remise par l'architecte, l'entreprise
sengage lors de ses travaux a :

- adopter un comportement discret dans le cadre de ses activités
quotidiennes afin de ne pas troubler le voisinage ;

- veiller 4 la discrétion de ses salariés, en toute situation ;

- enfin, si lentreprise est amenée 4 travailler en dehors des horaires
légaux, cette derniere devra faire en sorte de ne pas troubler le
voisinage avec des appareils bruyants (perforateur, disqueuse...).

o Utilisation durable des ressources

EFAU

¢ Consommation et approvisionnement en fonction des
contraintes locales

Activité Rénovation d'Immeubles

Il est tres difficile de transmettre la consommation de biens dans
cette activité. En principe l'immeuble

nest géré par le Groupe que pendant une période trés courte
entre 6 et 9 mois (période correspondant aux travaux et aux délais
de mise en copropriété).

Activité Gestion d'Tmmeubles

Les consommations d’énergie sont présentées ci-dessous pour les
locaux commerciaux ayant%’impact le plus

significatif. Celles-ci sont suivies & partir des factures envoyées par
les locataires en fin d’année.

1/ Local de bureaux a Toulouse — surface bail : 3 300 m?

Année 2014 Année 2015

consommations KWh Colt TTC | Période KWh Colit TTC | Période

du 07/11/13- du 01/11/14
Electricité 465 646 54013 | au 31/10/2014 473692 58 605 | au 31/10/2015

du 28/11/2013 du 01/12/14
Gaz 146 011 7533 | au 30/11/2014 192 000 9548 | au 30/11/15

m’ Colt TTC m’ Colit TTC

du 01/7/2013 du 01/7/2014

Eau 1408 5413 | au 30/06/2014 974 3 B840 | au 30/06/2015

Les consommations ci-dessus ont été reportées sur une période décalée en I'absence des données fournisseurs pour

les derniers mois de I'année 2015.

2/ Local commercial 4 Montauban surface bail : 2 480 m?

Année 2014 Année 2015
consommations KWh Colt TTC | Période KWh Colit TTC | Période
Electricité 320819 41500 | de 08/13 2407/14 313 052 42017 | de 08/14 4 07/15

Les consommations ci-dessus ont été reportées sur une période
décalée en l'absence des données fournisseurs pour les (ferniers
mois de I'année 2015.

Le bail vert ne concerne que les locaux d’une surface supérieure
22000 m?,

La Loi Handicap (la mise aux normes « Handicapés ») concerne
tous les locaux quelle que soit la surface.

¢ Consommation d’énergie, mesures prises pour améliorer
Pefficacité énergétique et fe recours aux énergies renouvelables
Rénovation d’Immeubles : selon les chantiers ces travaux
concernent ['isolation, les systtmes de chauffage et ou les
ouvertures.

Des interventions sont menées au cas par cas dans certains lots
d’habitation pour le remplacement complet

d'électricité et de chauffage, notamment les LOI 48.

* Consommation de matiéres premiéres et mesures prises pour
améliorer l'efficacité dans leur utilisation

Mise en place par le Groupe :

Le papier : systeme de dématérialisation (relevés électroniques,
supports numériques etc...).

En 2015 le Groupe a Foursuivi la dématérialisation de promesses.
d’actes de ventes, de devis, de factures, etc,

II-2-2- ENGAGEMENTS SOCIETAUX EN FAVEUR DU DEVE-
LOPPEMENT DURABLE

* Impact territorial, économique et social de I'activité de la
Societé

Le Groupe COURTOIS peut avoir un impact économique loca-
lement en raison de son recours 4 la sous-traitance pour des acti-
vités de rénovation.

* En mati¢re d’emploi et de développement régional

Activité Rénovation d’Immeubles

Sur la région Ile de France, la demande de changement de desti-
nation de bureaux en habitation pour certains immeubles permet
aux acquéreurs de se rapprocher de leur lieu de travail malgré une
densification du centre-ville.

Activité gestion d’'Immeubles
Les travaux de mise en conformité 2 Toulouse sont un des facteurs
de la rénovation urbaine du centre historique.



> Relations entretenues avec les personnes ou les organisa-
tions intéressées par activité de la société, notamment les as-
sociations d’insertion, les établissements d’enseignement, les
associations de défense de 'environnement, les associations de
consommateurs et les populations riveraines et conditions de
dialogues avec ces personnes ou organisations

Activité Rénovation d'Immeubles

Dans le cadre de la vente lot par lot, la concertation préalable avec
les locataires est le prélude ﬁfa gestion correcte de C}Fl’aque dossier.
La situation de chaque locataire est prise en considération dans le
strict respect de la réglementation en vue de rechercher une négo-
clation raisonnée, avec une attention accrue pour les populations
sensibles. Noter que la vente A chaque occupant de bonne foi est
systématiquement proposée en priorité.

* Actions de partenariat ou de mécénat
> Mécénat : aucune action de mécénat n'a été réalisée en 2015
et 2014.

> Sous-traitance et fournisseurs

Le choix de l'architecte se fait sur un marché trés local en France.
Le Groupe travaille essentiellement avec un pool d’architectes
stables qui gerent les chantiers de rénovation de proximité.

Ainsi ce choix devrait permettre de maitriser les risques avec les
sous-traitants.

* Importance de la sous-traitance et la prise en compte dans
les relations avec les fournisseurs et les sous-traitants de leur
responsabilité sociale et environnementale
Le choix des sous-traitants est effectué selon la technicité et les
difficultés de chaque dossier.

Au niveau:

1/ du choix préalable des sous-traitants,

2/ par des recommandations spécifiques selon les chantiers.

* Mesures prises en faveur de la santé et de la sécurité des
consommateurs

Activité de Rénovation d’Immeubles : les travaux concernent es-
sentiellement la mise en place d’ascenseur et la rénovation des par-
ties communes et fréquemment, remplacement des convecteurs et
chauffe-eaux dans les appartements occupés.

[I-3 ETHIQUE DES AFFAIRES ET RESPECT DES OBLIGA-
TIONS CONCERNANT LE BLANCHIMENT

a) Le Groupe COURTOIS s'efforce de rechercher des pratiques
appropriées dans les rapports avec les locataires, soit au moyen

un dialogue constructif, soit selon les nécessités ou impératifs
des programmes de procurer un relogement adapté dans l'attente
d’acﬁévement des chanders.

b) Les notaires concernés 4 titre habituel, et les principaux repré-
sentants du Groupe COURTOIS ont été sensibilisés au strict res-
pect des régles relatives a la lutte anti blanchiment d’argent.

* Loyauté des pratiques - Actions engagées pour prévenir la
corruption

Sensibilisation ponctuelle des rédacteurs d’acte et entités contrac-
tuellement lies.

II-4 ANNEXE DONNEES SOCIALES EXCLUES :

En raison de I'absence d’effectif propre au Groupe COURTOIS,
les informations suivantes sont considérées non-applicables.

Emploi
> Embauches et licenciements,
> Rémunérations et leur évolution.

Organisation de travail
> Organisation du temps de travail,

> Absentéisme.

Relations sociales

> Organisation du dialogue social, notamment les procédures
d’information et de consu%tation du personnel et de négociation
avec celui-ci,

> Bilans et accord collectifs.

Santé et sécurité

> Conditions de santé et de sécurité au travail,

> Bilan des accords signés avec les organisations syndicales ou
les représentants du personnel en matiere de santé et de sécurité
au travail,

> Accidents de travail, notamment leur fréquence et leur gravité,
ainsi que les maladies professionnelles.

Formation
> Politiques mise en oeuvre en matiére de formation,
> Le nombre total d’heures de formation.

Egalité de traitement

> Mesures prises en faveur de Iégalité entre les femmes et les
hommes,

>Les mesures prises en faveur de I'emploi et de Iinsertion des
personnes handicapées,

> Dolitique de lutte contre les discriminations.

Promotion et respect des stipulations des conventions fonda-
mentales de 'OIT relatives

> Au respect de la liberté d’association et du droit de négociation
collective,

> A lélimination des discriminations en matiere d’emploi et de
profession,

> A l'élimination du travail forcé ou obligaroire,

> A T'abolition effective du travail des en?ants.

II-5 ANNEXE DONNEES ENVIRONNEMENTALES EXCLUES :

Au vu de activité du Groupe, les informations suivantes sont
considérées non applicables.

Politique générale en matiére de développement

> Montant des provisions et garanties pour risques en matiere
d’environnement sous réserve que cette information ne soit pas
de nature & causer un préjudice sérieux  la Société dans un licige
en cours.

Pollution et gestion des déchets
> Mesures de prévention, de réduction ou de réparation de rejets
dans l'air, I'eau et le sol affectant gravement l'environnement.

Utilisation durables des ressource
> Utilisation des sols.

Changement climatique
> Rejets de gaz & effet de serre,
> Adapration aux conséquences du changement climatique.

Protection de la biodiversité
> Mesures prises pour préserver et développer la biodiversité.

Consommation de matiéres premiéres et mesures prises pour
améliorer Pefficacité dans leur utilisation.

II-6 AUTRES ACTIONS ENGAGEES EN FAVEUR DES DROITS
DE L'HOMME

Au vu de activité du Groupe, les informations suivantes sont
considérées non applicables.

> Actions engagées en faveur des droits de "Homme : le Groupe
n'est pas concerné eu égard A son implantation.



Sous-traitance et fournisseurs
> Prise en compte dans la politique d’achat des enjeux sociaux et
environnementaux.

Engagements sociétaux en faveur du développement durable
> Sur la population riveraine ou locale.

Il — ACTIVITE PROPRE DE LA SOCIETE COURTOIS SA

La Société COURTOIS SA a réalisé un chiffre d’affaires de 619 K€.

[1I-1- SITUATION DE LA SOCIETE ET ACTIVITE DURANT
L'EXERCICE

Le total des charges d’exploitation s'élevent & 431 K€ contre
410 K€ au 31 décembre 2014.

Les produits financiers s élevent a 20 K€ et sont composés princi-
[ﬁ)alement des revenus de participation et produits financiers des
liales pour 16 K€.

Le montant & payer au 31 décembre 2015, au titre de 'impot sur
les sociétés est de 3 K€.
COURTOIS SA n'a pas payé d’acompte sur I'année 2015.

Lintégration fiscale procure une économie d’'impot d’un montant
de 135 K€ au 31 décembre 2015.

Apres impo, le résultat est de 251 K€ contre 424 K€ en 2014.
Cette baisse du résultat résulte essentiellement de Iabsence de
dividendes en provenance de la filiale FIC.

Nous vous demanderons d’approuver ces comptes.

IIl-2 - ACTIVITES EN MATIERE DE RECHERCHE ET DE
DEVELOPPEMENT

La société n'a eu aucune activité en matiére de recherche et déve-
loppement au cours de I'exercice clos au 31 décembre 2015.

[1l-3 - PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES

Le risque est dépendant des récentes modifications légales dans les
rapports bailleur preneur.

III-4- EVENEMENTS IMPORTANTS INTERVENUS DEPUIS LA
DATE DE CLOTURE

Le Conseil d’Administration, dans sa réunion du 16 mars 2016, a

décidé de nommer Madame Jennifer COURTOIS DE VICOSE
aeffet du ler avril 2016 en qualité de Président-Directeur géné-
ral, en remplacement de Monsieur Jean-Louis COURTOILS DE
VICOSE, qui fait valoir ses droits 2 la retraite.

[11-5- SITUATION FINANCIERE DE LA SOCIETE

3.5.1- Emprunts
La Société COURTOIS SA au 31 décembre 2015 est endettée 2
taux fixe 2 hauteur de 367 K€ en raison de travaux rue de Rému-

sat 8 TOULOUSE.
3.5.2- Délais de paiement Fournisseurs et Clients

3.5.2-1 Dettes fournisseurs

Conformément aux dispositions des articles L.441-6-1 et D.441-
4 du Code de Commerce, nous vous indiquons ci-aprés la dé-
composition au 31 décembre 2014 et 2015 du solde cﬁts dettes 2
I'égard des fournisseurs :

En KE Répartition Total
Mantant de
30 jours de 30 & 60 jours plus de 60 jours
Au Au Au Au Au Au Ay Au
INNNX2014 IN22018 | ANM22014 | 322015 | 3122014 | AAMN220156 | 3122014 | 3122015
Total des dettes fournisseurs 2 2 4 2

111.5.2.2 Créances Clients

COURTOIS SA n'a pas de clients s'agissant d’un strict rapport
bailleur-preneur.

11.5.3- ENGAGEMENTS HORS BILAN

Caution solidaire et hypothécaire de 1 800 K€ consentie & la BNP
Paribas au profic de la Sociéeé FONCIERE IMMOBILIERE
COURTOIS.

¢ Caution solidaire de 600 K€ au profit de la SCCV CANAL 43
pour la GFA (Garantie Financiére d’Achévement)

¢ Emprunt Travaux aupres de la Caisse d’Epargne pour un mon-
tant de 367 K€*.

I1I-6-PRISE DE PARTICIPATION ET DE CONTROLE

COURTOIS SA a pris une participation de 50 % dans la
SCCV CANAL 43.

* garantie des loyers.

Conformément aux dispositions de ['article L 233-6 du Code de
Commerce, il est précisé que la Société n'a dPaS pris d’autres parti-
cipations significatives, ni pris le controle d’autres Sociétés.

IIl-7- EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D'AVENIR

COURTOIS $SA a prévu de sorienter dans la construction de
logements principa]%ment sur le périmetre de TOULOUSE
METROPOLE.

A cet effet, la SCCV Canal 43 est dédiée  un programme en ac-
cession libre et en accession aidée afin de répondre aux demandes
des primo-accédants.

Concernant le Groupe cf. note 1.1.4

I11-8- PROGRES REALISES ET DIFFICULTES RENCONTREES

COURTOIS SA ayant principalement des activités liées & sa qua-
lité de société mere du Groupe il n'y a aucun élément significatif
a mentionner.
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IV — AFFECTATION DU RESULTAT

IV.1- AFFECTATION DU RESULTAT

Laffectation du résultat de notre Société que nous vous proposons
est conforme & la loi et & nos statuts.

A cet égard nous vous rappelons que l'article 20 des statuts prévoit
que sur le bénéfice distribuable de I'exercice, il est d’abord prélevé
la somme nécessaire pour distribuer aux actionnaires un premier
dividende dont le montant est fixé & 5% du montant libéré et non
amorti de leurs actions. Ce premier dividende n'est pas cumula-
tif, Cest-a-dire que si les bénéfices ne permettent pas ce paiement
en tout ou partie, les actionnaires ne peuvent le réclamer sur les
bénéfices d’un exercice suivant.

Nous vous proposons d’affecter le résultat de l'exercice 2015 de
la facon suivante :

- Le bénéfice net de l'exercice s'éléve a 251001 €
- Et le report 2 Nouveau créditeur de 477 €
- Prélévement sur les réserves (autres réserves) 54198 €
Soit au total [a somme de 305676 €

sera réparti comme suit :

- Dividendes net a payer 305 676€
se décomposant ainsi :

¢ Premier dividende 83697 €

* Super dividendes 221979 €

Nous vous demandons de procéder a cette affectation du résultat.

Sivous approuvez cette affectation du résultat, le dividende distri-
bué sera de 4,20 € par action.

La distribution est éligible, pour les personnes physiques fisca-
lement domicilies en France, 4 la réfaction de 40 % prévue &
larticle 158-3 2° du Code Général des Impots.

Ce dividende serait payable le 7 juin 2016. Le détachement du
coupon interviendrait le 3 juin 2016.

Au cas o, lors de la date de détachement du coupon, la sociéeé
dédendrait certaines de ses propres actions, les sommes corres-
pondant aux dividendes non versés (L. 225-210 al 4) 4 raison de
ces actions auto détenues, seraient affectées au report & nouveau.

IV.2- D|)STR|BUT|ON ANTERIEURE DE DIVIDENDES (CGI
243 BIS

Conformément aux dispositions de l'article 243 bis du Code Gé-
néral des Impbts, nous vous sifnalons quau cours des trois der-
niers exercices les distributions de dividendes ont été les suivantes :

Revenus éligibles a la réfaction Revenus non
Au titre de I'Exercice éligibles a la
Autres revenus réfaction
Dividendes distribués
305676 €
2012 Soit 4,20 € par action — —
254 T30 €
2013 Soit 3,50 € par action — —
152 838 €
2014 Soit 2,10 € par action — -

* Incluant le montant du dividende correspondant aux actions auto détenues non versé et affecté au compte report & nouveau.

IV.3-DEPENSES ET CHARGES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT (CGI 39-4)

Néant.

V — ACTIONNARIAT & EVOLUTION BOURSIERE

V.1 - ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE

Nous vous signalons I'identité des personnes détenant directe-
ment ou indirectement au 31 décembre 2015 plus de 5%, 10%,
15%, 20%, 25%, 30 %, 33,33%, 50 % et 66,66%, de 90%, de

95% du capital social ou droits de vote aux Assemblées Générales :

Conformément a I'article L 233-13 du Code de Commerce, nous
vous précisons qu'au 31 décembre 2015 :

- La société SAS REGIA détenait 38 202 actions nominatives
de la Société COURTOIS SA, représentant 52,49 % du capital
et 55,62% des droits de vote réels (hors actions auto détenues
privées du droit de vote).

- Monsieur Jean-Louis COURTOIS de VICOSE détenait direc-
tement et indirectement (par Iintermédiaire de la Société SAS
REGIA) 52,78 % du capital de COURTOIS SA et 55,93 % des

droits de vote réels.



Actionnaires En Capital

En droits de Vote

Détenant plus de 5% -

Détenant plus de 10% -

Détenant plus de 15% -

Détenant plus de 20% B

Détenant plus de 25% -

Détenant plus de 30% -

Détenant plus de 33,33% -

Détenant plus de 50% SAS REGIA

de VICOSE

Monsieur Jean-Lovis COURTOIS

SAS REGIA
Monsieur Jean-Louis COURTOIS
de VICOSE

Détenant plus de 66,66% -

Détenant plus de 90% -

Détenant plus de 95% -

COURTOIS SA n'a ‘Pas eu connaissance de modifications de

cette liste au cours de 'année 2015.
Nous vous informons qu’au cours de l'exercice social :

- La Société ne détient aucune participation croisée au sens de
l'article R. 233-19 du Code de Commerce, ni aucune action d’au-
tocontrdle au sens de l'article 1.233-13 du Code de Commerce.

V.2 - QUOTITE DE CAPITAL DETENUE PAR LES SALARIES
A LA CLOTURE DE L'EXERCICE

Conformément a l'article L 225-102 du Code de Commerce,
nous vous indiquons qua la cloture de Iexercice 2015, il n'y avait
pas de participation des salariés au sein du capital de la Société.

\/.3 - OPERATIONS SUR TITRES DES MANDATAIRES
SOCIAUX, DES HAUTS RESPONSABLES ET DE LEURS
PROCHES AU COURS DE L'EXERCICE 2015

Néant

V.4- CONTRAT DE LIQUIDITE

Le 18 février 2008, la Sociét¢é COURTOIS SA a confié la mise
en ceuvre d'un contrat de liquidité & Oddo Corporate Finance
conforme 2 la Charte de déontologie de TAMAFI.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat, les moyens suivants ont été
initialement affectés au compte de liquidité :
-30 000 Euros

Détail des achats et ventes au cours de 'année 2015 dans le cadre du contrat de liquidité :

Cours Nombre
Nombre |Mombre |Cours moyens d'actions Montant des
d'actions | d'actions | moyens des détenues au actions au % de
achetées | vendues | des achats | ventes 31/12/2015 3111272015 | capital
annee
2015 1124 1197 93.41€ 90,48 € 182 17 121 € 0,25 %

Montant des frais de négociations : néant.

V.5 - ACTIONS PROPRES

LAssemblée Générale Ordinaire du 21 mai 2015 a autorisé le
Conseil ¢’ Administration, pour une période de 18 mois, confor-
mément aux articles L. 225-209 et suivants du Code de Com-
merce, 4 procéder & I'achat, en une ou plusieurs fois aux époques

u'il déterminera, d’actions de la Société dans la limite de 10 %
gu nombre d’actions composant le capital social le cas échéant
ajusté afin de tenir compte des éventuelles opérations d’augmen-
tation ou de réduction du capital pouvant intervenir pendant la
durée du programme.

Au cours de lexercice 2015, il n'y a pas eu d’opérations d’achat
effectuées par la Société sur ses propres titres en application des
articles L.225-209 et suivants du Code de Commerce en dehors
des og;érations réalisées dans le cadre du contrat de liquidité. (Cf.

§5.4

Au 31 décembre 2015, COURTOIS SA détient en dehors du
contrat de liquidité 88 de ses actions propres (0.12 % du capital)
affectées 4 la croissance externe comptabifisées sous la rubrique :

« Autres immobilisations financieres » un montant total de

7689,73 €.

Nombre d’actions inscrites 4 la cloture de I'exercice : 270 (soit
0,37 % du capital)

Valeur évaluée au cours d’achat : 91,89 €uros

Valeur nominale globale : 6 210 €uros

Objectifs : opérations de croissance externe (88 actions) et anima-
tion du cours via le contrat de liquidité (182 actions).

Les actions détenues par la Société n'ont fait lobjet d’aucune réal-
location & d’autres finalités depuis la derniere autorisation consen-
tie par ['Assemblée Générale, ni d’aucune utilisation.

Nous vous proposons de renouveler ledit programme afin de
conférer au Conseil d’Administration, pour une période de dix-
huit mois, les pouvoirs nécessaires pour procéder a 'achat, en une
ou plusieurs f}())is aux époques quil déterminera, d’actions de la
Société dans la limite cfe 10 % du nombre d’actions composant
le capital social, le cas échéant ajusté afin de tenir compte des
éventuelles opérations d’augmentation ou de réduction de capital
pouvant intervenir pendant la durée du programme.

Cette autorisation, qui fait l'objet de la septi¢me résolution, met-
trait fin a autorisation donnée au Conseil ' Administration par
I'Assemblée Générale Ordinaire du 21 mai 2015 dans sa sep-

tieme résolution.
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Les acquisitions pourraient étre effectuées en vue de :

- dassurer l'animation du marché secondaire ou la liquidité
de Paction COURTOIS par lintermédiaire d'un prestataire
de service d'investissement au travers d'un contrat de liquidité
conforme 2 la charte de déontologie de TAMAFI admise par la
réolementation,

- de conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement
al'échange ou en paiement dans le cadre d opérations éventuelles
de croissance externe,

- d’assurer la couverture de plans d’options d’achat d’actions et/
ou de plans d’actions attribuées gratuitement (ou plans assimilés)
au bénéfice des salariés et/ou des mandaraires sociaux du Groupe
ainsi que toutes allocations d’actions au titre d’un plan d’épargne
d’entreprise ou de Groupe (ou plan assimilé), au titre de fa par-
ticipation aux résultats de entreprise et/ou toutes autres formes
d’allocation d’actions & des salariés et/ou des mandataires sociaux
du Groupe,

- d’assurer la couverture de valeurs mobiliéres donnant droit &
lattribution d’actions de la société dans le cadre de la réglemen-
tation en vigueur,

- de procéder 4 l'annulation éventuelle des actions acquises, sous
réserve de Iautorisation a conférer par I'Assemblée générale du 26
mai 2016 dans sa huitiéme résolution & caractére extraordinaire.

Ces achats d’actions pourraient étre opérés par tous moyens, y
compris par voie d'acquisition de blocs de titres, et aux époques
que le Conseil d’Administration appréciera.

La Société n'entend pas utiliser des mécanismes optionnels ou
instruments dérivés.

Nous vous proposons de fixer le prix maximum d’achat & 150
€uros par action et en conséquence le montant maximal de I'opé-
ration a 1 091 700 €uros.

En conséquence de lobjectif d’annulation, nous vous demandons
de bien vouloir autoriser le Conseil d’Administration, pour une
durée de 24 mois, 2 annuler, sur ses seules décisions, en une ou

lusieurs fois, dans la limite de 10 % du capital, calculé au jour de
a décision d’annulation, déduction faite des éventuelles actions
annulées au cours des 24 derniers mois précédant, les actions que
la Société détient ou pourra détenir par suite des rachats réalisés
dans le cadre de son programme de rachat et  réduire le capital
social & due concurrence conformément aux dispositions légales
et réglementaires en vigueur. Cette autorisation If)ait Lobjet de la
huitieme résolution.

Le Conseil d’Administration disposerait donc des pouvoirs néces-
saires pour faire le nécessaire en pareille matiére.

V.6 - EVOLUTION DU COURS DE L'ACTION

Cotation :

* Marché : Euronext compartiment C

¢ Place de Cotation : Euronext Paris (France)
* Indice Principal : CAC All Shares

* Code ISIN : FR0000065393

105 €
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Au mois de juin 2015 I'action COURTOIS SA a coté 104.90 €, soit le cours le plus élevé de I'exercice.



V.7 - COTATION

EURONEXT, a conclu avec FTSE un partenariat permettant de
classer Far secteurs économiques, les sociétés cotées sur les mar-
chés selon la nomenclature ICB.

Notre Société actuellement classée en :
« 8633 Real EstateHolding&Development »

EURONEXT a lancé une nouvelle filiale « EnterNext », qui a
Four ambition de concentrer I'ensemble des actions menées par
entreprise de marché en faveur des PME-ETL

Cette nouvelle filiale couvre a ce jour les sociétés cotées sur
EURONEXT et ALTERNEXT dont la capitalisation boursiere
va jusqua 1 milliard d’euros, soit 750 émetteurs au niveau euro-
péen, parmi lesquelles votre Société.

Les valeurs ainsi cotées sur EURONEXT sont classées par ordre
alphabétique avec un critére d'identification supplémentaire cor-
respondant & leur compartiment de capitalisation boursiére.

Ainsi, COURTOIS SA est classée dans le compartiment C consti-
tué par les sociétés dont la capitalisation boursiére moyenne est
inférieure 150 millions d’euros.

Notre Société est cotée sur le marché « EURONEXT» compartiment C.

2015 2014 | 2013 | 2012 | 20mM

Valeur nominale 23 23 23 ] 23
Revenu par actions 42 21 3,5 42 42
Cours extréme en bourse

Cours +Haut 104,90 | 105,50 110 118 145
Cours + bas 94 90,3| 98,02 a7 a7
Dividende brut 4.2 21 35 42 42
Bénéfice par action ajusté 3,45 5,83 6.85 5,86 766
Demier cours de l'exercice 96 93.5( 103,99 1035 a7
l’z:;c;e; T:mzem{glﬁ:; sur la base du dernier 438 225 337 406 433

COURTOIS SA a communiqué en date du 2 avril 2015 4 EURONEXT que les actions de COURTOIS SA étaient éligibles au PEA-PME

VI — ADMINISTRATION DE LA SOCIETE

V1.1 - MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES ADMINISTRATEURS DE COURTOIS SA
VI1.1- Mandats détenus au sein de la Société COURTOILS SA
Composition du Conseil d’Administration au 31 décembre 2015

Expiration du
mandat avec Fonction principale
Date de nomination ou I'assemblée
Nom Prénom renouvellement statuant sur les exer;‘é::ims la
comptes de
I'exercice clos :
o . ) Président du Conseil
Jean-Louis COURTOIS de MNomination : [+] _ Administrateur : AG d'Administration
VICOSE fg”ﬁﬁ;ggﬂ : Pz.fé:,] et Directeur Général de
la Société(*)
REGIA-représentant Momination
: Représentent
permanent : AG du 29/05/1930 .
Madame Jean-Louis Renouvellement - AG 2020 pem;dﬁil::i:t?a?eﬁm et
COURTOIS de VICOSE AGM du 15/05/2014
Nomination :
Jennifer COURTOIS de AG du 14/05/2009 L
VICOSE Renouvellement : AG du AG 2021 Administrateur(®)
211052015(")
Nomination
AG 05/05/1999 .
Jacques RAIBAUT Renouvellement - AG du AG 2017 Administrateur
19/05/2011
Jean-Jacques PONS-GERMAIN |, NomPeton AG 2016 Administrateur
Momination :
Jacques GAYRAL AG du 17/05/2005 AG 2017 Administrateur
Renouvellement : AG du
19/05/2011
Frangois-Louis SALVADOR AG”;'S*:’;%E%TH AG 2016 Administrateur

(*) Le Conseil d'administration, dans sa réunion du 16 mars 2016, a décidé de nommer Madame Jennifer COURTOIS DE VICOSE &
effet du ler avril 2016 en qualité de Président-Directeur Général, en remplacement de Monsieur Jean-Louis COURTOIS DE VICOSE.




Par ailleurs, il est précisé que le conseil comprend en son sein un censeur, Monsieur Xavier AZALBERT, dont le mandat a é¢¢ renouvelé par
I'Assemblée Générale du 16 mai 2013 jusqu’a I'Assemblée Générale 3 tenir en 2019 en vue de statuer sur les comptes de I'exercice écoulé.

VI.1.2 Renouvellement et Nomination

> Renouvellement (cinquiéme résolution)

Nous vous proposons de procéder au renouvellement du mandat de Monsieur Jean-Jacques PONS-GERMAIN en qualité d’administrateur
pour une nouvelle période de 6 années, qui expirera en 2022, au terme de 'Assemblée Générale Ordinaire appelée A statuer sur les comptes
de lexercice écoulé.

Il est rappelé que Monsieur Jean-Jacques PONS GERMAIN est considéré comme Administrateur indépendant.

Il est précisé que Monsieur Frangois SALVADOR, dont le mandat d’administrateur arrive & I'échéance a l'issue de 'Assemblée Générale du
26 mai 2016 appelée 4 statuer sur les comptes de Iexercice écoulé, n'a pas souhaité solliciter le renouvellement de son mandat.

> Nomination (sixiéme résolution)

Conformément 4 'article 15 des statuts, nous vous suggérons de procéder a la nomination de Monsieur Arthur THOMINE-DEMA-
ZURES, en qualité de censeur pour une durée de six années, venant & expiration 2 I'issue de I'Assemblée tenue dans 'année 2022 appelée
a statuer sur (l]es comptes de 'exercice écoulé.

A la connaissance de la Société, il est précisé que les membres des organes d’administration et direction du Groupe COURTOIS SA n'ont
subi aucune condamnation pour fraude et aucune sanction publique au cours de cinq dernieres années.

VI.1.3 - Mandats et fonctions exercés par les Administrateurs dans d'autres Sociétés

VI.1.3.1 — Monsieur Jean-Louis COURTOILS de VICOSE
Président Directeur Général de COURTOIS SA jusqu'au 31 mars 2016 minuit.

gy

; Forme juridique . Groupe / Sociétés Cotées ou
Nom_da e o de la Société Fels Hors Groupe | Francaises/Etrangéres non
FONCIERE
IMMOBILIERE SARL Co-Gérant Groupe Frangaise Mon
COURTOIS
LE TESCOU SARL Co-Gérant Groupe Francaise MNon
Représentant de | Groupe )
BONMNEFOY sCI la SFIC gérante Frangaise Nan
Représentant de | Groupe .
NORD INVEST SCI la SFIC gérante Francaise Non
Représentant de | Groupe .
CAUDRA SCI la SFIC gérante Frangaise Nan
Représentant de | Groupe .
PORT INVEST SCI la SFIC gérante Frangaise Mon
REMUSAT SCI Gérant Groupe Francgaise Mon
AMPERE STRATEGE | SCI Gérant Groupe Frangaise Mon
sSTP SARL Gérant Groupe Frangaise MNon
DAULZE SCI Gérant Groupe Francaise MNon
REGIA SAS Président Groupe Frangaise MNon
GUETHARY SCCV Co-Gérant Groupe Frangaise Mon
QUIEVRAIN SCI Co-Gérant Hors Groupe | Francaise MNon
Caisse d'épargne Midi- i )
Pyrénées Coopérative Membre du C.0.5 | Hors Groupe | Frangaise Mon
SLE Haute Garonne ’ . .
Sud Ouest Coopérative Président Hors Groupe | Francaise Mon
IRDI SA Censeur Hors Groupe | Francaise Mon
VI.1.3.2 - SAS REGIA
Administrateur de COURTOIS SA, représentée par Madame Jean-Louis COURTOIS de VICOSE
Forme juridique : Groupe / Hors Societés
Nom de la société de Ia Société Fonction S Frangaises/Etrangéres Cotées ou non
QUIEVRAIN SCI Co-Gérant Hors Groupe | Francaise Mon
CHATEALU DE SCI Gérant Hors Groupe | Frangaise Mon
SEYSSES
ANDREA sCl Gérant Hors Groupe | francaise Non




V1.1.3.3 - Madame Jennifer COURTOLS de VICOSE
Administrateur de COURTOIS SA et Président-Directeur Général depuis le ler avril 2016 minuit,

Forme juridique Groupe / Sociétés Cotées ou
Nomdelasocietd | gelasSociéte | "N | Hors Groupe | Frangaises/Etrangéres non
Salarige
REGIA SAS Responsable du | Groupe Francaise MNon
Développement
Directeur '
REGIA SAS Général Groupe Frangaise MNon
FONCIERE
IMMOBILIERE SARL Co-Gerante Groupe Francaise Naon
COURTOIS
GUETHARY SCCV Co-Gérante Groupe Frangaise Mon
CAMAL 43 SCCV Co-Gérante Groupe Frangaise Mon
LE TESCOU SARL Co-Gerante Groupe Francaise Non
V1.1.3.4 - Monsieur Jacques RAIBAUT
Administrateur de COURTOIS SA
. | Forme jundique Groupe/Hors Sociétés Cotées ou
Nom de la société | * 4, 15 gocists Fonction Groupe | Francaises/Etrangéres non
Mapad Cépiére Association EL?S::T nt <y Hors Groupe | Frangaise MNon
Brossolette SCI Gérant Hors Groupe | Frangaise Mon
Cepage SARL Gérant Hors Groupe | Frangaise Mon
VI.1.3.5 - Monsieur Jean-Jacques PONS-GERMAIN
Administrateur de COURTOIS SA
o 77_FDITI'IWMH].|7I'EHW éfﬂlmf émfm Gntéa' S 0u
Nomdelasockté | gelaSociete | """ | Hors Groupe | Francaises/Etangéres | non
Eg:‘h.r:,ln:' hﬁ:éa“ SARL Gérant Hors Groupe Frangaise MNon
Participations &t
réalisations SCI Gérant Hors Groupe Frangaise Mon
Immobiligres
Immoplan SCI Gérant Hors Groupsa Frangaise MNon
Octogone SCI Gérant Hors Groupe Frangaise MNon
Cour Carrée SCI Gérant Hors Groupe Frangaise Mon
PECI Sarl Gérant Hors Groupe Frangaise Mon
Terre de Pastal URL Gérant Hors Groupe Frangaise Man
Spa Terre de Pastel | SARL Gérant Hors Groupe Frangaise Non
gﬁr rant Teme de URL Gérant Hors Groupe Frangaise MNon
:,':J:;Lljm Tarre da SARL Gérant Hors Groupe Frangaise Mon
Emng Le Lavoir du URL Gérant Hors Groupe Frangaise MNon
VI1.1.3.6 - Monsieur Jacques GAYRAL
Administrateur de COURTOIS SA
Nom de la société | Forme juridique Fonction Groupe / Hors Sociétés Cotées ou
de la Société Groupe Frangaises/Etrangéres non
Jacgar SARL Gérant Hors Groupe Frangaise MNon
VI.1.3.7 - Monsieur Frangois-Louis SALVADOR
Administrateur de COURTOIS SA
Forme juridique Groupe / Hors Socistés Cotées ou
Nom dela Société | e Ia Societe | Fonton Groupe | Francaises/Etrangéres |  non
Sofibus Patrimaine SA Censeur Hors Groupe Frangaise MNon
L'lmmobilidre de SARL Gérant Hors Groupe Frangaise Mon

Riguet




VI.2 - REMUNERATIONS BRUTES, JETONS DE PRESENCE ET ENGAGEMENTS PRIS ENVERS LES MANDATAIRES SOCIAUX
V1.2, 1-Rémunérations brutes du Président Directenr Général

Le Président du Conseil d’Administration percoit une rémunération pour ses fonctions et des jetons de présence dans la société

COURTOIS SA et il est rémunéré pour Iactivité du Groupe COURTOIS par la société SAS REGIA (holding du Groupe COURTOIS).

Les rémunérations brutes de votre Président vous sont communiquées ci-aprés :

Montant Montant
au 311272014 au 31122015

Monsieur Jean-Louis Courtois de Vigose (en milliers d'€uros) {en milliers d'€uros)

dus VErsés dus versés
SAS REGIA (Holding)
Rémunération fixe 184 184 184 184
Rémunération variable(1) 27
Rémunération variable pluriannuelle
Rémunération exceptionnelle
Percoi et Pei g 9 5 5
Retraite collective a cotisations définies g8 ] 8 8
Avantages en nature (véhicula) 10 10 10 10
COURTOIS SA
Rémunération fixe 2 2 12 12
Rémunération variable(1) 20 30 20
Jetons de présence 4 4 3 3
Refraite collective & cotisations définies 1 1
TOTAL 238 245 253 243

Au 31 décembre 2015 le Groupe COURTOIS n'a pas attribué de stock-options, ni d’actions gratuites, ni de golden parachutes ni d’indem-
nités quelconques en cas de départ ou de rachar de la société.

1- La rémunération variable de Mr Jean-Louis COURTOIS de VICOSE est déterminée de la fagon suivante :
une partie variable brute de 4,50% basée sur le résultat net d’ensemble consolidé, calculé avant impéts sur les bénéfices.

Indemnités ou
Régime de retraite |  3ANEISS TS OU | ndemnites relatives &
Dirigeants Contral de travail | supplémentaine & raisan da la cassati une clause de non
Mandataires Sociaux ou du changement de concurmances
fonctions
Oui Man O MNan Oui MNan Ohui MNan
M. Jean-Louis
Courtols de Vigose
PDG
X ¥ (1) X X

1-La société SAS REGIA (holding du Groupe) a mis en place depuis 2007, au profit de tous les cadres un régime de retraite  cotisations défi-
nies (article 83) au taux de 4 % du salaire brut 2 la charge de la société REGIA dont bénéficie Monsieur Jean-Louis COURTOIS de VICOSE.
Par ailleurs Monsieur Jean-Louis COURTOIS de VICOSE ayant une partie de sa rémunération versée par COURTOIS SA, ce méme
régime a été mis en place, dans les mémes conditions a son profit, au niveau de COURTOIS SA & compter du ler janvier 2015



VI.2.2- Jetons de présence

Nous vous informons quil a été versé 27 K€ de jetons aux mandataires sociaux durant Iexercice 2015 contre 40 K€ en 2014

Montant Brut
Montant Brut Jetons Jetons
Membres du Conseil versé 311215 versé 311214
d’Administration et censeur (en milliers d'euros) | (en milliers d'euros)
Jean-Louis Courtois de Vigose 3 -
Socigté Régia représentee par
Madame Courtois de Vigose 3
Jennifer Courtois de Vigose 3 6
Jacgues Raibaut [ 12
Jean-Jacques Pons-Germain 3 -
Jacques Gayral 3 2
Frangois Salvador 3 -
Xavier Azalbert (censeur) 3 -
Total 27 40

Le Conseil répartit, entre ses membres lesdits jetons en fonction des critéres suivants :

- de I'assiduité des membres au sein du Conseil et des Comités
- selon le degré d'implication.

VI.2.3 Autres rémunérations

Jennifer COURTOIS de VICOSE est rémunérée par la Holding SAS REGIA (non consolidée) au titre de son contrat de travail en qualité de
Responsable du Développement. Sa rémunération fixe brute pour 'année 2015 est de 47 670 € et I'intégralité de son travail a été consacrée

4 la réalisation des prestations au profit du Groupe COURTOIS.
VI.3- LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

Nous vous précisons que le rapport des Commissaires aux Comptes sur les conventions et engagements réglementées ne fait état
d’aucune convention nouvelle a soumettre & la prochain Assemblée Générale

V1.3-1-Convention conclue entre un dirigeant, un membre du Conseil d’Administration, ou un actionnaire détenant plus de 10% du capital et

droits de vote de COURTOIS SA ex une sociésé détenue directement o indirectement & plus de 50% (article L. 225-102-1 du Code de Commerce).

Néant

VIl — DELEGATIONS EN MATIERE D'AUGMENTATION DE CAPITAL

Le Conseil d’Administration souhaite pouvoir disposer des délé-
gations nécessaires pour procéder, s'il le juge utile, & toutes émis-
sions qui pourraient s averer nécessaires dans le cadre du dévelop-
pement des activités de la Société.

Cest la raison pour laquelle, il est demandé aux actionnaires de
bien vouloir renouveler les délégations dont il disposait et qui
arriveront prochainement & échéance dans les conditions présen-
tées ci-apres et de consentir une nouvelle autorisation en matiére
dattribution gratuite d’actions :

VII.1 DELEGATION DE COMPETENCE EN VUE D'AUG-
MENTER LE CAPITAL SOCIAL PAR INCORPORATION DE
RESERVI)ES, BENEFICES ET/OU PRIMES (NEUVIEME RESO-
LUTION

La délégation de compétence en vue d’augmenter le capital social
par incorporation de réserves, bénéfices et/ou primes, accordée
par I'Assemblée Générale du 15 mai 2014, expirera le 14 juillet
2016.

En conséquence, nous vous demandons de bien vouloir la renou-
veler et donc de conférer au Conseil d’Administration pour une
nouvelle période de 26 mois la compétence aux fins d’augmen-
ter le capital par incorporation au capital de réserves, bénéfices,

rimes ou autres sommes dont la caPitalisation serait admise, par
Fémission et lattribution gratuite d'actions ou par I'élévation du
nominal des actions ordinaires existantes, ou de la combinaison
de ces deux modalités.

Le montant d’augmentation de capital résultant des émissions
réalisées au titre de cette délégation ne pourrait pas excéder le
montant nominal de 800 000 euros. Ce montant n'inclurait pas
la valeur nominale globale des actions ordinaires supplémentaires
3 émettre éventuellement pour préserver, conformément 2 la loi,
les droits des porteurs de valeurs mobili¢res donnant droit a des
actions. Ce plafond serait indépendant de I'ensemble des plafonds
prévus par les autres délégations de I'Assemblée.

VII.2 DELEGATIONS DE COMPETENCE EN VUE D'EMETTRE
DES ACTIONS ORDINAIRES ET/OU DES VALEURS MOBI-
LIERES

Les délégations de compétence en vue d’émettre des actions
ordinaires et/ou des valeurs mobilieres par apport de numéraire
avec maintien et suppression du droit préférentiel de souscrip-
tion prennent fin le 14 juillet 2016. En conséquence, il vous est
proposé de les renouveler dans les conditions détaillées ci-apres.

Ces délégations ont pour objet de conférer au Conseil d’Adminis-
tration, pour une période de 26 mois, toute latitude pour procé-
der aux époques de son choix & I'émission :

- d’actions ordinaires ;

- et/ou d’actions ordinaires donnant droit a Iattribution d’autres
actions ordinaires ou de titres de créance ;

- et/ou de valeurs mobilieres donnant accés a des actions ordi-
naires.

Conformément la loi, les valeurs mobilieres & émettre pourraient
donner acces A des actions ordinaires de toute Société qui possede
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directement ou indirectement plus de la moitié du capital social
de notre Société ou de toute Société dont notre Société possede
directement ou indirectement plus de la moitié du capital social.

VIL2.1 De’l;gation de compétence en vue d'émettre des actions ordi-
naires etlou des valeurs mobiliéres avec maintien du droit préférentiel
de souscription (dixiéme résolution)

Nous vous proposons de fixer le montant nominal global maxi-
mum des actions ordinaires susceptibles d’étre émises en vertu de
la présente délégation a 800 000 euros. A ce plafond s'ajouterait,
le cas échéant, la valeur nominale des actions ordinaires a émettre
pour préserver, conformément 4 la loi e, le cas échéant, aux sti-
pulations contractuelles prévoyant d’autres cas d’ajustement, les
droits des titulaires de valgurs mobilieres donnant acces au capital
de la Société.

Le montant nominal des titres de créance sur la Société suscep-
tibles d’étre émis en vertu de la présente délégation ne pourrait
étre supérieur a 5 000 000 euros.

Les plafonds visés ci-dessus seraient indépendants de I'ensemble
des plafonds prévus par les autres résolutions de la présente As-
semblée.

Au titre de cette délé%ation, les émissions seraient réalisées avec
maintien du droit préférentiel de souscription des actionnaires.

Si les souscriptions 4 titre irréductible, et le cas échéant 4 titre
réductible n'ont pas absorbé la totalité de I'émission, le Conseil
d’Administration pourrait utiliser les facultés suivantes :

- limiter Iémission au montant des souscriptions, le cas échéant
dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits,

- o(frir au public tout ou partie des titres non souscrits.

VI1.2.2 Délégations avec suppression du droit préférentiel de souscription

VIL.2.2.1 Délégation de comgéteme en vie d'émettre des actions
ordinaires etlou des valeurs mobiliéres avec suppression du droit préfé-
rentiel de souscription par offre au public (onziéme résolution)

Autitre de cette délégation, les émissions seraient réalisées par une
offre au public ou par une offre publique d’échange.

Le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux actions
ordinaires et/ou aux valeurs mobiliéres donnant accés au capital
serait supprimé avec la faculté pour le Conseil ’Administration
de conférer aux actionnaires la possibilité de souscrire en priorité.

Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles
d’étre émises, ne pourrait étre supérieur a 800 000 euros. A ce
plafond s'ajouterait, le cas échéan, la valeur nominale des actions
ordinaires & émettre pour préserver, conformément 4 la loi et, le
cas échéant, aux stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas
d'ajustement, les droits des titulaires de vai)eurs mobilieres don-
nant accés au capital de la Société.

Ce montant simputerait sur le plafond du montant nominal des
actions susceptibles d’étre émises sur la base de la délégation per-
mettant d’émettre des actions et/ou des valeurs mobiliéres avec
suppression du droit préférentiel de souscription par placement
privé (douziéme résolution).

Le montant nominal des titres de créances sur la Société suscep-
tibles d’étre émis ne pourrait étre supérieur a 5 000 000 euros.

Ce montant simputerait sur le plafond du montant nominal des
titres de créances susceptibles détre émis sur la base de la déléga-
tion permettant d'émettre des actions et/ou des valeurs mobiliéres
avec suppression du droit préférentiel de souscription par place-
ment privé (douzieme résoFution).

La somme revenant ou devant revenir & la Société pour chacune
des actions ordinaires émises, aprés prise en compte en cas d'émis-
sion de bons de souscription d’actions du prix de souscription
desdits bons, serait déterminée conformément aux dispositions
légales et réglementaires et serait donc au moins égale au mini-
mum requis par les dispositions de larticle R. 225-119 du Code
de Commerce (moyenne pondérée des cours des trois derniéres
séances de Bourse précédant sa fixation, éventuellement diminué
d’une décote maximale de 5%) au moment o1 le Conseil d’ Admi-
nistration mettra en ceuvre la délégation.

En cas d’émission de titres appelés & rémunérer des titres apportés
dans le cadre d’une offre puEEque d’échange, le Conseil ' Admi-
nistration disposerait, dans les conditions Exécs a larticle L.225-
148 du Code de commerce et dans les limites fixées ci-dessus,
des pouvoirs nécessaires pour arréter la liste des titres apportés
I'échange, fixer les conditions d’émission, la parité d’échange ainsi

ue, le cas échéant, le montant de la soulte en especes a verser, et
géterminer les modalités d’émission.

Si les souscriptions n'ont pas absorbé la totalité de I'émission, le
Conseil ¢’ Administration pourrait utiliser les facultés suivantes :
- limiter le montant de I'émission au montant des souscriptions,
le cas échéant dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits.

VIL.2.2.2 Délégation de compétence en vue démettre des actions
ordinaires etlou des valeurs mobiliéres avec suppression du droit pré-
[férentiel de souscription par une offre visée au Il de larticle L. 411-2
du Code monétaire et ﬁﬁﬂmier (douziéme résolution)

Au titre de cette délégation, les émissions seraient réalisées par
une offre visée au II de l'article L. 411-2 du Code monétaire et
financier.

Le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux actions
ordinaires et/ou aux valeurs mobiliéres donnant accés au capital
serait supprimé.

Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles
d’étre émises, ne pourrait étre supérieur a 670 000 €, étant pré-
cisé qu'il serait en outre limité a 20% du capital par an. A ce
plafond s'ajouterait, le cas échéan, la valeur nominale des actions
ordinaires & émettre pour préserver, conformément 4 la loi et, le
cas échéant, aux stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas
d'ajustement, les droits des titulaires de vafeurs mobilieres don-
nant accés au capital de la Société.

Ce montant simputerait sur le plafond du montant nominal des
actions susceptibles d’étre émises sur la base de la délégation per-
mettant d’émettre des actions et/ou des valeurs mobiliéres avec
suppression du droit préférentiel de souscription par offre au
public (onziéme résolution).

Le montant nominal des titres de créances sur la Société suscep-
tibles d’étre émis ne pourrait étre supérieur a 5 000 000 euros.

Ce montant simputerait sur le plafond du montant nominal des
titres de créances susceptibles d’étre émis sur la base de la déléga-
tion permettant d'émettre des actions et/ou des valeurs mobiliéres
avec suppression du droit préférentiel de souscription par offre au
public Fonziéme résolution).

La somme revenant ou devant revenir & la Société pour chacune
des actions ordinaires émises, aprés prise en compte en cas d'émis-
sion de bons de souscription d’actions du prix de souscription
desdits bons, serait déterminée conformément aux dispositions
légales et réglementaires et serait donc au moins égale au mini-
mum requis par les dispositions de article R. 225-119 du Code
de Commerce (moyenne pondérée des cours des trois derniéres
séances de Bourse précédant sa fixation, éventuellement diminué



d’une décote maximale de 5%) au moment ot1 le Conseil d’ Admi-
nistration mettra en ceuvre la délégation.

Si les souscriptions n'ont pas absorbé la totalité de I'émission, le
Conseil d’Administration pourrait utiliser les facultés suivantes :
- limiter le montant de I'émission au montant des souscriptions,
le cas échéant dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits.

VI1.2.3 Autorisation d augmenter le montant des émissions en cas de
demandes excédentaires (treiziéme résolution)

Nous vous proposons, dans le cadre des délégations avec maintien
et suppression du droit préférentiel de souscription précitées, de
conférer au Conseil d’ Administration la faculté d’augmenter, dans
les conditions prévues par les dispositions légales et réglementaires
et dans la limite des pElfonds fixés par 'assemblée, le nombre de
titres prévu dans I'émission initiale.

VII.3 DELEGATION DE COMPETENCE A L'EFFET D'AUG-
MENTER LE CAPITAL SOCIAL EN VUE DE REMUNERER
DES APPORTS EN NATURE DE T|TRES ET DE VALEURS
MOBILIERES (QUATORZIEME RESOLUTION)

Pour faciliter les opérations de croissance externe, nous vous de-
mandons de bien vouloir conférer au Conseil d’Administration
une délégation pour augmenter le capital social par émission dac-
tions orcﬁnaires ou de valeurs mobilieres donnant accés au capital
en vue de rémunérer des éventuels apports en nature consentis &
la Société et constitués de titres ou de valeurs mobiliéres donnant
acces au capital.

Cette délégation serait consentie pour une durée de 26 mois.

Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles
d’étre émises en vertu de cette délégation ne pourrait étre supé-
rieur 3 10 % du capital social au jour de I'assemblée, compte non
tenu de la valeur nominale des actions ordinaires & émettre pour
préserver, conformément 4 la loi et, le cas échéant, aux stipula-
tions contractuelles prévoyant d’autres cas d’ajustement, les (froits
des titulaires de valeurs mobili¢res donnant accés au capital de la
Société. Ce plafond serait indépendant de I'ensemble des plafonds
prévus par les autres résolutions de la présente Assemblée.

VII.4 DELEGATION DE COMPETENCE A L'EFFET D'AUG-
MENTER LE CAPITAL AU PROFIT AUX ADHERENTS D'UN
PEE (QUINZIEME RESOLUTION)

Dans le cadre de cette délégation, nous vous proposons d’auto-
riser le Conseil d’Administration, & augmenter le capital social
en une ou plusieurs fois par I'émission (P actions ordinaires ou de
valeurs mogiliéres donnant acces au capital de la Société au profit
des adhérents & un ou plusieurs plans d’épargne entreprise ou de
Groupe établis par la Société et/ou les entreprises francaises ou
étrangeres qui lui sont lies dans les conditions de larticle L.225-
180 du Code de Commerce et de ['article L.3344-1 du Code du
Travail.

Linscription de cette résolution a 'ordre du jour permet 4 la So-
ciété de respecter 'obligation résultant des dispositions de l'article
L. 225-129-6 du Code de Commerce, de soumettre cette déléga-
tion aux actionnaires au moins tous les trois ans.

En application des dispositions de l'article L.3332-21 du Code du
travail, le Conseil ¢’ Administration pourrait prévoir ['attribution
aux bénéficiaires, 4 titre gratuit, d’actions a émettre ou déja émises
ou d’autres titres donnant acces au capital de la Société a émettre
ou déja émis, au titre (i) de l'abondement qui pourrait étre versé
en application des réglements de plans d’épargne d’entreprise ou
de groupe, et/ou (ii),%e cas échéant, de la c&cote.

Conformément a la loi, I'Assemblée Générale supprimerait le
droit préférentiel de souscription des actionnaires.

Le montant nominal maximum des augmentations de capital qui
pourraient étre réalisées par utilisation de la délégation serait de
40 000 euros, étant précisé que ce montant serait indépendant
de tout autre plafondP prévu en matiere de délégation d’augmen-
tation de capital. A ce montant sajouterait, le cas échéant, le
montant supplémentaire des actions ordinaires & émettre pour
préserver, conformément 2 la loi et aux éventuelles stipulations
contractuelles applicables prévoyant d’autres cas d’ajustement, les
droits des porteurs de valeurs mobili¢res donnant droit & des titres
de capital de la Société.

Cette délégation aurait une durée de 26 mois.

Il est précisé que, conformément aux dispositions de l'article L.
3332-19 du Code du Travail, le prix des actions & émettre ne
ourrait éure ni inférieur de plus cfe 20 % (ou de 30 % lorsque
a durée d’indisponibilité prévue par le plan en application %es
articles L. 3332-25 et L. 3332-26 du Code du Travail est supé-
rieure ou égale 4 dix ans) a la moyenne des premiers cours cotés
de action lors des 20 séances de bourse précédant la décision
du Conseil d’Administration relative 4 'augmentation de capi-
tal et & I'émission d’actions correspondante, ni supérieur a cette
moyenne.

Le Conseil d’ Administration pourrait mettre en ceuvre ou non la
Frésente délégation, prendre toutes mesures et procéder & toutes
ormalités nécessaires.

VII.5- AUTORISATION A DONNER AU CONSEIL D'’ADMI-
NISTRATION EN VUE D'ATTRIBUER GRATUITEMENT DES
ACTIONS EXISTANTES ET/OU A EMETTRE AUX MEMBRES
DU PERSONNEL SALARIE ET/OU CERTAINS MANDATAIRES
SQCIAUX DE LA SOCIETE OU DES SOCIETES LIEES (SEI-
ZIEME RESOLUTION)

Il vous est proposé d’autoriser le Conseil d’Administration a pro-
céder des attrilfutions d’actions gratuites, afin de pouvoir associer,
en fonction de leur performance personnelle et dpe leur potentiel,
certains collaborateurs et mandataires sociaux du groupe au suc-
ces de lentreprise et  la valorisation des actions. Cette autorisa-
tion bénéficierait en outre du nouveau régime mis en place par la

loi n° 2015-990 du 6 aofit 2015.

Ainsi, il vous est proposé de conférer, pour une durée de 38 mois,
une autorisation au Conseil d’administration & procéder, dans le
cadre de l'article L 225-197-1 du Code de Commerce, a 'attri-
bution gratuite d’actions ordinaires de la société, existantes ou &
émettre.

Les bénéficiaires de ces attributions pourraient étre :

- les membres du personnel salarié de la société ou des sociétés qui
lui sont liées directement ou indirectement au sens de l'article L.
225-197-2 du Code de Commerce

- les mandataires sociaux qui répondent aux conditions de l'article

L. 225-197-1 du Code de Commerce.

Le nombre d’actions pouvant étre attribuées gratuitement par le
Conseil d’Administration au titre de la présente autorisation ne
pourrait dépasser 0.5 % du capital sociafau jour de I'Assemblée
Générale.

Lattribution des actions aux bénéficiaires serait définitive au
terme d’'une période d’acquisition dont la durée serait fixée par
le Conseil d’administration, celle-ci ne pouvant éure inférieure
\ 5 / ;s . . . ,
3 deux ans. LAssemblée Générale autoriserait le Conseil & pré-
voir ou non une obligation de conservation a 'issue de la période
d'acquisition.

Ainsi, le Conseil disposerait, dans les limites fixées ci-dessus, de
tous pouvoirs pour (Exer les conditions et, le cas échéant, les cri-
teres d'attribution des actions ; déterminer I'identité des béné-
ficiaires des attributions gratuites parmi les personnes remplis-
sant les conditions fixées ci-dessus ainsi que le nombre d’actions
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revenant a chacun d’eux ; le cas échéant constater I'existence de
réserves suffisantes et procéder lors de chaque attribution au vire-
ment  un compte de réserves indisponibles des sommes requises

our la libération des actions nouvelles 4 attribuer ; déciderqla ou
Fes augmentations de capital par incorporation de réserves, primes
ou bénéfices, corrélative(s) a Fémission des actions nouvelles attri-
buées gratuitement ; procéder aux acquisitions des actions néces-
saires c%ans le cadre du programme de rachat d’actions et les affec-
ter au plan d'attribution ; le cas échéant, déterminer les incidences

sur les droits des bénéficiaires, des opérations modifiant le capital
ou susceptibles d’influer sur la valeur des actions 4 attribuer et
réalisées pendant la période d’acquisition; décider de fixer ou non
une obligation de conservation a l'issue de la période d’acquisi-
tion et le cas échéant en déterminer la durée et prendre toutes
mesures utiles pour assurer son respect par les bénéficiaires ; et
généralement faire dans le cadre de Fa régﬁ)ementation en vigueut,
tout ce que la mise en ceuvre de la présente autorisation rendra
nécessaire.

VIIl - ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN PERIODE D'OFFRE PUBLIQUE

¢ La structure du capital ainsi que les participations directes ou in-
directes connues de la Société et toutes informations en la matiére
sont décrites au paragraphe 5-1 ci-dessus.

o Il nexiste pas de restriction statutaire & 'exercice des droits de
vote et aux transferts d’actions.

* A la connaissance de la Société, il n'existe pas de pactes ou autres
engagements signés entre actionnaires.

. I% n'existe pas de titre comportant des droits de controle spé-
claux. Touteg)is, il est précisé qu'un droit de vote double est attri-
bué 3 toutes les actions entierement libérées pour lesquelles il est
justifié d’une inscription nominative depuis diux ans au moins au
nom du méme actionnaire. (Article 13 des statuts).

o Il nexiste pas de mécanismes de controle prévus dans un
éventuel systeme d’actionnariat du personnel avec des droits de
contréle qui ne sont pas exercés par ce dernier.

¢ Les réoles de nomination et de révocation des membres du
Conseil d’Administration sont les régles légales et statutaires pré-
vues 4 l'article 14 des statuts.

* En mati¢re de pouvoirs du Conseil d’Administration, les délé-
gations et autorisations en cours sont décrites dans le présent rap-
port au paragraphe 5-5 ci-dessus (programme de rachat d’actions)
et dans le tableau des délégations d’augmentation du capital en
annexe 1.

¢ La modification des statuts de notre Société se fait conformé-
ment aux dispositions [égales et réglementaires.

* Il n'existe pas d’accords conclus par la Société qui sont modifiés
ou prennent fin en cas de changement de contr(ﬂe de la Société.
o Il wexiste pas d’accord particulier prévoyant des indemnités en
cas de cessation des fonctions de membres du Conseil d’Adminis-
tration (étant précisé que la Société n'a pas de salarié).

IX — MODIFICATION DES STATUTS

[X.1. MISE EN HARMONIE DE L'ARTICLE 17 DES STATUTS
(DIX-SEPTIEME RESOLUTION)

Nous vous proposons de mettre en harmonie les statuts avec les
dispositions de ﬁzarticle R225-85 du Code de Commerce par telles
que modifiées par le décret n°2014-1466 du 8 décembre 2014. En
conséquence nous vous proposons de modifier comme suit I'alinéa 3
de larticle 17-2 des statuts, le reste de Iarticle demeurant inchangé :

« Tout actionnaire a le droit de participer aux Assemblées Géné-
rales, de s’y faire représenter ou cFe voter par cotrespondance, quel
que soit le nombre de ses titres de capital, dés lors que ses titres
sont libérés des versements exigibles et inscrits & son nom au deu-

xieme iour ouvré précédant Iassemblée, & zéro heure, heure de
Paris, dans les comptes de titres nominatifs tenus par la société. »

X - CONCLUSION

Votre Conseil vous invite & approuver par votre vote, le texte des résolutions qu'il vous propose.

Le Conseil d’Administration



* Plafond commun
** Plafond commun
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RESULTATS FINANCIERS DE LA SOCIETE AU COURS DES 5 DERNIERS EXERCICES (EN €)

Article R.225-102 du Code de Commerce

MATURE DES INDICATIONS 2015] 2014] 2013| 2012 2011
12 mois 12 mois 12 mois 12 mois 12 mois

I. SITUATION FINANCIERE

EN FIN D'EXERCICE

a) Capital social 1673840] 16739400 1673940] 16739401 1673940
b) Nombre d'actions émises 72 780) 72 780] 72 780] 72 a0 72780
c) Mombre d'oblgations

convertibles en actions

Il. RESULTAT GLOBAL

DES OPERATIONS

a) Produits de lNexploitation (loyers+ autres) 619 272 618 272 630 196] 606 749 517099
b) Bénéfice avant impdt, amoriissements et 246 622 524 496| 550378] 580415 711452
montant net des provisions

c) mpdt sur les bénéfices (6558T) {71205) {11964) 103 830] 48 066
d) Bénéfice aprés impdt, 251 001 424 351 469115 426 883| 557 736
amortissements et provisions

&) Montant des bénéfices distribués 152 838| 254 7301 305 676] 305676] 305676

M. RESULTAT DES OPERATIONS REDUIT

A UNE SEULE ACTION

a) Bénéfice aprés impdt, mais avant 4.29] 8,18) 7.73 6,55 9,11
amoriissements et provisions
b) Bénéfice aprés impdt, El| 5.83| 6,85 5,87 7.66
amoriissements et provisions
c) Dividende versé a chaque action 2 35 42 4,20] 4,20
dont la valeur nominale est de 23] 23] 23 23 23
IV. PERSONNEL

a) Mombre de salariés - - - 1 1
b) Montant masse salariake - - - 23 1m| 25137
¢) Montant des sommes versees au titre des - - - 13 553 14 375
avantages sociaux (Sécurité sociake, ceuvres

sociales, etc.)




RAPPORT DE CLORGANISME TIERS INDEPENDANT SUR LES
INFORMATIONS SOCIALES, ENVIRONNEMENTALES ET
SOCIETALES FIGURANT DANS LE RAPPORT DE GESTION

EXERCICE CLOS LE 31DECEMBRE 2015

Aux Actionnaires,

En notre qualité d’organisme tiers indépendant, membre du réseau Mazars, commissaire aux comptes de la société Courtos, accrédité par
le COFRAC sous le numéro 3-10581, nous vous présentons notre rapport sur les informations sociales, environnementales et sociétales
relatives & 'exercice clos le 31 décembre 2015, présentées dans le rapport de gestion (ci-apres les « Informations RSE »), en application des
dispositions de larticle L.225-102-1 du code de commerce.

Responsabilité de la société

Il appartient au Conseil d’administration d’établir un rapport de gestion comprenant les Informations RSE prévues a larticle R.225-105-1
du code de commerce, préparées conformément aux procédures et définitions utilisées par la sociéeé (ci-apres le « Référentiel »), dont un
résumé figure dans le rapport de gestion.

Indépendance et contrile qualité

Notre indépendance est définie par les textes réglementaires, le code de déontologie de la profession ainsi que les dispositions prévues
Particle L.822-11 du code de commerce. Par ailleurs, nous avons mis en place un systeme de controle qualité qui comprend des politiques
et des procédures documentées visant & assurer le respect des régles déontologiques, des normes professionnelles et des textes légaux et régle-
mentaires applicables.

Responsabilité de I'Organisme Tiers Indépendant

Il nous appartient, sur la base de nos travaux :
d’attester que les Informations RSE requises sont présentes dans le rapport de gestion ou font l'objet, en cas d omission, d’une explication en
application du troisiéme alinéa de l'article R.225-105 du code de commerce (Attestation de présence des Informations RSE) ;

exprimer une conclusion d’assurance modérée sur le fait que les Informations RSE, prises dans leur ensemble, sont présentées, dans tous
leurs aspects significatifs, de maniére sincére conformément au Référentiel (Avis motivé sur la sincérité des Informations RSE).
Nos travaux ont été effectués par une équipe de quatre personnes entre février et mars 2016 pour une durée d’environ 2 semaines.
Nous avons conduit les travaux décrits ci-apres conformément aux normes professionnelles applicables en France et & l'arrété du 13 mai
2013 déterminant les modalités dans lesqueﬁes l'organisme tiers indépendant conduit sa mission et, concernant Iavis motivé de sincérité, a
la norme internationale ISAE 30002.

[ - ATTESTATION DE PRESENCE DES INFORMATIONS RSE

Nous avons pris connaissance, sur la base d’entretiens avec les responsables des directions concernées, de l'exposé des orientations en matiére
de développement durable, en fonction des conséquences sociales et environnementales liées & Iactivité de fa société et de ses engagements
sociétaux e, le cas échéant, des actions ou programmes qui en découlent.

Nous avons comparé les Informations RSE présentées dans le rapport de gestion avec la liste prévue par larticle R.225-105-1 du code de
commerce.

En cas d’absence de certaines informations, nous avons vérifié que des explications étaient fournies conformément aux dispositions de
larticle R.225-105 alinéa 3 du code de commerce.

Sur la base de ces travaux, nous attestons de la présence dans le rapport de gestion des Informations RSE requises.

I1 - AVIS MOTIVE SUR LA SINCERITE DES INFORMATIONS RSE
Nature et étendue des travaux

Nous avons mené quatre entretiens avec les personnes responsables de la préparation des Informations RSE aupres des directions en charge
des processus de co(ilecte des informations et, le cas échéant, responsables des procédures de controle interne et de gestion des risques, afin :
d'apprécier le caractére approprié du Référentiel au regard de sa pertinence, son exhaustivité, sa fiabilité, sa neutralité, son caractére compré-
hensible, en prenant en considération, le cas échéant, les bonnes pratiques du secteur ;

de vérifier la mise en place d’un processus de collecte, de compilation, de traitement et de controle visant & I'exhaustivité et 4 la cohérence
des Informations RSE et prendre connaissance des procédures de contréle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration des
Informations RSE.

Nous avons déterminé la nature et I'étendue de nos tests et controles en fonction de la nature et de I'importance des Informations RSE au
regard des caractéristiques de la société, des enjeux sociaux et environnementaux de ses activités, de ses orientations en matiére de dévelop-
pement durable et des bonnes pratiques sectorielles.

Pour les Informations RSE que nous avons considérées les plus importantes’, au niveau du Département Finance de la société :

nous avons consulté les sources documentaires et mené des entretiens pour corroborer les informations qualitatives (organisation, politiques,
actions), nous avons mis en ceuvre des procédures analytiques sur les informations quantitatives et vérifié, sur la base dge sondages, les cac.iculs
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ainsi que la consolidation des données et nous avons vérifié leur cohérence et leur concordance avec les autres informations figurant dans le
rapport de gestion ;

nous avons mené des entretiens pour vérifier la correcte application des procédures et mis en ceuvre des tests de détail sur la base d’échantil-
lonnages, consistant & vérifier les calculs effectués et & rapprocher les données des piéces justificatives.

Léchantillon ainsi sélectionné représente 100 % des informations quantitatives environnementales.

Pour les autres Informations RSE consolidées, nous avons apprécié leur cohérence par rapport & notre connaissance de la société.

Enfin, nous avons apprécié la pertinence des explications regtives, le cas échéant, a 'absence totale ou partielle de certaines informations.
Nous estimons que les méthodes d’échantillonnage et tailles d’échantillons que nous avons retenues en exergant notre jugement profes-
sionnel nous permettent de formuler une conclusion d’assurance modérée ; une assurance de niveau supérieur aurait nécessité des travaux
de vérification plus étendus. Du fait du recours & l'utilisation de techniques d’échantillonnages ainsi que des autres limites inhérentes au
fonctionnement de tout systeme d’information et de controle interne, le risque de non-détection d’une anomalie significative dans les Infor-
mations RSE ne peut étre totalement éliminé.

Conclusion
Sur la base de nos travaux, nous n'avons pas relevé d’anomalie significative de nature a remettre en cause le fait que les Informations RSE,
prises dans leur ensemble, sont présentées, de maniére sincére, conformément au Référentiel.

Fait 4 Paris La Défense, le 19 avril 2016

Lorganisme tiers indépendant

MAZARS SAS
Erik Flamant Emmanuelle Rigaudias
Associé Associée RSE & Développement Durable

(1
2
@

'Dont la portée est disponible sur le site www.cofrac.fr
'ISAE 3000 - Assurance engagements other than audits or reviews of historical financial information
'Consommations d’électricité, consommations de gaz, consommations d’cau
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RAPPORT DU PRESIDENT SUR LES CONDITIONS DE
PREPARATION ET D’ORGANISATION DES TRAVAUX DU
CONSEIL D’ADMINISTRATION ET SUR
LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Chers Actionnaires,

La loi fait obligation au Président du Conseil d’Administration des Sociétés Anonymes dont les titres sont
admis aux négociations sur un marché réglementé de rendre compte, dans un rapport joint & celui du Conseil :

* de la composition du Conseil et de lapplication du principe de représentation équilibrée des femmes et des

hommes en son sein,
* de l'organisation du Conseil,

* des conditions de préparation et d'organisation des travaux du Conseil,

* des éventuelles limitations apportées aux pouvoirs du Directeur Général,

* des références faites a un code de gouvernement d'entreprise,

* des modalités particuliéres relatives a la participation des Actionnaires & IAssemblée Générale,
* des procédures de contrile interne et de gestion des risques mises en place par la Société.

Ce rapport précise également les principes et régles arrétés pour déterminer les rémunérations et avantages de
toute nature accordés aux mandataires sociaux et les éléments susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre

publique.

La préparation et ['¢laboration du présent rapport ont été effectuées par le Président aprés consultation des

membres du Conseil d’Administration.

Le présent rapport a été approuvé par le Conseil d’Administration le 16 mars 2016 et transmis aux Com-

missaires aux Comptes.

| - LA GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

Lors de sa réunion du 2 février 2010, le Conseil d’Administra-
tion de COURTOIS SA a décidé de changer de code de référence
en matiére de gouvernement d’entreprise et d’adopter le code
MIDDLENEXT de gouvernement d'entreprise pour les valeurs
moyennes et petites de décembre 2009 au Eeu et place du Code
AFEP/MEDEF de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées,
car il a estimé que le Code MIDDLENEXT était plus adapté
compte tenu de la taille de la Société et de la structure de son
actionnariat. La Société respecte 'ensemble des recommandations

du Code MIDDLENEXT.

Le Conseil d’Administration a, de nouveau, pris connaissance
des points de vigilance dudit Code, lors de sa réunion du 3 février
2016.
Ont notamment été particuliérement réexaminées, ['évaluation
de la Direction du Groupe et la pertinence de la stratégie ainsi
ue la problématique de la succession du dirigeant. Le Conseil
E’Administration s'est déclaré informé de ces points et notam-
ment de la succession du dirigeant (cf. note 1.1.1).

Ce Code est disponible sur le site Internet « hetp://www.middle-
next.com » dans la rubrique « Actualités ».

| - LE CONSEIL D’ADMINISTRATION ET LES COMITES
I.1. LE CONSEIL D’ADMINISTRATION

L1.1. La composition du Conseil (cf: paragraphe VI du rapport du
Conseil d’Administration)

Au 31 décembre 2015, le Conseil est composé de 7 membres tous
de nationalité francaise:

¢ Mr Jean-Louis COURTOIS de VICOSE, Président Directeur
Général jusqu’au 31 mars minuit

- Licencié en droit, DES de Droit Privé

- Antérieurement Directeur de Banque et Gérant de SCPI

¢ SAS REGIA, représentée par Mme Jean-Louis COURTOIS de
VICOSE

- Pharmacien

* Mme Jennifer COURTOIS de VICOSE, Président Directeur
Général depuis le Ter avril 2016 0h00
- Licenciée en droit

- Responsable Développement du Groupe COURTOIS

¢ Mr Jacques RAIBAUT (¥)
- Licencié en droit, DES de droit privé
- Antérieurement Président d’une Société HLM



* Mr Jacques GAYRAL ()
- Diplémé Ecole Supérieure de Commerce de Paris
- Promoteur constructeur

* Mr Jean-Jacques PONS-GERMAIN (*)
- Ancien Promoteur Immobilier
- Gestionnaire de sociétés

* Mr Frangois- Louis SALVADOR (*)

- Docteur en Droit

- Chargé de cours a 'Université Toulouse Capitole

- Antérieurement chargé des filiales immobiliéres Mutuelle du
Mans

(*) Membres indépendants

Par ailleurs, le Conseil ’Administration comprend un Censeur
(cf. paragraphe 1.1.7 ci-aprés) :

o Mr Xavier AZALBERT
- Doctorat en Econométrie

- Administrateur de VALGO

Durant lexercice aucun changement n'est intervenu dans la com-
position du Conseil, (cf. paragraphe VI du rapport de gestion).
En revanche, le Conseil d’administration, dans sa réunion du 16
mars 2016, a décidé de nommer Madame Jennifer COURTOIS
DE VICOSE 4 effet du ler avril 2016 en qualité de Président-
Directeur Général, en remplacement de Monsieur Jean-Louis
COURTOIS DE VICOSE. Ce dernier a décidé de faire valoir
ses droits a la retraite estimant avec les membres du Conseil d’Ad-
ministration que I'avenir de la société nécessitait une direction

rajeunie. Il est précisé que Monsieur Jean-Louis COURTOIS DE

VICOSE reste Administrateur de COURTOIS SA.
Nous vous précisons que le Conseil ne comprend aucun Adminis-
trateur représentant les salariés.

Parmi les membres du Conseil, quatre d’entre eux : Messieurs
RAIBAUT, GAYRAL, PONS-GERMAIN et SALVADOR, sont
considérés comme indépendants conformément & la définition
donnée dans le Code gouvernement dentreprise MIDDLE-
NEXT de décembre 2009.

Les critéres d’indépendance retenus par notre Société conformé-

ment au Code MIDDLENEXT, sont les suivants :

* Ne pas étre ni avoir été au cours des 3 dernieres années salarié ni
mandataire social dirigeant de la Société ou d’une société du Groupe;
* Ne pas éue client, fournisseur ou banquier significatif de la
société ou de son groupe ou pour lequel la Société ou son Groupe
représente une part significative de l'activité ;

* Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social
ou un actionnaire de référence ;

* Ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au cours des 3 derniéres
années ;

* Ne pas étre actionnaire de référence de la Société.

La proportion des membres indépendants, au sens des critéres
définis par MIDDLENEXT, représente plus de la moitié des
membres du Conseil d’Administration.

COURTOIS SA a constamment mis ['accent sur I'indépendance
des Administrateurs par un choix délibéré de nomination de tiers
qualifiés et professionnellement reconnus.

Le tableau ci-apres présente la situation des Administrateurs au
regard des criteres d'indépendance retenus par la Société :

Critéres
d'indépendance

M. COURTOIS
de VICOSE

SAS REGIA

Mme
Jennifer
COURTOIS de
VICOSE

M. PONS- M

M.GAYRAL | cepmAIN | SALVADOR

M. RAIBAUT

Me pas &tre, ni avair
été au cours des 3
derniéres années,
salarié ou dirigeant
mandataire de la
Société ou d'une
Soclété du Groupe

MNe pas étre client,
fournisseur, bangquier
d'affaires, banquier
significatif de la
Société ou son
Groupe ou pour
lequel la Société ou
son Groupe
représente une part
significative de
I'activite

Ne pas étre un
actionnaire de
référence de la
Société

MNe pas avoir de lien
familial proche avec
un mandataire social
ou un actionnaire de
référence

MNe pas avoir été
auditeur de
I'entreprise au cours
des 3 années
précédentes

Conclusion sur
lindépendance

Non
indépendant

Non
indépendant

Non
indépendant

Indépendant | Indépendant | Indépendant | Indépendant




A ce jour les membres indépendants du Conseil ne sont pas en
relation d’affaires avec le Groupe.

La loi du 27 janvier 2011 relative 4 la représentation équilibrée
des femmes et des hommes au sein des Conseils d’Administra-
tion et de Surveillance et & I'égalité professionnelle a institué des
régles relatives & la promotion de I'égalité professionnelle entre les
femmes et les hommes. Elle a notamment modifié les dispositions
de larticle L. 225-37 du Code de commerce, qui prévoit désor-
mais que le Président doit rendre compte dans son rapport de
I'application du principe de représentation équilibrée des femmes
et des hommes en son sein.

A cet égard, il est rappelé que la proportion des membres de
chaque sexe au sein du Conseil d’Administration de la société est :
*29% de femmes (dont ['une est le représentant permanent d’une
personne morale),

* 71 % d’hommes.

Le Conseil estime que cette proportion est satisfaisante a ce jour
en ce qu'elle respecte la proportion de 20% de femmes requise
par la loi.

L1.2. Le cumul des mandats
Cf. paragraphe 6.1.3 du rapport de gestion du Conseil d’Admi-

nistration
L1.3. Les conditions de préparation des travaux du Conseil

Pour permettre aux membres du Conseil de préparer utilement
les réunions, le Président sefforce de leur communiquer toutes
informations ou documents nécessaires préalablement.

Le Président transmet en fin d’année aux membres du Conseil
d’Administration et aux Commissaires aux Comptes les dates des
Conseils d’Administration et de Conseil sous forme de Comité
d’Audit pour 'année 2 venir.

Lordre (Tu jour est établi par le Président et communiqué avant
chaque réunion.

Il Sefforce de communiquer aux membres, dans la mesure du pos-
sible, les documents et informations nécessaires, plusieurs jours
avant les séances. De plus, il transmet des éléments supplémen-
taires si un membre en fait la demande.

Les sujets particuliérement sensibles et urgents peuvent étre dé-
battus sans distribution préalable de documents ou avec commu-
nication préalable rapprochée de la date de séance.

Le Président s'assure que les documents, dossiers techniques et
informations relatifs a lordre du f’our sont communi((]iués aux
membres du Conseil par courrier électronique dans un délai rai-

sonnable.

De plus, le Président informe les membres du Conseil entre les
réunions de tout événement et information susceptibles d’avoir
un impact sur les engagements de la Société, sa situation finan-
ciére et sa situation dge wésorerie, lorsque I'actualité de la Société
le justifie.

L1.4. La tenue des réunions du Conseil

Monsieur le Président a fixé fin d'année 2014 les dates et heures
des séances des Conseils d’Administration de 'année 2015, les
Commissaires aux Comptes et les membres du Conseil ont été
informés par courrier et courriel en fin d’année 2014.

Les convocations ont été faites par écrit 15 jours au moins &
I'avance pour les Conseils d'arrétés des comptes du 18 mars 2015
et9 septembre 2015.

Par ailleurs, pour les autres réunions du Conseil, les convocations
ont été faites par écrit au moins 7 jours a I'avance conformément
aux dispositions du réglement intérieur.

Les réunions se sont tenues au siege social.

Le Conseil s'est réuni 7 fois au cours de 'exercice 2015.

Les réunions du Conseil se sont tenues aux dates suivantes :

o le 4 février 2015 : examen du chiffre d’affaires de I'année
2014, examen de la politique de la Société en matiére d’égalité
professionnelle et salariale, examen des points de vigilances

du code MIDDLENEXT et examen des procédures en cours
et de lactivité du Groupe,

¢ le 18 mars 2015 : examen et arrété des comptes consolidés et
sociaux au 31/12/2014, proposition d’affectation du résultat,
approbation du rapport de gestion et du rapport du Président,
proposition de renouvellement du mandat de REGIA SAS en
quaﬁ)ité d’administrateur , proposition du renouvellement du
mandat en qualité d’administrateur de Monsieur Jean-Louis
Courtois de Vigose et de Mme Jennifer Courtois de Vigose ,
programme de rachat d’actions, projet de résolutions, prépa-
ration de I'Assemblée Générale, revue des conventions régle-
mentées et point sur activité,

o le 22 avril 2015 : examen du Chiffre d’Affaires du ler
trimestre 2015, préparation de I'information financiére tri-
mestrielle et point sur les procédures en cours et activité du

Groupe,

o Je 21 mai 2015 aprés 'Assemblée : mise en ceuvre de I'auto-
risation de I'Assemblée Générale Ordinaire du 21 mai 2015 a
Peffet d’opérer sur les propres actions de la Société, renouvelle-
ment du mandat du Président Directeur Général, répartition
des jetons de présence et point sur les procédures en cours et
Pactivité du Groupe,

* le 9 septembre 2015 : examen et arrété de comptes consoli-
dés semestriels au 30 juin 2015, autorisation relative au renou-
vellement de I'emprunt et de la caution de COURTOIS SA
au profit de la BN.E, point sur les procédures en cours et sur
Pactivité du Groupe.

¢ le 21 octobre 2015 : examen du Chiffre d’Affaires du 3eme
trimestre 2015, questionnaire remis aux administrateurs pour
I'évaluation du Conseil d’Administration, autorisation pour
la participation de COURTOIS SA 2 50 % dans la SCCV
CANAL 43 et les apports en fonds propres, et point sur les
procédures en cours et sur I'activité du Groupe,

¢ Le 15 décembre 2015 : synthése sur I'évaluation des tra-
vaux du Conseil d’Administration, autorisation d’une avance
de compte courant 3 effectuer par Mme COURTOIS DE

VICOSE au profit de COURTOIS SA et point sur les procé-
dures en cours et lactivité du Groupe.

Au cours de lexercice 2015, l'assiduité des membres aux réunions
du Conseil ressort de la fagon suivante : 91,84 % soit une aug-
mentation 7,91% par rapport a 2014.

Les Commissaires aux Comptes ont été convoqués aux réunions
du Conseil d’Administration qui arrétent les comptes annuels et
les comptes semestriels.

L1.5 Le réglement intérieur du Conseil

Le Conseil a adopté un réglement intérieur disponible sur le site
internet www.courtois-sa.com dans la rubrique « Informations
permanentes ».

Ce réglement intérieur est réguliérement mis 4 jour pour tenir
compte des évolutions législatives et réglementaires ainsi que des
nouvelles recommandations.
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Ainsi, le Conseil d’Administration du 17 mars 2011 a modifié le
réglement intérieur afin d’y intégrer, conformément 2 la recom-
mandation de TAMF du 3 novembre 2010, les fenétres négatives
applicables aux personnes ayant acces a des informations privilé-
giées de :

* 30 jours calendaires minimum avant la publication des comptes
annuels et semestriels,

* 15 jours calendaires minimum avant la publication de chaque
Chiftre d’Affaires (annuel, semestriel ou trimestriel).

Les interventions ne sont autorisées que le lendemain de la publi-
cation des informations concernées, sous réserve pour l'intéressé
de ne détenir aucune information privilégiée par ailleurs.

Concernant la prévention et la gestion des conflits d’intéréts, Iar-
ticle 4 du réglement intérieur du Conseil précise que dans une si-
tuation laissant apparaitre ou pouvant laisser apparaitre un conflit
d’intérét entre l'intérét social et son intérét personnel direct ou
indirect ou l'intérét de l'actionnaire ou du Groupe d’actionnaires
qu'il représente, ' Administrateur concerné doit :

> informer dés quil en a connaissance le Conseil,

> eten tirer toute conséquence quant a l'exercice de son mandat.
Ainsi, selon le cas, il devra :

- soit sabstenir de participer au vote de la délibération corres-
pondante,

. . ) . 5 .. .
- soit ne pas assister aux réunions du Conseil ’Administration
durant la période pendant laquelle il se trouvera en situation de
conflic d'intéréts,
- soit démissionner de ses fonctions d’Administrateur.

A défaut de respecter ces régles d’abstention, voire de retrait, la
responsabilité de 'Administrateur pourrait étre engagée.

En outre, le Président du Conseil d’Administration ne sera pas
tenu de transmettre au(x) Administrateur(s) dont il a des motifs
sérieux de penser qu'ils sont en situation de conflit d'intéréts des
informations ou documents afférents au sujet conflictuel, et infor-
mera le Conseil d’Administration de cette absence de transmis-
sion.

L1.6  Déroulement des réunions du Conseil

Les réunions du Conseil d’Administration se déroulent au siege
social ou en tout autre lieu dans la convocation.

La stratégie de la Société est systématiquement débattue lors de
chaque Conseil ainsi que, le cas échéant, I'examen des états finan-
clers de la période concernée.

En pratique, il est fourni a loccasion de chaque séance du Conseil
d’Administration, un dossier comportant le compte-rendu de la
derniére réunion (déja joint avec la convocation et l'ordre du
jour), les informations ﬁ)nanciéres relatives & l'arrété des comptes
annuels, semestriels et trimestriels de la période écoulée. Le Pré-
sident délivre et commente les données financieres relatives au
compte de résultat et la situation de trésorerie actuelle et prévi-

sionnelle.

Une large part de la séance du Conseil est consacrée a 'examen
de l’évo%ution de la situation locative du patrimoine avec I'indi-
cation des faits marquants : I'état du stock, le point sur le marché
immobilier et les perspectives, la sélection des investissements, les
congés, I'état des Eeux et les travaux.

Le Président expose ensuite ['évolution des opérations de réno-
vation ainsi que les résultats des commercialisations en cours et
informe le Conseil des opérations & I'étude et des financements
nécessaires.

L1.7 Les Censeurs

LAssemblée Générale Ordinaire peut nommer un ou plusieurs
Censeur(s), personne physique ou morale, choisi(s) parmi les
actionnaires ou en dehors d’eux.

Le nombre de censeurs ne peut excéder 5.

Les Censeurs assistent aux séances du Conseil d’Administration
avec une voix consultative.

Les Censeurs sont chargés de veiller & I'application des statuts. Ils
peuvent émettre un avis sur tout point figurant a lordre du jour
du Conseil et demander 3 son Président que leurs observations
soient portées 4 la connaissance de l’Asscml()]lée Générale lorsquils
le jugent & propos.

Leur droit d'information et de communication est identique &
celui des membres du Conseil d’Administration.

Ils peuvent recevoir une rémunération prélevée sur le montant
des jetons de présence alloués aux membres du Conseil d’Admi-
nistration.

Au 31 décembre 2015, un seul Censeur participe au Conseil

d’Administration de COURTOIS SA. (Cf. §1.1.1)
1.1.8 .Evaluation des travausx du Conseil

Le Conseil d’Administration procede tous les 3 ans 3 une éva-
luation formelle de ses méthodes de travail et une fois par an
le Président invite les membres du Conseil d’Administration a
s'exprimer sur le fonctionnement et la préparation engagés au
cours de l'exercice écoulé, étant précisé que cette évaluation vise,
d’une part, 4 faire le point sur les modalités de fonctionnement du
Conseil d’Administration, & vérifier les conditions de préparation
et d’analyse des points importants, et d’autre part & mesurer la
contribution effective de chaque administrateur aux travaux de
Conseil d’Administration.

Une évaluation formalisée a été réalisée au moyen d’un question-
naire d'évaluation en octobre 2015 et la synthese des réponses a
été présentée au Conseil d’ Administration du 15/12/2015.

A cette occasion, les Administrateurs ont jugg satisfaisants les tra-
vaux du Conseil d’Administration.

.1.2 COMITES SPECIALISES

Compte tenu de la taille réduite du Groupe, le Conseil d’Admi-
nistration n'a pas souhaité jusqu’a présent se doter de Comités
Spécialisés (Comité de Rémunération ou Comité d’Audit et Co-
mité de Nominations), a 'exception du Comité d’Investissement.

¢ En matiere d’audit :

Il a éé décidé que le Conseil d’Administration assumerait les
fonctions de Comité d’Audit. Conformément a l'article L. 823-
20 du Code de Commerce, la Société est ainsi exemptée de I'obli-
gation de constituer un Comité d'Audit ad hoc. Une telle institu-
tion mapporterait rien de significatif 4 notre Société notamment
en matiere de suivi de 'élaboration de I'information financiere ou
de lefficacité des systemes de contréle interne et de gestion des
risques. Ainsi le Conseil ' Administration se réunit sous forme
de Comité d’Audit deux fois par an, préalablement & Iarrété des
comptes annuels et semestriels. Il est précisé que le Président
Directeur Général participe 3 ces réunions afin de fournir aux
Administrateurs toutes les informations utiles 4 I'exercice de leur
mission dans le cadre de ces réunions.

Le Comité d’Audit a étudié en particulier le 18 mars 2015 et le 9
septembre 2015, en la présence des membres du Conseil d’Admi-
nistration et des Commissaires aux Compes :
- le processus d’élaboration de I'information comptable et
financiére ;
- Pefficacité des systémes de contréle interne et de gestion
des risques ;



- les conditions d’exercice de la mission de contréle légal des
comptes par les Commissaires aux Comptes ;
- lindépendance des Commissaires aux Comptes ;

Concernant le Comité d’Audit, la Société a décidé de ne pas
se référer aux recommandations concernant les missions dévolues
au Comité d’Audit ainsi qu'aux recommandations spécifiques aux
Valeurs Petites et Moyennes dont le Conseil se réunit sous forme
de Comité d’Audit du rapport du groupe de travail de TAMF
présidé par M. POUPART LAFAR(%E sur le Comité d’Audit du
22 juillet 2010, compte tenu de la taille de la Sociéeé.

¢ Comité d’investissement

Le Comité d’Investissement se réunit réguliérement sauf pour les
dossiers urgents traités en temps réel.

Il est composé d’Administrateurs et se réunit en moyenne dix fois
par an.

En raison de la spécialisation du Conseil d’Administration, le Co-
mité fait appel, selon les dossiers présentés, aux Administrateurs
compétents dans le domaine concerné.

En 2015, il s'est réuni 16 fois.

Ce Comité examine les divers dossiers retenus, sur la base de
critéres techniques, architecturaux, relatif 2 la solidité du bati, et
commerciaux, tel que le marché local et réglementaire selon ['état
d'occupation notamment.
Ce Comité rend compte de ses travaux lors de chaque réunion du
Conseil d’Administration.

Ce Comité se réunit a l'initiative du Président Directeur Général
autant de fois que la nécessité Iimpose.

Quatre dossiers retenus ont été préemptés et les autres dossiers
ont été écartés, essentiellement & cause du prix excessif.

1.2. LIMITATION DES POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL

Aucune limitation spécifique n'a été apportée par le Conseil d’Ad-
ministration aux pouvoirs du Directeur Général.

1.3. PRINCIPES ET REGLES DE DETERMINATION DES
REMUNERATIONS DES MANDATAIRES SOCIAUX

1.3.1 Rémunération des membres du Conseil (jetons de présence)

Le plafond distribuable des jetons de présence représente un mon-
tant de 85 K€ selon la décision de 'Assemblée Générale en date
du 15 mai 2008.

Nous vous informons qu'il a été versé 27 K€ de jetons & vos man-
dataires sociaux durant I'exercice 2015 contre 40 K€ en 2014 (cf.
tableau de répartition des jetons de présence au paragraphe 6.2.2
du rapport de gestion du conseil d’administration).

Le Conseil répartit, entre ses membres lesdits jetons en fonction
des criteres suivants :

- de P'assiduité des membres au sein du Conseil et des Comités,
- selon le degré d'implication.

1.3.2 REMUNERATION DES DIRIGEANTS MANDATAIRES
1.3.2.1 Rémunération fixe et variable

1.3.2.1.1 Rémunération versée par COURTOIS SA

La rémunération du Président Directeur Général versée par
COURTOIS SA est fixée par le Conseil d’Administration de la
Société.

Le Conseil d’Administration lors de ses réunions du 15 octobre
2014 et du 3 décembre 2014 a consenti au Président Directeur
Général les rémunérations suivantes :

* une rémunération fixe pour ses fonctions de Président Direc-
teur Général pour un montant brut mensuel de 1 000 € sur 12
mois.

* une rémunération variable brute de 4,50 % basée sur le résultat
net d’ensemble consolidé, calculé avant impéts sur les bénéfices.
Cette rémunération variable a été versée par COURTOIS SA
plour la premiere fois en 2015 au titre des résultats de Iexercice
clos.

3.2.1.2 Rémunération versée par la SAS REGIA

Par ailleurs, Monsieur Jean-Louis COURTOIS DE VICOSE est
rémunéré pour son activité au sein du Groupe COURTOIS par la

Société SAS REGIA (Holding du Groupe COURTOIS).
La Société SAS REGIA (Holdin(% du Groupe COURTOIS) fac-

ture des prestations d’animation du Groupe a certaines sociétés du
Groupe COURTOIS dont la Société COURTOIS SA selon une
clé de répartition prévue dans cette convention. Cette convention
suit la procédure des conventions réglementées et a fait & ce titre
l'objet d’'une autorisation préalable c%u Conseil d’Administration
de COURTOIS SA ainsi qu'une approbation par I'Assemblée
Générale de COURTOIS SA.

Au titre de ses fonctions pour I'ensemble du Groupe COUR-
TOIS, Monsieur Jean-Louis COURTOIS de VICOSE percoit
une rémunération fixe de 184 K€ brut annuel de la part de

REGIA SAS.

1.3.2.2. Indemnités, avantages et rémunérations accordés aux man-
dataires & raison de la cessation ou du changement de lewrs fonctions

De tels engagements n'existent pas.
1.3.2.3 Avantages en nature

Le Président a un véhicule 3 sa disposition & Toulouse et Paris, les
avantages en nature s’y rapportant sont calculés sur son bulletin
de salaire et sont refacturés par la Société SAS REGIA ainsi que la
T.VAA. au Groupe COURTOIS.

1.3.2.4 Stock options et attribution gratuite d actions
Néant
1.3.2.5 Retraites

En 2015, le Président a bénéficié d’un contrat de régime retraite
complémentaire 4 cotisations définies (Art 83) au taux de 4 % du
salaire brut et du plan d’épargne pour la retraite collectif interen-
treprises (Percoi) au niveau c%e la Société SAS REGIA (Holding
du Groupe).

Par ailleurs, le Président percevant une partie de sa rémunération
par COURTOIS SA, ce méme régime a été mis en place, dans les
mémes conditions et & son profit, au niveau de COURTOIS SA
a compter du ler janvier 2015.

Cf. paragraphe 6.2.1 du rapport de gestion.

|.4. PARTICIPATION DES ACTIONNAIRES A L'ASSEMBLEE
GENERALE

Les modalités de participation des Actionnaires aux Assemblées
Générales figurent a larticle 17 des statuts.

LAssemblée se compose de tous les Actionnaires quel que soit le
nombre d'actions qu'ils possedent.
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Il est justifié du droit de participer aux Assemblées Générales

par linscription en compte des titres au nom de I'actionnaire

ou de lintermédiaire inscrit pour son compte au deuxiéme jour
’ A b R 7 .

ouvré précédant I'Assemblée a zéro heure, heure de Paris dans les

comptes de titres nominatifs tenus par la Société.

A défaut dassister personnellement & I'Assemblée, les actionnaires
peuvent choisir entre I'une des trois formules suivantes :

- donner une procuration  la personne physique ou morale de
leur choix,

- adresser une procuration a la Société sans indication de mandat,
- voter par correspondance.

Les demandes d’inscription de points ou de projets de résolutions
alordre du jour par les actionnaires doivent étre envoyées au siége
social, par lettre recommandée avec demande d’avis de réception

ou télécommunication électronique, et étre recus au plus tard
vingt-cing jours avant la tenue de 'Assemblée Générale, sans

pouvoir étre adressés plus de vingt jours & compter de la parution

de lavis préalable au BALO.

Pour les Assemblées Générales Ordinaires, le droit de vote appa-
tient a l'usufruitier alors que pour les Assemblées Générales Extra-
ordinaires, le droit de vote appartient au nu propriétaire.

1.5. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D'AVOIR UNE INCIDENCE
EN CAS D'OFFRE PUBLIQUE

Ces éléments sont exposés dans le rapport du Conseil au para-

graphe VIIL

lI- LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DES RISQUES

Notre Société a mis au point des procédures de contréle interne,
en vue d’assurer, dans la mesure du possible, une gestion finan-
ciére rigoureuse et une maitrise des risques ainsi que de communi-
quer les informations aux Actionnaires sur la situation financiere
et les comptes.

Lensemble des sociétés du Groupe COURTOIS est soumis aux
mémes regles de controle interne.

Le contré%e interne mis en ceuvre sur l'organisation et les métho-
dologies est le suivant :

I-1 DEFINITION ET OBJECTIFS DU CONTROLE INTERNE

Selon le COSO Report (Committee of Sponsoring Organisation
of the Treadway Commission), le contréli interne est un proces-
sus mis en ceuvre par le Conseil d’Administration, les dirigeants et
le personnel d’une organisation et destiné a fournir une assurance
raisonnable quant 2 la réalisation des objectifs suivants :

> La conformité des informations comptables et financiéres
publiées avec les régles applicables ;

> Lapplication des instructions et orientations fixées par la Di-
rection Générale ;

> La préservation des actifs ;

> La prévention et la détection des fraudes et irrégularités comp-
tables et financiéres, dans la mesure du possible ;

> La fiabilité des informations diffusées et utilisées en interne
A des fins de pilotage ou de controle dans la mesure ol elles
concourent & ['élaboration de 'information comptable et finan-
ciere publiée ;

> La fiabilité des comptes publiés et celle des autres informations
communiquées au marché.

Lobjectif du contréle interne est ainsi de maitriser autant que
faire se peut, lorganisation d’'une entité sans pouvoir annuler
toutes les erreurs et anomalies potentielles et les dysfonctionne-
ments non identifiés.

Périmétre

Dans le cadre de la production des comptes consolidés, le péri-
métre du contréle interne comptable et financier comprend la
Société mére et les sociétés intégrées dans les comptes consolidés
(cf. Note 3 de 'annexe consolidée).

Acteurs

Le Contréle Interne Comptable et Financier concerne la majeure
partie des acteurs de l'entreprise, avec des responsabilités et des
implications différentes selon les sujets. Toutefois, trois acteurs
du Gouvernement de la Société sont particulierement concernés :

* la Direction Générale qui est responsable de l'organisation
et de la mise en ceuvre du controle interne comptable et
financier ainsi que de la préparation des comptes en vue
de leur arréeé ;

* le Conseil d’Administration, qui arréte les comptes, opére
les vérifications et contrbles qu'il juge opportuns sur les
comptes ;

* le Président du Conseil d’Administration qui est res-
ponsable de I'élaboration du rapport sur les procédures de
contréle interne, comprenant notamment celles de ces pro-
cédures relatives a I'élaboration et au traitement de 'infor-
mation financiére et comptable.

Le personnel de la Société a, par ailleurs, la connaissance et l'in-
formation nécessaire pour établir, faire fonctionner et surveiller
le dispositif de controle interne, au regard des objectifs qui lui
sont assignés.

Les Commissaires aux Comptes ne font pas partie du dispositif
de Controle Interne. Ils certifient les comptes et, dans ce cadre,
prennent connaissance du contrle interne afin d'identifier et
d’évaluer le risque d’anomalie significative dans les comptes et ce
pour concevoir et mettre en ceuvre leurs procédures d’audit. Ils
présentent leurs observations sur le rapport du Président sur les
procédures de controle interne. En la matiére, ils ne se substi-
tuent pas & la Société et leurs travaux ne remplacent pas ceux de
la Sociéé.

Environnement de controle

Le dispositif de contréle interne comptable et financier ne saurait
se limiter 4 un ensemble de manuels de procédures et de docu-
ments. Son organisation et sa mise en ceuvre reposent sur la sensi-
bilisation et 'implication des personnes concernées. Lenvironne-
ment de controle comprend ainsi les comportements des acteurs
du controle interne comptable et financier.

[1I-2 PROCESSUS COMPTABLES

Les processus comptables, au coeur du controle interne comptable
et financier, représentent un ensemble homogene d’activités per-
mettant de transformer les opérations économiques en informa-
tions comptables et financieres. Ils incluent une mécanique de
production comptable, d'arrété des comptes et des actions de
communication



11.2.1. Processus de pilotage de lorganisation comptable et financiére

Les processus de pilotage de I'organisation comptable et finan-
ciere ont pour but de définir et de mettre en ceuvre la politique
comptable, la gestion des moyens et la maitrise des contraintes
permettant de répondre aux objectifs de la Direction Générale.

11.2.1.1 - Principes clefs

Organisation générale

Selon les recommandations de 'AME la Société satisfait aux
normes suivantes :

* une organisation comportant une définition claire des
responsabilités, disposant de ressources et de compétences
adéquates et sappuyant sur des systémes d’information, sur
des procédures ou modes opératoires, des outils et des pra-
tiques appropriés ;
* la diffusion en interne d’informations pertinentes, fiables,
dont la connaissance permet a chacun (F exercer ses respon-
sabilités ; un systeme visant 4 recenser, analyser les prin-
cipaux risques identifiables au regard des ogjectifs de la
Société et sassurer de Iexistence des procédures de gestion
de ces risques ;
¢ des activités de contrdle proportionnées aux enjeux
ropres & chaque processus, et congues pour assurer que
Fes mesures nécessaires sont prises en vue de maitriser les
risques susceptibles d’affecter la réalisation des objectifs ;
* une surveiﬁance permanente portant sur le dispositif de
contréle interne ainsi qu'un examen régulier de son fonc-
tionnement.

Cependant, étant donné la taille de cette derniére, toutes les sécu-
rités notamment et par exemple celles concernant les séparations
des fonctions ne peuvent étre opérationnelles et les procédures
précitées nont pas fait lobjet d'un manuel écrit.

Il est toutefois & considérer que des procédures permettant d’éta-
blir une assurance raisonnable du respect du contréle interne ont
été pensées et mises en place dans notre groupe.

Recours a des Tiers

Votre Société et ses filiales ont recours systématiquement pour
chaque secteur dactivité & des Conseils externes selon leurs spé-
clalités et plus particuliérement un controle comptable externe
périodique ainsi que par ailleurs un suivi fiscal régulier, une assis-
tance juridique permanente auprés d’une part de COURTOIS
SA, dautre part la FIC et ses filiales.

Relativement & I'exploitation courante le Groupe est en relation
avec des cabinets d'avocats choisis en fonction de leurs spéciali-
sations.

Prise en considération des travaux des CAC

En tant que responsable de I'établissement des comptes et de la
mise en ceuvre des systémes de controle interne comptable et
financier, la Direction Générale échange avec les Commissaires
aux Comptes.

* Elle s'assure que les Commissaires aux Comptes ont revu

les principes comptables retenus et les options comptables

gui ont un impact significatif sur la présentation des états
nanciers.

* Elle prend connaissance aupres des Commissaires aux
Comptes du périmétre et des modalités de leur interven-
tion. Elle s’inf[())rme également des conclusions de leurs tra-
vaux sur les comptes.

¢ Elle s'assure, le cas échéant, que les Commissaires aux

Comptes sont informés des faiblesses majeures de controle
interne identifiées au cours de l'exercice et susceptibles
d’avoir une incidence significative sur I'information comp-
table et financiére publice.

* Elle s'assure que les anomalies ou faiblesses majeures de
contréle interne communiquées par les Commissaires aux
Comptes sont prises en considération dans les actions cor-
rectives mises en ceuvre par la Société.

¢ Le Conseil reoit l'assurance des Commissaires aux
Comptes quils ont eu acces a I'ensemble des informations
nécessaires & l'exercice de leurs responsabilités, notamment
s'agissant des sociétés consolidées.

o[l est informé du périmétre et des modalités d'intervention
des Commissaires aux Comptes ainsi que des conclusions
de leurs travaux.

Il recoit I'assurance des Commissaires aux Comptes qu'ils ont
suffisamment avancé leurs travaux au moment de l'arrété des
comptes pour étre en mesure de communiquer toutes remarques
significatives.

11.2.1.2 — Role de la Direction Générale

La Direction Générale est responsable de la définition, de la
mise en ceuvre et de la supervision des moyens pour atteindre les
objectifs fixés. Elle dispose dans les limites de Iobjet social des
pouvoirs les plus étendus dans le cadre des dispositions légales et
réglementaires.

Dans notre Société, le Président du Conseil d’Administration
assume également les fonctions de Directeur Général selon les dé-
cisions du Conseil d’Administration du 22 mai 2002, du 21 mai
2003 et du 14 mai 2009, usant de la faculté offerte 4 ce dernier
aux termes de ['article 19 des statuts de la Société.

Les pouvoirs de gestion du Président et Directeur Général sont
définis par l’Artic%e 16 des statuts, aucune limitation de pouvoirs
nayant été apportée. A ce titre il est investi des pouvoirs les plus
étendus pour agir au nom de la Société dans la limite de l’oijet
social et sous réserve de ceux que le Code de Commerce attri-
bue expressément aux Assemblées d’Actionnaires et au Conseil
d’Administration.

Dans un souci de transparence, toutes les décisions de gestion
importantes sont soumises l’z(lipprobation du Conseil d’Admi-
nistration de la Société comme décrit ci-dessus.

La taille réduite de la Société sauf externalisation, la spécialisation
de ses marchés et de ses activités, ainsi que le nombre restreint des
opérations tant locatives que de rénovation permettent au Pré-
sident d’avoir une connaissance approfondie de I'ensemble des
affaires et leur évolution, ce qui ne justifie pas la mise en place de
délégation de pouvois.

La chaine de production ou de location d’un immeuble trouve sa
source dans 'acquisition du bien. Lacte d’acquisition et 'examen
de son environnement juridique au niveau notarié permettent de
dégager un maximum d’informations pour alimenter les services
comptables d’une part et de gestion de lopération d’autre part.

Des systémes de reporting ont été mis en place sous forme :

b 7 . .o
- d’un état hebdomadaire de suivi des ventes,

. . L .
- d’un état hebdomadaire de suivi des travaux sur le patrimoine
locatif,
- d’états mensuels de loyers et d’impayés pour les immeubles loca-
tifs.
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La direction de la Société consacre une partie non négligeable de
son temps aux rencontres professionnelles organisées, par les prin-
cipaux partenaires ainsi que par les diverses autorités administra-
tives ou par les syndicats professionnels.

11.2.2. Processus concourant & [élaboration de linformation comp-
table et financiére publiée

La qualité¢ de l'information comptable et financiere dépend de
I'identification des risques d’erreurs inhérents aux processus
comptables ainsi que de la fiabilité et de la régularité de la trans-
mission et de ['exhaustivité de I'information éFaborée dans le pro-
cessus amont de la production comptable et d’arrété de comptes.

Audit et contréle interne et externe

Le Conseil a pour mission d’examiner les comptes, de contréler
les procédures de contréle interne et externe du Groupe.

11.2.2.1 - Documents comptables et Financiers

Documents comptables

La fonction comptable des sociétés du Groupe est en quasi-tota-
lité centralisée au siége de la Société.

La coordination de Fensemble se fait au siége ot sont établis les
comptes consolidés du Groupe.

Le service comptable : il tient au jour le jour le référentiel comp-
table du Groupe et les régles et méthodes comptables applicabl};s
3 toutes les Sociétés :

- les opérations ne peuvent étre effectuées qu'avec une autorisa-
tion générale ou particuli¢re de la direction ;

- toutes les opérations sont enregistrées dans les meilleurs délais,
dans la période comptable correspondante, afin de permettre la
préparation des états financiers ;

- les opérations de trésorerie sont saisies journaliérement.

La gestion des placements de trésorerie est placée sous la respon-
sabilité du service comptable, et suit I'application de la politique,
définie par le Président. Le Groupe COURTOIS place les fonds
disponibles en attendant I'utilisation de ces fonds.

Pour ces placements, laspect sécurité est privilégié et seules sont
sélectionnés les valeurs mobiliéres de placement (monétaire non
dynamique) :

- Pacets aux actifs et aux documents comptables n'est possible
qu'a des personnes autorisées ;

- les actifs enregistrés sont rapprochés des actifs existants systé-
matiquement.

Suivi des engagements hors bilan

La constitution de stiretés, cautions ou avals et garanties doivent
étre soumis au préalable au Conseil d’Administration pour auto-
risation.

La fonction informatique

Les systemes utilisés sont les mémes pour I'ensemble des filiales.
Les sécurités nécessaires au fonctionnement, & lacces, 4 la pro-
tection et & la maintenance ont été mis en place pour garantir la
sécurité des systémes. Lacces aux postes informatiques est protégé
par un login propre a chaque utilisateur.

Le Groupe utilise un progiciel de comptabilité et de consolidation
diffusés au niveau national.

Liste d’initiés
Les personnes, salariés, Administrateurs ou tiers en relation profession-

nelle étroite avec lentreprise, ont été informées de 'interdiction d'utiliser
ou de communiquer les informations privilégiées quelles détiennent.

La Société met & jour régulierement cette liste et a annexé a partir de
l'année 2011 les fenétres négatives dans le but de ne pas réaliser des
opérations d’achat ou de vente d’instruments financiers pendant
ces périodes comme défini dans son reglement intérieur.cf.1.3.

La conservation des documents

La conservation des documents obligatoires est définie par la
procédure d'archivage qui assure la conservation des documents
pendant les délais légaux.

11.2.2.2 - Postes et systémes significatifs

Les postes et systémes significatifs de notre structure sont :

- Les circulations de fonds, la trésorerie et les si(%natures bancaires
dont l'organisation est établie et pour lesquels des procédures ont
été élaborées.

- Les contrbles des charges engagées et payées qui relevent soit de
contrats ou de conventions, soit de procédures, de devis controlés

avant 'émission du bon 4 payer des factures recues.

- La maitrise des produits de l'entreprise qui relévent de contrats
signés par la Direction Générale.

Enfin tout ce qui concerne la production d’informations comp-
tables, financieres ou juridiques est sécurisé:

1/ par l'appel & des Conseils extérieurs, Avocat, Notaire, Expert
immobilier et géometre, Expert-Comptable.

2/ par le controle interne d’une direction administrative et finan-
ciere, renforcé par un Cabinet indépendant d’expertise comp-
table.

11.2.2.3 - Evaluation des risqutes

Risques liés a Pactivité de la Société
Les risques inhérents 4 la triple activit¢ de COURTOIS SA sont
les suivants :

11.2.2.3.1 Risque de marché Immobilier

Le marché bien que convalescent n'a pas véritablement retrouvé
son élan, Puisque I'TTT (Indicateur de Tension immobiliére) au
début de 'année 2016 reste inférieur 2 1,5.

11-2-2-3-2 Risque sur les zones géographiques et sous-secteurs opéra-
tionnels sensibles

Le Groupe Courtois n'est pas implanté dans des zones géogra-
phiques et sous-secteurs opérationnels sensibles.

11-2-2-3-3 Risque de contrepartie

Les locataires sont en m:fljorité des sociétés ne présentant pas a ce
jour de risque significatif quant a leur solvabilité.

11-2-2-3-4 Risque de liquidité

Le GrouFe a procédé & une revue spéciﬁq(ue de son risque de liqui-
dité et elle considére étre en mesure de faire face 4 ses échéances
N

3 venir,

11-2-2-3-5 Risque de taux

Le Groupe COURTOIS est exposé a I'évolution des taux d'in-
téréts du marché sur le montant des emprunts & taux variable
concernant ['activité de Rénovation d'Immeubles. Le risque reste
encore mesuré, sagissant essentiellement de court terme, suivi



au jour le jour par la Direction. Pour l'activité Gestion des Im-
meubles, les taux sont majoritairement 4 taux fixe.

11-2-2-3-6 Risque d'assurance

Le Groupe COURTOIS dispose d’assurances pour I'essentiel des
risques généraux inhérents & 'exercice de son activité. Le Groupe
Courtois a notamment une assurance « Responsabilité Civile de
Dirigeants », une assurance « Bris de Machine », une assurance «
Tous Risques Informatiques », une assurance « RC Rénovation
d'Immeubles » ainsi qu'une assurance Dommage Ouvrage sous-
crite par chantier de rénovation.

Le Groupe COURTOIS bénéficie d'une couverture d’assurance
destinée a garantir ses actifs immobiliers qui permettrait une
reconstruction 4 neuf des immeubles de placement. En cas de
sinistre ponctuel, les primes versées pourraient subir une augmen-
tation limitée.

Pour étre conforme & la « LOI ALUR » le Groupe COURTOIS
a souscrit une couverture d’assurance non occupant pour tous les
lots en copropriété.

11-2-2-3-7 Risque de change

Lactivité du Groupe sexercant uniquement dans la zone Euro,
aucun risque de cette nature ne pése sur le Groupe

11-2-2-3-8 Risques juridiques

A la connaissance du Groupe COURTOIS il nexiste pas de
procédure gouvernementale, judiciaire , y compris toute procé-
dure dont [a Société a connaissance, qui est en suspens ou dont
elle est menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des 12
derniers mois des effets significatifs sur la situation financiére ou
la rentabilité de la Société et/ou du Groupe.

Concernant le contentieux en cours avec un prestataire, la sen-
tence arbitrale finale a été rendue le fin décembre 2015, sans
impact significatif sur le résultat de Iexercice.

11-2-2-3-9 Risques liés & linsolvabilité des locataires

Activité Gestion des Immeubles :

Avant toute signature de nouveau bail, le Groupe COURTOIS
étudie la structure financiere de la Société candidate ou de la
personne physique. En cas de doute, le Groupe COURTOIS
demande une caution solidaire des associés, d’un tiers ou une
caution bancaire en complément du dépot de garantie.

Le risque de non-paiement des loyers est non significatif a ce jour
et peut étre couvert par les dépots de garantie en présence de loca-
taires de bonne foi.

1-2-2-3-10 Risque lié aux immeubles de placement.

a Société a retenu l'option de comptabiliser les immeubles de
La Sociét tenu | E p
placement selon la méthode de la juste valeur. Cette juste valeur
correspond 2 la valeur du marché de ces immeubles, qui reflete
par conséquent Iétat réel du marché immobilier 4 la date du
31/12/2015. Il s'agit d'immeubles destinés a étre conservés dura-

blement.

IT - Les expertises confiées & des tiers indépendants se traduisent
au final par une variation positive de la juste valeur des immeubles
de placement & hauteur de 400 K€.

Limpact de la juste valeur est un facteur de variabilité du résultat.
La valeur du patrimoine immobilier est sensible & une variation
3 la hausse ou a la baisse des principaux critéres retenus par des
experts, ces variations ayant par ailleurs un impact sur le résultat

du Groupe.

1[-2-2-3-11 Risques liés aux réglementations environnementales

Le Groupe COURTOIS est attentif au respect des réglementations

et reste exposé au risque de non-respect des contraintes réglemen-

taires environnementales et aux risques environnementaux qui évo-

luent au fil de 'eau. De nouvelles réglementations pourraient avoir

un impact sur la rentabilité. Les principaux risques sont :

- La présence éventuelle d’amiante, plff))mb, etc,

- Travaux de dépollution du sol,

- La mise en conformité des locaux.

Dans le cadre de ses acquisitions le Groupe COURTOIS veille

avec des professionnels spécialisés & prendre connaissance et &
uantifier ces risques pour les intégrer dans le prix d’achat pour la

gétermination de la marge finale.

11-2-2-3-12 Risques de gros travaux
A chaque grojet d'acquisition le Groupe COURTOIS analyse

avec 'aide de l'architecte le montant de travaux 4 effectuer pour le
calcul de rentabilité. Ces travaux sont effectués par des prestataires
spécialisés sélectionnés par le Groupe et les chantiers sont suivis
cﬂaque semaine par le Groupe et ses représentants a Paris.

Le Groupe COURTOIS est attentif aux nouvelles réglementa-
tions et essaye d’anticiper les charges futures sur les immeubles de

lacement des qu'il en a connaissance et fait le nécessaire pour les
Eaux concernés : ERP (Etablissement Recevant du Public) supé-
rieur 3 2000 m? et Bail Vert.

A cejour, il n'a pas été relevé de charge future significative 4 la fois
pour les biens cFétenus en patrimoine et pour ceux destinés A étre
revendus. Toutefois, la régﬁ)ementation récente pousse les Syndics
de copropriété  proposer systématiquement en Assemblée Géné-
rale toute une gamme de travaux selon le degré d’urgence.

11-2-2-3-13  Risque de variations de cours

COURTOIS SA n'a pas d’activité financiére directe pour inter-
venir sur les marchés et ne devrait pas subir de fluctuations s’y
rapportant.

La Société a procédé & une revue des risques qui pourraient avoir
un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation finan-
ciére ou ses résultats (ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs) et
considére qu'il n'y a pas d’autres risques significatifs hormis ceux
présentés.

11-2-2-3-14 Risque lié au controle majoritaire de lu Société :

La Société est controlée par ['Actionnaire majoritaire SAS REGIA
(Holding du groupe) qui détient 52,49 % du capital de
COURTOIS SA Cf. note 5.

Les mesures prises pour éviter que le controle ne soit exercé de
maniére abusive, consistent notamment dans la présence de
quatre membres indépendants sur 7 membres composant le
Conseil d’Administration,

Ce rapport peut étre consulté au siége social de la Société sur le
site internet de TAMF

et sur le site de COURTOIS SA www.courtois-sa.com sous la
rubrique :

« Informations Réglementées » et

« Communiqués Financiers Annuels »

Le Président du Conseil d’Administration
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ETABLI
EN APPLICATION DE DARTICLE L. 225-235 DU CODE DE
COMMERCE, SUR LE RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE LA SOCIETE COURTOIS SA

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2015

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société COURTOIS SA et en application des dispositions de article L. 225-235 du
Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le Président de votre société conformément aux dispositions
de l'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de ['exercice clos le 31/12/2015.

Il appartient au Président d’établir et de soumettre l’alpprobation du conseil d’administration un rapport rendant compte des Yrocédures
de controle interne et de gestion des risques mises en place au sein de la société et donnant les autres informations requises par l'article du
Code de commerce relatives notamment au dispositif en matiere de gouvernement d’entreprise.

I nous appartient :
- de vous communiquer les observations qu'appellent de notre part les informations contenues dans le rapport du président, concernant les
procédures de controle interne et de gestion (ﬂs risques relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere, et
- d’attester que le rapport comporte les autres informations requises par l'article L. 225-37du Code de commerce, étant précisé qu'il ne
nous appartient pas de vérifier [a sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de contréle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration et au traitement de
I'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requiérent la mise en ceuvre de dili%ences destinées & apprécier la sincérité des informations concernant
les procédures de controle interne et de gestion des risques relatives & I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére
contenues dans le rapport du Président.

Ces diligences consistent notamment a :

prendre connaissance des procédures de controle interne et de gestion des risques relatives & I'élaboration et au traitement de I'information
comptable et financiere sous-tendant les informations présentées dans le rapport du Président ainsi que de la documentation existante ;
prendre connaissance des travaux ayant permis d’élaborer ces informations et de la documentation existante ;

déterminer si les déficiences majeures du contréle interne relatif & I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére que
nous aurions relevées dans le cadre de notre mission font I'objet d’une information appropriée dans le rapport du Président.

Sur la base de ces travaux, nous n’avons pas d’ observation i formuler sur les informations concernant les procédures de controle interne et de
p
gestion des risques de la société relatives & I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues dans le rapport
du Président du conseil d’administration, établi en application des dispositions de Iarticle L. 225-37 du Code de commerce.
pp p

Autres informations

Nous attestons que le rapport du Président du conseil d’administration comporte les autres informations requises a larticle L. 225-37 du
Code de commerce.

Fait 2 Toulouse, le 19 avril 2016
Les Commissaires aux Comptes

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT



COMPTES ANNUELS CONSOLIDES
AU 31 DECEMBRE 2015

Conseil d’Administration du 16 mars 2016

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE AU 31 DECEMBRE 2015 (EN K¢)

ACTIF Note 3NN 22015 122014

ACTIFS NON-COURANTS 12 530

Goodwill

Autres immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles Get25s 59

Immeubles de placement Tet2e 11 518

Participations entreprises associées

Actits financiers disponibles a la vente

Actifs financiers non-courants 9 953

Actifs d'impdts non courants

ACTIFS COURANTS 10 869
10 et

Stocks et en-cours 28 7 457

Clients et comptes rattachés 11 =1

Autres actifs courants 12 435

Actif dimpét courant

Actifs financiers & la juste valeur - contrepartie résultat

Trésorerie et équivalent de trésorerie 13 2886

Actifs non courants destinés & étre cédés

TOTAL ACTIF 23 399

PASSIF Note 32205 31122014

CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 17 183

Capital émis 14.1 1674

Réserves consolidéas 15103

Résultat de l'exercice 15 406

INTERETS MINORITAIRES 275

PASSIFS NON COURANTS 3 687

Emprunts et dettes financiéres 4 long terme 16 836

Passif dimpéts non courants 28,3 2 851

Provisions a long lemme 18.1

PASSIFS COURANTS 2254

Fournisseurs et comptes rattachés 19 160

Emprunts a court terme 17 15625

Provisions a court terme 17 ]

Autres passifs courants 19 560

Fassifs concernant des actifs non courants

deslinés a étre cédés

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 23 399
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ETAT DU RESULTAT NET - AU 31 DECEMBRE 2015 (EN K¢)

Postes Note 31/12/2015 | 31/12/2014
CA- Immeubles de Placement (loyers et charges) 1082 1102
CA- Ventes Rénovation Immeubles (loyers et autres) 4 340 5913

Total Chiffre d'Affaires 20 5422 7015

Autres produits de l'activité

Achats consommeés 21 (4011) (5289)

Charges de personnel (80) (36)

Charges externes (1303) (1547)

Impéts et taxes (104) (110}

Dotation aux amortissements (1) (1)

Dotation aux provisions 22 293 38

WVariation des stocks de produits en cours et de produits finis
Autres produits d'exploitation 23 400 633
Autres charges d'exploitation 23 (61) (41)

Résultat opérationnel
courant 555 662
Autres produits opérationnels 24 476 150
Autres charges opérationnelles 24 (267) (82)
Résultat opérationnel 764 720

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 25 1 2

Collt de I'endettement financier brut 26 (101) (165)

Coiit de I'endettement financier net (100) (163)
Autres produits financiers 28 10 9
Autres Charges Financiéres 28 (8) {115)

Charge d'impét 29 (234) {189)
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence 8 {(10)

Résultat net avant résultat des activités arrétées
ou en cours de cession 422 262

Résultat net dimpdt des activités arrétées ou en cours de
cession

Résultat net 422 262

Part du groupe 406 24

Intéréts minoritaires 16 21
Total Actions 72 560 72 437
Résultat net de base par action (en Euros) 559 € 333 €
Résultat net dilué par action (en Euros) 5590 € 333 €




ETAT DU RESULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES (EN K€)

AU 31 DECEMBRE 2015 (EN K€)

JIMM22016

JMN22014

Résultat Net

422

262

Eléments qui seront reclassés (ou recyclables) en résultat net;
Ecart de conversion

Réévaluaticn des instruments dérivés de couverture
Réévaluation des actifs financiers disponibles 4 la venta

Eléments de la quote- part des gains et pertes comptabilisés
directement en capitaux propres des entreprizes mise en équivalence

contrat de liquidité (PRA)
Impéts ligs

Réévaluation des immobilisations

Réévaluation (ou écarls actuariels) au titre des régimes a prestations définies

Elément de la quote- part des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
des entreprises mise en équivalence

Impdts liés

Eldéments qui ne seront reclassés (ou ne sonf pas recyclables) ultérisurement en résultat nef:

(3

(1

Total des gains et pertes comptabllisés directement en capitaux propres

(5)

(1)

Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres

47

261

Dont part du Groupe (ou des propriélaires de la société mére)

Dont part des minoritaires (ou des participations ne donnant pas le contrdle)

401
16

240
21




TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE - AU 31 DECEMBRE 2015 (EN K€)

+- Dotations nettes Amortissements et provisions

... l'exclusion de celfes liées & 'actif circulant)

-+ Gains el pertes latents liés aux variations de juste valeur

-+ Gains ef produits calculés iés aux stocks options ef assimilés
-+ Autres produits et charges calculés

-+ Plus et moins-values de cession

-+ Profits et pertes de dilution

-+ Quote parf de résultat aux sociétés mises en équivalence

- Dividendes (titres non consolidés)

311215

(48)

(392)

(208)

2114

(515)

(57)

+/- Variation du BFR lié & l'activité (v compris dette liée aux avantages au personnel

'ERIE GEMERE

- Décaissements liés aux acquisitions dimmobilisations corporefes ef incorporelies
+ Encaissements liés aux cessions dimmobilisations corporeffes ef incorporefles (cf. note
7

- Décaissemenis ids aux acquisitions dimmobilisations financidres (fifres non consolidés)
+ Encaissements liés aux cessions dimmobilisations financiéres (titres non consolidés)
+- Incidence des variations de périmétre

+- Variation des préts ef avances consentis

+ subvention dinvestissement

+- Autres flux liés aux opérations dinvestissement

ELUX NET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONS D'INVESTISSE

+ Sommes regues des aclionnaires lors d'augmentalion de capital
+ sommes regues lors de l'exercice des stock-options
-+ Rachats ef reventes d'actions propres
- Dividendes mis en paiement en cours d'exercice
. Dividendes versés aux actionnaires de la société mére..._.................
. Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées...............
+ Encaissements liés aux nouveaux amprunts
- Remboursement d'emprunts (y compris contrats de location financement)
- Intéréts financiers nets versés [y compris contrats de location financement)
+/- Autres flux liés aux opérations de financement

+ Colit de l'endettement financier net (cf. note 26) 100 163
+/- Charge dimpdt (y compris impdts différés) (cf. note 29) 234 189
Capacité d'autofinancement avant codt de I'endettement financier net et impot 119 43
- impdts versés (20) (2)

3404

450

(3)
(718)

(152)
(13)

(3 193)
(100)

5074

(46)
144

(22)
20

4)

(254)
(18)
38

(4 086)
(163)




ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

AU 31 DECEMBRE 2015

[En milliers € =
— B
NEM E? £
1|88 [Hse| g ;
- is s 3 23 | 3253 23 3z
HEHRIERINEE. :
§ |2%8|:% 8 | 22 | 3558 | 2% 58
U 3122008 G0 (3 [18) 13326 64 15 BB 16 101
ATToctation du Fesukal P T554) Ta05) )
Féauial de la pérode 793 a3 234
gaing du coraral de auidts 1 1 1
Au 3WTZ2000 1674 455 123) 13353 793 [ 16 295 16 615
AT GCIAbonN (U REsURAL aE 1793) [il] [305) a2
[P ot e L pedericde 448 448 47
Acquisitions. pour contrat de kquidi (1) ) (1
gaing du coniral de louidte 1 1 1
EnEE L N I L ; (L e
|Arrmwnnm Fisukal ] Ta8] ] E) 1320)
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@
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[TELEELE 1674 455 27 14 027 T34 [] 16 68 I
T ecTaBon o0 TR uRN = 7 T8 1316)
|Fésuat de ta pésicda 56 56 300
Acquisitions pour contral de quidie PRA (2) i) i
gaing du corarat oo ouidih 2 2 2
[ttres SCI Féenusat 10 10 32
Autres 1 1 o
ELEIE Tera | a5 | e | aeer 3 16 530 T2 |
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acquisition titnes du Tescou 12y 12y (5)
406 a2
Terd | 456 125 T4 664 B 7 162 7 457 |
MONTANT DES DIVIDENDES DISTRIBUES EN €UROS
Montant Montant
Au 31 décembre 2015 total par Action
Dividendes distribuées au cours de
I'axercice 152838
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NOTE 1 - GENERALITES

Le Conseil d’Administration du 16 mars 2016 a arrété les états
annuels consolidés au 31 décembre 2015 et a aurorisé leur publi-
cation.

NOTE 2- METHODES COMPTABLES

Pour ['érablissement des comptes consolidés, le Groupe utilise
des estimations et formule des jugements qui sont réguﬁérement
mis 4 jour et sont fondés sur des informations historiques et sur
dautres facteurs, notamment des anticipations d’événements
futurs jugés raisonnables au vu des circonstances.
Les estimations significatives réalisées par le Groupe portent prin-
cipalement sur :

- Pévaluation de la juste valeur des immeubles de placement ;

- les provisions ;

- et les dépréciations d’actifs.
En raison des incertitudes inhérentes & tout processus d’évalua-
tion, le Groupe COURTOIS révise ses estimations sur la base
d'informations régulierement mises & jour. Ces estimations
qui pourraient risquer d'entrainer des ajustements de la va-
leur comptable des actifs et des passifs au cours de la période
concernent essentiellement la juste valeur du patrimoine immo-
bilier, qu'il soit détenu durablement ou destiné a la vente. Cette
juste Vgleur est déterminée notamment en se basant sur ['évalua-
tion du patrimoine effectuée par des experts indépendants selon
des méthodes décrites au paragraphe 2.6. Toutefois, compte tenu
du caractere estimatif inhérent a ces évaluations, il est possible que
le résultat de cession de certains lots puisse différer peu ou prou
de I'évaluation effectuée.

2.1/ DECLARATION DE CONFORMITE

En application du reglement n° 1606 / 2002 adopté le 19 juillet
2002 par le Parlement et le Conseil Européen, les comptes conso-
lidés dPu Groupe COURTOIS sont établis conformément au réfé-
rentiel [FRS tel quadopté par I'Union Européenne.

Les comptes consolidés sont arrétés par le Conseil d’Adminis-
tration cfe COURTOIS S.A. et présentés conformément 2 la
recommandation n° 2010-03 du 7 novembre 2013 et 4 la norme
[AS 1 révisée.

Le but recherché par Iapplication des normes IFRS est de fournir
une information intelligible et pertinente, fiable et comparable
pour les utilisateurs. La fiabilité signifie que l'information finan-
ciere doit présenter une image fidele des transactions et autres
évenements. En conséquence, il s'avere nécessaire que ceux-ci
soient comptabilisés et présentés conformément & leur substance
et & leur réalité économique et non pas seulement dapres leur
forme juridique.

Normes, amendements et interprétations aux normes IFRS
applicables & compter du ler janvier 2015

Compte tenu de l'activité du Groupe une attention particuliére a
été apportée a I'1AS 40.

IAS 40 - Application des criteres IFRS 3 pour traiter de I'acquisi-
tion d'un immeuble de placement.

Norme non applicable au groupe COURTOIS au 31 décembre
2015.

Normes, amendements et interprétations aux normes IFRS, déja
publiés par 'TASB et adoptés par 'Union Européenne, mais dont
I’application nest pas encore obligatoire au ler janvier 2015, et
qui n'ont pas été appliqués de maniére anticipée par le Groupe

lorsqu’elles lui sont applicables.
Il n'a pas été identifié¢ de nouvelles normes pouvant avoir un im-

pact significatif sur les comptes au 31 décembre 2015.

La norme [FRS 11 a été appliquée par anticipation

Lapplication des normes IFRS 10 et 11 a engendré la mise en
équivalence de la Société Civile de Construction Vente CANAL
43 a compter de 2015 (cf. note 8).

Nouvelles normes, révisions des normes IFRS et interpréta-

tions publiées par 'TASB non encore adoptées par la Commis-

sion Européenne.
Ces normes ne sont pas appliquées par le Groupe COURTOIS.

2.2/ PRESENTATION DES ETATS FINANCIERS
Les états financiers consolidés sont présentés en milliers d’euros.

Les actifs destinés 4 étre cédés ou consommés au cours du cycle
d’exploitation normal du Groupe, les actifs détenus dans la pers-

ective d'une cession dans les douze mois suivant la cloture de
Fexercice ainsi que la trésorerie et les équivalents de trésorerie
constituent des actifs courants. Tous les autres actifs sont non
courants.

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitation normal du
Groupe ou dans les douze mois suivant la cléture de exercice
constituent des dettes courantes. Toutes les autres dettes sont non
courantes.

2.3/ PRINCIPES DE CONSOLIDATION

Les filiales sont des entreprises controlées par le Groupe. Le
contrdle suppose I'exercice d'un pouvoir sur des activités dites
pertinentes, ['exposition & des rendements variables ainsi que la
capacité 3 utliser son pouvoir pour influer sur ces rendements.

Toutes les transactions réalisées entre les sociétés consolidées ainsi
que les profits internes sont éliminés.

Les principes comptables et les méthodes d’évaluation appliqués
aux divers postes du bilan et du compte de résultat sont les sui-
vants :

2.4/ IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles comprennent essentiellement
les logiciels utilisés par les sociétés du Groupe.

2.5/ IMMOBILISATIONS CORPORELLES HORS IMMEUBLES
DE PLACEMENT

Elles sont comptabilisées au colit d’acquisition et amorties selon
le mode linéaire en fonction de la durée probable d’utilisation
par lentreprise :

Agencements et aménagements des constructions 10 ans
Matériel informatique 5 ans
Matériel et mobilier de bureau 5a10ans

2.6/ IMMEUBLES DE PLACEMENT :

Les immeubles de placement sont des biens immobiliers détenus
pour en retirer des loyers ou pour valoriser le capital, ou les deux,
plutdt que pour :

- les udliser dans la production ou la fourniture de biens ou de
services ou 4 des fins administratives,

- éventuellement les vendre dans le cadre de I'activité ordinaire.
Conformément 4 ['option offerte par IAS 40, les immeubles de
placement sont évalués 4 la juste valeur et la différence de valeur
d'une date de cloture  une autre est portée dans le résultat de
Pexercice (sous la rubrique « Autres Produits et Charges »).

Le Groupe applique & compter de 2013 la norme IFRS 13, la-
quelle définit Ea juste valeur comme le prix qui serait recu pour
la vente d’un actif ou payé pour le transért d'un passif lors dP une
transaction normale entre des intervenants du marché 2 la date
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d’évaluation. La norme établit une hiérarchie des justes valeurs
A trois niveaux pour les données utilisées dans le cadre des éva-
luations :

¢ Niveau 1 : Cours (non ajusté) sur un marché actif pour des
actifs/passifs identiques et disponibles & la date d’évaluation ;

* Niveau 2 : Modele de valorisation utilisant des données d’entrée
observables directement ou indirectement sur un marché actif ;

* Niveau 3 : Modele de valorisation utilisant des données d’entrée
non observables sur un marché actif.

Le niveau hiérarchique de la juste valeur est ainsi déterminé par
référence aux niveaux des données d’entrée dans la technique de
valorisation. En cas d’utilisation d’une technique d’évaluation
basée sur des données de différents niveaux, le niveau de la juste
valeur est alors contraint par le niveau le plus bas.

Lévaluation de la juste valeur doit tenir compte de l'utilisation
optimale de lactif. Le Groupe COURTOIS n'a pas identifié
dutilisation optimale d’un actif différente de l'utilisation actuelle.
De ce fait, la mise en ceuvre d'IFRS 13 n'a pas conduit & modifier
les hypothéses retenues pour la valorisation du patrimoine.
Lévaluation 4 la juste valeur des immeubles de placement im-
plique le recours & différentes méthodes de valorisation utili-
sant des paramétres non observables ou observables mais ayant
fait lobjet de certains ajustements. De ce fait, le patrimoine du
Groupe est réputé relever, dans son ensemble, du niveau 3 au
regard de la hiérarchie des justes valeurs édictées par la norme
IFRS 13, nonobstant la prise en compte de certaines données
observables de niveau 2.

Au 31 décembre 2015 la juste valeur des immeubles de place-
ments'éléve a 11 518 KE.

La variation de la juste valeur impacte le résultat opérationnel
d’un montant de + 400 K€ intégrant la réalisation de la juste
valeur afférant aux cessions d’actifs de -225 K €.

Le Groupe COURTOIS  confie I'évaluation de ses biens immo-
biliers & un expert pour les biens en Ile de France et a un expert
en Midi Pyrénées une fois par an.

Au 31 décembre 2015 les expertises ont été réalisées selon les
principes suivants :

- la méthode d’évaluation d'aprés la surface pondérée pour les
commerces

- et Jou la méthode de capitalisation du revenu locatif.

Ces experts déterminent la juste valeur de 'ensemble des biens
immobiliers une fois par an en fin d’année. A noter que si la juste
valeur d'un immeuble varie significativement d’un exercice a
l'autre, une nouvelle expertise est réalisée par un expert mandaté
par le Groupe 4 cet effet.

Au 31 décembre 2015 tous les locaux sont loués.
2.7] ACTIFS FINANCIERS NON-COURANTS

Il sagit d’actifs financiers assortis de paiement déterminés ou
déterminables.

Ce poste comprend des échéances supérieures & 12 mois.

Les autres actifs financiers dont ['échéance est inférieure 2 12 mois
sont présentés au bilan actif dans le poste « autres actifs courant ».

a/ Titres disponibles 4 la vente

Comprennent essentiellement des titres de fonds de capital -
risque constituant un investissement & plus ou moins Fongue
échéance.

Il sagit de titres évalués a la juste valeur trimestriellement.

La variation de la juste valeur est comptabilisée dans le compte de
résultat avant impdts sous la rubrique :
« Autres produits et charges financiers »

b/ Préts et créances

Les créances non courantes sont actualisées avec un taux dans
les comptes consolidés ; l'actualisation est enregistrée ~ dans le
compte de résultat sous la rubrique « Autres proc%uits financiers »

Elles sont enregistrées 4 leur valeur nominale déduction faite des
éventuelles pertes de valeurs identifiées et actualisées en cours de
recouvrement.

2.8/ STOCKS

Les en-cours de production immobiliére sont évalués & leur cotit
de production.

En ce qui concerne les immeubles comptabilisés en stock, le cotit
de production inclut essentiellement le prix d’acquisition et les
frais y afférant et les travaux.

Seuls les frais financiers relatifs aux opérations de rénovation des
immeubles qui nécessitent une longue période de préparation
nécessaire A la vente sont inclus dans la valorisation des stocks.

Les stocks font 'objet d’une dépréciation dans les cas d’identifica-
tion d’indice de perte de valeur.
Les indices identifiés par le Groupe sont les suivants :
o Evaluation du marché,
* Grilles de prix régulierement ajustées en fonction des prix
constatés pour des lots analogues dans le quartier ou la rue
considérée,
* Valeur de réalisation du stock post clocure (prix de vente
probable diminué des colits annexes a la venteg).

Au 31 décembre 2015 un immeuble & Paris a fait I'objet d'une
dépréciation pour un montant de - 137 K€ concernant 3 lots.

2.9/ TRESORERIE EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie comprennent les liquidi-
tés et les placements a court terme.

Ces actifs sont évalués a leur juste valeur.

Ces actifs sont facilement convertibles en un montant connu de
trésorerie tout en étant soumis  un risque négligeable de chan-
gement de valeur.

Pour le tableau des flux de trésorerie, le découvert bancaire est le
cas échéant intégré dans la trésorerie nette.

2.10 1 INSTRUMENTS FINANCIERS

COURTOIS SA et ses filiales n'ont recours 4 aucun instrument
financier au 31 décembre 2015, ni sur les périodes antérieures
présentées.

2.11/ DIVIDENDES

Les dividendes sont comptabilisés en dettes dans la période apres
approbation par 'Assemblée Générale.

2.12/ CREANCES

Les créances sont comptabilisées pour leur valeur nominale. Les
créances locataires sont dépréciées des lors quelles présentent un
risque de non recouvrement.

Leur perte de valeur est le cas échéant constatée en compte de
résultat, et concerne essentiellement les impayés de locataires.

2.13/ EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES

Les emprunts sont souscrits aux conditions normales du marché
et sont évalués en cotit amorti.
Aucun instrument de couverture n'a été mis en place.

Les cotits d’emprunts sont comptabilisés :
- en charges dans I'exercice au cours duquel ils sont encourus.



2.14/ PROVISIONS

A la cléture de lexercice, un passif est comptabilisé lorsque le
Groupe a une obligation a I'égard d'un tiers et qu'il est pr(()]bable
ou certain que cette obligation provoquera une sortie de res-
sources au (Lénéﬁce de ce tiers sans contrepartie au moins équi-
valente attendue de celui-ci.

2.15/ FOURNISSEURS ET AUTRES CREDITEURS

Les dettes commerciales et les autres dettes sont évaluées a la juste
valeur.

2.16/ IMPOT DIFFERE

Limp6t différé est calculé selon la méthode du report variable au
dernier taux connu  la cloture de l'exercice.

Des actifs d’imp6ts différés sont inscrits au bilan dans la mesure
ol il est probable qu'ils soient récupérés au cours des années ulté-
rieures ; les actifs et passifs d’impots ne sont pas actualisés.

Le taux de base de Iimpot sur les sociétés en France au 31
décembre 2014 et au 31 décembre 2015 est de 33,33 %.

Le Groupe COURTOIS n'est pas soumis aux contributions
additionnelles & I'impot sur les sociétés.

2.17/ RESULTAT ET RESULTAT DILUE PAR ACTION

Le résultat par action est issu du rapport entre le résultat net
consolidé part du Groupe et le nombre d’actions composant le
capital de El société consolidante.

Il n'existe pas d’éléments dilutifs ni relutifs.

2.18/ CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre daffaires consolidé comprend essentiellement les reve-
nus liés aux activités suivantes :

a) Les recettes locatives

Ces revenus locatifs des immeubles de i)lacement sont compta-
bilisés au compte de résultat de fagon linéaire sur la durée des
baux en cours.

* Les loyers et le remboursement des charges par les loca-
taires sous la rubrique : « CA- Immeubles de placement ».
* Les charges locatives acquittées par le Groupe sous la
rubrique « Charges externes ».

b) Les cessions des lots en stock

Lactivité de Rénovation d’Immeubles, ventes immobilicres,
loyers et charges est comptabilisée sous la rubrique
« CA- Ventes immobilieres et loyers » :
o Les cessions concernant ['activité de Rénovation d’'Im-
meubles sont comptabilisées le jour de I'acte notarié (date
de transfert de propriété).
* Les charges locatives acquittées par le Groupe sont comp-
tabilisées sous la rubrique « Charges externes ».

2.19/ SOCIETE MISE EN EQUIVALENCE

Lorsque la quote—(fart de Pentreprise détentrice des titres dans les
capitaux propres d’'une entreprise dont les titres sont mis en équi-
Vafence evient négative, ceﬁe—ci est retenue normalement pour
une valeur nulle. Cependant, dans le cas ou entreprise déten-
trice des titres a obligation ou l'intention de ne pas se désengager
financiérement de sa participation dans l'entreprise en question,
la partie négative des capitaux propres est portée dans la rubrique
des provisions. Cette provision est ajustée 4 la cloture de chaque
exercice en fonction de la quote-part dans les capitaux propres de
Pentreprise mise en équiva(llence.

Le résultat  de la société SCCV CANAL 43 a été constatée au
Passif sous la rubrique : « Provisions & Court Terme » pour un
montant de - 9 K€.

NOTE 3- PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Le tableau ci-dessous récapitule I'ensemble des sociétés comprises dans le périmétre de consolidation.

Les sociétés sont consolidées par intégration globale (IG)
Les sociétés sont consolidées par mise en équivalence (ME)

Ham des Sociibis Adresses H* Siren Miéthode de | % dinbini o intini
Consolidation
ut du conirtle | ef de controde
Au MBS | A 3IH0

COURTOES 3A 3 rue Mage-31000 Toulouse S40®02 105 e 100%: 100%
SOCIETE TOULOUSAINE | 3 rse Mage-31000 Toulouse 349705830 G B9, 06%. £ B6%
DE PORTEFELILLE

(TR N

SARL FOMCIERE 3 nse Mage-31000 Toulouse A0e47a49 G B 99.959%
IMMOBILIERE COURTONS

(SFIC)

SCI REMUSAT 3 e Mage-31000 Toulsuss AXTEASMAT G 87 1% BT 1%
SC1 HORD IVEST 3 rue Mage-31000 Toukuse 40B485448 | I1G 100% 100%

SC1 BONNEFOY 3 e Mage-31000 Toulsuse 41034638 G B9, 0% .80
SC1 CAUDRA 3 e Mage-31000 Toulouse 405051683 G BB, B b Be%
SCIPORT INVEST 3 ek Mage-31000 Teulsuse 4109815083 G 1005 100%:

SCI AMPERE STRATEGE 3 e Mage-31000 Toulouse 423721835 G 1005 100%
SARL LE TESCOU (1) 3 e Mage-31000 Teulsuse 438183329 [} 1005 B0 %
(UARIEGE]

BLI DAL 3 nan Mage-31000 Teulouse S33EI4E5 | 1G 505 9.50%
| SCEV GUE THAREY 3 rue Mage-31000 Toulouse BOBEE013E |15 100% T00%
FROMNTON

SCCV CAMAL 43 (2) 3 rue Mage-31000 Toulouse BOA45E163 ME 8%

1- Acquisition par COURTOIS SA de 1 titre et SFIC 39 titres de la SARL LE TESCOU (anciennement SARL UARIEGE)
2- Acquisition par COURTOIS SA de 795 titres de la SCCV CANAL 43 sur le 4ieme trimestre 2015.
3- La Société STP cléture au 30 juin 2015 et fait [objet d'un arrété des comptes intermédiaires afin d’harmoniser les dates de cloture de toutes les Sociétés du Groupe.



NOTE 4- CHANGEMENTS DE METHODES

Néant

NOTE 5- INFORMATION SECTORIELLE

Linformation sectorielle du premier niveau est présentée par pole de métier.

Lactivité du Groupe s'oriente autour de 4 activités :

- Rénovation d’Immeubles en région parisienne,

- Gestion de biens immobiliers en Midi-Pyrénées et région parisienne,
- Gestion de titres de participation financiere,

- Promotion Immobiliere.

Les activités du Groupe sont réalisées uniquement en région parisienne et Midi-Pyrénées, ainsi I'information sectorielle géographique n'est
pas pertinente.

Aucun client en principe ne dépasse 10% du chiffre d’affaires.
Du fait de 'activité, certains clients peuvent ponctuellement représenter plus de 10 % du chiffre d’affaires sans toutefois que ces opérations
puissent étre récurrentes et engendrer un lien de dépendance.

Les dettes, les créances et les frais généraux %ui correspondent aux frais de cotation de la société mére sont répartis en fonction de la marge
brute de chaque filiale consolidée sur les différents secteurs d’activié.

La contribution de chacune de ces activités dans nos comptes est la suivante :

5-1 - ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDE PAR SECTEUR D'ACTIVITE

5-1-1 Actif Consolideé par Secteur dActivité (en K€)
Au 31 décembre 2015

A IVIEI0E AuIVENIDW
Aannd A carvib Aithid Achivith Toml Aot Arwitd Aokive Activing Totsl
ACTIF Geatan | Rdncvation | Promation | Gesfionds s Tatal Dheation Pidrcvation Promation | Gestionde | non Talal

das mmeu | mmesbies | mmobiene | Po sl el o Imms Pornolesla | afleoy
ACTIFE HON-COURANTS LEY ] W T4 i @ 830 LLECT] LE] LF AST
G el
LIV TSP A A N VO S
o bdsabions corporeles B 58 -] L2
I b i pas s nim nin naE LE )

Acifs hnanciers disponibles i la venls
Aciify lnancisns non-cowrants s L] i a B B2 =5

Actfs dimpdis non couranie

ACTIFES COURANTE 381 10 483 23 X LELE] el o ITd 1 L] L] L)
Focks & oW TdE% ' 75T nes T e
Charts ol compbes matiachis -] -1 -1 o
Aitni BT EOUTRE [ a7 3 5 -] a8 ] -

Apif dimpdi ooursnt
Actifs Bnanciens e juste yalour
Trésomns ol doue slenl 5o irssc-rena 750 2580 L] z 26 e L 2 ] I8

Actia non couranl s destings & i ol

TOTAL ACTIF nare w0 6T 87 HE 23 390 T 680 AT n L L] % 276




5-1-2 Passif Consolidé par Secteur d’Activité (en K€)
Au 31 décembre 2015

Au IVENIOH Au IVENIOW
Actwith | Actvith | Ace | Acthiss Soam Astwith At hctivee | Tow
Pasaii Gestion | Rbmvation | Promoson | Geationss | Tols Garsten Rinavation Gestonoe | non el
desimmay | mmasubies | Immobdie | Porebsules des Immay | Immasshing P atlecte
CAPITAUX PROPRES 787 {333} 8 i wrrr | wma o (857} i1 piry| wesn | wmoezz
Capiel min 1674 e 1874 1874
Podeptrrset. oo oo rm| Bm Beo7 BoO7
Ryl o0 fiameis a7 X ]| i A0 L1 (=t ] {1 a1
Intardia minoritaines 278 278 270 a m
FASSIFS HON COURANTS 3 408 278 3 887 3437 1800 [T
EMpUTS 8 O i & i g b 454 S8 e [FF] 1= 1)
Passf dimgdis nancoumnia 2054 = 2851 2785 e 2837
Provwissoe & kg berme
PASSIFS COURANTS 248 1934 ¥ [T 2 384 238 3482 2 a8 3784
Foumigiaurs of ¢om plid ol tachin LT LG L Ay L. 2 ™
Empounts & tous? leera oy 1308 1525 L5 278 2864
Priwiubodel § 06 L LT ] ] 48 L
Auires pussis oo LAY L) 453 L] S80 an [1-3 [ ToE
Pass s concomant des achis
s GOt deslinds b i cidén
Tolal Passil 4887 1879 ] [T w777 | 23388 4 858 4788 1 T E T
Les montants non affectés correspondent au capital, prime et réserves consolidées de la société mere.
5-2- Etat du Résultar Global consolidé (en K€) par Secteurs d'Activiré
Au 31 décembre 2015
Au IS _ Aus 30 i ertre 2014
[Ty PR T T AR ) .
s ot pien | st o Tl Geasen | Pencvanon | Frmties ™ Totsl
248 s . mackib | Pl s || - e
(helire O meas socal 1 igr FETT] & 457 R 5 881 T ()
Vanies ivloractiie a 5] ]
Chilire dalisres consc oz T30 0 T ] 12| s w3l 7015
Axirws oy de Tactivi
Achats corsommes o oy {5288 520
‘Charges de parsonnes 47 X3 1] 2 [rE (k)
Charges exierres (288 1o e T L (245 1296 @ 4 {1547
ITpdis of taies m (2T} (1o} L) 41} (1
Dinvtarlionn s xS i Samants ] i1 i1} [4}]
Dotaion aux provis ors ) E- 283 E -
Varnsion des siois de o o
Autres peods of chasges Explol st Opirn ] [ 548 81 [ &)
Fimakal oo ratignnel T3 (azy [ [T o4 1 &z [ @ | Ta0|
Colt de FendaBement inancier nat [E] ] 1100} ] 1135 {
Aulron produlls ol chargea feanceis T ) ] T (KD 1108 |
Thasge dimpil (] [ 3 ) o] 7 T ]
"TuoLe-pan U rESUNEL NoL 008 SccH s
mises &0 dquivalence i
Paiaislat el Svant rd SuNst des activais
Falri oA Fird TR,
i i el s
Fauliat nal 73 | = | T ] o [ waT| i [ | EE|




NOTE 6 - IMMOBILISATIONS CORPORELLES

La valeur brute et les amortissements sont détaillés dans le tableau suivant :

~(en milliers d'euros) 31122014 | Acquis. | Cessions Divers 31/112/2015
Constructions diverses 50 50
Amenagements 4 41
Matériel de transport 0 1]
Autres immo corporelles 69 69
Valeur brute 160 160

(en milliers d'euras) 322014 Dotations Diminution Divers 3112720156
Constructions (50) (50)
Aménagements (40) (40)
Matériel de transport
Autres immo corp (10) (1) (11)
Amortissements {100) (1) {101)
Valeur nette 60 (1) 59

NOTE 7 - IMMEUBLES DE PLACEMENT
(en milliers d'euros) | 3112/2014 Acquis. Cessions | Varation Juste Variation 3122015
(1) Valaur Dépréciation

Terrains 2620 (48) 240 2812

Terrain & batir 46 46

Constructions B 696 (196) 160 B 680

Valeur brute 11 362 (244) 400 11518
31/12/2014 | Dotations | Reprises 3112/2015

Dépréciations

Valeur Nette 11 362 (244) 400 11518

1/ Cession par la SCI PORT INVEST d’un local commercial pour un montant de 225 KETTC

et pour la SCI AMPERE d’un local d’habitation pour 242 K € TTC (hors commissions)

NOTE 8 - PARTICIPATION DANS LES ENTREPRISES MISES EN EQUIVALENCE

Acquisition j)ar COURTOIS SA  de 50 % des parts du capital de la société SCCV CANAL 43.

Les comptes de cette filiale sont intégrés dans la consolidation par mise en équivalence application de la norme IFRS 11.
> Promotion immobiliére de 38 lots

> Durée de lopération : 18 mois

Comptes sociaux retraités - détention COURTOIS SA (50 %) :

Actif

Stocks et en cours 924 K€
Clients et autres créances 559 K€
Passif

Montant des capitaux propres -9 K€
Emprunt et dettes financiéres 687 K€
Dettes Fournisseurs 20 K€
Produits constatés d’avance 665 K€

Au 31/12/2015 le montant des apports par COURTOIS SA dans la SCCV CANAL 43 est de 674 KE€.
NOTE 9 - ACTIFS FINANCIERS NON-COURANTS

Concerne essentiellement la juste valeur de BV3 sur STP (Banexi Ventures FCPR) un montant brut de 376 K€ provisionné pour -259 K€
et créances diverses.



NOTE 10 - STOCKS

(en milliers d'auros) 31122014 31M2/2015
Valeur Brute activité Rénovalion des 11 265 7 488
Immeubles (1)

T.V.A sur travaux des stocks en cours 134 o4
Provision pour dépréciation stocks (2) (448) (137)
Activité Promotion Immobiliére 7 12
Total 10 958 T 457

(1) et (2) Cf. note 2.6 « Stocks »
NOTE 11 - CLIENTS

Sarl FIC : commissions & encaisser sur un projet de promotion immobiliere & Toulouse, depuis 2005 la situation en ['état suite au recours
de nombreuses associations.

NOTE 12 - AUTRES ACTIFS COURANTS

(en milliers d'euros) 31122014 | 31/12/2015
Créances de TVA 206 201
Créances Impdt sur les sociétés 54
Loyers & encaisser 181 250
Autres créances d'exploitation a0 16
Etat produit 4 recevoir 22 25
Deépréciation des créances locataires et (39) (57)
autres
Charges constatées d'avance
Acomptes Fournisseurs a8
Total 462 435
NOTE 13 - TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
(en milliers d'suros) 31n2/2014 | 31122015 Variation
Comptes courants bancaires (1) 3108 2886 (222)

NOTE 14 - CAPITAUX PROPRES
14-1 COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL

Le capital au 31 décembre 2015 est fixé & 1 673 940 €uros divisé en 72 780 actions d’une valeur nominale de 23 € chacune. Il est entiére-
ment libéré.

Conformément a l'article 13 des statuts, chaque membre de I'Assemblée a autant de voix qu'il posséde ou représente d’actions. Ce droit de
vote est doublé pour toutes les actions entierement libérées pour lesquelles il est justifié d’une inscription nominative sur les registres de la
Société, depuis deux ans au moins, au nom d’'un méme actionnaire.

14-2 ACHAT D'ACTIONS PAR CERTAINS SALARIES

Néant
14-3 ACTIONS PROPRES
Sur les 3 derniers exercices Mombre de | Valeur en K€
titres
31M12/2013 287 29 K€
3112/2014 343 31 K€
31M12/2015 270 25 K€

En normes [FRS les actions propres sont déduites du total des capitaux propres.

A partir du 18 février 2008 et jusqu’au 31 décembre 2009, puis renouvelable par tacite reconduction par périodes successives de 12 mois,
la société COURTOIS S.A a confié 2 Oddo Corporate Finance la mise en ceuvre d’'un contrat de liquidité conforme & la Charte de déon-
tologie de TAMAFI.



14-4 DELEGATION EN MATIERE D'’AUGMENTATION DE CAPITAL EN COURS DE VALIDITE

Les délégations en cours sont celles décidées par I'Assemblée Générale Ordinaire du 15 mai 2014 (cf. rapport financier annuel 2015).

NOTE 15- RESULTAT PAR ACTION

Le résultat par action est obtenu en divisant le résultat net (part du Groupe) par le nombre d’actions (cf. note 2.17).

(en eurcs) 122015 | 31/12/2014
Résultat net du Groupe 405523 €| 241477 €
MNombre d'actions 72 493 72 437
Résultat en €uros par action 559 € 333€

NOTE 16 - INSTRUMENTS FINANCIERS - EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES
16-1 INSTRUMENTS FINANCIERS ET EXPOSITION AUX RISQUES

Le dprincipal risque concerne les emprunts souscrits dans ['activité de Rénovation d'Immeubles & moins de deux ans avec un taux variable
indexé sur Euribor 3 mois. Ce risque sur I'année 2015 est resté mesuré.

Il Sagit essentiellement de préts 2 2 ans suivi au jour le jour par la Direction.

Par ailleurs I'endettement & long terme (+ de 5 ans) est principalement souscrit 3 taux fixe.

Nous n'avons pas identifié d’autres risques sur les financements et aucun instrument de couverture n'a éé mis en place.

16-2 EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES LONG TERME

Ventilation par nature

Au 31/12/2014 Au 31/12/2015
(en milliers d'euros) de2a5ans plus de 5 ans TOTAL de 2 a5ans plus de 5 ans TOTAL
Emprunt aupres des
Ets de Crédit 520 43 563 346 10 356
Financement du Stock
Immobilier 1980 1980 369 369
Comptes courants 4 4 1 1
Dépdts et
cautionnemeants
regus 143 143 110 110
Total 2647 43 2690 826 10 836

Les emprunts font objet 'un engagement hors bilan (cf. note 31).
16-3 EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES COURT TERME MOINS DE 1 AN

Ventilation par nature

{en milliers d'eurocs) 322014 31122015
meins de 1 an | meins de 1 an
Emprunts auprés des Ets de crédit 149 136
[ Financement du stock immobilier 2 681 137
Dépdts et cautionnements regus 3 ]
Comptes courants et autres 1 1
Intéréts courus 30 8
Total 2 864 1525

Pour le financement du stock immobilier les taux d’emprunt sur dettes financieres sont des taux essentiellement variables.




NOTE 17 - PROVISIONS COURT TERME

{en milliers d'euros) Re
. p prov Rep Prov Total au

Ouverture Dotations utilisées non utilisées | 31/12/2015
Provisions pour
Impdts (46) 46
Sociétés Mise en
Equivalence (9) (9)
TOTAL (46) (9) 0 46 (9)

NOTE 18 - FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHES

Le montant de dettes fournisseurs s éléve a 40 K€ et les factures a recevoir a 120 K€.

NOTE 19 - AUTRES PASSIFS COURANTS

{en milliers d'euros) 3112/2014 31122015
Engagements de souscription 65 65
(FCPR){1)

Dettes de TVA 23 22
Dettes de T.V.A Stocks Rénovation 8 8
Immeubles

Autres dettes fiscales et sociales 41 55
Autres dettes dexploitation (2) 494 330
Produits constatés d'avance 77 77
Impot sur les Sociétés 3
Total 708 560

1) les appels de fonds de BV3 (Banexi Ventures FCPR) ont cessé statutairement a compter du 6 juillet 2005.

2) commissions contractuelles 4 payer sur les lots d'immeubles vendus.

NOTE 20 - CHIFFRE D'AFFAIRES

(en milliers d’euras)

31M12/2014 31122015
Ventes immobiliéres Rénovation 5639 3989
Immeubles (1)
Ventes immobiliéres intra-groupe (2) (68)
Loyers + charges (Rénovation 342 351
Immeubles)
Loyers + charges (gestion immeubles) 1102 1082
Total 7015 5422

1- Le chiffre d’affaires est réalisé exclusivement a Paris.
2- Cf. note 7 « immeubles de placement »

NOTE 21 - ACHATS CONSOMMES

IIs concernent les achats corrigés de la variation de stocks de la SFIC pour 4 011 K€ :
- Prix d’achat des lots, frais accessoires, travaux TTC ou HT (selon I'option 4 la TVA sur marge pour la vente de chaque lot), indemnités

d’évictions etc




NOTE 22 - DOTATIONS AUX PROVISIONS

{en milliers
deuros) | oy a11zre01a | ePrises Dotations | 5, 31/12/2014 | FEPTISes Dotations | 5, 31/12/2018
Rénovation
d'immeubles
Litige (23) @) 16 @)
Locataire (28) {13)
Prov pour
Impét {48) (48) 45
Stocks (1) {485) 30 273) (a48) 344 133 (137)
Créances (113) 3 (48)
diverses {110) (155)
Gestion
immeubles
Litige
Locataine (13) i13) 13 [44] {44)
Total {567) 313 (276) (533) 172 (125) (349)
1- cf. note 10
NOTE 23 - AUTRES PRODUITS ET CHARGES D'EXPLOITATION
Au 311272014 322015
(en milliers d'euros) Produits Charges Produits | Charges
Produits et charges divers 3 ]
Jetons de présence (41) (28)
Pertes irrécouvrables locataires act (32)
Rénovation Immeubles
Variation de la juste valeur Imm de 630 400
Placement
[Total 633 (a1) 400 (61)
NOTE 24 - AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS
Au 31122014 Au 31122015
{en milliers d'euros) Produits Charges | Produits | Charges
Praduits et charges divers 4 (5)
Indemnité dimmobilisation (Rénovation
Immeubles)
Dommages et intéréts locataires 2 3
(Rénovation Immeubles)
Cession d'immobilisation Imm Place 144 (B7) 450 (267)
(1) _
Cession dimmo annul cession intra- 23
qroups
Total 150 {92) 476 (267) |
1- cf. note 7
NOTE 25 - PRODUITS DE TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
Non significatif.
NOTE 26 - COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER BRUT
{en milliers d'euras) 31/12/2014 31/12/2015
Intéréts d'emprunts (28) (21)
Intéréts sur le financement du stock (137) (80)
Total (185) (101)




NOTE 27 - TABLEAU DE VARIATION DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET

(en milliers d'euros) Ouverture Variation Cléture
Trésorerie Brute 3108 (222) 2886
Solde débiteurs et concours bancaires
courants
Trésorerie nette 3108 (222) 2 BBB
Endetternent financier brut (5554) 3193 (2361)
Endettement financier net {2448) 297 525

NOTE 28 - AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

Concerne essentiellement la variation de la juste valeur des actifs financiers de la société STP en normes IFRS « BANEXI VENTURES

3 » FCPR (fonds de capital 4 risque). Non significatif.
NOTE 29 - IMPOT SUR LES BENEFICES ET IMPOT DIFFERE

29-1 COMPTE DE CHARGES

{en milliers d’euros) 31/112/2014 3112/2015
Impét courant (20)
Impét différé (1) (189) (214)
Total (189) (234)

1- Cf. note 29.3

La charge d'impot différé est déterminée selon la méthode comptable précisée en note 2.16

29-2 LA PREUVE DE L'IMPOT
(En milliers d’euros) 322015

Résultat de I'ensemble 422
consolidé
Charge dimpdt 234
Résultat consolidé avant impots 656
Charge d'impét théorique 215
MNon déduction de jetons de 8
présence
Mon déduction des moins values 3
a
long terme
pénalités non déductibles 2
Impét sur les résultats des (5)
personnas physiques minoritaires
divers 10
charge d'imp6t 234




29-3 IMPOT DIFFERE

Variation du compte « Impéts Différés Passifs » :

(En millizrs d'euras) Au 311122014 Au 3112/2015
Actif Passif Actif Passif

Immobilisations corporelles

Adoption de la juste valeur sur Immeubles
Placement (2765) (2954)
Incidence de réévaluation légale
Retraitement des cessions internes d'actif

Immobilisé =5 96
Immobilisations financiéres

Immaobilisations financiéres Groupe

Adoption de la juste valeur Immo financiéres 2] 7

Actifs circulants

Retraitement des cessions inter actifs circulants

Divers

charges déductibles lors du _paiement 1

Deéficit filiales 52 52 152)
Codt de la distribution des filiales & recevair

Total 128 (2765) 155 (3006)

Concernent essentiellement les impdts différés pour les immeubles de placement sur le retraitement des amortissements des comptes
sociaux et de la juste valeur.

29-4 IMPOT EXIGIBLE
Le montant & payer au 31 décembre 2015, au titre de 'impot sur les sociétés suite aux acomptes versés séléve a 3 K€ pour COURTOIS SA.

Le Groupe pratique l'intégration fiscale pour les sociétés COURTOIS SA, FIC, ses filiales SCI CAUDRA et

SCI BONNEFOY. La convention d'intégration fiscale place chacune de ces sociétés dans la situation qui aurait été la sienne en I'absence
d’intégration.

Lintégration fiscale procure une économie d'imp6t d’'un montant de 135 K€ au 31 décembre 2015.

NOTE 30 - PARTIES LIEES
Pour le Groupe l'entreprise lie est au sens des normes IFRS :
1/ 1a société SAS REGIA

Cette société  détenue majoritairement par Monsieur Jean-Louis COURTOIS de VICOSE, est la mére de COURTOIS SA.
SAS REGIA détient 52,49 % du capital de COURTOIS SA au 31 décembre 2015.

Pour des raisons de simplification et d’efficacité et en qualité de société Holding animatrice du Groupe COURTOIS, la sociéeé SAS
REGIA, facture au Groupe les prestations ci-dessous en tenant compte de l'activité réelle de chaque société :

- assistance lors de toute planification financiére,

- assistance lors de la préparation des budgets,

- assistance en matiére de controle de I'exécution des budgets,

- assistance dans la conception et la mise en ceuvre des systémes de controle des colits,

- assistance 2 I‘étude de la taxation fiscale,

- conseils dans le domaine des circuits bancaires (systeme de place, moyens de paiement, etc),
- assistance et conseil dans le déploiement des systemes d’information financiers,

- assistance pour la formation et I'évolution du personnel d’encadrement.



(En milliers d'euros) 31/12/2015

Montant des prestations dans le compte de résultat 883
Créances associées
Dettes associées (1)
Garanties données
Garanties regues

Autres engagements regus

1-La facturation des prestations de services par la société SAS REGIA (Holding du Groupe) repose sur 'analyse des cotits engagés.

2/ Transactions de I’exercice au 31 décembre 2015 :

Néant

1-Rémunérations des dirigeants

Le Président du Conseil d’Administration Fergoit une rémunération dans la société COURTOIS SA pour ses fonctions 4 effet du ler
novembre 2014 et des jetons de présence. 1l est également rémunéré dans la Société SAS REGIA (holding du Groupe COURTOIS) qui
facture des prestations de services au Groupe COURTOIS.

Les rémunérations du Président vous sont communiquées ci-aprés :

Montant des rémunérations brutes :

Montant Montant
au 31122014 au 3NN22015

Monsieur Jean-Louis Courtois de Vigose {en milliers d'€uros) {en milliers d'€uros)

dus versés dus versés
SAS REGIA (Holding)
Rémunération fixe 184 184 184 184
Rémunération variable(1) 27
Rémunération variable pluriannuelle
Rémunération exceptionnelle
Percoi et Pei g 9 5 5
Retraite collective & cotisations définies ] a B8 2]
avanlagﬁs en nature (véhicule) 10 10 10 10
COURTOIS SA
Rémunération fixe 2 2 12 12
Rémunération variable(1) 20 30 20
jetons de présence 4 4 3 3
Retraite collective 4 cotisations définies 1 1
TOTAL 238 245 253 243

Au 31 décembre 2015 le Groupe COURTOIS n'a pas attribué de stock-options, ni d’actions gratuites ni de golden parachutes ni
d’'indemnités quelconques en cas de départ ou de rachat de la société.

1- La rémunération de Mr Jean-Louis COURTOIS de VICOSE est déterminée de la faon suivante :
* une partie variable brute de 4,50% basée sur le résultat net d’ensemble consolidé, calculé avant impots.
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3 | Les membres du Conseil d’Administration

Le montant des jetons de présence alloué aux membres du Conseil d’Administration est de 27 K€.

NOTE 31- ENGAGEMENTS DONNES OU REGUS

31-1 ENGAGEMENTS DONNES OU RECUS LIES AU PERIMETRE DU GROUPE CONSOLIDE

Néant

31-2 ENGAGEMENTS DONNES OU RECUS LIES AU FINANCEMENT DE LA SOCIETE ET DES SOCIETES DU GROUPE
31-2-1 ENGAGEMENT DONNES PAR LA SOCIETE MERE ET DES SOCIETES DU GROUPE.

Al Par la société mére : COURTOIS SA

En milliers d'euros 311212014 | 311212015 MNom
Caution de COURTOIS S5A avec Hypothédque 1 800 1 800 | BNF PARIBAS
Emprunt avec Hypothégue assortie CAISSE
d'une délégation des créances de loyer 463 36T | D'EPARGNE
CAMAL 43 -Caution solidaire -Garantie
drachéverment(1) 600 | CGICE

1- 600 K€ en principal susceptible d’étre majoré des intéréts, commissions, pénalités de retard, frais accessoire. Durée 36 mois a partir

du ler décembre 2015.

B/ Par les sociétés du Groupe :

1/ SARL FIC
En milliers d'euros NA220M4 | NA22015 MNom
Privilege de préteur de deniers
4 660 1740 BMP PARIBAS
montant restant & rembourser (1)

1- Privilége de préteur de deniers & hauteur de 1 740 K€ en principal sur les biens financés susceptibles d’étre majorés de 20% au titre des

frais et accessoires.

2/ SCINORD INVEST

En milliers d'euros 3IMM212014 | 311212015 Nom
Emprunt avec Hypothéque assortie
d'une délégation des créances de loyer 85 25 BNP

31-2-2 ENGAGEMENTS RECUS PAR LA SOCIETE MERE ET DES SOCIETES DU GROUPE :

Néant

31-3- ENGAGEMENTS DONNES OU RECUS LIES AUX ACTIVITES DE LA SOCIETE OU DES SOCIETES DU GROUPE

31-3-1- ENGAGEMENTS DONNES
o Par la société mere : Néant

* Par les sociétés du Groupe : Néant

31-3-2 ENGAGEMENTS RECUS :

o Par la société meére : COURTOIS SA Néant

* Dar les sociétés du Groupe : Néant




NOTE 32- CONTENTIEUX
Les impayés locatifs sont classés en contentieux & compter du second mois ; il n'y a pas de risque significatif au 31 décembre 2015.
Gestion d’'immeubles :

a) Un locataire commercial dans le 18¢me arrondissement :

- litige sur les loyers impayés et résiliation du bail.

b) Un locataire d’habitation dans le 18¢me arrondissement :

- Pexpulsion judiciaire du preneur accordée en justice et la SCI AMPERE exerce ses droits face & ce locataire de mauvaise foi.
Rénovation immeubles :
Une sentence arbitrale finale a été rendue en décembre 2015 mettant fin 4 la partic commerciale du litige qui opposait la SFIC & un de ses
prestataires. Les conclusions de cette sentence n'ont pas d’'impact significatif sur le résultat de lexercice.
Par ailleurs, une procédure a Iinitiative de la SFIC est toujours pendante auprés du Tribunal de Commerce de Paris concernant un proto-
cole signé avec ce méme prestataire et non respecté. Les comptes a fin 2015 traduisent la juste appréciation du risque a cette date.
Pour les autres litiges en cours, ils concernent essentiellement des procédures sur déplafonnement des loyers sur des baux commerciaux,

fausse Loi 48 etc.

NOTE 33 - HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Exercice au 31 décembre 2015 (1)

Audit

* Commissarial aux comples, certification,
examen des comples individuels el consofidés
- Emelteur

- Filiales intégrées globalement

1%

* Autres diligences et presiations directemeant
liges & la mission du commissaire aux comples

Centification rapport ASE
Sous Total

100%

Autres prestations rendues par les réseaux

100%

1- Il sagit des prestations effectuées au titre d’un exercice comptable prises en charge au compte de résultat.
NOTE 34 - EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE D'ARRETE DES COMPTES ANNUELS

Néant.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31/12/2015

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport, relatif  Iexercice clos
le 31/12/2015, sur :

- le controle des comptes consolidés de la société COURTOILS, tels quils sont joints au présent rapport,

- la justification de nos appréciations,

- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opi-
nion sur ces comptes.

I- OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre
de diligences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. Un
audit consiste & vérifier par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations
figurant dans les comptes consoligés. Il consiste également & apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives
retenues et la présentation d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés
pour fonder notre opinion.

Nous certifions queEl)es comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS, tel qu'adopté dans I'Union Européenne, réguliers et sin-
ceres et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiere, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par%es personnes
et entités comprises dans %a consolidation.

11 - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de larticle L. 823-9 du Code de commerce relatives 4 la justification de nos appréciations, nous portons &
votre connaissance les éléments suivants :

- La note 2.6 de 'annexe précise que le patrimoine immobilier fait I'objet de procédures d’évaluation pour estimer la juste valeur des
immeubles de placement.

Nos travaux ont consisté 4 examiner la méthodologie d’évaluation mise en ceuvre par les experts immobiliers indépendants compte tenu
du marché 2 la date d’arrété des comptes et & nous assurer que la juste valeur des immeubles retenue est conforme a celle figurant dans les
expertises transmises.

- La note 2.8 de I'annexe expose les régles et méthodes comptables relatives & la I'évaluation et & la dépréciation des stocks.

Nos travaux ont consisté a vérifier le caractere approprié des méthodes comptables retenues ainsi qu'a valider, le cas échéant, les modalités
d'estimation et de mise en ceuvre des dépréciations.

Les appréciations ainsi portées s inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont
donc contribué & la formation de notre opinion exprimée dans la premicre partie de ce rapport.

III - VERIFICATION SPECIFIQUE

Nous avons étfalement rocédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, 4 la vérification spécifique
prévue par la loi des informations relatives au groupe données dans le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d’observation & formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT



COURTOIS SA ANNEXE AUX COMPTES SOCIAUX

COMPTES SOCIAUX AU 31/12/2015

ACTIF
En Keuros
MNotes 31-déc-14 31-déc-15
Actif immobilisé 9 297 8181
Immobilisations incorporelles -1
-
Immaobilisations corporelles 1.1.4
-
Immeubles de Placement 1.1.3 1015 961
Il
Immaokbilisation corporelle en cours 1.1.3
II-
Immobilisations financiéres 1.1.5 8 282 7220
Actif circulant 1511 2652
Stocks -4
Clients et comptes rattaches
Autres créances et comptes de régularisation | 11-3 63
Valeurs mobiligres de placement -5 24 17
Disponibilités 1424 2635
Total de I'actif 10 808 10 833
PASSIF
En Keuros
MNotes 31-déc-14 31-déc-15
Capitaux propres -7 9 299 9 398
Capital -6 1674 1674
Prime d'apport 455 455
Réserve légale 185 185
Raserves réévaluation 115 115
Autres réserves 6 445 6718
Report 4 nouveau 1
Résultat 424 251
Provisions réglementées -8
Provisions pour risques -9
Dettes IV-1 1509 1435
Emprunts et dettes financiéres -10 467 367
Fournisseurs et comptes rattachés V-1 64 60
Autres dettes et comptes de régularisation V-1 a78 1008
Total du passif 10 808 10 833
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COMPTE DE RESULTAT

AU 31/12/2015

Notes En Keuros
31-déc-14 31-déc-15

CA- Loyers et charges locatives B16 616
CA- Autres prestations de services 3 3
Autres produits d'exploitation
Reprise amort, et prov trans de charge
Total produits d'exploitation 11-1 619 619
Charges externes -2 (253) (258)
Charges de personnel n-3 (33) (30)
Impbts et taxes (27) (62)
Autres charges d'exploitation (40) (27)
Dotations aux amortissements (57) (54)
Dotations aux provisions
Total charges d'exploitation (410) (431)
Résultat d'exploitation 209 188
Produits financiers 281 20
Charges financiéres {138) (25)
Résultat financier 111-4 145 (5)
Résultat courant avant impot 354 183
Produits exceptionnels 2 3
Charges exceptionnelles (3) (1)
Résultat exceptionnel 11-5 (1) 2
Impots sur les résultals 111-6 71 66
Résultat net 424 251




ANNEXE AUX COMPTES SOCIAUX

AU 31 DECEMBRE 2015

PREAMBULE

Lexercice social clos le 31/12/2015 a une durée de 12 mois.
Lexercice précédent clos le 31/12/2014 avait une durée de 12
mois.

Le total du bilan de I'exercice avant affectation du résultat est de

10 833 KE.

Le résultat comptable net est un bénéfice de 251 KE.

Les informations communiquées ci-apres font partie intégrante
des comptes annuels qui ont été arrétés le 16 mars 2016 par le
Conseil ¢’ Administration.

I- PRINCIPES COMPTABLES, METHODES D'EVALUATION,
COMPARABILITEDES COMPTES, FAITS CARACTERISTIQUES

1- Faits caractéristiques

Rien de significatif nest & relever.

2-  Référentiel, principes et méthodes d’évaluation,
changement de méthode comptable

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le
respect du principe de prudence, conformément aux hypotheses
suivantes :

- Continuité d’exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d’un exercice & lautre,

- Indépendance des exercices ;

et conformément au réglement CRC 99-03, aux regles générales
d’établissement et de présentation des comptes annuels.

Les principales méthodes utilisées sont exposées ci-aprés :
a) Immobilisations et Amortissements

1/ Immeubles de placement :

la méthode retenue par COURTOIS SA au ler janvier 2005
est la méthode de réallocation des valeurs comptables.

Dans le cadre de cette méthode les immobilisations totalement
amorties n'ont pas été reconstituées.

En revanche tout composant renouvelé est inscrit & lactif.
Les immeubles de placement sont inscrits au bilan pour
leur valeur brute éfeur colit d'acquisition, augmentée des
réévaluations antérieures pratiquées.

Une dépréciation est constatée lorsque la valeur actuelle est
devenue inférieure A sa valeur nette comptable. La valeur
d’expertise au 31 décembre 2015 est supérieure 4 la valeur
nette comptable.

2/ Autres immobilisations

Amortissements de ['actif immobilisé : les biens susceptibles
de subir une dépréciation sont amortis selon le mode linéaire
sur la base de leur durée de vie économique.

b) Immobilisations Financiéres

> Titres de participation
Sont classées en titres de participation les parts et les actions
détenues principalement dans les sociétés locatives, les sociétés
de vente et de rénovation d'immeubles qui constituent soit
le support juridique des opérations immobiliéres réalisées
ar la Société, soit le prolongement de son activité, ainsi que
E?s autres entreprises dans lesquelles la Société peut exercer
une influence crans la gestion et le controle. Ces titres sont

comptabilisés au colit d'acquisition.

Leur valeur d’inventaire est appréciée en fonction de la
quote-part des capitaux propres détenue, éventuellement

corrigée des plus-values latentes sur actifs immobiliers
détenus dans les sociétés locatives (immeubles de placement)
corrigé éventuellement des plus-values latentes par les biais
d’expertises indépendantes réalisées annuellement.

> Titres de placement

Sont classés en titres de placement (TIAP) les titres dans
lesquels la société n'a pas d'influence sur la gestion. Ils sont
comptabilisés au cotic d’acquisition. Ils font T'objet d’une
dépréciation des lors que ?eur valeur comptable nette est
inf%rieure 4 leur quote-part dans les capitaux propres de la
Société détenue ou de f; valeur de cotation 2 la cloture de
Pexercice.

¢) Créances rattachées a des participations

Elles font 'objet d'une dépréciation lorsque la société objet de
la participation présente une situation nette négative.

d) Provisions pour risques

Elles sont constituées dés lors qu'il existe un risque probable
de sortie de ressources sans contreparties attendues. Elles sont
revues & chaque date d’établissement des comptes annuels et
ajustées pour refléter la meilleure estimation  cette date.

Les provisions sont déterminées en prenant compte,
notamment, des demandes recues et de 'avancement des

procédures.
e) Dépréciations de I'actif circulant

Elles sont constituées pour tenir comf)te des  risques
d’irrécouvrabilité relatifs & lactif existant 4 la date de cloture
des comptes

f) Actions propres

La Société détient au 31 décembre 2015 :

- 88 actions propres comptabilisées sous la rubrique « Autres
Immobilisations Financiéres »,

- 182 actions propres suite a la mise en ceuvre du contrat de
liquidité comptabilisées sous la rubrique « Valeurs Mobilieres
de Placement ».

g) Changement de méthode

Aucun changement de méthode comptable n'est intervenu au
cours de lexercice.

h) Identité de la Société Mére consolidante
Société : COURTOIS SA

Forme : Société Anonyme

Capital de: 1 673 940 €

Siege social : 3 rue Mage -31000 Toulouse
Siret : 540 802 105 00200
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l- NOTES RELATIVES AUX POSTES DE BILAN

II-1- ACTIF IMMOBILISE

Les mouvements de I'exercice sont détaillés dans les tableaux ci-dessous :

1I-1-1 Immobilisations brutes en KE

Actif immobilisé Au 31122014 Augmentation Diminution Au 31122015
Immaobilisations incorporelles 10 10
Immobilisations corporelles 2121 2121
Immobilisations en cours 0 0
Immaobilisations financiéres 9 706 675 (1730} 8 651
Autres Immobilisations financidres 8 ]
TOTAL 11 845 675 (1730) 10 790
II-1-2 Amortissements et dépréciations d’actif en KE
Amorissements el provisions Au 31N22014 | Augmentation Diminution Au 3111212015
Immobilisations incorporelles {10) {10)
Immobilisations corporelies [1105) (54) {1159)
Titres mis en equivalence
Immobilisations financiéres (1433) 7 {1440)
TOTAL (2548) (61) (2608)
1I-1-3 Immeubles de Placement en KE
Nature des biens immobilisés Maontant Base Amortis. Valeur nette Durée
Amaortissements
Terrain Rémusat 412 412 Won
amartissable
Total Terrain 412 412
Batiment Principal 543 72 {493) 50 44 ans
Batiment Annexe 42 ] (38) 4 44 ans
'Ravalement Fagade Arr 20 3 {18) 2 25 ans
Zinguerie fagade Arr 18 2 17 1 25 ans
Menuiseries facade armr 44 8 (400 4 25 ans
Toitura 116 15 (108) 8 24 ans
"Zinguerie lagade avant 12 2 RED 1 14 ans
Menuiseries fagade avant 151 20 {147) 4 14 ans
Fagade ravalement avant 76 0 (73) 3 14 ans
Mettovage lagade avant 53 53 (53) [ 7 ans
Electricité mise en conformité 508 508 (102) 406 15 ans
Chauffage mise en conformité 90 90 (23) 67 12 ang
Total Constructions 1673 789 {1123) 550
Total 2 085 7689 1123) 961
II-1-4 Autres Immobilisations corporelles en KE
Nature des biens Montant Amortis. Valeur nette Durée
immaobilisés
Aménag. siége social (36) - De 10415 ans
TOTAL (36) -




II-1-5 Immobilisations Financiéres

Titres de Earticipation
La valeur brute et les dépréciations sont détaillées dans le tableau suivant :

Nombre A Fouverture |Acquisitions |Cessions

{en KEuros ) % de détention [de Titres Au 3NN22015
| Titres de Participation

S.F.L COURTOE 99.99% 244 985 3848 3848
STP 06,96% 15 563 2 439 2439
[ANPERE STHA TEGE 1% 1000 1 1
MNORD INVEST 4,468% 120 18, 18
[PORT MVEST 3% 3 6 6
[GUETHARY - FRONTON 2% 4

ILE TESCOU (1) 1% 1

CANAL 43 (2) 50% 795 1 1
— : il il :

Créances rattachées & des

participation A Fouverture  |Augmentations Diminutions | Au 31122015
S.F.L COURTOS 99,99 249 585 3 268 {1730} 1538

CAMAL 43 50% 745 674 674
I-.';Z = _—r.;..-- ] | R R TR | P e e I R e | pwa | 00000 reavmm| 0 s omees
Autres titres immobilisés
AR a7 a7

Autres Immobilisations financiéres
Actions propres B8 ] ]

Dépréciations A Fouverture  |Augmentationg Diminutions | Au 31122015
Tires da participations|3) (1433) (8) (1441}
Actions Propres

AuUres

Total Dépréciations (1433) (8) (1441)

1- Acquisition de un titre de la SARL LE TESCOU (anciennement SARL ARIEGE)

2- Acquisition  de 50 % des parts du capital de la société SCCV CANAL 43. Opération Promotion immobiliere de 38 lots et
durée de l'opération : 18 mois

3- La provision sur titres de participation concerne la société STP

II-2- ECHEANCE DES CREANCES (EN KEUROS)

Libellé -1an +lan=5ans | ay, 39/12/2015
Groupe 2212 2212

II-3- AUTRES IMMOBILISATIONS FINANCIERES (ACTIONS PROPRES DETENUES)
Aucun mouvement pour l'exercice 2015 n'est & mentionner, le nombre d’actions propres détenues s'éléve a 88 pour une valeur de 8 KE.

[I-4 STOCK ET EN COURS
Néant

II-5-VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT (CONTRAT DE L|QU|D|TE) AU 31/12/2015
Contrat de liquiditt COURTOIS SA

Nombre de titres = 182

Valeur en Furos = 17 121 E

Le 18 février 2008, la société COURTOIS S.A a confié la mise en ceuvre d’un contrat de liquidité & Oddo Corporate Finance conforme a
la Charte de déontologie de TAMAFIL.

Pour la mise en ceuvre de ce contrat, les moyens suivants ont été initialement affectés au compte de liquidité : 30 000 Euros

Un nouveau programme de rachat d’actions propres sera mis en ceuvre au cours de I'exercice 2016.

[I-6- CAPITAL SOCIAL : 1 673 940 E
Soit 72 780 actions de 23 E de nominal.



[I-7- VARIATION DES CAPITAUX PROPRES
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Résultat
Prime Réserve | Réserves Autres Report de
En KEuros Capital d'émission Lagale Réévaluation Résarves anouveau | l'exercice Taotal
Au 311122014 1674 455 185 115 G 446 1 424 9300
Affectation du résultat ar2 1) (424) (153)
Actions propros 0
Résultat de l'exarcice 251 251
Au 322014 1674 455 185 115 6718 0 251 9308

[1-8- EMPRUNTS ET DETTES

Ventilation par nature

(en KEuros) 3122014 1272015
Emprunts auprés des établissements de 463 367
crédit
Intéréts courus 4
Total 467 367

La Société COURTOIS SA au 31 décembre 2015 est endettée & taux fixe. La Société a souscrit un emprunt de 600 K€ en 2013 pour des
travaux de mise en conformité d’'un montant de 598 KE, sur 'immeuble situé « 33 rue de Rémusat a Toulouse».

[1I-9- AUTRES INFORMATIONS

Il Wexiste pas d’imposition latente 2 la cloture de exercice.

IlI- NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT

[1I-1 CHIFFRE D'AFFAIRES

Les produits d’exploitation sont essentiellement constitués de loyers pour 616 KE et de facturation de prestations administratives intra-
groupe pour 3 KE.

[1I-2 CHARGES EXTERNES

Les charges d’exploitation sélévent en 2015 4 258 KE contre 253 KE en 2014.
Cette augmentation concerne essentiellement les postes des frais généraux.

I1I-3 CHARGES DE PERSONNEL
Cf. note IV-8

IIl-4 RESULTAT FINANCIER
Les produits financiers s'élévent & 20 KE et sont composés principalement des revenus de participation et produits financiers des filiales
pour 16 KE.

[1I-5 CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS
Les produits et charges exceptionnels concernent le boni et mali sur le contrat de liquidité.
Ill-6 RESULTAT ET IMPOTS SUR LES BENEFICES

Le montant & payer au 31 décembre 2015, au titre de I'impot sur les sociétés est de 3 KE.
COURTOIS SA n'a pas payé d’acompte sur I'année 2015.

Le Groupe pratique l'intégration fiscale pour les sociétés COURTOIS SA, FIC, ses filiales SCI CAUDRA et

SCI BONNEFOY. La convention d'intégration fiscale place chacune de ces sociétés dans la situation qui aurait été la sienne en
I'absence d'intégration.

Lintégration fiscale procure une économie d'imp6t d’'un montant de 135 K€ au 31 décembre 2015.



[V AUTRES INFORMATIONS

IV-1 ECHEANCES DES DETTES

(en KEuros ) -1an de2a 5ans plus de 5 ans Total au
INN22015
Emprunts 86 281 67
Fournisseurs et autres 68 1 &9
Dettes Fiscales et Sociales 51 51
Groupe 948 948
Total 1153 282 1] 1435

IV-2 EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Lors de sa réunion du 16 mars 2016, le Conseil ¢’ Administration a décidé de nommer Madame Jennifer Courtois de Vigose déja forte-
ment impliquée dans le Groupe aux fonctions de Président Directeur Général de Courtois SA 4 effet du ler avril 2016. Simultanément
Monsieur Jean-Louis Courtois de Vicose fait valoir ses droits a la retraite tout en restant administrateur de Courtois SA.

IV-3 ENGAGEMENTS DONNES OU RECUS

IV-3-1- Engagements donnés ou regus liés au financement de la société :

IV-3-1-1-Engagements donnés

Nom
En milliers d'euros INA22014 | M22016
Emprunt avec Hypothéque assortie CAISSE
d'une delégation des créances de loyer 463 367 | D'EFPARGNE
CANAL 43 -Caution solidaire -Garantie
d'achévement(1) 600 | CGICE

1-00 K€ en principal susceptible d’étre majoré des intéréts, commissions, pénalités de retard, frais accessoire. Durée 36 mois & partir du

ler décembre 2015.

1V-3-1-2-Engagements recus
Néant.

IV-3-2- Engagements donnés ou regus liés aux activités de la Société

IV-3-2-1-Engagements donnés & la SARL FIC

(en KEuros) IN220M3 NN22014 MHom
Caution de COURTOQIS SA avec promesse Hypothéque sur
limmeuble du 33 rue de Rémusat & Toulouse pouvant étre inscrite 1 800 1800 BMP PARIBAS
jusqu'au 30 septembre 2016

1V-3-2-2 -Engagements recus
Néant

IV-4 SOCIETES CONSOLIDANTES, FILIALES, PARTICIPATIONS ET ENTREPRISES LIEES

TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPATIONS COURTOIS SA est la Société Mere d’un Groupe consolidé (en Euros)

Fillales ot Capitsux | Quote-part | Valeur brute | valeur nette | Préts et Cautions | C.A-HT.du | Resultatdu | Dividendes
participations propres du capital des titres des litres avances avals donnés dernier dernler encalssés
ditenuen | délenus ditenus consenthes par la 5té  |exercice clos |exercice clos | par la Sté
jpar la Sté dans
lexercice

|Renseignements détaillés concernant les fillales et participations
|S'I'Pw 968 728 95.96 2438 17 998 850 - - (23530
|5F1$B.HTD5 5672 434 6.65 3 948 200 3 948 200 1 537 463) - 4 33 B85 | 206448)
MOAD BYEST 434 35| 4,46 18 285/ 18 295 = = 54124 24 085 1396/
PORT NVEST 335 538 3 8174 6174 = = 24 B0 130 732 2039
AMPERE 155 B43 i 1 220/ 1220 41 9E1 29
CGRLETHA R Y-F ACNTON {3611) 2 4 0 - 35
LE TESCER 4329/ 1 160 100 {1508
CANAL 43 [S6T05) 50 785 Ta5 674 305 00 000 | 58265)

1- Résultat de la Société SARL S.T.P au 30 juin 2015 date du dernier exercice clos.
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IV-5 PARTIES LIEES

Les entreprises liées sont :
o Les filiales cf. « Immobilisations Financiéres » au II-1-5.
¢ a Société SAS REGIA Société mere de COURTOIS SA qui dédent 52,49 % de son capital au 31 décembre 2015.

> [V-5-1- SAS REGIA

Pour des raisons de simplification et d’efficacité et en qualité de Société Holding animatrice du Groupe COURTOIS, la Société SAS
REGIA, facture au Groupe les prestations ci-dessous en tenant compte de l'activieé réelle de chaque sociéeé :

-assistance lors de toute planification financiére,

-ssistance lors de la préparation des budgets,

-assistance en matiére (Fe contréle de 'exécution des budgets,

-assistance dans la conception et la mise en ceuvre des systémes de controle des colits,

-assistance 4 [‘étude de la taxation fiscale,

-conseils dans le domaine des circuits bancaires (syseeme de place, moyens de paiement, etc),

-assistance et conseil dans le déploiement des systemes d’information financiers,

-assistance pour la formation et Iévolution du personnel d’encadrement.

La rémunération de REGIA est établie en fonction d’un colit estimé qu'elle engage majorée de 10 % et est facturée selon des clefs de
répartition.

(En KEuros) Au 31122015
[Mantant des prestations dans le compte de résultat 119
Créances associées -
Dettes associées
{(Garanties données -
Garanties regues -
Autres engagements regus .

[V-6- LES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

(cf. note VI du rapport de gestion)
Le montant global des jetons de présence alloué au Conseil d’Administration séleve 4 27 KEuros.

IV-7- EFFECTIF
2013 : Néant
2014 : Néant
2015 : Néant

[V-8- DIRIGEANTS

Le Président Directeur Général percoit une rémunération rour ses fonctions, des jetons de présence et une partie variable brute de
4,50% basée sur le résultat net d'ensemble consolidé, calculé avant impéts sur les bénéfices. 1l est rémunéré pour l'activité du Groupe

COURTOIS dans la société SAS REGIA (holding du Groupe COURTOIS)

La rémunération variable est versée par COURTOIS SA au titre des résultats de I'exercice clos le
31 décembre 2015.

Au 31 décembre 2015 COURTOIS SA n'a pas attribué de stock-options, ni d’actions gratuites, ni de golden parachutes ni d'indemni-

tés quelconques en cas de départ ou de rachat de la société.
IV-9- Honoraires des Commissaires aux Comptes

Il Sagit des prestations effectuées au titre d'un exercice comptable prises en charges au compte de résultat TTC.
> Certification et examen des comptes individuels et consolidés pour un montant de 46 KE

¢ Cabinet EXCO : 23 KE
¢ Cabinet MAZARS : 23 KE

> Certification rapport sociétal et environnemental (RSE) Cabinet MAZARS pour un montant de 4 KE
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice clos
le 31/12/2015 sur :

le contréle des comptes annuels de la société COURTOLS SA, tels qu'ils sont joints au présent rapport,

la justification de nos appréciations,

les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion
sur ces comptes.

I- OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre
de diligences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit
consiste 4 vérifier par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant
dans les comptes annuels. Il consiste également & apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et %a pré-
sentation d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers et sincéres et donnent une image
fidéle du résultat des opérations de exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société 4 la fin de cet exercice.

11 - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives 2 la justification de nos appréciations, nous portons
votre connaissance les éléments suivants :

Les notes 2.b et 2.c de I'annexe exposent les régles et méthodes comptables relatives & I'évaluation des participations et créances rattachées
4 des participations.

Dans le cadre de notre appréciation des régles et principes comptables suivis par votre Société, nous avons vérifié le caractere approprié des
méthodes comptables précisées ci-dessus et des informations fournies dans les notes de 'annexe et nous nous sommes assurés de leur correcte
application.

Les apgréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc
contribué 2 la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

III - VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons é%alement procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques
prévues par la loi.

Nous n'avons pas d’observation 4 formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le ra{)—
port de gestion du conseil d’administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'article L.225-102-1 du Code de commerce sur les rémunérations
et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec
les comptes ou avec les données ayant servi & 'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société
aupres des sociétés controdlant votre société ou contrdlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces
ing)rmations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives 4 I'identité des détenteurs du capital et des droits
de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Fait 4 Toulouse, le 19 avril 2016.

Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT



RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

ASSEMBLEE GENERALE D’APPROBATION DES COMPTES
DE LEXERCICE CLOS LE 31/12/2015

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et engagements
réglementés.

I nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essen-
tielles ainsi que les motifs justifiant de I'intérét pour la société des conventions et engagements dont nous avons été avisés ou que nous
aurions découverts & I'occasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni A rechercher l'existence
d'autres conventions et engagements. Il vous appartient, selon les termes de Iarticle R.225-31 du code de commerce, d’apprécier l'intérét
qui s'attachait 4 la conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a larticle R. 225-31 du code de commerce
relatives 2 l'exécution, au cours de Iexercice écoulé, des conventions et engagements déja approuvés par 'assemblée générale.
Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie natio-

nale des commissaires aux comptes relative & cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous
ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTION ET ENGAGEMENTS SOUMIS A ’APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS AUTORISES AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention ni d’aucun engagement autorisés au cours de I'exercice écoulé a
soumettre a I'approbation de Iassemblée générale en application des dispositions de larticle L.225-38 du code de commerce.

CONVENTION ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L' ASSEMBLEE GENERALE
CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS D'EXERCICES ANTERIEURS

a) dont P'exécution s'est poursuivie au cours de 'exercice écoulé

En application de I'article R.225-30 du code de commerce, nous avons été informés que I'exécution des conventions et engagements
suivants, déja approuvés par 'assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours de l'exercice écoulé.

CONVENTIONS D’ANIMATION ET DE PRESTATIONS DE SERVICES
CONCLUE ENTRE LA SAS REGIA ET LA SOCIETE COURTOIS SA

Personnes concernées :

Monsieur COURTOIS DE VICOSE, représentant de la SAS
REGIA et Président.
Monsieur Raibaut représentant de COURTOIS SA.

Nature et objet :

En qualié de Holding animatrice du groupe COURTOIS, la
société REGIA réalise des prestations de services dans les domaines
suivants :

- assistance lors de toute planification financiére,

- assistance lors de la préparation des budgets,

- assistance en matiére de contréle de I'exécution des budgets,

- assistance dans la conception et la mise en ceuvre des systemes

de controle des cofits,

- assistance 4 ‘¢tude de la taxation fiscale,

- conseils dans le domaine des circuits bancaires (systéme de

place, moyens de paiement, etc),

- assistance et conseil dans le déploiement des systémes

d’information financiers etc,
La rémunération de la société REGIA est établie en fonction d’un
colit estimé quelle engage majoré de 10%, réparti en fonction du
temps passé entre les di&érentes sociétés du groupe bénéficiant de

ces prestations. La rémunération de la société REGIA fait 'objet
d’une facturation complémentaire sur la base des cofits réels annuels
si ceux-ci different de plus ou moins 5% des cofits estimés.

Modalités de calcul :

Conformément aux décisions antérieures de votre Conseil
d’Administration, la facturation des prestations réalisées par la société
REGIA séléve & compter du ler janvier 2015 4 788 K€ HT par an
et se répartit pour Courtois SA- selon la clef de répartition suivante :

NOM
54 COURTOIS

%

; MONTANT ANNUEL HORS TAXES EN Ke
12 30%

WKE

Votre Conseil d’Administration du 3 décembre 2014 a autorisé, pour
une durée d’'un an a effet du ler janvier 2015, le renouvellement par
tacite reconduction de cette convention, selon le méme montant et
méme clef de répartition que celle mentionnée ci-dessus.

Il est & préciser que la société REGIA facturera, 3 effet du ler janvier
2015, des prestations d’entretien des locaux comme suit :

o 2.4 K€HT annuel pour COURTOIS SA
¢ 15.4 K€ HT annuel pour FIC
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BAIL DE SOUS LOCATION ENTRE LA SOCIETE REGIA ET COURTOIS SA

Personnes concernées :

Madame Courtois de Vicose, Directeur Général de la SAS REGIA
Monsieur Raibaut représentant de COURTOIS SA,
Monsieur Courtois de Vigose gérant de la SCI QUIEVRAIN.

Nature et objet :

Aux termes d’un acte sous signatures privées en date du ler janvier
2015, la SCI QUIEVRAIN a donné ﬁail a loyer A titre commercial
ala SAS REGIA les locaux dont la désignation suit :
- A lentresol : 5 piéces & usage d’archives d’une superficie totale
de 50.4 m?,
- Au rez-de-chaussée : un ensemble de bureaux d’une superficie
de 158.6 m?.
La SAS REGIA, locataire principal, sous-loue a la société
COURTOIS SA, les locaux sus mentionnés.

La présente sous-location est consentie et acceptée pour une durée
de neuf années entiéres et consécutives qui commence & courir &
compter du ler janvier 2015 pour venir a expiration au terme du
bail principal soit le 31 décembre 2023.

Modalités :

Le présent bail est consenti et accepté moyennant un loyer initial
annuel de 4.2 KETTC.

Le loyer sera révisé & compter du ler janvier 2016, et pour chacune
des années suivantes a cette méme date du ler janvier.

La révision du loyer annuelle sera proportionnelle 4 la variation de
lindice trimestriel des loyers commerciaux mentionné au premier
alinéa de larticle L.112-2 du Code monétaire et financier et
s'opérera en fonction des parametres suivants :

- le cours de cet indice au 2¢me trimestre de 'année au cours de
laquelle s'applique la clause d’indexation,

- et le cours de ce méme indice au méme trimestre de I'année
précédente.

Le nouveau loyer sera donc calculé de la fagon suivante :
Loyer en vigueur x indice 2éme trimestre de 'année / indice du
2eme trimestre de I'année précédente.

ADHESION AUX CONTRATS POUR LA CATEGORIE DU PERSONNEL « AFFILIE AGIRC »

Nature et objet :

Votre conseil d’administration du 3 décembre 2014 a autorisé
I'adhésion I?our la catégorie du dpersonnel « affilié AGIRC » 2 la
retraite collective & cotisation définies par larticle 83 du CGI

avec un taux de 4% sur la totalité des salaires et 4 la prévoyance
incapacité, déces sur la tranche A et B, 4 la charge de COURTOIS
SA d effet du ler janvier 2015.

CONVENTION CONCLUE AVEC LA SARL SFIC : CAUTION HYPOTHECAIRE

Votre conseil d’administration du 9 septembre 2015, pour faire suite
aux séances successives des 12 janvier 1998, 16 novembre 2001, 19
octobre 2004, 11 octobre 2005, 12 octobre 2006, 2 aolt 2007, 24
juillet 2008, 31 aott 2009,31 aolit 2010, 31 aofit 2011, 29 aotit
2012, 28 aofit 2013 et 10 septembre 2014, a autorisé votre société
a renouveler la caution hypothécaire sur 'immeuble situé au 33

rue de Rémusat en garantie d’une ouverture de crédic de 1 800 K€,
contractée par la SFIC.

Cette caution est renouvelée pour un an avec prise d’effet au ler
octobre 2015 et jusquau 30 septembre 2016 et est rémunérée au
taux de 0.15%.

CONVENTION CONCLUE AVEC LA CAISSE D’EPARGNE MIDI-PYRENEES

Nature et objet :

Votre conseil d’administration du 14 décembre 2012 a autorisé
votre société & contracter un prét aupres de la Caisse d’Epargne
Midi-Pyrénées en vue de financer les travaux de I'immeuble situé 33
rue de Rémusat 2 Toulouse.

b) sans exécution au cours de exercice écoulé

Modalités :

Ce montant de prét est souscrit pour un montant de 600 K€ avec un
taux fixe de 3.40% par an sur une durée de 7 ans.

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des conventions et enga‘gements suivants, déja approuvés par 'assemblée générale au
cours dexercices antérieurs, qui n'ont pas donné lieu 2 exécution au cours de lexercice écoulé.



CONTRAT DE RETRAITE COLLECTIVE

Votre conseil d’administration du 15 octobre 2007 a autorisé la mise
en place d’un contrat de retraite collective 3 cotisations définies
(art 83) ; d'un Plan d’Epargne Retraite Collective Interentreprises et
d'un contrat d’indemnités conventionnelles de retraite imposés par
la convention collective de 'immobilier.

Dans ce contexte, votre conseil d’administration a autorisé par ce

Fait & Labége le 19 avril 2016.

Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST
Jean-Marie FERRANDO

contrat datant du 15 octobre 2007 que I'ensemble des cotisations
et abondements pris en charge par la SAS REGIA (Holding
du Groupe) soient inclus dans la convention de facturation des
prestations intragroupe a effet du ler octobre 2007.

Ce contrat, toujours en vigueur au 31 décembre 2015, ne contient
aucun engagement financier.

MAZARS
Erik FLAMANT
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ASSEMBLEE GENERALE MIXTE
DU 26 MAI 2016

ORDRE DU JOUR

A caractére ordinaire :

1- Approbation des comptes annuels de I'exercice clos le 31 décembre 2015,
2- Approbation des comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décembre 2015
3- Affectation du résultat de I'exercice et fixation du dividende,

4- Rap‘port spécial des Commissaires aux Comptes sur les conventions et engagements réglementés - Constat de I'absence de convention
nouvelle,

5- Renouvellement de Monsieur Jean-Jacques PONS GERMAIN, en qualité d’administrateur,
6- Nomination de Monsieur Arthur THOMINE-DEMAZURES en qualité de censeur, conformément a larticle 15 des statuts,

7- Autorisation  donner au Conseil ¢’ Administration 4 l'effet de faire racheter par la société ses propres actions dans le cadre du dispositif
de I'article L. 225-209 du Code de commerce, durée de 'autorisation, finalités, modalités, plafond,

A caractere extraordinaire :

8- Autorisation 4 donner au Conseil d’ Administration en vue d’annuler les actions rachetées par la société dans le cadre du dispositif de
Particle L. 225-209 du Code de commerce, durée de l'autorisation, plafond,

9- Délégation de compétence & donner au Conseil d’Administration pour augmenter le capital par incorporation de réserves, bénéfices et/
ou primes, durée de la délégation, montant nominal maximal de 'augmentation de capital, sort des rompus,

10- Délégation de compétence a donner au Conseil d’Administration pour émettre des actions ordinaires donnant, le cas échéant, accés a des
actions ordinaires ou a 'attribution de titres de créance (de la société ou d’une société du groupe), et/ou des valeurs mobili¢res donnant accés
a des actions ordinaires (par la société ou une société du groupe) avec maintien du droit préférentiel de souscription, durée de la délégation,
montant nominal maximal de 'augmentation de capital, faculté d’offrir au public les titres non souscrits,

11-Délégation de compétence a donner au Conseil d’Administration pour émettre des actions ordinaires donnant, le cas échéant, accés a
des actions ordinaires ou a lattribution de titres de créance (de la société ou d’une société du groupe), et/ou des valeurs mobiliéres donnant
accés & des actions ordinaires (par la société ou une société du groupe), avec suppression de droit préférentiel de souscription par offre au
ublic et/ou en rémunération cfl)e titres dans le cadre d’une offre publique d’échange, durée de la délégation, montant nominal maximal de
Faugmentation de capital, prix d’émission, faculté de limiter au montant des souscriptions ou de répartir les titres non souscrits,

12- Délégation de compétence & donner au Conseil d’ Administration pour émettre des actions ordinaires donnant, le cas échéant, accés & des
actions ordinaires ou 4 Iattribution de titres de créance (de la société ou d’une société du groupe), et/ou des valeurs mobiliéres donnant accés
a des actions ordinaires (par la société ou une société du groupe), avec suppression de droit préférentiel de souscription par une offre visée au
II de 'article L.411-2 du Code monétaire et financier, durée de la délégation, montant nominal maximal de I'augmentation de capital, prix
d’émission, faculté de limiter au montant des souscriptions ou de répartir les titres non souscrits,

13- Autorisation d’augmenter le montant des émissions en cas de demandes excédentaires,

14- Délégation a donner au Conseil d’ Administration pour augmenter le capital par émission d’actions ordinaires et/ou de valeurs mobi-
lieres donnant acces au capital, dans la limite de 10% du capital en vue de rémunérer des apports en nature de titres de capital ou de valeurs
mobilieres donnant accés au capital, durée de la délégation,

15- Délégation de compétence & donner au Conseil ¢’ Administration pour augmenter le capital par émission d’actions ordinaires et/ou de
valeurs mobilieres donnant acces au capital avec suppression de droit préférentiel de souscription au profit des adhérents d’un plan d’épargne
d'entreprise en application des articles L. 3332-18 et suivants du Code du travail, durée de la délégation, montant nominal maximal de ['aug-
mentation de capital, prix d’émission, possibilité d’attribuer des actions gratuites en application de l'article L. 3332-21 du code du travail"?7

16- Autorisation  donner au Conseil d’Administration en vue d’attribuer gratuitement des actions existantes et/ou  émettre aux membres
du personnel salarié et/ou certains mandataires sociaux de la société ou des sociétés liées, renonciation des actionnaires a leur droit préféren-
tiel de souscription, durée de l'autorisation, plafond, durée de la période d’acquisition et, le cas échéant, de conservation,

17- Mise en harmonie des statuts,

18- Pouvoirs pour les formalités.



TEXTE DES PROJETS DE RESOLUTIONS

A caractere ordinaire :

Premiére résolution - Approbation des comptes annuels de
Pexercice clos le 31 décembre 2015

LCAssemblée Générale, aprés avoir pris connaissance des rapports
du Conseil d’Administration, du Président du Conseil et des com-
missaires aux comptes sur l'exercice clos le 31 décembre 2015, ap-
prouve, tels qu'ils ont été présentés, les comptes annuels arrétés &
cette date se soldant par un bénéfice de 251 001 euros.

Seconde résolution - Approbation des comptes consolidés de
Pexercice clos le 31 décembre 2015

L Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissance des rapports du
Conseil d’Administration, du Président du Conseil et des commis-
saires aux comptes sur les comptes consolidés au 31 décembre 2015,
approuve ces comptes tels qu'ils ont été présentés se soldant par un
bénéfice (part du groupe) de 405 523 euros.

Troisieme résolution - Affectation du résultat de Iexercice et

fixation du dividende

LCAssemblée Générale, sur proposition du Conseil d’Administra-
tion, décide de procéder a l'affectation du résultat de I'exercice clos
le 31 décembre 2015 suivante :

Origine

- Bénéfice de exercice 251001 €
- Report & nouveau 477 €
- Prélévement sur les réserves (autres réserves) 54198 €
Affectation

- Dividendes 305 676 €
Se décomposant comme suit :

- Premier dividende (en application de larticle 20 des statuts) 83 697 €
- Super dividende 221979 €

LAssemblée Générale constate que le dividende global brut reve-
nant  chaque action est fixé & 4,20 euros, l'intégralité du montant
ainsi distribué est éligible  la réfaction de 40 % mentionnée a lar-
ticle 158-3-2° du Code Général des Impots.

Le détachement du coupon interviendra le 3 juin 2016.
Le paiement des dividendes sera effectué le 7 juin 2016.

Il est précisé quau cas ot lors de la date de détachement du coupon,
la société détiendrait certaines de ses propres actions, les sommes
correspondant aux dividendes non versés 4 raison de ces actions
seraient affectées au report & nouveau.

Conformément aux dispositions de l'article 243 bis du Code Géné-
ral des Impots, ' Assemblée constate qu'il lui a été rappelé quau titre
des trois derniers exercices les distributions de dividendes et revenus
ont été les suivantes :

AU TITRE DE REVENUS ELIGIBLES A LA REFACTION REVENUS NON ELIGIBLES
L’EXERCICE A LAREFACTION
DIVIDENDES AUTRES REVENUS
DISTRIBUES
05676 € - -
2012
soit 4,20 € par action
254 T30 € - -
2013
soit 3,50 € par action
152 838 € - -
2014
soit 2,10 € par action

* Incluant le montant du dividende correspondant aux actions autodétenues non versé et affecté au compte report a nouveau

Quatriéme résolution - Rapport spécial des commissaires aux
comptes sur les conventions et engagements réglementés -
Constat de 'absence de convention nouvelle

LCAssemblée Générale, aprés avoir pris connaissance du rapport
spécial des commissaires aux comptes mentionnant 'absence
di convention nouvelle de la nature de celles visées aux articles
L. 225-38 et suivants du Code de commerce, en prend acte
purement et simplement.

Cinqui¢me résolution - Renouvellement de Monsieur Jean-
Jacques PONS GERMAIN en qualité d’administrateur

LAssemblée Générale décide de renouveler Monsieur Jean-Jacques
PONS GERMAIN en qualité d’administrateur, pour une durée de
six années, venant & expiration & l'issue de I'Assemblée tenue dans
l'année 2022 appelée  statuer sur les comptes de Iexercice écoulé.

Sixieme résolution - Nomination de Monsieur Arthur
THOMINE-DEMAZURES, en qualité de censeur conformément
a Particle 15 des statuts,

Conformément a larticle 15 des statuts, Assemblée Générale
décide de nommer Monsieur Arthur THOMINE-DEMAZURES,
en qualité de censeur, pour une durée de six années, venant &
expiration a Iissue de I'Assemblée tenue dans 'année 2022 appelée
A statuer sur les comptes de I'exercice écoulé.

Septitme résolution - Autorisation a donner au Conseil
d’Administration a Peffet de faire racheter par la société ses
propres actions dans le cadre du dispositif de I'article L. 225-209
du Code de commerce

LAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration, autorise ce dernier, pour une période de dix-
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huit mois, conformément aux articles L. 225-209 et suivants
du Code de commerce, & procéder 4 l'achat, en une ou plusieurs
fois aux époques qu'il déterminera, d’actions de la société dans la
limite de 10 % du nombre d’actions composant le capital social, le
cas échéant ajusté afin de tenir compte des éventuelles opérations
d'augmentation ou de réduction de capital pouvant intervenir
pendant la durée du programme.

Cette autorisation met fin a [autorisation donnée au Conseil
d’Administration par 'Assemblée Générale du 21 mai 2015 dans sa
septiéme résolution  caractére ordinaire.

Les acquisitions pourront étre effectuées en vue :

- d’assurer I'animation du marché secondaire ou la liquidité de
l'action COURTOIS par l'intermédiaire d’un prestataire de service
dinvestissement au travers d’un contrat de liquidité conforme 4 la
charte de déontologie de TAMAFI admise paﬁa réglementation,

- de conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a
I'échange ou en paiement dans le cadre d’opérations éventuelles de
croissance externe,

- d'assurer la couverture de plans d'options d’achat d’actions et/
ou de plans d’actions attribuées gratuitement (ou plans assimilés)
au bénéfice des salariés et/ou des mandataires sociaux du groupe
ainsi que toutes allocations d’actions au titre d’'un plan d’épargne
dentreprise ou de groupe (ou plan assimilé), au titre de la
participation aux résu%tats de Pentreprise et/ou toutes autres formes
d’allocation d’actions a des salariés et/ou des mandataires sociaux

du groupe,

- d’assurer la couverture de valeurs mobilieres donnant droit a
Patribution d’actions de la société dans le cadre de la réglementation
en vigueur,

- de procéder a I'annulation éventuelle des actions acquises, sous
réserve de lautorisation & conférer par la présente Assemblée
Générale des actionnaires dans sa huitiéme résolution 4 caractére
extraordinaire.

Ces achats d’actions pourront étre o(férés par tous moyens, y
compris par voie d’acquisition de blocs de titres, et aux époques que
le Conseil d’Administration appréciera.

La société nentend pas utiliser des mécanismes optionnels ou
instruments dérivés.

Le prix maximum d’achat est fixé & 150 euros par action. En
cas d'opération sur le capital, notamment de cfivision ou de
regroupement des actions ou d'attribution gratuite d’actions aux
actionnaires, le montant sus-indiqué sera ajusté dans les mémes
proportions (coefficient multiplicateur égal au rapport entre le
nombre d’actions composant le capital avant lopération et le
nombre d’actions apres ['opération).

Le montant maximal de I'opération est fixé 3 1 091 700 euros.

LCAssemblée  Générale confere tous pouvoirs au  Conseil
d’Administration 4 l'effet de procéder a ces opérations, d’en arréter
les conditions et les modalités, de conclure tous accords et d’effectuer
toutes formalités.

A caractére extraordinaire :

Huitiéme résolution - Autorisation a donner au Conseil d’Admi-
nistration en vue d’annuler les actions rachetées par la société
dans le cadre du dispositif de Particle L. 225-209 du Code de
commerce

LAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport des commissaires aux comptes :

1) Donne au Conseil d’Administration I'autorisation d’annuler, sur
ses seules décisions, en une ou plusieurs fois, dans la limite de 10 %
du capital calculé au jour de la (fécision d’annulation, déduction faite
des éventuelles actions annulées au cours des 24 derniers mois pré-
cédents, les actions que la société détient ou pourra détenir par suite
des rachats réalisés ((ilans le cadre de l'article L. 225-209 du Code de
commerce ainsi que de réduire le capital social & due concurrence

conformément aux dispositions légales et réglementaires en vigueur,

2) Fixe & vingt—quatre mois & compter de la présente Assemblée, la
durée de validité de la présente autorisation,

3) Donne tous pouvoirs au Conseil d’Administration pour réaliser
les opérations nécessaires 3 de telles annulations et aux réductions
corréﬂ)atives du capital social, modifier en conséquence les statuts de
la société et accomplir toutes les formalités requises.

Neuviéme résolution - Délégation de compétence a donner au
Conseil d’Administration 1gour augmenter le capital par incor-
poration de réserves, bénéfices et/ou primes

jorité requises pour les Assemblées Générales Ordinaires, connais-
sance prise du rapport du Conseil d’Administration, et conformé-
ment aux dispositions des articles L. 225-129-2 et L. 225-130 du
Code de commerce :

LAssemblée Générale, statuant aux conditions de 3uorum et de ma-

1) Délégue au Conseil d’Administration, sa compétence a l'effet de
décider d’augmenter le ca[laital social, en une ou plusieurs fois, aux
époques et selon les modalités quil déterminera, par incorporation

au capital de réserves, bénéfices, lPrimes ou autres sommes dont la
capitalisation serait admise, par I'émission et I'attribution gratuite
d’actions ou par I'élévation d[l)l nominal des actions ordinaires exis-
tantes, ou de [i)a combinaison de ces deux modalités.

2) Décide qu'en cas d’usage par le Conseil d’Administration de la
présente délégation, conf%rmément aux dispositions de larticle
L. 225-130 du Code de commerce, en cas d’augmentation de capi-
tal sous forme d’attribution gratuite d’actions, les droits formant
rompus ne seront pas négociables, ni cessibles et que les titres de
capital correspondants seront vendus ; les sommes provenant de la
vente seront allouées aux titulaires des droits dans le délai prévu par
la réglementation.

3) Fixe  vingt-six mois la durée de validité de la présente délégation,
décomptée a compter du jour de la présente Assemblée.

4) Décide que le montant d’augmentation de capital au titre de la
présente résolution ne devra pas excéder le montant nominal de 800
000 euros, compte non tenu du montant nécessaire pour préserver,
conformément a la loi, les droits des porteurs de valeurs mobiliéres
donnant droit 4 des actions.

5) Ce plafond est indépendant de I'ensemble des plafonds prévus par
les autres résolutions de la présente Assemblée.

6) Confere au Conseil d’Administration tous pouvoirs a l'effet de
mettre en ceuvre la présente résolution, et, généralement, de prendre
toutes mesures et effectuer toutes les formalités requises pour la
bonne fin de chaque augmentation de capital, en constater fa réali-
sation et procéder A la modification corrélgtive des statuts.

7) Prend acte que la présente délégation prive d’effet, & compter

de ce jour, & hauteur, le cas échéant, de la partie non utilisée, toute
délégation antérieure ayant le méme objet.

Dixiéme résolution - Délégation de compétence a donner au
Conseil d’Administration pour émettre des actions ordinaires
donnant, le cas échéant, acces a des actions ordinaires ou a I'at-
tribution de titres de créance (de la société ou d’une société du



groupe), et/ou des valeurs mobiliéres donnant acces a des actions
ordinaires (par la société ou une société du groupe), avec main-
tien du droit préférentiel de souscription

LAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport spécial des commissaires aux
comptes et conformément aux dispositions du Code de commerce
et, notamment, de ses articles L. 225-129-2, L. 228-92 et L. 225-
132 et suivants :

1) Délegue au Conseil d’Administration sa compétence pour pro-
céder a Fémission, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et
aux époques qu'il appréciera, soit en euros, soit en monnaies étran-
géres ou en toute autre unité de compte établie par référence & un
ensemble de monnaies,

- d’actions ordinaires,

- et/ou d’actions ordinaires donnant droit a l'attribution d’autres
actions ordinaires ou de titres de créance,

- et/ou de valeurs mobiliéres donnant accés 4 des actions ordinaires.

Conformément 4 larticle L. 228-93 du Code de commerce, les
valeurs mobiliéres 4 émettre pourront donner acces a des actions
ordinaires 2 émettre par toute société qui posseéde directement ou
indirectement plus de la moitié de son capital ou dont elle possede
directement ou indirectement plus de la moitié du capital.

2) Fixe 4 vingt-six mois la durée de validité de la présente délégation,
décomptée a compter du jour de la présente Assemblée.

3) Décide de fixer, ainsi qu'il suit, les limites des montants des émis-
sions autorisées en cas d’usage par le Conseil d’Administration de la
présente délégation de compétence :

Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles d’étre
émises en vertu de la présente délégation ne pourra étre supérieur
800 000 euros.

A ce plafond sajoutera, le cas échéant, la valeur nominale des ac-
tions ordinaires a émettre pour préserver, conformément a la loi et,
le cas échéant, aux stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas
d'ajustement, les droits des titulaires de valeurs mobili¢res donnant
acces au capital de la Société.

Le montant nominal des titres de créance sur la société susceptibles
d’étre émis en vertu de la présente délégation ne pourra étre supé-
rieur 4 5 millions d’euros.

Les plafonds visés ci-dessus sont indépendants de I'ensemble des
plafonds prévus par les autres résolutions de la présente Assemblée.

4) En cas d’usage par le Conseil d’Administration de la présente
délégation de compétence dans le cadre des émissions visées au 1)
ci-dessus :

a/ décide que la ou les émissions d’actions ordinaires ou de valeurs
mobiliéres donnant accés au capital seront réservées par préférence
aux actionnaires qui pourront souscrite 4 titre irréductible,

b/ décide que si les souscriptions 4 titre irréductible, et le cas échéant
A titre réductible, n'ont pas absorbé la totalité d’'une émission visée
au 1), le Conseil d’Administration pourra utiliser les facultés sui-
vantes :

- limiter le montant de 'émission au montant des souscriptions, le
cas échéant dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits,

- offrir au public tout ou partie des titres non souscrits,

5) Décide que le Conseil d’ Administration disposera, dans les limites
fixées ci-dessus, des pouvoirs nécessaires notamment pour fixer les
conditions de la ou des émissions et déterminer le prix d’émission, le
cas échéant, constater la réalisation des augmentations de capital qui
en résultent, procéder & la modification corrélative des statuts, impu-
ter, 4 sa seule initiative, les frais des augmentations de capital sur le
montant des primes qui y sont afférentes et prélever sur ce montant
les sommes nécessaires pour porter la réserve légale au dixieme du
nouveau capital aprés cﬁa ue augmentation et, plus généralement,
faire le nécessaire en pareille matiere.

6) Prend acte que la présente délégation prive d’effet toute déléga-
tion antérieure ayant le méme objet.

Onzi¢me résolution - Délégation de compétence a donner au
Conseil d’Administration pour émettre des actions ordinaires
donnant, le cas échéant, acces a des actions ordinaires ou a at-
tribution de titres de créance (de la société ou d’une société du
groupe), et/ou des valeurs mobiliéres donnant acces a des actions
ordinaires (par la société ou une société du groupe), avec sup-
pression du droit préférentiel de souscription par offre au pubEc

LAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport spécial des commissaires aux comptes
et conformément aux dispositions du Code de Commerce et notam-

ment ses articles L. 225-129-2, 1. 225-136, L. 225-148 et L. 228-92

1) Délégue au Conseil d’Administration sa compétence a leffet de
procéder a I'émission, en une ou plusieurs fois, dans les proportions
et aux époques qu'il appréciera, sur le marché francais et/ou inter-
national, par une offre au public, soit en euros, soit en monnaies
étrangeres ou en toute autre unité de compte établie par référence
un ensemble de monnaies :

- d’actions ordinaires,

- et/ou d’actions ordinaires donnant droit a l'attribution d’autres
actions ordinaires ou de titres de créance,

- et/ou de valeurs mobiliéres donnant accés 4 des actions ordinaires.

Ces titres pourront étre émis 4 l'effet de rémunérer des titres qui
seraient apportés 4 la société dans le cadre d’une offre publique
d’échange sur titres répondant aux conditions fixées par lar-
ticle L. 225-148 du Code de commerce.

Conformément a l'article L. 228-93 du Code de commerce, les
valeurs mobiliéres & émettre pourront donner accés & des actions
ordinaires & émettre par toute société qui possede directement ou
indirectement plus de la moitié de son capital ou dont elle possede
directement ou indirectement plus de la moitié du capital.

2) Fixe & vingt-six mois la durée de validité de la présente délégation,
décomptée & compter du jour de la présente Assemblée.

3) Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles
d’étre émises en vertu de la présente délégation ne pourra étre supé-
rieur 2 800 000 euros.

A ce plafond sajoutera, le cas échéant, la valeur nominale des ac-
tions ordinaires & émettre pour préserver, conformément 2 la loi et
le cas échéant, aux stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas
d'ajustement, les droits des titulaires de valeurs mobili¢res donnant
acces au capital de la Société.

Ce montant simpute sur le montant du plafond de 'augmentation
de capital fixé & la douziéme résolution.

Le montant nominal des titres de créance sur la société susceptibles
d’étre émis en vertu de la présente délégation ne pourra étre supé-
rieur 4 5 millions d’euros.

Ce montant simpute sur le plafond du montant nominal des titres
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de créance prévu a la douziéme résolution.

4) Décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des
actionnaires aux actions ordinaires et aux valeurs mobiliéres don-
nant acces au capital et/ou & des titres de créance faisant lobjet de
la présente résolution, en laissant toutefois au Conseil d’Adminis-
tration la faculté de conférer aux actionnaires un droit de priorité,
conformément  la loi.

5) Décide que la somme revenant, ou devant revenir, 4 la socié-
té pour chacune des actions ordinaires émises dans le cadre de la
présente délégation de compétence, aprés prise en compte, en cas
d’émission de bons autonomes de souscription d’actions, du prix
d’émission desdits bons, sera au moins égale au minimum requis par
les dispositions légales et réglementaires applicables au moment ol
le Conseil d’Administration mettra en ceuvre la délégation.

6) Décide, en cas d’émission de titres appelés 3 rémunérer des
titres apportés dans le cadre d'une offre puﬁﬁque d’échange, que le
Conseil ' Administration disposera, dans les conditions fixées a I'ar-
ticle L. 225-148 du Code de commerce et dans les limites fixées ci-
dessus, des pouvoirs nécessaires pour arréter la liste des titres appor-
tés & I'échange, fixer les conditions d’émission, la parité d’éclgange
ainsi que, le cas échéant, le montant de la soulte en especes a verser,
et déterminer les modalités d’émission.

7) Décide que si les souscriptions n'ont pas absorbé la totalité d’'une
émission visée au 1/, le Conseil d’Administration pourra utiliser les
facultés suivantes :

- limiter le montant de "émission au montant des souscriptions, le
cas échéant dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits.

8) Décide que le Conseil d’Administration disposera, dans les limites
fixées ci-dessus, des pouvoirs nécessaires notamment pour fixer les
conditions de la ou cﬁ)es émissions, le cas échéant, constater la réali-
sation des augmentations de capital qui en résultent, procéder a la
modification corrélative des statuts, imputer, 3 sa seule initiative,
les frais des augmentations de capital sur le montant des primes qui
y sont afférentes et prélever sur ce montant les sommes nécessaires
pour porter la réserve légale au dixiéme du nouveau capital apres
chaque augmentation et, plus généralement, faire le nécessaire en
pareille matiére.

9) Prend acte que la présente délégation prive d’effet toute déléga-
tion antérieure ayant le méme objet.

Douzi¢me résolution - Délégation de compétence a donner au
Conseil d’Administration pour émettre des actions ordinaires
donnant, le cas échéant, acces a des actions ordinaires ou a I'at-
tribution de titres de créance (de la société ou d’une société du
groupe), et/ou des valeurs mobiliéres donnant accés a des actions
ordinaires (par la société ou une société du groupe), avec sup-
pression du droit préférentiel de souscription par une offre visée
au II de Particle L.411-2 du Code monétaire et financier

LAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport spécial des commissaires aux
comptes et conformément aux dispositions du Code de Commerce
et notamment ses articles L.225-129-2, L 225-136 et L. 228-92

1) Délégue au Conseil d’Administration sa compétence a leffet de
procéder a I'émission, en une ou plusieurs fois, dans les proportions
et aux époques qu'il appréciera, sur le marché francais et/ou interna-
tional, par une offre visée au II de l'article L.411-2 du Code moné-
taire et financier, soit en euros, soit en monnaies étrangeres ou en
toute autre unité de compte établie par référence a un ensemble de
monnaies :

- d’actions ordinaires,

- et/ou d’actions ordinaires donnant droit  lattribution d’autres
actions ordinaires ou de titres de créance,

- et/ou de valeurs mobiliéres donnant acces 4 des actions ordinaires,

Conformément a larticle L 228-93 du Code de commerce, les
valeurs mobiliéres & émettre pourront donner accés & des actions
ordinaires & émettre par toute société qui possede directement ou
indirectement plus de la moitié de son capital ou dont elle possede
directement ou indirectement plus de la moitié du capital.

2) Fixe & vingt-six mois la durée de validité de la présente délégation,
décomptée & compter du jour de la présente Assemblée.

3) Le montant nominal global des actions ordinaires susceptibles
d’étre émises en vertu de la présente délégation ne pourra étre supé-
rieur 3 670 000 €, étant précisé quil sera en outre limité & 20% du
capital par an.

A ce plafond sajoutera, le cas échéan, la valeur nominale des ac-
tions ordinaires a émettre pour préserver, conformément a la loi et,
le cas échéant, aux stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas
d'ajustement, les droits des titulaires de valeurs mobili¢res donnant
acces au capital de la Société.

Ce montant simpute sur le montant du plafond de I'augmentation
de capital fixé & la onzieme résolution.

Le montant nominal des titres de créance sur la société susceptible
d’étre émis en vertu de la présente délégation ne pourra étre supé-
rieur 3 5 millions d’euros.

Ce montant simpute sur le plafond du montant nominal des titres
de créance prévu a la onzi¢me résolution.

4) Décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des
actionnaires aux actions ordinaires et aux valeurs mobiliéres don-
nant accés au capital et/ou & des titres de créance faisant I'objet de la
présente résolution.

5) Décide que la somme revenant, ou devant revenir, 4 la Socié-
té pour chacune des actions ordinaires émises dans le cadre de la
présente délégation de compétence, aprés prise en compte, en cas
d’émission de bons autonomes de souscription d’actions, du prix
d’émission desdits bons, sera au moins égale au minimum requis par
les dispositions légales et réglementaires applicables au moment olt
le Conseil d’Administration mettra en ceuvre la délégation.

6) Décide que si les souscriptions n'ont pas absorbé la totalité d’une
émission visée au 1/, le Conseil d’Administration pourra ucliser les
facultés suivantes :

- limiter le montant de 'émission au montant des souscriptions, le
cas échéant dans les limites prévues par la réglementation,

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits.

7) Décide que le Conseil ¢’ Administration disposera, dans les limites
fixées ci-dessus, des pouvoirs nécessaires notamment pour fixer les
conditions de la ou ges émissions, le cas échéant, constater la réali-
sation des augmentations de capital qui en résultent, procéder  la
modification corrélative des statuts, imputer, & sa seule initiative,
les frais des augmentations de capital sur le montant des primes qui
y sont afférentes et prélever sur ce montant les sommes nécessaires
pour porter la réserve légale au dixieme du nouveau capital aprés
chaque augmentation, et plus généralement faire le nécessaire en
pareille matiere.

8) Prend acte que la présente délégation prive d’effet toute déléga-
tion antérieure ayant le méme objet.
Treiziéme résolution — Autorisation d’augmenter le montant des



émissions en cas de demandes excédentaires

LAssemblée Générale, apres avoir pris connaissance du rapport du
Conseil d’Administration décide que pour chacune des émissions
d’actions ordinaires ou de valeurs mobiﬁ)iéres donnant acces au capi-
tal décidées en application des dixiéme & douzieme résolutions, le
nombre de titres a émettre pourra étre augmenté dans les conditions
prévues par les articles L 225-135-1 et R 225-118 du Code de com-
merce et dans la limite des plafonds fixés par I'Assemblée, lorsque le
Conseil d’Administration constate une demande excédentaire.

Quatorzieme résolution - Délégation a donner au Conseil d’Ad-
ministration pour augmenter %:capital par émission d’actions
ordinaires et/ou de valeurs mobiliéres donnant accés au capital
dans la limite de 10 % du capital en vue de rémunérer des ap-
ports en nature de titres ou de valeurs mobiliéres donnant acces
au capital

LAssemblée Générale, aprés avoir pris connaissance des rapports
du Conseil ¢’ Administration et des commissaires aux comptes et
conformément aux articles L. 225-147 et L. 228-92 du Code de

commerce :

1) Autorise le Conseil d’Administration a procéder, sur rapport du
commissaire aux apports, & [émission d’actions ordinaires ou de
valeurs mobiliéres cﬁ)onnant accés A des actions ordinaires en vue de
rémunérer des apports en nature consentis 2 la société et constitués
de titres de capitafou de valeurs mobiliéres donnant accés au capital
lorsque les dispositions de [article L. 225-148 du Code de com-
merce ne sont pas applicables.

2) Fixe 4 vingt-six mois la durée de validité de la présente délégation,
décomptée a compter du jour de la présente Assemblée.

3) Décide que le montant nominal global des actions ordinaires sus-
ceptibles d’étre émises en vertu de Fa présente délégation ne pourra
étre supérieur a 10 % du capital au jour de la présente Assemblée,
compte non tenu de la valeur nominale des actions ordinaires a
émettre pour préserver, conformément & la loi et le cas échéant, aux
stipulations contractuelles prévoyant d’autres cas d’ajustement, les
droits des titulaires de valeurs mobilieres donnant accés au capital de
la Société. Ce plafond est indépendant de lensemble des pfafonds

prévus par les autres résolutions de la présente Assemblée.

4) Délegue tous pouvoirs au Conseil d’Administration, aux fins
e procéder  approbation de I'évaluation des apports, de décider
d der a |
‘augmentation de capital en résultant, d’en constater la réalisation,
I'augmentat tal ltant, d tater la réalisat
d'imputer le cas échéant sur la prime d’apport 'ensemble des frais et
roits occasionnés par ['augmentation de capital, de prélever sur la
droit l'aug
prime d’apport les sommes nécessaires pour porter la réserve légale
au dixiéme du nouveau capital apres chaque augmentation et de
procéder 2 la modification corrélative des statuts, et de faire le néces-
saire en pareille matiére.

5) Prend acte que la présente délégation prive d’effet toute déléga-
tion antérieure ayant le méme objet.

Quinziéme résolution - Délégation de compétence a donner au
Conseil d’Administration pour augmenter le capital par émission
d’actions ordinaires et/ou de valeurs mobiliéres donnant accés au
capital avec suppression de droit préférentiel de souscription au
profit des adhérents d’un plan d’épargne d’entreprise en applica-
tion des articles L. 3332-18 et suivants du Code (i)ll travail

LAssemblée Générale, apres avoir pris connaissance du rapport du
Conseil d’Administration et du rapport spécial des commissaires aux
comptes, statuant en application des articles L. 225-129-6, L. 225-
138-1 et L. 228-92 du Code de commerce et L. 3332-18 et suivants
du Code du travail :

1) Délégue sa compétence au Conseil ' Administration & leffet, 'il

le juge opportun, sur ses seules décisions, d’ augmenter le capital so-
cial en une ou plusieurs fois par I'émission d’actions ordinaires ou de
valeurs mobilieres donnant accés 4 des titres de capital & émettre de
la Société au profit des adhérents & un ou plusieurs plans d’épargne
entreprise ou de groupe établis par la Société et/ou les entreprises
francaises ou étrangeres qui lui sont liées dans les conditions de I'ar-
ticle L.225-180 du Code de commerce et de l'article L.3344-1 du
Code du travail.

2) Supprime en faveur de ces personnes le droit préférentiel de sous-
cri‘ption aux actions qui pourront étre émises en vertu de la présente
délégation.

3) Fixe & vingt-six mois & compter de la présente Assemblée la durée
de validité de cette délégation.

4) Limite le montant nominal maximum de la ou des augmenta-
tions pouvant étre réalisées par utilisation de la présente dé%égation
340 000 euros, ce montant étant indépendant de tout autre pla-
fond prévu en matiére de délégation d’augmentation de capital. A
ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant supplémentaire des
actions ordinaires & émettre pour préserver, conformément  la loi
et aux éventuelles stipulations contractuelles applicables prévoyant
d'autres cas d’ajustement, les droits des porteurs de valeurs mobi-
lieres donnant droit & des titres de capital de la Société ;

5) Décide que le prix des actions & émettre, en application du 1/ de
la présente délégation, ne pourra étre ni inférieur de plus de 20 %,
ou de 30 % lorsque la durée d’indisponibilité prévue par le plan en
application des articles L. 3332-25 et L. 3332-26 du Code du travail
est supérieure ou égale 4 dix ans, 4 la moyenne des premiers cours
cotés de l'action lors des 20 séances de bourse précéd};nt la décision
du Conseil d’Administration relative & 'augmentation de capital et
al'émission d'actions correspondante, ni supérieur a cette moyenne.

6) Décide, en application des dispositions de larticle L.3332-21 du
Code du travail, que le ConseiFd’Administration pourra prévoir
lattribution aux bénéficiaires définis au premier paragraphe ci-des-
sus, 4 titre gratuit, d’actions 2 émettre ou déja émises ou d’autres
titres donnant accés au capital de la Société & émettre ou déja émis,
au titre (i) de I'abondement qui pourra étre versé en application des
réglements de plans d’épargne d’entreprise ou de groupe, et/ou (ii),
le cas échéant, de la décote ;

7) Prend acte que la présente délégation prive d’effet toute déléga-
tion antérieure ayant le méme objet.

Le Conseil I’ Administration pourra ou non mettre en ceuvre la pré-
sente délégation, prendre toutes mesures et procéder  toutes forma-
lités nécessaires.

Seizieme résolution — Autorisation 4 donner au Conseil d’Ad-
ministration en vue d’attribuer gratuitement des actions aux
membres du personnel salarié et/ou certains mandataires sociaux

LCAssemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport spécial des commissaires aux
comptes, autorise le Conseif d’Administration, & procéder, en
une ou plusieurs fois, conformément aux articles L. 225-197-1 et
L. 225-197-2 du Code de commerce, a l'attribution d’actions ordi-
naires de la société, existantes ou & émettre, au profit :

- des membres du personnel salarié de la société ou des sociétés
qui lui sont lies directement ou indirectement au sens de larticle
L. 225-197-2 du Code de commerce,

- et/ou des mandataires sociaux ?iui répondent aux conditions fixées
par l'article L. 225-197-1 du Code de commerce.

Le nombre total d’actions ainsi attribuées gratuitement ne pourra
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dépasser 0,5% du capital social au jour de la présente Assemblée,
étant précisé que sur ce plafond, simputera le nombre total d’ac-
tions auxquelles pourront donner droit les options pouvant étre
octroyées (f)ar le Conseil d’Administration au titre de Fautorisation
qui précede.

Lattribution des actions aux bénéficiaires sera définitive au terme
d'une période d’acquisition dont la durée sera fixée par le Conseil
d’Administration, celle-ci ne pouvant étre inférieure & deux ans.
Lassemblée générale autorise le Conseil d’Administration 2 pré-
voir ou non une obligation de conservation  l'issue de la période

& o
acquisition.

Tous pouvoirs sont conférés au Conseil d’Administration & Ieffet

dft:

- fixer les conditions et, le cas échéant, les critéres d’attribution et
conditions de performance des actions ;

- déterminer I'identité des bénéficiaires ainsi que le nombre d’actions
attribuées a chacun d’eux ;

le cas échéant :

- constater ['existence de réserves suffisantes et procéder lors de chaque
attribution au virement & un compte de réserve indisponible des
sommes nécessaires 2 la libération des actions nouvelles a attribuer,

- décider, le moment venu, la ou les augmentations de capital par
incoré)oration de réserves, primes ou bénéfices corrélative(s) a I'émis-
sion des actions nouvelles attribuées gratuitement,

- procéder aux ac?isitions des actions nécessaires dans le cadre du
programme de rachat d’actions et les affecter au plan d’attribution,

- déterminer les incidences sur les droits des bénéficiaires, des opé-
rations modifiant le capital ou susceptibles d’affecter la valeur des
actions attribuées et réalisées pendant la période d'acquisition et,
en conséquence, modifier ou ajuster, si nécessaire, le nombre des
actions attribuées pour préserver les droits des bénéficiaires ;

- décider de fixer ou non une obligation de conservation 4 l'issue de
la période d’acquisition et le cas échéant en déterminer la durée et

}ﬁ)rendre toutes mesures utiles pour assurer son respect par les béné-
ciaires ;

- et, généralement, faire dans le cadre de la législation en vigueur tout
ce que la mise en ceuvre de la présente autorisation rendra nécessaire.

La présente autorisation emporte de plein droit renonciation des
actionnaires 3 leur droit préférentiel de souscription aux actions
nouvelles émises par incorporation de réserves, primes et bénéfices.

Elle est donnée pour une durée de trente-huit mois & compter du
jour de la présente Assemblée.

Elle prive d’effet toute autorisation antérieure ayant le méme objet.

Dix-septiéme résolution - Mise en harmonie de Particle 17 des
statuts

LAssemblée Générale, apres avoir pris connaissance du rapport du
Conseil I’ Administration, décide :

- de mettre en harmonie les statuts avec les dispositions de l'article
R225-85 du Code de commerce par telles que modifies par le dé-
cret n°2014-1466 du 8 décembre 2014,

- de modifier en conséquence et comme suit l'alinéa 3 de larticle
17-2 des statuts, le reste de Iarticle demeurant inchangé :

« Tout actionnaire a le droit de participer aux assemblées générales,
de s'y faire représenter ou de voter par correspondance, quel que
soit le nombre de ses titres de capital, dés lors que ses titres sont
libérés des versements exigibles et inscrits & son nom au deuxiéme

jour ouvré précédant Iassemblée, & zéro heure, heure de Paris, dans
les comptes de titres nominatifs tenus par la société. »

Dix-huitiéme résolution — Pouvoirs pour les formalités

LAssemblée Générale donne tous pouvoirs au porteur d’un exem-
plaire, d’une copie ou d’un extrait du présent procés-verbal a l'effet
d’accomplir toutes les formalités de dépor et de publicité requises
par la loi.



RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LA REDUCTION DU CAPITAL

ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 26 MAI 2016
RESOLUTION N°8

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue par l'article L.225-209 du code de com-
merce en cas de réduction du capital par annulation d’actions achetées, nous avons établi le présent rapport destiné & vous faire connaitre
notre appréciation sur les causes et conditions de la réduction du capital envisagée.

Votre conseil d’administration vous propose de lui déléguer, pour une durée de 24 mois & compter du jour de la présente assemblée, tous
pouvoirs pour annuler, dans la limite de 10 % de son capital par Fériode de 24 mois, les actions achetées au titre de la mise en ceuvre d’une
aurorisation d’achat par votre société de ses propres actions dans le cadre des dispositions de Iarticle précité.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale
des commissaires aux comptes relative 2 cette mission. Ces dili%ences conduisent & examiner si les causes et conditions de la réduction du
capital envisagée, qui w'est pas de nature & porter atteinte & I'égalité des actionnaires, sont réguliéres.

Nous n'avons pas d’observation & formuler sur les causes et conditions de la réduction du capital envisagée.

Fait a Toulouse le 19 avril 2016.

Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR PEMISSION D’ACTIONS ET DIVERSES VALEURS
MOBILIERES AVEC MAINTIEN ET/OU SUPPRESSION
DU DROIT PREFERENTIEL DE SOUSCRIPTION

ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 26 MAI 2016
RESOLUTIONS N°10, 11, 12, 13 ET 14

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue par les articles L. 228-92 et L. 225-135
et suivants du code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur les ‘[i)ropositions de délégation au conseil d’administration de
différentes émissions d’actions et/ou de valeurs mobiliéres, opérations sur lesquelles vous étes appelés a vous prononcer.

Votre conseil d’administration vous propose, sur la base de son rapport :

- de lui déléguer, pour une durée de 26 mois & compter de la présente assemblée, la compétence pour décider des OFérations suivantes
et fixer les conditions définitives de ces émissions et vous propose, le cas échéant, de supprimer votre droit préférentiel de souscription :

* émission avec maintien du droit préférentiel de souscription (10éme résolution) d’actions ordinaires et/ou d’actions ordinaires
donnant accés a des actions ordinaires et/ou de valeurs mofl;iliéres donnant accés 2 des actions ordinaires ; étant précisé que confor-
mément & ['article L. 228-93 alinéa 1 du code de commerce, les valeurs mobiliéres & émettre pourront donner acces a :iles titres de
capital & émettre de toute société qui posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital de la société ou dont celle-ci
posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital.

* émission avec suppression du droit préférentiel de souscription par voie doffre au public (11éme résolution) d’actions ordinaires
et/ou d’actions ordinaires donnant accés a des actions ordinaires et/ou de valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires ;

1. étant précisé gue conformément a l'article L. 228-93 alinéa 1 du code de commerce, les valeurs mobili¢res & émettre pourront
donner acces 4 des titres de capital & émettre de toute société aui posséde directement ou indirectement plus de la moitié du
capital de la société ou dont celle-ci possede directement ou indirectement plus de la moitié du capital

2. érant £récisé que ces titres pourront étre émis A leffet de rémunérer des titres qlui seraient apportés & la société dans le cadre
d’une offre publique d’échange sur des titres répondant aux conditions fixées par Iarticle L. 225-148 du code de commerce.

* émission avec suppression du droit préférentiel de souscription par voie d'offres visées au I de larticle L. 411-2 du code moné-
taire et financier et dans la limite de 20% du capital social par an (12¢me résolution) d’actions ordinaires et/ou d’actions ordinaires
donnant acces a des actions ordinaires et/ou de valeurs molgiliéres donnant acces & des actions ordinaires ; étant précisé que confor-
mément & larticle L. 228-93 alinéa 1 du code de commerce, les valeurs mobiliéres & émettre pourront donner acces a ((i]es titres de
capital & émettre de toute société qui posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital de la société ou dont celle-ci
posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital ;

- de lui déléguer, pour une durée de 26 mois & compter de la présente assemblée, les pouvoirs nécessaires a Ueffer de procéder a une
émission d’actions ordinaires ou de valeur mobiliére donnant acces & des actions ordinaire, en vue de rémunérer des apports en nature
consentis & la société et constitués de titres de capital ou de valeurs mobilieres donnant accés au capital (14eme résolutioni dans la limite
de 10 % du capital.

Le montant nominal global des augmentations du capital susceptibles d'étre réalisées immédiatement ou & terme ne pourra excéder 800 000
euros au titre de la 10eme résolution.

Le montant nominal global des augmentations du capital susceptibles d’étre réalisées immédiatement ou 4 terme ne pourra excéder 670 000
euros au titre de la 12¢me résolution étant cfrécisé que le montant nominal global des augmentations du capital susceptibles d’étre réalisées
immédiatement ou a terme ne pourra excéder 800 000 euros au titre des 11eme et 12¢me résolutions.

Le montant nominal global des titres de créance susceptibles d’étre émis ne pourra excéder 5 millions d’euros pour la 10¢me résolution.

Le montant nominal global des titres de créance susceptibles d’étre émis ne pourra excéder 5 millions d'euros pour les 11¢éme et 12¢me
résolutions.

Ces plafonds tiennent compte du nombre supplémentaire de titres a créer dans le cadre de la mise en ceuvre des délégations visées aux 10¢me,
11eme et 12¢me résolutions, dans les conditions prévues a Iarticle L. 225-135-1 du code de commerce, si vous adoptez la 13¢me résolution.

Il appartient au conseil d’administration d’établir un rapport conformément aux articles R. 225-113 et suivants du code de commerce. 11
nous appartient de donner notre avis sur la sincérité des informations chiffrées tirées des comptes, sur la proposition de suppression du droit
préférentiel de souscription et sur certaines autres informations concernant ces opérations, données dans ce rapport.



Nous avons mis en ceuvre les diliFences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale
des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont consisté & vérifier le contenu du rapport du conseil d’administration
relatif & ces opérations et les modalités de détermination du prix d’émission des titres de capital & émettre.

Sous réserve de I'examen ultérieur des conditions des émissions q‘ui seraient décidées, nous n'avons pas d’observation & formuler sur les
modalités de détermination du prix d’émission des titres de capital & émettre données dans le rapport du conseil d’administration au titre
des 11éme et 12éme résolutions.

Par ailleurs, ce rapport ne précisant pas les modalités de détermination du prix d’émission des titres de capital & émettre dans le cadre de la
mise en ceuvre des 10ieme, 14¢me résolutions, nous ne pouvons donner notre avis sur le choix des éléments de calcul de ce prix d’émission.

Les conditions définitives dans lesquelles les émissions seront réalisées n'étant pas fixées, nous n'exprimons pas d’avis sur celles-ci et, par voie
de conséquence, sur la proposition de suppression du droit préférentiel de souscription qui vous est faite dans les 11¢me, 12¢me résolution.

Conformément a l'article R. 225-116 du code de commerce, nous établirons un rapport complémentaire, le cas échéant, lors de 'utilisation
de ces délégations par votre conseil d’administration en cas d’émission de valeurs mobilieres qui sont des titres de capital donnant accés

d'autres titres de capital ou donnant droit & l'attribution de titres de créance, en cas d’émission de valeurs mobiliéres donnant acces & des
titres de capital & émettre et en cas d’émission d’actions avec suppression du droit préférentiel de souscription.

Fait 2 Toulouse le 19 avril 2016.
Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LEMISSION D’ACTIONS ORDINAIRES ET /OU
DE DIVERSES VALEURS MOBILIERES DE LA SOCIETE
RESERVEE AUX ADHERANTS D’UN PLAN D’EPARGNE
D’ENTREPRISE OU DE GROUPE

ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 26 MAI 2016
RESOLUTION N°15

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue par les articles L.228-92 et L.225-135 et
suivants du code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur la proposition de défégation au conseil d’Administration de la com-
pétence de décider une émission d’actions ordinaires ou de valeurs mobili¢res donnant accés au capital avec suppression du droit préférentiel
de souscription, réservée adhérents & un ou plusieurs plans d’épargne d’entreprise ou de groupe établis par fa société et/ou les entreprises
francaises ou étrangeres qui luis sont liées, opération sur laquelle vous étes appelés & vous prononcer.

Le montant nominal maximum de 'augmentation du capital susceptible de résulter de cette émission est fixé & 40 000 euros.

Cette augmentation de capital est soumise 2 votre approbation en application des articles L.225-129-6 du code de commerce et L.3332-18
et suivants du Code du Travail.

Votre conseil d’administration vous propose, sur la base de son rapport, de lui délé%uer pour une période de 26 mois la compétence pour
décider une émission et de supprimer votre droit préférentiel de souscription aux valeurs mobilieres & émettre. Le cas échéant, il lui appar-
tiendra de fixer les conditions définitives de cette opération.

Il appartient au conseil d’administration d’établir un rapport conformément aux articles R.225-113 et suivants du code de commerce. Il
nous appartient de donner notre avis sur la sincérité des informations chiffrées tirées des comptes, sur la proposition de suppression du droit
préférentiel de souscription et certaines autres informations concernant 'émission, données dans ce rapport.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie Natio-
nale des commissaires aux comptes relative  cette mission. Ces diligences ont consisté & vérifier le contenu du rapport du conseil d’adminis-
tration relatif a cette opération et les modalités de détermination du prix d’émission des titres de capital 2 émettre.

Sous réserve de 'examen ultérieur des conditions de I'émission qui serait décidée, nous n'avons pas d’observation a formuler sur les modalités
de détermination du prix d’émission des titres de capital & émettre données dans le rapport du conseil d’administration.

Les conditions définitives dans lesquelles I'émission serait réalisée n'étant pas fixées, nous n'exprimons pas davis sur celles-ci et, par voie de
conséquence, sur la proposition de suppression du droit préférentiel de souscription qui vous est faite.

Conformément & l'article R.225-116 du code de commerce, nous établirons un rapport complémentaire, le cas échéant, lors de ['ucilisation
de cette délégation par votre conseil d’administration.

Fait a Toulouse le 19 avril 2016.

Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT



RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR CAUTORISATION D’ATTRIBUTION D’ACTIONS
GRATUITES EXISTANTES OU A EMETTRE

ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 26 MAI 2016
RESOLUTION N°16

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue par larticle L. 225-197-1 du code de

commerce, nous vous présentons notre rapport sur le projet dautorisation d’attribution d’actions gratuites existantes ou & émettre au profit
des membres du personnel salarié et/ou des mandataires sociaux de votre société, opération sur laquelle vous étes appelés a vous prononcer.

Le montant total d’actions attribuées gratuitement ne pourra dépasser 0.5% du capital social au jour de la présente assemblée, étant précisé
ue sur ce plafond s'imputera le nombre total d’actions auxquelles pourront donner droit les options pouvant étre octroyées par votre conseil

g’administration.

Votre conseil d’administration vous propose, sur la base de son rapport, de 'autoriser pour une durée de 38 mois 4 attribuer des actions

gratuites existantes ou a émettre.

Il appartient au conseil d’administration d’établir un rapport sur cette opération a laquelle il souhaite pouvoir procéder. Il nous appartient
de vous faire part, le cas échéant, de nos observations sur les informations qui vous sont ainsi données sur I'opération envisagée.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie natio-
nale des commissaires aux comptes relative & cette mission. Ces diligences ont consisté notamment a vérifier (llue les modalités envisagées et

données dans le rapport du conseil d’administration sinscrivent dans le cadre des dispositions prévues par la loi.

Nous n'avons pas d’observation  formuler sur les informations données dans le rapport du conseil d’administration portant sur 'opération
envisagée d’autorisation d’attribution d’actions gratuites.

Fait 2 Toulouse le 19 avril 2016.

Les Commissaires aux Comptes,

EXCO FIDUCIAIRE DU SUD OUEST MAZARS
Jean-Marie FERRANDO Erik FLAMANT
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