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DFE#GIHDFE#GIHDFE#GIHDFE#GIH JLKIM NPOJLKIM NPOJLKIM NPOJLKIM NPO Q�RTSURWVXS VZYPYP[Q�RTSURWVXS VZYPYP[Q�RTSURWVXS VZYPYP[Q�RTSURWVXS VZYPYP[\ ]$^ K`_ Oba\ ]$^ K`_ Oba\ ]$^ K`_ Oba\ ]$^ K`_ Oba QIYcS�Y ] S VZYPYP[QIYcS�Y ] S VZYPYP[QIYcS�Y ] S VZYPYP[QIYcS�Y ] S VZYPYP[\ RWV ^ Kd_ Oca\ RWV ^ Kd_ Oca\ RWV ^ Kd_ Oca\ RWV ^ Kd_ Oca

ACTIFSedfhgIi j k=lPm gPfhnIoPp kbp j p qZr s tWsvuXwPx tWsvuXwPx
y-ohj i zbk�p {v{=q`|Xp } p kcgbj p qZrck�p rbfWq`i ~cqZi zI} } zXk � w�uP�X� w���tW�
� {�{=q`|Xp } p kcgbj p qZrck=f�q`i ~cqZi zI} } zbk x t��ZxX� t!��tW�
y-ohj i zbk=gPf�j p � k�� p rbgIrbfcp zZi k���rcqZr�fWq`oXi gIrcj kh� tWx �Xw�t �Zxbw
� {v~h�Pj k�lZp � � �Ii �bk�gXf�j p � k �
y-ohj i zbk=gPf�j p � kvrhq`r�f�qZoXi gIrcj k � �
�-��M�_ � O�EcKdEv�hK`�P� �`EbM O�-��M�_ � O�EcKdEv�hK`�P� �`EbM O�-��M�_ � O�EcKdEv�hK`�P� �`EbM O�-��M�_ � O�EcKdEv�hK`�P� �`EbM O R�[#�I�P�R�[#�I�P�R�[#�I�P�R�[#�I�P� VIY#[X�IVVIY#[X�IVVIY#[X�IVVIY#[X�IV� } p zIrcj k � tWsv�P�X� tWxv�b�I�
� i �PgIrbf�z�lIm p {v~c�XjPkXoXi`} zXk�khqPfbp �Xj �Xk t!�P�bw wIxXu
y-ohj i zbk=gPf�j p � k�fWq`oXi gIrcj k tWu �v�PsXs sv�PsX�
��i �bkhqZi zIi�p zvzbjI�XnZoXp �bgZ} zZrhj k=lPz�j i �bkhqZi zIi�p z tXt w�sPuX� �v�P�Xx
�-��M�_ � O��hK`�I� �`EbM O�-��M�_ � O��hK`�I� �`EbM O�-��M�_ � O��hK`�I� �`EbM O�-��M�_ � O��hK`�I� �`EbM O VI��VZ�PYVI��VZ�PYVI��VZ�PYVI��VZ�PY Q�R#Rh[PYQ�R#Rh[PYQ�R#Rh[PYQ�R#Rh[PY���!�`�/�=�-�3�%�  I¡���!�`�/�=�-�3�%�  I¡���!�`�/�=�-�3�%�  I¡���!�`�/�=�-�3�%�  I¡ �Z�"R ] ��Z�"R ] ��Z�"R ] ��Z�"R ] � �XV�RhQXV�XV�RhQXV�XV�RhQXV�XV�RhQXV

PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES� gI~Pp j gZ}TkhqIfcp gZ} t¢w xP�Xx xP�Xx
£�i p {�zbk=lPm �I{vp khkbp q`r �I���P�I� �I���P�I�
¤L�bkczIi �czXk�lIzvf�qZrh�bzIi kbp q`r �2tW�XwX� �2tW��t¢�
¤L�bkczIi �czXk � �PxvubwI�b� w�xb�Is
¤L�bkXoX} j gbj`rczXj�¥b~bgIi jXl`o�¦=i qZoP~cz wI�X� � �ZuvxXsXwX�
�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�©L§b�`� MZª`��«d� Kd�P§bN�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�©L§b�`� MZª`��«d� Kd�P§bN�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�©L§b�`� MZª`��«d� Kd�P§bN�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�©L§b�`� MZª`��«d� Kd�P§bN RWV$Q ] �RWV$Q ] �RWV$Q ] �RWV$Q ] � RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]£dgIi j p fcp ~bgbj p qZrck�rbzvf�qZrh� �Zi gZrhj`~cgXk�} zvf�q`rhj i �`} z � �
�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO�-�`§P_ M �`�h¨$§I� K`§I� NPO RWV$Q ] �RWV$Q ] �RWV$Q ] �RWV$Q ] � RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]RWV$YI[ ]
£dgbkhkXp � k���p rcgZrcfbp zIi k�~bgIi jZrcqZr�f�q`oXi gIrhj z tW� t�uXx �(t�sdt
£�i qX�Pp kbp q`rhk���~bgIi jZrcqZr�f�qZoPi gZrhj zX� tT� ��wIxXu �vxb�I�
yF�bgIrcj gX¬PzXk=gZov~czZi khq`rXrczZ} �P�bw wI�bw
� {v~h�Pj k�lZp � � �Ii �bkv~cgXkhkbp � k �
y-ohj i zbk�~bgbkhkXp � k��rhq`r�fWq`oXi gIrcj k�� � �
®��POcOP_ � O�EbK`Ev�hK`�I� �dEcM O®��POcOP_ � O�EbK`Ev�hK`�I� �dEcM O®��POcOP_ � O�EbK`Ev�hK`�I� �dEcM O®��POcOP_ � O�EbK`Ev�hK`�I� �dEcM O �
¯X�ZY�
¯X�ZY�
¯X�ZY�
¯X�ZY RPR=QIYPYRPR=QIYPYRPR=QIYPYRPR=QIYPYe�{v~Pi oPrhj k=zXjZ~bgbkhkXp � k���p rcgIrbfbp zIi k��~cgZi jIfWq`oXi gIrcj zX� tW� xvxb�I� �(tPtW�
£�i qX�Pp kbp q`rhk���~bgIi jPf�qZoPi gZrhj z�� tT� �P�Xs t!sPxc�
°Xq`oXi�rXp khkhzZoXi k tXt/wI�Xx tW�vsPxX�
±Lzbj j z�lPm p {�~h�PjXkXoXid} zbk�khqIfcp �Xj �bk tWs t!�P�c� wP�
y-ohj i zbk�~bgbkhkXp � k�� fWq`oXi gIrcj kh� tWs ���ZuX� tWu�wPwP�
®��POcOP_ � O��hKd�P� �dEcM O®��POcOP_ � O��hKd�P� �dEcM O®��POcOP_ � O��hKd�P� �dEcM O®��POcOP_ � O��hKd�P� �dEcM O VI�#Y ] YVI�#Y ] YVI�#Y ] YVI�#Y ] Y VI�#¯IQP¯VI�#¯IQP¯VI�#¯IQP¯VI�#¯IQP¯���!�`�/�#®`�-¡L¡3�  I¡²Dd�"�L�/®%� �Z�!³�´?®%µ%��®Lµ�D�¡���!�`�/�#®`�-¡L¡3�  I¡²Dd�"�L�/®%� �Z�!³�´?®%µ%��®Lµ�D�¡���!�`�/�#®`�-¡L¡3�  I¡²Dd�"�L�/®%� �Z�!³�´?®%µ%��®Lµ�D�¡���!�`�/�#®`�-¡L¡3�  I¡²Dd�"�L�/®%� �Z�!³�´?®%µ%��®Lµ�D�¡ �Z�"R ] ��Z�"R ] ��Z�"R ] ��Z�"R ] � �XV�RhQXV�XV�RhQXV�XV�RhQXV�XV�RhQXV  
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¼F½#¾I¿¼F½#¾I¿¼F½#¾I¿¼F½#¾I¿ ÀFÁIÂ ÃPÄÀFÁIÂ ÃPÄÀFÁIÂ ÃPÄÀFÁIÂ ÃPÄ Å�ÆTÇUÆWÈXÇ ÈZÉPÉIÊÅ�ÆTÇUÆWÈXÇ ÈZÉPÉIÊÅ�ÆTÇUÆWÈXÇ ÈZÉPÉIÊÅ�ÆTÇUÆWÈXÇ ÈZÉPÉIÊË Ì
Í Á`Î ÄbÏË Ì
Í Á`Î ÄbÏË Ì
Í Á`Î ÄbÏË Ì
Í Á`Î ÄbÏ Å�Æ¢Ç2Æ�ÈbÇ ÈIÉIÉPÐÅ�Æ¢Ç2Æ�ÈbÇ ÈIÉIÉPÐÅ�Æ¢Ç2Æ�ÈbÇ ÈIÉIÉPÐÅ�Æ¢Ç2Æ�ÈbÇ ÈIÉIÉPÐË�Ì$Í ÁdÎ ÄcÏË�Ì$Í ÁdÎ ÄcÏË�Ì$Í ÁdÎ ÄcÏË�Ì$Í ÁdÎ ÄcÏ ÅIÉcÇ�É Ì Ç ÈZÉPÉPÊÅIÉcÇ�É Ì Ç ÈZÉPÉPÊÅIÉcÇ�É Ì Ç ÈZÉPÉPÊÅIÉcÇ�É Ì Ç ÈZÉPÉPÊË ÆWÈ Í ÁdÎ ÄcÏË ÆWÈ Í ÁdÎ ÄcÏË ÆWÈ Í ÁdÎ ÄcÏË ÆWÈ Í ÁdÎ ÄcÏ

Ñ!Ò Î Ó Ó�Ô Ã�ÕIÖ ×PÓ Ó ×dÎ Ô ÃXÄÑ!Ò Î Ó Ó�Ô Ã�ÕIÖ ×PÓ Ó ×dÎ Ô ÃXÄÑ!Ò Î Ó Ó�Ô Ã�ÕIÖ ×PÓ Ó ×dÎ Ô ÃXÄÑ!Ò Î Ó Ó�Ô Ã�ÕIÖ ×PÓ Ó ×dÎ Ô ÃXÄ ÈZÅÈZÅÈZÅÈZÅ ÈFÆ=ØPÐIÅÈFÆ=ØPÐIÅÈFÆ=ØPÐIÅÈFÆ=ØPÐIÅ ÅbÙ#Ù`É�ÆÅbÙ#Ù`É�ÆÅbÙ#Ù`É�ÆÅbÙ#Ù`É�Æ ÚIÐ#ØPØ�ÆÚIÐ#ØPØ�ÆÚIÐ#ØPØ�ÆÚIÐ#ØPØ�Æ
Û/ÜcÝZÞ ßIàbá=âPà�ã�ÝIÞ�ä¢àXå æ çcß è évéPéXêXë è2ìTí�îPîbíIë è îPî�ìTíZïbë
ð àcñbàIÞ ácàPã�àZçhå á�ÝIòWó#ôcÝZÞ å àZçcÝZæ Þ àXá è ïvõPïXöXë è í$êdìWïXë è÷ì�øvùXéPøbë
ú%û ÜcÝXå á=âPü àXáXôcÝ û àXá�ôPòXýPþ æ û æ å ÝZæ Þ àXá ÿ ì ÿ
ú òhå Þ àbá�Ý û ÜcÝXå á�àbå û ÜcÝZÞ ßIàbá�àhóbå àZÞ çbàbá è é�îIïXõXë è õvîPõXõXë è÷ì�övùXøPøbë
� ãvô��På á=àXåXå ÝhóXàbá è íIîPùXë è ïXïXøXë è2ìvìWøPêbë
Û/ÜcÝZÞ ßIàbá=âPà#ôbàIÞ á��`çXçbàIþ

17
è î�õPêXùXë è ö�íIöXøXë è÷ìPìvìTíZébë

� �Xå Ýbå æ �`çhá�ÝIòWóvÝPã��ZÞ å æ áhácàPã�àIçcå á=âPàXá�æ ã�ã��ZýPæ þ æ áhÝXå æ �Zçcá
� ç û �ZÞ�ô��`Þ àZþ þ àbá�àbå û �`Þ ô��ZÞ àIþ þ àXá è õPécíIë è î"ìTíIõXë è î�ébîIïbë
� �Xå Ýbå æ �`çhá�ÝIòWó#ôXÞ �bñPæ áXæ �Zçcá îPõPï öPøXê ïPõXé
�	� ôPÞ �Pû æ ÝXå æ �Zç=âIà#þ ü �Pû ÝZÞ åPâPü Ý û�
 òPæ ábæ å æ �Zç ÿ è ïcí#êPécíIë è ïPïvõcíZébë
� æ û àZç û àbá�àbåPâZÞ �Zæ å á�âIü ÝIòcå àIòPÞ á è öPïbîPë è÷ì�øXêcíIë è îvîPïPïbë
ú òhå Þ àbávôXÞ �Xâ`òXæ å á��`ô � Þ ÝXå æ �`çXçbàIþ á ìTíZö õPùXõ ìvìPìWõ
ú òhå Þ àbá û ÜbÝIÞ ßPàXá��`ô � Þ ÝXå æ �`çXçbàIþ þ àXá è ïPêXïXë è÷ì!îPéXøXë è2ì!öbîIébë
��XÄ���� Â ×PÂIÁ����`Ô ×IÂ Î Ád½P½bÃ����XÄ���� Â ×PÂIÁ����`Ô ×IÂ Î Ád½P½bÃ����XÄ���� Â ×PÂIÁ����`Ô ×IÂ Î Ád½P½bÃ����XÄ���� Â ×PÂIÁ����`Ô ×IÂ Î Ád½P½bÃ�� ÅPÚIØÅPÚIØÅPÚIØÅPÚIØ Ë Å Ì ÐPÐPÈ ÏË Å Ì ÐPÐPÈ ÏË Å Ì ÐPÐPÈ ÏË Å Ì ÐPÐPÈ Ï Ë ÙZÉ$Ð�ÆPÆ ÏË ÙZÉ$Ð�ÆPÆ ÏË ÙZÉ$Ð�ÆPÆ ÏË ÙZÉ$Ð�ÆPÆ Ï
Û����cåXâIà#þ ü àIçcâPàXå å àIã�àZçhå�� æ çbÝIç û æ àZÞ`ýPÞ òcå è ùXébë è2ì¢îPë è öPõbë
� Þ �PâZòPæ å á�âIà�å Þ � á��`Þ àZÞ æ àvàXåXâIü ��
 òXæ ñbÝZþ àIçcå á=âPà�å Þ � á��ZÞ àIÞ�æ à îIø ì�öXé ì�êXø

Ñ Á��cÂZÕIÃ�� Ö Ã`½cÕZÃXÂ Â Ã Í ÃZ½bÂd½XÃXÂÑ Á��cÂZÕIÃ�� Ö Ã`½cÕZÃXÂ Â Ã Í ÃZ½bÂd½XÃXÂÑ Á��cÂZÕIÃ�� Ö Ã`½cÕZÃXÂ Â Ã Í ÃZ½bÂd½XÃXÂÑ Á��cÂZÕIÃ�� Ö Ã`½cÕZÃXÂ Â Ã Í ÃZ½bÂd½XÃXÂ Ë Ú Ì ÏË Ú Ì ÏË Ú Ì ÏË Ú Ì Ï ÆWÙPÙÆWÙPÙÆWÙPÙÆWÙPÙ Æ�ÅPÈÆ�ÅPÈÆ�ÅPÈÆ�ÅPÈ
ú òhå Þ àbávôXÞ �Xâ`òXæ å á���æ çcÝZç û æ àZÞ á ÿ ìWî öbî
ú òhå Þ àbá û ÜbÝIÞ ßPàXá���æ çcÝZç û æ  ZÞ àXá è õXë è2ìWïXêXë è2ìWõPïbë
��XÄ���� Â ×PÂPÓÎ ½b×`½�!XÎ ÃZÔ��XÄ���� Â ×PÂPÓÎ ½b×`½�!XÎ ÃZÔ��XÄ���� Â ×PÂPÓÎ ½b×`½�!XÎ ÃZÔ��XÄ���� Â ×PÂPÓÎ ½b×`½�!XÎ ÃZÔ Ë�Ì Ù ÏË�Ì Ù ÏË�Ì Ù ÏË�Ì Ù Ï Æ�ØÆ�ØÆ�ØÆ�Ø ÆÆ ÆÆ
��XÄ���� Â ×PÂI×�"b×`½cÂ�Î Í ��#IÂ Ä�ÕIÃPÄ�×$!hÂ�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��PÎ "IÎ ÃXÄ��XÄ���� Â ×PÂI×�"b×`½cÂ�Î Í ��#IÂ Ä�ÕIÃPÄ�×$!hÂ�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��PÎ "IÎ ÃXÄ��XÄ���� Â ×PÂI×�"b×`½cÂ�Î Í ��#IÂ Ä�ÕIÃPÄ�×$!hÂ�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��PÎ "IÎ ÃXÄ��XÄ���� Â ×PÂI×�"b×`½cÂ�Î Í ��#IÂ Ä�ÕIÃPÄ�×$!hÂ�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��PÎ "IÎ ÃXÄ ÈIÊIÅÈIÊIÅÈIÊIÅÈIÊIÅ Ë Å Ì Ð Ì Ú ÏË Å Ì Ð Ì Ú ÏË Å Ì Ð Ì Ú ÏË Å Ì Ð Ì Ú Ï Ë ÙZÉ$Ð�Æ�É ÏË ÙZÉ$Ð�Æ�É ÏË ÙZÉ$Ð�Æ�É ÏË ÙZÉ$Ð�Æ�É Ï
� ãvô��På á�áXòXÞdþ àbá�Þ � áXòPþ å ÝXå á

19
è íIë öPø öbî

��XÄ���� Â ×PÂI×��PÔ &XÄ#Î Í ��#IÂIÕIÃPÄ�×�!�Â�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��IÎ "PÎ ÃPÄ��XÄ���� Â ×PÂI×��PÔ &XÄ#Î Í ��#IÂIÕIÃPÄ�×�!�Â�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��IÎ "PÎ ÃPÄ��XÄ���� Â ×PÂI×��PÔ &XÄ#Î Í ��#IÂIÕIÃPÄ�×�!�Â�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��IÎ "PÎ ÃPÄ��XÄ���� Â ×PÂI×��PÔ &XÄ#Î Í ��#IÂIÕIÃPÄ�×�!�Â�Î "PÎ Â �XÄ%�cÁ��PÔ Ä��IÎ "PÎ ÃPÄ ÈIÊIØÈIÊIØÈIÊIØÈIÊIØ Ë Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ Ï Ë ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È Ïð	� áXòXþ å ÝXåXâIàbá=Ý û å æ ñPæ å � á�ÝIýbÝIçcâ��`çXç � àXá��`ò�àIç û �`òXÞ á�âIà
û àbáháXæ �Zç ÿ ÿ ÿ
��XÄ���� Â ×PÂd½XÃXÂ��XÄ���� Â ×PÂd½XÃXÂ��XÄ���� Â ×PÂd½XÃXÂ��XÄ���� Â ×PÂd½XÃXÂ ÈIÊIØÈIÊIØÈIÊIØÈIÊIØ Ë Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ ÏË Å Ì Ê�ÆhÚ Ï Ë ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È ÏË ÙZÉ$Ð Ì È Ï� �ZçcåPÝXå å Þ�æ ýXòbÝIýXþ à�ÝIò�ó�ô��ZÞ å àZòXÞ á�âIà û ÝIôPæ å ÝZòWó#ôXÞ �ZôPÞ àXá�âIà#þ Ý
á�� û æ � å � ÿã� ZÞ à îPêPù è ïXévê�ìWöXë è íZøvõXéXîXë

Dont attribuable aux participations ne conférant pas le contrôle��XÄ���� Â ×PÂ��b×`ÔZ×�!hÂ Î Ád½#Ô Ã�"bÃ`½c×`½bÂI×���'v×�!hÂ Î Ád½P½c×dÎ Ô ÃPÄ�ÕIÃ�� ×��XÄ���� Â ×PÂ��b×`ÔZ×�!hÂ Î Ád½#Ô Ã�"bÃ`½c×`½bÂI×���'v×�!hÂ Î Ád½P½c×dÎ Ô ÃPÄ�ÕIÃ�� ×��XÄ���� Â ×PÂ��b×`ÔZ×�!hÂ Î Ád½#Ô Ã�"bÃ`½c×`½bÂI×���'v×�!hÂ Î Ád½P½c×dÎ Ô ÃPÄ�ÕIÃ�� ×��XÄ���� Â ×PÂ��b×`ÔZ×�!hÂ Î Ád½#Ô Ã�"bÃ`½c×`½bÂI×���'v×�!hÂ Î Ád½P½c×dÎ Ô ÃPÄ�ÕIÃ�� ×
ÄcÁ$!XÎ �XÂ � Ë Ã`½vÃ��IÔ ÁIÏÄcÁ$!XÎ �XÂ � Ë Ã`½vÃ��IÔ ÁIÏÄcÁ$!XÎ �XÂ � Ë Ã`½vÃ��IÔ ÁIÏÄcÁ$!XÎ �XÂ � Ë Ã`½vÃ��IÔ ÁIÏ 13

ÿ`âIà#ýcÝXácà ø�( øbí ÿ í�( íIø ÿ�ö�( øbí
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�����9������9������9������9� �����<� � ��������<� � ��������<� � ��������<� � ������� � ���F���� � ���F���� � ���F���� � ���F���$� � � �F��$� � � �F��$� � � �F��$� � � �F�� �F����� �E�F�� �F����� �E�F�� �F����� �E�F�� �F����� �E�F� ��� � � ���9���� � � ���9���� � � ���9���� � � ���9��F� ���F� �F��F� ���F� �F��F� ���F� �F��F� ���F� �F�
�$� � � ��� ��� � �<��$� � � ��� ��� � �<��$� � � ��� ��� � �<��$� � � ��� ��� � �<��F��F��F��F�
� �F�9�E�F� ��� ���� �F�9�E�F� ��� ���� �F�9�E�F� ��� ���� �F�9�E�F� ��� ���~�

�F� � � � �<�� �F� � � � �<�� �F� � � � �<�� �F� � � � �<� �
�9� ���<�<� � � � � � ���F� �<�� �9� ���<�<� � � � � � ���F� �<�� �9� ���<�<� � � � � � ���F� �<�� �9� ���<�<� � � � � � ���F� �<�� �E� �F� ���F� � �<� �F� � �F�� �E� �F� ���F� � �<� �F� � �F�� �E� �F� ���F� � �<� �F� � �F�� �E� �F� ���F� � �<� �F� � �F��F�c� ����� � � �<� ��F�c� ����� � � �<� ��F�c� ����� � � �<� ��F�c� ����� � � �<� �

����� � � � � �<�<� � ���9������ � � � � �<�<� � ���9������ � � � � �<�<� � ���9������ � � � � �<�<� � ���9��<� � ���E� ��� �F�9��<� � ���E� ��� �F�9��<� � ���E� ��� �F�9��<� � ���E� ��� �F�9��<�<�	� ��<�<�	� ��<�<�	� ��<�<�	� �
� ���E� �  F� �� ���E� �  F� �� ���E� �  F� �� ���E� �  F� �

�����<� � � �E������<� � � �E������<� � � �E������<� � � �E��F� ���F� �F��F� ���F� �F��F� ���F� �F��F� ���F� �F�

�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F¦ ¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¨§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª«¥F¬�§�¦<§¥F¬�§�¦<§¥F¬�§�¦<§¥F¬�§�¦<§® ¡�¤F¬<§�¯ ¡�¤F¬<§�¯ ¡�¤F¬<§�¯ ¡�¤F¬<§�¯ q°�§�¥<¯q°�§�¥<¯q°�§�¥<¯q°�§�¥<¯± ¥F¢�¦F¬FªF¯ ¥F¢�¦F¬FªF¯ ¥F¢�¦F¬FªF¯ ¥F¢�¦F¬FªF¯ ªF¡�¢<¬F¬ªF¡�¢<¬F¬ªF¡�¢<¬F¬ªF¡�¢<¬F¬ ²² ²²³ª<¡�¢F¬F¬ª<¡�¢F¬F¬ª<¡�¢F¬F¬ª<¡�¢F¬F¬
´�µ·¶ ¸ ¹�º�»E¼ »E½±¹�¾:¶ º�¿Eµ�¸ »�ºÀµ�¼ ¶ Á:¶·Â�¼ ÃEÄ:ÁE¼iÅ Æ�Á�ºiºÀ»�º¿�Ç ¸ ¹�Èi¶ ¹E½D¹E¾:¶À¹E¾$ÈiÁEÆ�Ç ¶ Á�µ·É$Æ�¸ ÃEÆ�¸ ¹�ºiÊ q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯ Å ËFÌÀÊ Å Ë<ÌÀÊ Í Å ËFÌiÊ
Î�»�º·µ�¼ ¶ Á:¶À¿�¹�¼ Á�Æ�»�¸ Ç Ã�¿�¹ Å Ï�Ð�ËFÌiÑ�Ê Å Ï�Ð�ËFÌiÑ�Ê ÍÒÅ Ï�Ð�Ë<ÌÀÑ�Ê

� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯ ²² ²² ²² ²² ²² ²² ²² ²²  ©�°�¯ ©�°�¯ ©�°�¯ ©�°�¯± ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯  ¡F¬�¢F¢F¤F¯ ¡F¬�¢F¢F¤F¯ ¡F¬�¢F¢F¤F¯ ¡F¬�¢F¢F¤F¯ ²² ²²Ô ¡F¬�¢F¢<¤F¯ ¡F¬�¢F¢<¤F¯ ¡F¬�¢F¢<¤F¯ ¡F¬�¢F¢<¤F¯
Î�»�º·µ�¼ ¶ Á:¶ º�º Õ:Èi¹�ºÀºÀÇ Ã�¾�º�¿�Ö Á�Èq¶ Ç ÃE¾:º�Æ�¸ Ã�Æ�¸ ¹�º Å ×<ÌÀÊ ×<Ì Í Í
´FØ Ø ¹�Èi¶ Á�¶ Ç ÃE¾$¿Eµ�¸ »�º·µ�¼ ¶ Á:¶ Å Ù�Ú�Û�×�Ñ�Ê Ù�Ú�Û�×�Ñ Í Í
Î�Á�È·Ü:Á�¶qÕ·ÈÀ¹�ºÀºÀÇ Ã�¾�Á�Èq¶ Ç Ã�¾�º�Æ�¸ ÃEÆ�¸ ¹�º Å ÌÀÚ�×�Ê Å ÌÀÚ�×�Ê Å ÌiÚ�×�Ê
´�µ·¶ ¸ ¹�º�Ý·Á�¸ Ç Á:¶ Ç Ã�¾�º Í Í Í
�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F¦�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F¦ ¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¨§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ªÞ¤�ªF¡F©¤�ªF¡F©¤�ªF¡F©¤�ªF¡F©ß ¡�¬�°�¢F¯ ¡�¬�°�¢F¯ ¡�¬�°�¢F¯ ¡�¬�°�¢F¯  ¥F¡F¡<¯ ¥F¡F¡<¯ ¥F¡F¡<¯ ¥F¡F¡<¯± ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯ ¡F¤�©�°�ªF¯ °�ª�©<¤F¬°�ª�©<¤F¬°�ª�©<¤F¬°�ª�©<¤F¬ ²² ²²à°�ª�©F¤F¬°�ª�©F¤F¬°�ª�©F¤F¬°�ª�©F¤F¬
�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F©�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F©�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F©�$��¡F¢9£ ¢F¤E£ ¥F¢F¢F© ¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¨§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ªÞ¤�§�°F°¤�§�°F°¤�§�°F°¤�§�°F°á ¡�ªF¤FªF¯ ¡�ªF¤FªF¯ ¡�ªF¤FªF¯ ¡�ªF¤FªF¯ q°�¬F¥<¯q°�¬F¥<¯q°�¬F¥<¯q°�¬F¥<¯± §�¢�¦F¤F¥F¯ §�¢�¦F¤F¥F¯ §�¢�¦F¤F¥F¯ §�¢�¦F¤F¥F¯ °�¥�¢<©F¤°�¥�¢<©F¤°�¥�¢<©F¤°�¥�¢<©F¤ ²² ²²à°�¥�¢F©F¤°�¥�¢F©F¤°�¥�¢F©F¤°�¥�¢F©F¤
´�µ·¶ ¸ ¹�º�»E¼ »E½±¹�¾:¶ º�¿Eµ�¸ »�ºÀµ�¼ ¶ Á:¶·Â�¼ ÃEÄ:ÁE¼iÅ Æ�Á�ºiºÀ»�º¿�Ç ¸ ¹�Èi¶ ¹E½D¹E¾:¶À¹E¾$ÈiÁEÆ�Ç ¶ Á�µ·É$Æ�¸ ÃEÆ�¸ ¹�ºiÊ q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯q°�¯� ¡F¯ Å ÌÀË�Ê Å ÌiË�Ê Í Å ÌÀË�Ê
Î�»�º·µ�¼ ¶ Á:¶À¿�¹�¼ Á�Æ�»�¸ Ç Ã�¿�¹ Ù�Ë�× Ù�Ë�× Í Ù�Ë�×
� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯� �F� � � � �<�FÓ�� ���<��� � ���9����� � �<�  ¥F¯ ²² ²² ²² ²² ²² ²² ²² ²² q°�©<¯q°�©<¯q°�©<¯q°�©<¯ ¥F©F¬¥F©F¬¥F©F¬¥F©F¬ ¥<¬F¦¥<¬F¦¥<¬F¦¥<¬F¦ ²² ²² ¥F¬F¦¥F¬F¦¥F¬F¦¥F¬F¦
Î�»�º·µ�¼ ¶ Á:¶ º�º Õ:Èi¹�ºÀºÀÇ Ã�¾�º�¿�Ö Á�Èq¶ Ç ÃE¾:º�Æ�¸ Ã�Æ�¸ ¹�º Å Ù�Ñ�Ê Ù�Ñ Í Í
´FØ Ø ¹�Èi¶ Á�¶ Ç ÃE¾$¿Eµ�¸ »�º·µ�¼ ¶ Á:¶ Å âEÚ�Û�Ð�Ù�Ê âEÚ�Û�Ð�Ù Í Í
Î�Á�È·Ü:Á�¶qÕ·ÈÀ¹�ºÀºÀÇ Ã�¾�Á�Èq¶ Ç Ã�¾�º�Æ�¸ ÃEÆ�¸ ¹�º Å Ë�Ê Å Ë�Ê Å Ë�Ê
´�µ·¶ ¸ ¹�º�Ý·Á�¸ Ç Á:¶ Ç Ã�¾�º Í Í
�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F©�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F©�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F©�$��¡�°:£ °�¥E£ ¥F¢F¢F© ¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¦<¡F¦¨§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª§�©�§F§�ª~ ¡<§�§�¬F¤F¯ ¡<§�§�¬F¤F¯ ¡<§�§�¬F¤F¯ ¡<§�§�¬F¤F¯ã ¡�ª<§�©F¯ ¡�ª<§�©F¯ ¡�ª<§�©F¯ ¡�ª<§�©F¯ q°�©F¥<¯q°�©F¥<¯q°�©F¥<¯q°�©F¥<¯ ¥F©F¬¥F©F¬¥F©F¬¥F©F¬ °�¥�¡<¤<§°�¥�¡<¤<§°�¥�¡<¤<§°�¥�¡<¤<§ ²² ²²à°�¥�¡F¤<§°�¥�¡F¤<§°�¥�¡F¤<§°�¥�¡F¤<§  
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• Autorisation d’un programme d’attribution d’actions gratuites aux salariés jusqu’à 10% du capital 

�
��������
,����!�
��������	
��-"��	�����	�������+�!	��(==D&�
��$�����
��,��!������	�����	�����	�������6�
	������������	���������	������	"��	
	��������������	�����,����"�4
��!���	#��,����	������������
��	������

	�!	��:������	������
�
� 4	"�!!����	���	
���������	

���	"��	
	��������=N�H�

� 4	"�!!���� ������������ �	���	
� ���������	����������� ���	��� ����%��������� ������ 	

��	�������
�=N�H�

� )����!���!	
������
,	�������������������������"�	��&��	%��	���"���������
�#���
,��������
	���������

�,	���������&� ������ ����	����� �!������	� 	�!���	����� ��� �	���	
� �	�� ��������	����� ��� ��������&�

����%����������!����,�!�������	����%�����������%���	�����H�

� )����!���!	
���,��
��	���������������������������������"�	���H�

� ����	������	�������������������
����������6�
������������%�������
���������������#�



��������	
���������
���
  

���

�������� 
I	���!�
��������	
�����+�!	��(==D&������
��	��������+D�!����	�������������	�� 
I	���!�
���
�����	
��	�������
��I	�!������	���������	������������	������#�
�����B��&�
��������
��,	�!������	������,	��	��%	����	������������	�����	������,	���������#�
�

 
• Autorisation d’un programme d’option de souscription et d’option d’achat jusqu’à 5 % du capital 
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Nous vous présentons en application des dispositions des articles R232-13 du Code de Commerce,  L.451-1-2 
du Code Monétaire et Financier et 222-4 du Règlement Général de l’AMF notre rapport d’activité semestriel. 
 

I Evènements importants survenus au cours du 1er semestre 

 

• Nomination d’un nouveau Directeur Général Délégué 

Le conseil d’administration du 11 décembre 2009 a nommé M. Fumiaki YAMATO en tant que Directeur 
Général Délégué. Il lui confie une mission spéciale d’une durée de 1 an. Elle consiste en la mise en œuvre 
d’une étude relative à la gestion des relations avec les investisseurs ainsi qu’une étude relative à la mise en 
œuvre de projets d’alliance capitalistique globale. 
Le conseil d’administration du 22 janvier 2010 a autorisé une rémunération globale annuelle de €. 59 073.36 
au titre de cette mission. 
 

• Contrôle fiscal au titre de la comptabilité portant sur la période allant du 01/07/05 au 30/06/08 

La société Index Multimedia a reçu au cours du mois de décembre 2009, une notification de redressement 
relative aux exercices clos les 30 juin 2006, 2007 et 2008 et portant sur le non dépôt d’imprimés fiscaux 
concernant l’état de suivi du mali technique mentionné à l’article 1763-I-e du Code General des Impôts 
conduisant à une amende de 5% du montant du mali technique pour chaque exercice soit au total 8 123 184 
euros.  
Il est établi que l’absence de production de ce document n’a entrainé aucune conséquence dommageable pour 
le Trésor Public s’agissant d’une omission de pure forme.  
Le groupe conteste ce redressement et le contentieux est toujours en cours à la date d’arrêté des 
comptes.               
Sur la base des informations disponibles, le groupe a décidé de provisionner 1,7 million d’Euros. 
 

II Revue financière 

 
Les comptes consolidés semestriels résumés au 31 décembre 2009 ont été arrêtés par le conseil 
d’administration dans sa réunion du 15 mars 2010 ; 
 
II.1 Compte de résultat consolidé du groupe 
La situation des comptes consolidés intermédiaires au 31 décembre 2009 (6 mois) est présentée avec une 
référence aux comptes consolidés arrêtés au 30 juin 2009 de douze mois pour les données bilantielles, et avec 
une référence aux comptes consolidés arrêtés au 31 décembre 2008 de six mois pour les données du compte de 
résultat, afin de se conformer aux prescriptions normatives en matière d’information financière. 
 
Référentiel, principes et méthodes comptables 
 
En application du règlement n°1606/2002 adopté le 19 juillet 2002 par le Parlement européen et le Conseil 
européen, ces comptes consolidés semestriels résumés sont établis en conformité avec le référentiel IFRS 
(International Financial Reporting Standards) tel qu’adopté dans l’Union européenne au 31 décembre 2009. 
Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), 
les IAS (International Accounting Standards) ainsi que leurs interprétations SIC (Standing Interpretations 
Committee) et IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee). 
 
Les principes et méthodes comptables adoptés dans les comptes consolidés semestriels résumés au 
31 décembre 2009 sont identiques à ceux utilisés dans les comptes consolidés établis au 30 juin 2009 à 
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l’exception des normes, interprétations et amendements dont l’application était obligatoire pour les exercices 
ouverts à compter du 1er janvier ou 1er juillet 2009, dont notamment les textes suivants :  

- IFRS 8 (Secteurs opérationnels) 
- IFRS 3 révisé et IAS 27 révisé (Regroupement d’entreprises) 

Aucun changement de méthode comptable ou d’estimation ayant un impact chiffré sur les comptes consolidés 
du groupe n’a été pratiqué par Index au cours du semestre. 
Il est rappelé que le groupe a appliqué par anticipation le norme IAS1 révisée pour l’établissement de ses 
comptes consolidés annuels au 30 juin 2009. 
Les comptes consolidés semestriels résumés portant sur la période de 6 mois clos au 31 décembre 2009 ont été 
préparés conformément à IAS 34 et IFRIC 10, textes IFRS spécifiques relatifs à l’information financière 
intermédiaire adoptée dans l’Union européenne. 
S’agissant de comptes résumés, ils n’incluent pas toute l’information requise par le référentiel IFRS pour 
l’établissement des comptes annuels et doivent donc être lus en relation avec les comptes consolidés du groupe 
établis conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne au titre de l’exercice clos le 
30 juin 2009. 
 
II.1.1 Chiffre d’affaires et marge brute 
Le chiffre d'affaires consolidé s'élève à 21 783 K€ au 31 décembre 2009. La contribution par secteur 
opérationnel est la suivante :     
(K€)  Bien Etre Grand Public Distrib. Indirecte Biz Dev TOTAL 
      
Chiffre d’affaires   9 222 737 8 834 2 989 21 782 
Marge Brute   4 967 145 4 103 1 637 10 852 
Taux de marge 
S1 2009/2010 53,86% 19,67% 46,45% 54,77% 49,82% 

      
Taux de marge  
S1 2008/2009 40,7% 22,60% 64,60% 33,50% 44,40% 
 
La marge brute s’établit à 10 852 K€ au 31 décembre 2009 contre 15 275 K€ au 31 décembre 2008. Elle 
représente 49.82 % du chiffre d’affaires et augmente de 5.42 points par rapport  au 31 décembre 2008. 
Les principales variations s’expliquent ainsi : 
- Bien-être : Index Multimedia, malgré la baisse du volume d'activité de ses produits de rencontres charmes et 
adultes, a su rationaliser ses investissements publicitaires afin d'améliorer son taux de marge brute. L'arrêt de 
l'exploitation des services sur les terminaisons internationales s'inscrit pleinement dans cette logique. Les 
facteurs conjoncturels et le cadre réglementaire des opérateurs télécoms ont freiné le développement du chiffre 
d'affaires prévu à compter du mois d'octobre. 
- Grand public : La décroissance accompagnée depuis 1 an sur les services de type "Interactive Games & 
infotainments" se poursuit, pour atteindre désormais un volume d'activité très faible. A noter sur le dernier 
trimestre, un recul du volume d'activité sur les services de logos et sonneries. Le lancement du modèle 
abonnement sur ce type de service n'a pu réellement commencer qu'à compter de fin décembre. Les premiers 
résultats devraient être constatés sur le prochain trimestre. 
- Distribution indirecte : La baisse d'activité touche principalement les produits Grand public et plus 
particulièrement l'activité micro-paiement, fortement ralentie dans son développement par les risques 
d'impayés clients diverses. Les refacturations à la société Index Holdings relatives aux projets J-Sox et à 
l’augmentation du capital sont incluses dans le chiffre d'affaires de la Business unit.   
- Biz développement : L'augmentation du chiffre d'affaires et surtout de la marge brute provient de 
l'exploitation d'une base. Les nouvelles fonctionnalités SNS (Social Network Services) du site Tchatche.com 
ont permis d'augmenter de façon prometteuse le chiffre d'affaires de ce type de service. Par ailleurs, le 
développement des autres offres web se poursuit activement. 
 
II.1.2 Résultat opérationnel 
 
Le résultat opérationnel hors éléments exceptionnels s’établit au 1er semestre à + 357 K€ contre + 460 K€ au 
31 décembre 2008. Les éléments exceptionnels sur le premier semestre 2008/2009 s’élevaient à – 37 342 K€ et 
étaient composés de : 
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- une dotation pour dépréciation du mali technique enregistrée dans les comptes au 31 décembre 2008 à 
hauteur de 34 843 K€. Au cours de ce premier semestre, aucune dépréciation n’a été constatée dans les 
comptes à ce titre ; 

- une dotation aux amortissements des contrats opérateurs (immobilisation incorporelle) constatée pour 
1 699 K€ au 31 décembre 2008. Ces contrats sont complètement amortis au 30 juin 2009 ; 

- une dotation exceptionnelle pour litige avec le fournisseur CALL EXPERT pour 800 K€. 

Les charges de marketing à hauteur de 6 669 K€ représentent 30.6% du chiffre d’affaires à la clôture contre 
41.3% au 31 décembre 2008. Cette baisse résulte de la mise en place par le management d’une nouvelle 
stratégie visant à réduire significativement les investissements en publicité auprès des médias (télévision, 
presse…). 
Les autres achats et charges externes s’élèvent à 6 238 K€ contre 8 288 K€ au 31/12/2008. Ils représentent 
28.6 % du chiffre d’affaires. 
Les charges de personnel s’élèvent à 2 897 K€ au 31 décembre 2009 contre 5 450 K€ au 31 décembre 2008, 
elles baissent de – 2 553 K€ (- 46.8 %) du fait notamment de la diminution des effectifs suite aux mesures de 
restructuration engagées et comptabilisées sur le second semestre de l’exercice clos le 30 juin 2009.  
Le résultat net du groupe ressort à + 297 K€ contre – 36 915 K€ au 31 décembre 2008. 
 
II.2 Structure financière 
 
Les flux de trésorerie dégagés par l’activité courante à hauteur de + 288 K€ s’expliquent principalement par la 
marge brute d’autofinancement à hauteur de + 1 040 K€ au 31 décembre 2009 et par la variation du BFR pour 
– 983 K€. 
Les flux de trésorerie liés aux investissements s’élèvent  à  - 2 267 K€ contre - 187 K€ au 31 décembre 2008. 
Cette variation correspond notamment au paiement de la base de données Eurofirst DVD5 acquise en juin 
2009 (- 2 261 K€).  
Les flux de trésorerie liés aux financements dégagent une diminution de ressources financières pour - 1 414 
K€.  Cette variation correspond pour – 1 323 K€ à l’avance de financement de la part de la société 
d’affacturage, le Factocic. 
L’ensemble de ces flux se traduit par une variation négative de la trésorerie nette de - 3 396 K€,  qui s’élève au 
31 décembre 2009 à 2 597 K€ contre 5 993 K€ au 30 juin 2009.  
 
 

III Perspective 

 
L’exercice fiscal 2009-2010 s’est ouvert avec la nécessité de continuer à améliorer la rentabilité d’Index 
Multimedia sur ses lignes de produits actuelles, à la fois dans son approche commerciale et son mode 
opérationnel et de préparer l’activité future de la société, en particulier sur Internet. 
La réalisation des outils CRM, ainsi que l’organisation adaptée spécifiquement pour contrôler l’acquisition et 
la fidélisation clients, ont amélioré le taux de marge brute des activités historiques et permettent une réduction 
décidée et maîtrisée des investissements publicitaires tout en préservant les actifs clients d’Index Multimédia. 
Depuis le début du dernier exercice fiscal, nous avons procédé à une analyse détaillée de la rentabilité de 
chacune des activités de notre portefeuille. Grâce à la restructuration réalisée au cours de l’exercice précédent, 
nous avons été en mesure de réduire d’une façon significative les coûts directs (dépenses de marketing et de 
publicité) sur les produits et médias dont la rentabilité était inappropriée. 
L’environnement lié au marché reste inchangé et présente les tendances fortes déjà observées :  

- Arrivée de nouveaux concurrents y compris les opérateurs de télécommunication, les acteurs du web 
et les groupes de médias 

- Développement du modèle de produits et services gratuits  

- Stagnation du modèle des services communautaires  
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- Contribution croissante des modèles par abonnement, bien que non encore significatifs en termes de 
volume de marché   

Afin de répondre aux besoins de développement en matière de produits et technologies, nous poursuivons la 
mise en place de partenariats préférentiels avec les prestataires que nous connaissons déjà ou dont nous avons 
pu tester l’expertise, toujours dans le but d’améliorer notre rentabilité, même au prix d’un impact négatif en 
termes de volume.  

De plus, quatre activités semblent constituer une priorité structurante: 

-La CRM et la meilleure connaissance du comportement client qu’elle induit pour Index Multimédia 
directement ou pour le compte de clients tiers  

-Les services par abonnement et services premium  

-L’activité Web communautaire «SNS (Social Networking Services) » et la convergence web/mobile  

-Les jeux en ligne 

Index Multimedia a développé ces relais de croissance sur 2009/2010 en capitalisant sur sa grande base de 
données clients, sa maîtrise des différents canaux de distribution (mobile téléphone, web et TV) et sur son 
expérience en marketing. 

 

 

Sur le second semestre, la réalisation des objectifs du groupe restera toutefois encore dépendante de 
l’évolution des relais de croissance identifiés par le groupe dont notamment l’activité Web communautaire et 
les services par abonnement.» 

Les transactions avec les parties liées (principalement avec le groupe Index Holdings et avec la société 
Grenoble Foot 38) sont décrites dans la note 24 des notes annexes aux comptes consolidés au 30 juin 2009 
ainsi que dans la note 20 des notes annexes aux comptes consolidés semestriels résumés au 31 décembre 2009. 
Elles se sont poursuivies au cours du premier semestre 2009-2010, sur la base des mêmes conventions avec la 
société Index Holdings et sur la base de contrats en cours de négociation avec la société Grenoble Foot 38.  

 
IV Evènements importants intervenus depuis le 31 décembre 2009 

 
La note 4 de l’annexe des comptes consolidés semestriels résumés  présente les évènements majeurs 
postérieurs au 31 décembre 2009. Elle porte sur l’augmentation de capital réalisée par la société en janvier 
2010. 
L’opération s’est déroulée comme suit : 

- souscription de 109 596 actions nouvelles en numéraire pour 154 530 euros 
- souscription de 4 964 539 euros actions nouvelles par voie de compensation avec la créance que 

détenait Index Holdings à hauteur de 6 999 999.99 euros. 
L’émission des actions nouvelles a été réalisée au prix de 1.41 euros dont 0.1 euros en valeur nominale et 1.31 
euros de prime d’émission portant ainsi le capital social d’une somme de 838 243.5 euros à la somme de 
1 345 657 euros et dégageant une prime d’émission de 6 647 116.85 euros. 
A l’issue de l’opération, le capital social est fixé à 1.345.657 euros. Il est divisé en 13.456.570 actions de 0.1 
euro chacune, de même catégorie. 
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Nous vous présentons en application des dispositions des articles R232-13 du Code de Commerce,  L.451-1-2 
du Code Monétaire et Financier et 222-4 du Règlement Général de l’AMF notre rapport d’activité semestriel. 
 

I Evènements importants survenus au cours du 1er semestre 

 

• Nomination d’un nouveau Directeur Général Délégué 

Le conseil d’administration du 11 décembre 2009 a nommé M. Fumiaki YAMATO en tant que Directeur 
Général Délégué. Il lui confie une mission spéciale d’une durée de 1 an. Elle consiste en la mise en œuvre 
d’une étude relative à la gestion des relations avec les investisseurs ainsi qu’une étude relative à la mise en 
œuvre de projets d’alliance capitalistique globale. 
Le conseil d’administration du 22 janvier 2010 a autorisé une rémunération globale annuelle de €. 59 073.36 
au titre de cette mission. 
 

• Contrôle fiscal au titre de la comptabilité portant sur la période allant du 01/07/05 au 30/06/08 

La société Index Multimedia a reçu au cours du mois de décembre 2009, une notification de redressement 
relative aux exercices clos les 30 juin 2006, 2007 et 2008 et portant sur le non dépôt d’imprimés fiscaux 
concernant l’état de suivi du mali technique mentionné à l’article 1763-I-e du Code General des Impôts 
conduisant à une amende de 5% du montant du mali technique pour chaque exercice soit au total 8 123 184 
euros.  
Il est établi que l’absence de production de ce document n’a entrainé aucune conséquence dommageable pour 
le Trésor Public s’agissant d’une omission de pure forme.  
Le groupe conteste ce redressement et le contentieux est toujours en cours à la date d’arrêté des 
comptes.               
Sur la base des informations disponibles, le groupe a décidé de provisionner 1,7 million d’Euros. 
 

II Revue financière 

 
Les comptes consolidés semestriels résumés au 31 décembre 2009 ont été arrêtés par le conseil 
d’administration dans sa réunion du 15 mars 2010 ; 
 
II.1 Compte de résultat consolidé du groupe 
La situation des comptes consolidés intermédiaires au 31 décembre 2009 (6 mois) est présentée avec une 
référence aux comptes consolidés arrêtés au 30 juin 2009 de douze mois pour les données bilantielles, et avec 
une référence aux comptes consolidés arrêtés au 31 décembre 2008 de six mois pour les données du compte de 
résultat, afin de se conformer aux prescriptions normatives en matière d’information financière. 
 
Référentiel, principes et méthodes comptables 
 
En application du règlement n°1606/2002 adopté le 19 juillet 2002 par le Parlement européen et le Conseil 
européen, ces comptes consolidés semestriels résumés sont établis en conformité avec le référentiel IFRS 
(International Financial Reporting Standards) tel qu’adopté dans l’Union européenne au 31 décembre 2009. 
Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), 
les IAS (International Accounting Standards) ainsi que leurs interprétations SIC (Standing Interpretations 
Committee) et IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee). 
 
Les principes et méthodes comptables adoptés dans les comptes consolidés semestriels résumés au 
31 décembre 2009 sont identiques à ceux utilisés dans les comptes consolidés établis au 30 juin 2009 à 
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l’exception des normes, interprétations et amendements dont l’application était obligatoire pour les exercices 
ouverts à compter du 1er janvier ou 1er juillet 2009, dont notamment les textes suivants :  

- IFRS 8 (Secteurs opérationnels) 
- IFRS 3 révisé et IAS 27 révisé (Regroupement d’entreprises) 

Aucun changement de méthode comptable ou d’estimation ayant un impact chiffré sur les comptes consolidés 
du groupe n’a été pratiqué par Index au cours du semestre. 
Il est rappelé que le groupe a appliqué par anticipation le norme IAS1 révisée pour l’établissement de ses 
comptes consolidés annuels au 30 juin 2009. 
Les comptes consolidés semestriels résumés portant sur la période de 6 mois clos au 31 décembre 2009 ont été 
préparés conformément à IAS 34 et IFRIC 10, textes IFRS spécifiques relatifs à l’information financière 
intermédiaire adoptée dans l’Union européenne. 
S’agissant de comptes résumés, ils n’incluent pas toute l’information requise par le référentiel IFRS pour 
l’établissement des comptes annuels et doivent donc être lus en relation avec les comptes consolidés du groupe 
établis conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne au titre de l’exercice clos le 
30 juin 2009. 
 
II.1.1 Chiffre d’affaires et marge brute 
Le chiffre d'affaires consolidé s'élève à 21 783 K€ au 31 décembre 2009. La contribution par secteur 
opérationnel est la suivante :     
(K€)  Bien Etre Grand Public Distrib. Indirecte Biz Dev TOTAL 
      
Chiffre d’affaires   9 222 737 8 834 2 989 21 782 
Marge Brute   4 967 145 4 103 1 637 10 852 
Taux de marge 
S1 2009/2010 53,86% 19,67% 46,45% 54,77% 49,82% 

      
Taux de marge  
S1 2008/2009 40,7% 22,60% 64,60% 33,50% 44,40% 
 
La marge brute s’établit à 10 852 K€ au 31 décembre 2009 contre 15 275 K€ au 31 décembre 2008. Elle 
représente 49.82 % du chiffre d’affaires et augmente de 5.42 points par rapport  au 31 décembre 2008. 
Les principales variations s’expliquent ainsi : 
- Bien-être : Index Multimedia, malgré la baisse du volume d'activité de ses produits de rencontres charmes et 
adultes, a su rationaliser ses investissements publicitaires afin d'améliorer son taux de marge brute. L'arrêt de 
l'exploitation des services sur les terminaisons internationales s'inscrit pleinement dans cette logique. Les 
facteurs conjoncturels et le cadre réglementaire des opérateurs télécoms ont freiné le développement du chiffre 
d'affaires prévu à compter du mois d'octobre. 
- Grand public : La décroissance accompagnée depuis 1 an sur les services de type "Interactive Games & 
infotainments" se poursuit, pour atteindre désormais un volume d'activité très faible. A noter sur le dernier 
trimestre, un recul du volume d'activité sur les services de logos et sonneries. Le lancement du modèle 
abonnement sur ce type de service n'a pu réellement commencer qu'à compter de fin décembre. Les premiers 
résultats devraient être constatés sur le prochain trimestre. 
- Distribution indirecte : La baisse d'activité touche principalement les produits Grand public et plus 
particulièrement l'activité micro-paiement, fortement ralentie dans son développement par les risques 
d'impayés clients diverses. Les refacturations à la société Index Holdings relatives aux projets J-Sox et à 
l’augmentation du capital sont incluses dans le chiffre d'affaires de la Business unit.   
- Biz développement : L'augmentation du chiffre d'affaires et surtout de la marge brute provient de 
l'exploitation d'une base. Les nouvelles fonctionnalités SNS (Social Network Services) du site Tchatche.com 
ont permis d'augmenter de façon prometteuse le chiffre d'affaires de ce type de service. Par ailleurs, le 
développement des autres offres web se poursuit activement. 
 
II.1.2 Résultat opérationnel 
 
Le résultat opérationnel hors éléments exceptionnels s’établit au 1er semestre à + 357 K€ contre + 460 K€ au 
31 décembre 2008. Les éléments exceptionnels sur le premier semestre 2008/2009 s’élevaient à – 37 342 K€ et 
étaient composés de : 
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- une dotation pour dépréciation du mali technique enregistrée dans les comptes au 31 décembre 2008 à 
hauteur de 34 843 K€. Au cours de ce premier semestre, aucune dépréciation n’a été constatée dans les 
comptes à ce titre ; 

- une dotation aux amortissements des contrats opérateurs (immobilisation incorporelle) constatée pour 
1 699 K€ au 31 décembre 2008. Ces contrats sont complètement amortis au 30 juin 2009 ; 

- une dotation exceptionnelle pour litige avec le fournisseur CALL EXPERT pour 800 K€. 

Les charges de marketing à hauteur de 6 669 K€ représentent 30.6% du chiffre d’affaires à la clôture contre 
41.3% au 31 décembre 2008. Cette baisse résulte de la mise en place par le management d’une nouvelle 
stratégie visant à réduire significativement les investissements en publicité auprès des médias (télévision, 
presse…). 
Les autres achats et charges externes s’élèvent à 6 238 K€ contre 8 288 K€ au 31/12/2008. Ils représentent 
28.6 % du chiffre d’affaires. 
Les charges de personnel s’élèvent à 2 897 K€ au 31 décembre 2009 contre 5 450 K€ au 31 décembre 2008, 
elles baissent de – 2 553 K€ (- 46.8 %) du fait notamment de la diminution des effectifs suite aux mesures de 
restructuration engagées et comptabilisées sur le second semestre de l’exercice clos le 30 juin 2009.  
Le résultat net du groupe ressort à + 297 K€ contre – 36 915 K€ au 31 décembre 2008. 
 
II.2 Structure financière 
 
Les flux de trésorerie dégagés par l’activité courante à hauteur de + 288 K€ s’expliquent principalement par la 
marge brute d’autofinancement à hauteur de + 1 040 K€ au 31 décembre 2009 et par la variation du BFR pour 
– 983 K€. 
Les flux de trésorerie liés aux investissements s’élèvent  à  - 2 267 K€ contre - 187 K€ au 31 décembre 2008. 
Cette variation correspond notamment au paiement de la base de données Eurofirst DVD5 acquise en juin 
2009 (- 2 261 K€).  
Les flux de trésorerie liés aux financements dégagent une diminution de ressources financières pour - 1 414 
K€.  Cette variation correspond pour – 1 323 K€ à l’avance de financement de la part de la société 
d’affacturage, le Factocic. 
L’ensemble de ces flux se traduit par une variation négative de la trésorerie nette de - 3 396 K€,  qui s’élève au 
31 décembre 2009 à 2 597 K€ contre 5 993 K€ au 30 juin 2009.  
 
 

III Perspective 

 
L’exercice fiscal 2009-2010 s’est ouvert avec la nécessité de continuer à améliorer la rentabilité d’Index 
Multimedia sur ses lignes de produits actuelles, à la fois dans son approche commerciale et son mode 
opérationnel et de préparer l’activité future de la société, en particulier sur Internet. 
La réalisation des outils CRM, ainsi que l’organisation adaptée spécifiquement pour contrôler l’acquisition et 
la fidélisation clients, ont amélioré le taux de marge brute des activités historiques et permettent une réduction 
décidée et maîtrisée des investissements publicitaires tout en préservant les actifs clients d’Index Multimédia. 
Depuis le début du dernier exercice fiscal, nous avons procédé à une analyse détaillée de la rentabilité de 
chacune des activités de notre portefeuille. Grâce à la restructuration réalisée au cours de l’exercice précédent, 
nous avons été en mesure de réduire d’une façon significative les coûts directs (dépenses de marketing et de 
publicité) sur les produits et médias dont la rentabilité était inappropriée. 
L’environnement lié au marché reste inchangé et présente les tendances fortes déjà observées :  

- Arrivée de nouveaux concurrents y compris les opérateurs de télécommunication, les acteurs du web 
et les groupes de médias 

- Développement du modèle de produits et services gratuits  

- Stagnation du modèle des services communautaires  



��������	
���������
���
  

���

- Contribution croissante des modèles par abonnement, bien que non encore significatifs en termes de 
volume de marché   

Afin de répondre aux besoins de développement en matière de produits et technologies, nous poursuivons la 
mise en place de partenariats préférentiels avec les prestataires que nous connaissons déjà ou dont nous avons 
pu tester l’expertise, toujours dans le but d’améliorer notre rentabilité, même au prix d’un impact négatif en 
termes de volume.  

De plus, quatre activités semblent constituer une priorité structurante: 

-La CRM et la meilleure connaissance du comportement client qu’elle induit pour Index Multimédia 
directement ou pour le compte de clients tiers  

-Les services par abonnement et services premium  

-L’activité Web communautaire «SNS (Social Networking Services) » et la convergence web/mobile  

-Les jeux en ligne 

Index Multimedia a développé ces relais de croissance sur 2009/2010 en capitalisant sur sa grande base de 
données clients, sa maîtrise des différents canaux de distribution (mobile téléphone, web et TV) et sur son 
expérience en marketing. 

 

 

Sur le second semestre, la réalisation des objectifs du groupe restera toutefois encore dépendante de 
l’évolution des relais de croissance identifiés par le groupe dont notamment l’activité Web communautaire et 
les services par abonnement.» 

Les transactions avec les parties liées (principalement avec le groupe Index Holdings et avec la société 
Grenoble Foot 38) sont décrites dans la note 24 des notes annexes aux comptes consolidés au 30 juin 2009 
ainsi que dans la note 20 des notes annexes aux comptes consolidés semestriels résumés au 31 décembre 2009. 
Elles se sont poursuivies au cours du premier semestre 2009-2010, sur la base des mêmes conventions avec la 
société Index Holdings et sur la base de contrats en cours de négociation avec la société Grenoble Foot 38.  

 
IV Evènements importants intervenus depuis le 31 décembre 2009 

 
La note 4 de l’annexe des comptes consolidés semestriels résumés  présente les évènements majeurs 
postérieurs au 31 décembre 2009. Elle porte sur l’augmentation de capital réalisée par la société en janvier 
2010. 
L’opération s’est déroulée comme suit : 

- souscription de 109 596 actions nouvelles en numéraire pour 154 530 euros 
- souscription de 4 964 539 euros actions nouvelles par voie de compensation avec la créance que 

détenait Index Holdings à hauteur de 6 999 999.99 euros. 
L’émission des actions nouvelles a été réalisée au prix de 1.41 euros dont 0.1 euros en valeur nominale et 1.31 
euros de prime d’émission portant ainsi le capital social d’une somme de 838 243.5 euros à la somme de 
1 345 657 euros et dégageant une prime d’émission de 6 647 116.85 euros. 
A l’issue de l’opération, le capital social est fixé à 1.345.657 euros. Il est divisé en 13.456.570 actions de 0.1 
euro chacune, de même catégorie. 
 
 
 


