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DECLARATION DES PERSONNES PHYSIQUES 
RESPONSABLES 

DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 
 
 
 
 
 
 
 
 
1-  Responsable du Rapport financier semestriel 
 
Monsieur Marc Tivoly, Président du directoire 
 
 
 
 
2- Attestation 
 
J’atteste, qu’à ma connaissance, les comptes consolidés intermédiaires résumés pour le 
semestre écoulé sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent 
une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du résultat  du Groupe Tivoly et 
de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel 
d’activité  figurant en page 12 présente un tableau fidèle des événements importants 
survenus pendant les six premiers mois de l’exercice, de leur incidence sur les comptes, des 
principales transactions entre parties liées.  
 
Tours en Savoie le 31 Août 2010 
 
 
 
 
Marc Tivoly 
Président du directoire 
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A. Etats financiers consolidés intermédiaires résum és au 30 juin 2010 
 
I. Etat de la situation financière (en milliers d’e uros)  

 
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
 

 
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
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II. Compte de résultat consolidé 
 

 
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
 
 

Etat du résultat global 
 
Etat du résultat global

Résultat (311) (2 339)

Produits et charges non comptabilisés en résultat
 - Ecarts de conversion 530 (45)
 - Instruments financiers 88 (140)
 - Effets fiscaux des produits et charges non comptabilisés en résultat (29) 47

Total des produits et charges non comptabilisés en résultat 589 (138)

Résultat global de l 'exercice 277 (2 477)

Notes 1er semestre 
2010

1er semestre 
2009

 
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
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III .Tableau de flux de trésorerie 
 
 
En milliers d'euros Notes 30/06/2010 30/06/2009

Opérations d'exploitation

Résultat (311) (2 339)
Amortissements des immobilisations 1 518 1 566
Dotations et reprises sur provisions pour risques et charges 30 (17)
Résultat de cession d'immobilisations corporelles (25) 12
Incidence des instruments dérivés et autres instruments similaires (3) 4
Charge d'impôt (81) (1 171)
Charges financières nettes 607 564
Variation du besoin en fonds de roulement (137) 5 354
Intérêts payés (672) (650)
Impôt sur le résultat payé (21) (128)

Flux net de trésorerie généré par l'activité 904 3 195

Opérations d'investissement

Intérêts reçus 69 82

Acquisitions d'immobilisations incorporelles (72) (104)
Acquisitions d'immobilisations corporelles (921) (1 664)
Produits de cessions d'immobilisations corporelles 47 3
Acquisition de minoritaires et de filiales 0 (165)

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investi ssement (877) (1 848)

Opérations de financement

Augmentation de capital dans les filiales 1.7 92 0
Nouveaux emprunts 271 1 161
Remboursements d'emprunts (1 577) (1 427)
Variation des mobilisations de créances 1.10 1 104 (697)
Dividendes versés 0 0

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financ ement (110) (964)

Impact des variations de taux de change (103) (7)

Augmentation (diminution) totale de la trésorerie (186) 377

Trésorerie et équivalents de trésorerie à l'ouvertu re de l'exercice 1.6 2 477 557

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôtur e de l'exercice 1.6 2 290 933

Augmentation (diminution) totale de la trésorerie e t équivalents de trésorerie (186) 376  
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



5 

IV. Tableau de variation des capitaux propres conso lidés 
 

 
Les notes annexes présentées font partie intégrante des états financiers consolidés intermédiaires résumés. 
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V. Annexe aux états financiers  consolidés interméd iaires 
résumés au 30 juin 2010 
 
Tivoly est une entreprise qui est domiciliée en France. Les états financiers consolidés intermédiaires 
résumés au 30 juin 2010 de la Société  comprennent la Société et ses filiales (l’ensemble désigné 
comme « le Groupe ») et la quote-part du Groupe dans les entreprises sous contrôle conjoint.   Les 
comptes ont été arrêtés par le conseil de surveillance le 31 août 2010. 
 
 

Note 1- Règles et méthodes comptables 
 
1.1 -  Méthodes et principes comptables 
 
Les états financiers consolidés intermédiaires résumés ont été préparés conformément à la norme 
internationale d'information financière IAS34 "Information financière intermédiaire". 
Ils ne comportent pas l'intégralité des informations requises pour des états financiers annuels 
complets et doivent être lus conjointement avec les états financiers annuels publiés par le Groupe 
Tivoly. 
Les règles et méthodes comptables appliquées par le groupe dans les états financiers consolidés 
intermédiaires sont identiques à celles utilisées dans les états financiers de l'exercice clos le 31 
décembre 2009. 
 
Plusieurs normes internationales d'information fina ncière (IFRS) et interprétations sont entrées 
en vigueur au 1er janvier 2010 et sont appliquées p ar le Groupe : 
 
Les révisions de normes, nouvelles normes et interprétations suivantes sont d’application obligatoire 
pour l’exercice 2010 : 
- IFRIC 12, Accords de concession de services ; 
- IFRIC 15, Contrats pour la construction de biens immobiliers ; 
- IFRIC 16, Couverture d’un investissement net dans une activité à l’étranger ; 
- IAS 27 révisée, Etats financiers consolidés et individuels ; 
- IFRS 3 révisée, Regroupements d’entreprises ; 
- IFRIC 18, Transfert d'actifs en provenance de clients ; 
- IFRIC 17, Distribution en nature aux actionnaires ; 
- Amendement IAS 39, Eléments éligibles à une opération de couverture ; 
- Amendement IFRS 2, Transactions intra-groupe dont le paiement est fondé sur des actions et qui 
sont réglées en trésorerie ; 
- Améliorations annuelles des normes IFRS ; 
- Amendements IFRIC 9 et IAS 39, Réévaluation des dérivés incorporés et instruments financiers: 
comptabilisation et évaluation ; 
- Amendement IFRS 5. 
 
Ces nouveaux textes n’ont pas eu d’incidence significative sur les comptes du Groupe. 
 
Nouvelles normes, amendements et interprétations d’ application ultérieure, endossés par 
l’Union Européenne  
 
- Amendement IAS 32, Classement des émissions de droits (applicable aux exercices ouverts à 
compter du 1er février 2010). 
Le Groupe n’a pas appliqué par anticipation ces interprétations. Aucune d’elles ne devrait avoir 
d’incidence significative sur les comptes du Groupe. 
 
Nouvelles normes, amendements et interprétations pu bliés par l’IASB mais non encore 
endossés par l’Union Européenne 
 
Les normes, amendements et interprétations suivants, publiés par l’IASB, n’ont pas encore été 
endossés par l’Union Européenne : 
- IFRIC 19, Extinction des passifs financiers avec des instruments de capitaux (applicable aux 
périodes annuelles ouvertes à compter du 1er juillet 2010) ; 
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- IFRS 9, Instruments financiers : classifications et évaluations (applicable aux périodes annuelles 
ouvertes à compter du 1er janvier 2013) ; 
- IAS 24 révisée, Informations à fournir sur les parties liées (applicable aux périodes annuelles 
ouvertes à compter du 1er janvier 2011). 
- Amendement IFRIC 14 – IAS 19 : Limitation de l’actif au titre de prestations définies, obligations de 
financement minimum et leur interaction (applicable aux périodes annuelles ouvertes à compter du 1er 
janvier 2011). 
 
Le processus de détermination des impacts potentiels de l'application de ces nouvelles normes, 
amendements et interprétations sur les comptes consolidés du Groupe est en cours. 
 
Pour préparer les informations financières conformément aux principes comptables généralement 
admis, la direction du Groupe Tivoly doit procéder à des estimations et faire des hypothèses qui 
affectent les montants présentés au titre des éléments d'actif et de passif ainsi que les informations 
fournies sur les actifs et passifs éventuels à la date d'établissement de ces informations financières et 
les montants présentés au titre des produits et charges de l'exercice. La direction revoit ses 
estimations et appréciations de manière constante sur la base de son expérience passée ainsi que de 
divers autres facteurs jugés raisonnables, qui constituent le fondement de ses appréciations de la 
valeur comptable des éléments d'actif et de passif, notamment en ce qui concerne l’évaluation des 
goodwill et des impôts différés actifs. Les résultats réels pourraient différer sensiblement de ces 
estimations en fonction d'hypothèses ou de conditions différentes. 
 
Les informations financières sont présentées en mil liers d'euros et toutes les valeurs sont 
arrondies au millier le plus proche sauf indication  contraire. 
 
1.2 Périmètre de consolidation 
 
Tivoly a créé début 2010 à Shanghai,  « Tivoly Tools »,  filiale à 100% de Tivoly. 
 
La fusion absorption par Tivoly de sa filiale Triplex Sas a eu lieu dans le 1er semestre 2010 avec un 
effet rétroactif au 1er janvier 2010. Elle n'a pas d'impact sur les comptes consolidés. 
 
Toutes les sociétés incluses dans le périmètre de consolidation clôturent leur exercice social au 31 
décembre. Elles ont procédé à un arrêté intermédiaire de leurs comptes au 30 juin 2010. 
 
Le périmètre de consolidation au 30 juin 2010 est le suivant : 
 

Siège social Méthode de 
consolidation

Numéro identification

Tivoly Tours en Savoie France 100 IG  FR 56 076 120 021
Tivoly Inc. Derby Line Etats-Unis 100 IG 56-1628 422
Neco Elorrio Espagne 99,32 (a) IG ES A 48 675 870
Compania Filial 
de Ermua SA 
(CFE)

Elorrio Espagne 100 IG ES A 48 425 318

Integra.Com Elorrio Espagne 99,32 IG ES B 95 362 620

Tivoly Tool Shanghai Chine 100 IG
Elite Tooling Rotherham Royaume-Uni 64 (b) IG GB 646 738 403

Pourcentage 
d'intérêt

 
 
(a) Détention indirecte par l'intermédiaire de CFE de 99,32%  
(b) Détention directe de 51,20 % et engagement de rachat d’intérêts ne conférant pas le contrôle de 12,80 %. 
IG : Intégration Globale 
 
1.3 - Goodwill  et immobilisations incorporelles 
Au 30 juin 2010, le goodwill représente 4012 milliers d'euros, contre 3998 milliers d'euros au 31 
décembre 2009 soit une augmentation de 14 milliers d'euros (effet de la conversion au taux de clôture 
du goodwill d’Elite Tooling suivi en GBP). 
 
1.4 - Immobilisations corporelles 
Au 30 juin 2010, les immobilisations corporelles nettes s'élèvent à 18 038 milliers d'euros contre     
18 057 au 31 décembre 2009. 
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1.5 - Actifs financiers 
Au 30 juin 2010, les actifs financiers s'élèvent à 295 milliers d'euros, montant identique à celui du 31 
décembre 2009. 
 
1.6 - Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 

 
 
 
1.7 - Capitaux propres 
Le tableau de mouvement des capitaux propres est présenté au paragraphe IV. 
Au 30 juin 2010, le capital s'établit à 5 539 950 euros. Il est composé de 553 995 actions de 10 € de 
nominal. 
 
Rapprochement entre le nombre d'actions en circulation au 31 décembre 2009 et au 30 juin 2010 : 

 
 
 
1.8 – Résultat par action et instruments dilutifs 
Le résultat par action est déterminé en divisant le résultat net part du groupe par le nombre moyen 
pondéré d’actions en circulation au cours de l’exercice après déduction des actions détenues par le 
groupe (actions propres). Le nombre moyen pondéré d'actions en circulation sur 2010 est de 553 995 
identique  au 31.12.2009. Le nombre d’actions retenu pour le calcul du résultat par action est  de 553 
995 au 30 juin 2010. 
 
1.9 – Provisions pour risques et charges 
Au 30 juin 2010, les provisions pour risques et charges représentent 2044 milliers d'euros contre 1953 
milliers d'euros au 31 décembre 2009. Elles se décomposent en 1839 milliers d'euros de provisions 
pour retraites et autres avantages au personnel, 16 milliers d'euros de provisions pour risques 
environnementaux, 74 milliers d'euros pour autres provisions pour risques (liée à une subvention), 115 
milliers d'euros pour autres provisions pour charges  contre respectivement 1750 milliers d'euros, 14 
milliers d'euros, 74 milliers d'euros, 115 milliers d'euros au 31 décembre 2009. 
 
1.10 - Dettes financières 
 
Etat des dettes financières en fonction de leur nat ure : 

30 juin 2010 2009 

Mobilisations de créances commerciales 10 463 9 360
Découverts bancaires 479 184
Autres emprunts auprès des établissements de crédit 10 385 10 927
Emprunts sur crédit-bail mobilier et immobilier 3 435 3 741
Dettes sociétés apparentées 0 38
IAS 39 - Instruments financiers 120 212
IAS 39 - Engagements de rachat (1) 113 102
Autres emprunts et dettes financières divers 1 726 1 164

Total des dettes 26 721 25 728  
(1) voir paragraphe 1.11 
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Etat des dettes financières en fonction de leur éch éance : 
 

30 juin 
2010

A moins 
d'un an

A plus 
d'un an et 
moins de 
cinq ans

A plus de 
cinq ans

Mobilisations de créances commerciales 10 463 10 463 0 0

Découverts bancaires 479 479 0 0

Autres emprunts auprès des établissements de crédit 10 385 2 707 7 098 580

Emprunts sur crédit-bail mobilier et immobilier 3 435 722 1 624 1 089

Dettes sociétés apparentées 0 0 0 0

IAS 39 - Instruments financiers 120 19 101 0

IAS 39 - Engagements de rachat 113 0 113 0

Autres emprunts et dettes financières divers 1 726 833 893 0

Total des dettes 26 721 15 223 9 829 1 669  
 
Les contrats d’emprunts de Tivoly et Neco ne comportent pas de clauses de remboursement anticipé 
assis sur des ratios financiers (covenants). Les contrats d’emprunts de la société Tivoly Inc 
comportent de telles clauses. Certains ratios n’étaient pas respectés au 30 juin 2010. Tivoly Inc a 
obtenu postérieurement à la clôture les courriers ("waivers") de ses banques confirmant la poursuite 
des termes initiaux de remboursement. Part à moins d'un an : 468 milliers d’euros, part à plus d'un an 
et moins de 5 ans: 894 milliers d’euros. 
 
Engagements financiers  liés aux dettes 
 

   

Engagements 
donnés
Tivoly

804
5 943

(dont  940 milliers d'euros pour financement long terme Giac )
 

Dettes garanties par des sûretés réelles

Garantie à première demande au profit de la Banque Fortis pour les obligations des filiales 
espagnoles

 
 

Engagement des loyers futurs concernant les contrat s de crédit bail retraités   
 

Mobilier Immobilier

Tivoly 
Moins d'un an 578 259

De 1 à 5 ans 976 1 036

Plus de 5 ans 10 1 194

Elite Tooling
Moins d'un an 40 0

De 1 à 5 ans 15 0

Plus de 5 ans 0 0

Total 1 619 2 488  
La charge de loyer du 1er semestre 2010 est de 443 milliers d'euros contre 455 au 1er semestre 
2009. 
 
1.11 Engagements de rachat d'intérêts ne conférant pas le contrôle 
Le montant des dettes sur engagements de rachat d'intérêts ne conférant pas le contrôle est de 113 
milliers d'euros au 30 juin 2010 contre 102 milliers d'euros au 31 décembre 2009. 
 
1.12 Instruments financiers 
Le groupe TIVOLY a recours à des swaps de taux dans le but de couvrir le risque variable de la dette. 
Les instruments financiers dérivés qui en découlent sont comptabilisés au bilan et évalués à la juste 
valeur. 
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Le portefeuille d’instruments financiers dérivés est le suivant au 30 juin 2010: 

30-06-10 Taux Change Autres 31-12-09

Dérivés actifs
Dérivés actifs - couverture de flux de trésorerie 0 0 0 0 0
Dérivés actifs - couverture de juste valeur 0 0 0 0 0
Dérivés actifs - à la juste valeur par le résultat 0 0 0 0 0
Dérivés passifs
Dérivés passifs - couverture de flux de trésorerie 120 120 0 0 212
Dérivés passifs - couverture de juste valeur 0 0 0 0 0
Dérivés passifs - à la juste valeur par le résultat 0 0 0 0 0

 
 
Les montants comptabilisés sur la période conduisent, après impôts différés, à une augmentation des 
Réserves Cashflow Hedge de 59 milliers d'euros et une augmentation du résultat de  2 milliers 
d'euros. 
 
La juste valeur des instruments financiers, calculée par un cabinet d’experts agréés a généralement 
été déterminée par référence au prix de marché résultant d’échanges en bourse. 
 
1.13 - Résultat financier  
 

1er semestre 
2010

1er 
semestre 

2009
Autres intérêts et produits assimilés 10 25

Différences positives de change 0 0

Autres 59 57

Total  des produits financiers 69 82

Coût de l'endettement financier brut (568) (597)

Autres intérêts et charges assimilées 4 (2)

Différences négatives de change (108) (52)

Total  des charges financières (672) (650)

Résultat financier (603) (568)  
 
 
 

Note 2 - Evénements significatifs intervenus au cou rs du premier 
semestre 2010 
 
Tivoly a créé début 2010 à Shanghai,  « Tivoly Tools »,  filiale à 100% de Tivoly. L’activité principale 
de cette société  sera la  production d’outils pour le marché Chinois. Cette unité sera opérationnelle fin 
2010 et permettra à terme d’accélérer le développement du Groupe en Asie. 
 
Le 1er Mars 2010, Livio Elia a rejoint le Directoire au poste de Directeur Général de Tivoly. Livio est 
né à Turin et est diplômé de l’Ecole Polytechnique de Turin. Multilingue, il possède une expérience 
industrielle et internationale. 
 
La fusion absorption de Triplex Sas par Tivoly a été approuvée par l'assemblée générale mixte du 23 
juin  2010 avec effet rétroactif au 1er janvier 2010. Cette fusion permettra une optimisation financière, 
une simplification de la gestion administrative et fiscale, un meilleur service aux clients et la conquête 
de nouvelles parts de marché. 
 
 

Note 3 - Informations sectorielles 
 
Le Groupe dispose de 5 secteurs à présenter, comme décrits ci-après, qui correspondent aux entités 
juridiques du Groupe. Les entités juridiques du Groupe offrent des produits et des services similaires 
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dans des zones géographiques distinctes. Les entités juridiques de chacun des secteurs présentés du 
Groupe sont les suivants : 
 
  

- Tivoly  (France) 
- Neco, CFE et Integra (Espagne) 
- Tivoly Inc (USA) 
- Elite Tooling (Grande Bretagne) 
- Tivoly Tools (Chine) 

 
L'information sectorielle se décompose comme suit : 
 
Actifs et passifs sectoriels 
 

 
 
Compte de résultat 
 

France Etats-Unis Espagne Grande 
Bretagne

Chine Total France Etats-Unis Espagne Grande 
Bretagne

Total

Revenu total 21 228 5 678 6 854 271 0 34 031 21 221 4 520 5 515 0 31 257
Revenu inter activités (471) 0 (679) (17) 0 (1 166) (1 327) 0 (518) 0 (1 845)
Revenu sur clients 
externes

20 757 5 678 6 176 254 0 32 865 19 894 4 520 4 998 0 29 412

Amortissements (582) (285) (599) (52) 0 (1 518) (672) (302) (592) 0 (1 566)
Résultat opérationnel 252 52 21 (41) (73) 211 (1 450) (228) (1 265) 0 (2 942)
Résultat financier (496) (49) (53) (5) 0 (603) (417) (52) (99) 0 (568)
Impôt sur les bénéfices 66 (6) 12 9 0 81 688 114 369 1 171
Résultat consolidé (178) (3) (20) (37) (73) (311) (1 179) (166) (994) 0 (2 339)

30-06-2010 30-06-2009

 
 
 

Note 4 - Parties liées 
Au cours du premier semestre 2010, les relations entre le Groupe et les parties liées sont restées 
comparables à celles de l'exercice 2009. 
Les montants facturés par Holding Tivoly aux différentes sociétés du groupe s'élevant à un montant 
de 473 milliers d'euros représentent la contrepartie économique des services rendus par Holding 
Tivoly. 
 

Note 5 - Création d'une filiale 
 
Tivoly a créé début 2010 à Shanghai,  « Tivoly Tools »,  filiale à 100% de Tivoly au capital de 750 
milliers d'euros (libéré au 30 juin 2010 pour 400 milliers d'euros). 
 
L’activité principale sera la  production d’outils pour le marché Chinois. Cette unité sera opérationnelle 
fin 2010 et permettra à terme d’accélérer le développement du Groupe en Asie. 
 
Le résultat entre la date de création et la date de clôture a eu un impact négatif de 73 milliers d'euros 
sur le résultat du Groupe pour le premier semestre 2010. 
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B. Rapport d'activité 1er semestre 2010 
 
Tivoly : Conforme à ses prévisions 
Tivoly est conforme à ses prévisions : Les actions entreprises ont permis  un retour à l’équilibre du 
résultat opérationnel  sur le 1er semestre 2010.  TIVOLY reste confiant dans sa capacité d’adaptation, 
de créativité et dans ses perspectives de développement.  
 
Le groupe a continué à investir (environ 1 million d’euros). 
Le flux net de trésorerie généré par l’activité sur les 6 premiers mois de 2010 est positif à 904 milliers 
d’euros.  Les ventes Groupe ont augmenté de 11.73 % et les stocks  sont stables (augmentation de 
2.9 %). 

 
Le Groupe se met en position de saisir les opportunités qui se présenteront à lui pour atteindre, en 
2014-2015, des objectifs ambitieux : Chiffre d’affaires : 150  M€  (croissance interne  et externe).  
 
Tivoly a créé début 2010 à Shanghai,  « Tivoly Tools »,  filiale à 100% de Tivoly. L’activité principale 
sera la  production d’outils pour le marché Chinois. Cette unité sera opérationnelle fin 2010 et 
permettra à terme d’accélérer le développement du Groupe en Asie. 
 
Le 1er Mars 2010, Livio ELIA a rejoint le Directoire au poste de Directeur Général de TIVOLY. Livio 
est né à Turin et est diplômé de l’Ecole Polytechnique de Turin. Il a fait une belle carrière 
professionnelle dans un groupe suédois. Multilingue, il possède une expérience industrielle et 
internationale.  
Il sera chargé de la mise en place du nouveau ‘business model’ et, dans le cadre d'une économie 
mondialisée, d'accélérer le développement de l'activité sur les 3 zones de marché : Europe, Asie, et 
Amérique du Nord. 
 
Le Directoire se compose de: Marc TIVOLY, Président du Directoire, Livio ELIA, Directeur Général, 
Ina ESNAOLA, Directeur Général de TIVOLY Espagne et DAF Groupe. 
 
La composition du Conseil de Surveillance, sous la présidence de Jean-Michel TIVOLY, est 
inchangée. Jean-François TIVOLY, membre du Conseil de Surveillance, assure le développement du 
groupe en Asie. 
  

 
Rapport des commissaires aux comptes sur 
l’information financière semestrielle  

 
Période du 1er janvier 2010 au 30 juin 2010 
 
Mesdames, Messieurs les Actionnaires, 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de 
l’article L.451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons procédé à : 

• l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société Tivoly S.A., relatifs à la 
période du 1er janvier 2010 au 30 juin 2010, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 

• la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité. 

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du directoire, dans 
un contexte de crise économique et financière caractérisée par une difficulté certaine à appréhender 
les perspectives d’avenir. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre 
conclusion sur ces comptes. 

I – Conclusion sur les comptes 

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France. Un examen limité consiste essentiellement à s'entretenir avec les membres de la direction en 
charge des aspects comptables et financiers et à mettre en œuvre des procédures analytiques. Ces 
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travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice 
professionnel applicables en France. En conséquence, l’assurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas d’anomalies significatives obtenue dans le cadre d’un examen limité est 
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d’un audit. 
Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature à 
remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 - 
norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne relative à l’information financière 
intermédiaire. 

II – Vérification spécifique 

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport semestriel 
d'activité commentant les comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen 
limité. Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les 
comptes semestriels consolidés résumés. 
 
Meylan et Annecy le Vieux, le 31 août 2010 
Les commissaires aux comptes 
 
KPMG Audit - Département de KPMG S.A.     
Stéphane Devin – Associé                                                            Jean-François Pissettaz – Associé                                                       
 


