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Le Groupe PSB INDUSTRIES a pour origine la société Baikowski
créée en 1904.

Initialement localisé en région parisienne, il s'implante a
Annecy (Haute-Savoie) en 1919.

En 1955, le Groupe choisit d’ouvrir son capital au public et
entre en Bourse.

En 1984, la famille Baikowski céde la majorité de contréle de
la société au Groupe familial Entremont représenté par les
familles Cachat, Wirth et Entremont et a la société Provendis.
Cette évolution marque la mise en place de croissance par
acquisition dans de nouveaux métiers.

En 1989, les sociétés CGL Pack et Texen sont acquises par le
Groupe. Au cours des années 1990, les participations non
stratégiques sont cédées. Le Groupe est organisé autour des
podles Chimie de Spécialités (Baikowski), Emballage Sur Mesure
(CGL Pack) et Emballage Cosmétique Parfumerie (Texen).

En 2013, le projet Ambition 2020 est lancé, axé sur une
stratégie de croissance profitable.

Fin 2015, la structure actionnariale du Groupe évolue avec la
cession par les familles Cachat et Wirth de la totalité de leur
participation et voit parallelement la famille Entremont et la
société Provendis se renforcer au capital ainsi que I'entrée au
capital d’'un  nouvel investisseur long terme Union
Chimique SC. La méme année, le Groupe décide, afin de servir
au mieux ses marchés et suite a plusieurs acquisitions, de se
structurer autour de 4 poles :

® |e po6le Chimie de Spécialités avec la marque Baikowski,

® Le pole Agroalimentaire & Distribution avec la marque CGL
Pack,

® |e péle Luxe & Beauté avec la marque Texen,
® Le poble Santé & Industrie avec la marque Plastibell.

Reprise d’un site industriel aux USA a Malakoff (Texas)
permettant d’acquérir un nouveau savoir-faire et d’ouvrir
le marché des prothéses médicales.

Fin de la production de cristaux pour I'industrie
horlogére, conservation uniquement de la fabrication de
la matiere premiére : I'alumine ultra pure. Diversifications
dans le secteur de I’éclairage avec I'entrée de la poudre
d’alumine dans la fabrication des tubes de céramique
pour I'éclairage professionnel.

Rénovation et automatisation de I'outil industriel.
Début de I'expansion du marché de I’éclairage.

Chimie de Spécialités
(Pole historique du Groupe PSB)

Création d’une joint-venture a Séoul (Corée)
2001

Création d’une joint-venture a Tokyo (Japon) pour la
commercialisation, puis formulation de suspensions de
polissage de puces micro-électroniques.

1982

Création d’une filiale de commercialisation aux USA a
Charlotte (Caroline du Nord).

1965-1975

Création de la société Baikowski pour industrialiser le
procédé Verneuil destiné a la fabrication de pierres de
synthése (rubis, saphir) pour la bijouterie et de verre de
montres pour I’horlogerie.
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Historique du Groupe

Agroalimentaire & Distribution
(Pole intégré au Groupe PSB en 1989)

Cession de plusieurs activités et recentrage sur le métier
du thermoformage et développement du savoir-faire
extrusion.

Acquisition d’un site industriel a Lorient.

Acquisitions de sociétés de thermoformage,
conditionnement et cartonnage.

Installation de CGL Pack a Annecy.

Premieres machines a thermoformer les plaques.

Abandon de la gainerie, création de I'atelier d’outillages.

Luxe & Beauté
(Pole intégré au Groupe PSB en 1990)

Acquisition de Topline Products spécialisé dans les
emballages cosmétique et parfumerie avec des
savoir-faire complémentaires en full service, accessoires,
gammes propres.

Acquisition de C+N Packaging aux USA (NJ) et en Pologne
(Cracovie) spécialisée dans l'injection d’emballages
cosmétique et parfumerie.

Acquisition de Mayet (France) spécialiste de
I'injection-soufflage pour les flacons de mascara.

Acquisition de FRANCK METAL, société de traitement de
surface afin de renforcer les activités de CCM.

Acquisition de la société Rose spécialisée dans I'injection
pour I'emballage cosmétique et beauté standard.

Construction d’un site industriel d’injection a Mexico au
Mexique (CEICA Plasticos), dédié au marché de la
cosmétique et de la beauté et construction d’un site
dédié aux traitements de surface (dont métallisation) en
France (CCM).

Construction d’une nouvelle usine pour CMSI.

Acquisition de CMSI (France) spécialisée dans la
fabrication de moule et I'injection, et présente dans
I"'univers du luxe.

Construction d’un nouveau site industriel a Brion (Ain).

Santé & Industrie
(Pole constitué au sein du Groupe PSB en 2015 a travers le rapprochement des activités SR2P et Mar-Lee
acquises en 1994 et 2008 et du Groupe Plastibell acquis en 2015)

Cession du site de Dole (France) et ouverture du site
d'Empalme (Mexique)

Acquisition du Groupe Plastibell : 6 sites industriels
dédiés a I'injection plastique pour les marchés Santé et
Industrie avec 4 sites en France, 1 au Mexique, 1 en
Pologne et ses salles blanches ISO7 dans chaque pays.

Acquisition de Mar-Lee aux USA (Boston) spécialisée
dans l'injection de produits d’emballage pour I'hygieéne
et le médical.

Acquisition de SR2P en France spécialisée dans
I'injection plastique pour I'automobile.
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Organigramme juridique simplifié

1.2

Organigramme juridique simplifié

Public

Famille

Provendis SA

Entremont®

Union
Chimique SC

Actions
Autodétenues

| PSB InpusTRIES SA i

texan h cglspa
o e : ST
Texen SAS CGL Pack
Service SAS

*: «Famille Entremont» regroupe les sociétés MB
Investissement, Gustar Finance et les personnes physiques
Jacques Entremont, Francois-Xavier Entremont et Sabine
Entremont qui agissent de concert.

1.3

ﬁ Baikowski g" Plastibell

Baikowski DTP Holding
SAS SAS

Le périmetre de consolidation de PSB INDUSTRIES est décrit
ci-aprés en paragraphe 4.6.3 de I’Annexe aux comptes
consolidés.

Le tableau des filiales et participations de PSB INDUSTRIES SA
est inclus dans I'annexe aux comptes sociaux en chapitre 4.8.3.

Réle des différentes structures juridiques

Le role des sociétés opérationnelles du pole Luxe & Beauté,
consiste a concevoir, fabriquer et décorer des pieces
plastiques injectées a partir de sites industriels multi-clients.
La société Texen SAS est la société holding pour I'ensemble du
pole Luxe & Beauté. Les sociétés Topline Products, Topline
Michigan, Topline Mexico, C+N Packaging et C+N Polska,
intégrées opérationnellement dans ce pdle sont controlées
par la société Mar-Lee, société du péle Santé & Industrie.

Le réle des sociétés opérationnelles du péle Santé & Industrie,
consiste a concevoir et fabriquer des pieces plastiques
injectées a partir de sites industriels multi-clients. La société
DTP est la société holding pour I'ensemble du péle Santé &
Industrie. Les sociétés SR2P et Mar-Lee intégrées
opérationnellement dans ce pdle sont contrdlées par la
société Texen SAS, holding du péle Luxe & Beauté.

Le role des sociétés opérationnelles du pdle Agroalimentaire
& Distribution, consiste a concevoir, fabriquer et décorer des
pieces plastiques thermoformées ou des films plastiques

extrudés a partir de sites industriels multi-clients. La société
CGL Pack Service est la société holding pour I'ensemble du
p6le Agroalimentaire & Distribution.

Le role des sociétés opérationnelles du pdle Chimie de
Spécialités, consiste a développer et produire de I'alumine
ultra pure et des oxydes spéciaux a partir de sites industriels
multi-clients. La société Baikowski SAS est la société holding
pour I'ensemble du pdle Chimie de Spécialités, et également
la société opérationnelle pour la production frangaise.

Le role des sociétés holding et de services consiste a fournir
aux sociétés opérationnelles des prestations permettant a ces
dernieres de se concentrer sur leur activité, I'exploitation et la
relation commerciale. Ces sociétés ont donc vocation a porter
essentiellement sur des fonctions support, les investissements
en titres et I'endettement correspondant. Il s’agit des
sociétés : PSB INDUSTRIES, Texen, Texen Services, CGL Pack
Service, DTP et Baikowski.
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1.4 Activités de PSB INDUSTRIES

Activités de PSB INDUSTRIES

PSB INDUSTRIES est un Groupe industriel international, dont les activités sont organisées autour de quatre pdles : Luxe & Beauté,
Agroalimentaire & Distribution, Chimie de Spécialités et Santé & Industrie.

14.1
Offre

Le pole Luxe & Beauté, est un acteur majeur au niveau
mondial de I'injection plastique sur le marché de I'emballage
cosmétique-parfumerie.

Le pdle Luxe & Beauté

Il s'articule autour de 3 départements complémentaires :

® Texen Industries, qui regroupe les entités constituant le
socle industriel et I'expertise technologique, frabriquant des
packagings exclusifs, développés dans le monde entier, avec
les clients Luxe et Grand Public.

® Texen Beauty Partners, qui regroupe les entités Trading
Europe et USA. C'est une structure agile, innovante en
termes de full-service, qui recherche des fournisseurs
partenaires externes, notamment en Asie et codéveloppe
pour ses clients des solutions de packaging, formulation et
accessoires completes, complémentaires de ['offre
industrielle.

® Texen Innovation, qui regroupe a la fois le marketing,
I'innovation et la Communication.

Organisation

Le pble Luxe & Beauté (> 1 200 collaborateurs), organisé
autour de sa marque Texen, exploite 11 sites industriels dans
le monde et un laboratoire de Recherche & Développement,
dédié au développement de nouvelles solutions d’emballage
ainsi que de nouveaux procédés technologiques.

Ces 11 sites représentent :

® > 250 presses (injection / bi-injection et injection
soufflage) ;

® environ 250 machines de finition ;

® plus de 70 lignes robotisées dédiées.

Ce dispositif est complété par des bureaux commerciaux en
France, en Allemagne, aux Etats-Unis, au Brésil et en Chine en
charge de la commercialisation de ces solutions sur les
différents continents.

1.4.2 Le pble Agroalimentaire &

Distribution
Offre

Le pble Agroalimentaire & Distribution, avec sa marque CGL
Pack, propose des solutions d’emballage innovantes et de
qualité sur-mesure pour les marchés de I’Agroalimentaire et
de la Distribution.

Cette offre s’est construite grace a un savoir-faire industriel
axé autour de :

® Maitrise de I'extrusion destinée a des fins internes de
production de sa propre matiére premiere ;

® |ntégration de matiéres recyclées (rPET) ;

® Conception et réalisation des moules intégrés ;
® Qutil industriel polyvalent : petites a trés grandes séries ;

® Ateliers équipés de broyeurs pour tri et recyclage des
chutes.

Pour le marché de [I'emballage agroalimentaire, ses
emballages sur-mesure (boites, barquettes, blisters, etc.)
répondent aux spécificités industrielles de ses clients:
operculage, mise sous atmosphéere protectrice, longue
conservation, stérilisation, etc.; mais aussi a leurs besoins
aussi bien fonctionnels qu’esthétiques grace a I'appui de ses
équipes design et R&D. Convaincu que « L’emballage fait
vendre », le pdle Agroalimentaire & Distribution congoit et
fabrique des emballages qui mettent en valeur les produits et
les marques. Le site de Lorient est certifié BRC/IOP et est
engagé dans une démarche d’HACCP, gage de sécurité pour
les grands noms du secteur de I'alimentaire.

La solution sur-mesure n’étant pas toujours la réponse
adaptée pour certains de nos clients, le pole Agroalimentaire
& Distribution propose une gamme de barquettes
alimentaires prétes a 'emploi de haute qualité :

® GAMME OPTIMUM : barquettes thermoformées prétes a
I’'emploi

® GAMMIE ILIKO : barquettes thermoformées pour les plats
traiteurs

Pour le marché de Santé-Hygiene, le pole Agroalimentaire &
Distribution propose des emballages sur-mesure fonctionnels
et techniques : calages thermoformés, blisters etc. répondant
aux fortes exigences du secteur médical et pharmaceutique en
termes d’hygiéne, technicité, protection, transport,
sécurisation et maitrise des processus industriels. Le pdle
Agroalimentaire & Distribution dispose d’une salle blanche
I1SO 7.

Par ailleurs, le pdle Agroalimentaire & Distribution a
développé une gamme propre d’emballage de qualité
destinée a la distribution alliant design, qualité, praticité et
fiabilité avec les gammes :

® BLIBOX : gamme de blister boites

® BLIBOOL : gamme de présentoirs de comptoir

® SO'PACK : gamme d'emballages alimentaires

Organisation

Le pble Agroalimentaire & Distribution (> 250 collaborateurs)
est organisé autour de 2 sites industriels en France.

Ces 2 sites représentent :
® 27 lignes de thermoformage

® 3 |ignes d’extrusion dont une équipée pour traiter les flakes
(copeaux bouteilles recyclées)

® 1 salle propre ISO 7
® Ateliers en surpression a Lorient et certifiés BRC.
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Activités de PSB INDUSTRIES

143
Offre

Le pble Santé & Industrie, avec sa marque Plastibell, est un
acteur important au niveau mondial de I'injection plastique et
de I'assemblage sur le marché de la piece plastique dédiée a la
Santé et a I'Industrie.

Le pble Santé & Industrie

Le pble dispose d’un bureau d’étude et d’un centre d’essai, de
plateformes industrielles et d’'un réseau de salles blanches
accréditées, qui permettent a ses clients de disposer d’un
service complet, de la conception a la finition : design de la
piece, choix des matériaux plastiques, plans techniques,
études rhéologiques, production, assemblage et décoration.

En s’appuyant sur des savoir-faire spécifiques dans I'injection
mono-matiére, bi-matiere, gaz, surmoulage d’inserts avec
robot et ligne d’assemblage automatisée, surmoulage
d’inserts  en semi-automatique, le pole reléve
quotidiennement le défi de créer, développer, fournir des
solutions techniques basées sur la qualité, la productivité, la
compétitivité et générer ainsi de la valeur ajoutée pour ses
clients en respectant les exigences réglementaires.

Le pole a complété ces savoir-faire avec une maitrise parfaite
de I'environnement, du monitoring des surpressions, des
niveaux particulaires et microbiologiques, lui permettant a
travers ses unités spécialisées et ses salles blanches
entierement robotisées, avec carénage et flux laminaires, de
servir le marché tres exigeant de la santé.

Ses domaines d’applications sont : la domotique, I'électricité,
|'électroménager & multimédia, les sports & loisirs,
I"aéronautique, la pharmacie, la parapharmacie, les dispositifs
médicaux et I'outillage médical.

Organisation

Le pole Santé & Industrie (> 700 collaborateurs) est organisé
autour de 7 sites industriels dans le monde.

Ces 7 sites représentent plus de 240 presses et dispose de 6
salles blanches.

1.4.4
Offre

Le pole Chimie de Spécialités, avec sa marque Baikowski et ses
différents procédés, produit des poudres et formulations
d’alumine ultra-pure (> 99,99 % de pureté) ainsi que des
oxydes minéraux fins tel que le spinel, ZTA, YAG ou cérium
destinés a des céramiques techniques, le polissage de
précision, les cristaux et les additifs/revétements.

Le pble Chimie de Spécialités

Ces produits sont utilisés comme matiéres premieres sur des
marchés de haute technologie tels que :

® Eclairage (ampoule a décharge, tube fluorescent, LED)

® Téléphonie et Montre (verres en saphir et piéces
céramiques)

® Electronique (semi-conducteur)

® Automobile (polissage des carrosseries et batterie au
lithium)

® Défense (blindage et optique de précision)

® Médical (prothése,
pacemakers)

imagerie  médicale, lentilles,

Organisation

Le pole Chimie de Spécialités est organisé autour de 3 sites
industriels et de recherche et développement a travers le
monde :

® Poisy (Haute-Savoie, France)
® Malakoff (Texas, Etats-Unis)
® Chiba (Tokyo, Japon) (JV)

Ces sites assurent la totalité des travaux de conception, de
développement et de production.

Ce dispositif est complété par des bureaux commerciaux aux
Etats-Unis (Charlotte, Caroline du Nord), en Corée (Séoul) et
en Chine (Shanghai) en charge de la commercialisation de ces
solutions sur leur territoire.
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1.5

Principaux marchés, concurrence et portefeuille client

Principaux marchés, concurrence et portefeuille client

PSB INDUSTRIES est un acteur industriel frangais de premier plan. Il sert trois marchés de la plasturgie (Luxe & Beauté, Santé &
Hygiéne, Agroalimentaire & Distribution) a travers ses trois marques Texen, Plastibell et CGL Pack, ainsi que le marché de la Chimie
de spécialités (Eclairage & Industries de pointe) par le biais de sa marque Baikowski. Le Groupe réalise plus de la moitié de son

chiffre d’affaires a I'international.

1.5.1 Principaux marchés et Concurrence

Luxe & Beauté

Le marché de I'emballage plastique injecté pour le secteur
Luxe & Beauté comprend des produits tels que les
mascaras/lipgloss, les coiffes de parfums, les pots de creme et
divers couvercles/bouchons. L’environnement concurrentiel a
entamé une phase de consolidation depuis 2011 qui devrait
continuer dans les prochaines années. Les clients sont pour la
plupart de grands acteurs internationaux qui attendent de
leurs partenaires stratégiques une présence sur plusieurs
continents, d’une part pour accompagner le lancement de
leurs  nouveaux  produits dans  plusieurs  régions
simultanément, de 'autre pour garantir un produit de qualité
et de propriétés égales a leurs consommateurs finaux.

Parmi les grands acteurs internationaux de I'emballage pour le
Luxe & Beauté, concurrents principaux de Texen, on peut citer
Albéa, Geka, Axilone, Qualipac, RPC, HCP, HCT, Aptar Beauty
et LF Beauty. Chaque marché régional comptant aussi des
acteurs dédiés de taille plus modeste.

PSB INDUSTRIES, a travers sa marque Texen, se positionne
actuellement parmi les leaders mondiaux de I'emballage Luxe
& Beauté par injection plastique avec sa forte empreinte
industrielle en Europe, en Amérique du Nord et en Chine
depuis 2016.

Santé & Hygiéne

Le marché des fournisseurs de I’emballage plastique pour la
Santé & Hygiéne peut se segmenter entre emballages
pharmaceutiques  primaires (en contact avec les
médicaments : piluliers, flacons, blisters, etc.), dispositifs
médicaux (seringues, inhalateurs, boite de pétris, etc.) et
emballages secondaires (sans contact avec les médicaments :
plateaux, calages, blisters, etc.). Concernant [Iinjection
plastique, les segments servis sont principalement les
emballages primaires et les dispositifs médicaux. Pour ce qui
est du thermoformage, la principale application est pour les
emballages secondaires (les blisters contenant des
médicaments étant trés majoritairement faits par les clients).

Les principaux acteurs internationaux du marché des
emballages pharmaceutiques primaires injectés sont: Aptar,
Gerreisheimer, Nemera, RPC, Thermo Fisher Scientific, West,
etc.

Les acteurs dans les dispositifs médicaux sont nombreux et
peuvent selon les cas étre des clients ou des concurrents,
certains ayant recours a des fournisseurs de rang 2 pour tout
ou partie de leur production: Térumo, Thermo Fisher
Scientific, West, Nypro, Becton Dickinson, Aptar, etc.

Les Emballages secondaires par thermoformage constituent
un segment de niche ou I'on retrouve des acteurs tels que:
Top Clean Packaging, Nelipak, etc. Ce marché est
principalement divisé entre les acteurs dans les dispositifs
médicaux et les laboratoires pharmaceutiques.

Agroalimentaire & Distribution

Le marché de I‘emballage thermoformé sur-mesure en France
constitue le haut de gamme du marché global de I'emballage
thermoformé pour I'Agroalimentaire qui est principalement
du standard. Les produits peuvent notamment étre des
plateaux, barquettes ou blisters pour des clients nationaux car
ce marché nécessite une forte proximité du client. La
concurrence est donc majoritairement francgaise : Knauf
Industries, Picard/Novopack, etc.

Eclairage et Industries de pointe

Le marché de la Chimie de Spécialités pour I'Eclairage &
Industries de pointe désigne des produits nécessitant la
transformation d’oxydes minéraux fins et cela pour de
multiples applications. L’activité principale sur ce marché
provient de la production d’alumine ultra-pure qui est utilisée
dans les céramiques et cristaux ainsi que dans les
formulations et polissage.

Les principaux concurrents sur ce marché sont deux grands
groupes internationaux ayant une filiale dédiée : Sumitomo et
Sasol. Les autres concurrents sont surtout en Chine et se
positionnent généralement sur des typologies et produits
et/ou applications a moins forte valeur ajoutée.

1.5.2

Le Groupe présent sur les quatre marchés Luxe & Beauté,
Agroalimentaire & Distribution, Santé & Hygiene et Eclairage
& Industries de pointe s’adresse principalement a des clients,
références mondiales et prestigieuses, acteurs majeurs
mondiaux dans leurs domaines.

Répartition portefeuille Client

Le Groupe veille a maintenir une diversification de sa clientéle
de fagon a contenir le risque de concentration sur un nombre
restreint de client.

En 2017, le poids des principaux clients est le suivant :

® Nombre de clients représentant plus de 10 % du CA annuel :
1(1en2016)

® Nombre de clients représentant entre 5 et 10% du CA
annuel : 0 (0 en 2016)

® Nombre de clients représentant entre 3 et 5% du CA
annuel : 3 (3 en 2016)

Les principaux clients du marché Luxe & Beauté sont : Groupe
L’Oréal - Groupe LVMH - Chanel - Yves Rocher - Clarins - Coty -
Avon

Les principaux clients du marché Industries, Santé & Hygiéne
sont: BD Pharmaceutical - BioMérieux - Autoliv - Schneider
Electric - Radiall - Kimberley Clark

Les principaux clients du marché Agroalimentaire &
Distribution sont : Bigard - Bonduelle - Mix’buffet - Martinet -
SB Alliance - Savencia

Les principaux clients du marché Eclairage & Industries de
pointe sont : Ledvance - Osram - Versum - Universal Photonics
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Présentation de I'entreprise

Propriétés immobilieres, sites et équipements

1.6

Propriétés immobilieres, sites et équipements

Le Groupe exploite, au 31 décembre 2017, 23 sites industriels.
L’'ensemble de ces sites est détenu en pleine propriété a
I’exception de trois sites au Mexique et un site aux Etats-Unis
représentant une surface au sol hors ceuvre de 18 000 m?.

L e
e
4 sites industriels | "

Les sites représentent au total une surface de plancher de
208 000 m?.

Le Groupe, par ailleurs, loue des bureaux a Wayne (USA),
Courbevoie (France), Shanghai (Chine) et Charlotte (USA) ou
sont situées des représentations commerciales.

2 implantations 11 sites industriels I
commerciales 1 implantation U St
commerciale
| | | 1 implantation
m| Pologne l commerciale
AA. 2 sites industriels )
A Japor
... .“ . 1 site industried {1v)
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g
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B Love & Beauté
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1.7 Politique d’investissement
1.7.1 Les investissements industriels 1.7.2  Lesinvestissements liés a la croissance

La politique du Groupe PSB INDUSTRIES en termes
d’équipement industriel est de maintenir ses sites a un haut
niveau technologique a travers une politique d’investissement
visant a réaliser la maintenance nécessaire et préventive mais
aussi a développer ses capacités industrielles et ses
technologies.

Les investissements industriels de maintenance répondent au
souhait de disposer d’un outil industriel performant afin de
répondre aux demandes de nos clients en termes de qualité,
de fiabilité et de réactivité dans un environnement ou les
certifications sont un impératif. La politique d’investissement
de maintenance met un accent particulier sur la polyvalence
des investissements et la réutilisation de ceux-ci.

Les investissements industriels de capacité répondent a des
besoins capacitaires en lien avec la croissance de nos activités.
Ceux-ci sont principalement réalisés dans le cadre de contrats
clients pluriannuels.

externe

Depuis 1989, le Groupe a développé une forte culture de
croissance externe visant a renforcer ses quatre poles
d’activité a travers des acquisitions lui donnant acces :

® ade nouvelles géographies,
® 3 de nouvelles technologies,
® 3 de nouveaux marchés.

Ces acquisitions sont par ailleurs I'occasion pour le Groupe
d’acquérir de nouvelles relations clients.

Ces investissements permettent au Groupe de conforter son
leadership, ses marques, son expertise et ses compétences et
a travers cela d'assurer une croissance profitable.
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Le rapport social, sociétal et environnemental, qui fait partie intégrante du rapport de gestion du Groupe, est désormais présenté

dans une partie distincte (partie 3).

2.1

Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

2.1.1 Compte de résultat consolidé

Le chiffre d’affaires annuel consolidé de PSB INDUSTRIES pour |‘exercice 2017 s’établit a 378,4 millions d’euros, marquant une
hausse de +0,4 % par rapport au chiffre d’affaires publié en 2016. A périmétre constant, I'évolution organique ressort a -0,8 %
comparée a l'exercice 2016 (-0,3 % a taux de change et périmétre constants).

Chiffre d'affaires (en milliers d'euros) 31/12/2016 Variation
Chimie de spécialités 39517 40 936 -3,5%
en % du chiffre d'affaires 10,4% 10,9%
Agroalimentaire & Distribution 47 946 44 530 7,7%
en % du chiffre d'affaires 12,7% 11,8%
Santé & Industrie 100 051 100 130 -0,1%
en % du chiffre d'affaires 26,4% 26,6%
Luxe & Beauté 191 243 191 951 -0,4%
en % du chiffre d'affaires 50,5% 50,9%
Autres -311 -584 -46,8%
en % du chiffre d'affaires -0,1% -0,2%
TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES 378 445 376 963 0,4%
en % du chiffre d'affaires 100,0% 100,0%

L'activité Luxe & Beauté est la premiere activité contributive
en termes de ventes avec 50,5 % de I'activité totale en 2017
(50,9 % en 2016), suivie par I'activité Santé & Industrie qui
représente  26,4% (26,6% en 2016). Les activités
Agroalimentaire & Distribution et Chimie de Spécialités
représentent respectivement 12,7% et 10,4 % de l'activité
(11,8 % et 10,9 % en 2016).

Le poids relatif de chaque pdle est resté stable au cours de
I'année 2017 avec une inflexion positive du poéle
Agroalimentaire & Distribution qui a connu une forte
croissance organique (+7,7 %). La cession du site de Dole par

le pble Santé & Industrie n'a pas eu d'impact significatif sur
I'activité du pdle et son poids relatif, celle-ci étant intervenue
fin octobre 2017.

L’internationalisation de PSB INDUSTRIES est tres significative
avec 51 % de I'activité réalisée avec des clients hors de France.
Ce chiffre évolue par rapport a 2016 (61 %) du fait notamment
d'une méthode de calcul actualisée.

La baisse de I'activité américaine sur les deux principaux poles
est importante, celle-ci représentant en 2017 26% de
I'activité du Groupe contre 32 % en 2016.
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Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

Activité par pole et par pays

Le chiffre d’affaires annuel consolidé du péle Luxe & Beauté
pour |‘exercice 2017 s’établit a 191,2 millions d’euros
marquant une baisse de -0,4% par rapport au chiffre
d’affaires publié en 2016.

Au cours de 'année 2017, on observe un retrait d’activité a
périmetre et taux de change constant de -2,6 % (-3,2% en
2016) lié a un retrait de l'activité production (-3,2% par
rapport a 2016) et de l'activité matériel et outillage (-12,7 %
par rapport a 2016). Ce retrait d’activité a été trés marqué au
1° semestre (-5,4 % a tcpc par rapport au 1° semestre 2016)
et a connu une inflexion au 2™ semestre (+0,4 % & tcpc par
rapport au 2°™ semestre 2016), principalement du fait d'un 1
semestre 2016 beaucoup plus dynamique que le 2°™
semestre 2016. Les lancements 2017, que nos clients avaient
confiés au pole Luxe & Beauté, ont été dans I'ensemble des
succes.

L'activité du pole Luxe & Beauté a été trés différente selon les
géographies. L'activité Europe a été en croissance de +1% a
tcpec en 2017, avec de beaux lancements. Les activités ont cru
sur l'ensemble des secteurs Luxe et Masstige et avec
I'ensemble des principaux clients. A contrario, au cours de
I'année 2017, I'activité américaine (dont 2/3 liés aux activités
Topline) a enregistré un fort repli de -12 % a tcpc.

L'année 2017 a néanmoins été une année au cours de laquelle
le pble Luxe & Beauté a renforcé sa présence commerciale en
Amérique Latine a travers plusieurs lancements réussis depuis
son bureau commercial brésilien.

La répartition géographique des activités Luxe & Beauté est
comparable a la répartition globale des activités du Groupe.
L’activité aux Amériques et en France représente en 2017
respectivement 25 % et 53 %. Le reste de |I'Europe représente
désormais 21 % des ventes, et le reste du monde 2 %.

Le chiffre d’affaires annuel consolidé du pdéle Santé &
Industrie pour I‘exercice 2017 s’établit a 100,0 millions
d’euros en stabilité par rapport au chiffre d’affaires publié en
2016. Au 31 octobre 2017, le pdle a cédé le site de Dole dans
le cadre du recentrage de ses activités industrie sur des
activités a forte valeur ajoutée technologique et process.
Cette activité a représenté, pour les 10 premiers mois de
I'année 2017, 7,0 millions d'euros de chiffre d'affaires contre
6,6 millions d'euros en 2016 sur 12 mois. A périmétre et taux
de change constant, I’évolution organique est en croissance a
+1,6 % comparée a I'exercice 2016. La situation est néanmoins
contrastée avec un recul de l'activité production de -3,9% et
une activité projet en forte croissance de +34,0 % portée par
les deux marchés Industrie et Santé.

L'année 2017 continue a étre marquée par le recentrage des
activités industrie sur des activités a plus forte valeur ajoutée
technologique et process d’une part, avec l'arrét en 2017
d’environ 4,3 millions d’euros d’activité aprés avoir déja
stoppé pour 3 millions d'euros d'activité en 2016, et le
déploiement de la stratégie Santé d’autre part, avec la mise
en service de nouvelles lignes de production pour plusieurs
clients en France et au Mexique.

L'activité 2017 du pole a été dynamique, la part Santé et
Hygiene de I'activité est en croissance et représente 41 %

(pour 35 % en 2016) du chiffre d'affaires. Cette croissance, liée
d'une part a la mise en service de lignes de production et
d'autre part a une activité projet intense, a été principalement
réalisée avec les clients historiques du péle. La part Industrie
représente 59 % de l'activité 2017 (pour 65% en 2016)
marquée par une bonne activité des business a forte valeur
ajoutée technologique et process et l'arrét programmé de
certaines références dans la cadre du recentrage de I'activité.

La répartition géographique des activités Santé & Industrie est
stable entre 2017 et 2016. En 2017, la France a représenté
43 % du chiffre d’affaires (idem 2016), le reste de I'Europe
18 % (idem 2016), les Amériques et le reste du monde 39 %
(idem 2016).

Le chiffre d’affaires annuel consolidé de [Iactivité
Agroalimentaire & Distribution pour |‘exercice 2017 s’établit
a 47,9 millions d’euros, en hausse (+7,7 %) par rapport au
chiffre d’affaires 2016. L’activité 2017, outre un effet de base
favorable, a bénéficié d'un trés bon taux de transformation
des affaires prises au cours de I'année 2017, mais aussi d'une
dynamique commerciale a nouveau trés favorable qui a
permis de remporter de nombreuses nouvelles références
(plus de 100). Au cours de I'année 2017, I'activité commerciale
a été portée en agroalimentaire par le développement de
gammes propres ciblées (So'pack), un élargissement de I'offre
sur-mesure (papier/carton, matiéres, etc.) et une bonne
dynamique également du marché santé qui continue a étre
orienté a la hausse (+6,5 % en 2017 par rapport a 2016).

En 2017, la France a représenté 84 % du chiffre d’affaires
(78 % en 2016), le reste de I'Europe 11 % (17 % en 2016) et les
Amériques 5 % (inchangé).

Le chiffre d’affaires annuel consolidé de I'activité Chimie de
Spécialités pour l‘exercice 2017 s’établit a 39,5 millions
d’euros marquant une baisse de -3,5 % par rapport au chiffre
d’affaires publié en 2016. A périmétre et taux de change
constant, I’évolution organique ressort a -3,0 % comparée a
I’exercice 2016.

Au cours de I'année 2017, les marchés historiques de I'activité
Chimie de Spécialités: Eclairages PCA et TL ont, dans la
tendance initiée en 2016, continué leur décrue représentant
désormais moins de 20% de l'activité globale du poéle. Les
marchés du polissage ont continué leur progression et
représentent désormais plus de 40% des ventes avec des
applications variées (automobile, électronique, verre, etc.).
Les autres marchés de niche (céramiques, spinelles,
luminophores, etc.) ainsi que les marchés de niche plus
traditionnels (verneuil, etc.) continuent leur développement
et représentent environ 40 % de I'activité.

En 2017, la France a représenté 7 % du chiffre d’affaires (2 %
en 2016), le reste de I'Europe 25% (22% en 2016), les
Amériques 31 % (contre 45% en 2016), I'Asie et le reste du
monde 37 % (contre 31 % en 2017). Ces variations entre 2017
et 2016, illustrent I'évolution du mix produits du pdle Chimie
de Spécialités. L'activité du podle est par ailleurs fortement
exposée a la monnaie japonaise, le YEN (monnaie de
facturation de certains produits). L'activité 2017 a ainsi été
pénalisée a hauteur de 0,7 millions d'euros par la dépréciation
du YEN par rapport a I'Euro (monnaie du pays de production).
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EBITDA, EBITA et EBIT Groupe

Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

L'EBITDA (Earnings Before Interest Taxes Depreciation and Amortization) s’éléve pour 2017 a 46,6 millions d’euros soit 12,3 %
(12,8 % en 2016) du chiffre d’affaires consolidé. L'EBITDA est en baisse de -1,8 millions d'euros en valeur.

en milliers d'euros 31/12/2016 Variation
Chiffre d’affaires 378 445 376 963 0,4%
EBITDA 46 598 48 430 -3,8%
en% du chiffre d'affaires 12,3% 12,8%

Résultat opérationnel avant écart d'acquisition

et mises en équivalence (EBITA) 25155 25961 -3,1%
en% du chiffre d'affaires 6,6% 6,9%

Amortissement de Relations Clienteles -614 -537 14,3%
Dépréciation d'écart d'acquisition -6 203

Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence 593 425 39,5%
Résultat opérationnel (EBIT) 18931 25 849 -26,8%
en% du chiffre d'affaires 5,0% 6,9%

Résultat Financier -3 045 -5 155 -40,9%
Impots -5 678 -5 839 -2,8%
RESULTAT NET 10 208 14 856 -31,3%
en% du chiffre d'affaires 2,7% 3,9%

La baisse de I'EBITDA en valeur absolue et son retrait en
pourcentage sont principalement liés d'une part, au périmétre
Topline (acquis en février 2016) qui présente un EBITDA
(-1,6 % en 2017 et 3,2% en 2016) beaucoup plus faible que
I'EBITDA historique du Groupe PSB, et d'autre part a un retrait
marqué de la profitabilité des opérations Santé & Industrie
(10,2 % en 2017 et 12,9 % en 2016).

Le taux de marge brute [(chiffre d’affaires — matieres et
sous-traitance) / chiffre d’affaires] est en retrait de -1,3 points
passant de 54,9 % en 2016 a 53,6 % en 2017.

La baisse de 4,2 millions d'euros de la marge brute est liée a
quatre principaux facteurs: la part des augmentations
matiéres premiéres non répercutées aux clients estimée a
0,4 millions d'euros, la dépréciation de la monnaie japonaise
par rapport a I'Euro non répercutée aux clients estimée a
0,7 millions d'euros, une moindre efficience
industrielle/projets et une évolution du mix produits
défavorable.

Au cours de I'année 2017, le colt des ventes a augmenté de
3,8% dans un environnement d'activité stable. Cette
augmentation est principalement portée par le poste colt de
la main d'oeuvre qui a augmenté de 4,2 %. Elle est pour partie
liée aux nombreux lancements qui ont eu lieu sur 2017 et
pour partie a des enjeux d'efficience industrielle/projets.
Aprés plusieurs années favorables, le colt de I'énergie s'est
stabilisé en 2017 par rapport a 2016.

Les frais de structure du Groupe (R&D, marketing-vente et
support) s’établissent a 41,6 millions d’euros soit 11 % du
chiffre d'affaires et ont baissé de -10,0 % par rapport a 2016.
Les frais administratifs ont baissé significativement (-13,4 %
par rapport a 2016) sous l'effet d'une maturité de
I'organisation d'une part et de l'intégration progressive des
activités acquises d'autre part. Les frais commerciaux
apparaissent en baisse de -5,3% par rapport a 2016,
principalement du fait de postes momentanément vacants au
cours de 2017 et qui étaient pourvus fin 2017. A contrario, le
poste Recherche & Développement affiche une hausse de ses
dotations de +5,5 %, porté en particulier par plusieurs projets
au sein du pole Santé & Industrie.

Au cours de l'exercice 2017, le Groupe a bénéficié de
différents crédits d’'imp6t (CIR et CICE) a hauteur de
3,1 millions d’euros contre 2,1 millions d’euros en 2016. Cette
augmentation de 1 million d'euros est due pour partie a une
augmentation du CICE (0,2 million d'euros) et a une

augmentation du produit CIR (0,8 million d'euros) qui avait été
impacté en 2016 par une charge exceptionnelle liée a des
contentieux avec |'administration fiscale. Ces derniers se sont,
pour partie, soldés en faveur de PSB INDUSTRIES au cours de
|'exercice 2017. Le Groupe a enregistré au cours de I'exercice
2017 plusieurs charges et produits non récurrents pour un
total de 1,0 million d'euros. Ce montant comprend entre autre
une plus-value immobiliere de 0,9 millions d'euros sur la
cession d'un site industriel aux Etats-Unis, une charge non
récurrente au titre de l'indemnité de départ du Président
Directeur Général a hauteur de 0,7 millions d'euros et le solde
de la finalisation des accords avec le précédent propriétaire
de Topline pour 0,7 million d'euros (produit).

Compte tenu de ces différents éléments, le résultat
opérationnel avant écart d’acquisition et mises en équivalence
s’établit a 25,2 millions d’euros contre 25,9 millions d’euros
en 2016. La rentabilité opérationnelle (% EBITA) s’établit a
6,6 %, en baisse par rapport 2016 ou elle représentait 6,9 %.

Suite a I'acquisition de C+N Packaging en septembre 2014 et
de Plastibell en mars 2015, le Groupe a alloué une partie de
|’écart d’acquisition en « Relations Clientele ».
L’amortissement des relations clienteles s’éleve au total a
0,6 millions d’euros. Au 31 décembre 2017, le Groupe a
procédé aux tests annuels de valeurs relatifs aux écarts
d'acquisitions. Les difficultés rencontrées par le pdle Santé &
Industrie et plus particulierement sur les activités originelles
de Plastibell en France d'une part, et les décalages dans la
mise en place de la stratégie d'acquisition de Plastibell, ont
amené le Groupe a reconnaitre une dépréciation de I'écart
d'acquisition de Santé et Indsutrie a hauteur de 6,2 millions
d'euros soit 70 % de la valeur totale de I'écart d'acquisition
historiquement reconnu au cours de I'exercice 2015
consécutivement a l'acquisition du Groupe Plastibell.

Le résultat des sociétés mises en équivalence est en forte
augmentation, porté par le développement des solutions de
polissage du pdle Chimie de Spécialités, utilisées et
commercialisées par la société BJC détenue a 50% par le
Groupe.

Au titre de I'exercice 2017, le résultat opérationnel (EBIT)
s'éleve donc a 18,9 millions d’euros (5,0% du chiffre
d’affaires) contre 25,8 millions d’euros en 2016 (6,9 % du
chiffre d’affaires).
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Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

EBITA par pole

Chiffre d'affaires et EBITA (en milliers d'euros) 31/12/2016 Variation
Chimie de spécialités 39517 40 936 -3,5%
EBITA (Résultat Opérationnel avant écart d'acquisition et mises en équivalence) 5078 4556 11,5%
en % du chiffre d'affaires 12,9% 11,1%
Agroalimentaire & Distribution 47 946 44 530 7,7%
EBITA (Résultat Opérationnel avant écart d'acquisition et mises en équivalence) 4740 4399 7,7%
en % du chiffre d'affaires 9,9% 9,9%

Santé & Industrie 100 051 100 130 -0,1%
EBITA (Résultat Opérationnel avant écart d'acquisition et mises en équivalence) 6452 8744 -26,2%
en % du chiffre d'affaires 6,4% 8,7%

Luxe & Beauté 191 243 191 951 -0,4%
EBITA (Résultat Opérationnel avant écart d'acquisition et mises en équivalence) 8 829 8283 6,6%
en % du chiffre d'affaires 4,6% 4,3%

Autres -311 -584 -46,8%
EBITA (Résultat Opérationnel avant écart d'acquisition et mises en équivalence) 55 -21

en % du chiffre d'affaires

TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES 378 445 376 963 0,4%
TOTAL EBITA (RESULTAT OPERATIONNEL AVANT ECART D'ACQUISITION ET

MISES EN EQUIVALENCE) 25 155 25961 -3,1%
en % du chiffre d'affaires 6,6% 6,9%

Le Pble Luxe & Beauté affiche en 2017 une stabilité de sa
rentabilité avec un EBITA de 4,6 %, contre 4,3 % en 2016, soit
un gain en valeur absolue de 0,5 million d'euros dans un
contexte d'activité étale.

La performance du pole a été impactée par plusieurs
opérations non récurrentes. Un accord a été finalisé avec
'ancien propriétaire de Topline, entrainant un gain
opérationnel net de 0,7 million d’euros sur I'exercice. L’ancien
propriétaire a renoncé a ses droits actuels et futurs a
complément de prix et paiement différé, comptabilisés lors de
I'acquisition en 2016, a hauteur de 3,5 millions d’euros en
raison du défaut d’un client américain majeur. Sur I'exercice
2017, le Groupe a comptabilisé une charge complémentaire
de dépréciation des créances et stocks douteux afin de couvrir
la totalité du risque afférent. Concomitamment, une perte de
valeur de I'écart d'acquisition pour 1,4 millions d’euros a été
reconnue dans les états financiers. Par ailleurs, au cours de
I'exercice 2017, le pole Luxe & Beauté a bénéficié d'une issue
favorable de plusieurs litiges avec I'Etat francais relatifs au
Crédit Impot Recherche ainsi que de remboursements
d'assurance pour un total de 0,4 million d'euros. Retraitée de
ces éléments non récurrents, la rentabilité du pole aurait été
de 4,2 %.

Au cours de l'exercice 2017, les difficultés opérationnelles
rencontrées en 2016 a savoir des difficultés de productivité
sur deux sites frangais ayant entrainé en 2016 une baisse de la
marge brute d’environ 1,4 millions d’euros et la fermeture
d’un site industriel aux Etats-Unis avec un impact global de
1,8 millions d’euros en 2016, ont été résolues avec une
amélioration de I'EBITA sur ces 3 sites de 2,6 millions d'euros.

Le Pole Santé & Industrie a enregistré une baisse de son
résultat opérationnel avant écart d’acquisition qui s’établit a
6,5 millions d’euros en 2017 contre 8,7 millions d’euros en
2016. La rentabilité opérationnelle est en retrait, passant de
8,7% en 2016 a 6,4% en 2017. La rentabilité opérationnelle
avant écart d’acquisition a été affectée par la décroissance de
la production pour le marché Industrie d'une part avec une

moindre absorption des co(ts indirects de production et
support principalement en France, et par des difficultés
d'efficience industrielle sur le marché Santé en France d'autre
part, représentant au global un recul de I'EBITA pdle de 2,0
millions d'euros. Concomitamment, le pdle a poursuivi le
déploiement de sa stratégie Santé en renforgant, entre autres,
les équipes commerciales, marketing et recherche &
développement sans retour sur investissement immédiat
compte tenu du temps significatif d’homologation et de mise
sur le marché.

Le pdle Agroalimentaire & Distribution a connu une
stabilisation de sa rentabilité opérationnelle au cours de
I’exercice 2017 a un niveau historique qui s’établit a 9,9 % du
chiffre d’affaires, identique a 2016. Ce niveau de rentabilité
opérationnelle est la conjonction de facteurs structurels:
optimisation de l'outil industriel (saturation de la capacité
d’extrusion), nouveaux produits a forte valeur ajoutée et
croissance de |'activité (+7,7 %). Les facteurs conjoncturels en
2017 liés aux taux de change et aux cours des matieres
premiéres et énergie n'ont pas eu d'impact significatif par
rapport a 2016.

Le PAle Chimie de Spécialités a connu une amélioration
sensible de sa rentabilité opérationnelle au cours de I'exercice
2017 (12,9 % pour 11,1 % en 2016) et ce malgré un retrait
d'activité (-3,5%). Cette hausse de la rentabilité a pour
origine, d’'une part la modification du mix produits avec une
montée en gamme significative des produits majeurs, et
d'autre part une bonne maitrise de I'outil industriel. La
rentabilité a par ailleurs été affectée par rapport a 2016 par le
taux de change, en particulier le Yen qui représente un retrait
de rentabilité d'environ 0,2 million d'euros par rapport a 2016.
Au cours de l'exercice 2017, le pole a par ailleurs doté une
provision de 0,7 million d'euros afin de faire face a une
difficulté transitoire et résolue de qualité produit en cours de
discussion avec les différentes parties prenantes a la date de
cloture.
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Résultat financier Groupe

Le résultat financier au titre de I'exercice 2017 est une charge
contenue de -3,0 millions d’euros (-5,2 millions d’euros en
2016), représentant 0,8 % du chiffre d’affaires (1,4 % en
2016). Le colt de I'endettement financier net s’éleve a 2,5
millions d’euros contre 2,8 millions d’euros en 2016 et
représente un colt moyen 2017 de 2,3 % de la dette moyenne
annuelle, identique a 2016. Le Groupe a su opportunément
profiter de I'environnement de taux actuels et le colt de sa
dette a taux fixe a hauteur de 90 %. Au cours de I'année 2017,
PSB INDUSTRIES a supporté un résultat de change négatif a
hauteur de 0,1 million d’euros lié principalement a des dettes
et créances financiéres USD/RMB et USD/MXN décorrélées
contre une perte de 1,8 millions d’euros en 2016.

Charge d’'impot Groupe

La charge d’impdt sur les sociétés au titre de I'exercice 2017
est de 5,7 millions d’euros (5,8 millions d’euros en 2016) et le
taux facial effectif d’impot sur les sociétés ou équivalent est
de 35,7 % (28,8 % en 2016).

Cette évolution défavorable est liée principalement a la
dépréciation de I'écart d'acquisition de Plastibell a hauteur de
6,2 millions d'euros qui ne s'accompagne pas d'un impot
différé actif. Sans cette dépréciation, le taux facial d'impot
aurait été de 25,7 %. Le Groupe a par ailleurs été affecté par la
réforme fiscale américaine qui a entrainé la comptabilisation
d'un imp6t supplémentaire a hauteur de 1,3 millions d'euros
au titre des reports bénéficiaires non distribués des filiales
étrangéres de sociétés américaines. Le Groupe poursuit par
ailleurs sa démarche prudente d'activation des reports
déficitaires, ne reconnaissant que les reports pour lesquels la
probabilité de recouvrabilité est élevée et rapide.

Résultat net part du Groupe

Le Résultat Net Part du Groupe au titre de I'exercice 2017
s’établit a 10,2 millions d’euros en retrait de -31,3% par
rapport a 2016 (14,9 millions d’euros). En [I'absence
d’opération de capital, le bénéfice net par action évolue
corrélativement et s’établit a 2,79 euros par action contre
4,07 euros par action au titre de 2016.

Cette évolution sensible du résultat net est due
principalement a un facteur non récurrent, la dépréciation
partielle de I'écart d'acquisition de Plastibell pour 6,2 millions
d'euros, qui a affecté négativement la marge opérationnelle
de PSB INDUSTRIES.

2.1.2  Bilan consolidé

Capitaux propres

Les capitaux propres part du Groupe s’éléevent au 31
décembre 2017 a 136,1 millions d’euros (135,7 millions
d’euros au 31 décembre 2016). La variation des capitaux
propres part du Groupe au cours de I'exercice 2017
représente 0,4 million d’euros et se répartit comme suit :

® Résultat net du Groupe pour +10,2 millions d’euros ;
® Dividendes au titre de 2016 pour -6,6 millions d’euros ;

® Ecart de conversion pour -2,9 millions d’euros (I'écart de
conversion est principalement liée a I'exposition du Groupe
au dollar américain) ;

Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

® Variation de valeur des instruments dérivés pour

-0,2 million d’euros ;
® Elimination des actions propres pour -0,1 million d’euros.

Actifs non courants

Les actifs non courants ont diminué de 14,7 millions d’euros
au 31 décembre 2017 par rapport au 31 décembre 2016.
Cette évolution nette est principalement liée :

® 3 la dépréciation partielle des écarts d'acquisition pour
-7,5 millions d'euros comptabilisée au cours de I|'exercice
2017 dont 1,3 millions d'euros relatif a I'écart d'acquisition
de Topline et 6,2 millions relatifs a I'écart d'acquisition de
Plastibell ;

® 3 la politique d’investissement a hauteur de -1,5 millions
d’euros :

- aux investissements pour 20,2 millions d’euros,
- aux amortissements pour 20,7 millions d'euros,
- aux cessions nettes pour -2,0 millions d’euros.
® aux écarts de conversion pour -5,3 millions d’euros.

Besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement opérationnel (Clients +
Stocks - Fournisseurs) au 31 décembre 2017 est un besoin net
de 73,0 millions d’euros en diminution de 1,3 millions d’euros
par rapport au 31 décembre 2016 (74,3 millions d’euros).
Cette baisse s'explique par une diminution des créances
clients et une baisse du niveau des stocks, contre balancé par
une réduction des dettes fournisseurs par rapport au 31
décembre 2016, en lien avec le retrait d'activité du 4°™
trimestre 2017 par rapport a 2016 (-0,9 %) et une gestion
efficace du fond de roulement opérationnel.

Le besoin en fonds de roulement "autres" au 31 décembre
2017 est une ressource nette de 17,7 millions d’euros en
augmentation de 0,9 million d’euros par rapport au 31
décembre 2016 (16,8 millions d’euros).

Dette financiére nette

La dette financiéere nette (dette financiéere brute — trésorerie)
s’établit au 31 décembre 2017 a 81,2 millions d’euros, en
diminution de 15,6 millions d’euros par rapport au 31
décembre 2016 (96,8 millions d’euros). Cette variation résulte
principalement de la génération de flux de trésorerie
d’exploitation apres investissement. Le Groupe a bénéficié au
cours de l'exercice 2017 de plusieurs éléments non récurrents
ayant favorisé la diminution de la dette (effet change, cession
immobiliere, cession site, annulation dettes escrow et
earnout) pour un total de 11,0 millions d'euros.

La dette financiére brute est composée de 61% de
financements a taux fixe et 39% de financements a taux
variable dont 74 % font I'objet de couvertures.

Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges au 31 décembre 2017
représentent 2,6 millions d’euros en diminution de 0,8 million
d’euros par rapport au 31 décembre 2016 (3,3 millions
d'euros). Cette baisse est principalement liée a des
débouclements de risques sociaux ainsi que des reprises de
provisions suite a des résolutions de litiges existant avec
I'administration fiscale.
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Situation et comptes consolidés du Groupe PSB INDUSTRIES

2.1.3 Tableau des flux de trésorerie
consolidé

Le flux de trésorerie généré par I'activité est de 39,3 millions
d’euros en 2017. Ce flux de trésorerie est inférieur de
3,9 millions d’euros a celui de 2016 (43,2 millions d’euros). Ce
retrait est principalement lié a la baisse de [I'EBITDA
(-1,8 millions d'euros) et une évolution du besoin en fonds de
roulement (BFR) avec une réduction de -0,3 million d’euros,
moins favorable qu'en 2016 (réduction de -2,4 millions
d'euros).

Le flux de trésorerie lié aux investissements représente pour
"année 2017 un décaissement net de 18,5 millions d’euros. Ce
flux inclut principalement les investissements en outil de
production. Au cours de I'année 2017, plusieurs opérations
immobilieres non récurrentes ont eu lieu avec des cessions
pour un total de 5,3 millions d'euros et des acquisitions a
hauteur de 1,9 millions d'euros. De méme, la finalisation des
discussions avec les précédents propriétaires de Topline et
C+N a résulté dans un flux d'investissement en titres a hauteur
de 1,8 millions d'euros. Les flux de trésorerie liés aux
investissements en outil de production sur 2017 ont été
significativement  supérieurs a 2017, respectivement
20,3 millions d’euros et 15,5 millions d’euros en 2016.

Le flux de financement s’éleve a -13,3 millions d’euros pour
'exercice 2017 (-10,3 millions d’euros en 2016). Ce flux se
compose principalement :

® des emprunts contractés dans le cadre des investissements
industriels 2017 pour 20,4 millions d’euros,

® de I'amortissement 2017 des emprunts pour 24,1 millions
d’euros,

® des dividendes versés aux actionnaires de PSB INDUSTRIES
SA pour 6,6 millions d’euros,

® et du colt de I'endettement pour 2,5 millions d’euros.

Grace a un flux de trésorerie d’exploitation de qualité
permettant de faire face a I'amortissement de la dette et au
financement de ses investissements 2017, PSB INDUSTRIES a
pu accroitre sa trésorerie nette qui s’établit a 28,5 millions
d’euros au 31 décembre 2017, en augmentation de
6,4 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2016
(22,1 millions d’euros).

2.1.4 Ratios financiers

Au 31 décembre 2017, les ratios financiers du Groupe sont en
amélioration par rapport a 2016. Le Gearing ratio comptable
(Dette Financiére Nette/Situation Nette) s’éléve a 60 % (71 %
en 2016) et le Leverage ratio comptable (Dette Financiere
Nette / EBITDA) a 1,7 x (2,0 x en 2016).

Ces deux ratios repris dans la convention de crédit syndiqué
signée le 3 février 2015 sont inférieurs aux limites applicables
qui sont au 31 décembre 2017 <150 % et 3,0 x.

2.1.5 Evolution du périmetre de
consolidation

Au cours de l'exercice 2017, le Groupe n'a connu aucun
changement de périmétre. Aucune entité n'a été acquise,
aucune filiale n'a été cédée.

Au cours de l'exercice 2016, les filiales ayant intégré le
périmetre de consolidation étaient :

® Topline France (France)
® Topline Products Company (Etats Unis)

Topline Michigan (Etats Unis)
Topline Mexico (Mexique)

°
°

® Topline Tianjin (Chine)

® Topline Shanghai (Chine)
°

Omega 10 (France)

Par ailleurs, au cours de I'exercice 2016, PSB INDUSTRIES avait
souhaité simplifier ses structures juridiques avec la liquidation
du groupement d’intérét économique PSB Trésorerie et la
fusion de C+N Mexico et de C+N Spectracoat respectivement
dans CEICA Plasticos et C+N Packaging.

2.1.6 Perspectives 2018 et moyen terme

L'année 2017 a été une année de redéploiement avec des
évolutions de gouvernance au niveau du Groupe et dans les
poles, le renforcement de I'excellence industrielle au travers
notamment des investissements importants, le déploiement
d'efforts marketing et innovation en soutien a une équipe
commerciale renforcée. 2017 a également été une année
marquée par un ralentissement des activités américaines, une
dynamique commerciale hétérogene et une utilisation de
I'outil industriel perfectible. Dans ce contexte, I'année 2018
sera globalement une année d'accélération au travers :
® d'un focus des poles sur les 3 priorités : Clients, Excellence
Industrielle et Innovation/Marketing ;
® du renforcement de I'excellence industrielle du Groupe au
travers notamment de l'optimisation des moyens et leur
modernisation ;
® un déploiement accru des bonnes pratiques transverses en
particulier dans les domaines Finance, IT, Achat, Ressources
Humaines et Juridique, avec entre autres un plan ambitieux
de formation au leadership.
Le Groupe, présent sur quatre marchés et sur I'ensemble des
continents, est confiant dans sa capacité au cours de I'année
2018 a maintenir ses positions tout en préparant I'avenir afin
de pouvoir profiter des opportunités de marchés.
La bonne maitrise du fonds de roulement, des investissements
maitrisés et une rentabilité opérationnelle de qualité devront
permettre au Groupe de continuer son désendettement a
périmeétre constant et d’assurer son développement le cas
échéant.
Le Groupe, doté de marques fortes, présent sur les marchés
porteurs en croissance, fort d’un savoir-faire reconnu,
poursuivra sur 2018 la mise en place de son plan "Ambition
2020", axé sur une stratégie de croissance profitable
rassemblant les objectifs suivants :
® Rendre nos clients heureux,

® Conforter notre leadership, nos marques, notre expertise et
nos compétences,

® Croitre sur nos marchés stratégiques a travers :
- des acquisitions en France et a I'international,
- des investissements ciblés,
- une politique dynamique d’innovation & marketing.

2.1.7 Evénements importants survenus
entre la date de cl6ture de I'exercice
et la date d'établissement du rapport
de gestion

Néant
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2.2

Situation et comptes annuels de PSB INDUSTRIES SA

Situation et comptes annuels de PSB INDUSTRIES SA

PSB INDUSTRIES SA assure depuis le 1°" décembre 2012 les prestations de services, de conseil, d’animation et d’assistance au profit

des sociétés du Groupe.

2.2.1

Les comptes sociaux clos au 31 décembre 2017 de PSB
INDUSTRIES SA, holding du Groupe PSB INDUSTRIES, se
caractérisent par :

Compte de résultat et bilan

® une situation nette de 66,0 millions d’euros, en
augmentation de 4,8 % par rapport au 31 décembre 2016
(62,9 millions d’euros) du fait du résultat net dégagé sur
'exercice 2017 a hauteur de 9,5 millions d’euros
(37,2 millions d’euros en 2016) diminué du dividende 2016
versé en 2017 a hauteur de 6,6 millions d’euros.

® un excédent financier net représentant 17,9 millions
d’euros (a comparer a un excédent de 18,9 millions d'euros
en 2016), composé principalement d’'un emprunt de
39,9 millions d’euros, d’un emprunt obligataire de 30
millions d’euros, de préts a des filiales détenues
indirectement a 100% de 80,3 millions d’euros et de
trésorerie et équivalent pour un montant de 12,5 millions
d’euros.

L’actif immobilisé, 85,2 millions d’euros, au 31 décembre 2017
(89,2 millions d’euros au 31 décembre 2016), est
essentiellement constitué des immobilisations financieres,
c’est-a-dire des titres détenus dans Texen SAS (holding du
pble Luxe & Beauté), CGL Pack Service SAS (holding du pdle
Agroalimentaire & Distribution), Baikowski SAS (holding du
péle Chimie de Spécialités) et DTP SAS (holding du pdle Santé
& Industrie) ainsi que des préts moyen long terme accordés
aux filiales directes et indirectes. La valeur brute des

2.2.2 Dépenses non déductibles fiscalement

immobilisations financieres est constituée par le colt
historique d’achat. A la cloture de I'exercice, le colt
d’acquisition, compris dans le colt d’achat historique, est
comparé a la valeur d’inventaire, la plus faible de ces deux
valeurs étant retenue au bilan. A ce titre, une provision pour
dépréciation de 2,4 millions d'euros a été comptabilisée sur
les titres de participation de DTP.

Le résultat d’exploitation est une perte de 1,2 millions d’euros
(-0,3 million d’euros en 2016). Cette perte opérationnelle
signifie qu’en tant que holding, PSB INDUSTRIES SA ne
refacture pas tous ses colits de fonctionnement au travers de
« Management fees » a ses filiales.

Le résultat financier 2017 est un revenu de 9,2 millions
d’euros, montant principa