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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1.RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur René BERTIN, Président Directeur Général

1.2.ATTESTATION DU RESPONSABLE DUDOCUMENT DE REFERENCE

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoenaldet effet, que les informations contenues tlamsésent document de
référence sont, a ma connaissance, conforme<all&géret ne comportent pas d’'omission de natane a@ltérer la portée.

J'ai obtenu des contr6leurs légaux des comptesleitre de fin de travaux dans laquelle ils indiquamoir procédé a la
vérification des informations portant sur la sitoatfinanciere et les comptes données dans le préseument ainsi qu'a la
lecture d’ensemble du présent document.

Les informations financiéres historiques présentisss le présent document de référence ont faitgef de rapports des
contréleurs légaux qui contiennent une observdtoir § 20.1.8).

Fait a MONT—SAINT-AIGNAN
Le 29 juin 2011

Monsieur René BERTIN
Président Directeur Général

1.3.INFORMATIONS INCLUSES PAR REFERENCE

En application des dispositions de Il'article 28 Raglement CE n°809/2004, les informations ci-am@st incluses par
référence dans le présent document de référence :

- Les informations financiéres sur les comptes catéslet sociaux de I'exercice 2009 du groupe a@jusiles rapports des
commissaires aux comptes y afférant figurent alD.& 2lu document de référence 2009 enregistré paitdrité des
Marchés Financiers le 13 juillet 2010 sous le *'0RD58.

- Les informations financiéres sur les comptes catéslet sociaux de I'exercice 2008 du groupe ajusiles rapports des
commissaires aux comptes y afférant figurent aD.8 2lu document de référence 2008 enregistré patdrité des
Marchés Financiers le 3 juin 2009 sous le n° R52-0

Ce document de référence est disponible sur ldrdit¢enet de la sociététtp://www.huisclos.fret de I’Autorité des Marchés
Financiershttp://www.amf-france.org




2. RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

2.1.CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

Commissaire aux comptes titulaire :

OPUS 3.14 SAS, représentée par Monsieur Alexis LESBUR

1091, Chemin de Cléres 76230 BOIS GUILLAUME

Nommeée lors de I'assemblée générale ordinaire dui@2009, pour une période de 6 ans, soit justja®semblée générale
appelée a statuer sur les comptes de I'exercicele€ldl décembre 2014.

Commissaire aux comptes suppléant

AUDITEURS ET CONSEILS D’ENTREPRISES,

5, avenue Franklin Roosevelt 75008 PARIS

Nommée lors de I'assemblée générale ordinaire dui22009, pour une période de 6 ans, soit justja&semblée générale
appelée a statuer sur les comptes de I'exerciceleldl décembre 2014.

Commissaire aux comptes titulaire

SAS KPMG AUDIT IS, représentée par Monsieur SimaBIAIS

Immeuble Le Palatin - 3, cours du triangle - 9282QRIS LA DEFENSE

Nommée, en remplacement de KPMG AUDIT, lors deskasblée générale mixte du 16 juin 2010, pour uniege de 6 ans,
soit jusqu’a 'assemblée générale appelée a statuides comptes de I'exercice clos le 31 décerpbis.

Commissaire aux comptes suppléant

SAS KPMG AUDIT ID,

Immeuble Le Palatin - 3, cours du triangle - 9282RIS LA DEFENSE

Nommée, en remplacement de Monsieur Christian DEABRBON, lors de I'assemblée générale mixte du 16 2010, pour
une période de 6 ans, soit jusqu’'a I'assembléergnéppelée a statuer sur les comptes de I'exenias le 31 décembre
2015.

2.2.DEMISSION ET/OU REVOCATION DES CONTROLEURS L EGAUX DES COMPTES

L'article L822-14 du code de commerce, modifié padonnance n°2009-80 du 22 janvier 2009 - art.h€rdit a un
commissaire aux comptes de certifier durant plusideexercices consécutifs les comptes d’'une sbdént les titres sont
admis sur un marché réglementé et ne peut a nopaduiper a une mission de contrble légal desptemde cette entité
avant I'expiration d'un délai de deux ans a comgteterme de la précédente mission.

De ce fait, les mandats de KPMG AUDIT, co-commissaiux comptes titulaire, et de Monsieur Christdh BRIANSON,
co-commissaire aux comptes suppléant, venant aadxi lors de I'assemblée générale appelée aestatu les comptes de
I'exercice clos au 31 décembre 2009, I'assemblé@érgde, tenue le 16 juin 2010, a nommé les coraigsaires aux comptes
suivants :

Co-Commissaire aux comptes titulaire :
SAS KPMG AUDIT IS,
Immeuble Le Palatin - 3, cours du triangle - 9282RIS LA DEFENSE

Co-Commissaire aux comptes suppléant
SAS KPMG AUDIT ID,
Immeuble Le Palatin - 3, cours du triangle - 9282QRIS LA DEFENSE



3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.1.INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES

3.1.1.INDICATEURS CLES

(en milliers d'euros) 2008 2009 2010

Montants Variations Montants Variations Montants Vaadas
Evolution Prises de Commandes 186 862 32,5% 185 636 -0,7% 159 084 -14,3%
Evolution Chiffre d'Affaires 181 495 37,6% 188 467 3,8% 165 237 -12,3%
Evolution Portefeuille de Command@sy 32 459 19,8% 29 628 -8,7% 23475 -20,8%
Nombre de Magasins Huis Clos 150 15,4% 160 6,7% 160 0,0%
Effectif Moyen Vendeurs 1375 31,2% 1417 3,1% 1223 -13,7%
Nombre de Concessionnaing) 25 8,7% 23 -8,0% 22 -4,3%
(1) Contrats signés en atttente d'installa
(2) Concessionnaires a la marque Plein Jour actifs31/1:
3.1.2.AGREGATS PRINCIPAUX DU COMPTE DE RESULTAT
(en milliers d'euros) 2008 2009 2010

Montants % Montants % Montants %
Chiffre d'Affaires 181 495 188 467 165 237
Marge Brute 138 928 76,5% 145 958 77,4% 128 388 77, 7%
Résultat Opérationnel Courant 10 796 ,9% 6 387 3,4% 5993 3,6%
Résultat Courant 10 559 5,8% 5963 3,2% 5 604 3,4%
Résultat Net 6770 3,7% 3665 1,9% 3558 2,2%
3.1.3.AGREGATS PRINCIPAUX DU BILAN
(en milliers d'euros) 2008 2009 2010

Montants % Montants % Montants %
Goodwill 9001 15,2% 9481 15,1% 9481 18,7%
Actif d'Imp6t 1826 3,1% 668 1,1% 1416 2,8%
Autres Actifs Non Courants 11773 19,8% 14 121 22,4% 12 694 25,0%
Trésorerie & Equivalentgl) 5829 9,8% 9942 15,8% 4533 8,9%
Autres Actifs Courants 30 905 52,1% 28 736 45,7% 22 587 44,5%
TOTAL DE L'ACTIF 59 334 100% 62 948 100% 50711 100%
Capitaux Propres 8 372 14,1% 11991 19,0% 11719 23,1%
Provisions 3991 6,7% 3610 57% 3670 7,2%
Dettes Financiére$2) 9914 16,7% 9150 14,5% 6 583 13,0%
Instruments Dérivés Passif 102 0,2% 180 0,4%
Autres Passifs Courants 37057 62,5% 38 095 60,5% 28 559 56,3%
TOTAL CAPITAUX PROPRES & PASSIF 59 334 100% 62 948 100% 50711 100%
(en milliers d'euros) 2008 2009 2010
Montants Ratios Montants Ratios Montants Ratios

Endettement Net(2) - (1) 4 085 (792) 2 050
Capitaux Propres 8 372 0,49 11991 (0,07) 11719 0,17
Capacité d'Autofinancement de I'Exercice 13 838 0,30 03% (0,13) 6 287 0,33




3.1.4. AGREGATS PRINCIPAUX DES FLUX DE TRESORERIE

(en milliers d'euros) 2008 200 2010

Capacité d'Autofinancemer{t) 13838 6 039 6 287
Variation du Besoin en Fonds de Roulemé 1059 3402 (1 841)
Flux net de trésorerie généreé par l'activigy = (1)+(2) 14 897 9441 4 446
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'ingssment$4) (14 265) (5 253) (1 340)
Flux net de trésorerie liés aux opérations de firarent5) (125) (1 739) (6 338)
Flux net d'imp6t payé ou remboursement r@u (197) 1620 (2 054)
Variation de trésoreri€3) + (4) + (5) + (6) 309 4 069 (5 286)

3.2.INFORMATIONS FINANCIERES SUR PERIODES INTERMEDIAIRES

Chiffre d'affaires 1° Trimestre 2011
(Source Huis Clos non vérifiées par les Controléagaux)

Le chiffre d'affaires du ler trimestre 2011 s’él&v&8,6 Me contre 44,0 Me au 31 mars 2010, le grarpegistre ainsi un
recul de 12,3%, identique a celui connu sur I'eier2010. Le contexte économique continue de pssete moral des
ménages et les dispositions fiscales défavorabileges en vigueur depuis le ler janvier 2010 (baiks crédit d'impo6t de
25% a 13% sur les menuiseries, de 40% a 22% splufart des autres produits) handicapent sérieuselmenaintien du
volume d'activité.

Ce recul reste fortement impacté par la gamme [iiodEnergies renouvelables » qui enregistre aigesé de 35% (aprés un
repli de 40% en 2010), 2,6 Me en valeur représe¢rmaasi 50% du retard global pris sur le CA du TIL@ Ces derniers
représentent désormais 13% de I'activité contre 88981/03/2010. Les produits « menuiseries » estregit quant a eux un
recul plus modéré de 8%.

Le réseau de distribution compte 160 magasins ss@itstes sur I'ensemble du territoire francaisn&t pas connu de
nouvelles implantations depuis début 2010.

Chiffre d’Affaires consolidé

(en K€) 2011 2010 Variation
ler Trimestre 38 574 43 997 -12,3%
Répartition du CA consolidé par entité sociale
Huis Clos 35538 40 890 -13,1%
Isoplas 1548 1653 -6,4%
Logi Particulier 48 17 ns
SEC 22 23 ns
Altherm 102 125 ns
RB 1 3 3 ns
CFN 1313 1286 2,1%
TOTAL 38574 43 997 -12,3%

Les prises de commandes du T1 2011 enregistremgcuth moins accentué de 6%. Si cette tendancerdiroe, le CA facturé
sur le T2 2011 devrait bénéficier d’'un moindre te@es derniéres souffrent également d’'un manqe#ettifs vendeurs sur
laguelle la direction commerciale accentue soroadfin de retrouver un niveau structurel adéquat.

Prises de Commandes
(en K€) 2011 2010 Variation
ler Trimestre 39 187 41 661 -5,9%




4. FACTEURS DE RISQUES

Le groupe a procédé a une revue de ses risquesigtiére qu'il n'y a pas d'autres risques sigrificaormis ceux présentés
ci-aprés. Ces risques sont hiérarchisés et spéeffig I'émetteur et son secteur d'activité. Il lfohjet d’'une actualisation.

4.1.RISQUES INHERENTS A L' ACTIVITE

4.1.1.GARANTIES ET SERVICE APRESVENTES

Les produits distribués par le groupe sont soundesagaranties de bon achévement de travaux et gadenties de fiabilité
dans le temps, 10 ans pour les dormants de meiru{pdeces attenantes aux murs), 2 ans pour lgssaptéces et autres
produits.

Garantie de fiabilité dans le temps : Une provisésh constituée a la cléture de chaque exercicke-Ges’appuie sur une
analyse historique et permet de déterminer, de @rmaprospective, les engagements futurs du grougie§ 2.15 et § 5.9 des
annexes aux comptes consolidés du 31/12/2010).

Son montant, au 31 décembre 2010, s’éléve a la soteml 907 Ke contre 2 047 Ke au 31 décembre 2009.

Garantie de bon achevement: Il arrive que des tEransoient provisoirement non réceptionnés pa dents faute
d’achévement définitif, généralement lié a destibns non parfaitement exécutées. Le suivi de itiged est assuré par le
service qualité, basé au siege social, qui récepid'ensemble des appels liés & des doléancésmksch et se charge de leur
suivi et reglement auprés des responsables tedmigégionaux. Afin de limiter au mieux les problémgs au bon
achevement des travaux, les sous-traitants poseutschargés de réparer leurs propres dommagédaetisalité de leurs
travaux ne répond pas aux exigences souhaitéddyiaiClos, leur contrat de partenariat est remisarse. Les techniciens
salariés du groupe sont, quant a eux, motivésmpaysteme de primes de qualité.

L'évaluation de la provision pour achévement dedtx est établie par le service qualité, elle s'&tea un montant de 544
Ke au 31 décembre 2010 contre 408 Ke I'exerciceéutént (voir § 2.15 et 8 5.9 des annexes aux camgursolidés du
31/12/2010).

4.1.2.ENVIRONNEMENT SOCIAL

Le mode de commercialisation des produits diststpsr le groupe repose sur un nombre trés impat@mendeurs et cadres
commerciaux en démarchage direct. Cette populasbfeune, volatile, et la vente directe reste @tiendifficile. Huis Clos
doit faire face a un taux de turn-over importanti @ntraine irrémédiablement des procédures prudkthes, liées
principalement aux motifs de la rupture du contlatravail.

Ces litiges sont gérés et évalués par la Diredties Ressources Humaines du groupe. A la cloturéexercice, il a été
constaté une provision de 724 Ke contre 766 Keeleixe précédent (voir 8§ 5.9 des annexes aux cengarsolidés du
31/12/2010).

Parallelement Huis Clos doit constamment recrdidemer, pour faire progresser sa force commercialeette fin, le groupe
s’appuie sur son encadrement commercial et sa@¥amle de formation.

Dans les domaines industriels, techniques et adtrauis, les effectifs sont stables et il regne welative paix sociale au sein
du groupe.

4.1.3.ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE

Le mode de distribution de nos produits est soumlia réglementation de la loi sur le démarchageraidle (code de la

consommation Articles L.121-21 & L.123-33.C). Celleaccorde notamment a nos clients, une facultéttactation sur une

période de 7 jours, délai pendant lequel, auculadior ni aucun paiement ne peuvent intervenir fatéde caducité du

contrat de vente. Cette loi protége également ilentclde transactions commerciales abusives queetwleur pourrait

entreprendre dans le cadre de son démarchage.

L’évaluation de ce risque est établie par le sengoalité et le service juridique. Au 31 décemh®&® le groupe n'a pas

connaissance de risques émanant de cette régldéimensaicune provision n'est donc constatée atiee ti

Ce risque peut représenter un déficit importantegme d'image de marque et de notoriété, plus qtéeme de pertes

financieres directes. Pour se prémunir, le groupisaen place une série des mesures et de controles

- Clause dans contrat de travail de chaque vendppelant le détail du texte de loi, le vendeur sgdsnt a respecter celui-ci

- Information réguliére de I'ensemble du personnglle$ particulierement du personnel commercial

- Procédure de respect obligatoire de la gamme dhujiscet des tarifs préétablis par la Direction &éte

- 1° Contréle de chaque contrat vente et validatiorig&irecteur de chague agence commerciale

- 2{“’ Contrdle de chaque contrat vente et validatiorip&esponsable Technique Régional

- 3*™Controle par le métreur, seule personne habiitégervenir apres le délai de rétractation deursio

- 4°™ Contrdle par un service audit interne, directenpglaté par la Direction Générale, qui a l'aide diférentes requétes
informatiques analyse les contrats de vente

Si malgré I'ensemble de ces contrdles, un conegabi a étre contesté, le service qualité baséege social est en charge de

régler le différend commercial.

Le groupe n'a connaissance d’aucun cas de vertédpaucune provision a ce titre n'a été constataeloture de I'exercice.




4.1.4.INCITATIONS FISCALES

Les travaux de rénovation des résidences prinapigeplus de 2 ans bénéficient du taux réduit dA a\b,5%. Cette mesure
tout d’abord provisoire jusqu’a la date du 31 déloenR2010 est désormais pérennisée. Parallélemengrédits d’impbt ont
été octroyés sur certaines dépenses d'équipemerthaleitation principale en faveur des économiegndrgie et du
développement durable. Ces crédits d'imp6t s'écirdat de 13%(15% au 31/12/2010pour les produits d’isolation
thermique (fenétres, portes, volets) a 2226% au 31/12/2010pour les produits « énergies renouvelabldgd6% pour
guelques produits a la marge « Ballon ECS sola)rela quasi-totalité du chiffre d'affaires reléve thux de TVA réduit et
une majeure partie des produits distribués peyweténdre a un crédit d'impot.

Une réforme des textes régissant ces incitatiataliés auraient d'importantes conséquences, nooraigss a ce jour, sur
I'activité du groupe. Rappelons que parallelemels auppression du crédit d’impdt de 50% sur lesipes a chaleur « air-
air » au ' janvier 2009, le chiffre d’affaires de ces produit subi une chute de 48% en 2009 suivi d’une cteit60% en
2010. De méme pour les pompes a chaleur « air-edont le crédit d'impot a été réduit de 40% a 2&%F" janvier 2010, le
chiffre d’affaires de ces produits a subi une chdge50% en 2010. Une réforme, plus générale etsrmiobable depuis sa
pérennisation, du taux de TVA 5,5% toucherait l@mble du secteur d’'activité « batiment » et il fest probable que des
lobbying s’opérent afin de minimiser I'impact d'utedle mesure.

4.1.5.RISQUE CLIENTS

Aucun client ne pése un poids suffisamment sigaiifiqoour constituer un risque grave pour le groups paniers moyens
sont faibles (5 a 10 Ke pour la menuiserie, 10 a&K25pour le chauffage). La société peut, cependiétng, confrontée a
quelques défaillances de paiement liée a la sdli@gbi’honnéteté ou le mécontentement de sa @ientA la cléture de
I'exercice, il a été constaté une provision pouprdéiation des créances clients de 1 074 Ke cdn285 Ke a la cléture de
I'exercice précédent. Peu de mesures préventiveeesaque celles déja utilisées (environnementago@venus déclarés,
emploi), sont envisageables.

Les concessionnaires « Plein Jour » et les clien®ofessionnels » peuvent représenter un risqueec®ivrement plus
significatif pour les entités industrielles. Le pennel de la SARL « Logi-Particulier », filiale dée au suivi de ce réseau, a
parmi ses missions la prévention de tous problemesmment de cette nature. Un contrat de couwersgt également
souscrit auprés d’un assureur crédit afin de corpla prévention de ce risque.

4.1.6.ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL
Huis Clos est un des principaux acteurs du mandrgais de la menuiserie destiné au segment dmtvation et doit faire
face a une concurrence atomisée et diversifiée oséwp:
- des fabricants-assembleurs
- des menuisiers indépendants ;
- des sociétés de négoce de matériaux ;
- des grandes surfaces de bricolage ;
- etdes réseaux intégrés a enseigne parmi lesgapéyte - K par K, Tryba, Arts et Fenétres, Decetlnin
La concurrence sur le secteur se révele intensaison d’'une offre « produits » sensiblement idgrgi Néanmoins, certaines
sociétés, a l'instar de Huis Clos, ont adopté witmmnement stratégique constituant un avantageureentiel fort, au travers
notamment :
- de la proposition d'une offre globale : produits mesure, solutions de financement, pose assur®a\égaranti sur
10 ans;
- de la maitrise de la commercialisation des prodyiisconstitue a ce titre une barriere a I'entréels secteur en
raison du codt de mise en place d’'un réseau néaesdes ressources humaines importantes.
Huis Clos assure, de plus, la fabrication de lgp@itdes produits qu'il distribue, la gestion etslgivi de ses sites de
production et ses magasins sont exploités en dii@t un respect strict de procédures établiesi Amréseau de distribution
ne risque pas de rupture de livraison de la part tBbricant externe ou de I'hétérogénéité d'ueaésde franchisés.

4.1.7 RISQUES FOURNISSEURS

Des contrats d’approvisionnements sont conclus ags@rincipaux fournisseurs. Ceux-ci sS’engagenuallement en termes
de prix, de conditions et de délais de livraisaumé’ gamme de produits définis.

Les profilés PVC sont achetés auprés de Deceungrokipe international coté a la Bourse de Bruxgllesder mondial de
I'extrusion PVC pour menuiseries. A ce titre, Datiaak posséde plusieurs sites de production endeusd une rupture
d’approvisionnements liée au blocage de I'enserdbkesites parait improbable. Si pour une quelcongjgen ce partenariat
industriel devait étre remis en cause, un changeaeigamme « profils PVC » serait réalisable redatient rapidement et
sans bouleversement fondamental durable dangéssisilustriels.

Les autres fournisseurs sont principalement lesridfs; Quincailliers et Accessoiristes de la meergs Sur ces axes
d’approvisionnements, le groupe compte en réglégdm trois fournisseurs différents permettantialesdiminuer tout risque
de rupture de livraison.

Concernant les achats liés aux produits de chaeiffleggroupe s’approvisionne, au travers de saldilCFN, auprés de
plusieurs fabricants de grandes marques de ce tgpeproduits afin d'éviter toute rupture de livraisoD’autres
rapprochements sont constamment a I'étude afirridieinet diversifier cette gamme de produits.

Le groupe n'a connaissance d’aucun risque de thfed avéré chez certains de ses fournisseurs.

En conclusion, les risques fournisseurs s'averaérés voir faibles.
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4.1.8.RISQUES SUR MATIERES PREMIERES )

Le groupe est exposé au risque de cours des nsatifé (pétrole, dérivés, acier) qui entrent dans la ialtion des
menuiseries et dans la confection des produitsfiadya Cependant, la proportion de matiéréSentrant dans la composition
du chiffre d'affaires est faible, de I'ordre de 25&tissi toute hausse est répercutée dans leserigrte et toute hausse non
exceptionnelle semble répercutable dans les priredée afin de garantir le maintien des marges.

4.1.9.RISQUES INDUSTRIELS LIES A L '"ENVIRONNEMENT
L’activité du groupe Huis Clos, a savoir la fabtioa et la commercialisation de menuiseries, lavation et I'optimisation
des systémes de chauffage, a un impact trés Igaitéenvironnement :

e peu de rejets dans I'eau ou dans I'air, peu deangiss olfactives et sonores

e pas d'atteinte aux équilibres biologiques

e les gaz utilisés pour l'installation de climatisatisont manipulés par du personnel diment qualitiét effet

e récupération des anciennes menuiseries et andimsrits de chauffage stockés provisoirement dasmbelenes, qui

sont enlevées et dont le contenu est retraité gmprbfessionnels.

A fortiori, I'activité du groupe ceuvre en faveur dlamélioration de I'environnement compte tenu désluctions de
consommations d’énergies réalisées grace aux txalaolation et a I'installation de systemes dauffiage plus performants
effectués en faveur de I'habitat individuel.
En conséquence, aucune certification n'est en caurmatiére d’environnement, de méme qu’aucuneigioovpour atteinte a
I'environnement n’'a été constatée dans les congeda société.

4.1.10.DEPENDANCE A L’EGARD DE PARTENAIRES STRATEGIQUES

Huis Clos est une chaine entiérement intégréen’gtilise pas de partenaires externes significgtdavant entrainer un risque
important. La pose en sous-traitance fait appetépopulation atomisée, ou aucun partenaire nigstfieatif par rapport a
'ensemble des autres.

Les concessionnaires « Plein Jour » peuvent raepe¥san risque stratégique plus significatif poes entités industrielles.
Ceux-ci ont représenté pres de 9% du chiffre dief&industriel, soit 3,8 Me. Le personnel de 18REA« Logi-Particulier »,
filiale dédiée au suivi de ce réseau, a parmi sesioms le recrutement, la formation, I'animatianla fidélisation des
concessionnaires, la prévention de tous problemasmment de cette nature, au moyen de visitediéégsl chez chaque
exploitant.

4.1.11 RISQUESPAYS
Les risques liés a I'expansion a l'internationahtsimexistants. Huis Clos n'a aucun magasin adtiger, le projet Espagne
attendant la maturité et la consolidation de Ratdisur le territoire francais.

4.1.12.RISQUES LIES A L' UTILISATION DE BREVETS
Huis Clos n’utilise aucun brevet dans son procedsu@brication, ce risque est inexistant.

4.1.13 FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES

A la connaissance des responsables et en I'étalabds faits, il n'existe pas de faits exceptidsimai litiges, autres que ceux
évoqués ci-dessus, ayant eu, ou bien susceptitaesiig une influence significative sur le patrimeij la situation financiére,
I'activité et le résultat de la société et de dedds.
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4.2.RISQUES PROPRES AU GROUPE

4.2.1.RISQUE DE LIQUIDITE

. ) . 2010 2009
Décomposition des dettes financiéres des
deux derniers exercices Total <lan| 1a5ans >5as Total <lpan 1a}§ansansy

Emprunts bancaires 5248 1490 3703 54 41615 1576 2972 7] 6
Reclassement pour défaut de ratios finangiers 2928 925
Emprunts liés aux Locations Financement 1024 336 688 508 492 1014
Autres 13 8 5 2708 2 697 11
Instruments Dérivés Passif 180 180 102 102
Découverts Bancaires 182 182 305 05

ENDETTEMENT BANCAIRE 6 646 4 940 1647 59 9 23f 5071 488 78
Comptes courants d'associés 117 117 16 16

DETTES FINANCIERES 6 763 5 057 164y 5p 9 252 5 086 4088 8|7
[Trésorerie & Equivalents de trésorerie | 4533 4533 [ | 49/9 9944 [ |
[ DETTES FINANCIERES NETTES | 2230] 524 1647 11 -690 -4 856 408§ 154
Mouvements des.deux derniers 31/12/08 E,n_tré\es Sogscrip- Rembour- 31/12/09 E’n_tre’\es Sogscrip- Rembour- 31/12/10
exercices Périmeétre tions sements Périmétre tions sements

Emprunts bancaires 2857 3351 1593 4615 2600 1967 5248
Emprunts liés aux Locations Financt 547 11 1285 337 1506 148 630 1024
Autres 12 28 12 28 8 24 13
Instruments Dérivés Passif 102 102 78 180
Crédits Vendeurs s/Acquisition CFN 5540 80 2940 2 680 2 680 -
Découverts bancaires 272 33 305 124 182
Comptes courants d'associés 687 671 16 101 117

DETTES FINANCIERES 9915 11 4880 5553 9 252 2934 5424 6763

La dette financiére nette s'éleve a 2 230 Ke éld&ure de I'exercice contre (690) Ke a la clotdeeI'exercice précédent.
Celle-ci est principalement impactée par un emphbamtcaire de 5,2 Me, amortissable sur une durée ates, présentant un
solde de 4,1 Me a la cl6ture de I'exercice. En @pdrtie, les organismes financiers ont pris paragtie 100% des titres
CFN, Isoplas, Logi Aluminium, SEC, Altherm ainsigjleé nantissement du fonds de commerce (en ce wfapmarques) et
une caution solidaire de I'actionnaire principal H&

Cette enveloppe financiére se décompose en 4 ganch

Tranche Al Tranche A2 Tranche A3 Tranche A4
Nominal en K€ 1100 1100 1500 1500
Date début juin-09 avr-10 juin-09 avr-10
Date de fin juin-14 juin-14 juin-14 juin-14
Modalités de Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel
remboursement a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010 a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010
Taux EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois
+ marge + marge + marge + marge

Garanties Nantissement de la totalité des actions ou parts sociales CFN, ISOPLAS, LOGI ALUMINIUM, SEC et ALTHERM

Nantissement du fonds de commerce en ce compris les marques

Caution solidaire de I'actionnaire principal BG2P

Certains contrats de financement comportent desetad’exigibilité anticipée en cas de non-resgdecttios financiers :

Emprunts de 862 K€ a I'origine présentant un sdiel®95 K€ a la cléture de I'exercice
Maintenir un total fonds propres > ou égal a 1094£€le bilan consolidé

Total dettes moyen et long terme + CB retraitédfopropres <1,2
Total dettes moyen et long terme + CB retraité/ GaF

Emprunt de 5 200 K€ a I'origine présentant un saldel 095 K€ a la cléture de I'exercice
Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30

Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50
Cash-flow libre / Service de la dette > 1
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Le dernier ratio, ci-dessus « Cash-flow libre \8mr de la dette > 1 », n’est pas respecté a larelde I'exercice. Bien qu'il

ne soit pas envisagé par les banques, a la datldetion des présentes, d'actionner la clausagiteiité anticipée, la partie

remboursable a plus d'un an (2 925 Ke) de cet em@rété assimilée aux dettes financiéres a ceurtet conformément a la
réglementation.

Par ailleurs, certains contrats de financement@eét qu'un changement de contréle de I'empruntanstitue un cas de
remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibigticipée.

Le groupe bénéficie, auprés de ses partenairesbescde découverts autorisés s'élevant a un mbgtabal de 5 millions
d’euros. Afin de préserver cette ressource, desigéa sont régulierement organisées avec les diffés banques lors
desquelles sont évoquées la situation et I'évatutie I'activité du groupe. A l'issue de nos deregrencontres, les banques
ont renouvelé leur confiance a la Direction dedeiété et ont reconduit, sans condition de garantiele délai, les lignes de
crédit actuelles. Ces concours restent cependamisaa I'article L 313-12 du code monétaire et fliciar qui permet leur
dénonciation sous respect d’'un préavis de 60 jours.

Incidences de la loi LME : La loi de modernisatida I'économie, qui a légiféré sur les délais delemgnt entre les

partenaires économiques, a eu et aura encore uoitemce sur les délais de réglement de certainsifseurs du groupe.

Cette loi a pour effet de réduire progressivemeet nessource de trésorerie pour le groupe puiser@ins fournisseurs reglés
a 60 jours, 60 jours le 10, 90 jours ou 90 jourdQedevront étre ramenés progressivement au dal te 45 jours fin de

mois ou 60 jours net. Afin de modérer les effeteeite loi, un accord interprofessionnel a étéé&ignd décembre 2008 entre
les principales organisations professionnellesateersecteur d’activité qui ont arrété les modalgéivantes :

- Délais de réglement a appliquer a compter dijahvier 2009 70 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer a compter dijahvier 2010 60 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer a compter dijahvier 2011 50 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer a compter dijahvier 2012 45 jours fin de mois

Les impacts négatifs sur la trésorerie future nesi sur la base des achats et frais généraux>dediee 2008, font ressortir
une baisse de ressources de I'ordre de 1,5 Me Bemoair les années 2009 a 2011 puis de 'ordrésfeKe pour I'exercice
2012. Ainsi fin 2012, plus de 5 Me de trésoreriedexer sur la variation du volume d’activité,@@rconsacrés a la réduction
des délais de réglement fournisseurs sans contiepans le délai de réglement des clients.

Les sources de liquidité résident principalememtsda génération d’une ressource en fonds de rauleiite a une activité

orientée vers une clientéle a trés court délaialerpent contre des délais de reglement fournissepias longue échéance.

Une brusque décroissance d’activité expose le gr@upn risque certain de liquidité, cependant wssk durable d’activité

parait peu envisageable a court terme au regardalets suivants :

- Le marché de la rénovation de I'habitat est moersible a une baisse durable de consommation

- L’activité du groupe est totalement orientée sardeonomies d'énergies, secteur porteur de la camstion des ménages

- Notre typologie de clientéle est moins touchéelparaléas économiques, le groupe s'adresse enaeffee clientéle de
propriétaires ayant soldé leurs emprunts immolsil@r en voie de les solder, donc une clientélentéréeséniors qui peut
consacrer un budget a la rénovation et au conéson habitat.

- L’activité repose sur un démarchage direct trég detne force de vente rémunérée essentiellemeniagable sur chiffre
d’'affaires.

- L’organisation du groupe offre des facultés en esle développement et d’élargissement de la ganpnaduits ».

4.2.2 RISQUE DE TAUX D' INTERET

La répartition des dettes financiéres « Taux fikaak variables » a la cléture des deux dernierscees est la suivante :

Répartition de I'endettement 2010 2009
par taux Fixe Variable Total Fixe Variable Total
a 0% 130 130 2797 2797
moins de 5% 576 4 457 5033 1880 2763 4 643
5% a 7,5% 1601 1601 1813 1813
plus de 7,5%
DETTES FINANCIERES 2 306 4 457 6 763 6 490 2763 9 252

Les dettes financiéres contractées sur la basetdinnvariable s'élévent a 4 457 Ke a la cloturd’ebeercice. Afin de palier
au risque de fluctuation de taux sur la dette dwge a taux variable existante ou prévisionneks, idstruments dérivés de
taux sont contractés. Ces contrats ont pour effdbxar les taux d’intéréts payés sur la dette. @sguments de couverture
économique ne sont pas qualifiés de couverture tahtg Le contrat en cours a la cléture de I'exargiorte sur une dette
maximale de 7,8 Me et a pour effet de substitieuribor 3 mois par un taux fixe de 2,75% (Swapal&} pour une période
courant jusqu’au 28 juin 2013. Le colt des instmimelérivés s'est élevé a 186 Ke sur I'exercice.
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Les autres postes significatifs d'actif et passifengagements hors bilans, susceptibles d’avaringidence sur le résultat
financier au regard des taux d’actualisation liésadement a la variation des taux d’intéréts sesisuivants :

L . 31/12/2010 31/12/2009
Postes d'Actif et de Passif <lan la5ans > 5 ans <lan lab5ans > 5 ans
Actifs Financiers (Dépbts de Garantie) - - 1001 - - 1033
Provision Départ en Retraite - - (494) - - (390)
Engagements hors Bilan - - - - - -
POSITION NETTE - - 507 - - 643

Les montants en jeu sont de faible importance @emwent entrainer une incidence significativelsuésultat financier.

4.2.3.RISQUE SUR ACTIONS

A la cléture du dernier exercice, le groupe needétiaucune action émise par les marchés, hormisaclEsns propres
possédées dans le cadre de son contrat de liqg&héépar un prestataire de service d’investissemen

Les seuls autres titres détenus sont ceux delisdssfi sociétés non cotées, et retraitées en tidason.

Ces instruments sont comptabilisés en prenantlste valeur en fin de période, conformément agkesede valorisation en
vigueur et aux normes comptables applicables encEraAinsi, toute variation négative entre la jugtdeur et la valeur
comptable est comptabilisée sous forme de prowgiams le poste « charges financiéres ».

Evaluation des actions propres dans les comptésusoa la cloture du dernier exercice :

Valeur brute a I'actif du bilan: 2 548 K€
Dépréciation constatée : 56 K€
Valeur nette a l'actif du bilan : 2 492 K€

Valeur de marché ala cléture : 2 505 K€

4.2.4 RISQUE DE CHANGE

L'intégralité de lactivité du groupe s'opére sue lerritoire francais, les flux d'approvisionnemensont réalisés
majoritairement en France et dans quelques paysbnesnde la communauté européenne. Toutes les mmérabnt réalisées
en euros, il n'existe pas de risque de change.
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4.3.ASSURANCES ET COUVERTURE DE RISQUES

4.3.1.MULTIRISQUE INDUSTRIELLE

Un contrat d’assurances groupe couvre I'ensembdéoims utilisés par les différentes entités sesial

Les garanties couvertes sont les suivantes :

Base d'indemnisation :

Biens immobiliers = Valeureuf

Matériel, mobilier professionnel et personn&laeur a neuf

Evénements et Dommages assurables Garanties. G,a_pi_lau_x_as_surés  |Limite de ga{gmiémr:'s_inlstra{'i - Franchises
i b souscrites | |  applicables par
dae e |  sinistre, sauf
A stipulation 4_:_-:':11_2:_&!“')_
S B : _APPROCHE GLOBALE 3
Titre 1 : Incendie et garanties annexes
Incendie, foudre, explosion Qui \ 3675 EUR
Evénements assimilés Qui 3500 EUR
Aftentats et actes de terrorisme Qui Montant prévu
SOMMES au titre de la
garantie "Incendie”
Tempéte - Gréle - Neige Oui ASSUREES 3500 EUR
INDIQUEES par sinistre et par
établissement
Action de I'eau - Gel Qui PAGES 3500 EUR
Avec une limitation pour ; SUIVANTES
- le refoulement des égouls 10 000 EUR
- la recherche des fuites ou infiltrations 10 000 EUR
Actes de vandalisme et de sabotage Oui ) 3500 EUR
Accidents aux appareils électriques Qui 179 686 EUR IBISEUR
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~ Evénements et Dommages assurables

Vos hiens
- Le matériel, mobilier professionnel et personnel
‘Les marchandises
Dont pour :
- les marchandises délenues chez les tiers
- les marchandises en eours de tiansport
-Les marchandises révisables
-Les fonds et valeurs
‘Les supporls informatiques ou non d'informations
‘Les biens confiés (y compris les dommages immatériels
consécutifs)

‘Investissement aulomatique
‘L'engagement éventuel

Les frais et pertes
‘Frais et pertes divers
Donl pour
- la perte de loyers
- les frais de mise en conformité

-Frais de replantation des arbres détruits
Pertes indirectes :
- Forfaitaires
-> dans Ia limite de 5 % de l'indemnité due au titre du
matériel, mobilier professionnel et personnel
-> dians la limite de 5 % de |'indemnilé due au lilre des
marchandises

Vos responsabilités liges & l'occupation
-Dommages causés au propriétaire :
- risques locatifs « biens immobiliers »
Dommages causes aux voising et aux tiers

Limitation contractuelle d'indemnité (Titre 1)

Non

Cui

Oui
Non

Qui

Cul
Qui

Qui

11 863 679 EUR
6719252 EUR

671925EUR

104 988 EUR
419953 EUR

1045998 EUR

1819109 EUR

8800 EUR

25000 000 EUR
6063 702 EUR

15000 EUR
1500 EUR

Dommages immatériels
consécutifs limités & 20% du
capital assuré

2 années de loyers

Frals exposés : maximum
10% de l'indemnité due sur
les biens immobillers

15748 246 EUR

Titre 2 : Bris de machines

-Formule sans désignation (y/c les frais financiers pour le
matériel en leasing/crédil)
-> Valayr déclarative das matériels

Limitation contractuelle d'indemnité

itériels désignés
‘Frais de reconstitution des médias et frais
supplémentaires d'exploitation

Qui

Qul

Non

839906 EUR

52494 EUR

3500 EUR
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| Buenciit ol Donitanet Securiblcs Capifauxassurés
Titre 3 : Bris des matériels informatiques
‘Formule sans désignation (y/c les frais financiers pour le Oui
materiel en leasing/credit)
> Valeur déclarative des malériels 120 772EUR 10% de lindemnité
mini 238 EUR
maxi 1428 EUR
Limitation contractuelle d'indemnité Non
‘Matériels désignés Non
-Frais de reconstitution des médias et frais 60 494 EUR
supplémentaires d'exploitation
‘Micro-ordinateurs portables identifiés Non
Titre 4 : Vol Oui
Vos biens
‘Le conlenu assuré 314 965 EUR
‘Les déteriorations immobiliéres 52 085EUR 3675EUR
Les fonds et valeurs Qul
‘etenus & lintérieur de 'entreprise
- en caisses et meubles fermés a clé 1 500 EUR
- en coffre(s) 4 500 EUR
- par agression 4 500 EUR
‘Transportés a l'extérieur 4 500 EUR
Les frais divers Oui
Les frais de gardiennage provisoire 4 500 EUR
Les frais de reconstitution des informalions 4 500 EUR
Titre 5 : Bris des glaces Oui
Vas biens {frais divers compris) 60 385 EUR 3675EUR
Titre 6 : Pertes de marchandises sous Non
températures dirigées
Titre 7 _: Coulage Non
Titre 8 : Autres dommages matériels Qui
Jmmages materiels Qui 1056 411 EUR 9008 EUR
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Evénements et Dommages assurables | -

" Capitaurassurés

Titre 9 : Pertes d’exploitation

- Marge brute du demier exercice clos
20 000 000 EUR
- Pourcentage d'avolution 0 %
- Périnde d'indemnisation 12 mois
- Marge brute assurée

+ Perles d'exploitation aprés Incendie el garanties annexes
avec limitation pour lNmpossibililé d'acces

- Pertes d'expleitation aprés dommages aux appareils
electriques
-> Capital limité a 10 % de la marge brute annuelle soil ;
-> Période d'indemnisation : 3 mois

* Les frais el pertes garantis sur demande :
- Carence des fournisseurs
- Pénaités de retard
- Frais supplémentaires additionnels
- Supports non informatiques d'informations

-> Limitation contractuelle d'indemnité Pertes
d'exploitation aprés Incendie et garanties annexes

‘Partes d'exploitation aprés Bris de machines souscrit en
formule sans désignation des matériels
-> Limitation contractuelle d'indemnité Pertes
d'exploitation aprés Bris de machines sans
déslgnation des matériels

(1) Tenant compte de I'ajustabilité, de I'evolution el de la
période d'indemnisation
(2) Tenant comple de | ajustabilité et de I'évolution

Oui

Qui

Qui

Non
Non
Nen
Non

Qui

Non

Non

24000 000 EUR (1)

2400 000 EUR (2)

20 % de la marge brute du
site assuré

11000 000 EUR

3 jours ouvrés

3 jours ouvrés

Titre 10 : Frais supplémentaires d'exploitation

Non

Titre 11 : Perte de la valeur de vente du fonds
de commerce

Non

Annexe reconstitution de moules et modéles Non
(COM 09403)
Catastrophes naturelles Qui Montant
réglementaire en
vigueur au jour
du sinistre
ou

- Dommages maténels

- Pertes d'exploitation

- Frais supplémentaires d'exploitation

Montants maxima prévus
pour 'incendie et les
garanties annexes

Mémes montants que ceux
prévus pour ces garanties

Mémes montants que ceux
prévus pour ces garanties

franchise prévue
par le contrat
si son
montant est
supérieur
(§ 65 des
Dispositions
Générales)

18



Les principaux sites (notamment industriels) ont fabjet de visites et d’expertises préalablealisgges par des experts
indépendants : aucun point majeur de non-conformété relevé.

En cas de sinistre important sur nos outils indeistr nous avons anticipé des plans de repli véaates structures de
production capables d'absorber la demande du résedistribution, dont notamment le site complémigatde production de
menuiseries PVC, Logi industrie acquis en juillédg2 (entité sociale fusionnée avec Isoplas “@jaaivier 2009 mais locaux
indépendants). A ce titre, Il est souscrit un caini perte d’exploitation », pour couvrir un siresmajeur sur I'un des sites
industriels qui entratnerait une perte importargaerdirge (voir détail dans tableau des garantidessus au titre 9).

4.3.2. RESPONSABILITE CIVILE PROFESSIONNELLE

Cette garantie couvre la responsabilité encoursi@ vis des tiers par le sociétaire, du fait deasésités déclarées ou du fait
de ses sous-traitants, que ce soit en cours os apéeution de ses travaux.

- Dommages corporels aux tiers autres que préposés 00QL000 euros  par année

- Dommages corporels aux préposés 1 000 000 euros anpée

- Dommages matériels et immatériels consécutifs 20800euros  par année

. Atteinte a I'environnement 300 000 euros  par année

4.3.3.RESPONSABILITE DECENNALE

Cette garantie couvre, apres réception, les domsnagéeriels a I'ouvrage dans les conditions ettéimposées par les articles
1792, 1792.4 et 2270 du code civil, lorsque laoespbilité du sociétaire est engagée, y compraequalité de sous-traitant.

«  Travaux de construction 10 000 000 euros par sinist
- Dommages matériels consécutifs 1 000 000 euros arpa¥e

- Dommages immatériels consécutifs 1 500 000 euros r arp&e

. Dommages intermédiaires 200 000 euros par année

Ces contrats de responsabilité civile ont été sdaspour des montants qui tiennent compte detare de nos activités, du
pays ou nous opérons, de notre historique de isihiét

4.3.4.PARC AUTOMOBILE

Concerne aussi bien les véhicules détenus en pgojereeux pris en location.

Garanties couvertes :
* responsabilité civile
e protection juridique (défense civile et pénale)
< incendie, tempéte, gréle, force de la nature
< vol, vol des accessoires, équipements, effetsjetotransportés
e bris de glaces
« dommages tous accidents
« frais de dépannage
e catastrophes naturelles
e garantie du conducteur
« assistance avec véhicule de remplacement

Il n"existe pas de risques potentiels significadifa cléture de I'exercice. Tous les autres risquan significatifs sont bien
couverts par I'assurance.
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

5.1.HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE

5.1.1 RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L 'EMETTEUR

Dénomination sociale: HUIS CLOS

Nom commercial : HUIS CLOS
Date de création : 4 juillet 1990
Siege social 35, square Raymond Aron, Parc d’Activités Tedbgiques de la Vatine

76130 MONT-SAINT-AIGNAN
Tél 02.35.12.11.00 Fax 02.35 59.93 62 terhret http://www.huisclos.fr

Durée de vie: 99 ans, soit jusqu’au 4 juillet 2089.
Forme juridique : Société Anonyme a Conseil d’Administratioégie par le code de Commerce.
Exercice social: Du T'janvier au 31 décembre.

Registre du Commerce et des SociétésROUEN B 378 460 281 (France)

Code NAF : 454 C (Menuiserie Bois et Matiére Plastique)

5.1.2.HISTORIQUE DE LA SOCIETE

1990: En juillet, M. René BERTIN, fort d'une expériensimilaire dans le développement d’'une chaineialigée dans le
centre-auto, crée la société HUIS CLOS spécialisérs la menuiserie extérieure : vente et poserdetares a destination de
I'habitat individuel. En novembre, René BERTIN oergon premier centre d’exposition a Rouen.

1991: En janvier, ouverture d'un second centre au HEWR en octobre, d’'un troisieme a CAEN.
Aprés quelques années ou l'activité est restéendék dans la proche région, la société proceldsuaerture de plusieurs
autres centres d’exposition de plus en plus él@gieésa base normande.

1997: Création de I'école de formation interne destin€ormer les commerciaux de la société.
Prise de participation a hauteur de 49,99% darsot#été ISOPLAS, spécialisée dans la fabricatiorfedétres et volets
roulants en PVC.

1998: ISOPLAS devient une filiale a 100% de HUIS CLQ% société HUIS CLOS dispose a fin 1998 de 20reent
d’exposition.

1999: Le 16 mars 1999, premiere cotation de I'actidiBl CLOS a la Bourse de Paris sur le Marché Libtisg COB n°99-
182 du 5 mars 1999). Création de Logi Fermetuigslef100 % d'ISOPLAS. ISOPLAS recentre son atésur la production
de menuiseries. LOGI FERMETURES développe la fatioo de volets roulants.

Fin 1999, le réseau HUIS CLOS compte 30 magastagiiés.

2000: Le 1*" mai, acquisition de la société VERANDALIANCE. HULOS élargit sa gamme de produits aux vérandas. Au
31/12/2000, HUIS CLOS contr6le un réseau de distidin de 50 unités en France.

2001: HUIS CLOS développe sa capacité industriellecaleerachat de France WINDOWS dans la région ly@eaCe
troisieme site de production va permettre au grodipecélérer le développement de nouvelles ageenegion Rhdne-
Alpes. Parallelement, ISOPLAS emménage dans desaapnocaux industriels de 5 800 m? et refondgratement sa chaine
de production industrielle avec des matériels denidlee génération. LOGIFERMETURES intégre les ameidocaux
d'ISOPLAS de 2 200 m? et investit dans 'automdtsade son process industriel.

Corrélativement, HUIS CLOS ouvre 30 agences comiales; son réseau compte 80 points de vente fi.200

Le 6 juillet 2001, premiére cotation de l'actioniblClos sur le second marché d’Euronext (visa CUll#878 du 26 juin
2001).
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2002: En raison de la difficulté a rentabiliser lache vérandas, acquise en mars 2000, et qui adpefs€on sensible sur la
marge d’exploitation du groupe en 2001, il est déde céder la totalité de cette branche. Cetgaregéalisée en avril 2002,
est effective de fagon rétroactive alijanvier 2002.

L’ensemble du réseau du groupe huis Clos repréd@2tenagasins a fin 2002.

2003: suite a la décision du conseil d’administratdenréorganiser la structure de ses réseaux cormahetdechnique, une
nouvelle équipe de direction, composée d’'un ditgcggnéral, d’'un directeur RH & marketing et d’uredteur technique est
mise en place au cours dif 8emestre.

2004: La direction générale, mise en place au courg'isemestre 2003 par le conseil d’administrationjtg@ur principal
objectif de réorganiser 'ensemble des réseaux cential et technique.

La perte importante de I'exercice 2004 résulte gppalement d’'un manque de maitrise, par cette tiliregénérale, dans la
mise en ceuvre de la réorganisation lancée : te fibdstabilisation des équipes et la fermeture me ®n sommeil de 20
agences commerciales ont provoqué une baisseudedpl 18% du volume d’activité, soit une perte @eM& en chiffre
d’'affaires et de plus de 16 Me en marge brute.

Le conseil d’Administration, constatant que la diilen générale n’avait pas atteint son objectifj@elle peinait a maitriser
I'ensemble de la gestion de I'entreprise, décides’da séparer début 2005. La direction généralgrdupe est alors reprise
par le président du conseil.

2005: Les agences commerciales mises en sommeil en 20@4ré-ouvertes, le réseau de distribution Huas Compte
désormais 100 magasins en propre. Une forte carepdgrrecrutement permet au groupe d'étoffer saefde vente afin
d’'étre rapidement en adéquation avec les perspactixées. Parallélement, une nouvelle Directionésgéle est mise en place
avec l'arrivée de Jean Marc PLUTAU. le groupe éstodmais gouverné par une direction a trois t&eag¢ BERTIN orienté
stratégie, Jean Marc PLUTAU direction opératiormelt Eric PETIT finances. Les actions prioritais&sientent vers une
politique de réduction des colts de structure amélioration du volume d’activité. Corrélativemeletgroupe développe un
réseau de concessions a I'enseigne Plein Jour.

2006: La société a accéléré son programme d’ouverdiagences, 20 ouvertures au lieu de 10 initialenpeavues. Ce
développement programmé de 2007 a 2010, a étéipgntw f' juillet 2006 et a nécessité un redécoupage de®ssc
géographiques, le renforcement des effectifs déevende I'encadrement intermédiaire. Parallélemangociété a étendu sa
gamme « produits » a la rénovation du chauffagetrédeie (radiateurs a inertie, chauffage révergibtea développé la mise
au point d’'un systéeme de pompe a chaleur « Air w>Edont le début de commercialisation s’est engagénars 2007. Le
chiffre d’affaires enregistre une progression dés le groupe signe un redressement significatif.

2007: Huis Clos renforce fortement sa force de veh®)0 commerciaux au 31 décembre. 10 ouvertures léomeptaires
portent le nombre total d'agences commercialestaalla fin de I'exercice. La part des énergies vestables dans le chiffre
d'affaires passe de 8% en 2006 & 23% en 2007 (18%% semestre, 26% al“}. Le groupe signe un retour solide au bénéfice
avec 5,6 Me de résultat opérationnel courant easiEment de 12% de I'objectif initial. Huis Closaave des fondamentaux
financiers solides grace a un flux de trésoreri@gé par I'activité de 10 Me qui réduit ainsi la&tddinanciére nette & moins
de la moitié des capitaux propres et a moins dinmestre de la capacité d’autofinancement.

2008: La stratégie de développement est confirmédpilee de vente compte 1500 commerciaux au 31 déeenid

nouveaux magasins ont vu le jour portant ainsolelore total d’'agences commerciales a 150 a ladibegercice. La part des
énergies renouvelables dans le chiffre d'affairassp de 23% en 2007 & 31% en 2008. Le groupe fagneeilleure

performance de son histoire avec 10,8 Me de résaprationnel courant en quasi doublant celuialetcice précédent.

Afin de sécuriser ses approvisionnements, Huis @loguiere en avril 2008, son distributeur et imgietr de produits
« énergies renouvelables », la société « Chaudd FAxgtional » et afin de renforcer ses capacitéspamuction de
menuiseries, Huis Clos procéde a deux croissangEsnes complémentaires en juillet 2008, Logi Indasunité de

fabrication de menuiseries PVC et Logi Aluminiumtérde fabrication de menuiseries PVC Aluminium.

2009: Le groupe Huis Clos maintient sur I'exercice 20 rythme de croissance raisonnable en signas ge 4% de
progression, dans une période économique des nolulslés. Le groupe a di faire face a la suppreshiparédit d'imp6t de
50% sur les pompes a chaleur « air-air », cettpresgpion a engendré une perte de chiffre d’affaleeBordre de 50% sur ce
type de matériel, 17 Me en valeur soit 9% du C/gloLe développement de nouveaux produits a pedeisniter la baisse
du CA « énergies renouvelables » & moins de 20% d€miers représentent désormais 24% du CA c8tfesur I'exercice
2008. Contrairement a cette baisse, les prodistsiiifues « menuiseries » sont venus fortement eosgr cette décroissance
en enregistrant une progression de prés de 15%. Elas procéde a une croissance externe en ja2@@, Isosud unité de
fabrication de menuiseries PVC basée en régionnlgise. L'exercice 2009 connait également I'ouvertde 10 magasins
complémentaires, le groupe compte au 31 décemifradénces commerciales en France.

2010: Le groupe Huis Clos enregistre un recul de 12f%l'exercice 2010. Le contexte économique pésteifoent sur le
moral des ménages et de nouvelles dispositionaléisdéfavorables entrées en vigueur au ler ja@Qied (baisse du crédit
d'impdt de 25% a 15% sur les menuiseries, de 4@%fa sur la plupart des autres produits) ne jouastde I'activité.

Ce recul est une nouvelle fois fortement impact@g@ggamme produits « énergies renouvelables ncipalement les pompes
a chaleur, qui enregistre une baisse de 40%,M&,én valeur soit plus de 10% du CA global et 75%4adperte de CA. Ces
derniers représentent désormais 16% du CA globate@3% sur I'exercice 2009.
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Les produits historiques « menuiseries » résistéatix en enregistrant une décroissance de I'orerég.
Le réseau de distribution compte 160 magasins ssa&listes sur I'ensemble du territoire francaisnetconnait pas de
nouvelles implantations en 2010.

5.2.INVESTISSEMENTS

5.2.1.PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS

CUMUL EN K€ DES IMMOBILISATIONS BRUTES AVANT AMORTISSEMENTS

Valeurs brutes (en K€) 2008 Erﬁre\es Acg. Virt  Cess. S,O_rt"es 2009 Eﬂt.re\es Acg. Virt  Cess. Sqrtlgs 2010
Périmétre P érimétre Périmetre Périmetre
Goodw ill 9001 400 80 9481 9481
Frais de développement 1625 23 165 22 157 1678 93 15 1756
Autres postes immob. incorporelles 434 121 555 36 519
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 11 059 423 366 22 157 11714 93 51 11 756
Constructions, agencements et aménagemen 6 892 32 1891 468 475 8 808 1044 7 366 9493
Installations techniques, outillage 6 799 576 1547 219 1314 7828 101 27 573 7383
Install. Générales, Mat.de transport, de bureay 4 998 57 1165 584 5636 317 95 816 5231
En cours 709 194 -709 194 152 -132 5 209
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 19 399 665 4797 -22 2372 22 466 1614 -3 1760 22317
30 458 1088 5162 2529 34179 1707 -3 1811 34072
Amortissements (en K€) 2008 Erﬁre\es Dot. Virt Rep. S,O_rt"es 2009 Eﬂt.re\es Dot. Virt Rep. Sqrtlgs 2010
Périmétre P érimétre Périmetre Périmetre

Goodw ill
Frais de développement 1248 23 172 129 1315 179 15 1479
Autres postes immob. incorporelles 174 49 223 48 30 241
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 1422 23 221 129 1537 228 45 1720
Constructions, agencements et aménagemen 2472 22 853 320 3027 950 235 3742
Installations techniques, outillage 3625 423 595 1218 3425 610 26 374 3687
Install. Générales, Mat. de transport, de bured 2976 41 889 461 3445 787 -26 592 3615

En cours
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 9072 487 2337 1999 9 896 2 348 1201 11 044
10 494 510 2558 2128 11 435 2575 1246 12 764

CUMUL EN K€ DES IMMOBILISATIONS NETTES APRES AMORTISSEMENTS

Valeurs Nettes (en KE) 2008 2009 2010
Goodw ill 9001 9481 9481
Frais de développement 377 363 277
Autres postes immob. incorporelles 260 332 278
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 9637 10 176 10 036
Constructions, agencements et aménagemeny 4 420 5781 5751
Installations techniques, outillage 3174 4403 3696
Install. Générales, Mat.de transport, de bureay 2 022 2191 1616
En cours 709 194 209
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 10 326 12 568 11 272
19 963 22 745 21 308

Les « Goodwill » correspondent pour :

453 Ke a I'entrée dans le périmétre du groupe @ARL Société Européenne de Chauffage « SEC »étéoacquise le 18
janvier 2006 dans le cadre d’une extension d’aétigkiRénovation de chauffage électrique & Climatise».

7 341 Ke a I'entrée dans le périmétre du group®AS Chaud Froid National « CFN », société aales2 avril 2008
dans le cadre d’'une politique d'intégration veitcat d'une sécurisation d’approvisionnement dexipits « énergies
renouvelables ».

1117 Ke a 'entrée dans le périmétre du group&a d®AS Logi Industrie, société acquise le 29 juil808 dans le cadre
d’'une sécurisation et de renforcement des capaniéstrielles du groupe en termes de fabricatemeénuiseries PVC.
146 Ke a I'entrée dans le périmeétre du groupe &ARL Logi Aluminium, société acquise le 29 juil@d08 dans le cadre
d’'une extension de production aux menuiseries Ahium jusqu’alors négociées auprés de fournissextérieurs au
groupe.

400 Ke a l'entrée dans le périmétre du groupe dBAS Isosud, société acquise & janvier 2009 dans le cadre du
renforcement des capacités industrielles du greapermes de fabrication de menuiseries PVC.

24 Ke proviennent de I'acquisition de fonds de carua dans le réseau de distribution Huis Clos.

Des tests de dépréciation ont été effectués sbade d’'un business plan a horizon 5 ans. Celuiggranis de conclure au
31/12/2010 qu'il n'y avait pas lieu de procédema dépréciation (voir 8 2.13 des annexes aux ca@uEsolidés).
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Les frais de développement concernent essentialiefiaequisition et le développement par nos pregrgormaticiens de
logiciels. Les colts de développement liés a aestégiciels développés en interne ont été actoagsils répondent aux
critéres d’activation énoncés par la norme IAS G8s colits de développement, ayant une durée sattin définie, sont
généralement amortis en linéaire sur 5 ans (medlestimation de la durée probable d'utilisationrdprojet). Le colt de
développement des logiciels par le groupe poumié@me comprend les consommables directs et le eola thain d’ceuvre
(salaires et charges sociales).

Les autres immobilisations incorporelles sont dasements d’'indemnités de droit au bail réglées tlanadre d'implantation
de quelgques agences commerciales. Ces indemniitarsorties sur la durée attendue de la locatiogéméral 9 ans.

Les constructions consistent en la propriété p&CGaRB1, filiale a 99,90% du groupe, des murs agénces HUIS CLOS

(Lorient, Pavillons sous Bois, Montargis) et d'wgément de fonction. La politique du groupe en énatd’investissements

immobiliers est la location afin de conserver uhes grande mobilité et afin de ne pas alourdirdattde bilan par des dettes
financieres importantes.

Les agencements et aménagements des construditires travaux de second ceuvre nécessairegioitexion des centres
d’exposition, des bases régionales, des batimentngstratifs et industriels.

Le matériel et outillage concerne pour I'essentgjuipement industriel des chaines de production.

Les agencements et aménagements divers conceesergrtres d’expositions, les bases administratigesdépdts centraux,
le siége social et les unités de production.

Le matériel de transport concerne pour l'esserdied véhicules légers utilisés en agence par lesneooiaux et les
techniciens.

Les usines comptent également un parc de véhimueds qui sert a assurer les livraisons dandifé&rents centres de vente.
La politique actuelle est de réduire le parc deioamusine et de sous traiter le transport a degtes spécialisées. Cette
sous-traitance représente aujourd’hui la majeurgepdu transport.

Le matériel de bureau, mobilier et informatiqueyrozipe I'équipement nécessaire au bon fonctionnedenhaque site.

D’une maniere générale, les investissements meéuwmt financés par voie de crédits baux ou datiloes financieres, sur
une durée variant de 3 a 5 ans et principalemeanadoase d’'un taux fixe. Seules les acquisitiarxieres font I'objet d’'un
financement par emprunt classique a taux fixe s durée variant de 10 a 12 ans. Les travaux d'aggments et de
rénovation du parc foncier sont, quant a eux, imdaatés.

Les durées d’amortissements sont déterminées &daturées d'utilité attendues par I'entrepriserges actifs concernés,
dans les meilleures conditions de fonctionnement @tlisation. Le mode d’amortissement retenu lesiode linéaire qui
correspond le mieux au rythme de consommation dEstages économiques attendus.

Les contrats de location financement ayant powsteafé transférer au groupe la quasi-totalité degudas et des avantages
inhérents a la propriété d’'un actif sont retrag&figurent en immobilisations corporelles poumuontant égal a la juste valeur
du bien loué ou si celle-ci est inférieure a laevalactualisée des paiements minimaux au titread®dation, avec en
contrepartie une dette financiére. Les immobileadi ainsi constatées sont amorties selon les mémdalités que celles
applicables aux biens acquis en pleine propriété.

Les contrats de « Location Longue Durée » qui tentlprincipalement le matériel de transport et Eémel informatique

n‘ayant pas pour effet de transférer au groupeulssigtotalité des risques et des avantages intseelat propriété d’'un actif
sont imputés en charge courante.
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Les immobilisations, intégrées dans les tableawgessus, relevant de contrats de location finanoesunt les suivantes :

Valeurs brutes (en Kg€) 2008 Erltré\es Acqg. Virt Cess. §qrt|§s 2009 Ernré\es Acq. Virt Cess. qum?s 2010

Périmeétre Périmétre Périmetre Périmetre
Installations techniques, outillage 3026 267 1029 347 3975 49 3926
Install. Générales, Mat.de transport, de bureau 681 14 256 120 831 148 434 545
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 3707 281 1285 466 4 806 148 483 4471
Amortissements (en K€) 2008 ErrFre‘es Dot. Virt Rep. Sqrt@s 2009 Emre‘es Dot. Virt Rep. Sqrtlgs 2010

Périmetre Périmétre Périmetre Périmetre
Installations techniques, outillage 1580 236 245 323 1738 261 4 1995
Install. Générales, Mat. de transport, de bureau 348 4 230 97 486 195 232 448
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1928 240 476 420 2224 456 236 2 443
Valeurs Nettes (en K€) 2008 2009 2010
Installations techniques, outillage 1446 2237 1931
Install. Générales, Mat.de transport, de bureau 333 345 97
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1779 2582 2027
Echéances restant dues (en KE) 2008 2009 2010
Capitaux restant das 547 1506 1024
Intéréts restant das 75 162 84
TOTALITE 622 1668 1108

Les immobilisations financiéres sont des dépdtgatantie liés aux baux immobiliers.
lls sont comptabilisés a leur colt amorti et petifaine I'objet d’'une dépréciation s'il existe umdice de perte de valeur.

Entrées Actual . Sorties Entrées Actual . Sorties
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 2008 P érimatre Acq ' Sorties Périmetre 2009 P érimatre Acq . Sorties P érimetre 2010
Valeurs brutes 964 2 187 120 1033 83 116 1001
Dépréciation
Actualisation Financiere -154 -22 -176 41 -135
VALEURS NETTES 810 2 187 -22 120 857 83 41 116 866

Les dépbts et cautionnements constituent des ditdaciers émis et non détenus a des fins de dcdiess. Ills sont par
conséquent évalués aprés leur comptabilisatiomalimita leur juste valeur qui correspond a l'acsatlon financiére du
montant qui sera remboursé a terme. La durée ducbacerné a été retenue comme période d’actualisate taux
d’'actualisation utilisé a la cléture de I'exerciest de 4,31 % contre 4,74 % sur I'exercice prédéden

5.2.2.INVESTISSEMENTS EN COURS

Aucun investissement d’envergure n’est en cours.

5.2.3.ENGAGEMENTS EN MATIERE D 'INVESTISSEMENTS

Aucun engagement ferme d’investissement significédi été pris a ce jour.
Compte tenu du contexte économique actuel, la Baregrend pour priorité la rentabilité du groupeur ce faire, il est

convenu de stabiliser le réseau de distributiodeeteporter I'ouverture de nouvelles agences daitterite d’'une meilleure
visibilité et d’'une reprise sensible de I'activité.
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6. APERCU DES ACTIVITES

6.1.PRINCIPALES ACTIVITES

6.1.1.DESCRIPTION DE L'A CTIVITE

HUIS CLOS est un groupe d’envergure nationale sfiééie dans la rénovation de I'habitat individ@&bn métier historique
est le remplacement sans dégradation des fenéfrestes d'entrées, volets, stores, portes de garelgtures, portails et
portillons. Le coeur de métier est principalememélzovation en fenétres PVC et en volets roulants.

En 2006, Huis Clos a élargi sa gamme d’activitésdi@ensecteur des énergies nouvelles. Huis Closveédésormais les
installations de chauffage électrique par des mys$éde pompes a chaleur « air-air » qui assodieist fonctionnalités, le
chauffage, la climatisation et la purification id’aCes rénovations sont complétées par l'instalfatle radiateurs a fluide
caloporteur. Depuis mars 2007, Huis Clos commaeseiadgalement des pompes a chaleur « air-eau ingeEst compléter les
installations de chauffage classique par adjoncigries chaudiéres gaz ou fuel.

En 2009, Huis Clos a continué d’élargir sa gamnaetivité dans la rénovation de I'habitat individeel proposant désormais
I'isolation des combles et la rénovation des systede ventilation mécanique centralisée (VMC).

Aujourd’hui, prés de 100.000 propriétaires indivethiont fait appel a la société HUIS CLOS pour riewgr ou moderniser
des installations dans leur maison ou leur appamém

L'offre « produits » s’appuie sur deux chaines degasins spécialisés, Huis Clos (magasins succtes)liet Plein Jour
(enseigne commerciale d’'un réseau de concessi@shais’adressant exclusivement a une clientéle atécpliers, sans
intervenir dans les constructions neuves. Le doendimtervention est uniquement dans la réhahiitaten remplacant les
anciennes fenétres ou portes, ou en installantauveau systeme de chauffage, d'isolation ou deilagaoh. Le concept
s’appuie sur les quatre points principaux suivants

1. La fabrication, a travers ses sites de productsoplas, Logi Fermetures et Société Européennehdelftage

La société Huis Clos utilise des sites de produatio propre :

« Isoplas, situé a Harfleur (région havraise) estusiee moderne de fabrication de fenétres et perteRVC,
possédant 2 ateliers de production, I'un d’'une Higie de 5.800m?2 et l'autre (Ex Logi Industrie)ude
superficie de 3.500m2. Sur ce site, trois chainesfabrication robotisées permettent un potentiel de
production de 600 chéssis/jour.

e Logi Aluminium, situé a Harfleur (installée dans lecaux d’Isoplas) est une unité de fabricatiorfiethétres
et portes en Aluminium. Cette unité de fabricap@nmet un potentiel de production de 50 chassis/jou

« Logi Fermetures est situé a Rogerville (région aese) dans un batiment de 2.200 m2. Cette unitéqgiado
des volets roulants alu et PVC ainsi que des padeegarages alu et PVC. La capacité de ce siteec300
unités/jour

+ Société Européenne de Chauffage (SEC) occupe utie gas locaux et du personnel de Logi Fermetures.
Cette entité assemble les radiateurs a fluide oaleprs destinés au réseau de distribution.

Procédé de fabrication pour le PVC

a) Débit et usinage
Livrés en barre de 6 métres, les profilés « dorsjamivrants et parcloses » des chassis sont troasgqrar
des robots d’'usinage. Ces robots reprennent infiigo@ment les cotes de fabrication de chaque dodsie
production, toutes les menuiseries étant fabriggaesnesure.
Lors de 'opération de débit, les robots réalisinérses opérations automatiques telles gu’entaltieinage,
percage des trous, pontage des géaches et filetage.

b) Soudage et ébavurage
Les profilés débités sont ensuite soudés pour fodae cadres. Les surépaisseurs de matiere fororses
des soudures sont alors ébavurées sur des ligtmaatiques prévues a cet effet.
Cette opération est déterminante pour la qualiséfidéions.

c) Fichage
Des ficheuses horizontales mettent en place laegi¢Gonds ou charniéres)

d) Vitrage
Les vitriers s’occupent du calage et du parclostgevolumes des vitrages.
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La vente, a travers son réseau de magasins intégré<los et de concessions Plein Jour

Les magasins HUIS CLOS exposent les produits verdinagque magasin est autonome et est composé uagatedir et
d’'une équipe de vente. Le concept de chaque magasidentique. lls sont implantés sur des zondsrdérafic mais ne
nécessitent pas des emplacements de premier choix.

La particularité de HUIS CLOS est sa force de veh&éesociété est extrémement dynamique dans ceidentle ne
s’appuie que trés peu sur le passage des cliensss#s magasins mais procede a des démarches aoaiesedirectes
telles que des participations a des expositiorisefaégionales, stands en galeries marchandeshéslr du démarchage
direct en « porte a porte », du phoning et desingsil

Depuis 1997, la société a sa propre école de fowmain directeur et des formateurs se déplacenégion pour former
les nouveaux arrivants et assurent des stagesfet@mnement tout au long de la carriére et dedlution du personnel.

Les concessions « Plein Jour » sont animées pdit€guridique Logi Particulier, filiale de la sété HUIS CLOS. Avec
actuellement prés de 25 implantations, ce réseaugtele compléter les ventes du groupe HUIS CLGS. édncessions
sont spécialisées dans la vente et pose de meesgisen rénovation, surtout fenétres et volets rdsjaen
s’approvisionnant auprés des sites industrielsrdupe.

Ces concessions proposent également des solutams ld chauffage électrique a inertie et des swlatik Pompes a
chaleur ». L'objectif est d’ouvrir 5 & 10 concessi@omplémentaires par an pour atteindre 50 a i€essionnaires sur le
territoire national.

La pose de fermetures (portes, fenétres, volets rgnovation

Les agences commerciales sont relayées par des gggenales administratives et techniques, qui samombre de 33.
Le service administratif assure I'enregistrementaetracabilité des commandes, la facturation ehdaissement des
contrats de vente. Il prépare également les dessa@rr les services techniques.

Le service technique assure la faisabilité et ldragé du chantier, le suivi des commandes aveddesiisseurs,
I'encadrement des sous-traitants chargés de Ig [esseéceptions de chantiers et le suivi des SAV.

L'intérét technique de la pose en rénovation régigies le remplacement sans dégradation. La noulesifdre s’adapte
sur I'ancien dormant, ce qui permet une pose preprapide n'altérant en rien la décoration intdmge

L'installation de systéemes de chauffages réversibte inertie

Le savoir faire et la maitrise en matiére de rétiomaont amené le management de la société a dieel®ffre produits
vers des activités concernant les énergies nosyeljee ce soit par inertie ou par systémes de pcinplaleur.
L’acquisition en janvier 2006 de la Société Europgede Chauffage permet ainsi au groupe HUIS CL@®nbre son
activité dans des domaines connexes.

Spécialiste du chauffage par inertie, la Sociétptenne de Chauffage a développé une compétartuadee trés forte
dans la maitrise des process relatifs a ce typehdeffage. Que ce soit dans le choix du corps deftdy en fonte

d’aluminium, matériau inaltérable et aux qualithertmiques reconnues (conductibilité supérieureli@ cei fer ou de

I'acier), ou que ce soit dans l'utilisation du flei caloporteur, produit de synthése inaltérable, toxique et a forte
capacité d’accumulation. La société est capabléfrd’doute une gamme de solutions a des particslfecherchant un
systeme de chauffage économique et facile & mesttoeuvre.

Parallelement au systéme a inertie, la société HCILOS développe des modules de chauffage réverdiblgerement

plus onéreux que les climatiseurs classiques gproguisent que du froid, les climatiseurs révéesilproduisent en hiver
un chauffage performant et économique. Cette tdobmopermet de 60 a 70% d'économie d’énergie. Bdebénéficie

plus, depuis janvier 2009, du crédit d'imp6t rdlati I'installation de matériel destiné a I'amélitom de la qualité

environnementale et depuis janvier 2010 du tauk\dé& de 5,5%.

Dernier né de la gamme en 2007, la pompe a chalairreau » est un systéme de chauffage permettachauffer 'eau
en lieu et place d'une chaudiére classique (gaZuel). Elle permet le chauffage total d’'une haldatjusqu'a des
températures extérieures pouvant atteindre -15°Cetfe température, un systéme électronique releastors sur le
fonctionnement de la chaudiére. La pompe a chadair-eau » répond donc aux besoins de chauffagegpe tout au
long de I'année et procure des économies de constiomenergétiques pouvant atteindre jusqu'a 75%.

Créée en décembre 2006, la société ALTHERM ceuvns tia domaine des énergies renouvelables et regrdap
équipes techniques spécialisées, notamment dgésie climatique. Elle est sous-traitante du graddpgS CLOS et des
concessionnaires PLEIN JOUR pour toute installatimmcernant les énergies nouvelles.
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6.1.2.REPARTITION DU CHIFFRE D’A FFAIRES PAR PRODUITS

Répartition, par famille, du CA du groupe Huis Clos (source commerciale Huis Clos)

Produits 2007 2008 2009 2010
Menuiseries)  Total Menuiseries  Total Menuiseries. ~ Total Menuiseries] ~ Total

Chassis 49,2 38,1 51,3 35,4 51,5 39,2 46,9 39,1
Portes entrée 9,8 7,6 10,5 7,3 11,2 8,5 13,1 10,9
Volets roulants 21,0 16,3 19,0 13,1 17,9 13,6 18,3 15,3
Volets battants 3,4 2,6 3,9 2,7 4,3 3,3 4,5 3,8
Persiennes 1,2 0,9 0,8 0,6 0,8 0,6 0,8 0,7
Stores 3,1 2,4 2,6 1,8 2,7 2,1 3,1 2,6
Portes de garage 7,0 5,4 6,5 4.5 6,5 5,0 7,4 6,1
Cl6ture, portails 4,5 3,5 4,9 3,4 4,7 3,6 5,4 4,5
Energies Renouvelables 224 31,1 23,9 16,7
Autres 0,8 0,7 0,6 0,4 0,4 0,3 0,6 0,5

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

La part « rénovation chauffage » représente 16dlu%hiffre d’affaires 2010 contre 23,9 en 2009 k136 en 2008.
Le CA menuiseries est resté stable en réparti@rppduits avec toutefois une progression sendibdeportes d’entrée et
portes de garage a la défaveur principalement lesses.

Matériaux TOTAL |
(tous produits menuiseries) 2004 2005 2006 2007 2004 2009 2010
PVC 72,0 62,7 64,4 62,0 64,0 65,4 61,p
ALU 26,4 35,5 34,1 36,6 34,3 33,1 36,
BOIS 1,6 1,8 1,5 1,5 1,7 1,3 2,6
100,0 100,0 100,0 100,90 100,0 100,0 100,0

La part des matériaux sur I'ensemble des produisuiseries distribués s’est orientée plus forteraerg I'aluminium depuis
2005, et plus encore sur 2010 en raison de l'iatdgr en 2008 de l'unité de fabrication aluminiutnde I'orientation des
ventes sur des produits désormais fabriqués paolge. Le PVC représente toujours la forte propodu chiffre d’affaires.
L’aluminium s’est renforcé surtout dans la fabricatdes volets roulants, a partir de 2005, donfrenv@8% sont désormais
confectionnés en aluminium. Cette proportion steesbuveau renforcée en 2007 par le remplacemergate®aux de portes

PVC en panneaux aluminium, la rigidité sur ces éléimde protection externe I'emportant sur le PVC.

Matériaux TOTAL |
(pour les Chassis) 2004 2005 2006 2007, 2008 2009 2010
PVC 93,8 91,9 90,1 87,9 87,8 87,9 84,8
ALU 54 54 7,8 10,2 10,0 10,5 12,
BOIS 0,8 2,7 2,1 1,9 2,2 1,6 3.7
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1000 100,0

La part des matériaux concernant les fenétreséstdrtement favorable au PVC, fruit de la polisgcommerciale du groupe
qui oriente ses ventes sur les produits fabriqadésses sites industriels. La baisse constatée @& 22007 de la proportion
PVC est majoritairement liée aux portes d’entréet des panneaux sont désormais aluminium. De 200008, la répartition
des matériaux utilisés dans la fabrication dessiba&st restée stable, en 2010 I'extension derfargaproduits a la rénovation
de portes intérieures fait progresser trés semséié le matériau bois.
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6.2.PRINCIPAUX MARCHES

6.2.1.L E MARCHE POTENTIEL

HUIS CLOS exerce uniqguement son activité sur lanEgamétropolitaine, sa clientéle est constituéegpaiculiers, en

majeure partie agés d’environ 45 ans et plus, ptgires de leur maison depuis 15 ou 20 ans, lbévéen voie de I'étre de
leur dette d’emprunt, et dont les fermetures ers,bexposées aux intempéries, nécessitent une témovkans un matériau
plus résistant et/ou plus pratique d'entretien amtdes installations de chauffage « ancienne g@dioér» nécessite un
renouvellement afin d’obtenir une optimisation g#tique.

a) Le parc de logements en France Métropolitaine
Les statistiques du parc de logements en Franceropoditaine émises par le Ministere de
(www.statistiques.equipement.gouvéit arrétées a la date du 31 décembre 2008 fasdrtedes chiffres suivants :

I'équipement

Logements au 31/12/2008 Principales Secondaires Vacants Totalité
Individuel 12 %9 79% 1951 62% 942 49% 15 253 74%
Collectif 327€ 21% 1188 38% 998 51% 5461 26%
Propriétaires 15635 100% 3 14C 100% 1 94C 100% 20 71¢ 100%

58% 100% 100% 65%
Individuel 2967 26% 2967 26%
Collectif 840: 74% 8 403 74%
Locataires 1137C 100% 11 37( 100%
42% 35%
Individuel 1532€ 57% 1951 62% 942 49% 18 220 57%
Collectif 1167¢ 43 1188 38% 998 51% 13865 43%
27005 100% 3 14C 100% 1 94( 100% 32 08¢ 100%
TOTALITE 84% 10% 6% 100%
Locataires de : Logt Individuel Logt Collectif Totalité
Personnes Physiques 208¢ 70% 4 051 48% 6 13¢ 54%
HLM 605 20% 3395 40% 4000 35%
Autres Bailleurs sociaux 228 8% 729 9% 957 8%
Autres Personnes morales 4€ 2% 229 3% 275 2%
2967 100% 8 403 100% 11 370 100%

L'offre Huis Clos s’adresse aux particuliers :

- Propriétaires de leur résidence (principale mosdaire)
- Propriétaires d’'un logement donné a la locatmn\acant)
Soit un marché global de :

19 millions de logements
8 millions de logements
27 millions de logemesit

Le solde, 5 millions de logements, est la propriéedfices HLM, Bailleurs sociaux ou autres persesimorales.

b) Le marché de la fenétre et de la menuiserie

Une étude de marché, réalisée par BatiEtudes e¢amsbpe 2004, portant sur un échantillon de 100€quéiers propriétaires
conclut qu’un logement d’habitation dénombre une/emme de 8 fenétres. Le marché de la fenétre daatsitht individuel
des particuliers propriétaires représente donocoumbme d’enviror216 millions d'unités

BatiEtudes a également réalisé une analyse, en, 209es quantités de fenétres produites par iléérehtes unités de
production établies en France, il en ressort |ééreh suivants :

(BatiEtudes 2009) 2000 2002 2004 2006 2008
PVC 5830 61,6% 6425 63,1% 10,2% 6918 638% 7,7% 7996 64,1% 15,6% 7694 633% -3,8%
Bois 1883 19,9% 1823 17,9% -3,2% 1822 16,8% -0,1% 1834 147% 0,7% 1665 13,7% -9,2%
Alu 1599 16,9% 1772 17,4% 10,8% 1919 17,7%  8,3% 2395 192% 24,8% 2565 21,1%  7,1%
Mixte 38 0,4% 143 14% 276,3% 163 15% 14,0% 225 1,8%  38,0% 207 1,7%  -8,0%
Divers 114 1,2% 20 0,2% -82,5% 21 0,2% 5,0% 25 0,2%  19,0% 24 0,2%  -4,0%
TOTAL 9464 100% 10 183 100% 7,6% 10 843 100% 6,5% 12 475 100%  15,1% 12 155 100%  -2,6%
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Autres
1,9%

PVvC
63,3%

13,7%

Le PVC est le principal matériau dans I'assembldgg fenétres, avec 63%, loin devant I'aluminium%24ui progresse
régulierement et le bois, 14%, qui perd du ter(a@r6% entre 2000 et 2008).

Cette méme étude fournit la destination de la prtido par type de chantiers :

(BatiEtudes 2008 publié en 2009) 2002 2004 2006 2008
Maisons Individuelles Neuves 1833 18% 2060 19% 12,4% 2370 19% 15,1% 2351 19% -0,8%
Logements Collectifs Neufs 407 4% 434 4% 6,5% 624 5% 43,8% 769 6% 23,4%
Non Résidentiel Neuf 509 5% 434 4% -14,8% 749 6% 72,6% 891 7% 19,0%
NEUF 2749 27% 2928 27% 6,5% 3743 30% 27,8% 4011 33% 7,2%
Maisons Individuelles Réno 4 684 46% 5232 48% 11,7% 5946 48% 13,6% 5591 46% -6,0%
Appartements Individuels Réno 1222 12% 1220 11% -0,2% 1206 10% -1,1% 1094 9% -9,3%
Logements Collectifs Réno 713 7% 678 6% -4,9% 707 6% 4.4% 729 6% 3,1%
Non Résidentiel Réno 815 8% 786 7% -3,5% 873 7% 11,1% 729 6% -16,5%
RENOVATION 7434 73% 7915 73% 6,5% 8733 70%  10,3% 8144 67%  -6,7%
TOTAL 10183 100% 10 843 100% 6,5% 12 475 100%  15,1% 12 155 100%  -2,6%
MARCHE DE LA RENOVATION
Collectif Non Résidentiel
9% 9%
0,7 millions 0,7 millions
BRENOVATION mNEUE de fenétres de fenétres

33%

4,0 milions de fenétres 67%

8,1 milions de fenétres

Individuel
82%

6,7 millions

de fenétres

Sur 12,1 millions de fenétres produites annuellén&t millions sont destinées au secteur de lavation, dont 6,7 millions
a l'intention de I'habitat individuel contre un gotiel marché de 216 millions d’unités.

Le cycle de rénovation de la fenétre, en faveur demrticuliers, s’établit donc sur une période de brdre de 30 ans.

Quel que soit le type de matériau utilisé (PVC, minium, Bois), un cycle de remplacement de 30 arsnpt d’assurer un
environnement économique durable compte tenu dsurku des piéces mécaniques, du vieillissement deffispet des
évolutions technologiques futures (Esthétismeatsmh thermique, Isolation phonique, Sécurité, Doque....)

Huis Clos distribue également d'autres élémentsnéauiseries en rénovation (Volets, portes d'entpietes de garage,

portails). Bien que n’étant pas en possessionalstijues sur ce type de produits, il est raisblende penser que ceux-ci, par
leur nature similaire de destination, puissent awnicycle de remplacement équivalent.
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c) Le marché du chauffage
Les derniéres statistiques du parc de logementsednpar le Ministére de I'équipememntvw.statistiques.equipement.gouy.ét
arrétées a la date du 31 décembre 2008 font redssrthiffres suivants :

Maiscns Appartameants
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Par application de cette répartition aux statig&guu parc de logements, exposées précédemmeappattenant a des
particuliers propriétaires (clientéle Huis Closuagouvons en déduire les chiffres suivants :

REPARTITION DU PARC DE LOGEMENTS SELON LE MODE DE CHAUFFAGE (PROP RIETAIRES PARTICULIERS)

(www.statistiques.equipement.gouv.fr) Parc de L ]
(en milliers) Logements Electricité Gaz Ville Fuel AIC (1) Autres (2)
Propriétaire occupant d'un logement individuel 12 359 3893 4 066 2830 890 680
Propriétaire d'une résidence secondaire individuelle 1951 615 642 447 140 107
Propriétaire bailleur d'un logement individuel 2088 658 687 478 150 115
Propriétaire d'un logement vacant individuel 942 297 310 216 68 52
LOGEMENTS INDIVIDUELS 17 340 5462 5705 3971 1248 954
Propriétaire occupant d’'un logement collectif 3276 957 1710 242 66 301
Propriétaire d’'une résidence secondaire collectif 1188 347 620 88 24 109
Propriétaire bailleur d'un logement collectif 4051 1183 2115 300 81 373
Propriétaire d’un logement vacant collectif 998 291 521 74 20 92
LOGEMENTS COLLECTIFS 9513 2778 4 966 704 190 875
26 853 8 240 10671 4675 1439 1829
TOTAL 100% 30,7% 39,7% 17,4% 5,4% 6,8%

(1) AIC = Appareils Indépendants de Chauffag®) Autres = GPL, Urbain, Bois, Biénergie

L'offre « produits chauffage » proposée par Hui®<lcouvre la quasi-totalitt du marché logements gigticuliers. Le
chauffage réversible et les radiateurs a ineré@rg’'ssent en priorité a la source d’énergie étpetri(30,7% du marché), la
pompe a chaleur « air-eau » aux installations Gafued (57,1% du marché) tout en pouvant répondmne besoins de
remplacement des modes de chauffage autres (12)2%acthé).

Par application de coefficients de pondérat{estimation Huis Clos)liés a une politique différente de rénovation des
propriétaires en fonction de I'occupation propres dicaux, de leur mise en location, de leur vacancele leur situation
(Logement individuel, logement collectif, résiderserondaire), le marché auquel s'adresse Huis iglas étre estimé a 18
millions d'installations.

- Parc de P Marché

(en milliers) Logements Pondération estimé
Propriétaire occupant d'un logement individuel 12 359 12 359
Propriétaire d'une résidence secondaire individuelle 1951 50% 976
Propriétaire bailleur d’un logement individuel 2088 50% 1044
Propriétaire d'un logement vacant individuel 942 50% 471
LOGEMENTS INDIVIDUELS 17 340 14 850
Propriétaire occupant d’'un logement collectif 3276 50% 1638
Propriétaire d’une résidence secondaire collectif 1188 25% 297
Propriétaire bailleur d’'un logement collectif 4051 25% 1013
Propriétaire d'un logement vacant collectif 998 25% 250
LOGEMENTS COLLECTIFS 9513 3198
TOTAL 26 853 18 048

Sur une durée de vie estimée de 25 ans pour uensgsie chauffage, le flux de remplacement annbek te particulier, est
de I'ordre de 700 000 installations. Huis Clos alis& environ 1000 installations au cours de I'eisgr 2010, soit moins de
0,2% du marché estimé.
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6.2.2.L ESCIRCUITS DE DISTRIBUTION

a) Les acteurs sur le marché de la fenétre et de faenuiserie

Selon BatiEtudeguin 2007) les circuits de distribution des fabricants Vers clientéle sont les suivants :

(BatiEtudes Juin 2007) 2002 2004 2006

Chantiers 2 560 25% 2401 22% -6,2% 2892 23% 20,5%

Menuisiers, Poseurs Indépendants 2458 24% 3160 29%  28,5% 3368 27% 6,6%
Négoce de Matériaux 1542 15% 1534 14% -0,6% 1310 11% -14,6%
Grandes Surfaces de Bricolage 1033 10% 991 9% -4,0% 1213 10%  22,4%
Réseaux avec Enseigne 829 8% 883 8% 6,5% 906 7% 2,6%
Particuliers Fourniture & Pose 1644 16% 1750 16% 6,5% 2539 20%  45,1%
Particuliers Fourniture Seule 116 1% 124 1% 6,5% 247 2% 99,3%
TOTAL 10183 100% 10843 100% 6,5% 12 475 100%  15,1%

D’aprés nos estimations, la ventilation entre ledhee de fenétres destinées au secteur du neufietieda rénovation est
approximativement la suivante :

Hypothése Huis Clos Total Neuf Réno Neuf Réno
Chantiers 2892 40% 60% 1157 31% 1735 20%
Menuisiers, Poseurs Indépendants 3368 35% 65% 1179 31% 2189 25%
Négoce de Matériaux 1310 40% 60% 524 14% 786 9%
Grandes Surfaces de Bricolage 1213 40% 60% 485 13% 728 8%
Réseaux avec Enseigne 906 5% 95% 45 1% 861 10%
Particuliers Fourniture & Pose 2539 10% 90% 254 7% 2285 26%
Particuliers Fourniture Seule 247 40% 60% 99 3% 148 2%

TOTAL 12 475 3743 100% 8732 100,0%
LES ACTEURS - TOTALITE DU MARCHE LES ACTEURS - MARCHE DE LA RENOVATION
7% Réseaux 8% Grandes 10% Réseaux

10% Grandes
Surfaces Bricola

avec enseigne Surfaces Bricolag avec enseigne

46% Fabricants
Assembleurs 9% Négoce

de MatériaUL\

48% Fabricants

11% Négoce Assembleurs

deM atériaux.\

25% Menuisier
Poseurs
Indépendants

27% Menuisiers
Poseurs Indépenda

Sur le secteur de la rénovation (marché Huis Cles)fabricants représentent la plus importante ghacircuit de distribution
de la fenétre PVC avec 48% de part de marché. ¥mransuite les menuisiers et poseurs indépendaats25%.

Les négociants en matériaux de construction réulsé6 et les grandes surfaces de bricolage 8%eatdss.

Depuis la décennie 90, des réseaux de magasinar(K,[Huis Clos, Tryba, Art et fenétres, ...) se somplantés. Selon ces
statistiques, ce circuit capte 10 % de la commkseidon des fenétres. La part de marché restast aiconquérir, 90%, laisse
la possibilité d'importantes marges de progression.

Huis Clos distribue également d'autres élémentsnéauiseries en rénovation (Volets, portes d'entpietes de garage,

portails). Nous ne sommes pas en possession @gigtas sur les intervenants de ce marché, Eeséndant raisonnable de
penser que ceux-ci, par leur nature similaire,gansavoir un circuit de distribution sensiblemémaivalent.
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b) Les acteurs sur le marché du chauffage

Ce marché, trés atomisé, est détenu majoritairep@ndes entreprises artisanales, le chauffagériglee est dominé par des
artisans électriciens, le secteur du chauffageafitiel ou gaz) par des artisans plombiers claaistes et la climatisation par
des entreprises frigoristes s’adressant en majeutee au secteur professionnel.

Quelques réseaux a enseigne sont présents surdhénmais la plupart d’entre eux s’appuie sur dgsnts commerciaux
indépendants pour distribuer leurs produits. AuGumptre connaissance, ne bénéficie d’'un parc d@ggecommerciales et
d’'une force directe de vente équivalente a cellgrdupe Huis Clos.

Ces entreprises relévent des codes NAF (Nomeneldtictivité Francaise) suivants :
453A - Travaux d'installations électriques
453F - Installations d’équipements thermiques etluheatisation

Source : (www.alisse.insee.fr) 0a19 20 449 50 &4 249 250 & 499 2 500 TOTALITE
Année 2005 salariés salariés salariés salariés salariés

Installations électriques 37 237 | 97% 826| 2% 276 1% 34| 0% 221 0% 38 395 100%
Installations thermiques, climatisation 12 315| 94% 617| 5% 121 1% 9| 0% 7] 0% 13 069 100%
Nombre d’Entreprises 49 552 | 96% 1443 3% 397 1% 43| 0% 29| 0% 51 464 100%
Installations électriques 74248| 43% | 24662| 14% | 28051| 16% | 11885 7% | 34182| 20% | 173028 100%
Installations thermigues, climatisation 33429 43% 18 250| 23% 11 163| 14% 2886 4% 12 794| 16% 78 522 100%
Nombre de Salariés 107 677| 43% 42912| 17% 39214| 15% 14771 6% 46 976| 19% | 251 550 100%
Moyenne Salariés par Entreprise 2,17 30 99 344 1620 4,89

Plus de 50 000 entreprises sont susceptibles daewur le marché du chauffage, cependant nombnetrd’elles sont
orientées sur linstallation de chauffage classiqle secteur professionnel (industries, bureauxtel®p restaurants,
commerces), le secteur de la rénovation lourderdéunribles et le secteur de la construction de batsmeufs.

La politique du groupe en termes de rénovationydéemes de chauffage s’adresse a une clientélartieyiers et donne la
priorité aux énergies renouvelables. Celle-ci seluit par 'installation de pompes a chaleur, «aair> pour le chauffage
réversible et « air-eau » pour le chauffage cerfgak ou fuel). Les radiateurs a inertie, moinsremg, sont généralement
distribués en complément du chauffage réversible [&s pieces qui ne nécessitent patimatisation

Ce marché est naissant, peu de logements sonté&qody des systémes de cette performance et Bg@ont des activités
couvrant un large éventail de prestations sansd&retels spécialistes de I'énergie renouvelabiepbralléle peut étre fait
avec le développement des réseaux a enseigne marddé de la fenétre PVC, qui n’existaient pasiales années 90 et qui
captent désormais 11% du marché de la rénovatipreaau particulier.

32



7. ORGANIGRAMME

7.1.ORGANIGRAMME (EN DATE DE L’'ENREGISTREMENT DU PRESENT DOCUMENT DE REFERENCE)

HUIS CLOS ISOPLAS LOGI FERMETURES
SA Capital 1.601.500 € 100% SAS Capital 765.000 € 100% SARL Capital 81.100 €
Rénovation de Menuiseries & Energies Renouvelables roduetion de Menuiseries PVC Production de Voletald&tus
Siret : 378 460 281 00017 Siret : 353 080 138 00012 Siret : 428 608 004 00027

LOGI PARTICULIER

100% SARL Capital 50.000 €

Animation réseau Plein Jour
Siret : 404 052 136 00029

RB1

100% SCI Capital 15.245 €
Société Civile Immobiiere
Siret : 389 773 607 00012

SEC

100% SARL Capital 101.000 €

Fabrication Radiateurs Electriques
Siret : 402 141 725 00018

HC MANAGEMENT
100% SAS Capital 50.000 €
Gouvernance d'Entreprises
Siret : 485 352 199 00015

ALTHERM

100% SAS Capital 40.000 €

Prestataire en Génie Climatique
Siret : 493 657 217 00011

CHAUD FROID NATIONAL

100% SAS Capital 40.000 €

Importateur Matériel Génie Climatique
Siret : 415 312 347 00016

ISOSUD

100% SAS Capital 200.000 €

Production de Menuiseries PVC
Siret : 387 655 319 00011

HUIS CLOS Espagne

100% Capital 100.000 €
Sans Activité

Société de Droit Espagnol

Les droits de vote possédés dans les filiales ns-Bliales sont identiques au pourcentage de tiéteen capital.

- ISOPLAS est une SAS qui gére une usine au Havreigis&e dans la production de menuiseries en P¥girtes en
majorité aux réseaux de distribution Huis ClosletrPJour.

- LOGI FERMETURES est une SARL détenue a 100% parPISES qui gere une usine au Havre spécialisée dans |
production de volets roulants destinées en majatiteréseaux de distribution Huis Clos et PleirrJou

- LOGI PARTICULIER est une SARL qui anime et contridaéseau de concessionnaires a I'enseigne « Jiain».

- RB1 est une SCI qui gére des biens immobilierssguient de lieu d'implantation a quelques agenaagseau Huis Clos.

- SEC « Société Européenne de Chauffage » est uné §4iRjére une unité de production au Havre, an des locaux Logi
Fermetures, spécialisée dans I'assemblage de eadiah fluide caloporteur et dont le principal iest le réseau de
distribution Huis Clos et Plein Jour.

- HC MANAGEMENT est une SAS qui regroupait le perseind’encadrement des services opérant en transvsusa
'ensemble des entités sociales du groupe. Sonitéct pris fin le 31 octobre 2009 avec le trartstiEr I'ensemble des
salariés sur la holding animatrice et actionnaiegomitaire BG2P. Elle est depuis sans activité.

- ALTHERM est une SAS spécialisée dans l'installatiles produits « énergies renouvelables », soussttai du réseau de
distribution Huis Clos, elle regroupe des équigebhiques spécialisées dans le génie climatique.

- CHAUD FROID NATIONAL « CFN » est une SAS importatei et distributrice de produits « énergies renablek »
commercialisés par les réseaux de distribution I@lns et Plein Jour. Elle s’adresse également &lirss professionnels
extérieurs au groupe.

- ISOSUD est une SAS qui gérait une usine, a progiohit Lyon, spécialisée dans la production de meriagsen PVC. Afin
d’optimiser les codts de structure du groupe eteggouper I'activité industrielle en un méme sectgéographique, cette
unité a été fermée au cours dil4rimestre 2010 et l'intégralité de son matériegdtd transféré dans les locaux du Havre.
Cette entité sociale est en cours de fusion aveodi#té Isoplas avec effet alijanvier 2011.

- HUIS CLOS ESPAGNE est une filiale, a méme vocatjoe le réseau de distribution Huis Clos pour lecm@respagnol.
Créée en 2002 elle est restée sans activité degpitesdate.
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Détail des acquisitions réalisées sur les exercic2306 a 2010 :

Société

BI.LANS douverture dans le groupe (erfiuropéenne de Chauq Froid Logi Industrie  Logi Aluminium Isosud Totalité
milliers d'euros) Chauffage National

Actifs Non Courants 435 172 708 139 180 1634
Trésorerie & Equivalents 149 1607 - - 17 1773
Actifs Courants 520 3730 2 815 256 1443 8 765
TOTAL DES ACTIFS 1104 5 509 3523 395 1640 12172
Dettes Financiéres 662 113 576 322 856 2529
Passifs Courants 895 4249 1911 169 735 7 960
TOTAL DES PASSIFS 1 557 4 362 2 488 491 1591 10 489
Prix d'acquisition des titres - 8420 2 000 50 450 10 920
Fonds de commerce a l'actif - 68 152 - - 221
Actifs - Passifs - 453 1147 1035 (96) 50 1683
Goodwill dégagé (en milliers d'euros) 453 7 341 1117 146 400 9458

Le prix d’acquisition de 100% du capital de la g¢€i« Chaud Froid National » a été fixé a 5 Mex(fgrme), assorti d'un
Earn Out de 3 Me si les objectifs 2008 et 2009 stteints et d’'un complément d’Earn Out calculélswlépassement de ces
objectifs. Le paiement s’est effectué en 3 foisaiaon d'une échéance de 2,8 Me versée a la signatwd’un crédit vendeur
pour le solde réglé a raison de 50% en avril 200&08&0 en avril 2009. Les résultats dégagés suexescices 2008 et 2009,
au-dela des objectifs fixés, ont ainsi abouti ¥ersement de prix complémentaire respectivemeBédfeKe qui a été réglé en
avril 2009 et de 80 Ke qui a été réglé en avril®01

Les goodwill, ainsi supportés, représentent le piexI’expérience et du savoir-faire acquis par sesiétés. Ceux-ci ont

notamment permis au groupe Huis Clos d’étendreasantg produits de rénovation de I'habitat aupregalticulier aux
éléments de chauffage, d'énergies nouvelles euratables.

7.2.APPARTENANCE A UN GROUPE

Huis Clos est détenue majoritairement par la SARB@/oir 818 Principaux actionnaires), holding fiogre, détenue elle-
méme intégralement par deux holding familiales,UpmRené Bertin et Société Francaise de Placeraedts Participations
(SFPP).

BG2P est une SAS au capital de 28.774.360 € densg8.774.360 actions au nominal de 1 €. L'actiorrmaajoritaire est le
Groupe René Bertin qui en détient avec son groapdlifl 19.411.601 actions, soit 67,46%. SFPP, seéarctionnaire de
référence, détient 9.362.759 actions de la SAS BG@EiP32,54%.

Le groupe René Bertin est une SAS au capital deOBOCE divisé en 50.000 actions au nominal de Ih&une dont
I'actionnaire majoritaire est Monsieur René BERTANiI en détient 49.999 soit 99,99%. René BERTIN pat, ailleurs,
Président Directeur Général de la SA Huis ClosrésiBlent de la SAS BG2P.

La Société Francaise de Placements et de ParimipatSFPP, est une Société anonyme au capitaDe®® € divisé en
1.000 actions au nominal de 305 € chacune, déi@magiteur de 98% (980 actions) par Monsieur et k@daALLI, le solde
par le reste de la famille GALLI. SFPP est, pdeaits, Administrateur de la SA Huis Clos.

Ces deux derniéres sont des holdings simples quitrpas de liens familiaux entrelles et n’interient qu’en qualité
d’'actionnaires. Huis Clos et ses filiales formentguoupe économique autonome qui détient ses Fautds et passifs.

Une offre publique d’achat simplifiée a été opéséeles titres de la société Huis Clos par la $6d&2P en juin 2009, cette
opération est détaillée au § 18.2 du présent docudeeréférence.
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8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

La quasi-totalité des baux sont signés auprés dlera totalement externes au groupe. L'ensemigke sltes industriels a
I'exception d'lsosud, les locaux du siége social gtoupe et les locaux de 3 agences commerciales Blas (sur 160
existantes) sont louées auprés des administratées sites industriels auprés de SCI dans lesggi8IFPP a un intérét et les
locaux Huis Clos auprés de SCI dans lesquelles Bertén a un intérét.

Les baux concernant ces locaux sont établis arledg marché.

8.1.SITES INDUSTRIELS

« Isoplas, situé a Harfleur (région havraise) estusire moderne composé de 2 ateliers de fabricdgdienétres et portes
en PVC et Aluminium, I'un d'une superficie de 5.8%0 I'autre d’une superficie de 3.500m?. Sur césssitrois chaines
de fabrication robotisées permettent un potenggbmduction de 600 fenétres/jour.

L’investissement total brut en matériels et agerem@mest de 7,5 millions d’euros dont 3,3 milliams été financés sous
forme de contrats de crédit-bail. La valeur netienptable au 31/12/2010 est de 3,3 millions d’edwst 1,7 millions
pour le matériel financé en crédit-bail. La dettemciére correspondante s’éléve a 658 Ke.

Les locaux ne sont pas en propriété et font I'otdjen bail locatif commercial classique.

e Logi Fermetures est situé a Rogerville (région hepe&) dans un batiment de 2.200 m2. Cette unitdgiad des volets
roulants alu et PVC ainsi que des portes de gadgest PVC. La capacité de ce site est de 20@s/four.
L’investissement total brut en matériels et agerar@mest de 564 Ke dont 157 Ke ont été financés fome de contrats
de crédit-bail. La valeur nette comptable au 32020 est de 168 Ke dont 13 Ke pour le matérigrfaé en crédit-bail.
La dette financiere correspondante est nulle.

Les locaux ne sont pas en propriété et font I'oBjen bail locatif commercial classique.

« Société Européenne de Chauffage (SEC) occupe utie pas locaux de Logi Fermetures. Cette entisemble les
radiateurs a fluide caloporteurs destinés au rédealistribution.
L’investissement total brut en matériels et agera@mest de 109 Ke dont 73 Ke ont été financés feooe de contrats
de crédit-bail. La valeur nette comptable au 32020 est de 24 Ke dont 22 Ke pour le matérielrfagaen crédit-bail.
La dette financiére correspondante est nulle.

Avec l'acquisition du site Logi industrie (fusionméec Isoplas au®ljanvier 2009) en 2008, le groupe s’est prémusi de
problémes de saturation de son unique site in@lstte production menuiseries PVC. Cette unité deridation
complémentaire permet ainsi de pérenniser les heste capacité en production industrielle et peraesi de poursuivre
sereinement le développement du réseau de distiibutes taux actuels d'utilisation oscillent enb@ et 70%, laissant ainsi
une marge de sécurité confortable.

8.2.RESEAU D' AGENCES COMMERCIALES ET BASES TECHNIQUES

Huis Clos compte un réseau de distribution de @hees commerciales et de 33 bases techniquematistiatives. Chaque
site fait distinctement I'objet d’un bail locatfommercial classique. Le groupe, au travers d&ClaRB1, n'est propriétaire de
murs que pour 3 agences commerciales qui reprégemteinvestissement brut de 519 Ke et de 352 Keradaur nette

comptable au 31/12/2010. Les emprunts financiemespondant s’élévent a 165 Ke.

La politique du groupe en matiere d'investissemantsobiliers est la location afin de conserver phes grande mobilité et
afin de ne pas alourdir le haut de bilan par détesléinanciéres importantes.

Chacun de ces sites ne nécessite, et n'a pas nécdisvestissements importants. Une enveloppgenoe de I'ordre de 50 a

70 Ke, par emplacement, est investie pour l'ageecgéntommercial et le matériel bureautique nécessai son
fonctionnement.

8.3.INFLUENCES ENVIRONNEMENTALES SUR L 'UTILISATION DES INVESTISSEMENTS

Le groupe n’a connaissance, a ce jour, d’aucunstigumeou probléme environnemental pouvant influgrl'sitilisation de ses
investissements.
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9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

9.1.SITUATION FINANCIERE

Ces informations sont relatées dans les différempports de gestion de chaque exercice inclus tEmslocuments de
référence respectifs a chacun d’eux au 8 20 «nmtions Financieres ».

9.1.1.EXERCICE 2010
Le lecteur pourra se reporter au chapitre 20.1.firdsent document de référence et notamment dapatagraphes suivants :
- 1) Evolution de I'activité consolidée du groupe
3) Filiales et participations (périmetre du greup
7) Informations relatives au capital
8) Information sur I'actionnariat
10) Etat de I'endettement de la société
- 17) Evénements postérieurs & la cl6ture de I'ezerci
- 18) Evolution et perspectives d’avenir
Les postes du bilan actif ont principalement sléxiolution de la baisse du volume d’activité. ladpenses d’investissements
de I'exercice (1,7 Me) se sont limitées au rendewednt d'actifs existants, ils sont en forte baipae rapport a I'exercice
précédent qui affichait un montant de 5,2 Me, amige incluant toutefois le remplacement d’investisients industriels et la
fin d’'un programme de rénovation des agences comates Huis Clos.
La capacité d'autofinancement de I'exercice quies’é a 6,3 Me a laquelle il convient de déduire uagation du BFR
négative de 1,8 Me, des dépenses d'investisserderits7 Me, une réduction de la dette financier@,8eMe, le paiement de
dividendes a hauteur de 3,8 Me et le paiement tle siimpdt 2009 pour 2 Me sont les principaux éacs de la baisse de
trésorerie qui recule de 5,3 Me.
L’information sur I'évolution de ces postes estirelment établie dans le tableau des flux de trésoes § 20.1.5.

9.1.2.EXERCICE 2009
Le lecteur pourra se reporter au chapitre 20.1.Haltument de référence 2009 enregistré aupresadtotité des marchés
financiers en date du 13 juillet 2010 sous le nunt€A.0-058 et notamment dans les paragraphes ssiivan

- 1) Evolution de I'activité consolidée du groupe
3) Filiales et participations (périmétre du greup

- 7) Informations relatives au capital

- 8) Information sur I'actionnariat

- 10) Etat de I'endettement de la société

- 17) Evénements postérieurs & la cl6ture de I'ezerci

- 18) Evolution et perspectives d'avenir
Les postes du bilan actif ont évolué, de maniénsibke, suite a l'intégration d’'lsosud dans le pe&tre de consolidation du
groupe, au remplacement d’investissements indisstetea la fin d’'un programme de rénovation desnege commerciales
Huis Clos. Il est a noter que les dépenses d'ilsssnents de I'exercice (5,2 Me) sont néanmoirf®ia baisse par rapport a
I'exercice précédent qui affichait un montant de21Mle, ce dernier incluant toutefois le colts desées dans le périmeétre du
groupe des sociétés « Chaud Froid National », « loolyistrie » et « Logi Aluminium » pour 9 Me.
La capacité d'autofinancement de I'exercice quiésy’é a 6 Me a laquelle s’ajoute une variation diRgfesitive de 3,4 Me et
a laquelle il convient de déduire les dépensesveitissements de I'exercice s’élevant a un mondand,2 Me sont les
principaux facteurs d’amélioration de la trésoreyig progresse de 4 Me.
L’information sur I'évolution de ces postes estirelment établie dans le tableau des flux de trésoes § 20.1.5.

9.1.3.EXERCICE 2008
Le lecteur pourra se reporter au chapitre 20.1.Haltument de référence 2008 enregistré aupresadotité des marchés
financiers en date du 3 juin 2009 sous le numée®R52 et notamment dans les paragraphes suivants :

- 1) Evolution de l'activité consolidée du groupe
3) Filiales et participations (périmétre du greup
- 7) Informations relatives au capital
- 8) Information sur I'actionnariat
10) Etat de I'endettement de la société
- 16) Evénements postérieurs & la cléture de I'ezerci
17) Evolution et perspectives d’avenir
Les postes du bilan actif ont évolué, de maniéresible, suite a I'intégration dans le périmetrecdesolidation du groupe de
trois nouvelles entités sociales. Les impdts diffése trouvent réduits par I'imp6t de I'exercieefrEsorerie dégagée par cet
effet, par 'amélioration du besoin en fonds ddement et par la hausse de rentabilité a été guagralement réutilisée dans
les opérations d’investissement, notamment averjlissition des trois croissances externes. L'infation sur I'évolution de
ces postes est clairement établie dans le tablestluk de trésorerie en § 20.1.4 du document deenéce 2008.
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9.2.INFLUENCES EXTERNES SUR L' ACTIVITE DE L 'EMETTEUR

Concernant toute stratégie ou tout facteur de eajauvernementale, économique, budgétaire, moadiaipolitique pouvant
influencer sensiblement I'activité du groupe, letéair est invité a se reporter au 8§ 4 « facteursistpies » du présent
document de référence.

10. TRESORERIE ET CAPITAUX

10.1.CAPITAUX DE L 'EMETTEUR ET STRUCTURE DE FINANCEMENT

Ces informations sont relatées au 8§ 20 « informatfonanciéres » ou ce sujet est plus précisémaitd il :
- §20.1.1: Rapport de gestion 2010 et notammert sparagraphes suivants :
7) Information relative au capital
8) Information sur I'actionnariat
- §20.1.3: Etat de la situation financiere consmide I'exercice 2010
- §20.1.6 : Etat des variations des capitaux proged&®xercice 2010
- §20.1.7 : Annexes des comptes consolidés de LeeR010 et notamment dans les paragraphes ssiivant

2.14 Capital
3.4 Gestion du capital

10.2.FLUX DE TRESORERIE

Ces informations sont relatées au § 20 « informatfmanciéres » du présent document de référence
- §20.1.5: Etat des flux de trésorerie consolidgBekercice 2010

Et des documents de référence 2008 et 2009 enméegisspectivement auprées de I'autorité des mafotawiers en date du 3
juin 2009 sous le numéro R.09-052 et en date duill&t 2010 sous le numéro R.10-058.

- §20.1.4: Tableau de flux de trésorerie consolid&Eexercice 2008

- §20.1.4: Tableau de flux de trésorerie consoldiBexercice 2009

10.3.CONDITIONS D'EMPRUNTS

Ces informations sont relatées au 8§ 20 « informatfonanciéres » ou ce sujet est plus précisémaitt il :

- §20.1.1: Rapport de gestion 2010 et notammert Bgrparagraphes suivants :
10) Etat de I'endettement de la société
12.2.1) Risque de liquidité
12.2.2) Risque de taux d'intérét
12.2.3) Risque sur actions
12.2.4) Risque de change

- §20.1.7 : Annexes des comptes consolidés de LeeR010 et notamment dans les paragraphes ssivant
3. Gestion du risque financier
5.11 Dettes financieres
5.18 Engagements hors bilan
Le lecteur pourra également se reporter au § /R2sgues propres au groupe » du présent documegféence.

Le taux de rémunération des avances intra-groupi¢ abx régles admises par I'administration fisetlest arrondi au 16
de point inférieur. Ainsi, pour I'exercice 2010, tegix s’est élevé a 3,80% contre 4,80% en 20092686 en 2008.
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Les nantissements, garanties et suretés accoradémtrapartie des emprunts en cours sont les sgivan

- Nantissement en date du 5/6/2009 du fonds de cocenttuis Clos en®irang et de la marque Huis Clos pour une créance
de 11,1 Me en faveur de Banque Palatine. Ces t¢omteafinancement, arrétés a un montant définis@® Me présentent
un solde de 4,1 Me au 31/12/2010.

- Nantissement en date du 5/6/2009 de la totalitépadets ou actions des sociétés filiales Isoplathehin, Chaud Froid
National (CFN), Logi Aluminium et Société Européerae Chauffage (SEC) pour la méme créance de 5,ZiMessus,
en faveur de Banque Palatine.

- Nantissement en date du 4/10/2004 de la total#épdets de la SCI RB1 détenues par Huis Clos poarceance de 1 Me
en faveur de Sofinco. Cette créance est toujoucoars.

- Nantissement en date du 17/12/2008 et du 18/6/200fbnds de commerce de la société Isoplas®eraig pour une
créance de 1 Me en faveur de HSBC en contrepastiedx emprunts d’'un montant global de 862 Ke.flbesicements
présentent un solde de 596 Ke au 31/12/2010.

10.4.RESTRICTIONS A L 'UTILISATION DES CAPITAUX

Aucune restriction a l'utilisation des capitaux stevenue influencer sensiblement, de maniére @irect indirecte, les
opérations de I'émetteur.

Il existe plusieurs covenants financiers sur degrants a la cloture de I'exercice. Ces derniers sgposés au § 4.2.1 Risques
de liquidité du présent document de référence.

10.5.S0URCES DE FINANCEMENT ATTENDUES

Le groupe bénéficie, aupres de ses partenairesaipascde découverts autorisés s’élevant a un mbgtabal de 5 millions
d'euros. Afin de préserver cette ressource, degioéa semestrielles sont organisées avec I'ensendsebanques lors
desquelles sont évoquées la situation et I'évatutie I'activité du groupe. A lissue de notre déreirencontre, les banques
ont renouvelé leur confiance a la Direction dedeiété et ont reconduit, sans condition de garantiele délai, les lignes de
crédit actuelles. Ces concours restent cependamisca l'article L 313-12 du code monétaire et ficiar qui permet leur
dénonciation sous respect d'un préavis de 60 jours.

La plupart des autres investissements sont autafésaa I'exception des matériels industriels imgrutet qui font I'objet d’'un
financement par contrat de Crédit-bail lors de kquisition.

11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

La société ne pratique aucune activité de rechestHéveloppement telle que définit par la réglemateon comptable, celle-ci
se trouve essentiellement a la charge de nos eliff@fournisseurs.
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12. INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

12.1.CHIFFRE D’ AFFAIRES DU 1%° TRIMESTRE 2011
(Source Huis Clos non vérifiées par les Contréldégaux)

Le chiffre d'affaires du ler trimestre 2011 s’él&v&8,6 Me contre 44,0 Me au 31 mars 2010, le grarpegistre ainsi un
recul de 12,3%, identique a celui connu sur I'eier2010. Le contexte économique continue de pssete moral des
ménages et les dispositions fiscales défavorabiges en vigueur depuis le ler janvier 2010 (baiks crédit d'impo6t de
25% a 13% sur les menuiseries, de 40% a 22% splufmrt des autres produits) handicapent sérieuselmenaintien du
volume d’activité.

Ce recul reste fortement impacté par la gamme [iiodénergies renouvelables » qui enregistre aigesé de 35% (aprés un
repli de 40% en 2010), 2,6 Me en valeur représe¢rmgaasi 50% du retard global pris sur le CA du DTIL@ Ces derniers
représentent désormais 13% de I'activité contre 88981/03/2010. Les produits « menuiseries » estregit quant a eux un
recul plus modéré de 8%.

Le réseau de distribution compte 160 magasins ss&itstes sur I'ensemble du territoire francaisn&t pas connu de
nouvelles implantations depuis début 2010.

Chiffre d’Affaires consolidé
(en K€) 2011 2010 Variation
ler Trimestre 38 574 43 997 -12,3%

Répartition du CA consolidé par entité sociale

(en K€) 31/03/2011 31/03/2010 Variation
Huis Clos 35538 40 890 -13,1%
Isoplas 1548 1653 -6,4%
Logi Particulier 48 17 ns
SEC 22 23 ns
Altherm 102 125 ns
RB 1 3 3 ns
CFN 1313 1286 2,1%
TOTAL 38574 43 997 -12,3%

Les prises de commandes du T1 2011 enregistremgouh moins accentué de 6%. Si cette tendancergere, le CA facturé
sur le T2 2011 devrait bénéficier d'un moindre te@es derniéres souffrent également d’'un mange#etttifs vendeurs sur
laquelle la direction commerciale accentue soroadfin de retrouver un niveau structurel adéquat.

Prises de Commandes
(en K€) 2011 2010 Variation
ler Trimestre 39 187 41 661 -5,9%

Compte tenu de la persistance d’un contexte écanaendifficile et de nouvelles mesures fiscales d#fables au * janvier
2011 (baisse du crédit d'impbt de 15% a 13% sumiesiuiseries, de 25% a 22% sur la plupart des saptreduits), la
Direction du groupe reste prudente et prend paorif# le maintien de la rentabilité, pour ce éqielle reste trés attentive a :

« la progression des effectifs commerciaux afin detér au mieux le recul en volume d’activité

* la productivité du personnel

« 'optimisation des charges et des frais généraux

La Direction a également convenu de stabiliseéteau de distribution et de reporter I'ouverturendevelles agences dans
I'attente d’une reprise sensible de I'activité.

Le groupe conserve, en effet, des atouts certainslmiter le recul d’activité et retrouver dedeoissance :

- Enseigne leader sur son marché

- Activité totalement orientée sur les économies efgies, secteur porteur d’investissements des neénag

- Marché de I'habitat moins sensible a une baisselerde consommation

- Typologie de clientéle moins touchée par les aé&mmomiques, le groupe s’adresse a une clientéfgrajeiétaires ayant
soldé leurs emprunts immobiliers ou en voie destdder pouvant ainsi consacrer un budget a la a@fvde leur habitat

- Démarchage direct trés actif d’'une force de ve@ileunérée essentiellement en variable du CA.

- Facultés de développement de la gamme « produits »



12.2.EVENEMENTS SUSCEPTIBLES D' INFLUER SUR LES PERSPECTIVES

Aucun événement susceptible d'influencer sensibifehes perspectives du groupe n’est connu a ce jour

13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DES BENEFICES

Par mesure de simplification liée au cadre réglaaien le groupe a choisi de ne pas inclure deigighs ou d’estimations
détaillées de bénéfice dans le présent documendtfélence.

14. ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SU RVEILLANCE

14.1.MEMBRES DES ORGANES D ADMINISTRATION , DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

Ces informations sont relatées au 8 20 « informatifinancieres » du présent document de référeans don § 20.1.1
Rapport de gestion sur les comptes consolidésdertice 2010, et plus particulierement dans léstpsuivants :

- 13a - Conseil d’Administration

- 13b - Direction Générale

- 13c - Gouvernance

Organes d’administration, de direction, de surveilhnce et de direction générale
(complément au § 20.1.1 Rapport de gestion « AGint et au § 20.1.2 Rapport sur le contr6le inferne

René BERTIN est Représentant de Huis Clos, elle-enerésident de la SAS d’lsoplas

Il estici précisé, que les mandataires sociaux :
- n’ont fait I'objet d’aucune condamnation pour fraud
- n‘ont été mandataires sociaux d'aucune sociététdgitn’objet d'une faillite, d’'une mise sous sépire ou d’'une
liquidation judiciaire,
- n’ont fait I'objet d’aucune sanction publique ofétie par une autorité réglementaire ou professtian
- Ontdes liens familiaux directs pour ce qui conedvime Claudine Bertin et Mr René Bertin en tanggoux
- N'ont aucun lien familial pour ce qui concerne Mad Charles Galli, représentant permanent de latedsFPP

Aucune détention minimale d’actions de I'émette'@shrequise pour accéder a un poste d’adminisirate

Curriculum Vitae des mandataires sociaux :

René BERTIN, Président Directeur Général
Né en 1948, fondateur de la société Huis Clos &919
Autodidacte, Chef d’entreprise depuis 1972
1972-1980 Gérant libre de station service
1980-1990 Président de la SA Bertin (comptant 2ifres-auto Feu vert en 1989)
1990 a ce jour Président de la SA Huis Clos

Claudine BERTIN, Administrateur
Née en 1950, épouse de René BERTIN
A secondé son époux dans son parcours professionnel

Jean Charles GALLI, représentant de SFPP Adminéstra
Né en 1947, Chef d’entreprise depuis 1973
Maths sup./Maths spé. — Ecole Nationale Supérigimgénieurs de Grenoble
Institut Administration des Entreprises de Nice
Ingénieur dipldmé
1973 a ce jour Président de SFPP,
Holding détenant plusieurs entités sociales danatgivités relevent du secteur du batiment
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14.2.CONFLITS D'INTERETS

Les mandataires sociaux ont des intéréts privés ldasociété BG2P, actionnaire majoritaire de laHt#s Clos.

Afin de mutualiser les services opérant en trarsalesur I'ensemble des entités sociales du groupe Elos, BG2P a repris
'ensemble du personnel « siége » qui était regipygmur la plupart jusqu'a cette date, au seinadsdciété filiale HC
Management et a conclu une convention de prestatierservices en faveur de toutes les entitéslesala groupe Huis Clos
dans les domaines comptable, social, informatigaéministratif, financier, stratégie, développemempntrdle,
communication, etc...

En échange des prestations définies ci-dessussetéas par la société BG2P, une redevance anrastllacquittée par le
groupe bénéficiaire. Cette redevance annuelleastilée, pour I'ensemble du groupe bénéficiaire |siase des colts réels
totaux engagés par la société BG2P (Frais de psesenhcharges de toutes natures) majorés de 3%.

Il convient également de rappeler que le groupes Ilps est, pour certains locaux qu'il occupe, faica & des prix de marché
aupres de SCI dans lesquels les mandataires samihabes intéréts.

15. REMUNERATIONS ET AVANTAGES

Les rémunérations brutes avant imp6t percues pan#ndataires sociaux au cours des 3 derniersieagsont les suivantes :

Exercice 2010

Exercice 2009

Exercice 2008

Monsieur René BERTIN

Madame Claudine BERTIN
Monsieur Jean Charles GALLI

347 349 euros

316 000 euros

TOTAL

Néant

347 349 euros

316 000 euros

Conformément a la loi n° 2001-420 du 15 mai 200destrecommandations AFEP MEDEF du 6 octobre 2G&emble des
rémunérations percues par les mandataires socale sbciété Huis Clos est détaillé au § 20.1.1aghport de gestion 2010
au point 13a.

16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

Ces informations sont relatées au § 20 « informatftinancieres » du présent document de référengki® particulierement
pour les chapitres ci-dessous :

16.1.DUREE DES M ANDATS

- §20.1.1 Rapport de gestion 2010 au point 13a.

16.2.CONTRATS DE SERVICE LIANT L 'EMETTEUR AUX MEMBRES DES ORGANES D’ ADMINISTRATION

Un contrat de service lie, depuis fé dovembre 2009, I'émetteur & son actionnaire ppimicia société BG2P.

Afin de mutualiser les services opérant en trarsalesur 'ensemble des entités sociales du groups Elos, BG2P a repris
'ensemble du personnel « siége » qui était regepygour la plupart jusqu'a cette date, au seinalsadciété filiale HC
Management et a conclu une convention de prestatierservices en faveur de toutes les entitéslesda groupe Huis Clos
dans les domaines comptable, social, informatiqaeministratif, financier, stratégie, développemempntréle,
communication, etc...

En échange des prestations définies ci-dessussetéas par la société BG2P, une redevance anragtllacquittée par le
groupe bénéficiaire. Cette redevance annuelleastiiée, pour 'ensemble du groupe bénéficiaire |slase des colts réels
totaux engagés par la société BG2P (Frais de peebenhcharges de toutes natures) majorés de 3%.

Aucun autre contrat de service ne lie I'émettelm@des quelconques membres des organes d’adraitidst de celui-ci.
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16.3.COMITE D 'AUDIT ET COMITE DE REMUNERATION

La société n'est pas pourvu d'un comité d’audid’min comité de rémunération.

L'article L. 823-19 du Code de commerce, créé jmadbnnance du 8 décembre 2008, dispose qu’un écspiécialisé assure

le suivi des questions relatives a I'élaboratiometcontrle des informations comptables et firemes au sein des sociétés
dont les titres sont admis a la négociation sumarché réglementé.

La société ne dispose pas d’'un tel comité et seuve exemptée en vertu de l'article L. 823-20d4ahs la mesure ou les

fonctions assignées a ce comité spécialisé somliesrpar le conseil d’administration.

Concernant les régles de détermination des rémitimésafixes ou variables, et des avantages de toature accordés aux

mandataires sociaux, aucun réglement particul@eté mis en place. Ces derniéres relévent daila décision du Président
Directeur Général.

16.4.REGIME DE GOUVERNEMENT D 'ENTREPRISE

Lors de sa séance du 22 mars 2011, le conseil itéstration a déclaré se référer désormais au amigouvernement
d’entreprise pour les valeurs moyennes et petitelslié par Middlenext en décembre 2009, a I'exeeptoutefois des deux
points suivants :

« recommandation n°3 concernant la limitation degmudités de départ d'un dirigeant mandataire social
« Bien gu'aucune clause de ce type n'existe a ce jeuconseil d’administration, compte tenu du niveaisonnable
auquel peuvent prétendre les mandataires sociained®ME et des conséquences qu’une transactiommiatdpeut
engendrer, préfére conserver son pouvoir de décigiant aux montants qui pourraient étre alloués da cadre.

< de l'alinéa concernant I'abstention de vote etda-participation aux délibérations du conseil es da conflit d’intéréts,
contenu dans la recommandation n°7
. En effet, le conseil considére que :

0 Mr Jean Charles GALLI peut étre qualifié d’admiréseur indépendant compte tenu de son activitdéetotnt
externe au groupe, du fait que ce dernier n’erinetaucune relation commerciale avec la sociéteghercoit
aucune rémunération de la part de cette derni@ec djue son seul intérét est le meilleur fonctiomemet
économique possible de I'entreprise, en toute équifin de pouvoir tirer profit de la capitalisatiet des
éventuels dividendes de cette dernieére en tanttjormaire.

o Compte tenu de la composition du consell, il rediait donc a Jean Charles GALLI, seul, le pouveirdécider,
notamment, de la rémunération des dirigeants maimdatsociaux et de toutes conventions a caragglementé
visant les dirigeants. Le conseil, Jean Charles BAdn particulier, estime qu’'il ne peut imposer uradle
obligation envers le Président Fondateur de leés@ci

o0 Concernant les relations entre la société et sdifwlanimatrice, qui la détient a prés de 85%, deseil
d’'administration ne serait pas en mesure d'appnodes conventions réglementées qui régissent les< de
entreprises puisque tous les administrateurs aieggent des intéréts dans la holding détentrice.

Afin de répondre a la recommandation n°6 de ce ,ct@eonseil d’administration a établi un reglemartérieur de la
gouvernance de I'entreprise, ce dernier a été nasca@nnaissance du public par publication suitkeisternet de la société
www.huisclos.fr(Rubrique « Le Groupe Huis Clos » > « Informatid®d&glementées ») et communication via les voies de
diffusion reglementaires.
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17. SALARIES

17.1.EFFECTIFS

Evolution des effectifs présents en fin d'exer@6089 et 2008

Huis Clos Logi Part. Isoplas Logi Ferm. HCM Altherm Isosud CFN Groupe
2009| 2008| 2009| 2008| 2009 2008 2009 2008| 2009/ 2008| 2009 2008| 2009| 2008 2009| 2008| 2009| 2008
Cadres 37 14 1 6 8 1 19 1 1 2 6 4 54 46
Etam 264 316 2 42 37 6 7 14 75 74 1 20 18 408| 468
VRP 1296| 1535 1 1 1296| 1537
Ouvriers 104 111 15 15 9 128 126
Total 1597 1865 1 3 152 156 22 22 34 76 75 12 26 22| 1886 2177

Evolution des effectifs présents en fin d’exer@0d.0 et 2009

Huis Clos Logi Part. Isoplas Logi Ferm. HCM Altherm Iso Sud CFN Groupe
2010, 2009| 2010f 2009 2010f 2009 2010 2009| 2010 2009| 2010] 2009| 2010| 2009| 2010, 2009| 2010{ 2009
Cadres 40 37 4 1 6 6 1 1 1 1 2 5 6 57 54
Etam 235 264 2 41 42 5 6 64 75 1 20 20| 367| 408
VRP 1149, 1296 1149 1296
Quvriers 98 104 17 15 9 115 128
Total 1424| 1597 6 1 145 152 23 22 0 0 65 76 0 12 25 26| 1688| 1886

17.2.PARTICIPATIONS ET STOCK OPTIONS

Participations détenues par les mandataires sociaux

% du Capital

Détention| Nombre d’actions p
détenu

Identité Fonction dans | Huis Clos détenu indirectement

BG2P par BG2P chez Huis Clos
BERTIN René (& titre personnel) . 2,18% 1,84%

| Ad trat & PDG
BERTIN René (PDG Groupe René Bertip) o o ed! 6496% | . o 54,99%
BERTIN Claudine Administrateur 0,33% 0,28%
SFPP représentée par Jean Charles GALLI Admitestra 32,54% 27,54%
En Totalité 100% 1 355 650 84,65%

Le groupe n'a pas mis en ceuvre de plan de stoé&rpt

17.3.ACCORDS PREVOYANT UNE PARTICIPATION DES SALARIES DANS LE CAPI TAL

17.3.1.PLAN D’ EPARGNE ENTREPRISE

L’Assemblée Générale en date du 2 juin 2009 aé&dgetésolution offrant la faculté au conseil d'adistration de procéder a
une augmentation de capital en numéraire d’'un nmbrreaximum égal a 3% du capital social réservée salariés de la
société dans le cadre d'un plan d'épargne entepris

Les salariés n'ont a la cléture de I'exercice, augcparticipation au capital social, dans le cadua gdlan d’épargne entreprise.
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17.3.2.PLAN D ‘ATTRIBUTION D ’'ACTIONS GRATUITES

L’Assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 2@0&nouvelé pour une durée de 38 mois l'autorisaf@ite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d'actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite @é d0 capital social.

La synthése de I'utilisation qui en est faite jae est la suivante :

Date du Plany Attribution] Nombre d'actions actualigéDate prévuel Nbre d’actions % du Capital Juste Valgurincidence en Résultat (€

d’'Attribution Initiale Par Plan En Cumul| d'Attributiofaprés Attributio Social Actualisée en|€ 31/12/2010 1212009
20/12/2005 1500 000

20/12/2005 54 000 43 500 43 500 15/02/2008 1543 500 2,82% 538 904

14/06/2006 12 000 9 500 53 000 15/06/2008 1 553 000 3,41% 163 459

27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34% 230 044 14 603
14/02/2008 39 000 33 500 101 500 15/02/2010 1 601 500 6,34% 887 274 63 750 446 512
TOTAUX 124 500 101 500 1819 681 63 750 461 115

L’ensemble des plans d'attributions d’actions gtatiest soumis & des conditions de performandesies dans le réglement
de chaque plan d’attribution. Ces performances Bées a la réalisation d’'un niveau minimum de l@s$wconsolidé avant
impot.

Dans le cadre de la loi pour le développement dealdicipation et de l'actionnariat du 30 décemBfD6, le conseil
d’administration a décidé de ne pas interdire dtigehnts de céder, avant la date de cessatioaudddnction, les actions qui
leur ont été ou seront attribuées gratuitementcdaeseil d’administration a également décidé de a® fixer de quantité
minimale d’actions, attribuées gratuitement, a eover jusqu’a la cessation de leurs fonctions.

Les mandataires sociaux du groupe n’ont bénéfiaigéadine attribution d’actions gratuites.
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18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1.COMPOSITION ET EVOLUTION DU CAPITAL

La répartition du capital et des droits de votabke sur la base :
- de la liste, en date du 14 juin 2011, des actioreanominatifs de la société, au nombre de 59 ndétel 447 054
actions et 2 799 731 droits de vote,
- d'unrelevé de titres au porteur identifiables (T&tété a la date du 15 octobre 2009 comportahiatfonnaires,
est la suivante :

Actionnariat Actions Droits de Votg1)

BG2P 1358611 84,83p6 2663 384 90,16%

Jean Marc PLUTAU (DG) 42 039 2,63% 55773 1,89%

Eric PETIT (DGA 31 20: 1,95% 53 20! 1,80%

Actionnaires Dirigeants 1431851 89,4l% 2772 358 38

HC Auto-détention 82 967 5,18% 82 967 2,81%

Salariés 18 500 1,16P6 27 500 0,9B%

CIC Investissement Nord 33 000 2,0p% 33 000 1,12%

Public 35182 2,20% 38 352 1,30% (dont 3 170 actiomsimatives)
TOTAUX 1 601 500 100,004 2954 177 100,00%

(1) Droits de vote théoriques comprenant les drdés/ote attachés aux actions d'autocon
(1) Un droit de vote double est attribué aux actiolétenues en nominatif par un méme actionnaireidequ moins 2 ai

Avec prés de 85% du capital et 90% des droits de,\la SAS BG2P, avec a sa téte René Bertin Priséie Huis Clos,
exerce le contrdle de I'émetteur. Aucune modafiéctique n’existe pour la prévention de tout colrabusif.

CIC Investissement Norglommée précédemment CIC Régions Expang@i@i)une société de capital-risque intégrée aupgr@iC. I
s’agit d’un investisseur indépendant classiquedgtient une participation fluctuante depuis plusieannées.

Les statuts de la société ne contiennent aucunectiesr & I'exercice des droits de vote. Par aite aucune clause d'une
convention n'a été portée a la connaissance duclété en application de l'article L. 233-11 du €ald commerce. Par acte
enregistré auprés du centre des impdts de Roukd tEcembre 2009, la société BG2P, actionnaire ritaje, Jean Marc
Plutau, Directeur Général et Eric Petit, Direct&éméral Adjoint, ont pris ensemble un engagemelieatid de conservation
selon les conditions prévues par l'article 8854 tu code général des impdts (plus communémentuceous les termes
« Pacte Dutreil »). Cet engagement porte sur 6@0a8%ions Huis Clos qu'ils détiennent, soit 38,3%cdpital et des droits de
vote. La société n'a connaissance d'aucun autrerch@ntre actionnaires pouvant entrainer des céstis au transfert
d'actions et a I'exercice des droits de vote. Selele attributions d’'actions gratuites accordéesréains salariés du groupe
(voir 8 21.1.4 du présent document de référencé)ssebnt aux clauses légales de conservation de 2 aompter de leur
octroi effectif.

A la connaissance de la société, il n'existe awutre actionnaire détenant plus de 5% du capitalesudroits de vote.

Evolution de la répartition du capital et des dyaié vote sur 3 ans :

14/06/2011 (1) 31/05/2010 (1) 30/04/2009(1)
Actionnariat Nombre % du | % Droits| Nombre % du | % Droits| Nombre % du | % Droits
d'actions | Capital | de Vote| d'actions| Capital | de Vote| d'actions| Capital | de Vote

BG2P 1358611 84,83% 92,76% 1355650 84,65% 87[69%
Groupe René Bertin 662 321 42,24% 49,94p6
Famille Bertin Personnel 20 023 1,28% 1,09%
SFPP (Administrateur) 260 000 16,58% 24,35p6
Jean Marc PLUTAU (DG) 42039 2,62%  1,991% 43305 2,70% 80% 44622 2,85% 2,326
Eric PETIT (DGA) 31201 1,95% 1,859% 31201 1,95% 2,99% 202 1,42% 1,11%
Actionnaires Dirigeants 1431851 89,41% 96,46% 1436 189,30% 93,48% 1009 167 64,36% 78,40%
SPGP 60 752 3,87%  3,03%%
Richelieu Finance 7331 047% 0,37%
Nem Invest 100 00d 6,38%  4,99%
CIC Investissement Nord 33000 2,06% 1,15% 33/000 2|06%,13% 65859 4,20%  3,28P0
Actionnaires Représentatifs 33000 2,06% 1,15% 330000698, 2,139 233942 14,92% 11,6f%
Salariés 18500 1,167  0,96% 18500 1,16% 1,62% 16 000  1,02080%
HC Auto-détention 82967 5,18% 82733 5,17% 143|480  9{15%
Public 35182 2,20%  1,34pb 37111 2,3R%  2,47% 165411 10,55%,73%

TOTAUX 1601500 100,00% 100,00% 1601500 100,00% 106J0A 568 000 100,00% 100,0Q0%

(1) Droits de vote réels ne comprenant pas leoastd'autocontréle privées de droit de vote
(1) Un droit de vote double est attribué aux acticiétenues en nominatif par un méme actionnaireidegu moins 2 ans
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Afin d’honorer quatre plans d’attribution d’actiogsatuites en faveur des salariés du groupe, lgt8oa procédé a quatre
augmentations de capital, la premiére de 43 506recen date du 14 février 2008, la seconde ded%6fons en date du 18
juin 2008, la troisieme de 15 000 actions le 19i&v2009 et la quatrieme de 33 500 actions le A0sn2010. Ces quatre
augmentations de capital ont été réalisées a uimnabde 1 euro par incorporation a due concurresoceprimes d’émission et
réserves.

L'assemblée Générale du 16 juin 2010 a autoriséoaseil d’administration un programme de rachasete propres actions
par la société. Les objectifs de ce programmepmire de priorité décroissant, sont :

= Assurer I'animation de marché et la liquidité daction Huis Clos par lintermédiaire d'un prestegdade services
d’investissement au moyen d’un contrat de liquididé@forme a la réglementation admise par I'AMF.

= Procéder a des échanges ou a des remises daftitvesasion d’opérations éventuelles de croissaxterne ;

= Assurer la couverture de plans d’options d’achattions et autres formes d’allocations d’actiordea salariés et/ou
mandataires sociaux du groupe dans les conditibeelen les modalités prévues par la loi, notamnaentitre de la
participation aux résultats de I'entreprise, awetit’'un plan d’épargne d’entreprise ou par attidng gratuites
d’actions ;

En 2010, la société a acheté 4.414 et cédé 1.2%esipropres actions, dans le cadre des programeneschat d’actions
autorisé par I'assemblée générale en date du 2§08 et du 16 juin 2010.

Au 31 décembre 2009, le nombre d'actions détenwss I@ société était de 80.378. Apres les opératid@srites

précédemment, le nombre d’'actions détenues payciété a la cléture de I'exercice 2010 s'éleva@3a515, et figurent au
bilan des comptes sociaux de la société Huis Gbos pne valeur globale d’acquisition de 2.548 Kmiduée d'une provision
de 56 Ke, soit une valeur nette de 2.492 Ke. Lawradle marché, a cette méme date, est de 2.505 Ke.

Dans les comptes consolidés du groupe, les opéasasiar titres ont été retraitées et la valeur diagtipn de 2.548 Ke figure
en diminution des capitaux propres.

Au 17 juin 2011, jour de I'assemblée, 82 967 adtipropres sont détenues par la société et répactieme suit par objectif :

= Contrat de liquidité 21 192 actions
= Opérations éventuelles de croissance externe 6adtitihs

Franchissements de seuil au cours des exercicey 2009, 2010 et 2011 a la date de rédaction dseptédocument de
référence :

Actionnaires Date Capital Droits de Vofe Seuil Franchi ens
BG2P 04/06/2000  60,10% 59,66% 50% du capital et ded D\auske
09/06/2009 67,58% 67,08% 2/3 du capital et des PV Haliss
15/06/2011 84,65% 90,06% 90% des droits de vqgte Halisse
Groupe René Bertin 04/06/2009 0,00% 0,00% 5% du Cagilitdés DV| Baisse
SFPP 04/06/2049 0,00% 0,00% 5% du Capital et des|DV  sBgis
Saociété Privée de Gestion de Patrimoing  27/03/2008,38%% 10% du capital Baiss¢
06/05/2008 3,94% 2,85% 5% du capital et des PV  Baigse
Société Nem Invest 25/04/2008 6,48% 4,69% 5% du capital | Hausse

La société n'a pas été destinataire d'une dédardg franchissement de seuil a la baisse de tadpda société Nem Invest,
cette derniére a cependant cédé l'intégralité deasons Huis Clos et a, de fait, franchi en leams I'exercice 2009 le seulil
des 5% de détention du capital.

Un droit de vote double est attribué a toutes mas entierement libérées pour lesquelles iljestifié d’une inscription
nominative depuis deux ans au moins au hom d’uneregctionnaire.

Il n'existe pas de pacte entre les actionnairda deciété Huis Clos.
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18.2. OFFRE PUBLIQUE D’'ACHAT SIMPLIFIEE REALISEE EN JUIN 2009 PAR LA SOCIETE BG2P VISANT LES
ACTIONS DE LA SOCIETE

18.2.1.PRESENTATION DE L 'OFFRE ET IDENTITE DE L 'INITIATEUR

En application du Titre Il du Livre Il et plus gaulierement des articles 231-13, 233-1 2°et 23#4RReglement général de
I'AMF, la société BG2P, société par actions singdifau capital de 10 000 euros, dont le siege Isesi&85, square Raymond
Aron, 76130 Mont Saint Aignan, immatriculée sousilenéro unique d’identification 512 331 273 RCS &ous'est engagée
irrévocablement auprés de I'AMF a proposer auxoantires de la société Huis Clos, dont les actamg admises aux
négociations sur le compartiment C d’Euronext dewde ISIN FR0000072357, d’acquérir la totalééleurs actions au prix
de 36 euros par action (coupon détaché) dans febtmms décrites ci-apres.

L'Offre a été réalisée selon la procédure simpdifed visait la totalité des 625 656 actions émpsesHuis Clos dont BG2P
n'était pas propriétaire a la date de I'ouvertued'@ffre.

En application de l'article 231-13 du Réglement &éh de I'AMF, BANQUE PALATINE, en sa qualité d'Blizsement
présentateur de I'Offre a garanti la teneur eataaére irrévocable des engagements pris par Bi@2fle cadre de I'Offre.

18.2.2. CONTEXTE DE L 'OFFRE

a) Répartition du capital de la Société HUIS CLOS palablement a la réalisation des Apports

droits de
Actionnaire actions % vote %
théorigues *

Groupe René Bertin 662 321 42,24%] 1001557 46,61%
René Bertin 17 407 1,11% 17 707 0,82%
Claudine Bertin 2616 0,17% 4190 0,19%
Groupe familial Bertin 682 344 43,52%| 1023454 47.,63%
SFPP 260 000 16,58% 488 219 22,72%
Nem Invest 100 000 6,38% 100 000 4,65%
JM Plutau 44 622 2,85% 46 474 2,16%
E Petit 22 201 1,42% 22 201 1,03%
Autocontréle 143 480 9,15% 143 480 6,68%
Public 315 353 20,11% 325 068 15,13%
Total 1568 000 100,00%] 2 148 896 100,00%

1 Les droits de vote théoriques comprennent les droits de vote attachés aux actions d'autocontréle

Groupe René Bertin GRB"), nouvelle dénomination sociale du Groupe Bdrirestissement, est une holding contrélée par
Monsieur René Bertin et sa famille.
SFPP est une holding contrblée par Monsieur Jeant€hGalli et sa famille.

b) Apports d'actions Huis Clos par GRB, René Bertinet SFPP a BG2P

Toutes les actions Huis Clos que détenaient MongeMadame René Bertin, GRB et SFPP ont été gedes & BG2P,
799 010 actions par apports en nature et 143 38#hagar cession de GRB a BG2P.

Les apports et la cession ont été réalisés auprloffre, soit 36 euros par action Huis Clos.

Avant OPAS, BG2P détenait donc directement 60,1@u6apital et, sur la base de I'état des droitgotie au 30 avril 2009,
59,66 % des droits de vote théoriques de la Société

c) Répartition du capital de la Société Huis Clos & suite de ces opérations

droits de
Actionnaire actions % vote %
théorigues *

BG2P 942 344 60,10% 942 344 59,66%
Nem Invest 100 000 6,38% 100 000 6,33%
JM Plutau 44 622 2,85% 46 474 2,94%
E Petit 22 201 1,42% 22 201 1,41%
Autocontréle 143 480 9,15% 143 480 9,08%
Public 315 353 20,11% 325 068 20,58%
Total 1568 000 100,00%] 1579 567 100,00%

1 Les droits de vote théoriques comprennent les droits de vote attachés aux actions d'autocontréle
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d) Répartition du capital de BG2P

* Le capital et les droits de vote de BG2P, avantaifmhs d’apports, étaient répartis comme suit :

actions et
Actionnaire droits de %
vote
GRB 7 028 70,28%
SFPP 2 759 27,59%
René Bertin 185 1,85%
Claudine Bertin 28 0,28%
Total 10 000 | 100,00%

 Alissue des Apports, le capital et les droitsvdte de BG2P sont répartis comme suit :

actions et
Actionnaire droits de %
vote
GRB 18 690 560 64,96%
SFPP 9 362 759 32,54%
René Bertin 626 837 2,18%
Claudine Bertin 94 204 0,33%
Total 28 774 360 | 100,00%

e) Distribution de dividende

L'assemblée générale des actionnaires de Huis @osoquée le 2 juin 2009 s’est prononcée sur l&iloligion d’'un
dividende de 1,30 € par action.

Dans la mesure ou I'ouverture de I'Offre avait lastérieurement a la date de détachement du dikgéde prix proposé par
I'Initiateur dans le cadre de I'Offre a été libedéupon détaché.

f) Mise a disposition des informations relatives #Offre

Le projet de note d'information de BG2P (articlel2Zl8 du réglement général) a été déposé et diffoséormément aux

articles 231-13 et 231-16 du réglement généralpiaget de note en réponse de la société HUIS CLa&cle 231-19 du

réglement général) a été déposé et diffusé encapipln de l'article 231-26 du réglement général. deenier contient le

rapport établi par le cabinet Bellot Mullenbach &siciés, représenté par MM. Thierry Bellot et Ri&éal, mandaté par la
société HUIS CLOS, comme expert indépendant poyraeoncer sur les conditions financieres de I&ffen application de
I'article 261-1 | du réglement général.

Pour une information plus détaillée, le lecteurtpmmnsulter le projet de note en réponse de l&sb&lUIS CLOS sur son site
internet (www.huisclos.frRubrique Le Groupe Huis Clos > Informations régetdes)

19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

Ces informations sont relatées au § 20 « informatfnanciéres » du présent document de référengki® particulierement
au 8§ 5.22 « opérations entre parties liées » dmé&ge aux comptes consolidés (§ 20.1.7). Elles égatement I'objet d’'une
revue détaillée dans le rapport des Commissaire€deptes sur les conventions et engagements régtésau § 20.1.14.
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20. INFORMATIONS FINANCIERES

20.1.COMPTES ANNUELS DE L'EXERCICE 2010

20.1.1.RAPPORT DE GESTION SUR LES COMPTES CONSOLIDES ET SOGAUX DE L 'EXERCICE 2010

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale pus rendre compte de I'activité du groupe Huis Glogant I'exercice
clos le 31 décembre 2010 et pour soumettre a apipeobation les comptes sociaux et consolidés éuditcice.

Les convocations prescrites par la loi vous ontrégulierement adressées et tous les document®aspprévus par la

réglementation en vigueur ont été tenus a votrpogdiion dans les délais impartis. Vos Commissain@s comptes vous

donneront dans leur rapport toutes informationsgjaala régularité, la sincérité et I'image fidéles comptes consolidés et
sociaux qui vous sont présenteés.

Aux présentes est annexé le texte des princip@eslutions qui seront soumises a I'’Assemblée Génétatuant sur les
comptes de I'exercice, notamment proposition d@éfgon du résultat, ce document fait partie irdétg du présent rapport.

Tous les montants exprimés dans le présent rappotten milliers d’euros (Ke), sauf indicationsafigues.

Toutes les transactions sont faites en euro. lags Bhanciers sont conformes au référentiel IFRSig par I'ASB.

1) EVOLUTION DE L'ACTIVITE CONSOLIDEE DU GROUPE

(en K€) ler sem 2esem 2010 lersem 2esem 2009 Var10-09 eno?
Production Nette 85190 80046 165237 96799 91668 188467 (23231) -12,3%
Achats Consommés 18 823 18 026 36 849 21479 21031 42 510
Marge brute 66 368 62020 128388 75321 70637 145958 (17570) -12,0%
Ecarts sur ratio 77,9% 77,5% 77,7% 77,8% 77,1% 77,4% 0,3%
Salaires et Traitements 26 678 23 847 50 525 32593 28578 61171 (10 646)17,4%)
Charges Sociales 10 038 9 457 19 495 12 046 11262 23 308 (3 813)-16,4%)
Provisions Ind.Départ Retraite 50 36 86 122 81 203 (117)
Charges & Prov.s/Litiges Salariaux 389 934 1323 469 709 1178 144 12 ,3%
Attributions Actions Gratuites 64 - 64 225 236 461 (397)
Participation 240 586 826 141 282 423 403 95,2%
Sous-Traitance Installation 7 358 6 475 13 833 8546 7774 16 321 (2 488)-15,2%)
Autres Achats et Charges Extemes 17 493 16 067 33 560 16501 17070 33571 (11) 0,0%
Impots et Taxes 1741 1921 3661 2210 2120 4 330 (668) -15,4%
Dotations Amortissements 1295 1280 2575 1181 1377 2 558 18 0,7%
Autres Charges Courantes 181 370 551 399 274 673 (122) -18,1%)
Dotations Provisions 475 405 880 849 647 1 496 (616) -41,2%)
Reprise Provisions 421 725 1146 729 852 1581 (435) -27,5%
Autres Produits Courants 2 413 1425 3838 2405 2136 4 541 (704) -15 5%
Résultat Opérationnel Courant 3199 2793 5993 3173 3214 6387 394 -6.2%
Résultat financier (252) (137) (388) (170) (254) (424) 36 8.4%
Résultat Courant 2948 2 656 5 604 3003 2960 5963 (359) -6.0%
Ecarts sur ratio 3,5% 3,3% 3,4% 3,1% 3,2% 3,2% 0.,2%
Autres Produits non Courants - - - - -
Variation de Périmetre - - - - -
IS (1062) (985) (2047) (1 140) (1 158) (2 298) 251 -10,9%
Résultat net 1886 1671 3 558 1863 1802 3 665 (107) -2,9%
Ecarts sur ratio 2,2% 2,1% 2,2% 1,9% 2,0% 1,9% 0,2%
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Aprés avoir réalisé une progression annuelle de 8892007 et de 37% en 2008 puis de 4% en 200%olgg Huis Clos
enregistre un recul de 12% sur I'exercice 2010skhile chiffre d’'affaires de I'exercice 2010 s'éeu 165,2 Me contre 188,5
Me en 2009.

Le contexte économique a fortement pesé sur lelrdesaménages et de nouvelles dispositions fiscié&s/orables entrées
en vigueur au ler janvier 2010 (baisse du crédnmbt de 25% a 15% sur les menuiseries, de 409%@ 25 la plupart des
autres produits) n'ont pas jouées en faveur ded@ssement du volume d’activité.

Ce recul est fortement impacté par la gamme preduénergies renouvelables », principalement lespes a chaleur, qui
enregistre une baisse de 40%, 17,4 Me en valetmpha de 10% du CA global et 75% de la perte de Cés derniers
représentent désormais 16% du CA global contre 2&%exercice 2009.

Les produits historiques « menuiseries » ont miésisté en enregistrant une décroissance de I'dielA%.

Le réseau de distribution compte 160 magasins ss&itstes sur I'ensemble du territoire francaisn&t pas connu de
nouvelles implantations sur 2010.

VARIATION DE PERIMETRE

Achat, le ler janvier 2009, d’'une unité de productie menuiseries PVC, Isosud.

Basée en région lyonnaise, cette société faisdiepdu périmetre du groupe jusqu'au 30 juin 2006\ait été cédée pour un
prix de 750 Ke a cette date, un compte couranuéebade 432 Ke avait été bloqué sur 3 ans en gardactif et de passif.

Cette reprise a été motivée pour les raisons jpates suivantes :
- Extension des capacités de production du groupe
- Sécurisation du recouvrement du compte courastatquéreurs éprouvant des difficultés
- Situation géographique permettant de desservédeau de distribution sur sa partie sud-est

Le prix d’acquisition de 100% du capital a été fixé&50 Ke (prix ferme) et a été réglé comptantreasources propres du
groupe. Cette acquisition a donné lieu a un goddieit00 Ke dont le détail suit :

BILAN d'ouverture dans le groupe Mouvements en

(en milliers d'euros) 01/01/2009 2009 2010 31/12/2010
Actifs Non Courants 278 448 (20) 706
Trésorerie & Equivalents 17 2) ?3) 12
Actifs Courants 1 345 (425) (463) 458
TOTAL DES ACTIFS 1640 21 (485) 1176
Dettes Financiéres 856 571 255 1682
Passifs Courants 735 (255)  (400) 80
TOTAL DES PASSIFS 1591 317 (145) 1762
Prix d'acquisition des titres 450

Fonds de commerce a l'actif -

Actifs - Passifs 50 (296) (340) (586)
Goodwill dégagé (en milliers d'euros) 400

Principaux Agrégats du compte de résultat

N . P . 2009 2010
apres entrée dans le périmétgen milliers d'euros)
Chiffre d'Affaires 1845 726
Marge Brute 680 114
Résultat Opérationnel Courant (410) (462)
Résultat Courant (443) (511)
Résultat Net (296) (340)
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La Direction a procédé sur le dernier trimestre ®@lla fermeture de son site de production de L{fsosud) et a son
rapatriement sur le Havre, lieu d'implantation diss industriels du groupe. Cette opération skiira par un gain de charges
de l'ordre de 500 Ke annuels (base 2010) sans peteure de clientéle dont le suivi est reprisIpaplas, principal site de
production. Isosud est en cours de fusion aveddsavec effet au ler janvier 2011.

L'exercice 2010 n'a connu aucune opération de sasise externe, aucune variation de périmétre ma ddncidence dans
les comptes.

MARGE BRUTE
Le ratio de marge brute s’établit & 77,7%, en megion de 0,3 point par rapport a I'exercice prénéd
L’écart en marge s'analyse de la fagon suivante :

- sur volume d’activité ( 23231 x 77,44%) 1%990>

- sur ratio de marge (165 237 x 0,26%) 420
Soit un gain de marge brute de <17 570 >

FRAIS DE PERSONNEL

Le poste « Salaires & Traitements » enregistrebaigse de 17%.

La masse salariale commerciale enregistre uneebdssl4% directement liée a la baisse du volumetidigé8 compte tenu
d’'un mode de rémunération majoritairement a caractériable basé sur le chiffre d’affaires ainsaqun meilleur pilotage de
la performance individuelle vendeur.

Les services techniques enregistrent une baissenphaérée de 6%, ce personnel est resté relativestadie en effectif et a
augmenté sa proportion d’installation du chiffraféiires en contrepartie d’'un moindre appel a lesdoaitance.

Les frais de personnel « industries » enregistueet baisse de 14% liée aux investissements réais@908/2009 et a une
réorganisation des effectifs de production.

Le poste « Personnel administratif » a été rédui88%, cette réduction (5 Me en valeur) est lié¢ransfert de I'ensemble
des effectifs du siége social sur la holding aniioatet actionnaire majoritaire BG2P. En contrapaies prestations de
services servies par la société BG2P, comprenatcbarges salariales ainsi que les frais généraaitaghés, ont été
enregistrées en charges externes a hauteur dees,6 M

Au 31 décembre 2010, la masse salariale globalésepte 42,4% du chiffre d’affaires contre 44,892@09, soit une baisse
de 2,4 points.

L'activité de vente directe en porte a porte génamefort taux de turn-over auprés du personnel cerial. Celui-ci a
irrémédiablement des conséquences en termes dgeshaud’homales ou d’indemnités transactionnellegposte « charges
& provisions sur litiges salariaux » enregistre laeisse de 12% principalement liée a une gestioade la performance
individuelle de 'encadrement commercial.

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 28G8nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autiisdaite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d’actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite &6 A0 capital social.
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La synthése de son utilisation au 31 décembre 26l suivante :

Date du Plan|  Attribution| Nombre d'actions actualisé] Date prévue| Nbre d'actions % du Capital Juste Valeu Incidence en Résultat (€)
d’Attribution Initiale Par Plan En Cumul d’Attribution] apres Attribution Social Actualisée en € 31/12/2010 1342009
20/12/2005 1500 000
20/12/2005 54 000 43 500 43 500 15/02/2008 1543 500 2,82% 538 904
14/06/2006 12 000 9 500 53 000 15/06/2008 1553 000 3,41% 163 459
27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34% 230 044 14 603
14/02/2008 39 000 33 500 101 500 15/02/2010 1601 500 6,34% 887 274 63 750 446 512
TOTAUX 124 500 101 500 1819 681 63 750 461 115

Les mandataires sociaux du groupe n’ont bénéfiaigéadine attribution d’actions gratuites.

La participation aux bénéfices des salariés (82p &gmente trés sensiblement (+95%) compte tenlagarement des
derniers reports déficitaires antérieurs imputés.

SOUS-TRAITANCE

Le poste « Sous-Traitance Installation » enregistebaisse de 2,5 Me directement liée a la bdiss®lume d’activité et a la
hausse de la proportion du chiffre d’affaires popée nos propres équipes salariées. Ce poste egpeé8,4% du chiffre
d’affaires consolidé contre 8,7% sur I'exerciceggdent, soit un gain de 0,3 point.

AUTRES CHARGES EXTERNES

Les autres achats et Charges Externes se décorhpedarfacon suivante :

Nature de Charges 2010 2009 | Ecarts annuels
lerSem. 2e Sem. Anntel lerSem. 2eS$em. Annuel 2010/2009
Eau Edf 411 349 760 502 248 760 10 14%
Carburant 1034 1002 20B6 892 947 1838 198 10,7%
Pt Outillage 157 177 334 171 174 345 -11 -3{1%
F.Bureau 10y 109 215 265 141 406 -191  -4711%
Loc.Immobiliéres 2534 2 624 5158 2431 2 592 5(023 135 7%,
Loc.Véhicules 1 386 1 4Q0 2786 1510 1 500 3(010 -223  %f.4
Loc.Diverses 349 407 757 262 341 603 154 25(,6%
Entretien Maintenanceg 1 266 1223 2489 1298 1222 2520 -31 -1,29
Assurances 820 579 13P9 815 769 1583 -184 -11,6%
Personnel Extérieur 3 553 3 287 6 840 Rr0O7 1,317 1 524 65 3348,89
Honoraires 510 410 920 636 557 1193 =274  -224,9%
Publicité 2 18¢ 1566 3755 3597 3144 6 41 2985 -44,3%
Ports Divers 759 670 1430 1110 953 2 D63 -633  -30,7%
Déplacements 845 749 15p4 1107 874 1(981 -387  -1Pp,5%
Missions Réceptions 482 475 957 584 763 1(347 -390 -2p,0%
Fraisde PTT 948 919 1867 949 992 1p41 -75 -3,9%
Frais Financements 7 8 15 21 17 38 -23  -60,5%
Frais Bancaires 101 12 1[4 107 495 502 -429  -71.2%
Divers 33 4Q 73 37 24 62 12 19,2%
TOTAUX 17 493 16 067 33560 16501 17070 33p71 -11 0,0%

D’une maniére générale, de gros efforts ont étéepris sur le niveau des frais généraux afin déreotes effets de la baisse
du volume d’activité, les principales actions onttp sur les postes fournitures de bureau, assesapablicité, ports divers,
déplacements missions.

Les postes « honoraires » et « frais bancaireg stéraffectés sur I'exercice 2009, en applicatieria norme IAS 23 révisée,
des colts de mise en place d'une enveloppe dectmaent de 5,2 Me et des frais liés a 'opératiaffie publique d’achat
simplifiée réalisée par la société BG2P.

Globalement, corrigés de la facturation des priestatde services rendues par BG2P (6,6 Me en 206hfec1,1 Me du

1/11/2009 au 31/12/2009), les frais généraux esmegit une baisse de 5,5 Me soit de 17% pour uisséd’activité de 12%.

Le ratio « frais généraux / Chiffre d’affaires #tsiblit, & chiffres comparables, & 16,3% sur I'eioer 2010 contre 17,2% en
2009, soit un gain de 0,9 point.
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IMPOTS ET TAXES

Les Imp6ts et Taxes se décomposent de la fagcoarseiv

Nature de Charge 2010 2009 | Ecarts annuels
ler Sem. 2e Sem.  Anngel ler Sem. 2e $em. Amnuel 2010/2009

Ch.Fiscales s/Salairep 397 345 D42 [755 744 1499 557 %47,2
Formation Profess. 9 2 8 P 1 18 39 -47
T.Professionnelle 841 867 1 689 919 348 1768 -79 -4,5%
T.Foncieres 25b 262 517 1p1 259 450 68 15/1%
TVTS 34 37 64 36 3b 70 -5 -6,6P0
IS Forfaitaire 37 37 H 79 10 89 -15  -16,9%
T.Diverses 31 17 48 12 14 P 6 22 82,0%
Organic 171 15p 334 198 192 389 -55  -1411%

TOTAUX 1741 1921 3 66[1 2 210 21p0 4 330 -668 -15|4%

Ce poste est principalement marqué par une baesetrges fiscales sur salaires. Cette bais$iéestune part a la baisse
de la masse salariale et d’autre part a I'imputaties dépenses de formation, restées relativer@nes en valeur, face une
contribution & la formation professionnelle conéran baisse.

AMORTISSEMENTS

Les dotations aux amortissements a hauteur de 2,6dvit de méme montant que I'exercice précédenmjuaat ainsi une
stabilité des investissements.

PROVISIONS & AUTRES CHARGES

Les postes « Dotations aux provisions » et « Reprife provisions » sont & rapprocher du postdresagharges ». lls se
décomposent de la fagon suivante :

Nature de Charges .2010 - 20.09 - Ecarts
Charges Reprises Dotatipn Net] Charges Reprises Dotationt INe
Indemnités Transactionnelles Clients 20 183 222 259 116 379 434 172 8f
Pertes sur Créances Clients 161 653 462 270 407 553 501 445175
Indemnités s/Litiges Administratifs -14 0 0 74 123 0 0 23 51
Divers -56 0 97 37 172 417 249 5 2
Stocks 137 7q -6 D 40 134 94 -161
Provision SAV 173 33 -140 D 198 87 -106 -34
TOTAUX 551 1146 880 284 673 1581 149 $87 -B03

Ces postes restent relativement stables. Les pauogiécarts proviennent des sociétés entrées dapérimetre en 2008 et
2009, pour lesquelles un nettoyage des comptestslansi que d’'une dépréciation de stocks devamudisables ont été
effectués en 2009.

La provision SAV prend en compte les SAV futurs Bubase d’éléments statistiques relatifs aux degeengagées sur les
exercices précédents et rapportés a I'exerciceoarscElle est représentative des garanties acesrdéns les contrats de
vente.
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AUTRES PRODUITS COURANTS

Le détail des autres produits courants est le atiiva

Nature 2010 2009 | Ecarts annuels
ler Sem. 2e Sefn.  Anndel ler Sem. 2e $Sem.  Amnuel 2010/2009
Production Immobilisée 130 120 260 235 117 B52 -102  -29.0%
Subventions 74 6 g0 9 26 B5 45 128p%
Autres Produits 2 392 1447 3 439 2 305 2161 4|1466 -6274,09
Plus Values de Cession -182 -149 -B31 143 168 311 -20 ,3&16
TOTAUX 2 413 142f 3 83B 2405 21386 4541 -704 -15|5%

La production immobilisée concerne principalementabrication par les unités industrielles et laerd disposition par CFN
de produits d’exposition destinés aux agences coniales du réseau de distribution. Elle enregisigalement les
développements et les améliorations de logicidtsimatiques assurés en interne.

Le poste « Subventions » est constitué majoritaremes sommes obtenues de I'état dans le cadmbdiehes faites sous
forme de contrats aidés.

Les autres produits sont constitués principalerdestcommissions liées au financement de nos veralss-ci enregistrent
une baisse sensiblement équivalente a la baisgelduone d’activité.

RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier se décompose ainsi :

Nature 2010 2009 |  Ecarts annuels
lerSen]. 2e Sem. Anngel ler Sem. 2e $Sem. Afnuel 2010/2009

Intéréts Emprunts -85 -100 -1B5 95 84 -179 -6 3%
Intéréts Leasing -43 -31 14 -24 -46 {70 -5 1%
Intéréts C/Courant -13 12 -1 1
Agios Bancaires B3 -18 21 11 -14 -5 4 15%
Co(t des Instruments Dérivés -193 8 -1186 -160 160 26 %16
Escomptes Accordés -8 -5 13 113 14 27 14 33%
Actualisation Prov.Retraite 9 9 -18 -15 14 -1 18 -1881%
Actualisation Immob.Financiéres B1 10 41 27 6 -22 63 287%
Escomptes Obtenus 5 0 5 3 5 8 -3 -36%
Produits Financiers 53 9 b2 P4 P8 52 11 20%
TOTAUX -252 -137 -38 -170 -254 4234 36 8,4%

Le résultat financier est fortement affecté, 1869¢é quasi 50% de ce poste, par la variation derigation des instruments

dérivés. Le groupe dispose, en effet, d’un comtestiné a palier au risque de fluctuation des thiméréts sur sa dette a taux
variable existante ou prévisionnelle. Ce dernipoar effet de remplacer I'Euribor 3 mois par unxtéiMe de 2,75% (Swap de

taux) sur un endettement maximal de 7,8 Me et poarpériode courant jusqu’au 28 juin 2013.

IMPOT SOCIETE

L'Actif du bilan fait apparaitre les sommes suivemnt

- Imp6t Différé sur différences temporelles d’insfimn 462 Ke
- Imp6t Différé sur Report Déficitaire 445 Ke
Soit un total de 907 Ke

La récupération de I'actif d'imp6t différé, a hautede 445 Ke provenant des déficits reportablesogdlid, filiale récemment
acquise et restée en dehors du périmetre d'iniégréiscale du groupe, ne devrait poser aucunecdifé compte tenu de
I'opération de fusion en cours de cette sociét€ és@plas, principal site de production du groupe.
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RESULTAT

L’exercice 2010 enregistre un bénéfice courant,8eMe contre 5,9 Me en 2009, accusant ainsi un 6%.

Sa ventilation est la suivante :

Nature 2010 2009 Ecarts Annuels
ler Sem 2e Sem Anndel 1ler Sem 2e Sem Arnuel Montants L %)
Distribution 1537 1027 2564 2472 1480 3952 -1388 %B5
Fabrication 1411 1629 3040 531 1480 2p11 1/029 51%
TOTAUX 2 948 2 656 5604 3003 2960 5963 -359 6%

Le résultat du réseau de distribution a été forténtégradé par une nouvelle baisse du chiffre aliefé « énergies
renouvelables ». Le réseau a perdu 17,4 Me de €CAesuproduits soit environ 12 Me de marge brutttelperte de CA est
directement liée & la suppression du crédit d'imgdtles pompes & chaleur « air-air » et a la témude ce méme crédit
d'impdt de 40% a 25% sur les pompes a chaleur-eair». Une gestion rigoureuse des charges derpeiset une réduction
importante des frais généraux ont permis de congrearsgrande partie la perte de résultat engenpinéeette baisse de CA,
sans pouvoir maintenir ce dernier totalement.

Les sites industriels ont su réorganiser leur fonciement apres avoir subi un effet de palier thrsl™ semestre 2009 lié a
I'intégration de trois nouvelles unités de prodoetqui avaient pesé dans leur résultat pour un ambaie 724 Ke.

2) PROPOSITION D'AFFECTATION DU RESULTAT SOCIAL

Nous vous proposons de bien vouloir approuverekddition suivante du résultat social de la SA HQISOS, bénéfice
s'élevant & la somme de 4.213.472 €uros :

- Dividende de 2,75 €uro par action au titre de Ifeiee 2010,
- Affectation du solde au compte « Autres réserves ».
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3) EILIALES ET PARTICIPATIONS

La consolidation porte sur les sociétés du Grodpat le détail est rappelé dans le tableau ci-desgaar intégration « Ligne a

Ligne ».

Toutes les sociétés cléturent leurs comptes alédérdbre.

0
ENTREPRISES controle | METHODE SIRET SIEGE SOCIAL A), .
Détention
HUIS CLOS S/ Mére LIGNE A LIGNE 3784602810001 76130 Mont Saint Aigne
ISOPLAS SAS 100% LIGNE A LIGNE 35308001380012 76700 Harfleur 100%
LOGI FERMETURES SARL 100% LIGNE A LIGNE 42860800400027 76700 Rogerville 100%
LOGI PARTICULIER SARL 100% LIGNE A LIGNE 40405213600029 76130 Mont Saint Aignan 100%
SCI RB1 100% LIGNE A LIGNE 38977360700012 76130 Mont Saint Aignan 100%
HC MANAGEMENT SAS 100% LIGNE A LIGNE 48535219900015 76130 Mont Saint Aignan 100%
SEC SARL 100% LIGNE A LIGNE 40214172500075 76700 Rogerville 100%
ALTHERM SAS 100% LIGNE A LIGNE 49365721700011 76130 Mont Saint Aignan 100%
CHAUD FROID NATIONAL SAS | 100% LIGNE A LIGNE 41531234700016 76300 Sotteville les Rouen 100%
ISOSUD 100% LIGNE A LIGNE 38765531900011 69280 Sainte Consorce 100%
HUIS CLOS ESPAGNE 100% LIGNE A LIGNE Barcelone 100%

ISOPLAS est une SAS qui gére deux usines au Hp#eiaisées dans la production de menuiseries €b &\Aluminium,
dont le principal client est le réseau de distitnutHuis Clos. Ces unités s’adressent égalememsaclients professionnels
extérieurs au groupe.

LOGI ALUMINIUM, SARL spécialisée dans la productiole menuiseries Aluminium intégrée au groupe erd20@étenue
a 100% par ISOPLAS a été fusionnée avec cetteéterau I janvier 2010.

LOGI FERMETURES est une SARL détenue a 100% parPISKS qui gére une usine au Havre spécialisée dans |
production de volets roulants, dont le princip&m est le réseau de distribution Huis Clos.

LOGI PARTICULIER est une SARL qui gére un réseaicdecessionnaires a I'enseigne « Plein Jour ».
RB1 est une SCI qui gere des biens immobilierssgoient de lieu d’'implantation & quelques agencegseau Huis Clos.

HC MANAGEMENT est une SAS qui regroupait le perseind’encadrement des services opérant en transveusa
I'ensemble des entités sociales du groupe. Sowitécsi pris fin le 31 octobre 2009 avec le trartsfier'ensemble des salariés
sur la holding animatrice et actionnaire majoréd&G2P. Elle est depuis sans activité.

SEC « Société Européenne de Chauffage » est uné §4iRjére une unité de production au Havre, an des locaux Logi
Fermetures, spécialisée dans I'assemblage deeadiai fluide caloporteur dont le principal cliest le réseau de distribution
Huis Clos.

ALTHERM est une SAS spécialisée dans l'installataes produits « énergies renouvelables », sousmritai du réseau de
distribution Huis Clos, elle regroupe des équipehniques spécialisées dans le génie climatique.

CHAUD FROID NATIONAL « CFN » est une SAS importatei et distributrice de produits « énergies renablek » dont le
principal client est le réseau de distribution HGi®s, elle s’adresse également a des clients gwiofenels extérieurs au
groupe.

ISOSUD est une SAS qui gérait une unité de prodnctie menuiseries PVC en région lyonnaise. Ceti® sfadressait
majoritairement a des clients professionnels extigsi au groupe. Afin d'optimiser les colts de strec du groupe et de
regrouper l'activité industrielle en un méme secigéographique, cette unité a été fermée au causs™§ trimestre 2010 et
I'intégralité de son matériel a été transféré dasdocaux du Havre. Cette entité sociale est emscde fusion avec la société
Isoplas avec effet al"janvier 2011.

HUIS CLOS ESPAGNE est une filiale, a méme vocatijoe le réseau de distribution Huis Clos pour lecmarespagnol.
Créée en 2002 elle est restée sans activité deptiésdate.
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Chiffres clés de I'anné@omptes sociaux)

Entités 2010 2009 Variation

CAHT Résultat] CAHT Résulta CAHT % Résultat %
Huis Clos 150 758 4213 172346 5321 -21588 -13% -1107 21%
Isoplas 31 330 1748 33640 1171
Logi Aluminium 599 11 2°10 89 600 S0%
Isosud 694 -451 1802 -4%0 -1 108 -6]L% -4 1%
Logi Fermetures 7 298 736 7 621 400 -322 4% B35 B4%
Logi Particulier 855 11 837 389 18 4% -2[75 -71L%
RB1 75 82 18 -7 -8%0 -11 -61M0
HC Management - 3903 1p3 -3903 -1J0% 164 -1p8%
SEC 1121 3 1503 528 -382 -2%% -181 -34%
Altherm 5173 319 5878 546 -705 -13% -227 -42%
Chaud Froid National 11 613 -1p4 16 268 694 -41655 -P9%  49}-7 -1269
Huis Clos Espagne
TOTAUX 208 918 6 90p 244478 8688 -35560 -16% -1783 -p1%

Précisions : Huis Clos a bénéficié en 20d0ne remontée de dividendes de ses filiales 6dBKe contre 3 250 Ke en
2009, abstraction faite de cette donnée, le résskaait en baisse de 907 Ke ((4213-3049)-(5321-3250

Isoplas a bénéficié en 2010 d’'une remontée de elidds de sa filiale Logi fermetures de 400 Ke coRf@ Ke en 2009,
abstraction faite de cette donnée, le résultat is@mhausse de 450 Ke ((1788-400)-(1188-250)).

SEC a bénéficié en 2009 d’'un produit exceptionne?@@ Ke lié a un litige commercial, abstraction éaie cette donnée, le
résultat serait équivalent (528-280x2/3= 341 Ke p84v Ke en 2010).

4) DEPENSES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT

Conformément aux dispositions de l'article 223 quaiu code général des impdts, nous vous précieanentant des charges
de I'exercice non déductibles fiscalement (art8%e4 du CGI) :

. Montants

Entites 2010 2009
Huis Clos 230 185
HC Management 8 9
Isoplas 14 16
Chaud Froid National 12 16
Isosud 1
TOTAUX 264 225

5) RAPPEL DES DIVIDENDES VERSES

Conformément aux dispositions de I'article 243 dde général des imp6ts, nous vous rappelons queeames distribuées a
titre de dividendes pour les trois exercices prénéslont été les suivantes :

Distribué Sur Brut Avoir Fiscal Net Brut Avoir Fiscal Net
en Exercice Euros Euros Euros Euros Euros Euros
200¢ 2007 Néan Néan Néan Néan Néan Néan
200¢ 200¢ 1851 95: Néan 1851 95 1,3( Néan 1,3(
201( 200¢ 3 796 90! Néan 3 796 90! 2,5( Néan 2,5(
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6) RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS SIGNIFICATIFS DES 5 DERNIERS EXERCICES

6a) Comptes consolidés

eneurog 31/12/2010( 31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007 31/12/2p06
Capital Social
Capital Social 1 601 50( 1568040 1553 o0 1 500 poo 1500 000
Nombre d'actions 1 601 50( 1568000 1553 o0 1 500 poo 1500 000
Opérations et Résultats de I'Exercice
Chiffre d'Affaires Hors Taxes 165 236 602 188467¢40B1 494 628 131 868 188 98628 306
Résultat avant impots, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions 870®P 884042 13 951 286 8 211 390 1791|595
Imp Ots sur les bénéfices 2 046 607 2297|895 3 788 742 016 438 (116 194)
Participation des salariés due au titre de I'egerci 825 941 424073 384 740 70 305 129817
Résultat aprés impdts, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions 3™ 366511y 6 770 064 3219 368 (732 354)
Résultat distribué 3 797 501 1851941
Résultat par action 2,22 2,34 4,3p 2,16 (0,4p)
Dividende attribué a chaque action 2,50 1,30
Effectif
Effectif moyen des salariés employés durant I'égerc 1 7871 2038 1942 1527 1228
Montant de la masse salariale de l'exercice 50 661412369 56 138 655 43 379 6§47 32744|754
Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux (Sécurité sociales, Euvres sociales, ....) 4919914 23308266 21568 (099 15825p48 1253Q 940

6b) Comptes sociaux

en euroy 31/12/2010( 31/12/200 31/12/2008 31/12/20{07 31/12/2p06
Capital Social
Capital Social 1 601 50( 156800 1553 00 1 500 poo 1500 000
Nombre d'actions 1 601 50( 156800 1553 oo 1 500 poo 1 500 000
Opérations et Résultats de I'Exercice
Chiffre d'Affaires Hors Taxes 150 757 941 1723455845 855 788 127 522 786 93443 432
Résultat avant impéts, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions 775 8265058 6 157 3418 8 474 162 4 417|057
Imp 6ts sur les bénéfices 893 712 1260183 (955 837) (103 9B9) (308 246)
Participation des salariés due au titre de I'egerci 391 654
Résultat aprés impbts, participation des salariés
et dotations aux amortissements et provisions 44798 5320658 4 885 878 6 839 334 2 406 [556
Résultat distribué 3 796 9041 1851941
Résultat par action 2,63 3,39 3,1p 4,596 1,60
Dicidende attribué a chaque action 2,50 .30
Effectif
Effectif moyen des salariés employés durant l'égerc 1511 1731 1684 1344 1081
Montant de la masse salariale de I'exercice 43 DBy 95165518 47 754 7p3 38 093 $21 29 005|503
Montant des sommes versées au titre des avantages|
sociaux (Sécurité sociales, Euvres sociales, ....) 9706871 18403904 17018468 1304406 10121493

7) INFORMATIONS RELATIVES AU CAPITAL

Le capital social de la société s'éléve, a lawkdide I'exercice, a 1.601.500 euros et est dieisd.601.500 actions qui ont
une valeur nominale de 1 euro.

Afin d’honorer un plan d’attributions d’actions tu@es en faveur des salariés du groupe, la socéfFocédé a une
augmentation de capital en date du 10 mars 20Hugetr de 33 500 euros. Cette augmentation deatapété réalisée par
création de 33 500 actions nouvelles au nomindl éero, par imputation a due concurrence sur kEevés.

Nous vous rappelons que la société Huis Clos m#&tduite sur Euronext Paris en juillet 2001.
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Les actions sont inscrites, au gré des propriétage compte nominatif pur, en compte nominatif iaistré ou au porteur,
chez un intermédiaire agréé. Les actions sont adnaax opérations d’Euroclear France Compartimef8r@all Caps), sous
le code ISIN FRO000072357.

Evolution du cours de I'action (en euros) :

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201p

Cours au 31/12 - Dernier couts 38,6b 20,40 18,%0 P21 41,99 26,80 36,75 29,99
Variation en % au 31/12 93,3 -48,3 -7,5 19,9 89,2 208 7,13 -18,4
Cours le + Haut 44,99 49,50 22,6 30,9p 41,99 46,00 0403 36,98
Cours le + Bas 17,10 18,00 10,38 18,2D 21,40 21,47 23/0026,00
Volume Total échangé 56 073 39 210 458 8§25 451 923 1830( 184 980| 406767 20 613
Moyenne Volume/Jour 222 15¢ 177¢ 176¢ 137 725 1 59¢ 80

Opérations effectuées sur actions propres au cleufsxercice :

2010 2009

Actions détenues au ler janvier 80 B78 114]912

Nombre d'actions acquises 4414 38284

Nombre d'actions cédées 12377 721818

Actions détenues a la cléture 83515 80 3’8

Cours moyen d'achat au ler janvier 3031 34,954

Cours moyen des achats de I'exercice 30,226 29,157

Cours moyen des ventes de I'exercice 281239 3%,575

Cours moyen d'achat a la cléture 30,514 30,531

Valeur a l'ouverture (en Ke) 2 4p4 3357

Valeur d'achats des acquisitions de I'exercide 133 14

Valeur d'achats des cessions de I'exercice 39 P 219

Coltdachat a la cléture (en Ke) 2 548 2 454

La fraction de capital auto-détenu s’éléve a 5,2{lPgapital social de la société.

L’Assemblée Générale en date du 16 juin 2010 awexlé au Conseil d’Administration, et par subdéliégma son Président,
la faculté de procéder a une augmentation de ¢aggitervée ou faisant appel public a I'’épargnesda limite maximale pour
chacune de ces deux options d’ 1 million d’euros@&eur nominale. La durée de validité de cett@rsdtion a été fixée a
vingt six mois. Cette autorisation n'a pas étéaéé sur I'exercice 2010.

Tableau résumé des autorisations financieres exist®es

A e Date de Echéance de Montant nominal Utilisation faite ilufdon
Type démission l'autorisatior I'autorisator maximun des autorisatior potentielle
Autorisation générales
Touteg vak’au'rs mgbllleres, avgc malnnen 16/06/2010 15/08/2912 1 Me néant 38.4%
du droit préférentiel de souscription (26 mais)
Toutes valeurs mobhilieres, avec 15/08/2012

suppression du droit préférentiel de 16/06/2010 26 moi 1 M€ néant 38,4%
souscription (26 mois)

In(_:orporatlon de rese,rv,es, _beneﬂces, 15/08/2012 )

primes ou autres ou élévation de la valeur 16/06/2010 (26 mois) 1 ME néant n/a
nominale de l'action

. . ! ) a date de 'AG
Réduction de capital par annulation des statuant sur les

actions achetées dans le cadre du 16/06/2010 0,08 M€ néant -5,4%

. rochains
programme de rachat d'actions propres P
comptes

Autorisation spécifiques en faveur des salariésagtdataires sociaux

Réservée aux salariés dans le cadre d'un

) e |:L6/06/201O . . .
PEE avec suppression du droit preferent(e - AG néant neant néant
de souscription rejetce par AG)
Attributions d'actions gratuites 02/06/2009 Oé{gi:i?sl)z 0,18 M€ 0,1 M€ 4,6%
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8) INFORMATION SUR L'ACTIONNARIAT A LA CLOTURE DE L 'EXERCICE

Composition du Capital Social

Actionnariat au 31/12/2010 au 31/12/2009
BG2P 1358 611 84,830 1340650 85,590%
Dirigeants 69 734 4,35% 62 000 3,95%
Actionnaires Dirigeants 1428 345 89,1p% 1 402 650 BB(4
HC Auto-détention 83515 5,211% 80 378 5,113%
Public 89 640 5,60%0 84 972 5,42%
TOTAUX 1 601 500 100,009%0 1 568 000 100,0Pp%

La société BG2P est détenue par les actionnaisterigjues du groupe Huis Clos, a savoir la SAS @eoRené Bertin et
famille René Bertin (Président Directeur GénéraHieés Clos) a hauteur de 67,46% et la SAS SFPPitasinateur de Huis

Clos) a hauteur de 32,54%.

Pour une information plus détaillée, le lecteurtpmnsulter le dernier document de référence ded#té HUIS CLOS dans
son paragraphe 18 « Principaux actionnaires » dibfg sur le site internet de la sociétévwiv.huisclos.frRubrique Le
groupe Huis Clos > Informations réglementées).

Identité des actionnaires nominatifs détenant téraent ou indirectement plus de 5%, 10%, 20%, 25%6%, 50%, 66°%,
90% et 95% du capital ou des droits de vote ausralskes :

Plus de 95 %
Plus de 90 %
Plus de 66,66 % Société BG2P
Plus de 50 %
Plus de 33,33 %
Plus de 25 %
Plus de 20 %
Plus de 15 %
Plus de 10 %

Plus de 5 %
Franchissements de seuil a la hausse déclarésimidm|'exercice 2010 : Néant
Franchissements de seuil a la baisse déclarésuaside I'exercice 2010 : Néant

Un droit de vote double est attribué a toutes leSoas entierement libérées pour lesquelles iljestifié d’'une inscription

nominative depuis deux ans au moins au nhom d’'unena@tionnaire.

Il n'existe pas de pacte entre les actionnairda deciété Huis Clos.

Etat récapitulatif des opérations sur titres de lasociété, supérieures a 5 000 euros,
réalisées par les mandataires sociaux, personnesimsilées et personnes étroitement liées :

Identité Acquisitions Cessions
Nombre Montant Nombre Montant
BG2P 17 961 625 585 - -
JM PLUTAU (Dirigeant) - - 16 266 577 222
GROUPE RENE BERTIN - - - -
SFPP - - - -
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9) PARTICIPATION ET INTERESSEMENT DES SALARIES

Les salariés n'ont a la cléture de I'exercice, augcparticipation au capital social, dans le cadua gdlan d’épargne entreprise.

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 280@nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autivisdaite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d'actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite 6 A0 capital social.

La juste valeur est déterminée par un actuaire,date d’attribution des actions accordées aux mesntu personnel, selon

les méthodes prescrites par IFRS 2 en matiére idenpat fondé sur des actions, le modéle d'évaloatenu est celui de

Black-Scholes. La volatilité retenue est la voigitihistorique de I'action huis clos sur la périatiEs deux derniéres années
précédant I'attribution. Cette juste valeur est ptahilisée en charges de personnel, en contrepuie augmentation des

capitaux propres. La charge est étalée sur lagedtacquisition des droits.

La synthése de son utilisation au 31 décembre 26fllx suivante :

Date du Plan|  Attribution| Nombre d'actions actualis§l Date prévue | Nbre d’actions % du Capitg! Juste Valeu Incidence en Résultat (€)
d’Attribution Initiale Par Plan En Cumul | d’Attribution apres Attribution| Social Actualisée en £ 31/12/2010 1242009
20/12/2005 1 500 000
20/12/2005 54 000 43 500 43 500 15/02/2008 1543 500 2,82% 538 904
14/06/2006 12 000 9500 53 000 15/06/2008 1553 000 3,41% 163 459
27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34% 230 044 14 603
14/02/2008 39 000 33 500 101 500 15/02/2010 1601 500 6,34% 887 274 63 750 446 512
TOTAUX 124 500 101 500 1819 681 63 750 461 115

Les mandataires sociaux du groupe n’ont bénéfieiéadine attribution d'actions gratuites.

Dans le cadre de la loi pour le développement dealdicipation et de l'actionnariat du 30 décemBf®6, le conseil
d’administration a décidé de ne pas interdire dtigehnts de céder, avant la date de cessatioaulddnction, les actions qui
leur ont été ou seront attribuées gratuitementcdamseil d’administration a également décidé de a® fixer de quantité
minimale d’'actions, attribuées gratuitement, a eovex jusqu’a la cessation de leurs fonctions.
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10) ETAT DE UENDETTEMENT DE LA SOCIETE

10a) Comptes consolidés

Nature 2010 20019 20Q8 2007 2(106
Emprunts Bancaires au 31/12 5248 4p615 2|857 4207 O0B32
Emprunts liés aux leasings 1dz24 1506 547 46 261
Divers autres 1B 28 12 13
Instruments Dérivés Passif 180 102
Crédit Vendeur s/Acquisition CFN 26B0 55340
Trésorerie Passive 182 305 472 256 2p81
Trésorerie Active (4538) (994p) (5849) (5504) (192)
Endettement Bancaire Nef 2113 (705 339Pp (983) 5 3y0
C/Courants d'Associés 117 16 q87 2429 2892
Endettement Net Total 2 23( (690 4 08p 1446 8 2p2
Capitaux Propres au 31/12 11719 11p91 8|372 3367 784
CA de I'Exercice 165237 1884p7 181495 131[868 94628
Résultat de I'exercice 35p8 3465 670 3219 ¥33)
Cash Flow de I'exercice 6 2B7 6039 13B38 7|251 505
Ratios d'Endettement Net sur :
Capitaux Propres au 31/12 0|19 (0,p6) 9,49 D,43 0,54
CA de I'Exercice 0,011 (0,00) 0,02 0,1 0jos
Résultat de I'exercice 0,63 (0,19) 0j60 d,45 ns
Cash Flow de I'exercice 0,B5 (0,11 0|30 d,20 1p,36
Répartition de I'endettement bancaire au 31/12/3@2kGaux
Fixe | Variable] Total
a0% 13 13
moins de 5% 576 4437 50B3
5% a 7,5% 16011 1601
plus de 7,5% 0
2189 4 45Y 6 646
10b) Comptes sociaux
Nature 2010 20019 20Q8 2007 2706
Emprunts Bancaires au 31/12 4477 3p27 1)837 3807 OBOO
Divers autres D 2698 5548
Trésorerie Passive 0 15 3 15 2432
Trésorerie Active (3199) (10966) (6390) (62B8) (bBYR4
Endettement Bancaire Net 1287 (4 696 99Bb (241¢) 3 9B7
C/Courants d'Associés 10P5 1(Q55 860 360 399
Endettement Net Total 2384 (3 641 1859 (205p) 4 3B7
Capitaux Propres au 31/12 11026 10p09 71140 4255 8545
CA de I'Exercice 150798 172346 165856 127523 93443
Résultat de I'exercice 4213 5321 4 886 6[839 4407
Ratios d'Endettement Net sur :
Capitaux Propres au 31/12 0]22 (0,B4) 9,26 (4,92 ns
CA de I'Exercice 0,0p (0,02) 0,01 (0,42 0J0o5
Résultat de I'exercice 0,p7 (0,68) 0]38 (0§30) ,82
Répartition de I'endettement bancaire au 31/12/2@kGaux
Fixe Variable] Total
a0% 9 9
moins de 5% 38R 4095 4477
5% a 7,5% 0
plus de 7,5% 0
391 4 091 4 48p
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Le groupe bénéficie, aupres de ses partenairesaipascde découverts autorisés s’élevant a un mbgtabal de 5 millions
d'euros. Afin de préserver cette ressource, degio@s sont régulierement organisées avec les diffés banques lors
desquelles sont évoquées la situation et I'évatudie I'activité du groupe. A l'issue de nos deregrencontres, les banques
ont renouvelé leur confiance a la Direction dedeiété et ont reconduit, sans condition de garantiele délai, les lignes de
crédit actuelles. Ces concours restent cependamisa l'article L 313-12 du code monétaire et ficiar qui permet leur
dénonciation sous respect d'un préavis de 60 jours.

Le groupe a également négocié en 2009 une envelopgueciere de 5.2 Me amortissable sur une durég des, pour le
refinancement de I'acquisition de la société Chiaunid National (CFN) opérée en 2008. En contrepatés organismes
financiers ont pris pour garantie 100% des titrE&Clsoplas, SEC, Altherm ainsi que le nantisserdenfonds de commerce
(en ce compris les marques) et une caution sadidbarl’actionnaire principal BG2P.

Cette enveloppe financiére se décompose en 4 ganch

Tranche Al Tranche A2 Tranche A3 Tranche A4
Nominal en K€ 1100 1100 1500 1500
Date début juin-09 avr-10 juin-09 avr-10
Date de fin juin-14 juin-14 juin-14 juin-14
Modalités de Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel
remboursement a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010 a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010
Taux EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois
+ marge + marge + marge + marge

Garanties Nantissement de la totalité des actions ou parts sociales CFN, ISOPLAS, SEC et ALTHERM

Nantissement du fonds de commerce en ce compris les marques

Caution solidaire de I'actionnaire principal BG2P

Certains contrats de financement comportent desetad’exigibilité anticipée en cas de non resgechtios financiers :

Emprunts de 862 K€ a l'origine présentant un sdiel®95 K€ a la cléture de I'exercice
Maintenir un total fonds propres > ou égal a 109v€le bilan consolidé

Total dettes moyen et long terme + CB retraitédfopropres <1,2

Total dettes moyen et long terme + CB retraité/ GAF

Emprunt de 5 200 K€ a l'origine présentant un saldel 095 K€ a la cléture de I'exercice
Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30

Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50

Cash flow libre / Service de la dette > 1

Le dernier ratio, ci-dessus « Cash flow libre M8mr de la dette > 1 », n’est pas respecté a larel@le I'exercice. Bien qu'il

ne soit pas envisagé par les banques, a la datldetion des présentes, d'actionner la clausagiteiité anticipée, la partie

remboursable a plus d'un an (2 925 Ke) de cet em@rgté assimilée aux dettes financiéres a ceurtet conformément a la
réglementation.

Par ailleurs, certains contrats de financementgieéw qu'un changement de contrble de I'empruntanstitue un cas de
remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibtdticipée.

11) ACTIVITE DE RECHERCHE ET DE DEVELOPPEMENT

La société ne pratique aucune activité de rechesttéveloppement telle que définit par la régldamtton comptable, celle-ci
se trouve essentiellement a la charge de nosd@iff@fournisseurs.
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12) DESCRIPTION DES PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITU DES AUXQUELS LE GROUPE PEUT ETRE
CONFRONTE

12.1.RISQUES INHERENTS A L’ ACTIVITE

12.1.1. GARANTIES ET SERVICE APRESVENTES

Les produits distribués par le groupe sont soundesagaranties de bon achévement de travaux et gadenties de fiabilité
dans le temps, 10 ans pour les dormants de meiru{pdeces attenantes aux murs), 2 ans pour lgssaptéces et autres
produits. Une provision est constituée a la clétleeehaque exercice. Celle-ci s’appuie sur uneyaadlistorique et permet de
déterminer, de maniére prospective, les engagerfgnts du groupe (voir § 2.15 et § 5.9 des annexscomptes consolidés
du 31/12/2010). Son montant, au 31 décembre 204l6ys a la somme de 1 907 Ke contre 2 047 Ke adé8&mbre 2009.

Le suivi de ces litiges est assuré par le servicsitg, basé au siege social, qui réceptionne éaie des appels liés a des
doléances « clients » et se charge de leur suréigdément auprés des responsables techniquesaégio

Afin de limiter au mieux les problémes liés au lamhévement des travaux, les sous-traitants poseanthargés de réparer
leurs propres dommages et si la qualité de leavatrx ne répond pas aux exigences souhaitées [mChis, leur contrat de
partenariat est remis en cause. Les technicieasiésldu groupe sont, quant a eux, motivés paryasteme de primes de
qualité. L'évaluation de la provision pour achévetge travaux est établie par le service qualité, ®élevait a un montant
de 544 Ke au 31 décembre 2010 contre 408 Ke I'eceprécédent (voir § 2.15 et § 5.9 des annexesamptes consolidés
du 31/12/2010).

12.1.2. ENVIRONNEMENT SOCIAL

Le mode de commercialisation des produits diststpsr le groupe repose sur un nombre trés impat@mendeurs et cadres
commerciaux en démarchage direct. Cette populasbfeune, volatile, et la vente directe reste @tiendifficile. Huis Clos
doit faire face a un taux de turn-over importani, @ntraine irrémédiablement des procédures prudétes.

Ces litiges sont gérés et évalués par la Diredties Ressources Humaines du groupe. A la cloturéexercice, il a été
constaté une provision de 724 Ke contre 766 Keeleixe précédent (voir 8§ 5.9 des annexes aux cengaasolidés du
31/12/2010).

Parallelement Huis Clos doit constamment recrdidemer, pour faire progresser sa force commercialeette fin, le groupe
s’appuie sur son encadrement commercial et sa@kaqmie de formation.

Dans les domaines industriels, techniques et adtrauifs, les effectifs sont stables et il regne welative paix sociale au sein
du groupe.

12.1.3.ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE
Le mode de distribution de nos produits est sounlia réglementation de la loi sur le démarchageraidle (code de la
consommation Articles L.121-21 & L.123-33.C). Cell@accorde notamment a nos clients, une facultéttactation sur une
période de 7 jours, délai pendant lequel, auculaior ni aucun paiement ne peuvent intervenir fatéde caducité du
contrat de vente. Cette loi protége également ilentclde transactions commerciales abusives queetwleur pourrait
entreprendre dans le cadre de son démarchage.
L’évaluation de ce risque est établie par le sengoalité et le service juridique. Au 31 décemh®&® le groupe n'a pas
connaissance de risques émanant de cette régldéimensacune provision n'est donc constatée atiee ti
Ce risque peut représenter un déficit importantesme d'image de marque et de notoriété, plus qtéeme de pertes
financieres directes. Pour se prémunir, le groupisaen place une série des mesures et de controles

- Clause dans contrat de travail de chaque vendepelant le détail du texte de loi, le vendeur sggsnt a respecter

celui-ci

- Information réguliére de I'ensemble du personnglles particulierement du personnel commercial

- Procédure de respect obligatoire de la gamme dhujiscet des tarifs préétablis par la Direction &éte

- 1° Contréle de chaque contrat vente et validationg®&irecteur de chague agence commerciale

- 2'fd Contrdle de chaque contrat vente et validationi@&esponsable Technique Régional

- 3*™Controle par le métreur, seule personne habtitéeervenir aprés le délai de rétractation deursjo

- 4°™ Contr6le par un service audit interne, directemaitté par la Direction Générale, qui a l'aide diéférentes

requétes informatiques analyse les contrats devent

Si malgré I'ensemble de ces contrbles, un congatit a étre contesté, le service qualité basétge social est en charge de
régler le différend commercial.
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12.1.4.INCITATIONS FISCALES

Les travaux de rénovation des résidences prin@migeplus de 2 ans bénéficient du taux réduit d& &\6,5%. Cette mesure
tout d'abord provisoire jusqu’a la date du 31 déloen2010 est désormais pérennisée. Parallelemengrédits d'impot ont
été octroyés sur certaines dépenses d'équipementhalsitation principale en faveur des économiegndrgie et du
développement durable. Ces crédits d'imp6t s'écirdat de 13%(15% au 31/12/2010pour les produits d’isolation
thermique (fenétres, portes, volets) a 2226% au 31/12/2010pour les produits « énergies renouvelabldd6% pour
guelques produits a la marge « Ballon ECS sola)rela quasi-totalité du chiffre d'affaires reléve thux de TVA réduit et
une majeure partie des produits distribués peyweéndre a un crédit d'impot.

Une réforme des textes régissant ces incitati@talfts auraient d'importantes conséquences, nooraidss a ce jour, sur
I'activité du groupe. Rappelons que parallélemelat auppression du crédit d'imp6t de 50% sur lespes a chaleur « air-
air » au ¥ janvier 2009, le chiffre d’affaires de ces produit subi une chute de 48% en 2009 suivi d’une cteit60% en
2010. De méme pour les pompes a chaleur « air-edont le crédit d'impot a été réduit de 40% a 2&%F" janvier 2010, le
chiffre d’affaires de ces produits a subi une ctdge50% en 2010. Une réforme, plus générale etsrmiobable depuis sa
pérennisation, du taux de TVA 5,5% toucherait l&mble du secteur d’activité « batiment » et il fest probable que des
lobbying s’opérent afin de minimiser I'impact d’'utedle mesure.

12.1.5.RISQUE CLIENTS

Aucun client ne pése un poids suffisamment sigaiifiggour constituer un risque grave pour le groups paniers moyens
sont faibles (5 a 10 Ke pour la menuiserie, 10 aK25pour le chauffage). La société peut, cependang, confrontée a
quelques défaillances de paiement liée a la sditgbfhonnéteté ou le mécontentement de sa @lentA la cléture de
I'exercice, il a été constaté une provision pouprdéiation des créances clients de 1 074 Ke cdn2é5 Ke a la cléture de
I'exercice précédent. Peu de mesures préventivegeesaque celles déja utilisées (environnementakomvenus déclarés,
emploi), sont envisageables.

Les concessionnaires « Plein Jour » et les clienBsofessionnels » peuvent représenter un risqueectivrement plus
significatif pour les entités industrielles. Le pannel de la SARL « Logi-Particulier », filiale dée au suivi de ce réseau, a
parmi ses missions la prévention de tous problemesmment de cette nature. Un contrat de couwerst également
souscrit auprés d’un assureur crédit afin de corpla prévention de ce risque.

12.1.6.ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

Huis Clos se situe sur le marché du particuliemcim@ trés atomisé détenu majoritairement par diesmises artisanales. La
concurrence est vive, cependant le concept deldiiom Huis Clos est trés adapté pour les prigegatts de marché.

La clientéle des particuliers n’a pas une opini@s favorable envers les entreprises artisanal@sdes raisons de qualité de
services et de solidité financiére face a des gespouvant atteindre 10 ans. Les réseaux d’emsgigationales apportent
cette fiabilité et un service complet, organisé,rqasure cette typologie de clientéle. Huis Clesuse, de plus, la fabrication
de la plupart des produits qu'il distribue, la gastet le suivi de ses sites de production et sgasins sont exploités en direct
dans un respect strict de procédures établies.

Ainsi, le réseau de distribution est peu exposé aisque de rupture de livraison de la part d'ubrifzant externe ou a

I'hétérogénéité d’'un réseau de franchisés.

12.1.7 RISQUES FOURNISSEURS

Des contrats d’approvisionnements sont conclus ags@rincipaux fournisseurs. Ceux-ci sS’engagenuallement en termes
de prix, de conditions et de délais de livraisaumé’ gamme de produits définis.

Les profilés PVC sont achetés auprés de Deceungrckipe international coté a la Bourse de Bruxelésl mondial de
I'extrusion PVC pour menuiseries. A ce titre, Datieck possede plusieurs sites de production endeusd une rupture
d’'approvisionnements liée au blocage de I'enserdbtesites parait improbable. Si pour une quelcongjsen ce partenariat
industriel devait étre remis en cause, un changeohemgamme « profils PVC » serait réalisable redatient rapidement et
sans bouleversement fondamental durable dangéssisilustriels.

Les autres fournisseurs sont principalement lesridfsy Quincailliers et Accessoiristes de la meerigs Sur ces axes
d’approvisionnements, le groupe compte en réglégdm trois fournisseurs différents permettantialesdiminuer tout risque
de rupture de livraison.

Concernant les achats liés aux produits de charifag EnR », le groupe s’approvisionne, au tradersa filiale CFN, auprées
de plusieurs fabricants de grandes marques de pe dg produits afin d'éviter toute rupture de lisom. D’autres
rapprochements sont constamment a I'étude afirridieinet diversifier cette gamme de produits.

En conclusion, les risques fournisseurs s’averaérés voir faibles.
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12.1.8.RISQUES SUR MATIERES PREMIERES )

Le groupe est exposé au risque de cours des nsatiéfé (pétrole, dérivés, acier) qui entrent dans la ialtion des
menuiseries et dans la confection des produitsfiagriet « EnR ». Cependant, la proportion de meti&"*%entrant dans la
composition du chiffre d'affaires est faible, dertire de 25%, aussi toute hausse semble réperewdahk les prix de vente
afin de garantir le maintien des marges.

12.1.9.RISQUES INDUSTRIELS LIES A L 'ENVIRONNEMENT
L'activité du groupe Huis Clos, a savoir la fabtioa et la commercialisation de menuiseries, lavation et I'optimisation
des systémes de chauffage, a un impact trés Igaitéenvironnement :

e peu de rejets dans I'eau ou dans I'air, peu deangiss olfactives et sonores

« pas d'atteinte aux équilibres biologiques

* les gaz utilisés pour l'installation de climatisatisont manipulés par du personnel diment qualifiét effet

* récupération des anciennes menuiseries et andimets de chauffage stockés provisoirement dasbelenes, qui

sont enlevées et dont le contenu est retraité gmprbfessionnels.

A fortiori, I'activité du groupe ceuvre en faveur dlamélioration de I'environnement compte tenu désluctions de
consommations d’énergies réalisées grace aux txa/aolation et a l'installation de systémes deutfage plus performants
effectués en faveur de I'habitat individuel.
Aucune certification n’est en cours en matiére dimmnement, de méme qu’aucune provision pourrgte I'environnement
n'a été constatée dans les comptes de la société.

12.1.10DEPENDANCE A L'EGARD DE PARTENAIRES STRATEGIQUES

Huis Clos est une chaine entierement intégréey’qgtilise pas de partenaires externes significgtdfiavant entrainer un risque
important. La pose en sous traitance fait appeleépopulation atomisée, ou aucun partenaire nigsifisatif par rapport a
'ensemble des autres.

12.1.11 RISQUES PAYS
Les risques liés a I'expansion a l'internationahtsimexistants. Huis Clos n'a aucun magasin adtiger, le projet Espagne
attendant la maturité et la consolidation de lat#isur le territoire francais.

12.1.12 RISQUES LIES A L’ UTILISATION DE BREVETS
Huis Clos n'utilise aucun brevet dans son procedsuabrication, ce risque est inexistant.

12.1.13FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES

A la connaissance des responsables et en I'étalabds faits, il n'existe pas de faits exceptidsioai litiges, autres que ceux
évoqués ci-dessus, ayant eu, ou bien susceptitalesid une influence significative sur le patrimej la situation financiére,
I'activité et le résultat de la société et de dedds.
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12.2.RISQUES PROPRES AU GROUPE

12.2.1.RISQUE DE LIQUIDITE

2010 2009
Décomposition des dettes financiéres des
deux derniers exercices Total <lan| 1a5 arLs >5ans Total <lan 1a5ansansp
Emprunts bancaires 5248 1490 303 54 4,615 1576 2972 71 6
Reclassement pour défaut de ratios financigrs 2928 925
Emprunts liés aux Locations Financement 1/024 336 688 506L 492 1014
Autres 13 8 5 270 2697 11
Instruments Dérivés Passif 180 180 02 102
Découverts Bancaires 182 1182 305 305
ENDETTEMENT BANCAIRE 6 64€ 494(] 1647 59| 9237 5071 408¢ 78
Comptes courants d'associés 17 117 16 16
DETTES FINANCIERES 6 767 5051 1647 59 9257 5086 4 08¢ 78
[Trésorerie & Equivalents de trésorerie | 4533 4533 | | 439 9942 \ |
| DETTES FINANCIERESNETTES | 2230 524 164} 11B -690 -4856 4088 156¢

Le groupe bénéficie, auprés de ses partenairesbescde découverts autorisés s'élevant a un mbgtabal de 5 millions
d'euros. Afin de préserver cette ressource, degioas sont régulierement organisées avec les diffés banques lors
desquelles sont évoquées la situation et I'évatudie I'activité du groupe. A l'issue de nos deregrencontres, les banques
ont renouvelé leur confiance a la Direction dedeiété et ont reconduit, sans condition de garantiele délai, les lignes de
crédit actuelles. Ces concours restent cependamisa l'article L 313-12 du code monétaire et ficiar qui permet leur
dénonciation sous respect d’'un préavis de 60 jours.

Incidences de la loi LME : La loi de modernisatida I'économie, qui a légiféré sur les délais delemdgnt entre les

partenaires économiques, a eu et aura encore aitkeiice sur les délais de réglement de certainmifseurs du groupe.

Cette loi a pour effet de réduire progressivemeet nessource de trésorerie pour le groupe puisepaircs fournisseurs reglés
a 60 jours, 60 jours le 10, 90 jours ou 90 jourdQedevront étre ramenés progressivement au dgal te 45 jours fin de

mois ou 60 jours net. Afin de modérer les effeteelite loi, un accord interprofessionnel a étééigro décembre 2008 entre
les principales organisations professionnellesaleersecteur d’activité qui ont arrété les modalggivantes :

- Délais de réglement a appliquer & compter diamvier 2009 70 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer & compter diamvier 2010 60 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer & compter djamvier 2011 50 jours fin de mois
- Délais de réglement a appliquer a compter dijahvier 2012 45 jours fin de mois

Les impacts négatifs sur la trésorerie future nessii sur la base des achats et frais généraux>agdiee 2008, font ressortir
une baisse de ressources de I'ordre de 1,5 Me bamorir les années 2009 a 2011 puis de I'ordréafeKe pour I'exercice
2012. Ainsi fin 2012, plus de 5 Me de trésorerigdexer sur la variation du volume d’activité,@@rconsacrés a la réduction
des délais de réglement fournisseurs sans contieegans le délai de réglement des clients.

12.2.2.RISQUE DE TAUX D’ INTERET

La répartition des dettes financieres « Taux fikask variables » a la cléture de I'exercice estwante :

Répartition de I'endettement 31/12/2010 Echéancier Dette & taux variable
bancaire par taux et délais Fixe Variable|  Total <lan| laS5afs >5ans
a0% 130 13(
moins de 5% 576 4457 50B3 1352 3105
5% a 7,5% 1601 1601
Reclasst pour Défaut de Ratios 2925 -292%
DETTES FINANCIERES 2306 4 457 6 76 4277 180

Afin de palier au risque de fluctuation de taux lsudette du groupe a taux variable ou prévisideneks instruments dérivés
de taux sont contractés. Ces contrats ont pour @dféixer les taux d’intéréts payés sur la deftes instruments de couverture
économique ne sont pas qualifiés de couverture taist® Le contrat en cours a la cléture de I'exar@orte sur une dette
maximale de 7,8 Me et a pour effet de substitiguribor 3 mois par un taux fixe de 2,75% (Swapal&) pour une période

courant jusqu’au 28 juin 2013. Le co(t des instmimelérivés s'est élevé a 186 Ke sur I'exercice.
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Sensibilité de I'instrument dérivé de taux contéact/ne hausse de 10 bp (0.10%) des taux engendreausse de 12,5 Ke de
la valorisation de l'instrument dérivé.

Les autres postes significatifs d’actif et passifengagements hors bilans, susceptibles d’avarinzidence sur le résultat
financier au regard des taux d'actualisation ligeadlement a la variation des taux d'intéréts $emfsuivants :

L . 31/12/2010 31/12/2009
Postes d'Actif et de Passif <lan 1a5ans > 5 ang <la 145 ans >5 ans
ctifs FinancierqD épéts de Garantie) - - 1001 - 1 033
Provision Départ en Retraite - (494 - - (390)
Engagements hors Bilan - - - - -
| POSITION NETTE - - 507 - - 643

Les montants en jeu sont de faible importance @enwent entrainer une incidence significativelswésultat financier.

12.2.3.RISQUE SUR ACTIONS

A la cléture de I'exercice, le groupe ne détientume action émise par les marchés, hormis desmaqgtimpres possédées dans
le cadre de son programme de rachat et de soratdettiquidité géré par un prestataire de seicwestissement.

Les seuls autres titres détenus sont ceux delisdssii sociétés non cotées, et retraitées en tidaton.

Evaluation des actions propres dans les comptéauwsoa la cldéture du dernier exercice :

Valeur brute a I'actif du bilan : 2 548 K€
Dépréciation constatée : 56 K€
Valeur nette a l'actif du bilan : 2 492 K€

Valeur de marché ala cléture : 2 505 K€

12.2.4 RISQUE DE CHANGE

L'intégralité de lactivitt du groupe s'opere sue lerritoire francais, les flux d’approvisionnen®nsont réalisés
majoritairement en France et dans quelques paysbnesnde la communauté européenne. Toutes les immérabnt réalisées
en euros, il n'existe pas de risque de change.
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13) COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'’ADM INISTRATION, DE DIRECTION ET DE
SURVEILLANCE

13a — Conseil d’Administration

Au 31 décembre 2010, le conseil d’administratiomprend trois administrateurs :

- René Bertin ; Mandat renouvelé lors de I'’Assemlii&nérale du 30 mai 2006 pour une période de sixsmilsjusqu’a
I’Assemblée Générale appelée a statuer sur lestesrdp I'exercice clos le 31 décembre 2011.

- Claudine Mallet (épouse Bertin) ; Mandat renouveté de I’Assemblée Générale du 30 mai 2006 poerpériode de six
ans, soit jusqu’'a I’Assemblée Générale appeléataestsur les comptes de I'exercice clos le 31 méce 2011.

- La société SFPP, représentée par Jean Charles @lalfidat renouvelé lors de '’Assemblée Général8@mai 2006 pour
une période de six ans, soit jusqu'a I'Assemblémébdle appelée a statuer sur les comptes de liegeotos le 31
décembre 2011.

Le conseil d’administration considere que Mr Jeaar@s GALLI peut étre qualifié d’administrateudé@pendant compte tenu
de son activité totalement externe au groupe, dwfe ce dernier n’entretient aucune relation c@miale avec la société et
ne percoive aucune rémunération de la part de &ernilonc que son seul intérét est le meilleurtfonoement économique
possible de I'entreprise, en toute équité, afirpdavoir tirer profit de la capitalisation et dessétuels dividendes de cette
derniére en tant qu’actionnaire.

Curriculum Vitae des mandataires sociaux

René BERTIN, Président Directeur Général

Né en 1948, fondateur de la société Huis Clos &9 19

Autodidacte, Chef d’entreprise depuis 1972

1972-1980 Gérant libre de station service

1980-1990 Président de la SA Bertin (comptant 2ifres-auto Feu vert en 1989)
1990 a ce jour Président de la SA Huis Clos

Claudine BERTIN, Administrateur
Née en 1950, épouse de René BERTIN
A secondé son époux dans son parcours professionnel

Jean Charles GALLI, représentant de SFPP Admimestra

Né en 1947, Chef d’entreprise depuis 1973

Maths sup./Maths spé. — Ecole Nationale Supériglmgénieurs de Grenoble

Institut Administration des Entreprises de Nice

Ingénieur diplédmé

1973 a ce jour Président de SFPP,

Holding détenant plusieurs entités sociales danaftivités relévent du secteur du batiment

Le conseil d’administration se réunit aussi souvpr I'intérét de la société I'exige. En pratigileg réunit au minimum deux
fois par an, afin d’arréter les comptes semesteetnnuels de la société et du groupe.
Il fonctionne selon les régles inscrites dans fatuts de la société.

Un ordre du jour est systématiquement adrességueradministrateur afin qu'il puisse préparer sésrventions au cours de
la séance.

Le conseil se réserve le droit d’auditionner toes ihtervenants internes ou externes a la so@@Ede mieux asseoir son
opinion : Directeur Général, Directeur Financieon@nissaires aux comptes...

Il est aussi habilité a préparer les assembléesrgi&s qui réunissent 'ensemble des actionnaires.
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Les autres mandats des administrateurs sont lesrgsi:

MANDATAIRE SOCIETE FONCTION(S) & MANDAT(S) (’;Anaggl?:s Observations
René BERTIN Huis Clos SA Président Directeur Général Oui
Isoplas SAS Représentant de HC, AdministrateliiOui
Logi Fermetures SARL Gérant Oui
Logi Particulier SARL Gérant Oui
RB1 SCI Gérant Oui
Société Européenne de Chauffage SARGérant Oui
Isosud SAS Président Oui
HC Management SAS Président Oui
Altherm SAS Président Oui
Chaud Froid National SAS Président Oui
BG2P SAS Président Oui
Logi Aluminium SARL Gérant Non Fin de mandat en 2010
Groupe René Bertin SAS Président Oui
Groupe Bertin Immobilier SAS Président Oui
RB2 SCI Gérant Oui
Bertin Immobilier SCI Gérant Oui
Moto Center 14 SCI Gérant Oui
Fonciére Bertin SCI Gérant Oui
Sénior Village SARL Gérant Oui
Fonciére One SARL Gérant Oui
Sénior Village One SCI Gérant Oui
Jacques Il SARL Gérant Oui
Maya SARL Gérant Oui
Manoir Il SARL Gérant Oui
Bertin Promotion SARL Gérant Oui
2BRH SARL Gérant Oui
Car Wash BV SARL Gérant Oui
System Car Wash Distribution SAS Président Oui
CMDS SARL Gérant Oui
des Monts SCI Gérant Oui
des Pommiers SCI Gérant Oui
le XIX eme SCI Gérant Oui
MBC SCI Gérant Oui
le Chesne SCI Gérant Oui
Bleu Horizon GIE Administrateur Oui
Bleu Azur GIE Administrateur Non Fin de mandat en 2010
New Invest SARL Gérant Oui
Good Invest Gérant Oui
Du Parc Logis SCI Gérant Oui
Du Barry SCI Gérant Oui
Car Wash SCI Gérant Oui
La Bretéque SCI Gérant Oui
llona SCI Gérant Oui
Léa SCI Gérant Oui
Sénior Courcelles Gérant Oui
Azuréa SCCV Co-Gérant Oui
Le Mascaret SCCV Gérant Oui
Le Prieuré SCCV Gérant Oui
Le Riviera SCCV Gérant Oui
Claudine BERTIN Huis Clos SA Administrateur Oui
Jean-Charles GALLI Huis Clos SA Représentant SFPP, AdministrateyrOui
SFPP SAS Président Oui
Galli Menuiserie SAS Président Oui
France Europe Immobilier SAS Président Oui
SOHGEPAR SA Représentant SFPP, AdministrateyrOui
SOHGEPAR SA Directeur Général Délégué Oui
Bois Industrie SARL Gérant Oui
Painblanc SARL Gérant Oui
SEGH SARL Gérant Oui
GM Services SARL Gérant Oui
JCG SARL Gérant Oui
SERO SCI Gérant Oui
FIP SCI Gérant Oui
ARIL Développement SCI Gérant Oui
Cabinet Gallieni SARL Gérant Non Fin de mandat en 2010
Alexandre SCI Gérant Oui
ENP SARL Gérant Oui
GECO SARL Gérant Oui
Saint Laurent SCI Gérant Oui
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Conformément a la loi n° 2001-420 du 15 mai 200dest recommandations Middlenext, nous vous présisensemble des
rémunérations percues par les mandataires socalasbciété Huis Clos :

Tableau 1 : Tableau de synthese des rémunerations, des mpis et actions versées ou attrbuéed
aux dirigeants mandataires sociaux au cours de I'excice

de I'Exercice

de I'Exercice (N-1)

René BERTIN, Président Directeur Générd|

Rémunérations verséé#tail tableau 2) néant 347 349 euros
Options attribuées néant néant
Actions de performance attribuées néant néant
TOTAL René BERTIN néant 347 39ros
TOTAL néant 347 349 euros

Tableau 2 : Tableau récapitulatif des rémunérations de chague dirigeant mandataire social

de I'Exercice

de I'Exercice (N-1)

René BERTIN, Président Directeur Générd|

Rémunération fixe néant 220 @ddos
Rémunération variable néant néant
Rémunération exceptionnelle anmté 115 000 euros
Jetons de présence néant néant
Avantages en nature néant 2 &4dros
TOTAL René BERTIN néant 347 F9ros

Tableau 3 :

Tableau des jetons de présence et autres remarations verses au cours de
I'exercice aux mandataires sociaux non dirigeants

de I'Exercice

de I'Exercice (N-1)

Claudine BERTIN, Administrateur
Jetons de présence
Autres rémunérations

Jean Charles GALLI, Administrateur
Jetons de présence
Autres rémunérations

ETAT

NEANT

TOTAL

Tableau 4 : Option de souscription ou d'achat d'actions dtibuées durant I'exercice a chaque dirigean
mandataire social par I'émetteur et par toute soci& du groupe

Valorisation des| Nombre
Nom du Dirigeant N° et date !\lature des optlons selon la do_ptlops Prix Période
- . options (achat op méthode retenug attribuées , . , .

mandataire social du plan . d'exerccice| d'exercice

souscription) | pour les comptes durant

consolidé: I'exercice

ETAT NEANT
TOTAL

71




Tableau £ :

Option de souscription ou d'achat d'actions leees durant |'exercice

par chaque dirigeant mandataire social

N° etdate
du plar

Nom du Dirigeant
mandataire soci

Nombre d'options levée
durant I'exercic

oY

Prix d'exerccice

ETAT NEANT

TOTAL

Tableau € : Actions de performance attribuées par assemteegenérale des actionnaires durant I'exercice a chae

mandataire social par I'émetteur et toute sociétéulgroupe

Nombre d'action

Valorisation des
actions selon la

. ° et date L . Date Date de [Conditionsd
Nom du mandataire socjal attribuées durarft méthode retenus - . L
du plan \ . d'acquisition| disponibilité| performancHg
I'exercice pour les comptes
consolidé
ETAT NEANT
TOTAL
Tableau 7 : Actions de performance devenues disponibles tant I'exercice
pour chaque mandataire social
Nom du Dirigeant mandataire| N° et date Nompre d gctlons deveny . } "
. disponibles durant Conditions d'acquisition
social du plan , .
I'exercice
ETAT NEANT
TOTAL
Tableau € : Historique des attributions d'options de sousitption ou d'achat d'actions Informations
sur les options de souscription ou d'achat
Date d'assembl Plan n°: Plan n°: Plan n®
Date du conseil d'administration
Nombre total d'actions pouvant étre souscrite
achetées,
dont le nombre pouvant étre sousctrites ou achekdred
les mandataires sociaux suivants :
René BERTIN ETAT NEANT

Claudine BER1
Jean Charles GA

Point de départ d'exercice des options

Date d'expiration

Prix de souscription ou d'achat

Modalités d'exercice

Nombre d'actions souscrites a ce jour

Nombre cumulé d'options de souscription ou d'acha
d'actions annulées ou caduques

Options de souscription ou d'achat d'actions réstagn
fin d'exercice
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Tableau ¢ :

sociaux attributaires et options levées par ces deiers

Options de souscription ou d'achat d'actions@nsenties aux dix premiers salariés hon mandataires

Nombre total
d'options
attrlbgees/ Prix mqy(?n Plan n°1 Plan n°2
d'actions pondéré
souscrites oy
achetée
Options consenties, durant I'exercice, par I'emetétoute
société comprise dans le périmetre d'attributicnajgions,
aux dix salariés de 'émetteur et de toute societéprise ETAT NEANT
dans ce périmetre, dont le nombre d'options aoissenties
est le plus élevé (information globe
Options détenues sur I'émetteur et les societées
précédemment, levées, durant I'exercice, par lesadariés
de I'émetteur et de ces sociétés, dont le nombptiadhs ains
achetées ou souscrites est le plus élevé or(mftion
globale)
Tableau 10 : Contrats en faveur des dirigeants mandatairesociaux du groupe
- Indemnités ou avantages Indemnités
Régime de ) A N . s
. ou susceptibles d'étre duq arelatives a une
Contrat de travajl retraite

Dirigeants Mandataires sociaux

supplémentairg

raison de la cessation ou

Huclause de non

changement de fonction§ concurrence
Oui Non Oui Non Oui Non Oui Non
René BERTIN
Président Directeur G énéral
Mandat du 30/05/2006 pour 6 ans X X X X
jusqu'a Assemblée générale statuant
sur les comptes de l'exercice 2011.

13b — Direction Générale

Le pouvoir exécutif de la société est assuré madilggeants suivants :

* René BERTIN, Président Directeur Général, Mandatsacial renouvelé dans ces fonctions le 30 mab 200 cumule les
fonctions de Président du conseil d’administragbrie Directeur Général, sa mission est principafgrorientée sur les

aspects stratégiques de I'entreprise.

e Jean Marc PLUTAU, portant le titre de Directeur &&h Exécutif, non mandataire social, qui dirigeneemble des
activités opérationnelles et intervient en appuiliitecteur Général sur les aspects stratégiques etollaboration du

Directeur Général Adjoint sur I'aspect finance.

» Eric PETIT, portant le titre de Directeur Généraljdint, non mandataire social, qui gére les fondiadministratives et
financieres du groupe et intervient en appui due@eur Général sur les aspects stratégiques epl@abaration du

Directeur Général Exécultif sur I'aspect opératidnne

Le conseil considére que la composition actuell@aiuwvoir exécutif reflete un bon équilibre des cétepces nécessaires a la
direction de l'entreprise et qu'elle répond postivent a une majorité des points de vigilance sésleyar le code de

gouvernement d’entreprise pour les valeurs moyeenpstites, publié par Middlenext en décembre 2009

La Direction Générale se réunit régulierement éhildes aspects stratégiques de I'entreprise.
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Elle s’appuie sur des cadres responsables deshHamppérationnelles principales avec :

- Quatre Directeurs Commerciaux encadrant la forcéatdge et 'administration des ventes
- Un Directeur Technique National encadrant les ses/itechniques

- Un Directeur Industriel encadrant I'ensemble degesrde production
- Un Directeur Ressources Humaines

- Un Directeur Juridique

- Un Directeur Communication & Marketing

- Un Directeur Achats et Développement produits

- Un Directeur Qualité et Satisfaction Clientele

- Un Directeur Contréle de Gestion

- Un Directeur Informatique

- Un Directeur Services Généraux

Cet ensemble de personnel d’encadrement se régnii@rement, au minimum tous les 15 jours, en toopérationnel afin

d’évoquer tous les problémes organisationnels ehgre les mesures adéquates soumises a validaiota pDirection
Générale.

13c — Gouvernance

Lors de sa séance du 22 mars 2011, le conseil itéstration a déclaré se référer désormais au amigouvernement
d’entreprise pour les valeurs moyennes et petitelslié par Middlenext en décembre 2009, a I'exeeptoutefois des deux
points suivants :

« recommandation n°3 concernant la limitation degmudités de départ d'un dirigeant mandataire social
« Bien gu'aucune clause de ce type n'existe a ce jeuconseil d’administration, compte tenu du niveaisonnable
auquel peuvent prétendre les mandataires sociained®ME et des conséquences qu’une transactiommiatdpeut
engendrer, préfére conserver son pouvoir de décigiant aux montants qui pourraient étre alloués da cadre.

< de l'alinéa concernant I'abstention de vote etda-participation aux délibérations du conseil es da conflit d’intéréts,
contenu dans la recommandation n°7
. En effet, le conseil considére que :

0 Mr Jean Charles GALLI peut étre qualifié d’'admiraseur indépendant compte tenu de son activitéeroent
externe au groupe, du fait que ce dernier n'ermetaucune relation commerciale avec la sociétée qtercoit
aucune rémunération de la part de derniére, doacsqno seul intérét est le meilleur fonctionnemeainémique
possible de I'entreprise, en toute équité, afipdevoir tirer profit de la capitalisation et desétuels dividendes
de cette derniére en tant qu’actionnaire.

o Compte tenu de la composition du conseil, il rediait donc a Jean Charles GALLI, seul, le pouveirdécider,
notamment, de la rémunération des dirigeants maindatsociaux et de toutes conventions a cara@glementé
visant les dirigeants. Le conseil, Jean Charles BA¢n particulier, estime qu'il ne peut imposer utadle
obligation envers le Président Fondateur de laéséci

o Concernant les relations entre la société et sdirglanimatrice, qui la détient a plus de 85%, dmseil
d’administration ne serait pas en mesure d'appnodes conventions réglementées qui régissent les< de
entreprises puisque tous les administrateurs @leégnt des intéréts dans la holding détentrice.

Afin de répondre a la recommandation n°6 de ce ,ct@eonseil d’administration a établi un reglemartérieur de la
gouvernance de I'entreprise, ce dernier a été nasca@nnaissance du public par publication suitkeisternet de la société
www.huisclos.fr(Rubrique « Le Groupe Huis Clos » > « Informatid®déglementées ») et communication via les voies de
diffusion reglementaires.

14) INFORMATIONS SUR LES CONSEQUENCES ENVIRONNEMENTALES DE L'ACTIVITE DE LA SOCIETE

Cette information est traitée au chapitre 12 désgmtes et plus précisément au § 12.1.9
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15) INFORMATIONS SUR LE PERSONNEL DE LA SOCIETE

Evolution des effectifs présents a la cloture desaces

31/12/2010

31/12/2009

Nombre

dont CDD

Femmes

Hommes

Age Moyen

Nombre

dont CDD

Femmes

Hommes

Age Moyen

Ecartsen
Nombre

Cadres
Etam
CADRE VRP
VRP
Quvwriers

46
367
11
1149
115

12

110

10
104

149
4

36
263
11
1000
111

40-03
34-05
38-12
26-05
36-05

408
10
1296
128

21

164

10
115

170
4

34
293
10
1126
124

38-10
33-07
37-12
25-12
35-06

2
41
1
-147
-13

TOTAUX

1688

125

267

1421

29-04

1886

187

299

1587

28-08

-198

16) DECOMPOSITION DU SOLDE DES DETTES FOURNISSEURS

(en Ke) 31/12/2010 31/12/2009
< almois 5674 7 898
de 1 a2 mois 4 461 5008
de 2 a3 mois 545 2 540
> a 3 mois 267 159
DETTES FINANCIERES 10 948 15605

Par mesure de simplification, la décomposition dietses fournisseurs est présentée par date dedactuplutét que par date
d’échéance, cette méthode permet de mieux apptédiespect des obligations liées a la loi LME.

17) EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DE L’EXERCI CE

Dans un contexte économique toujours trés diffigilguel s’ajoutent de nouvelles dispositions défaves sur les incitations
fiscales (baisse du crédit d'imp6t de 15% a 13%lesirmenuiseries, de 25% a 22% sur la plupart dessaproduits), le
Groupe a enregistré un recul d'activité de 7,4 %les 2 premiers mois de I'exercice 2011. Le chifffaffaires facturé s’'est
élevé a 25 Me contre 27 Me a méme date sur I'ecemiécédent.

Une fusion des entités Isoplas et Isosud, cetteiéter étant absorbée par la premiére, est en deuréalisation avec effet au
1% janvier 2011.

18)_ EVOLUTION ET PERSPECTIVE D'AVENIR

La Direction reste convaincue, méme si ces mespessent dans les charges et la rentabilité immédipte les relais de
croissance primordiaux se trouvent dans une sieatdg développement géographique du réseau deabdigin, du
développement de la gamme « produits », du développt du réseau « concessions Plein Jour », duteewent et de la

formation du personnel.

Cependant, compte tenu de la persistance d’un xtenéeonomique difficile, la Direction du groupsste prudente et prend
pour priorité le maintien de la rentabilité, paerfaire, elle reste trés attentive a la progresdas effectifs commerciaux afin
de maintenir au mieux le volume d’activité et renfosa vigilance sur les frais généraux et lesgesafixes ou variables. Elle
a également convenu de stabiliser le réseau dibdistn et de reporter I'ouverture de nouvellesrages dans I'attente d’'une
reprise sensible de I'activité.

Le groupe conserve, en effet, des atouts certainslmiter le recul d’activité et retrouver dedeoissance :

- Activité totalement orientée sur les économigndrgies, secteur porteur d'investissements deageén

- Marché de I'habitat moins sensible a une baisstale de consommation

- Typologie de clientele moins touchée par lessaf@onomiques, le groupe s’adresse a une clietéefropriétaires ayant
soldé leurs emprunts immobiliers ou en voie destdder pouvant ainsi consacrer un budget a la etrmvde leur habitat

- Démarchage direct tres actif d'une force de ve@taunérée essentiellement en variable du CA.

- Facultés de développement de la gamme « produits
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19) ELEMENTS REQUIS PAR L'ARTICLE L. 225-100-3 DU CODE DE COMMERCE ET SUSCEPTIBLES
D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D'OFFRE PUBLIQUE

19.1 Structure du capital de la société

Voir paragraphe 8 du présent rapport.

19.2 Restrictions statutaires a I'exercice des drisi de vote et aux transferts d’actions ou les clags des conventions
portées a la connaissance de la société en applicatde I'article L. 233-11 du Code de commerce

Les statuts de la société ne contiennent aucurnecties a l'exercice des droits de vote. Par aille aucune clause d'une
convention n'a été portée a la connaissance deiété en application de l'article L. 233-11 du Edé commerce.

19.3 Participations directes ou indirectes dans leapital de la société dont elle a connaissance eertu des articles L.
233-7 et L. 233-12

Voir paragraphe 8 du présent rapport.

19.4 Liste des détenteurs de tout titre comportandes droits de controle spéciaux et la descriptionedceux-ci

Néant.

19.5 Mécanismes de contrble prévus dans un éventsgstéme d’actionnariat du personnel, quand les dits de contrble
ne sont pas exercés par ce dernier

Néant

19.6 Accords entre actionnaires dont la société amgnaissance et qui peuvent entrainer des restrictis_au transfert
d’actions et a I'exercice des droits de vote

Par acte enregistré auprés du centre des impdRoden le 24 décembre 2009, la société BG2P, actimnmajoritaire, Jean

Marc Plutau, Directeur Général Délégué et ErictPBirecteur Général Adjoint, ont pris ensemblesmgagement collectif de

conservation selon les conditions prévues paidlar885 | bis du code général des impdts (plusrnamément connu sous les
termes « Pacte Dutreil »). Cet engagement port&é@ir650 actions Huis Clos qu'ils détiennent, 88it3% du capital et des
droits de vote.

La société n'a connaissance d'aucun autre acctrelastionnaires pouvant entrainer des restric@ngansfert d'actions et a
I'exercice des droits de vote.

19.7 Reégles applicables a la nomination et au renggement des membres du conseil d’administration asn qu'a la
modification des statuts de la société

Les statuts de la société dans ce domaine ne dénpae aux principes généralement admis en matesociété anonyme.

19.8 Pouvoirs du conseil d’administration en partialier I'émission ou le rachat d’actions

Deux délégations d'augmentations de capital (uee awaintien du droit préférentiel de souscriptibniree avec suppression)
ont été votées par l'assemblée générale du 1201iA et n‘ont pas été utilisées au cours de I'meer€es délégations, fixées
pour 26 mois, prennent fin le 16 ao(t 2012.

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 280d@nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autioisdaite au Conseil

d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d’'ogér des attributions d'actions gratuites, exigamu a émettre, en
faveur des salariés et mandataires sociaux du grdaps la limite de 10% du capital social. Le cérmsadministration n'a

pas fait usage de cette autorisation au courgxertice.
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Une résolution relative a un programme de raclattiohs propres sera soumise a la prochaine assergbhérale dont les
détails figurent dans le projet des résolutions.

19.9 Accords conclus par la société qui sont modii ou prennent fin en cas de changement de contrdle la société,
sauf si cette divulgation, hors les cas d’obligativlégale de divulgation, porterait gravement atteite a ses intéréts

Il existe des contrats conclus par la société qumportent des clauses de modification et/ou ddiattsh en cas de
changement de contréle. Toutefois, ces contratierorent des clauses de non divulgation (non-pilmu confidentialité)

ou sont réputés suffisamment sensibles d’un p@ntugt commercial pour la société de telle sorteleuedivulgation pourrait

porter préjudice a I'activité opérationnelle du gpe. Ainsi, lesdits contrats ne font pas I'objatré information au sein du
présent rapport.

19.10 Accords prévoyant des indemnités pour les mdames du conseil d’administration ou les salariés, 'its
démissionnent ou sont licenciés sans cause réellsé&ieuse ou si leur emploi prend fin en raison dine offre publique

Néant.

20) AUTORISATION D'UN PROGRAMME DE RACHATS D'ACTION S ET REDUCTION DE CAPITAL SOCIAL
POUVANT EN RESULTER

Il nous apparait opportun de vous proposer de rerleula mise en place d’'un programme d’achats ewehtes sur les
actions de la société. L'assemblée Générale dédidgue les actions rachetées seraient affecté@somre de priorité
décroissant, aux objectifs suivants :

= Assurer I'animation de marché et la liquidité daction Huis Clos par l'intermédiaire d'un prestetade services
d’'investissement au moyen d’un contrat de liquidiié@forme a la charte de déontologie reconnue’' AkftH.

= Procéder a des échanges ou a des remises da fimesasion d’opérations éventuelles de croissamterne ;

= Assurer la couverture de plans d'options d'achactibns et autres formes d'allocations d’actiordea salariés et/ou
mandataires sociaux du groupe dans les conditibsglen les modalités prévues par la loi, notamnaentitre de la
participation aux résultats de I'entreprise, aetit'un plan d’épargne d’entreprise ou par attidng gratuites d’actions.

Dans I'hypothése ou la pertinence de l'affectatims actions rachetées aux objectifs susvisés \airilétre ultérieurement
remise en question par le conseil d’administraté@nglernier aura la faculté, soit de les cédet dsoies annuler.

En période d'offre publique, ces opérations ne moent étre réalisées que dans le strict respexitdrditions de l'article

232-17 du Réglement Général de I'Autorité des Mésckinanciers, aux fins de permettre a la Sociétéedpecter ses

engagements antérieurs et uniqguement si :

- loffre publique est réglée intégralement en nurnnéraet

- les opérations de rachat ne sont pas susceptiblésird échouer 'offre étant précisé qu'a défétmise en ceuvre du
programme devra faire I'objet d’'une approbatiordawne confirmation par I'assemblée générale.

La Société pourrait acquérir sur le marché ou hwasché ses propres actions et vendre tout ou phasi@ctions ainsi acquises

en respectant les limites ci-dessous :

= Le nombre total d’actions acquises ne dépassera(pés du capital social étant rappelé (i) que datige s’applique a
un montant du capital de la Société qui sera, eérhéant, ajusté pour prendre en compte des mpératffectant le
capital social postérieurement a la présente AskmmBénérale et que (ii) en tout état de causepd#té ne pourra
posséder plus de 10% du total de ses propres sgtion

= Le prix maximum d’achat est fixé a 60 €uros paragchors frais ;

= Le prix minimum de vente est fixé a 20 €uros pdioacors frais ;

Sur la base du nombre d'actions composant actuefiefa capital social de la Société, le nombre makid’actions pouvant
étre acquises serait de 160.150 actions dans i@ lem tout état de cause de la possession de LQ8apital de la société. Le
montant total que la Société pourrait consacremabat de ses propres actions ne pourrait pas slEp@.$09.000 euros étant
précisé que les acquisitions d'actions effectuéesitee du précédent programme d'achat d'actiomptédpar I'assemblée
générale des actionnaires du 16 juin 2010, s'imaietet sur ce montant.
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Lorsque les actions seront rachetées dans le cadpeemier objectif indiqué ci-dessus, le plafored 1% sera calculé en
tenant compte du nombre d'actions achetées déddatte du nombre d'actions revendues.

En cas d’augmentation de capital par incorporatlenréserves, attribution de titres gratuits, augatem du nominal de

I'action ainsi qu'en cas, soit d'une division, sdfun regroupement des titres ou de toute autreatipé portant sur les

capitaux propres, les prix indiqués ci-dessus sejustés par un coefficient multiplicateur égalrapport entre le nombre de
titres composant le capital avant I'opération ehombre apres I'opération.

Il serait délégué tout pouvoir au conseil d’adntiaiion avec faculté de subdélégation afin :

= D’effectuer par tout moyen I'acquisition, la cessimu le transfert de ces actions ;

= De conclure tout accord en vue notamment de laetelas registres d’achats et de vente d’actiono&tmmment un
contrat de liquidité conforme a la charte de délogie reconnue par I'Autorité des Marchés Finargier

» Deffectuer toutes déclarations auprés de tousrosgzes ;

*= De remplir toutes formalités et, d’'une maniéere gale faire le nécessaire.

La présente autorisation serait donnée pour unéedgui prendra fin lors de la prochaine AssembléaéBale annuelle
d’'approbation des comptes sans toutefois excédedurée maximale de dix huit mois.

Si le programme de rachat d’actions était adopt&omnviendrait de déléguer au conseil d’adminigiraties pouvoirs

nécessaires, avec faculté de subdélégation :

e aréduire le capital par annulation des actionketes dans le cadre du programme de rachat meéttaessus, dans
I'hypothése ou la pertinence de leur affectatior ahjectifs initialement visés viendrait a étre reenen question, par
période de vingt-quatre mois dans la limite de J®mombre total des actions composant le capitahkexistant a la
date de I'opération ;

« a modifier en conséquence les statuts et accotoplies les formalités nécessaires.

La présente autorisation serait donnée pour unéedgui prendra fin lors de la prochaine AssembléaéBale annuelle
d’'approbation des comptes sans toutefois excédedurée maximale de dix huit mois.

21) AUTORISATION A DONNER AU CONSEIL D’ADMINISTRATI ON D'UNE AUGMENTATION DE CAPITAL

EN FAVEUR DES SALARIES QUI ADHERERAIENT A UN PEE OU A UN PPRESV:; RENONCIATION AU
DROIT PREFERENTIEL DE SOUSCRIPTION DES ASSOCIES, EN APPLICATION DE L'ARTICLE L. 225-129-6
AL.1 DU CODE DE COMMERCE

Nous vous proposons, en application des dispositienl'article L. 225-129-6 du Code de commerceéderver aux salariés
de la Société une augmentation de capital par émnis&ctions de numéraire aux conditions prévuesaaticles L. 3332-18 a
L. 3332-24 du Code du travail.

L'assemblée générale déléguerait au Conseil d’Adhtnation les pouvoirs nécessaires a I'effet detmaetn place, dans un
délai maximum de douze (12) mois, un plan d'épadjestreprise dans les conditions prévues auxlestic. 3332-1 a L.
3332-8 du Code du travail.

Il vous serait demandé d’autoriser le Conseil d’Amisiration a procéder, dans un délai maximum dg ains a compter de la
réunion de l'assemblée générale, a une augmentiioapital d'un montant maximum de dix mille ewnsune ou plusieurs
fois, par émission d'actions de numéraire résenates salariés adhérant audit plan d'épargne dieiges et réalisée
conformément aux dispositions des articles L. 3882 L. 3332-24 du Code du travail.

Cette augmentation de capital social emportergpssion au profit des salariés de la Société rdit dréférentiel de
souscription des actionnaires auxdites actions eltes: Le prix d'émission des actions émises storldement de la présente
autorisation serait fixé par le Conseil d’Admingtion, conformément aux dispositions des article3332-18 a L. 3332-24 du
Code du travail.

Nous vous proposons toutefois de ne pas voter &@ment la présente résolution.

LE CONSEIL D’ADMINISTRATION
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20.1.2 RAPPORT SUR LE CONTROLE INTERNE DE L 'EXERCICE 2010

RAPPORT DU PRESIDENT SUR LA COMPOSITION ET LES CONDITIONS DE PREPARATION ET
D’'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRAT ION ET SUR LES PROCEDURE DE
CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DES RISQUES (ARTICLE L. 225-37 ALINEA 6 DU CODE DE COMMERCE)

au 31 décembre 2010

Mesdames, Messieurs,

Conformément aux dispositions de l'article L. 226e1 Code de commerce, je vous présente un ragpiorend compte de la
composition, des conditions de préparation et @bigation des travaux du conseil, ainsi que desépires de contréle
interne et de gestion des risques mises en plada paciété.

Ce rapport, dont la rédaction ne s’'est pas appayéde guide de mise en ceuvre simplifié¢ du cadreéffirence publié par

I'AMF, a été communigqué a nos commissaires aux ¢esngui vous présenteront, dans un rapport joimapport général sur
les comptes, leurs observations.

I / Composition, conditions de préparation et d’oganisation des travaux du conseil d’administration

Composition du conseil d’administration

Au 31 décembre 2010, le conseil d'administratiompoend trois administrateurs :

- René Bertin ; Mandat renouvelé lors de I'Assemi@&mérale du 30 mai 2006 pour une période de sixsailsjusqu’a
I’Assemblée Générale appelée a statuer sur lestesrde I'exercice clos le 31 décembre 2011.

- Claudine Mallet (épouse Bertin) ; Mandat renouveié de I'Assemblée Générale du 30 mai 2006 poerpériode de six
ans, soit jusqu’'a I’Assemblée Générale appeléataestsur les comptes de I'exercice clos le 31 méce 2011.

- La société SFPP, représentée par Jean Charles Glallidat renouvelé lors de I'’Assemblée Général8@mai 2006 pour
une période de six ans, soit jusqu'a I'AssemblémédBale appelée a statuer sur les comptes de liegeatos le 31
décembre 2011.

Curriculum Vitae des mandataires sociaux

René BERTIN, Président Directeur Général

Né en 1948, fondateur de la société Huis Clos &9 19

Autodidacte, Chef d’entreprise depuis 1972

1972-1980 Gérant libre de station service

1980-1990 Président de la SA Bertin (comptant 2ifres-auto Feu vert en 1989)
1990 a ce jour Président de la SA Huis Clos

Claudine BERTIN, Administrateur
Née en 1950, épouse de René BERTIN
A secondé son époux dans son parcours professionnel

Jean Charles GALLI, représentant de SFPP Admimestra

Né en 1947, Chef d’entreprise depuis 1973

Maths sup./Maths spé. — Ecole Nationale Supérigimgénieurs de Grenoble

Institut Administration des Entreprises de Nice

Ingénieur diplomé

1973 a ce jour Président de SFPP,

Holding détenant plusieurs entités sociales danattivités relévent du secteur du batiment

Le conseil considere que Mr Jean Charles GALLI pidre qualifié d’administrateur indépendant compteu de son activité

totalement externe au groupe, du fait que ce dem@ntretient aucune relation commerciale avesdeiété et ne percoive
aucune rémunération de la part de cette derniéneg,dque son seul intérét est le meilleur foncteanaent économique

possible de I'entreprise, en toute équité, afippdavoir tirer profit de la capitalisation et desgtuels dividendes de cette
derniére en tant qu'actionnaire.
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Les autres mandats des administrateurs sont lesrgsi:

MANDATAIRE SOCIETE FONCTION(S) & MANDAT(S) (’;Anaggl?:s Observations
René BERTIN Huis Clos SA Président Directeur Général Oui
Isoplas SAS Représentant de HC, AdministrateliiOui
Logi Fermetures SARL Gérant Oui
Logi Particulier SARL Gérant Oui
RB1 SCI Gérant Oui
Société Européenne de Chauffage SARGérant Oui
Isosud SAS Président Oui
HC Management SAS Président Oui
Altherm SAS Président Oui
Chaud Froid National SAS Président Oui
BG2P SAS Président Oui
Logi Aluminium SARL Gérant Non Fin de mandat en 2010
Groupe René Bertin SAS Président Oui
Groupe Bertin Immobilier SAS Président Oui
RB2 SCI Gérant Oui
Bertin Immobilier SCI Gérant Oui
Moto Center 14 SCI Gérant Oui
Fonciére Bertin SCI Gérant Oui
Sénior Village SARL Gérant Oui
Fonciére One SARL Gérant Oui
Sénior Village One SCI Gérant Oui
Jacques Il SARL Gérant Oui
Maya SARL Gérant Oui
Manoir Il SARL Gérant Oui
Bertin Promotion SARL Gérant Oui
2BRH SARL Gérant Oui
Car Wash BV SARL Gérant Oui
System Car Wash Distribution SAS Président Oui
CMDS SARL Gérant Oui
des Monts SCI Gérant Oui
des Pommiers SCI Gérant Oui
le XIX eme SCI Gérant Oui
MBC SCI Gérant Oui
le Chesne SCI Gérant Oui
Bleu Horizon GIE Administrateur Oui
Bleu Azur GIE Administrateur Non Fin de mandat en 2010
New Invest SARL Gérant Oui
Good Invest Gérant Oui
Du Parc Logis SCI Gérant Oui
Du Barry SCI Gérant Oui
Car Wash SCI Gérant Oui
La Bretéque SCI Gérant Oui
llona SCI Gérant Oui
Léa SCI Gérant Oui
Sénior Courcelles Gérant Oui
Azuréa SCCV Co-Gérant Oui
Le Mascaret SCCV Gérant Oui
Le Prieuré SCCV Gérant Oui
Le Riviera SCCV Gérant Oui
Claudine BERTIN Huis Clos SA Administrateur Oui
Jean-Charles GALLI Huis Clos SA Représentant SFPP, AdministrateyrOui
SFPP SAS Président Oui
Galli Menuiserie SAS Président Oui
France Europe Immobilier SAS Président Oui
SOHGEPAR SA Représentant SFPP, AdministrateyrOui
SOHGEPAR SA Directeur Général Délégué Oui
Bois Industrie SARL Gérant Oui
Painblanc SARL Gérant Oui
SEGH SARL Gérant Oui
GM Services SARL Gérant Oui
JCG SARL Gérant Oui
SERO SCI Gérant Oui
FIP SCI Gérant Oui
ARIL Développement SCI Gérant Oui
Cabinet Gallieni SARL Gérant Non Fin de mandat en 2010
Alexandre SCI Gérant Oui
ENP SARL Gérant Oui
GECO SARL Gérant Oui
Saint Laurent SCI Gérant Oui
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Conditions de préparation et d’organisation deswsux du conseil d’administration

Le fonctionnement du conseil d’'administration &gfipar les statuts (art. 11-1).

Le conseil d’'administration se réunit aussi souvgr I'intérét de la société I'exige. En pratiqilse réunit au minimum deux
fois par an, afin d'arréter les comptes semesteennuels de la société et du groupe.

Le conseil d'administration nomme un secrétairéixetla durée de ses fonctions. Il peut étre chaddi parmi les membres du
conseil, soit en dehors d’eux.

Les convocations sont faites par tous moyens y csmprbalement.

Un ordre du jour est systématiquement adrességueradministrateur afin qu'il puisse préparer sésrventions au cours de
la séance.

Le conseil se réserve le droit d’auditionner toes ihtervenants internes ou externes a la soci@téde mieux asseoir son
opinion : directeur général, directeur financi@mnenissaires aux comptes...

Les réunions du conseil ne peuvent pas étre ogpszar des moyens de visioconférence.

Tout administrateur peut donner, par lettre ougt@éme, mandat a un autre administrateur de le&septer en séance du
conseil. Chaque administrateur ne peut disposezpars d’une méme séance, que d’une procuration.

Il est aussi habilité a préparer les assembléesrgi&s qui réunissent 'ensemble des actionnaires.

Compte tenu de la taille de la société, le corsaipté pour le cumul des fonctions de présidentahseil et de directeur
général. Les statuts ne prévoient en outre pasnd&ations aux pouvoirs du président-directeur géhgar le conseil
d’administration.

L'article L. 823-19 du Code de commerce, créé fmmdbnnance du 8 décembre 2008, dispose qu’un éaspicialisé (comité
d’audit) assure le suivi des questions relativéélaboration et au contr6le des informations caafes et financiéres au sein
des sociétés dont les titres sont admis a la négmeisur un marché réglementé.

La société ne dispose pas d'un tel comité, lestions assignées a ce comité spécialisé sont resnplar le conseil
d’administration en vertu de l'article L. 823-20,du code de commerce.

Travaux du conseil d’administration pendant I'exeige 2010

Le conseil s’est réuni 4 fois au cours de I'exexr@010, le taux moyen de participation a été d&67

Lors des ces réunion, le conseil a notamment décidé
e L'Arrété des comptes sociaux et consolidés de tege clos le 31 décembre 2009 ;
e Les préparations et convocations des assembléésaden;
« Le renouvellement de mandats des contrdleurs lédasxcomptes ;
« La mise en paiement d’'un dividende de 2,50 eurosigt#on a la date du 24 juin 2010 ;
e L'Arrété des comptes du premier semestre 2010 ;
e L’attribution d’actions gratuites ;
» L'Approbation d’'une convention réglementée entredaiété BG2P et le groupe Huis Clos ;
« L'analyse des documents de reporting et de geptiévisionnelle ;

Jetons de présence versés au cours de |l'exert
de I'Exercice de I'Exercice (N-1)

René BERTIN, Président
Claudine BERTIN, Administrateur ETAT NEANT

Jean Charles GALLI, Administrateur
TOTAL
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11 / Régles de Gouvernance appliquées par la soogét

Le conseil d’administration, en sa séance du 22sr2@i11, a déclaré se référer, dés a présent, a d®djouvernement
d’entreprise pour les valeurs moyennes et pefitaislié par Middlenext en décembre 2009, considéramternier plus adapté
a la taille et aux structures de la société qumtie de gouvernance relevant de 'AFEP-MEDEF pequél elle n’avait pu se
conformer le considérant comme non adapté pouPMie a caractere familial.

A ce titre, le conseil d’administration a pris camssance des différents éléments présentés damsbiegues « Points de
vigilance ».

Cette adhésion est toutefois approuvée sous egnldg la recommandation n°3 relative aux indemnitésdépart d'un
dirigeant mandataire social et de 'alinéa concerfiabstention de vote et la non-participation aéibérations du conseil en
cas de conflit d’intéréts contenu dans la recomratiod n°7.

Les raisons pour lesquelles la société a décidéegms appliquer ces deux recommandations sostilesntes :

« Concernant la recommandation n°3 ayant trait adenmités de départ d’'un dirigeant mandataire sodals la mesure
ou il n'existe a ce jour aucune convention ayantalimbjet et que le conseil, préfere conservetdyralité de sa marge de
manceuvre en la matiére.

e Concernant l'alinéa d’abstention de vote et de pariicipation aux délibérations du conseil en casanflit d’intéréts,
contenu dans la recommandation n°7, qu'il conviarty nuancer.

En effet, le conseil considere que :

- sa composition réduite a trois membres, dont led&teur et son épouse, implique de ne pas avoirappeoche trop
extensive de la notion de conflit d’intéréts, deofa a ne pas placer le troisieme membre, Mr Jeaml€hGALLI, en
position d'étre le seul a pouvoir trancher au nantdnseil dans les nombreuses matiéres impliqeafdhdateur.

- Concernant en particulier les relations entre Iziésé et sa holding animatrice, qui la détient ésple 85%, le conseil
d’administration ne serait pas en mesure d’appnoleg& conventions réglementées qui régissent lex datreprises
puisque tous les administrateurs ont égalemenintia€ts dans la holding détentrice.

Afin de répondre a la recommandation n°6 de ce ,ctaleonseil d’administration a établi un reglemartérieur de la
gouvernance de I'entreprise, ce dernier a été nascannaissance du public par publication suiitkeisternet de la société
www.huisclos.fr(Rubrique « Le Groupe Huis Clos » > « Informatid®dglementées ») et communication via les voies de
diffusion reglementaires.

En particulier, le conseil considere que Mr Jeaar@s GALLI peut étre qualifié d’administrateur émendant, compte tenu
de son activité totalement externe au groupe, dwtee ce dernier n'entretient aucune relation cemuiale avec la société et
ne pergoive aucune rémunération de la part de detteiere, donc que son seul intérét est le meilfenctionnement
économique possible de I'entreprise, en toute égaftn de pouvoir tirer profit de la capitalisatiet des éventuels dividendes
de cette derniére en tant qu’actionnaire.

111 / Contréle interne et gestion des risques

Les procédures de contrble interne mises en place

Le contrble interne est un processus mis en cewrrke gonseil d’administration, les dirigeantseepérsonnel de la société et
destiné a fournir une assurance raisonnable quantalisation des objectifs suivants :

- la conformité aux lois et aux réglementations eueur.

- l'application des instructions et des orientatifir8es par la direction générale

- le bon fonctionnement des processus interne deciété et de ses filiales

- lafiabilité des informations financiéres

Les procédures de contrble interne impliquent :
- le respect des politiques de gestion
- la sauvegarde des actifs
- la prévention et la détection des fraudes et esreur
- I'exactitude et I'exhaustivité des enregistremamsptables
- I'établissement en temps voulu d’'informations comhiés et financiéres fiables.
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Afin de définir les procédures a mettre en plaseldmarche de contrdle interne a été la suivante :
- définition d’'une cartographie des risques clés
- identification des risques opérationnels qui ontimpact sur la réalisation des objectifs de la &gcet du
groupe
- gestion des priorités liées aux risques
- définition des actions correctives et les activitdéontrdle appropriées.

La direction financiére est la garante de I'adhégio personnel aux procédures de contréle intéthe.veille a ce que les
instructions soient diffusées et appliquées.

Pour ce faire, un manuel de procédures est misdisfesition des membres du personnel, ainsi qadidees techniques et
des notes de service (intranet).

Par délégation, les responsables de service as$a®ipervision des méthodes appliquées.

Le groupe Huis Clos est organisé en quatre poles :

- un pble industriel composé de trois sites de prtidn (2 sites pour la fabrication de Menuiseri®CRet Aluminium, 1
un site pour I'assemblage de Volets Roulants eadmteurs a inertie)

- une structure d’approvisionnement en produits «giee renouvelables » dont I'objet est de fournir réseau de
distribution, dans les meilleures conditions deahér une gamme de produits compétitifs et de veailleeur meilleure
performance technologique

- un pble commercial, composé d'un réseau intégréregrioupent 160 agences, de prés de 40 bases attatines et
techniques, et d'un réseau de concessionnaires ¢8Qour).

- un pdle central, externalisé auprés de la SAS Bi@R2¢ing animatrice et actionnaire majoritaire dawgre, qui regroupe
tous les services du siége (services administréitisnciers, ressources humaines, marketing, tqabas...).

Les agences sont relativement autonomes dans &sfiog quotidienne qui consiste principalement gman des équipes
commerciales dans le respect des procédures &tables visites de contrdle des responsables hidgakes régionaux ou
nationaux ont lieu régulierement.

Les bases administratives régionales assurentebgstrement et le contr6le des contrats de vemt@si que toutes les
opérations directement liées a ceux-ci, qu'elldsrgaechniques ou financieres jusqu’au terme de b®n déroulement et a
leur encaissement.

Les services comptables du siege contrdlent lesrmdtions enregistrées par les bases et enregiktseautres flux.

Une séparation des fonctions permet d’assureraisainement des taches favorable a un meilleur@entUne distinction a
donc été faite entre I'autorisation, I'exécuticenregistrement et le contréle de la transaction.

Par ailleurs, I'accés aux systémes d’informatiaislobjet d’autorisations nominatives.

Les systémes informatiques utilisés sont pour &etisl des référentiels du marché :

- la comptabilité est gérée a I'aide d’'un module Eg#hérix, ou sur un logiciel standard, Sage

- la gestion commerciale a été développée sur ummgsinterne, qui est utilisé depuis de nombreuseges et dont la
fiabilité a été prouvée

- la gestion de production est assurée par un ldgitiemarché, Easywin, utilisé par d'autres actedusmarché de la
menuiserie

Les résultats comptables sont arrétés mensuellementveau de la société et du groupe, selon umirlg défini, et font
I'objet d'une analyse présentée en comité de doect

La consolidation légale est effectuée a chaquddisemestre civil, selon un planning défini avecdiéférentes filiales.

Un manuel de consolidation qui regroupe les prialeip régles définies en interne est mis a la disposie chaque service
comptable concerné. Les différences de traitentede enéthodes sont documentées et contrblées.
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Description des procédures de contrdle interne nmeseplace

Les procédures mises en place doivent garantomagblement la fiabilité des informations finanegr

Les principales procédures de contrble interneiqp@és concernent les domaines suivants :

Ventes / clients :
La formation des commerciaux insiste sur le respaae charte de déontologie nécessaire dans laidentde la
vente directe.
La gestion du CA et des soldes clients passe pautininformatique de gestion commerciale commuieasemble
des agences, et dont les informations sont repieses le logiciel comptable, par intégration dieect
Le contréle du CA est effectué chaque mois au nidsEachaque région, puis du service comptable glagpproche
le CA comptable de celui de la gestion commerciale.
Le contréle mensuel des stocks permet de validegdare du CA, des achats et des charges a payaport avec le
CA.
Un contr6le de la marge de chaque affaire permegttider la cohérence de I'ensemble.
Les transactions non routinieres (remises, avoirinf)I'objet d’autorisations spécifiques.
Les madifications tarifaires sont décidées paelwise marketing qui s’assure de leur suivi.
Toute émission d’avoirs relatifs au chiffre d’affzs fait 'objet d’'une demande préalable a un sapé hiérarchique
et au responsable du service « qualité & satigfaatiients » basé au siége social.
Les relances clients respectent un cadre procégtgals et sont sous la responsabilité des supéri@érarchiques
des services commerciaux et techniques.
Les réclamations clients sont suivies par le serviqualité & satisfaction clients » basé au sggal.
Les créances a plus d’'un an font I'objet d’une gsmlet sont dépréciées en conséquence.

Achats / fournisseurs :
Tout achat fait I'objet d’'une procédure qui perrdet respecter la séparation des taches suivariescold de la
commande, la réception et le contrdle des biedg®services, le contrdle des factures, I'autoosate réglement, le
paiement des factures.
Le référencement des fournisseurs est assuré paeridce achats et passe par la consultation dsiepis
fournisseurs, avec la comparaison de leurs gammesadiuits, de leurs services et de leurs tarifs.
Le volume d’achat des principaux fournisseurs faibjet d’'une circularisation et d'un rapprochememtec la
comptabilité, notamment afin de valider les RFA.

Stocks
Les stocks font I'objet de deux inventaires annaéis de contrdler leur existence.
Les prix unitaires sont régulierement vérifiés afens’assurer d’une valorisation correcte.
Les stocks qui ne sont plus utilisés sont idertiféé chaque inventaire et font I'objet d'une démécn en
conséquence.

Immobilisations
Les immobilisations sont recensées sur un outilrmétique ad hoc qui permet le recensement defs aeti famille
et par lieu géographique.
L'ensemble des investissements fait I'objet d’aisttions pour 'engagement de la dépense.
Des inventaires physiques ont lieu ponctuelleméntde valider I'existence physique des immobilisas.

Trésorerie
Il existe une séparation de fonctions entre I'adodu bon a payer et le réglement de I'achat du biewu service
concerne.
Les banques font I'objet de rapprochements menswels la comptabilité.
Il n'existe pas de caisses dans la société etldagrwupe.

Provisions pour risques et charges
Ces provisions recouvrent aussi bien les risquédijuies que les risques opérationnels.
Leur recensement s’effectue par un service jurigliqui constitue des dossiers nécessaires a landéédion des
provisions.
Une collaboration étroite avec des avocats etutistg¢s permet d’asseoir leur évaluation.

Engagements hors bilan
Leur recensement et leur suivi sont sous la resiiliteé de la direction financiere.
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Procédures de gestion des risques mises en_place

Les principaux risques auxquels la société estroatéie ont été identifiés et décrits dans le rappeigestion, au chapitre 12.

L’élaboration et le traitement de l'information cptable et financiére revient a la direction finamei Celle-ci arréte le
calendrier de I'information comptable et financiésassure du respect des normes et méthodes alolepen vigueur et met
en place les procédures de controle interne daesdifi@biliser cette information.

La direction financiére assure par ailleurs le lerec les commissaires aux comptes et rend comgpteed travaux et

observations au conseil d’administration qui estrgh, conformément a Il'article L. 823-20 du Codecdmmerce, du suivi
des questions relatives a I'élaboration et au émtiles informations comptables et financiéres.

IV / Modalités de participation des actionnaires au assemblées générales

Les modalités de participation des actionnaires assemblées générales sont définies a l'articlelekb statuts et par les
dispositions du Code commerce.

V / Principes et reégles arrétés par le conseil d’adinistration pour déterminer les rémunérations et aantages de toute
nature accordés aux mandataires sociaux

La société se conforme a la loi n° 2001-420 du 1& R00lainsi qu'aux recommandations du code de eymement
d’entreprise pour les valeurs moyennes et petiteigppar Middlenext en décembre 2009.

VI / Eléments susceptibles d’avoir une incidence ecas d’offre publigue

Les informations prévues a l'article L. 225-100tBGode de commera®nt reprises dans le rapport de gestion (secfipn 1

Le présent rapport a été approuvé par le consaindinistration lors de sa séance du 26 avril 2011.

Le Président du conseil d’administration
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20.1.3 ETAT RESUME DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE AU 31 DECEMBRE 2010

en milliers d'euros ANNEXE 31/12/2010 31/12/2009
GOODWILL 25-2.13-51 9481 9481
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 26-2.13-52 555 695
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 27-2.13-52 11 272 12568
ACTIFS FINANCIERS 28-53 866 857
IMMEUBLES DE PLACEMENT
CREANCES A LONG TERME
ACTIF D'IMPOTS DIFFERES 23-54 907 668
ACTIFS NON COURANTS (1) 23082 24 270
STOCKS 29-55 5728 6 680
CREANCES CLIENTS & AUTRES DEBITEURS 210-56-513 10 282 13104
CREANCE D'IMPOT COURANT 509
AUTRES ACTIFS 211-57 4240 6135
TRESORERIE & EQUIVALENTS DE TRESORERIE 212-5.11 4533 9942
AUTRES CREANCES 58 2336 2816
ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
ACTIFS COURANTS (2) 27 629 38678
TOTAL DES ACTIFS (1+2) 50 711 62 948
CAPITAL SOCIAL 2.14-34 1602 1568
PRIME D'EMISSION
RESERVES CONSOLIDEES 9108 9212
RESULTAT DE L'EXERCICE 3558 3665
ACTIONS PROPRES 2.14-3.4 2548 -2 454
CAPITAUX PROPRES (Part du Groupe) 11719 11991
PARTICIPATIONS NE DONNANT PAS LE CONTROLE
CAPITAUX PROPRES (3) 11719 11991
PROMISIONS A LONG TERME 215-2.16-5.9 -5.10 1823 1741
DETTES D'IMPOTS DIFFERES
DETTES FINANCIERES A LONG TERME 217-5.11 1526 4073
INSTRUMENTS DERIVES PASSIF 24-51 180 102
PASSIFS NON COURANTS (4) 3529 5917
PROMISIONS A COURT TERME 215-2.16-5.9-5.10 1847 1869
DETTES FINANCIERES A COURT TERME 217-5.11 5057 5077
DETTES FOURNISSEURS & AUTRES CREDITEURS 218-5.12 16 141 20521
PASSIF D'IMPOT EXIGIBLE 2054
DETTES FISCALES 219 1276 1594
DETTES SOCIALES 219 10 765 13501
AUTRES DETTES 219 377 423
PASSIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
PASSIFS COURANTS (5) 35 463 45 040
PASSIFS COURANTS & NON COURANTS (4+5) 38992 50 956
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES & PASSIFS (3+4+5) 50 711 62 948
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20.1.4 ETAT RESUME DU RESULTAT GLOBAL DE L 'EXERCICE 2010

en milliers d'euros ANNEXE 31/12/2010 31/12/2009
CHIFFRE D'AFFAIRES 2.20 165 237 188 467
VARIATION DES STOCKS DE PRODUITS FINIS ET EN COURS -97 84
AUTRES PRODUITS DE LACTIVITE 3838 4541
ACHATS CONSOMMES -36 752 -43 255
CHARGES DE PERSONNEL 5.10 - 5.14 - 5.20 -72 318 -86 612
CHARGES EXTERNES -47 394 -49 230
IMPOTS ET TAXES -3661 -4 330
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS 5.2 -2 575 -2 558
DOTATIONS AUX PROVISIONS
AUTRES PRODUITS OPERATIONNELS COURANTS 1333 1423
AUTRES CHARGES OPERATIONNELLES COURANTES -1618 -2 144
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 5993 6 387
AUTRES PRODUITS OPERATIONNELS
AUTRES CHARGES OPERATIONNELLES
VARIATION DE PERIMETRE
RESULTAT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 5993 6 387
PRODUITS DE TRESORERIE ET D'EQUIVALENTS DE TRESORER 68 61
COUT DE LENDETTEMENT FINANCIER BRUT -479 -463
AUTRES PRODUITS FINANCIERS 41
AUTRES CHARGES FINANCIERES -18 -23
RESULTAT FINANCIER NET 5.16 -388 -424
CHARGE (-) ou PRODUIT (+) D'IMPOT 221-5.15 -2 047 -2298
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 3558 3 665
RESULTAT NET D'IMPOT DES ACTIVITES ABANDONNEES
RESULTAT NET DE LA PERIODE 3558 3 665
RESULTAT DEBASE PAR ACTION ( en euros ) (1) 223521 2,354 2,467
RESULTAT DILUE PAR ACTION (en euros ) (2) 2.23-5.21 2,354 2,412
Nombre d'actions moyen composant le Capital Squealdant I'exercice (i 1594 99! 1566 12!
Nombre d'actions propres détenues en fin d'exery -83 51¢ -80 37¢
(1) Nombre net d'actions en fin d'exercice (i 1511 48( 1485 74
Plan d'attribution d'actions gratuites a échéanaeid/02/2010 (c 33 50(
(2) Nombre d'actions aprés dilution potentielle (a) 1511 48l 1519 24

A la date de rédaction des présentes, aucune tratisa sur actions apres la cloture n'a significament modifié le nombr
d'actions utilisé dans le calcul du résultat par tion et dilué par action.

ETAT DU RESULTAT NET ET DES GAINS & PERTES COMPTABI LISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES

en milliers d'euros

ANNEXE

31/12/2010

31/12/2009

RESULTAT NET DE LA PERIODE

3 558

3 665

Ecart de Conversion

Réévaluation des instruments dérivés de couverture

Réévaluation des actifs financiers disponiblesvelate

Réévaluation des immobilisations

Ecart actuariels sur les régimes de prestationnidgef

Quote-part des gains et pertes comptabiliséestdirent en
capitaux propres des entreprises mises en équaalen

Impots

Total des gains et des pertes comptahilisés direatent en
Capitaux Propres

RESULTAT NET GLOBAL DE LA PERIODE

3558

3 665

Dont part du group

e

3558

3 665

Dont part des intéréts minoritaires
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20.1.5ETAT DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES DE L 'EXERCICE 2010

ETAT DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE (en KE) 31/12/2010 31/12/2009
Résultat net consolidé 3558 3665
Attributions d'Actions Gratuites 64 461
Amortissements 2575 2558
Provisions 59 -397
Variation Valorisation des Intruments Désv 78 102
Actualisation Financiére et Dépréciatiors @etifs -41 22
Imp&t non exigible (dont les impbts difféyé -239 -363
Plus ou Moins Values sur sorties de périnet
Plus ou Moins Values de cession d'immadtiins 233 -9
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 6287 6 039
Variation nette :
Stock 952 1545
Créances clients & autres débiteurs 2822 11
Créance d'Imp6t Courant -509
Autres actifs financiers 1896 1283
Autres créances d'exploitation 480 235
Actifs détenus en vue de la vente
Fournisseurs et comptes rattachés -4 379 -825
Passif d'lImp6t Exgilble
Dettes Fiscales -318 1279
Dettes Sociales -2 737 -157
Autres dettes -46 31
Passifs détenus en vue de la Vente
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT -1841 240
Flux net de trésorerie généré par l'activité 1) 484 9440

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisitions d'immobilisations incorporelles et porelles -1704 -5162
Acquisitions d'actifs financiers -83 -187
Cessions d'immobilisations 332 410
Cessions d'actifs financiers 116 120
Incidence des entrées de Périméetre (a) -433

Incidence des sorties de Périmétre (b)

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'invessement 2) -1 340 -5 253

OPERATIONS DE FINANCEMENT

Dividendes versés auxactionnaires de la société me -3798 -1 852
Ajustements
Actions propres -97 1346
Augmentation capital
Comptes Courants d'Associés 102 -1085
Souscription d'emprunts 2755 4728
Remboursements d'emprunts -5 300 -4 865
Flux net de trésorerie liés aux opérations de fineament 3) -6 338 -1728
Flux net d'imp6t payé ou remboursement regu (4) -2405 1620
Variation de trésorerie B)-(A) = X2)+(3)+@) -5 285 4080
Trésorerie et Equivalents de trésorerie a I'ouvertue (A) 9637 5557
Trésorerie a l'actif du bilan 4533 9942
Découverts bancaires (voir § 5.11 des annexes) -182 -305
Trésorerie et Equivalents de trésorerie a la clotue (B) 4 352 9637
(a) Incidences des Entrées de Périmetre Prixd'Acquisition 450
Trésorerie Acquise -17
Incidence Nette 433
(b) Incidences des Sorties de Périmetre Prixde Cession

Trésorerie Versée
Incidence Nette
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20.1.6.ETAT DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES DE L'EXERCICE 2010

Partdu groupe
L Réserves Réserves et Gains et pertes Capitaux Capitaux Total
Etat des variations Capital 6 Titres ssul comptabilisés | propres- (propres-part|
des capitaux propres social I€es a1 5itodétenus resutgt% directement en part du des apitaux
capital consolidés ) L propres
capitaux propres groupe minoritaires
Capitaux propres au 31/12/2008 1553 5479 (3 556) 489 5 8 371 8371
Changement de méthode comptable
Capitaux propres au 31/12/2008 corrigés 1553 5479 (3 556) 4 895 8 371 8 371
Opération sur capital (1) 15 (5 227) 5212
Paiements fondés sur des actions 461 461 461
Opération sur titres autodétenus 1102 243 1345 1345
Dividendes (1852) (1852) (1852)
Résultat net de I'exercice 3665 3665 3 665
Gains et pertes comptabilisés directement en
capitaux propres
Résultats net des gains et pertes
com ptabilisés directement en capitaux 3665 3665 3 665
propres
Variation de périmétre
Capitaux propres au 31/12/2009 1568 252 (2 454) 12 624 11991 11 991
Changement de méthode comptable
Capitaux propres au 31/12/2009 corrigés 1568 252 (24 54) 12 624 11991 11991
Opération sur capital (2) 34 5 (38)
Paiements fondés sur des actions 64 64 64
Opération sur titres autodétenus (94) (2) 97) 97)
Dividendes (3 798) (3 798) (3798)
Résultat net de I'exercice 3558 3558 3558
Gains et pertes comptabilisés directement en
capitaux propres
Résultats net des gains et pertes
com ptabilisés directement en capitaux 3558 3558 3558
propres
Variation de périmétre
Capitaux propres au 31/12/2010 1602 257 (2 548) 12 408 11719 11 719
Opérations effectuées sur actions propres au cleurexercice :
2010 2009
Actions détenues au lerjanvier 80378 114912
Nombre d'actions acquises 4414 38 284
Nombre d'actions cédées 1277 72 818
Actions détenues a la clbture 83515 80 378
Cours moyen d'achatau lerjanvier 30,531 30,954
Cours moyen des achats de I'exercice 30,226 29,157
Cours moyen des ventes de l'exercice 28,239 35,575
Cours moyen d'achat a la cléture 30,514 30,531
Valeur a l'ouverture (en Ke) 2 454 3557
Valeur d'achats des acquisitions de l'exercicg 133 1116
Valeur d'achats des cessions de l'exercice 39 2219
Coltd'achat a la cléture (en Ke) 2548 2 454
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20.1.7.ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES DE L’EXERCICE 2010

1 Informations générales

Activité du Groupe

La société, créée en 1990, cotée sur le marchéralignt Paris depuis juillet 2001, a pour objetcdenmercialisation et la
pose de volets, portes, fenétres, systemes detigesedestinés a la rénovation de batiments aeusagbitation, commercial
ou industriel. Au ¥ semestre 2006, la société a étendu son activaéénovation du chauffage électrique, remplacerdent
radiateurs et installation d’appareils réversilflebauffage, Climatisation & Purification d’Air). Peis Avril 2007, Huis Clos

commercialise également des pompes a chaleureaain. Ces produits, destinés a compléter lesllatgtas de chauffage
classique par adjonction sur les chaudiéres (gatuel), permettent des économies d’énergies cors#gs. Cette derniére
extension de gamme permet ainsi de s'adresseyurki-totalité de la clientéle « particuliers s>y lsumarché du chauffage.

Le groupe assure, au travers de 3 sites de produdé fabrication des fenétres et portes PVC awnhium, la fabrication
des volets roulants PVC ou Aluminium, et I'assergblde radiateurs électriques a inertie.

La commercialisation passe par une chaine de nmegagégrés qui s'adressent quasi-essentiellermanta vente directe, a
une clientele de particuliers, dans le cadre dechabilitation de leur habitation principale, emrlgproposant un service
complet a domicile (vente, financement, métrageaison et installation).

Le métier de la société consiste donc en la rérmvae toutes les ouvertures (fenétres, portesestportails, clotures, portes
de garage ), quel que soit le matériau demandé (@, aluminium, métal) et la rénovation de tahauffages par
I'installation de pompes a chaleur « air-air » cairceau » et de radiateurs a inertie.

La commercialisation passe par une force commercianviron 1200 VRP selon des méthodes de praspeet de vente
formalisées, diversifiées et éprouvées :
- un service formation intégré
- des supports de travail codifiés
- des sources de prospection diversifiées (galer@shandes, marchés, foires, porte a porte, comiightreprise, contacts
passifs...)
- expérience de 20 ans en vente directe

Elle passe par un maillage national de 160 magagim servent de lieu d’encadrement des VRP, gebiast la notoriété
locale de la marque et qui crédibilisent I'offredee grace a I'avantage de proximité.

Ce réseau commercialise en priorité les produiisdaés par les usines du groupe.

Faits caractéristigues de I'exercice
Les principaux faits marquants de I'exercice quitselatés plus précisément dans les présentesnstle rapport de gestion
sont les suivants :

Aprés avoir réalisé une progression annuelle de 8892007 et de 37% en 2008 puis de 4% en 2009plepg Huis Clos
enregistre un recul de 12% sur I'exercice 2010skhite chiffre d'affaires de I'exercice 2010 s'éea 165,2 Me contre 188,5
Me en 2009.

Le contexte économique a fortement pesé sur lelrdesaménages et de nouvelles dispositions fisciésvorables entrées
en vigueur au ler janvier 2010 (baisse du crédingbt de 25% a 15% sur les menuiseries, de 4099@a <5 la plupart des
autres produits) n'ont pas jouées en faveur del@ssement du volume d’activité.

Ce recul est fortement impacté par la gamme preduinergies renouvelables », principalement lespps a chaleur, qui
enregistre une baisse de 40%, 17,4 Me en valeumpha de 10% du CA global et 75% de la perte de CAs derniers
représentent désormais 16% du CA global contre R%exercice 2009.

Les produits historiques « menuiseries » ont miésisté en enregistrant une décroissance de I'dielA%.

Le réseau de distribution compte 160 magasins ssaltstes sur I'ensemble du territoire francaisnit pas connu de
nouvelles implantations sur 2010.

L'exercice 2010 enregistre un bénéfice courant,deVie contre 5,9 Me en 2009, accusant ainsi un cke6%.
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Le résultat du réseau de distribution a été fortemiEgradé par une nouvelle baisse du chiffre ailaf$ « énergies
renouvelables ». Le réseau a perdu 17,4 Me de €Aesuproduits soit environ 12 Me de marge brutdteperte de CA est
directement liée a la suppression du crédit d’'imgdtles pompes a chaleur « air-air » et a la témucde ce méme crédit
d'impdt de 40% a 25% sur les pompes a chaleur-eair». Une gestion rigoureuse des charges denp&iset une réduction
importante des frais généraux ont permis de congearsgrande partie la perte de résultat engendréeette baisse de CA,
sans pouvoir maintenir ce dernier totalement.

Les sites industriels ont su réorganiser leur fionciement aprés avoir subi un effet de palier thrsler semestre 2009 lié a
I'intégration de trois nouvelles unités de prodoctqui avaient pesé dans leur résultat pour un ambiae 724 Ke.

La Direction a procédé sur le dernier trimestre ®@lla fermeture de son site de production de L{fsosud) et a son
rapatriement sur le Havre, lieu d’implantation diéss industriels du groupe. Cette opération shuira par un gain de charges
de l'ordre de 500 Ke annuels (base 2010) sans pwjeure de clientéle dont le suivi est reprisigaplas, principal site de
production. Isosud est en cours de fusion aveddsaprvec effet au ler janvier 2011.

Le groupe a également procéder a une fusion dég<eigoplas et Logi Aluminium, compte tenu des gms/ humains et
logistiques mis en commun par ses structures. @etien a pris effet au®ljanvier 2010.

L'exercice 2010 n'a connu aucune opération de sasise externe, aucune variation de périmétre ma ddncidence dans
les comptes.

Evénements postérieurs a la période

Dans un contexte économique toujours tres diffialiquel s’ajoutent de nouvelles dispositions défavies sur les incitations
fiscales (baisse du crédit d'imp6t de 15% a 13%laesirmenuiseries, de 25% a 22% sur la plupart dessaproduits), le
Groupe a enregistré un recul d'activité de 7,4 ¥lesi 2 premiers mois de I'exercice 2011. Le chifffaffaires facturé s’est
élevé a 25 Me contre 27 Me a méme date sur I'ecemiécédent.

Une fusion des entités Isoplas et Isosud, cettai@her étant absorbée par la premiére, est en deuréalisation avec effet au
ler janvier 2011.

Une procédure d’éviction est en cours sur un looaimercial appartenant au groupe. Une indemni&00eKe, que le groupe
négocie actuellement a la hausse, est proposd@apeinageur de la ville. Sur cette base, un gatramant imp6t société de
I'ordre de 300 Ke serait enregistré dans les cosngéel’exercice 2011.

Aucun autre évenement important de nature a avarinfluence notable sur la situation du groupetreesignaler.
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2 Regles et méthodes comptables

2.1 Déclaration de conformité

*  Normes IFRS Utilisées :
Les états financiers du groupe Huis Clos sontliéta@n conformité avec les normes comptables iateynales
(normes IFRS) telles qu'adoptées par I'Union Eusspie au 31 décembre 2010. Par ailleurs, ces étatsciers
ont également été préparés conformément aux notFiRS émises par I'lASB (International Accounting
Standard Board).
*  Normes nouvellement publiées et applicables®ajadvier 2010
- Le groupe applique la révision des normes IFRSRegroupement d’entreprises » et IAS 27 « Etanfirers
consolidés et individuels » entrées en viguedrelejanvier 2010. Ces derniéres n'ont eu aucun dtngans les
comptes.
- Les autres normes applicables a compter du leigja2010 n'ont eu aucun impact dans les comptes.
*  Normes applicables postérieurement au 31 décenti@ 2
Les normes et interprétations publiées par I'|A88Bis non encore adoptées par I'lUnion Européenn@entrant
en vigueur d’'une maniéere obligatoire qu’a partirceéte adoption, ne sont donc pas appliquées papige au 31
décembre 2010.

Les états financiers consolidés ont été arrétédepaonseil d’administration du 26 avril 2011 etcs# soumis pour
approbation a la prochaine assemblée généralastatur les comptes qui se tiendra le vendreduih72011.

2.2 Principes

Les méthodes comptables appliquées sont ident@uedles utilisées dans les états financiers ca&obnnuels du dernier
exercice clos. Elles ont été appliquées de facomaeente a I'ensemble des périodes présentéeslammsats financiers
consolidés.

Tous les montants des tableaux sont exprimés diensitl’euros, sauf indications spécifiques.
Toutes les transactions sont présentées en eussiiai monnaie fonctionnelle de la Société.

Le Groupe HUIS CLOS, ci-aprées nommé le Groupe,giésia société HUIS CLOS, ci-aprés nommée la shcit ses
filiales.
Une filiale est une entité contrdlée par le Groupe.

La consolidation est effectuée sur la base desmdents et comptes sociaux arrétés et retraitésd&ine mis en harmonie
avec les principes comptables mentionnés.

Les états financiers des entités dans lesquellgsolge détient directement ou indirectement pri$@ % des droits de vote
ou exerce un contrdle de fait, sont intégrés «igriigne » dans les états financiers consolidéxdntrdle existe lorsque la
société a le pouvoir de diriger directement ourigxtement les politiques financieres et opératibesefin d’obtenir des
avantages de I'activité.

Le groupe ne comprend que des sociétés consolidédstégration « ligne a ligne » (voir 84 — Pé&im de consolidation).

Les soldes bilanciels, les pertes et gains latéeggproduits et les charges résultant des transacdntragroupe sont éliminés
lors de la préparation des états financiers comésli

2.3 Estimations

La préparation des états financiers consolidés sséieede la part de la direction I'exercice du jugat, d’effectuer des
estimations et de faire des hypothéses qui ontmpaét sur I'application des méthodes comptablesuetes montants des
actifs et passifs, des produits et des chargesvdlesirs réelles peuvent étre différentes des wslestimées.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentegé&alisées a partir de I'expérience passée etré'sdacteurs considérés
comme raisonnables au vu des circonstances. EBle®rg ainsi de base a I'exercice du jugement remeiessaire a la
détermination des valeurs comptables d'actifs giadssifs, qui ne peuvent étre obtenues directeénpattir d’autres sources.
Les estimations et les hypotheses sous-jacentégé&mmmminées de facon continue. L'impact des obawegts d’estimation
comptable est comptabilisé au cours de la périodehdngement et de toutes périodes ultérieurestéés.
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Les principaux postes du bilan concernés par daaans sont :
« Les imp6ts différés actifs (annexe 2.21 et 5.4)
e Les frais de développement immobilisés (annexef%2)
e Les dépréciations d’actifs (annexe 2.13)
e Les provisions (annexe 2.15 et 5.9)
* Les avantages au personnel (annexe 2.16 et 5.10)

Au 31 décembre 2010, la Direction a plus particaliéent examiné ses estimations concernant :

a) Les «goodwill » d’'un montant total de 9.5 Me gésépar I'entrée dans le périmetre du groupe deepitssde ses
filiales. Un test de dépréciation a été effectuélalbase d'un business plan a horizon 5 ans. €elpermet de
conclure gu'il n'y a pas lieu de procéder a unerééiation (voir § 2.13 des présentes).

b) L’évaluation de I'avantage en faveur du personrieh ¢lan d'attribution d'actions gratuites mis elage par le
Conseil d’Administration. Celui-ci porte sur 33 58€tions définitivement attribuées a la date duna®s 2010.

Une charge de personnel, correspondant a I'évaluddite par un actuaire de cet avantage, esteésaiéla période
d’acquisition des droits et comptabilisée en cqdrge d’'un compte de réserves.

Celle-ci a un impact de 64 Ke sur le résultat éxdtcice 2010 mais aucun effet sur le montant estaapitaux
propres.

c) L’activation des impots différés dont la récupérafisur la capacité bénéficiaire des deux prochaimscices, a été
appréciée a partir d'un business plan a horizoimeg &ns ».

2.4 Instruments financiers

Instruments financiers non dérivés

Les instruments financiers non dérivés comprenteniplacements dans des instruments de capitaprga @t les titres
d’emprunts, les créances et autres débiteursédarerie et équivalents de trésorerie, les pré&setunts, et les fournisseurs
et autres créditeurs.

Les instruments financiers non dérivés sont coniligab initialement a la juste valeur, majorés dests de transaction.

Instruments financiers dérivés

Afin de palier au risque de fluctuation de taux frdette du groupe a taux variable existante avipionnelle, des
instruments dérivés de taux sont contractés. Cegate ont pour effet de fixer les taux d'intérgeyés sur la dette. Ces
instruments de couverture économique ne sont pakfigs de couverture comptable. Le contrat en sauila cléture de
I'exercice porte sur une dette maximale de 7,8 Ma pour effet de substituer I'Euribor 3 mois partaux fixe de 2,75%
(Swap de taux) pour une période courant jusqu'ajuB82013. Le colt des instruments dérivés s'éstééa 186 Ke sur
I'exercice. La valeur de marché des instrumentsrfoiers dérivés est déterminée a partir des vat@iss communiquées par
les contreparties bancaires.

2.5 Goodwill

Les goodwill (y compris négatifs) résultent de ¢atsition des filiales. lls représentent la difféce entre le codt
d’acquisition et la part d'intérét du Groupe daasjuste valeur nette des actifs, passifs et passéntuels identifiables
acquis. Lorsqu'’il résulte une différence négatiyeodwill négatif), elle est comptabilisée immédiméant en résultat.

Le goodwill est évalué a son codt, diminué du cudad pertes de valeur.

2.6 Immobilisations incorporelles

Les éléments constituant des actifs non monétaiessifiables sans substance physique, dont pesgiable que les avantages
économiques futurs qui leur sont associés irotgrareprise et qui peuvent étre évalués de fagnldi sont comptabilisés en
immobilisations incorporelles. Les immobilisatioimsorporelles sont comptabilisées a leur colt diésition, diminué du
cumul des amortissements et du cumul des pertealéer (voir méthode comptable décrite en § 2.1frBdation des actifs).

Logiciels de gestion : Les logiciels de gestionuagont amortis linéairement sur une durée compargre trois et cing ans,
de méme que les frais de développement internegtemes engagés pour leur mise en ceuvre.

Les colts de développement liés a certains logidélveloppés en interne ont été activés car ilendgnt aux criteres
d’activation énoncés par la norme IAS 38. Ces cdéatdéveloppement, ayant une durée d'utilisatidimigé sont amortis en
linéaire sur 5 ans (meilleure estimation de la dymdbable d’utilisation d’un projet)

Le codt de développement des logiciels par le ggqagur lui-méme comprend les consommables dirédtseait de la main
d’'ceuvre (salaires et charges sociales).

Droits aux baux :
Les droits aux baux sont amortis sur la durée dttere la location, soit en général 9 ans.
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2.7 Immobilisations corporelles

Les éléments identifiables dont il est probable lgseavantages économiques futurs qui leur soocassiront a I'entreprise
et qui peuvent étre évalués de facon fiable sontptabilisés en immobilisations. Les immobilisatiocmrporelles sont
valorisées a leur colt d’acquisition, diminué dunal des amortissements et du cumul des pertesaléarv(voir méthode
comptable décrite en note 2.13 Dépréciation defsact

Le codt d’un actif produit par le groupe pour ludme comprend le colt des matiéres premiéres etmaih d’ceuvre.

Lorsque des composants des immobilisations cofesreint des durées d'utilité différentes, ils soamptabilisés en tant
gu'immobilisations corporelles distinctes.

Les contrats de location financement ayant powatefe transférer au groupe la quasi-totalité depueas et des avantages
inhérents a la propriété d'un actif sont retragéfigurent en immobilisations corporelles pournontant égal a la juste valeur
du bien loué ou si celle-ci est inférieure a laeval actualisée des paiements minimaux au titreadl®dation, avec en
contrepartie une dette financiére. Les immobilaagi ainsi constatées sont amorties selon les mémdslités que celles
applicables aux biens acquis en pleine propriété.

Les contrats de « Location Longue Durée » qui tentlessentiellement le matériel de transport n‘apas pour effet de
transférer au groupe la quasi-totalité des risaqriedes avantages inhérents a la propriété d'uih satit imputés en charge
courante.

Les durées d’amortissements sont déterminées tedaturées d'utilité attendues par I'entrepriserdes actifs concernés,
dans les meilleures conditions de fonctionnement @tlisation. Le mode d’amortissement retenu lesiode linéaire qui
correspond le mieux au rythme de consommation dEstages économiques attendus.

Les durées d'utilité estimées sont les suivantes :
- béatiments et constructions : Gros ceuvre 20 40 a
- agencements, aménagements des constructionsicéments divers 10 ans ; Peintures 5 ans
- installations techniques, matériel et outillage :
machines industrielles 15 ans, outillage indus8ial20 ans, outillage a main 3 ans
- agencements, aménagements divers :
agencements des magasins 7 ans, autres agencemeats et 10 ans
- matériel de transport: 3a 5 ans
- matériel de bureau et informatique : 3a5 ans;
- mobilier de bureau : 10 ans.

2.8 Actifs financiers

Ce poste comprend essentiellement les cautionsépdtsl de garantie versés dans le cadre de l'odoupdes locaux
industriels et commerciaux, en tant que locatdisesont comptabilisés initialement a leur justéeus, puis au colt amorti et
peuvent faire I'objet d’'une dépréciation s'il e¥istn indice de perte de valeur.

La durée du bail concerné a été retenue comme deeiitactualisation. Le taux d'actualisation utiliaéla cléture de
I'exercice est de 4.31 % contre 4.74 % sur I'exargrécédent.

2.9 Stocks
Les stocks sont évalués au plus faible du col¢ é& daleur nette de réalisation.

La valeur nette de réalisation est le prix de vesgBmé dans le cours normal de l'activité, dimirdgs colts estimés
nécessaires pour réaliser la vente.

Le codt des stocks comprend :

+ Les stocks de matiéres premiéres valorisés suada He leur dernier colt d’achat qui peut inclee cbilts accessoires
d’approvisionnement.

e Les produits finis et les en-cours de productiolonisés sur la base du colt de production, commiteleadernier colt
d’achat et les charges directes et indirectes déyation, en fonction d’'un pourcentage d’avancement

Le faible niveau de dépréciation des stocks s'euglipar le fait que les produits finis sont fabéisjsur mesure et sont donc

destinés a un client final connu. D’autre partfumover des matieres premiéres est suffisammeporitaint pour éviter la
création de stocks « morts » significatifs.
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2.10 Créances clients

Les créances sont évaluées au colt amorti dimdonugnontant des pertes de valeurs pour tenir comigsedifficultés de
recouvrement.

Des dépréciations sont constituées sur les crégméssntant un risque de non-recouvrement, paappeiciation au cas par
cas de ce risque en fonction de I'ancienneté dEmces et du résultat des relances effectuées.

2.11 Autres actifs financiers

Les créances sont évaluées au colt amorti diminugahtant des éventuelles pertes de valeurs.

2.12 Trésorerie et éguivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie cenment les fonds en caisse et les dépodts a vummgue, ainsi que les
valeurs mobilieres de placement qui ne concernedgua trésorerie.

2.13 Dépréciation des actifs incorporels et corpore Is

Les valeurs comptables des actifs incorporels gtarels sont examinés a chaque date de clotural@fprécier s’il existe un
quelconque indice qu’un actif ait subi une pertevdleur. S'il existe un tel indice, la valeur rewcable de I'actif est estimée.
Pour les goodwill, les immobilisations a durée aeindéterminée, la valeur recouvrable est estitnéleaque date de cléture.

La valeur recouvrable d’'un actif est la valeur laspélevée entre la juste valeur diminuée des adéita vente et la valeur
d'utilité. Pour apprécier la valeur d'utilité, Iflsx de trésorerie futurs estimés sont actualiBé&sr un actif qui ne génére pas
d’'entrées de trésorerie largement indépendantesgléar recouvrable est déterminée pour l'unitéégéimice de trésorerie a
laguelle appartient I'actif.

Conformément a la norme IAS 36 « Dépréciation difact, les goodwill et les autres actifs non finians ont fait I'objet de
test de valeur a la cl6ture de I'exercice. A cétigle groupe Huis Clos a identifié quatre Unit@énératrices de Trésorerie
(UGT) pour lesquelles des paramétres de valorisatid été définis afin de mettre en place des tEstgpairment.

1- Le réseau de distribution, nommé ci-aprés « Réseaegroupe la société Huis Clos et les entitésakas Altherm, HC
Management et SCI RB1, ces derniéres représentdarddlifs de support au réseau. Cette UGT esté@hang travers d'un
réseau d'agences commerciales et de bases techniggmnales de vendre et installer, auprés d'rentéle de
particuliers, les différents produits de la gammegcbupe.

2- Les unités de fabrication de menuiseries PVC etmidium, nommées ci-aprés « Fabrication Menuiseyiesgroupe les
entités industrielles Isoplas et Isosud. Ces dersi&sont chargées, avec des moyens communs, abrigation des
menuiseries PVC et Aluminium a destination du résda distribution. Elles fournissent également que$ clients
professionnels extérieurs au groupe et les cormassires a la marque « Plein Jour », aussi la @otiggi Particulier,
animatrice de ce réseau est intégrée a cette UBImeoactif de support au prorata de 'activité indae générée par les
concessionnaires.

3- Les unités de fabrication de volets roulants etatditateurs a inertie, nommées ci-aprés « Fabritatie et Radiateurs »,
regroupe les entités industrielles Logi Fermet@teSEC. Ces derniéres sont chargées, avec des snogemmuns, de la
fabrication des volets roulants et radiateurs dinggtson du réseau de distribution. Elles fournidségalement quelques
clients professionnels extérieurs au groupe etctezessionnaires a la marque « Plein Jour », daissociété Logi
Particulier, animatrice de ce réseau est intégréet® UGT comme actif de support au prorata ddivie industrielle
générée par les concessionnaires.

4- CFN, plateforme logistique d'approvisionnements @oduits chauffage et « EnR », nommée ci-apres N gFest
distributrice de produits chauffage et « EnR »¢ alladresse au réseau de distribution Huis Clas @te clientéle de
professionnels extérieure au groupe. Malgré un@gation importante de CA réalisée avec Huis Clas, gpurrait la
qualifier d’actif de support au réseau, CFN op&ireus marché actif et répond donc a la définitiamd UGT.

Pour ces UGT, la valeur recouvrable est basétswaleur d'utilité égale au montant des cash ffaturs actualisés, basés
sur des prévisions a 5 ans auxquels s’ajoutenvaleer terminale évaluée a partir du dernier dlast actualisé a I'infini.
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Concernant les UGT incluant un « goodwill » et @amobilisations a durée de vie indéterminée, laststele dépréciation
effectués ont permis de conclure qu’il n'y a pasi lile procéder a une dépréciation.

Les principales hypothéses clés, sur lesquelldséation du groupe a fondé ses projections de 8okt les suivantes :

- Les estimations ont pris pour base I'analyse desptes annuels 2006 a 2010, elles ont été détermisée la base
d’hypothéses significatives traduisant la situatfature estimée la plus probable, a leur date Hl&sement, a savoir
décembre 2010.

- Les progressions de chiffre d’affaires sont priatgment axées sur le développement géographiquésdau commercial
par I'ouverture de 40 nouvelles agences a fin 2@1én 2011, 6 en 2012 puis 10 sur chacune desamnoiées suivantes. La
part du CA « énergies renouvelables », 16% en 28H¥¢ considérée stabilisée sur les exercices 225 aprés deux
années de forte chute. Les progressions de CA uetera périmétre constant, concernant les produstoriques
« menuiseries » sont de 2,5% en 2011, 2% en 203%; &n 2013 puis de 1% sur les exercices suivants.

La marge brute a été déterminée sur la base dmalyse historique des comptes annuels 2006 a 201 6pnservant les
mémes ratios par structure de gamme « produitsutegoaugmentations de matiéres premieres sembtantop se
répercuter au consommateur final.

Les frais de personnel ont fait I'objet, sur laddaine analyse des comptes annuels 2008 & 20d6s elifférents modes de
rémunération, d’'une dissociation entre partiessfige parties variables. Un taux d’'indexation de 2%té retenu sur les
parties fixes des frais de personnel. Les pargembles, majoritairement commissions destinéesfarte de vente, ont été
budgétées au prorata de la progression du voluawidté. Le niveau des effectifs a été pris en ptEnau regard de ratios
de productivité individuelle déterminés sur I'ars®yhistorique des exercices 2006 a 2010.

Les frais généraux retenus ont pris pour baselyaaale I'antériorité des sites existants et oatigtlexés d’un coefficient
d'inflation de 2%. Les charges fixes ont fait I'ebjd’'une étude « poste par poste » intégrant désegnents liés a
I'évolution de la structure du groupe. Ainsi, tautles charges fixes liées directement aux locauxdhiliers ont été
indexées, en sus du taux d'inflation retenu, augteodu nombre des nouveaux locaux attendus pporag I'existant au
31 décembre 2010.

Les autres postes ont fait I'objet, pour partiend’undexation au volume d’activité et d'une indéxatau taux d’inflation
retenu.

Eléments de valorisation

- Un taux de croissance de 1,00% a été utilisé pxtwagoler les flux au-dela de la période de 5 ans/erte par le business
plan.

- Le taux d'actualisation appliqué est de 10,27%

- Des tests de sensibilité, encadrant un taux dessance minoré jusqu'a 0,50% et un taux d'actuadisanajoré jusqu’a
12,27%, ont été effectués. Dans cette hypothagdus pénalisante, les valeurs d’utilité resteipigsieures aux valeurs des
UGT. Un changement raisonnablement possible d'ypethése clé ne pourrait conduire a une dépréaniatio

2.14 Capital

Le capital social de la société Huis Clos (socmé&e) est constitué, a la cloture de I'exercice, 1601 500 actions au prix
nominal d’ 1 euro. Toutes les actions émises aneatiérement libérées.

Si le Groupe rachéte ses propres instruments déagappropres, le montant de la contrepartie pay@mpris les colts
directement attribuables est comptabilisé net ditepen diminution des capitaux propres. Les astraghetées sont classées
en tant qu’actions propres et déduites des capjieapres. Lorsque les actions propres sont venoduiesmises en circulation,
le montant recu est comptabilisé en augmentatiencdgitaux propres et le solde positif ou négatifla transaction est
transféré en majoration ou minoration des résultat

S'agissant des actions de la société détenues pgardupe, tous les droits sont suspendus jusquueeces actions soient
remises en circulation. Au 31 décembre 2010, leu@ealétenait 83 515 actions de la société.
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2.15 Provisions

Une provision est comptabilisée au bilan lorsquegrieupe a une obligation actuelle juridique ou i@ résultant d’'un
événement passé, que l'obligation peut étre estidedacon fiable, et qu'il est probable qu'une igode ressources
représentatives d’avantages économiques sera a&egssur éteindre 'obligation.

Provisions pour litiges clients et prud’homaux
Des lors qu'il est plus probable qu’improbable dgieontentieux aboutira a une sortie de ressoyyoas le groupe, celui-ci
constate une provision déterminée en fonctioné@eluation du risque encouru.

Provision pour SAV

Le groupe peut engager des colts de SAV sur letujisoqu’il fabrique et qu’il pose, dans le cades djaranties accordées
dans les contrats de vente : 10 ans pour les desraa ans pour les ouvrants et la quincaillerie.

Une analyse historique a permis de déterminerrigagements du groupe en la matiére. Cette analysmas de déterminer,
de maniére prospective, les engagements futursrdupg en termes de SAV. Les années N+3, N+4 et bht5été
pondérées de respectivement 60%, 40% et 20%, afterdr compte de I'évolution de la politique adielevisant a une nette
amélioration de la qualité et de la rentabilitérdére service apreés-vente. En particulier, cettidigoe vise a interdire tout
SAV non facturé, au dela de la période de garaSitieette pondération n'avait pas été appliquéprdaision aurait été de 2,5
M€ au lieu de 1,9 M€.

Ce colit de SAV comprend une part d'achats mati@trase part de main d’ceuvre technique nécessairstarventions.

Le colt de la sous-traitance SAV n'a pas été tettsms ce calcul car toutes les interventions SAM sassurées par du
personnel technique interne. Concernant la gammpra@uits « énergies renouvelables », une provisi@oulée sur une
analyse historique des fournitures de pieces odyitoen SAV par la filiale Chaud Froid Nationaét& comptabilisée pour un
montant de 5 Ke. Aucune analyse historique ne pediggaluer de fagon certaine les colts de mairudfeeassociés au SAV
« produits énergies renouvelables » aussi aucuowspn n'a été comptabilisée a ce titre.

2.16 Avantages au personnel

PROVISIONS POUR DEPART EN RETRAITE

L'obligation du groupe au titre de régimes a mtshs définies est évaluée en estimant le momastavantages futurs
acquis par le personnel en échange des servicessam cours de la période présente et des pérmtéseures. Ce montant
est actualisé pour déterminer sa valeur actuedis.dalculs sont effectués par un actuaire quaifiéitilisant la méthode des
unités de crédit projetées.

Taux d’actualisation retenu :

Selon IAS 19.78 :le taux a appliquer pour actualiser les obligatices titre des avantages postérieurs a I'emploi (qeax-
ci soient financés ou non) doit étre déterminé @dérence a un taux de marché a la date de cl&mmeé sur les obligations
d’entités de premiére catégorie. Dans les pays@®type de marché n’est pas actif, il faut prendréaux (a la cloture) des
obligations d’Etat (...)"

Nous avons considéré :

- que la notiork d’entités de premiére catégorie » renvoie aldesaotation AAA,

- que l'indice Bloomberg € composite Corporate AAB ans est représentatif du risque de signaturedhetteurs privés
frangais de premiére catégorie,

- que la maturité moyenne des engagements socia@alpe Huis Clos est d’environ 25 ans.

Nous avons procédé par interpolation linéaire, éenslur I'évolution du taux des OAT en fonction aenlaturité (entre 15 ans
et 20/25 ans, la courbe des taux étant tres plmés 20 ans), afin d’estimer le taux de rendemaangposite Corporate AAA
a 25 ans.

Description du Taux d’Actualisation retenu 31/12/200 31/12/2009
OAT France 15 ans/ 25 ans 3,78% / 3,6[/400% / 4.24%
Différence sur taux OAT selon maturité 0,11 % 0,24%
Indice € Composite AAA (15 ans) 4,20% 4,50%
Estimation de I'Indice € Composite AAA 20/25 ans 4.31 % 4.74%

Le taux retenu pour I'actualisation des engagenmemi®traite (PIDR) s'établit au 31/12/2010 a £@1
L’écart sur le taux d’actualisation s’éléve aing€i,43%. Une analyse de sensibilité est présent@esal0 des présentes.

Les écarts actuariels sont comptabilisés en tétalitrésultat de la période.
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Les charges relatives a ce type de régime sont tadnitipées en résultat opérationnel courant (cdéssservices rendus) et en
résultat financier (codts financiers).

La loi sur le financement de la sécurité sociae2d08 et 2009, a porté I'age du départ en retdaigesalariés a 70 ans au lieu
de 65 ans lorsqu’elle intervient a l'initiative demployeur tout en la pénalisant d’'une contribot&pciale de 50%. Le groupe
a donc pris acte de l'intention du législateuraaair limiter le plus possible l'initiative de I'epioyeur dans ce domaine, et a
pris en conséquence la décision de laisser cetigtive au salarié. Il en résulte qu'a compter’dgercice 2008, I'indemnité
de départ en retraite est calculée sur I'hypotase départ volontaire du salarié.

La loi sur le financement de la sécurité sociate2d10, a porté I'age du départ en retraite aikitive des salariés a 67 ans au
lieu de 65 ans auparavant. Il en résulte qu'a cemgé I'exercice 2010, I'indemnité de départ emaits est calculée sur
I'hypothése d'un départ volontaire du salarié &d¢'ae 67 ans (aucun historique ne permettant diéwallus précisément un
age de départ dans le groupe). Ce changementnd&itn, qui provoque une baisse de la PIDR de 29aké&té affecté en
écarts actuariels.

L’Accord National Interprofessionnel du 11 Janvi&£08 sur la modernisation du marché du travailamsdson article 11,
établi un baréme des indemnités de rupture du @bdé travail. Cet accord a été étendu par Arrét@3ijuillet 2008. Des
analyses juridiques ont conduit, dans un premiepte certains syndicats professionnels a considgreice nouveau bareme
était également applicable aux indemnités de déparetraite a l'initiative des salariés. Ceci @upaur effet d'augmenter de
facon trés sensible le montant des engagemergenible qu’aujourd’hui ces analyses soient remisesagise par certains
organismes patronaux et notamment par le MEDEF atif motamment que cette extension n’était pas damtention des
parties et résulte des lors plutét d’une intergidtaparticulierement extensive de la notion detuitg contenue dans 'accord,
sans se prononcer toutefois sur le fait de savaind’état actuel de la rédaction des textes cettension est réellement
juridiquement contestable. Dés lors, de nouvelleyses juridiques actuellement en cours pourraiemiettre en cause la
conclusion initiale et établir que la notion de ttup étant sensiblement différente de la notiordéigart en retraite, I'’ANI
n'aurait finalement pas pour effet de modifier besémes en cause.

L’ANI n'a donc pas été retenu par le groupe dans é&ealuation de la PIDR au 31 décembre 2010. Liappbn de I’ANI
porterait la provision constatée au bilan & 1 RB3et conduirait a constater une charge compléntergar I'exercice de 759
Ke.

PLANS D'ATTRIBUTION D’ACTIONS GRATUITES

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 28G8nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autiisdaite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d’actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite 6 A0 capital social.

La juste valeur est déterminée par un actuaire,date d’attribution des actions accordées aux mesntu personnel, selon
les méthodes prescrites par IFRS 2 en matiere idenpat fondé sur des actions, le modéle d’évalnatibenu est celui de

Black-Scholes. La volatilité retenue est la voigihistorique de I'action huis clos sur la périaiie deux derniéres années
précédant I'attribution. Cette juste valeur est ptahilisée en charges de personnel, en contrepuie augmentation des
capitaux propres. La charge est étalée sur lagedtacquisition des droits.

Synthése de l'utilisation au 31 décembre 2010

Date du Plan | Attribution | Nombre d'actions actualisé | Date prévue | Nbre d’actions | % du Capital| Juste Valeur Incidence en Résultat (€)

d’Attribution Initiale Par Plan En Cumul | d’Attribution [aprées Attribution|Social cumulé Actualisée en € 2010 2009

20/12/2005 1 500 000

20/12/2005 54 000 43 500 43 500 15/02/2008 1543 500 2,82% 538 904

14/06/2006 12 000 9 500 53 000 15/06/2008 1 553 000 3,41% 163 459

27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34% 230 044 14 603

14/02/2008 39 000 33 500 101 500 15/02/2010 1601 500 6,34% 887 274 63 750 446 512
TOTAUX 124 500 101 500 1819 681 63 750 461 115

PROVISIONS POUR DROITS INDIVIDUELS DE FORMATION (DI _F)
L'évaluation du DIF a été calculée selon les redkes conventions collectives applicables.

La mise en ceuvre du DIF reléve de l'initiative @lasié en accord avec I'employeur et les actionfodmation se déroulent,
en principe, en dehors du temps de travail et oundmit a une allocation horaire forfaitaire dé®euros.

Avant taux de déchéance et actualisation financiérenontant total des droits acquis hors fraisfatenation, arrétés au
31/12/2010 pour I'ensemble des salariés du grasipiave a la somme de 5Ke.

Depuis la mise en place de ce dispositif, a sadélut 2004, aucune demande relevant de ce régemété’formulée aupres
des services de ressources humaines du groupe.
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2.17 Dettes financiéres

Les emprunts portant intérét sont comptabilisésaiement a la juste valeur diminuée du montant @gss de transaction
attribuables. Aprés la comptabilisation initials sont évalués au colt amorti. La différence elgreodt et la valeur de
remboursement est comptabilisée dans le compté&sidtat sur la durée des emprunts, selon la métHadmaux d’intérét
effectif.

La fraction a moins d’'un an des dettes financiestprésentée en passif courant.

2.18 Fournisseurs

Les dettes fournisseurs et autres créditeurs &aitiés a leur juste valeur lors de la comptaliitisainitiale, puis au co(t
amorti.

2.19 Dettes fiscales, dettes sociales & autres dett _es

L’ensemble de ces dettes est évalué a leur jugenars de la comptabilisation initiale, puis@lt amorti.

2.20 Produits

Les produits provenant de la vente de biens somptabilisés dans le compte de résultat lorsqueisesies et avantages
significatifs inhérents & la propriété des biens éié transférés a I'acheteur, que la recouvrébdé la contrepartie est
probable, que le Groupe n’est plus impliqué dargekstion des biens et que le montant des prodeitsire évalué de facon
fiable.

2.21 Impot sur le résultat

L’imp6t sur le résultat (charge ou produit) commtda charge (ou produit) d'impdt exigible et la & (ou produit) d'impét
différé.

L'impdt différé est déterminé selon I'approche hitelle de la méthode du report variable pour ®Ues différences
temporelles entre la valeur comptable des actifsassifs et leurs bases fiscales. L'évaluationats$s et passifs d’impot
différés repose sur la fagon dont le groupe s’dtéenecouvrer ou régler la valeur comptable dafsattpassifs.

Un actif d'imp6t différé n’est comptabilisé que daa mesure ou il est plus probable qu'improbabie i@ groupe disposera
de bénéfices futurs imposables sur lesquels cétpaetrra étre imputé. Cette probabilité est esérsur la base de prévisions
d’activité et de résultat établies par la directigmérale et financiere du groupe.

Les passifs d'imp6t différé sont compensés aveadtiss d'impdt différé au sein d'une entité fisealnique ou chaque fois

gu'une législation particuliére autorise une enéitée constituer seule redevable de Iimpdt pouensemble de sociétés
(intégration fiscale).
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2.22 Information sectorielle

En application d'IFRS 8, le groupe a défini deuxtsars opérationnels basés sur l'information trassnen interne au
Président Directeur Génémglii est le principal décideur opérationnel.

Ces secteurs sont déclinés par typologie d’activité

1- Le réseau de distribution, nommé ci-apres « Distidim », regroupe les entités sociales Huis Clagyi IParticulier,
Altherm, Chaud Froid National, HC Management et 8Bl1. Ces derniéres sont chargées au travers ésgau
d’'agences commerciales, d’'une plate forme de Higion et de bases techniques régionales de vestdrstaller,
auprés d'une clientéle de particuliers, les diffiésgproduits de la gamme du groupe.

2- Les unités de fabrication, nommées ci-aprés « Eation », regroupe les entités industrielles Isgplhogi
Fermetures, Isosud et SEC. Ces dernieres, plaoésdaresponsabilité d'un seul et méme Directedustriel, sont
chargées de la fabrication des menuiseries PVOuwghiAium, des volets roulants et de I'assemblageadiateurs
électriques a destination du réseau de distribution

L'ensemble de ces activités s’exerce uniquementestarritoire national, il n’est donc pas décliue secteurs opérationnels
liés a une situation géographique.

2.23 Résultat par action

Le résultat par action sur capital de base estilgan divisant le résultat net attribuable auioactaires par le nombre moyen
pondéré d'actions en circulation au cours de lmg@ér a I'exclusion des actions détenues en pimgréa société.

Le résultat dilué par action est calculé en retehiansemble des instruments financiers donnaraaggs différé au capital de
la société consolidante.
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3 Gestion du risque financier

Le Groupe peut étre exposé a différents risquesliétilisation d’instruments financiers.

Cette note présente des informations sur I'expmsitdu Groupe a chacun des risques ci-dessousfidentes objectifs, sa
politique et ses procédures de mesure de gestiomistpies, ainsi que sa gestion du capital. Desrirdtions quantitatives
figurent & d’autres endroits dans les notes annexetats financiers consolidés.

Il incombe au conseil d’administration de défirnirseperviser le cadre de la gestion des risquagaupe. Ainsi, la politique
de gestion des risques du Groupe a pour objedtientifier et d’analyser les risques auxquels leupe doit faire face, de
définir les limites dans lesquelles les risques/einl se situer et les contrbles a mettre en cedergérer les risques et de
veiller au respect des limites définies.

3.1 Risque de crédit

Le risque de crédit représente le risque de parémdiere pour le Groupe dans le cas ou un clianire contrepartie a un
instrument financier viendrait a manquer a segakibins contractuelles.

RISQUE CLIENTS

Aucun client ne pése un poids suffisamment sigaiifiqoour constituer un risque grave pour le groups paniers moyens
sont faibles (5 a 10 Ke pour la menuiserie, 10 a&K25pour le chauffage). La société peut, cependiétng, confrontée a
quelques défaillances de paiement liée a la sdli@gbi’honnéteté ou le mécontentement de sa @ientA la cléture de
I'exercice, il a été constaté une provision pouprdéiation des créances clients de 1 074 Ke cdn285 Ke a la cléture de
I'exercice précédent. Peu de mesures préventiveeesaque celles déja utilisées (environnementato@venus déclarés,
emploi), sont envisageables.

Les concessionnaires « Plein Jour » et les clien®ofessionnels » peuvent représenter un risqueec®ivrement plus
significatif pour les entités industrielles. Le pennel de la SARL « Logi-Particulier », filiale dée au suivi de ce réseau, a
parmi ses missions la prévention de tous problemesmment de cette nature. Un contrat de couwersgt également
souscrit auprés d’un assureur crédit afin de corpla prévention de ce risque.

3.2 Risque de liguidité

Le risque de liquidité correspond au risque queyri@upe éprouve des difficultés a honorer ses dédtesjue celles ci

arriveront a échéance. La direction financiére arpoission d’assurer le financement et la liquidité Groupe au meilleur
co(t. Le financement du groupe est assuré parcteurs aux marchés des capitaux via des ressouacesibes (emprunts et
lignes de crédits, ....). Les niveaux de lignes d&di¢rconfirmées et de trésorerie disponible soxésfien fonction des
prévisions de financement, assorties d’une margeéderité pour faire face aux aléas économiques.

La dette financiére nette, dont les chiffres disiffigurent au § 5.11 des présentes, s'éleve a3@Ke a la cléture de
I'exercice contre <792> Ke a la cloture de I'exeeciprécédent. En augmentation de 3 Me, la dett@ndigre est
principalement impactée par une réduction de koteafie disponible liée majoritairement a une dution de la ressource en
fonds de roulement issue de la baisse d’activit®.principal emprunt bancaire de 5,2 Me lié auritement de I'acquisition
de Chaud Froid National est amortissable sur unéedde 5 ans. En contrepartie de celui-ci, lesrosgaes financiers ont pris
pour garantie 100% des titres CFN, Isoplas, SE@efin ainsi que le nantissement du fonds de conar(ercce compris les
marques) et une caution solidaire de I'actionnpimecipal BG2P.

Cette enveloppe financiere se décompose en 4 ganch

Tranche Al Tranche A2 Tranche A3 Tranche A4
Nominal en K€ 1100 1100 1500 1500
Date début juin-09 avr-10 juin-09 avr-10
Date de fin juin-14 juin-14 juin-14 juin-14
Modalités de Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel
remboursement a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010 a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010
Taux EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois
+ marge + marge + marge + marge

Garanties Nantissement de la totalité des actions ou parts sociales CFN, ISOPLAS, SEC et ALTHERM

Nantissement du fonds de commerce en ce compris les marques

Caution solidaire de 'actionnaire principal BG2P
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Certains contrats de financement comportent desetad’exigibilité anticipée en cas de non resgecttios financiers :

Emprunts de 862 K€ a I'origine présentant un sdiel®95 K€ a la cléture de I'exercice
Maintenir un total fonds propres > ou égal a 1094£€le bilan consolidé

Total dettes moyen et long terme + CB retraitédfopropres <1,2

Total dettes moyen et long terme + CB retraité/ G&F

Emprunt de 5 200 K€ a l'origine présentant un saldel 095 K€ a la cléture de I'exercice
Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30

Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50

Cash flow libre / Service de la dette > 1

Le dernier ratio, ci-dessus « Cash flow libre ABer de la dette > 1 », n'est pas respecté a tarel@e I'exercice. Bien qu'il
ne soit pas envisagé par les banques, a la daésldetion des présentes, d’actionner la clausdgitelité anticipée, la partie
remboursable a plus d'un an (2 925 Ke) de cet entarété assimilée aux dettes financiéres a ceurtet conformément a la
reglementation.

Par ailleurs, certains contrats de financementqieét qu’'un changement de contrdle de 'empruntemstitue un cas de
remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibigticipée.

Le groupe bénéficie, aupres de ses partenairesaipascde découverts autorisés s’élevant a un mbgtabal de 5 millions
d'euros. Afin de préserver cette ressource, degigga sont régulierement organisées avec les diffés banques lors
desquelles sont évoquées la situation et I'évatutie I'activité du groupe. A l'issue de nos deregrencontres, les banques
ont renouvelé leur confiance a la Direction dedeiété et ont reconduit, sans condition de garantiele délai, les lignes de
crédit actuelles. Ces concours restent cependamisca l'article L 313-12 du code monétaire et ficiar qui permet leur
dénonciation sous respect d'un préavis de 60 jours.

Incidences de la loi LME : La loi de modernisatida I'économie, qui a légiféré sur les délais delerdgnt entre les

partenaires économiques, a eu et aura encore aitkeiice sur les délais de réglement de certainmifseurs du groupe.

Cette loi a pour effet de réduire progressivemeet nessource de trésorerie pour le groupe puiseptaircs fournisseurs reglés
a 60 jours, 60 jours le 10, 90 jours ou 90 jourd@edevront étre ramenés progressivement au dgal e 45 jours fin de

mois ou 60 jours net. Afin de modérer les effeteeite loi, un accord interprofessionnel a étéé&ignd décembre 2008 entre
les principales organisations professionnellesateersecteur d’activité qui ont arrété les modalgéivantes :

- Délais de réglement a appliquer a compter dyatetier 2009 : 70 jours fin de mois
- Délais de reglement a appliquer a compter dyatesier 2010 : 60 jours fin de mois
- Délais de reglement a appliquer a compter dyatesier 2011 : 50 jours fin de mois
- Délais de reglement a appliquer a compter dyatesier 2012 : 45 jours fin de mois

Les impacts négatifs sur la trésorerie future nesi sur la base des achats et frais généraux>dediee 2008, font ressortir
une baisse de ressources de I'ordre de 1,5 Me Bemoair les années 2009 a 2011 puis de 'ordrésfeKe pour I'exercice
2012. Ainsi fin 2012, plus de 5 Me de trésoreriedexer sur la variation du volume d’activité,@@rconsacrés a la réduction
des délais de réglement fournisseurs sans contieegans le délai de réglement des clients.

3.3 Risque de marché

Le risque de marché correspond au risque que détivas de prix de marché, tels que les coursrdagéres I et de
change, les taux d'intérét et autres engagementtesumarchés financiers, affectent le résultatGdaupe. La gestion du
risque de marché a pour objectif de gérer et 6tarties expositions au risque de marché dansmésd acceptables.

RISQUE DE TAUX D'INTERET

La répartition des dettes financiéres « Taux fikesk variables » a la cloture de I'exercice estizante :

Répartition de I'endettement 31/12/2010 Echéancier Dette a Taux variable
bancaire partaux et délais Fixe Variable Total <lan la5ans >5 ans
a0% 130 130
moins de 5% 576 4 457 5033 1352 3105
5% a 7,5% 1601 1601
Reclasst pour Défaut de ratios 2 925 -2 925
DETTES FINANCIERES 2 306 4 457 6 763 4277 180
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Afin de palier au risque de fluctuation de taux lsudette du groupe a taux variable ou prévisidendes instruments dérivés
de taux sont contractés. Ces contrats ont pour @dféixer les taux d’intéréts payés sur la deftes instruments de couverture
économique ne sont pas qualifiés de couverture taist® Le contrat en cours a la cléture de I'exar@orte sur une dette
maximale de 7,8 Me et a pour effet de substitiguribor 3 mois par un taux fixe de 2,75% (Swapal&) pour une période

courant jusqu’au 28 juin 2013. Le co(t des instmimelérivés s'est élevé a 186 Ke sur I'exercice.

Sensibilité de l'instrument dérivé de taux contéact/ne hausse de 10 bp (0.10%) des taux engendrhausse de 12,5 Ke de
la valorisation de I'instrument dérivé.

Les autres postes significatifs d'actif et passifengagements hors bilans, susceptibles d’'avaringidence sur le résultat
financier au regard des taux d’actualisation liésadement a la variation des taux d’intéréts sesisuivants :

o ) 31/12/2010 31/12/2009
Postes d'Actif et de Passif <1an la5ans | >5ans <lan la5ans | >5ans
Actifs Financiers (Dépbts de Garantie) - - 1001 - - 1033
Provision Départ en Retraite - - (494) - - (390)
Engagements hors Bilan - - - - - -
POSITION NETTE - - 507 - - 643

Les montants en jeu sont de faible importance @emwent entrainer une incidence significativelsuésultat financier.

RISQUE MATIERES PREMIERES

Le groupe est exposé au risque de cours des nmtiénes (pétrole, dérivés, acier) qui entrent danfabrication des
menuiseries et dans la confection des produitsftagriet « EnR ». Cependant, la proportion de medi&éres entrant dans la
composition du chiffre d’affaires est faible, dertire de 25%, aussi toute hausse semble réperewdahk les prix de vente
afin de garantir le maintien des marges.

RISQUE DE CHANGE

L'intégralité de lactivité du groupe s'opére sue lerritoire francais, les flux d’approvisionnemensont réalisés
majoritairement en France et dans quelques paysbnesnde la communauté européenne. Toutes les mmé&rabnt réalisées
en euros, il n'existe pas de risque de change.

RISQUE SUR ACTIONS

A la cléture de I'exercice, le groupe ne détiertume action émise par les marchés, hormis desnaghimpres possédées dans
le cadre de son programme de rachat et de soratdettiquidité géré par un prestataire de semicwestissement.

Les seuls autres titres détenus sont ceux delisdssfj sociétés non cotées, et retraitées en tdason.

Evaluation des actions propres dans les comptésusoa la cloture du dernier exercice :

Valeur brute a I'actif du bilan : 2 548 K€
Dépréciation constatée : 56 K€
Valeur nette a I'actif du bilan : 2 492 K€
Valeur de marché a la cléture : 2 505 K€
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3.4 Gestion du capital

La politique du Groupe consiste a maintenir une liescapital solide, grace notamment a la présgmses deux actionnaires
principaux historiques, qui se sont associés an3009 au sein de la SAS BG2P pour se renforceapital au moyen d’une
offre publique réalisée a cette date. La réalisatle cette offre permet ainsi & BG2P de déteniorddsis plus de 85% du
capital du groupe Huis Clos. L'objectif est égalatndassocier les membres du personnel dans latititedu capital, jusqu’a
10% des actions de la société a moyen/long ternmecgen d’attributions d’actions gratuites.

L’Assemblée Générale du 11 juin 2008 a autoriséy poae durée de 18 mois soit jusqu’au 10 décemBd®,2un programme

de rachat d’actions. Les Obijectifs de celui-ci gaire de priorité décroissant sont les suivants :

= Assurer I'animation de marché et la liquidité daction Huis Clos par l'intermédiaire d'un prestetade services
d'investissement au moyen d’un contrat de liquiditéforme a la réglementation admise par 'AMF.

= Assurer la couverture de plans d'options d'achactibns et autres formes d'allocations d’actiordea salariés et/ou
mandataires sociaux du groupe dans les conditibsglen les modalités prévues par la loi, notamnaentitre de la
participation aux résultats de I'entreprise, aetit'un plan d’épargne d’entreprise ou par attidng gratuites d’actions ;

= Procéder a des échanges ou a des remises da fimesasion d’opérations éventuelles de croissamterne ;

La politique de distribution de dividendes est fimt du résultat dégagé au cours de l'exercicenideau des capitaux
propres et de la situation de trésorerie disponihiegroupe. Elle est désormais fortement influenuéeles engagements
financiers pris par I'actionnaire principal lors lderéalisation de son offre publique en juin 2008.montant des dividendes
est proposé par le Conseil d’Administration a I'&siblée Générale des actionnaires statuant surébppon des comptes de
I'exercice.

Il nest généralement pas procédé a la distributfacompte sur dividendes. Les dividendes sontégeaninuellement aprés la
tenue de '’Assemblée Générale et au plus tard 8 am®s la cloture de I'exercice.

Devant les engagements financiers pris par BG2Rramaire majoritaire a plus de 85%, la distribatibe dividendes, sur les
bases de la composition actuelle du capital, deéte de I'ordre de 2,50 a 3,00 euros par agbiour les exercices 2011 a
2016.

Le conseil d’administration proposera a I'assemigépérale statuant sur I'arrété des comptes clddlagécembre 2010 la

distribution d’un dividende de 2,75 euros par agtigoit un montant global de I'ordre de 4,2 Me mdition faite des actions
auto-détenues.
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4 Périmeéetre de consolidation

La consolidation porte sur les sociétés du Grodpat le détail est rappelé dans le tableau ci-desgzar intégration « Ligne a

Ligne ».

Toutes les sociétés cloturent leurs comptes awédérdbre.

ENTREPRISES Contrdle METHODE SIRET SIEGE SOCIAL % Détention
HUIS CLOS SA Mére LIGNE A LIGNE 37846028100017 | 76130 Mont Saint Aignan

ISOPLAS SAS 100% LIGNE A LIGNE 35308001380012 | 76700 Harfleur 100%
LOGI FERMETURES SARL 100% LIGNE A LIGNE 42860800400027 | 76700 Rogerville 100%
LOGI PARTICULIER SARL 100% LIGNE A LIGNE 40405213600029 | 76130 Mont Saint Aignan 100%
SCIRB1 100% LIGNE A LIGNE 38977360700012 | 76130 Mont Saint Aignan 100%
HC MANAGEMENT SAS 100% LIGNE A LIGNE 48535219900015 | 76130 Mont Saint Aignan 100%
SEC 100% LIGNE A LIGNE 40214172500075 | 76700 Rogerville 100%
ALTHERM SAS 100% LIGNE A LIGNE 49365721700011 | 76130 Mont Saint Aignan 100%
CFN SAS 100% LIGNE A LIGNE 41531234700016 | 76300 Sotteville les Rouen 100%
ISO SUD SAS 100% LIGNE A LIGNE 38765531900011 | 69280 Sainte Consorce 100%
HUIS CLOS Espagne 100% LIGNE A LIGNE Barcelone 100%

ISOPLAS est une SAS qui gére deux usines au Hp#eiaisées dans la production de menuiseries €b &\Aluminium,
dont le principal client est le réseau de distitnutHuis Clos. Ces unités s’adressent égalememsaclients professionnels
extérieurs au groupe.

LOGI ALUMINIUM, SARL spécialisée dans la productiol® menuiseries Aluminium intégrée au groupe erd20@étenue
a 100% par ISOPLAS a été fusionnée avec cetteaterau ler janvier 2010.

LOGI FERMETURES est une SARL détenue a 100% parPISE5 qui gére une usine au Havre spécialisée dans
production de volets roulants, dont le princip&mi est le réseau de distribution Huis Clos.

LOGI PARTICULIER est une SARL qui gére un réseaicdecessionnaires a I'enseigne « Plein Jour ».
RB1 est une SCI qui gere des biens immobilierssgoient de lieu d’'implantation & quelques agencegseau Huis Clos.

HC MANAGEMENT est une SAS qui regroupait le perseind’encadrement des services opérant en transveusa
I'ensemble des entités sociales du groupe. Sowitécé pris fin le 31 octobre 2009 avec le trartsfier 'ensemble des salariés
sur la holding animatrice et actionnaire majoréd&G2P. Elle est depuis sans activité.

SEC « Société Européenne de Chauffage » est uné& §AiRyere une unité de production au Havre, an des locaux Logi
Fermetures, spécialisée dans I'assemblage deeadiai fluide caloporteur dont le principal cliest le réseau de distribution
Huis Clos.

ALTHERM est une SAS spécialisée dans l'installatoes produits « énergies renouvelables », sousritaidu réseau de
distribution Huis Clos, elle regroupe des équigehniques spécialisées dans le génie climatique.

CHAUD FROID NATIONAL « CFN » est une SAS importaiei et distributrice de produits « énergies renablek » dont le
principal client est le réseau de distribution HGi®s, elle s’adresse également a des clients gwiofenels extérieurs au
groupe.

ISOSUD est une SAS qui gérait une unité de prodnctie menuiseries PVC en région lyonnaise. Ceti® sfadressait
majoritairement & des clients professionnels estigsi au groupe. Afin d’'optimiser les colts de stme du groupe et de
regrouper l'activité industrielle en un méme secigpgraphique, cette unité a été fermée au caudethe trimestre 2010 et
I'intégralité de son matériel a été transféré dasdocaux du Havre. Cette entité sociale est emscde fusion avec la société
Isoplas avec effet au ler janvier 2011.

HUIS CLOS ESPAGNE est une filiale, a méme vocatijoe le réseau de distribution Huis Clos pour lecmarespagnol.
Créée en 2002 elle est restée sans activité deptiésdate.
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VARIATION DE PERIMETRE

Achat, le ler janvier 2009, d’'une unité de proiluttle menuiseries PVC, Isosud.

Basée en région lyonnaise, cette société faisdiepdu périmetre du groupe jusqu’au 30 juin 2006\ait été cédée pour un
prix de 750 Ke a cette date, un compte couranuéebade 432 Ke avait été bloqué sur 3 ans en gardlactif et de passif.

Cette reprise a été motivée pour les raisons jpates suivantes :
- Extension des capacités de production du groupe
- Sécurisation du recouvrement du compte courestatquéreurs éprouvant des difficultés
- Situation géographique permettant de desserv@deau de distribution sur sa partie sud-est

Le prix d’acquisition de 100% du capital a été fixé&50 Ke (prix ferme) et a été réglé comptantreasources propres du
groupe. Cette acquisition a donné lieu a un goodiwih00 Ke dont le détail suit :

BILAN d'ouverture dans le groupe Mouvements en

(en milliers d'euros) 01/01/2009 2009 2010 31/12/2010
Actifs Non Courants 278 448 (20) 706
Trésorerie & Equivalents 17 2) 3) 12
Actifs Courants 1345 (425) (463) 458
TOTAL DES ACTIFS 1640 21 (485) 1176
Dettes Financiéres 856 571 255 1682
Passifs Courants 735 (255) (400) 80
TOTAL DES PASSIFS 1591 317 (145) 1762
Prix d'acquisition des titres 450

Fonds de commerce a l'actif -

Actifs - Passifs 50 (296) (340) (586)
Goodwill dégagé  (en milliers d'euros) 400

Principaux Agrégats du compte de résultat

N . P i 2009 2010
apres entrée dans le périmetre (en milliers d'euros)
Chiffre d'Affaires 1845 726
Marge Brute 680 114
Résultat Opérationnel Courant (410) (462)
Résultat Courant (443) (511)
Résultat Net (296) (340)

La Direction a procédé sur le dernier trimestre ®@lla fermeture de son site de production de L{fsosud) et a son
rapatriement sur le Havre, lieu d’'implantation diéss industriels du groupe. Cette opération shuira par un gain de charges
de l'ordre de 500 Ke annuels (base 2010) sans pwjeure de clientéle dont le suivi est reprisipaplas, principal site de
production. Isosud est en cours de fusion aveddsavec effet au ler janvier 2011.

L'exercice 2010 n'a connu aucune opération de sasise externe, aucune variation de périmétre ma ddncidence dans
les comptes.
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5 Notes annexes

51 Goodwill
Goodwill 2008 | ENT€ES  pcq virt cess. Sorties 2009 ENréeS Ay Vit Cess. Sorties 2010
P érimétre P érimétre Périmetre Périmeétre
Valeurs brutes 9 001 400 80 9481 9481
Dépréciation
VALEURS NETTES 9 001 400 80 9481 9481
5.2 Immobilisations incorporelles et corporelles
Valeurs brutes (en K€) 2008 Ent.rees Acq. Virt  Cess. Sqmes 2009 Ern.re‘es Acq. Virt Cess. S‘?”'es 2010
Périmétre Périmétre P érimétre P érimétre
Goodw ill 9 001 400 80 9 481 9 481
Frais de développement 1625 23 165 22 157 1678 93 15 1756
Autres postes immob. incorporelles 434 121 555 36 519
IMM OBILISATIONS INCORPORELLES 11 059 423 366 22 157 11714 93 51 11 756
Constructions, agencements et aménagemen 6 892 32 1891 468 475 8 808 1044 7 366 9 493
Installations techniques, outillage 6 799 576 1547 219 1314 7 828 101 27 573 7 383
Install. Générales, Mat.de transport, de burea 4998 57 1165 584 5636 317 95 816 5231
En cours 709 194 -709 194 152 -132 5 209
IMM OBILISATIONS CORPORELLES 19 399 665 4797 -22 2372 22 466 1614 -3 1760 22 317
30 458 1088 5162 2529 34 179 1707 -3 1811 34 072
Amortissements (en K) 2008 |ENUEES  pot vk Rep. SOMES [ 5q| Entrées Dot. Vit  Rep, oorties 2010
Périmétre Périmétre P érimétre P érimétre
Goodw ill
Frais de développement 1248 23 172 129 1315 179 15 1479
Autres postes immob. incorporelles 174 49 223 48 30 241
IMM OBILISATIONS INCORPORELLES 1422 23 221 129 1537 228 45 1720
Constructions, agencements et aménagemen 2472 22 853 320 3027 950 235 3742
Installations techniques, outillage 3625 423 595 1218 3425 610 26 374 3687
Install. Générales, Mat. de transport, de buregl 2976 41 889 461 3 445 787 -26 592 3615
En cours
IMM OBILISATIONS CORPORELLES 9072 487 2337 1999 9 896 2 348 1201 11 044
10 494 510 2558 2128 11 435 2 575 1246 12 764
Valeurs Nettes (en K€) 2008 2009 2010
Goodw ill 9 001 9 481 9 481
Frais de développement 377 363 277
Autres postes immob. incorporelles 260 332 278
IMM OBILISATIONS INCORPORELLES 9 637 10176 10 036
Constructions, agencements et aménagemen 4420 5781 5751
Installations techniques, outillage 3174 4 403 3696
Install. Générales, Mat.de transport, de burea 2022 2191 1616
En cours 709 194 209
IMM OBILISATIONS CORPORELLES 10 326 12 568 11 272
19 963 22745 21 308
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Les immobilisations, intégrées dans les tableawgessus, relevant de contrats de location finanoesunt les suivantes :

Valeurs brutes (en K€) 2008 Emre‘es Acg. Virt Cess. S,O_rt"es 2009 Eﬂt.re\es Acg. Virt Cess. S,O_rt"es 2010
Périmetre Périmetre Périmétre Périmetre
Installations techniques, outillage 3026 267 1029 347 3975 49 3926
Install. Générales, Mat.de transport, de bureau 681 14 256 120 831 148 434 545
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 3707 281 1285 466 4 806 148 483 4471
Amortissements (en KE) 2008 Ept.re\es Dot. Virt Rep. qurtlfes 2009 Ern.re\es Dot. Virt Rep. S,O_rt'fes 2010
Périmeétre Périmetre Périmétre Périmetre
Installations techniques, outillage 1580 236 245 323 1738 261 4 1995
Install. Générales, Mat. de transport, de bureau| 348 4 230 97 486 195 232 448
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1928 240 476 420 2224 456 236 2443
Valeurs Nettes (en KE) 2008 2009 2010
Installations techniques, outillage 1446 2237 1931
Install. Générales, Mat.de transport, de bureau 333 345 97
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1779 2 582 2027
Echéances restant dues (en KE) 2008 2009 2010
Capitaux restant dds 547 1506 1024
Intéréts restant dls 75 162 84
TOTALITE 622 1668 1108
5.3 Actifs financiers
Entrées Actual . Sorties Entrées Actual . Sorties
IMM OBILISATIONS FINANCIERES 2008 P érimatre . Sorties P érimetre 2009 Périmetre . Sorties Périmatre 2010
Valeurs brutes 964 2 187 120 1033 83 116 1001
Dépréciation
Actualisation Financiere -154 -22 -176 41 -135
VALEURS NETTES 810 2 187 -22 120 857 83 41 116 866
5.4 Actifs d'Impét Différé & Exigible
2010 2009
Carry Back
Créances d’'Imp6t courant exigible 509
Sur Différences Temporelles d’Imposition 462 306
Sur Report Déficitaire 445 362
Valeur nette 1416 668

La récupération de I'actif d’'imp6t différé, a hautede 445 Ke provenant des déficits reportablesodiid, filiale récemment
acquise et restée en dehors du périmétre d'iniégréiscale du groupe, ne devrait poser aucunécdifé compte tenu de
I'opération de fusion en cours de cette société& és@plas, principal site de production du groupe.

5.5 Stocks

2010 2009
Matiéres premiéres 2176 2572
Produits finis et en cours 3640 4 262
Valeur brute 5816 6 834
Matieres premieres 14 3
Produits finis et en cours 73 152
Dépréciation 88 155
Matiéres premiéres 2162 2 569
Produits finis et en cours 3 567 4111
Valeur nette 5728 6 680
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5.6 Clients

2010 2009
Créances clients et autres débiteurs 11356 14 369
Valeur brute 11 356 14 369
Créances clients et autres débiteurs 1074 1265
Dépréciation 1074 1265
Créances clients et autres débiteurs 10282 13104
Valeur nette 10 282 13 104
5.7 Autres actifs

2010 2009
Créances sociales 450 478
Créances fiscales 1609 1611
Débiteurs divers 2 590 4 401
Valeur brute 4 649 6 490
Créances sociales 409 355
Dépréciation 409 355
Créances sociales 41 123
Créances fiscales 1609 1611
Débiteurs divers 2 590 4 401
Valeur nette 4 240 6 135
5.8 Autres créances

2010 2009
Avance sur Commissions (1) 1898 2 327
Charges constatées d’avance diverses 438 489
Total 2 336 2816

(1) Ce montant représente un mois d’avance de commsssiersé lors de I'entrée d'un VRP et récupéréradepart, ainsi
que les commissions payées sur des contrats né@s pda cléture de I'exercice.

5.9 Provisions

. - 2010 2009
Détail des provisions sur

les deux derniers exercices Montants Court Long Montants Court Long
Terme Terme Terme Terme

Litiges Commerciaux 544 544 - 408 408 -
SAV 1907 579 1328 2 047 695 1351

Litiges Salariés 724 724 - 766 766 -
Engagement retraite ( voir § 5.10) 494 494 390 390

Divers - -

TOTAUX 3670 1847 1823 3610 1869 1741
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Mouvements de l'exercice Entrées . Reprises Reprises non Sorties
2009 31/12/08 Périmeétre Dotations util?sées Sﬁlisées Périmétre 81/12/09
Litiges Commerciaux 617 121 631 409
SAV 2 152 87 193 2047
Litiges Salariés 626 3 502 366 765
Engagement Retraite ( voir 8§ 5.10) 556 14 118 299 390
Divers 39 3 12 -
TOTAUX 3 990 17 1132 1529 - - 3610
Mouvememzsode Pexercice 31/12/00 | EMES | porations | REPMISeS | Reprisesnon | Sorties | 505,
10 Périmetre utilisées utilisées Périmétre
Litiges Commerciaux 409 261 125 545
SAV 2047 33 173 1907
Litiges Salariés 765 497 538 724
Engagement Retraite (voir § 5.10) 390 120 15 494
Divers -
TOTAUX 3610 - 911 837 15 - 3670
5.10 Avantages au personnel
Provision pour départ en retraite
Valeur des Variations de Impacts Droit acquis 22?\;3:55 Codt Gains (-) Valeur des
droits au A LME 2008 sur salariés financier de Pertes (+) droits en fin
31/12/N-1 perimetre 31/12/N-1 sortis rer’1dus Qans I'exercice actuariels d'exercice
I'exercice
31/12/2010 390 -39 71 18 53 494
31/12/2009 556 14 -331 59 14 77 390
31/12/2008 468 51 -85 -39 67 23 71 556

La valorisation des engagements de retraite auddrl'indemnité de fin de carriere pour les pensdsdes sociétés du groupe
repose sur les hypothéses actuarielles suivantes :
31/12/2010

Selon age, statut et activité
TGF TGH 2005 en cas de vie
Départ volontaire dargal

31/12/2009
orbéape, statut et activité
TV8&n cas de vie
Départ volontaire du salarié

31/12/2008
Selon &ge, statut etitg#ct
TV 88-90 en cas de vie
Mise a la re¢rpir I'employeur

Taux de turn over

Table de mortalité
Mode de départ en retraite

Age de départ a la retraite 67 ans 65 ans 65 ans
Taux d’évolution des salaires a LT 2,5 % non-cad3és cadres 2,5 % non-cadres, 3% cadres 2,5 % anines;, 3% cadres
Taux d’actualisation financiere 431 % 4.74 % 341

Analyses de sensibilité

Taux d’'actualisation : Une baisse de 1% du tauxtdaisation appliqué provoque une hausse de I&RRJO s’éléve alors a
un montant de 649 Ke au lieu de 494 Ke constal@s@ture de I'exercice créant ainsi une chargaeémentaire de 155 Ke.
A Tinverse, une hausse de 1% provoque une baissa IDR qui s’éléve alors a 423 Ke créant un gainla charge de
I'exercice de 71 Ke.

Age de départ en retraite du salarié : Si 'on @dége de départ en retraite du salarié a 70larRIDR d’'un montant de 494
Ke a la cléture de I'exercice est réduite a 453 &t un gain sur la charge de I'exercice de 41 8Bielage de départ est
ramené a 62 ans, cas peu probable, la PIDR passeaalin montant de 561 Ke créant ainsi une clided Ke.

Mode de départ en retraite du salarié : La loilaunodernisation de I'économie, promulguée en 2@08orté I'dge du départ
en retraite des salariés a 70 ans lorsqu’elleiigst a linitiative de I'employeur tout en la pdisant d'une contribution
sociale de 50%. Si I'on prend pour hypothése qiibit de I'employeur qui prend l'initiative du deqp en retraite du salarié,
la PIDR s’éléve alors a 614 Ke pour une mise emaiteta I'age de 67 ans ou a 560 Ke pour une nriseteaite a I'age de 70
ans, créant ainsi des charges complémentaire®sardice respectivement de 120 Ke ou de 66 Kegrbeipe a donc pris acte
de lintention du législateur, a savoir limiter us possible l'initiative de I'employeur dans cemthine, et a pris en
conséquence la décision de laisser cette initisdivesalarié. Il en résulte qu'a compter de I'exac2008, I'indemnité de
départ en retraite est calculée sur I'hypothésa départ volontaire du salarié a un age moyen den6567 ans a compter de
2010.

Accord national interprofessionnel (ANI) du 11 j&amnv2008 : L'application de I’ANI porterait la pr@ion constatée au bilan
a 1 253 Ke et conduirait a constater une chargeléanentaire sur I'exercice de 759 Ke (Voir § 2.18 grésentes annexes).
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5.11 Dettes financieres

. . . . 2010 2009
Décomposition des dettes financieres
des deux derniers exercices Total <lan |lab5ans| >5ans Total <lan |l1la5ans| >5ans
Emprunts bancaires 5248 1490 3703 54 4615 1576 2972 67
Reclassement pour défaut de ratios financiers 2925 (2 925)
Emprunts liés aux Locations Financement 1024 336 688 1506 492 1014 (0)
Autres 13 8 5 2708 2 697 11
Instruments Dérivés Passif 180 180 102 102
Découverts Bancaires 182 182 305 305
ENDETTEM ENT BANCAIRE 6 646 4 940 1647 59 9237 5071 4088 78
Comptes courants d'associés 117 117 16 16
DETTES FINANCIERES 6763 5 057 1647 59 9 252 5086 4088 78
[Trésorerie & Equivalents de trésorerie (1) [ 4 533] 4 533] E | 9 942| 9 942| | |
| DETTES FINANCIERES NETTES | 2230] 524]  1647] 59]  (690)] (4856)]  4088] 156
(1) correspond exclusivement a de la trésorerie
Mouvements des'deux derniers 31/12/08 E,n‘tre\es Soyscrlp- Rembour- 31/12/09 E,n‘tre\es Soyscrlp- Rembour- 31/12/10
exercices Périmetre tions sements Périmeétre tions sements
Emprunts bancaires 2857 3351 1593 4615 2 600 1967 5248
Emprunts liés aux Locations Financt 547 11 1285 337 1506 148 630 1024
Autres 12 28 12 28 8 24 13
Instruments Dérivés Passif 102 102 78 180
Crédits Vendeurs s/Acquisition CFN 5540 80 2940 2 680 2680 -
Découverts bancaires 272 33 305 124 182
Comptes courants d'associés 687 671 16 101 117
DETTES FINANCIERES 9915 11 4 880 5553 9 252 - 2934 5424 6 763
Répartition de I'endettement 2010 2009
par taux Fixe Variable Total Fixe Variable Total
a 0% 130 130 2797 2797
moins de 5% 576 4 457 5033 1880 2763 4643
5% a 7,5% 1601 1601 1813 1813
plus de 7,5%
DETTES FINANCIERES 2 306 4 457 6 763 6 490 2763 9 252
5.12 Dettes fournisseurs et autres créditeurs
2010 2009
Fournisseurs 10948 15 605
Avances et acomptes recus 5193 4916
Total 16 141 20 521
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5.13 Instruments financiers

RISQUE DE CREDIT
L’exposition maximale au risque de crédit concetriaa créances commerciales a la date de clétnadyse par type de

clients est la suivante :

2010 2009

Créances Clients 11 356 14 369

Acomptes recup (3193) (2 916)

Créances Clients Nette$ 8 163 11 453

Clients « Particuliers p 4937 6716

Clients « Concessionnaires Plein Jodr 587 1275
Clients « Autres 2639 3462

Total du poste Clients 8 163 11 453

La créance individuelle la plus élevée, a la ci&e I'exercice, par nature de typologie « clieespla suivante :

2010 2009

Clients « Particuliers » 69 50
Clients « Concessionnaires Plein Jour » 78 122
Clients « Autres » 104 277
L’antériorité des créances commerciales a la dat@iure s’analyse comme suit :

Créances — 2010 — 2009

Particuliers Conc. PJ Autres Particuliers Conc. PJ Autres

Antérieures a 1 mois 2 257 134 2141 2503 770 1294
de 1 moisa 3 mois 815 326 185 1885 55 1461
de 3 mois a 6 mois 263 15 42 947 - 2 157
de 6 mois a 12 mois 374 82 80 539 401 279
Supérieures a 12 mois 1229 30 191 844 51 271

TOTAUX 4 937 587 2639 6716 1275 3462

Les dépréciations de créances commerciales onmiéda la facon suivante au cours de I'exercice

Créances douteuses TTC | Provisions pour dépréciation des créances douteuses
2010 2009 Initiales Dotations Reprises Finales
Particuliers 774 644 611 360 238 733
Concessionnaires PJ 215 370 310 83 213 180
Autres 192 411 344 18 202 160
TOTAUX 1181 1426 1265 462 653 1074

Le Groupe comptabilise également, sur la basesleréances commerciales, une provision SAV poitidits de chantier

(voir § 2.15 et §5.9)

AUTRES RISQUES : Voir au chapitre 3 des présentes.
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5.14 Effectifs

Evolution des effectifs présents fin décembre 2étfih décembre 2009

Huis Clos Logi Part. Isoplas Logi Ferm. HCM Altherm Iso Sud CFN Groupe
2010 2009| 2010f 2009| 2010 2009 2010; 2009| 2010{ 2009| 2010f 2009] 2010f 2009| 2010{ 2009 2010| 2009
Cadres 40 37 4 1 6 6 1 1 1 1 2 5 6 57 54
Etam 235 264 2 41 42 5 6 64 75 1 20 20 367 408
VRP 1149| 1296 1149| 1296
Ouvriers 98 104 17 15 9 115 128
Total 1424 1597 6 1 145 152 23 22 0 0 65 76 0 12 25 26| 1688| 1886
5.15 Impots
31/12/10 31/12/09
Résultat Consolidé de la Période 3558 3665
IS Exigible 2 286 2661
Variation IS Différé - 239 363
Résultat Conso Avant imp6t 5604 5963
Charges non déductibles 327 329
Attributions d'Actions Gratuites 64 461
Base Fiscale 5995 6 753
% Impot 33,33% 33,33%
Impdt (Base x Taux) 1998 2 251
Contribution sociale 3,3% 49 65
Ajustements IS s/Exercices Antérieurs 3
Crédits d'Imp6t 15
Différences de taux
Impdt Consolidé 2047 2298
5.16 Résultat financier
| 2010 2009
Intéréts Emprunts (185) 179)
Intéréts Crédits Baux (74) (70)
Intéréts C/Courants Q)
Agios Bancaires (22) (25)
Co(t des Instruments dérivés (186) (160)
Intéréts dettes diverses (23) 27)
Actualisation PIDR & Actifs Financiers 23 (23)
Produits Financiers 68 61
Total (388) (424)

Afin de palier au risque de fluctuation de taux lsudette du groupe a taux variable ou prévisidendes instruments dérivés
de taux sont contractés. Ces contrats ont pour @dféixer les taux d'intéréts payés sur la dees instruments de couverture
économique ne sont pas qualifiés de couverture tist® Le contrat en cours a la cléture de I'exar@orte sur une dette

maximale de 7,8 Me et a pour effet de substitiguribor 3 mois par un taux fixe de 2,75% (Swapal&) pour une période

courant jusqu’au 28 juin 2013. Le co(t des instmimelérivés s'est élevé a 186 Ke sur I'exercice.

L'activité du groupe est exercée exclusivement ean€e. Il n'existe aucun actif ni passif monétailibsllés en monnaie
étrangeére a la date de la cl6ture. Il n’existe dauncun risque de change.
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5.17 Secteurs opérationnels

Le groupe a défini deux secteurs opérationneléshasr I'information transmise en interne au ppatdécideur opérationnel
(DPO). Ces secteurs, déclinés par typologie d’aéticorrespondent a ceux arrétés au regard derfaenlFRS 8, a savoir :

1- Le réseau de distribution, nommé ci-apres « Distidim », regroupe les entités sociales Huis Clagyi IParticulier,
Altherm, Chaud Froid National, HC Management et 8Bl1. Ces derniéres sont chargées au travers ésgau
d'agences commerciales, d’'une plate forme de Higion et de bases techniques régionales de vestdrstaller,
aupres d'une clientéle de particuliers, les diffésgproduits de la gamme du groupe.

2- Les unités de fabrication, nommées ci-aprés « Eation », regroupe les entités industrielles Isgplhogi
Fermetures, Isosud et SEC. Ces dernieres, plaoésdaresponsabilité d'un seul et méme Directedustriel, sont
chargées de la fabrication des menuiseries PVOuwghiAium, des volets roulants et de I'assemblageadiateurs
électriques a destination du réseau de distribution

L'ensemble de ces activités s’exerce uniquementestarritoire national, il n’est donc pas décliuié secteurs opérationnels
liés a une situation géographique.

Chiffre d’Affaires et Résultats sectoriels

(en Ke) | Distribution | Fabrication 2010 Distribution | Fabrication 2009
CA Total 158 250 33676 191926 180 676 36 708| 217 384
CA Clients Externes 158 250 6 987 | 165 237 180 676 7791 | 1 88467
CA Autres Secteurs 26 689 26 689 28 917 28 917
Résultat Sectoriel 1543 2 015 3558 2331 1334 3665

Actifs sectoriels

(en Ke) | Distribution | Fabrication 2010 Distribution | Fabrication 2009
Actifs non courants 19 473 6 108 25581 20 047 6 526 26 573
dont Externes 16 749 6 332 23 082 17 274 6 996 24 270
dont Autres Secteurs 2723 -224 2 499 2773 -470 2 303
Actifs courants 32 045 10 490 42 535 42 238 12 506 54 744
dont Externes 23 447 4182 27 629 32 769 5909 38678
dont Autres Secteurs 8 597 6 308 14 906 9 469 6 597 16 066
Total Actifs 51517 16 599 68 116 62 285 19 032 81 317
dont Externes 40 197 10 514 50 711 50 043 12 904 62 948
dont Autres Secteurs 11 320 6 085 17 405 12 242 6 127 18 369
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Bilan Actifs & Passifs sectoriels

ACTIF Distribution| Fabrication 2010 PASSIF Distribution| Fabrication 2010
Actifs Incorporels 7 853 2183 10 036 Capitaux & Résenes 9 202 1508 10 709
Actifs corporels 7 530 3743 11 272 Résultat de l'exercice 1543 2 015 3558
Actifs financiers 731 136 866 Actions Propres -2 548 -2 548
Actifs Immobilisés 16 113 6 061 22 175 CAPIITAUX PROPRES 8 196 3523 11 719
Impé6t Différé Actif 636 271 907
ACTIFS NON COURANTS 16 749 6 332 23 082 Provisions 3457 213 3670
Actifs courants 19 511 3585 23 096 Dettes Financieres 5 160 1603 6 763
Trésorerie 3936 597 4 533
ACTIFS COURANTS 23 447 4182 27 629 Autres dettes courantes 23192 5367 28 559
TOTAL DES ACTIFS 40 197 10 514 50 711 [TOTAL DES PASSIFS 40 005 10 706 50 711
ACTIF Distribution| Fabrication 2009 PASSIF Distribution| Fabrication 2009

Actifs Incorporels 7 856 2 240 10 096 Capitaux & Réserves 9 356 1423 10 779
Actifs corporels 8 060 4 508 12 568 Résultat de I'exercice 2331 1334 3 665
Actifs financiers 782 155 937 Actions Propres -2 454 -2 454
Actifs Immobilisés 16 698 6 903 23 601 CAPIITAUX PROPRES 9 233 2 757 11 990
Impot Différé Actif 576 93 669
ACTIFS NON COURANTS 17 274 6 996 24 270 Provisions 3365 246 3611
Actifs courants 23 422 5313 28 735 Dettes Financiéeres 6 986 2 267 9 253
Trésorerie 9 347 596 9 943
ACTIFS COURANTS 32 769 5909 38 678 Autres dettes courantes 30 653 7 441 38 094
TOTAL DES ACTIFS 50 043 12 905 62 948 [TOTAL DES PASSIFS 50 237 12 711 62 948
5.18 Engagements et opérations hors bilan
Engagements regus : Néant.
Engagements donnés :

[ moins1an 1a5ans plusde5ans Total |
Nantissements 1170 2925 4 095
Cautions 180 2473 54 2707
contrats de leasing 336 688 1024
Autres
Total 1685 6 086 54 7 826

Certains contrats de financement comportent desetad’exigibilité anticipée en cas de non resgecttios financiers :

Emprunts de 862 K€ a l'origine présentant un sdiel®95 K€ a la cléture de I'exercice
Maintenir un total fonds propres > ou égal a 109v€le bilan consolidé

Total dettes moyen et long terme + CB retraitédfopropres <1,2

Total dettes moyen et long terme + CB retraité/ G&F

Emprunt de 5 200 K€ a l'origine présentant un saldel 095 K€ a la cléture de I'exercice
Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30

Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50

Cash flow libre / Service de la dette > 1

Le dernier ratio, ci-dessus « Cash flow libre MBgr de la dette > 1 », n’est pas respecté a lareld@e I'exercice. Bien qu'il

ne soit pas envisagé par les banques, a la datldetion des présentes, d'actionner la clausagiteiité anticipée, la partie

remboursable a plus d'un an (2 925 Ke) de cet em@été assimilée aux dettes financiéres a ceurte conformément a la
réglementation.

Par ailleurs, certains contrats de financement@eét qu'un changement de contréle de I'empruntanstitue un cas de
remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibigticipée.
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5.19 Autres opérations non inscrites au bilan

Constitue une opération non inscrite au bilan,edwnsaction ou tout accord entre une sociétéhetou plusieurs autres
entités qui présente des risques et des avantggecatifs non traduits au bilan et dont la coissance est nécessaire a
I'appréciation de la situation financiére de laiéte

Détail des engagements au titre des contrats de location simple non résiliables
(montants retenus au dernier taux d'indexation connu). Impact financier
(enKe) Totaux -lan | de2a5ans +de5ans
Locations Immobiliéres 29363 5069 15384 8910
Locations de véhicules 2522 1609 913
Mat.de bureau & Informatique 1274 639 635
TOTAUX 33159 7317 16 932 8910

D’autre part, le groupe Huis Clos est engagé paveation reglementée a sa holding animatrice eébrawire principal BG2P
dans un contrat d’externalisation de prestationsetwices de gouvernance, de direction et d’enoagine Ce contrat se
renouvelle par tacite reconduction annuelle, lestations facturées au titre de I'exercice 2018ose élevées a 6 612 Ke.

5.20 Rémunération des organes de direction

Conformément a la loi n° 2001-420 du 15 mai 200dysnvous précisons I'ensemble des rémunérationgueerpar les
mandataires sociaux de la société Huis Clos :

Exercice 2010 Exercice 2009

Monsieur René BERTIN Néant 347 349 euros
Madame Claudine BERTIN Néant -
Monsieur Jean Charles GALLI Néant -

TOTAL Néant 347 349 euros

Les dirigeants ainsi que I'ensemble du personneiéige social ont été transférés, fin octobre 2809roupe Huis Clos vers
la holding animatrice et actionnaire majoritaire BG

Aucun engagement de toute nature, correspondargsaéments de rémunérations, des indemnités ouavkrgages

quelconques, n'est prévu au bénéfice des mandatageiaux en cas de prise, de cessation ou de emmamy dans leur
fonction.

5.21 Résultat par action

31/12/10 31/12/09
Nombre moyen d’actions composant le Capital Social 1594 995 1566 125
Nombre d’actions propres a la cléture - 83515 - 80378
Nombre moyen net d’actions 1) 1511 480 1485 747
Attributions d’actions gratuites en cours 33500
Nombre net d’actions apres attributions (2) 1511 480 1519 247
Résultat de I'exercice (en Ke) ?3) 3558 3665
Résultat de base par Action (en euros) 3)/(1) 2.354 2.467
Résultat dilué par Action (en euros) (3)/(2) 2.354 2.412
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5.22 Opérations entre parties liées

Opérations avec les principaux dirigeants

Les principaux dirigeants sont les personnes akamtorité et la responsabilité de la planificatiate la direction et du
contrdle des activités de l'entité, directementiralirectement, y compris les administrateurs deéecentité. A ce titre, les
dirigeants constituant des parties liées sont lembnes du conseil d'administration, au nombre det s membres de la
direction générale, également au nombre de 3, econw®ris le Président Directeur Général égalemdntimistrateur et

Président du conseil.

L’ensemble des rémunérations et avantages assiatigsdés a ces principaux dirigeants qui ont @dptabilisés en charge
au titre de I'exercice considéré, s'établit commi s

(en milliers d’euros) Notes 2010 2009
Avantages a court terme 1 - 919
Avantages a long terme 2 - -
Avantages postérieurs a I'emploi 3 - -

Jetons de présence - -
Cotisations aux Régimes spéciaux a prestationnidéfi - -

Cotisations aux régimes sociaux 4 - 358

Indemnités de fin de contrat de travail - -

Paiements en actions 5 - 336
TOTAUX Néant 1613

1 Avantages a court terme : |l s'agit des rémunénatibrutes, congés payeés, intéressement et pratilssspnt payables
dans les 12 mois) versés au titre de chacun desies® relatés, ainsi que les avantages moné{ainéares, logement...).
Ces montants incluent les parties fixes et var@able

2 Les avantages a long terme comprennent les coidgea I'ancienneté, congés sabbatiques, jubiléséefailles du travail,
intéressement et primes différés

3 Les avantages postérieurs a I'emploi désignenavestages du personnel (autres que les indemretéis de contrat de
travail) qui sont payables postérieurement a laateen de I'emploi (pensions de retraite, assurarge..)

4 Cotisations aux régimes sociaux : Ce montant congpfensemble des cotisations sociales patronalgsitiées au titre
des avantages a court terme visés ci-dessus. tigealits bénéficient des régimes légaux conventisnau méme titre
gue I'ensemble des cadres du groupe. lIs ne béefid’aucun régime spécial supplémentaire.

5 Paiements en actions : Ce montant correspond lRalge comptabilisée dans I'exercice au titre d#érdints programmes
d’attribution d’actions gratuites destinées auxgaiants concernés.

Les administrateurs de la société détiennentctbtare de I'exercice, 82,9% des droits de votéadeciété.

Certains des principaux dirigeants ou de leursgmliges détiennent des participations dans dawgntités qui leur conferent
le contréle ou une influence notable sur les mplis financiére et opérationnelle de ces entitésidRirs de ces entités ont
réalisé des transactions avec le Groupe au coufexicice. Ces transactions, détaillées ci-dessont été opérées a des
conditions habituelles de marché.

Sens Groupe Huis Clos vers parties liées (Prodaiisants)

SAS Groupe Bertin Investissement (Prestationsedeces) 8 Ke
SARL System Car Wash Distribution (Prestations@®ices) 6 Ke

Sens patrties liées vers Groupe Huis Clos (Chamgasiotes)

SCI Fonciére Bertin (Location Immobiliere Centeefdrmation) 85 Ke
SCI RB2 (Location Immobiliere de 2 agences Huissl 78 Ke
SCI Moto Center 14 (Location Immobiliére d’ 1 agerHuis Clos) 29 Ke
SCI Bertin Immobilier (Location Immobiliére du $i& Social Huis Clos) 204 Ke
SARL Gallieni (Location Immobiliere des locaux irsfriels) 582 Ke
SAS Groupe Bertin Investissement (Rétrocessidinatke financiers) 34 Ke
SAS BG2P (Prestations Administratives et d’Enceadnet) 6 612 Ke
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5.23 Honoraires des contrbleurs légaux des comptes

Montants en euros HT
Prestations effectuées au cours de

KPMG SA
5 Avenue Dubna
14209 HEROUVILLE Saint Clair

SCP JEHANNO / OPUS 3.14
1091 chemin de Cléres

76230 BOISGUILLAUME

KPMG SA
70 rue Charles Laffitte
76063 LE HAVRE cedex

DAVEC

30 Avenue Jean Jaures
76 300 Sotteville

I'exercice prises en charge au compte

de résultat Montants % Montants % Montants % Montants %
2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009
Audit
|:> Commissariataux comptes, 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
certification, examen des comptes 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
individuels et consolidés 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
a) Emetteur 62938 57 700| 100%| 100% 58 320 53111 59% 56% 0% 0% 0% 0%
b) Filiales intégrées globalement 0% 0% 40738 42 396 41% 44% 9000| 100%; 100% 10523 10019] 100%| 100%
0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
|:> Autres diligences et prestations 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
directementliées a la mission du 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
commissaire auxcomptes 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
a) Emetteur 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
b) Filiales intégrées globalement 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Sous-totaux 62938 57 700 100%| 100% 99 058 95507| 100%| 100% 9000| 100%| 100% 10523 10019 100%| 100%
Autres prestations rendues par les
réseaux aux filiales intégrées globalement
Juridique, fiscal, social 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Autres 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Sous-totaux 0 0 0% 0% 0 0% 0% 0 0 0% 0% 0 0 0% 0%
TOTAUX 62938 57 700| 100%| 100%| 99 058 95507| 100%| 100%| 9000| 100% 100% 10 523 10019] 100%| 100%
Etat des honoraires Montants % Montants % Montants % Montants %
par entité sociale 2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009 2010 2009 2010 | 2009
Huis Clos SA 62938 57 700| 100%| 100% 58 320 53111 59% 56% 0 0 0% 0% 0 0 0% 0%
Isoplas SAS 0% 0% 13 000 12 000 13% 13% 0% 0% 0% 0%
Logi Fermeture SARL 0% 0% 8200 8133 8% 9% 0% 0% 0% 0%
Logi Particulier SARL 0% 0% 0 4080 0% 4% 0% 0% 0% 0%
HC Management SAS 0% 0% 5970 5900 6% 6% 0% 0% 0% 0%
Altherm SAS 0% 0% 7300 7200 7% 8% 0% 0% 0% 0%
Chaud Froid National SAS 0% 0% 0% 0% 0% 0% 10523 10019| 100%| 100%
ISO SUD 6268 5083 6% 5%
Logi Industrie SAS 0% 0% 0% 0% 9 000 0%| 100% 0% 0%
TOTAUX 62938 57 700| 100%| 100%| 99 058 95507 100%| 100%] 9000| 100% 100% 10 523 10019| 100% 100%
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20.1.8.RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES DE L'EXERCICE 2010

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été confaevps assemblées générales, nous vous présemtivasapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2010 sur :

* le contrdle des comptes consolidés de la sociétg Elos S.A., tels qu'ils sont joints au présempart ;

* lajustification de nos appréciations ;

* la vérification spécifique prévue par la loi.
Les comptes consolidés ont été arrétés par le italseéministration Il nous appartient, sur la base de notre audikpdimer
une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normegedcice professionnel applicables en France noeses requierent la
mise en ceuvre de diligences permettant d'obteassutance raisonnable que les comptes consolidé®mportent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste afiedr par sondages ou au moyen d’'autres méthodelgction, les éléments
justifiant des montants et informations figuranhsldes comptes consolidés. Il consiste égalemepaécier les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des conites. estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisaaspeopriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l@ee sont, au regard du référentiel IFRS tel gofgéd dans I'Union
Européenne, réguliers et sinceres et donnent uagerfidéle du patrimoine, de la situation finaneiaimsi que du résultat de
I'ensemble constitué par les personnes et enbré@prises dans la consolidation.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus attirons votre attention sur les notes aats éinanciers 3.2 « risque
de liquidité » et 5.18 « engagements et opératins bilan » concernant le classement comptabla dartie remboursable a
plus d'un an, en dettes financiéres a court tedaeontrats de financement contenant des clausggfilité anticipée en cas
de non respect de ratios financiers (ou covenants).

2 Justification des appréciations

Les estimations comptables concourant a la prépardes états financiers consolidés au 31 décel®it® ont été réalisées
dans un contexte de difficulté certaine a apprébeles perspectives économiques. C’est dans cextenjue, conformément
aux dispositions de I'article L.823-9 du Code denoterce, nous avons procédé a nos propres appoésiafiie nous portons a
votre connaissance.

La société procéde systématiquement, a chaquee@wn test de dépréciation des écarts d'adquigt des actifs a durée
de vie indéfinie et évalue également s'il existéngdice de perte de valeur des actifs a long tesel®n les modalités décrites
dans les notes 2.3 et 2.13. aux états finandiErgs avons examiné les modalités de mise en ceewte test de dépréciation
ainsi que les prévisions de flux de trésorerieygibthéses utilisées et nous avons Vvérifié que déssrprécitées donnent une
information appropriée.

Nous rappelons toutefois que ces estimations repaae des hypothéses qui ont par nature un caeaateertain, leur
réalisation étant susceptible de différer parf@swhniére significative des données prévisionnellitisées.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansatre de notre démarche d'audit des comptes lissopris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie depport.

3 Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxasodtexercice professionnel applicables en Franlzeyérification
spécifique prévue par la loi des informations reés au groupe données dans le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdewérité et leur concordance avec les comptesotidas.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 27 avril 2011 Bois Guillayhe 27 avril 2011
KPMG Audit IS Opus 3.14 Audit & Conseil
Simon LUBAIS Alexis LEVASSEUR

Associé Associé
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20.1.9.COMPTES SOCIAUX DE L'EXERCICE 2010- BILAN

Bilan (en K€) 31/12/2010 31/12/2009

ACTIF Brut Amort/Prov. -

Immobilisation Incorporelles 1807 1324

Immobilisations Corporelles 11585 5142 6 443 6 944
Titres de Participation 9 996 9996 10 046
Autres Immobilisations Financiéres 804 804 810
24192 6 466 17726
Stocks & En Cours 1919 1919 2339
Créances Clients & Comptes rattachés 8110 733 7377 8701
Autres Créances 12 976 409 12 567 13 235
Charges constatées d'avance 2259 2259 2758
25 264 1142 24122
Trésorerie & Equivalents de Trésorerie 5748 57 5691 10 966
Frais d'émission d'emprunts a étaler 248 248 319

PASSIF 31/12/2010 | 31/12/2009

Capital Social 1602 1568
Réserves 5211 3720
Résultat de I'Exercice 4213 5321

Capitaux Propres 11 026 10 609

Provisions pour Risques & Charges 3354 3174
5581 7325

Avances & Acomptes regus 5096 4492
Dettes Fournisseurs & Comptes rattachés 13084 16 822
Dettes Fiscales & Sociales 9323 13873
Autres Dettes 322 389

Passifs Courants 27 825 35577
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20.1.10 COMPTES SOCIAUX DE L'EXERCICE 2010- COMPTE DE RESULTAT

Compte de Résultat  (en K€) 31/12/2010 31/12/2009

Chiffre d'Affaires 150 758 172 346

Production Immobilisée

Subventions d'Exploitation 69 30
Reprises sur Amort./ Prov. & Transferts de Charges 1331 1352
Autres Produits 3893 4447
Achats Matiéres 1éres & Autres Approvisionnements 40 418 46 626
Variation de Stocks 420 293
Autres Achats & Charges Externes 45 483 50811
Impots et Taxes 3199 3287
Salaires et Traitements 43770 52 208
Charges Sociales 15971 18 404
Dotations aux Amortissements 1613 1530
Dotations aux Provisions sur Actif Circulant 432 433
Dotations aux Provisions pour Risques & Charges 763 1 056
Autres Charges d'Exploitation 1463

Charges d'Exploitation 153 533 175 587
Résultat d'Exploitation 2 644 2 675

Produits Financiers 3376 4 559
Charges Financiéeres

Résultat FAnancier 3032 4128

Résultat Courant avant Impot 5676 6 803

Produits Exceptionnels

Charges Exceptionnelles 326 234
Résultat Exceptionnel 177) (222)
Participation des Salariés auxrésultats 392

Impodt sur les Bénéfices 894 1260
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20.1.11 COMPTES SOCIAUX DE L'EXERCICE 2010— ETAT DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Etat des variations Capital Réserve Autres Prime Report Résultats non | Total Capitaux

des capitaux propres social légale réserves | d'Emission | & nouveau distribués propres
Solde au 31/12/2008 1553 100 1485 5284 (6 167) 4 886 7 141
Augmentation de capital (1) (15)
Affectation Résultat N-1 57 2094 (5 284) 6167 (4 886) (1 852)
Résultatde la période 5321 5321
Solde au 31/12/2009 157 3564 0 (0] 5321 10 609
Augmentation de capital (2) (34)
Affectation Résultat N-1 3 1520 (5 321) (3797)
Résultatde la période 4213 4213
Solde au 31/12/2010 1602 160 5051 0 (0] 4213 11 025

(1) Afin d’honorer un plan d'attributions d’actions ¢mies en faveur des salariés du groupe, la sociégpéocédé a une
augmentation de capital en date du 19 février 208Quteur de 15 000 euros. Cette augmentationpitalca été réalisée
par création de 15 000 actions nouvelles au nondi@d! euro, par imputation a due concurrence suekserves.

(2) Afin d’honorer un plan d'attributions d’actions ¢mies en faveur des salariés du groupe, la sociégpéocédé a une

augmentation de capital en date du 10 mars 20Huitbr de 33 500 euros. Cette augmentation deatapité réalisée par
création de 33 500 actions nouvelles au nomindl éero, par imputation a due concurrence sur kEevés.

20.1.12 COMPTES SOCIAUX DE L'EXERCICE 2010— ANNEXE

1 INFORMATIONS GENERALES

Activité de la Société

La société, créée en 1990, cotée sur le marché&ahiext Paris depuis juillet 2001, a pour objetcdemmercialisation et la
pose de volets, portes, fenétres, systémes detf@masedestinés a la rénovation de batiments seushagbitation, commercial
ou industriel. Au ler semestre 2006, la sociétéead® son activité a la rénovation du chauffagetgtpie, remplacement de
radiateurs et installation d’appareils réversilffesauffage, Climatisation & Purification d’Air). peis Avril 2007, Huis Clos

commercialise également des pompes a chaleureaair. Ces produits, destinés a compléter lesllatstas de chauffage
classique par adjonction sur les chaudiéres (gafuel), permettent des économies d’énergies cors#gs. Cette derniére
extension de gamme permet ainsi de s’adressegjuaki-totalité de la clientéle « particuliers »r lsumarché du chauffage.

Le groupe assure, au travers de 3 sites de produds fabrication des fenétres et portes PVC awrhium, la fabrication
des volets roulants PVC ou Aluminium, et I'assergblde radiateurs électriques a inertie.

La commercialisation passe par une chaine de mesgagégrés qui s’adressent quasi-essentiellermnta vente directe, a
une clientele de particuliers, dans le cadre deéhabilitation de leur habitation principale, emirlgoroposant un service
complet a domicile (vente, financement, métrageaison et installation).

Le métier de la société consiste donc en la rérmvae toutes les ouvertures (fenétres, portesestportails, clétures, portes
de garage ), quelque soit le matériau demandé (&S, aluminium, métal) et la rénovation de tolmudfages par
I'installation de pompes a chaleur « air-air » cairceau » et de radiateurs a inertie.

La commercialisation passe par une force commerca@nviron 1200 VRP selon des méthodes de praspeet de vente
formalisées, diversifiées et éprouvées :
- un service formation intégré
- des supports de travail codifiés
- des sources de prospection diversifiées (galet@shandes, marchés, foires, porte a porte, comithtreprise, contacts
passifs...)
- expérience de 20 ans en vente directe

Elle passe par un maillage national de 160 magamsim servent de lieu d’encadrement des VRP, cgbiast la notoriété
locale de la marque et qui crédibilisent I'offredee grace a I'avantage de proximité.

Ce réseau commercialise en priorité les produiiEdaés par les usines du groupe.
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Faits caractéristigues de I'exercice

Les principaux faits marquants de I'exercice quitselatés plus précisément dans les présenteanstle rapport de gestion
sont les suivants :

Aprés avoir réalisé une progression annuelle de 88%007 et de 37% en 2008 puis de 4% en 2009, Glagenregistre un
recul de 12,5% sur I'exercice 2010. Ainsi, le dlefti'affaires de I'exercice 2010 s'éléve a 150,7 ddatre 172,3 Me en 2009.

Le contexte économique a fortement pesé sur lelrdesaménages et de nouvelles dispositions fiscié&s/orables entrées
en vigueur au ler janvier 2010 (baisse du crédnmbt de 25% a 15% sur les menuiseries, de 409%@ 25 la plupart des
autres produits) n'ont pas jouées en faveur ded@ssement du volume d’activité.

Ce recul est fortement impacté par la gamme preduinergies renouvelables », principalement lespes a chaleur, qui
enregistre une baisse de 40%, 16,3 Me en valeumpha de 10% du CA global et 75% de la perte de CAs derniers
représentent désormais 16% du CA global contre 2&%exercice 2009.

Les produits historiques « menuiseries » ont migsisté en enregistrant une décroissance de I'oiel .

Le réseau de distribution compte 160 magasins ssaitstes sur I'ensemble du territoire francaisnit pas connu de
nouvelles implantations sur 2010.

L’exercice 2010 enregistre un résultat d’exploitatde 2,6 Me équivalent a celui de I'exercice 2009.

Ce dernier a été fortement dégradé par une nouveitse du chiffre d’affaires « énergies renouvelab. Le réseau a perdu
16,3 Me de CA sur ces produits soit environ 11,4ddemarge brute. Cette perte de CA est directeli@nt la suppression
du crédit d'imp6t sur les pompes a chaleur « aimaet a la réduction de ce méme crédit d'impouaeo a 25% sur les
pompes a chaleur « air-eau ». Une gestion rigoardas charges de personnel et une réduction inmperdes frais généraux
ont permis de compenser la perte de résultat engempdr cette baisse de CA.

Un écart défavorable d’ 1,1 Me sur le résultatriitiar et de 0,4 Me sur la participation aux bémréfides salariés expliquent
principalement la baisse du résultat net avant teip6

Le résultat net d'imp6éts s’éléve a 4.2 Me au 3ledd#mre 2010 contre 5,3 Me sur I'exercice précédent.

Afin d’honorer un plan d'attribution d’actions guites en faveur des salariés du groupe, la so@éfFrocédé a une
augmentation de capital le 10 mars 2010 a haue@3db00 euros. Cette augmentation de capital @aliéée par création de
33 500 actions nouvelles au nominal de 1 euroingarporation a due concurrence sur réserves.

Evénements postérieurs a la cloture

Dans un contexte économique toujours tres diffigilguel s'ajoutent de nouvelles dispositions défavies sur les incitations
fiscales (baisse du crédit d'imp6t de 15% a 13%lesrmenuiseries, de 25% a 22% sur la plupart deesproduits), la
société a enregistré un recul d'activité de 8%lesr2 premiers mois de I'exercice 2011. Le chififeffaires facturé s’est
élevé a 23 Me contre 25 Me a méme date sur I'ecemiécédent.

Une procédure d’éviction est en cours sur un looaimercial appartenant au groupe. Une indemnit0eKe, que le groupe
négocie actuellement a la hausse, est proposd@apeimageur de la ville. Sur cette base, un gatramant imp6t société de
I'ordre de 300 Ke serait enregistré dans les cosngéel’exercice 2011.

Aucun autre événement important de nature a avarnfluence notable sur la situation de la soai&ét a signaler.
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2 REGLES ET METHODES COMPTABLES

2.1 BASE DE PREPARATION DES ETATS FINANCIERS

Tous les montants des tableaux sont exprimés esd{£,indications spécifiques.
Toutes les transactions sont faites en euro.

La société HUIS CLOS est nommée la société.

Les états financiers ont été arrétés par le codslministration du 26 avril 2011 et seront soupasir approbation a la
prochaine assemblée générale statuant sur les esmpitse tiendra le vendredi 17 juin 2011.

Les états financiers ont été établis en conforenree les principes généraux d’établissement etékeptation des comptes
définis par le code de commerce et le réglement 6RED-03 du 29 avril 1999.

Les conventions générales comptables ont été adglsg]y dans le respect du principe de prudenceproéfnent aux
hypothéses de base :

- continuité de I'exploitation

- permanence des méthodes comptables d’'un exertadre,

- indépendance des exercices,
et conformément aux regles générales d’'établisseetele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation éesegits inscrits en comptabilité est la méthodecdéss historiques.

2.2 | MMOBILISATIONS INCORPORELLES

Logiciels de gestion
Les logiciels de gestion acquis sont amortis lir@maent entre trois et cing ans, de méme que lés diea développement
internes ou externes engagés pour leur mise eneceuvr

Les colts de développement liés a certains logiciéleloppés en interne ont été activés. Ces deldeveloppement, ayant
une durée d'utilisation définie, sont amortis erédire sur 5 ans (meilleure estimation de la dprébable d'utilisation d’un
projet).

Le colt de développement des logiciels par le gequgur lui-méme comprend les consommables dire¢desait de la main
d’ceuvre (salaires et charges sociales)

Droit au bail

Les droits aux baux sont comptabilisés pour ledewad’'achat et sont amortis sur la durée atterdfuda location, soit en
général 9 ans.

2.3 | MMOBILISATIONS CORPORELLES

Les éléments dont il est probable que les avantégmsomiques futurs qui leur sont associés irdiendreprise et qui peuvent
étre évalués de fagon fiable sont comptabilisésnemobilisations. Les immobilisations corporellesisoomptabilisées a leur
co(t d'acquisition.

Lorsque des composants des immobilisations corpsreint des durées d'utilité différentes, ils soamptabilisés en tant
gu'immobilisations corporelles distinctes.

Les durées d’amortissements sont déterminées sedoturées d'utilité attendues par I'entrepriserges actifs concernés,
dans les meilleures conditions de fonctionnemert'wilisation. Le mode d’amortissement retenu lestode linéaire qui
correspond le mieux au rythme de consommation dEstages économiques attendus.

Les durées d'utilité estimées sont les suivantes :
- agencements, aménagements des constructions d&rae 20 a 40 ans ; Agencements divers dix aninfures et
Décorations 5 ans
- installations techniques, matériel et outillageista cing ans ; sept ans pour standard télépheniq
- matériel de transport : trois a cing ans
- matériel de bureau et informatique : trois a cing a
- mobilier de bureau : entre 10 et 20 ans.

Le groupe n’a pas identifié de valeur résiduekm#icative pour ses immobilisations corporelles.
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2.4 | MMOBILISATIONS FINANCIERES

Titres de participation

Ce poste comprend les titres de participationetitéances rattachées aux investissements finantzas les filiales créées ou
achetées par la société. Des provisions sontsléciaéant, constituées sur la base d'une appoécddila valeur d'inventaire
fondée sur la situation financiere de la filiale rentabilité et ses perspectives d'avenir.

Cautions

Ce poste comprend les cautions et garanties \eds#es le cadre de I'occupation des locaux indristat commerciaux, en
tant que locataire.

2.5 STOCKS ET TRAVAUX EN COURS

Les matieres consommables et les marchandises/alomisées sur la base de leur dernier colt d’aghapeut inclure des
co(ts accessoires d’approvisionnement.

Ces éléments ont, le cas échéant, été déprécigsipade provision, pour tenir compte de la valectuelle a la date de cléture
de l'exercice.

2.6 CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances clients et autres débiteurs sonté&ssku leur valeur nominale.

Des dépréciations sont constituées sur les crégméssntant un risque de non-recouvrement, paappeiciation au cas par
cas de ce risque en fonction de leur ancienneté etsultat des relances effectuées.

Certains risques de non-recouvrement sont égalecnenterts par la provision SAV inscrite au passif.

2.7 TRESORERIE & EQUIVALENTS DE TRESORERIE

Ce poste comprend les fonds en caisse, les dépdis @n banque, les valeurs mobilieres de placestdat actions propres
de la société. Concernant les VMP et actions psypnee provision est constatée lorsque leur valeunarché, calculée sur la
moyenne des cours du dernier mois de I'exercicagdeinférieure a leur colt d’acquisition.

2.8 CAPITAL

Le capital social de la société Huis Clos (soamége) est constitué de 1 601 500 actions au priximal d’ 1 euro.

2.9 PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Une provision est comptabilisée au bilan lorsquegreupe a une obligation actuelle juridique ou ieif@ résultant d’'un
événement passé, que l'obligation peut étre estid@dacon fiable, et qu’il est probable qu'une igode ressources
représentatives d’avantages économiques sera aéegssur éteindre I'obligation.

Provisions pour litiges clients et prud’homaux
Dés lors qu'il est plus probable qu’improbable dri€ontentieux aboutira a une sortie de ressoysoas le groupe, celui-ci
constate une provision déterminée en fonctiond@eluation du risque encouru.

Provision pour SAV

Le groupe peut engager des colts de SAV sur letupisoqu’il fabrique et qu'’il pose, dans le cades djaranties accordées
dans les contrats de vente : 10 ans pour les désrea2 ans pour les ouvrants et la quincaillerie.

Une analyse historique a permis de déterminerrigagements du groupe en la matiére. Cette analyse@s de déterminer,
de maniére prospective, les engagements futursrdupg en termes de SAV. Les années N+3, N+4 et bht5été
pondérées de respectivement 60%, 40% et 20%, efterdr compte de I'évolution de la politique adiglevisant a une nette
amélioration de la qualité et de la rentabiliténiére service aprés-vente. En particulier, cetféigoe vise a interdire tout
SAV non facturé, au dela de la période de garaBtieette pondération n'avait pas été appliquéprdaision aurait été de 2,5
M€ au lieu de 1,9 M£.
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Ce colit de SAV comprend une part d'achats mati@trase part de main d’ceuvre technique nécessairstarventions.

Le colt de la sous-traitance SAV n'a pas été tetdans ce calcul car toutes les interventions SAit sissurées par du
personnel technique interne. Concernant la gamnpeathiits « énergies renouvelables », les fourestale pieces ou produits
en SAV restent a la charge de notre filiale Charmid=National, aucune analyse historique ne pemfiefaluer de fagon
certaine les colts de main d'ceuvre associés au Eiduits « énergies renouvelables » aussi aucuogspn n'a été
comptabilisée a ce titre.

2.10 AVANTAGES AU PERSONNEL

PROVISIONS POUR DEPART EN RETRAITE

L'obligation du groupe au titre de régimes a mtishs définies est évaluée en estimant le momdastavantages futurs
acquis par le personnel en échange des servicédssam cours de la période présente et des pérmtéseures. Ce montant
est actualisé pour déterminer sa valeur actuedis.dalculs sont effectués par un actuaire quaifiéitilisant la méthode des
unités de crédit projetées.

Taux d'actualisation retenu :

Selon IAS 19.78 :l& taux a appliquer pour actualiser les obligaticas titre des avantages postérieurs a I'emploi (qaex-
ci soient financés ou non) doit étre déterminé @dérence a un taux de marché a la date de cl&mmeé sur les obligations
d’entités de premiére catégorie. Dans les pays@®type de marché n’est pas actif, il faut prendréadux (a la cléture) des
obligations d’Etat (...)"

Nous avons considéré :

- que la notion« d’entités de premiére catégorie » renvoie aldeseotation AAA,

- que l'indice Bloomberg € composite Corporate AAB ans est représentatif du risque de signatureédhetteurs privés
frangais de premiére catégorie,

- que la maturité moyenne des engagements socia@alpe Huis Clos est d’environ 25 ans.

Nous avons procédé par interpolation linéaire, éanslur I'évolution du taux des OAT en fonction derlaturité (entre 15 ans
et 20/25 ans, la courbe des taux étant trés ppaitess 20 ans), afin d’estimer le taux de rendemamin@posite Corporate AAA
a 25 ans.

Description du Taux d’Actualisation retenu 31/12/200 31/12/2009
OAT France 15 ans/ 25 ans 3,78% / 3,6[/400% / 4.24%
Différence sur taux OAT selon maturité 0,11 % 0,24%
Indice € Composite AAA (15 ans) 4,20% 4,50%
Estimation de I'Indice € Composite AAA 20/25 ans 4.31 % 4.74%

Le taux retenu pour I'actualisation des engagenemi®traite (PIDR) s'établit au 31/12/2010 a £@1
L’écart sur le taux d’actualisation s’éléve ain€l,43%. Une analyse de sensibilité est présent&e3ati des présentes.

La loi sur le financement de la sécurité sociae2d08 et 2009, a porté I'age du départ en retdaisesalariés a 70 ans au lieu
de 65 ans lorsqu’elle intervient a l'initiative demployeur tout en la pénalisant d’'une contribot&pciale de 50%. Le groupe
a donc pris acte de l'intention du législateuraaadr limiter le plus possible l'initiative de I'epioyeur dans ce domaine, et a
pris en conséquence la décision de laisser cetigtive au salarié. Il en résulte qu'a compter’dgercice 2008, I'indemnité
de départ en retraite est calculée sur I'hypotdase départ volontaire du salarié.

La loi sur le financement de la sécurité sociate2d10, a porté I'age du départ en retraite aikitive des salariés a 67 ans au
lieu de 65 ans auparavant. Il en résulte qu'a cemgé I'exercice 2010, I'indemnité de départ emaitg est calculée sur
I'hypothése d'un départ volontaire du salarié &dé'ae 67 ans (aucun historique ne permettant diéwallus précisément un
age de départ dans le groupe). Ce changementnd&itn, qui provoque une baisse de la PIDR de 13aké&té affecté en
écarts actuariels.

L’Accord National Interprofessionnel (ANI) du 11niger 2008 sur la modernisation du marché du ttaailans son article

11, établi un baréme des indemnités de ruptureodtrat de travail. Cet accord a été étendu partdmtéa 23 juillet 2008. Des

analyses juridiques ont conduit, dans un premiepte certains syndicats professionnels a considgreice nouveau bareme
était également applicable aux indemnités de dé&paretraite a l'initiative des salariés. Ceci @upaur effet d'augmenter de

facon tres sensible le montant des engagements.
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Il semble qu’aujourd’hui ces analyses soient rem&® cause par certains organismes patronauxannwnt par le MEDEF
au motif notamment que cette extension n’étaitgsass l'intention des parties et résulte dés lowdpld’'une interprétation
particulierement extensive de la notion de ruptaetenue dans I'accord, sans se prononcer toutsfioike fait de savoir si en
I'état actuel de la rédaction des textes cettensiva est réellement juridiguement contestable. IDeéss de nouvelles analyses
juridiques actuellement en cours pourraient reme#tr cause la conclusion initiale et établir quadéon de rupture étant
sensiblement différente de la notion de départeémaite, I'’ANI n'aurait finalement pas pour effet dhodifier les barémes en
cause.

L’ANI n'a donc pas été retenu par le groupe dans é&ealuation de la PIDR au 31 décembre 2010. Liagpbn de I’ANI
porterait la provision constatée au bilan a #&6et conduirait & constater une charge complérvergar I'exercice de 210
Ke.

PLANS D'ATTRIBUTION D'ACTIONS GRATUITES

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 280@nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autivisdaite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d'actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite @é d0 capital social.

Synthése de l'utilisation au 31 décembre 2010

Date du Plan | Attribution | Nombre d'actions actualisé | Date prévue | Nbre d’actions | % du Capital
d’Attribution Initiale Par Plan En Cumul | d’Attribution |aprés AttributionfSocial cumulé
20/12/2005 1500 000
20/12/2005 54 000 43 500 43 500 15/02/2008 1543 500 2,82%
14/06/2006 12 000 9 500 53 000 15/06/2008 1553 000 3,41%
27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34%
14/02/2008 39 000 33500 101 500 15/02/2010 1601 500 6,34%
TOTAUX 124 500 101 500

PROVISIONS POUR DROITS INDIVIDUELS DE FORMATION (DI _F)
L’évaluation du DIF a été calculée selon les rédgkes conventions collectives applicables.

La mise en ceuvre du DIF reléve de l'initiative dilasié en accord avec I'employeur et les actionfodmation se déroulent,
en principe, en dehors du temps de travail et oundmit a une allocation horaire forfaitaire dé®euros.

Avant taux de déchéance et actualisation financiérenontant total des droits acquis hors fraisfatenation, arrétés au
31/12/2010 pour I'ensemble des salariés de la gg@&léve a la somme de 327 Ke.

Depuis la mise en place de ce dispositif, a saddlirut 2004, aucune demande relevant de ce régmété’formulée auprés
des services de ressources humaines du groupe.

2.11 RESULTAT EXCEPTIONNEL

Sont comptabilisés en résultat exceptionnel leméids relatifs aux cessions d’'immobilisations (dé&s en propre ou en
leasing), les amendes diverses et tous les élémentsit un caractére extraordinaire par rappdedivité du groupe.
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3 NOTES SUR LE BILAN

3.1 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES , CORPORELLES ET FINANCIERES
Valeurs brutes 31/12/09 Acquisitions Virement Cessions 31/12/10
Frais d'établissement, de recherche
Logiciels, Droits au Bail, Fonds Commerciaux 1775 73 42 1806
Constructions, agencements et aménagements 8253 745 7 333 8671
Installations techniques, outillage 230 24 17 236
Install. Générales 1413 55 122 247 1343
Matériel de transport 2 4 6
Matériel et mobilier de bureau, informatique 1091 53 24 1120
En cours 189 152 -132 209
Immobilisations financiéres 10 857 50 3 109 10 800
23 810 1156 773 24192|

Les amortissements ont évolué comme Suit :

Amortissements 31/12/09 Dotations Reprises 31/12/10

Frais d'établissement, de recherche

Logiciels informatiques 1209 150 36 1323
Constructions, agencements et aménagements 2 853 924 206 3570
Installations techniques, outillage 133 49 16 166
Install. Générales 548 331 237 642
Matériel de transport 2 0 2
Matériel et mobilier de bureau 697 87 23 761

[ 5 442 1541 518 6 465|

Les autres immobilisations financiéres au 31 décer@b10 sont essentiellement composées de dépédst@nnements. Ces
créances ont une échéance de recouvrement supéiieuran.

Les immobilisations en cours concernent princip&ieindes modules d’exposition ainsi que le dévelome d’'un nouveau
logiciel de gestion commerciale, qui seront miservice en 2011.

3.2 STOCKS ET EN COURS

2010 2009|
Matieéres premiéres 245 290
Produits finis et en cours 1674 2049
Valeur brute 1919 2 339
Matieéres premiéres
Produits finis et en cours
Dépréciation
Matieres premiéres 245 290
Produits finis et en cours 1674 2049
Valeur nette 1919 2 339

L'absence de dépréciation des stocks s’expliquéeptait que les produits finis sont fabriqués ssure et sont donc destinés
a un client final connu. Les quelques produits sepés a un an ne sont plus valorisés.
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3.3 CLIENTS

2010 2009|
Clients et comptes rattachés 8110 9311
Valeur brute 8110 9 311
Clients et comptes rattachés 733 611
Dépréciation 733 611
Clients et comptes rattachés 7377 8 701
Valeur nette 7377 8 701
Le poste « clients » intéegre un montant de Factu&sblir pour 264 KE.
Ces créances sont recouvrables a moins d’un an.
3.4 AUTRES CREANCES
| Brut 2010 A1l an au plus A 1 plus d'un an 2009
Créances sociales 430 430 438
Créances fiscales 2044 2044 1430
Groupe 8607 8 607 9870
Débiteurs divers 1894 1894 1852
Valeur brute 12976 4369 8 607 13590
Créances sociales 409 409 355
Débiteurs Divers
Dépréciation 409 409 355
Créances sociales 21 21 83
Créances fiscales 2044 2044 1430
Groupe 8607 8 607 9870
Débiteurs divers 1894 1894 1852
Valeur nette 12567 3960 8 607 13235

Les créances fiscales comprennent de la TVA réalyEpour un montant de 1 139 K€, remboursabléespremier trimestre
2010.

Une convention d’intégration fiscale a été mis@kte au ¥ janvier 2003 pour I'ensemble des sociétés du grohiprmis Iso
Sud et Huis Clos Espagne. Les filles versent a Elois, a titre de contribution au paiement de disgroupe et quel que soit
le montant effectif dudit impét, une somme égali&naot qui aurait grevé leur résultat et/ou lelugpvalue nette long terme
de I'exercice si elles étaient imposables distimetnt, déduction faite par conséquent de I'ensembsedroits a imputation
dont les sociétés auraient bénéficiées en I'absd'imtggration.

Pour Huis Clos la différence entre son IS socialseh IS groupe représente un gain fiscal de 7 Keinet charge
complémentaire de 45 Ke au titre de la contribusoaiale.

Toutes ces créances sont recouvrables a moinsad’un

Le poste « autres créances » intégre des prodigtse&oir composés de :

- Commissions liées au financement de nos ventes pour 1124 Ke

- Subventions contrat apprentissage pour 13 Ke
- Remboursement Formation pour 29 Ke
- Indemnités journalieres de Sécurité Sociale pour 6 Kd

3.5 CHARGES CONSTATEES D' AVANCE

Ce poste est principalement constitué des avangesosnmissions versées aux VRP lors de leur entg&ipérée a leur
départ de I'entreprise, ainsi que des commissi@y®es sur les contrats vendus avant la cléturéedertice et posés sur
I'exercice suivant.

- Avances sur Commissions pour 1 898 Ke

- Charges constatées d’'avance diverses pour 361 Ke
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3.6 CHARGES A REPARTIR

Ce poste est intégralement constitué des fraiside em place en 2009 d'une enveloppe financiérg, 2idle. D’un montant
brut de 359 Ke amorti sur la durée du prét, cegu@ssort a un montant net de 248 Ke a la cl@eréexercice.

3.7 ACTIONS PROPRES

L’Assemblée Générale du 16 juin 2010 a autoriséy pme durée ne pouvant excéder 18 mois, un praogeade rachat

d’actions propres. Les Obijectifs de celui-ci patrerde priorité décroissant sont les suivants :

= Assurer I'animation de marché et la liquidité daction Huis Clos par l'intermédiaire d'un prestetate services
d’'investissement au moyen d’un contrat de liquidii@forme a la réglementation admise par 'AMF.

= Assurer la couverture de plans d'options d'achactibns et autres formes d'allocations d’actiordea salariés et/ou
mandataires sociaux du groupe dans les conditibsglen les modalités prévues par la loi, notamnaentitre de la
participation aux résultats de I'entreprise, aetit'un plan d’épargne d’entreprise ou par attidng gratuites d’actions ;

= Procéder a des échanges ou a des remises da fimesasion d’opérations éventuelles de croissamterne ;

La synthése de son utilisation sur I'exercice astivante :

2010 2009
Actions détenues au ler janvier 80 378 114912
Nombre d'actions acquises 4414 38284
Nombre d'actions cédées 1277 72818
Actions détenues ala cloture 83 515 80378
Cours moyen dachat au ler janvier 30,531 30,954
Cours moyen des achats de l'exercice 30,226 29,157
Cours moyen des ventes de l'exercice 28,239 35,575
Cours moyen d'achat a la cl6ture 30,514 30,531
Valeur a l'ouverture (en Ke) 2 454 3557
Valeur dachats des acquisitions de I'exercice 133 1116
Valeur d'achats des cessions de |'exercice 39 2219
Colt d'achat alacloture (en Ke) 2 548 2454

Les valeurs mobiliéres sont évaluées au cours desbanoyen du dernier mois de I'exercice.
Les valeurs brutes sont retenues au co(t d’achiat tovision est calculée par rapport au courseanoge I'action sur le
dernier mois de I'exercice.

Risque sur actions

A la cléture de I'exercice, le groupe ne détiertume action émise par les marchés, hormis desnaghi@pres possédées dans
le cadre de son programme de rachat et de soratdettiquidité géré par un prestataire de semicwestissement.

Les seuls autres titres détenus sont ceux delisdssfj sociétés non cotées, et retraitées en tdason.

Evaluation des actions propres dans les comptesusoa la cloture du dernier exercice :
Valeur brute a 'actif du bilan : 2 548 K€
Dépréciation constatée : 56 K€
Valeur nette a I'actif du bilan : 2 492 K€
Valeur de marché & la cléture : 2 505 K€

3.8 CAPITAL

Le capital de la société est constitué de 1.601dE@¢tions de 1 Euro de valeur nominale.

La société est cotée sur Euronext Paris, compartti@esous le code ISIN FR0O000072357.

La politique du Groupe consiste a maintenir une liescapital solide, grace notamment a la présgmses deux actionnaires
principaux historiques, qui se sont associés ang3009 au sein de la SAS BG2P pour se renforceapiial au moyen d’'une

offre publique réalisée a cette date. La réalisatle cette offre permet ainsi a BG2P de déteniorddais plus de 85% du

capital du groupe Huis Clos. L'objectif est égalatndassocier les membres du personnel dans latiitedu capital, jusqu’a
10% des actions de la société a moyen/long ternmcgen d’attributions d’actions gratuites.
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3.9 PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

2009 réserves dotation reprises reprlse_s rlnon 2010
utilisées utilisées
clients 398 222 125 495
SAV 1956 33 87 1902
prud’hommes 620 460 398 682
engagements retraite 199 57 256
Autres 19 19
Valeur brute 3173 791 611 3355
Provision pour départ en retraite
Valeur des Droit acquis Codt des services  Co(t Gains (+)  Valeur des

droits au salariés rendus dans financier de  Pertes (-) droits au

31/12/09 sortis I'exercice I'exercice actuariels 31/12/10

Huis Clos 199 -19 41 9 25 256

La valorisation des engagements de retraite aué8&mbre 2010 au titre de I'indemnité de fin deiéegrpour les personnels
des sociétés du Groupe repose sur les hypothésesialles suivantes :

31/12/2010 31/12/2009
Taux de turn over Selon age, statut et activité orsape, statut et activité
Table de mortalité TGF TGH 2005 en cas de vie T\08&n cas de vie
Mode de départ en retraite Départ volontaire darsal Départ volontaire du salarié
Age de départ a la retraite 67 ans 65 ans
Taux d’évolution des salaires a LT 2,5 % non-cadsés cadres 2,5 % non-cadres, 3% cadres
Taux d’actualisation financiére 4.31 % 4.74 %

Analyses de sensibilité

Taux d’'actualisation : Une baisse de 1% du tauxtdaisation appliqué provoque une hausse de I&RRJO s’éléve alors a
un montant de 324 Ke au lieu de 256 Ke constatésture de I'exercice créant ainsi une chargeglémentaire de 6Re.
A Tinverse, une hausse de 1% provoque une baissa ®IDR qui s’éléve alors a 204 Ke créant un gainla charge de
I'exercice de 52 Ke.

Age de départ en retraite du salarié : Si I'on @ddge de départ en retraite du salarié a 70 [anBJDR d’'un montant de
256Ke a la cléture de I'exercice est réduite a 87 soit un gain sur la charge de I'exercice d&K@9Si I'age de départ est
ramené a 62 ans, cas peu probable, la PIDR passeaalin montant de 285 Ke créant ainsi une clied@® Ke.

Mode de départ en retraite du salarié : La loilsunodernisation de I'économie, promulguée en 26089rté I'dge du départ
en retraite des salariés a 70 ans lorsqu’elleviigst a l'initiative de I'employeur tout en la pdisant d'une contribution
sociale de 50%. Si I'on prend pour hypothése quiibit de I'employeur qui prend l'initiative du deqp en retraite du salarié,
la PIDR s’éléve alors a 322 Ke pour une mise emaiteta I'age de 67 ans ou a 296 Ke pour une nriseteaite a I'age de 70
ans, créant ainsi des charges complémentairetegardice respectivement de 66 Ke ou de 40 Ke.rbege a donc pris acte
de lintention du législateur, a savoir limiter us possible l'initiative de I'employeur dans centhine, et a pris en
conséquence la décision de laisser cette initisivesalarié. Il en résulte qu'a compter de I'exa@c2008, I'indemnité de
départ en retraite est calculée sur I'hypothésa départ volontaire du salarié a un 4ge moyen den6567 ans a compter de
2010.

Accord national interprofessionnel (ANI) du 11 jarv2008 : L'application de I'ANI (Voir 8§ 2.9 desrgsentes annexes)
porterait la provision constatée au bilan a 466eKeonduirait & constater une charge complémensgaird’exercice de 210
Ke.
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3.10 EMPRUNTS AUPRES DES ETABLISSEMENTS FINANCIERS

2010 2009|
emprunts souscrits au ler janvier 3527 1837
nouvelles souscriptions 2600 3100
remboursements 1650 1410
emprunts souscrits au 31 décembre 4477 3 527

Au 31/12/10, I'échéancier des emprunts est le siiva

2011 1268
2012 1271
2013 1274
2014 665
plus de 5 ans
Total restant 4477

Le principal emprunt bancaire de 5,2 Me, lié aaficement de I'acquisition de Chaud Froid Natioesi,amortissable sur une
durée de 5 ans. En contrepartie de celui-ci, lgarosmes financiers ont pris pour garantie 100%ittes CFN, Isoplas, SEC,
Altherm ainsi que le nantissement du fonds de comengn ce compris les marques) et une cautiodasmdi de I'actionnaire

principal BG2P.

Cette enveloppe financiére se décompose en 4 ganch

Tranche Al Tranche A2 Tranche A3 Tranche A4
Nominal en K€ 1100 1100 1500 1500
Date début juin-09 avr-10 juin-09 avr-10
Date de fin juin-14 juin-14 juin-14 juin-14
Modalités de Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel Amortissement trimestriel
remboursement a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010 a compter du 30/09/2009 a compter du 30/09/2010
Taux EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois EURIBOR 3 mois
+ marge + marge + marge + marge

Garanties Nantissement de la totalité des actions ou parts sociales CFN, ISOPLAS, SEC et ALTHERM

Nantissement du fonds de commerce en ce compris les marques

Caution solidaire de I'actionnaire principal BG2P

Ce contrat de financement, présentant un solde @854K€ a la cléture de I'exercice, comporte desusés d’exigibilité

anticipée en cas de non respect de ratios financier

Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30

Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50

Cash flow libre / Service de la dette > 1

Le dernier ratio, ci-dessus « Cash flow libre M@= de la dette > 1 », n’est pas respecté a tarel@e 'exercice. A la date de

rédaction des présentes, il n’est pas envisaglepsanques, d'actionner la clause d’exigibilité@apée.

Par ailleurs, certains contrats de financementgieéw qu'un changement de contrble de 'empruntanstitue un cas de

remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibtdticipée.

3.11 EMPRUNTS DIVERS

2010 2009
concours bancaires 0 54
c/cgroupe et associés 1095 1055
Crédit Vendeurs s/Acquisition CFN 2 680
autres 9 9
Valeur brute 1104 3798

Les comptes courants au 31 décembre 2010 correspbadx avances recues des filiales.

Ces dettes sont remboursables a moins d’un an.
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3.12 TRESORERIE

2010 2009]
Actions Propres 2548 2454
Valeurs mobiliéres de placement 568 34
Disponibilités 2632 8 478
Trésorerie nette 5748 10 966

3.13 AVANCES ET ACOMPTES RECUS

Il figure dans ce poste une avance de 2 M€ négasiée nos partenaires financiers auprés desquaisiéposés la majorité

des dossiers de financement de nos clients.

Cette avance compense le besoin en fonds de rooiecnéé entre le moment ou les dossiers sont dépasgrés de
I'organisme et le moment ou ce dernier débloquededs ainsi que les acomptes sur commandes (k#biment 30%) qui

sont minorés en cas de vente en financement.

3.14  DETTES FISCALES ET SOCIALES
2010 2009
Dettes sociales 8776 11 255
dettes fiscales 547 2 618
Total 9323 13 873
Toutes ces dettes sont a moins d’'un an.
Les dettes sociales se décomposent de la fagoanteiv
- Provision et charges sociales sur congés payés :2 533 K€
- Provision et charges sociales sur gratifications 1 320 K€
- Provision comité d’entreprise : 163 KE
- Provision handicapé : 45 K€
- Urssaf : 1247 K€
- Assedic : 226 K€
- Caisse de retraite : 1619 K€
- Taxes sur les salaires : 1231 KE
- Participation aux bénéfices 392 K€
Les dettes fiscales se décomposent de la fagoargaiv
-TVA: 320 K€
- Provision Taxe Fonciére : 192 K€
- Provision Taxe Professionnelle : 16 K€
- Provision Taxe Publicité et écofolio : 8 K€
- Provision TVS : 11 K€
3.15 AUTRES DETTES
2010 2009|
fournisseurs (1) 13084 16 822
dettes sur immobilisations
autres dettes (2) 322 286
Total 13406 17 109

(1) dont 1 079 K€ d’effets de commerce
dont 521 K€ de factures fournisseurs namvenues
(2) dont 242 K€ de provision organic

Ces dettes sont remboursables a moins d’un an.
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3.16 ENGAGEMENTS ET OPERATIONS HORS BILAN

Engagements recus : Néant.

Engagements donnés :

| moins1an 1a5ans  plusde5 ans Total |
Nantissements 1170 2925 4 095
Cautions 180 2473 54 2 707
contrats de leasing 75 110 185
Autres
Total 1425 5507 54 6 986

Le contrat de financement principal, présentantsalde de 4 095 K€ a la cléture de I'exercice, corgpales clauses
d’exigibilité anticipée en cas de non respect diesdinanciers :

Dettes financiéres nettes / Fonds propres < 0,30
Dettes financiéres nettes / Ebitda < 0,50
Cash flow libre / Service de la dette > 1

Le dernier ratio, ci-dessus « Cash flow libre MBgr de la dette > 1 », n’est pas respecté a tarel@e I'exercice. A la date de
rédaction des présentes, il n’est pas envisaglepsanques, d'actionner la clause d’exigibilité@apée.

Par ailleurs, certains contrats de financement@eét qu'un changement de contréle de I'empruntanstitue un cas de
remboursement anticipé obligatoire ou d’exigibibigticipée.

3.17 CONTRATS DE CREDIT -BAIL

2010

Valeur des biens pris en CB 371
Amortissement cumulé 286
Valeur nette 85
Amortissement de I'exercice 174
Loyers versés dans l'exercice 145
Loyers restant a payer : 185

<lan 75

>1 an 110
dont Valeurs résiduelles

3.18 AUTRES OPERATIONS NON INSCRITES AU BILAN

Constitue une opération non inscrite au bilan,edwnsaction ou tout accord entre une sociétéhetou plusieurs autres
entités qui présente des risques et des avantageBcatifs non traduits au bilan et dont la corssance est nécessaire a
I'appréciation de la situation financiére de laist&

Détail des engagements au titre des contrats de location simple non résiliables
(montants retenus au dernier taux d'indexation connu). Impact financier
(en Ke) Totaux -lan | de2a5ans +de5ans
Locations Immobiliéres 22 545 4273 12 202 6 070
Locations de véhicules 1964 1289 675
Mat.de bureau & Informatique 1137 567 570
TOTAUX 25646 6129 13447 6070

D’autre part, la société Huis Clos est engagéecpavention réglementée a sa holding animatricecibraaire principal
BG2P dans un contrat d’externalisation de prestatde services de gouvernance, de direction etddement. Ce contrat se
renouvelle par tacite reconduction annuelle, lestations facturées au titre de I'exercice 201€ose élevées a 5 580 Ke.
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3.19 SITUATION FISCALE LATENTE

NATURE

Base Imp6t 2010

Base Imp6t 2009

Différences temporelles d'imposition :

Effort Construction 147 173
Organic 243 274
Participation des salariés aux bénéfices 392 0
Engagement Retraite 256 200
Retraitement Amortissements Reglement CRC 2002-10 118 137
Sur déficits reportables en avant

TOTAL BASE 1 156 783
Taux dimposition 33,33% 33,33%

TOTAL IMPOT 385 261

3.20 RISQUES ENVIRONNEMENTAUX

Conformément a la loi n°2001-420 du 15 mai 200lusn@wous communiquons linformation suivante relatigux
conséquences sur I'environnement de notre activité

L'activité du groupe Huis Clos, a savoir la fabtioa et la commercialisation de menuiseries, lavation et I'optimisation

des systémes de chauffage, a un impact trés Igaitéenvironnement :

» peu de rejets dans I'eau ou dans l'air, peu deangiss olfactives et sonores

» pas d'atteinte aux équilibres biologiques

» les gaz utilisés pour l'installation de climatisetisont manipulés par du personnel diment qualiGét effet
» récupération des anciennes menuiseries et andiémerts de chauffage stockés provisoirement dassbedenes, qui

sont enlevées et dont le contenu est retraité gmprbfessionnels.

A fortiori, l'activité du groupe ceuvre en faveur dlamélioration de I'environnement compte tenu désluctions de
consommations d’énergies réalisées grace aux txa/aolation et a l'installation de systémes deutfage plus performants

effectués en faveur de I'habitat individuel.

En conséquence, aucune certification n'est en cgumsatiére d’environnement, de méme qu'aucuneigioovpour atteinte a

I'environnement n’'a été constatée dans les congeda société.

3.21 CHIFFRE D’ AFFAIRES

La totalité du CA a été généré en France.

La répartition entre les catégories de produitdeestiivante :

[ 2010 2009 |
Chassis 39,1% 39,2%
Volets roulants 15,3% 13,6%
Portes entrée 8,8% 8,4%
Energies Renouvelables 16,7% 23,9%
Autres 20,2% 14,9%
100% 100%
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3.22 PERSONNEL

Evolution des effectifs employés en fin d’exercice

| 2010 2009 |
Cadres 40 37
Employés 1384 1560
Intérimaires
Total 1424 1597

3.23 REMUNERATION DES ORGANES DE DIRECTION

Conformément a la loi n° 2001-420 du 15 mai 200dysnvous précisons I'ensemble des rémunérationgueerpar les
mandataires sociaux de la société Huis Clos :

Exercice 2010 Exercice 2009
Monsieur René BERTIN Néant 347 349 euros
Madame Claudine BERTIN Néant -
Monsieur Jean Charles GALLI Néant -
TOTAL Néant 347 349 euros

Les dirigeants ainsi que I'ensemble du personneliéige social ont été transférés, fin octobre 26809roupe Huis Clos vers
la holding animatrice et actionnaire majoritaire BG

3.24 DOTATION AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS D 'EXPLOITATION

2010 2009 |
Amortissements 1613 1530
Provisions 1195 1 489

2808 3019
3.25 RESULTAT FINANCIER

| 2010 2009 |
Dividendes 3049 3250
Intéréts C/Courants regus 313 372
Reprise Prov.Actions Propres 541
Produits net s/Cessions VMP 383
Produits financiers Divers 13 13
Intéréts des Emprunts -148 -134
Co(t des Instruments Dérivés -107 -58
Intéréts C/Courants versés -7 -1
Agios Bancaires -12 -10
Dotation Prov.Actions Propres -57
Actualisation Prov.Retraite -9 -6
Abandon financier aux filiales -210
Charges financiéres diverses -3 -12
3032 4128
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Afin de palier au risque de fluctuation de taux lsudette du groupe a taux variable ou prévisidendes instruments dérivés
de taux sont contractés. Ces contrats ont pour @dféixer les taux d’intéréts payés sur la dedes instruments de couverture
économique ne sont pas qualifiés de couverture taist® Le contrat en cours a la cléture de I'exar@orte sur une dette

maximale de 7,8 Me et a pour effet de substitiguribor 3 mois par un taux fixe de 2,75% (Swapal&) pour une période

courant jusqu’au 28 juin 2013. Le co(t des instmimelérivés s'est élevé a 186 Ke sur I'exercice.

L'intégralité de l'activité de la société s'opérersle territoire francais, les flux d'approvisionments sont réalisés
majoritairement en France et dans quelques paysbnesnde la communauté européenne. Toutes les mmérabnt réalisées
en euros, il n'existe pas de risque de change.

3.26 TRANSFERT DE CHARGES

Le poste « transfert de charges » a enregistréesigrcice un montant de 483 Ke qui ne concernemrt des contreparties de
frais de personnel. Il s'agit notamment de rembements de frais de formation, d'indemnités jousrak de sécurité sociale
et la contrepartie des avantages en nature comstates les rémunérations brutes.

3.27 PRODUITS D’'E XPLOITATION

Les autres produits qui représentent 3 893 K€ sonstitués principalement des commissions liéefirmncement de nos
ventes, celles-ci enregistrent une variation sémsibnt équivalente a I'évolution du volume d’adtvi

3.28 RESULTAT EXCEPTIONNEL
2010 2009
Cessions Immobiliations <166 > < 219>
Cessions Contrats Leasing <8>
Divers <3> < 3>
Abandon de C/Courants
Total <177> <222 >
3.29 |MPOT SOCIETE

La société a opté pour le régime de l'intégratisndle, le périmétre est le suivant :

ENTREPRISES SIRET SIEGE SOCIAL , % .
Détention
HUIS CLOS SA 3784602810001Y76130 Mont Saint Aignan Meére
ISOPLAS SAS 3530800138001276700 Harfleur 100%
LOGI FERMETURES SARL | 4286080040002776700 Rogerville 100%
LOGI PARTICULIER SARL |40405213600029876130 Mont Saint Aignan 100%
SCI RB1 3897736070001276130 Mont Saint Aignan 100%
HC MANAGEMENT SAS 4853521990001576130 Mont Saint Aignan 100%
SEC 4021417250007576700 Rogerville 100%
ALTHERM SAS 4936572170001176130 Mont Saint Aignan 100%
CFN SAS 4153123470001676300 Sotteville les Rouen 100%
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L'impdt de I'exercice se décompose comme sulit :

L IS social Cor'rectigns IS Groupe
Natures Base d'impot . Intégration -
Huis clos ) Fiscal
fiscale

Charge d'imp6t sur résultat courant 953 953

Charge dimp6t sur résultat exceptionnel 0

Contribution sociale 6 42 49

Filiales : Déficits de |'exercice transférés -50 -50

Annulation Quote Part des dividendes taxables -57 -57
Ajustements divers

Totaux 959 -66 894

Dans le cadre du régime d’intégration fiscale filkkeles versent a la société mere Huis Clos SA cmtribution au paiement
de I'impdt sur les sociétés du groupe égale a Gimpui aurait grevé leur résultat si elles étaiemposables distinctement.
Grace a I'option prise pour ce régime, la sociétésHClos a réalisé une économie d’'imp6t de 66 Kd'axercice.

3.30 FILIALES ET PARTICIPATIONS

Capitaux . Valeur Valeur Préts Cautions| CAHT .
. QP capital . Résultat| _. . ~
Capital |propres (avant détenu brute nette Avances Avals exercice 2010 Dividendes | Date cl6ture
résultat) titres titres Consentis | donnés 2010
Isoplas SAS 765 1407 100,00% 915 915 1634 31331 1788 400 | 31/12/2010
Logi Particulier SARL 50 88 99,80% 8 8 176 855 115 31/12/2010
SCIRB1 15 104 99,99% 15 15 374 75 7 31/12/2010
Huis Clos Espagne 100 97 100,00% 100 100 31/12/2010
HC Mangment SAS 50 55 97,00% 49 49 45 -12 31/12/2010
SEC SARL 101 136 100,00% 1121 347 31/12/2010
CFN SAS 40 323 100,00% 8420 8420 2968 11613 -154 31/12/2010
Altherm SAS 40 141 100,00% 40 40 156 5173 319 31/12/2010
Iso Sud SAS 200 -618 100,00% 450 450 1451 694 -454 31/12/2010

Logi Aluminium, SARL intégrée au groupe au courd’drercice 2008 et spécialisée dans la produad®menuiseries ALU
a été fusionnée avec ISOPLAS &ljanvier 2010.

Les montants des postes du bilan et du résultahdier relatifs aux opérations réalisées avec iaeprises filiales sont les
suivants :

Créances | C/Courants Autres Dettes C/Courants Autres Charges Produits

Clients Débiteurs | Créances | Fournisseurs | Créditeurs Dettes Financiéres | Financiers
Avec Isoplas 1634 5947 96
Avec Logi Fermetures 1048 32
Avec Logi Particulier 176 4
Avec RB.1 374 7
Avec SEC 334 222 3
Avec HC Management 45
Avec Altherm 156 834 3
Avec CFN 2 968 702 77
Avec Iso Sud 1451 49
Avec Huis Clos Espagne 96

TOTAUX 7 853 7817 318 7 264

3.31 VALEURS MOBILIERES DETENUES EN PORTEFEUILLE

Valeur brute Valeur nette Valeur de
titres titres Marché
Huis Clos SA (Actions Propres) 2 548 2 492 2 505
Sicav de Trésorerie 568 568 568
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3.32 RESULTAT PAR ACTION

| 31/12/10  31/12/09

Nombre moyen d’actions composant le Capital Social 1594 995 1566 125
Nombre d’actions propres a la cl6ture - 83515 - 80378
Nombre moyen net d’actions Q) 1511 480 1485 747
Attributions d’actions gratuites en cours 33500
Nombre net d’actions apres attributions (2) 1511 480 1519 247
Résultat de I'exercice (en Ke) 3) 4213 5321
Résultat de base par Action (en euros) 3)/(1) 2.788 3.581
Résultat dilué par Action (en euros) (3)/(2) 2.788 3.502

Le résultat par action sur capital de base estilgan divisant le résultat net attribuable auioactaires par le nombre moyen
pondéré d'actions en circulation au cours de lmg@ér a I'exclusion des actions détenues en pimgréa société.

Le résultat dilué par action est calculé en retehiansemble des instruments financiers donnaraaggs différé au capital de
la société consolidante.
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20.1.13RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS INDIVIDUELS DE L 'EXERCICE 2010

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevps assemblées générales, nous vous présemtivasapport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2010, sur :

» le contr6le des comptes annuels de la société EBlosS.A., tels qu'ils sont joints au présent rappo

e lajustification de nos appréciations ;

« les vérifications et informations spécifiques presyar la loi.
Les comptes annuels ont été arrétés par le cais€iiministration. Il nous appartient, sur la basendtre audit, d'exprimer
une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normegedtice professionnel applicables en France noeses requierent la
mise en ceuvre de diligences permettant d'obtesssurance raisonnable que les comptes annuels mpodent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste afiegr par sondages ou au moyen d’autres méthodeskkction, les éléments
justifiant des montants et informations figurannsldes comptes annuels. Il consiste également eéepp les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des conijes. estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisaafgpeopriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes regles et principes comptables francadgjliers et sincéres et
donnent une image fidéle du résultat des opératieriexercice écoulé ainsi que de la situatioarfaiére et du patrimoine de
la société a la fin de cet exercice.

2 Justification des appréciations

Les estimations comptables concourant a la prépardes états financiers au 31 décembre 2010 éntééfisées dans un
contexte de difficulté certaine a appréhender Ersgectives économiques. C'est dans ce contextecgméormément aux
dispositions de l'article L.823-9 du Code de conmmemous avons procédé a nos propres appréciafiignsous portons a
votre connaissance.

Votre société constitue des dépréciations surstitiee participation, et comptabilise des provisipaar couvrir les risques de
litiges, les risques prud’homaux et les chargesedeice aprées vente.

Nous avons procédé a lI'appréciation des appro@teaues par la société, décrites dans I'annexadphes 2.4 et 2.9), sur
la base des éléments disponibles a ce jour, etémisuvre des tests pour vérifier, par sondageliction de ces méthodes.
Nous rappelons toutefois que, ces estimations &adEes sur des prévisions présentant par natucanactére incertain, les
réalisations differeront, parfois de maniére sigaifve, des prévisions.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes Bnmres dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie depport.

3 Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodexercice professionnel applicables en Fraage,vérifications
spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surfdaésité et la concordance avec les comptes anmessinformations
données dans le rapport de gestion du conseil drasimation et dans les documents adressés awnaetires sur la situation
financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en applicaties dispositions de l'article L.225-102-1 du Caftecommerce sur les
rémunérations et avantages versés aux mandatagiesis ainsi que sur les engagements consentisuerfidveur, nous avons
vérifié leur concordance avec les comptes ou aagddbnnées ayant servi a I'établissement de ceptesmt, le cas échéant,
avec les éléments recueillis par votre sociétéamges sociétés contrdlant votre société ou céesgbar elle. Sur la base de
ces travaux, nous attestons I'exactitude et laésiticde ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assprédes diverses informations relatives a l'idénties détenteurs du capital
vous ont été communiquées dans le rapport de gestio

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 27 avril 2011 Bois Guillautee27 avril 2011
KPMG Audit IS Opus 3.14 Audit & Conseil
Simon LUBAIS Alexis LEVASSEUR

Associé Associé
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20.1.14 RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS ET ENGA GEMENTS REGLEMENTES DE
L'EXERCICE 2010

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de \suiciété, nougous présentons notre rapport sur les conventibns e
engagements réglementeés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la lgheseinformations qui nous ont été données, leactéstiques et les
modalités essentielles des conventions et engadsment nous avons été avisés ou que nous aurémuaiderts a l'occasion
de notre mission, sans avoir a nous prononcetesurtilité et leur bien-fondé ni a rechercheritence d’autres conventions
et engagements. Il vous appartient, selon les wreel'article R.225-31 du code de commerce, dé&per l'intérét qui
s'attachait a la conclusion de ces conventionagagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéanyyalis communiquer les informations prévues aidlarR.225-31 du code de
commerce relatives a I'exécution, au cours de tere écoulé, des conventions et engagements gieéoweés par
I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussaagtimées nécessaires au regard de la doctofiesgionnelle de la
Compagnie nationale des commissaires aux comptativeea cette mission. Ces diligences ont consisteérifier la
concordance des informations qui nous ont été demagec les documents de base dont elles sons.issue

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A L ' APPROBATION DE L ' ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné diasicune convention ni d’aucun engagement autorsesours de
I'exercice écoulé a soumettre a I'approbation dedemblée générale en application des dispostiearticle L.225-38 du
code de commerce.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L'ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements approuvés au cours d'esiees antérieurs dont I'exécution s’est poursuivie@u cours de
I'exercice écoulé

En application de l'article R.225-30 du code de owrce, nous avons été informés que I'exécution adesentions et
engagements suivants, déja approuvés par I'assergBlérale au cours d’exercices antérieurs, stagispivie au cours de
I'exercice écoulé.

Avec la société CFN S.A.S

Convention d’avance de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. a consenti a la soci¢ifl CS.A.S. une avance en compte courant dont teesaal 31 décembre
2010 est de €. 2 967 895.

¢ Modalités :
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80% sprbdait financier de €. 77 159 sur I'exercice.

Avec la société ISO SUD S.A.S

Convention d’avance de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. a consenti a la soci&® BUD S.A.S. une avance en compte courant dosoltee au 31
décembre 2010 est de €. 1 451 474.

* Modalités :
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80% spibduit financier de €. 49 205 sur I'exercice.

Convention de cautionnement solidaire

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. s'est portée cautiondsale pour le compte de la société ISO SUD S.AuSrafit de la société
SOGELEASE, a concurrence d'un montant de €. 417 882principal, outre tous intéréts, commissionsfrats
accessoires.
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Avec la société Groupe René BERTINanciennement dénommée Groupe Bertin Investissgment

Convention de remboursement d’agios

* Nature et objet :
Convention de remboursement d’agios bancaires

* Modalités :
La société Groupe René BERTIN refacture a la sédititis Clos S.A. les agios bancaires lui incomisaitt une charge
financiére de €.33 926.

Convention d’avance de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A a consenti a la sociéttuf René BERTIN une avance en compte courantled@olde au 31
décembre 2010 est de €.2 611.

* Modalités :
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%, eoitharge financiere de €.99 sur I'exercice.

Avec la SCI Fonciére BERTIN

Convention de location de locaux
* Nature et objet :

Location par la société Huis Clos S.A. des locas»®4 rue Raymond Aron, 76130 Mont Saint Aignan.
* Modalités:

La charge de I'exercice s'éleve a la somme de 808% laquelle s'ajoute la taxe fonciere refaetw@ur un montant de €.
9 390.

Avec la société Huis Clos Espagne

Convention de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. a percu de la sociétés Hilos Espagne une avance en compte courant deoide au 31
décembre 2010 est de €. 96 572.

* Modalités : Cette avance n'est pas rémunérée.

Avec la société Logi Particulier S.A.R.L.

Convention de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos a consenti a la société Lagti€ulier S.A.R.L une avance en compte courant deisolde au 31
décembre 2010 est de €. 175 893.

* Modalités:
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%, reoitharge financiere de €.3 830 sur I'exercice.

Avec Monsieur BERTIN

Convention de trésorerie

* Nature et objet :
Monsieur René Bertin a consenti a la société Hlds S.A. une avance en compte courant dont le sold&l décembre
2010 est de €.1 064.

* Modalités :
Cette avance n’est pas rémunérée.
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Avec la société HC MANAGEMENT S.A.S.

Convention de trésorerie

Nature et objet :

La société Huis Clos S.A. a consenti & la sociéiéManagement S.A.S. une avance en compte courabielsolde au
31 décembre 2010 est de €. 44 631.

Modalités :

Cette avance n'a pas été rémunérée en 2010.

Avec la société SEC S.A.R.L.

Convention de trésorerie

Nature et objet :

La société Huis Clos S.A. a percu de la société SECR.L une avance en compte courant dont le smldgl décembre
2010 est de €. 222 132.

Modalités :

Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%,neoitharge financiére de €. 3 088 sur I'exercice.

Avec la société RB1

Convention de trésorerie

Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. a consenti a la soci€€FRB1 une avance en compte courant dont le sald@ladécembre
2010 est de €. 374 159.

Modalités :
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%,rspibduit financier de €. 6 927 sur I'exercice.

Convention de location de locaux

Nature et objet :
La SCI RBI loue a la société Huis Clos S.A. deslocpour I'exploitation de ses agences.

Modalités :
- Alorient: 178 rue de Belgique
Loyer annuel (y compris charges locatives) de €.17 781
Et refacturation de la taxe fonciére pour € 2173
- A Pavillon sous Bois : 146 avenue Aristide Briand
Loyer annuel (y compris charges locatives) de €.27 880
Et refacturation de la taxe fonciere pour € 1814
- A Montargis : 52 Rue du Général Leclerc
Loyer annuel (y compris charges locatives) de €.16 318
Et refacturation de la taxe fonciere pour € 1116

Avec la société ISOPLAS S.A.S.

Convention d’avance de trésorerie

Nature et objet :

La société Huis Clos S.A. a consenti a la socgglhs S.A.S. une avance en compte courant dentde au 31 décembre
2010 est de €.1 633 754.

Modalités :

Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%,nspibduit financier de €. 95 897 sur I'exercice.

Convention de remise annuelle

Nature et objet :
La société Isoplas vend a la société Huis Clos 8eA.menuiseries.

Modalités :
Une remise annuelle de 20 % sur le chiffre d'adfaiEst accordée, soit €. 6 169 704.
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Convention de cautionnement solidaire

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. s’est portée cautiondsale pour le compte de la société Isoplas S.ASnai 2009 au profit
de la banque HSBC, a concurrence d’'un montant @@&000, s’ajoutant a celui de €. 612 000 en pralcoutre tous
intéréts, commissions et frais accessoires, acead&008.

Convention de cautionnement solidaire

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. s’est portée cautiondsdle pour le compte de la société Isoplas S.AuSrafit de la banque
SOGELEASE, a concurrence d'un montant de €. 646, E30 principal, outre tous intéréts, commissionsfrais
accessoires.

Avec la société Logi Fermeture S.A.R.L.

Convention de trésorerie

* Nature et objet :
La société Huis Clos S.A. a consenti a la sociéigi Eermetures S.A.R.L. une avance en compte codrrt le solde au
31 décembre 2010 est de €. 1 048 178.

* Modalités :
Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%,rspibduit financier de €. 32 243 sur I'exercice.

Avec la SCI RB2

Convention de location de locaux
* Nature et objet :

La SCI RB2 loue a la société Huis Clos S.A. dealcpour I'exploitation de ses agences
¢ Modalités :

- AuHavre : 126 rue du Maréchal Joffre

Loyer annuel (y compris charges locatives) de €.922

Et refacturation de la taxe fonciere pour €. 6035
- ARouen: 76 avenue de Caen

Loyer annuel (y compris charges locatives) de €. 44 029

Et refacturation de la taxe fonciére pour €. 5059

Avec la SCI Moto Center 14

Convention de location de locaux

* Nature et objet :
Cette société loue a la société Huis Clos S.Alaksmux situés a I'angle de la rue des Tonneliede d& rue de Vaucelles a
Caen, pour l'exploitation de son agence caennaise.

* Modalités :
Loyer annuel de €. 26 203 correspondant a la @visiennale prévue au bail et une taxe foncieré.d348.

Avec |la SCI BERTIN

Convention de location de locaux

* Nature et objet :
Cette société loue a la société Huis Clos S.Alatmsux sis au 35 square Raymond Aron a Mont Saigriai.

¢ Modalités :
La charge de I'exercice s'éléve a la somme deZ245 a laquelle s'ajoute la taxe fonciére reféetypour un montant de
€.32127.
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Avec la société Altherm S.A.S.

Convention de trésorerie

Nature et objet :

La société Huis Clos S.A. a consenti a la sociétbefm S.A.S une avance en compte courant donblgesau 31
décembre 2010 est de €. 156 475.

Modalités :

Cette avance est rémunérée au taux de 3,80%,nspibduit financier de €. 2 757 sur I'exercice.

Avec la société BG2P S.A.S.

Convention de prestation de services

Nature et objet :
La société BG2P S.A.S. met a la disposition de@été Huis Clos S.A. des moyens humains et tedlesigour la tenue

de la comptabilité et la gestion administrative.

Modalités :

Ces prestations sont facturées en fonction du ebdt temps passé pour les différents travaux asiratifs. Les frais
généraux correspondants au personnel mis a diggpsdmplétent cette refacturation. La charge deeicice s’éleve a €.
5580 170.

Convention d’avance de trésorerie

Nature et objet :

La société Huis Clos S.A. a percu de la société BG2A.S. une avance en compte courant dont le sel@d décembre
2010 est de €. 113 367.

Modalités :

Cette avance est rémunérée au taux de 3,80% sprbdait financier de €. 49 036 sur I'exercice.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 27 avril 2011 Bois Guillaumee27 avril 2011
KPMG Audit IS Opus 3.14 Audit & Conseil
Simon LUBAIS Alexis LEVASSEUR

Associé Associé
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20.1.15RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE DE L "EXERCICE 2010

Rapport des commissaires aux comptes, établi en dpgation de I'article L. 225-235 du Code de commem, sur le
rapport du président du conseil d’administration dela société Huis Clos S.A.

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes dedigté Huis Clos S.A. et en application des disipos de l'article L.225-
235 du Code de commerce, nous vous présentons ragport sur le rapport établi par le présidentvdére société
conformément aux dispositions de l'article L.225d87Code de commerce au titre de I'exercice cl84 ldécembre 2010.

Il appartient au président d'établir et de soursedti’approbation du conseil d’administration uppart rendant compte des

procédures de contrble interne et de gestion dgses mises en place au sein de la société et mtdesaautres informations

requises par larticle L.225-37 du Code de commeamdatives notamment au dispositif en matiére devgmement
d’entreprise.

Il nous appartient :

» de vous communiquer les observations qu'appetiemotre part les informations contenues danspeart du président,
concernant les procédures de contrdle interne egeftion des risques relatives a I'élaboration ettraitement de
l'information comptable et financiere, et

« d'attester que ce rapport comporte les autresrrEtions requises par l'article L.225-37 du Coéeammerce, étant précisé
gu’il ne nous appartient pas de vérifier la sintéédie ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément atxe®d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contrlénterne et de gestion des risques relatives a I'daration et au
traitement de l'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requiérent lsenen ceuvre de diligences destinées a apprécismdgrité des
informations concernant les procédures de conindéene et de gestion des risques relatives dbédion et au traitement de
I'information comptable et financiere contenuessdarrapport du président.

Ces diligences consistent notamment a :

 prendre connaissance des procédures de conttélmé et de gestion des risques relatives a déddibn et au traitement
de l'information comptable et financiere sous-tendeas informations présentées dans le rapportrésigent ainsi que de
la documentation existante ;

* prendre connaissance des travaux ayant pernébdrér ces informations et de la documentatiostarie ;

« déterminer si les déficiences majeures du camirierne relatif a I'élaboration et au traitemaat'information comptable
et financiére que nous aurions relevées dans lee acdal notre mission font l'objet d'une informatewpropriée dans le
rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'‘avons pas dlabea a formuler sur les informations concernba® procédures de
contrble interne et de gestion des risques dedgteorelatives a I'élaboration et au traitementidéormation comptable et
financiere contenues dans le rapport du présidemdseil d'administration, établi en applicati@s dlispositions de l'article
L.225-37 du Code de commerce.

Autres informations
Nous attestons que le rapport du président du dodiselministration comporte les autres informasorequises a l'article

L.225-37 du Code de commerce.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 27 avril 2011 Bois Guillaumee27 avril 2011
KPMG Audit IS Opus 3.14 Audit & Conseil
Simon LUBAIS Alexis LEVASSEUR

Associé Associé
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20.1.16 RESOLUTIONS PROPOSEES A 'A SSEMBLEE GENERALE STATUANT SUR LES COMPTES DE L'EXERCICE 2010

A titre ordinaire

PREMIERE RESOLUTION (Résolution adoptée par I'AG du 17 juin 2011)

L'assemblée générale, apreés avoir entendu la ¢éedies rapports du Conseil d'Administration et desCGmmissaires aux
Comptes, approuve les comptes annuels sociau¥améa date du 31 Décembre 2010 tels qu'ils énpriéisentés, ainsi que
les opérations traduites dans ces comptes ou résuthads ces rapports.

Elle approuve également le montant des dépensgsmeges non déductibles des bénéfices assujdiitispdt sur les sociétés
s'élevant & un montant de 229.558 €uros au coufex@gcice écoulé ayant trait aux opérations sseéarticle 39-4 du Code
Général des Imp6ts et le montant de I'imp6t comedpant soit 76.519 €uros.

En conséquence, elle donne aux administrateurasgeittier et sans réserve de I'exécution de leadatgour ledit exercice
écoulé.

DEUXIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par 'AG du 17 juin 2011)

L'assemblée générale, aprés avoir entendu la éedes rapports du Conseil d'Administration surdatign du groupe et des
Co-Commissaires aux Comptes, approuve les comptesolidés arrétés a la date du 31 Décembre 204Qytels ont été
présentés, ainsi que les opérations traduitesaEmsomptes ou résumées dans ces rapports.

TROISIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par I'AG du 17 juin 2011)
L'assemblée générale, apres avoir entendu la éedurapport du Conseil d’Administration, décidaffécter le bénéfice de
I'exercice, s'élevant a la somme de 4.213.472 €£aowmsme suit :

- Dividende de 2,75 Euros par action au titre dgdtcice 2010,
- Affectation du solde au compte « Autres résemes

Il est précisé que la société ne percevra pasuigedide au titre des actions qu'elle détiendraipepre a la date de mise en
paiement. Le montant correspondant sera porté mpteo« Autres réserves ».

Conformément a l'article 243 bis du Code général idgobts, il est précisé que ce dividende esthlégiorsqu’il est versé a
des actionnaires personnes physiques fiscalemeniciiées en France, a I'abattement de 40 % résutta I'application de
l'article 158 du méme Code. Conformément a I'agtidll7 quater du Code général des impdts, les aecli@s peuvent
toutefois, sous conditions et en lieu et place dteime progressif de I'impét sur le revenu, opteurpon prélévement
forfaitaire libératoire au taux de 19 % ; le dividie est alors exclu du bénéfice de I'abattemert@@o. Il est rappelé aux
actionnaires que, dans ces deux cas, sous certaimetions, les prélevements sociaux afférentes dividendes sont
prélevés a la source.

Enfin, conformément a l'article 243 bis du Code &ahdes Impébts, 'assemblée générale constatéegqummmes distribuées
a titre de dividendes au titre des trois derniges@ces ont été les suivantes :

EXERCICE DIVIDENDE GLOBAL DIVIDENDE PAR ACTION
31/12/2007 0€ 0€
31/12/2008 1.851.951 € 1,30 €
31/12/2009 3.796.905 € 2,50 €

QUATRIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par 'AG du 17 juin 2011)
L'assemblée générale, apres avoir entendu la éedturapport spécial des Co-Commissaires aux Canspieles conventions
visées par l'article L. 225-38 du Code de Commeaipprouve les conventions énumérées audit rapport.
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CINQUIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par 'AG du 17 juin 2011)

L'assemblée générale, aprés avoir entendu la kEctln rapport du Conseil d’administration, autorige consell
d’administration, avec faculté de subdélégatiorgadiser et a mettre en ceuvre dés ce jour destapéra’achats ou de ventes
sur les actions de la société, conformément auxitstale la société, sous réserve du respect dpssitisns légales et
réglementaires applicables au moment de son inigore

L'assemblée Générale décide que les actions achatgent, par ordre de priorité décroissant, l¢saifs suivants :

= Assurer I'animation de marché et la liquidité daction Huis Clos par l'intermédiaire d'un prestetade services
d’'investissement au moyen d’un contrat de liquidiié@forme a la charte de déontologie reconnue’ AktH ;

= Procéder a des échanges ou a des remises defimesasion d’opérations éventuelles de croissanterne ;

= Assurer la couverture de plans d’options d’achattibons et autres formes d’allocations d'actiordea salariés et/ou
mandataires sociaux du groupe dans les conditibsglen les modalités prévues par la loi, notamnaentitre de la
participation aux résultats de I'entreprise, aetit'un plan d'épargne d’entreprise ou par attidng gratuites d’actions.

Il est précisé que, dans I'hypothése ou la pertiaate I'affectation des actions rachetées aux tfgeuisvisés viendrait & étre
ultérieurement remise en question par le conseaiflministration, ce dernier aura la faculté, soitlefe céder, soit de les
annuler, sous réserve de I'adoption de la sixieggselution par I'Assemblée Générale Extraordinaire.

En période d’offre publique, ces opérations ne pmirétre réalisées que dans le strict respectaleditions de l'article 232-

17 du Reglement Général de I'Autorité des Marchésari€iers, aux fins de permettre a la Société dpewter ses

engagements antérieurs et uniguement si :

« l'offre publique est réglée intégralement en nunnéraet

« les opérations de rachat ne sont pas susceptiblézireé échouer I'offre étant précisé qu'a déféaitmise en ceuvre du
programme devra faire I'objet d’'une approbatiordawne confirmation par I'assemblée générale.

La société pourra acquérir sur le marché ou horstmases propres actions et vendre tout ou pagtieadtions ainsi acquises

en respectant les limites ci-dessous :

= Le nombre total d’'actions acquises ne dépasserd (& du capital social étant rappelé (i) que détige s'applique a
un montant du capital de la Société qui sera, eérhéant, ajusté pour prendre en compte des mpératffectant le
capital social postérieurement a la présente AskmmBénérale et que (ii) en tout état de causepd#té ne pourra
posséder plus de 10% du total de ses propres sgtion

= Le prix maximum d’achat est fixé a 60 €uros paragchors frais ;

= Le prix minimum de vente est fixé a 20 €uros pdioacors frais.

Sur la base du nombre d’actions composant actuetieta capital social de la Société, le nombre makid’actions pouvant
étre acquises est de 160.150 actions dans la lenit®ut état de cause de la possession de 10%pitalade la société. Le
montant total que la Société pourra consacrer elatade ses propres actions ne pourra pas défaser000 euros étant
précisé que les acquisitions d'actions effectuéestr® du programme d'achat d'actions adopté 'pasdmblée générale des
actionnaires du 16 juin 2010, s'imputeront sur oatamnt.

Lorsque les actions sont rachetées dans le cadpeeduier objectif indiqué ci-dessus, le plafond1®86 doit étre calculé en
tenant compte du nombre d'actions achetées déddatie du nombre d'actions revendues.

En cas d’augmentation de capital par incorporatienréserves, attribution de titres gratuits, augatem du nominal de

I'action ainsi qu’en cas, soit d'une division, sdiun regroupement des titres ou de toute autreabipé@ portant sur les

capitaux propres, les prix indiqués ci-dessus sejustés par un coefficient multiplicateur égalrapport entre le nombre de
titres composant le capital avant I'opération ehombre apres I'opération.

L’Assemblée Générale prend acte que les actiormaieeont informés, dans le cadre de la prochairserAklée Générale
annuelle, de I'affectation précise des actions seguaux différents objectifs poursuivis pour I'emble des rachats effectués.

L'assemblée Générale décide de donner tout poavwotonseil d’administration avec faculté de sulghién afin :

= D’effectuer par tout moyen I'acquisition, la cessimu le transfert de ces actions ;

= De conclure tout accord en vue notamment de laetelas registres d’achats et de vente d’actiono&tmment un
contrat de liquidité conforme a la charte de délogie reconnue par I'Autorité des Marchés Finargier

= D'effectuer toutes déclarations auprés de tousrosgzes ;

= De remplir toutes formalités et, d’'une maniére géle¢ faire le nécessaire.

La présente autorisation est donnée pour une dyuéerendra fin lors de la prochaine Assemblée @Gaaéannuelle
d’'approbation des comptes sans toutefois excédedurée maximale de dix huit mois.
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A titre extraordinaire

SIXIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par I'AG du 17 juin 2011)
L’Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissahceapport du conseil d’administration et du rappspécial des
commissaires aux comptes, autorise le conseil di@idtration avec faculté de subdélégation :

e aréduire le capital par annulation des actionbates dans le cadre du programme de rachat meétioka cinquieme
résolution ci-dessus, dans I'hypothése ou la pamtie de leur affectation aux objectifs initialemeisEs viendrait a étre
remise en question, par période de vingt-quatresrdans la limite de 10% du nombre total des actammsposant le
capital social existant a la date de I'opération ;

« a modifier en conséquence les statuts et accotoplies les formalités nécessaires.

La présente autorisation est donnée pour une dyuéegrendra fin lors de la prochaine Assemblée @G#aéannuelle
d’'approbation des comptes sans toutefois excédedurée maximale de dix huit mois.

SEPTIEME RESOLUTION (Résolution rejetée par I'AG du 17 juin 2011)

L'assemblée générale, aprés avoir pris connaissiincapport du Conseil d’Administration et du ragptes Commissaires
aux comptes, décide en application des dispositien&rticle L. 225-129-6 du Code de commerceédenmver aux salariés de
la Société une augmentation de capital par émisBamtions de numéraire aux conditions prévuesastinles L. 3332-18 a L.
3332-24 du Code du travail. En conséquence, |'adsengénérale :

e décide que le Conseil d’Administration dispose didétai maximum de douze (12) mois pour mettre exxelun plan
d'épargne d'entreprise dans les conditions préawesrticles L. 3332-1 a L. 3332-8 du Code du fitava

» autorise le Conseil d’Administration a procédernglain délai maximum de cinq ans a compter de laigéude
l'assemblée générale, & une augmentation de cdpitalmontant maximum de dix mille euros en unelosieurs fois,
par émission d'actions de numéraire réservées alaxiés adhérant audit plan d'épargne d'entrepeteagalisée
conformément aux dispositions des articles L. 3882 L. 3332-24 du Code du travail,

e décide en conséquence de supprimer au profit desiésade la Société le droit préférentiel de sopton des
actionnaires auxdites actions nouvelles.

Le prix d'émission des actions émises sur le forahtrde la présente autorisation sera fixé par les€ib d’Administration,
conformément aux dispositions des articles L. 3882 L. 3332-24 du Code du travalil.

HUITIEME RESOLUTION (Résolution adoptée par I'AG du 17 juin 2011)
L'assemblée générale donne tous pouvoirs au padtenroriginal ou d'une copie certifiée conforme geésentes a l'effet
d'effectuer les formalités Iégales de publicitdetépot.

20.2.COMPTES ANNUELS DE L'EXERCICE 2009

Le lecteur pourra se reporter au chapitre 20.1 mes annuels de I'exercice 2009 » du documentéfierence 2009
enregistré auprés de 'autorité des marchés fieanein date du 13 juillet 2010 sous le numéro R3R-

20.3.COMPTES ANNUELS DE L'EXERCICE 2008

Le lecteur pourra se reporter au chapitre 20.1 mes annuels de I'exercice 2008 » du documentéfterence 2008
enregistré auprés de 'autorité des marchés fieanein date du 3 juin 2009 sous le numéro R.09-052.
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20.4.POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

20.4.1 AFFECTATION ET REPARTITION DES BENEFICES (ARTICLE 19DES STATUTY

Sur les bénéfices de I'exercice, diminués le chgaat des pertes antérieures, il est d'abord prélev

Cing pour cent au moins pour constituer le fondséderve Iégale, prélevement qui cesse d'étre atolige lorsque ce fonds a
atteint le dixieme du capital, mais qui reprend sours si, pour une cause quelconque, cette quuogisé plus atteinte.

Et toutes sommes a porter en réserve en applicdtida loi.
Le solde, augmenté du report bénéficiaire, corestitubénéfice distribuable qui est a la dispositien’assemblée générale
pour étre reparti aux actions a titre de divideradfecté a tous comptes de réserves ou reportéveaa.

L'assemblée générale peut, en outre, décider |l& ms distribution de sommes prélevées sur lesvesatont elle a la
disposition. En ce cas, la décision indique exgn@sst les postes sur lesquels les prélevementefectués.

20.4.2 PAIEMENT DES DIVIDENDES ET ACOMPTES (ARTICLE 20 DES STATUTY

Le paiement des dividendes est effectué a la dase lieux fixés par I'assemblée générale ou, fawdé par le conseil
d’administration, dans un délai maximum de neufswagrés la cléture de I'exercice.

Le conseil d’administration peut, avant I'approbatides comptes de I'exercice, mettre en distributim ou plusieurs
acomptes sur les dividendes.

L’assemblée générale ordinaire statuant sur leptEsrde I'exercice peut accorder a chaque actioer@our tout ou partie du
dividende ou des acomptes mis en distribution,api®n entre un paiement en numéraire et un paieereactions.

Tous dividendes qui n'ont pas été percus dansitegans a partir de leur mise en paiement soncptesonformément a la
loi.

20.4.3.POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

L'assemblée générale convoquée le 17 juin 201 peoapé la distribution d’un dividende de 2,75 eupas action.

La politique de distribution de dividendes est fiimt du résultat dégagé au cours de l'exercicenideau des capitaux
propres et de la situation de trésorerie dispordbl@roupe. Leurs montants sont proposés par lsélaiiAdministration a
I’Assemblée Générale des actionnaires statuartegprobation des comptes de I'exercice.

Il nest généralement pas procédé a la distributfacompte sur dividendes. Les dividendes sontégeaninuellement aprés la
tenue de '’Assemblée Générale et au plus tard 8 em®s la cloture de I'exercice.

Aucune politique prédéfinie de distribution de dimdes n’est prévue et aucune restriction, auteer@giementaire, n’existe
en matiére de distribution de dividendes. Cependlaviant les engagements financiers pris par B@@iynnaire majoritaire,
la distribution de dividendes, sur les bases dmiaposition actuelle du capital, sera de I'ordee2¢b0 a 3,00 euros par action
pour les exercices 2011 a 2016.

20.5.PROCEDURES JUDICIAIRES ET D'ARBITRAGE

Le lecteur pourra se reporter au chapitre 4 « kestde risque » du présent document de référence iaformer de la
cartographie des risques inhérents a I'activitd'@metteur, a son environnement ainsi qu'a sesexdures au moyen de
divers contrats d'assurances.

Il nexiste pas d’autre procédure gouvernementpldiciaire ou arbitrage (y compris toute procéddant I'émetteur a

connaissance, qui est en suspens ou dont il esha@ergui pourrait avoir ou a eu récemment degsefiignificatifs sur la
situation financiére ou la rentabilité de I'émettetiou du groupe.

20.6.CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE OU COMMERCI __ ALE

Ces informations sont relatées au chapitre 12a¢imditions sur les tendances » du présent docuraaéférence.

150



21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1.CAPITAL SOCIAL

21.1.1.CAPITAL SOCIAL ET NOMBRE D 'ACTIONS

Le capital social est a ce jour de 1.601.500 €sdien 1.601.500 actions entierement libérées mvminal de 1€ chacune.
Afin d’honorer quatre plans d’attribution d’actiogsatuites en faveur des salariés du groupe, lgt8oa procédé a quatre
augmentations de capital, la premiére de 43 506racen date du 14 février 2008, la seconde ded%6fions en date du 18
juin 2008, la troisieme de 15 000 actions le 1%i&v2009 et la quatrieme de 33 500 actions le #0sn2010. Ces quatre
augmentations de capital ont été réalisées a uimabde 1 euro par incorporation a due concurreucgrimes d'émission et
réserves.

21.1.2.PROGRAMME DE RACHAT PAR LA SOCIETE DE SES PROPRES TITRES

En 2010, la société a acheté 4.414 et cédé 1.2%esipropres actions, dans le cadre des programeneschat d’actions
autorisé par 'assemblée générale en date du 2008 et du 16 juin 2010.

Au 31 décembre 2009, le nombre d'actions détenwss I@ société était de 80.378. Apreés les opératid@srites

précédemment, le nombre d’'actions détenues payciété a la cléture de I'exercice 2010 s’éleva@3a515, et figurent au
bilan des comptes sociaux de la société Huis Gbos pne valeur globale d’acquisition de 2.548 Kmiduée d'une provision
de 56 Ke, soit une valeur nette de 2.492 Ke. Lawradle marché, a cette méme date, est de 2.505 Ke.

Dans les comptes consolidés du groupe, les opgsasiar titres ont été retraitées et la valeur diaition de 2.548 Ke figure
en diminution des capitaux propres.

Au 17 juin 2011, jour de I'assemblée, 82 967 adtipropres sont détenues par la société et répactieme suit par objectif :

» Contrat de liquidité 21 192 actions
= Opérations éventuelles de croissance externe 6adtitihs

21.1.3.CAPITAL POTENTIEL

- Options de souscription d'actions: Néant
- Autres titres donnant acces au capital Néant
- Titres non représentatifs du capital: Néant

Aucune résolution n'a été votée en assemblée géngoacernant les 3 possibilités de capital p@eahumérées ci-dessus.

- Capital autorisé par AGE du 17 juin 2011 (6°™résolution de I'AGE du 17 juin 2011

SIXIEME RESOLUTION (AGE du 17 juin 2011)
L’Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissahceapport du conseil d’administration et du rappspécial des
commissaires aux comptes, autorise le conseil di@idtration avec faculté de subdélégation :

e aréduire le capital par annulation des actionbates dans le cadre du programme de rachat meétioka cinquieme
résolution ci-dessus, dans I'hypothese ou la pamtie de leur affectation aux objectifs initialemeses viendrait a étre
remise en question, par période de vingt-quatresrdans la limite de 10% du nombre total des actammposant le
capital social existant a la date de I'opération ;

« a modifier en conséquence les statuts et accotoplies les formalités nécessaires.

La présente autorisation est donnée pour une dywéerendra fin lors de la prochaine Assemblée @G#eéannuelle
d’approbation des comptes sans toutefois excédedurée maximale de dix-huit mois.
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- Capital autorisé par AGE du 16 juin 2010(9°™ et 16™ résolutions de 'AGE du 16 juin 2010)

NEUVIEME RESOLUTION (AGE du 16 juin 2010)
L'assemblée générale, statuant aux conditions deuquet de majorité requises pour les assembléesgés extraordinaires,
connaissance prise du rapport du conseil d’admatish et du rapport spécial des commissaires amumxptes, et
conformément aux dispositions des articles L. 22B;1. 225-129, L. 225-129-2, et L. 228-92 et sniéadu Code de
commerce :

1. Délégue au conseil d’'administration, avec facdk subdélégation a toute personne habilitéeapar,lsa compétence pour
procéder a 'augmentation du capital, en une ogiglus fois, dans les proportions et aux époquiélsaqpréciera :

a) par émission avec maintien du droit préférentiesdescription des actionnaires, tant en France kgti@nger, soit
en euros, soit en devises, soit en toutes unitégtames établies par référence a plusieurs mosindiactions de la
société, et de toutes valeurs mobilieres de qualqtiere que ce soit, émises a titre onéreux owigrdbnnant acces
par tous moyens, immédiatement et/ou a terme,tantoment ou a date fixe, (en ce compris toute fodméons de
souscription ou d’achat) a une quotité du capitaiad ou donnant droit & I'attribution de titres deances, dont la
souscription pourra étre opérée soit en especds,pap compensation de créances, (a I'exclusiorctiias de
préférence et de tous titres ou valeurs mobilidoemant accés a des actions de préférence) ;

b) et/ou par incorporation au capital de primes, MEerbénéfices ou autres sous forme d’attributiantbns gratuites
ou d’élévation de la valeur nominale des actioristartes, précision étant faite que, le cas échésmntiroits formant
rompus ne seront pas négociables et que les aatmnsspondantes seront vendues, les sommes privéada
vente étant allouées aux titulaires des droits tladsglai fixé par les dispositions légales.

2. Décide que le montant total des augmentationsagéal social en numéraire susceptibles d’'étedis€es immédiatement
et/ou a terme en vertu de la présente délégatoponrra étre supérieur a 1 million d’euros (1.000.€) en nominal, montant
auquel s'ajoutera, le cas échéant, le montant redrdigs actions supplémentaires a émettre pourrpegseonformément a la
loi, les droits des porteurs de valeurs mobiligtesnant accés a des actions de la société, égais@rue ce plafond global
d’augmentation de capital est commun a la dixiééselution ci-aprés et que le montant nominal tdés augmentations de
capital réalisées au titre de cette résolutionitara sur ce plafond global.

3. Décide que les valeurs mobiliéres donnant aaagss actions de la société ainsi émises pouraatmment consister en
des titres de créance ou étre associées a I'émidsidels titres de créances, ou encore en pemiitnission comme titres
intermédiaires. Ces titres de créances pourroitiravotamment la forme de titres subordonnés auandurée déterminée ou
non, et étre émises soit en euros, soit en dewdséxn toutes unités monétaires établies paredééé a plusieurs monnaies.

Le montant nominal des titres de créance ainsi @mipourra excéder 25.000.000 Euros ou leur coatiexir en euros a la
date de la décision d’émission, étant précisé gumantant ne comprend pas la ou les primes de nensdment au-dessus du
pair, s'il en était prévu. Ce montant est commutfedsemble des titres de créance dont I'émissidrdéEguée au conseil
d’administration par la présente assemblée générale

4. En cas d’'usage par le conseil d’administratiemadprésente délégation I'assemblée généralealgcie :

a) les actionnaires ont, proportionnellement au mdntknleurs actions, un droit préférentiel de sdpson a titre
irréductible, aux actions et aux valeurs mobiligssses en vertu de la présente résolution ;

b) le conseil d’'administration aura en outre la fa&ule conférer aux actionnaires un droit de sousonipa titre
réductible qui s’exercera proportionnellement adedroits et dans la limite de leurs demandes ;

c) siles souscriptions a titre irréductible et, ls éahéant, a titre réductible, n’ont pas absorhét#ité d'une émission
réalisée en vertu de la présente délégation, Iseslogpourra utiliser, dans I'ordre qu'il détermiagef'une et/ou l'autre
des facultés ci-apres :

- limiter dans les conditions fixées par la loi, I'é8ion au montant des souscriptions recueillies ;
- répartir librement tout ou partie des titres nousswits ;
- offrir au public tout ou partie des titres non swits sur le marché francais et/ou internation@ied I'étranger.

5. Fixe a vingt-six mois la durée de validité dptésente délégation.

6. Décide que la présente délégation prive d'éffebmpter de ce jour, a hauteur, le cas échéatu, hatie non utilisée, toute
délégation antérieure ayant le méme objet.
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7. Prend acte que la présente délégation empartaciation par les actionnaires a leur droit peféel de souscription aux
actions de la société auxquelles les valeurs naéwbgiqui seraient émises sur le fondement de septé délégation, pourront
donner droit.

8. Le conseil d’administration arrétera les canasti§gues, montant et modalités de toute émissionai gue des titres émis.
Notamment, il déterminera la catégorie des titresét fixera, compte tenu des indications conterdans son rapport, leur
prix de souscription, avec ou sans prime, les niigdatle leur libération, leur date de jouissananiellement rétroactive ou
les modalités par lesquelles les valeurs mobili@resses sur le fondement de la présente résoldimmeront accés a des
actions de la société, ainsi que les conditions dasquelles sera provisoirement suspendu, confoemgaux dispositions
Iégales applicables, le droit d’attribution desléitres de valeurs mobilieres donnant acces actesa de la société.

Le conseil d’'administration disposera de tous pasvpour mettre en ceuvre la présente délégatiolmmmuent en passant
toute convention a cet effet, en particulier en daeréserver les droits éventuels de tout tituldieetitres donnant droit
immédiatement ou a terme a une quotité du capizEibk en vue de la bonne fin de toute émissiomny poocéder en une ou
plusieurs fois, dans la proportion et aux époqués gppréciera, en France et/ou, le cas échéaligtranger et/ou sur le
marché international, aux émissions susviséessi gjne, le cas échéant, pour y surseoir - en censka réalisation et
procéder a la modification corrélative des stataitssi que pour procéder a toutes formalités efadgtions et requérir toutes
autorisations qui s’avéreraient nécessaires alasation et a la bonne fin de ces émissions géeeral, faire le nécessaire.

DIXIEME RESOLUTION (AGE du 16 juin 2010)
L'assemblée générale, statuant aux conditions deuquet de majorité requises pour les assembléegaés extraordinaires,
connaissance prise du rapport du conseil d'admatish et du rapport spécial des commissaires amuxptes, et
conformément aux dispositions des articles L. 22B;1.. 225-129, L. 225-129-2, et L. 228-92 et soigadu Code de
commerce :

1. Délégue au conseil d’administration, avec facdi subdélégation a toute personne habilitéeagar, Isa compétence pour
procéder a l'augmentation du capital, en une osiplus fois, dans les proportions et aux époquék appréciera, par
émission avec suppression du droit préférentiedalescription des actionnaires, tant en France kgti@anger, soit en euros,
soit en devises, soit en toutes unités monétaieddiés par référence a plusieurs monnaies, diagtite la société, et de toutes
valeurs mobilieres de quelque nature que ce saiises a titre onéreux ou gratuit, donnant accest@as moyens,
immédiatement et/ou a terme, a tout moment ou & filad, (en ce compris toute forme de bons de sfigm ou d’achat) a
une quotité du capital social ou donnant droitétribution de titres de créances, dont la sousonipourra étre opérée soit en
especes, soit par compensation de créances, @ukion d’actions de préférence et de tous titnesvaleurs mobiliéres
donnant accés a des actions de préférence).

2. Décide que le montant total des augmentationsagéal social en numéraire susceptibles d’'étaedis€es immédiatement
et/ou a terme en vertu de la présente délégatierpaurra étre supérieur a 1 Million d’Euros (1.000. €) en nominal,
montant auquel s’ajoutera, le cas échéant, le momaminal des actions supplémentaires a émettie poéserver,
conformément a la loi, les droits des porteursaleurs mobilieres donnant accés a des actions steclété, étant précisé que
ce plafond global d’'augmentation de capital estroom a la neuvieme résolution ci-dessus et que tgand nominal total des
augmentations de capital réalisées au titre de o&sblution s’imputera sur ce plafond global.

3. Décide que les valeurs mobilieres donnant agaagss actions de la société ainsi émises pouraatmment consister en
des titres de créance ou étre associées a I'émidsidels titres de créances, ou encore en pemiitnission comme titres
intermédiaires. Ces titres de créances pourroitiravotamment la forme de titres subordonnés auandurée déterminée ou
non, et étre émises soit en euros, soit en dewdséxn toutes unités monétaires établies paredééé a plusieurs monnaies.

Le montant nominal des titres de créance ainsi @mipourra excéder 25.000.000 Euros ou leur coatiexir en euros a la
date de la décision d’émission, étant précisé gumantant ne comprend pas la ou les primes de nensdment au-dessus du
pair, s'il en était prévu. Ce montant est commutedsemble des titres de créance dont I'émissidrdéEguée au conseil
d’administration par la présente assemblée générale

4. Fixe a vingt-six mois la durée de validité d@tésente délégation.

5. Décide que la présente délégation prive d’'éffebmpter de ce jour, a hauteur, le cas échéatu, mhatie non utilisée, toute
délégation antérieure ayant le méme objet.

6. Prend acte que la présente délégation emparbmcetion par les actionnaires a leur droit piéel de souscription aux

actions de la société auxquelles les valeurs néwbgiqui seraient émises sur le fondement de fepi@ délégation, pourront
donner droit.
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7. Décide que la somme revenant, ou devant rev@mér,Société pour chacune des actions ordinaimeseé dans le cadre de
la présente délégation de compétence, aprées prisemapte, en cas d’émission de bons autonomesusergation d’actions,
du prix d’émission desdits bons, sera au moinseégal minimum requis par les dispositions Iégaleségtementaires
applicables au moment ou le conseil d'administratigttra en ceuvre la délégation.

8. Le conseil d’administration arrétera les canasti§gues, montant et modalités de toute émissionsi gue des titres émis.
Notamment, il déterminera la catégorie des titresét fixera, compte tenu des indications conterdans son rapport, leur
prix de souscription, avec ou sans prime, les niigdatle leur libération, leur date de jouissan@niellement rétroactive ou
les modalités par lesquelles les valeurs mobiliérases sur le fondement de

la présente résolution donneront accés a des ad®ta société, ainsi que les conditions dansutdkes sera provisoirement
suspendu, conformément aux dispositions légaleficapies, le droit d’attribution des titulaires daleurs mobilieres donnant
acces a des actions de la société.

Le conseil d'administration disposera de tous pasvpour mettre en ceuvre la présente délégaticlamment en passant
toute convention a cet effet, en particulier en deeréserver les droits éventuels de tout tituldieetitres donnant droit
immédiatement ou a terme a une quotité du capizibk en vue de la bonne fin de toute émissiomny poocéder en une ou
plusieurs fois, dans la proportion et aux époqués gppréciera, en France et/ou, le cas échéaligtmnger et/ou sur le
marché international, aux émissions susviséessi gine, le cas échéant, pour y surseoir - en censka réalisation et
procéder a la modification corrélative des stataitssi que pour procéder a toutes formalités efadgtions et requérir toutes
autorisations qui s'avéreraient nécessaires aal@adion et a la bonne fin de ces émissions géméral, faire le nécessaire.

- Capital autorisé par AGE du 2 juin 2009(9°™ et 16™ résolutions de 'AGE du 2 juin 2009)

NEUVIEME RESOLUTION (AGE du 2 juin 2009)

L'assemblée générale, statuant aux conditions deuquet de majorité requises pour les assembléesaés extraordinaires,
aprés avoir pris connaissance du rapport du cod&aiministration et du rapport spécial des comaiiss aux comptes,
autorise le conseil d’administration a procéderpmfit des mandataires sociaux et de certains mesntu personnel salarié,
a des attributions gratuites d’actions existantea @mettre, conformément aux articles L. 225-1@711. 225-197-2 du Code
de commerce.

Le nombre total des actions pouvant étre attribgéatiitement en vertu de la présente autorisat@pourra pas excéder 10
% du capital social.

En vertu de la présente autorisation, le conseilafinistration aura la faculté d’attribuer gratmitnt lesdites actions :
- aux mandataires sociaux ;
- et/ou aux membres du personnel salarié de la goglidte ses filiales détenues pour au moins 10 Budeapital.

L'attribution des actions a leurs bénéficiairesasaéfinitive au terme d’une période d’acquisitimntla durée minimale est
fixée a deux ans. En outre, les bénéficiaires narpat pas céder les actions qui leur ont étébaieés au titre de la présente
autorisation pendant une durée minimale de deux ansompter de [lattribution définitive des actiorse conseil
d’administration pourra augmenter la durée de ees gériodes.

Les actions gratuites attribuées pourront consestesictions existantes ou en actions nouvelless Bardernier cas, le capital
social sera augmenté a due concurrence par voiecdfioration de réserves, bénéfices ou primes d%arm.

La décision d’attribution gratuite des actions imt@nt au conseil d’administration, ce dernier débeera l'identité des
bénéficiaires des attributions d'actions, fixeradenditions et, le cas échéant, les critéresriiation des actions.

Conformément aux dispositions légales, a l'issudadgériode d’'obligation de conservation, les adioe pourront pas étre
cédées :

« dans le délai de dix séances de bourse précédaniveint la date a laquelle les comptes consolidésa défaut les
comptes annuels, sont rendus publics ;

« dans le délai compris entre la date a laquell@iganes sociaux de la société ont connaissance éhformation qui, si
elle était rendue publique, pourrait avoir une decice significative sur le cours des titres dedeiété, et la date
postérieure de dix séances de bourse a celle mlicfgrmation est rendue publique.

Le conseil d’administration pourra faire usage dttecautorisation, en une ou plusieurs fois, pehdae durée de trente-huit
mois a compter de la présente assemblée.
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DIXIEME RESOLUTION

Dans le cadre d'attribution gratuite d’actions @&ndfice des dirigeants, mandataires sociaux ou mesngz personnel salarié
du groupe par voie de création d’actions nouvelesapital social sera augmenté a due concurrence.

L'assemblée délegue sa compétence et donne towsippau Conseil d’administration pour procédemna augmentation de
capital et & I'émission d’actions nouvelles a daeaurrence des attributions gratuites accordées.

21.1.4PLAN D' ATTRIBUTION D 'ACTIONS GRATUITES EN FAVEUR DES SALARIES

L'assemblée Générale Extraordinaire du 2 juin 280@nouvelé, pour une durée de 38 mois, l'autivisdaite au Conseil
d’Administration par AGE du 20 décembre 2005 d'ogér des attributions d'actions gratuites en favees salariés et
mandataires sociaux du groupe dans la limite @& d0 capital social.

La synthése de son utilisation, a ce jour, estilzasite :

Date du Plan Attribution| Nombre d'actions actualisé| Date prévue | Nbre d’actions % du Capitdl
d’Attribution Initiale Par Plan En Cumul d’Attribution] apres Attribution Social
20/12/2005 1500 000

20/12/2005 54 000 43 500 43500 15/02/2008 1543 500 2,82%
14/06/2006 12 000 9 500 53 000 15/06/2008 1553 000 3,41%
27/12/2006 19 500 15 000 68 000 15/02/2009 1568 000 4,34%
14/02/2008 39 000 33500 101 500 15/02/2010 1601 500 6,34%

TOTAUX 124 500 101 500

Les mandataires sociaux du groupe n’ont bénéfieiéadine attribution d’actions gratuites.

Dans le cadre de la loi pour le développement dealdicipation et de l'actionnariat du 30 décemBfGD6, le conseil
d’administration a décidé de ne pas interdire dtigehnts de céder, avant la date de cessatioaudddnction, les actions qui
leur ont été ou seront attribuées gratuitementcdamseil d’administration a également décidé de a® fixer de quantité
minimale d’'actions, attribuées gratuitement, a eovex jusqu’a la cessation de leurs fonctions.

21.1.5.TABLEAU RESUME DES AUTORISATIONS FINANCIERES EXISTAN TES

Tableau résumé des autorisations financiéres existges

Type d'émission . Date de ‘Echéance de Montant nominal Utilisation faite ilufion
l'autorisatior I'autorisatior maximun des autorisatior potentielle
Autorisation générales
Touteg valt'eu'rs mpbllleres, avgc malntlen 16/06/2010 15/08/2912 1 Me néant 38,4%
du droit préférentiel de souscription (26 mois)
Toutes valeurs mobiliéres, avec
suppression du droit préférentiel de 16/06/2010 15/08/2912 1 M€ néant 38,4%
o (26 mois)
souscription
Incorporation de réserves, bénéfices, 15/08/2012

primes ou autres ou élévation de la valeur 16/06/2010 (26 mois) 1 M€ néant n/a
nominale de l'action

. . . . a date de I'AG
Réduction de capital par annulation des
statuant sur les

actions achetées dans le cadre du 17/06/2011 0,08 M€ néant -5,5%

. rochains
programme de rachat d'actions propres P
comptes

Autorisation spécifiques en faveur des salariésatdataires sociaux
Réservée aux salariés dans le cadre d'un

PEE avec suppression du droit préférent(iree 'Ztlgslzgrli G) néant néant néant
de souscription ) P
Attributions d'actions gratuites 02/06/2009 Oé/g Er;]:i(i)sl)z 0,18 M€ 0,1 M€ 4,6%
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21.1.6 HISTORIQUE DU CAPITAL SOCIAL

Auamentation Prime Nombre Nombre Capital
DATES Nature de I'opération g . d‘émission  d'actions total apres
de capital . . e L
ou Réserves  crées d’actions opération
04/07/1990 Apport en numéraire 152 449 € - 1.000 1.000 152 449 €
AGE du  Augmentation de capital par 228 673 € - 1.500 2.500 381122 €
20/08/1993 incorporation de C/Courants
AGE du Augmentation de capital par 152 449 € - 1.000 3.500 533.571 €
14/03/1994 incorporation de C/Courants
AGE du Augmentation de capital par 228 674 € - 1.500 5.000 762.245 €
19/10/1994 incorporation de C/Courants
AGE du Division du nominal de I'action - - 995.000 1.000.000 762.245 €
22/12/1998 par 200
AGE du Augmentation de capital par 237 755 € - - 1.000.000 1.000.000 €
28/12/01 incorporation de réserves
Ao(t 2005 Augmentation de capital en 500.000 € 5.336.911 € 500.000 1.500.000 1.500.000 €
numeéraire par émission d’'actions
Février  Attribution gratuite d’actions par 43500€ -43.500€ 43.500 1.543.500 1.543.500 €
2008 incorporation Prime d’Emission
Juin Attribution gratuite d’actions par 9.500 € -9.500 € 9.500 1.553.000 1.553.000 €
2008 incorporation Prime d’Emission
Février  Attribution gratuite d’actions par 15.000€ -15.000€ 15.000 1.568.000 1.568.000 €
2009 incorporation Prime d’Emission
Mars Attribution gratuite d’actions par 33.500€ -33.500€ 33.500 1.601.500 1.601.500 €
2010 incorporation Prime d’Emission
La répartition actualisée des actionnaires figur@ 48 du présent document de référence.
21.1.7 PART DU CAPITAL DE L 'EMETTEUR FAISANT L 'OBJET DE NANTISSEMENT
Nom .de I'actior.mai.re PP Date de départ . D’ate Conditionde lev] Nombre d'actions % de gapital
inscrit au nominatif Bénéficiaire du d'échéance du d . ies de l'émett nanti de
pur nantissement nantissement Y nantissemengnanties de femettepir |'émetteur
Banque Palatine Complet
BG2P Banque Scalbert Dupont - CIN | g 1060609 | 31/07/2016/ remboursement 1355650,  84,65%
BECM - Société Générale
L des sommes dugs
& Natixis
TOTAUX 1355 650 84,65%
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21.2.ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS

21.2.1.OBJET SOCIAL

La Société a pour objet, directement ou indirectgme

- l'achat, la conception, la fabrication, la rédiisa, la pose, la vente, la commercialisation dietgp portes, fenétres, stores
et systéemes de fermetures, d’appareils de clinatis@&t de chauffage (notamment chauffages élemsaet chauffages
« eau chaude »), de matériels a énergies renoleglabgéothermie, et de maniére générale de togsips, matériaux et
services destinés a la construction, a la rénavatio a I'amélioration d'immeubles a usage induktkecommercial ou
d’habitation.

- la mise en ceuvre de toutes activités et serviéssal la rénovation de I'habitat et toutes prestatiy relatives dans les
domaines de la plomberie, de I'électricité et dedeurité.

- le diagnostic, la fourniture et la pose d’'équipataghermiques, climatiques ou sanitaires, d’équigrgs valorisant les
sources d’énergie renouvelable.

- l'aide a la direction d’entreprises commercialasraustrielles dans la conduite de leurs affaires.

Toutes opérations industrielles, commercialesretrftiéres, mobilieres et immobilieres pouvant secher directement ou
indirectement & I'objet social et a tous objetsilsimes ou connexes.

La participation de la société, par tous moyertsuées entreprises ou sociétés créées ou a caeramt se rattacher a I'objet

social, notamment par voie de création de sociéselles, d’apports, commandite, souscriptionanthat de titres ou droits
sociaux, fusion, alliance ou association en pgiton, ou groupement d’intérét économique, owatioa gérance.

21.2.2 DISPOSITIONS CONCERNANT LES MEMBRES DES ORGANES D' ADMINISTRATION , DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

I- Membres du Conseil d’Administration

La Société est administrée par un Conseil d'Adrmatisn composé de trois membres. Conformémentd, lae nombre, égal
au minimum de trois membres, ne peut dépasseruixrembres sous réserve de la dérogation prévuéapai en cas de
fusion.

Le Conseil d'Administration élit parmi ses membuesPrésident qui est, a peine de nullité de la natian, une personne
physique. Il détermine sa rémunération.

Pour I'exercice de ses fonctions, le Présidentahseil d’administration doit étre 4gé de moins Beaids.

Lorsqu'en cours de fonctions cette limite d’ageaaété atteinte, le Président du Conseil d’Admiaigin sera réputé
démissionnaire d'office et il sera procédé a laigiegtion d’'un nouveau Président dans les conditjmiésues au présent
article.

Le Président est nommé pour une durée qui ne peatler celle de son mandat d’administrateur. Irésligible. Le Conseil

d’Administration peut le révoquer a tout moment. €&s d’empéchement temporaire ou de déces du Pnésié consell

d’administration peut déléguer un administrateursdas fonctions de Président.

En cas d’empéchement temporaire, cette délégasiodomnée pour une durée limitée ; elle est rerable En cas de déces,
elle vaut jusqu’a I'élection du nouveau président.

Le conseil d'administration nomme également, earftda durée de ses fonctions, un secrétaire quigiee choisi, soit parmi
les administrateurs, soit en dehors d’eux. Il estplacé par simple décision du conseil.

Le conseil d’administration se réunit aussi souvgue I'intérét de la société I'exige, sur convogatde son Président. De
plus, si le conseil ne s’est pas réuni depuis gudeux mois, des administrateurs constituant anse tiers des membres du
conseil peut demander au président de convoquemnigeil d’administration sur un ordre du jour détiee.

Les convocations sont faites par tous moyens etené&rbalement.
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Le conseil se réunit au siege social ou en toutaendroit de la méme ville sous la présidenceotlePsésident ou, en cas
d’'empéchement, du membre désigné par le Conseillpqurésider. Il peut se réunir en tout autre eitcivec I'accord de la
majorité des administrateurs.

Il est tenu un registre qui est signé par les athtnateurs participant a la séance du conseil.
Les réunions du conseil d'administration ne peuypastétre organisées par des moyens de visiocaoére

Le conseil d’'administration ne délibére valablemgun si la moitié au moins de ses membres estiqigédees décisions sont
prises a la majorité des membres présents ou myéss En cas de partage, la voix du présideptrépbndérante.

Tout administrateur peut donner, par lettre ougt@éme, mandat a un autre administrateur de le&septer en séance du
Conseil. Chaque administrateur ne peut disposecoats d'une méme séance, que d'une seule desrptioris recues par
I'application de I'alinéa précédent.

Ces dispositions sont applicables au représen&anignent d’une personne morale administrateur.

Les administrateurs, ainsi que toute personne éppehssister aux réunions du Conseil, sont tefaudigcrétion a I'égard des
informations présentant un caractére confidentidbanées comme telles par le Président du Conseil.

Les délibérations du conseil d’administration soohstatées par des procés-verbaux établis surgistree spécial, coté et
paraphé, et tenu au siége social conformémentiaprsitions réglementaires.

Le procés verbal de la séance indique le nom dexnistrateurs présents, excusés ou absents. Btfitde la présence ou de
I'absence des personnes convoquées a la réuniaromkeil d’administration en vertu d'une dispositidgale, et de la

présence de toute autre personne ayant assisté au@artie de la réunion. Le proces verbal egéttede la signature du

Président de séance et d’au moins un administralBuicas d’empéchement du président de séancst digné par deux

administrateurs au moins.

Les copies ou extraits de proces-verbaux des datibas sont valablement certifiés par le présiddnt consell
d’administration, un directeur général, 'admingsaur délégué temporairement dans les fonctiogsé&®dent ou un fondé de
pouvoir habilité a cet effet. Au cours de la licatidn de la société, ces copies ou extraits sdableament certifiés par un seul
liquidateur. Il est suffisamment justifi¢ du nomhkies administrateurs en exercice ainsi que de geégsence ou de leur
représentation a une séance du conseil d’admitigstrpar la production d’une copie ou d’un extdatproces verbal.

Le Conseil d'Administration détermine les oriertas de I'activité de la société et veille a leusengn ceuvre.

Sous réserve des pouvoirs expressément attribxéasaemblées d’actionnaires et dans la limite algjdt social, il se saisit
de toute question intéressant la bonne marche steclaté et regle par ses délibérations les affajuéla concernent.

Dans les rapports avec les tiers, la société egigére méme par les actes du conseil d’administrgiin ne relevent pas de
I'objet social, @ moins qu’elle ne prouve que krdisavait que I'acte dépassait cet objet ou ge'ipouvait I'ignorer compte
tenu des circonstances, étant exclu que la sebleption des statuts suffise a constituer cetéaipe.

Le conseil d’administration procéde aux controliegagification qu’il juge opportuns.

Le président représente le conseil d’administratibrorganise et dirige les travaux de celui-ci tddnrend compte a
'assemblée générale et exécute ses décisionsillé \au bon fonctionnement des organes de la ®oeigs’'assure que les
administrateurs sont en mesure de remplir leuriomss

Le conseil d’administration peut décider la créatite comités chargés d’'étudier les questions guméme ou son président

soumet, pour avis, a leur examen. Il fixe la contpos et les attributions des comités qui exerdenir activité sous sa
responsabilité. Il fixe la rémunération des pergsne composant.

II- Membres de la Direction Générale

Conformément aux dispositions légales, la directi@nérale de la société est assumée sous sa raljlithssoit par le
président du conseil d’administration, soit par an&e personne physique nommée par le conseitdfastration et portant
le titre de directeur général.

Le choix entre ces deux modalités d’exercice deidaction générale est effectué par le conseil miatstration qui doit en
informer les actionnaires et les tiers dans leslitimms réglementaires.
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La délibération du conseil d’administration relatiau choix de la modalité d'exercice de la directignérale est prise a la
majorité des administrateurs présents ou représenté

L’option retenue par le conseil d’administrationtdidre prise pour une durée qui ne peut étreietiée a une année.
A I'expiration de ce délai, le conseil d’adminigica doit délibérer sur les modalités d’exercicdaldirection générale.

Le changement de modalité d’exercice de la diragjiénérale n’entraine pas une modification deststat

Lorsque le conseil d’administration choisit la disistion des fonctions de président et de direcggunéral, il procéde a la
nomination du directeur général, fixe la durée aie mandat, détermine sa rémunération et, le casaéthles limitations de
Ses pouvoirs.

Pour I'exercice de ses fonctions, le directeur ggrdoit étre 4gé de moins de 75 ans. Lorsqu’emscde fonctions cette limite
d'age aura été atteinte, le directeur général regraté démissionnaire d’office et il sera procédg @ésignation d’'un nouveau
directeur général.

Le directeur général est révocable a tout momenkepeonseil d’administration. Lorsque le directgénéral n'assume pas les
fonctions de président du conseil d’administratisa,révocation peut donner lieu a dommages etéistési elle est décidée
sans juste motif.

Le directeur général est investi des pouvoirs las gtendus pour agir en toute circonstance aud®ba société. Il exerce ses
pouvoirs dans la limite de I'objet social et soésarve de ceux que la loi attribue expressémextasaemblées d’actionnaires
et au conseil d’administration.

Le directeur général représente la société dansapg®rts avec les tiers. La société est engagdmenp@r les actes du
directeur général qui ne reléevent pas de 'objetadpa moins qu’elle ne prouve que le tiers sagaé I'acte dépassait cet objet
ou qu'il ne pouvait I'ignorer compte tenu des citstances, étant exclu que la seule publicatiorstists suffise a constituer
cette preuve.

Sur proposition du directeur général, que cettetfon soit assumée par le président du conseilndfiaidtration ou par une
autre personne, le conseil d’administration peummer une ou plusieurs personnes physiques chatgssster le directeur
général avec le titre de directeur général délégué.

Le nombre maximum des directeurs généraux déléggtéxé a Cing.

En accord avec le directeur général, le conseifirdiaistration détermine I'étendue et la durée degvpirs accordés aux
directeurs généraux délégués.

A I'égard des tiers, le ou les directeurs générdlggués disposent des mémes pouvoirs que lealiregénéral.
Le conseil d’administration détermine la réemunématies directeurs généraux délégués.
En cas de cessation de fonctions ou d’empéchemedtreicteur général, les directeurs généraux déEgeonservent, sauf

décision contraire du conseil d’administration, réedonctions et leurs attributions jusqu’a la noation d’'un nouveau
directeur général.

I1l- Rémunérations des Membres du Conseil d’Adminstration, de Direction et de Surveillance

L'Assemblée Générale peut allouer aux administratéititre de jetons de présence, une somme fiineedle dont le montant
est porté aux charges d'exploitation et reste mainjusqu'a décision contraire. Le Conseil d'Adstiation répartit librement
cette rémunération entre ses membres.

Les rémunérations du Président et des Directeungi@ket délégué sont fixées par le Conseil d'Adstration.

Le Conseil d'Administration peut également alloyp&ur les missions ou mandats confiés a des admaitésts, des
rémunérations exceptionnelles qui seront soumigapg@robation de I'Assemblée Générale Ordinaire.

Les administrateurs ne peuvent recevoir de la 8beiécune rémunération permanente ou non, auteesalles prévues dans
les paragraphes précédents, sauf s'ils sont l@saciété par un contrat de travail dans les ¢mmdi autorisées par la loi.
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IV- Responsabilité des Membres du_Conseil d’Admirsitration, de Direction et de Surveillance

Le Président, les administrateurs ou les directgargtraux de la société sont responsables, eravesclété ou envers les
tiers, soit des infractions aux dispositions légatégissant les sociétés anonymes, soit des wpfaties présents statuts, soit
des fautes commises dans leur gestion, le tout E@nsonditions et sous peine des sanctions préraeta Iégislation en
vigueur.

V- Conventions entre la société et les Membres dGonseil d’Administration, de Direction et de Survellance

Conventions soumises a autorisation

Toute convention intervenant directement ou indée@nt ou par personne interposée entre la saiétEn directeur général,
I'un de ses directeurs généraux délégué, I'un deadeninistrateurs, I'un de ses actionnaires disgadane fraction de droits

de vote supérieure au pourcentage fixé par leosiispns légales et réglementaires ou s'il s’agind société actionnaire, la
société la contrblant au sens de l'article L. 23B43Code de Commerce, doit étre soumise a I'aatiois préalable du consell
d’administration.

Il en est de méme des conventions auxquelles unpetsonnes visées ci-dessus est indirectemeresate.

Sont également soumises a l'autorisation préaldibleonseil d’administration, les conventions in&rant entre la société et
une entreprise, si le directeur général, I'un digecteurs généraux délégués ou I'un des admirgstratde la société est
propriétaire, associé indéfiniment responsableargéadministrateur, membre du conseil de surveeaou de facon générale
dirigeant de cette entreprise.

Ces conventions doivent étre autorisées et appesudéns les conditions légales.

Conventions interdites

A peine de nullité du contrat, il est interdit aasministrateurs autres que les personnes moralgsdieecteurs généraux
délégués ainsi gu'aux représentants permanentpatesnnes morales administrateurs de contractas, eelque forme que
ce soit, des emprunts aupres de la société, darsecbnsentir par elle un découvert en compteagdwu autrement, ainsi que
de faire cautionner par elle leurs engagementsreiee tiers.

La méme interdiction s’applique aux conjoints, aslats et descendants des personnes ci-dessusj@gngoute personne
interposée.

Conventions courantes

Les conventions portant sur des opérations cowsatteonclues a des conditions normales ne sordgrases a la procédure
Iégale d’autorisation et d’approbation. Cependeas, conventions doivent étre communiquées paétéssé au président du
conseil d’'administration. La liste et I'objet detgdi conventions sont communiqués par le présidentrembres du conseil
d’administration et aux commissaires aux comptes.

21.2.3.DROITS, PRIVILEGES ET RESTRICTIONS ATTACHES A CHAQUE CATEG ORIES D’ ACTIONS EXISTANTES

Les 1.601.500 actions composant le capital sooiatl t®utes de méme catégorie.

Extrait de |'article 9 des statuts

Les actions entierement libérées sont nominativeawporteur au choix de I'actionnaire. Elles daririeu a une inscription

en compte dans les conditions et selon les modadivues par la loi.

En vue de lidentification des détenteurs de tjtlassociété peut demander a tout moment, dansdeditions légales et

réglementaires en vigueur, a I'organisme chargia dempensation des titres, le nom ou, s'il s'agiine personne morale, la
dénomination, la nationalité et I'adresse des détea de titres conférant immédiatement ou a telengroit de vote dans ses
propres assemblées d’actionnaires ainsi que latiggiale titres détenus par chacun d’'eux et, leézdeant, les restrictions
dont les titres peuvent étre frappés.

Article 10 des statuts
Chaqgue action donne droit a une part dans les ioéséft en outre, en cas de liquidation, vocatiopartage de I'actif social
proportionnellement au nombre des actions émises.

Tout actionnaire a le droit d’étre informé sur larehé de la société et d’obtenir communicationatéams documents sociaux
aux époques et dans les conditions prévues per. la |
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Toute action donne droit, durant la vie de la séc#mme au cours de sa liquidation, au reglemerd dnéme somme nette
pour remboursement, de sorte qu'il sera le cas adth&@it masse entre toutes les actions indistinete, de toutes

exonérations fiscales, comme de toutes taxatiorgualies ce remboursement pourrait donner lietarié en tenant compte
éventuellement du montant nominal des actions £tldats des actions de catégories différentes.

Chaque fois qu'il sera nécessaire de posséderephssactions pour exercer un droit quelconque, andéchange ou de
rédaction de capital, de fusion ou autre opéraamiale, les propriétaires de titres isolés ou@nbre inférieur a celui requis,
ne peuvent exercer ces droits qu'a la conditiofade leur affaire personnelle de regroupemenéetntuellement de I'achat
ou de la vente de nombre de titres nécessaires.

Article 16 des statuts

Tout actionnaire, sous réserve qu'il posséde uidra@u moins pour les assemblées générales omelinannuelles ou
convoqués extraordinairement et quel que soit lmbre de ses actions pour les assemblées généxralasrdinaires, a le
droit, sur justification de son identité, de pap@r aux assemblées générales extraordinairegjraite sur justification de son
identité, de participer aux assemblées généraleomeellement ou par mandataire sous la conditiame inscription en
compte de leurs actions dans le délai fixé padigsositions Iégales et réglementaires.

Droits de vote double

Par décision de I'assemblée générale extraordimhir@2 décembre 1998, un droit de vote double #shw@é a toutes les
actions entierement libérées pour lesquelles ijuedifié d’'une inscription nominative depuis deams au moins au nom du
méme actionnaire.

En cas d’augmentation du capital par incorporatienréserves ou primes d’émission, un droit de dotéble est conféré des
leur émission aux actions nominatives attribuéasugement aux actionnaires a raison d’actionseamgs pour lesquelles ils
bénéficient de ce droit.

Le bénéfice de ce droit de vote double est résaunxéactionnaires de nationalité francaise.

21.2.4 ACTIONS NECESSAIRES POUR MODIFIER LES DROITS DES ACTIONNAIRES

Aucune limitation des droits de vote n’est prévaesil’acte de constitution, ni dans les statuttoate charte ou reglement de
la société. Ceux-ci obéissent aux régles de |alkgn en vigueur.

21.2.5.CONDITIONS DE CONVOCATION ET D 'ADMISSION AUX ASSEMBLEES GENERALES DES ACTIONNAIRES

Les assemblées générales sont convoquées damstBsons prévues par la législation en viguewsestiennent, soit au siege
social, soit en tout autre endroit précisé dandd’de convocation.

Les modalités de participation et de vote par eizidérence ou par moyen de télécommunication rpastété retenues pour
la réunion de I'Assemblée générale. Aucun site &igérticle R. 225-61 du code de commerce n'estrage a cette fin.

Conformément a l'article 136 du décret du 23 m&&7] modifié le 11 décembre 2006, il est justifieddoit de participer aux
assemblées générales des sociétés dont les bmesdmis aux négociations sur un marché réglemeantd'enregistrement
comptable des titres au nom de Il'actionnaire olirmtermédiaire inscrit pour son compte, au traiségjour ouvré précédant
'assemblée a zéro heure, heure de Paris, soilelanemptes de titres nominatifs tenus par laéécsoit dans les comptes de
titres au porteur tenus par l'intermédiaire hahilit

L'inscription ou I'enregistrement comptable deesitdans les comptes de titres au porteur tenubipgermédiaire habilité,
doit étre constaté par une attestation de participaélivrée par ce dernier, le cas échéant pir éectronique, et annexée au
formulaire de vote a distance ou de procuratioa taidemande de carte d'admission établis au ndiaatiennaire ou pour le
compte de l'actionnaire représenté par l'interniédiascrit. Une attestation est également déliadactionnaire souhaitant

participer physiquement a l'assemblée et qui rsar@eu sa carte d'admission le troisieme jour opvééédant l'assemblée a
zéro heure, heure de Paris.

A défaut d'assister personnellement a cette asgeribk actionnaires peuvent choisir entre l'usetrés formules suivantes :
1) adresser une procuration a la société sansaitmliicde mandataire ;

2) voter par correspondance ;

3) donner une procuration a un autre actionnaira san conjoint.
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Tout actionnaire ayant effectué I'une des formalitédessus, peut néanmoins céder tout ou partsesiactions. Cependant,
si la cession intervient avant le troisiéme jouvréuprécédant l'assemblée a zéro heure, heurerdg RRasociété invalide ou
modifie en conséquence, selon le cas, le vote mépra distance, le pouvoir, la carte d'admissionl'afiestation de
participation. A cette fin, l'intermédiaire habdliteneur de compte notifie la cession a la sodété son mandataire et lui
transmet les informations nécessaires. Aucune agssii aucune autre opération réalisée aprés lIsiénoe jour ouvré
précédant I'assemblée a zéro heure, heure de gaeisque soit le moyen utilisé, n'est notifieée fiatermédiaire habilité ou
prise en considération par la société, nonobstaré tconvention contraire.

Les actionnaires pourront obtenir des formulairevcte par correspondance et les documents ansaxelemande faite par
lettre recommandée avec demande d’avis de réceptiqpue au siége social six jours avant la datdadetunion de
I'assemblée. Pour étre pris en compte, ces formagaloivent étre recus par la société trois jovantla date de la réunion.
Des questions écrites mentionnées au 3éme alinéartitde L.225-108 du Code de commerce peuverg éhvoyées, au plus
tard le 4éme jour ouvré précédant la date de Irablie générale dans les conditions prévues aclarfl. 225-84 alinéa 1 du
code de commerce; a savoir :

- au siége social, par lettre recommandée avec aviéatption adressée au Président du Conseil d'#isliration

- ou par voie de communication électronique a 'adrasiivanteorinne.tremenbert@huisclos.fr

Pour étre prises en compte et donner lieu a urens&pau cours de I'’Assemblée Générale, cellesieedbétre accompagnées
d’'une attestation d’inscription soit dans les cogspde titres nominatifs tenus par la société,danis les comptes de titres au
porteur tenus par l'intermédiaire bancaire ou faianhabilité (article R. 225-84 du Code de comragrc

Les documents prévus par l'article 135 du décre28lumars 1967 sont tenus a la disposition desrawices conformément
aux dispositions réglementaires applicables.

Les demandes d'inscription de projets de résolsitofordre du jour par les actionnaires remplisksnconditions prévues par
l'article R. 225-73 du code de commerce doivenhfeomément aux dispositions légales, étre envopéesiege social, par
lettre recommandée avec demande d'avis de réceptmympter de la publication de I'avis de convioceét jusqu’a 25 jours

avant le jour de I'assemblée générale.

21.2.6 DISPOSITIONS PREVUES POUR RETARDER, DIFFERER OU EMPECHER UN CHANGEMENT DE CONTROLE

Aucune disposition ayant pour effet de retarddfédir ou empécher un changement de contréle deett&ur n’est prévue
dans l'acte de constitution, ni dans les statutsooite charte ou réglement de la société. Celledéissent aux régles de la
Iégislation en vigueur.

21.2.7.0OBLIGATIONS DECLARATIVES DE FRANCHISSEMENT DE SEUIL

Extrait de l'article 9 des statuts

Tout actionnaire venant a détenir directement aliréctement un nombre d’actions représentant 5 %ahital est tenu
d’'informer la société par lettre recommandée awanahde d'avis de réception dans un délai de qyinzs.

Les actions excédant la fraction qui aurait du é&elarée peuvent étre privées du droit de vots emnconditions prévues par
la loi. L'obligation d’information s’applique égateent lors de franchissement du seuil ci dessusldaens inverse.

En application des articles L233-7 et suivants @lecdu commerce

Toute personne physique ou morale agissant seulle @oncert qui vient a posséder un nombre d'actigprésentant plus du
vingtieme (5%), du dixieme (10%), des trois vingt&s (15%), du cinquieme (20%), du quart (25%), slesvingtiemes
(30%), du tiers (33,33%), de la moitié (50%), de=nd tiers (66,66%), des dix-huit vingtiemes (90%) des dix-neuf
vingtiéemes (95%) du capital ou des droits de vaferme la société dans un délai de cing jours dadsy a compter du
franchissement du seuil de participation, du nonbbitad d'actions ou de droits de vote qu'elle posse

L'information mentionnée a l'alinéa précédent gst@ment donnée dans les mémes délais lorsquetiaigstion en capital
ou en droits de vote devient inférieure aux seuistionnés par cet alinéa.

La personne tenue a l'information prévue au prealieéa précise le nombre de titres qu'elle posdédeant accés a terme au
capital ainsi que les droits de vote qui y sordcités.

La personne tenue & l'information informe égalentiéntorité des marchés financiers, au plus tard® jour de négociation
suivant le franchissement du seuil de participatlorsque les actions de la société sont admisgsnagociations sur un
marché réglementé ou sur un marché d'instrumemdsdiers autre qu'un marché réglementé, a la desrdanth personne qui
gére ce marché d'instruments financiers. Cetterimdtion est portée a la connaissance du public ldamsonditions fixées par
le reglement général de I'Autorité des marchésfireas.
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21.2.8.CONDITIONS REGISSANT LES MODIFICATIONS DE CAPITAL

Extrait de |'article 8 des statuts
Le capital social peut étre augmenté, soit par gomsd’actions nouvelles, soit par élévation du tanhhnominal des actions
existantes.

Les actions nouvelles sont libérées soit en num&@i par compensation avec des créances liquidesigibles sur la
société, soit par incorporation de réserves, béegfou primes d'émission, soit par apports en eatswit encore pour
conversion d’obligations.

L'assemblée générale extraordinaire est seule cmigepour décider une augmentation de capitad fdlut déléguer au
conseil d'administration les pouvoirs nécessairésffet de réaliser, dans le délai légal, 'augragion du capital en une ou
plusieurs fois, d’en fixer les modalités, d’en dasr la réalisation et de procéder a la modiftcatiorrélative des statuts.

Il peut étre décidé de limiter une augmentatiorcalgital & souscrire en numéraire au montant descsptions regues, dans
les conditions prévues par la loi.

En cas d’augmentation par émission d’actions acswasen numéraire, un droit de préférence a laagution de ces actions
est réservé aux propriétaires des actions existadsns les conditions |égales. Toutefois les agtizes peuvent renoncer a
titre individuel a leur droit préférentiel et I'asmnblée générale extraordinaire qui décide l'augat@nmt du capital peut
supprimer ce droit préférentiel en respectant deglitions Iégales.

L'assemblée générale extraordinaire peut aussiddéau autoriser le Conseil d’administration a is&al la réduction du
capital social.

21.3.CONDITIONS D'APPLICATION DU PACTE « DUTREIL »

Par acte enregistré auprés du centre des impdRoden le 24 décembre 2009, la société BG2P, actimnmajoritaire, Jean
Marc Plutau, Directeur Général et Eric Petit, Dieec Général Adjoint, ont pris ensemble un engagencellectif de
conservation selon les conditions prévues paidlarB85 | bis du code général des impdts (plusmanément connu sous les
termes « Pacte Dutreil »). Cet engagement port€@Ir650 actions Huis Clos qu'ils détiennent, 83it5% du capital et des
droits de vote. Les signataires se sont engagéssenver collectivement les actions de la sociétisiglos visées ci-dessus,
pendant une durée minimum initiale de deux ann®ederme de cette période initiale de deux annégmésent engagement
de conservation est automatiquement prorogé peansémble des signataires pour des durées d’'une aenéuvelable par
tacite reconduction sauf dénonciation par dispmsiéixpresse ou par avenant de I'un des signataires.

L’émetteur n'a connaissance d'aucun autre accdre actionnaires.

22. CONTRATS IMPORTANTS

Aucun contrat important, autre que les contratschiendans le cadre normal des affaires, n‘'engaged&té ou tout autre
membre du groupe a la date du dép6t du présentrandide référence.

Sans remettre en cause ce qui est écrit précédembdemetteur a renouvelé, en janvier 2006 pour doge de 5 ans, un
contrat d’exclusivité commerciale avec la sociée&@uninck dont les principales dispositions sosslévantes :
- Deceuninck conceéde au groupe Huis Clos le droitilfer son concept « Zendow » et ses évolutiortarés pour la
fabrication de fenétres dans ses unités de praducti
- Deceuninck s’engage a investir en permanence eheRewe & Développement pour que ce concept relepainte du
marché
- Deceuninck s’engage a n’entraver aucunement I'déiemludu groupe Huis Clos par un changement danstrséégie
commerciale
- Deceuninck s’engage a toujours faire profiter leugle Huis Clos des meilleures conditions tarifapestiquées sur le
marché pour des produits et services de qualitépacable et ceci de fagcon complétement transparente
- Huis Clos s’engage, pour une durée de 5 ans, argiagionner en profilés PVC pour 90% minimum agpde la société
Deceuninck )
- Tacite reconduction du contrat d’année en annédetiude la 8" sauf dénonciation sous respect d’'un préavis dei§ m
- Huis Clos s’engage a faire ses meilleurs efforisr péaliser des progressions de volume de 15% @6 202007, 10% en
2008 et 2009 et 8% en 2010
- Clause de confidentialité sur les tarifs pratiqués
- Indexation des tarifs sur I'évolution du colt moyks résines PVC (Données KUNSTSTOFF INFORMATION)
- Suspension du contrat en cas de force majeure
- Les droits de ce contrat ne peuvent étre cédéléauparou I'autre des parties
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23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D 'EXPERTS ET
DECLARATIONS D'INTERETS

23.1.DECLARATION D 'EXPERTS

Le présent document de référence ne contient pdsaarations ou rapports, autres que ceux desGleunts légaux, attribués
a une personne intervenant en qualité d'expert.

23.2.INFORMATIONS EN PROVENANCE DE TIERS

Le présent document de référence contient desnidions en provenance de tiers, notamment danstapitre 6 « Apercu
des activités ». Ces informations ont pris commea®les études publiées par « Batim études »rk Xdes sites internet de
I'Insee et du Ministére de I'équipement. Elles ét& fidélement reproduites, aucun fait, qui potimandre ces informations
inexactes ou trompeuses, n'a été omis.

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Pendant la durée de validité du présent documeréfdeence, les documents suivants (ou copies)guaule cas échéant étre
consultés au sieége social de la société (35 siRemymond Aron — 76130 MONT SAINT AIGNAN).
- Acte constitutif et statuts
- Tous rapports, courriers et autres documents, nmdtions financiéres historiques, évaluations etadétions établies
par un expert, dont une partie serait incluse séevdans le présent document de référence
- Les informations financieres historiqgues de la &gciet de ses filiales pour chacun des exercicesitwdtions
intermédiaires dont il est fait état dans le présecument de référence

D’autre part, I'information financiere réglementést consultable sur le site internet de la sociétgv.huisclos.fr rubrique
« Le Groupe Huis Clos > Informations reglementées »

Liste des informations publiées au cours des 1Bi€ler mois sur le site de I'émettemviw.huisclos.fr et au moyen du canal
de diffusion du diffuseur professionnel Hugmww.hugingroup.cojn

Date a e de ormatio
16/06/2010 | Document d’information annuel 2009-2010
07/07/2010 | Transactions sur actions propres Juin 2010
13/07/2010 | Document de référence 2009
13/08/2010 | Transactions sur actions propres Juillet 2010
13/08/2010 | Chiffre d’affaires au 30/06/2010
16/08/2010 | Nombre d’actions & droits de vote au 16/08/2010
07/09/2010 | Transactions sur actions propres Aot 2010
28/09/2010 | Rapport financier semestriel 2010
07/10/2010 | Transactions sur actions propres Septembre 2010
04/11/2010 | Chiffre d’affaires au 30/09/2010
04/11/2010 | Transactions sur actions propres Octobre 2010
07/12/2010 | Transactions sur actions propres Novembre 2010
05/01/2011 | Transactions sur actions propres Décembre 2010
05/01/2011 | Nombre d’actions & droits de vote au 31/12/2010
04/02/2011 | Chiffre d’affaires au 31/12/2010
07/02/2011 | Transactions sur actions propres Janvier 2011
08/03/2011 | Nombre d’actions & droits de vote au 28/02/2011
08/03/2011 | Transactions sur actions propres Février 2011
22/03/2011 | Réglement intérieur de la Gouvernance de I'entreprise
22/03/2011 | Adoption du code de gouvernance Middlenext
07/04/2011 | Transactions sur actions propres Mars 2011

Rapport financier annuel 2010 (comprenant le rapport du Président sur le contréle interne et incluant les
26/04/2011 . A :
honoraires et rapports des contréleurs légaux 2010)

02/05/2011 | Nombre d’'actions & droits de vote au 02/05/2011

04/05/2011 | Transactions sur actions propres Avril 2011

10/05/2011 | Modalités de mise a disposition des documents préparatoires a I’Assemblée Générale
10/05/2011 | Convocation a I'’Assemblée Générale parue au Balo

13/05/2011 | Chiffre d’affaires au 31/03/2011

07/06/2011 | Transactions sur actions propres Mai 2011

15/06/2011 | Nombre d’actions & droits de vote au 14/06/2011

17/06/2011 | Approbation des comptes annuels 2010 par AG du 17/6/2011

17/06/2011 | Descriptif du programme de rachat d’actions 2011/2012

30/06/2011 | Document de référence 2010 (incluant Document d'information annuel 2010-2011)
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Liste des informations publiées au Bulletin des émres Légales Obligatoires (BALO) au cours des éidrs mois et
disponibles sur le site internetv/w.journal-officiel.gouv.fr/balp

Date | Balon° Nature de l'information
23/06/2010 75 Approbation des comptes annuels 2009
02/05/2011 52 Avis préalable & Assemblée Générale d’Actionnaires en date du 17/06/2011
09/05/2011 55 Convocation a Assemblée Générale d’Actionnaires en date du 17/06/2011
24/06/2011 75 Approbation des comptes annuels 2010

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Cette information est fournie au paragraphe 20.&.2Ahnexe des comptes sociaux » du dernier exertas en point 3.30
« Filiales et Participations », ainsi que dansp&sé du périmetre de consolidation au paragrapliel2® rapport de gestion »,
point 3) « Filiales et Participations ».
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