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L.e motdu Président

Madame, Monsieur et cher Actionnaire,

2011 a été une année contrastée pour Vét'Affaires.

Nous avions en effet vécu une brillante année 2010 en termes de croissance, de
créations de nouveaux magasins, de résultats, ...de distribution également, avec
un dividende exceptionnel de 2 € par action, s'ajoutant au dividende “ordinaire”
de1€

Cet exercice exceptionnel avait mis la barre trés haut en termes d’objectifs
et en matiére d’'effet de base.

De ce fait, 2011 a été plus difficile, sur fond de crise persistante
dans notre secteur, marquée par :

e Un premier semestre en demi-teinte,
mais I'ouverture dynamique de 14 nouveaux magasins.

e Un troisieme trimestre décevant pour I'ensemble du secteur,
celui de la rentrée des classes, toujours le plus important de I'année
pour notre activité, ce qui nous a amené a émettre un avertissement
sur les résultats.

¢ Une fin d’année réactive et volontariste qui nous a permis
un “atterrissage” meilleur que celui que nous avions pu craindre :
1,5 M€ de résultat net consolidé.

Nous n'avons cependant pas a rougir de cet exercice qui a démontré :

¢ 'exceptionnelle santé de notre modéle
“low cost” en ces périodes de baisse de la consommation.

e Le maintien d'un niveau de marge toujours élevé.

¢ La qualité et la pugnacité de nos équipes qui se sont mobilisées
avec réactivité, courage et talent pour faire face et assurer

une croissance proche de 8 % : ce sont 27 nouveaux magasins
qui ont ouvert au cours de cet exercice !

Je tiens d'ailleurs a remercier ici publiquement tous les hommes et les
femmes de Vét'Affaires, au siege comme dans les magasins, pour leur
engagement, leur combativité et leur sens de I'innovation.

2012 sera I'année de la franchise pour notre Groupe qui a déja réussi la
performance de mettre ses 141 magasins existants au statut de franchise
locataire, en quelques mois.



Un statut nouveau :

e pour I'adhésion a un modéle en fort développement en France
et en Europe,

* porteur de croissance et de croissance économe en fonds propres pour
les futures franchises propriétaires,

¢ mobilisateur et gratifiant pour nos partenaires franchisés.
Je crois fermement que 2012 fera la preuve des capacités d'adaptation et
d'évolution de notre Groupe.
Les objectifs sont certes ambitieux :

¢ Croissance du chiffre au m2.

¢ Ouverture de notre 150™ magasin.

¢ Quverture des franchises propriétaires, créatrices de valeur.

e Marges maintenues a haut niveau.

e Croissance de |'activité internet qui devra participer aux résultats du Groupe,
aprés la refonte totale du site en 2011.

* Reprise de I'activité “ventes en gros” qui participe aux volumes d’'achat
du Groupe et ainsi a I'amélioration des conditions obtenues pour tous.

Mais ces objectifs sont aussi raisonnables :

¢ Meilleure maitrise et meilleure rotation d’un stock maintenu a environ
35 M€, malgré les 10 ouvertures sagement programmées en 2012
(contre 27 ouvertures en 2011 et 42 M€ de stock).

¢ Un plan d’économie de — 3 M€ sur les charges de fonctionnement,
notamment du siége.

La feuille de route est claire et assumée par tous, la franchise est le vrai relai du
développement de notre Groupe, avec de vastes espaces de croissance, et déja plus
de 100 nouvelles villes identifiées d'implantation possible pour le moyen terme.

C'est bien a sa capacité de croitre, mais aussi a I'étiage de ses résultats, que nous
mesurerons la valorisation de notre entreprise et sa capacité a reprendre le chemin
du dividende pour ses actionnaires.

Wl it
- 7 /1
Rémy LESGUER
Président du Directoire
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Jes valeurs fortes

U'n engagement pariage

Des hommes et des femmes
au service du client

Cessont plus de 1000 hommes et femmes ayant
faitle choixde 'entrepreneuriatetde I'enseigne
Vét'affaires, qui défendent les valeurs de notre
enseigne aupres de nos 7 millions de dients.

Une entreprise respectueuse

et engagée

L'engagement de la transparence : une
société cotée en bourse, adhérente a
la Fédération Francaise de la Franchise
avec un réseau d’'experts comptables, et
un pool bancaire de plus de 10 banques.

Wi Une entreprise citoyenne

{ Une dimension qui prend toute sa mesure
aussi bien a l'interne qu’a l'externe.

* A I'interne, un accent est mis
sur la formation continue des
franchisés (568 jours en 2011) ainsi
que le recrutement des équipes
avec plus de 100 collaborateurs
intégrés et formés par les
franchisés.

* A I'externe par un soutien actif et
engagé aupreés de la Croix Rouge
Francaise.



La franchise.
une strategie gagnante

* Une enseigne existant depuis 25 ans, avec 140 franchisés

e Un positionnement de leader sur la vente
de vétements pour toute la famille, avec un prix moyen de 4€

e Une centrale d’achats puissante qui achéte 45 millions de
vétements par an

* Un stock en dépot/vente renouvelé en permanence ne
nécessitant aucun financement pour le franchisé

e Une puissance de communication de 200 millions

d'exemplaires catalogue
* Une redevance de 3%, incluant les frais publicitaires
e Un faible droit d’entrée, de I'ordre de 10 000€

e Des équipes dédiées d'animateurs régionaux

e Un fort potentiel de développement avec 150 villes
disponibles et un rythme moyen de 15 ouvertures par an

* Une assistance a I'ouverture gratuite




ne entreprise en
cveloppement

* Un réseau de 140 magasins au 31 décembre 2011

e Une implantation en périphérie de villes supérieures
a 20 000 habitants

* Une surface moyenne de magasins de I'ordre
de 800 m2 (soit un investissement moyen de |'ordre
de 300K<€)

* Un plan de vente de plus de 5 000 références

* Une offre de produits pour homme, femme, senior,
enfant et bébé

* Une offre de produits en textile, chaussure,
accessoires et cosmétique

e Prés de 35 millions de produits vendus
e Un prix de vente moyen de 4€

* Un panier moyen de 20€

* Pres de 7 millions de tickets
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Le Groupe a connu une évolution de son modéle juridique en 2 temps :
¢ Transformation en location-gérance + dépot vente en 2010 (comparabilité des comptes assurée par des données 2009 pro-forma)

* Franchise en 2011.

Cette évolution s'est accompagnée d'une accé

concept en 2010 et 2011.
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Le stock est le composant principal de ce
BFR. Celui-ci atteint son niveau normatif a
42,6 millions d'euros, les autres éléments du
BFR constituant des ressources

Trésorerie net des découverts
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L'évolution de la trésorerie est liée non
seulement aux 27 ouvertures (stocks +
investissements), mais aussi a I'effort
particulier de mise au concept partiel des
anciens magasins (mobilier)
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ération de la croissance avec |'ouverture respectivement de 20 et 27 magasins au nouveau
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A - INTRODUCTION (pages | a V)
B - CHIFFRES CLES (pages V)
C - ORGANIGRAMME

Direction Générale au 30/03/2012 :

PRESIDENT DU DIRECTOIRE
Rémy LESGUER

DIRECTEUR DIRECTEUR

GENERAL GENERAL
XaVier GALLOls
Membre du Directoire Membre du Directoire

DIRECTION DIRECTION DIRECTION DIRECTION
SUPPLY CHAIN DEVELOPPEMENT ADMINISTRATIVE

& SITE MARCHAND GO ERERLE & FINANCIERE
Yannick PELISSIER Xavier GALLOIS Pierre-Yves CLAUDEL
Membre du Directoire Membre du Directoire Membre du Directoire

DIRECTION DIRECTION DIRECTION

INTERNATIONALE ACHATS FRANCHISE

Nicolas OGER
Membre du Directoire

Jean-Philippe BLASCO
Membre du Directoire

Thomas FLEURY Stéphanie LECOMPTE

Organigramme juridique simplifié au 30/03/2012 :

SA Vét'affaires

SARL Central’'Vet - SARL PMDIS SAS YVET
13 %
SARL FORMAVET

Pour des raisons de confidentialité 4 filiales de I'activité vente en gros ne sont pas représentées

Depuis le Ter janvier 2010, les magasins a I'enseigne Vet'Affaires sont exploités par des SARL indépendantes sans lien capitalistique avec le Groupe Vet'Af-
faires.

Chaque magasin est lié au Groupe par :

- Un contrat de dépot vente pour la marchandise

- Un contrat de location gérance pour le fond de Commerce

Au cours de I'année 2011, un nouveau contrat est venu préciser la relation entre le Groupe et I'exploitant : le contrat de franchise.

Ce contrat formalise le transfert du « savoir faire » au profit de I'exploitant et I'utilisation de I'enseigne.

Ce nouveau contrat ne modifie pas 'équilibre des relations financiéres avec les magasins.

La location gérance facturée préalablement & hauteur de 15% du chiffre d'Affaires est passée a 12% tandis que le contrat de franchise donne lieu & une
facturation de 3%.du chiffre d'affaires

La comparabilité avec I'exercice précédent reste donc inchangée du fait de ce contrat de franchise.

Le Groupe a maintenant le statut de franchiseur et obtenu I'agrément de la Fédération Frangaise de la Franchise.

A la connaissance de la Société, ces opérations, réalisées avec des tiers, ne portent pas de conflit d'intérét vis-a-vis de la Société et de ses dirigeants
et mandataires.
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D - RAPPORT DE GESTION

Le présent rapport sera présenté a 'Assemblée Générale mixte du 1¢ juin
2012.

Présentation des états financiers
Les états financiers consolidés du Groupe VET'AFFAIRES sont établis confor-

mément aux normes IFRS (International Financial Reporting Standard), telles
qu'adoptées par I'Union Européenne.

Les comptes sociaux de VET'AFFAIRES SA sont établis conformément aux
régles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels,
en vigueur en France et résultant des arrétés du Comité de la réglementation
comptable (CRC).

Rapport en matiére Ordinaire

NOTE 1 - L’activité de ’ensemble du Groupe
au cours de I’exercice écoulé

Le Groupe dont nous vous décrivons l'activité, intégre les Sociétés dont la
liste figure dans les comptes consolidés de la page 39 & 55.

1.1 - Chiffres clés

En M€ 31/12/2010 31/12/2011
Chiffre d'affaires 142.2 153.1
Résultat opérationnel 9.2 41
Résultat net part du Groupe 5.0 15
Capitaux propres 56.2 529
Endettement net 9.8 =171
Stocks nets 30.7 426
Nombre de magasins* 114 141
Surface de vente (m?) 96 432 118642
Surface moyenne (m?) 846 823

* Quverts en fin de période

Les comptes consolidés de notre Groupe font apparaitre un chiffre d'affaires
net de 153 078 K€ en 2011 contre 142 154 K€ en 2010 soit une pro-
gression de 7.68% et un résultat de I'ensemble consolidé de 1 935 K€ contre
5 829 K€ pour I'exercice précédent.

Les nouveaux magasins ouverts en 2011 ont contribué a hauteur de 19 M€
au chiffre d'affaires de I'exercice.

L'activité de ventes en gros a contribué au chiffre d'affaires consolidé pour
un montant de 4. 7M€,

Le résultat net part du Groupe est de 1 531 K€ contre 4 984 K€ en 2010.

1.2 - Les faits marquants

Au cours de I'année 2011, le Groupe a mis en place un contrat de franchise
entre la Société CENTRAL VET et les SARL. Le Franchiseur (CENTRAL VET)
concéde au Franchisé (SARL), dans le cadre de I'exploitation des points de
vente, le droit de commercialiser sous I'enseigne VET'AFFAIRES les Produits
en utilisant les méthodes spécifiques de gestion, de distribution et de pro-
motion mises au point par le Franchiseur, selon des modalités.

En contrepartie, le franchisé est facturé d'une redevance franchise de l'ordre
de 3% du chiffre d'affaires hors taxes mensuel ainsi que d’un droit d'entrée
au contrat de franchise de 10 000 €.

Le Groupe a ouvert 27 nouveaux magasins dans les villes de :

Valence — département 26 / Millau — 12 / Ploeren — 56 / Chateaubernard
— 16 / Rochefort — 17 / Nogent — 60 / Annemasse — 74 / Arles — 13 /
Lannion = 22 / Montmorot — 39 / St Denis Les Sens — 89 / Morschwiller
- 68 / Chateaubriant — 44 / Chaumont — 52 / Vierzon - 18 / Tourcoing —
59/ Saint Lo — 50 / Lescar — 64 / Blois — 41 / Buchelay — 78 / Vendenheim
— 67 / Chambery — 73 / Boulogne - 62 / Aubiére — 63 / Valenciennes
(Prouvy) — 59 / Annecy — 74 / Le Creusot — 71

Le nombre total de magasins dans le réseau est de 141 au 31/12/2011
dont 51 au nouveau concept.

Le chiffre d’affaires du Groupe est de 153 078 K€ dont :

Ventes €N Magasin i 126 196 K€
Loyers de 0cation G&rance : ... 17 426 KE
Redevances de franchiSe & . ... 1247 Ke
Droits d'entrée franchise © ... 1340Ke
.4 663 KE

1436 KE

....................................................................................................................... 770 K€

La fréquentation des magasins s'est élevée a plus de 7 millions de clients
pour un prix moyen du vétement de 4.4 € TTC et un nombre de vétements
vendus supérieur a 34 millions.

La marge commerciale du Groupe s'établit a 61% contre 60% au
31/12/2010.

La marge brute intégre la perception de loyers de location gérance liés.
Le résultat opérationnel ressort & 4.1 M€ contre 9.2 M€ au 31/12/2010.

Le résultat financier est une charge de -1 M€ contre une charge de
-0.1 M€ au 31/12/2010.

Le résultat net d'ensemble ressort & 1.9 M€ contre 5.8 M€ au 31/12/2010.
Le résultat net part de Groupe est de 1.5 M€ contre 5 M€ au 31/12/2010.

Situation de I’endettement au regard du volume
et de la complexité des affaires :

Le Groupe Vet'Affaires a recours & un endettement a court terme sous forme
de découvert bancaire pour financer, & certaines périodes, son stock de mar-
chandises et & un endettement a moyen terme pour financer I'acquisition de
nouveaux magasins et leur agencement (durée : 5 ans).

La décomposition de cet endettement est la suivante :

M€ 2010 2011 Variation
2010/2011

Emprunts et dettes MT

auprés des banques* 7.2 131 59

Trésorerie positive -17.1 3.9 21.0

Dettes court terme 0.1 0.1 0.0
TOTAL dette nette -9.8 171 26.9

*Inclus location financement

Les dettes sont exprimées par un chiffre positif. La présence d'un signe né-
gatif traduit un excédent de trésorerie.

La dette nette a court terme est calculée par différence entre la dette a court
terme et la trésorerie positive.

Evolution de la dette moyen terme auprés des banques de 2010
a2011:

NOUVE! €MPIUNT .. 7.3 M€
Remboursement en capital des emprunts en cours ... - 2.1 M€
Total 5.2 M€

La dette moyen terme a l'origine a évolué de 5.2 M€. Les nouveaux
emprunts 2011 ont financé les 27 ouvertures de magasins. Le détail intégral
des variations de trésorerie et de dette figure dans le tableau de flux de trésorerie
des comptes consolidés présents dans I'annexe aux comptes consolidés.

DOCUMENT DE REFERENCE 2011

7



8

Principales variations de postes du bilan et du compte de résultat

En K€ 2011 2010 Variation
Immobilisations corporelles 19873 13770 +6 103
Stocks 42582 30707 +11875
Trésorerie 5786 17222 -11 436
Dettes financiéres a court terme 13 373 1951 +11 422
Charges externes 77 667 66578 +11 089

La variation des immobilisations corporelles s'explique par les investissements
nécessaires a l'ouverture de 27 magasins.

Le stock de marchandises s'accroit pour anticiper les ventes futures mais
également pour approvisionner les nouvelles surfaces de vente, le tout pou-
vant étre ponctuellement accentué par les changements de collections.

La trésorerie ainsi que les dettes financiéres a court terme (dont 9.7 M€ de
concours bancaires) sont essentiellement liées & cette variation de stock.

L'augmentation des charges externes est constituée par les loyers, les com-
missions et la publicité des ouvertures.

Le tableau de flux de la page 41 présente les principales variations des postes
du bilan.

1.3 - Activité en matiere de recherche et de
développement

La Société Vet'Affaires est pleinement propriétaire de la marque Vet'Affaires
qui a été déposée en mars 2000 (sous le numéro 296305) et renouvelée
en mars 2007 (sous le numéro 07 487 060).

Par ailleurs, trois marques ont été déposées en 2008 pour des périodes de
10 ans renouvelables indéfiniment par la SA Vet'Affaires :

- HARD SHOPPING — dép6t n°08 3 581 638
- VRAI HARD DISCOUNT TEXTILE — dépdt n°® 08 3 581 639

- VET ALERTES — dépot n® 08 3 593 767

En 2011, 5 marques ont été déposées :

Date de dépot Nom de la marque Numéro INPI
05/01/2011 COLOR OF DUTY 113794 955
05/01/2011 AMERICAN DAY 113794950
05/01/2011 PINK GUM 113794978
25/01/2011 DEVIL CHILD 11 3800 305
25/01/2011 MISS CUTIE 113800338

1.4 - Evénements importants depuis la cléture

Le Groupe Vet'Affaires poursuit la croissance de son réseau.

Au 3 avril 2012, le Groupe compte un nouveau magasin : Castres — 81.
Deux repositionnements ont également été effectués : Trélissac — 24 et
Agen - 47.

1.5 - Evolutions prévisibles et perspectives
d’avenir

VET’AFFAIRES a pour objectif d’ouvrir 10 nouveaux magasins en
2012.

Investissements :

Ouverture de 1O MAGASINS ... 2 600 KE
REPOSITIONNEMENT ... 1 000 K€
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Depuis le 19 décembre 2011, VET AFFAIRES est membre actif de la Fédé-
ration Francaise de la Franchise. Cet agrément contribue & la mise en place
par le Groupe du modéle de franchise propriétaire.

Sur les ouvertures 2012, le Groupe entend ouvrir 7 magasins en fran-
chises location gérance et 3 en franchises propriétaires.

La vente de 5 fonds de Commerce existants fait également partie des
perspectives 2012 du Groupe.

Aprés avoir mis en place les contrats de franchise au cours de I'exercice
20711, Vet'Affaires entend développer son réseau sur un mode « proprié-
taire ». Les exploitants des magasins franchisés, aujourd’hui locataires de
leur fond de Commerce, deviendront progressivement propriétaires de leur
fond.

L'objectif 2012 est d’ouvrir 3 nouveaux magasins sur ce mode sur un total
de 10 ouvertures projetées et de transformer 5 magasins existants de lo-
cataires a propriétaires.

L'information financiére intermédiaire est disponible page 75 du présent

document.

1.6 - Engagements hors bilan

Description des engagements hors-bilan liés a I'activité courante

Les engagements donnés en termes de garanties sur des emprunts ban-
caires au niveau du Groupe sont :

- Hypothéque de rang 1, sans concours, & hauteur de O M€ sur des im-
meubles contre 0.4 M€ en 2010.

- Emprunt soumis & des ratios financiers a hauteur de 3.3 M€ contre
0.4 M€ en 2010.

- Quatre contrats d'emprunt sont soumis a des ratios dont le détalil est le
suivant :

Emprunt n®1 — SA VET AFFAIRES -
Capital restant duau31/12/2011:0.3 M€

Le ratio Dette financiére nette / Fonds propres doit étre inférieure ou égale
a40%.

Le ratio Dette financiére nette / Capacité d'autofinancement consolidé
doit étre inférieur ou égale & 2.5.

Emprunt n®2 - SA VET AFFAIRES -
Capital restant duau 31/12/2011:0.7 M€

Situation nette de 'emprunteur en année N >= 90% x SN 31/12/2009.

Emprunt n°3 - SARL PMDIS -
Capital restant duau 31/12/2011: 0.4 M€

Endettement net / CAF < 4.

Emprunt n®4 — SARL PMDIS -
Capital restant duau 31/12/2011: 1.9 M€

Situation nette de I'emprunteur en année N >= 90% x SN 31/12/2010
Endettement ajusté / Situation nette < 2
Fonds propres / Endettement & +1 an > 1

Nantissement des fonds de Commerce de magasin & hauteur de 1.4 M€
contre O M€ en 2010.

Les engagements donnés en termes de garantie sur des lettres de
crédit documentaire sont :

Garantie de 0.6 M$ a Crédit Agricole CIB pour le compte d’une filiale de
vente en gros.

Description des engagements complexes :

II'n'y a pas d'engagements complexes.



Obligation détaillée sur les engagements liés a la croissance externe, a un mode de financement particulier des actifs (equity swap, titri-
sation,...) ou a toute autre opération exceptionnelle avec notamment les éléments suivants :

Obligations contractuelles TOTAL K€ Paiements dus par période

A moins d’un an De1abans A plus de 5 ans
Dettes a moyen terme a l'origine 12185 5202 6983 0]
Obligations en matiére de
location-financement 963 229 366 368
Contrats de location simple 14926 10098 4827 0
TOTAL 28074 15529 12176 368
Autres engagements donnés TOTAL K€ Paiements dus par période

A moins d’un an Det1ab5ans A plus de 5 ans
Crédits Documentaires 10934 10934
TOTAL 10934 10934

Une information détaillée concernant les risques et couvertures de taux, de change, de crédit et de liquidité est donnée dans la note 2.15 des comptes
consolidés 2011.

1.7 - Méthodes de consolidation
Toutes les Sociétés sont consolidées par I'intégration globale et il n'y a pas de différence entre le pourcentage d'intérét et le pourcentage de controle.

NOTE 2 - L’activité du Groupe par branches d’activités

Le Groupe VET'AFFAIRES a exercé en 2011 une activité commerciale de vente de vétements aux particuliers en France qui représente 97% de son chiffre
d'affaires. L'activité vente a des professionnels en France et a I'étranger a représenté 3% du chiffre d'affaires.

Par ailleurs le Groupe facture des loyers de location gérance, des redevances de franchise et des droits d'entrée liés a I'organisation du réseau de distribution.
NOTE 3 - L’activité de la Société Vet’Affaires

La Société VET'AFFAIRES a réalisé un chiffre d'affaires de 4 780 K€ en 2011 contre 4 377 K€ en 2010, et un résultat de 1 222 K€ en 2011 contre 3 779 K€ en
2010.

3.1 - Les faits marquants

Commentaires sur I'activité de la Société VET'AFFAIRES au cours de I'exercice écoulé :
Le chiffre d'affaires se décompose en :

Prestations de services aux SARL Central'Vet & Pmdis 1 M€(0.5 Central'Vet et 0.5 Pmdis)
Redevance licence de marque (droit d’enseigne) 3.8 M€

Le résultat d'exploitation s'établit & 2M€ contre 2.1M€ en 2010.
Le résultat financier s'éléve a 2M€ contre 2.3M€ en 2010.
Les dividendes percus des SARL Central'Vet et PMDIS représentent :

Dividendes (en K€) 2010 2011
SARL CENTRAL'VET 1 236 1800
SARL PMDIS 0 0
TOTAL 1236 1800
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3.2 - Situation d’endettement au regard
du volume et de la complexité des affaires

Les dettes auprés des banques représentent 6.2 M€. Trois emprunts pour
un montant global de 3.2 M€ ont été souscrits en 2011 pour le financement
de l'ouverture des magasins.

La trésorerie disponible est de 0.07 M€ au 31/12/2011 (hors actions pro-
pres qui représentent 0.2 M€ net).

3.3 - Description des principaux risques
et incertitudes

Les risques qui pésent sur la SA VET'AFFAIRES sont étroitement liés aux
risques qui pésent sur le Groupe dans son ensemble (cf. note 5 « Facteurs
de risque » pages 12 a 14).

3.4 - Prises de participation et de contrble

La Société VET'AFFAIRES a procédé a I'acquisition d'intéréts minoritaires d'une
de ses filiales, la SAS YVET, portant son pourcentage de détention de 68% &
78%.

3.5 - Conséguences sociales de I'activité

Ces informations sont traitées en note 5 « Facteurs de risques » et note 10
« Conséquences sociales et environnementales » du présent rapport.

3.6 - Conséquences environnementales

Ces informations sont traitées dans la note 10 « Conséquences sociales et
environnementales » du présent rapport.

3.7 - Activité en matiere de recherche et de
développement

Aucun frais de recherche et de développement n'a été comptabilisé au titre
de l'exercice.

3.8 - Informations sur les délais
de paiement
a) Délais de paiement fournisseurs

Au 371 décembre 2010, le solde des dettes a 'égard des fournisseurs de la
Société Vet'Affaires s'élevait a 97 K€ et était constitué de :

- 88% de factures payables a 30 jours a compter de la date d’émission
de la facture,

- 12% de factures payables a 60 jours a compter de la date d’émission
de la facture,

- 0% de factures au-dela de 60 jours & compter de la date d’émission
de la facture,

Ala méme date, ce solde ne comprenait aucune dette échue significative.

Au 31 décembre 2011, le solde des dettes a I'égard des fournisseurs
de la Société Vet'Affaires s'élevait a 34 K€ et était constitué de :

- 86% de factures payables & 30 jours & compter de la date d'émission
de la facture,

- 5% de factures payables & 45 jours & compter de la date d’émission
de la facture,

- 9% de factures payables a 60 jours & compter de la date d’émission
de la facture,

- 0% de factures au-dela de 60 jours & compter de la date d’émission
de la facture,

A la méme date, ce solde ne comprenait aucune dette échue significative.
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b)Délais de paiement clients
Cf point 5.1 d) Risques clients
3.9 - Evénements importants depuis la cléture

Néant

3.10 - Evolution prévisible et
perspectives d’avenir

L'information financiére intermédiaire est disponible page 75 du présent
document

3.11 - Affectation du resultat

L'affectation du résultat proposée est conforme a la loi et aux statuts de la
Société.

Le Directoire du 26 Mars 2012 propose a 'Assemblée Générale du Ter Juin
2012 d'affecter le résultat de I'exercice de la facon suivante :

Origine

Résultat de l'exercice : bénéfice de ... 122164908 €
Reporta nouveau: 16 905.00 €
Affectation

Le solde au compte « AULIeS réServes » ... 1238554.08 €

La réserve légale atteint 10% du capital social et il n’est donc pas nécessaire
d'effectuer des dotations supplémentaires.



3.12 - Les distributions antérieures de dividendes

Conformément aux dispositions de I'Article 243 bis du code général des impdts, nous vous informons que le montant global des revenus distribués au cours
des trois exercices précédents a été le suivant :

EXERCICE CLOS REVENUS ELIGIBLES A LA REFACTION 40 % REVENUS NON ELIGIBLES A LA REFACTION DE 40 %
DIVIDENDES(1) AUTRES REVENUS DISTRIBUES
31/12/2008 6162 46040 € (2)
Soit 1 € par action 0
31/12/2009 798 406.50 €
Soit 0.50 € par action 0
31/12/2010 4790 439.00 €
Soit 1€
+ 2€ exceptionnels
par action® 0

Il est rappelé que, conformément aux dispositions de I'Article 158—-3-2 du code général des impdts, le dividende distribué était éligible & la réfaction de 40%
pour les personnes physiques fiscalement domiciliées en France.

(1) Compte tenu des sommes correspondant aux dividendes non distribués a raison des actions auto détenues.

(2) L'Assemblée Générale du 27/05/2009 a décidé d'affecter 1 691 384 € du résultat 2008 4 la distribution de dividendes. L'Assemblée Générale du
23/10/2009 a décidé d'un versement exceptionnel de dividendes de 4 471 076 €. Au cours du Ter semestre 2009, Vet'Affaires pensait utiliser une partie
de sa trésorerie en langant une OPRA. L'apport a 'offre ayant été trés faible, la Société a souhaité utiliser une partie de sa trésorerie excédentaire en versant
le dividende exceptionnel de 4 471 076 €.

(3) L'Assemblée Générale du 20/05/2011 a décidé de verser un dividende de 3 euros par action (dont 2 euros de dividende complémentaire exception-
nel)..

3.13 - Les charges non déductibles fiscalement
Néant.

3.14 - Les commissaires aux comptes

Les mandats des commissaires aux comptes se poursuivent normalement et aucun mandat ne vient a expiration a l'issue de la présente assemblée.

NOTE 4 - Participation et périmétre de consolidation

En M€ SARL Central'Vet SARL PMDIS
2010 2011 2010 2011
Chiffre d'affaires 1185 1298 12.6 175
Résultat d’exploitation +3.4 +2.3 -1.1 -2.8
Résultat financier -0.1 -0.7 -03 -03
Résultat exceptionnel -0.07 +0.09 +0.2 +29
Résultat net +2.1 +1.1 -1.0 -0.3
En M€ YVET
2010 2011
Chiffre d'affaires 1.1 1.4
Résultat d’exploitation -03 -04
Résultat financier 0 0
Résultat exceptionnel 0 0
Résultat net -0.3 -0.4
En M€ Moda Tanio Formavet
2010 2011 2010 2011
Chiffre d'affaires 0.7 Non significatif 0.0 03
Résultat d’exploitation -0.3 Non significatif 0.0 -0.1
Résultat financier -0.1 Non significatif 0.0 0.0
Résultat exceptionnel 0 Non significatif 0.0 0.0
Résultat net -0.4 Non significatif -0.1 0.0

Sur la base de 1 euro = 4 PLN

Cf. commentaires sur Iactivité du Groupe.
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NOTE 5 - Facteurs de risque

Le Groupe Vet'Affaires a procédé & une revue des risques qui pourraient avoir
un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation financiére ou
ses résultats et a mis en évidence ceux spécifiques & son activité. A la
connaissance du Groupe Vet'Affaires, il 'y a pas d'autres risques significatifs
hormis ceux présentés.

Les principaux facteurs, classés par ordre d’importance, sont les
suivants :

- Risques opérationnels,

- Risques juridiques et fiscaux,

- Risques de marché et risques financiers,
- Risques liés a I'environnement,

- Politique d'assurance du Groupe.
5.1 - Risques opérationnels

a) Risques liés aux approvisionnements

Le Groupe garantit son indépendance vis & vis de ses fabricants par une trés
large diversification de ses sources d'approvisionnement, aussi bien par une
sélection de fournisseurs multiples que sur un plan géographique. Le Groupe
veille & ne pas prendre d'engagement le conduisant a dépendre de fagon si-
gnificative d'un fabricant ou d'un agent. Les défaillances sont trés rares et
sont rapidement suppléées par d'autres fabricants sans impact significatif
sur lactivité.

Fournisseurs & Quantités de commande en 2011 :

Achats Grand Import :

FOUIMISSEUIS ..o 135
Quantité moyenne d'articles COMMANES ........ccooorvvvvvviiiorrrrcec, 220 000
Achats de Lots :

FOUIMISSEUIS ..o 200
Quantité moyenne d'articles COMMANdES ............ccccoovmmmrrrrvveiiiisns 60 000

Concentration de la fonction achat en 2011 :

En % volumes commandés Grand Import Lots
Le premier fournisseur représente 13 38
Les 5 premiers fournisseurs représentent 37 61
Les 10 premiers fournisseurs représentent 51 68
Les 20 premiers fournisseurs représentent 68 76

Cette concentration n'entraine pas de dépendance du Groupe en raison du ca-
ractére substituable des fournisseurs et de la réalisation d'achats fractionnés.

Répartition des achats par pays:

2008 2009 2010 2011
France 37% 26.3% 44.8% 50%
Chine 24% 28.9% 39% 39%
Bangladesh 25% 20.4% 13.8% 10%
Europe 3% 5.8% 0.5% <1%
Inde 5% 1.7% 0.5% <1%
Pakistan 1% 1.9% 0.6% <1%
Vietnam 0% 0.6% 0.7% <1%
Autres 5% 14.4% 0.03% <1%

Le Groupe Vet'Affaires utilise principalement un « Incoterm » FOB (« Inter-
national Commercial Term » : Free On Board) pour ses achats a I'étranger. Le
transfert de propriété a lieu lors de 'embarquement de la marchandise sur le
bateau. Le risque lié au transport est supporté par le Groupe Vet'Affaires et
fait I'objet d'une assurance spécifique « Marchandise transportée ».

Les prix négociés sont fermes deés la commande. Les achats en Asie sont
systématiquement réalisés par « lettre de crédit documentaire » qui constitue
un moyen de paiement et une garantie, par les documents demandés, de la
conformité des produits. La quantité et la valeur des produits, leur origine, leur ex-
pédition et I'absence d'utilisation de colorants interdits sont notamment vérifiées.

En Chine, une équipe composée de onze personnes, salariées du Groupe, as-
sure un suivi de la qualité des produits et du respect des délais de fabrication.
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Des controles qualités sont effectués sur tous nos produits et la conformité
a ces tests conditionne I'expédition au départ d'Asie et le paiement du fabri-
cant. Les controles effectués visent a vérifier le modeéle, la composition tex-
tile, le grammage, le respect des tailles, la solidité des coutures et accessoires,
la résistance au lavage et au séchage, la présence de 'étiquetage obligatoire,
le conditionnement et I'affichage du prix.

Par ailleurs, la réglementation européenne REACH (Regulation Evaluation Au-
torisation and Restriction of Chemical) a pour objectif d'assurer un niveau
élevé de protection de la santé humaine et de I'environnement, en améliorant
la connaissance sur les dangers des substances chimiques et des risques liés
a leurs usages. Ce réglement repose sur le principe qu'il incombe aux fabri-
cants, aux importateurs et aux utilisateurs en aval, de veiller & fabriquer, met-
tre sur le marché ou utiliser des substances qui n‘ont pas d'effet nocif pour
la santé humaine ou I'environnement. Ces dispositions reposent sur le prin-
cipe de précaution.

En tant qu'utilisateur en aval, Central'Vet a une obligation d'information vis-
a-vis de ses consommateurs sur les substances utilisées dans ses articles.
C'est pourquoi des procédures sont mises en place au sein de notre structure
afin de veiller & la conformité des produits.

Plus de 70% de la marchandise est stockée directement sur la surface com-
merciale de vente dans les différents magasins. Un entrepdt appartenant au
Groupe permet de contenir environ 5 000 palettes, le reste étant réparti sur
différents sites auprés de logisticiens sous-traitants.

Plus de 60% du stock est constitué de produits dits « permanents » (sous-
vétements, tee-shirt, chaussettes, pyjama, body pour bébe,....), le reste de
la collection traduit les grandes tendances du marché avec une année de dé-
calage. Les collections ne visent pas a refléter la mode du moment. Les
risques d'invendus sont faibles et sont provisionnés a hauteur de 1% du stock
du31/12/2011.

b) Risques liés a la distribution

Depuis le Ter janvier 2010, les magasins sont exploités par des SARL déte-
nues a 100% par des associés gérants personnes physiques. La SARL est lo-
cataire gérante d'un fonds de Commerce détenu par la Société PMDIS. La
SARL est dépositaire de marchandises déposées par la Société Central'Vet.
Elle percoit a ce titre une commission de Dépot Vente.

Au cours de 'année 2011, le Groupe a acquis la qualité de franchiseur tandis
que les exploitants devenaient franchisés.

Un nouveau contrat de franchise organise la relation avec les exploitants en
matiére d'enseigne et de savoir-faire.

c) Risques liés a I’enseigne et aux marques

Le Groupe est propriétaire de I'enseigne « Vet'Affaires » qu'il exploite et n'a
pas de dépendance vis a vis de marques externes, celles-ci représentant
moins de 1% de son chiffre d'affaires. Par ailleurs, plus de 30 marques ont
été déposées par le Groupe.

Selon le livre VIl du Code de la propriété intellectuelle, 'enregistrement d'une
marque par I'INPI permet de disposer d'un droit de propriété sur cette
marque. L'atteinte a celle-ci sous forme de reproduction ou d'imitation, y
compris par un dépot postérieur, constitue une contrefacon qui peut donner
lieu & des sanctions civiles et pénales.

d) Risques clients
Vente au détail

La vente aux particuliers représente 83% du chiffre d'affaires 2011. Les
paiements sont presque exclusivenent au comptant. Les encaissements par
chéque font 'objet d'une vérification auprés du serveur des chéquiers volés.
Une Société de recouvrement prend en charge les chéques impayés pour
défaut de provision. L'encaissement des ventes par Internet est réalisé uni-
quement par carte bancaire avec un filtrage des encaissements par une So-
ciété spécialisée. Le risque client est faible.

Vente en gros

La vente en gros en France et a l'lnternational représente 3% du chiffre d'af-
faires 2011. Une partie de ces ventes donne lieu & 'ouverture d'une lettre
de crédit. Le montant total des créances hors Groupe pour cette activité re-
présente 1.340 K€ au 31/12/2011 dont 794 K€ TTC échues, non réglées
et non dépréciées.



Relations avec les franchisés

Le Groupe facture & ses franchisés :
-Un loyer de location gérance égal a 12% du chiffre d'affaires
-Une redevance de franchise égale & 3% du chiffre d'affaires

-Un droit d'entrée de 10 000 € hors taxe pour chague nouveau magasin
franchisé

-De la démarque inconnue quand celle-ci dépasse le taux contractuel
-Des écarts de caisse
-De la formation

-Divers
L'ensemble de ces facturations représente 14% du Chiffre d'Affaires 2011.

L'encaissement des loyers de location gérance (prélévement) et de la rede-
vance franchise (imputation sur la commission de dépdt vente versée), re-
présentent a eux seuls 12% du Chiffre d’Affaires 2011 et sont automatisés.

['encaissement des autres facturations (2% du CA annuel) donne lieu a des
procédures individualisées. Le montant des créances pour cette activité
s'éléve a 4804 K€ dont 3724 K€ échus, non réglés et non dépréciés.

Le risque sur ces créances est lié a la capacité des exploitants franchisés a
réaliser des profits. L'année 2011 & été globalement déficitaire pour le réseau
et a entrainé une augmentation des créances échues non réglées.

Les budgets réalisés par les magasins en 2012 sont globalement bénéfi-
ciaires et devraient permettre I'apurement de ces créances.

e) Risques sociaux

L'effectif du Groupe au 31/12/2011 est de 94 personnes contre 95 au
31/12/2010. Le réseau de magasins n'est pas consolidé et donc I'effectif
non intégré.

Salariés :

Les risques sociaux sont limités aux risques usuels des Sociétés de services,
de négoce et de logistique. Le dialogue social est régulier.

Travail des enfants :

Le Groupe Vet'Affaires attache une attention toute particuliére au respect par
ses sous-traitants, notamment asiatiques, de l'interdiction du travail des enfants.

Les mesures de vérification mises en ceuvre sont les suivantes :

-Les acheteurs francais du Groupe se déplacent dans les usines de nos
fabricants afin de constater I'absence d'enfants.

-Les contréleurs qualité, salariés chinois de notre bureau de représentation
de Shanghai, vérifient I'absence d'enfant dans les usines.

-Nos conditions d’achats par crédit documentaire imposent systématique-
ment a nos fabricants de s'engager par écrit au respect des régles de
I'Organisation Internationale du Travail (OIT) sur le travail des enfants.

5.2 - Risques juridiques et fiscaux

Afin de prévenir les risques de contentieux, le Groupe fait appel & des avocats
et des Conseils pour tous les dossiers stratégiques et les opérations signifi-
catives.

Cependant, dans le cadre de ses activités normales, le Groupe est impliqué
dans divers contentieux et procédures et est soumis a différents controles
administratifs.

Le Groupe provisionne tous litiges et contentieux dont il estime qu'ils repré-
sentent un risque. La valorisation de ces risques fait 'objet d'une analyse in-
dividuelle et tient compte de la hauteur des condamnations du Groupe pour
des dossiers semblables. Des Conseils extérieurs accompagnent le Groupe
dans cette valorisation.

Les litiges significatifs sont principalement liés & 'activité de distribution du
Groupe et relévent souvent d'une qualification de concurrence déloyale, de
contrefacon, d'importation illicite.

Le montant des provisions pour litiges, risques et restructurations figurant au
bilan 2011 est de 409 K€ contre 593 K€ au 31/12/2010. Il existe par ailleurs
des provisions pour pensions (départs en retraite) pour 53 K€ au31/12/2011
contre 28 K€ au 31/12/2010, ce qui porte le total des provisions figurant au
bilan @ 462 K€ au 31/12/2011 contre 621 K€ au 31/12/2010.

Fiscalité

Un litige oppose la SARL CENTRAL VET avec ladministration fiscale. Une procédure
est en cours. Une provision a été constituée & hauteur du risque estimé (125 K€).

Ala connaissance du Groupe Vet'Affaires et en dehors de celles décrites dans
le présent document, il nexiste pas d'autre procédure gouvernementale, ju-
diciaire ou d'arbitrage, y compris toute procédure dont la Société a connais-
sance, qui est en suspens ou dont elle est menacée, susceptible d'avoir ou
ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation
financiére ou la rentabilité de la Société et du Groupe.

5.3 - Risques encourus en cas de variation
des taux d’intéréts, des taux de change ou
de cours de bourse

Une information détaillée concernant les risques et couvertures de taux, de
change, de crédit et de liquidité est donnée dans la note 2.15 des comptes
consolidés 2011.

a) Change USD & PLN

Le Groupe achéte ses marchandises principalement en Asie. En 2011, plus
de 60% des achats ont été libellés en dollars. Le Groupe ne prend pas de po-
sition spéculative et couvre environ 50% de ses achats en USD sous la forme
d'achat a terme ou d'option de change.

Créances : au 31/12/2011, le risque de change porte sur les créances en
devises, dont I'encours au 371 décembre 2011 est de 65 K USD ET 524 K
PLN.

b) Matiéres premiéres

Les matiéres synthétiques dérivées du pétrole et le coton sont les deux prin-
cipales matiéres utilisées pour la fabrication des vétements. Ces matiéres
subissent les fluctuations du marché. Le Groupe Vet'Affaires ne couvre pas
les variations de cours.

c) Liquidité (covenants)

La dette, liée aux contrats d'emprunt moyen terme souscrits par le Groupe,
est de 12 185 K€. L'un des emprunts, dont le capital restant da s'éléve a
3710 K€, ne respecte pas un covenant financier et pourrait entrainer, a la de-
mande de la banque, I'exigibilité immédiate de la somme. Le Groupe n'anticipe
pas de dépassement d'autres covenants pour les échéances futures.

Le Groupe a négocié avec ses banques des concours bancaires sous forme
de découvert pour un montant supérieur & 20 M€. Ces concours couvrent
la totalité des besoins d’exploitation dans les périodes de stock maximum.

d) Taux

Au 31/12/2011 les emprunts a taux fixe représentent plus de 64% des
emprunts moyen terme souscrits par le Groupe Vet'Affaires.

Le Groupe n'a actuellement pas de couverture afin de limiter le risque de taux.
5.4 - Risques liés a I’environnement

Les activités du Groupe ne sont pas de nature & entrainer des risques signi-
ficatifs pour I'environnement

5.5 - Risque lie a I'environnement écono-
mique et baisse de la consommation

Le marché de I'habillement en France a connu une croissance moyenne de
1% par an entre 2003 et 2007 et a atteint un sommet a 26 800 M€.

Les années 2008-2010 ont connu une stagnation moyenne du marché en
valeur, tandis que la multiplication des surfaces commerciales entrainait une
baisse du CA/m? (0.5 & 4%).

Le marché global textile habillement s'est établia 26 839 M€ pour I'année
20711 avec une baisse du CA & surface comparable de 2.3% (source IFM).

La crise économique du 2 second semestre 20711 pése sur la consommation
des ménages qui augmentent leur taux d'épargne.

Les distributeurs se concurrencent avec de nombreuses promotions, dont le
poids augmente d'année en année. Le circuit de distribution Internet, en forte
croissance, alimente le phénoméne.
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5.6 - Politique d’assurance du Groupe

La politique d'assurance du Groupe vise a couvrir les risques majeurs liés & l'activité du Groupe et susceptibles d'étre assurés sous réserve des franchises et
des exclusions généralement appliquées. Les grandes catégories de risques couverts sont :

- Multirisques magasins et entrepots,

- Marchandise transportée,

- Responsabilité civile,

- Flotte automobile,

- Hommes clés,

- Responsabilité des mandataires sociaux.

Le budget d’assurance 2011 est de 347 KE.

II'n’y a pas de risque significatif assuré en interne et & la connaissance du Groupe, il n'y a pas de risque significatif non assuré.
a) Multirisques magasins et entrepots

L'étendue des garanties accordées permet notamment de couvrir :

- Les dommages aux biens,

- La perte d'exploitation,

- Tous risques informatiques,

- Volet tous risques sauf pour prendre en compte les risques qui ne seraient pas dénommés,

- Recours des voisins et des tiers.

Le montant du sinistre maximum est de 49.9 M€ pour les entrepdts et de 5.9 M€ par et pour les magasins (il existe des sous-limites pour certains risques
spécifiques). Une franchise de 100 K€ est applicable pour les dommages aux biens des entrepdts.

b) Marchandise transportée

L'étendue des garanties accordées permet de couvrir les risques de perte ou de destruction de la marchandise durant son transport par mer, air ou terre et
notamment 'approvisionnement par bateau en provenance d'Asie. Le montant couvert est de 60 K€ par container, 300 K€ par navire, 150 K€ par camion
ou avion.

c) Responsabilité civile

La responsabilité civile du Groupe Vet'Affaires vis a vis des tiers est couverte pour tous dommages corporels, matériels et immatériels & hauteur de 4.6 M€
par sinistre (il existe des sous-limites pour certains risques spécifiques).

d) Flotte automobile

La flotte de véhicules de Société ainsi que les véhicules de manutention (chariots élévateurs) font I'objet d’'une garantie tous risques.

e) Hommes clés

Un contrat hommes clés couvre le risque de décés par accident du Président du Directoire. La Société serait alors bénéficiaire d'un capital de 2 M€.

f) Responsabilité des mandataires sociaux.

La responsabilité civile des mandataires, dirigeants et préposés du Groupe Vet'Affaires est garantie & hauteur de 3 M€, y compris les dommages et intéréts
dans le cadre d'une réclamation boursiére.

NOTE 6 - Le capital de la Société

6.1 - Données boursieres au 31/12/2011

Les actions de la Société sont actuellement inscrites sur I'Eurolist de NYSE Euronext Paris SA (compartiment C) sous le code ISIN FROOO0077158.

Aucune demande d'admission n'est en cours sur un autre marché ou auprés d'une autre place financiére.

2007 2008 2009 2010 2011
Nombre d'actions 1691384 1691384 1596813 1596813 1596813
Capitalisation boursiére au 31/12 38 M€ 13 M€ 21.9 M€ 479 M€ 19.2M€
Echange moyen mensuel (titres) 95 095 39302 34548 38714 47 659
Echange moyen mensuel (capitaux) 2.6 M€ 0.6 M€ 0.5 M€ 1.2 M€ 1.3 M€
Cours le plus haut 36 € 28 € 2129 € 2855 € 4497 €
Cours le plus bas 19 € 7€ 6.90 € 13.81 € 10.80 €
Bénéfice par action (1) 125€ 195 € 113€ 313 € 0.96 €
Capitaux propres par action (1) 3293 € 3571 € 32.06 € 34.66 € 33.12¢€
Dividendes par action 0.50€ 380 € 0.50¢€ T€+2€ exceptionnel 0

(1) Nombre d'actions retraité des titres auto détenus (88 939 au 31/12/2007 ; 148 205 au 31/12/2008 ; 11 255 au 31/12/2009 ; 6 153 au
31/12/2010;12 439 au31/12/2011).

(2) Projet soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale du 1¢ juin 2012.
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6.2 - L’actionnariat de la Société

Ala connaissance de la Société la répartition du capital est la suivante :

Détenteurs 31/03/2012 31/12/2011
Nombre d’actions % du capital Nombre % des droits Nombre % du Nombre % des droits
de droits de vote d’actions capital de droits de vote
de vote nets nets de vote nets nets
Rémy LESGUER 125210 7.84% 246 220 11.33% 125210 7.84% 246 220 11.34%
Mélanie FLEURY-LESGUER 500 0.03% 500 0.03% 500 0.03% 500 0.03%
Marine LESGUER 543 0.03% 543 0.02% 543 0.03% 543 0.02%
Willy LESGUER 2 850 0.18% 2 850 0.13% 2 850 0.18% 2 850 0.13%
Société KANI 125 000 7.83% 250 000 11.50% 125 000 7.83% 250000 11.51%
Sous-total 254103 15.91% 500113 23.01% 254103 15.91% 500113 23.02%
Xavier GALLOIS 2 660 0.17% 3676 0.17% 2 660 0.17% 3676 0.17%
Société LEOVA 170 000 10.65% 340 000 15.64% 170 000 10.65% 340000 15.65%
Sous-total 172 660 10.81% 343676 15.81% 172 660 10.81% 343676 15.82%
André PICARD 7348 0.46% 8432 0.39% 7348 0.46% 8432 0.39%
Société HFP 170 800 10.70% 297 400 13.68% 170 800 10.70% 297 400 13.69%
Sous-total 178 148 11.16% 305832 14.07% 178 148 11.16% 305832 14.08%
Philippe DUPONT 34 382 2.15% 34 402 1.58% 34 382 2.15% 34 402 1.58%
Total Concert
Rémy LESGUER 639293 40.04% 1184023 54.48% 639293 40.04% 1184023 54.51%
Managers VET'AFFAIRES 86 800 5.44% 79 841 3.67% 86 800 5.44% 79 841 3.68%
MIDLIN 79890 5.00% 79 890 3.68% 79890 5.00% 79890 3.68%
AMIRAL
GESTION 239370 14.99% 239370 11.01% 239370 14.99% 239370 11.02%
SOCIETE
GALMAN CA 42 300 2.65% 84 600 3.89% 42 300 2.65% 84 600 3.89%
FLOTTANT 497 929 31.18% 505670 23.27% 496 721 31.11% 504 462 23.32%
AUTO-DETENTION 11231 0.70% - 0.00% 12 439 0.78% - 0.00%
TOTAL SOCIETE 1596813 100.00% 2173394 100.00% 1596813 100.00% 2172186 100.00%

Le nombre des droits de vote différe du nombre des actions en raison des droits de vote double. Les droits de vote nets différent des droits de vote bruts

par les actions auto détenues et les franchissements de seuils non déclarés.

Nous vous signalons l'identité des personnes détenant directement ou indirectement au 31/12/2011 plus de 5%, de 10%, de 15%, de 20%, de 25%, de

30% et de 33.33%, de 50%, de 66.66% ; de 90% ou de 95% du capital social ou des droits de vote aux Assemblées Générales :

Actionnaires

En capital

En droit de vote

Détenant plus de 5%

Détenant plus de 10%

Détenant plus de 15%
Détenant plus de 20%
Détenant plus de 25%
Détenant plus de 30%
Détenant plus du tiers
Détenant plus de 50%
Détenant plus des 2/3
Détenant plus de 90%

Détenant plus de 95%

REMY LESGUER

KANI SAS (REMY LESGUER)
MANAGERS VET AFFAIRES
LEOVA SAS (XAVIER GALLOIS)
HFP SAS (ANDRE PICARD)
AMIRAL GESTION

Néant
Néant
Néant
Néant
Néant
Néant
Néant

Néant

Néant

REMY LESGUER

KANI SAS (REMY LESGUER)

HFP SAS (ANDRE PICARD)
AMIRAL GESTION

LEOVA SAS (XAVIER GALLOIS)

Néant
Néant
Néant
Néant
Néant
Néant

Néant

Néant
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Franchissements de seuils :
12 aolit 2011

La Société Amiral Gestion (9, avenue Percier, 75008 Paris), agissant pour le
compte de fonds dont elle assure la gestion, a déclaré avoir franchi en baisse,
le 10 aolt 2011, le seuil de 15% du capital de la Société VET'AFFAIRES et
détenir pour le compte desdits fonds 238 808 actions VET'AFFAIRES repré-
sentant autant de droits de vote, soit 14.96% du capital et 11.94% des
droits de vote de cette Société.

Ce franchissement de seuil résulte d'une cession d’actions VET'AFFAIRES sur
le marché.

21 septembre 2011

La Société Amiral Gestion (9, avenue Percier, 75008 Paris), agissant pour le
compte de fonds dont elle assure la gestion, a déclaré avoir franchi en hausse,
le 16 septembre 2011, le seuil de 15% du capital de la Société VET AFFAIRES
et détenir, pour le compte desdits fonds, 247 231 actions VET'AFFAIRES re-
présentant autant de droits de vote, soit 15.48% du capital et 11.28% des
droits de vote de cette Société.

Ce franchissement de seuil résulte d'une acquisition d'actions VET'AFFAIRES
sur le marché.

« L'acquisition des titres de la Société VET'AFFAIRES par Amiral Gestion s'ins-
crit dans le cadre normal de son activité de Société de gestion de portefedille
menée sans intention de mettre en ceuvre une stratégie particuliére a 'égard
de la Société VET'AFFAIRES, ni d'exercer, & ce titre, une influence spécifique
sur la gestion de cette derniére. La Société Amiral Gestion n'agit pas de
concert avec un tiers et n'a pas l'intention de prendre le contréle de la Société
VET'AFFAIRES, ni de demander sa nomination ou celle d'une ou plusieurs per-
sonnes comme administrateur, membre du Directoire ou du Conseil de Sur-
veillance ».

15 novembre 2011

La Société Amiral Gestion (9, avenue Percier, 75008 Paris), agissant pour le
compte de fonds dont elle assure la gestion, a déclaré avoir franchi en baisse,
le 10 novembre 2011, le seuil de 15% du capital de la Société VET'AFFAIRES
et détenir, pour le compte desdits fonds, 239 370 actions VET'AFFAIRES
représentant autant de droits de vote, soit 14.99% du capital et 11,01%
des droits de vote de cette Société.

Ce franchissement de seuil résulte d’'une cession d’actions VET'AFFAIRES sur
le marché.

6.3 - Eléments susceptibles d’avoir une
incidence en cas d’offre publique

En application de I'Article L.225-100-3 du Code de Commerce, nous vous
précisons les points suivants susceptibles d’avoir une incidence en matiére
d'offre publique :

La structure du capital de la Société

Mesdames Mélanie Lesguer, Marine Lesguer, Messieurs Rémy Lesguer, Willy
Lesqguer, Xavier Gallois, André Picard, Philippe Dupont et les Sociétés Kani
(contrdlée par Rémy Lesguer), Léova (controlée par Xavier Gallois) et HFP
(controlée par André Picard), détiennent de concert 40% du capital et
54.49% des droits de vote de la Société (sur la base des droits de vote bruts
au 31/12/20711 soit 1 183 523 droits de vote).

Ce concert détient une majorité relative en capital et droit de vote et assure
le controle direct et effectif du Groupe Vet'Affaires. Afin de s'assurer que ce
contrdle ne soit pas exercé de maniére abusive, une gouvernance d'entreprise
duale composée d'un Directoire et d'un Conseil de Surveillance a été consti-
tuée. Au sein du Conseil de Surveillance, une place majoritaire a été faite &
des membres indépendants.

Le reste du capital est détenu par le public.
- |l n'existe pas de restriction statutaire a I'exercice des droits de vote.

A la connaissance de la Société, il n‘existe pas de pactes et autres engage-
ments signés entre actionnaires et qui peuvent entrainer des restrictions au
transfert d'actions et a I'exercice des droits de vote.

- Il n‘existe pas de titre comportant des droits de contréle spéciaux.
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- Il n'existe pas de mécanismes de controle prévus dans un éventuel
systéme d'actionnariat du personnel avec des droits de contrdle qui ne
sont pas exercés par ce dernier.

+ Les membres du Directoire sont nommeés par le Conseil de Surveillance,
mais ne peuvent étre révoqués que par 'Assemblée Générale Ordinaire.

- Les régles de nomination et de révocation des membres du Directoire sont
les régles légales et statutaires prévues aux Articles 18 & 21 des statuts.

- En matiére de pouvoirs du Directoire, les délégations en cours sont dé-
crites dans le tableau des délégations d’'augmentation du capital en an-
nexe.

+ La modification des statuts de notre Société se fait conformément aux
dispositions légales et réglementaires.

+ Il nexiste aucun accord susceptible d'étre remis en cause en cas de chan-
gement de contrdle, hormis les clauses usuelles convenues avec les éta-
blissements de crédit en matiére de crédit & moyen et long terme.

- Il nexiste pas d'accord particulier prévoyant des indemnités en cas de ces-
sation des fonctions de membres du Directoire ou des salariés, s'ils dé-
missionnent ou sont licenciés sans cause réelle et sérieuse ou si leur emploi
prend fin en raison d’'une offre publique.

6.4 - Les actions d’autocontrole
Néant.

6.5 - Avis de détention et aliénation de par-
ticipation croisée

Néant.

6.6 - Ajustement des bases de conversion
des valeurs mobilieres donnant acces au
capital, des options de souscriptions et
d’achat et des actions gratuites

Notre Société n'a émis aucune obligation convertible ni obligation & bon de
souscription d'actions.

Il n’existe plus de plan d'attribution gratuite d'actions.

6.7 - Les actions auto-détenues dans le
cadre d’'un programme de rachat d’actions

VET'AFFAIRES réalise des opérations d'achat et de vente de titres dans le
cadre de son programme de rachat d'actions propres conformément aux ob-
jectifs déterminés par I'Assemblée Générale mixte du 20 mai 2012.

Les objectifs sont les suivants :

+ assurer l'animation du marché secondaire ou la liquidité de I'action
VET'AFFAIRES. par l'intermédiaire d'un prestataire de service d'investisse-
ment au travers d’'un contrat de liquidité conforme a la charte de déonto-
logie de 'AMAFI admise par 'AMF,

- conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a 'échange
ou en paiement dans le cadre d'opérations éventuelles de croissance ex-
terne, étant précisé que les actions acquises a cet effet ne peuvent ex-
céder 5 % du capital de la Société,

+ assurer la couverture de plans d'options d'achat d'actions et autres formes
d'allocation d'actions a des salariés et/ou des mandataires sociaux du
Groupe dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi, no-
tamment au titre de la participation aux résultats de I'entreprise, au titre
d'un plan d'épargne d’entreprise ou par attribution gratuite d'actions,

- assurer la couverture de valeurs mobilieres donnant droit & I'attribution
d'actions de la Société dans le cadre de la réglementation en vigueur,

- procéder a I'annulation éventuelle des actions acquises sous réserve de
I'autorisation & conférer par 'Assemblée Générale ExtraOrdinaire des
actionnaires

Les achats d'actions peuvent étre opérés par tous moyens, y COMpris par voie
d'acquisition de blocs de titres, et aux époques que le Directoire appréciera.



Ces opérations peuvent notamment étre effectuées en période d'offre publique dans le respect de l'article 232-15 du réglement général de 'AMF si, d'une
part, l'offre est réglée intégralement en numéraire et, d'autre part, les opérations de rachat sont réalisées dans le cadre de la poursuite de 'exécution du pro-
gramme en cours et qu'elles ne sont pas susceptibles de faire échouer l'offre.

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

Un contrat de liquidité a été signé avec la Société Portzamparc le 12 juin 2003 puis renouvelé le Ter avril 2005. Il se renouvelle chaque année par tacite re-
conduction.

Ce contrat de liquidité a été mis en conformité, le 31 aolt 2005 en vertu des dispositions :
+ du réglement (CE) 2273/2003 de la Commission européenne,

- des articles L.225-209 et suivants du Code de Commerce,

- du réglement général de 'AMF,

- de la décision de 'AMF du 22 mars 2005.

La SA VET'AFFAIRES détient 100% des opérations portées sur le compte de liquidité.

Les opérations réalisées entre la date d'ouverture et la date de cléture du dernier exercice ont été les suivantes :

Titres détenus au 31/12/2010:6 153
Acquisition de 36 618 actions, exclusivement dans le cadre du contrat de liquidité, au cours moyen de 26.41 euros, pour un montant total de 966 921 euros.

Vente de 30 332 actions, exclusivement dans le cadre du contrat de liquidité, au cours moyen de 27.29 euros, pour un montant total de 827 801 euros.

Titres détenus au 31/12/2011:12 439
A la cl6ture de I'exercice, le nombre de titres détenus était le suivant :
11 748 titres par l'intermédiaire du contrat de liquidité,

691 titres affectés a l'objectif n°2 du programme de rachat a savoir conserver les actions achetées et les remettre ultérieurement a I'échange ou en paiement
d'opérations éventuelles de croissance externe.

Les 12 439 titres comptabilisés dans la Société VET'AFFAIRES le sont pour une valeur brute de 177 996 €. La valorisation au 31/12/2011 est de 149 268 €.
Ce nombre d'actions représente 0.78% du capital.

Les moyens en espéces et titres (OPCVM monétaire) mis & disposition du contrat de liquidité sont de 46 355 euros au 31/12/2011 (hors titres Vet'Affaires
auto-détenus).

Le Directoire soumet & I'Assemblée Générale du 1¢ Juin 2012 le renouvellement du programme de rachat d'actions a l'identique. En cas d'opération sur le
capital, notamment de division ou de reGroupement des actions ou d'attribution gratuite d'actions, le montant sus-indiqué sera ajusté dans les mémes pro-
portions (coefficient multiplicateur égal au rapport entre le nombre d'actions composant le capital avant I'opération et le nombre d'actions aprés I'opération).

Le montant maximal de I'opération est ainsi fixé & 14 371 317 € (sur la base d'un prix maximum d'achat fixé & 90 euros par action).

L'’Assemblée Générale confére tous pouvoirs au Directoire a I'effet de procéder a ces opérations, d'en arréter les conditions et les modalités, de conclure tous
accords et d'effectuer toutes formalités.

Bilan du programme de rachat d’actions au 29/02/2012

Déclaration par I’émetteur des opérations réalisées sur ses propres titres du 1¢" mars 2011 jusqu’au 29 février 2012

Pourcentage de capital auto détenu de Mani€re dIr@CTE BT INAINECTE I 0.73%
Nombre d'actions annulées au CoUrs deSs 24 AEIMIETS MOIS ©...........iiiieeeiees oo 94 571
Nombre de titres détenus en portefeuille au 29 FEVIIET 20T 2 & .o 11613
Valeur comptable du portefeuille au 29 FEVIEr 20712 ... 161 226 euros

Valeur de marché du portefeuille calculé sur la base
d'un cours de 14.55 euros (cours de cloture du 29 FEVIIET 20T 2) ..o 168 969 euros
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Flux bruts cumulés

du 01/03/2011 au 29/02/2012 Positions ouvertes au jour du dépét de la note d’information

Achats Ventes/Transferts Positions ouvertes a I'achat Positions ouvertes a la vente
Nombre de titres 41238 35670 Options Achats Options Ventes
- Dont contrat de liquidité 41 238 35670 d'achat a terme d'achat a termes
- Dont autres objectifs 0 0 achetées vendues
Echéance maximale moyenne = - = = - -
Cours moyen de transaction 24.23 24.35 - - - -
Prix d'exercice moyen * - - - - - -
Montants 999 023.60 868 613.57 - - - -

* Vet'Affaires n'a pas acheté ou vendu d’option et n‘a pas réalisé d'opération a terme. Il 'y a donc pas de prix d’exercice moyen.

La Société n'a pas utilisé de produits dérivés dans le cadre de ce programme de rachat d’actions.

Actionnariat Couverture Opérations de Annulation
salarié* de valeurs mobiliéres croissance externe

Volume des actions utilisées
(en nombre d'actions) - - - -

*attribution d'actions gratuites existantes
Les actions détenues par la Société n'ont fait 'objet daucune réallocation & d'autres finalités depuis la derniére autorisation consentie par Assemblée Générale.

Enfin, conformément aux dispositions de l'article 241-2 du réglement général de I'Autorité des Marchés Financiers, toute modification significative de l'une
des informations figurant dans le présent descriptif sera portée, le plus t6t possible, a la connaissance du public selon les modalités fixées & I'article 212-13
du réglement général de I'Autorité des Marchés Financiers, notamment par mise a disposition au siége de la SA Vet'Affaires et mise en ligne sur le site de
Vet'Affaires (www.vetaffaires.fr) et sur celui de I'Autorité des Marchés Financiers (www.amf-france.org).

NOTE 7 - Les mandataires

Les informations détaillées sur I'expertise et 'expérience des mandataires sociaux sont disponibles aux pages 37 et 38 du présent document.

7.1 - Le Conseil de Surveillance

Il est composé des 6 membres suivants au31/12/2011:

IVAONSIBUE YVES PEIS oo Président
Monsieur VINCENT LIGER=BELAIR ... Vice-Président
MONSIEUE FTANCIS LE VAN oo Membre du Conseil

MONSIEUF FrANGOIS XAVIET LESOT ... Membre du Conseil
Monsieur Jean-Yves DREAN...

Monsieur Michel MOULIN

‘Membre du Conseill

Membre du Conseil

Parmi les membres du Conseil, quatre d’entre eux (Messieurs PEIS, LE VAN, LESOT et DREAN) sont considérés comme indépendants conformément & la dé-
finition donnée par MIDDLE NEXT.

Monsieur Michel MOULIN, a été élu par I'Assemblée Générale des actionnaires du 4 juin 2010.

Les mandats des membres du Conseil de Surveillance arrivent & échéance a I'Assemblée Générale des actionnaires du 1¢" Juin 2012 (hors mandat de Michel
Moulin).

7.2 - Le Directoire

Il est composé de 7 membres :

MONSIEUN REMY LESGUER ... ...Président
MONSIEUF ANAIE PICARD ... Directeur Général et membre du Directoire
MONSIEUE XAVIET GALLOIS ... Directeur Général et membre du Directoire
Monsieur Yannick PELISSIER Membre du Directoire
MONSIEUE PIEITE=YVES CLAUDEL ........ oo Membre du Directoire
MONSIEUE NICOIAS OGER ... Membre du Directoire
Monsieur JEan=PhilPPE BLASCO ...t Membre du Directoire

Les mandats des membres du Directoire arrivent a échéance a I'Assemblée Générale des actionnaires du 1 juin 2012.
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7.3 - La politique en matiere de gouvernement d’entreprise

A la connaissance de la Société, les mandats et fonctions des mandataires sociaux au cours de I'exercice 2011 et durant les cing derniéres années ont été les

suivants :

Nom & Prénom

Année de nomination

Date d'échéance du
mandat Exercice clos

Fonction principale
exercée dans la
Société en 2011

Fonctions principales

exercées dans les
Sociétés du Groupe

Autres mandats et

Mandats / Fonctions

fonctions exercées exercés au cours des

dans toutes Sociétés

5 derniéres années

Vet'affaires en 2011 en 2011 et expirés au
31 décembre 2011
Rémy LESGUER 2006 2012 Président du Administrateur Président Co-gérant
54 ans Directoire (MODA TANIO (SAS KANI) (SCI SAINTES)
sp. z.0.0.) Co-gérant (SCIDIX JONCS)
(SCIPR)  (SCI MONTAMILLY)
(SCILPR) (SCI CHOLSIX)
(SCIROUEN (SCI DIEP)
BARENTIN (SCILION)
(SCI LE MANS (SCI MONLIER)
OCEANE) (SCI BRIEUC)
(SCI MOBILIER
NANTAIS)
Pierre-Yves 2006 2012 Membre du Administrateur Gérant
CLAUDEL Directoire (MODA TANIO (SARL VET
43 ans sp. 2.0.0.) MANAGER)
Nicolas 2006 2012 Membre du Directeur Président
OGER-GROSS Directoire  (ROYAL OVERSEAS (SAS ABRAELI)
38 ans LINK)
André PICARD 2006 2012 Membre Président Président
41 ans du Directoire (YVET) (SAS H.FP)
Directeur Général Co-gérant Co-gérant
Délégué Associé (SARL (SCI FOSSEON)
CENTRAL'VET)
Co-gérant (MODA
TANIO sp. z.0.0.)
Xavier GALLOIS 2006 2012 Membre Co-gérant Président
48 ans du Directoire (SARL PMDIS) (SAS LEOVA)
Directeur Général Co-gérant
Délégué Associé (SCI DIEP)
(SCIBRYVE)
(SCI CHERB)
(SCI BRIEU) (SCI CHOLSIX)
(SCIBRUAY IET 1) (SCIDIX JONCS)
(SCI'SENS) (SCI LE MANS
(SCI ANNEMASSE) OCEANE)
(SCI CHAUMONT) (SCI'LION)
(SCI ARLES) (SCI MONLIER)
(SCI CHALONS) (SCI MONTAMILLY)
(SCI LESCAR) (SCIROUEN
(SCI TRELISSAC) BARENTIN)
(SCI CHAMBRY) (SCI SAINTES)
(SCIEPINAL) (SCI TOURS)
(SCI CALAIS) (SCI OUFFAY)
Jean-Philippe 2006 2012 Membre du Directeur du Réseau
BLASCO Directoire France (PMDIS)
41 ans
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Nom & Prénom Année de nomination

Date d'échéance du
mandat Exercice clos

exercée dans la
Société en 2011

Fonction principale Fonctions principales

exercées dans les
Sociétés du Groupe
Vet'affaires en 2011

Autres mandats et

Mandats / Fonctions

fonctions exercées exercés au cours des

dans toutes Sociétés
en 2011

5 derniéres années
et expirés au
31 décembre 2011

Yannick PELISSIER
39 ans

2008

2012 Membre du

Directoire

Administrateur
(MODA TANIO
sp. 2.0.0.)
Directeur
Général

(SAS YVET -
site internet)

Yves PEIS
58 ans

2006

2012 Président
du Conseil

de Surveillance

Président

(SAS

ROLLUP CAPITAL)
Président

(SH ENTREPRISE)
Vice-Président
(SA APADIS)
Administrateur
(SA APACHE)
Gérant
(SCIPMIS 1)
(SCIPMIS 2)
(SC LOLIES)
(SC VYPIES)
(SCIEPIS)
(SCI'ANDY)
(SCI SEPIA)
(SCI HAPIES)
Co-Gérant
(SC PYPS)
(SCIPMIS)
(SAS APADIS)
(SC LOLHA)

Administrateur
(SA Priceminister)
Administrateur
(SA BABEL STORE-
price minister)
Administrateur
(SA APAVAD)

Vincent 2006
LIGER-BELAIR

68 ans

2012 Vice Président
du Conseil

de Surveillance

Gérant
(Groupement
Foncier Agricole
Domaine XLB)
Gérant

(SCI XLB — Société
civile immobiliére)
Actionnaire
minoritaire

(PHI Econéo)

Francis 2008
LE VAN

61 ans

2012 Membre du Conseil
de Surveillance

Gérant
(FLV Consult)

Francois Xavier 2008
LESOT

45 ans

2012 Membre du Conseil
de Surveillance

Membre du Conseil
de Surveillance
(LEGRIS INDUSTRIES
SA)

Directeur Général
(GWELAN SAS)
Président

(MAISON HEBEL
SAS)
Administrateur
(APSIG SA)

Gérant

(FIXAL 2 SARL)
(FIXAL 3 SARL)
(NOOSA SARL)

(SCI JOMIFIZ)

(GF Etang Pené)
(GF La Villedieu)
Membre du Comité
stratégique
(VOLUTIQUE SAS)
(FREGATE SAS)

Président

(Couédic
Investissement SAS)
Président

(CAP VISO SAS)
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Nom & Prénom

Date d'échéance du
mandat Exercice clos

Année de nomination

Fonction principale Fonctions principales

exercée dans la

exercées dans les

Autres mandats et

Mandats / Fonctions

fonctions exercées exercés au cours des

Société en 2011 Sociétés du Groupe dans toutes Sociétés 5 derniéres années
Vet'affaires en 2011 en 2011 et expirés au
31 décembre 2011
Jean-Yves DREAN 2008 2012 Membre Administrateur
60 ans du Conseil (Défimode)
de Surveillance Président
Directoire
(Prosol Gestion)
Directeur Exécutif
(BRICORAMA SA)
Michel MOULIN 2010 2016 Membre Membre du comité
51 ans du Conseil de Surveillance
de Surveillance (DIGITAL VIRGO)
Président
du Conseil
d’Administration
(MAX AFFAIRE)
Président
(JDS Participations)
(10 Médias)
Gérant
(MM Médias)
(Moulin

Participations)

A la connaissance de la Société aucun mandataire ci-dessus désigné n'a fait

I'objet :

+ d'une condamnation pour fraude prononcée au cours des cing derniéres
années,

- d'une faillite, mise sous séquestre ou liquidation au cours des cing derniéres
années,

- d'une incrimination et/ou sanction publique officielle prononcée par des
autorités statutaires ou réglementaires (y compris des organismes profes-
sionnels désignés).

*n'a été empéchée par un Tribunal d'agir en qualité de membre d'un organe
d'administration, de direction ou de surveillance d'un émetteur ou d'inter-
venir dans la gestion ou la conduite des affaires d'un émetteur au cours des
cing derniéres années.

-1l n’y a pas d'administrateur élu par les salariés.

7.4 - Contrats de service liant les manda-
taires a I’'émetteur ou a l'une de ses filiales

Les conventions réglementées font I'objet d'un rapport spécial des commis-
saires aux comptes, inséré dans le présent document.

Les conventions qui concernent des Sociétés hors du périmétre de consoli-
dation sont les suivantes :

La Société Phi Econéo, anciennement représentée par Monsieur Vincent
Liger-Belair, donne des prestations de Conseil en communication financiére
(26 599 € HT en 2010 et 30 810 € HT en 2011). Cette convention est
rémunérée & des conditions normales.

La Société Moulin Participation, représentée par Michel Moulin, donne des
prestations d'achats d'espaces en publicité et de Conseils (facture 40 000€ HT
en2011).

La Société Le 10 Sport, représentée par Michel Moulin a publié une publicité
pour Vet Affaires (5 000 € HT en 2011)

Messieurs Rémy LESGUER, André PICARD, Xavier GALLOIS et leurs Sociétés
respectives la SAS KANI, la SAS HFP, la SAS LEOVA, détiennent & travers des
SCl les murs de certains magasins qui sont donnés en location au Groupe
Vet'Affaires. Les conditions financiéres de ces locations sont exposées dans
la note 1.6 du chapitre E : Informations Complémentaires en page 26 du
présent document.

7.5 - Roéle et fonctionnement du Conseil de
Surveillance

Un réglement intérieur a été signé par I'ensemble des membres du Conseil
de Surveillance en date du 9 septembre 2008.

7.6 - Nominations, renouvellements et ratifi-
cation de cooptations

Les mandats de 5 des 6 membres du Conseil de Surveillance arrivent a ex-
piration lors de I'Assemblée Générale du 1¢ juin 201 2.

Il est proposé a 'Assemblée Générale du 1¢" juin 2012 de renouveler les man-
dats suivants pour une durée de six années soit jusqu'a l'issue de 'Assemblée
Générale Ordinaire annuelle & tenir dans 'année 2018 et appelée a statuer
sur les comptes de I'exercice écoulé :

- Monsieur Yves PEIS
« Monsieur Vincent LIGER-BELAIR
- Monsieur Francois-Xavier LESOT

Il est proposé a 'Assemblée Générale du Ter juin 2012 de nommer Madame
Viviane NEITER, membre du Conseil de Surveillance, en remplacement de
Monsieur Frangis LE VAN, membre du Conseil de Surveillance, dont le mandat
n'est pas renouvelé, pour une durée de six années soit jusqu’a l'issue de I'As-
semblée Générale Ordinaire annuelle & tenir dans I'année 2018 et appelée a
statuer sur les comptes de I'exercice écoulé :

+ Madame Vivianne NEITER, 41 bis avenue Foch, 54270 Essey Les Nancy

Il est proposé a I'Assemblée Générale du Ter juin 2012 de ne pas renouveler
le mandat de Monsieur Jean-Yves DREAN dont le mandat arrive a échéance
a lissue de la présente assemblée, aux fonctions de membre du Conseil de
Surveillance. Il n'est pas pourvu & son remplacement.

7.7 - Fixation du montant global des jetons
de présence a verser

Le montant global des jetons de présence proposé a I'Assemblée Générale
du 1¢ Juin 2012 est de 115 000 €.
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7.8 - Les remunérations des mandataires sociaux en 2010 et 2011
Le Conseil de Surveillance adhére au code de gouvernance de Middlenext sur la rémunération des mandataires depuis le 30/03/2010 aprés avoir adhéré a
celui de 'AFEP/MEDEF. Les recommandations de Middlenext sont respectées dans le Groupe Vet'Affaires.

Les tableaux suivants sont issus de la recommandation de 'AMF du 22 décembre 2008 relative a linformation & donner dans les documents de référence
sur les rémunérations des mandataires sociaux. Ils reprennent notamment ceux issus du Code de gouvernement d'entreprise des Sociétés cotées Middlenext
de décembre 2009.

Rémunérations brutes avant impdts versées aux mandataires sociaux :

Membres du Directoire 2011 2010
Rémunération  Rémunération Jetons  Rémunération  Rémunération Jetons
fixe variable de présence fixe variable de présence
Remy LESGUER 120 000 21 000 120 000
Xavier GALLOIS 96 408 17 000 96 408
André PICARD 96 408 17 000 96 408
Jean-Philippe BLASCO 96 441 17 000 96117
Nicolas OGER-GROSS 96 465 22 168MW 96 372 46240
Pierre-Yves CLAUDEL 96 104 17 000 96 000
Yannick PELISSIER 90 355 17 000 90 251

(1)Une rémunération complémentaire par jour complet passé a I'étranger a été attribuée & M. Nicolas OGER-GROSS. Elle s'éléve 8 4624 € en 2010 et 5168 €
en 2011,

IIn'y a pas d'autres éléments de rémunération notamment rémunération exceptionnelle, ou avantage en nature.

Une provision de 8 575€ a été constatée au titre des indemnités de départ a la retraite des membres du Directoire.

Jetons de présence et les autres rémunérations percues par les mandataires sociaux non dirigeants :

Membres du Conseil de Surveillance 2011 2010
Rémunération  Rémunération Jetons  Rémunération  Rémunération Jetons
fixe variable de présence fixe variable de présence
Yves PEIS 30 000 30 000
Vincent LIGER-BELAIR 25000 25000
Francis LE VAN 20 000 20 000
Francois Xavier LESOT 20 000 20 000
Jean-Yves DREAN 20 000 20 000
Michel MOULIN 5000 10 000

Le Directoire a proposé a I'Assemblée Générale du 1¢" juin 2012 de verser au titre de 'exercice en cours des jetons de présence d'un montant de 115 000 €.

IIn'y a pas eu d'attribution durant I'exercice 2011, d'options de souscription ou d'achat d'actions, au profit des dirigeants mandataires sociaux de 'émetteur
et de toutes les Sociétés du Groupe.

II'n'y a pas eu de levées durant I'exercice 2011, d'options de souscription ou d'achat d'actions, par les dirigeants mandataires sociaux de I'émetteur et de
toutes les Sociétés du Groupe.

IIn’y a pas eu d'actions de performance attribuées ou devenues disponibles au profit des mandataires sociaux de I'émetteur et de toutes les Sociétés du Groupe.
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Dirigeants Contrat de travail Régime de retraite Indemnités ou avantages dus | Indemnités relatives a une
Mandataires Sociaux supplémentaire ou susceptibles d’étre dus a clause de non concurrence
raison de la cessation ou du

changement de fonctions

Oui Non Oui Non Oui Non Oui Non

Rémy LESGUER
Président du Directoire
Date de début de mandat
18/05/2006

Date de fin de mandat
2012

André PICARD

Directeur Général Délégué
Membre du Directoire
Date de début de mandat
18/05/2006

Date de fin de mandat
2012

Xavier GALLOIS
Directeur Général Délégué
Membre du Directoire
Date de début de mandat
18/05/2006

Date de fin de mandat
2012

Jean-Philippe BLASCO
Membre du Directoire
Date de début de mandat X X X X
18/05/2006

Date de fin de mandat
2012

Nicolas OGER

Membre du Directoire
Date de début de mandat
03/10/2006 X = X e
Date de fin de mandat
2012

Pierre-Yves CLAUDEL
Membre du Directoire
Date de début de mandat X X X X
18/05/2006

Date de fin de mandat
2012

Yannick PELISSIER
Membre du Directoire
Date de début de mandat
12/12/2007

Date de fin de mandat
2012

« Critéres de calcul ou circonstances d'établissement des éléments composant les rémunérations et avantages :

Le Conseil de Surveillance réuni le 11 octobre 2010, a attribué aux membres du comité de direction (Directoire + Madame Sophie-Amélie MOLINERO +
Monsieur Thomas FLEURY) une prime sur objectif fonction de 'EBE 2010. Cette prime est d'un montant de 0 € & 20 000 € brut selon l'objectif atteint et la
personne concernée. Cette prime a été versée en mars 2011.

+ Rémunérations et avantages versés sous forme d'attribution de titres de capital, de titres de créances ou de titres donnant droit & I'attribution de titres de
créances de la Société ou de Sociétés contrdlées ou contrélantes :

Néant

+ Engagements de toutes natures correspondant a des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'étre dus a raison
de la prise, de la cessation ou du changement de fonctions du mandataire ou postérieurement a celle-ci:

Néant
- Obligations de conservation liées aux attributions de stock options ou d'actions gratuites aux mandataires
Les mandataires sociaux ont bénéficié par le passé d'attribution d'actions gratuites.

Dans le cadre de ces attributions, le Conseil de Surveillance a décidé que chaque mandataire bénéficiaire aura l'obligation de conserver au nominatif jusqu'a
la cessation de son mandat au moins 10 % des actions gratuites ainsi attribuées a l'issue du délai de conservation de deux ans.
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NOTE 8 - Les salariés

8.1 - Etat des plans d’attributions gratuites
d’actions

I n'existe plus aucun plan d'attribution gratuite.
8.2 - Les mandataires bénéficiaires

Attributions consenties durant 'année 2011 aux mandataires sociaux : Néant

8.3 - Les salariés bénéficiaires
Attributions consenties durant I'année 20711 aux salariés de la Société : Néant

8.4 - La quotité de capital détenu a la cl6-
ture de I'exercice

Dans le cadre d'un dispositif d'‘épargne salariale visé & I'article L.225-102 du
Code de Commerce, le personnel salarié de la Société ne détient aucune par-
ticipation au capital de la Société.

Par ailleurs, aucun plan d’option de souscription ou d'achat d'actions n'a été
mis en place au bénéfice des membres du personnel de la Société.

8.5 - L'autorisation d’attribuer des options
de souscription et/ou d’achat d’actions

A ce jour, aucune politique d'autorisation de stocks options n'a été mise en
place par le Directoire.
NOTE 9 - Les conventions réglementées

Nous vous demandons d'approuver successivement chacune des conven-
tions visées a l'article L. 225-38 du code de Commerce réguliérement au-
torisées par le Conseil de Surveillance.

Vos commissaires aux comptes vous les présentent et vous donnent a leur
sujet toutes les informations requises dans leur rapport spécial.

Certaines d’entre elles n‘ont pu étre préalablement autorisées par le Conseil.
Il conviendra donc de les approuver dans les termes de l'article L. 225-42
du code de Commerce.

NOTE 10 - Conséquences sociales et envi-
ronnementales de I’activité

10.1 - Conséquences sociales de I'activité

L'effectif moyen du Groupe en 2011 est de 94 personnes dont :

SAIAIIES e 81
PErsoNNel INTEMMEINE . ......ooooo oo 11
Surveillance

La Société Central'Vet posséde un bureau de représentation situé a Shanghai
en Chine. L'effectif est de 11 salariés chinois.

La durée du temps de travail appliqué dans les Sociétés du Groupe est de
35 heures hebdomadaire.

Les conventions collectives appliquées sont :
SA VET’AFFAIRES

« CCN Personnel des prestataires de services dans le domaine du secteur
tertiaire »

SARL Central’Vet

« CCN Commerce de gros en bonneterie, lingerie, confection, mercerie,
chaussures et négoces connexes »

SARL PMDIS

« CCN Personnel des prestataires de services dans le domaine du secteur tertiaire »
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SARL YVET

« CCN des entreprises de vente a distance »
SARL FORMAVET

« CCN organisme de formation »

I n'existe pas d'accord de réduction du temps de travail ou d'autres accords
collectifs.

Le Groupe met en ceuvre les mesures nécessaires a la sécurité du personnel
(matériel de protection individuel, sécurité électrique, ergonomie des locaux,
...), & son confort (climatisation, ...) et & sa formation (sécurité incendie, utili-
sation du matériel de sécurité, formation cariste, formation informatique, ....).

Les Sociétés du Groupe ont recours a différents types de contrats :
* Contrat a durée indéterminée
* Contrat a durée déterminée

Les magasins du Groupe VET'AFFAIRES sont implantés sur I'ensemble du ter-
ritoire national francais et contribuent au développement de l'activité éco-
nomique et a la création d'emplois dans les régions concernées.

Le Groupe VET'AFFAIRES est particulierement sensible au respect par ses
sous traitants des dispositions des conventions de I'Organisation Internatio-
nale du Travail (OIT). VET'AFFAIRES s'engage notamment dans la lutte contre
le travail des enfants et met en ceuvre une politique visant & obtenir de ses
sous-traitants, des engagements écrits de respect des régles de I'OIT.

10.2 - Consequences environnementales
de l'activite

De par la nature méme de son activité commerciale, le Groupe VET'AFFAIRES
a un impact trés faible sur 'environnement que ce soit en matiére de rejet
dans l'air, dans I'eau ou dans les sols ainsi qu’en matiére de nuisances sonores
ou olfactives.

Ala date d'arrété du présent rapport, le Groupe n'avait connaissance d'aucun
risque environnemental.

Le Groupe n'a pas constitué de provision ni pris de garantie pour couvrir quel-
conques risques en matiére environnementale. De la méme facon, le Groupe
n'a versé aucune indemnité a ce titre au cours de l'exercice.

Recyclage:

Vet'Affaires veille & recycler au maximum ses déchets (tubes fluorescents,
palettes, cartouches d'imprimante, gaz de climatisation, sacs emballages...).

Substances chimiques entrant dans la composition des vétements :

La réglementation limite voire interdit I'usage et Iimportation de certaines
substances chimiques.

Le Groupe respecte le décret du 9 septembre 2003 relatif a la limitation
d’emploi des colorants azoiques.

Le Groupe a mis en place des procédures qui visent a respecter le programme
européen REACH (Regulation Evaluation Autorisation and Restriction of Che-
mical) qui a pour objectif d'assurer un niveau élevé de protection de la santé
humaine et de I'environnement, en améliorant la connaissance sur les dangers
des substances chimiques et des risques liés & leurs usages (cf ; information
sur le programme REACH dans le chapitre consacré aux facteurs de risques
Note 5.1).



Rapport en matiére Extraordinaire

NOTE 11 - Rapport en matiére Extraordinaire
- Autorisation a donner au Directoire

Autorisation & donner au Directoire en vue d’annuler les actions rachetées
par la Société dans le cadre du dispositif de 'article L. 225-209 du Code de
Commerce (12éme résolution).

Nous soumettons au vote de I'Assemblée Générale la présente résolution :

L’Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissance du rapport du Directoire
et du rapport des commissaires aux comptes :

- Donne au Directoire I'autorisation d’annuler sur ses seules décisions, en une
ou plusieurs fois, dans la limite de 10% du capital calculé au jour de la dé-
cision d’annulation, déduction faite des éventuelles actions annulées au
cours des 24 derniers mois précédents, les actions que la Société détient
ou pourra détenir par suite des rachats réalisés dans le cadre de l'article L.
225-209 du Code du Commerce ainsi que de réduire le capital social &

due concurrence conformément aux dispositions Iégales et réglementaires
en vigueur,

- Fixe a vingt-quatre mois a compter de la présente Assemblée, soit jusqu‘au
31 mai 2014, la durée de validité de la présente autorisation,

- Donne tous pouvoirs au Directoire pour réaliser les opérations nécessaires
a de telles annulations et aux réductions corrélatives du capital social, mo-
difier en conséquence les statuts de la Société et accomplir toutes les for-
malités requises.

Conclusion
Nous vous demanderons de donner quitus entier et définitif & votre Direc-
toire de sa gestion pour I'exercice clos le 31 décembre 2011 ainsi qu'aux

Commissaires aux Comptes pour I'accomplissement de leur mission qu'ils
vous relatent dans leurs rapports sur les comptes annuels et consolidés.

Votre Directoire vous invite a approuver par votre vote le texte des résolu-
tions qu'il vous propose.

LE DIRECTOIRE

ANNEXE 1 : TABLEAU DE SYNTHESE DES OPERATIONS SUR TITRES DES MANDATAIRES SOCIAUX, DES HAUTS RESPONSABLES ET DE LEURS

PROCHES REALISEES AU COURS DU DERNIER EXERCICE

(Articles L.621-18-2 du code monétaire et financier et 223-26 du RG de AMF)

NEANT.

ANNEXE 2 : TABLEAU RECAPITULATIF DES DELEGATIONS EN MATIERE D’AUGMENTATION DE CAPITAL EN COURS DE VALIDITE

Date de I’AGE

Date d’expiration  Montant autorisé

de la délégation

Montant résiduel
au jour de
I’établissement
du présent tableau

Augmentation(s)
réalisée(s)
les années

précédentes

Augmentation(s)
réalisée(s) au cours
de I'exercice

en K€

Autorisation d'augmenter le capital
avec maintien du DPS

Autorisation d'augmenter le capital
avec suppression du DPS

Autorisation d'augmenter le capital
avec suppression du DPS en faveur des
adhérents d'un PEE

Autorisation d'augmenter le capital en
vue de rémunérer des apports en nature

Autorisation d'augmenter le capital en
rémunération d'un apport de titres

Autorisation d’émettre des bons de
souscription d’actions avec maintien du
droit préférentiel de souscription

Autorisation d'attribuer des actions
gratuites a émettre

Délégation pour réduction de capital
dans le cadre d'un PRA

04/06/2010 03/06/2012

Autorisation d'octroyer des options de
souscription et/ou d'achat d'actions

10% du capital

NOTE 12 - Observations du Conseil de Surveillance sur le rapport du Directoire

a PAssemblée Générale Mixte du 1°" juin 2012

Le Conseil de Surveillance n‘a pas d'observation particuliére sur le rapport du Directoire. Il rappelle que I'année 2010 a effectivement été une année excellente
en termes d'évolution du chiffre d'affaires, de croissance du parc de magasins et d'amélioration de tous les indicateurs économiques de I'entreprise. Que
I'année 2011 a été marquée par un retour de la crise qui a fortement impacté la consommation dans le domaine de I'équipement de la personne.

Dans ces périodes tumultueuses, il est alors prudent de ralentir sa croissance et de travailler sur tous les fondamentaux de I'entreprise en sachant gérer au

plus prés de ses besoins.

Les évolutions du modéle données a l'entreprise doivent Iui permettre de traverser ces périodes plus difficiles et lui donner la capacité de reprendre plus vite

que les autres son développement.
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NOTE 13- Observations du Conseil de Sur-
veillance sur les comptes de I’exercice clos
au 31 décembre 2011

Le compte de résultat, le bilan et I'annexe ont été communiqués au Conseil
de Surveillance, conformément a la loi.

Le controle de la régularité des comptes sociaux est effectué par les
Commissaires aux Comptes.

Nous n‘avons pas d'observation particuliére a formuler sur ces comptes.

E - INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

NOTE 1 - Renseignements de caractére gé-
néral concernant I’activité de la Société

1.1 - Histoire

Au début des années 1970, deux trés jeunes fréres, Patrice et Rémy Lesguer,
dont le pére est décédé prématurément, rejoignent I'ainée de la famille qui
possédait trois magasins de vétements a prix « discount » en centre ville de
Nantes sous I'enseigne « Au vrac ».

En 1976, aleur majorité, fort de leur premiére expérience dans la distribution,
les deux fréres achétent chacun un camion pour faire les marchés sur le
concept de solderie de vétements.

Proche des grandes usines textiles de I'ouest de la France, situées principa-
lement en Vendée et dans les Deux Sévres, ils achétent des lots et de fin de
série a des prix cassés.

Le succes est au rendez vous et ils sont rejoints en 1982 par deux neveux.
Les quatre dirigeants associés se retrouvent rapidement a la téte d'une flotte
de camions qui parcourent la France de marché en marché. Chaque camion
est dirigé par des gérants, associés des quatre fondateurs. C'est le début du
modéle « gérant associé de SNC » qui se développera par la suite dans les
magasins.

Le premier magasin sédentaire est ouvert en 1987 a Rezé a proximité de
Nantes. En périphérie de ville, d'une surface de vente de 1000 m? et sur un
grand axe routier, ce magasin connait rapidement un vif succés.

En quelques années le modéle est rodé et, en 1992, les quatre associés dé-
cident d'accélérer le développement de la Société avec la création de plu-
sieurs points de vente. Simultanément les sources d'approvisionnement
s'élargissent vers I'Europe du sud. Les camions sont abandonnés.

En 1994 le réseau est constitué de 4 magasins et le Groupe crée sa propre
centrale d'achats au nom de Central'Vet avec 3000 m? d'entrepdt et 500
m? de bureaux.

Cette création a pour objectif la maitrise de la politique d'achat, condition
essentielle de la rentabilité du Groupe. Elle permet également 'ouverture des
achats vers un nouveau continent : 'Asie.

Le Groupe compte 20 magasins en 1999.

La Société Pmdis est créée pour gérer la communication et la publicité de
I'ensemble des points de vente. Une restructuration juridique est entamée
et voit naitre la SA Vet'Affaires. Les magasins prennent tous la forme de So-
ciétés en Nom Collectif (SNC) permettant aux associés gérants d'avoir un
statut de travailleurs non salariés (TNS).

En 2000, le Groupe Vet'Affaires est introduit en bourse sur le « Marché Libre »
lui permettant d'assurer sa notoriété et son développement.

En 2003, le Groupe Vet'Affaires est transféré sur le « Second Marché »,
aujourd’hui dénommé « Eurolist » d'Euronext. La croissance est soutenue, la
rentabilité forte, le Groupe Vet'Affaires compte 49 magasins.

Le Groupe entame en 2005 une période de consolidation. Des restructura-
tions profondes sont engagées portant sur le business model, I'offre produit,
le merchandising, le logo de I'enseigne, I'optimisation du parc de magasins,
la gouvernance d'entreprise et la composition de I'équipe dirigeante.

L'année 2010 marque un véritable tournant avec un changement de concept
dans les magasins, une publicité plus qualitative et des magasins 100%
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indépendants, locataires-gérants de leurs fonds.

En 2011, le Groupe formalise son savoir faire, devient franchiseur et accélére
fortement son développement avec I'ouverture de 27 magasins.

1.2 - Principales activités

Le Groupe Vet'Affaires est un distributeur hard discount de vétements qui
posséde un réseau de 141 magasins en France au 31 Décembre 2011.
Vet'Affaires maitrise la totalité du processus depuis la conception du produit
jusqu'a la vente aux particuliers en passant par le sourcing en Asie et en Europe.

Les Achats

Point fort historique de I'enseigne, le service achats maitrise la totalité du
processus produits, de la conception a la livraison.

Environ 70% de l'offre est congue par une équipe de stylistes dédiés qui s'ap-
puie sur les tendances du moment et réalise deux collections annuelles.
Formes, couleurs et matiéres sont renouvelées a chague saison pour répon-
dre aux attentes des clients.

La fabrication est ensuite assurée au niveau international par des fournisseurs
sélectionnés par les acheteurs pour leur savoir-faire.

Un bureau implanté en Chine se charge ensuite de vérifier la qualité, les délais
ainsi que les conditions éthiques de la fabrication.

En paralléle des produits tendance, I'enseigne confirme son savoir-faire et
son imbattable rapport “qualité” prix sur les produits cachés (chaussettes et
sous-vétements), les produits de nuit (pyjamas) ainsi que les incontournables
basics.

L'expérience et le savoir-faire produits de I'enseigne lui assurent une offre
et un rapport qualité prix imbattables.

Renouvellement de l'offre, élargissement des gammes, mise en place de nou-
veaux rayons, l'offre Vet'Affaires est en constante évolution afin de toujours
mieux répondre aux attentes des clients. Des nouveaux rayons ont vu le jour
ou ont été approfondis tels que les chaussures, les vétements grande taille,
le linge de maison, les vétements pour les nouveaux nés ainsi que les acces-
soires et cosmeétiques.

Environ 50 % des achats sont effectués en Europe. Les produits issus de ce
circuit d'approvisionnement permettent aux magasins de diversifier leur offre
par des vétements modes et actuels tout en disposant d'une variable d'ajus-
tement des stocks permettant a la fois des économies de stockage et une
plus grande réactivité des magasins.

La Supply Chain

Stratégique pour le chiffre d'affaires, la supply chain travaille en amont des
achats en établissant des prévisionnels de vente pour chague famille de pro-
duits.

Elle intervient également en aval et est responsable de I'approvisionnement
des produits en magasin afin d'envoyer le bon produit, au bon moment et
en bonne quantité.

Elle s'appuie sur plusieurs entrepdts, recoit puis expédie la totalité des pro-
duits plusieurs fois par semaine.

Un réseau de 141 magasins ouverts 7/7

Dans une optigue de satisfaction du client, tous les magasins proposent une
amplitude horaire trés importante et une ouverture tous les jours méme les
dimanches et jours fériés. Cette particularité, rendue possible Iégalement
par des exploitants indépendants ayant un statut de travailleur non salarié
(TNS), apporte aux clients un confort d'achat lui permettant de faire ses
achats & I'heure du déjeuner ou le dimanche, souvent méme en famille.

En 2010, le Groupe Vet'Affaires est passé d'un modéle avec des magasins
semiintégrés (76% Groupe — 24% exploitants) & un modeéle de location gé-
rance ol les points de ventes sont exploités par des Sarl 100% indépen-
dantes avant de devenir franchisés au cours de I'année 2011.

Fin 2011, chaque magasin est désormais lié au Groupe par trois contrats :
+ un contrat de dépdt vente,
+ un contrat de franchise,

+ un contrat de location gérance.



Les magasins sont situés en périphérie des villes de plus de 40 000 habitants.
lls vendent des vétements destinés & toute la famille. Le client type est une
fernme, mére de famille, au revenu modeste. Elle achéte 5 vétements & chaque
passage en caisse & un prix unitaire de 4 € ttc, soit un panier moyen de 20 € ttc.

Un site Internet marchand

Aprés une refonte compléte du site et des changements technologiques
début 2011, le site a connu une forte croissance et a réalisé durant le seul
second semestre 2011 un chiffre d'affaires équivalent & un gros magasin.

Répartition du chiffre d’affaires par type de produit
(Répartition du CA Brut TTC 2011/Rayon en %)
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40,83

14,16
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1.3 - Principaux marchés

Les sources utilisées par Vet'Affaires sont les études publiées par I'lnstitut
Francais de la Mode (IFM) dans ses éditions 2009, 2010 et 2011.

a) Le marché de I’habillement en France

Sur 'ensemble de 'année 20711, la consommation d'articles textile-habille-
ment a accusé en France une baisse de 2.6% en valeur, & périmétre com-
mercial comparable, par rapport @ 2010. L'année 2010 avait elle-méme
connu une baisse de 0.6% par rapport a 2009. Tous les rayons sont touchés
par des baisses a surface comparable et principalement les articles d’habil-
lement pour femmes (-4%).

Ces baisses en pourcentage masquent un marché frangais quasi constant en
valeur compte tenu des ouvertures de points de vente. Le marché frangais
s'est élevé en 20711 & 26 800 M€ (Source Institut Frangais de la Mode — IFM).

La répartition des dépenses annuelles ne suit pas strictement le poids que
représentent les femmes, hommes et enfants dans la population. Si elle est
trés proche pour les enfants (18% de la population pour 16% des dépenses),
elle diverge pour les femmes qui sont les principales consommatrices (43%
de la population pour 53% des dépenses).

Répartition des dépenses dans la population

Femmes

52,8

La dépense moyenne d'habillement par frangais est proche de 436 €/an sur
I'année 2007 mais se segmente avec un pic a plus de 641€/an pour les en-
fants de moins de 2 ans en raison, notamment, des changements de taille
plus rapide ainsi que des cadeaux de naissance.

Femmes

527

Layettes 641
Moyenne

| | | | | | | |
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Le marché du textile est quasi stable en France depuis plusieurs années, il re-
flete la tendance des prix sur le marché. Les quantités de produits continuent
& augmenter de fagon réguliére.

b) Les acteurs du marché

La segmentation des dépenses 2011 par circuit de distribution a
été la suivante :

Indépendants
18,80%

Vente a

distance
9,90%

Chaines
spécialisées
30,60%

Grands magasins

Mag Populaires
9,20% Chaine

de grande

diffusion

14,80%

Vet'Affaires reléve de la catégorie : « Chaines de grande diffusion »
Ne sont pas incluses les chaines de sport et d'accessoires.

La répartition de la consommation a peu évolué depuis 2006. Les propor-
tions restent quasiment stables par circuit.

Le chiffre d'affaire moyen au m? des magasins d'habillement est de 3 827 €.

Le marché est atomisé et aucun acteur frangais ne représente plus de 3%.
Les 5 premiers frangais sont par ordre d'importance : Decathlon, Carrefour,
Auchan, Les Galeries Lafayette et Leclerc.

Le circuit « Chaines spécialisées », premier circuit de distribution en France,
est composé de multiples enseignes dont les trois grosses, H&M, Zara et
Etam, ne représentent que 1% de la consommation.

c) La concurrence

Vet'Affaires est positionné en tant que hard discounter et reste en France
une référence des prix bas pour I'habillement. Les enseignes concurrentes,
dont le positionnement est le plus proche de Vet'Affaires, sont Tati, Babou.
On retrouve ensuite, sur un positionnement prix plus élevé, les enseignes
Kiabi, La Halle aux vétements, Gémo, Defi Mode, ...

d) La clientéle

Le client d'articles textiles est principalement une femme qui achéte pour
ses enfants et pour elle-méme.
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1.4 - Information sur les tendances

Le Groupe Vet'Affaires importe des vétements principalement en provenance
d'Asie. Il est de ce fait sensible a la parité EUR/USD, aux évolutions des taxes
douaniéres, a la variation du cours des matiéres premiéres et au contexte
économique mondial. Les tendances de I'année 2011 ont été assez nette-
ment segmentées. Le premier semestre s'est inscrit dans la continuité de la
reprise économique mondiale amorcée dés 2010 et qui avait entrainé une
hausse sensible des colts d'approvisionnement (coton, pétrole). Le second
semestre 2011 marque un retour de la crise centrée sur I'Europe (Ftats Fu-
ropéens surendettés, hausse des impdts, baisse de la consommation). Les
cours du coton baissent fortement sans revenir sur les plus bas de 2008-
2009 mais effacent l'incroyable ascension du second semestre 2010. Les
cours du pétrole connaissent eux aussi une baisse sur la période avant de se
reprendre en raison de la demande Etats-Unis / Pays émergents qui reste
forte et du contexte de pénurie sur les réserves.

usD

Le dollar qui est globalement resté en 2011 sur des niveaux supérieurs a 1.3
USD/EUR reste trés favorable aux importateurs

1.2

janvier juillet janvier juillet janvier avril
2010 2010 2011 2011 2012 2012
1

(Source : zonebourse.com — taux sur 2 ans)
Quota Chine

L'importation de marchandises en provenance de Chine a été progressive-
ment libérée (suppression des quotas) avec un premier allégement le Ter
janvier 2005 puis une libération totale au Ter janvier 2008. Cependant, la
marchandise fait 'objet d'une surveillance. Les exportateurs n‘achétent plus
de quotas mais doivent produire les mémes documents nécessaires au dé-
douanement.

Evolution des prix de revient Chine

La croissance chinoise entraine une hausse des salaires des ouvriers qui se
répercute sur le prix d'achat des produits.

Matiéres Premiéres : COTON
L’envolée des cours du coton durant la période du second semestre 2010
au premier semestre 2011 est la conjugaison de plusieurs facteurs : forte

demande mondiale, baisse de la production en raison d'inondations, arbitrage
vers des cultures plus rémunératrices.
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Matiéres Premiéres : PETROLE

Les cours du pétrole ont connu un pic en mai 20711 sur fond de reprise éco-
nomique, de forte demande des pays émergents (Brésil, Chine) et d'instabilité
des pays producteurs (« Printemps arabe », Lybie, ..). La crise européenne
du second semestre 2011 et le ralentissement économique mondial ont, un
temps, modéré la demande. La reprise économique sensible début 2012
hors de I'Europe et le contexte global de pénurie ont entrainé une nouvelle
hausse du prix du baril.
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1.5 - Degré de dépendance
de Vet'Affaires a I'égard
des contrats commerciaux financiers

La politique d'achat du Groupe Vet'Affaires laisse beaucoup de souplesse aux
fabricants asiatiques notamment sur les délais de livraison. D'autre part, les
cycles d'approvisionnement sont longs (grand import).

Cette politique d'achat nécessite d'une part d'avoir des lignes de crédit do-
cumentaires qui garantissent la livraison de la marchandise et le paiement
aux fabricants et d'autre part de porter un niveau de stock important.

En conséquence, des lignes de crédit documentaires et de découverts im-
portantes sont nécessaires pour la bonne marche du Groupe.

1.6 - Investissements

Propriétés immobiliéres, usines et équipements

La valeur des immobilisations corporelles nettes dans les comptes consolidés
au 31/12/2011 se monte & 19 873 K€ et se décompose ainsi :

Terrain + CONStrUCTIONS ..., ...2 908 K€
Installations teChNIGUES ..o 4 309 K€
Autres immobilisations corporelles ..............cccccooomrrrvvveiiin. .12 608 Ke
IMMODIlISAtIONS €N COUMS -oovovooooeoeeeeee e 48 KE

La Société Central Vet est propriétaire de I'immeuble (bureaux et entrepots
d'environ 11 000 m2) situé prés de Nantes. Sa valeur nette dans les comptes
consolidés se monte & 1 688 K€ (hors terrain).

Politique d’acquisition des magasins

Les acquisitions se font par achat de droit au bail sur des surfaces commer-
ciales préexistantes comprises entre 600 et 1000 m? Les 141 magasins du
Groupe sont locataires d'un bail commercial de 9 ans et bénéficient d'une
possibilité de résiliation triennale.

Vet'Affaires est propriétaire des fonds de Commerce et a mis en place des
contrats de location gérance avec des SARL dont sont actionnaires & 100%
les gérants de magasins. Les gérants sont associés au sein des 65 SARL qui
composent aujourd'hui les magasins Vet'Affaires.

Au cours de I'année 2011, le Groupe a mis en place un contrat de franchise
entre la Société CENTRAL VET et les SARL. Le Franchiseur (CENTRAL VET)
concéde au Franchisé (SARL), dans le cadre de I'exploitation des points de
vente, le droit de commercialiser sous I'enseigne VET'AFFAIRES les produits
en utilisant les méthodes spécifiques de gestion, de distribution et de pro-
motion mises au point par le Franchiseur, selon des modalités.



En contrepartie, le Franchisé est facturé d'une redevance franchise de I'ordre de 3% du chiffre d'affaires hors taxes mensuel ainsi que d'un droit d’entrée au
contrat de franchise de 10 000 €.

Chaque magasin est désormais lié au Groupe par trois contrats :
- un contrat de franchise,

- un contrat de dépot-vente (annexé au contrat de franchise),
- un contrat de location-gérance.

Les loyers annuels au m? s'inscrivent dans une fourchette de 44 & 148 € /an avec une moyenne de 87 € au m?. Vingt-deux magasins sont détenus par des
SCl, propriétés des fondateurs avec des loyers compris dans une fourchette de 75 & 146 €/an avec une moyenne de 107 € au m2. Les loyers payés aux SCI
détenues par les fondateurs sont conclus a des conditions de marché classiques sur le marché des baux. Il est prévu une poursuite de ces baux a des conditions
normales de marché.

En France, tout projet de création d'un magasin de Commerce de détail ou d'un ensemble commercial d'une surface de vente supérieure a 300 m? doit faire
I'objet d'une autorisation d’exploitation commerciale délivrée par la Commission Départementale d'Equipement Commercial (CDEC).

Investissements

2011 2010

Nature Montant Nature Montant
Ouverture de 7 290 K€ Ouverture de 4114 KEe
27 magasins 21 magasins

Rénovations/ 607 K€ Rénovations 198 K€
Repositionnements magasins

magasins

Investissements 1 766KE Investissements 318 K€
magasins existants magasins existants

Acquisition Société 20 K€ Acquisition Société 200 K€
Site internet 3 KE Site internet 110 KE
Informatique 196 K€ Informatique 182 K€
Divers O KE Divers 39 KE
TOTAL 9 882 K€ 5161 K€

Le Groupe Vet'Affaires consacre la majeure partie de son budget d'investissement a I'ouverture et la rénovation de magasins en France. Ces magasins sont
situés en périphérie des villes de moyenne importance.

Le Groupe Vet'Affaires a pour politique de financer par emprunt bancaire sur une durée de 5 ans le colt d'ouverture des magasins.
Le Groupe a ainsi emprunté :

+ 4944 K€en 2010

+ 7314 K€en 2011

Prévisions 2012
Ouvertures/ Fermetures
Le Groupe projette d'ouvrir 10 nouveaux magasins en 2012, pour un investissement qui pourrait s'élever & 2 600 K€.

Les ouvertures en location gérance donneront lieu & un financement par un emprunt moyen terme (hors stock).

1.7 - Stocks, transfert de propriéeté et marchandise en transit
La marchandise en transit est de la marchandise dont le Groupe est propriétaire mais dont il n'a pas de disposition physique immédiate car elle est généralement
sur des bateaux.

Le Groupe achéte la marchandise en partie en Asie. Celle-ci est acheminée par bateau. Le Groupe utilise le crédit documentaire comme moyen de paiement
et de garantie. L'incoterm utilisé est principalement le FOB.

Le paiement de la marchandise est réalisé au comptant sur présentation des documents réguliers auprés des banques émettrices. Parmi ces documents
figurent le connaissement maritime. Celui-ci, endossé, détermine le transfert de propriété. Il traduit également le chargement de la marchandise & bord et
donc le transfert du risque au regard de nos incoterms. Chargement, endossement et paiement sont donc quasi simultanés ou se répartissent sur une période
trés courte.

Le Groupe retient la date de paiement (débit bancaire) comme fait générateur de I'entrée en stock.
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NOTE 2 - Renseignhements de caractére
général concernant la Société et son capital

2.1 - Renseignements de caractere
géenéral concernant la Societe

Dénomination (Article 2 des statuts)

La Société est dénommée VET AFFAIRES.
Numéro RCS & Code NAF

428 646 103 RCS PARIS

Code APE : 6420 Z

Date de constitution et durée de la Société (Article 5 des statuts)

La Société a été constituée le 22 décembre 1999. La durée de la Société
est de 99 années, a compter de son immatriculation au registre du Com-
merce et des Sociétés, sauf prorogation ou dissolution anticipée.

Siége social (Article 4 des statuts)
Le siege de la Société est fixé : 112 avenue Kléber, 75016 Paris, France.

Il peut étre transféré en tout endroit du méme département ou dans un dé-
partement limitrophe, par une simple décision du Conseil de Surveillance sous
réserve de ratification de cette décision par la prochaine Assemblée Générale
Ordinaire, et partout ailleurs en vertu d'une délibération de I'Assemblée Générale
ExtraOrdinaire des actionnaires, sous réserve des dispositions en viguedur.

En cas de transfert décidé conformément a la loi par le Conseil de Surveillance,
celui-ci est habilité & modifier les statuts en conséquence.

Forme juridique (Article 1 des statuts)

Initialement constituée par acte SSP aux Soriniéres le 18 décembre 1999
sous forme de Société anonyme a Conseil d'administration, la Société a
adopté le mode de gestion de Directoire et Conseil de Surveillance suivant
Assemblée Générale mixte du 18 mai 2006. Elle est régie par les disposi-
tions du Code de Commerce applicables a cette forme de Société et par
les statuts.

Objet social (Article 3 des statuts)
La Société a pour objet tant en france qu'a I'étranger :

- La participation directe ou indirecte dans toutes opérations mobiliéres ou
immobilieres, entreprises ou Sociétés commerciales, industrielles ou de ser-
vices,

- toutes prestations de services techniques, commerciales, financiéres, ad-
ministratives, marketing et développement ou informatiques au profit ou
non des Sociétés ou entreprises dans lesquelles la Société a une participa-
tion,

- le négoce de tous matériels, mobiliers, articles d’habillement divers ainsi
que tous articles complémentaires ou connexes pour 'équipement de la
personne.

Elle peut réaliser toutes les opérations qui sont compatibles avec cet objet,
s'y rapportent et contribuent & sa réalisation.

2.2 - Statuts

ARTICLE 1er - FORME

Initialement constituée par acte SSP aux Soriniéres le 18 décembre 1999
sous forme de Société anonyme & Conseil d'administration, la Société a
adopté le mode de gestion de Directoire et Conseil de Surveillance suivant
Assemblée Générale mixte du 18 mai 2006. Elle est régie par les dispositions
du Code de Commerce applicables & cette forme de Société et par les pré-
sents statuts.

ARTICLE 2 - DENOMINATION
La Société est dénommée VET'AFFAIRES.

Dans tous les actes et documents émanant de la Société et destinés aux
tiers, la dénomination doit étre précédée ou suivie immédiatement des mots
"Société anonyme & Directoire et Conseil de Surveillance" et de I'énonciation
du montant du capital social.
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ARTICLE 3 - OBJET

La Société a pour objet tant en France qu'a I'Etranger :

- La participation directe ou indirecte dans toutes opérations mobiliéres ou im-
mobiliéres, entreprises ou Sociétés commerciales, industrielles ou de services,

- Toutes prestations de services techniques, commerciales, financiéres, ad-
ministratives, marketing et développement ou informatiques au profit ou non
des Sociétés ou entreprises dans lesquelles la Société a une participation,

- Le négoce de tous matériels, mobiliers, articles d’habillement divers ainsi que
tous articles complémentaires ou connexes pour I'équipement de la personne.

Elle peut réaliser toutes les opérations qui sont compatibles avec cet objet,
s'y rapportent et contribuent a sa réalisation.

ARTICLE 4 - SIEGE

Le siége de la Société est fixé : 112, avenue Kléber — Centre d'Affaires ATEAC
(75116) PARIS.

Il peut étre transféré en tout endroit du méme département ou dans un dé-
partement limitrophe, par une simple décision du Conseil de Surveillance sous
réserve de ratification de cette décision par la prochaine Assemblée Générale
Ordinaire, et partout ailleurs en vertu d'une délibération de 'Assemblée Géné-
rale ExtraOrdinaire des actionnaires, sous réserve des dispositions en vigueur.

En cas de transfert décidé conformément a la loi par le Conseil de Surveillance,
celui-ci est habilité & modifier les statuts en conséquence.

ARTICLE 5 - DUREE

La durée de la Société est de 99 années, & compter de son immatriculation
au registre du Commerce et des Sociétés, sauf prorogation ou dissolution
anticipée.

ARTICLE 6 - FORMATION DU CAPITAL

Les apports faits a la constitution de la Société et formant le capital d'origine
ont tous été, a concurrence de 84.569.200 Francs, des apports en nature.

Suivant délégation de I'Assemblée Générale mixte en date du 27 mai 2009,
de la décision du Directoire du 2 juin 2009 de réduire le capital par voie d'of-
fre publique de rachat d'actions et la constatation par le Directoire du rachat
et de 'annulation de 5.571 actions, le capital social de la Société a été réduit
de 42.464.67 €.

Suivant Assemblée Générale mixte en date du 22 mai 2008 et constatation
par le Directoire du rachat et de I'annulation de 89.000 actions, le capital
social de la Société a été réduit de 678.398.13 €.

A la suite de ces décisions, le capital social de la Société a été réduit au total
de 720.862.80 €, pour étre ramené de 12.892.491.43€312.171.628.63
€, par rachat et annulation d’'un nombre total de 94.571 actions de 7.62 €
nominal chacune.

ARTICLE 7 - CAPITAL SOCIAL
Le capital social est fixé & douze millions cent soixante et onze mille six cent
vingt huit euros et soixante trois centimes (12.171.628.63 €).

Il est divisé en un million cing cent quatre vingt seize mille huit cent treize
(1.596.813) actions de 7.62 € chacune de valeur nominale et de méme ca-
tégorie.

ARTICLE 8 - AVANTAGES PARTICULIERS

Les présents statuts ne stipulent aucun avantage particulier au profit de per-
sonnes associées ou non.

ARTICLE 9 - AUGMENTATION DU CAPITAL

Le capital social peut étre augmenté suivant décision, délégation ou autori-

sation de I'Assemblée Générale Extraordinaire par tous les moyens et pro-
cédures prévus par les dispositions du Code de Commerce.

En cas d'incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, I'Assem-
blée Générale Extraordinaire statue aux conditions de quorum et de majorité
prévues pour les Assemblées Générales Ordinaires.

Les augmentations du capital sont réalisées nonobstant I'existence de "rompus".

Dans le silence de la convention des parties, les droits respectifs de l'usu-
fruitier et du nu-propriétaire d'actions s'exercent conformément aux dispo-
sitions Iégislatives et réglementaires en vigueur.



ARTICLE 10 - AMORTISSEMENT ET REDUCTION DU CAPITAL

Le capital peut étre amorti par une décision de I'Assemblée Générale Extra-
ordinaire, au moyen des sommes distribuables au sens des dispositions du
Code de Commerce applicables aux Sociétés.

La réduction du capital, pour quelque cause que ce soit, est autorisée ou dé-
cidée par I'Assemblée Générale Extraordinaire. Elle s'opére, soit par voie de
réduction de la valeur nominale des actions, soit par réduction du nombre
des titres, auquel cas les actionnaires sont tenus de céder ou d'acheter les
titres qu'ils ont en trop ou en moins, pour permettre I'échange des actions
anciennes contre les actions nouvelles. En aucun cas, la réduction du capital
ne peut porter atteinte & I'égalité des actionnaires.

ARTICLE 11 - LIBERATION DES ACTIONS - SANCTIONS

Lorsque les actions de numéraire sont libérées partiellement a la souscription,
le solde est versé, sauf disposition particuliére, en une ou plusieurs fois, dans
un délai maximum de cing ans, sur appels du Directoire aux époques et
conditions qu'il fixe. Les appels de fonds sont toujours portés a la connais-
sance des actionnaires un mois avant la date fixée pour chaque versement,
soit par lettre recommandée avec demande d'avis de réception, soit par un
avis inséré dans un journal départemental d'annonces légales du siége social.

Les versements sont effectués, soit au siége social, soit en tout autre endroit
indiqué a cet effet. Les actionnaires ont & toute époque la faculté de se libérer
par anticipation, mais ils ne peuvent prétendre, & raison des versements par
eux faits avant la date fixée pour les appels de fonds, & aucun intérét ou pre-
mier dividende. Les titulaires d'actions non libérées, les cessionnaires précé-
dents et les souscripteurs sont solidairement tenus de la libération du
montant desdites actions ; toutefois le souscripteur ou l'actionnaire qui céde
ses titres cesse, deux ans aprés le virement des actions de son compte a
celui du cessionnaire, d'étre responsable des versements non encore appelés.
A défaut de libération des actions a I'expiration du délai fixé par le Directoire
les sommes exigibles sont, dés lors, sans qu'il soit besoin d'une demande en
justice, productives jour par jour d'un intérét calculé au taux Iégal en vigueur.
La Société dispose, contre I'actionnaire défaillant, des moyens de poursuites
prévus par les textes en vigueur.

ARTICLE 12 - FORME DES ACTIONS
FRANCHISSEMENT DE SEUILS

Les actions sont nominatives ou au porteur au choix du titulaire. Elles ne peuvent
revétir la forme au porteur qu'aprés leur compléte libération.

La Société est autorisée a demander a tout moment au dépositaire central
d'instruments financiers les renseignements prévus par la loi relatifs a I'iden-
tification des détenteurs de titres conférant immédiatement ou a terme le
droit de vote aux assemblées d'actionnaires.

La Société est en outre en droit de demander dans les conditions fixées par
le Code de Commerce lidentité des propriétaires de titres lorsqu'elle estime
que certains détenteurs dont identité lui a été révélée sont propriétaires de
titres pour le compte de tiers.

La Société peut demander & toute personne morale propriétaire de plus de
2.5% du capital ou des droits de vote de lui faire connaitre l'identité des per-
sonnes détenant directement ou indirectement plus du tiers du capital social
de cette personne morale ou des droits de vote a ses Assemblées Générales.

Toute personne physique ou morale agissant seule ou de concert qui vient a
posséder le nombre d'actions ou de droits de vote dépassant les seuils prévus
par la réglementation en vigueur doit respecter les obligations d'information
prévues par celle-ci. La méme information est due lorsque la participation
au capital ou en droits de vote devient inférieure aux seuils prévus par la ré-
glementation en vigueur.

ARTICLE 13 - TRANSMISSION DES ACTIONS

Les actions sont librement négociables.

Elles sont inscrites en compte et se transmettent par virement de compte a
compte dans les conditions prescrites par la réglementation en vigueur.

ARTICLE 14 - INDIVISIBILITE DES ACTIONS

Les actions sont indivisibles a I'égard de la Société. Les propriétaires indivis
d'actions sont représentés aux Assemblées Générales par l'un d'eux ou par
un mandataire commun de leur choix. A défaut d'accord entre eux sur le choix
d'un mandataire, celui-ci est désigné par ordonnance du Président du Tribunal
de Commerce statuant en référé a la demande du copropriétaire le plus diligent.

Le droit de vote attaché a l'action est exercé par le propriétaire des actions
mises en gage. En cas de démembrement de la propriété d'une action,

il appartient a l'usufruitier dans les Assemblées Générales Ordinaires et au
nu-propriétaire dans les Assemblées Générales Extraordinaires.

ARTICLE 15 - DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS

La possession d'une action emporte de plein droit adhésion aux statuts et
aux résolutions réguliérement adoptées par toutes les Assemblées Générales.
Les droits et obligations attachés a l'action suivent le titre dans quelques
mains qu'il passe. Les actionnaires ne supportent les pertes qu'a concurrence
de leurs apports ; aucune majorité ne peut leur imposer une augmentation
de leurs engagements. Chaque action donne droit & une part proportionnelle
ala quotité du capital qu'elle représente dans les bénéfices et dans l'actif so-
cial. En cas, soit d'échanges de titres consécutifs a une opération de fusion
ou de scission, de réduction de capital, de reGroupement ou de division, soit
de distributions de titres imputées sur les réserves ou liées & une réduction
de capital, soit de distributions ou attributions d'actions gratuites, le Direc-
toire pourra vendre les titres dont les ayants droit n'ont pas demandé la dé-
livrance selon des modalités fixées par les textes en vigueur.

Toutes les actions tant anciennes que nouvelles pourvu qu'elles soient du
méme type et du méme capital nominal libéré d'un méme montant, sont en-
tiérement assimilées a partir du moment ol elles portent méme jouissance
; dans les répartitions éventuelles de bénéfices comme au cas de rembour-
sement total ou partiel de leur capital nominal, elles recoivent alors le méme
montant net, 'ensemble des taxes et impdts auxquels elles peuvent étre
soumises étant réparti uniformément entre elles.

ARTICLE 16 - ACTIONS DE PREFERENCE

Sur décision de I'Assemblée Générale Extraordinaire, il peut étre créé, par
augmentation du capital ou par conversion d'actions Ordinaires déja émises,
des actions de préférence, avec ou sans droit de vote, assorties de droits
particuliers de toute nature, a titre temporaire ou permanent, dans le respect
des régles applicables & I'exercice du droit de vote aux Assemblées Générales.

ARTICLE 17 - EMISSION D'AUTRES VALEURS MOBILIERES

L'émission d'obligations est décidée ou autorisée par le Directoire.

L'émission de toutes valeurs mobiliéres donnant accés au capital ou donnant
droit a I'attribution de titres de créances est décidée, déléguée ou autorisée
par 'Assemblée Générale Extraordinaire. Les actionnaires disposent d'un droit
de préférence a la souscription des valeurs mobilieres donnant accés au ca-
pital.

ARTICLE 18 - DIRECTOIRE — COMPOSITION
DUREE DES FONCTIONS -

LIMITE D'AGE

Un Directoire administre et dirige la Société sous le contréle d'un Conseil de
Surveillance. Le nombre de ses membres est fixé par le Conseil de Surveil-
lance, sans pouvoir excéder le chiffre de cing, mais pouvant étre porté a sept
siles actions de la Société sont admises aux négociations sur un marché ré-
glementé. Siun siége est vacant, le Conseil de Surveillance doit dans les deux
mois modifier le nombre de siéges qu'il avait antérieurement fixé ou pourvoir
ala vacance.

Les membres du Directoire, obligatoirement personnes physiques, peuvent
étre choisis en dehors des actionnaires. Nommeés par le Conseil de Surveil-
lance, ils ne peuvent étre révoqués que par 'Assemblée Générale Ordinaire
des actionnaires.

Sila faculté offerte par les dispositions du Code de Commerce est applicable,
les fonctions dévolues au Directoire peuvent étre exercées par une seule
personne qui prend le titre de Directeur Général unique. Toutes les disposi-
tions des présents statuts visant le Directoire s'appliquent au Directeur Gé-
néral unique, a I'exclusion de celles qui postulent la collégialité du Directoire.

Le Directoire est nommé pour une durée de 6 ans & I'expiration de laquelle il
est entiérement renouvelé, nonobstant toute nomination faite dans l'inter-
valle pour quelque cause que ce soit par le Conseil de Surveillance. Les mem-
bres du Directoire sont toujours rééligibles. Tout membre du Directoire est
réputé démissionnaire d'office lorsqu'il atteint I'age de 65 ans.
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ARTICLE 19 - PRESIDENCE DU DIRECTOIRE - DELIBERATIONS

Le Conseil de Surveillance confére & I'un des membres du Directoire la qualité
de Président, mais le Directoire assure en permanence la direction générale
de la Société.

Le Président exerce ses fonctions pendant la durée de son mandat de membre
du Directoire. Il sera réputé démissionnaire de ses fonctions de Président & la
cloture de l'exercice social au cours duquel il a atteint I'age de 65 ans.

Le Président du Directoire représente la Société dans ses rapports avec les
tiers. Le Conseil de Surveillance peut attribuer le méme pouvoir de repré-
sentation a un ou plusieurs membres du Directoire, qui portent alors le titre
de Directeur Général.

La qualité de Président du Directoire ou le pouvoir de représentation conféré
a d'autres membres du Directoire peuvent étre retirés a tout moment a ceux
qui en sont investis par le Conseil de Surveillance.

ARTICLE 20 - POUVOIRS ET OBLIGATIONS DU DIRECTOIRE
- DIRECTION GENERALE

Le Directoire est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toutes
circonstances au nom de la Société, dans la limite de 'objet social, et sous
réserve de ceux expressément attribués par la loi et les présents statuts aux
assemblées d'actionnaires et au Conseil de Surveillance.

Les membres du Directoire pourront, avec I'autorisation du Conseil de Sur-
veillance, répartir entre eux les taches de direction. En aucun cas cependant
cette répartition ne pourra avoir pour effet de retirer au Directoire son ca-
ractére d'organe assurant collégialement la direction de la Société.

Le Directoire peut investir un ou plusieurs de ses membres de missions spé-
ciales, permanentes ou temporaires, qu'il détermine, et leur déléguer pour
un ou plusieurs objets déterminés, avec ou sans faculté de subdéléguer, les
pouvoirs qu'il juge convenables.

Les actes concernant la Société et tous engagements pris en son nom, sont
signés par le Président du Directoire, par tout membre du Directoire ayant
recu du Conseil de Surveillance le titre de Directeur Général ou par tout fondé
de pouvoirs spécialement habilité a cet effet.

Le Conseil de Surveillance peut, dans la limite d'un montant total qu'il fixe et
pour une durée qui ne peut étre supérieure a un an, autoriser le Directoire a
donner des cautions, avals et garanties au nom de la Société. Cette autori-
sation peut également fixer, par engagement, un montant au-dela duquel la
caution, I'aval ou la garantie de la Société ne peut étre donné. Lorsqu’un en-
gagement dépasse I'un ou I'autre des montants fixés, I'autorisation du Conseil
de Surveillance est requise dans chaque cas. Le Directoire peut étre autorisé
par le Conseil de Surveillance & donner, a I'égard des administrations fiscales
ou douaniéres, des cautions, avals ou garanties au nom de la Société sans li-
mite de montant.

Le Conseil de Surveillance peut, dans la limite d'un certain montant qu'il fixe
pour chaque opération, autoriser le Directoire & céder des immeubles par
nature, a céder totalement ou partiellement des participations et & constituer
des slretés. Lorsqu'une opération dépasse le montant ainsi fixé, l'autorisation
du Conseil de Surveillance peut également fixer un plafond global annuel pour
I'ensemble des opérations visées au présent alinéa. Dans ce cas, son autori-
sation sera requise pour toute opération dépassant soit le plafond par opé-
ration, soit le plafond annuel global.

Lorsqu'une opération exige I'autorisation du Conseil de Surveillance et que
celui-cilarefuse, le Directoire peut soumettre le différend a 'Assemblée Gé-
nérale des actionnaires qui décide de la suite & donner au projet.

Une fois par trimestre au moins, le Directoire présente un rapport au Conseil
de Surveillance. Dans les trois mois de la cléture de chaque exercice, il lui
présente, aux fins de vérification et de controle, les comptes annuels et, le
cas échéant, les comptes consolidés.

ARTICLE 21 -FONCTIONNEMENT DU DIRECTOIRE

Le Directoire se réunit aussi souvent que lintérét de la Société I'exige, sur
convocation de son Président, ou, en cas dempéchement, de I'un de ses au-
tres membres. Les réunions ont lieu, soit au siége social, soit en tout autre
endroit indiqué sur I'avis de convocation.

Les convocations sont faites par tout moyen et méme verbalement. L'ordre
du jour peut n'étre arrété qu'au moment de la réunion.

Les réunions du Directoire sont présidées par le Président ou, en cas d'em-
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péchement, par un membre choisi par le Directoire en début de séance.

Le Directoire nomme, le cas échéant, un secrétaire qui peut étre choisi en
dehors de ses membres.

Tout membre du Directoire peut donner, par lettre, télécopie ou télégramme,
mandat a un autre membre de le représenter a une réunion du Directoire.
Chaque membre peut disposer, au cours d'une méme réunion, que d'une
seule procuration.

Pour la validité des délibérations, le nombre des membres du Directoire pré-
sents doit étre au moins égal a la moitié des membres en exercice.

Les décisions du Directoire sont valablement adoptées a la majorité des
membres présents ou représentés ; en cas de partage égal des voix, la voix
du Président de séance est prépondérante.

Il est tenu, au siége social, un registre de présence qui est signé par tous les
membres participant & chaque séance du Directoire.

Le Directoire prendra toutes dispositions pour que ses décisions soient
constatées dans des procés-verbaux. Ceux-ci seront signés par le Président
de séance. Les copies ou extraits de ces procés-verbaux des délibérations
du Directoire seront certifiés par un membre du Directoire ayant assisté ou
non & la séance, ou par un fondé de pouvoir habilité a cet effet.

ARTICLE 22 - CONSEIL DE SURVEILLANCE - COMPOSITION

Un Conseil de Surveillance exerce le contréle permanent de la gestion de la
Société par le Directoire. Il est composé de trois membres au moins et de
dix-huit au plus ; toutefois, en cas de fusion, ce nombre de dix-huit peut étre
dépassé dans les conditions et limites fixées par la loi. Les membres sont
nommeés parmi les personnes physiques ou morales actionnaires, par 'As-
semblée Générale Ordinaire qui peut les révoquer a tout moment. Les per-
sonnes morales nommées au Conseil de Surveillance sont tenues de désigner
un représentant permanent qui est soumis aux mémes conditions et obliga-
tions que s'il était membre du Conseil en son nom propre. Aucun membre du
Conseil de Surveillance ne peut faire partie du Directoire. Si un membre du
Conseil de Surveillance est nommé au Directoire, son mandat au Conseil
prend fin dés son entrée en fonction.

Sauf lorsque le Code de Commerce le dispense de cette obligation, chaque
membre du Conseil de Surveillance est tenu d'étre propriétaire d'un nom-
bre d'actions de la Société fixé a dix (10), inscrites sous forme nominative.

Si le Conseil de Surveillance comprend des membres liés & la Société par un
contrat de travail, leur nombre ne peut dépasser le tiers des membres en
fonction.

ARTICLE 23 - DUREE DES FONCTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL
- LIMITE D'AGE

Les membres du Conseil de Surveillance sont nommés pour 6 années expi-
rant a l'issue de la réunion de I'Assemblée Générale Ordinaire des actionnaires
ayant statué sur les comptes de l'exercice écoulé et tenue dans I'année au
cours de laquelle expire le mandat. lls sont rééligibles.

Le nombre des membres du Conseil de Surveillance ayant atteint I'age de 65 ans
ne peut dépasser un tiers des membres du Conseil. Si cette limite est atteinte,
le membre le plus agé est réputé démissionnaire d'office.

ARTICLE 24 - VACANCES - COOPTATIONS - RATIFICATIONS

En cas de vacance par décés ou par démission d'un ou de plusieurs siéges, le
Conseil de Surveillance peut, entre deux Assemblées Générales, procéder a
des nominations a titre provisoire. Si le nombre des membres du Conseil de-
vient inférieur a trois, le Directoire doit convoquer immédiatement 'Assem-
blée Générale Ordinaire en vue de compléter l'effectif du Conseil. Les
nominations provisoires effectuées par le Conseil de Surveillance sont sou-
mises & ratification de la prochaine Assemblée Générale Ordinaire ; le membre
nommé en remplacement d'un autre ne demeure en fonctions que pendant
le temps restant & courir du mandat de son prédécesseur.

ARTICLE 25 - PRESIDENCE ET SECRETARIAT DU CONSEIL

Le Conseil élit parmi ses membres un Président et un vice-Président qui sont
chargés de convoquer le Conseil et d'en diriger les débats et qui exercent
leurs fonctions pendant la durée du mandat du Conseil de Surveillance. Le
Président et le vice-Président sont des personnes physiques. Le Conseil dé-
termine, s'il 'entend, leur rémunération. Le Président rend compte dans un
rapport des conditions de préparation et d'organisation des travaux du Conseil



ainsi que des procédures de contrdle interne mises en place par la Société.

Le Conseil peut nommer a chaque séance un secrétaire qui peut étre choisi
en dehors des actionnaires.

ARTICLE 26 - DELIBERATIONS DU CONSEIL - PROCES-VERBAUX

Le Conseil de Surveillance se réunit aussi souvent que l'intérét de la Société
I'exige. Il est convoqué par le Président ou le vice-Président. Toutefois, le
Président doit convoquer le Conseil & une date qui ne peut étre postérieure
a quinze jours, lorsqu'un membre au moins du Directoire ou le tiers au moins
des membres du Conseil de Surveillance Iui présentent une demande motivée
en ce sens. Sila demande est restée sans suite, ses auteurs peuvent procéder
eux-mémes a la convocation en indiquant l'ordre du jour de la séance. Hors
ce cas, 'ordre du jour est arrété par le Président et peut n'étre fixé qu'au mo-
ment de la réunion.

Les réunions doivent se tenir au siége social. Elles peuvent toutefois se tenir
en tout autre local ou localité, mais du consentement de la moitié au moins
des membres en exercice.

La présence de la moitié au moins des membres du Conseil est nécessaire
pour la validité des délibérations. Le réglement intérieur peut prévoir que
sont réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité les membres
du Conseil de Surveillance qui participent a la réunion par des moyens de vi-
sioconférence ou de télécommunication dans les limites et sous les conditions
fixées par la législation et la réglementation en vigueur.

Toutefois, les réunions du Conseil ayant pour objet l'arrété des comptes an-
nuels et des comptes consolidés ne peuvent se tenir selon ces modalités.

Il'en est de méme chaque fois que le tiers des membres du Conseil de Sur-
veillance exprime au Président son opposition a l'utilisation de ces moyens
dans les deux jours suivant la réception de la convocation.

Les décisions sont prises & la majorité des voix des membres présents ou re-
présentés, chaque membre présent ou représenté disposant d'une voix et
chague membre présent ne pouvant disposer que d'un seul pouvoir. La voix
du Président de séance n'est pas prépondérante en cas de partage. Si le
Conseil est composé de moins de cing membres et que deux membres seu-
lement assistent & la séance, les décisions doivent &tre prises a I'unanimité.

Les délibérations du Conseil de Surveillance sont constatées par des procés-
verbaux établis sur un registre spécial ou sur des feuilles mobiles dans les
conditions fixées par les dispositions en vigueur.

ARTICLE 27 - MISSION ET POUVOIRS DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Le Conseil de Surveillance exerce le controle permanent de la gestion de la
Société par le Directoire. A toute époque de I'année, il opére les vérifications
et controles qu'il juge opportuns et peut se faire communiquer les documents
qu'il estime nécessaires a I'accomplissement de sa mission.

I présente a I'Assemblée Générale Ordinaire annuelle ses observations sur le
rapport du Directoire, ainsi que sur les comptes de l'exercice.

Le Conseil de Surveillance peut conférer a un ou plusieurs de ses membres
tous mandats spéciaux pour un ou plusieurs objets déterminés.

I peut également décider la création de comités en son sein chargés d'étudier
les questions que lui-méme ou son Président soumettent pour avis a leur
examen.

Un réglement intérieur est établi par le Conseil de Surveillance pour préciser
les modalités de fonctionnement des organes statutaires, notamment en ce qui
concerne ['utilisation des moyens de visioconférence ou de télécommunication.

ARTICLE 28 - REMUNERATION DES MEMBRES DU CONSEIL DE
SURVEILLANCE

L'Assemblée Générale peut allouer aux membres du Conseil de Surveillance,
en rémunération de leur activité, a titre de jetons de présence, une somme
fixe annuelle que cette assemblée détermine sans étre liée par des décisions
antérieures. Le montant de celle-ci est porté aux charges d'exploitation et
demeure maintenu jusqu'a décision contraire. Le Conseil de Surveillance ré-
partit librement entre ses membres les sommes globales ainsi allouées.

La rémunération du Président et du vice-Président est déterminée par le
Conseil.

Il peut &tre alloué par le Conseil des rémunérations exceptionnelles pour les
missions ou mandats confiés & des membres de ce Conseil.

Les membres du Conseil de Surveillance peuvent cumuler leurs fonctions
avec un contrat de travail a la condition que celui-ci corresponde a un emploi
effectif. Le nombre des membres du Conseil de Surveillance liés & la Société
par un contrat de travail ne peut dépasser le tiers des membres en fonction.

ARTICLE 29 - CONVENTIONS ENTRE LA SOCIETE ET UN MEMBRE
DU DIRECTOIRE, UN MEMBRE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE OU
UN ACTIONNAIRE

Toute convention intervenant entre la Société et I'un des membres du Di-
rectoire ou du Conseil de Surveillance, un actionnaire disposant d’'une fraction
des droits de vote supérieure & 10 % ou, s'il s'agit d’'une Société actionnaire,
la Société la contrélant, doit &tre soumise & la procédure d'autorisation, de
vérification et d'approbation prévue par le Code de Commerce. Il en est de
méme des conventions auxquelles I'une de ces personnes est indirectement
intéressée ou dans lesquelles elle traite avec la Société par personne inter-
posée. Sont également soumises & cette procédure les conventions inter-
venant entre la Société et une entreprise, si 'un des membres du Directoire
ou du Conseil de Surveillance est propriétaire, associé indéfiniment respon-
sable, gérant, administrateur, membre du Conseil de Surveillance ou, de facon
générale, dirigeant de cette entreprise.

Le Conseil de Surveillance autorise les engagements visés a larticle L. 225-
90 1 du Code de Commerce, pris au bénéfice des membres du Directoire.

Les dispositions qui précédent ne sont pas applicables aux conventions por-
tant sur des opérations courantes et conclues a des conditions normales. Ce-
pendant, ces conventions, sauf lorsqu’en raison de leur objet ou de leur
implication financiére, elles ne sont significatives pour aucune des parties,
sont communiquées par l'intéressé au Président du Conseil de Surveillance.
La liste et l'objet desdites conventions sont communiqués par le Président
aux membres du Conseil de Surveillance et aux commissaires aux comptes.

A peine de nullité du contrat, il est interdit aux membres du Directoire et aux
membres du Conseil de Surveillance autres que les personnes morales de
contracter, sous quelque forme que ce soit, des emprunts auprés de la So-
ciété, de se faire consentir par elle un découvert, en compte courant ou au-
trement, ainsi que de faire cautionner ou avaliser par elle leurs engagements
envers les tiers. La méme interdiction s'applique aux représentants perma-
nents des personnes morales membres du Conseil de Surveillance. Elle s'ap-
plique également aux conjoints, ascendants et descendants des personnes
visées au présent paragraphe ainsi qu'a toute personne interposée.

ARTICLE 30 - COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le controle est exercé par un ou plusieurs commissaires aux comptes qui
sont désignés et exercent leurs fonctions dans les conditions prévues par le
Code du Commerce. Les commissaires ont droit, pour chaque exercice, a des
honoraires déterminés conformément & la réglementation en vigueur. En de-
hors des missions spéciales que leur confére le Code du Commerce, les com-
missaires aux comptes procédent a la certification des comptes annuels telle
qu'elle est prévue par les textes en vigueur. lls s'assurent aussi que I'égalité
a été respectée entre les actionnaires.

Les commissaires sont convoqués par lettre recommandée avec demande
d'avis de réception a toutes les réunions du Directoire ou du Conseil de Sur-
veillance qui examinent ou arrétent des comptes annuels ou intermédiaires,
ainsi qu'a toutes assemblées d'actionnaires. lls peuvent en outre étre convo-
qués de la méme maniére a toute autre réunion du Directoire ou & toute réu-
nion du Conseil de Surveillance. lls sont convoqués trois jours au moins a
I'avance s'il s'agit du Directoire et en méme temps que les intéressés dans
tous les autres cas.

ARTICLE 31 - EXPERTISE JUDICIAIRE

Un ou plusieurs actionnaires représentant le pourcentage des droits de vote
requis par les dispositions du Code de Commerce peuvent, soit individuelle-
ment, soit en se groupant, poser par écrit des questions au Directoire sur
une ou plusieurs opérations de gestion de la Société ainsi que, le cas échéant,
des Sociétés gu'elle controle.

A défaut de réponse ou a défaut de communication d'éléments de réponse
satisfaisants, ces actionnaires peuvent demander en justice la désignation
d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un rapport sur une ou plu-
sieurs opérations de gestion.
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ARTICLE 32 - ASSEMBLEES D'ACTIONNAIRES
NATURE DES ASSEMBLEES

Les assemblées d'actionnaires sont qualifiées d'Ordinaires, d'Extraordinaires
ou d'assemblées spéciales. Les assemblées Extraordinaires sont celles appe-
lées & délibérer sur toutes modifications des statuts. Les assemblées spé-
ciales réunissent les titulaires d'actions d'une catégorie déterminée pour
statuer sur une modification des droits des actions de cette catégorie. Toutes
les autres assemblées sont des assemblées Ordinaires.

ARTICLE 33 - ORGANE DE CONVOCATION
LIEU DE REUNION DES ASSEMBLEES

Les assemblées d'actionnaires sont convoquées par le Directoire. A défaut,
elles peuvent 'étre par les personnes désignées par le Code de Commerce,
notamment par le Conseil de Surveillance, par le ou les commissaires aux
comptes, par un mandataire désigné par le Président du Tribunal de
Commerce statuant en référé & la demande d'actionnaires représentant le
pourcentage de droits de vote requis par le Code de Commerce ou, s'agissant
d'une assemblée spéciale, le dixieme des actions de la catégorie intéressée.

Les assemblées d'actionnaires sont réunies au siége social ou en tout autre
endroit indiqué dans la convocation.

ARTICLE 34 - FORMES ET DELAIS DE CONVOCATION

Trente-cing jours au moins avant la date de I'Assemblée, la Société fait pa-
raltre un avis de réunion au Bulletin des Annonces légales obligatoires, qui
précise I'ordre du jour de 'Assemblée et contient le texte des projets de ré-
solution présentés a I'Assemblée par le Conseil de Surveillance ainsi que les
modalités de justification auprés de la Société de l'inscription en compte des
actions au porteur et de leur indisponibilité jusqu'a la date de I'Assemblée. |
mentionne également le délai dans lequel peuvent étre envoyées les de-
mandes d'inscription des projets de résolution et de points émanant d'ac-
tionnaires.

Les convocations sont faites par avis inséré dans un journal habilité a recevoir
les annonces légales dans le département du siége social et, en outre, au
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires, conformément a la loi.

Les titulaires d'actions nominatives depuis un mois au moins & la date de l'in-
sertion de l'avis de convocation sont convoqués dans les conditions fixées
par la loi et la réglementation en vigueur.

Les mémes droits appartiennent & tous les copropriétaires d'actions indivises
inscrits a ce titre dans le délai prévu a I'alinéa précédent. En cas de démem-
brement de la propriété de I'action, ils appartiennent au titulaire du droit de
vote.

Lorsqu'une assemblée n'a pu délibérer régulierement, faute du quorum requis,
la deuxiéme assemblée est convoquée dans les mémes formes que la pre-
miére et l'avis de convocation rappelle la date de celle-ci. Il en est de méme
pour la convocation d'une assemblée prorogée conformément au Code de
Commerce.

Le délai entre la date de I'insertion contenant |'avis de convocation et de |'en-
voi des lettres et la date de Assemblée est au moins de quinze jours sur pre-
miére convocation et de dix jours sur convocation suivante.

ARTICLE 35 - ORDRE DU JOUR DES ASSEMBLEES

L'ordre du jour de I'Assemblée est arrété par l'auteur de la convocation ou
par I'ordonnance judiciaire désignant le mandataire chargé de la convoquer.
Un ou plusieurs actionnaires représentant la quotité du capital fixée par les
dispositions légales et réglementaires ont la faculté de requérir l'inscription
de projets de résolutions et de points & l'ordre du jour de I'Assemblée. L'As-
semblée ne peut délibérer sur une question qui n'est pas inscrite a l'ordre du
jour, lequel ne peut étre modifié sur deuxiéme convocation. Elle peut, tou-
tefois, en toutes circonstances révoquer un ou plusieurs membres du Conseil
de Surveillance et procéder a leur remplacement. »

ARTICLE 36 - ADMISSION AUX ASSEMBLEES — REPRESENTATION
DES ACTIONNAIRES - VOTE PAR CORRESPONDANCE

Tout actionnaire a le droit de participer aux Assemblées Générales ou de s'y
faire représenter, quel que soit le nombre de ses actions, dés lors que ses ti-
tres sont libérés des versements exigibles.

Tout actionnaire peut se faire représenter par une personne physique ou mo-
rale de son choix. Le mandat est donné pour une seule assemblée ; il peut
I'étre pour deux assemblées, I'une Ordinaire, l'autre Extraordinaire, si elles
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sont tenues le méme jour ou dans un délai de quinze jours. Il vaut pour les
assemblées successives convoquées avec le méme ordre du jour.

Tout actionnaire peut voter par correspondance dans les conditions fixées
par la Iégislation et la réglementation en vigueur.

La Société est tenue de joindre a toute formule de procuration et de vote
par correspondance qu'elle adresse aux actionnaires les renseignements pré-
vUs par les textes en vigueur.

Les propriétaires de titres n‘ayant pas leur domicile sur le territoire francais
peuvent se faire représenter par un intermédiaire inscrit dans les conditions
fixées par la législation et la réglementation en vigueur.

En cas de démembrement de la propriété de I'action, le titulaire du droit de
vote peut assister ou se faire représenter a 'Assemblée sans préjudice du droit
du nu-propriétaire de participer a toutes les Assemblées Générales. Les pro-
priétaires d'actions indivises sont représentés comme il est dit a ['article 14.

Toutefois, le droit de participer aux Assemblées Générales est subordonné,
a linscription des titres au nom de l'actionnaire au troisiéme jour ouvré pré-
cédant 'Assemblée, & zéro heure, heure de Paris, soit dans les comptes de
titres nominatifs tenus par la Société, soit dans les comptes de titres au por-
teur tenus par l'intermédiaire habilité.

Tout actionnaire propriétaire d'actions d'une catégorie déterminée peut par-
ticiper aux assemblées spéciales des actionnaires de cette catégorie, dans
les conditions visées ci-dessus.

Sont réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité, les actionnaires
qui participent a I'Assemblée par visioconférence ou par des moyens de télé-
communication permettant leur identification et conformes a la réglementation
en vigueur, lorsque le Conseil de Surveillance décide I'utilisation de tels moyens
de participation, antérieurement a la convocation de I'Assemblée Générale.

ARTICLE 37 - TENUE DE L'ASSEMBLEE - BUREAU

L'’Assemblée est présidée par le Président du Conseil de Surveillance ou en
son absence par le Vice-Président. A défaut elle est présidée par le Président
du Directoire ou par toute autre personne qu'elle élit. En cas de convocation
par les commissaires aux comptes, par un mandataire de justice ou par les
liquidateurs, 'Assemblée est présidée par celui ou par I'un de ceux qui l'ont
convoquée. Les deux membres de 'Assemblée présents et acceptants qui
disposent du plus grand nombre de voix remplissent les fonctions de scru-
tateurs. Le bureau ainsi constitué désigne un secrétaire de séance qui peut
8tre pris en dehors des membres de I'Assemblée.

A chaque assemblée, est tenue une feuille de présence dont les mentions
sont déterminées par les textes en vigueur. Elle est émargée par les action-
naires présents et les mandataires et certifiée exacte par les membres du
bureau. Elle est déposée au siége social et doit étre communiquée a tout
actionnaire le requérant.

Le bureau assure le fonctionnement de I'Assemblée, mais ses décisions
peuvent, a la demande de tout membre de I'Assemblée, étre soumises au
vote souverain de I'Assemblée elle-méme.

ARTICLE 38 - VOTE

Chaque membre de I'Assemblée a droit & autant de voix qu'il posséde ou re-
présente d'actions sans limitation, sous réserve des dispositions légales ou
statutaires pouvant restreindre I'exercice de ce droit.

Un droit de vote double est toutefois accordé aux titulaires d'actions nomi-
natives entiérement libérées lorsque ces actions sont inscrites depuis deux
ans au moins au nom d'un méme actionnaire. Il est également conféré, dés
leur émission, aux actions nominatives attribuées gratuitement & un action-
naire a raison d'actions anciennes pour lesquelles ce dernier bénéficiait déja
de ce droit.

Le droit de vote double cesse de plein droit pour toute action ayant fait I'objet
d'un transfert de propriété sous réserve des exceptions prévues par la loi.
Le droit de vote double est maintenu en cas de transfert des actions de la
Société suite a une opération de fusion ou de scission d'une Société action-
naire au profit de la ou des Société(s) bénéficiaire(s), conformément aux dis-
positions de l'article L. 225-124 du Code de Commerce.

Les actions nominatives bénéficiant d'un droit de vote double converties au
porteur pour quelque raison que ce soit perdent le droit de vote double.

Les votes s'expriment soit & main levée soit par appel nominal. Il ne peut étre
procédé a un scrutin secret dont I'Assemblée fixera alors les modalités qu'a



la demande de membres représentant, par eux-mémes ou comme manda-
taires, la majorité requise pour le vote de la résolution en cause.

La Société ne peut valablement voter avec des actions achetées par elle.
Sont en outre privées du droit de vote, notamment : les actions non libérées
des versements exigibles, les actions des souscripteurs éventuels dans les
assemblées appelées & statuer sur la suppression du droit préférentiel de sous-
cription et les actions de l'intéressé dans la procédure prévue a l'article 29.

ARTICLE 39 - EFFETS DES DELIBERATIONS

L'Assemblée Générale régulierement constituée représente |'universalité des
actionnaires. Ses délibérations prises conformément au Code de Commerce
et aux statuts obligent tous les actionnaires, méme les absents, dissidents
ou incapables. Toutefois, dans le cas ol des décisions de 'Assemblée Générale
portent atteinte aux droits d'une catégorie d'actions, ces décisions ne de-
viennent définitives qu'aprés leur ratification par une assemblée spéciale des
actionnaires dont les droits sont modifiés.

ARTICLE 40 - PROCES VERBAUX

Les délibérations des assemblées sont constatées par des procés-verbaux
établis dans les conditions prévues par les textes en vigueur. Les copies ou
extraits de ces procés-verbaux sont valablement certifiés par le Président
ou le vice-Président du Conseil de Surveillance ou par un membre du Directoire.
lls peuvent étre également certifiés par le secrétaire de I'Assemblée. En cas de
liquidation de la Société, ils sont valablement certifiés par un seul liquidateur.

ARTICLE 41 - OBJET ET TENUE DES ASSEMBLEES ORDINAIRES

L'Assemblée Générale Ordinaire prend toutes les décisions excédant les pou-
voirs du Directoire et du Conseil de Surveillance et qui ne relévent pas de la
compétence de 'Assemblée Générale Extraordinaire. Elle est réunie au moins
une fois par an, dans les six mois de la cldture de I'exercice, pour statuer sur
toutes les questions relatives aux comptes de I'exercice ; ce délai peut étre
prolongé a la demande du Directoire par ordonnance du Président du Tribunal
de Commerce statuant sur requéte.

ARTICLE 42 - QUORUM ET MAJORITE DES ASSEMBLEES GENE-
RALES ORDINAIRES

L'Assemblée Générale Ordinaire ne délibére valablement, sur premiére
convocation, que si les actionnaires présents, votant par correspondance ou
représentés possédent au moins le cinquiéme des actions ayant le droit de
vote. Sur deuxiéme convocation, aucun quorum n'est requis. Elle statue a la
majorité des voix dont disposent les actionnaires présents, votant par cor-
respondance ou représenteés.

ARTICLE 43 - OBJET ET TENUE DES ASSEMBLEES EXTRAORDI-
NAIRES

L'Assemblée Générale Extraordinaire est seule habilitée a modifier les statuts
dans toutes leurs dispositions. Elle ne peut toutefois augmenter les engage-
ments des actionnaires, sauf & l'occasion d'un reGroupement d'actions ré-
gulierement effectué ou pour la négociation de "rompus" en cas d'opérations
telles que les augmentations ou réductions de capital. Elle ne peut non plus
changer la nationalité de la Société, sauf si le pays d'accueil a conclu avec la
France une convention spéciale permettant d'acquérir sa nationalité et de
transférer le siége social sur son territoire, et conservant a la Société sa per-
sonnalité juridique.

Par dérogation a la compétence exclusive de I'Assemblée Extraordinaire pour
toutes modifications des statuts, les modifications aux clauses relatives au
montant du capital social et au nombre des actions qui le représentent, dans
la mesure ol ces modifications correspondent matériellement au résultat
d'une augmentation, d'une réduction ou d'un amortissement du capital, peu-
vent étre apportées par le Directoire.

ARTICLE 44 - QUORUM ET MAJORITE DES ASSEMBLEES
GENERALES EXTRAORDINAIRES

Sous réserve des dérogations prévues pour certaines augmentations du ca-
pital et pour les transformations, I'Assemblée Générale Extraordinaire ne dé-
libére valablement que si les actionnaires présents, votant par
correspondance ou représentés possédent au moins, sur premiére convo-
cation, le quart et, sur deuxiéme convocation, le cinquiéme des actions ayant
le droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxiéme assemblée peut
8tre prorogée a une date postérieure de deux mois au plus & celle a laquelle
elle avait été convoquée. Sous ces mémes réserves, elle statue a la majorité

des deux tiers des voix dont disposent les actionnaires présents, votant par
correspondance ou représentés.

Lorsque I'Assemblée délibére sur I'approbation d'un apport en nature ou l'oc-
troi d'un avantage particulier, les quorum et majorité ne sont calculés qu'aprés
déduction des actions de I'apporteur ou du bénéficiaire qui n'ont voix déli-
bérative ni pour eux-mémes ni comme mandataires.

ARTICLE 45 - ASSEMBLEES SPECIALES

Les assemblées spéciales ne délibérent valablement que si les actionnaires
présents, votant par correspondance ou représentés possédent au moins sur
premiére convocation le tiers et sur deuxiéme convocation le cinquiéme des
actions ayant le droit de vote et dont il est envisagé de modifier les droits. A
défaut de ce dernier quorum, la deuxiéme assemblée peut étre prorogée &
une date postérieure de deux mois au plus a celle a laquelle elle avait été
convoquée. Ces assemblées statuent a la majorité des deux tiers des voix
dont disposent les actionnaires présents, votant par correspondance ou re-
présentes.

ARTICLE 46 - DROIT DE COMMUNICATION DES ACTIONNAIRES -
QUESTIONS ECRITES

Les actionnaires ont un droit de communication, temporaire ou permanent
selon son objet, dans les conditions fixées par les dispositions en vigueur qui
leur assurent l'information nécessaire a la connaissance de la situation de la
Société et a l'exercice de I'ensemble de leurs droits.

A compter du jour ol il peut exercer son droit de communication préalable &
toute Assemblée Générale, chaque actionnaire a la faculté de poser, par écrit,
des questions auxquelles le Directoire sera tenu de répondre au cours de la
réunion. La réponse aux questions écrites est réputée avoir été donnée dés
lors gqu'elle figure sur le site de la Société dans une rubrigue consacrée aux
questions-réponses.

ARTICLE 47 - ANNEE SOCIALE

L'année sociale commence le premier janvier et finit le trente et un décembre.

ARTICLE 48 - COMPTES SOCIAUX

Ala cléture de chaque exercice, le Directoire établit les comptes annuels pré-
vus par les dispositions du Code de Commerce, au vu de l'inventaire qu'il a
dressé des divers éléments de l'actif et du passif existant & cette date. Il éta-
blit également un rapport de gestion sur lequel le Conseil de Surveillance
présente ses observations dans son propre rapport sur les comptes de l'exer-
cice. Ces documents comptables et le rapport de gestion sont mis a la dis-
position des commissaires aux comptes dans les conditions déterminées par
les dispositions en vigueur et présentés & I'Assemblée annuelle par le Direc-
toire.

Les comptes annuels doivent étre établis chaque année selon les mémes
formes et les mémes méthodes d'évaluation que les années précédentes. Si
des modifications interviennent, elles sont signalées, décrites et justifiées
dans les conditions prévues par les dispositions du Code de Commerce ap-
plicables aux Sociétés.

Des comptes consolidés et un rapport de gestion du Groupe sont également
établis a la diligence du Directoire et présentés a I'Assemblée annuelle, si la
Société remplit les conditions exigées pour I'établissement obligatoires de
ces comptes.

L'’Assemblée Générale statue sur les comptes annuels et, le cas échéant, sur
les comptes consolidés.

ARTICLE 49 - AFFECTATION ET REPARTITION DU BENEFICE

La différence entre les produits et les charges de I'exercice, aprés déduction
des amortissements et des provisions, constitue le bénéfice ou la perte de
I'exercice.

Sur le bénéfice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est prélevé
cing pour cent pour constituer le fonds de réserve légale. Ce prélévement
cesse d'étre obligatoire lorsque le fonds de réserve a atteint une somme
égale au dixiéme du capital social. Il reprend son cours lorsque, pour une
cause quelconque, la réserve est descendue au-dessous de ce dixiéme.

Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de I'exercice diminué
des pertes antérieures et du prélévement prévu ci-dessus et augmenté
des reports bénéficiaires.
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Ce bénéfice est a la disposition de 'Assemblée Générale qui, sur proposition
du Directoire peut, en tout ou en partie, le reporter a nouveau, l'affecter a
des fonds de réserve généraux ou spéciaux, ou le distribuer aux actionnaires
a titre de dividende.

En outre, 'Assemblée peut décider la mise en distribution de sommes pré-
levées sur les réserves dont elle a la disposition ; en ce cas, la décision indique
expressément les postes de réserves sur lesquels les prélévements sont ef-
fectués. Toutefois, le dividende est prélevé par priorité sur le bénéfice dis-
tribuable de I'exercice.

L'écart de réévaluation n'est pas distribuable ; il peut &tre incorporé en tout
ou partie au capital.

L'’Assemblée a la faculté d'accorder & chaque actionnaire pour tout ou partie
du dividende ou des acomptes sur dividende mis en distribution une option
entre le paiement, en numéraire ou en actions, des dividendes ou des
acomptes sur dividende.

ARTICLE 50 - PAIEMENT DU DIVIDENDE

Le paiement du dividende se fait annuellement a I'époque et aux lieux fixés
par I'Assemblée Générale ou, a défaut, par le Directoire. La mise en paiement
du dividende doit avoir lieu dans le délai maximal de neuf mois & compter de
la cloture de I'exercice, sauf prolongation par ordonnance du Président du
Tribunal de Commerce statuant sur requéte a la demande du Directoire.

ARTICLE 51 - TRANSFORMATION - PROROGATION

La Société peut se transformer en société d'une autre forme dans les condi-
tions et suivant les formalités prévues par les dispositions en vigueur pour la
forme nouvelle adoptée.

Un an au moins avant la date d'expiration de la Société, le Directoire doit pro-
voquer une réunion de 'Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires,
a l'effet de décider si la Société doit étre prorogée.

ARTICLE 52 - PERTE DU CAPITAL - DISSOLUTION

Siles pertes constatées dans les documents comptables ont pour effet d'en-
tamer le capital dans la proportion fixée par les dispositions du Code de
Commerce, le Directoire est tenu de suivre, dans les délais impartis, la
procédure légale s'appliquant a cette situation et, en premier lieu, de convo-
quer I'Assemblée Générale Extraordinaire a l'effet de décider s'ily a lieu & dis-
solution anticipée de la Société. La décision de I'Assemblée est publiée.

La dissolution anticipée peut aussi résulter, méme en I'absence de pertes,
d'une décision de I'Assemblée Extraordinaire des actionnaires.

ARTICLE 53 - LIQUIDATION

Dés l'instant de sa dissolution, la Société est en liquidation sauf dans les cas
prévus par les dispositions légales.

La dissolution met fin aux fonctions du Directoire et du Conseil de Surveil-
lance sauf, a I'égard des tiers, par l'accomplissement des formalités de
publicité. Sauf décision contraire de I'Assemblée Générale, elle ne met pas
fin au mandat des commissaires aux comptes.

Les actionnaires réunis en Assemblée Générale et statuant dans les condi-
tions de quorum et de majorité des Assemblées Générales Ordinaires, nom-
ment un ou plusieurs liquidateurs dont ils déterminent les fonctions et fixent
la rémunération. Le ou les liquidateurs sont révoqués et remplacés selon les
formes prévues pour leur nomination. Leur mandat leur est, sauf stipulation
contraire, donné pour toute la durée de la liquidation.

Le Directoire doit remettre ses comptes aux liquidateurs avec toutes piéces
justificatives en vue de leur approbation par une Assemblée Générale
Ordinaire des actionnaires.

Tout l'actif social est réalisé et le passif acquitté par le ou les liquidateurs qui
ont a cet effet les pouvoirs les plus étendus et qui, s'ils sont plusieurs, ont le
droit d'agir ensemble ou séparément.

Pendant toute la durée de la liquidation, les liquidateurs doivent réunir les
actionnaires chaque année en assemblée Ordinaire dans les mémes délais,
formes et conditions que durant la vie sociale. lls réunissent en outre les ac-
tionnaires en assemblées Ordinaires ou Extraordinaires chaque fois qu'ils le
jugent utile ou nécessaire. Les actionnaires peuvent prendre communication
des documents sociaux, dans les mémes conditions qu'antérieurement.

En fin de liquidation, les actionnaires réunis en Assemblée Générale Ordinaire
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statuent sur le compte définitif de liquidation, le quitus de la gestion du ou
des liquidateurs et la décharge de leur mandat.

lls constatent dans les mémes conditions la cl6ture de la liquidation.

Si les liquidateurs et commissaires négligent de convoquer I'Assemblée, le
Président du Tribunal de Commerce, statuant par ordonnance de référé, peut,
a la demande de tout actionnaire, désigner un mandataire pour procéder a
cette convocation. Si'Assemblée de cloture ne peut délibérer ou si elle refuse
d'approuver les comptes de liquidation, il est statué par décision du Tribunal
de Commerce, & la demande du liquidateur ou de tout intéressé.

L'actif net, aprés remboursement du nominal des actions, est partagé éga-
lement entre toutes les actions.

ARTICLE 54 - FUSION - SCISSION - APPORT PARTIEL D'ACTIF

L'Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires peut accepter la trans-
mission de patrimoine effectuée & la Société par une ou plusieurs autres So-
Cciétés a titre de fusion ou de scission. Elle peut pareillement, transmettre son
patrimoine par voie de fusion ou de scission ; cette possibilité |ui est ouverte
méme au cours de sa liquidation, & condition que la répartition de ses actifs
entre les actionnaires n'ait pas fait l'objet d'un début d'exécution.

De méme, la Société peut apporter une partie de son actif & une autre So-
ciété ou bénéficier de I'apport d'une partie de I'actif d'une autre Société.

ARTICLE 55 - CONTESTATIONS

En cours de vie sociale comme pendant la liquidation, toutes contestations,
soit entre les actionnaires, les membres du Directoire et du Conseil de Sur-
veillance et la Société, soit entre les actionnaires eux-mémes, au sujet des
affaires sociales relativement a l'interprétation ou & l'exécution des clauses
statutaires sont jugées conformément aux textes en vigueur et soumises &
la juridiction compétente.



2.3 - Organes d’administration, de direction,
de surveillance et direction générale

Président du Directoire
Monsieur Rémy LESGUER

Fondateur et associé historique du Groupe Vet'Affaires.

Membre du Directoire et Directeur Général
Monsieur André PICARD

Associé historique du Groupe Vét'Affaires ayant exercé des fonctions diffé-
rentes depuis la création de la Société dont celle de directeur commercial,
directeur des achats, directeur marketing, directeur des flux. Aujourd’hui Di-
recteur Général opérationnel pour I'ensemble des activités du Groupe.

Membre du Directoire et Directeur Général

Monsieur Xavier GALLOIS

Neveu de Monsieur Rémy LESGUER

Associé historique du Groupe Vét'Affaires.

En charge de la Direction du développement et des travaux.

Membre du Directoire
Monsieur Pierre-Yves CLAUDEL

Directeur Financier

A rejoint Vét'Affaires en 2003 et a notamment conduit le transfert du Mar-
ché Libre vers le Second Marché, devenu I'Eurolist. Spécialiste des réseaux
de distribution, auparavant Directeur Administratif et Financier au sein de la
chaine de pressing Cing a Sec.

Membre du Directoire
Monsieur Yannick PELISSIER

Directeur de la Supply Chain et Directeur Général du Site Marchand
Vet'Affaires

A rejoint Vet'Affaires en 2000 au service informatique qu'il a commencé &
piloter en 2005. En 2008, est passé Directeur de la Supply Chain (flux, lo-
gistique et informatique). Fin 2009, il devient également Directeur et Associé
du Site Marchand Vet'Affaires.

Membre du Directoire
Monsieur Nicolas OGER

Directeur des ventes en gros — Direction Internationale
A rejoint le Groupe Vet'Affaires en 1999 comme responsable du bureau de

style. Il est devenu Directeur des achats en 2008 et enfin Directeur Inter-
national début 2009.

Membre du Directoire

Monsieur Jean-Philippe BLASCO

Directeur Franchise

Spécialiste de la distribution de biens de grande consommation. A rejoint
Vét'Affaires en 2006. Etait auparavant Directeur chez Kurt Salmon Asso-
ciates, une Société de Conseil spécialisée dans la distribution spécialisée.

Début 2010, il devient responsable du pdle formation et recrutement. Puis
en 2011 Directeur de la franchise.

Conseil de Surveillance

Depuis le 4 juin 2010, le Conseil de Surveillance est composé de 6
membres :

Monsieur Yves Peis, Président

Ancien dirigeant et membre du Directoire du Groupe Vivarte : dirigeant fon-
dateur des enseignes Halles aux Chaussures et Halles aux VVétements jusqu’en

1996, puis du pdle centre ville du Groupe de 1996 a 2000 (Marques André,
Minelli, Orcade, San Marina, Caroll, Creeks, Liberto).

Participe a la création du site priceminister.com en 2000.

Co-reprend en 2002 avec le fondateur de I'entreprise Apache un réseau de
8 magasins parisiens spécialisée dans la vente de produits jouets et monde
de l'enfant 0-12 ans.

Dirige sa Holding SC LOLIES, Conseil et gestion de participations.

Monsieur Vincent Liger-Belair, Vice Président

Pendant 15 ans, Directeur-fondateur de la filiale Omnium d'Information
Economique.

Depuis 24 ans PDG - Fondateur de Phi Econéo, communication institution-
nelle, économique et financiére.

Spécialiste de la communication de crise.

Monsieur Francis LE VAN

Depuis 2004, Francis Le Van a son cabinet de Conseil et accompagne les in-
vestisseurs vers la Chine aprés avoir été expatrié dans ce pays. Il a exercé la
plus grande partie de sa carriére comme consultant en management des res-
sources humaines.

Francois-Xavier LESOT

Ingénieur HEI Lille, Diplémé MBA EM Lyon.

Direction générale - Groupe de location de matériels de BTP.
PDG de M3 - Concessionnaire de matériels de BTP.

Business Angel.

Monsieur Jean-Yves DREAN

Expert du retail, Mr DREAN a en effet passé 13 ans chez Carrefour ot il a
dirigé la centrale d'achats, puis s'est tourné vers la distribution spécialisée en
dirigeant le pole grandes surfaces spécialisées (Halle aux Chaussures et
Vétements) du Groupe VIVARTE, dont il était membre du Directoire.

Ces derniéres années, il a été Président du Directoire de GRAND FRAIS et a
occupé différents postes d'administrateur dans le textile pour des fonds d'in-
vestissements. Il développe des activités de Conseil sur le retail.

Monsieur Michel MOULIN

Michel Moulin évolue dans le monde des médias depuis plus de 30 ans : di-
recteur des ventes de Comareg (Groupe Havas), fondateur de la marque
« ParuVendu », ancien Directeur Général de « ParuVendu » puis Conseiller du
Groupe Hersant Média.

En 2008, il lance un nouveau journal sportif « le 10 sport ».

Comités
Les membres des différents comités sont les suivants :

- Comité Stratégique, composé de M PEIS Yves, M DREAN Jean-Yves,
M LE VAN Francis

- Comité de Nominations et Rémunérations, composé de M PEIS Yves,
M DREAN Jean-Yves, M LESOT Frangois-Xavier

- Comité d'Audit, composé de M PEIS Yves, M LESOT Francois-Xavier,
M LIGER-BELAIR Vincent

Conflits d’intéréts au niveau des organes d’administration, de di-
rection et de surveillance et de la direction générale :

SCI détenues indirectement par les dirigeants :

Les loyers annuels au m? s'inscrivent dans une fourchette de 44 8 148 € /an
avec une moyenne de 87 € au m’. Vingt-deux magasins sont détenus par
des SCI, propriétés des fondateurs avec des loyers compris dans une four-
chette de 75 a 146 €/an avec une moyenne de 107 € au m?. Les loyers
payés aux SCI détenues par les fondateurs sont conclus & des conditions de
marché classiques sur le marché des baux.

Fonctionnement des organes d’administration et de direction

Le Directoire dont les membres sont Monsieur Rémy LESGUER, Monsieur
Xavier GALLOIS, Monsieur André PICARD, Monsieur Pierre-Yves CLAUDEL,
Monsieur Jean-Philippe BLASCO, Monsieur Nicolas OGER et Monsieur Yan-
nick PELISSIER, a été nommé pour une durée de 6 ans. Leur mandat arrivera
a échéance a I'Assemblée Générale du 1¢ juin 201 2.

Les membres du Conseil de Surveillance ont également été nommés pour
un mandat de 6 années & échéance de I'Assemblée Générale du Ter Juin
2012 (hormis celui de Monsieur Michel MOULIN nommé jusqu'a I'Assemblée
Geénérale qui se tiendra en 2016. La composition de ce conseil a été modifiée
en cours d'années 2008 et 2010.
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2.4 - Informations provenant de tiers, décla-
rations d’experts et déclarations d’intéréts

Néant
2.5 - Contréleurs légaux des comptes

Commissaires aux Comptes Titulaires

KPMG Audit Département de KPMG S.A

représenté par Monsieur Frank NOEL

7, Bd Albert Einstein

BP 41125

443711 Nantes Cedex 3

Renouvelé suite a 'Assemblée Générale du 20 mai 2011 pour une durée de
6 exercices.

Cabinet ERNST & YOUNG et Autres
représenté par Monsieur Stanislas DE GASTINES

3, rue Emile Masson

BP 21919

44019 Nantes Cedex 1

Nommeé suite a 'Assemblée Générale du 20 mai 20171 pour une durée de 6
exercices.

lls sont donc appelés & statuer sur les comptes de I'exercice clos le
31/12/2011.

KPMG

Montant (HT) %
2011 2010 2011

Montant (HT)

2010 2011 2010

RSM SECOVEC

2011

Commissaires aux Comptes Suppléants
KPMG AUDIT IS
Immeuble Le Palatin

3, cours du Triangle
92939 Paris La Défense Cedex

AUDITEX

Tour Ernst & Young
11, allée de I'Arche
92037 Paris La Défense Cedex

La société RSM Secovec, représentée par Monsieur Gilles LECLAIR, était co-
commissaire aux comptes pour les exercices 2010 et 2009 incorporés au
présent document par référence.

Honoraires des commissaires aux comptes

Montant des honoraires facturés par les Commissaires aux comptes au titre
des exercices clos les 31 décembre 2011 et 2010 pour I'ensemble des So-
ciétés du Groupe Vet'Affaires :

BDO ERNST & YOUNG

% Montant (HT) %
2010 2011 2010 2011

Montant (HT) %

2010 2011 2010 2011 2010

Audit

Commissariat aux

comptes, certification,

examen des comptes

individuels

et consolidés

- Emetteur

- Filiales intégrées
globalement

Autres diligences et

prestations directe-

ment liées

a la mission du com-

missaire aux comptes

- Emetteur

- Filiales intégrées
globalement

34000 40804 64
29375 50153 46

61.8 25188

89.5

38.2 19 000 36

10811 5900 17 105 24000 37

Sous-total 63375 90957 54 74.5 0

25188 0

20.7 10811 5900 9 4.8 43000 37

Autres prestations
rendues par les
réseaux aux filiales
intégrées globale-
ment
- Juridique, fiscal,
social
- Autres a préciser
si>10%
des honoraires
d'audit)

Sous-total 0 0 0

0 0 0

TOTAL 63375 90957 54 74.5 0

25188 0

20.7 10811 5900 9 4.8 43000 37
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F - COMPTES CONSOLIDES

Bilan, compte de résultat et tableau des flux de trésorerie

| - BILAN CONSOLIDE

ACTIFS 2011 2010
(en milliers d'euros) Notes IFRS IFRS

Actifs non courant

Ecarts d'acquisition 4.1 391 391
Immobilisations incorporelles 42 4535 4175
Immobilisations corporelles 43 19873 13770
Autres actifs financiers non courants 4.4 3037 2 401
Autres créances 0 0
Impdts différés 47 1412 2046
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 29 248 22782
Actifs courants
Stocks 45 42582 30707
Créances clients et comptes rattachés 4.6 6576 3194
Autres créances 4.6 7 900 7100
Etat - IS a recevoir 544 395
Acomptes versés 272 711
Trésorerie et Equivalents de trésorerie 4.8 5786 17222
TOTAL ACTIFS COURANTS 63 661 59330
TOTAL ACTIF 92 909 82112
2011 2010
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS Notes IFRS IFRS
Capitaux propres 4.9
Capital 12172 12172
Réserves liées au capital / Autres réserves 39525 36 053
Actions propres -178 -141
Réserves consolidées -830 -2424
Report a nouveau 17 4483
Résultat Groupe 1531 4984
Capitaux propres - Part Groupe 52 238 55127
Intéréts minoritaires 649 1074
TOTAL CAPITAUX PROPRES 52 886 56 201
Passifs non courants
- Dettes Financiéres portant intéréts 411 9515 5427
- Avantages au personnel et Provisions 4.10 462 621
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 9977 6048
Passifs courants
- Dettes Financiéres a court terme 411 13373 1951
- Dettes fournisseurs et comptes rattachés 411 11722 11075
- Autres dettes fiscales et sociales 411 4064 5214
Etat - IS a payer 411 20 935
Autres dettes 411 867 689
TOTAL PASSIFS COURANTS 30 046 19863
TOTAL PASSIF 92 909 182112

Les Notes 1 a 6 font parties intégrantes des Etats Financiers
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Il - COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

2011 2010
(en milliers d'euros) Notes IFRS IFRS
CHIFFRE D'AFFAIRES NET 5.1 153078 142 154
dont location gérance 17 756 16938
Achats consommeés de marchandises et matiéres premiéres 59 390 56 858
Dépréciation des stocks 291 -34
MARGE BRUTE 93 397 85331
Charges externes 52 77 667 66578
Impdts et taxes 2 304 1938
Charges de personnel 53 4996 4638
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 8431 12177
Dotations aux amortissements et dépr. (net) 54 3777 2377
Autres charges opérationnelles 55 1586 1699
Autres produits opérationnels 55 992 1050
RESULTAT OPERATIONNEL 4 060 9151
Colt de l'endettement financier net 56 868 196
Autres produits et charges financiers 56 -161 34
RESULTAT AVANT IMPOTS 3031 8989
Charge d'impdts sur le résultat 5.7 1096 3160
RESULTAT NET 1935 5829
Revenant aux actionnaires minoritaires 403 845
Revenant aux actionnaires de la Société Mére 1531 4984
Résultat par action Notes
Nombre moyen pondéré d'actions Ordinaires en circulation 1587714 1582026
Résultat de base par action (en euros) 2.20 0.96 315
Nombre moyen pondéré dilué d'actions Ordinaires 1587714 1582026
Résultat dilué par action (en euros) 2.20 0.96 3.15
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL
(en miliers d'euros) 31.12.2011 31.12.2010
Résultat net de I'exercice 1935 5829
Ecart de conversions 50 0]
Juste valeur des instruments financiers 342 -39
Total des autres éléments du résultat global 392 -39
Résultat global total de la période 2327 5790
Dont part du Groupe 1924 4945
Dont intéréts minoritaires 403 845

Les notes 1 & 6 font parties intégrantes des Etats Financiers
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Il - TABLEAU CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE

ACTIFS 2011 2010
(en milliers d'euros) Notes IFRS IFRS
OPERATIONS D'EXPLOITATION

Résultat net avant impdot 2628 8144
Part des minoritaires dans le résultat des Sociétés intégrées 403 845

Elimination des charges et produits sans incidence sur la
trésorerie ou non liés a I'exploitation

Dépréciation et dotations aux amortissements 3389 2 359
Dotations nettes de reprises de provisions -159 -89
Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur 0 0
Elimination des plus-values de cessions des actifs cédés 72 29
Ecart d'acquisition négatif 0 0
Attribution d'actions gratuites 0 0
Variation du BFR liés a l'activité (1) -16 256 -3 003
Trésorerie brute générérée par les opérations d'exploitations -9923 8 286
Impdts sur les bénéfices payés -632 -1 369
Variation de la trésorerie issue des opérations d'exploitations -10 555 6918

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immobilisations incorporelles -679 -695
Acquisition d'immobilisations corporelles -8566 -4 465
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 0 2
Acquisition autres actifs financiers non courants -637 -409
Cessions ou réductions des autres actifs financiers non courants 1 8
Trésorerie nette affectée aux acquisitions de titres -20 -95
Variation dettes sur immobilisations et comptes rattachés -198 148
Variation de la trésorerie issue des opérations d'investissements -10 099 -5506

OPERATIONS DE FINANCEMENT

Sommes recues des actionnaires suite a une augmentation de capital 0 0
Sommes versées aux actionnaires suite a une diminution de capital 0 0
Dividendes versés aux actionnaires de la mére -4776 -787
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires -830 -162
Autres variations de fonds propres 46 72
Augmentation et diminution des actions propres -104 0
Nouvelles dettes financiéres 7314 4944
Remboursement de dettes financiéres -2 093 -2072
Variation de la trésorerie issue des opérations de financement -442 1995
Incidence des variations de taux de change 15 -2
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE -21 081 3404
Trésorerie a l'ouverture 4.8 17143 13739
Trésorerie a la cléture 4.8 -3938 17143
Détail de la trésorerie a la cléture

Disponibilités 4.8 5 786 17 222
Concours bancaires courants 4.8 -9724 -79
(1) Détail du BFR

Variation de stocks nette de provisions -11 875 -3108
Variation des créances nette de provisions -2 654 2923
Variation des dettes d'exploitation -1726 -2817
Variation du BFR liée a l'activité -16 256 -3003

Les notes 1 a 6 font parties intégrantes des Etats Financiers
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IV - VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Capitaux Propres - Part du Groupe

Capital Autres Actions Réserves Résultat Intéréts TOTAL
réserves propres consolidées Groupe minoritaires

Au01.01.2010 12172 36070 -169 968 1788 545 51375
Affectation Rat 2009 0 5253 0 -3 465 -1788 0 0
Ecart de conversions 0 0 0 0 0 0 0
Juste valeur Inst financiers 0 0 0 -39 0 0 -39
Produits et charges comptabilisés 0 0 0 -39 0 0 -39
directement en capitaux propres
Dividendes distribués 0 -787 0 0 0 -162 -949
Opération en capital 0 0 0 0 0 0 0
Résultat exercice 2010 0 0 0 0 4984 845 5829
Retr. Act® propres 0 0 28 44 0 0 72
Autres mouvements 0 0 0 67 0 -154 -87
Au 31.12.2010 12172 40 536 -141 -2424 4984 1074 56 201
Affectation Rat 2010 0 3782 0 1202 -4 984 0 0
Ecart de conversions 0 0 0 50 0 0 50
Juste valeur Inst financiers 0 0 0 342 0 0 342
Produits et charges comptabilisés 0 0 0 392 0 0 392
directement en capitaux propres
Dividendes distribués 0 -4776 0 0 0 -830 -5 606
Résultat exercice 2011 0 0 0 0 1531 403 1935
Retr. Act® propres 0 0 -37 -67 0 0 -104
Autres mouvements 0 0 0 66 0 0 66
Au31.12.2011 12172 39542 -178 -830 1531 648 52 886

NOTE 1 - INFORMATIONS RELATIVES
A L’ENTREPRISE

1.1 - Présentation du Groupe

Cotée sur NYSE ; Euronext (Compartiment C de I'Eurolist), VET AFFAIRES SA
est une Société anonyme de droit frangais.

Le Groupe VET AFFAIRES est spécialisé dans limportation et la distribution
de vétements et linge de maison & petit prix.

Les états financiers annuels consolidés au 31 décembre 2011 reflétent la
situation comptable de la Société et de ses filiales (ci-aprés « Le Groupe »).

Le Directoire du 26 mars 2011 a arrété les états financiers consolidés au
31 décembre 2011 en normes IFRS et a autorisé leur publication. Les états
financiers seront soumis a I'approbation de 'Assemblée Générale le 1€ Juin 201 2.

1.2 - Faits marquants de 'année 2011

Le Groupe a ouvert 27 nouveaux magasins dans les villes de :

Valence — département 26, Millau — 12, Ploeren — 56, Chateaubernard —
16, Rochefort — 17, Nogent — 60, Annemasse — 74, Arles — 13, Lannion —
22, Montmorot — 39, St Denis Les Sens — 89, Morschwiller — 68, Chateau-
briant — 44, Chaumont - 52, Vierzon — 18, Tourcoing — 59, Saint Lo — 50,
Lescar — 64, Blois — 41, Buchelay — 78, Vendenheim — 67, Chambery — 73,
Boulogne — 62, Aubiére — 63, Valenciennes (Prouvy) — 59, Annecy — 74,
Le Creusot — 71.

Le nombre total de magasins dans le réseau est de 141 au 31/12/2011
dont 51 au nouveau concept.

Le Groupe a mis en place, au cours de I'exercice 2011, des contrats de fran-
chise pour préciser la relation qu'il entretien avec les exploitants de magasins,
en matiére d'enseigne et de savoir-faire. Le Groupe a ainsi accéder au statut de
« franchiseur » tandis que les exploitants accédaient au statut de « franchisé ».

DOCUMENT DE REFERENCE 2011

Ce nouveau contrat n'a pas modifié les équilibres financiers avec I'exploitant.
En effet le passage & la franchise s'est accompagné d'une nouvelle redevance
de 3% du chiffre d'affaires tandis que le taux de location gérance perdait lui-
méme 3% (15% a 12%/CA).

La signature de ces contrats a permis la perception d'un droit d'entrée de
10 000 € par magasin soit une facturation de 1340 K€ HT sur I'exercice.

Le chiffre d’affaires du Groupe est de 153 078 K€ et se décom-
pose comme suit :

Ventes €N Magasins ..o 126 196 K€
Loyers de l0Cation GEranCe : ... 17 426 K€
Redevances de franchiSe & ... 1247 Ke
Droits d'entrée franchiSe © ... 1340KE
VENEES ©N GFOS I 4 663 KE
IMEEIMET e 1436 KE
AULTES T 770 KE

Le chiffre d'affaires comparable des magasins a enregistré une baisse de 8.1%.

La marge commerciale du Groupe s'établit 8 61% contre 60% en 2010.
La marge brute intégre la perception de loyers de location gérance liés.



La marge brute 2011 retraitée des loyers de location gérance est
de 56 % contre 54.6 % en 2010:

2011 2010
Chiffre d’affaires brut 153078 142154
Loyer de location gérance -17 426 -17108
Chiffre d'affaires comparable 135652 125046
Marge brute 93 397 85331
Loyer de location gérance -17 426 -17 108
Marge brute corrigée 75971 68223
Taux de marge brute corrigée 56.0% 54.6%

Les charges externes s'élévent a 77 667 K€ en 2011 contre 66 578 K€ en
2010 et incluent respectivement 48 045 K€ et 42 416 K€ de commissions
de dépot vente versées aux SARL exploitantes. Les taux de versement des
commissions de dépdt vente, retraités de la période de démarrage de début
20710 se sont élevés a 38.1% en 2011 contre 36.6% en 2010.

Les impdts et taxes s'élévent @ 2 304 K€ en 2011 contre 1 938 K€ en
2010. L'augmentation est principalement liée & I'évolution du nombre de
magasins et de la base fiscale résultante.

Les charges du personnel s'élévent a 4 996 K€ en 2011 contre 4 638 K€
en 2010.

L'excédent brut d'exploitation ressort en gain de 8 431 K€ en 2011 contre
ungainde 12 177 K€ en 2010.

Le résultat opérationnel est un gain de 4 060 K€ en 20711 contre un gain
de 9 151 K€ en 2010.

Le résultat financier est une charge de 1 029 K€ en 2011 contre une charge
de 162 K€ en 2010

Le résultat net d'ensemble est un gain de 1 935 K€ en 2011 contre un gain
de 5829 K€ en 2010.

Le résultat net part du Groupe est un gain de 1 531 K€ en 2011 contre un
gain de 4 984 K€ en 2010.

Situation de I'endettement au regard du volume et de la complexité
des affaires :

Le Groupe Vet'Affaires a recours a un endettement a court terme sous forme
de découverts bancaires pour financer, & certaines périodes, son stock de
marchandises et & un endettement & moyen terme pour financer l'acquisition
de nouveaux magasins (durée : 5 ans).

Le rythme soutenu des ouvertures de magasins entraine un accroissement
des immobilisations et par conséquent un accroissement de la dette moyen
terme.

De méme, le stock de marchandises s'accroit non seulement pour anticiper
les ventes futures mais également pour approvisionner les nouvelles surfaces
de vente, le tout pouvant étre ponctuellement accentué par les changements
de collection.

Le niveau des stocks et le niveau de trésorerie sont liés.

Evolution des stocks, de la dette MLT a I’origine et de la dette CT
nette :

En K€ 31/12/2011 31/12/2010
Stocks nets 42 582 30707
Dette MT a l'origine* 13148 7 281
Dette CT nette 3938 - 17143
Total Dette nette (+)

ou Trésorerie nette (-) 17 086 -9862

*inclus location financement

Le détail des variations de trésorerie et de la dette figure dans le tableau
des flux de trésorerie.

L'investissement en 2011 est de 10 099 K€ principalement dédié aux 27
ouvertures de magasins, au mobilier « nouveau concept » dans le parc de
magasins ainsi qu'a la rénovation et aux repositionnements. Il traduit éga-
lement une partie des engagements sur les ouvertures de I'année 201 2.

NOTE 2 - METHODES COMPTABLES

2.1 - Présentation des états financiers
consolides

Les états financiers sont présentés en euros, arrondis au millier deuros
(K€) le plus proche, sauf indication contraire.

Les états financiers consolidés du Groupe sont préparés conformément au
référentiel IFRS, tel qu'adopté par I'Union Européenne. Au 31 décembre
2011, le référentiel tel qu'adopté par I'Union Européenne et utilisé par
Vet'Affaires pour I'établissement de ses états financiers ne présente pas de
différence avec le référentiel publié par I'|ASB. Le référentiel tel qu'adopté
par I'Union Européenne est disponible sur le site internet :

http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm

Les normes, interprétations et amendements suivants applicables aux exer-
cices ouverts a compter du Ter janvier 20711 et parus au journal officiel & la
date de cléture des comptes sont appliqués pour la premiére fois au 31 dé-
cembre 2011 :

+|AS 32, ‘Classement des émissions de droits’

+IFRIC 19, ‘Extinction de passifs financiers avec des instruments de capitaux
propres’

- 1AS 24, ‘Parties liges’

«IFRIC 14, ‘Paiement d'avance d'exigences de financement minimal’
+IFRS 3 (amendement), ‘ReGroupements d’entreprises’

«IFRS 7 (amendement), ‘Instruments financiers — informations & fournir’
-IAS 1 (amendement), ‘Présentation des états financiers’

+IFRIC 13 (amendement), ‘Programmes de fidélisation de la clientéle’
-1AS 24 (amendement), ‘Information financiére intermédiaire’.

La premiére application de ces normes, amendements et interprétations n'a
pas eu d'impact significatif sur les comptes au 31.12.2011.

Les amendements suivants aux normes existantes non encore entrés en vi-
gueur et qui n‘ont pas été appliqués par anticipation par le Groupe sont sans
impact significatif sur les résultats du Groupe :

+IFRS 7 (amendement), ‘Informations a fournir - compensation des actifs
financiers et des passifs financiers’

+IAS 12 (amendement), 'Impots différés : recouvrement des actifs sous-
Jacents’

- IFRS 9, ‘Instruments financiers’

«IFRS 10, ‘Etats financiers consolidés’

+IFRS 11, ‘Partenariats’

< IFRS 12, ‘Informations & fournir sur les intéréts détenus dans d'autres en-
tités’

+IFRS 13, ‘Evaluation de la juste valeur’

+1AS 28, ‘Participations dans des entreprises associées’

-1AS 19, ‘Avantages du personnel

+IAS 1 (amendement), ‘Présentation des états financiers - autres éléments
du résultat global’

Les normes ou interprétations publiées respectivement par 1ASB (International
Accounting Standards Board) et I'lFRIC (International Financial Reporting
Interpretations Committee) non encore en vigueur au 31 décembre 2011
n‘ont pas fait l'objet d’'une anticipation.
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Les états financiers consolidés ont été établis sur la base du colt historique
a3 l'exception des actifs et passifs qui doivent &tre enregistrés selon les
normes IFRS, & leur juste valeur.

Les actifs destinés a étre cédés ou consommeés dans le cadre du cycle d'ex-
ploitation normal du Groupe, ou destinés a étre cédés dans les douze mois
suivant la cléture, ainsi que la trésorerie et les équivalents de trésorerie sont
des « actifs courants ».

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitation normal, ou dans les douze
mois suivant la cldture de 'exercice, constituent des « dettes courantes ».Tous
les autres actifs et autres dettes (y compris les impots différés) sont consi-
dérés comme non courants.

Estimations et jugements de la Direction :

La préparation des états financiers selon les IFRS nécessite de la part de la
direction I'exercice du jugement, d'effectuer des estimations et de faire des
hypotheéses qui ont un impact sur I'application des méthodes comptables et
sur les montants des actifs et des passifs ainsi que des produits et des
charges. Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réalisées a
partir de I'expérience passée et d'autres facteurs considérés comme raison-
nables au vu des circonstances. Elles servent ainsi de base a I'exercice du ju-
gement rendu nécessaire a la détermination des valeurs comptables d’actifs
et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement a partir d’autres
sources. Les valeurs réelles peuvent étre différentes des valeurs estimées.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réexaminées de fagon
continue. L'impact des changements d'estimations comptables est compta-
bilisé au cours de la période du changement s'il n'affecte que cette période
ou au cours de la période du changement et des périodes ultérieures si celles-
ci sont également affectées par le changement.

Les jugements exercés par la direction lors de I'application des IFRS ayant un
impact significatif sur les états financiers et les estimations présentant un
risque important de variations au cours de la période ultérieure sont notam-
ment exposés dans les notes suivantes :

©252: Immobilisations incorporelles - valeur brute
©282: Stocks - dépréciation

<29 Créances clients et autres créances
<214 Provisions

2.2 - Principes de consolidation

Les filiales sont des entités controlées par le Groupe. Le contrdle existe
lorsque le Groupe détient le pouvoir de diriger, directement ou indirectement,
les politiques financiéres et opérationnelles de I'entreprise de maniére a ob-
tenir des avantages de celles-ci. Le controle est présumé exister sile Groupe
détient plus de la moitié des droits de vote.

Les filiales sont consolidées a partir du moment ot le Groupe en prend le
controle et jusqu'a la date a laquelle ce controle est transféré & I'extérieur du
Groupe. Le Groupe ne comprend aucune entité détenue conjointement qua-
lifiee d'«Entreprise Associée » ou « Coentreprise ».

Les soldes bilanciels et les produits et charges résultant de transactions in-
traGroupe sont éliminés dans le cadre de la préparation des états financiers
consolidés.

Le périmétre de consolidation et la liste des mouvements intervenus au sein
de ce périmétre au cours de I'année 2011 sont fournis en note 3.

2.3 - Méthode de conversion

Les achats libellés en monnaie étrangére sont convertis et comptabilisés au
cours du jour de transaction.

La monnaie fonctionnelle des filiales du Groupe est identique a la monnaie
de présentation des comptes consolidés et correspond a I'Euro a I'exception
de la Société MODA TANIO, Société de droit Polonais, dont la monnaie fonc-
tionnelle est le Zloti.

Les comptes de la Société étrangére, dont la monnaie fonctionnelle est dif-
férente de I'Euro, sont convertis selon les principes suivants :

+ les postes de bilan sont convertis au taux de cloture ;

- les postes du compte de résultat sont convertis au cours moyen de I'exercice;
- les différences de conversion sont portées directement dans les capitaux
propres dans la rubrique « Ecarts de conversion ».
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2.4 - Ecart d’acquisition

L'écart d'acquisition représente la différence entre le colit d'acquisition et la
quote-part de I'actif net estimé & sa juste valeur des capitaux propres de la
Société au moment de I'acquisition.

Lorsque le colt d'acquisition est inférieur a la juste valeur de la quote-part
revenant au Groupe dans les actifs nets de la Société acquise, I'écart est
comptabilisé directement au compte de résultat.

Chaque année, le Groupe effectue une revue de la valeur nette comptable
de ces écarts d'acquisition, en affectant chaque écart d'acquisition & I'unité
génératrice de trésorerie correspondante. Une dépréciation est comptabilisée
si la valeur nette comptable de I'écart d'acquisition est inférieure a sa valeur
recouvrable. La valeur recouvrable d'un actif ou d'un Groupe d'actifs corres-
pond a sa juste valeur diminuée des codts de cession ou a sa valeur d'utilité,
si celle-ci est supérieure. La valeur d'utilité correspond aux flux de trésorerie
actualisés attendus provenant de ['utilisation de 'unité génératrice de tréso-
rerie considérée.

2.5 - Immobilisations incorporelles

2.5.1 Valeur brute :

Les immobilisations incorporelles acquises par le Groupe sont comptabilisées
a leur colt d'acquisition minorée du cumul des amortissements et des pertes
de valeur. Les immobilisations incorporelles incluent principalement des droits
au bail. Ceux-ci sont représentatifs d'éléments incorporels versés aux anciens
locataires des locaux commerciaux loués par les magasins du Groupe lors de
leur entrée en jouissance.

2.5.2 Amortissement et dépréciation
des immobilisations incorporelles :

Pour les actifs & durée de vie déterminée, I'amortissement est comptabilisé
comme une charge, de maniére linéaire, en fonction de la durée d'utilité es-
timée de l'actif incorporel. Les actifs incorporels amortissables font I'objet
d'un test de perte de valeur dés I'apparition d'indices indiquant que ces actifs
ont pu se déprécier.

Les actifs incorporels & durée de vie indéterminée sont essentiellement
constitués des droits au bail versés relatifs aux magasins. La valeur de ces
actifs est fournie dans la note 4.2.

lIs font I'objet d'un test de perte de valeur au moins une fois par an. Une dé-
préciation est comptabilisée lorsque la valeur déterminée a partir d'évalua-
tions fournies par des experts externes, en référence au marché, est
inférieure a la valeur nette comptable. Les droits au bail pour lesquels une
résiliation du bail a été signifiée ou décidée sont dépréciés de 100 % a la cl6-
ture, sauf en cas d'offre de reprise.

2.6 - Immobilisations corporelles

2.6.1 Valeur brute :

Les immobilisations corporelles sont évaluées & leur colt d'acquisition dimi-
nuées du cumul des amortissements et des pertes de valeurs éventuelles.

Les terrains ne sont pas amortis du fait de leur durée de vie indéfinie.

Lorsqu'une immobilisation corporelle comprend des composants significatifs
ayant des durées d'utilité différentes, ces composants sont comptabilisés
séparément.

2.6.2 Amortissement et dépréciation des
immobilisations corporelles :

L'amortissement est comptabilisé comme une charge, de maniére linéaire,
en fonction de la durée d'utilité estimée de I'actif corporel.

Les valeurs comptables des actifs corporels font 'objet d'un test de perte
de valeur lorsque des événements ou changements de circonstances indi-
quent que la valeur comptable pourrait ne pas étre recouvrable.



Les durées moyennes d’amortissements retenues
sont les suivantes :

Terrains

CONSTIUCTIONS ..o 15/30 ans
Agencements et CONSLIUCTIONS ... 10 ans
Installations techniques, matériel et outillage........ccooovvvvvvvvvcccccirrricieins 539ans
Agencements CONSTIUCTIONS ..o 5310 ans
Matériel de bureau et informatique ... 4 ans
MODIET A€ DUMEAU ....vvoooo s 5 ans

2.7 - Autres actifs financiers non courants

Les actifs financiers non courants sont constitués des dép6ts et cautionne-
ment relatifs aux contrats de location. lls sont initialement comptabilisés a la
juste valeur et ultérieurement a leur codt amorti.

2.8 - Stocks

2.8.1- Evaluation

Les stocks sont évalués suivant la méthode du coQt unitaire moyen pondéré
comprenant les frais accessoires (droits de douanes, commissions et frais de
transports), ou & la valeur nette de réalisation si elle est inférieure (voir note 2.8.2).

Les marchandises en transit & la cléture de l'exercice sont comprises dans les stocks.
2.8.2 - Dépréciation

Les dépréciations de stocks comptabilisées a la cloture de I'exercice sont
identifiées par référence & la valeur recouvrable (correspondant a la valeur
nette de réalisation), elle—méme déterminée selon deux approches :

Les articles ayant fait I'objet d'une vente a perte au cours de I'exercice 2012
sont dépréciés a hauteur du taux de perte constaté sur I'ensemble des piéces
restantes en stock au 31/12/2011.

Les références a risques sont identifiées par un calcul des délais de rotation.
Les plus faibles rotations (délai supérieur & 24 mois, derniére réception an-
térieure au 31/12/N-1) sont analysées et pour certaines dépréciées en
fonction du prix probable de vente.

2.9 - Créances clients
et autres creances

Les créances clients et autres créances sont évaluées a leur juste valeur lors de la
comptabilisation initiale, puis au codit amorti diminué des pertes de valeurs.

Une dépréciation est constituée lorsqu'il existe un risque réel et objectif de
lincapacité du Groupe a recouvrer tout ou partie de ces créances.

2.10 - Trésorerie et eéquivalents
de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont présentés a l'actif pour
leur juste valeur et comprennent les valeurs mobiliéres de placement, la tré-
sorerie en banque et la caisse. Les découverts bancaires figurent au passif
courant.

Les valeurs mobiliéres de placement sont essentiellement constituées de
Sicav monétaires.

Tous les éléments sont évalués a leur juste valeur par résultat.
2.11 - Capital et réserves

Lorsque le Groupe rachéte ses propres actions, le montant payé et les colts
de transaction directement imputables sont comptabilisés comme une va-
riation de capitaux propres. Les actions propres sont déduites du total des
Capitaux Propres et classées dans la rubrique « Actions Propres ».

Les actions propres ne donnent pas droit & dividendes.

Les dividendes sont comptabilisés en dettes dés qu'ils ont été approuvés par
I'Assemblée Générale des actionnaires.

2.12 - Contrats de location

Les contrats de location sont classés en tant que contrats de location-finan-
cement s'ils transférent au preneur la quasi-totalité des risques et avantages
économiques inhérents a la propriété des actifs loués. lls sont comptabilisés,
dés I'origine, au bilan a la juste valeur du bien loué, ou si celle-ci est inférieure,
a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de la location. Une
dette financiére est alors constatée en contrepartie, celle-ci faisant I'objet
d'un remboursement par un retraitement des redevances versées.

Les actifs faisant I'objet d'une location financement sont amortis sur la durée
d'utilité correspondant le plus souvent a la durée du contrat. Les redevances
payées sont décomposées entre le remboursement d'une dette financiére
et le paiement d’'une charge financiére, calculée selon un taux d'intérét
constant.

Les autres contrats sont des locations simples. Les loyers sont comptabilisés
en charges sur une base linéaire jusqu'a 'échéance du contrat.

2.13 - Avantages du personnel

Les indemnités de départ a la retraite sont liées aux conventions collectives
s'appliquant aux différentes Sociétés du Groupe. Il s'agit d'indemnités versées
lors du départ en retraite de salariés. Le Groupe provisionne ces engagements
selon la méthode rétrospective prorata temporis. Les écarts actuariels sont
comptabilisés en résultat.

Les principales hypothéses retenues sont les suivantes :

Hypothéses 2011 2010
Départ a linitiative du salarié 62 ans 62 ans
Taux de charges sociales

(non cadres/cadres) 30%/40% 30%/40%
Taux d'actualisation retenu 3.70% 4.00%
Taux de progression des salaires 2.00% 2.00%
Taux de rotation du personnel

dans les Sociétés du Groupe 5% dégressif 5% dégressif

2.14 - Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsque le Groupe a une obligation
contractuelle (juridique ou implicite) résultant d'un événement passé, qu'une
sortie probable de ressources représentatives d’avantages économiques sera
nécessaire pour éteindre 'obligation et que le montant de I'obligation peut
8tre estimé de maniére fiable.

Les provisions pour litiges sont évaluées litige par litige.

2.15 - Gestion des risques financiers

Exposition au risque de taux

Le Groupe peut étre amené & utiliser des instruments financiers dérivés pour
couvrir son exposition au risque de taux d'intérét résultant de ses activités
opérationnelles, financiéres et d'investissement. Le principal instrument de
couverture utilisé par le Groupe, le cas échéant, est un contrat swap de taux
sur emprunts a taux variable. A la cloture, le Groupe ne détient aucun ins-
trument de couverture de taux.

La juste valeur des swaps de taux d'intérét est le montant estimé que le
Groupe recevrait ou réglerait pour résilier le swap a la date de cloture, en
prenant en compte le niveau actuel des taux d'intérét et du risque de crédit
des contreparties du swap.

Lorsqu'un instrument financier dérivé est désigné comme instrument de cou-
verture des variations de taux d'un passif comptabilisé, la part efficace du profit
ou de la perte sur linstrument financier dérivé est comptabilisée directement
en capitaux propres. Les montants accumulés en capitaux propres sont recyclés
en compte de résultat lorsque 'élément couvert affecte ce dernier. La part inef-
ficace de la perte ou du profit est comptabilisée immédiatement en résultat.
Lorsque le Groupe ne s'attend plus a ce que la transaction couverte soit réalisée,
la perte ou le profit cumulé latent qui avait été comptabilisé en capitaux propres
est comptabilisé immédiatement en résultat.

Les emprunts bancaires & moyen terme sont constitués pour 64% de fi-
nancements & taux fixe. Le Groupe a pour objectif de couvrir le risque de
taux de ses nouveaux emprunts moyen terme a taux variable.
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Sensibilité de la charge financiére a la hausse des taux d’intérét :

en K€ -1an 1ab5ans +5ans
Passifs financiers (emprunts

et dette financiére

hors découvert) 5202 6983 0
- Dont a taux variable (a) 998 2529 0
- Dont a taux fixe 4204 4 454 0
Actifs financiers

(trésorerie nette) -3938 0 0
Position nette avant

gestion ("-" = ressources) 9140 6983 0
Couverture de taux (b) 0 0

Position nette aprés

gestion totale 9140 6983 0
Position nette a taux

variable aprés gestion (a) - (b) 998 2529 0

La sensibilité de la Société a la variation de 1 point de son taux de référence
(Euribor 3 mois) de la position nette aprés gestion a moins d'un an est de 10 K€.

Exposition au risque de change

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour couvrir son ex-
position au risque de change, résultant de ses activités opérationnelles, fi-
nanciéres et d'investissement. Le principal instrument financier utilisé a la
cléture est I'achat de devises (dollars américains) a terme pour couvrir des
achats de marchandises.

La juste valeur des contrats de change & terme est le prix coté sur le marché
a la date de cl6ture.

Lorsqu'un instrument financier dérivé est désigné comme instrument de
couverture des variations de change, la part efficace du profit ou de la perte
sur linstrument financier dérivé est comptabilisée directement en capitaux
propres. Les montants accumulés en capitaux propres sont recyclés en
compte de résultat lorsque I'élément couvert affecte ce dernier. La part inef-
ficace du profit ou de la perte est comptabilisée immédiatement en résultat.
Lorsque le Groupe ne s'attend plus & ce que la transaction couverte soit réa-
lisée, la perte ou le profit latent qui avait été comptabilisé en capitaux propres
est comptabilisé immédiatement en résultat.

Les régles de comptabilisation appliquées au 31.12.2011 ont permis de dé-
montrer l'efficacité de la couverture au sens des normes IFRS. La variation
de juste valeur a été comptabilisée en capitaux propres. L'impact avant impot
est un gain de 460 K€ dans les réserves du Groupe au 31.12.2011.

Le Groupe est exposé au risque de change a deux niveaux :
Achats en dollars :

Le Groupe achéte des marchandises principalement en Asie. Plus de 60% de
ces achats sont libellés en dollars. Le Groupe ne prend pas de position spé-
culative et couvre environ 50% de ses achats en devises sous la forme
d'achat a terme ou d'option de change.

Position de change et calcul de sensibilité a la hausse du dollar :

en KUSD 2012 2011
Actifs en dollars 308 944
Passif en dollars 0 0
Achats de marchandises prévisionnels

pour l'exercice & venir en USD 35000 40 000
Exposition brute prévisionnelle en USD 35 308 40 944
Position hors bilan

(couverture de change) 7248 5682
Position nette en USD pour

I'exercice a venir 28 060 35262
Total 308 944
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Une fluctuation défavorable du taux de change USD/EUR de 1 centime par rap-
port a la parité du 31/12/2011 de 1.3390 entrainerait un manque & gagner
de 159 KE.

Créances :

Au 31 décembre 2011, le risque de taux porte sur les créances en devises :
elles concernent les créances de la filiale polonaise (Moda Tanio) dont I'en-
cours au 31 décembre 2011 est de 118 K€.

Exposition au risque de crédit

Le risque de crédit représente le risque de perte financiére pour le Groupe
dans le cas ol un client ou une contrepartie a un actif viendrait & manquer a
ses obligations contractuelles.

La valeur comptable des actifs financiers représente I'exposition maximale
au risque de crédit.

L’exposition maximale au risque de crédit est composé de :

enKe 2011 2010
Créances (courantes et non courantes) 14 474 12 433
Trésorerie et Equivalents de trésorerie -3 938 17143
Total 10536 29576

Au 31 décembre 2011, le principal risque de crédit concerne les créances
clients pour 6 576 K€ dont 2 519 K€ auprés des Sociétés exploitant les
points de vente « Vet'Affaires » et 255 K€ pour la filiale polonaise.

Au 31 décembre 2011, le montant des créances échues, non réglées au
29/02/2012 et non dépréciées a la cloture s'éléve a 3 945 KE.

Pour les créances, le mode de comptabilisation est fourni au paragraphe 2.9
et I'analyse par échéance des créances est exposée dans le paragraphe 4.6.

Pour la trésorerie et les équivalents de trésorerie, le mode de comptabilisation
est fourni au paragraphe 2.10 et le détail est fourni au paragraphe 4.8.

Aucun profit ou perte relatif & ces actifs n'a 6té comptabilisé directement en
capitaux propres.

Exposition au risque de liquidité (covenants)

Le risque de liquidité correspond au risque que le Groupe éprouve face aux
difficultés a honorer ses dettes lorsque celles-ci arriveront a échéance. Les
échéances des dettes figurent au paragraphe 4.11.

Le Groupe a négocié avec ses banques des concours bancaires sous forme
de découvert pour un montant supérieur & 20 M€. Ces concours couvrent
la totalité des besoins d’exploitation dans les périodes de stock maximum.

Des clauses d'exigibilité anticipées existent dans certains contrats d'emprunts
bancaires en cas de non-respect de ratios financiers.

A la cléture de I'exercice 2011, on reléve les informations suivantes :

Le montant de la dette financiére relative a des emprunts bancaires pour les-
quels de telles clauses existent, s'éléve a 3 332 K€ (I'encours concerne les
Sociétés SA VET'AFFAIRES et SARL PMDIS).

Aucune clause n'est de nature & entrainer un remboursement anticipé sur les em-
prunts concernés, a I'exception d'un emprunt dont I'encours s'éléve a 310 K€E.

Pour cet emprunt, I'encours a plus d'un an s'éléve a 210 K€ et a été inté-
gralement reclassé en dettes courantes, bien que des discussions aient été
engagées avec ces banques afin de suspendre |'application de ces clauses.

216 - Impobts

Les impots différés sont comptabilisés suivant la méthode du report variable,
pour toutes les différences temporelles existant a la date de cloture entre la
base fiscale des actifs et leur valeur comptable au bilan.

Des actifs d'impdts différés sont comptabilisés pour toutes les différences
temporelles déductibles, reports en avant de pertes fiscales et crédits d'im-
pots non utilisés, dans la mesure ot il est probable qu'un bénéfice imposable
sera disponible.



2.17 - Passif financier

A l'exception des instruments financiers dérivés dont le mode de comptabi-

Le nombre moyen pondéré dilué d’actions est le suivant :

lisation est précisé en note 2.15, les dettes financiéres et autres passifs fi- 31/12/11 31/12/10
nanciers sont évalués initialement a leur juste valeur puis au codt amorti.

Nombre moyen d'actions
218 - Chiffre d’Affaires de la SA Vet Affaires 1596 813 1596 813
Le chiffre d'affaires est comptabilisé lorsque les risques et avantages inhe- ~ Nombre moyen d'actions
rents a la propriété des biens sont transférés a lacheteur, et que leur montant ~ Propres détenues -9099 -4 78
peut étre évalué de maniére fiable. La quasi-totalité du chiffre d'affaires est Nombre moyen pondéré
réalisé sur le territoire francais. d'actions ordinaires

en circulation 1587714 1582026

2.19 - Autres produits et charges opérationnels :

Les autres charges et produits opérationnels sont des éléments non récur-

rents significatifs au regard de la performance du Groupe. Ces éléments sont 2.21 - Information sectorielle

présentés de maniére distincte du résultat opérationnel courant. lls com-

prennent un nombre limité de produits et charges tels que certaines plus va- Le Groupe réalise essentiellement des ventes de vétements a des particuliers
lues de cession ou de dépréciations d'actifs non courants et certaines en France métropolitaine.

provisions aux litiges majeurs pour le Groupe. Le seul secteur d'activité significatif identifié correspond au périmétre de

, . consolidation pris dans son ensemble.
2.20 - Résultat comparable par action

Le résultat net par action correspond au rapport entre le résultat net attri- 2.22 - Paiement fonde sur des actions

buable aux actionnaires et le nombre moyen pondéré d’actions de la Société

SA VET AFFAIRES hors actions propres. Au 31 décembre 2011, il n'y a pas de plans dont le paiement est fondé sur

des actions (comme au 31 décembre 2010).
Le résultat net dilué par action correspond au rapport entre le résultat net

attribuable aux actionnaires et le nombre moyen pondéré dilué d'actions en

circulation au cours de l'exercice.

IIn'y a pas d'instrument dilutif en circulation au 31 décembre 2011 (comme
au 31 décembre 2010)

NOTE 3 - PARTICIPATIONS ET PERIMETRE DE CONSOLIDATION

3.1 - Principales Sociétés incluses dans le périmetre de consolidation

Le pourcentage de controle des Sociétés identifiées dans le tableau ci-dessous est identique au pourcentage d'intérét. Toutes les Sociétés sont consolidées
par intégration globale.

Sociétés (*) Siége social N° Siret % détention directe ou indirecte
31.12.11 31.12.10
VET ‘AFFAIRES SA 112, avenue Kléber 75116 PARIS 428 646 103 -
CENTRAL'VET SARL 144, avenue Charles de Gaulle
92200 NEUILLY SUR SEINE 393375068 100.00 100.00
PM DIS SARL 140, route nationale 6
69270 ST BONNET DE MURE 428 645 824 100.00 100.00
MODA TANIO Société de Droit Polonais n/a 100.00 100.00
YVET SAS 9, rue du Progrés
44840 LES SORINIERES 513981 555 78.00 68.00
FORMAT VET SARL 9, rue du Progrés
44840 LES SORINIERES 439762 667 100.00 100.00
GT 44 SNC 10, rue zone d'activité Bonneau
33270 BOULIAC 394 223 424 100.00 100.00
LEURE SNC 9, rue du Progrés
44840 LES SORINIERES 452 552 185 96.00 96.00
MOSEL SNC 212, chemin de Vemars
77410 CLAYE SOUILLY 443528 393 84.00 84.00
VILLAB SNC 25, chemin de I'Etang Long
66000 PERPIGNAN 434 757 860 76.00 76.00

(*) Veuillez noter pour des raisons de confidentialité le caractére non exhaustif des informations données.
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3.2 - Modifications intervenues dans le périmétre de consolidation
Changement de périmétre

Le Groupe V&t Affaires n'a procédé a aucun rachat de Société au cours de I'exercice 2011.

Modifications du pourcentage d’intérét sans changement de méthode de consolidation

Le Groupe Vét Affaires a procédé a I'acquisition d'intéréts minoritaires d'une de ses filiales, YVET. Suite & cette acquisition, son pourcentage de détention dans
cette filiale a été porté de 68% a 78%.

Cette modification de pourcentage d'intérét a été sans incidence sur la méthode de consolidation de cette filiale.
Modifications juridiques au sein du périmétre de consolidation

Au cours du Ter semestre 2011, les Sociétés LIMAR et TELIS, qui étaient détenues a 100%, ont fait I'objet d'une fusion avec la Société PMDIS au travers
d'une transmission universelle de patrimoine.

Ces opérations juridiques de fusion ont été sans incidence sur les états financiers consolidés, tant au niveau du résultat que du bilan.

NOTE 4 - INFORMATIONS SUR LE BILAN ET LE COMPTE DE RESULTAT

4.1 - Ecarts d’acquisition

31.12.10 Variation de périmétre Augmentation Diminution 31.12.11
Valeur brute 391 0 0 0 391
Dépréciation 0 0 0 0 0
Valeur nette 391 0 0 0 391

4.2 - Immobilisations incorporelles

Logiciels Droit au bail Total
Au 31 Décembre 2010
Valeur nette a l'ouverture 128 3445 3574
Acquisitions 155 540 695
Cessions / Mise au rebut 0 -30 -30
Amortissement ou dépréciation -94 30 -64
Valeur nette a la cl6ture 189 3985 4175
Au 31 Décembre 2010
Valeur brute 1009 4104 5113
Amortissement cumulé ou dépréciation -819 -119 -938
Valeur nette comptable 189 3985 4175
Au 31 Décembre 2011
Valeur nette a l'ouverture 189 3985 4175
Acquisitions 196 483 679
Cessions / Mise au rebut -98 -75 -173
Amortissement ou dépréciation -100 -46 -146
Valeur nette a la cl6ture 188 4347 4535
Au 31 Décembre 2011
Valeur brute 1108 4512 5619
Amortissement cumulé ou dépréciation -919 -165 -1 084
Valeur nette comptable 188 4346 4535
La dépréciation au 31 décembre 2011 concerne les points de vente suivants :
Ville Valeur brute Dépréciation Valeur nette
et dotations
59390 Lys Lez Lannoy 100 -30 70
44570 Trignac 168 -17 150
57000 Thionville 153 -23 130
58000 Nevers 73 -23 50
08000 Villers Semeuse 126 -26 100
47000 Agen 46 -46 0]
665 -165 500
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4.3 - Immobilisations corporelles

Immobilisations Terrains et Installations Autres

en cours constructions techniques immobilisations Total
Au 31 Décembre 2010 corporelles
Valeur nette a l'ouverture 0 2392 1764 7610 11 766
Acquisitions 0 1 1506 2959 4 466
Cessions 0 0 -58 -246 -304
Amortissement ou dépréciation 0 -187 -345 -1625 -2157
Valeur nette a la cl6ture 0 2206 2 867 8697 13770
Valeur brute 0 4720 5508 23336 33564
Amortissement cumulé ou dépr. 0 -2515 -2 641 -14 639 -19794
Valeur nette comptable 0 2206 2867 8697 13770
Au 31 Décembre 2011
Valeur nette a l'ouverture 0 2 206 2 867 8697 13770
Acquisitions 48 899 2156 6327 9430
Cessions 0 -2 -602 -1077 -1682
Amortissement ou dépréciation 0 -195 -112 -1339 -1 645
Valeur nette a la cl6ture 48 2908 4309 12 608 19873
Valeur brute 48 5616 7 062 28587 41 313
Amortissement cumulé ou dépr. 0 -2708 -2753 -15979 -21 440
Valeur nette comptable 48 2908 4309 12 608 19873

Le retraitement des immobilisations en raison de contrats de location-financement figure dans la rubrique « Terrains et construction » pour un montant de
864 K€ et dans la rubrique « Autres Immobilisations corporelles » pour un montant de 656 K€. Ces immobilisations font I'objet d'un amortissement sur
20 ans pour la construction et de 4 ans pour les autres immobilisations corporelles. Le terrain d'un montant de 156 K€ ne fait pas I'objet d'amortissement.

Les durées d'amortissement retenues correspondent aux durées de vie économique estimées.

L'impact est détaillé dans le tableau ci-aprés :

31.12.11 31.12.10
Valeur brute 1520 656
Amortissement -540 -355
Valeur nette 980 301
4.4 - Autres actifs financiers non courants
31.12.10  Variation de périmétre Augmentation Diminution 311211
Valeur brute 2 401 0 637 1 3037
Dépréciation 0 0 0 0 0
Valeur nette 2 401 0 637 1 3037
Ces dépots correspondent aux sommes versées par le Groupe, lors de la prise en possession d'un magasin.
Ces sommes font ensuite 'objet d'un remboursement, en cas de résiliation du bail.
4.5 - Stocks
31.12.11 31.12.10 Variation
Valeur brute
Marchandises 43 011 30 845 12166
Total 43011 30 845 12 166
Dépréciation
Marchandises 428 137 291
Total 428 137 291
Valeur nette 42582 30707 11875
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La dépréciation des stocks se répartit ainsi :

31.12.11 31.12.10 Variation
Articles a faible rotation 222 104 118
Ventes post-cléture & un prix inférieur au colt de revient 206 33 174
Total dépréciation 428 137 292
4.6 - Ventilation des créances par échéance
Nature Montant Echéance Montant
brut a-1an a+1an +5ans Dépréciation net
Actifs non courants
Autres actifs financiers non courants 3037 0 0 3037 0 3037
Total créances non courantes 3037 0 0 3037 0 3037
Actifs courants
Avances et acomptes sur commandes 272 272 0 0 0 272
Créances clients 6978 6978 0 0 402 6576
Créances sociales 37 37 0 0 0 37
Créances fiscales 5439 5439 0 0 0 5439
Débiteurs divers 1217 1217 0 0 2 1214
Charges constatées d'avance 1294 1294 0 0 0 1294
Sous-total non dérivés 15237 15237 0 0 404 14 833
Juste valeur Instruments financiers 460 460 0 0 0 460
Total créances courantes 15697 15 697 0 0 404 15292
Total 18 734 15 697 0 3037 404 18 329
Les autres actifs financiers correspondent a des dépdts de garantie versés dans le cadre des contrats de location de magasins.
Les échéances ont systématiquement été portées a plus de 5 ans, la date de résiliation du bail n'étant pas connue.
Les charges constatées d'avance sont liées a I'exploitation. Elles concernent principalement des loyers immobiliers versés d’avance.
4.7 - Impo&ts différés
Le montant de l'actif d'impdts différés s'analyse de la maniére suivante :
31-déc 2011 31-déc 2010
Imp6t différé sur différences temporelles 270 580
Sous-total 270 580
Impo6t différé sur retraitements de consolidation
- Imp6t différé sur retraitement marge interne sur stock 962 1351
- Impdt différé sur retraitements divers 180 115
Sous-total 1142 1466
Total 1412 2 046
La variation de la créance pour impdts différés actif se décompose comme suit :
31.12.10 Variation de I’exercice 31.12.11
Résultat Réserves
Impdt différé actif 2 046 -448 -186 1412
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Les déficits fiscaux activés s'élévent a 914 K€ au 31 décembre 201 1et concernent les Sociétés YVET et FORMAVET, au titre des exercices 2011 et antérieurs.
L'actif d'impots différés correspondant s'éléve a 315 K€.

Les déficits fiscaux activés s'élévent & 469 K€ au 31 décembre 2010 et concernaient les Sociétés YVET et FORMAVET, au titre des exercices 2010 et
antérieurs. L'actif d'imp6ts différés correspondant s'éléve & 156 K€.

4.8 - Trésorerie et équivalents de trésorerie

311271 31/12/10
Valeurs mobiliéres de placement 394 3540
Disponibilités a I'actif 5392 13682
Trésorerie et équivalents de trésorerie actif 5786 17 222
Concours bancaires (passif) -9724 -79
Trésorerie et équivalents de trésorerie net -3938 17 143
4.9 - Capitaux propres
La composition du capital social est la suivante :
Valeur Nominale Valeur Nominale Nombre Nombre
Catégories de titres 31.12.11 31.12.10 31.12.1 31.12.10
Actions Ordinaires 7.62 7.62 1596813 1596813
Le retraitement relatif aux actions propres se présente comme suit ;>
31/12/11 31/12110
Nombre d'actions propres 9099 6153
Nombre d'actions composant le capital social 1596813 1596813
% Titres d'autocontrdle 0.57% 0.39%
Cot historigue des actions propres 178 141
Charge nette de cession des actions propres 191 8
Produit net de cession des actions propres -88 -76
Impact net des actions propres 280 73
410 - Avantages au personnel et provisions
Nature des provisions 31.12.10 Dotation Reprises utilisées  Reprises non utilisées 31.12.1
Provision pour pension 28 25 0 0 53
Provision pour litiges 498 134 69 230 333
Provision restructuration 0 76 0 0 76
Provision autres risques 95 0 71 24 0
Total 621 235 140 254 462

Avantages au personnel

Les avantages au personnel sont relatifs aux engagements de départ a la retraite dont les modalités de calcul sont exposées dans

la note 2.13. Le montant des engagements de départ a la retraite a la cloture de l'exercice est de 53 K€.

Le faible montant de la provision s'explique par I'age moyen et I'ancienneté des employés du Groupe.

Contrdle fiscal

La SARL Central'Vet a fait I'objet d'un controle fiscal portant sur les exercices 2006 a 2008. L'administration fiscale a notifié a ce titre un redressement

aujourd’hui proche de 1 750 K€. Une procédure est en cours. Une provision a été constituée & hauteur du risque estimé (125 K€)
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411 - Ventilation des dettes par échéance

Montant brut Echéance

<1lan 1a5ans >5 ans
Dettes non courantes
Emprunts et dettes auprés des banques 8781 0 8781 0
Dettes financiéres (location financement) 734 0 366 368
Total dettes non courantes 9515 0 9147 368
Dettes courantes
Emprunts et dettes auprés des banques 3404 3404 0 0
Dettes financiéres (location financement) 229 229 0 0
Concours bancaires courants 9724 9724 0 0
Intéréts courus non échus 16 16 0 0
Comptes courants personnes physiques 2 2 0 0
Dettes fournisseurs 11722 11722 0 0
Dettes - impdts sur les bénéfices a payer 20 20 0 0
Autres dettes fiscales et sociales 4064 4064 0 0
Autres dettes 865 865 0 0
Sous-total non dérivés 30 046 30046 0 0
Juste Valeur Instruments financiers (dérivés) 0 0 0 0
Total dettes courantes 30046 30046 0 0
Total dettes 39 561 30046 9147 368

Les nouveaux emprunts bancaires de I'exercice s'élévent a 7 314 K€. lIs ont été contractés afin de financer les ouvertures de nouveaux magasins.

Tous les emprunts et dettes financiéres sont libellés en euros.

La part des dettes bancaires et de crédit-bail a taux fixe et a taux 5.3 - Personnel
variable se décompose comme suit :

Part des dettes a taux variable 3527Ke 5.3.1 - Ventilation de I'effectif moyen

Part des dettes a taux fixe 9621 KE . L . ) .
_— L’effectif moyen ventilé par catégorie se décompose

Total 13 148 K€ de la maniére suivante :

Les intéréts sur les dettes financiéres & taux variable sont indexés sur I'Euribor.

en Equivalent Temps Plein Exercice Exercice
Au cours de I'année 2011, la Société PMDIS a souscrit & un emprunt de 2011 2010
1 600 K€ garanti par un nantissement des fonds de Commerce des magasins p o
R B . N ) Gérants majoritaires 0 9
a hauteur de la créance restante a rembourser, & savoir 1 428 K€ (cf note -
6.2.2). Salariés 81 72

Surveillance 2 3
[l n‘existe pas d'autre dette assortie de suretés réelles. P

Personnel intérimaire 11 10
NOTE 5 - INFORMATIONS RELATIVES Total 94 95
AU COMPTE DE RESULTAT
5.1 - Chiffre d’affaires 5.3.2 — Détail des frais de personnel

Il est constitué par les ventes de marchandises liées aux activités courantes
du Groupe et les prestations de location-gérance facturées aux Sociétés Exercice 2011 Exercice 2010

exploitant les points de vente.

Salaires et traitements 3118 3237

5.2 - Charges externes Actions gratuites 0 0

Charges sociales 1281 1014

Les principales charges externes se répartissent Impots et taxes sur rémunérations 98 98

de la maniére suivante : Surveilance 101 97

Exercice 2011 Exercice 2010 Personnel intérimaire 379 324

- Subventions -7 -134

Fournitures et consommables 685 650 . .

o Provision pour pension 25 2
Locations immobiligres!” 11285 9120

Entretien 419 514  Total 4995 4638
Rémunération intermédiaires et honoraires 2052 1490
Commissions de dépot-vente 48 045 42 473
Publicité 10410 7773
Transports et frais de stockage 1451 1163
Frais de déplacement 584 466
Affranchissements et téléphone 342 330
Services bancaires 1121 1019
Autres charges externes 1273 1580
Total 77 667 66578

(1)Dont 2 783 K€ facturés par des SCI détenues par les dirigeants du Groupe.
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5.3.3 - Rémunération des organes
de direction et d’administration

L’Assemblée Générale du 20 mai 2011 a attribué 120 K€ de jetons de pré-
sence aux membres du Conseil de Surveillance au titre de la période allant
du 1¢ janvier 2011 au 31 décembre 2011.

Le montant des rémunérations comptabilisées dans les Sociétés
membres du Groupe pour les dirigeants est présenté ci-dessous :

Exercice 2011 Directoire  Conseil de Surveillance
Rémunération fixe 692 0
Rémunération variable 128 0
Jetons de présences 0 120
Charges sociales 411 0
Attribution gratuite d'actions 0 0
Avantages post-emploi 0 0
Indemnités de départ 0 0
Total de la rémunération 1231 120

Sur I’exercice précédent, les rémunérations versées aux dirigeants
des Sociétés membres du Groupe sont détaillées ci-dessous :

Exercice 2010 Directoire  Conseil de Surveillance

Rémunération fixe 604 0
Rémunération variable 116 0
Jetons de présences 0 125
Charges sociales 353 0
Attribution gratuite d'actions 0 0
Avantages postérieurs a l'emploi 0 0
Indemnités de départ 0 0

Total de la rémunération 1073 125

5.4 - Dotations aux amortissements
et dépréciations (net)

Les dotations aux amortissements et dépréciations sont réparties
de la maniére suivante :

Exercice 2011 Exercice 2010
Dotation aux amortissements:
- des immobilisations incorporelles 204 94
- des immobilisations corporelles 3369 2 460
Sous-total 3573 2554
Dotation ou reprise pour dépréciations :
- des droits au balil 46 -30
- des clients douteux et autres actifs 159 -146
Sous-total 204 -177
Total 3777 2377
5.5 - Autres produits et charges
opéerationnels

Exercice 2011 Exercice 2010
Valeur comptable
des immobilisations cédées 72 30
Dotations aux provisions 210 379
Reprise sur provisions utilisées -140 -406
Autres charges 1443 1696
Total autres charges opérationnelles 1586 1699
Transfert de charges 0 154
Produits de cession d'éléments d'actifs 5 2
Reprise sur provisions non utilisées 254 57
Autres produits 733 838
Total autres produits opérationnels 992 1050

5.6 - Résultat financier
Le résultat financier se décompose de la maniére suivante :

Exercice 2011 Exercice 2010

Produits ou charge de trésorerie
et d'équivalents de trésorerie 0 176

Colt de l'endettement financier brut -868 -372
Codt de I'endettement financier net -868 -196
Produits financiers” 19 34
Charges financiéres® -180 0
Autres produits et charges financiéres -161 34
Résultat financier -1029 -162

(1) Incluant les gains et pertes de change.
(2) Incluant les variations de juste valeur sur les instruments financiers.

5.7 - Impdts sur les Sociétés

L’imp6t sur les Sociétés se décompose comme suit :

Exercice 2011 Exercice 2010
Impdts exigibles 648 2303
Impots différés 448 857
Total 1096 3160

Le tableau de réconciliation de I'imp&t théorique avec I'impot
consolidé se présente de la maniére suivante :

Exercice 2011 Exercice 2010
Résultat courant avant impdt 3031 8989
Imp6ts calculés au taux d'imp6t de base 1 044 3095
Effet d'impdt sur les options
d'activation de déficits 3 41
Effet d'impots sur charges non déductibles 18 85
Effet d'impdts sur produits non taxables 9 -68
Effet d'impdt sur réintégration des dons 0 30
Effet d'impdt sur autres retraitements 44 37
Réduction et crédit d'impdt -22 -60
Charge d'imp6t reconstituée 1096 3160

La Société VET AFFAIRES est la Société mére du groupe d'intégration fiscale,
composé des Sociétés suivantes :

CENTRAL VET, PM DIS, FORMAVET et LEURE.

La Société TELIS est sortie du Groupe d'intégration fiscale en raison de la
transmission universelle de patrimoine au profit de PMDIS.

Il a été décidé que chaque Société devrait se trouver en situation comparable
a celle qui aurait été la sienne si elle était restée imposée séparément.

L'économie d'impot qui est dégagée au niveau du Groupe est appréhendée
par la Société VET AFFAIRES, Société téte du Groupe.

Celle-ci s'éléve a la somme de 180 K€ pour I'exercice 2011.

NOTE 6 - AUTRES INFORMATIONS

6.1 - Informations sectorielles

La norme IFRS 8 est appliquée par le Groupe.

Comme indiqué dans la note 2.20, le Groupe réalise essentiellement des
ventes de vétements & des particuliers en France métropolitaine. Le seul
secteur d'activité significatif identifié correspond au périmétre de consoli-
dation pris dans son ensemble.

6.2 - Engagements et éventualités

6.2.1 - Engagements recus

Aucun engagement n'a été recu par le Groupe.
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6.2.2 - Engagements donnés

3112/11 311210
Nantissement des fonds de Commerce de magasins 1428 0
Emprunt soumis & des ratios financiers 3332 407
Total des engagements donnés 4760 407

6.3 - Crédits documentaires

Le Groupe se portant acheteur de marchandises dans des pays étrangers, il s'adresse a ses partenaires bancaires pour ouvrir pour son compte des crédits
documentaires en faveur des fournisseurs. Les partenaires bancaires du Groupe prennent alors I'engagement de régler aux vendeurs le prix des marchandises
achetées, dés la présentation d’un certain nombre de documents prouvant I'expédition des marchandises prévues.

contrats K$ contrats K€ total converti K€

Total crédits documentaires 13894 196 10934

6.4 - Information en matiere d’obligations contractuelles et d’engagements commerciaux

Obligations contractuelles Total Paiements dus par période

A moins d'un an De un a cing ans A plus de cinq ans
Dettes a long terme (Rappel § 4.11) 12185 5202 6983 0
Obligations pour location-financement 963 229 366 368
Contrats de location simple® 14926 10098 4827 0
Total 28074 15529 12176 368

(*) Les engagements ont été déterminés sur la base de 'échéance de renouvellement la plus proche.

6.5 - Information sur les parties liees

Les opérations entre la Société et ses filiales, lesquelles sont des parties liées, ont été éliminées en consolidation et ne sont pas déclarées dans cette note.
L'information sur la rémunération des organes de direction est communiquée au paragraphe 5.3.3.

Les autres parties liées correspondent a :

- des loyers facturés par des SCI & des conditions de marchés et de réglements habituels pour ce type de prestations. Ces SCI sont controlées en partie par

les Sociétés KANI, LEOVA et HFP qui sont détenues respectivement par Rémy Lesguer, Xavier Gallois et André Picard.

- des prestations de communication facturées par la Société Phi Econéo. Cette Société est contrdlée par Monsieur Vincent Liger-Belair, qui est membre du
Conseil de Surveillance.

- des prestations de Conseils pour implantation de magasin par la Société MOULIN. Cette Société est contrélée par Monsieur Moulin, qui est membre du
Conseil de Surveillance.

- une insertion publicitaire facturée par la société «Le 10 Sport» controlée par monsieur Michel Moulin.

Le tableau ci-dessous retrace les facturations annuelles :

Parties Liées Nature de la relation 2011 2010
SCILPR Loyer 116 98
SCILE MANS OCEANE Loyer 109 102
SCI ROUEN BARENTIN Loyer 115 92
SCIPR Loyer 122 108
SCI CHOLSIX Loyer 116 105
SCI MONTAMILLY Loyer 105 100
SCI SAINTES Loyer 104 89
SCI DIX JONCS Loyer 116 101
SCI DIEP Loyer 94 65
SCILION Loyer 127 116
SCI BRIEU Loyer 123 107
SCI MONLIER Loyer 138 86
SCIBRYVE Loyer 83 65
SCITOUR Loyer 108 34
SCI CHERB Loyer 63 35
SCI ANNEMASSE Loyer 124 0
SCI SENS Loyer 92 0
SCI ARLES Loyer 149 0
SCI CHAUMONT Loyer 100 0
SCI CHALONS Loyer 67 0]
SCI LESCAR Loyer 92 0
SCI TRELISSAC Loyer 65 0
SARL ECONEO Prestation de communication 16 14
SARL MOULIN PARTICIPATIONS Prestation de Conseil 40 0
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6.6 - Evenements post-clbéture
Néant

NOTE 7 - RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Vet'Affaires
Exercice clos le 31 décembre 2011

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif a l'exercice clos le 31 décembre
20117, sur:

- le controle des comptes consolidés de la société Vet'Affaires, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

- la justification de nos appréciations ;

- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le directoire. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.
I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences per-
mettant d'obtenir 'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste & vérifier, par sondages
ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également
a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments
que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et sincéres et
donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans
la consolidation.

II. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives & la justification de nos appréciations, nous portons & votre connaissance
les éléments suivants :

Estimations comptables

Le paragraphe « Estimations et jugements de la direction » de la note 2.1 de I'annexe aux comptes consolidés mentionne les jugements et estimations signi-
ficatifs retenus par la direction qui concernent principalement les immobilisations incorporelles, les créances, les stocks et les provisions.

Nos travaux ont consisté a apprécier les données et les hypothéses sur lesquelles se fondent ces jugements et estimations, & revoir, par sondages, les calculs
effectués par la société et, le cas échéant, les données fournies par les experts externes, & comparer les estimations comptables des périodes précédentes
avec les réalisations correspondantes, a examiner les événements postérieurs venant corroborer les estimations et & vérifier que les notes aux états financiers
donnent une information appropriée sur ces sujets.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué
a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

I1l. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, & la vérification spécifique prévue par la loi des
informations données dans le rapport sur la gestion du groupe.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.
Nantes, le 23 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

KPMG Audit ERNST & YOUNG et Autres
Département de KPMG S.A.
Franck Noél Stanislas de Gastines
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G - COMPTES SOCIAUX

Bilan, compte de résultat et tableau des flux de trésorerie

Bilan Actif (en milliers d’euros)
ACTIF

Brut

Exercice clos le
31/12/2011

Amort.prov.

Net

Exercice précédent
31/12/2010

Net

Capital souscrit non appelé 0)

Actif immobilisé

Frais d'établissement

Recherche et développement

Concessions, brevets, droits similaires 487
Fonds commercial

Autres immobilisations incorporelles

Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel et outillage industriels

Autres immobilisations corporelles 25
Immobilisations en cours 38
Avances et acomptes

Participations évaluées selon mise en équivalence

Autres participations 43 634
Créances rattachées & des participations

Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres 1

23

22

64

464

38

43570

474

43614
3137

TOTAL (1) 44 186

108

44 077

47 233

Actif circulant

Matiéres premiéres, approvisionnements

En-cours de production de biens

En-cours de production de services

Produits intermédiaires et finis

Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Clients et comptes rattachés 4643
Autres créances

Fournisseurs débiteurs

Personnel 12
Organismes sociaux 0
Etat, impots sur les bénéfices 200
Etat, taxes sur le chiffre d'affaires 117
Autres 12 305
Capital souscrit et appelé, non versé

Valeurs mobiliéres de placement 224
Disponibilités 70
Charges constatées d'avance 30

29

4643

12

200
17
12 305

196
70
30

6124

54
6953

321
4028
17

TOTAL (II) 17 603

29

17 574

17 497

Charges a répartir sur plusieurs exercices (111
Primes de remboursement des obligations (IV)
Ecarts de conversion actif (V)

TOTAL ACTIF (0 a V) 61788

137

61651

64 730
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Bilan Passif (en milliers d’euros)

PASSIF Exercice clos le Exercice précédent
31/12/2011 31/12/2010

Capitaux Propres

Capital social ou individuel (dont versé: 12 172) 12172 12172

Primes d'émission, de fusion, d'apport ...

Ecarts de réévaluation

Réserve légale 1289 1289

Réserves statutaires ou contractuelles

Réserves réglementées

Autres réserves 38 236 34 764

Report a nouveau 17 4 483

Résultat de l'exercice 1222 3779

Subventions d'investissement

Provisions réglementées

TOTAL (1) 52 935 56 487

Produits des émissions de titres participatifs

Avances conditionnées

TOTAL (Il)

Provisions pour risques et charges

Provisions pour risques 35 135

Provisions pour charges

TOTAL (Il) 35 135

Emprunts et dettes

Emprunts obligataires convertibles

Autres Emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit

- Emprunts 6224 5542

- Découverts, concours bancaires 43 24

Emprunts et dettes financiéres diverses

- Divers

- Associés 470 3

Avances et acomptes regus sur commandes en cours

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 127 191

Dettes fiscales et sociales

- Personnel 81 165

- Organismes sociaux 97 98

- Etat, impdts sur les bénéfices 507

- Etat, taxes sur le chiffre d'affaires 769 701

- Etat, obligations cautionnées

- Autres imp0ts, taxes et assimilés 30 38

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes 838 838

Produits constatés d'avance

TOTAL (1V) 8 681 8108

Ecart de conversion passif (V)

TOTAL PASSIF (1a V) 61651 64 730
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Compte de résultat (en milliers d’euros)

Exercice clos le Exercice précédent
31/12/2011 31/12/2010
France Exportations Total Total
Ventes de marchandises
Production vendue biens
Production vendue services 4780 4780 4377
Chiffres d'affaires Nets 4780 4780 4377
Production stockée
Production immobilisée
Subventions d'exploitation recues
Reprises sur amort. et prov.,, transfert de charges 100 5
Autres produits 2 2
Total des produits d'exploitation 4882 4384
Achats de marchandises (y compris droits de douane)
Variation de stock (marchandises)
Achats de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stock matiéres premiéres et autres approvisionnements
Autres achats et charges externes 1619 1069
Impots, taxes et versements assimilés 72 65
Salaires et traitements 630 082
Charges sociales 320 298
Dotations aux amortissements sur immobilisations 15 13
Dotations aux provisions sur immobilisations 64
Dotations aux provisions sur actif circulant
Dotations aux provisions pour risques et charges 35
Autres charges 120 127
Total des charges d'exploitation 2 840 2289
RESULTAT EXPLOITATION 2042 2095
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré
Produits financiers de participations 2345 2412
Produits des autres valeurs mobiliéres
Autres intéréts et produits assimilés 31 6
Reprises sur provisions et transferts de charges 19
Différences positives de change 0
Produits nets sur cessions valeurs mobiliéres placement 92 80
Total des produits financiers 2 469 2517
Dotations financiéres aux amortissements et provisions 29
Intéréts et charges assimilées 274 193
Différences négatives de change 0
Charges nettes sur cessions valeurs mobiliéres de placement 191 8
Total des charges financiéres 493 201
RESULTAT FINANCIER 1975 2316
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 4017 4 411
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 2 0
Produits exceptionnels sur opérations en capital 0 60
Reprises sur provisions et transferts de charges
Total des produits exceptionnels 2 61
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 3000 35
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 60
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions
Total des charges exceptionnelles 3 000 95
RESULTAT EXCEPTIONNEL -2998 -34
Participation des salariés
Impdts sur les bénéfices -202 597
Total des Produits 7 352 6962
Total des charges 6131 3182
RESULTAT NET 1222 3779

Dont Crédit-bail mobilier
Dont Crédit-bail immobilier
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Tableau de financement OEC (en miilliers d’euros)

31/12/2011 31/12/2010
OPERATIONS D’EXPLOITATION
Résultat net 1222 3779
- Dotations aux amortissements et provisions 68 48
- Reprise des amortissements et provisions 100 0
Capacité d'Autofinancement de I'Exercice 1190 3827
Variation du Besoin en Fonds de Roulement 579 -2102
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’exploitation (A) 1769 1725
OPERATIONS D’INVESTISSEMENT
Décaissement provenant de I'acquisition d'immobilisations corporelles ou incorporelles -43 -2
Encaissements résultant de la cession d'immobilisations corporelles ou incorporelles 0 0
Décaissement provenant de I'acquisition d'immobilisations financiéres 0 0
Encaissements résultant de la cession d'immobilisations financiéres 0 60
Fournisseurs d'immobilisations 0 0]
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement (B) -43 -58
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Sommes recues des actionnaires suite a une augmentation de capital 0 0
Réduction de capital 0 0
Dividendes versés aux actionnaires -4776 -787
Encaissements provenant de nouveaux emprunts 2214 3444
Remboursements d'emprunts -1 531 -1712
Avances aux tiers -1 745 2 865
Flux net de trésorerie affecté aux opérations de financement (C) -5827 3809
Variation de trésorerie (A + B + C) -4 101 5476
Trésorerie a I'ouverture (D) 4 325 -1151
Trésorerie a la cléture (A + B + C + D) 224 4325

ANNEXE AUX COMPTES SOCIAUX DE LA S.A. VET'AFFAIRES
Au 31 décembre 2011
Les chiffres de I'annexe sont présentés en milliers deuros.

Les notes et tableaux ci-aprés font partie intégrante des comptes annuels
et constituent I'annexe au bilan avant répartition de 'exercice clos le 31 dé-
cembre 2011 d'une durée de douze mois, du Ter janvier 2011 au 31 dé-
cembre 2011.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le res-
pect du principe de prudence, conformément aux hypothéses de base :

- continuité de I'exploitation,
- permanence des méthodes comptables,
- indépendance des exercices,

et conformément aux régles générales d'établissement et de présentation
des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en
comptabilité est la méthode des codts historiques.

Changement de méthode comptable

Aucun changement de méthode comptable n'est & signaler.

NOTE 1 - FAITS CARACTERISTIQUES
DE L’EXERCICE

1.1 - Faits caractéristiques de I’exercice

Le chiffre d'affaires constaté par la Société Vet'Affaires est composé de :

Redevances de MarqUE : ... 3785KE

DIV TS e 3 KE

Les charges externes s'élévent a 1619 K€ en 2011 contre 1069 K€ en 2010.
L'évolution de ces charges est principalement liée a la réalisation de cam-
pagnes de publicité télévisuelles destinées a promouvoir I'enseigne Vet'Affaires
(TV).

Le résultat d’exploitation s'éléve a 2 042 K€ en 2011 contre 2 095 K€ en
2010.

La Société Vet'Affaires a procédé a un abandon de comptes courants au pro-
fit de sa filiale PMDIS pour un montant de 3 000 K€. Cette somme a été
comptabilisée en charge exceptionnelle de I'exercice.

Le résultat net s'éléve a 1 222 K€ en 2011 contre 3 779 K€ en 2010.

La Société Vet'Affaires a procédé a I'acquisition de 10% du capital de la SAS
Yvet portant ainsi sa participation a 78%.

1.2 - Evénement post-cléture

Aucun événement n'est a signaler.
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NOTE 2 - REGLES ET METHODES
COMPTABLES

2.1 - Immobilisations incorporelles

2.1.1 - Logiciels

Les logiciels sont évalués a leur colit d'acquisition (prix d'achat et frais acces-
soires, hors frais d'acquisition des immobilisations) ou & leur valeur d'apport.
lls font 'objet d'un amortissement suivant le mode linéaire sur une durée de

1733 ans.

2.1.2 - Marque
La marque est acquise et évaluée a son colt d'acquisition. Aucune déprécia-
tion n'est constatée a la cloture..

La marque acquise & la Société L.FD.L (anciennement Vet Affaires) a été dé-
posée auprés de I'lnstitut National de la Propriété Industrielle (I.N.P1) en date
du 23 Mai 1991, puis renouvelée le 21 février 2001.

2.1.3 —= Noms de domaine

Les noms de domaines sont acquis et évalués & leur colt d'acquisition.
Aucune dépréciation n'est a constater.

2.2 - Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées & leur colt d'acquisition (prix
d'achat et frais accessoires, hors frais d'acquisition des immobilisations) ou &
leur valeur d’apport.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire
en fonction de la durée de vie prévue :

Materiel de BUM AU ...........coooooooooeoeeeeeeeeeeeeeeeeeee 3 ans

MODIEE e 5 ans

2.3 - Immobilisations financieres

2.3.1 - Titres de participation

Les titres de participation sont évalués a leur valeur d'apport ou d'acquisition.
A toute autre date, dans le cas ol la valeur d'usage est inférieure a la valeur
nette comptable, une dépréciation est constituée pour la différence. La valeur
d'usage des titres de participation est déterminée en fonction de critéres
fondés sur la rentabilité, sur le patrimoine et sur les perspectives de déve-
loppement.

2.3.2 - Créances rattacheées
a des participations

Les créances rattachées a des participations correspondent a des préts réa-
lisés a des Sociétés du Groupe.

2.4 — Créances

Les créances ont été évaluées pour leur valeur nominale.

Les créances ont, le cas échéant, été dépréciées pour tenir compte des dif-
ficultés de recouvrement auxquelles elles étaient susceptibles de donner lieu
d'aprés les informations connues a la date d'arrété des comptes.
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2.5 - Valeurs mobilieres de placement et
disponibilités

2.5.1 - Valeurs mobilieres de placement

La Société Vet'Affaires et certaines Sociétés du Groupe Vet'Affaires ont
souscrit un contrat de gestion de trésorerie. A la cloture de I'exercice, les pla-
cements de trésorerie affectés a ce contrat et relatifs a la Société Vet'Affaires
ont été comptabilisés en valeurs mobiliéres de placement.

La valeur brute est constituée par le codt d’achat hors frais accessoires.
Lorsque la valeur d'inventaire est inférieure a la valeur brute, une dépréciation
est constituée du montant de la différence.

2.5.2 — Actions propres

Les actions propres qui sont détenues au 31/12/2011 ont pour objet :

- d'assurer I'animation du marché ou la liquidité de I'action Vet Affaires par
lintermédiaire d'un prestataire de service. Dans ce cadre, la Société Vet
Affaires a conclu le 12 juin 2003, suivant l'autorisation de I'Assemblée Gé-
nérale des actionnaires en date du 15 mai 2003, un contrat de liquidité
avec la Société de bourse PORTZAMPARC afin de favoriser la liquidité des
transactions et la régularité des cotations des titres sur le marché. Le nom-
bre d'actions susceptibles d'étre acquises ne peut excéder 10% des titres
composant le capital social. Ce contrat a été renouvelé le Ter avril 2005 ;

- d'assurer la couverture de plans d'option d'achat d'actions ou autres formes
d'allocations d'actions & des salariés et/ou mandataires sociaux du Groupe.
Au 31 décembre 2011, aucun plan de distribution d'actions gratuites n'est
en cours et 691 actions propres sont détenues pour cet objectif :

1ére catégorie d’actions propres

Pour les actions propres détenues dans le cadre du contrat de liquidité et
celles destinées a couvrir les engagements a venir en termes d'attribution
d'actions gratuites :

- la valeur brute est constituée par le colt d'entrée correspondant au colt
d'achat hors frais accessoires,

- lorsque la valeur d'inventaire est inférieure a la valeur brute, une déprécia-
tion est constituée du montant de la différence.

2éme catégorie d’actions propres

Pour les actions propres détenues pour couvrir les engagements actuels en
termes d'attribution d'actions gratuites, le colt d’'entrée correspond :

- soit au colt d'achat (lorsque les actions sont affectées au plan d'attribution
d'actions gratuites dés leur acquisition),

- soit & la valeur nette comptable (lors de leur transfert du compte d'actions
propres détenues pour couvrir des engagements a venir vers le compte
d'actions propres détenues pour couvrir les engagements actuels).

Ces actions ne sont pas dépréciées. Une provision pour risque et charges est
constituée en paralléle pour couvrir le risque de charge pour 'entité.

2.5.3 - Disponibilités
Les liquidités disponibles en banque sont évaluées & leur valeur nominale.
2.6 - Produits a recevoir

Les produits a recevoir inclus dans les postes d'actif circulant représentent
le montant des produits non encore facturés ou regus & la cloture de I'exer-
cice, mais correspondant & des produits imputables & cet exercice.

2.7 - Comptes de régularisation

2.7.1 - Charges constatéees d’avance
Toutes les charges constatées d'avance sont liées a I'exploitation.
2.8 - Charges a payer

Les charges a payer incluses dans les postes de dettes représentent le mon-
tant des charges non encore parvenues a la cloture de I'exercice, mais cor-
respondant a des charges imputables & cet exercice.



2.9 - Provisions pour risques et charges

Les provisions sont comptabilisées lorsque la Société Vet'Affaires a une obligation contractuelle (juridique ou implicite) résultant d'un événement passé, qu'une
sortie probable de ressources non représentatives d'avantages économiques sera nécessaire pour éteindre I'obligation et que le montant de 'obligation peut
étre estimé de maniére fiable.

Les provisions pour litiges sont évaluées litige par litige.

NOTE 3 - INFORMATIONS RELATIVES AU BILAN
3.1 - Valeurs brutes et amortissements des immobilisations incorporelles

En K€ 31.12.2010 Acquisitions et dotations Cessions et reprises 31.12.2011

Valeur brute

Logiciels 25 4 2 27
Marque 460 0 0 460
Noms de domaine 1 0 0 1
TOTAL 485 4 2 487
Amortissements

Logiciels 12 11 0 23
TOTAL 12 11 0 23
Valeur nette 474 -7 2 464
3.2 - Valeurs brutes et amortissements des immobilisations corporelles

En K€ 31.12.2010 Acquisitions et dotations Cessions et reprises 31.12.2011
Valeur brute

Matériel de bureau 32 1 8 25
Immobilisations corporelles en cours 0 38 0 38
TOTAL 32 39 8 63
Amortissements

Matériel de bureau 25 4 8 22
TOTAL 25 4 8 22
Valeur nette 7 35 0 41
3.3 - Valeurs brutes des immobilisations financieres

En K€ 31.12.2010 Acquisitions et dotations Cessions et reprises 31.12.2011
Valeur brute

Titres de participation 43614 20 0 43634
Créances ratt.a des participations 3137 0 3137 0]
TOTAL 46 751 20 3137 43 634
Dépréciations

Titres de participation 0 64 0 64
TOTAL 0 64 0 64
Valeur nette 46 751 -44 3137 43570
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3.4 - Tableau des principales filiales et participations (en milliers d’euros)

62

Filiales Capital Réserves Détention Valeur Résultat au Chiffre Préts &  Autres produits Dividendes
principales etreport  expriméeen % comptable  31/12/2011  d'affaires HT ~ Avances  etchargesfi.  encaissés
a nouveau des titres consentis
Brute Nette
SARL 20191 8 436 87.22 17779 |17 779 1096 129819 4697 -652 1800
CENTRAL'VET )
SARL PMDIS 23076 -210 100.00 616 616 -262 17473 5513 -339 0
SARL YVET 200 -372 78.00 156 156 -446 1436 17 -6 0
SARL
MODA TANIO 77 -1 301 100.00 04 0 -25 24 17 -7 0
Veuillez noter pour des raisons de confidentialité le caractére non exhaustif des informations données.
3.5 - Etat des créances
En K€ Brut a-1an A+1an Dépr. Net
Autres immobilisations financiéres 1 0 1 0 1
Autres créances clients 4643 4643 0 0 4643
Imp6t sur les bénéfices 200 200 0 0 200
Taxe sur la valeur ajoutée 17 117 0 0 117
Comptes courants filiales 12155 12155 0 0 12155
Débiteurs divers 163 163 0 0 163
Charges constatées d'avance 30 30 0 0 30
TOTAL 17 309 17 308 1 0 17 309
3.6 - Produits a recevoir
En K€ 31.12.2011 31.12.2010
Créances rattachées a des participations 0 114
Créances clients et comptes rattachés 4525 4154
Autres créances 91 78
Total produits a recevoir 4616 4346

3.7 - Actions propres

Au31.12.2011, le nombre total de titres détenus par la SA Vet Affaires est de 12 439, affectés comme suit aux objectifs dédiés en totalité au contrat de liquidité.

Les tableaux ci-dessous reprennent en synthése la position au 31 décembre 2011.

Nature des actions propres en € Quantité Valeur comptable Dépréciation comptable Valeur nette
Contrat de liquidité 11748 172 709 28728 143981
Total Actions de 1ére catégorie 11748 172 709 28728 143981
Actions destinées a l'attribution gratuite d'actions 691 5287 0 5287
Total Actions de 2éme catégorie 691 5287 0 5287
Total Général 12 439 177 996 28728 149 268
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3.8 - Comptes de régularisation actif

En K€ 31.12.2011 31.12.2010
Exploitation 30 17
Total des charges constatées d’avance 30 17

3.9 - Capital social et capitaux propres

La composition du capital social est la suivante :

Catégorie de titres en €

Valeur nominale Valeur nominale Nombre d'actions Nombre d'actions
31.12.10 31.12.11 31.12.10 311211
Actions Ordinaires 7.62 7.62 1596813 1596813

Au cours de 'exercice 2011, la Société Vet Affaires a procédé a une distribution de dividendes de 3 € par action. Compte tenu des actions propres détenues
au jour de la distribution, les dividendes versés ont été de 47 764 KE.

Aucune autre opération n'est venue impacter les capitaux propres de la Société au cours de I'exercice 2011.

3.10 - Provision pour risques et charges

En K€ 31.12.2010 Dotations Reprises 31.12.2011
Risques et charges

Charges 135 0 100 35
TOTAL PROVISIONS 135 0 100 35

3.10.1 Attribution d’actions gratuites

Au 31 décembre 2011, aucun plan d'attribution d'actions gratuites n'existe.

3.11 - Etat des dettes

En ke Montant brut -1an 1ab5ans +5ans
Emprunt et dettes auprés des banques 6224 1894 4314 0
Découverts bancaires 43 43 0 0
Comptes courants personnes physiques 3 3 0 0
Fournisseurs et comptes rattachés 127 127 0 0
Dettes sociales 178 178 0 0
Etat — IS a payer 0 0 0 0
Dettes fiscales 799 799 0 0
C/CT Intégration fiscale 467 467 0 0
Autres dettes 838 838 0 0
TOTAL 8 681 4367 4314 0]

Au cours de I'exercice 2011, la Société Vet Affaires a procédé :
- a la souscription de nouveaux emprunts pour 2 214 K€

- au remboursement d'emprunts pour 1 531 K€
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3.12 - Charges a payer

En K€ 31.12.2011 31.12.2010
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 59 19
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 94 94
Dettes sociales et fiscales 978 246
Total charges a recevoir 1131 359
NOTE 4 - INFORMATIONS RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT

4.1 - Resultat financier

En K€ 2011 2010
Dividendes 1800 1237
Intéréts créances rattachées a des participations 2 120
Intéréts convention trésorerie centralisée 22 -21
Résultat net cession VMP -98 72
Intéréts sur comptes courants 542 1055
Intéréts et charges assimilées -88 -27
Intéréts sur emprunts -177 -139
Dépréciation ou reprise sur actions propres -29 19
Résultat Financier 1975 2316
4.2 - Résultat exceptionnel

En K€ 2011 2010
Abandon de créances aupreés de filiales -3000 0
Autres charges ou produits 2 -34
Résultat Exceptionnel -2998 -34

4.3 - Impdts sur les Sociétés

4.3.1 - Intégration fiscale

La Société VET AFFAIRES est la Société mére du Groupe d'intégration fiscale, composé des Sociétés suivantes :

SARL CENTRAL VET, SARL PMDIS, SARL FORMAVET, SNC LEURE.

Il a été décidé que chaque Société devrait se trouver en situation comparable & celle qui aurait été la sienne si elle était restée imposée séparément.

L'économie d'impdt qui est dégagée au niveau du Groupe est appréhendée par la Société VET AFFAIRES, Société téte du Groupe.

Celle-ci s'éléve a la somme de 180 K€ pour I'exercice 2011.
Les charges fiscales des filiales sont calculées comme en I'absence d'intégration fiscale.
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4.3.2 - Résultat fiscal du périmeétre d’intégration fiscale

En K€ 2011 2010
Résultat fiscal de I'ensemble des Sociétés intégrées 1221 5306
Neutralisation des éléments intraGroupe -90 -62
Résultat fiscal d’ensemble 1131 5244

4.3.3 - Ventilation de I'impdt sur les Sociétés

En K€ Résultat avant impét Impot Résultat aprés impot
Résultat d'exploitation 2042 o* 2042
Résultat financier 1975 0* 1975
Résultat exceptionnel -2998 o* -2998
Contribution/Gain sur intégration fiscale 180 180
Crédit et réduction d'impdt 22 22
Résultat comptable aprés intégration et réduction d’impét 1020 202 1222

L’impo6t Société se décompose de la maniére suivante :

- Impot Société de 'ensemble INEEGre. ... 355Ke

- Intégration fiscale (contribution des filiales a IS da par le Groupe) ..
= SOIAE IS e -202 K€

NOTE 5 - AUTRES INFORMATIONS

5.1 - Renseignements concernant les entreprises liées et les participations

Postes du bilan (en K€) Entreprises liées Avec laquelle la Société
a un lien de participation

Participations 43570

Créances clients et comptes rattachés 3888

Autres créances 12155

Autres dettes 838

Produits financiers 2345

Charges financiéres 9

La Société VET'AFFAIRES constitue la Société meére du Groupe VET'AFFAIRES et établit des comptes consolidés.
Les parties liées correspondent & :

La Société Phi Econéo, anciennement représentée par Monsieur Vincent Liger-Belair, donne des prestations de Conseil en communication financiére (26 599 € HT
en 2010 et 30 810 € HT en 201 1). Cette convention est rémunérée a des conditions normales.

La Société Moulin Participation, représentée par Michel Moulin, donne des prestations d'achats d'espaces en publicité et de Conseils (facture 40 000€ HT en 2011).
5.2 - Personnel

5.2.1 - Effectif moyen salarié

L’effectif moyen ventilé par catégorie se décompose de la maniére suivante :

Exercice 2011 Exercice 2010
Mandataires sociaux 4 3
Cadres 7 4
Employés 2 4
Total 13 11
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5.2.2 - Engagements retraite
Les engagements de retraite & la date de cloture de I'exercice ont été évalués
al4515¢€

lls ne sont pas comptabilisés au passif de la Société et ont été estimés selon
une méthode rétrospective.

Le calcul a été réalisé sur 'ensemble des salariés avec les éléments suivants :
- Départ & la retraite & 62 ans a l'initiative du salarié,

- Taux de mortalité issu de la table de mortalité 2004-2006,

- Convention collective appliquée par I'entreprise,

- Taux de turnover : 5% dégressif

- Taux d'actualisation financiére : 3.70%

- Taux de progression des salaires : 2%

- Taux de charges sociales (cadres / non cadres) : 40% / 30%

5.2.3 - Engagement en matiere
du droit individuel a la formation (DIF)

Le DIF a été instauré par la loi n® 2004-391 du 4 mai 2004 relative a la
formation professionnelle tout au long de la vie et au dialogue social.

Le DIF, ouvert aux salariés ayant au moins un an d'ancienneté, permet de
capitaliser un droit & la formation de 20 heures minimum par an cumulable
sur six années au plus.

Selon le CNC, les dépenses engagées au titre du DIF n'entrent pas dans la
catégorie des "avantages a long terme".

Le nombre d’heures de formation correspondant aux droits acquis par les sa-
lariés s'éléve a 690 heures. Le nombre d'heures n'ayant pas donné lieu a de-
mande s'éléve également & 690 heures.

5.3.4 — Contrat de crédit-bail

Tableaux financiers relatifs aux contrats de crédit-bail en cours :

5.2.4 - Rémunération des organes
de direction et d’administration

Les dirigeants ont percu une rémunération fixe de 453 K€ dans la SA
VET'AFFAIRES. L'Assemblée Générale Mixte du 4 juin 2011 a fixé le montant
global des jetons de présence alloués au Conseil de Surveillance pour I'année
2011 a 125 KeE.

5.3 - Engagements hors-bilan

5.3.1 - Engagements financiers recus

La Société Central Vet, filiale & 87.22 % de la SA Vet Affaires, a donné une
caution hypothécaire au profit de la SA Vet Affaires, en garantie d'un emprunt
bancaire de 1 300 K€ souscrit au cours de 'exercice 2006.

5.3.2 - Instruments financiers

La Société peut utiliser des instruments financiers dérivés pour couvrir son
exposition au risque de taux d'intérét résultant de ses activités opération-
nelles, financiéres et d'investissement. A la cloture, la Société Vet Affaires ne
détient aucun instrument de couverture de taux.

5.3.83 — Clause sur emprunts bancaires

Des clauses d'exigibilité anticipées existent dans certains contrats d'emprunts
bancaires en cas de non-respect de ratios financiers. A la cl6ture de I'exercice
2011, onreléve les informations suivantes : le montant de la dette financiére
relative a deux emprunts bancaires pour lesquels de telles clauses existent,
s'éleve a1 032 KE.

Une de ces clauses n'est pas respectée pour un emprunt dont le capital res-
tant dd est de 310 K€. Des discussions ont été engagées avec cette banque
afin de suspendre I'application de ces clauses.

Immobilier Mat. & Outil. Autres immob. TOTAL
Redevances payées
Cumuls des exercices antérieurs 396 396
Montants de I'exercice 183 183
Sous-total 579 579
Redevances restant dues
A1 anauplus 152 152
Entre 1 et 5 ans 0 0
Aplus de 5 ans 0 0
Sous-total 152 152
Valeur résiduelle
A1 anau plus
Entre 1 et 5 ans 7 7
Aplus de 5 ans
Sous-total 7 7
Codt total du crédit-bail
TOTAL 738 738
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Comparaison de colits pour les mémes acquisitions en pleine propriété

Immobilier Mat. & Outil. Autres immob. TOTAL
Valeur d'origine 656 656
Cumuls des dotations antérieures 355 355
Dotations de l'exercice 164 164
Valeur nette comptable 137 137
5.4 - Résultats de la Societé au cours des 5 derniers exercices
NATURE DES INDICATIONS EXERCICE 2007 EXERCICE 2008 EXERCICE 2009 EXERCICE 2010 EXERCICE 2011
en euros (12 mois) N (12 mois) N (12 mois) N (12 mois) N (12 mois) N

I. Capital en fin d'exercice
Capital social

Nombre des actions
Ordinaires existantes

Nombre des actions

a dividende prioritaire

(sans droit de vote) existantes
Nombre maximal d'actions futures a créer :
. Par conversion d'obligations

. Par exercice de droits de souscription

12892 491.43

1691 384

Il. Opérations et résultats de l'exercice

Chiffre d'affaires hors taxes 1795721
Résultat avant impdts,
participation des salariés et
dotations aux amortissements
et provisions

Impots sur les bénéfices
Participation des salariés

due au titre de l'exercice 0
Résultat aprés impots,

participation des salariés et

dotations aux amortissements

4484311
-1125772

et provisions 5064 686
Résultat distribué 845692
Ill. Résultats par action

Résultat aprés impots, participation

des salariés mais avant dotations

aux amortissements et provisions 3.32
Résultat aprés impots, participation

des salariés et dotations aux

amortissements et provisions 2.99
Dividende attribué & chaque action (a) 0.50
IV. Personnel

Effectif moyen des salariés

employés pendant I'exercice 11
Montant de la masse

salariale de l'exercice 602 939

Montant des sommes versées

au titre des avantages sociaux

de l'exercice 242622
(sécurité sociale, ceuvres sociales etc ...)

Projet soumis a 'Assemblée Générale

12892 491.43

1691 384

1703621

2668 354
-1 043685

422173
1691 384

1.71

0.25
1.00

10

563 157

245 235

12171 628.63

1596813

1744328

1971 004
-275070

5147 434
798 407

1.06

3.22
0.50

12

605 099

480 497

1217162863

1596813

4377127

4 405 744
-597 471

3779 260
4790 439

2.38

237
3.00*

11

682 101

298 153

12171 628.63

1596813

4779877

1027762
202114

1221649
0

0.77

0.77
O*

13

629 963

319732
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NOTE 6 - Rapports des commissaires aux
comptes

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée gé-
nérale, nous vous présentons notre rapport relatif & l'exercice clos le 31 dé-
cembre 2011, sur:

-le controle des comptes annuels de la société Vet'Affaires, tels qu'ils sont
joints au présent rapport ;

-la justification de nos appréciations ;
-les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le directoire. Il nous appartient, sur
la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

|. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel
applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences
permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justi-
fiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il
consiste également & apprécier les principes comptables suivis, les estima-
tions significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et ap-
propriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et prin-
cipes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle
du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation finan-
ciére et du patrimoine de la société & la fin de cet exercice.

II. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous portons & votre connais-
sance les éléments suivants :

Estimations comptables

Votre société procéde a des estimations comptables portant notamment sur
la valorisation et la dépréciation :

- des titres de participation et des créances rattachées a des participations,
comme indiqué dans la note 2.3 de I'annexe ;

- des créances, tel que cela est indiqué dans la note 2.4 de I'annexe.

Votre société constitue par ailleurs des provisions pour couvrir les risques
relatifs aux litiges en cours a la cléture, tel que cela est décrit dans la note
2.9 de l'annexe.

Nos travaux ont consisté a apprécier les données et les hypothéses sur les-
quelles se fondent ces jugements et estimations, a revoir, par sondages, les
calculs effectués par la société et, le cas échéant, les données fournies par
les experts externes, & comparer les estimations comptables des périodes
précédentes avec les réalisations correspondantes, a examiner les événe-
ments postérieurs venant corroborer les estimations et & vérifier que les notes
aux états financiers donnent une information appropriée sur ces sujets.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche
d'audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué
a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rap-
port.

IIl. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice profes-
sionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance
avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de ges-
tion du directoire et dans les documents adressés aux actionnaires sur la si-
tuation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'ar-
ticle L. 225-102-1 du Code de commerce sur les rémunérations et avan-
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tages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consen-
tis en leur faveur, nous avons Vérifié leur concordance avec les comptes ou
avec les données ayant servi a I'établissement de ces comptes et, le cas
échéant, avec les éléments recueillis par votre société auprés des sociétés
contrélant votre société ou controlées par elle. Sur la base de ces travaux,
nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses infor-
mations relatives a l'identité des détenteurs du capital et des droits de vote
vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Nantes, le 23 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

KPMG Audit ERNST & YOUNG et Autres
Département de KPMG S.A.
Franck Noél Stanislas de Gastines

Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et
engagements réglementés

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous
présentons notre rapport sur les conventions et engagements réglementés.

I nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui
nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles des
conventions et engagements dont nous avons été avisés ou que nous aurions
découverts a 'occasion de notre mission, sans avoir @ nous prononcer sur
leur utilité et leur bien-fondé ni & rechercher l'existence d'autres conventions
et engagements. Il vous appartient, selon les termes de l‘article R. 225-58
du Code de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait & la conclusion de
ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les in-
formations prévues a l'article R. 225-58 du Code de commerce relatives a
I'exécution, au cours de l'exercice écoulé, des conventions et engagements
déja approuveés par I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires
au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des com-
missaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont consisté a
vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les
documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis a l'approbation de 'assemblée gé-
nérale

Conventions et engagements autorisés au cours de I'exercice écoulé

En application de l'article L. 225-88 du Code de commerce, nous avons été
avisés des conventions et engagements suivants qui ont fait l'objet de l'au-
torisation préalable de votre conseil de surveillance.

1. Rémunération des comptes courants d’actionnaires
Personnes concernées

- M. Rémy Lesguer.

- La S.AS.KANI, représentée par M. Rémy Lesger.

- La S.AA'S. LEOVA représentée par M. Xavier Gallois.

- La SAAS. HFP représentée par M. André Picard.
Nature et objet

Le conseil de surveillance du 16 décembre 2011 a autorisé la rémunération
des comptes courants d'actionnaires au taux d'intérét légal fiscalement dé-
ductible.

Modalités

Pour I'exercice 2011, votre société a versé des intéréts pour un montant de
€32.012.



2. Primes sur objectifs attribuées aux membres du directoire
Personnes concernées

Les personnes suivantes, membres du directoire de votre société, sont
concernées en leur qualité de membres du comité de direction :

- M. Jean-Philippe Blasco.
- M. Yannick Pelissier.

- M. Nicolas Oger-Gross.
- M. Pierre-Yves Claudel.
Nature et objet

Un programme de primes sur les objectifs fixés aux membres du comité de
direction a été présenté au conseil de surveillance du 31 mars 2011. Le
conseil de surveillance du 4 novembre 2011 a autorisé les primes versées a
ce titre au cours de I'exercice 2011.

Modalités

Une prime de € 1.000 bruts par membre du comité de direction a été attri-
buée en 2011 pour atteinte des objectifs.

Conventions et engagements non autorisés préalablement

En application des articles L. 225-90 et L. 823-12 du Code de commerce,
nous vous signalons que les conventions et engagements suivants n'ont pas
fait I'objet d'une autorisation préalable de votre conseil de surveillance.

Il nous appartient de vous communiquer les circonstances en raison des-
quelles la procédure d'autorisation n‘a pas été suivie.

1. Avec la S.A.R.L. Central'Vet
Personne concernée

M. André Picard.

Licence de marque

Nature et objet

Votre société concéde & la SAR.L. Central'Vet le droit d'utiliser la marque «
Vet'Affaires », soit pour I'exploitation directe de son fonds de commerce, soit
dans le cadre d'une exploitation de ce fonds de commerce au moyen d’une
location-gérance.

Le contrat est conclu pour une durée de un an a compter du 25 mai 2011,
renouvelable par tacite reconduction.

Le contrat se substitue a celui signé avec la S.A.R.L. PMDIS pour les magasins
ayant signé le contrat de franchise.

Modalités

Pour l'exercice 2011, votre société a facturé un montant global de produits
de € 1.247.436 hors taxes.

2. AveclaS.A.R.L PMDIS

Personne concernée

M. Xavier Gallois, gérant de la SAA.R.L. PMDIS.
Nature et objet

Votre société a abandonné un compte courant qu'elle détenait auprés de sa
filiale la SA.RL. PMDIS.

Modalités

Au titre de l'exercice 20711, I'abandon de compte courant s'éléve a €
3.000.000.

En raison d'une omission de votre conseil de surveillance, les conventions et
engagements ci-dessus n'ont pas fait l'objet d'une autorisation préalable pré-
vue a l'article L. 225-86 du Code de commerce.

Conventions et engagements déja approuvés par I'assemblée générale

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs
dont I'exécution s’est poursuivie au cours de I'exercice écoulé

En application de I'article R. 225-57 du Code de commerce, nous avons été
informés que I'exécution des conventions et engagements suivants, déja ap-
prouvés par I'assemblée générale au cours d'exercices antérieurs, s'est pour-
suivie au cours de I'exercice écoulé.

1. Avec la S.A.R.L. PMDIS.

Licence de marque
Nature et objet

Votre société concéde ala SARL. PMDIS le droit d'utiliser la marque «
Vét'Affaires », soit pour I'exploitation directe de son fonds de commerce, soit
dans le cadre d’'une exploitation de ce fonds de commerce au moyen d'une
location-gérance.

Le contrat est conclu pour une durée de un an & compter du Ter janvier
2010, renouvelable par tacite reconduction. En contrepartie, votre société
facture a la SAA.RR.L. PMDIS une redevance annuelle égale a 3 % du chiffre
d'affaires annuel hors taxes réalisé par les magasins.

Modalités

Pour l'exercice 2011, votre société a comptabilisé un produit de €
2.523.139 hors taxes au titre de cette convention.

2.Avec la S.A.R.L. Moulin Participations
Nature et objet

Le conseil de surveillance du 17 décembre 2010 a autorisé une convention
de conseil en communication avec la S.A.R.L. Moulin Participations.

Modalités

La SAR.L. Moulin Participations a facturé € 40.000 & votre société au titre
de cette convention en 2011.

3. Avec la société Phi-éconéo
Nature et objet

Le conseil de surveillance du 21 mars 2007 a autorisé, avec la société Phi-
éconéo représentée par M. Vincent Liger-Belair, une convention de presta-
tions de services de mission de conseil en communication financiére.

Modalités

Pour l'exercice 2011, votre société a comptabilisé une charge de € 30.810
hors taxes au titre de cette convention.

4. Avec la S.A.R.L. PMDIS, la société Central Vét et la S.A.R.L. Formavet
Convention d’intégration fiscale
Nature et objet

Une convention d'intégration fiscale a été établie entre votre société et les
sociétés Central Vét et SAR.L. PMDIS & compter du 1erjanvier 2000. Cette
convention a été élargie, & compter du Ter janvier 2010, ala SAR.L. For-
mavet.

Modalités

Cette convention a pour principe de comptabiliser Iimpdt sur les sociétés
dans chaque société comme si elles avaient été imposées séparément.
L'économie d'impot qui est dégagée au niveau groupe est appréhendée par
votre société qui est téte du groupe d'intégration fiscale.

L'économie d'impot sur les sociétés générée au sein du groupe d'intégration
fiscale pour 2011 est de € 180.370.

Nantes, le 23 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

KPMG Audit ERNST & YOUNG et Autres
Département de KPMG S.A.
Franck Noél Stanislas de Gastines
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H - RAPPORT DU PRESIDENT

NOTE 1 - Rapport du Président du Conseil
de Surveillance sur la gouvernance d’entre-
prise et les procédures de contrdle interne

Chers actionnaires,

La loi fait obligation au Président du Conseil de Surveillance des Sociétés
anonymes dont les titres sont admis aux négociations sur un marché régle-
menté (Euronext Paris) de rendre compte, dans un rapport joint & celui du
Conseil :

- des références faites & un code de gouvernement d'entreprise,

- de la composition du Conseil et de I'application du principe de représenta-
tion équilibrée des femmes et des hommes en son sein,

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

- des modalités particuliéres relatives a la participation des actionnaires &
I'Assemblée Générale,

- des principes et régles arrétés pour déterminer les rémunérations et avan-
tages de toute nature accordés aux mandataires sociaux,

- des éléments susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique,

- des procédures de contrdle interne et de gestion des risques mises en place
par la Société.

Le présent rapport a été soumis a I'approbation du Conseil de Surveillance le
3 avril 2012 et transmis aux Commissaires aux Comptes.

La gouvernance d’entreprise

En matiére de Code de gouvernement d'entreprise, notre Société se référe
au Code Middle Next de gouvernement d'entreprise pour les valeurs
moyennes et petites de décembre 2009, disponible sur le site de Middle
Next (www.middlenext.com), ci-aprés le Code de référence.

Le Conseil déclare avoir pris connaissance des éléments présentés dans la
rubrique « points de vigilance » de ce Code et notamment lors de sa séance
du 16 février 2011.

1 - Le Conseil de Surveillance et les comités

1.1 Le Conseil de Surveillance

Le Conseil exerce dans la mesure du possible un contréle permanent de la
gestion du Directoire. Il a été mis en place le 18 mai 2006, a la suite de
I'adoption par I'Assemblée Générale mixte du mode de gestion du Directoire
et du Conseil de Surveillance.

Lors des séances du 18 juin et 17 juillet 2008, le Conseil a coopté de nou-
veaux membres suite & des démissions. Il a élu un nouveau Président et un
Vice-Président.

L'’Assemblée Générale Mixte du 4 juin 2010 a procédé a la nomination d'un
nouveau membre : Monsieur Michel MOULIN.

Dans sa séance du 17 décembre 2010, le Conseil a constaté que Monsieur
Michel MOULIN n’était pas actionnaire de la Société, alors qu'il avait un délai
de six mois pour acquérir les actions a compter du jour de sa nomination soit
jusqu'au 3 décembre 2010.

Il est dans ce cas réputé démissionnaire d'office.

Le Conseil de Surveillance a décidé a I'unanimité de nommer Monsieur Michel
MOULIN, membre du Conseil de Surveillance et de le confirmer ainsi dans
ses fonctions par cooptation sous réserve de ratification par 'Assemblée Gé-
nérale Ordinaire annuelle, pour une durée de six années venant a expiration
a lissue de 'Assemblée tenue dans I'année 2016 appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice écoulé.

L'Assemblée Générale Mixte du 20 mai 2011 a ratifié la nomination de Monsieur
Michel MOULIN.

1.1.1 La composition du Conseill :

Le Conseil de Surveillance est composé de six membres :

YVES PEIS . Président du Conseil de Surveillance
Vincent LIGER-BELAIR.........ccocceeee. Vice-Président du Conseil de Surveillance
Francis LE VAN oo Membre du Conseil de Surveillance
Frangois-Xavier LESOT ... Membre du Conseil de Surveillance
Jean-Yves DREAN ... Membre du Conseil de Surveillance
Michel MOULIN........ooooooooooro Membre du Conseil de Surveillance

Activité professionnelle significative des membres du Conseil de Surveillance

Identité Date de naissance Nationalité Activités professionnelles Nombre d’actions détenues dans
significatives la Société VET AFFAIRES
Yves PEIS (*) 13/05/1954 Francaise Dirigeant d’entreprise :
section de la distribution
spécialisée textile 120
Vincent LIGER-BELAIR 08/04/1944 Francaise Ancien dirigeant d’entreprise :
secteur de la
communication financiére 50
Francis LE VAN (*) 02/01/1951 Frangaise Conseil pour implantation
en Asie 50
Francois-Xavier LESOT (*) 04/11/1966 Francaise Dirigeant d'entreprise 1 000
Jean-Yves DREAN (*) 24/05/1952 Frangaise Spécialiste de la distribution.
Directeur exécutif 1000
Michel MOULIN 12/01/1961 Frangaise Conseil en publicité
et géomarketing 10

(*) Quatre membres du Conseil sont considérés comme indépendants conformément & la définition donnée par le code de référence.
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En effet, selon la huitiéme recommandation du Code Middle Next de gou-
vernement d'entreprise pour les valeurs moyennes et petites, les critéres
permettant de qualifier un membre du Conseil d'indépendant sont les sui-
vants :

- Ne pas étre salarié ni mandataire social dirigeant de la Société ou d'une So-
ciété de son Groupe et ne pas l'avoir été au cours des trois derniéres an-
nées,

- Ne pas étre client, fournisseur ou banquier significatif de la Société ou de
son Groupe ou pour lequel la Société ou son Groupe représente une part
significative de l'activité,

- Ne pas étre actionnaire de référence de la Société,

- Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social
ou un actionnaire de référence,

- Ne pas avoir été auditeur de l'entreprise au cours des trois derniéres années.

Les mandats des membres suivants du Conseil de Surveillance viennent &
expiration a l'issue de la réunion de la présente assemblée :

Monsieur Yves PEIS

Monsieur Vincent LIGER-BELAIR
Monsieur Francois-Xavier LESOT
Monsieur Francis LE VAN
Monsieur Jean-Yves DREAN

1.1.2 Représentation des femmes
et des hommes au sein du Conseill

Il est rappelé que le Conseil de Surveillance comporte actuellement six
hommes.

La Société souhaite améliorer la représentation des femmes et envisage a
cet égard de proposer a la présente Assemblée la nomination de Madame
Viviane NEITER en remplacement de Monsieur Francis LE VAN dont le mandat
n'est pas renouvelé.

Il est par ailleurs proposé aI'’Assemblée de renouveler 3 membres actuels du
Conseil de Surveillance, afin d’en réduire le nombre.

1.1.83 Les conditions de préparation des tra-
vaux du Conseil

Pour permettre aux membres du Conseil de préparer utilement les réunions,
le Président s'efforce de leur communiquer toutes informations ou docu-
ments nécessaires préalablement et organise réguliérement des réunions de
préparation des Conseils.

Les comptes annuels, arrétés par le Directoire ainsi que le projet de rapport
de ce dernier, ont été transmis aux membres du Conseil de Surveillance
quelques jours avant leur réunion appelée a les examiner.

Chaque fois qu'un membre du Conseil en a fait la demande, le Président lui a
communiqué, dans la mesure du possible, les informations et documents
complémentaires qu'il désirait recevair.

1.1.4 La tenue des réunions du Conseil

Les Commissaires aux comptes sont convoqués aux réunions du Conseil de
Surveillance portant sur I'examen des comptes annuels et des comptes se-
mestriels, ainsi que lors des séances lorsque leur présence paraft opportune.

lls y participent effectivement.

Les convocations ont été faites par envoi électronique 8 jours au moins a
l'avance.

Les réunions se tiennent au siége social notamment par des moyens de vi-
sioconférence ou télécommunications.

Le Conseil de Surveillance s’est réuni huit fois au cours de I'année 2011.

Sur cette période, les membres du Conseil ont témoigné d'une grande assi-
duité et d'une présence effective aux réunions, avec un taux de présence
supérieur a 99 %, a I'exception de Michel MOULIN.

1.1.5 Le reglement intérieur du Conseil

Un nouveau réglement intérieur a été adopté par le Conseil de Surveillance
le 4 novemnbre 2011.

Il porte principalement sur les points suivants :
- composition du Conseil,

- devoirs des membres (déontologie : loyauté, révélation des conflits d'in-
téréts et devoir d'abstention, confidentialité, etc ...),

- fonctionnement du Conseil (fréguence, convocation, information des mem-
bres, utilisation des moyens de visioconférence et de télécommunication).

Le réglement intérieur du Conseil de Surveillance est disponible sur le site
Internet de la Société : http://www.vetaffaires.fr

1.1.6 Thémes principaux débattus lors
des réunions du Conseil de Surveillance
et bilan d’activité :

- Suivi de l'activité mensuelle et trimestrielle (chiffre d'affaires, marge, évo-
lution des stocks, situation de trésorerie, évolution des principaux ratios
d'exploitation) ;

- Suivi de la mise en place des nouveaux projets (notamment mise en fran-
chise des magasins) ;

- Suivi des performances des filiales ;

- Suivi de la politique marketing ;

- Suivi des contentieux et des risques juridiques ;

- Communication financiére

Le Conseil de Surveillance s'est attaché, au cours de l'exercice 2011, a suivre
les évolutions données au modéle et au positionnement donné a la franchise.

Le comité stratégique a passé en revue les politiques commerciales des So-
ciétés du Groupe et la politique de communication

Les comités d'audit et de rémunération ont accompagné I'entreprise dans
ses réflexions sur I'évolution de ses organisations et la maniére de motiver
ses équipes.

Le Président ainsi que les membres du Directoire représentant les principaux
départements du Groupe sont régulierement invités et participent aux réu-
nions du Conseil de Surveillance en fonction des sujets & l'ordre du jour.

I'est & noter que les sujets abordés dans le cadre du Conseil de Surveillance
font en général I'objet de nombreux débats.

1.1.7 Evaluation des travaux du Conseil

Le Conseil procéde annuellement & une évaluation critique de son fonction-
nement en vue d'en améliorer les conditions.

Cette évaluation était faite de maniére informelle et visait & objectiver le
fonctionnement du Conseil dans son ensemble ainsi gue la contribution in-
dividuelle de chacun de ses membres.

Dans sa séance du 16 février 2011, le Conseil de Surveillance a pris connais-
sance des points de vigilance et des recommandations figurant dans le rap-
port de 'AMF n°® 2010-15 du 7 décembre 2010, portant sur le
gouvernement d'entreprise, la rémunération des dirigeants et le contréle in-
terne des valeurs moyennes et petites se référant au Code MIDDLE NEXT.

Il a procédé a une auto-évaluation portant sur le fonctionnement du Conseil
et sur la préparation de ses travaux.

Au regard des résultats de cette auto évaluation, le fonctionnement du
Conseil a été jugé satisfaisant, faisant toujours I'objet de nombreux débats
et commentaires pour ensuite conclure généralement sur un consensus des
membres présents.

La complémentarité et la polyvalence de ses membres permettent un bon
fonctionnement du Conseil.

Les réunions préparatoires ont ajouté de la qualité aux travaux réalisés.

La disponibilité des membres a toujours permis de les mobiliser rapidement
quand cela a été nécessaire.
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1.2 Organisation et fonctionnement
des comités spécialisés

Le Conseil de Surveillance a constitué trois comités :

1.2.1 Le Comité d’audit

Composition :

Yves PEIS (%) e, .Président du Comité d'audit
Vincent LIGER-BELAIR ..o Membre du Comité d'audit
Frangois-Xavier LESOT (*) oo Membre du Comité d'audit

(*) 2/3 des membres sont indépendants. Les critéres d'indépendance sont
les mémes que ceux retenus pour apprécier I'indépendance des membres du
Conseil de Surveillance précités. Messieurs Yves PEIS et Francois-Xavier
LESOT sont considérés comme indépendants et compétents en matiéres fi-
nanciére et comptable, compte tenu de leurs expériences professionnelles,
de leur formation et connaissance de l'activité de la Société.

Le Comité d'audit a pour mission de donner son avis au Conseil de Surveil-
lance sur les principes et les méthodes comptables, le suivi et le provision-
nement des risques, les comptes semestriels et annuels, sociaux et
consolidés.

Le Comité d'audit s'assure de la cohérence de la présentation des informa-
tions financiéres dans les communiqués de presse liés a l'information pério-
dique avec celles figurant dans les comptes.

Le Comité d'audit prend connaissance du rapport du Président et, le cas
échéant, formule des observations sur les sujets qui sont de sa compétence.

Le Conseil de Surveillance peut demander au Comité d'audit que les prévi-
sions, tendances, avertissements sur résultat et autres informations sensi-
bles, présentations aux analyses et document de référence, soient transmis
au Comité et saisir éventuellement le Comité d'audit pour I'exercice de ses
missions.

Le Conseil peut demander au Comité d'audit de s'assurer, avant son propre
examen, et au regard des éléments dont il dispose, de la cohérence de la pré-
sentation des informations financiéres dans les communiqués de presse liés
a l'information périodique avec celles figurant dans les comptes.

Le Comité d’audit s’est réuni 3 fois au cours de I'année et a réalisé les
travaux suivants :

- Suivi de la procédure de sélection des commissaires aux comptes lors de
leur renouvellement en 2011.

- Suivi des résultats d'exploitation par magasin et politique d'ouverture.

- Suivi de I'évolution des investissements moyens par site et demande de la
mesure des ROI (Return On Investment) une fois par an.

- Mise en place du suivi des ROI sur les nouveaux magasins par rapport a la
prévision initiale.
- Analyse des stocks et de leur ancienneté.

Le Comité d'audit a rendu compte de ses travaux au Conseil de Surveillance
qui en a pris acte et a suivi l'ensemble de ses recommandations.

Le Comité d'audit demande qu'aprés I'année de transition de mise en place
du nouveau modéle économique de I'entreprise, une nouvelle cartographie
des risques soit réalisée.

Les membres du Comité d'audit ont disposé de délais suffisants pour exa-
miner les documents financiers et comptables, ont eu la possibilité d'entendre
les commissaires aux comptes, les directeurs financier, comptable de la tré-
sorerie et de 'audit interne.

Le taux de participation a ce comité s'est élevé a 100%.

Lors de son évaluation annuelle, le Conseil a évalué les travaux du Comité
d'audit au regard des objectifs qui lui avaient été fixés. Le Conseil a considéré
que l'envoi des documents avant chaque Comité d'audit ainsi que la présence
réguliére de PY Claudel a amélioré fortement l'efficacité du comité.
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1.2.2 Le Comité des rémunérations

Composition :

Frangois-Xavier LESOT ..., Président du Comité des rémunérations
Yves PEIS Membre du Comité des rémunérations
Jean-Yves DREAN ..., Membre du Comité des rémunérations

Tous les membres sont indépendants.

Ce Comité des rémunérations a pour mission de donner un avis en matiére
de rémunération & la fois du Président, des mandataires sociaux, des cadres
dirigeants et des membres du Conseil de Surveillance. I donne son avis sur
la politique sociale du Groupe, entre autres en matiére de rémunération.

Le Comité s'est réuni 1 fois au cours de I'année 2011.
Le taux de participation a ce comité s'est élevé a 100%.

Le Comité a rendu compte de ses travaux au Conseil qui en a pris acte et a
suivi 'ensemble de ses recommandations.

1.2.3 Le comite strategique

Composition :

YVES PEIS Président du Comité stratégique
Jean-Yves DREAN ... Membre du Comité stratégique
Francis LE VAN ..o Membre du Comité stratégique

Tous les membres sont indépendants.

Ce Comité a pour mission :

- d’examiner régulierement les objectifs stratégiques de la Société,

- de veiller a I'application de la stratégie du Groupe.

Le Comité s’est réuni 1 fois au cours de 'année 2011.

Le taux de participation & ce comité s'est élevé & 100%.

Le Comité a rendu compte de ses travaux au Conseil qui en a pris acte et a

suivi 'ensemble de ses recommandations.

2 - Principes et régles de détermination des
rémunérations des mandataires sociaux

2.1 Rémuneération des membres du Conseil
de Surveillance (jetons de présence)

Il'est proposé & I'Assemblée Générale de fixer le montant global des jetons
de présence pour I'exercice en cours.

Ce montant est préalablement défini en concertation avec le Comité des ré-
munérations et le Directoire.

Aprés approbation de 'Assemblée Générale, le Conseil répartit lesdits jetons,
sur proposition du Comité des rémunérations, entre ses membres.

La répartition des jetons de présence est en fonction :

- de l'assiduité des membres du Conseil aux réunions du Conseil et des Co-
mités et, a ce titre, &tre physiquement présent a au moins deux réunions
sur trois,

- du temps qu'ils consacrent a leur fonction,
- dela récéption d'un avis favorable du Conseil lors de I'évaluation individuelle
organisée annuellement par le Conseil.

2.2 Rémunération des mandataires

Le Conseil arréte la politique de rémunération des mandataires sociaux et les
rémunérations de chacun d'eux sur proposition du Comité des rémunéra-
tions.

Il se référe également au Code Middle Next de gouvernement d'entreprise
des valeurs moyennes et petites de décembre 2009.

Cette politique porte de facon exhaustive sur les rémunérations fixes, va-



riables et exceptionnelles auxquels s'ajoutent les engagements de toute na-
ture consentis par la Société (retraites, indemnités de départ, ...).

Elle est déterminée non seulement en fonction du travail effectué, des ré-
sultats obtenus, de la responsabilité assumée mais encore au regard des pra-
tiques observées dans les entreprises comparables et des rémunérations des
autres dirigeants de I'entreprise.

2.2.1 Détermination de la partie fixe

Le Conseil arréte la partie fixe de la rémunération de chaque mandataire
social pour I'exercice social a venir sur la base des critéres suivants :

- rémunération antérieure,
- résultats et performances de I'exercice précédent,
- budget de I'exercice & venir,

- analyse comparée avec des entreprises similaires en taille et en objet.

2.2.2 Détermination de la part
variable de la rémunération

Le Conseil de Surveillance, dans sa séance du 11 octobre 2010, sur propo-
sition du Comité des rémunérations du 21 septembre 2010 avait décidé
d'octroyer aux membres du « CODIR » dont les sept membres du Directoire
font partie, une prime basée sur les critéres de performance suivants :

Si L'EBE de I'exercice clos au 31/12/20710 des comptes consolidés attein-
gnait 10 700 K€, chacun des 9 membres du CODIR percevrait une prime de
10 000 € brut pour M. Rémy LESGUER et 8 000 € pour les autres membres
du CODIR;

S'il atteingnait 11 700 K€, chacun des 9 membres du CODIR devait percevoir
une prime de 20 000 € brut pour M. Rémy LESGUER et 16 000 € brut pour
les autres membres du CODIR ;

Dans sa séance du 31 mars 2011, le Conseil a constaté que I'EBE atteignait
12 277 K€, que l'objectif était atteint.

Les primes on été versées en mars 2011
Validation des critéres de performance pour l'exercice 2011

I a été constaté dans sa séance du 4 novembre 2011 que les critéres de
performances ne seraient pas atteints en 2011 exceptés ceux correspondant
& une prime de 1 000 € par personne.

2.2.3 Stock-options et attribution
gratuite d’actions

Politique d’attribution

Aucun stock option n'a été mis en place.

Au cours de I'exercice 2011, aucun plan d'attribution d'actions gratuites n'a
été mis en place.

Politique de conservation

Pour les actions gratuites qui ont été précédemment attribuées, le Conseil a
décidé de fixer a 10 % la quantité d'actions attribuées gratuitement devant
8tre conservées au nominatif jusqu'a la cessation de fonction.

2.2.4 Indemnités, avantages et remunéra-
tions accordés aux mandataires a raison de
la cessation ou du changement de leurs
fonctions

Il n’existe aucun engagement correspondant & des éléments de rémunéra-
tion, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'étre dus & raison
de la prise, de la cessation ou du changement de fonctions du mandataire
ou postérieurement & celle-ci.

2.2.5 Retraites

Il n'existe aucun régime spécifigue ni indemnité de départ.

2.2.6 Avantages en nature
Il n'existe aucun avantage en nature.

3 - Participation des actionnaires
a ’Assemblée Générale

I'Assemblée se compose de tous les actionnaires, quel que soit le nombre
d'actions qu'ils possédent.

Il'est justifié du droit de participer aux Assemblées Générales par l'enregis-
trement comptable des titres au nom de l'actionnaire ou de l'intermédiaire
inscrit pour son compte au troisiéme jour ouvré précédant I'Assemblée a zéro
heure, heure de Paris (i) soit dans les comptes de titres nominatifs tenus par
la Société, (i) soit dans les comptes de titres au porteur tenus par l'inter-
médiaire habilité.

L'inscription ou I'enregistrement comptable des titres au porteur est constaté
par une attestation de participation délivrée par l'intermédiaire habilité.

A défaut d'assister personnellement a I'Assemblée, les actionnaires peuvent
choisir entre l'une des trois formules suivantes :

(i) Donner une procuration a la personne physique ou morale de son choix,
dans les conditions de l'article L.225-106 du Code de Commerce.

(ii) Adresser une procuration a la Société sans indication de mandat.
(iii) Voter par correspondance.

Les demandes d'inscription de projets de résolutions ou de points & 'ordre
du jour par les actionnaires doivent étre envoyées au siége social, par lettre
recommandée avec demande d'avis de réception ou par télécommunication
électronique, au plus tard vingt-cing jours avant la tenue de 'Assemblée Gé-
nérale sans pouvoir étre adressées plus de vingt (20) jours aprés la date de
publication au BALO de I'avis préalable.

4 - Eléments susceptibles d’avoir une inci-
dence en cas d’offre publique

Ces éléments sont exposés dans le rapport du Directoire.

5 - Les procédures de controle interne

Le contréle interne est un dispositif de la Société, défini et mis en ceuvre
sous sa responsabilité, qui vise a assurer :

- la conformité aux lois et aux réglementations en vigueur,
- I'application des instructions et des orientations fixées par le Directoire,
- la fiabilité des informations financiéres,

- le bon fonctionnement des processus internes, notamment ceux concou-
rant a la sauvegarde des actifs.

La Société VET'AFFAIRES a pour volonté de prévenir et maitriser les risques
résultant de son activité, ainsi que les risques d'erreur et de fraude.

La démarche mise en ceuvre depuis plusieurs années repose sur :
- L'externalisation de certaines études sécuritaires auprés de professionnels.

- Le déploiement d'un systéme ERP pour encadrer et rationaliser les flux
physiques.

- La mise en place de tableaux de pilotage et d'indicateurs pour le suivi de
Iactivité.

Pour 2011, les axes de travail ont été :

- Le suivi des risques opérationnels

- L'amélioration de la qualité des informations transmises au Comité d'audit.
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Pour 2012, les principaux axes de travail prévus sont :

La définition et le role précis de chacun des membres du Directoire : mission et objectifs.

Une analyse fine du parc de magasins et de son développement: implantations, ouvertures, fermetures, rénovations, repositionnements, calendrier, codts,

procédures de contrdle et de mesure.

La mesure des évolutions de la franchise locataire et de la pertinence des éventuelles franchises propriétaires.

Processus d’élaboration de I'information comptable et financiére

Etablissement des comptes sociaux pour toutes les entités du périmétre de consolidation et établissement des comptes consolidés par un expert comptable

indépendant.
Procédures formalisées d'inventaires physiques.

Inventaire physique systématique deux fois par an.

Assistance a l'inventaire physique sur certains magasins par les commissaires aux comptes et/ou des responsables de VET'AFFAIRES.

Indicateurs périodiques et gestion par magasin : revue et analyse par le directeur financier.

Intervention des Commissaires aux comptes.

NOTE 2 - Rapport des commissaires aux
comptes, établi en application de I'article
L.225-235 du Code de Commerce, sur le
rapport du Président du Conseil de Surveil-
lance de la Société Vet’Affaires

Exercice clos le 31 décembre 2011

Rapport des Commissaires aux Comptes, établi en application de l'article L.
225-235 du Code de commerce, sur le rapport du président du conseil de
surveillance de la société Vet'Affaires

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société Vet'Affaires et
en application des dispositions de l'article L. 225-235 du Code de com-
merce, Nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le pré-
sident de votre société conformément aux dispositions de l'article L. 225 68
du Code de commerce au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2011.

Il appartient au président d'établir et de soumettre & I'approbation du conseil
de surveillance un rapport rendant compte des procédures de controle in-
terne et de gestion des risques mises en place au sein de la société et don-
nant les autres informations requises par l'article L. 225-68 du Code de
commerce relatives notamment au dispositif en matiére de gouvernement
d'entreprise.

I nous appartient :

- de vous communiquer les observations qu'appellent de notre part les in-
formations contenues dans le rapport du président, concernant les procé-
dures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration
et au traitement de l'information comptable et financiére, et

- d'attester que ce rapport comporte les autres informations requises par
larticle L. 225-68 du Code de commerce, étant précisé qu'il ne nous ap-
partient pas de vérifier la sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d'exercice pro-
fessionnel applicables en France.

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

Les normes d'exercice professionnel requiérent la mise en ceuvre de dili-
gences destinées a apprécier la sincérité des informations concernant les
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Monsieur Yves PEIS

Le Président du Conseil de Surveillance

procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a I'élabo-
ration et au traitement de l'information comptable et financiére contenues
dans le rapport du président. Ces diligences consistent notamment a :

- prendre connaissance des procédures de controle interne et de gestion des
risques relatives a |'élaboration et au traitement de l'information comptable
et financiére sous-tendant les informations présentées dans le rapport du
président ainsi que de la documentation existante ;

- prendre connaissance des travaux ayant permis d'élaborer ces informations
et de la documentation existante ;

- déterminer si les déficiences majeures du contrdle interne relatif a 'élabo-
ration et au traitement de l'information comptable et financiére que nous
aurions relevées dans le cadre de notre mission font l'objet d'une informa-
tion appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les
informations concernant les procédures de controle interne et de gestion
des risques de la société relatives a |'élaboration et au traitement de l'infor-
mation comptable et financiére contenues dans le rapport du président du
conseil de surveillance, établi en application des dispositions de I'article
L. 225-68 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du conseil de surveillance com-
porte les autres informations requises & l'article L. 225-68 du Code de com-
merce.

Nantes, le 23 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

KPMG Audit ERNST & YOUNG et Autres
Département de KPMG S.A.
Franck Noél Stanislas de Gastines



| - DOCUMENTS D’INFORMATIONS
ANNUELLES ET INFORMATIONS
FINANCIERES INTERMEDIAIRES

NOTE 1 - Documents d’Informations
annuelles

09 11 2011 : Information sur les résultats 2011
Second semestre 20711 : Objectifs revus & la baisse.

12 10 2011 : Chiffre d’Affaires T3 2011
Chiffre d'Affaires 9 mois : 109.5 M€
Ouverture du 140e magasin & Annecy en septembre.

16 09 2011 : Résultats semestriels 2011

S1 2011 : Succés du nouveau concept ; forte accélération des ouvertures
de magasins

(27 sur l'exercice : 14 au S1 et 13 prévues au S2)

13 07 2011 : Chiffre d’Affaires S1 2011
Chiffre d’Affaires 1er semestre 2011 : 69.5 M€
+ 13.8 M€ : conquéte de nouvelles parts de marché

06 04 2011 : Résultats annuels 2010
2010 L'année de la preuve : 142 M€ de Chiffre d'Affaires et 60% de marge
brute

20 01 2011 : Chiffre d’Affaires 2010
2010 Une année de référence : Pertinence démontrée du nouveau modéle
économique

NOTE 2 - Informations Financiéres
Intermédiaires

04 04 2012 : Résultats annuels 2011
& Chiffre d’Affaires du T1 2012

2011 : Un exercice contrasté
Le Directoire, réuni le 26 mars 2012 sous la présidence de Rémy Lesguer, a
arrété les comptes 2011.

Une croissance de prés de 8 %
Aprés un exercice 2010 en forte croissance qui avait démontré la validité du
modéle Vet'Affaires,

2011 a été un exercice contrasté, marqué par :

- Un premier semestre, qualifié de pause, subissant l'effet de base de la bril-
lante année 2010.

- Un second semestre caractérisé par une rentrée des classes trés difficile
(T3) et une forte réactivité en fin d'année qui a permis d'afficher des ré-
sultats meilleurs que prévus.

Données consolidées :

Des marges préservées

Les résultats sont, eux aussi, meilleurs que prévus grace au maintien d'un ni-
veau de marge brute élevé, & une gestion rigoureuse et a une bonne mattrise
des charges.

Des investissements pour I'avenir
L'ouverture de 27 nouveaux magasins, dans cette période propice a I'exten-
sion du modéle

Vet 'affaires, a permis d'afficher une bonne croissance d'activité, mais a éga-
lement pesé sur la structure financiére par 'augmentation nécessaire du
stock et le colt des implantations.

La mise aux nouvelles normes du Groupe des aménagements et du mobilier
des anciens magasins a nécessité un effort particulier sur linvestissement.

Le passage de I'ensemble des 141 magasins de I'enseigne a la franchise re-
présente une nouvelle étape fondamentale pour le développement du
Groupe, & la fois pour la motivation et I'implication des franchisés, mais aussi
pour I'évolution du modéle vers une croissance plus économe en investisse-
ments.

Chiffre d’affaires du 1er trimestre 2012 :

ME 2012 2011 Ecart %
Ter trimestre : 33.6 315 +6.6%
dont

- Ventes magasins 27.3 26.5 +31%
- Loyer de LG & Franchise 4.1 4.0 +31%
- Internet 0.7 0.1 +380%
- Ventes en gros 1.5 0.9 +54.2%
- Droits d’entrée 0.1 0.0 NS
- Autres 0.0 0.0 NS

Magasins : Conquétes de parts de marchés
Le Groupe poursuit sa croissance profitant de I'effet plein des 27 ouver-
tures réalisées en 2011.

L'activité a périmétre comparable constate une baisse de - 14.7 % dans un
contexte de crise persistante et compte tenu d'un effet de base toujours
défavorable au T1-2011.

Internet : Forte progression

Les ventes par internet accélérent et confirment la pertinence du modéle
e-Commerce de vente de textile a petit prix.

Ventes en gros : Reprise du marché

La crise du second semestre 2011 a entrainé une redistribution des parts
de marché entre les acteurs de la vente en gros. La solidité du Groupe Iui a
permis de conforter ses positions et de conquérir de nouveaux clients.

2011 M€ % 2010 M€ %
Chiffre d'Affaires 153.1 100 % 1422 100 %
Marge brute 93.4 61.0% 85.3 60.0 %
Excédent Brut d'Exploitation 8.4 55% 12.2 8.6 %
Résultat opérationnel 4.1 2.7 % 9.2 6.4 %
Résultat net (pdg) 1.5 1.0% 5.0 35%
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Des objectifs ambitieux mais raisonnables pour 2012

Poursuivant sa croissance et sa conquéte de nouvelles parts de marché, le
Groupe a cependant un objectif de croissance limité & 10 nouvelles ouver-
tures, du fait de la persistance d'un contexte de crise de la consommation
qui frappe I'ensemble du secteur.

Internet

Poursuite de la croissance et break even dans I'année
Ventes en gros

Reprise de la croissance

Lancement de la franchise

Relai de la croissance

Cette évolution du modéle ouvre la voie & un mode de développement dans
lequel I'exploitant franchisé pourra devenir propriétaire de son fonds de Com-
merce, le contrat de location gérance disparaissant alors de la relation
contractuelle.

Rémy Lesguer, Président du Directoire, déclare :

« Vet'Affaires a vécu un exercice contrasté dans un environnement de mar-
ché difficile.

Cependant les équipes, faisant face avec réalisme et rapidité, ont ainsi main-
tenu le cap vers la croissance, tout en arrétant un plan d’économies ambitieux
pour 2012, proche de 3 M€, et une baisse du niveau des stocks, a environ
35 ME.

Les premiers pas dans la franchise et le succés de notre premiére participa-
tion a son salon de mars 2012 sont prometteurs et la franchise s'affirme
comme le relai de développement du Groupe avec d'importants gisements
de croissance identifiés. »

25 01 2012 : Chiffre d’Affaires 2011

2011 : Un exercice contrasté
Solide résistance du modéle « low cost »

Aprés un premier semestre en ligne avec l'excellent exercice 2010,
VET Affaires n'a pas été épargné par 'aggravation de la conjoncture qui a af-
fecté 'ensemble du secteur de la distribution & partir du troisiéme trimestre
2011. L'évolution rapide de son positionnement et la réactivité de ses
équipes Iui ont cependant permis de reprendre sa marche en avant dés le
quatriéme trimestre et de limiter ainsi Iimpact d’'un mauvais trimestre de
rentrée.

Chiffre d’affaires M€ 2011 2010 Ecart %
Total annuel 153.1 142.2 +7.7%
Ter trimestre 31.5 27.8 +13.3%
2éme trimestre 37.9 33.3 +14.1%
3éme trimestre 40.1 41.5 -34%
4éme trimestre 43.6 39.6 +10.1%
Dont

Ventes magasins 125.7 115.8 +85%
Loyer de LG & Franchise 18.7 16.8 +11.3%
Internet 1.4 1.2 +16.7%
Ventes en gros 4.7 7.4 -365%
Droits d'entrée 13 0 Non significatif
Autres 1.3 1.0 Non significatif

Magasins : Accélération du développement

Poursuivant sa croissance et sa conquéte de parts de marché le Groupe af-
fiche un chiffre d'affaires magasins en forte hausse avec I'ouverture de
27 nouveaux points de vente.

L'activité a périmétre comparable constate une baisse de - 8.1 % en raison
d'un fort repli de la consommation au second semestre mais surtout subis-
sant un effet de base trés défavorable compte tenu de la performance de la
méme période 2010.

Le mois de décembre 2011 affiche une reprise d'activité, soutenue par une
météo enfin favorable.
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Internet : Forte hausse au second semestre

Les ventes par internet réalisent 1 M€ au seul second semestre apreés la re-
fonte totale du site au S1.

Elles confirment la belle tendance amorcée dés la rentrée des classes.
Ventes en gros : Fléchissement ponctuel

Cette activité s'inscrit dans la baisse conjoncturelle du marché.

Il faut cependant noter gue les ventes en gros 2010 intégraient 1.5 M€ de
chiffre d'affaires lié & une opération exceptionnelle de déstockage.
Lancement de la franchise : Relais de la croissance

Aprés la refonte, en 2010, de I'organisation juridique de son réseau de dis-

tribution, Vet'Affaires compléte son dispositif avec des contrats de franchise,
garants du savoir faire apporté par I'enseigne aux « franchisés ».

La relation contractuelle avec les exploitants des magasins s'articule désor-
mais autour de 3 contrats :

Location Gérance + Dépdt vente + Franchise. Tous les exploitants sont ainsi
devenus, en 2011, franchisés tout en restant locataires de leur fonds de
Commerce.

Cette évolution du modeéle ouvre la voie en 20712 & un nouveau mode de
développement dans lequel I'exploitant franchisé pourra devenir propriétaire
de son fonds de Commerce. Le contrat de location gérance disparaitra alors
dans la relation contractuelle.

Le Groupe anticipe 'ouverture de quelques magasins sur ce modéle de fran-
chise propriétaire dés 2012.

Cest dailleurs le but de sa participation au prochain salon de la franchise du
18 au 21 mars 2012.

La signature des contrats de franchise/locataire-gérant a généré des droits
d'entrée de 1.3 M€ en 2011 soit 10 000 € par magasin. Ces contrats n‘ont
entrainé aucune modification de I'équilibre financier avec les exploitants, la
nouvelle redevance franchise étant intégralement compensée par une baisse
du loyer de location gérance.

Vét'Affaires a ouvert plus de 22 000 m? commerciaux dans les villes de :

Valence (26), Millau (12), Vannes (56), Rochefort (17), Chateaubernard
(16), Nogent (60), Annemasse (74), Arles (13), Lannion (22), Montmorot
(39), Saint-Denis-1&s-Sens (89), Morschwiller (68), Chaumont (52), Vier-
zon (18), Saint L6 (50), Tourcoing (59), Lescar (64), Blois (41), Buchelay
(78), Vendenheim (67), Chambery (73), Boulogne-sur-Mer (62), Aubiére
(63), Valenciennes (59), Annecy (74) et Le Creusot (71).

Rémy Lesguer, Président du Directoire, déclare :

« Vet'Affaires a capté plus de 600 000 nouveaux clients en 2011 et s'af-
firme comme leader incontesté de la quantité de vétements par panier avec
un prix moyen 50% moins cher que tous ses concurrents.

La croissance du Groupe se situe a + 7 % mais, hors effet crise, la croissance
aurait pu étre proche de + 20 %.

Avec un panier moyen a 20 €, les consommateurs devraient étre susceptibles
de venir au moins une fois par mois dans l'un de nos 150 magasins.

En 2012, Vet'Affaires s'attachera & défendre le pouvoir d'achat des familles
dans I'habillement, grace a son offre de prix et son forfait simple de 5 véte-
ments pour un panier de 20 €.

Je suis fier d’annoncer que I'année 2012 sera marquée par :

- l'ouverture du 150éme magasin

- les 25 ans de l'enseigne

- le lancement des premiers magasins en franchise propriétaire »
Prochains rendez-vous :

- Assemblée Générale annuelle Ter juin 2012

- Résultats semestriels 12 septembre 2012

Retrouvez tous les communiqués sur www.vetaffaires.org

Vét'Affaires DAF PHI éconéo

Pierre - Yves CLAUDEL Vincent LIGER-BELAIR
claudel@vetaffaires.fr vlb@phi-com.com

+33(0) 147553056 +33(0) 147618965



J - DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

K - PERSONNES RESPONSABLES

Documents de référence 2009 et 2010

En application de l'article 28 du réglement (CE) n°809/2004 de la Com-
mission, les informations suivantes sont incluses par référence dans le pré-
sent document de référence :

Pour I’exercice 2009

- Les comptes consolidés aux pages 45 a 70 et le rapport des Commissaires
aux comptes correspondant a la page 70 ;

- les informations financiéres aux pages 8 13 ;

- les comptes de la Société pour I'exercice établis en normes francaises aux
pages 71 a 84 et le rapport sur les comptes annuels et le rapport spécial
des Commissaires aux comptes respectivement aux pages 85 et 86 a 87,

figurent dans le Document de Référence de I'exercice 2009 déposé auprés
de I'Autorité des Marchés Financiers en date du 20 Juillet 20710 sous le numéro
R. 10-060.

Pour I’exercice 2010

- Les comptes consolidés aux pages 42 a 64 et le rapport des Commissaires
aux comptes correspondant & la page 77 ;

- les informations financiéres aux pages 7& 11 ;

- les comptes de la Société pour I'exercice établis en normes francaises aux
pages 65 a 76 et le rapport sur les comptes annuels et le rapport spécial
des Commissaires aux comptes respectivement aux pages 77 et 80 a 85,

figurent dans le document de référence de I'exercice 2010 déposé auprés
de I'Autorité des Marchés Financiers en date du 29 Avril 2011 sous le numéro
D.11-04-32.

Les parties non incluses de ces documents sont soit sans objet pour l'inves-
tisseur, soit couvertes par un autre endroit du document de référence.

Consultation de documents du Groupe VET’AFFAIRES :

Pendant la durée de validité du Document de Référence, les documents sui-
vants peuvent étre consultés au siége social sur simple demande :

- Acte constitutif.
- Statuts de Vet'Affaires.

- Les comptes annuels des années 2009 — 2010 — 2011 ainsi que les dif-
férents rapports des Commissaires aux comptes correspondants.

- Les documents de référence des exercices clos les 31/12/2009,
31/12/2010et 31/12/2011.

Ces documents sont accessibles également sur notre site internet a
I'adresse suivante :

http://www.vetaffaires.org/rapports_annuels.html

Responsable du document

Monsieur Rémy LESGUER, Président du Directoire

Attestation du responsable incluant le rapport financier annuel

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable & cet effet, que les in-
formations contenues dans le présent Document de Référence sont, & ma
connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas d'omission de na-
ture a en altérer la portée.

Jatteste, & ma connaissance, que les comptes sont établis conformément
aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patri-
moine, de la situation financiére et du résultat de la Société et de I'ensemble
des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de gestion
figurant en pages 7 & 26 présente un tableau fidéle de I'évolution des affaires,
des résultats et de la situation financiére de la Société et de I'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation ainsi qu'une description des prin-
cipaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contréleurs Iégaux des comptes une lettre de fin de travaux,
dans laguelle ils indiguent avoir procédé a la vérification des informations
portant sur la situation financiére et les comptes donnés dans le présent do-
cument ainsi qu'a la lecture d'ensemble du document.

Les informations financiéres consolidées de I'exercice 2010 incorporées par
référence dans ce document de référence ont fait I'objet d'un rapport des
controleurs Iégaux KPMG Audit et RSM Secovec, qui contient I'observation
suivante :

« Sans remettre en cause |'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre
attention sur la note 2 de I'annexe des comptes consolidés qui expose I'inci-
dence de la réorganisation fonctionnelle du Groupe Vet'Affaires sur la com-
parabilité des comptes. »

Rémy LESGUER
Président du Directoire

Responsables de I'information
Rémy LESGUER, Président du Directoire
Pierre-Yves CLAUDEL, Directeur Administratif et Financier

112, avenue Kléber

76116 Paris

Tel: +33(0) 147553056
Fax:+33(0) 147553057
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6= APERCU DES ACTIVITES ...ttt ettt ettt st et et e et e st st e e st esasas et ese s esaseesas s et an e et eneesenesseseaseseasesentesentesen e et ese et e s ersenens et ensesentesenteseneseneesesessenensesensesenes
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INAUSEIIEIS, OU FINANCIETS, .. oo 28
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9- EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT ......ootiiiteirietrietrtettstete ettt sttt ettt et et es et b et ese st sse st ste s et ene s esentesastebentseneesesestesetenensesensesenes
9.7 = SHEUGTION FIMBNCIEIE ... 39
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10- TRESORERIE ET CAPITAUX
10.7- Informations suUr les CapItauX A& IEMETTOU ......oooooooooooooooeoeeeceeeeeeeeeeeeeeeeeeee oo eeeeeeeee e ..42,51,63
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20.2-Informations financiéres pro-forma ...
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