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|. PERSONNE ASSURANT LARESPONSABILITE DU RAPPORT ANNUEL
[.1. NOM ET FONCTION DU RESPONSABLE DU RAPPORT ANNUEL

M. Dominique COUTIERE- PrésidenDirecteur Général

Attestation du rapport financier annuel

J atteste, a ma connaissance, cauxenorrmes somptablespappécables e n
donnent une image fidéle du patrimoine, de | a situ
entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de gegtiom présente un tablaafidéle de

| " évolution des affaires, des résultats et de | a
comprises dans | a consolidation ainsi gu’'une descr
confrontées

Mimizan, le 27 avril 2017

Dominique COUTIERE
PrésidenDirecteur Général

|.2. RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES
Commissaires aux comptes titulaires :

KPMG AUDIT IS SAS, membre de la Compagnie Régionale des Commissaires aux comptes de Versailles

Tour EQHO

2 avenue Gambetta

92066 LA DEFENSE CEDEX

Représenté par M. Eric JUNIERES

Mandat attribué le2juin 20l6et expi rant | ors de | ' AGO statuaBlt sur

Deloitte et Associés, membre de la Compagnie RégialeéCommissaires aux comptes de Versailles

185 avenue Charles de Gaulle

92200 NEUILLY SUR SEINE

Représenté par M. Emmanuel GADRET

Mandat attribué le2juin 20l6et expi rant | ors de | ' AGO statuaBlt sur

Commissaires aux comptes suppléants :

Salustro Reydel

Tour EQHO

2 avenue Gambetta

92066 LA DEFENSE CEDEX

Mandat attribué le2juin 20l6et expi rant | ors de | ' AGO statuaBlt sur

BEAS, membre de la Compagnie Régiordde Commissaires aux comptes de Versailles

7-9 Villa Houssay

92200 NEUILLY SUR SEINE

Mandat attribué le2juin 2016et expi rant | ors de | ' AGO statuaflt sur



II. SITUATION FINANCIERE

II.1. CHIFFRES CLES

(En milliers d'euros) Exercice Exercice
2016 2015
Chiffre d'affaires 406 771 415 143
Taux du chiffre d'affaires a l'international 56,3% 56,3%
EBITDA 21 980 16 706
Taux d'EBITDA (EBITDA/Chiffre d'affaires) 5,4% 4,0%
Résultat opérationnel courant 11 599 7 689
Résultat net de I'ensemble consolidé (part 7 384 7075
du groupe)
R®sul tat net par act 0,36 0,35
Capitaux propres (part du groupe) 100 373 94 390
Capitaux propres par 4,9 4,6
Effectifs a la cléture 1724 1761
Endettement net 98 405 96 006
Besoins en Fonds de Roulement 87 881 93 088
d'Exploitation (BFRE)
Cash-flow d'exploitation 18 758 (3 756)
Investissements (19 853) (32 645)
Cessions (immobilisations corporelles et 128 1744
incorporelles)
Cash-flow de financement 8 396 8 166
Cash-flow (variation de la trésorerie) 6178 (26 304)

I1.2. ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 22 JUIN 2017

1.21-ORDRE DU JOUR DE LOASSEMBLEE GERZXEBKNR2E ORDI NAI RE

=

=4 =8 -8 8 _-8_8_95_9_-2

Lecture du rapport de gestion@o ns e i | d ' anduarit le fagportrde dgestionrsur I'activité et la situation
de la société et du Groupe durant I'exercices26flsur les comptes souaiaet consolidés dudit exercice

Approbation des comptes annuels, des comptes consolidésetgut op ér at i ons de | ' exer
Lecture des rapports d€emmissaires aux comptes sur I'exécution de leur mission

Affectation du résultat de I'exercice

Nomination de censeurs

Renouvell ement du mandat d’un administrateur

Jetons de présence

Mi s e a | o udusiége sotidl e mModificatigles statuts

Modi fication des statutsscehcedun®&nts i dnnigtiatiod es Ca d s
Pouvoirs pour les formalités



12.2. RAPPORT DE GESTI ON DU CONSAHIIIONDMADMO NS SEF
GENERALE ORDINAIRE DU 22 JUIN 2017

[1.2.2.1. FAITS MARQUANTS

L”’année 2016 a €été marquée par |l a poursuite du ret
2015 ainsi gue | es pl an scontnengentoanporterilerirs feutts cal qui permet én016 |
d’" améliorer significativement | a rentabilité (I’ EBI

[1.2.2.2. ACTIVITES ET RESULTATS DU GROUPE

Compte de résultat

9y ace 2016 2015 2014
Chiffre d'affaires 406,8 415,1 410,9
EBITDA 22,0 16,7 11,0
Résultat opérationnel courant 11,6 7,7 0,8
Résultat opérationnel 10,5 9,7 2,1
Résultat financier -3,1 -1,9 -3,9
Résultat avant imp6t 7,7 7.9 -5,9
Résultat net consolidé 7.4 7,1 -5,7

Lechi f fr e sdedanfofnatier eas 406, 8 M€, en | éger recul de 2,0

Ce recul est conforme a la stratégie du Groupe de se concentrer sur les segments a plus forte rentabilité, qui pe
d’" améliorer | es maixmarchés ptaproduits gue housgpuuasiliMronssdans lesl apnées futures.

LOEBIpDMd gresse de plus de 30% de 16,7 ME€ en 2015 a
masse salariale (en diminutionr giee 3( e&n M&Ei mienuta olna
notamment de la mise en service de la chaudiére biomasse sur le second semestre. Le redressement de la rent

est néanmoins | imité par des colOts d’ approvisionner
Le résultat opérationnel courantpassede + 7,7 M€ a + 11,6 M€£€. La progr
est moi ndre que <celle de |’ EBI TDA <car l es amortis

importants réalisés depuis 3 ans.

Le résultat opérationnels t@abl it a 10,5 M€ et inteégre des autres
de-1, 1 ME£.

Le résultat financiers ' é | €3/,el1 aM€ , en dégradat
résultat de changebéhéfainniéee Q@O15
| " af fai blissement de |l a |ivre ste

ion de 1,2 M€ par
emafvai cement du do
rling.

L6i mplt sum’lé¢d=2lved aV®Pte®s -2086ME€o@anhr2015.

Lerésultatnetde | 6 ense mledtpositfmur a¥and®e consécutive a 53,4 M

! EBITDA : Résultat opérationnel courant + dotations nettes aux amortissements + dotations nettes aux provisions
dépréciations d’'exploitation
6



Situation financiére

2016 2015
Bilan
/ FLIAAGLF dzE LINBLINB& 06a 1004 94,4
/1 LA GF dzE LINRB LINB& LJ 4,9 4,7
OyRSGGSYSyld ySi oac 98,4 96,0
. Sa2Ay Sy C2yR& RS 87,9 93,1
Tableauxde flux
Cashiff 29 RUSELJ 2A G+ GA 18,7 -3,8
LygSaiAraaSySyia odac 21,4 -32,6
t NPRdzAGa RS OSaarzy 0,1 1,7
Cashiff 26 TFTAYlIYyOSYSy 8,4 8,2
+ NAFGA2Y RS (NB&2N] 6,2 -26,3

La structure financiére du Groupe s’ est renforcée
positif et dans | e méme temps, | " endettement est st

Le cashf | ow d’' expl oitatd.i s'’améliore Bid$esipami fli’caar
| " EBI TDA et par | a ba se du besoin en fonds de r ol
[ s’'établit’ BBLBDAX M&€ 20 M€ (hors CICE et CIR nor
notamment a la diminution des stocks de bois peamdétt de dégager un fl ux positi
par l e rembour sement du moratoire soci al et fisca
paiement de charges exceptionflees non directement | iées a | exploildl

on
i s

Le Groupe atteint un équilibre avecunchsh ow d’' expl oi tation a 18,7 M€ qu
investi ssements (21,4 M£) .

Le caskflow de financement comporte la mise en placeldéesgnes de cr édi t exi stant

supplémentaires BM€ ) , | " encai ssement d’'une avance sur une s
(1,7 M€) et | e début du remboursement de | a dette r
Lescontrat bancaires contiennent une obligation de resp

été respecté au 31 décembre 20 banques ont accordé un waiver (renonciation formelle) en date du 20 mars
2017, et ont donc renoncé de facto @gexun remboursement anticipé.

La dette bancaire n’ étant pas exigible a |l a date d
remboursable a plus d’un an en dette | ong terme au



11.2.2.3. ACTIVITES ET RESULTATS DES BRAN CHES

Les principales données opérationnelles pour chacune des branches sont reprises dans laddeas ci

oy ac Division Division Dont brgnche Dont branche| Dont brlanche
BOIS EMBALLAGE Papier Sacs Flexible

2016 | 2015|| 2016 | 2015 || 2016 2015 | 2016 | 2015 2016 | 2015

CA 729 | 74,0 333,8 | 341,1 ||106,1] 106,8| 108,7|110,7| 119,0| 123,6
EBITDA -1,51 -0,9 23,5 17,6 84 | 41 6,6 5,8 8,1 7,3
Résultat Opérationnel Courafjt -2,6 | -1,2 || 14,2 9,1 69 | 33 | 22 | 16 | 51 4,3

La Division Boisa v ai t bien entamé son rlettad passe éedhe 1t MEn eDO 2D 1
ME en 2015 graace aux mesures prises pour arréter | ¢
le pas.

7

Une analyse compléte site par site, gamme de produits par gammes de produit est&rd dours d ' él abor
complémentaire de redressement a court et moyen terme.

LaDivision Emballagee st conf or me aux attent es‘daevec MEn g +a3mMén)i o

1 La branche Papierdouble sa rentabilité en 2016 grace aux effets des mesures prises depuis 3 ans sur

structuredecodts | a masse salariale diminue sensi bl emen
fagcon pérenne (non dépendante des cours du fuel) avatsdéaen service de la chaudiére biomasse. La
branche bénéficie égal ement d’"une | égére décru

néanmoins beaucoup plus élevés que les cours historiques.

1 Labranche Sacsvoit son EBITDApr ogr esser de 14% sous | effet d
| " amélioration de |l a rentabilité du site de Nan
malgré la dégradation de la filiale tunisienne dans le contexte émpdifficile de & Tunisie

1 La branche Flexible poursuit sa progression, principalement tirée par le site de Dax qui bénéficie de sor
organisation industrielle optimisée et de sa stratégie de développement sur des segments a plus forte va
ajoutée.



Société mere (Comptes sociaux)

Le chiffre d’

de | > assistance
Lerssul t at

Lerssul tat financi
Lerésul tat excepti

Lerésultatnet ' éta b+ 2 t3

La structure du bilan a étélativement peu modifiée en 20&6

Le

Echéancier fournisseur

Les dettefournisseus d e

aff ai

er

res

onn.el

net

socCi

est.

est

al

MEZ9ME€c oennt. r2e0 1 5

décomposent par échéance comme:suit

n ombr e utadétanceas auBh décembre 2@56de 4206.

de

Gascogne

SA,

d"  exploitatioh, 2sM8 ehv & ye&nm e2@Ine!l i orati on

de +2, 2 M€, contre
de +0,2 M€ en 2016
nappell e donc pas

Gascogneokd #HMoKtEecentr eapondant a

En milliers d'euros Exercice 2016 ngr??ét;:ises Factures échues
< 30 jours 30 - 60 jours 60-90 jours > 90 jours
Fournisseurs francais 302 203 58 3) 4) 48
Fournisseurs étrangers 36 0 36 0 0 0
Factures en litiges
Total fournisseurs hors groupe (a) 338 203 95 3) 4) 48
Fournisseurs groupe (b) 82 82 0 0 0 0
Total fournisseurs (factures regues) (a) + (b) 420 285 95 ?3) 4) 48
En milliers d'euros Exercice 2015 noF:(ggrins Factures échues
< 30 jours 30 - 60 jours | 60-90 jours > 90 jours
Fournisseurs francais 442 154 215 (24) 1 96
Fournisseurs étrangers
Factures en litiges 1 1
Total fournisseurs hors groupe (a) 443 154 215 (24) 1 97
Fournisseurs groupe (b) 32) 14 47) 1
Total fournisseurs (factures recues) (a) + (b) 411 168 169 (24) 1 98

essen
technigmedesuacbiny ir &€ entreeds6M€ e a blal € D &




1. 2.2. 4. POI NT SUR LOEVOLUTI ON DES PRI NCI PAUX

Des litigessont provisionnés dans les comptersolidés pour un montant de ME(vs 4,5M €en 2015 :
- des litiges en matiere de mal adie professionnel
mal adies | i ées a | ' amiant e,
- deslitiges sociauxavet’” anci ens sal ari és,
- des litiges commerciaux.

I n"y a lfasnieud’éénvo2@ti on dans une procédure judi
significatif.

11.2.2.5. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

La recherche et développement est conduite au sein des activités du Groupe.
Les dépenses de recherche et développement identifiées dans le cadre du dispositif du Créttchepche pour
| " exercsi'céd evleln&t a 1,3 M€ ege. sont comptabilisées en

[1.2.2.6. EVOLUTION ET PERSPECTIVES

L’ année 2 6tre dne dneée deapoursuite du redressechent Gr oupe avant | a mise
pl an d’ i nd'eesehyV easirgemanaées a venir

- La Division Emballage doit confirmer seadressement

- La Division Bois doit commencer a bénéficier des nouvelles mesures qui seront décidées en 2017 afin
revenir a des niveaux de rentabilité plus conformes

Les principales incertitudes portent sur le contexte économique global.

[1.2.2.7. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

La papeterie de Mimizan de | a soci ét é Ga s shiogasse dP ap
Mi ni stére de | ' Ecologie | ancé en févri eri o2n0 1d6’ épl oeucrt
partir de vapeur) d’  une puissance électrique de 19,

La société avait déjainvesi r €és de 30 M€ dans wune chaudi ére bi oma
2016. Ce projet de cogénération va permettre de complétenwattissement avec une turbine de production
d’ électricité de derniére génération et des équiper

Ce projet, créateur de valeus,” i nscr it pl ei nement dans | eite degptoductionn e i
landais.

10



l'1.2.2.8. CONSEIL DOADMI NI STRATI ON AU 31 DECEMBRE =
Le Conseil d’administration est composé de 5 admini
Le PrésidenDirecteur Général est Monsieur Dominiqgue COUTIERE nommé le 9 juillet.2014

a) LES ADMINISTRATEURS - FONCTIONS ET MANDATS SOCIAUX

- BIOLANDES TECHNOLOGIES, représentée par M. Je@taude BEZIAT

Mandats sociaux au 31 décembre 2016 en dehors de la société
Président du groupe AQUALANDE

Gérant de AQUAQUITAINE et FERMEMARINE DU DOUHET
Administrateur de ALLIANCE FORET BOIS.

Titulaire de 100 titres au nominatif au 28 février 2017

Mandat Gascogne venant a expiration a |’ issue de |

- Dominigue BRARD, Directeur Généralenchage de | ' organi sation, des r
de la communication du groupe LACOSTE

Mandats sociaux au 31 décembre 2016 en dehors de la société
Admini strateur de | " économat des ar mées.

Mandat Gascogne venanAGQ@ etxptivarnti onnura llés scsamp tdes | d

Titulaire de 100 titres au nominatif au 28 février 2017

- Dominique COUTIERE, PrésidentDirecteur Général
Mandats sociaux au 31 décembre 2016 en dehors de la société
Gérant de SCDC, SCLP, SCI DE LAAILBOSSET.

Titulaire de 100 titres au nominatif au 28 février 2017

Mandat Gascogne venant a expiration a | ’'issue de |

- Eléonore JODERTRETZ, Directeur administratif et financier du groupe Macgpisto

Mandds sociaux au 31 décembre 2016 en dehors de la spciété
Administrateur de LUCIBEL SA
Titulaire de 100 titres au nominatif au 28 février 2017

Mandat Gascogne venant a expiration a |’ issue de |

11



- Laurent LABATUT, PrésidenDirecteur Général du groupe DRT

Mandats sociaux au 31 décembre @6 dehors de la société
PrésidenDirecteur Général deACTION PIN, RESINELAND;
Président deIxxi, SBS, DRT Approvisionnement Biomasse, Grgnel

Président : DRT Specialty Chemicals Wuxi Ltd (Chine), DRT Anthea Aroma Chemicals Private Limited (DRT
AACPL) Inde ;Tecnal Corporation (Etatdnis)

Administrateur. DRT America Inc.,(Etats Unis), PINOVA (Etaltinis)
Administrateur de Crown Chemicals Lintéinde);

Gérant de Willers Engel (Allemagng)

Membre du Conseil de Surveillance:d&TTIS2.

Chambre de Commer ce ¥dePrédsidentlddustrer i e des Landes

Titulaire de 101 titres au nominatif au 28 février 2017

Mandat Gascogne venantaexpati on a | i ssue de |’ AGO statuant su

Les membr es d oistr@ionrdétiennent emséndbld Battions au nominatif au 28 février 2017.

b) LES CENSEURS:
- Serge BEDROSSIANFBPI FRANCE | NVESTI S S Eépembre2pl6 squ’ au 15
- Nicolas LAMBERT i IDIA CAPITAL INVESTISSEMENT

A la connaissance de la société, depuis leur nomination,

- aucun mandataire social n"a fait |’ objet d’  une

- aucun mandataire soci al sousaéquedtréou ligeidation,i € a une f

- aucun mandataire social n’a fait |’ objet d’'une
autorités statutaires ou réglementaires (y compris des organismes professionnels désignés),

- aucun mandataire seci n"a été empéché par un tribunal C
d’"administration, de direction ou de surveillan

des affaires d’  un émetteur.

12



11.2.2.9. CAPITAL

EVOLUTION DU CAPITAL

Exercice Nature Mont ant Capital Nombre Valeur Droits de
soci al dactions nominale | vote double
de
I'action
(a)
01/01/2007 29 255 670 1950 378 15
levées d'options Augmentation de 647 400,00 647 400 43 160 15
capital
Prime d'émission 2 196 040,40
31/12/2007 29903 070 1993538 15 594 345
levées d'options Augmentation de 6 375,00 6 375 425 15
capital
Prime d'émission 21 615,50
31/12/2008 29 909 445 1993 963 15 587 179
31/12/2009 29 909 445 1993 963 15 901 738
31/12/2010 29 909 445 1993 963 15 1172033
31/12/2011 29 909 445 1993 963 15 1089 153
05/06/2012 |r ®duction de | a valeu -19 939 | (19 939 630) 1993 963
630,00
31/12/2012 9 969 815 1993 963 5 634 607
31/12/2013 9 969 815 1993 963 5 530 121
09/07/2014 | augmentation de capital par incorporation de
créances - création de 1 908 804 actions 9 544 020,00
Prime d'émission 24577 411,44 19513835 3902 767 5
réductiondelavaleurnomi nal e de | -9756917,50 9 756 3902 767 2,50
917,50
01/09/2014 | augmentation de capital ouverte 10 193 547,50 | 19 950 465 7 980 186 2,50
19/09/2014 | augmentation de capital réservée 31043 195,00 50993660 | 20397464 2,50
31/12/2014 50993660 | 20 397 464 2,50 529 833
31/12/2015 50993660 | 20 397 464 2,50 867 290
31/12/2016 50993 660 | 20 397 464 2,50 922 388

1. 2.2.9. 1. OPTI ONS DE SOUSCRI PTI ONS DOACTI ONS
Néant
11.2.2.9.2. REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE

Au 31décembre 2016, le capital de la société était composé 3@72464actions au nominal de 26.
A |l a date de rédaction du présent rapport, 397el64n o m

Compte tenu de | ' e xoudetpeunleseactiohs détdnues ert conthe nomimatifedepdis plus de 3
ans (article 13 des statuts), | e @Al18HMs6aeu Itnats2017. dee d
nombee de droits de vote réel est2270250c ompt e tenu de | ' auGhtienntr 61 e g

Au 28 février 2017, les actionnaires ayant plus de 2,5% du capital ou des droits de votes sont les suivants
- Attis 2: 70,6% du capital e67,7% des droits de vote
- VIKTORIA INVEST (ex EEM): 15,98% du capital e18,03% des droits de vote

Au 31 décembre 2016, la participation des salariés dans le capital de la société se monte a 70 664 actions déte
par le Fonds Commun de Placement Gascogne Investissement, so#QjB4tpital.

! Enfin, nous vous informons qu’au 31 décembre 2016,

T Aucune action d’' autocontrole n’a été achetée ou

13



f Aucune déclaration de franchi sseaeent de seuil s n

PACTE DO6ACTI ONNAI RES

Conformément a | a publication de |l a note d>-287le27at i
ma i 2014, i exi ste un pavkKlI@RIADNVESTt(ex BEM). £€¢ pactes ainsi Que te e
sousconcert au sein d'"Attis 2 sont décrits dans | a de
AUTOCONTROLE

L'’autocontroéle représente toujours 40 206 actions,

AUTORISATIONS EN COURS

Conformément aux dél égati amg idonnédas awkr CdmMseielmbd’é
ce dernier a autorisé | ' émission des ORAN 1 et 2
termes et conditions convenus.

- ORAN1
L'’ émission d’un 368M52a,n5t t&taopee rrdalelé mkde tF e des actions
en une seule fois a |la date d’'émission des ORAN 1
- ORAN2
L”"émission d’ un n®d&dt&aand @®omémmet tdemas2da émetpriex des p
en une seule fois a |la date d’'émission des ORAN 2

rr.2.2.9. 3. MARCHE DES TilCORA®N BUR ALTERNEKTT T EUR

Conformément a la décisiontlee Assembl ée Général e Or dfrésolutiore le Gomseill 8 i

d’" administration a mis en ocuvre |l e transfert des ac
marché ALTERNEXT.
Depuislefsept embre 2015, Ist’ catée yuotmianneBhAns a0abBUNSE dedParis sous la référence

ISIN FR0000124414, mnémonique ALBI.

14



[1.2.2.10. INFORMATIONS SUR LES RISQUES

Cette partie décrit les risques dont Gascogne estime que la réalisation pourrait avoir un effet défayoifadaltf

sur le Groupe, son activité, sa situation financiere, ses résultats ou son développement. Le Groupe a procédé &
revue de ses risques et il considere qu’ il n''y a pe
Le Gr oup evrewe tertainmombea de mesures afin de contrdler ses risques et en améliorer la gestion. Pc
les risques les plus importants et lorsque cela est possible, des assurances sont souscrites pour couvrir tout ou |
de ces risques.

[1.2.2.10.1.Risquesindustriels et environnementaux
Ri sques sur | 6environnement

Le Groupe assume ses responsabilités industrielles en cherchant quotidiennement a améliorer ses produits et pr

et a | imiter ses impacts sur | " elnvdeg odnamenons Céel
protection/prévention.

Ainsi |l es soci étés du Groupe se sont engagées dans
pl us, des contrdles et audits i n ttreenplac lepactiom adcdssaines.
Enfin, en cas de sitwuation d’'urgence, des fiches
égal ement d’'un Plan d’ Opération Interne (POIl) et ré
Sel omallysae conduite par | e Groupe, l es principaux r

la papeterie de Gascogne Papier & Mimizan.

La gestion des risques liés a la fabrication du papier repose sur le respect des réglementatiomsr ext sigudes
efforts constants visant a optimiser les consommations et limiter les émissions.

Par ailleurs, la force de Gascogne Papier est de produire une pate a papier non blanchie selon un procéd
fabrication intégré et bouclé. La teinte naturdllebois est ainsi conservée, le traitement chimique est limité, une part
de | " énergie nécessaire a | activité de Gascogne Pz
la fabrication de la pate sont régénérés.

- Risquestiliil®satilodbude | 6®nergi e
L'efficacité et | e mix énergétique sont | es deux ax

Une papeterie a besoin de beaucoup d’'énergie (pres
estnécessaire pour faire tourner les machines et de produire de la vapeur pour cuire le bois et sécher le papier
force de Gascogne Papier réside notamment dans son procédé de fabrication parfaitement bouclé, couramment a
« Boucle Kraft», qui lui pemet de produire une partie de sa propre énergie a partir de ressources renouvelables.
Le procédé Kraft se caractérise par un recyclage de
du boi s. OQutre | a pateeses bhasdins éncéleatrinité et 9@6 de ses basaine en5e0edgic
thermique.

L'efficacité énergétiqgue est assurée en partie par
diminuer la consommation énergétique.

Le contexte économiqgquet | i mpact environnement al i é a | ut il
papeterie a mettre en place des actions de substit
particules de bois sont venues remptaen partie les combustibles fossiles.

Cette réflexion a également conduit Gascogne Papier a chercher depuis plusieurs années des solutions alternati
|l "utilisation des combustibles fossiles aiuprédenteadee r s
nombreux avantages

- écologiques limitation des émissions de gaz a effet de serre,

- économiques | i mitation de | a dépendance au fuel et a
biomasse rémanents de la forét des Lantids que les souches).
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La nouvelle chaudiére biomasse a été mise en service a la fintdimdstre 2016.

- Risques 1i®s ° | 6utilisation de | 6eau et aux reje
Les risques | iés a |’ "utilisati ogualtéeleskejete.au reposent
Les impacts environnementaux | iés a |’ eau du grourg
Papier En effet, |l a quantiteé d’ eau prélevée pour |
totak d’' eau utilisée par | e Groupe.

Réduire les volumes prélevés est un axe de travail prioritaire pour Gascogne Papier. Depuis les années 1970
volumes d’eau préleveés ont diminué de pres de 80 %.
Des contrdéles rigour eux ddue plr' oecaeus ssuosn te tr élaelsi sréesj ettosu t
d " une surveillance stricte par des organi smes i ndEer

Par ailleurs, des investissements sur les derniéres années, notamment au niveau des presses laveuses, ont
d’ amél i on sgnificatiee lafqualié des rejets.

La production de papier nécessite d’'importants vol
la quantité nette consommeée par Gascogne Papier eshqllasi

- Risques réglementaires

En France, 8 sites du Groupe sont soumis a la réglementation liée aux Installations Classées pour la Protectior
| " Environnement car considérés comme susceptibles
voi sinage ou | datlatidns somrégeesymamle livie \CT#r§d @ nGode de | > envir

Les risques réglementaires du Groupe sont princip
préfectorale d’'exploitation du rerréneuveldementGen slateodg méerier P &
2011, détaille des points de mise en conformitdatifs aux rejets atnsphériques et agued:@ mener.

Les travaux devraient s’ étaler sur pl usi eur sal. lkean é e
solutions techniqgues sont toujours a | 'étude.

Risques sur les personnes

Les équipements de production industrielle du groupe Gascogne ainsi que les produits utilisés dans les procédé
transformation présentent un certain nombre de risgoesles personnes impliquées. Ces risques sont de plusieurs
ordres :

- les risques liés a la pénibilité au travail (horaires de nuit et en équipes alternantes, exposition aux prodt
chimiques et bruit, manutention manuelle, postures pénibles, etc.),

-les risques | iés aux machines et installations (inc
blessure par coupure, choc électrique lié a un organe de transmission non protégé, etc.),

- les risques liés a la manutention et aux inteigestsur site (douleurs lombaires, heurts ou écrasements suite a des
chutes de fardeaux/bobines, heurts ou écrasements par engins de levage ou de manutention),

- les risques liés aux poussiéres (mise en suspension de fines poussiéres de bois),

-lesrisque | i és a | "utilisation de produits chimiqgues (
rupture de contenants, explosion accidentelle | ors
- les risques liés aux nuisances et rejéisigsion de composés malodorants, COV, bruit, etc.).

Ces nombreux dangers sont inhérents a | '"activité i1
de papier et a | "utilisation de nolalkes mafessiortallesiop desne 1
accidents graves, tant |l ors des phases d’'utilisatioc
Ainsi, dans un passé récent, la papeterie de Mimizan a eu a déplorer un accident mortel fin décembre 2012.
lestdmc de | a responsabilité de Gascogne de mettre e
de normes strictes garantissant la sécurité de ses employés et de vérifier et corriger régulierement sa politique dal
domaine. Ces norme® s t mi ses en o©uvre patr l e biais d  audit
accident et du respect de la réglementation. Gascogne organise également des formations systématiques lo
| " accuei l de <chaque s al arleuréentréet en paste miesp que sles campagnésr dee
sensibilisation réguliéres.
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Une coordination avec les instances représentatives du personnel (ex. CHSCT en France) est établie afin de pre
en compte | es attentes de snelzsademé de®approehes dé seasibiisation et de
formation visant a réduire les risques dans les usines et les entrepdts. Le personnel est également impliqué lors |
mise en place des actions correctives et préventives.

En outre, afin de prévenirlesc ci dents corporels et d’"une mani er e
sécurité sur les lieux de travail, la sécurité des outils industriels est progressivement renforcée sur chaque site
production par des investissements et un control@df®enité des moyens de production ainsi que leur systeme de
sécurité.

Risques sur les biens
Les incendies

Le risque incendie est le principal risque auquel les sites sont exposeés.

Le risque de départ et de propaagla'ta otni vdi'tién ciemdiu et r
concernant le groupe Gascogne :

- la nature des matiéres premieres utiliséesbois, le papier, les matiéres plastiques, les solvants qui peuvent

s’ enfl ammer ,

- les procédés industriels de fabricatiqgrar exemfe, dans les scieries, le travail du bois génére des poussieres de
bois inflammables, les travaux par points chauds,

- la présence d’'installations ¢électriqgues,

- le stockage de matiéres premieres.

Dans un passé récent, le Groupe a eu a faire face a deséscamtbéquents sur plusieurs sites.

Afin de | imiter | e risque d’ incendie, | es sociétés
- des programmes de prévention sensi bil i sati on des sal ari és (in
d’"intervent i on teduk deslgcaux,c e , |l a bonne

- des programmes de protectiomaintenance et la protection des installations électriques, (en particulier dans les
scieries du fait des poussiéres de bois). Des systémes de sprinklers ont été mis en place sur un certain nomb
sitesdu Groupe.

Les défaillances techniques

Bien que tout
exclure que d
sur les biens.

es |l es mesures de maintenance et de s
"éventuelles défaill ances t eleslpersomnesets i

Dans le Groupe, la défaillance technique qui serait la plus dommageable concerne la papeterie de Mimizan, exp

a des risques tels que | " expl osieom’ dien Ilcyl dcmaluacki dmre
La survenance d’' un tel sinistre n'"est pas fréguent
d une explosion) seraient trés Iimportantes avec un
gu’ il soit ibedaleséwluer @écisémgnto s s

La gestion des risques incendie et de défaill ance
des risques menée avec |l a compagnie d’  assurance du
L"expert de |’ as s ur anmveae deéisqads deechacuh deg sites par nappéreaux pratiques dt
secteur, constate |l es plans de progrés mis en pl ace
Enfin, il est a noter qu’ aucurrds$iree quleaSrcoapesndeés
établissement industriel présentant des risques d’ ¢
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[1.2.2.10.2.Risques financiers
Risques de liquidité

Le Groupe a rencontré des difficultés qui I'ont conduit & une crise de trésorerie a partir dei 202t fortement
accru le risque de liquidité du Groupe.

L’"i mportante restructuration financiére finalis¢ée
Groupe.
Pour mémoire, cette restructuration a consisté en

- un renforcement desmds propres par dasigmentations de capital en numéraire

- une réduction de la dette par des abandons de créances

- une extension de la maturité de la dette résiduelle

- des financements long terme pour financer des investissements de retournement
- des financements court terme optimisés

L"échéancier de rserdiaotesas3d déeembre 28%6le sutvantt t e

En millions d'euros Montants au 2017 2018 2019 2020 2021 2022 et au-
31.12.16 dela

Prét de refinancement 2014 19,9 31 31 31 31 31 4,6

Crédit capex 16,8 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,2

Prét ARI 8,0 0,3 1,1 11 11 4,3

Crédit de New Money de juillet 2012 54 1,2 1,2 1,2 1,2 0,6 0,0

Affacturage 40,8

Découverts ? 2,4

Pre-financement CICE ® 57 21 2,1 1,4

Obligations FCP 0,5 0,5

Location financement 2,3 0,5 0,6 0,6 0,6

Divers 2,2 1,0 0,3 0,3 0,3 0,1 0,2

Total dettes financiéres brutes 103,9 6,2 7,6 8,4 7.7 4,9 9,2

'La dette d'affacturage est une dette court terme : elle s'éteint avec le réglement des créances cédée
clients directement au factor. Son extinction ne se traduit pas par une sortie de cash pour la société.

@ | es découverts sont des lignesddéte court terme renouvelées chaque année

@lepref i nancement du CICE 2014 (2 M€) sera rembo
2,3 M€ du CICE 2014 par | "Etat en 2018
Lepref i nancement du CI CE 2015 (nRadfeinbosrsement de la crdarcelde
2,2 M€ du CICE 2015 par | '"Etat en 2019
Lepref i nancement du CICE 2016 (1, 7M€) sera rembo
2,1 M€ du CICE 2016 par | '"Etat en 2020

De plus le Grape dispose au 31 décembre 2016
- d’ aut or i écauvertononsutilisées paur 16/

- du solde du prét ARI (Aide a la Raestturation Industrielle) pour 21 €
- de possibilités de financement coéplentaire en affacturage pour®® ( sous r des erdances d'’
a céder)

Risques de taux

Le Groupe est exposé aux haus s e smedsétanta taxx vadidble 88leda é t :

dette brue totale au 31 décembre 201étenquasi ot al i t € i ndexés sur | ' Euribor
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Le Groupe n’ a pas detaxour s aux couvertures

La matérialisation de ce risque et des analyses de sensibilité sont détaillées dans les annexgdesusonsolidés
(paragraphe VIII.3.B

Risques de change

Le risque de change du Groupe est relataréntimité. En effet, si5% du chi ffre d’lafdxapar
(soit229M€) , seul ement 27 M€ sont r éalisés en devid®es ¢€
soit6,860 du chi f fr edu@roupef dot une pagié,fMEt) alest naturell ement ¢
dollars.

Compte tenu des prévisions de ventes en dollars et de la parité euro/dollars retenue, une baisse de 10% de la
euro/dollars aurait un i mpact rapgogaubuddetéthlei. 2 M€ sur |

Le Groupe n’'a pas rohangeur s aux couvertures de

D" autres analyses de sensibilité requises paomptdses
consolidés (paragraphe VII1.3.4

Risques de contrepartie

Leri sqgue de contrepartie dans | e Groupe est | imité.
Groupe.

l1.2.2.10.3. Risques | i®s © | od6activit® du Groupe
Risques sur matiéres premiéres et énergies

Le Groupe Gascogne est exposé
- auxvariations de cours des matieres premieres, en particulier pour les activités de transformation des Sac:

Flexible,

- aux variations de cours des énergies, en particul
A | " exception duis ¢vairscrdesgpédsy cek vagatians peguventBwe significatives du fait des
conditions de marché et d’ autres facteurs sur | esqgl
Afin de | imiter ces risques, | a pol i tisseqrsiagréds pourchaque e

type de matiére afin de limiter la dépendance a un fournisseur en particulier.

Dans |l " environnement concurrenti el dans |l equel Gz
essentiell ement d delbddedmandel Leséquipes cammerdiale® sorft mabilisées en permanenc
pour répercuter au maximum les hausses de colts matiére et énergie mais les situations sont trés variées suiva
activités et |l es typol ogi e dhledelesaépdrcaterimmédatement let dans less |
mémes proportions. Néanmoi ns, avec certains client
matieres premieres tendent a se développer.

En 2016 les achats de matiéres premiéres eptésenté 4% du chf &afres déetnfl es Wadahat
chiffre d’affaires.

Le Groupe n’'a pas recours a d’opérations de couvert
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Cikdessous, |l a proportion représentée par elteenss).pri nci |

2016 2015
Papier 30% 26%
Bois 24% 30%
Polyéthyléne 8% 8%
Films plastiques 9% 9%
Produits chimiques 9% 7%
Aluminium 5% 6%
Colles 3% 3%
Encres 3% 3%
Autres 9% 8%

Matiéres premiéres 100% 100%

Electricité 64% 57%

Fuel 16% 32%

Autres 20% 10%

Energie 100% 100%

Papier

Les papiers sont |l a premiére famille d’'achat de mat

papier avec des situations concurrentielles différentes selon les papiers.
LeGroupedi ver si fi e au maxi mum ses sources d’ approvisioc

15% et |l es 5 premiers de | " ordre de 58% des achats
Globalement, le marché du papier suit le cours de la pate a papier, mais les prix sahtesuté plus en plus
i mpactés par |2 équilibre entre | offre et | a demanc

Une évolution de 10% des prix moyens du papier aur e

Bois

Les achats de bois sont trés majoritairement concentrég soadsif landais et de la Dordogne et réalisés par la
société Gascogne Bois pour ses scieries et pour le compte de la papeterie de Gascogne Papier.

Le massiff andai s est une f or ét pasrde mardhé agaresd) eninde coprs du\biige ,

| " exception des ventes aux enchéres publiqgues réa
négociations de gré a gré avec des propriétaires sylviculteurs individuels.

Les prix du bois ont été historiquement relativement starletehors des accidents climatiques de décembre 1999 et
janvier 2009 qui ont fait chuter les cours pendant plusieurs années.

Une remont ée des pri x, a | "issue de | "utilisation
plusieurs raisos:

- la raréfaction de la ressource du fait de la tempéte de 2009

- la concurrence de nouveaux usages du bois (chaudiéres biomasse par exemple).

En 2014et 2015 les pix sont remontés et ont largementdépdssp r i X d’ avant | a temamét e

sur les bois destinés a la papeterie. En 2016, les prix ont [égérement diminué mais restent a un niveau élevé et
difficile de prévoir comment ces prix vont évoluer dans les prochaines années.

Par ailleurs, il convient de noter que Gascognaeaplace significative surlemassif ¢’ est | e seul
utiliser la totalité des bois issusdelacodpeun ar bre pour ses besoins propr
des bois vendus sur une année sur le massif.

Uneévoluon d’ un euro par m3 de bois sur pied a un i mpa
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Fuel
Le pétrole est une ressource énergétique dont les prix fluctuent et sont sur une tendance haussiere sur le long te
méme si & court terme, les prix ont fortement badspdiisfin 2014.

Avec la mise en service de la chaudiére biomasse en 2016 ste Eeda papeterie de Mimizan, le Groupe a
largement dninué sa dépendance au fuel, la consommation est dpasémis.

En année pleine d’ utilisation deévdludion dehl@% diaribémogenstdi o m
fuelauraitui mpact de M€ osumrel dem@dnt2ant des achats de fue

Electricité

Afin de | imiter ses colts d’'achat d’"électricité su
énergétique, la société a mis en place plusieurs disposiifdernieres années

- Signature d’ u~Ar ecvwennttreatd’'dé laecchtarti ci té aupres d’ un f

revendre une partie de | ' électricité autoproduite
- Signature d' mntcoaoetda€l eetfooirté | ongue dur ée a d
Exeltium.

Une ¢€évolution de 10% des prix moyens d’  électricit
d’ électricité.

Risques juridiques
Le Groupe veille a respect de toutes les dispositions légales et réglementaires applicables dans ses relations &

| "ensemble de ses partenaires.
Le Groupe est engagé dans un certain nombre de proces ou de litiges :

- des litiges en matiere de maladie professionnelle aveadci ens sal ari és de | a p
mal adies |iées a | amiante,
- des litiges sociaux avec d’'anciens salari és,

- des litiges commerciaux.

Tous ces litiges sont provisionnés dans les comptes au mieux de la connaissance du Groupe, pbant @hoived

de 4AM€ .

Le Groupe fait | > obj et de contrdéles fiscaux r1égul.
présent . Le Groupe travaille en collaboration avec
réglementations fiscales dans chacune de ses filiales.

1 n"existe pas d’autre procédure gouvernemental e,
soci été a connai ssance, Qqui est en souayantau sau couss dasdn t

derniers mois des effets significatifs sur la situation financiére ou la rentabilité de la société et/ou du groupe

Ri sques |1 i ®s ~ | 6image de marque et ~ |l a r®putatior
L'"image de marque attadcdéel appxe nda mtu pcke pla’rd d tcii piet é uf

nature a nuire a cette image est par conséquent suSs
Tel serait notamment | e cas de t oestserdi(entpagefs). auquel |
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11.2.2.10.4. La couverture des risques par les assurances

Le Groupe a mis en place des programmes d’ assuran
principaux ri sques de D drespoasghilist / Givider avants et a@piree kvmisam.i Cea t
programmes assurent a | ' ensemble des filiales du G
cadre des programmes d’ assurance Res ptamneatitouveitst sdus Ci
réserve des franchises exclusions et limites de couvertures usuelles, les dommages corporels, les dommages mat
et immatériels. Depuis le ler Janvier 2009, la garantie a été étendue a la Responsabilité professionnelle.

proggamme composé d’'une police « Master » souscrite p
ayant leur siege en France, avec extension de garantie en différences de conditions et différences de limites (I
DIL) pour toutes les sociétésaya | eur si ége a | ' étranger qui bénéefic
Dans |l e cadre du programme d’assurance Dommages/ Pe
des franchises, exclusions et limites de couverture usuelles, les dommages caporelriels, la perte

d exploitation pour | es principaux sites du Groupe
(tel qu’'incendi e, tempét e, expl osi on, dommage €él ec

adaptée &hacune des activités pour les sites francais, et de polices locales dans les sites hors de France.
Le montant daesapc ke BM€ Heerm 82 0al 6

Tableau récapitulatif assurances 2016

BRANCHE CAPI TAUX ( MQ) FRANCHI SES ( Ku
Responsabilité Dommage aux Pertes Dommage aux Pertes
Civile Biens d'Exploitation Biens d'Exploitation
Avant Livraison Apres Livraison

Bois 20 20 229 33 500 (1)

Papier 20 20 531 56 500 (2) 500 (2)

Sacs 20 20 213 39 500 (1)

Flexible 20 20 151 38 500 (1)

(1) Franchise 500 Ku toute g
(2) la franchise de 500 K& pour | a Branche Pap

Des franchises différentes existent pour la chaudiere de récupération chimique

Fait a Mimizan le 23mars 2017

Le Président du Cons
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[1.3. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 2016

[1.3.1. ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

(En milliers d'euros) Notes Exercice Exercice
2016 2015
Chiffre d'affaires 1.1 406 771 415 143
Variation des stocks des produits en cours et produits finis 1.2.1 (530) (1 748)
Achats consommés 11.2.2 (202 952) (208 763)
Charges externes (92 298) (96 362)
Frais de personnel v (82 027) (85 932)
Imp6ots et taxes (8 427) (7 694)
Dotations aux amortissements V2,V3 (10 212) (8 752)
(Dotations) Reprises de provisions 388 100
Autres produits et (charges) d'exploitation 1.6 886 1697
Résultat opérationnel courant 11 599 7 689
Autres produits et (charges) opérationnels 1.3 (1 065) 1971
Résultat opérationnel 10 534 9 660
Colt de I'endettement financier net (2 193) (2 118)
Autres produits et (charges) financiers (922) 251
Résultat financier net VIIL.2 (3 115) (1867)
Quote-part dans le résultat des entités mises en équivalence (nette d'impot) 111.5 267 131
Résultat avant impot 7 686 7924
Produits (charges) d'impdt sur le résultat IX (309) (842)
Résultat net de I'ensemble consolidé 7377 7 082
attribuable aux :
. actionnaires de Gascogne SA 7384 7075
. Participations ne donnant pas le contrdle (@) 7
Variation des réévaluations du passif net au titre des prestations définies (1 267) 3389
Impots liés 239 (1 128)
. Eléments qui ne seront pas reclassés ultérieurement en résultat (1 028) 2261
Variation des écarts de conversion (423) (552)
Impots liés
. Eléments susceptibles d'étre reclassés ultérieurement en résultat (423) (552)
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global (1451) 1709
Résultat global 5926 8791
Résultat net de I'ensemble consolidé 7377 7 082
attribuable aux:
. actionnaires de Gascogne SA 7 384 7075
. Participations ne donnant pas le contrble (@) 7
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global (1451) 1709
Résultat global de I'ensemble consolidé 5926 8 791
attribuable aux:
. actionnaires de Gascogne SA 50933 8784
. Participations ne donnant pas le contrble (@) 7
Résultat par action de I'ensemble consolidé
Résultatdebase par action (en ) VIIL.2 0,36 0,35
R®sul tat dilu® par action (en ) VIIL.2 0,29 0,28
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[1.3.2. ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

(En milliers d'euros) Notes Exercice Exercice
2016 2015
Actifs
Goodwill et autres immobilisations incorporelles V.1 2734 2 898
Immobilisations corporelles V.2 126 896 112 936
Participations mises en équivalence 1.5 3196 2929
Actifs financiers non courants VIIL1.1 5497 6 351
Imp6ts différés actifs IX 564 257
Actif non courants 138 887 125371
Stocks .2.1 93 052 100 450
Clients et autres débiteurs 11.1.2 76 461 74 191
Autres actifs courants 1.1.2 64 1835
Imp6t sur les bénéfices a récupérer IX 7 399 5383
Actifs financiers courants VIIL1.1 114 122
Trésorerie et équivalents de trésorerie VIII.1.2 5473 6 554
Actif courants 182 563 188 535
Total des actifs 321 450 313 906
Capitaux propres et passifs Notes Exercice Exercice
2016 2015
Capitaux propres
Capital 50 994 50 994
Primes d'émission, de fusion, d'apport 0
Réserves consolidées 38 686 31581
ORAN 12 053 12 053
Réserves liées aux réévaluations du passif au titre des prestations définies (3944) (2 915)
Actions propres (2 980) (2 980)
Ecarts de conversion (1 820) (1 418)
Résultat consolidé 7384 7075
Capitaux propres, attribuables aux actionnaires de Gascogne SA Vi 100 373 94 390
Participations ne conférant pas le controle 19 25
Total des capitaux propres consolidés 100 392 94 415
Passifs
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an VINI.1.2 51 599 49 606
Avantages du personnel \% 16 868 16 084
Provisions, part a plus d'un an VI 1352 1558
Autres passifs non courants 1.6 5258 5195
Imp6ts différés passifs IX 2 146 2 036
Passifs non courants 77 223 74 479
Emprunts et dettes financiéres, part a moins d'un an (*) VINI.1.2 52 279 52 954
Provisions, part & moins d'un an VI 4230 6 265
Fournisseurs et autres créditeurs VINI.1.2 81632 81 553
Autres passifs courants 1.6 5 346 4137
Imp6t sur les bénéfices a payer IX 348 103
Passifs courants 143 835 145 012
Total des passifs 221 058 219 491
Total des passifs et des capitaux propres 321 450 313 906
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11.3.3. TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

(en milliers d'euros) Notes Exercice 2016  Exercice 2015
Résultat net de I'ensemble consolidé 7377 7082
Charge d'imp6t IX 309 842
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence 1.5 (267) (131)
Charges financiéres VIII.2 3115 1867
Résultat opérationnel 10534 9 660
Dotations aux amortissements V.2 9 550 8 954
Dotations (reprises) aux provisions (2 973) (6 451)
Dotations (reprises) aux provisions pour dépréciations d'actifs

Pertes (profits) sur cessions d'actifs immobilisés 477 (1 141)
Subventions d'investissement virées au résultat (223) (248)
Autres 52 (1 626)
Capacité d'autofinancement opérationnelle 17 417 9148
Variation des stocks 7579 (2 864)
Variation des clients et autres débiteurs (1961) 3727
Variation des fournisseurs et autres créditeurs 1292 (8 124)
Variation du passif fiscal et social (745) (1 266)
Variation des autres créances et dettes (2 183) (2 794)
Flux générés par I'activité 21 399 (2173)
Intéréts payés (2 107) (2 115)
Autres produits et charges financiers payés (437) 789
Impots payés (97) (257)
Flux de trésorerie opérationnels 18 758 (3 756)
Acquisitions d'immobilisations incorporelles et corporelles (19 853) (32 645)
Acquisitions d'immobilisations financiéres (1 562) (303)
Cessions d'immobilisations incorporelles et corporelles 128 1744
Cessions d'immobilisations financieres 311 490
Flux de trésorerie d'investissement (20 976) (30 714)
Excédent (besoin) de financement (2 218) (34 470)

Augmentation de capital

Subventions d'investissement regues 1867 66
Augmentation des dettes financiéres 13 075 16 817
(Diminution) des dettes financiéres (6 546) 8 717)
Flux de trésorerie de financement 8 396 8 166
Variation de la trésorerie nette 6178 (26 304)
Autres mouvements (51) 82
Trésorerie nette en début d'exercice (3067) 23 155
Variation de la trésorerie nette 6178 (26 304)
Autres mouvements (51) 82
Trésorerie nette en fin d'exercice 3060 (3067)
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11.3.4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Réserves
et
résultats
non
distribués

Primes
Capital d'émission,
social de fusion,

d'apport

(en milliers d'euros)

Réserves
liées aux
réévaluations
du passif net
au titre des
prestations
définies

Actions

Ecarts de

propres conversion

Total
attribuable Participati
aux ons ne

Total
des

actionnaires conférant

capitaux
propres

de
Gascogne
SA

pas le
contrdle

Situation au 31/12/2014 50 994 89 077 (57 496)

Autres éléments du
résultat global

Résultat global de la
période

Total des produits et
des charges
comptabilisés au titre
de lapériode
Augmentation du capital
Dividendes distribués
ORAN

Actions propres

Autres mouvements
Transactions avec les
propriétaires de
Gascogne SA

7075

7075

(89 077) 89 077

(89 077) 89 077

Situation au 31/12/2015 50 994 38 656

(5177)

2262

2 262

(2 915)

12 053

12 053

(2 980)

(2 980)

(866)

(552)

(552)

(1 418)

85 605 8 85613

1710 10 1720

7075 7 7082

8785 17 8 802

94 390 25 94415

Variation de périmetre
Autres éléments du
résultat global

Résultat global de la
période

Total des produits et
des charges
comptabilisés au titre
de lapériode
Augmentation du capital
Dividendes distribués
ORAN

Actions propres

Autres mouvements
Transactions avec les
propriétaires de
Gascogne SA

50

7384

7434

(20)

(20)

Situation au 31/12/2016 50 994 46 070

(50)
(978)

(1028)

(€
@

(3 944)

12 053

(2 980)

(423)

(423)

21

21

(1 820)

r

(1401) (1 401)

7384 (6) 7378

50983 (6) 5977

100 373 19 100 392
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I PRINCIPES COMPTABLES GENERAUX

Gascogne SA est une entreprise domiciliéEramce dont Isiége social est située de Bel AiraMimizan (40 200).

Les étatsif nanci ers consolidés de Gascogne 6@Aprepnent la sociétée x €
consolidante et ses f il i d@&roape» ol kGasEayised e lalgutedrteds Grgupe  C
dans les entreprises associées. Les patespactivités de Gascogne sont la transformation du bois, la production de
papier, de sacs et de complexes.

Les états financiers consoli dés dub6, @nsiquepdes étasofinancieds’ e
consolidés intermédiaires résémpour les 6 mois écoulés au 30 juin @&bnt disponibles sur demande au siége
social ou sur www.groupgascogne.com.

Les états financiers ont été arrétésparICons e i | d’ admi nietdenord sounosmpout appropadion ma
a la prochaind\ssemblée génératedinaire du22 juin 2017
|.1. Référentiel appliqué

En application du réglement n°1606/2002 du 19 juillet 2002 modifié par le réglement européen n°297/2008 du

mars 2008, |l es états f i nanc idesonsétaldioavrdfoomémantéaax narmes tFRS r
(I'nternational Financi al Reporting Standards) tell e
Ces normes sont disponibles sur I e site Internet de

http://ec.europa.eu/internal _market/accounting/ias/index_fr.htm

| . 1. 1. Nouvelles nor mes, amendements et i nterpr ®t at
aux exercices ouverts au“ljanvier 2016

Le Groupe a appliqué les amendements de normes et les interprétations entrés en vigueur au lergastvier 201
adoptés par | ! Union Européenne

I.1.2. Nouvelles normes, amendements et interprétations non encore appliqués

Les impacts éventul s des autres textes publiés mais non en
d’" évaluation ou | e seront a une date proche de | eu
notamment de
- Amendements a IAS 4 Initiative concernant les informations a fournir
- Amendements a IAS 16 et IAS 4JAgriculture— Plantes productrices
- Amendements a IAS 27 Utilisation de la méthode de la mise en équivalence dans états financiers
individuels
- Améliorations annuelles (20102012)
- Améliorations annuelles (20H2013)
- Améliorations annuelles (2012014)
- IFRS 9-Instruments financiers
- IFRS 14- Comptes de reports réglementaires (activités régulées)
- IFRS15-Comptabilisation des produits (chiffres d’ a:
- Amendements a IAS 19Cortribution des membres du personnel
- AmendementsalFRSHAcqui siti on d’'une participation dans
- Amendements alAS 16 etIAS3& | ar i fi cation sur | es modes d’ amo
- Amendements a IFRS 10 et a IAS 28Vente ouappor t d"actifs entre wun
associée ou une @ntreprise
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|.2. Base de préparation

[.2.1 Bases dé®valuation

Les états financiers sont établis selon la convention du colt historique a I'exception des actifs depasésa la
vente qui sont évalués selon IFRS 5 et des instruments financiers dérivés qui sont évalués a leur juste valeur et
passifs résultant de transactions dont le paiement est fondé sur des actions évaluées a la juste valeur.

I.2.2. Monnaie fonctionnelle et de présentation

Les états financiers consolidés sont présentés en euro qui est la monnaie fonctionnelle de Gascogne. Toute:
données financi éres présentées en euro sont arrondi

1.2.3. Recours ades etimations et au jugement

Pour établir les comptes consolidés, la Direction du Groupe procéde a des estimations dans la mesure ol
nombreux éléments inclus dans les états financiers ne peuvent étre précisément évalués. La Direction révise
estimationsen cas de changement des circonstances sur lesquelles elles étaient fondées ou par suite de nouv
i nformations ou d’'un surcroit dohsergtgnées iale 3icdécembrE r2016c o
pourraient étre sensiblement modifiées.

Par aileurs, la Direction exerce son jugement pour définir le traitement comptable de certaines transactions lorsc
les normes et interprétations en vigueur ne traitent pas de maniére précise les problématiques comptables concer

Les hypothéses siasquelles se fondent les principales estimations et le jugement sont explieitéssaotis

Estimation Nature de I'estimation
Pertes de valeur et Pr|n0|palt?s _h_ypothese§ retenues pour la construction de§
Notes V.4. . . valeurs d'utilité: taux d'actualisation, taux de croissance a
impairment tests e . .
I'infini, flux de trésorerie attendus
Notes IX.2. Impét sur le résultat H_ygotlheseg re_t,enues pour la reconnaissance des impots
différés actifs liés aux reports déficitaires

|.3. Présentation des états financiers consolidés

Les états financiers consolidés de Gascogne sont présentés suivant les principes de la norme IAS1 "Présentatio
états financiers?". I'l's sont const it ek sitdation finangiére t
consolidée, du tableau de variation des capitaux propres consolidés, du tableau des flux de trésorerie consolide
des notes annexes.

1.3.1. Compte de résultat

Le Groupe a opté pour la méthode de présentation des chargestyr@ qui consiste a regrouper les charges du
compte de résultat selon leur nature.

1.3.2. Bilan
Les actifs et passifs liés au cycle d'exploitation et ceux ayant une maturité de moins de douze mois a comptet

l'arrété des comptes de la période sdassés en courant. Les autres actifs et passifs ainsi que les impots différé:
réputés non courants sont classés en non courant.
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1.3.4. Variation des capitaux popres

Le tableau de variation des capitaux propres présente :

- les variations résultant déransactions avec les actionnaires,

- le résultat net de I'exercice,

- les produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global,
- I'effet cumulé des changements de méteadenptables.

[.3.5. Tableau des flux de trésorerie

Pour I'déablissement du tableau des flux de trésorerie, le Groupe a opté pour la méthode indirecte suivant
dispositions de la norme IAB"Tableau de flux de trésorerie". La méthode indirecte consiste a déterminer les flux de
trésorerie liés aux activités opéionnelles en partant du résultat qui est ajusté :

- des transactions sans incidence sur la trésorerie,

- de tout report ou régularisation d'encaissements ou de décaissements opérationnels passés ou futurs,

- des éléments de produits ou de charges ligdlaxide trésorerie concernant les investissements ou le financement.
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Il. PERIMETRE DE CONSOLIDATION
II.1. Principes de consolidation
Filiales

Une filiale est une entité contrdlée par la société. Le contrble existe lorsque la soeiépduoir de diriger
directement ou indirectement | es politiques financ
ses activités.

Pour apprécier le contrble, les droits de vote potentiels qui sont actuellement exercablegedibles sont pris en
considération.

Les états financiers des filiales sont inclus dans les états financiers consolidés a partir de la date a laquelle le con
est obtenu jusqu’'a | a date a |l aquelle I e contréle c

Intéréts dans des entités miseséquivalence

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce directement ou indirectement une influence notable, ainsi que
sociétés dans lesquelles le Groupe exerce directement ou indirectement un contrble conjoint, sont mises
équivalence. La misen équivalence consiste a substituer a la valeur comptable des titres détenus dans une en
associ ée ou contr o6l ée conjointement l-part du Groupe dhnsdes q u
variations de | ' aonacqtisitonet de | entité depui s s

Transactions éliminées dans les états financiers consolidés

Les soldes bilantiels et les transactions, les produits et les charges résultant des transactions intragroupe
éliminés. Les gains découlant des transactions avec les eniSEs en équivalence sont éliminés par la contrepartie
des titres mis en équivalence a concurrence des pal
de la méme facon que les gains, mais seulement dans la mesure ou elles e sontgp r é sent at i ve.
valeur.

[I.2. Méthodes de conversion
[1.2.1. Transactions en monnaie étrangere

La comptabilisation et I'évaluation des opérations libellées en monnaies étrangéres sont définies par la norme IAS
"Effets des variationdes cours des monnaies étrangéres".

Les transactions libellées en monnaies étrangeres sont converties au taux de change en vigueur au moment
transaction. En fin d'exercice, les actifs et passifs monétaires libellés en monnaies étrangéres simiacoratert

de change de la cléture. Les écarts de conversion qui en résultent sont comptabilisés en pertes et profits de ch
dans le résultat financier.

.2 .2. Les étatsfinant er s des activit®s ~ | 6®tranger

Les comptes des filiales étrangeresGtoupe sont tenus dans leur monnaie fonctionnelle. Le bilan des sociétés don
la monnaie fonctionnelle n'est pas l'euro est converti en euros au cours de cloture, sauf les capitaux propres qui
convertis au cours historique. Le compte de résultabesecti au cours approchant le cours a la date de transaction.
Le tableau de flux de trésorerie est converti au cours moyen, a lI'exception de la trésorerie qui est convertie au c
de cléture.

Les gains et pertes résultant de la conversion du bilarc(gumpr ennent | incidence de
actifs et les passifs) sont comptabilisés en autres éléments du résultat global et accumulés dans les capitaux prop

1. 3. Regroupements dbéentreprise

Tous |l es regroupenmnmmttasbidl’ieméd s eqm i sEp lsiomutarcto | a mét h
Les regroupements d’ entreprises sont évalués et <co
réevisée : |l a contrepartie transférée (colt d’acqui
émisetpassifsencaus a | a date de |’ échange. Les actifs et |
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uste valeur a |l a date de |’ acquisition. Le
f lesicesliton Idiésnsarlumemts de capitaux prop

Le Groupe évalue |l e goodwill a | a date d’acquisitioc
9 Lajuste valeur de la contrepartie transférpkis

T Le montant comptabilisé pour toute partisejippsat i on
1 Si |l e regroupement d'"entreprises est réalisé par

détenue dans la société acquismins
1 Le montant net comptabilisé (généralement a la juste valeur) au titre des actifs identifigble®ades passifs

repris.
I1.4. Evolution du périmétre de consolidation
La simplificationddegulk’ ef ga2litgpoammei vue en
- Gascogne Habitat Boidusionnée avec Gascogne Bois
- Landes Emballages (société sans activitéyionnée avec Gascogne SA
- Kris Duff Management fusionnée avec Gascogne Packaging USA
La société Gascogne Bois a acquis la société Palfrance en juillet 2016.

[1.5. Périmétre de onsolidation au 31 décembre 2016

Sociétés consolidées au 31 décenaE6:

Sociétés Siege social N° de SIREN % de contrdle % d'intérét
FINANCIER
Gascogne SA 40200 F-Mimizan 895 750 412
ACTIVITE BOIS
Gascogne Bois 40210 F-Escource 501719413 100,00 100,00
Palfrance 81600 F-Gaillac 379 124 795 100,00 100,00
Gascogne All Wood Liege (Belgique) BE-425608482 100,00 100,00
ACTIVITE PAPIER
Gascogne Papier 40200 F-Mimizan 334612967 100,00 100,00
Gascogne Spain Barcelone (Espagne) 29487F141B152448 100,00 100,00
Gascogne ltalia Milan (ltalie) M3090005/7762/5 51,00 51,00
Gascogne Packaging USA Atlanta (USA) CBP-2.953.531 100,00 100,00
Feutres Depland 87200 F-Saint Junien 760500587 100,00 100,00
ACTIVITE SACS
Gascogne Sacs 40200 F-Mimizan 493467989 100,00 100,00
Gascogne Sack Deutschland Wieda (Allemagne) HRB54618 100,00 100,00
Aigis Chalkida (Grece) 13138/12/B/86/11 100,00 100,00
Gascogne Sack Tunisia Rades (Tunisie) B0233542005 99,99 99,99
ACTIVITE COMPLEXES
Gascogne Flexible 40200 F-Mimizan 312757347 100,00 100,00
Gascogne Flexible Germany Duren (Allemagne) HRB3891 100,00 100,00
La soci été Gascogne Italia n’a pas d  activité et es

Sociétés comptabilisées par mises en équivalence :

Sociétés Siege social N° de SIREN % de contrdle % d'intérét
ACTIVITE SACS
Sacchificio Veneto Grezzana (Italie) REA 88 554 40,00 40,00
Lessinia Grezzana (Italie) REA 390 427 40,00 40,00
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II.6. Engagementhors bilan liés au périmetre

Il n'y a pas d’'engagements | iés au périmetre.

II.7. Parties liées

Transactions avec les filiales du Groupe

1 s'agit d’'une part des prestations de service et
aux filiales et d’ autre part d’ av an cfigaks geirdonremt fgp & e

facturation d’"intéréts financiers. Par aill eur s, |
fiscale dont Gascogne S&st la société mére

Transactions avec des parties liées

Gascogne SeAu en’2@d aecant relatiopn de quelgue nature que ce soit avec les dirigeants (autre que le
émoluments ou jetons de présence).

Par aill eurs, il n"existe pas d’autres transaction
conditions qui ne seraient pas des conditions de marché.
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M. ACTIVITE OPERATIONNELLE
11 . 1. Chi ftfcréamcesicheats f ai r e s
11 . 1. 1. Chiffre doéaffaires

Le chiffre d'affaires est évalué a la juste valeur de la contrepartie recue ou a reuettog des biens et services
vendus dans le cadre des activités du Groupest comptabilisé net, aprés déduction des éventuels escomptes,
rabais et ristournes offerts aux clients.

Le chiffre d'affaires comprend les ventes de produits finis et degpicns de services attachées a ces produits, les
ventes de déchets, les ventes de marchandises et les frais de transport factureés.

Pour |l es ventes de biens et mar chandi ses (qui cons¢
comptdoi | i sé en chiffre d’'affaires |l orsque | es risque
contro6le, ont été transférés a |’ acquéreur .s’'Caegitygsac
clients francais, en généa | |l e transfert est ef fectif en sortie
transfert est effectif a la livraison des produits chez le client.
Pour |l es prestations de services ( atianrest réatisée gnifoncidnee d
| "avancement de | a transaction a | a date de cl 6t ur €
(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Ventes de biens 399 582 408 478
Prestations de services 7188 6 665
Chiffre d'affaires 406 771 415 143

[ll. 1.2. Créances clients et autres débiteurs
Les créances clients sont des actifs financiers courants, initialement enregistrés a la juste valeur et ultérieuremer

colt amorti diminué des pertes de valetwentuelles
Les créances clients sont dépréciées au cas par cas en fonction de leur antériorité.

Valeur nette des clients et autres débiteurs

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Clients et comptes rattachés 66 023 64 512
Créances a recevoir des parties liées

Paiements d'avance 349 396
Autres montants d'exploitation 10 089 9283
Total 76 461 74 191

Variation des dépréciations des comptes clients et autres débiteurs

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Augmentation  Diminution Autres Exercice 2016
Mouvements

Provisions Clients et comptes 1864 187 (117) 4 1937

rattachés

Provisions Autres créances 106 ) 104

exploitation

Total 1970 187 (120) 4 2041

Autres actifs courants

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Créances sur immobilisations 112
Créances diverses 65 1723
Total 65 1835
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[11.2 . Stockset achats consommeés
[1l. 2.1. Stocks

Les stocks sont évalués a leur colt de revient en utilisant la méthode du co(t moyen pondéré ou a leur valeur r
probable de réalisation si celle est inférieure. Si la valeur nette probable de réalisation des stocks est inférieure :
leur colt de revient, ce montant est ramené & la valeur nette probable de réalisation par le biais d'une dépréciatior
stocks. Lecolt de revient correspond au codt d'acquisition ou au colt de production.

Les colts indirects pris en compte dans la valorisation des stocks de produits finis et d'encours de production
comprennent que les codts liés a la production.

Valeur nette des stocks

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Matiéres premieres et approvisionnements 48 198 54 814
En cours de production : biens 4 395 5724
Produits intermédiaires et finis 39781 38 477
Marchandises 678 1435
Total 93 052 100 450

Variation des dépréciations des stocks

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Augmentation Diminution Autres Exercice 2016
mouvements

Matieres premiéres et approvisionnements 5055 3574 (3 329) 10 5311

En cours de production : biens 197 12 (2) 0 207

Produits intermédiaires et finis 3068 2511 (2 319) (20) 3249

Marchandises 360 212 (169) 0 404

Total 8 681 6 308 (5818) 9171

Les reprises de p e X e cléturec e

rovi sions au cours de |
de | " exercice preécéden

Variation des stoclks de produits finis et eacours

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Variation de stocks bruts (329) (1 864)
Reprise de provisions sur stocks de produits finis et encours 2321 2617
Dotation aux provisions sur stocks de produits finis et encours (2522) (2501)
Variation des stocks de produits et encours (530) (1 748)

[11.2 .2. Achats consommés

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Achats de marchandises et de matiéres premieres (195 844) (214 262)
Variation des stocks de marchandises et de matiéres premiéres (6 819) 5743
Reprise de provisions sur stocks de marchandises et matieres premieres 3497 3516
Dotation aux provisions sur stocks de marchandises et matiéres premiéres (3786) (3 760)
Achats consommés (202 952) (208 763)
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[11.3 . Autres produits et charges opérationnels

Afin de faciliter la lecture du compte de résultat et de la performance du Groupe, les éléments inhabituels
significatifs al * échel l e de | ensemble consolidés sont i de
‘Autres produits et charges opérationnel s’

Cette ligne inclut principalement

- le résultat des cessions d'immobilisations,

- les pertes ou reprises de valesur actifs immobilisées constatées principalement dans le cadre des tests d
dépréciation des unités génératridedrésorerie (UGT) et des goodwill

- les provisions ou dépenses de réorganisation et de restructuration.

-les |itiges majeurs qui naissent de |’ activiteée opé
(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Restructurations et litiges (732) 846
(Moins) Plus-values nettes sur cession d'actifs 1141
Autres (333) (16)
Autres produits et charges opérationnels (1 065) 1971

Restructurations et litiges
Ce poste comprend principalement en 2016

- de chargefiées aux restructuratior(avocat et couts de départs)0,6 M€
- de |l a reprise partielleltgs:ans ®M,b3 eMd d’ une provi
- de dotations de provisions litiges sociauX® , 4 M€

Ce poste comprend principalement en 2015

- Les reprises nettes sur les plans sociaux+ 1d,03ntM€1 M€ de repri ses de pr
utilisées (sunnkesfd4npns52Md4previ 6, 8 M€ de repris
dans les plans sociaux (past service cost)

- Les charges nettes sur diéiges: -0, 4 ME

Autres produits et charges
Ce poste egtrincipalementonstituéen2016 e frai s divers | i és a d’anciens
Ce poste estonstitué en 2015 de produits et charges qui se compensent au global
- D"un redressement fiscatO,d;/anM€ |l a filiale all emal
- De frais divers pour0 , 4 ME
- De charges éies au nettoyage des stocks de Gascogne Bois (souches et stocks moft8),p&ur M€
- De produits |liés a la lIliquidation de | a soci été

- De corrections d’écritures c o agsaerbahdes(GOSBetGP@ n e s
pour D, 9 M€
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[11.4 . Information sectorielle

Conf ormément a | a norme | FRS 8 "Secteurs opération
terme de management et de reporting, le Groupe présente une informatidne r i el | e par sect el
Le Principal Décideur Opérationnel (PDO) est le Président Directeur Général du Groupe.

Le Groupe dispose de 4 secteurs, comme déeajiréis, qui correspondent aux unités opérationnelles stratégiques du
Groupe. Les dirigants deslivisions Emballage (qui regroupe les activités Papier, Sacs et Flexible) etoBbides
segment managers au sens de la norme IFRS 8 et ils reportent au Président Directeur Général.

Les unités opérationnelles stratégiques du Groupe offrent des produits et des services distincts et sont diric
sépar ément dans |l a mesure ou elles nécessitent | a
différentes.

Les opérations réiaées dans chacun des secteurs du Groupe sont résumeées ainsi

-activiteée Bois : |l a production de bois d’' cuvre et
aménagement et accessoires,

- activité Papier : la fabrication de papier knadturel frictionné et kraft naturel pour sacs,

- activité Sacs : la production de sacs petite, moyenne et grande contenances,

- activité Flexible: la fabrication de complexes multicouches (standard ou renforcé), supports siliconés, papiel
gommeés, compless auteadhésifs.

L'information sectorielle du Groupe est préparée conformément aux méthodes comptables appliquées pour établ
présenter les états financiers.

31 décembre

2016
(en milliers d'euros) Bois Papier Sacs Flexible  Financier Total Groupe
Chiffre d'affaires
. de l'activité 112 405 126 484 109 361 122 074 5344 475 669
. intragroupe (39511) (20378) (644) (3076) (5 290) (68 898)
. chiffre d'affaires net 72894 106106 108717 118998 55 406 771
Résultat opérationnel courant (2 594) 6 889 2240 5121 (57) 11 599
Résultat opérationnel (2 766) 6 529 2 446 4529 (203) 10 535
Résultat des équivalences 267 267
Dotations aux amortissements (840) (1 486) (4 251) (3237) (398) (10 212)
(Dotations) reprises de provisions pour dépréciations d'actif 0
Autres produits (charges) du résultat opérationnel sans 2944 848 4 376 2176 515 10 859
contrepartie de trésorerie
Investissements industriels 2978 11 338 2 967 2145 426 19 853
Effectifs 446 409 463 379 27 1724
Immobilisations incorporelles et corporelles 16 970 49 020 32411 29 105 2124 129 629
Titres mis en équivalence 3196 3196
Actifs sectoriels 41 845 45 866 43 902 37 605 361 169 581
Autres actifs 37 448
Total de l'actif 339 854
Passifs sectoriels 20 138 20 215 19 657 20 374 1248 81 632
Autres passifs 157 829
Total du passif 239 462
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31 décembre

2015
(en milliers d'euros) Bois Papier Sacs Flexible Financier Total Groupe
Chiffre d'affaires
. de l'activité 118 434 130 552 111 076 128 405 4591 493 058
. intragroupe 44 360 23725 451 4841 4538 77915
. chiffre d'affaires net 74074 106 827 110 625 123 564 53 415 143
Résultat opérationnel courant (1 448) 3298 1575 4 316 (52) 7 689
Résultat opérationnel (2 593) 4294 2551 3766 1642 9 660
Résultat des équivalences 131 131
Dotations aux amortissements (471) (726) (3 860) (3187) (508) (8 752)
(Dotations) reprises de provisions pour dépréciations d'actif 0
Autres produits (charges) du résultat opérationnel sans 5357 1080 1689 1136 1361 10 623
contrepartie de trésorerie
Investissements industriels 5669 20 042 4520 2198 216 32 645
Effectifs 445 438 490 373 15 1761
Immobilisations incorporelles et corporelles 14 038 36 118 33667 29 937 2074 115 834
Titres mis en équivalence 2929 2929
Actifs sectoriels 50 121 42 153 40 631 41 396 340 174 641
Autres actifs 20 502
Total de I'actif 313 906
Passifs sectoriels 20 584 21 829 17 136 20 759 1245 81 553
Autres passifs 137 938
Total du passif 219 491

La répartition géographique du chiffre d’”affaires

(En milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
France 177 560 181 522
Allemagne 46 336 47 799
Autres pays de I'Union Européenne 128 535 130 207
Pays hors de I'Union Européenne 54 340 55 615
Total 406 771 415 143

Les actifs immobilisés sont situés 88 en France,®6 en Allemagne et le solde en Tunisie et en Gréce.
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[11.5. Participation dans les sociétésnises en équivalence

Le Groupe détient 40% de deux sociétés italiennes Saccificio Veneto et Lessinia, mises en équivalence dans
comptes pourunmontant8e 196 K€ fin 2016

(En milliers d'euros) Sacchificio Lessinia Total
Veneto

Pourcentage de détention 40% 40%

Valeur d'équivalence au 31 décembre 2014 1611 1187 2798

Résultat 95 36 131

Autres (2 002) 1002

Valeur d'équivalence au 31 décembre 2015 704 2225 2929

Résultat 78 189 267

Valeur d'équivalence au 31 décembre 2016 782 2414 3196

(*) Transfert d'actifs lors de la scission

Les soci étés du Gr ouagctonavecaas socigtés enl201Seten®20l6 une tr ans

[11.6 . Subventions publiques

Les subventions d'investissement samptabiliséesn "Autres passifs" (courants et non couraatsont ensuite
reprises en résultat en "Autres produits et chaogésationnellesen étalant linéairement leur montant sur la durée
d'utilité de limmobilisation concernée.

Les subvent i onaet cdmpmbiligébso dirécernentoem résultat "@&utres produits et charges
d'exploitation’.

Autres passifs

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Autres passifs non courants

Subventions d'équipements 5258 5195
Total des autres passifs non 5258 5195
courants

Autres passifs courants

Subventions d'équipements 446 1371
Participation des salariés 0

Dettes sur immobilisations 4900 2766
Dettes diverses

Total des autres passifs 5 346 4137
courants

Total des autres passifs 10 604 9 332

Autres produits et charges dbéexploitation

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Autres produits courants 978 1542
Subventions d'investissement virées au résultat 223 248
Subventions d'exploitation 183 466
Autres charges courantes (431) (320)
(Dotations) Reprises provisions clients, autres créances et actifs (67) (239)
courants

Autres produits et (charges) d'exploitation 886 1697
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M.7. Quotas do6®mi ssion de gaz ~ effet de serre

Dans | activitsé eBapiveair ,atlteg i Qruceupaes droits d’ émi ss
En | ' absence de nor mes | FRS ou d’'interprétatiomplmas r
société a exercé son jugement et applique depuis la cldéture au 31 déc&hbBrée nouvelles dispositions
suivantes(qui sont notamment conformes Ble g1 e me nt d e -08 duAl Nciobrae 20122horhobgué le 7
janvier 2013 :

Les quotas sont gérés commecoiit de production et & ce titre ils sont reconnus en stock
Les quotas attribués a titre gratuit sont comptabilisés en stock pour une valeur nulle,

Les guotas acquis a titre onéreux sont comptabil
Les ventes ou les restitoms annuelles de quotas constituent des sorties de stock, qui sont reconnues sur
base d’  un colQt wunitaire moyen pondér é

| Si la valeur comptable des stocks de guotas a la cloture est supérieure a la valeur de marché, une provi

pour dépréciation est ngptabilisée.

- A chaque arrété, une provision est comptabilisée pour matérialiser les obligations de restitution de quotas li
aux émissions de la période. Cette provision est calculée sur la base des émissions estimées de la pér
valorisées au co(t itaire moyen pondéré du stock a la fin de cette période.dstaeprise lors de la restitution
des quotas.

Dans | e cas ou |l es obligations de restitution a | ' ¢

une provision pour le copément de provisions lié aux quotas manquants est valorisée a leur valeur de marché

comptabilisée.

= = = !
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V. CHARGES ET AVANTAGES DU PERSONNEL
IV.1. Avantages du personnel

Les avantages du personnel sont évalués conformément a la norme IAS 19 rpplszhle depuis le ler janvier
2014. lls se décomposent entre avantages a court terme et avantages a long terme.

Les salariés du Groupe bénéficient d’avantages a ¢c
autres avantages (tels des indemnités de fin de contrat) payables dans les douze mois suivant la fin de la périod
pendant laquelle les salariés ont rendu les services correspondant.

Ces avantages sont comptabilisés en detrsgesle serviaeres nt
rendu par le salarié.

Les avantages a |l ong terme couvrient deux cateégori es
-les avantages postérieurs a |’ empl oi qgui i ncl uen
compléments de retraite

-l es autres avantages a |l ong terme (pendant | ' empl o

Les différents avantages offerts a chaque employé dépendent des Iégislations locales, conventions ou accord
vigueur dans chaque société du Groupe.
Ces avar#tges se caractérisent de deux manieres

-les régimes dits a cotisations définies qui ne ¢
| " empl oyeur est | i mitée aissontenregistdeem thargeé&yr (a lbEsappelside ¢
cotisation

-les régimes dits a prestations définies par | esq
obligation (cf note |IV.2.) est alors comptabilisée

Les colts attendube ces avantages sont compt abi
‘codt de

i sés en char
du salari é dans | entreprise ( ser

I
S Vi ces r €

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Salaires et traitements (59 093) (61 205)
Charges sociales (22 213) (23 823)
Participation des salariés (39)

Colts des services rendus (682) (904)
Frais de personnel (82 027) (85 932)

LeCrédit d’' I mpo6t CQCRpcéritdtéten 2015t 20O16Eeprgsérdréspetivement 2,M€ et 2,
M€ . brésentésen diminution des charges sociales

LeCr édi t d’' | mgERtconRRaéeh B0dScehan 20(Eprésate respectivement OM€ e tM€ @l estt
présenté en diminution des salaires et traitements.

IV.2. Provisions pourretraite s et engagements assimilés

Comme indiqué dans la note IV.1., les avantages atkmnge pour les plans a prestations définies créent une
obligation comptabilisée en provision pour retraites et engagements assimilés.

La provision pour retraites £8gale a la valeur actualisée des obligations diminuée, le cas échéant, de la juste vale
des actifs versés dans des fonds affectés a | eur
mesure ou il représente des avantages économigfuees fjui sont effectivement disponibles pour le Groupe.

La provision pour les autres avantages a long terme est quant a elle égale a la valeur actualisée des obligations.

La détermination de ces provisions repose sur des évaluations effectuées paunaless andépendants selon la
méthode des unités de crédit projetées avec salaire de fin de carriere. Ces évaluations intégrent aussi bien
hypot heses macroéconomi ques propres a chaque pays
des salaires) que démographiques (taux de rotation des effectifs, age de départ en retraite, espérance de vie).
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Les taux d’actwualisation sont déterminés par référ
entreprises de premiérecatégi e sur des dur ées équivalentes a celll

Des écarts actuariels sont générés lorsque des différences sont constatées entre les données réelles et les pré

effectuées antérieurement, ou suite a des changemdehth y pot heses actuariell es.
comptabilisés dans | état du résultat gl obal, nets
Lorsque |l es avantages du reégime sont modi fi és, ou

passés rendus par personnel ou le profit (perte) lié a la réduction de régime, est comptabilisé immédiatement el
résultat net. Le Groupe comptabilise des profits et pertes au titre de la liquidation d'un régime a prestations défir
au moment ou la liquidation se produit.

Les calculs actuariels des avantages au personnel sont effectués par un actuaire indépendant et sont comptabilis
la maniére suivante :

. Au bilan

Le montant comptabilisé au passif au titre des prestations définies apparait au passif sous laAubritages du
personnel” et est égal a:

- la valeur actualisée de I'obligation au titre des prestations définies a la date de la cloture,

- diminuée de la juste valeur, a la date de la cl6ture, des actifs du régime utilisés directement pour payeepu fina
les obligations,

- diminuée des paiements effectués.

. Les autres composantes de variation de la provision sont comptabilisées dans les rubriques suivantes du comp
résultat

- co(t des services rendus et des services passés : en frais de pééssultat opérationnel courant),

- charges d’'intéréts nets sur | e passif net (charge

IV.2.1. Description des régimes

Régimes a cotisations définies

Ces régimes se caractérisent par des versements de cotisations périodiques a des soedarsEnes qui en
assurent la gestion administrative et financiére. Ces régimes libérent I'employeur de toute obligation ultérieu
l'organisme se chargeant de verser aux salariés les montants qui leur sont dus (régime vieillesse de base de la Sé
Sociale, régimes complémentaires de retraite ARRCO et AGIRC, fonds de pension a cotisations définies ds
certaines filiales étrangeéres).

Les paiements du Groupe sont constatés en charge de la période comme suit

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Cotisations de retraite 9 764 9924

Régimes a prestations définies

Les régimes a prestations définies du Groupe concernent principalement :

-l es avantages postérieurs a | " empl oi

* les indemnités de fin de carriere (en Franee,Allemagne,en Gréce et en Tunisie)indemnités forfaitaires
calculées en fonction du nombre d'années de service du salarié et de son salaire annuel au moment de son dépe
retraite,

* les régimes de retraite par capitalisation (article 39) enceérpour certaines catégories de salagiésecevront un
complément de retraite correspondant & un pourcentage de leur salaire s'ils sont présents dans I'entreprise lors d
retraite, et les régimes de retraite en Allemagne,

* les plans de départ ACARA qui permettent a des salariés du sit
démi ssionner et "étre indemnisé par un fonds publi
| > A&ge de | iqui da.ttorscdondépde sd ud rd Iter iaé r elt’'rearttreepri se | u
anticipée d’'activité qui remplace | ’'"indemnité de fi

- d'autres avantages a long terme
* les indemnités liées aux médailles du travail en France et en Allemagne.
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IV.2.2. Principales hypotheses actuarielles utilisées pour les évaluations

Les évaluations actuarielles dépendent d'un certain nombre d'hypothéses a long terme. Ces hypotheses, re
annuellement, sont les suivantes

Exercice 2016 Exercice 2015
France
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation indemnités de fin de carriére 1,30% 2,00%
Taux d'actualisation retraite par capitalisation 0,90% 1,50%
Taux d'actualisation médaille du travail 0,90% 1,50%
Taux d'augmentation des salaires (*) 1,70% 2,00%
Allemagne
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation 1,30% 2,00%
Taux d'augmentation des salaires (*) 2,50% 3,00%
Grece
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation 1,30% 1,50%
Taux d'augmentation des salaires (*) 2,50% 2,50%

(*) Taux d'inflation inclus

Le t aux d’ actualisati on re
engagements estimée a |l a d
financieres et non financiéres.

p o0 AAl1O0+setl AA7-10 gselonilan rdatudtée des | E
ate de | ' évaluation). C
Sensibilit® de | a dette au taux doéactualisati on

Au 31 décembre 201@nev ar i at i on du t au30 pantsaebase adineraitaine ivasiationdle-+/ + /
14M€ de ces engagements.

IV.2.3. Synthése de la situation financiere des régimes

Les régimes non financés, ainsi que les régimes financés partiellementgralémtént, se ventilent de la maniére
suivante

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Valeur actualisée des obligations non financées 7 549 7299
Valeur actualisée des obligations partiellement ou intégralement financées 11 306 10 729
Total des valeurs actualisées des obligations 18 855 18 028
Juste valeur des actifs du régime 1988 1944
Passif comptabilisé au titre des prestations définies 16 868 16 084

La composition des actifs du régime et le taux de rendement seoivasts:

Sociétés frangaises Exercice 2016 Exercice 2015
Obligations 85% 84%
Actions 7% 8%
Immobilier 6% 6%
Autres actifs 1% 1%
Liquidités 1% 1%
Taux d'intérét pour les actifs 3,23% 3,23%
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Répartition globale par secteur du portefewlbdigataire

Répartition de la poche obligataire Exercice 2016 Exercice 2015
Souverains 59% 55%
Corporate 14% 11%
Financieres 27% 34%

Répartition géographique du portefeuille obligataire

Répartition de la poche obligataire Exercice 2016 Exercice 2015
France 61% 60%
Autres pays de la zone euro 23% 23%
Etats-unis 5% 4%
Royaume Uni 3% 5%
Autres pays 8% 8%

IV.2.4. Détall et évolution des engagements

La variation des princi paud6Gestdasadvarteages au cour s
(en milliers d'euros) Indemnités de Retraite par Autres Retraites & Médailles du  Engagements de
départ a la capitalisation engagements indemnités travail retraite et autres
retraite de fin de assimilées avantages
carriere

2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Evaluation des Engagements Bruts
En début de période 16341 20913 1032 2224 141 134 17 514 23271 514 573 18 028 23844
Co0ts des services rendus 760 951 37 33 17 7 814 991 13 ) 827 989
Profits sur réduction de régime @) @ 0 (229) (236) 0
Prestations servies (1 338) (802) (1 400) (1338) (2202) (39) (48) (1377) (2250)
Charges d'intéréts 317 405 15 23 332 428 7 8 340 435
Restructurations, cessions d'actifs (1641) 0 (1641 (18) 0 (1660)
Charges de I'exercice (268) (1 088) 52 (1344) 17 7 (199) (2425) (248) (60) (447) (2 485)
Variation de périmetre 0 0 0 0
Variation de change 3) 1 3) 1 3) 1
Perte (gain) actuariel 1218 (3485) 59 153 1277 (3332 1277 (3332
Autres 0 0 0 0 0 0
En fin de période 17288 16341 1144 1032 158 141 18590 17514 266 514 18 855 18028
Valeur de marché des actifs affectés aux plans
En début de période 972 799 972 1916 1944 2715 1944 2715
Rendements attendus des 19 16 15 18 34 34 34 34
actifs
Contributions de I'employeur 137 400 0 537 0 537
Prestations servies (1 400) 0 (1 400) 0 (1400)
Produits de I'exercice 19 153 15 (981) 0 0 34 (828) 0 0 34 (828)
Perte (gain) actuariel ?3) 20 13 37 10 57 10 57
Autres 0 0 0 0
En fin de période 989 972 999 972 0 0 1988 1944 0 0 1988 1944
Engagements de retraites et 16 300 15 369 145 61 158 141 16 602 15 570 266 514 16 868 16 084
autres avantages
Iv3. Pl an dbdéoptions dbdbachat dbéactions et attribut
Il n’'y a pas de plan d’  options itafm@di&éat d’ acti ons
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IV.4. Rémunération des dirigeants (parties liées)
IV.4.1. Rémunérations etavantages octroyés aux dirigeants

Les rémunérations et avantages octroyés aux dirigeants au titre des exer&a@ts2PABsont les suivants

En milliers d'euros Exercice 2016  Exercice 2015
Avantages court terme 484 557
Avantages postérieurs & I'emploi 7 2
Indemnités de fin de contrat de travail versées 42

Paiements fondés sur des actions

Total 491 602
“Variation de I'engagement sur I'exercice

Les rémunérations et avantages présentés dans le tabtEmseEomprennent 8irigeants a fin 2016 et a fin 2015

Au 31 décembre 2016 | a soci ét é n’ axvipdeson drésdang Rirgateoresénéral Donmsnique
Couti éere en matiéeére d’avantages postérieurs a | ' emg

V42 R®mMun®r ations octroy®es aux membres du Conseil (

a @ mid re 42Kt€re xligdina n

Les jetons de présencebaer@C@osnssaiul td-'
cipation aux Comités speéecialisés.

K€ pour 1l a parti

IV.4.3. Synthése des rémunérations et des options et actions attribuées a chaque dirigeant mandataire social

y s

Aucune option ou aucune action n’'a été atétribuée alL
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V. IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPORELLES

V.1. Goodwill et autres immobilisations incorporelles

Goodwill.

Lesgoodwiks ont i niti al ement reconnus |l ors d’'un regroupe
Postérieurement a leur comptabilisation initiale, ils ne sont pas amoitisnfaont | > obj et d’ un 1
| "apparition d’'indices de perte de valeur et au mir

Brevets et licences
Les brevets et licences sont amortis linéairement sur la durée de la période de leur protection juridmgieiel®s
informatiques sont amortis |inéairement sur | eur dvu

Frais de développement

Selon la norme IAS 38Ithmobilisations incorporellés les frais de développement sont immobilisés des que
I'entreprise peudémontrer :

- la faisabilité technique nécessaire a I'achévement de limmobilisation incorporelle en vue de sa mise en service
de sa vente,

- son intention d'achever l'immaobilisation incorporelle et de l'utiliser ou de la vendre,

- sa capacité a verelou a utiliser I'immobilisation incorporelle,

- la fagon dont I'immobilisation incorporelle génerera des avantages économiques futurs probables,

- la disponibilité des ressources (techniques, financieres et autres) appropriées pour réaliser le projet,

- sa capacité a évaluer de facon fiable les dépenses attribuables a l'immobilisation incorporelle au cours de
développement.

Les frais de recherche et de développement qui ne satisfont pas aux crtgE®ssi sont enregistrés en charges de
I'exerciceau cours duquel ils sont encourus. Les frais de développement capitalisés, qui satisfont aux eritéres
dessus, sont immobilisés a I'actif du bilan. lls sont amortis linéairement sur leur durée d'utilité.

Les dépenses ainsi pdet €éas mai h’' d ¢ teu v rparbaphgraprée de® fraie t
généraux.

Les dépenses de dével oppement porteées a | "actif
amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Dépenses ultérieures

Les Bpenses ultérieures relatives aux immobilisations incorporelles sont activées uniquement si elles satisfont
conditions définies par la norme IAS 38 et exposéetessus. Les autres dépenses sont comptabilisées en charge:
|l orsqu’ ell es sont encourues.
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Lesvariations des goodwill et autres immobilisations incorporelles sont analyssessous

(en milliers d'euros) Goodwills Frais de Logiciels et Autres Total

développements développements immobilisations

Brevets acquis progiciels incorporelles

Valeur Brute au 1/1/2015 26 497 73 9399 608 36 577
Variation de périmétre
Acquisitions 37 10 46
Cessions (611) (611)
Ecart de conversion 178 1 179
Autres mouvements 2) ?3) 129 (152) (28)
Valeur Brute au 31/12/2015 26 674 70 8 955 465 36 163
Valeur Brute au 1/1/2016 26 674 70 8 955 465 36 163
Variation de périmétre 208 30 237,967
Acquisitions 46 49 44 139
Cessions 47) (47)
Ecart de conversion (207) 3) (210)
Autres mouvements (24 571) (314) 93 (24 793)
Valeur Brute au 31/12/2016 2104 116 8 668 602 11 490
Amortissements cumulés au 1/1/2015 (24 462) (38) (8372) (443) (33315)
Variation de périmetre
Dotations aux amortissements (4) (421) (13) (438)
Diminutions d'amortissements 615 615
Dépréciations des actifs incorporels
Ecart de conversion (130) 1) 0) (131)
Autres mouvements (28) 31 1 4
Amortissements cumulés au (24 592) (70) (8 148) (456) (33 265)
31/12/2015
Amortissements cumulés au 1/1/2016 (24 592) (70) (8 148) (456) (33 265)
Variation de périmetre (14) (14)
Dotations aux amortissements 9) (293) 27) (330)
Diminutions d'amortissements 34 34
Dépréciations des actifs incorporels
Ecart de conversion 20 3 23
Autres mouvements 24 571 276 (52) 24 795
Amortissements cumulés au 0 (79) (8 142) (536) (8 756)
31/12/2016
Valeur Nette au 31 décembre 2015 2082 0) 806 10 2 898
Valeur Nette au 31 décembre 2016 2104 37 526 66 2733

La diminution de la valeur brute des goodwills pousZ4K € adiminlution deslépréciations et amortissients
des goodwillspour le méme montastur | a | i gne ‘carmespodé fa sonie duvbisamdes goadwills
et fords de commerce dépréciés a 10@nt 125 6 7 K€ de per t0elkc4 dke€ vda'l aemmorrst iests

Le détail des goodwilhets par Unité Génératrice de Trésorerie est donné dans le tabliessais

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Augmentation  Variations de  Exercice 2016
(Diminution) change

UGT GST 2082 (186) 1896

UGT Bois 208 208

Montant en fin de période 2 082 208 (186) 2104
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V.2. Immobilisations corporelles

Conformément a la norme IAS 16 "Immobilisations corporelles”, seuls les éléments contrdlés par I'entreprise, doni
colt peut étre déterminé de facon fiable, ptmsguels il est probable que des avantages économiques futurs
bénéficieront au Groupe et qui sont utilisés sur une durée supérieure a un exercice sont comptabilisés
immobilisations corporelles. Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur istofigie d'acquisition
diminué des amortissements cumulés et des pertes de valeurs constatées. Les amortissements sont évalués en fc
des rythmes de consommation des avantages économiques attendus par catégorie d'élément d'actif, sur la ba
colt d'acquisition. Le Groupe n'a pas retenu de valeur résiduelle pour ses immobilisations. En effet, la plupart c
actifs industriels du Groupe sont destinés a étre utilisés jusqu'a la fin de leur durée de vie et il n'est, en régle géné
pas envisagé deg céder.

Par ailleurs, le Groupe a analysé I'ensemble de ses processus industriels et a ainsi isolé parmi ses équipen
industriels les composants majeurs devant faire I'objet d'un plan d'amortissement spécifique et dans ce cadre
durées d'utilitéeffectives des actifs industriels ont été revues. Cette approche dite "par composant” a été égalem
appliguée aux batiments.

Dans ce cadre, il n'y a plus lieu de constater de provisions pour gros entretien. Les grosses réparations sont déso
traittescomme un composant constitutif de la valeur de l'actif.

Les immobilisations sont amorties linéairement sur la durée d'utilité prévue pour chaque type de bien ou
composant. Les durées retenues sont :

Batiments 15 a 50 ans
Matériel et outillage 5 a30 ans
Matériel de transport 3a 5ans

Codts ultérieurs

Le Groupe enregistre dans | a valeur comptabl e d’'u
composant de cette i mmobilisati on c dprgbabteguelesavantagesno
économiques futurs associés a cet actif iront au Groupe et son co(t peut étre évalué de facon fiable. Tous les c
d" entretien courant et de maintenance sont comptabi
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Lesvariations des immobilisations corporelles sont analysédessous

(en milliers d'euros) Terrains Constructions Matériel et Autres Immobilisations Total

outillage immobilisations en cours

corporelles

Valeur Brute au 1/1/2015 17731 85 062 445 355 17 276 10 555 575979
Variation de périmetre
Acquisitions 25 709 7 336 728 26 018 34 816
Cessions (369) (938) (15 091) (774) (6) (17 179)
Ecart de conversion 7 10 87 9 112
Autres mouvements (311) 317 9415 (189) (8 775) 457
Valeur Brute au 31/12/2015 17 082 85 160 447 101 17 050 27791 594 186
Valeur Brute au 1/1/2016 17 082 85 160 447 101 17 050 27 791 594 186
Variation de périmétre 203 736 1638 286 7 2 869
Acquisitions 35 1841 7 136 1104 12 094 22 210
Cessions (673) (1 569) (632) (194) (3067)
Ecart de conversion (26) (41) (376) 27) (469)
Autres mouvements 775 5250 30734 (1801) (36 725) (1767)
Valeur Brute au 31/12/2016 18 069 92 275 484 665 15 980 2973 613 962
Amortissements cumulés au (15 861) (66 854) (391 664) (14 789) (489 168)
1/1/2015
Variation de périmetre
Dotations aux amortissements (418) (8) (6 612) (1301) (8 339)
Diminutions d'amortissements 301 680 14 870 465 16 316
Dépréciations des actifs corporels
Ecart de conversion ) (66) (@) (75)
Autres mouvements ?3) (8) 27
Amortissements cumulés au (15 978) (66 186) (383 480) (15 605) (481 250)
31/12/2015
Amortissements cumulés au (15 978) (66 186) (383 480) (15 605) (481 250)
1/1/2016
Variation de périmétre (100) (161) (1124) (258) (1 644)
Dotations aux amortissements (387) (712) (7 455) (1 364) (9 918)
Diminutions d'amortissements 402 1627 5569 2587
Dépréciations des actifs corporels ( (1 040)
Ecart de conversion 9 317 19 346
Autres mouvements (21) (29) 973 1879 3853
Amortissements cumulés au (16 486) (66 668) (389 144) (14 769) (487 066)
31/12/2016
Valeur Nette au 31 décembre 2015 1104 18 974 63 621 1445 27791 112 936
Valeur Nette au 31 décembre 2016 1584 25 607 95 521 1211 2973 126 896

(en milliers d'euros)

Exercice 2016

Exercice 2015

Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles : résultat opérationnel courant 330 438
Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles : autres produits et charges opérationnels

Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles 330 438
Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles : résultat opérationnel courant 9 882 8314
Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles : autres produits et charges opérationnels 36 25
Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles 9918 8 339
Dotations aux amortisements 10 248 8777
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Contrats de location.

Conformément a la norme IAS 17 «Contrats de locdtimancement», les contrats de location sont classés en
contrats de locaticfinancement lorsque les termes du contrat de location transférent en substance au preneur
quastitotalité des risques et awages inhérents a la propriété. Tous les autres contrats de location sont classés ¢
location simple.

Les contrats de locatidimancement sont comptabilisés dans les immobilisations au plus faible de la valeur

actualisée des paiements minimaux autisedl a | ocati on et de | eur juste va
Ces actifs sont amortis sur | eur durée d’ utilité at
courte, sur la durée du contrat de location correspanda

Les charges de | oyers en vertu d un contrat de | o

résultat de facon linéaire sur la durée du contrat de location.

Le montant des contrats de location comptabilisés dans les immobilis&idésmsnpose comme suit

(en milliers d'euros) Immobilisations Matériel et Autres Total
incorporelles outillage immobilisations
corporelles
Valeur Brute au 31 décembre 2015 2454 6 322 8776
Amortissements et provisions (1 056) (5516) (6 572)
Valeur Nette au 31 décembre 2015 1398 806 2204
Valeur Brute au 31 décembre 2016 2624 4483 7107
Amortissements et provisions (1 140) (4 000) (5 140)
Valeur Nette au 31 décembre 2016 1484 483 1967

Passifs relatifs aux contrats ddéocation-financement (valeur actualisée des paiements minimaux)

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
A moins d'un an 596 400
De deux a cing ans 1658 1989
A plus de cing ans

Total 2254 2 389

Contrats de location simple

Au 31décembre, le montant des paiements manixiuturs au titre des contrats de location simple est le suivant

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Aun an 2157 2165
De deux a cing ans 3316 3152
A plus de 5 ans 807 1345
Total 6 280 6 662

Le montant des paiements au titre destrats ddocation simple enregigiren charge sur’ e x e r csi’ céet a2b0l 1i
2 805K € | conkK€fee® 2063
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V.3. Dépréciation des actifs

Conformément a la norme IAS 36 "Dépréciation d'actifs"irfenobilisations incorporelles & durée d'utilité indéfinie

et les immobilisations incorporelles qui ne sont pas encore prétes a étre mises en service sont soumises a un te
dépréciation a chaque cloture annuelle et a chaque fois qu'il existe un indicengue montrant qu'elles ont pu
perdre notablement de leur valeur.

Les valeurs comptables des autres actifs : les immobilisations incorporelles a durées d'utilité définies
essentiellement les brevets et logicielainsi que les immobilisations corgdles font également I'objet d'un test de
dépréciation, lorsque des évenements ou modifications d'environnement de marché indiquent un risque de pert
valeur de ces immobilisations.

UGT et goodwill

Une UGT est définie comme étant le plus petit groigemtifiable d'actifs dont I'utilisation continue génére des
entrées de trésorerie qui sont largement indépendantes des entrées de trésorerie générées par d'autres ac
groupes d'actifs. Les UGT relatives a un actif ou a un groupe d'actifs doivendegttifices de facon permanente
d'un exercice a l'autre sauf si ce changement est justifié.

Test de dépréciation

Le test de dépréciation consiste @ mpar er | a val eur recouvrable d’ un a
La valeur recouvrabledun actif ou d’  un groupe d’'actifs est | a
coldts de vente et sa valeur d’utilité.

En l'absence de juste valeur résultant de prix constatés sur un marché, la valeur recouvrable des actifs est déterr
sur la base de la valeur d'utilité. Cetiecorrespond a la valeur des avantages économiques futurs attendus de let
utilisation et de leur cession. En pratique cette valeur d'utilité est déterminée comme étant la somme des flux
trésorerie futurs aatlisés générés par l'actif testé, avec prise en compte d'une valeur terminale basée sur un taux
croissance a long terme de ces flux de trésorerie. Les projections sont basées sur une durée de 5 ans et résulte
"business plans" construits sur legpbthéses économiques et les conditions prévisionnelles retenues par le
Direction.

Si | a valeur comptable est supérieure a |l a valeur
par | a comptabilisation d’'une perte de valeur

Cette perte de valeur est enregistrée en "Autres produits et charges opérationnels" et est imputée en priorité |
goodwills. Les pertes de valeur relatives aux immobilisations corporelles et incorporelles a durée de vie défir
(telles que brevets ou logiciglsont réversibles et peuvent étre reprises ultérieurement si la valeur recouvrable
redevient supérieure a la valeur nette comptable (dans la limite de la perte de valeur initialement comptabilisée).
pertes de valeur relatives aux goodwills sont imrgitdes. Apres imputation sur le goodwill, les pertes de valeurs
résiduelles s'imputent sur la valeur nette des immobilisations corporelles et incorporelles au prorata de la val
compt able de chaque actif de | ' nouerila base antbrigsdble etidone det -
réduire le montant de la dotation aux amortissements des exercices suivants.
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V.3.1. Modalités des tests de perte de valeur

Le Groupe a regroupé ses actifs au sein de 7 Unités Génératrices de Trésorerie :

- L' UGT :Bwmioxi ét és de | " activité Bois (correspondant

- L’ UGT Pappioeri étés de | " activité Papier (correspo
sectorielle),

- L’ UGT Ga s &:sogietéeeGastegdgacs en France,

- L’ UGT Gascogne Sociétk Gabomgne Sackbéutsanldnd en Allemagne,

- L’ UGT :Adcigté Agis en Grece,

- L’ UGT : &8¢éfé Gascogne Sack Tunisia en Tunisie,

- L’ UGT FilseoxiikBlteé s de (Gasaogre Flexible ¢t Gasdogne Liamihates Germany).

Des tests de perte de valeur ont été réalisés pour chacune des Unités Génératrices de Trésorerie au 31 d&cembr:
selon la méthodologie suivante

- la valeur recouvrable des UGT est la valeur d'utdgmée sur la base des flux de trésorerie futurs issus des
business plan a 5 ans (20202)) ;

-l e taux d’ actual i sat WG nBoise Papier, i Ghseaghei Spes éGasqpgne 1Sackl e ¢
Deutschlanda 8,2%;il reflete le WACC du marché, etcesUGp er e nt principal ement
dans des environnements économiques semblables

-l e taux d’actual i($5%)et Gascoghe Sack TBBEA1A%)gsons supérieurs afin
d appréhender les risques économiques et politiques persistdatS&dice pour Aigis et de la Tisie pour

Gascogne Sack Tunisja

- le taux de croissance utilisé pour extrapoler les projections de flux de trésoreeid ale la période de 5 ans

couverte par | es prévisions s’'éléve a 2% pour
V.3.2. Pertes de valeur
Les pertes de valeur emptabilisées au 31 décembre 2616 anal ysent de: l a mani ér e

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Reprises Exercice 2016
Goodwills 9535 (9 535) 0
Immobilisations corporelles 35239 35239
UGT BOIS 44774 0 (9 535) 35239
Gooduwills 186 (186) 0
Immobilisations incorporelles 199 199
Immobilisations corporelles 91 250 91 250
UGT PAPIER 91 635 0 (186) 91 449
Goodwills 0
Immobilisations corporelles 2022 2022
UGT Gascogne Sack 2022 0 0 2022
Deutschland
Gooduwills 1323 (1323) 0
Immobilisations corporelles 5992 5992
UGT Aigis 7315 0 (1323) 5992
Goodwills 1523 (1 523) 0
UGT FLEXIBLE 1523 0 (1 523) 0
Goodwills 12 567 0 (12 567) 0
Immobilisations incorporelles 199 0 0 199
Immobilisations corporelles 134 503 0 0 134 503
Total 147 269 0 (12 567) 134 702
Aucune perte de val nes 2 aufrea U@TiIGascogne Sad&rance)ettGaseagriei s é
Sack Tunisia.

Les reprises de provisions (526 7 K€ ) sont sans i mpact r - le résul

goodwills dépréciés a 100% (cf paragraphe V.1).
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V.3.3. Tests de sensibilité

La sensibilité de la valorisation des UGBt présentéé or squ’ un changement rai so
hypothese cl é pourrait conduire a ce que |l a valeur
Ces tests de sensibilité sur la variation del® de chaque hypothése clé ont également été réslliséess UGT
Papier,Gascogne Sag Gascogne Sack Tunisia, Gascoghe Sack Deutschl&@asebgnd-lexible (ex Complexes)
a | ' e x csE@TtPapemneGaseogne Sack Deutschland, ils ne font pas apparaitre de risque de dépréciation.
Les chiffresindiqués cide s sous représentent | " écart entre | a va
dans le cas de la variation de #)% de chaque hypothése clé. Un chiffre négatif indique une dépréciation.
En millions Calcul valeur recouvrable
d'euros
Taux d'actualisation des flux de Taux de croissance a l'infini | Taux de EBE/CA (flux terminal)
trésorerie
- 0,82% +0,82% -0,2% +0,2% - 10% taux + 10% taux
EBE/CA EBE/CA
UGT Papier 19,8 -9,3 0,6 6,0 -7,4 13,9
UGT GSD 1,0 -0,7 -0,1 0,2 -0,7 0,8
Pour les UGT Boi®t Aigis dépré@&es en quadbtalité, l es tests de sensibiliteée
reprise des dépréciations antérieures avec des val e
Il a égalemenété calculé comment lédsy p ot héses ¢l és devaient varier (a
bai sse pour | e taux de croissance a | infini et | e
égale a la valeur comptable.
Taux d'actualisation Taux de croissance a l'infini Taux EBE/CA flux terminal
UGT Taux Augmentation Taux Diminution Diminution nécessaire afin
retenu | nécessaire afin que | retenu | nécessaire afin que la | que la valeur recouvrable soit
(en %) la valeur (en %) valeur recouvrable égale a la valeur comptable
recouvrable soit soit égale a la valeur | (en % de diminution du taux
égale a la valeur comptable d'EBE/CA retenu)
comptable (en % de taux de
(en % de taux croissance en moins)
d'actualisation
supplémentaire)
Gascogne Sack 8,20% +1,47% @ 2% na® -21,0%
Gascogne Sack Deutschland 8,20% +0,05% 2% -0,07% -0,2%
Gascogne Papier 8,20% +0,19% 2% -0,25% -3,0%
Gascogne Sack Tunisia 11,10% +3,8% 2% na® -37%
Gascogne Flexible 8,20% +6,15% 2% na® -40%
W Cela signifie que le taux d'actualisation doit étre porté de 8,2% & 9,67% pour que la valeur recouvrable soit égale & la valeur
comptable
@ | *écart entre la valeur recouvrable et la valeur comptable de ces UGT est suffisamment important pour qu'aucune diminution du
taux de croissance a l'infini (jusqu'a un taux de croissance nul au plus bas) n‘entraine une diminution de la valeur recouvrable au
niveau de la valeur comptable de 'UGT
V.4. Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles
LeGroupe n’a pas d’'engagements hors bilan 1ié aux

54



VL. PROVISIONS ET PASSIFS EVENTUELS

Conformément a la norme IAS 37 "Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels", des provisions sc
comptabilisées lorsque, a la clétute I'exercice, il existe une obligation du Groupe a I'égard d'un tiers dont il est
probable qu'elle provoguera une sortie de ressour
economiques futurs pour le Groupe.

Cette obligation peut étré'ordre 1égal, réglementaire ou contractuel. Elle peut également découler de pratiques d
Groupe ou d'engagements publics ayant créé une attente légitime des tiers concernés sur le fait que le Gr¢
assumera certaines responsabilités.

L'estimation du moatant figurant en provision correspond a la sortie de ressources qu'il est probable que le Grouj
devra supporter pour éteindre son obligation. Si aucune évaluation fiable de ce montant ne peut étre réalisée, au
provision n'est comptabilisée et une imf@tion est fournie en annexe.

Les passifs éventuels correspondent a :

- des obligations potentielles résultant d'évenements passés dont l'existence ne sera confirmée que par la survet
d'évenements futurs et incertains qui ne sont pas sous le cahti@Gl®upe,

- des obligations actuelles résultant d'éléments passés mais qui ne sont pas comptabilisées dans la mesure ou i
pas probable qu'une sortie de ressources représentatives d'avantages économiques sera nécessaire pour €
I'obligation & le montant de 'obligation ne peut pas étre évalué de maniére fiable.

Dans le cas de restructurations, une obligation est constituée deés lors que la restructuration a fait I'objet d'une ann
et d'un plan détaillé ou d'un début d'exécution avantttadiala cléture.

VI.1. Provisions au bilan

(en milliers d'euros) Exercice Dotations Reprises Reclassem  Ecarts de Exercice
2015 globales globales ent conversion 2016

Provisions pour litiges 1398 250 (250) (206) 1192

Provisions pour impét

Provisions pour restructurations et départs 160 160

Provisions environnementales

Divers

Provisions pour risques et charges along 1558 250 (250) (206) 1352

terme

Provisions pour litiges 3160 332 (908) 206 2789

Provisions pour impdt 15 (15) 0

Provisions pour pertes s/contrats déficitaires 67 113 (67) 113

Provisions pour restructurations et départs 1596 15 (1 596) 15

Provisions environnementales 1054 1054

Divers 373 267 (379) ) 259

Provisions pour risques et charges a court 6 265 727 (2 965) 206 2) 4230

terme

Total 7 823 977 (3 215) (2) 5 582

Litiges

Des litiges sont provisionnés dans les comptes consolidés pour un motdiitid® et compr ennent

- des litiges en matiere deal adi e professionnell e avec d’' anciens
mal adies | iées a | > amiante

- des | itiges sociaux avec d’'anciens salari és
- des litiges commerciaux

1 n'y 20d6 eni ed’ évol ution dans litigeesignificatf,cnédk inoueeaujlitigel i ¢
significatif.

Contrbles fiscaux en cours

Au 31 décembre 2016, i n"y a pas de controéle fisce
A |l a connaissance de |l a soci ét é, i n' exi s réeentpupes d
incidence significative sur | " activité, | es résul t e
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VI.2. Variations des provisions dans le compte de résultat

Exercice 2016 (en milliers d'euros) (Dotations) Reprises Net
Provisions dans le résultat courant opérationnel (310) 714 404
Provisions dans les autres produits et charges opérationnels (667) 2501 1834
Provisions dans le résultat opérationnel 977) 3215 2 238
Exercice 2015 (en milliers d'euros) (Dotations) Reprises Net
Provisions dans le résultat courant opérationnel (430) 538 108
Provisions dans les autres produits et charges opérationnels (1 710) 5961 4251
Provisions dans le résultat opérationnel (2 140) 6 499 4 359

Les charges financiéres’ i ncl uent pas de provisions.

Ventilation par nature des dotations et reprises de provisions pour risquest charges

Exercice 2016 Litiges Pertes sur Restructurations Divers Total
(en milliers d'euros) contrats et départs

déficitaires
Dotations
Résultat courant opérationnel (110) (113) (87) (310)
Autres produits et charges opérationnels (472) (15) (180) (667)
Total des dotations (582) (113) (15) (267) 977)
Reprises
Résultat courant opérationnel 210 67 93 344 714
Autres produits et charges opérationnels 948 1503 50 2501
Total des reprises 1158 67 1596 394 3215
Net
Résultat courant opérationnel 101 (46) 93 257 404
Autres produits et charges opérationnels 476 1488 (130) 1834
Total Net 577 (46) 1581 127 2238
Exercice 2015 Litiges Pertes sur Restructurations  Divers Total
(en milliers d'euros) contrats et départs

déficitaires
Dotations
Résultat courant opérationnel (217) (67) (146) (430)
Autres produits et charges opérationnels (1 193) (397) (120) (1 710)
Total des dotations (1 410) (67) (397) (266) (2 140)
Reprises
Résultat courant opérationnel 198 59 60 221 538
Autres produits et charges opérationnels 2782 3116 63 5961
Total des reprises 2980 59 3176 284 6 499
Net
Résultat courant opérationnel (29) (8) 60 75 108
Autres produits et charges opérationnels 1589 2719 (57) 4 251
Total Net 1570 (8) 2779 18 4 359

Le tableau cdessous ventile les reprises de provisions imputées et les reprises sans contrepartie

(en milliers d'euros) Reprises Provisions Reprises
globales utilisées provisions non

= Charges utilisées

Provisions pour litiges 1158 1158

Provisions pour pertes sur contrats déficitaires 67 67

Provisions pour restructurations et départs 1596 1596

Provisions environnementales

Divers 394 394 0

Total reprises des provisions au 31 décembre 2016 3215 3215 0
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VIl.  CAPITAUX PROPRES ET RESULTATS PAR ACTION
VII.1. Capitaux propres
VII.1.1. Capital, pri mes dlé ®mi sisorm,n,dbapport

Au 31 décembre 201€ capital est constitué de309 7 464 actions dont |l a valeur
Toutes les actions sont entierement libérées.

Le capital et Ihésosnpripmes édoémiés ®inorR016.
VIl.1.2. ORAN

Les ORAN (Obligations Remboursables en Actions ou en Numéraire) ont été souscrites par des établisseme
bancaires qui ont converti ainsi une partie de leurs créances sur le Groupe dans le cadre de la restructure
financiere achevée le 19 septembr&4£0

La date de maturité des ORAN a été fixée au 31 décembre 2023e Gr oupe peut choi sir
date mais si ce n’' est pas | e cas, el l es seront aut c

VII.1 .3. Actions propres
Les actions propres gsont les titres d'autocontrble possédés par le Groupe sont enregistrées a leur colt d'acquisiti

et viennent en diminution des capitaux propres. Les résultats de cession de ces titres sont imputés directement
capitaux propres et ne contribuent pasesultat de I'exercice.

Autocontréle Contrat de Nombre de Valeur brute
liquidité titres (Ku)
Total au 31 décembre 2015 40 206 40 206 2980
Variations de I'exercice
Total au 31 Décembre 2016 40 206 40 206 2980

Au 31 décembre 2016e nombred'actions autal €t enues par Gascogne SA s’ él é
0,20 % du capital.

VII.1 .4. Affectation du résultat

L’ Assembalée miéntte des a

cti aires du 23 juin 2016
haut eur de 144 K€ et | e74sdo

onn
IKd€e. au report a nouveau s
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VII.1 .5. Ecart de conversion

Le tableau cdessous détaille les écarts de conversion inscrits en capitaux propres

En milliers d'euros Exercice 2016 Exercice 2015
Montant en début de période (1 418) (866)
Gascogne Laminates Switzerland (605)
Gascogne Sack Tunisia (417) 87
Autres 15 (34)
Montant en fin de période (1 820) (1 418)

VII.2. Résultat par action
Le résultat par action est calculé suivant les principes de la norn8IAZsultat par actioh

Le résultat net de base par action est calculé en divisant le résultat net de I'exercice attribuable aux actions ordin:
par le nhombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au cours de l'exercice en excludohdes ac
détenues par Gascogne SA (adéention) qui sont déduites des capitaux propres.

t net dilué par action correspond au r apf
ti on au c atdes actiodsedétdniueg pae Gascbgnee SA ddétenteon) gui soat

es capitaux propres et en tenant <compte
et |l es attributions d’actions gratuites.

Le résul't
en circul
dédui tes
d’ actions

a
a
d

Le nombre moyen podr € d’' acti ons dilué est calculé selon | a
nor me | AS 33. Les fonds qui serai ent recueillis a
supposés étre affect ésyam dwmchmanché acurn olnad @ar ipod «
ainsi obtenu vient en diminution du nombre total d e

Résultat par action

Exercice 2016 Exercice 2015

R®sul tat net (part du groupe 7384 7075
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 20 357 258 20 357 258
Résultat de base par action (en euros) 0,36 0,35

Résultat net dilué par action

Exercice 2016 Exercice 2015

R®sul tat net (part du groupe 7 384 7 075
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 20 357 258 20 357 258
Ajustement pour effet dilutif des ORAN 4821137 4821137
Nombre moyen pondéré ajusté d'actions en circulation 25178 395 25178 395
Résultat dilué par action (en euros) 0,29 0,28

VII .3. Résultat global

(En milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Brut Impot Net Brut Impot Net
Résultat net de I'ensemble consolidé net d'imp6t 7 384 7075
Variation des écarts de conversion (423) 0 (423) (552) 0 (552)
Variation des écarts actuariels sur les régimes de retraite (1 267) 239 (1 028) 3389 (1128) 2261
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du (1 690) 239 (1 451) 2837 (1 128) 1709

résultat global

Résultat global de I'ensemble consolidé net d'imp6t 5933 8784
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VIIl.  FINANCEMENT ET INSTRUMENTS FINANCIERS
VIII.1. Actifs et passifs financiers

L'évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont définies par la norme IAS 39 "Instrumer
financiers : comptabilisation et évaluation", par la norme IAS 32 "Instruments financiers : Présentation" et par I
norme IFRS 7Instruments financiersinformations a fournir.

Les actifs financiers comprennent les actifs financiers a la juste valeur pasldib@mpte de résultat a des fins de
transaction, les actifs financiers a la juste valeur par le biais du compte de résultat sur option, les actifs disponible
la vente, les instruments dérivés actifs, et les préts et créances.

Initialement, les actif§inanciers sont évalués a leur juste valeur majorée des colts de transaction lorsque les act
concernés ne sont pas évalués ultérieurement a leur juste valeur par le résultat. Pour les actifs évalués a leur
valeur par le résultat, les colts de saction sont enregistrés directement en résultat. Ces actifs financiers sont
valorisés a la juste valeur hormis les préts et créances valorisés au co(t amorti.

La perte de valeur d’un actif fi nanci savaleuvcanptade edlau c

val eur des flux de trésorerie futurs esti més, actu
comptabilisées en résultat et enregistrées dans un compte de dépréciation en déduction des préts et ckEéances
pl acements détenus jusqu'  a échéance. Les intéréts

événement survient aprés la constatation de la dépréciation, et quei @lpour conséquence de diminuer le
montant de la perte deleur, la réduction de la perte de valeur est reprise en résultat.

Le Groupe décomptabilise un actif financier | orsqu
expirent, ou | orsqu’il t r atnrsd £aree rliees cdormotirtasc tau erl esc e
transaction dans laquelle laquasbt al i t € des ri sques et avantages 1in

transférés.

Les passifs financiers comprennent les emprunts, les autres firemteegh découverts bancaires et les instruments
dérivés passifs.

Les emprunts et autres passifs financiers sont évalués au colt amorti, les instruments dérivés (actif et passif) a let
juste valeur diminuée des colts de transaction, puis au colt arhodise | a mét hode du t aux

VIII.1.1. Actifs financiers

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Actifs financiers non courants

Préts (part a long 1439 1576
terme)

Autres 4 058 4775
Total des Actifs 5497 6 351

financiers non
courants
Actifs financiers courants

Préts (part a court 114 122
terme)

Instruments dérivés

Total des Actifs 114 122
financiers courants

Total 5611 6 473

Les «Préts» sontconstitués depréts a la construction

La rubrique <Autressc ompr end | a part non c tssements & ecevbie mur 2 REY e 1 ta
participation de Gascogne Papier dans le consortium Exeltiun7gélt€ et | es dépots de g
453K € .
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VIII.1 .2. Dettes fournisseurs et aues

(en milliers d'euros) Exercice Exercice
2016 2015

Dettes fournisseurs et autres créditeurs

Fournisseurs et comptes rattachés 51538 49 194

Autres dettes d'exploitation 30 094 32 359

Total 81 632 81 553

Les autres dedompgesnerd’ expl oi tati on
- En2016.54M€ de passif public moratori é
- En2015:6,1M€ de passi f epiiMe idce mpasagioff i &@vec | es cai sses

VIII.1. 3. Juste valeur des actifs et passifs financiers

Bilan
Les actifs et passifBnanciers présentés selon les catégories comptables définies par IAS39 sont ventilés dans
tableau suivant

Exercice 2016 Actifs et Actifs et Actifs Actifs Dérivés Total Instrument Total
(en milliers d'euros) passifs passifs (préts & financiers qualifiés valeur s non valeur
financiers financiersa créances) disponibles de nette financiers nette
alajuste lajuste et passifs alavente couverture comptable ®*) comptable
valeur par valeur ades évalués au des actifs
le résultat fins de coat et passifs
sur option  transaction amorti financiers
Préts (part a long terme) 1444 1444 1444
Autres 453 804 1257 2796 4053
Actifs non courants 1897 804 2701 2796 5497
Clients et autres débiteurs 76 461 76 461 76 461
Autres actifs courants 64 64 64
Préts (part a court terme) 114 114 114

Dérivés de taux, de change et sur
matieres premieres

Trésorerie et équivalents de 5473 5473 5473
trésorerie

Actifs courants 82 112 82 112 82112
Total actifs 84 009 804 84 813 2 796 87 609
Emprunts et dettes financiéres, 51 599 51 599 51 599
part a plus d'un an

Passifs non courants 51 599 51 599 51 599
Emprunts et dettes financiéres, 11 517 11 517 11 517
part a moins d'un an

Dettes factoring 40 762 40 762 40 762
Fournisseurs et autres créditeurs 60 622 60 622 21010 81 632

Dérivés de taux, de change et sur
matieres premieres

Autres passifs courants 4900 4900 446 5346
Passifs courants 117 801 117 801 21 456 139 257
Total passifs 169 400 169 400 21 456 190 856

(*) A l'actif, subventions a recevoir; au passif, dettes au personnel et charges sociales
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Exercice 2015 Actifs et Actifs et Actifs (préts Actifs Dérivés  Total valeur Instruments Total

(en milliers d'euros) passifs passifs & créances) financiers qualifiés nette non valeur
financiers @ financiersa et passifs disponibles de comptable  financiers nette
lajuste la juste évalués au alavente couverture des actifs et *) comptable
valeur par le valeur a coQt amorti passifs
résultat sur  des fins de financiers
option transaction
Préts (part a long terme) 1576 1576 1576
Autres 510 857 1367 3408 4775
Actifs non courants 2 086 857 2943 3408 6 351
Clients et autres débiteurs 74 191 74 191 74 191
Autres actifs courants 1835 1835 1835
Préts (part a court terme) 122 122 122

Dérivés de taux, de change et
sur matiéres premiéres

Trésorerie et équivalents de 6 554 6 554 6 554
trésorerie

Actifs courants 82 702 82 702 82 702
Total actifs 84 788 857 85 645 3408 89 053
Emprunts et dettes financiéres, 51 305 51 305 51 305
part a plus d'un an

Passifs non courants 51 305 51 305 51 305
Emprunts et dettes financiéres, 14 123 14 123 14 123
part a moins d'un an

Dettes factoring 37 132 37 132 37 132
Fournisseurs et autres 59 900 59 900 21653 81553
créditeurs

Dérivés de taux, de change et
sur matiéres premiéres

Autres passifs courants 2766 2766 1371 4137
Passifs courants 113921 113921 23024 136 945
Total passifs 165 226 165 226 23024 188 250

(*) A l'actif, subventions a recevoir; au passif, dettes au personnel et charges sociales

Compte de résultat

Les gains et pertes par <catégorie compt alblte20Bdsonact i
ventilés dans les tableaux suivants

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Produits ddédint®r°t sur tr®sorerie et ®quivale 7 37
Dividendes percus au titre des actifs disponibles a la vente 0 2
Part inefficace de la variation de juste valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie 0 0
Gain net de change 0 757
Autres 0 0
Produits financiers 7 796
Charges doéint®r°t sur |l es passifs financiers 2200 2155
Perte nette de change 555

Charges de désactualisation (IAS19) 306 401
Autres 61 107
Charges financiéres 3122 2663
Charges financieres nettes (3 115) (1 867)

(*) Actifs financiers a la juste valeur par le résultat
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Juste valeur

Méthode de détermination des justesaleurs

- Placements en titres de capitaux propres

La juste valeur des actifs financiers disponibles a la vente est déterminée par référence a leur cours coté su
marché actif en date de cl 6tur e. S’népeutstre esiimés deenanieie s
fiabl e au moy en de mét hodes d’ éval uati on, ces tit
dépréciation cumulée.

-Préts et créances

La juste valeur des créances client et préts est considérée égaleadeucomptable dans la mesure ou ces actifs
financiers sont maj oritairement porteurs d’un risgq
risque de taux est limité.

- Dérivés

La juste val eur des s waspds chahge atteame et des’options pogetsyr ledoetations
effectuées par des intermédiaires financiers. Le Gi
swaps et | es contrats de c ha nrésereriafuttreeastimés eples optidns aapartir u

de modele de valorisation (type Black & Scholes).

- Passifs financiers non dérivés

La juste valeur correspond a la valeur des flux de trésorerie futurs générés par le remboursement du principal et
intétret s, actualisés aux taux d’intérét du marché a | a
La juste valeur des dettes fournisseuss et «créances clients correspond a la valeur comptable au bilan car

| " act ual i sdatrésocene prdserte uh impagt non significatif compte tenu des faibles délais de paiement

de réglement.

Les instruments financiers a la juste valeur sont classés selon le niveau de hiérarchie suivant

- Niveau 1: i nstr ument s objet de eotation surus marchéastb nt |’

- Niveau 2 instruments financiers dont | " évaluation f ai
sur des parametres observahles

- Niveau 3: i nstruments financekra Hootili datl oatdent €al

pour tout ou partie sur des parametres non observables.

Le tableau suivant indigue la juste valeur des actifs et passifs financiers, ainsi que leur valeur comptable au bilan

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Valeur nette  Juste valeur Valeur nette Juste valeur

comptable comptable

Préts 1558 1558 1698 1698
Clients et autres débiteurs 76 461 76 461 74 191 74 191
Autres actifs 1321 1321 3202 3202
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5473 5473 6 554 6 554
Emprunts a taux fixe (10 140) (8 833) (7 454) (6 768)
Emprunts a taux variable (89 071) (89 071) (83 096) (83 096)
Emprunts location-financement (2 254) (2 254) (2 389) (2 389)
Découverts bancaires (2 413) (2 413) (9 620) (9 620)
Fournisseurs et autres dettes d'exploitation (60 622) (60 622) (59 900) (59 900)
Autres passifs (4 900) (4 900) (2 766) (2 766)
TOTAL NET (84 587) (83 280) (79 580) (78 894)
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Au 31 décembre 2@let 205, laclassification des instruments financiers a la juste valeur est la suivante

Exercice 2016

(en milliers d'euros) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Préts (part a long terme) 1443
Autres 4053
Actifs non courants 0 0 5496
Clients et autres débiteurs 76 461
Autres actifs courants 64
Préts (part a court terme) 114
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5473 0
Actifs courants 5473 0 76 639
Total actifs 5473 0 82 135
Emprunts et dettes financiéres, part & plus d'un an 51 599
Passifs non courants 0 0 51 599
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un an 11 517
Dette factoring 40 762
Fournisseurs et autres créditeurs 60 622
Autres passifs courants 4900
Passifs courants 0 0 117 801
Total passifs 0 0 169 400

Exercice 2015

(en milliers d'euros) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Préts (part a long terme) 1576
Autres 4775
Actifs non courants 0 0 6 351
Clients et autres débiteurs 74 191
Autres actifs courants 1835
Préts (part a court terme) 122
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6 554 0
Actifs courants 6 554 0 76 148
Total actifs 6 554 0 82 499
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un 51 305
an

Passifs non courants 0 0 51 305
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un an 14 123
Dette factoring 37132
Fournisseurs et autres créditeurs 59 900
Autres passifs courants 2766
Passifs courants 0 0 113921
Total passifs 0 0 165 226
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VIII.1. 4. Endettement financier

(en milliers d'euros) Exercice Variation Variation Augme Diminu Variation Reclasse Autres Exercice

2015 de de change ntation tion dela ments mouve 2016
périmeétre trésorerie ments

Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an

Emprunts obligataires 470 (470)

Emprunts auprés d'établissements de crédit 46 647 915 Q) 9 445 (7 565) 49 441

Emprunts relatifs aux location-financements 1989 330 (652) 9) 1658

Autres dettes financieres 500 500

Total 49 606 915 (1) 9775 (8 687) (9) 51 599

Emprunts et dettes financiéres, part a moins d'un an

Emprunts obligataires 221 (221) 470 470

Emprunts auprés d'établissements de crédit 4 863 136 1) (5 254) 7727 7471

Emprunts relatifs aux location-financements 400 158 (996) 652 382 596

Autres dettes financieres 575 (75) 500

Dettes factoring 37 132 3630 40 762

Intéréts courus sur emprunts et dettes 143 (162) 86 67

financiéres

Soldes créditeurs aupres des banques 9621 (5) (7 202) Q) 2413

Autres, compte-courants actionnaires
Intéréts courus

Total

52 955 136 (6) 3788 (6546) (7 202) 8687 467 52279

Total emprunts et dettes financiéres 102 561 1051 (7) 13563 (6546) (7 202) 458 103 878

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Valeurs mobilieres

Disponibilités 6 537 (58) (1 008) 5471
Intéréts courus

Autres 17 (16) 1 2
Total trésorerie et équivalents de 6 554 (58) (1 024) 1 5473
trésorerie

Endettement Net 96 007 1051 51 13563 (6 546) (6 178) 457 98 405

Au 31 décembre 201€es emprunts auprés’ ét abl i s s e me M€y ce mprr &dintemnt( 56, 9

Le

le prét de refinancement 2014 (1Y€ ) q u i correspond au r ésiduel de
dans | e cadre du Protocole de Conciliation d’avr
le crédit capex16, 8 ,M€)

le crédit de New Money 2012 (5M€) prorogé ¢égal ement dans | e cad
2014, ‘

l e prét ARI (8 M€£) 1ranchedor p

eépoadtaux déur® coONnSse
le préfinancement du CICE 2014 du CI CE 2015 et?2

016 pan BPEFingnaemeént (8,7 d u

M€) ,

l es emprunts de Pal France (1 M€£), | a soci été ac
divers atres dettes financieres pour O/Z€ .

prét de refinancement 2014 et | edocnrté dli’'ty nOhatpaesxp €f e

respecté au 31 décembre 2016.

Les banques ont accordé un waiver (renonciation formelle) en date du 20 mars 2017, et ont donc renoncé de fa
exiger un remboursement anticipé.

L a
de

dette bancaire n’' ét an comptes3 nmars)iedrolpk & déddé tealasdea I part d
|l a dette remboursable a plus d’un an en dette | c

Ventilation des dettes financiéres par taux fixe/taux variable

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Emprunts & taux fixe 12394 11,9% 9843 9,6%

Emprunts a taux variable 91484  88,1% 92 717 90,4%

Total 103 878  100,0% 102560  100,0%

Les emprunts a taux variable sont principalement ir
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Emprunts obligataires

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015
Emprunts obligataires non convertibles a long terme 221
Emprunts obligataires non convertibles a court terme 470 470
Total 470 691

Les emprunts obligataires représentent les obligations portées par le Fonds ComPlacedent Gascogne
Epargne réservé aux salariés.
Endettement en devises

L’ endet t e méeestest mueat 31laelécentbre 2016 et au 31 décembre 2015

VIII.1. 5. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse, les dépbts a vue et les SI(
monétaires qui constituenh placement a court terme, tres liquide, facilement convertible en un montant connu de
trésorerie et soumis a un risquigligeable de changement de valeur

Rapprochement avec la trésorerie retenue dans le Tableau des Flux de Trésorerie

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Disponibilités 5471 6 537
Valeur mobilieres

Autres, Compte-courants actionnaires actifs 2 17
Trésorerie a l'actif 5473 6 554
Soldes créditeurs auprés des banques (2 413) (9 621)
Autres, Compte-courants actionnaires passifs

Trésorerie au passif (2 413) (9 621)
Solde de la trésorerie nette des flux de trésorerie 3 060 (3 067)

Variation de la trésorerie

(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015

Trésorerie nette en début d'exercice (3067) 23155
Variation de la trésorerie nette 6178 (26 304)
Autres mouvements (51) 82
Trésorerie nette en fin d'exercice 3 060 (3 067)
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VIII.1. 6. Instruments financiers dérivés (exCouvertures de change ou de taux)

Le principe de couverture consiste a neutraliser ||’
change, de taux, #fHeterégdeh, caoahcpuvésentunoaontrat do
effet économique oppose.

La couverture assure gque | es effets économi ques de

symeétriquement.
Eligibilité a la comptabilité de couverture.

Pour qu'une opération de couverture soit éligible a la comptabilité de couverture, il faut que :

- il existe des l'origine de la couverture une désignation et une documentation formalisées décrivant la relation
couverture et son obj&f;

- la couverture soit évaluée et considérée comme "hautement efficace" durant toutes les périodes couvertes pa
états financiers pour lesquels la couverture a été désignée,

- l'efficacité de la couverture puisse étre mesurée de maniere fiable,

- en ce qui concerne les couvertures de flux de trésorerie, une transaction faisant l'objet d'une couverture ¢
"hautement probable".

Comptabilisation des instruments de couverture

val u

Les instruments de couverture sont évalués a leur juste valeur. Le€sociéc oncer n é e
ur con

|l i nefficacité des instruments de couvert
valeur ou de flux de trésorerie attribuables au risque couvert.
Les variations de juste valeur de aestruments sont traitées suivant les modalités suivantes :

s é
e a

Couverture de juste valeur

Si la couverture est éligible a la comptabilité de couverture, le profit ou la perte résultant de la réévaluation
l'instrument de couverture a la juste valeur esagtabilisé en résultat. Par ailleurs, le profit ou la perte de I'élément
couvert attribuable au risque couvert est également comptabilisé en résultat.

Couverture des flux de trésorerie

Si la couverture est éligible a la comptabilité de couverture, Ifit pno la perte résultant de la réévaluation de
l'instrument de couverture a la juste valeur est comptabilisé comme suit :

- la partie du profit ou de la perte sur l'instrument de couverture qui est considérée constituer une couverture effic
est comptattisée en autres éléments du résultat global, jusqu'a la réalisation de la transaction, puis virée en résu
au dénouement de la transaction,

- la partie inefficace du profit ou de la perte sur l'instrument de couverture est immédiatement comptabilisée
résultat.

Couverture d'un investissement net

La couverture d'un investissement net dans une activité a l'étranger est comptabilisée selon les mémes mode
qu’'une couverture de flux de trésorerie. En conséc
- la partie du profit ou de la pertqui est considérée comme une couverture efficace, est comptabilisée directemer
en autres éléments du résultat global,

- la partie inefficace est immédiatement comptabilisée en résultat.

Les dérivés contractés a des fins de couverture économique niaie qespectent pas les exigences de la
comptabilité de couverture d'Il AS 39 sont comptabildi

Le Groupe ne détient aucun instrument dérivé au 31 décembe 201
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VIII.2. Résultat financier

Le résultat financiernet o mpr end | es i ntér éts a payer sur emprunt
effectif, les intéréts a recevoir sur les placements, les profits et pertes de change et les profits et pertes sur

instruments de couverture qui sont comgis®é dans le compte de résultat (voir méthool@ptable décrite en note
VII.1.4).

Les produits provenant des intéréts sont comptabilisés dans le compte de résultat des que le Groupe acquiert le d
percevoir les paiements.

La charge dséentdamé&t |ecsmppai ements effectués au ti

comptabilisée en utilisant | a méthode du taux d’int
(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Produits d'intéréts et assimilés 7 37
Charges d'intéréts et assimilés (2 200) (2 155)
Codt de I'endettement net (2 193) (2 118)
Produits (Charges) de change (555) 757
Produits financiers des participations non consolidées 2
(Charges) produits d'actualisation (306) (401)
Produits (charges) autres (61) (107)
Autres produits et charges financiers (922) 251
Résultat financier net (3 115) (1 867)

La présentation des gai ns e tsetpassstfirarsciespst repriscadand tamotd e
VIIIL1. 3.
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VIII.3. Politique de gestion des risques

VIII.3 .1. Risque de crédit

Le Groupe n'a pas de placement significatif et n'
S’ agissant dudersi spgruoeg rdaemneersé ddi'ta,s s u r anhé&éemisEemldce, couvkartr mé
les principales sociétés contre les risques depaggment pour des motifs financiers ou politiques. Par ailleurs, le

Groupe considére qu’ il n'"existe pas de concentratioc
Laval eur comptable des actifs financiers, qui repr €:
|l a cl 6ture de | ' exercice

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Préts 1558 1698

Clients et autres débiteurs 76 461 74 191

Autres actifs 1321 3202

Trésorerie et équivalents de trésorerie 5473 6 554

Total 84 813 85 645

Dépréciations

L'’antériorit é etcenptecrattachés @fsnMélll)i em'tasnal ysse comme suit

(en milliers d'euros) Non échus Echus Echus Clients et
depuis 90 depuis comptes
jours plus de rattachés

au plus 90 jours
2016 Brut 57 513 7 257 3191 67 961
Dépréciation ?3) (1 934) (2937)
Net 57 513 7 254 1257 66 024
2015 Brut 54 471 9 036 2 869 66 376
Dépréciation ?3) (1861) (1 864)
Net 54 471 9 033 1008 64 512

Les dépréciations de créances commercial:es ont évol

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
1° Janvier 1864 1672
Dépréciations 69 192
Ecart de conversion Q) 0
Activités réintégrées 6 0
31 décembre 1937 1864
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VIII.3 .2. Risque de liquidité

Le financement du Groupe repose principalement sur
. des emprunts moyen/long terme,
. deslignes de découverts, billets de trésorerie
de | "affacturage
Il existe également des contrats de location longue durée pour des équipements et du matériel roulant, qui repren
les dispositions classiques de ce type de financement.

De plus le Grape dispose au 31 décembre 2016
- d’ aut or i écauvertononsutilisées pour 18/

- du solde du prét ARI (Aide a la Rastturation Industrielle) pour 21 €
- de possibilités de financement coéplentaire en affacturage pour®® ( sous r éserve d’
a céder)

Les casklows prévisionnels liés a la dette au 31 décembr® 20t présentés dans le tableadessous

Valeur Cash flows
comptable  prévisionnels
(en milliers d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Au-dela
de 2022
Emprunts auprés 56 913 63 784 8 899 10 986 11554 10 590 8 367 6 392 6 996
d'établissements de crédit
Dont Prét de refinancement 19 888 24130 3638 3554 3470 3400 3337 3260 3473
Dont Crédit capex 16 775 18 362 3550 3305 3224 3153 3083 1868 178
Dont prét ARI 8 000 8 000 - 286 1143 1143 1143 1143 3143
Dont Crédit de New Money 5411 6017 1419 1371 1323 1277 628
(Z)Dont Pre-financement CICE 5669 5994 113 2261 2191 1428 - - -
Dont autres 1170 1281 179 209 203 190 176 121 202
Dette factoring ™ 40762 40 762 40 762
Emprunts relatifs aux location - 2254 2254 596 600 600 458
financement
Obligations 470 470 470 -
Découverts bancaires 2413 2413 2413
Intéréts courus 66 66 66
Autres dettes financiéres 1000 1000 625 125 125 125
Total passif financiers 103 878 110 749 53 765 11 711 12 279 11 173 8 367 6 392 7 062
Créances cédées au factor 43 962 43 962 43 962
Créances CICE 6 755 6 755 2 383 2240 2132
Total actifs financiers 50 717 50 717 43 962 2383 2240 2132 0 0 0
Net 53 161 60 032 9 803 9 328 10 039 9 041 8 367 6 392 7 062

'La dette factoring est une dette court terme : elle s'éteint avec le réglement des créances cédées par les clients directement au factor. Son
extinction ne se traduit pas par une sortie de trésorerie pour la société.

@ Les pre-financements des CICE 2014 & 2016 seront remboursés simultanément au remboursement des créance de CICE par I'Etat,
I'extinction de cette dette ne se traduit donc pas par une sortie de trésorerie pour la société
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VIL3. 3. Risque de taux doéint®r °t

Le Groupe n’' ascqueduresdetaoxur s a de

Analyse de sensibilité des flux de trésorerie pour les instruments a taux variable

Une variation de 100 points de base des taux d’'int
(diminution) du résultat a hautedes montants indiqués-g@gessous. Pour les besoins de cette analyse, toutes les

autres variables, en particulier les cours de change, sont supposées rester constantes.

L’analyse a poMEédérnAe@elbesment9br&t variable non cc

Exercice 2016 Compte de résultat Capitaux propres

(en milliers d'euros) Choc de +100bps  Choc de -100bps Choc de Choc de -100bps
+100bps

Charges d'intérét nettes (622,9) 0,0

Swaps de taux d'intérét en couverture de flux de 0,0 0,0 0,0 0,0

trésorerie

Options de taux d'intérét en couverture de flux 0,0 0,0

de trésorerie

Total (622,9) 0,0 0,0 0,0

Au 31 décembr@ 0 1 6 , |l es taux d’'intérét sont négati f s, et

réeput é eégal a zéro dans cette situation Aussi , u

résultat.

VIII.3 .4. Risque de change
Le Groupe est principalement exposé sur le change euro/dolat n’' a pas recours a des

Analyse de sensibilité

Une variation de 10% de | " euro a |l a date de <cl 6tur
éléments du résultat global et du résultat & hauteur des montants indigdéssous. Pour les besoins de cette
analyse, toutes | es autres variables, en particul i e

L' anal yse de 6swulsgpdsitiondilantieles ron co@vertes soit AJSD et 0,4 MGBP :

Exercice 2016 Compte de résultat (*) Capitaux propres (*)

(en milliers d'euros) Choc de +10% Choc de -10%  Choc de +10% Choc de -10%
Contrats a terme

Option de change

Positions bilantielles non couvertes (246,3) 301,0 0,0 0,0
Total (246,3) 301,0 0,0 0,0

VIII.3.5. . Risque sur matiéres premiéres

Le Groupe n’'a pas concl u depremiorestau 3 tdésemdre@0t ouvert ur e s
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VIIl.4. Engagements hors bilanliés aux financements du groupe
Prét de refinancement 2014

Les banqgu e sunhbantissemddestitesades sociétéSascogne Bois, Gascogne Papier, Gascogne Sacs et
Gascogne Flexible

Crédit Capex

Les bangues bénéf i cifemastde abrhmerce desasodéies GascaogaenBois, (bassogne Papier
Gascogne Sacs et Gascogne Flexible.

Ce créditest tiré en totalité a fin 201&rsque tous les matériels financés auront été définitivement mis en service, ils
seront apportés en gage au prdés banques et Gascogne SA est caution solidaire du remboursement de ce cré
qui sera souscrit par ses filiales.

Privilege de New Money

Les banques (crédit capex et crédit de New Money)
New Money confor mément auxl1d idsup oGCsoidtei odnes cdoemme’'racret,i ccl
procédure collective, les bénéficiaires de ce privilege sont remboursés par privilege avant toutes les autres créanc

Contrats factor

Dansl e cadre des cont rsatfsacdt’oarf fshl€ét|seovaagnetg aar edelt,d8e st @ d
créances commerciales cédées au factor et qui figaweilan pour un montant de 43/& .
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IX. IMPOTS SUR LE RESULTAT
IX.1. Impot sur les résultats

Imp6t sur le résultat exigible.

L'i mpodt exigible omprend | e montant estimé de |
i mposable d’'une pé riode et tout ajustement du mont
calculé surlabasedestallX i mp o6t s qui ont été adoptés ou quasi a (
Crédit Impdt Recherche

Le Groupe présente |l e Crédit | mpdt Recherche (CIR)

des dépenses de recherche et développdmantées par le Crédit Impdt Recherche.

Crédit Imp6t Compétitivité Emploi

Le Crédit Imp6t Compétitivité Emploi (CICE) est présenté en diminution des frais de personnel.
Contribution Economique Territoriale

La Contribution Economique Territoriale (CE@) France a deux composantes

- la Caotisation Fonciére des Entreprises (CFE)

- la Caotisation sur la Valeur Ajoutée des Entreprises (CVAE)
Ces deux composantes sont comptabilisées en charges opérationnelles.

(Charges) Produits doéimptts sur | e r®sultat
(en milliers d'euros) Exercice 2016  Exercice 2015

(Charges) Produits d'imp6t exigible (264) (276)

(Charges) Produits d'imp06t différé (45) (566)

(Charges) Produits d'imp6t sur le résultat (309) (842)

Preuve doéi mptt

(En milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Résultat net de I'ensemble consolidé 7377 7082
(-) quote-part dans les résultats des sociétés mises en 267 131
équivalence

Résultat net des entreprises intégrées 7110 6951
Charges (produits) Impéts sur les sociétés (a) 309 (842)
Charge (produits) d'impéts théorique, au taux en vigueur dans 2534 (2 525)
chaque pays (b)

Ecart (a) - (b) (2 225) 1683
Analyse de ['écart:

Impact des décalages permanents 855 (20)
Impact des déficits nets fiscaux non activés 1227 (4 718)
Impact de I'écrétement des déficits antérieurement activés

Impact de la différence entre le taux d'impdt exigible et le taux (30)

d'impot différé
Impact des tests d'impairment

Impact des autres retraitements de consolidation (3554) 5675
Impact lié a la comptabilisation du CICE (723) 746
Total (2 225) 1683

Imp6ts sur les Enéfices a récupérer et a payer

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Imp6ots sur les bénéfices a récupérer 7 399 5383

Impdts sur les bénéfices a payer 348 103

Impot sur les bénéfices net Actif (Passif) 7 051 5280

Les impéts sur |l es bénéfices a récupérer sont prin
du creédit d’impdébt compeéetitiviteée empl oi
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IX.2. Impbts différés

Les impots différésont calculés sur les différences temporelles existant entre les valeurs comptables des actifs et
passifs et leurs bases fiscales. Les actifs et passifs d'impots différés sont évalués selon la méthode du report vari
c'esta-dire en utilisant legux d'imp6t dont I'application est attendue sur I'exercice au cours duquel l'actif sera réalis
ou le passif réglé, sur la base des taux d'imp6t et de la réglementation fiscale qui ont été adoptés ou quasi adopté
date de la cl6ture.

Lesélémentssuwynt s ne donnent pas |ieu: a |l a constatation
- le goodwill non déductible fiscalement,
-la comptabilisation initiale d’"un actif ou d un pa
bénéfice comptable, ni le béfice imposable,
-di fférences temporelles |iées a des participations

un avenir prévisible.

Le Groupe présente les impdts différés dans le bilan consolidé séparément des autrespastffs.eDes actifs
d'impots différés sont inscrits au bilan dans la mesure ou il est probable qu'ils pourront étre récupérés au cours
années ultérieures. Les actifs et passifs d'imp6ts différés ne sont pas actualisés.

Pour apprécier la capacité dudBpe a récupérer ces actifs, il est notamment tenu compte des éléments suivants :

- prévisions de résultats fiscaux futurs dans le cadre de l'intégration fiscale du Groupe,

- historique des résultats fiscaux des années précédentes.

Les actifs et passifSdi mp 6t s di ff érés sont compensés | orsqu’ il
|l es actifs et passifs d’'impot exigible, et | or squ
autorité fiscal e entderéglersurlabasdzde ew mentaranel. " i nt ent i o
Tableau des impdts différés au bilan
(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Impots différés actifs 564 257
Imp6ots différés passifs (2 146) (2 036)
Impots différés actifs (passifs) nets (1 582) @ 779)
Variation des imp0ts différés
(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Montant en début de période (2 779) (83)
Impact sur les autres éléments du résultat global 239 (1128)
Impact sur les résultats (45) (566)
Autres Impacts des écarts de change 2 2)
Montant en fin de période (1 582) @ 779)
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Sources des principales variations des imp6ts différés

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Réserves Résultat Variation de  Exercice 2016
change

Décalages fiscaux 469 (136) 333
Activation des déficits fiscaux 423 0 423
Provisions reglementées (1 128) 442 (686)
Autres (607) (346) (953)
IAS 01 Présentation des états financiers 55 55
IAS 02 Stocks 22 (11) 11
IAS 16 Immobilisations corporelles (18 730) 2138 2 (16 590)
IAS 17 Contrats de location-financements 108 18 126
IAS 18 Produits des activités ordinaires 1 1
IAS 19 Avantages au personnel 3742 239 (332) 0 3649
IAS 20 Comptabilisation des subventions publiques 300 (77) 223
IAS 21 Effets de la variation des monnaies étrangeres 104 (91) 13
IAS 36 Dépréciation d'actifs 13 293 2 773) 11 520
IAS 37 Provisions passifs éventuels 16 123 139
IAS 32 & 39 Instruments financiers

IFRS 3 - Regroupement d'entreprises 153 153
Total 1 779) 239 (45) 3 (1582)

Sociétés frangaises (intégration fiscale)
Le Groupe intégré fiscalement comprend en62@% sociétés suivantes : Gascogne SA, GascBgiwe Gascogne
Papier, Feutres Depland, Gascogne Sacs, GasEtexible

Le montant totatles déficits des sociétémificaises a fin 2016’ é ka @0)\8M € Ces déficits ne sont pas actives
| i ntégration f i scuaslie uesst adénfdidcesi ndayurnee pbaagr ud ee tpér s p €
un horizon autrecpaurt ter me d’

Sociétés étrangéres

Les déficits reportables de nos filiales Aigis (Gréce), Gascogne All Wood (Belgique), GaBtmgble Germany et
GascogneSackDeutschland (Allemagne) n'ont pas donné lieu a la comptabilisation d'un impdt différé astifida
mesure ou les perspectives de résultat a court terme de ces sociétés ne permettent pas d'envisager I'utilisation
reports avec suffisamment de certitudes.

Le montant total des déficits des sociétés étrangéres non acfinéd016s ' é | R BME .a

X. EVENEMENTS POSTERI EURS A LOENTREPRI SE

La papeterie de Mimizan a été retenue en mars 201
| " Ecol ogie pour |l a mise en ocuvre d’' unveapcaqgédn ér’ autnieo
électrique de 19,38 MW.

La société Gascogne Papieradéjainvesties de 30 M€ dans une chaudi ére
ler semestre 2016. Ce projet de cogénération va permettre de compléter cet investisserdenk auduines de
production d’' électricité de derniére génération et

Ce projet, créateur de valeus,” i nscr it pl einement dans | e retoumnenmn
landais.
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I1.4. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les Actionnajres

Enexécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous vous présentons notre rapy
relatif a | " exercice clos | e 31 décembre 2016 sur

T le contréle des comptes consolidés derappat, soci ét é
1 lajustification de nos appréciations
1 la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont ¢étlléousappaiignt sar lapase delnare aiditn s €
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit sel on | es cesmomes s
requiérentlamisen cocuvre de diligences permettant d'obtenir
comportent pas d'anomalies significatives. Un audi t

de sélection, les éléments justifiant aiesntants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste
également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présente
d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que msusaiectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Les emprunts et dettes financieres incluent le « Prét de refinancement 2014 » et le « Crédit Capeds»«dies
Préts » qui s' él event r es pe cud3il déeemlerar2016.3ComMnte méntioarté dahsdlg ¢
note «VIIl.1.4. Endettement financier de | ' annexe aux comptes consol i o
financiers dont | "un deux n’est pas respecté au 31

La société a classé les passifgcernés suivant les échéanciers prévus par les contrats de prét car une renonciati
formelle (« waiver ») des établissements bancaires préteurs a exiger un remboursement anticipé des mont
concernés en cas de défaut des covenants financiers agréeold 20 mars 2017. Le « waiver » ayant été obtenu

postérieurement a |l a date de <c¢cl d6tur e, Il "intégralit
moins d  un an, conformément au r éf ér elmt ipealr tI FaR S | tuesl
emprunts et dettes financiéeres est donc surévaluée
est soustvaluée du méme montant.

Sous cette réserve, nous <cert i f iootnas regand du réféeestiel ctFR eIt e
gu’ adopté dans | Union européenne, réeguliers et si

financiére ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités complasesndgatidation.

2. Justification des appréciations

En application des di-$guoCodetde commerce eelatives a fatjustiidaton de .n@ 2
appréciations, nous portons a votre connaissance les appréciations auxquelles nqueeddésoutre celles ayant
conduit a la réserve mentionnéedeissus.

La soci été procede, a chaque cl d6tur e, a un test de
évalue également s’ il exiismMmobur iismdiioe sdd ngerrtpe rckd
des immobilisations corporelles, selon les modalités décrites dans la\hoted«. Dépr éciation de:
aux comptes consolidés.

Nos travaux ont consisté a apprécier les donnéles étypothéses sur lesquelles se fondent les estimations retenues
pour ce test de dépréciation, a revoir |l es calculs
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ces estimations par la directiet a veérifier que la note 3. Dépe ci at i on des actifs »
consolidés donne une information appropri€e.

Nous rappelons toutefois que, ces estimations étant fondées sur des prévisions présentant par nature un carz
incertain, les réalisations différeront, parfoisndeniere significative, des prévisions.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris
leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la pretigate parapport.

3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France,
vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe données danstieleagpgstion.

A | exception de | ’'"incidence des faits exposés da
observations a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Les commissaires aux comptes

Mérignag le 27 avril 2017 Bordeauxle 27 avril 2017
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Juniéres EmmanuelGadret
Associé Associé
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.57 COMPTES ANNUELS 2016 DE LA SOCIETE MERE GASCOGNE SA

[1.5.1. COMPTE DE RESULTAT

(en milliers d'euros) Notes Exercice 2016 Exercice 2015
Produits d'exploitation 5692 4964
Ventes de biens

Prestations de services 5344 4591
Autres produits, reprises sur provisions et transferts de charges 348 373
Charges d'exploitation (5 926) (5516)
Achats de matiéres premiéres et approvisionnements

Variation de stock (matieéres premieres et approvisionnements)

Autres achats et charges externes (2 143) (2 807)
Impots, taxes et versements assimilés (219) (192)
Salaires et traitements (2 223) (1 357)
Charges sociales (998) (677)
Dotations aux amortissements (351) (380)
Dotations aux provisions pour risques et charges

Autres charges 10 (102)
Résultat d'exploitation (233) (552)
Produits financiers 9479 13130
Dividendes 1977 2549
Produits financiers filiales 1373 1607
Autres produits financiers 30
Reprises sur provisions et transferts de charges 6 130 8944
Charges financiéres (7 263) (10 439)
Dotations financiéres aux provisions (6) (9 119)
Intéréts financiers et charges assimilées (7 257) (1 318)
Autres charges financiéres 1)
Résultat financier 35 2216 2691
Résultat courant avant impots 1983 2139
Produits exceptionnels 2124 10 153
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 254
Produits exceptionnels sur opérations en capital 1523 1405
Reprises sur provisions et transferts de charges 601 8 494
Charges exceptionnelles (1 930) (9 446)
Charges exceptionnelles sur opérations en capital (1 899) (9 137)
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions 32) (309)
Résultat exceptionnel 3.6 194 707
Participation des salariés aux résultats de I'entreprise

Imp6ts sur les bénéfices 3.7 77 42
Résultat net de |'exercice 2254 2888
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[1.5.2. BILAN ACTIF

en milliers d'euros

Exercice 2016

Exercice 2015

Amortissements

Notes Montants bruts et Provisions Montants Nets Montants Nets
Acitfs immobilisés 209 419 124 417 85 001 74 851
Immobilisations incorporelles 2.1 3421 3286 135 294
Immobilisations corporelles 2.1 4158 2206 1952 1696
Terrains forestiers
Autres terrains 1206 104 1102 1111
Constructions 2033 1676 357 384
Autres immobilisations corporelles 919 426 493 201
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres 2.3 201 840 118 926 82914 72 861
Participations 198 620 116 063 82 558 72 557
Créances rattachées a des participations
Adutres titres de participations 61 61 61
Préts 58 58
Autres immobilisations financiéres 3100 2863 237 243
Actifs circulant 72 377 713 71 664 79 196
Stocks 2.4 180 159 21 22
Matiéres premiéres, approvisionnements 21 21 21
Marchandises 159 159 0) 1
Créances 25 70 295 554 69 741 79 138
Avances et acomptes sur commandes 7 7 23
Clients et comptes rattachés 1894 1894 2191
Autres créances 68 394 554 67 840 76 924
Trésorerie 1901 1901 36
Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités 1901 1901 36
Charges comptabilisées d'avance 175 175 187
Prime d'émission d'emprunt a étaler
Ecart de conversion Actif 4 4 3
Total des actifs 281 974 125 130 156 844 154 238
[1.5.3. BILAN PASSIF
en milliers d'euros Exercice 2016 Exercice 2015
Avant (*) Apres Avant (*) Apres
Notes répartition répartition répartition répartition
Capitaux propres 2.6 65 238 65 238 63 137 63 137
Capital social 50 994 50 994 50 994 50 994
Prime d'émission
Réserve légale 3134 3134 2990 2990
Réserve facultative 964 964 964 964
Autres réserves 4874 4874 4874 4874
Report a nouveau 2744 4998 2 888
Résultat de I'exercice 2254 2 888
Provisions réglementées 275 275 428 428
Autres fonds propres 2.7 12 053 12 053 12 053 12 053
Provisions pour risques et charges 2.8 57 57 344 344
Dettes 79 496 79 496 78 704 78 704
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 2.9 40 212 40212 44 033 44 033
Emprunts et dettes financiéres divers 2.10 18 343 18 343 14 203 14 203
Dettes fournisseurs, comptes rattachés 509 509 513 513
Dettes sociales et fiscales 800 800 633 633
Autres dettes 19 633 19 633 19 320 19 320
Ecart de conversion Passif
Total des passifs et capitaux propres 156 844 156 844 154 238 154 238

(*) en fonction du projet d'affectation
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[1.5.4. ANNEXEDESCOMPTES ANNUELS DE L&GEXERCICE 201
1.7 Principes, regles et méthodes comptables.

Les comptes de bilan et de résultat 6&nt établis suivant les principes comptables en vigueur dans le respect de:
regles d'image fidéle et de prudence, selon les hypothéses suivantes :

- permanence deméthodes comptables d'un exercice a l'autre,

- indépendance des exercices,

-continuité de | exploitation,

- colts historiques.

2.7 Notes sur des postes du bilan.

2.1. Immobilisations incorporelles et corporellesaleurs comptables brutes

Lasociétta opt é pour | a comptabilisation d’amortissemen
| " application du-1l0r&agnpterrde bet jandeR 20052 AuO32 décembres, 2@l montant des
amortisseme nt s dér ogal/bK€ exsprsé £twarbd intemr il1REKE€Enette de | ' e
(en milliers d'euros) Exercice 2015 Acquisitions Di Qessi_ons Exercice 2016
iminutions

Immobilisations incorporelles 3639 6 224 3421

Terrains 1206 0 0 1206

Constructions 2019 14 0 2033

Autres immobilisations corporelles 491 429 0 919

Total 7 355 448 224 7579

2.2. Amortissements et provisions des immobilisations incorporelles et corporelles

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Dotations Di Qess!ons Exercice 2016
iminutions
Immobilisations incorporelles 3345 165 224 3286
Terrains 95 9 0 104
Constructions 1634 41 0 1676
Autres immobilisations corporelles 290 136 0 426
Total 5 365 351 224 5 492
La société a retenu le mode d'amortissement linéaire.
Les duréesl'amortissement pratiquées sont les suivantes :
Batiments d'habitation
- Murs 80 ans
- Toiture 25 ans
- Aménagement 15 ans
Batiments d'exploitation
- Murs 40 ans
- Toiture 25 ans
- Aménagement 15 ans
Matériel de transport 5 ans
Mobilier et matériel de bureau 5a10 ans
Matériel informatique 5 ans
Logiciels 5a10ans
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2.3. Immobilisations financiéres

Les titres de participation figurent au bilan pour
dépréce s | orsque | a valeur d’inventaire est inférieure
en fonction d’  une évaluation fondéé sUraglies dpemep &
économique.

2.3.1. Participations

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Valeur brute au 31 décembre 2015 197 308 193 281

Acquisitions 11503 12773

Cessions (10 190) (8 746)

Valeur brute au 31 décembre 2016 198 620 197 308

Dépréciations au 31 décembre 2015 (124 750) (123516)

Dotations 0 (9 116)

Reprises 8 687 7882

Dépréciations au 31 décembre 2016 (116 063) (124 750)

Valeur nette au 31 décembre 2016 82 558 72 557

Les acquisitti s c ompr e n n e n te capitabréaliséeEsheztGastogne Bois (0100 0 eKt€ )1 ' au g mer
de @pital chez Gascogne Sacs (1 808 ) p ar drgspéenus dathseGascodieutschland.

Les cessions comprenndnt arpdps titres de Gascogbeutschland a Gascogne Saés (332 K€) et | &
société Landes Emballage§3s 7 K €) .

Les mouvements sur les provisions sont les conséquences directes des mouvements surléssrémeses de
provisions concernent les titres @ascogne Deustchland 843 0 K € )tresedé LahdessEmliallage§3d 7 KE€) .

2.3.2. Autres immobilisations financieres

(en milliers d'euros) Actions propres Autres titres Préts  Dépdts et cautionnements Total
Valeur brute au 31 décembre 2015 29719 61 0 121 3161
Acquisitions 0 0 58 0 58
Cessions 0 0 0 0 0
Reclassement 0 0 0 0 0
Valeur brute au 31 décembre 2016 2979 61 58 121 3219
Dépréciations au 31 décembre 2015 (2858) (2 858)
Dotations (5) (5)
Reprises 0 0
Dépréciations au 31 décembre 2016 (2 863) 0 0 0 (2863)
Valeur nette au 31 décembre 2016 116 61 58 121 356

GascognésA détient, au 31 décembre 2046 206 de ses propres actions. A la date de cl6ture, le dernier cours coté
estde3, 00 € .

La provision pour dépréciation sur liéses Gascogne SA ét é dot ée a haut e ukr€ daeu 53
décembre2016en prenant comme référence le coomoyen du mois de décembre 28b& 2,90€ .

Au 31 décembre 2016 | a soci été dispose de réserves, agaltalae s
val eur de | " ensemble des actions propres qu’' ell e pc
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2.4. Stocks

(en milliers d'euros)

Exercice 2016

Exercice 2015

Stocks de bois sur pieds sur terrains forestiers 21 21
Marchandises 159 159
Valeur brute 180 180
Dépréciations des marchandises (159) (159)
Valeur nette 21 21

Les stocks de bois représentent les plantations forestiéres, dont les entrées sont valorisées au colt des fra
plantation ou d’acquisition des parcell es.
Une provision pour dépréciation des stoektconstatée lorsque la valeur comptable devient inférieure a la valeur de

réalisation.

2.5. Créances

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015

Clients et comptes rattachés 1894 2191

Compte courant (intégration fiscale) 0 0

Compte courant (cash pooling) 60 687 74320

Dépréciations des comptes courants (554) (2827)

Etat, impét sur les sociétés 7403 5345

Etat, TVA et autres 69 79

Autres créances 242 29

Total 69 741 79 138

Les avances en compteurant faites aufiliales etsoud i | i al es sont dépréci ées |
inférieure a |l eur valeur nominal e. La valeur d’inv

perspectives de rentabilité future des filiales et ditiaes.
Les commentaires sur les mouvements des provisions sur compte courant sont dans la rubrique 2.3.1.

81



2.6. Capital social et capitaux propres

Au 31 décembre 2016e capital est composé de 207 464 actions de nominal 2,50 euros. Toutes les actions s
entierement libérées.

La variation des capitaux propres se résume comme suit

(en milliers d'euros)

Situation nette au ler janvier 2016 63 137
Augmentation des autres capitaux propres-primes d'émission 0
Résultat net 2254
Variation nette des provisions réglementées (152)
Situation nette au 31 décembre 2016 65 238

2.7. Autres fonds propres

Les ORAN (Obligations Remboursables en Actions ou en Numéraire) ont été souscrites par des établisseme
bancaires qui ont converti ainsi une partie lelers créances sur le Groupe dans le cadre de la restructuration
financiere achevée le 19 septembre 2014.

La date de maturité des ORAN a été fixée au 31 décembre 2023 e Gr oupe peut choi sir
date mais si elesseroht ausomatiguengent toavertiea en actions.

2.8. Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et chargesidimntde 7K€, passant KEe 344 K€ a 57
Elles incluent la provision pour les médailles du travail p@Uf € les engagements actualisés en matiére de
médailles du travail sont calculés selon la méthode des unités de crédit projetées avec les principales hypoth

suivantes
- Taux d’ acbal i sati on

- Tauxd " augment at DM des sal aires

2.9. Emprunts etlettes aupres des établissements de crédit

> Variation des emprunts et dettes auprés des établissements de crédit

(en milliers d'euros)

Solde au ler janvier 2015 44033
Découverts (7 645)
Nouvel emprunt (préfinancement CICE) 3745
Nouvel emprunt (ARI) 2000
Remboursement emprunts (2 109)
Capitalisation intéréts prét financement 162
Variation des intéréts courus non échus 22
Solde au 31 décembre 2016 40 212
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> Analyse par nature et par échéance

(en milliers d'euros) Moi ns ad( Deunacingans Plus de cing ans Total
Emprunts 4210 29 992 4 694 38 952
1260 1260

Découverts utilisés dans le cadre du cash-pooling
Total 5 470 29 992 4 694 40 212

Le prét de refinanceemt 2014( 1 9, YaitMEdP bj et de covenants financiers
au 31 décembre 2016.

Les banques ont accordé un waiver (renonciation formelle) en date du 20 mars 2017, et ont donc renoncé de fa

exiger un remboursement anticipé.
Le prét derefinancement 2014’ ét ant pas exi gi bl e (28 marsil est arésentédeloa son é t
échéancier de remboursement normal dans le tablefassus.

2.10. Emprunts et dettes financiéres diverses

(en milliers d'euros) Exercice 2016 Exercice 2015
Comptes courants des filiales (avances de trésorerie) 1000 1000
Comptes courants des filiales (cash pooling) 10769 6961
Comptes courants des filiales (intégration fiscale) 6 065 5440
Fonds communs de placement du personnel 470 691
Intéréts courus non échus 40 111
Solde au 31 décembre 2016 18 343 14 203
> Variation des emprunts et dettes diverses

(en milliers d'euros)

Solde au ler janvier 2015 14 203

Comptes courants des filiales 3808

Comptes courants des filiales (intégration fiscale) 625

Emprunts Fonds communs de placements (221)

Intéréts courus non échus (72)

Solde au 31 décembre 2016 18 343

Les emprunts auprés des Fonds Communs de Placements du personnel se décomposent en obligations
convertibles

Date Emission Date Echéance Nc_)mb_re . Nommal Qe Tot al Empr un
Obligations I " obiligat

avril - 12 avril - 17 47000 10 470

Total 470
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2.11. Autres dettes

2.11.1. Charges a payer

(en milliers d'euros)

Exercice 2016 Exercice 2015

Fournisseurs 88 102
Dettes fiscales et sociales 430 259
Total 518 361

2.11.2. Intégration fiscale

Le Groupe intégré fiscalement comprend les sociétés suivantes : Gascogne SA, Gascogne Bois, Gascogne P«
Feutres Depland;ascogne Sacs @ascogne Flexible

Les filiales calculent | eur charge d’ i po6t comme s
et soldes d’'impbét aupreées de |l a téte du groupe, Gasc
Dans | e bilan "pparaitré gr ati on fiscale fait a

A | 7 actif, 208Ke&E wrodamecseoha ant a | i mpbét ddad par | es
d’impét soci ét7835Kdl (pa@aomdr enartt dperi nci pal ement | es ¢
les créances de CICE relatives a 2a2416).

Au passif, une dette correspondant au solde d( par la société meére a certaines filigleIHOE en empr u

dettes financietrs di ver s

2.12. Situation fiscale latente

Les accroi ssement s

et a

et

économi e @&'soitdHBKE aec uamul €es ¢

all égements de | a dette futu
fiscal et le traitement comptable des produits ou des charges sont les suivants

(en milliers d’euros) Exercice 2015 Variation Exercice 2016
Nature Actif Passif Actif Passif Actif Passif
Décalages certains ou éventuels
- Amortissements dérogatoires (141) 49 (92)
- Charge_s non déductibles
temporairement
Congés payés (ancien régime) 19 8 27

. Autres 3 ) 1
Total 22 (141) 6 49 28 (92)
Le groupe fiscal disposd " un défi cit MEp o rLtaa bd eec idéet €9 0Ga&'cwomg n @ é fS

reportable de 25B1€ .
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3.- Notes sur des postes du compte de résultat.
3.1. Produits
lls se composent essentiellement de prestations de services aux filiales, de produits financiers et de dividendes.

3. 2. Ef fecti f de | 6exercice 2016

Moyenne 2016  Cldture 2016

Cadres 21 22
Techniciens 3 3
Agents de maitrise 2 1
Employés 1 1
Total 27 27

3.3. Rémunérations des dirigeants

7

Les rémunérations brutes versées aux cing 6péréd @nvrea
691KE€ .

Les jetons de pr ésencebasue rGonsgndainli $di'ntadei are 4¢é exemtci &
14K€ pour | a participation aux Comités speéecialisés.

3.4. Intéressement du personnel

Aucun accordchtd'ni’mt érteésssemené en 2016

3.5. Résultat financier

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2016

Dividendes filiales 2549 1977
Reprises (Dotations) de provisions comptes courants filiales 8 930 2273
Reprises (Dotations) de provisions de titres filiales et actions propres (9 105) 3852
Reprises (Dotations) de provisions de swap de taux 0 0
Reprises (Dotations) de provisions de pertes de change 0 1)
Produits intéréts sur préts aux filiales et autres 1607 1373
Plus-value de cession de valeurs mobilieres de placement 13 0
Impact intéréts financiers sur instruments dérivés (2) 0
Gains (pertes) de change 17 0
Intéréts pénalités litige Commission Européenne 0 0
Intéréts sur emprunts (955) (813)
Intéréts bancaires (64) (54)
Charges intéréts sur préts des filiales (300) (201)
Pertes sur créances en compte courant filiales 0 (6 188)
Total 2 691 2 216
La société a enregistré une charge-dl 8 8 K€ <correspondant au mal i de f

(ex MUPA, sans activité), neutralisée par les provisions comptabilisées en 2@pbiss en 2016, pour le méme
montant (décomposéeseBd 2 K€ sur 2F8sKE€i suesl etc@mpte courant)
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3.6. Résultat exceptionnel

En206, | e résultat exceptionnel est principal eques.nt ¢

En2015) e résul tat exceptionnelens’ él evait a 0,7 M€ se
- Des reprises de provisions non utilisées concer |
- lLaplusval ue nette de cession d’actifs pour 0,3 M€
- Descoitsdeestructuration |iés a |l a fermet-0r 8 ME | ' a
- Le boni de liquidation de | a soci été Gascogne L

3.7. Ventilation de | 6imptt sur |l es soci ®t ®s

(en milliers d'euros) Résultat courant Résultat exceptionnel Total

Résultat avant Impots 6 813 (4 637) 2177

Total impdt sociétés 77 77

Résultat net comptable 6 813 (4 560) 2254

4.7 Informations générales.

Informations sur les entreprises liées

(en milliers d'euros)

Exercice 2016

Exercice 2015

Immobilisations financiéres

Participations 198 620 197 307
Créances et comptes rattachés

Clients et comptes rattachés et créances diverses 1885 2191
Comptes courants (intégration fiscale) 112 0
Compte courants (cash pooling) 60 687 74 320
Dettes

Fournisseurs et comptes rattachés (82) (32)
Comptes courants filiales (avances de trésorerie et cash pooling) 11 769 7 961
Comptes courants (intégration fiscale) 5731 5440
Charges d'exploitation

Autres services extérieurs (36) 0
Chiffre d'affaires

Prestations de services a I'égard des filiales 5290 4 539
Produits financiers

Intéréts des comptes courants 1373 1607
Produits de dividendes 1977 2549
Charges financieres

Intéréts des comptes courants 201 300
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5.- Engagements hors bilan.

5.1.Engagements donnés

Engagements en mati re doéindemnit®s de fin de carri
L'’entreprise applique |l es dispositions de | a Conve
évaluésenprennt comme base | es rémunérations de |’ entrep

de l'ancienneté et de la durée probable de carriére jusqu'a I'age 1égal de la retraite.

Les engagements actualisés sont calculés selon la méthode s danitrédit projetées avec les hypothéses
suivantes

- Age de départ a la retrait®5 ans

- Taux d’' actl3Cal i sati on

- Tauxd’ augment at i:bf@ des sal aires

Au 31 décembre 2016 | es engagement s efin dencatriére sékeverd 330 K@ e mh i ts&

intégralement couverts par des versements capitaliséseprésentent une somme de 8% a | a c| 0
| " exercice.

Par ailleursil existe, au 31 décembre 2016 des contrats de retraite par ca
Gascogne SA. Par mi ces cadres, un gr oupe | engagemertisé n ¢
s’ él eveKrEt ed DOt couverts gspas’ é&leesv avretr s li€an tnsé noea pd a t

Autres engagements donnés

Danslecadrele | a restructuration des financements pr év
signature de la documentation bancaire le 19 septembre 2014, de nouvelles slretés ont été miseseen place
particulier, concernant le prét de refinancem2md 1 4 , |l es banques bénéficient
sociétés filiales de Gascogne S@ascogne Bois, Gascogne Papier, Gascogne Sacs et Gascogne Flexible.

Par ailleurs, |l es banques (crédit de New Money) et
Money conformément aux dispositionsldé ar t i elll du Cbde de6€lnime r c e ce qui S i
procédure collective, les béiwaires de ce privilége sont remboursés par privilége avant toutes les autres créances

Dans le cadre du financement de ses filiales, Gascogne SAarghi®t t r e de soutien aupr

Dans |l e cadre du contrat pérauctnsottiundExeftiine Gasaogne $Atest captiarr
solidaire de Gascogne Papier dans | " exécution de se

Dans | e cadre de | " avance de 1,7 M£ ver sémionmeaaordéd ' A
pour la chaudiére biomasse de Gascogne Papier, Gascogne SA est caution solidaire de Gascogne Papier en
remboursement de cette avance.

5.2. Engagements regus

Néant.
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6.1 Honoraires des Commissaires aux comptes

(en milliers d'euros)

Exercice 2016

Exercice 2015

Honoraires au titre du contrdle légal des comptes 122 132
Honoraires au titre des conseils et prestations de services

entrant dans les diligences directement liées a la mission de 0 0
contrdle Iégal des comptes

Total 122 132

7.7 Evénements postérieurs & la cloture.

"y a pas d’' événement s
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8.1 Informations sur les participations

Sociétés ou groupes de Capital Capitaux  Quote- Valeur Valeur Préts et C.AH.T. Bénéfice Dividendes
sociétés propres partde comptable comptable avances dernier ou perte encaissés
(en milliers d'euros) autres capital des titres des titres consentis par  exercic du dernier par la
quele détenue Brute Nette la société non e exercice  sociétéen
capital en % encore écoulé clos 2016
remboursés
A-Renseignements détaillés sur les participations dont la valeur brute excéde 1% du capital de Gascogne SA
1-Filiales détenues a plus de 50%
- Gascogne Bois (Escource) 5000 2491 100 78 145 16 389 28 642 110 729 (3807)
- Gascogne Sacs (Mimizan) 29 030 7 140 100 20941 20941 0 77 256 2012 1977
- Gascogne Papier (Mimizan) 5000 16 934 100 67 595 13 288 20 841 126 156 4 469
- Gascogne Flexible (Dax) 12 081 4172 100 31940 31940 3503 87 283 3754
2-Participations détenues entre 10% et 50%
Néant
B-Renseignements détaillés sur les participations dont la valeur brute n'excéde pas 1% du capital de Gascogne SA
1- Filiales francaises
Néant
2- Filiales étrangeres
Néant
C-Renseignements globaux sur tous les titres
1- Filiales francaises 51111 30737 198 620 82 558 52 986 401 423 6 427 1977
2- Filiales étrangeres 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 51111 30 737 198 620 82 558 52 986 401 423 6 427 1977
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[1.6. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
[1.6.1. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

Exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les Actionnajres

En exécutiorde la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous vous présentons notre rappc
relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2016, sur

le contrble des comptes annuels de la société Gascogne, tels gu'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 | e Conseil
d'exprimer une opinion sur cesmptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audi t sel on | e s ces mormese s
requi érent l a mise en ocuvre de diligences anauelsiget t a
comportent pas d'anomalies significatives. Un audi t

de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il cons
également a apécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentatic
d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et approprié:
fonder notre opinion.

Nous certifions qudes comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais, réguliers
sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation finan
et du patrimoine de la société a ladia cet exercice.

2. Justification des appréciations

En application des di-%guoCodetde commerce eelatives a fatjustiidateon de .n@ 2
appréciations, nous portons: a votre connaissance |’
Votre société constituges provisions pour dépréciation des titres de participation et des avances en comptes coura
afin de prendre en compte les pertes de valeur de certaines filiales. Ces provisions sont évaluées tel que décrit
les notes « 2.3. Immobilisations fina@ék@s» et «<2.5. Créancesde | ' annexe aux comptes
Nos travaux ont consisté a apprécier les données et les hypothéses sur lesquelles se fondent les estimations ret
pour évalwuer |l a valeur d’ut il idné&omgtessourantst a revsir led ealcysa r
effectués par | a soci ét é, a examiner | es procéedur e
les notes «2.3. Immobilisations financiéregt «2.5. Créances de | ' ann e x e uela donnent onemp t
information appropriée.

Nous rappelons toutefois que, ces estimations étant fondées sur des prévisions présentant par nature un carz
incertain, les réalisations différeront, parfois de maniere significative, des prévisions.

Lesappréc at i ons ai nsi portées s’'inscrivent dans | e cad
leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rappo
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3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons ¢égal ement proceéedé, conf or mément aux nol
vérifications spécifiques prévues par la loi.
Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avemptss annuels des

i nformations données dans | e rapport de gestion dt
Actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.
En application de la loi, nous nous sommes assurés queéesdive s i nf or mati ons r el ati

du capital et des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Les commissaires aux comptes

Mérignag le 27 avril 2017 Bordeauxle 27 avril 2017
KPMG Audit IS Deloitte et Associés

Eric Juniéres Emmanuel Gadret
Associé Associé
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11.6.2. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTE ES

Mesdames, Messieurs les Actionnajres

En notre qualité deeommissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur |
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristic

|l es modalités essentielles ainsi gue |l es motifs ju
été avisésouqueous aurions découvertes a |’ occasion de no
et leur bieAf ondé ni a rechercher | " exi stence d’'autres co

R.22531 du Code de commerce, d'afer l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leut
approbation.

Par aill eur s, i nous appartient, | e cas éché#Hdu , (
Code de commerce 1 elaat icvoewsr sa dle’ elx' éecxueriooince écoul é,
| " Assembl ée général e.

Nous avons mis en oeuvre |l es diligences que nous av
de la Compagnie nationale des commissaires auptesmelative a cette mission.

CONVENTIONS SOUMISES A LGAPPROBATION DE L GASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu’ il ne nous a €été donné avi s
soumettre a | approbaemoapuplei ¢ atAiscre mié¢ £ e d-BBsElwm @osleade ie o 1
commerce.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR LOASSEMBLEE GENERALE

i ne nouw®ja éappradondeée parn sl dA=

exercice écoul é

Nous vous informons qu
| " exédcatieerait poursuivie au cours de |

Les commissaires aux comptes

Mérignac, le 27 avril 2017 Bordeaux, le 27 avril 2017
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Junieres Emmanuel Gadret
Associé Associé
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[1.7. RESULTATS DES CINQ DERNIERS EXERCICES ET INVENTAIRE DES VALEURS MOBILIERES
DETENUES EN PORTEFEUILLE

Résultat des cing derniers exercices

(en milliers d'euros) 2016 2015 2014 2013 2012

| - Capital en fin d'exercice

a. Capital social (en Ku) 50 994 50 994 50 994 9970 9970
b. Nombre d'actions émises 20397 464 20397 464 20 397 464 1993 963 1993 963
c. Nombre d'actions détenues par la société 40 206 40 206 40 206 40 206 40 206

Il -Op®rations et r®sul tats ex

a. Chiffre d'affaires hors taxes 5344 4591 4733 5127 5329
b. Résultat courant avant imp6ts 1983 2139 -8 773 -48 360 -79 040
c. Impéts sur les bénéfices 77 42 36 42 53

d. Participation des salariés due au titre de I'exercice

d. Résultat net (*) 2254 2888 -6 574 -47 937 -80 316

e. Résultat distribué au titre de I'exercice

Ill - Résultat par action ( en ()

a. Résultat courant avant imp6t 0,10 0,10 -0,43 -24,25 -39,64
b. Résultat net 0,11 0,14 -0,32 -24,04 -40,28

c. Dividende net distribué par action

IV_- Personnel

a. Effectif moyen des salariés de I'exercice 27 15 24 25 28
b. Montant masse salariale < 2223 1357 1920 1809 2210
c. Mont ant vers® pour avantz¢ 998 677 873 870 1028

* Soumis a I'approbation de I'Assemblée Générale 2017

Inventaire des valeurs mobilieres de placement

(en milliers d'euros)

Nombre Nature % Sociétés Valeur Valeur

d'Acquisition | Dépréciation Nette
Actions de Participation 198 620 116 063 82 557
1 000 000 A 100,00% | Gascogne Bois 78 145 61 756 16 389
2902 966 A 100,00% | Gascogne Sacs 20 941 20941
1 000 000 A 100,00% | Gascogne Papier 67 594 54 307 13 287
322 162 A 100,00% | Gascogne Flexible 31940 31940
Autres titres hors participation 61 61
2 050 P Caisse Régionale Crédit Agricole 3 3
P 3,60% | Agrolandes 9 9
1 P 0,01% | Coop. Agr. Forestiere Sud-Atlantique 0
20 A 0,40% | Sté Developpement Economie Forestiére 3 3
299 A 1,30% | Aquitaine Création Innovation 46 46

12 A 0,03% | Cofogar

TOTAL 198 681 116 063 82618
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[1.8 - HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

(En milliers d'euros) KPMG DELOITTE
Montant HT % Montant %
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Audit
. Commissariat aux comptes,
certification, examen des compte
individuels et consolidés
Gascogne SA 61 63 61 63|
Filiales intégrées globalement 115 147 113 159
. Autres diligences et prestation
directement liées & la mission de
commissaires aux comptes
Gascogne SA 6 3 36
Filiales intégrées globalement 7 2
Sous-totg 189 210 100,0% 86,4% 178 258 100,0% 100,0%
Autres prestations rendues par
les réseaux aux filiales intégrées
globalement
. Juridique, fiscal, social
. Autres (a préciser si> 10% des
honoraires d'audit) 33
Sous-totg 0 33 0,0% 13,6% 0 0 0,0% 0,0%
TOTAL 189 243 178 258
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1.9 -RESOLUTIONSDE LOASSEMBLEE GENERALE2Z2ODARIINAI RE DU

A titre ordinaire

Premiere résolutioni Ex amen et approbation des c¢onmdedemme28l6ci aux

L'Assemblée générale, aprés avoir entendu :

- la lecture du rapport de gestion du Conseil d’ a
I'exercice 2016 et sur les comptes annuels sociaux dudit exercice,

- lalecturedumaport du Président du Conseil @7 dudCode g st
commerce,

- la lecture du rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes annuels sociaux et sur I'exécutior
leur mission au cours dudit exercice,

approuve les aaptes annuels sociaux tels gqu'ils lui sont présentés ainsi que les opérations traduites dans ces com
et résumées dans ces rapports et se soldant par un résulta? 68de7 3€ .

L’ Assembl ée donne, en conséquencexéqutitans dax | Adm
exercice.

L’ Assembl ée générale prend acte de c e4dyoda générahaes d €

i mpbts n’a été engagée par |l a Soci été au titre de |

Deuxiémerésolutoni Ex amen et approbation des comptes consol.i

L'Assemblée générale, aprés avoir entendu :
- la lecture du rapport du Consei l d’ admini strat.

2016et sur les comptes annuels consolidés dudit exercice,
- la lecture du rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes consolidés et sur I'exécution de
mission au cours dudit exercice,

approuve les comptes annuels consolidés tels qu'ils lui séserniés ainsi que les opérations traduites dans ces
comptes et résumées dans ces rapports et se soldant par un résultan@étde 73 56 € .

Troisiéme résolutioni Affectation du résultat

L'Assemblée générale constate que le résultat net comptablediepes considération pour 'affectation du résultat
estde253 573 €.

L' Assembl ée générale décide

i mputer 112 679 € a |l a réserve | égale, et

dl
d’" i mputer 1l4e0 s80914d e€ daeu 2compt e report a nouveau.

L’ Assembl ée génér al el 'parbesnedn caec tdee ddui srtap poeult i ben de d
précédents.
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Quatriéme résolutioni Nomination de Crédit Agricole Partenariat en qualité de censeur de la société

L’ Assembl ée Gérédié Agacble Parnenanmiadent leCsiégeocial estLlO0 bd du Montparnasse, 75014
Paris en qualité de censeur, en remplacement de M. Nicolas Lambert démissionnaire, pour la durée du man
restant a courir, soit jusqu’'a |’ Assembl éel Gérér al e
ses fonctions de censeur, CAPAR sera représentée par M. Nicolas Lambert.

Cinquieme résolutioni Nomination de Bpifrance Investissement en qualité de censeur de la société

L' Assembl ée Gén ér dnvestisserentnoent B piégé soaiah ese27/31, av. du Général Leclerc,
94710 Maisons Alfort, en remplacement de M. Serge Bedrossian démissionnaire, pour la durée du mandat resta
courir, soit jusqu’'a |’ Assemblet el "Géxnetrrcail cee q2u0d 1 9s.t aD
fonctions de censeur, BPIFrance Investissement sera représentée par M. Samuel Dalens.

Sixieme résolution: renouvell ement du mandat doéun admini str at
L’ Assembl ée Général e déci distrateuede Madane EEE@dreeJODHRETZ poain d a
une durée de six années qui prendra fin a |’ issue
tenue en 2023 pour statuer sur | es comptes de | ' exe
Septiéme résolution jetons de présence

L’" Assembl ée générale fixe a |l a somme de 100 000 €,

Consei l d’ " administration au titre de | " exercice 201

A titre extraordinaire

Huitieme résolution: Mi se ~ jodu db pbéadoesabk et modification

L' Assembl| e eqpédné@arcdlee que ¢’ est par err eumRueqeRel Aiaadr
Mi mi zan et que |’ adr e $8, ae deia®apeteeadlimizani e ge soci al est

En conséquence, | " assembl ée décide de modi fier c¢comn
ARTICLE 4 i SIEGE

Le siege de la société est fi&8, rue de la Papeted&0200 Mimizan

Il peut étre transféré en tout autre endroit par simple déasi@onseil d'administration, qui dans ce cas
est autorisé a modifier les statuts, sous réserve de ratification de cette décision par la plus prochaine
assemblée générale ordinaire des actionnaires.
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Neuvieme résolution: modification des statuts

L’ Pesnsb|l ée général e, sur pr opdécde deimetme adour les statuts dei ld Soaieté atd
d’"adopter en conséquence article par article puis
exemplaire restera annea@ procésverbal des présentes décisions.

L' Assembl émendgaéta érr tant gue de besoin que les modifications apportées au texte des statl
concernent principalement les articles e ns e i | d’ a,cemdercampris naaminemtnla nougdlmite
d’'"dge des administrateurs et du pr ési de n Affecdtion et o n s
répartition du bénéfice (dernier paragraphe) et que les articles relatifs la forme de la société, sa dénomination, s
objet, sa duréet son capital ne sont pas affectés par cette mise a jour.

Dixieme résolution: formalités

L’ Assembl ée générale confére tous pouvoirs au port
| " effet d effectuerired outes | es formalités nécessa
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[1.10 ¥ ORGANIGRAMME

Organigramme juridique au 27 Avril 2017

r ™

GASCOGNE S.A.

100 %

Yy

GASCOGNE
FLEXIBLE

—
100 %

GASCOGNE
FLEXIBLE
GERMANY

100 % 100 % 100 %
- Ty Ty
GASCOGNE BOIS GASCOGNE PAPIER GASCOGHNE SACS
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—
Aot
[ 100 % — ALLWOOD — 100 % —{ FEUTRES DEPLAND — 100 % — Gmbh
(Belgique) (Allemagne)
I —
—
GASCOGNE SACK
— 100 % — PALFRANCE — 100 % GASCOGNE SPAIN - 100 % — TUNISIA
(Tunisie)
99,99 %
Sy
GASCOGNE AIGIS
— 100 %~ pACKAGING USA — 100 % 7 (Gréce)
E—
_—
SACCHIFICIO
— 51 % GASCOGNE ITALIA* - 40 % — VENETO
(Italie)
- /J

(*) Société sans activité, en cours de liquidation
(**) Société en cours d'absorption
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