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|. PERSONNE ASSURANT LA RESPONSABILITE DU RAPPORT ANNUEL
[.1 - NOM ET FONCTION DU RESPONSABLE DU RAPPORT ANNUEL

M. Dominique COUTIERE- Président-Directeur Général

Attestation du rapport financier annuel

J'atteste, & ma connaissance, que les comptesésaiits conformément aux normes comptables appdisadt

donnent une image fidele du patrimoine, de la 8daodinanciére et du résultat de la société etelesemble des
entreprises comprises dans la consolidation, etlguapport de gestion ci-joint présente un tablédale de

I'évolution des affaires, des résultats et de taasion financiere de la société et de I'ensemlde entreprises
comprises dans la consolidation ainsi qu'une deiari des principaux risques et incertitudes aulgje#es sont
confrontées.

Mimizan, le 29 avril 2016

Dominique COUTIERE
Président-Directeur Général

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

KPMG AUDIT IS SAS, membre de la Compagnie Régierdds Commissaires aux comptes de Versailles
Tour EQHO

2 avenue Gambetta

92066 LA DEFENSE CEDEX

Représenté par M. Eric JUNIERES

Mandat attribué le 2 juin 2010 et expirant lord’d&0 statuant sur les comptes de I'exercice c081/12/2015.

Deloitte et Associés, membre de la Compagnie Rétgates Commissaires aux comptes de Versailles

185 avenue Charles de Gaulle

92200 NEUILLY SUR SEINE

Représenté par M. Emmanuel GADRET

Mandat attribué le 2 juin 2010 et expirant lord’d60 statuant sur les comptes de I'exercice c081/12/2015.

Commissaires aux comptes suppléants :

KPMG AUDIT ID SAS, membre de la Compagnie Régienddés Commissaires aux comptes de Versailles
Tour EQHO

2 avenue Gambetta

92066 LA DEFENSE CEDEX

Mandat attribué le 2 juin 2010 et expirant lord’d6&0 statuant sur les comptes de I'exercice c#081/12/2015.

BEAS, membre de la Compagnie Régionale des Comimdssaux comptes de Versailles

7-9 Villa Houssay

92200 NEUILLY SUR SEINE

Mandat attribué le 2 juin 2010 et expirant lord’4&0 statuant sur les comptes de I'exercice cé81/12/2015.



II. SITUATION FINANCIERE

II. 1. CHIFFRES CLES

(En milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Chiffre d'affaires 415 143 410 889
Taux du chiffre d'affaires a l'international 56,3% 54,6%
EBITDA 16 706 10 992
Taux d'EBITDA (EBITDA/Chiffre d'affaires) 4,0% 2,7%
Résultat opérationnel courant 7 689 813
Résultat net de I'ensemble consolidé (part du groupe) 7075 (5 690)
Résultat net par action (€) 0,35 (0,28)
Capitaux propres (part du groupe) 94 390 85 605
Capitaux propres par action (€) 4,6 4,2
Effectifs a la cl6ture 1761 1938
Endettement net 96 006 60 682
Besoins en Fonds de Roulement d'Exploitation (BFRE) 93 088 85 427
Cash-flow d'exploitation (3 756) 7 000
Investissements (32 645) (18 806)
Cessions (immobilisations corporelles et incorporelles) 1744 130
Cash-flow de financement 8 166 39 932
Cash-flow (variation de la trésorerie) (26 304) 27 611

1.2 - ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 23 JUIN 2016

[1.2.1 - ORDRE DU JOUR DE L’'ASSEMBLEE GENERALE ORDI NAIRE DU 23 JUIN 2016

e Lecture du rapport de gestion du Conseil d’admiaiigtn incluant le rapport de gestion sur l'acéi\ét la situation
de la société et du Groupe durant I'exercice 20tL&yr les comptes sociaux et consolidés duditceeer

» Approbation des comptes annuels, des comptes édé@s@t autres opérations de I'exercice

» Lecture des rapports des Commissaires aux comptés>ecution de leur mission

» Affectation du résultat de I'exercice.

* Nominations des Commissaires aux Comptes

» Jetons de présence

» Pouvoirs pour les formalités



[1.2.2. RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D'’ADMINISTRAT ION A L’ASSEMBLEE
GENERALE ORDINAIRE DU 23 JUIN 2016

[1.2.2.1. FAITS MARQUANTS.

L'année 2015 a été marquée par la phase activeedasicturations et des investissements prévus ldaplsn de
retournement. En particulier :

 La restructuration industrielle de la branche laisc I'arrét ou le redimensionnement des activétépertes
(charbon de bois, produits en chéataignier, murssatore bois) dans le cadre d’'un Plan de Sauvegierde
'Emploi
» Les investissements de retournement (plan d'irssestient de 100 M€ sur la période 2014-2017)
= L'unité de coupe-aboutage a Saint Symphorien dartsrdnche bois installée au cours du second
semestre 2015 pour une mise en production déb@ 201
* La chaudiere biomasse de Mimizan dont la mise ericgeest effective a la fin dif'trimestre 2016
= La modernisation de la sacherie de Nantes réaisé&purs de I'été 2015
< La mise en place de la cellule Recherche et Dépeloent de la Division Emballage sur le site de Dax
« La poursuite de la mutualisation des équipes stipjeola Division Emballage et de la Holding

L’année 2015 a également été marquée par I'arn@¢ gsogrammé de la papeterie de Mimizan qui a&foent pesé
sur la rentabilité du" semestre.

[1.2.2.2. ACTIVITES ET RESULTATS DU GROUPE

Compte de résultat

En M€ 2014 2015
Chiffre d'affaires 410,9 415,1
EBITDA™ 11,0 16,7
Résultat opérationnel courant 0,8 7,7
Résultat opérationnel -2,1 9,7
Résultat financier -3,9 -1,9
Résultat avant impot -5,9 7,9
Résultat net consolidé -5,7 7,1

Le chiffre d’affaires se monte a 415,1 M€, en progression de 1,0 %apgoort a 2014, marquant un retour a la
croissance apres 4 années consécutives de baisse.

Cette progression de 4,2 M€ a été réalisée madgrédul de certains marchés (construction et poderkait pour
I'activité sacs) et la poursuite de la rationalmatdes gammes de produits.

L’EBITDA * progresse de plus de 50% de 11 M€ en 2014 & 16,2015 malgré la forte hausse des prix du bois
qui a représenté un surcolt de 8,5 M€ par rapp@ld. Ce surco(t a été toutefois compenseé (7 M§)agtie par
deux autres facteurs macro-économiques : la bdssecours du pétrole et le renforcement du dobarrapport a
I'euro.

Les mesures prises en matiere de réduction de¢s onficommencé a porter leurs fruits avec unéndition des
frais de personnel (yc interim) de 5,3 M€ (- 5,68b)June meilleure maitrise de la consommation dgae2 M€
hors baisse des prix du fuel).

Le résultat opérationnel courantpasse par conséquent de + 0,8 M€ a + 7,7 M£.

! EBITDA : Résultat opérationnel courant + dotationsttes aux amortissements + dotations nettes aaxisjpns et
dépréciations d’exploitation
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Le résultat opérationnel s'établit & 9,7 M€ et intégre des autres prodelitsharges opérationnels pour un montant
de + 2,0 ME.

Le résultat financier s’éleve a — 1,9 M€, en amélioration de 2,0 M€ nagport & 2014 grace a la baisse des frais
financiers (- 1,7 M€) conséquence de la restrutrdinanciére et un résultat de change en anailar de 0,4 M£.

L’impdt sur les sociétéss’éleve a — 0,8 M€ en 2015 contre un produit @2HVI€ en 2014.
Le résultat net de I'ensemble consolidéessort a + 7,1 M€ contre — 5,7 M€ en 2014, erliamaéon de 12,8 M€.

Situation financiere

2014 2015
Bilan
Capitaux propres (M€) 85,6 94,4
Capitaux propres par action (€) 4,2 4,7
Endettement net (M€) 60,7 96,0
Besoin en Fonds de Roulement (M€) 85,6 93,1
Tableaux de flux
Cash-flow d'exploitation (M€) 7,0 -3,8
Investissements (M€) -18,8 -32,6
Produits de cession (M€) 0,0 1,7
Cash-flow financement (M€) 39,9 8,2
Variation de trésorerie (M€) 27,6 -26,3

Aprés une année 2014 marquée par des apports sndsdifésorerie avec la restructuration financiérgroupe est
entré dans la phase active de son plan de retoemepérationnel. Prés de 24 M€ d’investissemems d
retournement ont été ainsi effectués en 2015 afimdderniser I'outil industriel et accroitre la qoétitivité du
Groupe. Le Groupe a également mis en ceuvre desaesations indispensables (PSE dans la brandsg bo

La variation nette de trésoreriesur I'exercice 2015 est de - 26,3 M€ :

- Le cash-flow d’exploitation s’établit & -3,8 MEEBITDA de 14,1 M€ (hors CICE et CIR non cash) est
consommeé par la hausse du BFRE (7,2 M€) principatéraous I'effet de la reconstitution des stocksdis
dans une période inflationniste (impact de 6 M€ladrausse du BFRE), le remboursement du moratotial et
fiscal (1,3 M£), le paiement des intéréts finarxié?2,1 M€) et le paiement de charges exceptiorsélitn
directement liées a I'exploitation pour 6,4 M€ (dép amiante et PSE de la branche bois pour ldgratidivers
litiges anciens pour I'autre moiti€)

- Les investissements du plan de retournement (ligneoupe-aboutage dans la branche Bois, chaud@masse
dans la branche Papier et ligne de sacs a Nantes ldabranche Sacs) constituent 24 M€ sur les BE6
décaissés

- Le cash-flow de financement s’éleve a 8,2 M€ : naisglace des crédits bancaires de financemertagex de
retournement pour 16,8 M€ diminués par le rembooesd d’emprunts pour 2,2 M€ et la baisse des
financements factor pour 5,8 M€

Au bilan, la dette nette augmente du fait de lasoammation de la trésorerie et les capitaux progeaaéliorent par
le résultat positif.



11.2.2.3. ACTIVITES ET RESULTATS DES BRANCHES

Les principales données opérationnelles pour cleadas branches sont reprises dans le tableausiaes

En M€ BOIS PAPIER SACS FLEXIBLE
2014 2015 2014 2015 | 2014 | 2015 2014 2015
CA 71,9 74,0 101,2 | 106,8 | 113,4 | 110,7 | 124,2 | 123,6
EBITDA -4,1 -0,9 4,8 4,1 6,1 5,8 4,5 7,3
Résultat Opérationnel -5,9 -1,4 3,9 3,3 2,5 1,6 1,3 4,3
Courant

Activité Bois : Un début de redressement

Pour la premiéere fois depuis de nombreuses antgéekiffre d'affaires de I'activité Bois progresea 2015 de pres
de 3%, grace une activité industrie soutenue gliisque compense le recul de I'activité décoration

Le redressement relatif de la rentabilité ('EBITBfAaméliore de 3 M€ mais reste négatif) est dludetles actions
entreprises pour se désengager ou redimensiormactigités les plus déficitaires : le charbon disba décoration
en chataignier, les murs a ossature bois notamment.

Les actions de long terme pour le redressemena deanche ne commenceront a porter leur fruit gair de

2016 : effet plein du PSE, amélioration du renddmmatiere grace a l'unité de coupe-aboutage etsaécéde
nouveaux marches.

Activité Papier : une hausse des prix du bois samsécédent

Le chiffre d’affaires & 106,8 M€ enregistre une @mprogression de 5,5% sur celui de 'année prétédgéace a
une hausse des volumes vendus et une bonne paotéalar.

La baisse de la rentabilité de I'activité papier4j@ M€ a 4,1 M€ doit s’apprécier au regard desefas macro-
économiques globalement trés défavorables.

En effet, la papeterie a subi une hausse sansdenéicde ses codts d’approvisionnement en boisM& Soit une
hausse de + 30% en euros / tonne achetée et liguéela baisse des prix de I'énergie (3,1 M€) gbddté euro-
dollar (2,5 M€) n'ont pas compensé en totalite.

Une bonne activité commerciale (hausse des volmamedus) et la maitrise des colts (énergie et fiaipersonnel)
ont permis de limiter cette baisse de la rentahilit

Branche Sacs : une année difficile pour les sitesahcais

Le chiffre d’'affaires de l'activité Sacs est erradtde 2,1% et la rentabilité maintenue a préé ME.

Les 2 sites francgais ont connu une année diffitdat sur le plan commercial en particulier surregrchés de la
construction en retrait important en Europe quelsulan industriel avec notamment des perturbatiagres a la
mise en place des nouveaux investissements a Nahtks réorganisation de l'usine de Mimizan. Lesit&s

étrangers (Allemagne, Tunisie, Gréce) dégagentemeabilité globalement stable.

Branche Flexible : une bonne progression de la reabilité

Le chiffre d’affaires de la branche Flexible connai Iéger recul de 0,5 % di au nettoyage fait dsmgammes et la
poursuite de la stratégie de spécialisation dansdgments les plus rentables.

La rentabilité progresse fortement de plus de 7066 an EBITDA qui passe de 4,5 M€ a 7,3 M£.

Cette progression a été rendue possible par lesteféur la maitrise industrielle (moins de déchaitgyains
d’efficience), la maitrise des codts fixes et dane moindre mesure favorisée par la parité eurlasd@0,8 M€).

Les deux sites (Dax et Linnich) sont sur les méraedances positives.
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Société mere (Comptes sociaux)

Le chiffre d’affaires social de Gascogne SA, essbement composé des prestations facturées alisdssfau titre
de l'assistance technique, du contréle et de ladioation des activités, s’établit a 4,6 M€, contyé M€ en 2014.

Le résultat d’exploitation est en nette améliora#o- 0,7 M€ (vs -4,1 M€ en 2014).

Le résultat financier net est de + 2,6 M€, contde6- M€ en 2014 : 'amélioration est liée a de ndo#s dotations
nettes aux provisions pour dépréciation des titeeparticipation et des comptes courants en 2015.

Le résultat exceptionnel est de + 0,7 M€ en 2015.

Le résultat net est de + 2,8 M€, contre - 6,6 M2614.

La structure du bilan a été relativement peu médifin 2015 et n’appelle donc pas de commentairésyiars.

Le nombre d’actions auto-détenues au 31 décemidre && de 40 206.

Echéancier fournisseur

Les dettes fournisseurs de Gascogne SA s’élevehB € dont 411 K€ correspondant a des facturasgesequi se
décomposent par échéance comme suit :

En milliers d'euros Exercice 2015 noFr?(g(l:Jk"liizs 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
En milliers d'euros Exercice 2014 noFr?(ggrr]iZS Factures échues
< 30 jours 30 - 60 jours | 60-90 jours > 90 jours
Fournisseurs frangais 350 9 174 103 11 54
Fournisseurs étrangers 0 0 0 0 0
Factures en litiges 489 0 429 0 60
Total fournisseurs hors groupe (a) 838 9 602 103 11 114
Fournisseurs groupe (b) 53 28 0 25 0 0
Total fournisseurs (factures regues) (a) + (b) 891 37 602 128 11 114




[1.2.2.4. POINT SUR L’EVOLUTION DES PRINCIPAUX CONT ENTIEUX

Des litiges sont provisionnés dans les comptesatiolés pour un montant de 4,5 M€ en diminution fzgoport a
2014 (6,1 ME£) :
- des litiges en matiere de maladie professionnele d’anciens salariés de la papeterie ayant dgpéldes
maladies liées a 'amiante,
- des litiges sociaux avec d’anciens salariés,
- des litiges commerciaux.

Il 'y a eu en 2015, ni d’évolution dans une pragédjudiciaire sur un litige significatif, ni de aeeau litige

significatif.

11.2.2.5. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

La Recherche et Développement est conduite audssiactivités du Groupe.
Les dépenses de recherche et développement idestiians le cadre du dispositif du Crédit Impéthesshe pour
I'exercice 2015 s’élevent a 1,3 M€ et sont compisdes en charge.

Dans les années a venir, la Recherche et Dévelagpeva étre fortement renforcée avec la mise ecepttans
chacune des deux divisions Bois et Emballage diefiele dédiée.

11.2.2.6. EVOLUTION ET PERSPECTIVES
L'année 2016 devrait commencer a bénéficier vdatabnt des effets du plan avec :
- la mise en service et la montée en puissance destissements de retournement : l'unité de coupatabe
(bois), la chaudiere biomasse (papier) et la ldmeacs de Nantes.
- l'effet a plein des réductions d’effectifs

Les principales incertitudes portent sur le coredtonomique global qui n'est pas particuliérenpamteur en ce
début d’année pour un développement significatifisleau d’activité.

[1.2.2.7. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Il N’y a pas d’événements postérieurs a la cléture.
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[1.2.2.8. CONSEIL D’ADMINISTRATION AU 31 DECEMBRE 2 015

Le Conseil d’administration est composé de 7 adstrigieurs et de 2 censeurs.

Le Président-Directeur Général est Monsieur Doni@iGOUTIERE nommeé le 9 juillet 2014.
a) LES ADMINISTRATEURS - FONCTIONS ET MANDATS SOCIAUX
- BIOLANDES TECHNOLOGIES, représentée par M. Jean-Claude BEZIAT

Activités professionnelleau cours des cinderniéres années
Président-Directeur Général du groupe AQUALANDE

Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeitté :

Président du groupe AQUALANDE

Gérant de : AQUAQUITAINE et FERME MARINE DU DOUHET

Administrateur de ALLIANCE FORET BOIS.

Titulaire de 100 titres au nominatif au 29 févrz16

Mandat Gascogne venant a expiration a l'issueAlBO statuant sur les comptes de I'exercice 2019

- Dominique BRARD, Directeur Général en charge de I'organisation,rdesources humaines, de la RSE et

de la communication du groupe LACOSTE

Activités professionnelleau cours des cinderniéres années

Vice-Président Exécutif Ressources Humaines dupgr¢®SEN de 2014 a 2015

Directeur Général des Ressources Humaines du gFeNAE de 2011 a 2013

Directeur Général du groupe NESTLE en charge desdreces Humaines de 2009 a 2011

Directeur Général de Prodirest, filiale du groupedRREFOUR depuis 2003, elle rejoint le cabinet dieseil

ALTEDIA en 2006 en tant que Directeur Général Adjoi

Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeitgé : Néant

Mandat Gascogne venant a expiration a I'issueAl8® statuant sur les comptes de I'exercice 2019

Titulaire de 100 titres au nominatif au 29 févriz16

- Giselin BRUNEL, Cadre chef de projet Gascogne Papier
Président de I'Association des Salariés et Retréittionnaires de Gascogne « ASRAG » qui compread®b 580
actions du fonds commun de placement « Gascognestissement » dont il est le Président du Conseil d
Surveillance.
Administrateur représentant les actionnaires sau sein du Conseil d’administration.
Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeité : Néant

Titulaire de 216 titres au nominatif au 29 févrizy16

Mandat Gascogne venant a expiration a I'issueAl8® statuant sur les comptes de I'exercice 2016
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- Dominique COUTIERE, Président-Directeur Général

Activités professionnelleau cours des cinderniéres années
Président du groupe BIOLANDES — LE SEN (Landes)

Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeikté :
Gérant de : SCDC, SCLP, SCI DE LA CAILBOSSET.
Titulaire de 100 titres au nominatif au 29 févriz16

Mandat Gascogne venant a expiration a I'issueAlBO statuant sur les comptes de I'exercice 2019

- Eléonore JODER-TRETZ, Directeur administratif et financier du groupeddpisto
Activités professionnelleau cours des cinderniéres années

Directeur Administratif & Financier dSECHILIENNE-SIDECde 2009 a 2012
Directeur Financier de POWEO de 2002GD9

Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeikté :

Administrateur de LUCIBEL SA
Membre du Conseil de Surveillance de PRET D’UNION

Titulaire de 100 titres au nominatif au 29 févriz16

Mandat Gascogne venant a expiration a l'issueAlBO statuant sur les comptes de I'exercice 2016

- Laurent LABATUT, Président-Directeur Général de DRT

Activités professionnelleau cours des cinderniéres années
Président-Directeur Général du groupe DRT

Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeikté :

Président-Directeur Général de : ACTION PIN, RESIRED ;

Président de : Ixxi, SBS, DRT ApprovisionnementrBasse, Granel ;

Chairman of the Board : DRT America Inc.,(Etats$)nDRT America LLC (Etats Unis), DRT Specialty @tieals
Wuxi Ltd (Chine), DRT Anthea Aroma Chemicals Privaimited (DRT-AACPL) Inde ;

Directeur de Crown Chemicals Limited (Inde) ;

Gérant de Willers Engel (Allemagne) ;

Membre du Conseil de Surveillance de : ATTIS2.

Titulaire de 101 titres au nominatif au 29 févrizg16

Mandat Gascogne venant a expiration a I'issueAIBO statuant sur les comptes de I'exercice 2019

- Christian MARTIN , Expert-Comptable, Commissaire aux Comptes
Activités professionnelleau cours des cinderniéres années

Gérant de la société d’expertise comptable C.MtAssociés a Bordeaux
Gérant du Groupement forestier du Pont de Bern
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Mandats sociaux au 31 décembre 2015 en dehorssoeikté :
Gérant de CHRISTIAN MARTIN ET ASSOCIES SARL.
Titulaire de 247 titres au nominatif au 29 févrizy16

Mandat Gascogne venant a expiration a I'issueAl8® statuant sur les comptes de I'exercice 2016

Les membres du Conseil d’administration détieneasemble 964 actions au nominatif au 29 févrid620

b) LES CENSEURS :
- Serge BEDROSSIAN -BPIFRANCE INVESTISSEMENT

- Nicolas LAMBERT — CREDIT AGRICOLE

A la connaissance de la société, depuis leur ndinima

- aucun mandataire social n’a fait I'objet d’'une camshation pour fraude,

- aucun mandataire social n'a été associé a uniefaiflise sous séquestre ou liquidation,

- aucun mandataire social n'a fait I'objet d’'une imination ou sanction publique officielle pronongise des
autorités statutaires ou réglementaires (y cong@ssorganismes professionnels désignés),

- aucun mandataire social n'a été empéché par uonaibd’agir en qualité de membre d'un organe
d’administration, de direction ou de surveillantendémetteur ou d’intervenir dans la gestion oadaduite
des affaires d’'un émetteur.
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11.2.2.9. CAPITAL

EVOLUTION DU CAPITAL

Exercice Nature Montants (€) Capital Nombre Valeur Droits de
social (€) d'actions nominale | vote double
de
I'action
€
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 29 903 070 1993 538 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 | réduction de la valeur nominale de 15€ a5 € -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 24 577 411,44 | 19513835 3902 767 5
réduction de la valeur nominalede5€a25€ | -9 756 917,50 9 756 3902 767 2,50
917,50
01/09/2014 | augmentation de capital ouverte 10193 547,50 ( 19 950 465 7 980 186 2,50
19/09/2014 | augmentation de capital réservée 31043 195,00 50993660| 20397 464 2,50
31/12/2014 50993 660 | 20 397 464 2,50 529 833
31/12/2015 50993 660 | 20 397 464 2,50 867 290

[1.2.2.9.1. OPTIONS DE SOUSCRIPTIONS D’ACTIONS

Neéant

[1.2.2.9.2. REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE

Au 31 décembre 2015, le capital de la société étaitposé de 20 397 4@4tions au nominal de 2,5 €.

A la date de rédaction du présent rapport, le nentbactions composant le capital est toujours d820 464.
Compte tenu de I'existence du droit de vote dogploler les actions détenues en compte nominatif dggus de 3
ans (article 13 des statuts), le nombre total désdde vote théorique s’établit a 21 338 239 Aumars 2016. Le
nombre de droits de vote réel est de 21 298 033 ttanu de I'autocontrdle qui s’établit a 40 20@s.

Au 28 février 2016, les actionnaires ayant plug ééo du capital ou des droits de votes sont lessts :

- Attis 2 : 70,6% du capital et 68,18% des droitvoe
- EEM: 17,45% du capital et 18,63% des droits de vot

Au 31 décembre 2015, la participation des salat#ss le capital de la société se monte a 95 58naatiétenues
par le Fonds Commun de Placement Gascogne In\vastss, soit 0,468 % du capital.

» Enfin, nous vous informons qu’au 31 décembre 2@150ciété ne détient pas de contrat de liquidité.

* Aucune action d’autocontrdle n’a été achetée oulwerau cours de I'exercice.
* Aucune déclaration de franchissement de seuilgétéa@aecue au cours de I'exercice.
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PACTE D’ACTIONNAIRES

Conformément a la publication de la note d’'opérataregistrée aupres de I'AMF sous la référenc@3ie 27
mai 2014, il existe un pacte d’actionnaires entfi@ s 2 et EEM. Ce pacte, ainsi que le sous-coraegein d'Attis
2 sont décrits dans la décision de I'AMF n°214CQ932

AUTOCONTROLE

L’autocontrdle représente toujours 40 206 actisoi,0,2 % du capital.

AUTORISATIONS EN COURS

Conformément aux délégations données au Conseiimitéstration lors de '’Assemblée générale du 18 R014,
ce dernier a autorisé I'émission des ORAN 1 et Blif@tion Remboursable en Action ou en Numéraieg)sdlies
termes et conditions convenus.

- ORAN1
L’émission d’un montant nominal de 9 363 952,5 éptra d’émettre des actions a un prix au paR,8eE payable
en une seule fois a la date d’émission des ORABNrtpmpensation de créances au plus tard le 3Iniéee2023.

- ORAN 2
L’émission d’un montant nominal de 2 688 890 € petra d’émettre des actions & un prix au pair Be€ayable
en une seule fois a la date d’émission des ORAKNrZgmpensation de créances au plus tard le 3inibéee2023.

11.2.2.9.3. MARCHE DES TITRES DE LEMETTEUR — COTAT ION SUR ALTERNEXT

Conformément a la décision de 'Assemblée Gén&atnaire du 18 juin 2015, dans HYésolution, le Conseil
d’administration a mis en ceuvre le transfert déimas GASCOGNE du marché réglementé EURONEXT \ers |
marché ALTERNEXT.

Depuis le T septembre 2015, I'action GASCOGNE est cotée gigpticement a la bourse de Paris sous la référence
ISIN FR0000124414, mnémonique ALBI.
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[1.2.2.10. INFORMATIONS SUR LES RISQUES

Cette partie décrit les risques dont Gascogne egjue la réalisation pourrait avoir un effet défabte significatif

sur le Groupe, son activité, sa situation finargiées résultats ou son développement. Le Groygecadé a une
revue de ses risques et il considére qu'il n'y sgiautres risques significatifs hormis ceux pré&gn

Le Groupe met en ceuvre un certain nombre de meafinede contréler ses risques et en amélioreesign. Une

cartographie des risques est notamment mise aégufierement. Pour les risques les plus importanksrsque cela
est possible, des assurances sont souscrites gonirdout ou partie de ces risques.

11.2.2.10.1.Risques industriels et environnementaux

Risques sur I'environnement

Le Groupe assume ses responsabilités industretleherchant quotidiennement a améliorer ses pgroduprocess
et a limiter ses impacts sur I'environnement. Caitraduit par la mise en place d'actions de priweret de
protection/prévention.

Ainsi les sociétés du Groupe se sont engagéesdimndémarches de certifications et d’amélioratiomtioue. De
plus, des contrbles et audits internes permettaterdifier les risques et de mettre en place lg#as nécessaires.
Enfin, en cas de situation d'urgence, des ficheggestion de crise ont été créées. Certaines usiispesent
également d’'un Plan d’Opération Interne (POI) atisént des exercices de mise en situation.

Selon 'analyse conduite par le Groupe, les primgiprisques environnementaux se situent au nivedadivité de
la papeterie de Gascogne Papier & Mimizan.

La gestion des risques liés a la fabrication dugragpose sur le respect des réglementationsgerewt et sur des
efforts constants visant a optimiser les consonanatet limiter les émissions.

Par ailleurs, la force de Gascogne Papier est ddupe une pate a papier non blanchie selon unégéde
fabrication intégré et bouclé. La teinte naturdllebois est ainsi conserveée, le traitement chimegidimité, une part
de I'énergie nécessaire a l'activité de GascogmiePast autoproduite et enfin les produits chiragutilisés lors de
la fabrication de la pate sont régénérés.

- Risques liés a I'utilisation de I'énergie
L’efficacité et le mix énergétique sont les deursre la politique énergétique de Gascogne Papier.

Une papeterie a besoin de beaucoup d’énergie der&9®% des codts d’énergie du Groupe). En effefgtietricité
est nécessaire pour faire tourner les machinesodtipe de la vapeur pour cuire le bois et séohg@abier. La force
de Gascogne Papier réside notamment dans son proeifabrication parfaitement bouclé, courammenmekp
« Boucle Kraft », qui lui permet de produire unetigade sa propre énergie a partir de ressourcesivelables.

Le procédé Kraft se caractérise par un recyclaggdmluits chimiques mis en jeu ainsi que parlidatiion optimale
du bois. Outre la pate, il fournit a l'usine 50% skes besoins en électricité et 90% de ses besnir@nergie
thermique.

L’efficacité énergétique est assurée en partiglpartravaux de maintenance et d’entretien dedlatgtas en vue de
diminuer la consommation énergétique.

Le contexte économique et I'impact environnemeli¢ad I'utilisation d’énergies fossiles incitensléquipes de la
papeterie a mettre en place des actions de sulmstita 'image du travail réalisé sur le four &@uak pour lequel les
particules de bois sont venues remplacer en gagieombustibles fossiles.

Cette réflexion a également conduit Gascogne Papidrercher depuis plusieurs années des solutitansaives a
I'utilisation des combustibles fossiles au travdign projet d’'une nouvelle chaudiére biomasse qésente de
nombreux avantages :

- écologiques : limitation des émissions de gazét e serre,

- économiques : limitation de la dépendance au fua@l lectricité au profit d’'un combustible bon rohé (la
biomasse : rémanents de la forét des Landes telegsouches).

La nouvelle chaudiére biomasse a été mise en seini fin du I trimestre 2016.
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- Risques liés a l'utilisation de I'eau et aux rejetd’effluents

Les risques liés a I'utilisation de I'eau repossut les volumes prélevés et la qualité des rejets.

Les impacts environnementaux liés a I'eau du grdBpscogne se situent essentiellement au nivealadevité
Papier. En effet, la quantité d’eau prélevée pewrbcess de Gascogne Papier représente prés deedldequantité
totale d’eau utilisée par le Groupe.

Réduire les volumes prélevés est un axe de travaititaire pour Gascogne Papier. Depuis les andé&®, les
volumes d’eau prélevés ont diminué de prés de 80%.

Des contrdles rigoureux de I'eau sont réalisésaodbng du processus et les rejets dans le nrigurel font I'objet
d’'une surveillance stricte par des organismes iedéants.

Par ailleurs, des investissements sur les dernamaées, notamment au niveau des presses lavemsgsermis
d’améliorer de facon significative la qualité defets.

La production de papier nécessite d'importants malsi d’eau essentiellement pour le lavage de la G&gendant,
la quantité nette consommeée par Gascogne Papigu&sitnulle.

- Risques réglementaires

En France, 8 sites du Groupe sont soumis a lamégition liée aux Installations Classées pourrtdetion de
'Environnement car considérés comme susceptibeegyéhérer des risques ou des dangers potentiels|@ou
voisinage ou I'environnement. Ces installationst ségies par le livre V Titre®1du Code de I'environnement.

Les risques réglementaires du Groupe sont prireipaht concentrés sur le renouvellement de |'awtiois
préfectorale d’exploitation du site de Gascogneid?a@p Mimizan. Le dernier renouvellement, en dagef@vrier
2011, détaille des points de mise en conformitdatifs aux rejets atmosphériques et aqueux - &men

Les travaux devraient s'étaler sur plusieurs anngelsn un cahier des charges défini par arrétfegicéal. Les
solutions techniques sont toujours a I'étude.

Risques sur les personnes

Les équipements de production industrielle du geoBpascogne ainsi que les produits utilisés danprtesdés de
transformation présentent un certain nombre deiesgour les personnes impliquées. Ces risquesisguitisieurs
ordres :

- les risques liés a la pénibilité au travail (li@s de nuit et en équipes alternantes, exposian produits
chimiques et bruit, manutention manuelle, postpéssbles, etc.),

- les risques liés aux machines et installatiomsefidie, entrainement ou écrasement d’'un membrew@machine,
blessure par coupure, choc électrique lié a unnargle transmission non protégé, etc.),

- les risques liés a la manutention et aux intdigas sur site (douleurs lombaires, heurts ou éonasits suite a des
chutes de fardeaux/bobines, heurts ou écrasemanengins de levage ou de manutention),

- les risques liés aux poussiéres (mise en suspedsifines poussieres de bois),

- les risques liés a I'utilisation de produits chgmes (inhalation lors de la mise en ceuvre desyitioét en cas de
rupture de contenants, explosion accidentelledamse vidange, explosion de produits stockés, etc.)

- les risques liés aux nuisances et rejets (émnmisi@ocomposés malodorants, COV, bruit, etc.).

Ces nombreux dangers sont inhérents a l'activil@strielle de travail du bois, a la production ¢4 &ransformation
de papier et a l'utilisation de nombreux équipermeqii peuvent entrainer des maladies professi@melll des
accidents graves, tant lors des phases d'utilisajice lors des opérations de nettoyage et de maimte.

Ainsi, dans un passé récent, la papeterie de Mimazau a déplorer un accident mortel fin décembi 2

Il est donc de la responsabilité de Gascogne deevest place et de veiller a I'application la ptigoureuse possible
de normes strictes garantissant la sécurité derspkyés et de vérifier et corriger régulieremenpslitique dans ce
domaine. Ces normes sont mises en ceuvre par ke diaidits réguliers, d’une analyse de chaque émticbu
accident et du respect de la réglementation. Gascogganise également des formations systématiguesde
I'accueil de chaque salarié et entreprise extéieavant leur entrée en poste ainsi que des campagme
sensibilisation régulieres.
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Une coordination avec les instances représentativggersonnel (ex. CHSCT en France) est établed#fiprendre
en compte les attentes des salariés et d’'élabweer la personnel concerné des approches de saaibih et de
formation visant a réduire les risques dans lesegset les entrep6ts. Le personnel est égalemelfiuré lors de la
mise en place des actions correctives et préventive

En outre, afin de prévenir les accidents corpoeglsd’'une maniere générale, d’'assurer de bonneditors de

sécurité sur les lieux de travail, la sécurité desls industriels est progressivement renforcéechiaque site de
production par des investissements et un cont®leodformité des moyens de production ainsi quedgsteme de
sécurité.

Risques sur les biens
Les incendies

Le risque incendie est le principal risque augegldites sont exposés.

Le risque de départ et de propagation d’'incendieuasrisque inhérent a I'activité industrielle at particulier
concernant le groupe Gascogne :

- la nature des matieres premiéres utilisées : |, beipapier, les matieres plastiques, les solvauitgpeuvent

s’enflammer,

- les procédés industriels de fabrication : par exengans les scieries, le travail du bois génésepaeissiéres de
bois inflammables, les travaux par points chauds,

- la présence d'installations électriques,

- le stockage de matiéres premiéres.

Dans un passé récent, le Groupe a eu a faire fdes ilicendies conséquents sur plusieurs sites.

Afin de limiter le risque d’'incendie, les sociétis Groupe mettent en place :

- des programmes de prévention: sensibilisation shdariés (interdiction de fumer), formation d'émsp
d’intervention d’'urgence, bonne tenue des locaux,

- des programmes de protection : maintenance etgbiariedes installations électriques, (en particulans les
scieries du fait des poussieres de bois). Desmagstéle sprinklers ont été mis en place sur unigertanbre de
sites du Groupe.

Les défaillances techniques

Bien que toutes les mesures de maintenance etdetéé&les équipements soient mises en ceuvre plgp@me peut
exclure que d'éventuelles défaillances techniqogsévisibles puissent entrainer des dommages spelsonnes et
sur les biens.

Dans le Groupe, la défaillance technique qui s¢agilus dommageable concerne la papeterie de Mimigxposée
a des risques tels que I'explosion de la chaudiéngégénération ou la casse d'un cylindre fricteann

La survenance d’un tel sinistre n’est pas fréquemdés les conséquences économiques (voire humdamesle cas
d’'une explosion) seraient trés importantes avearn@t probable de la production pendant plusieensaines sans
gu’il soit pour autant possible de les évaluer ig&roent.

La gestion des risques incendie et de défaillamseédiuipements est effectuée par le biais d'ungeramnuelle des
risques menée avec la compagnie d’assurance dyp&rou

L’expert de l'assurance évalue chaque année lenide risques de chacun des sites par rapportratiguyes du
secteur, constate les plans de progres mis en @lageet des recommandations d’améliorations.

Enfin, il est & noter qu’aucun site du Groupe nidassé ‘Seveso’, c’'est-a-dire qu’aucun n’est @éra& comme un
établissement industriel présentant des risquexidants majeurs.
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11.2.2.10.2.Risques financiers

Risques de liquidité

Le Groupe a rencontré des difficultés qui I'ontauiha une crise de trésorerie a partir de 2012agait fortement
accru le risque de liquidité du Groupe.

L'importante restructuration financiére finalisée septembre 2014 a fortement diminué le risqueigiedité du
Groupe.
Pour mémoire, cette restructuration a consisté en :

- un renforcement des fonds propres par des augnoergale capital en cash

- une réduction de la dette par des abandons decergan

- une extension de la maturité de la dette résiduelle

- des financements long terme pour financer des fisgesnents de retournement

- des financements court terme optimisés

L'échéancier de remboursement des dettes existant8$ décembre 2015 est le suivant :

En millions d'euros Montants au 2016 2017 2018 2019 2020 2021 et au-
31.12.15 dela

Prét de refinancement 2014 21,2 15 3,0 3,0 3,0 3,0 7,6

Crédit capex 15,8 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 3,8

Prét ARI 6,0 0,2 0,9 0,9 0,9 3,2

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

Affacturage @ 371

Découverts ¥ 9,6

Pre-financement CICE ® 1,9 1,9

Obligations FCP 0,7 0,2 0,5

Location financement 2,4 0,4 0,7 0,7 0,6

Divers 1,8 1,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0

Total dettes financiéres br utes ¥ 102,5 4,0 5,8 7,9 5,8 5,2 11,4

W'La dette d'affacturage est une dette court terefle s'éteint avec le réglement des créancessdui# les
clients directement au factor. Son extinction n&aguit pas par une sortie de cash pour la société

@ Les découverts sont des lignes de dette coureteemouvelées chaque année

@ Le pre-financement du CICE 2014 sera remboursal@mement au remboursement de la créance de 2,3 M€
du CICE 2014 par I'Etat (en 2018 selon notre edton)

De plus le Groupe dispose au 31 décembre 2015 :
d’autorisations de découverts non utilisées potiME
- de solde de 3,7 M€ de la ligne de crédit capex(je RI€
- du solde du prét ARI (Aide a la Restructurationusigielle) pour 4 M€
- de possibilités de financement complémentaire factirage pour 23 M€ (sous réserve d'avoir lesrerés
a céder)

Risques de taux

Le Groupe est exposé aux hausses de taux d'intéeStsentiel de ses financements étant a taurbiari90% de la
dette brute totale au 31 décembre 2015), et eri-tptadité indexés sur I'Euribor 3 mois.

Le Groupe n’a pas recours aux couvertures de tapuid plusieurs années.

La matérialisation de ce risque et des analysesdsibilité sont détaillées dans les annexes ampies consolidés
(paragraphe VIII.3.3).
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Risques de change

Le risque de change du Groupe est relativementéiniin effet, si prés de 55% du chiffre d’affaiest réalisé a
I'export (soit 224 ME€), seulement 27 M€ sont ré&disen devises étrangéeres dont principalement earslol
ameéricains (82%), soit 6,5% du chiffre d'affairegat du Groupe, dont une partie (4,7 M€) est ndament
couverte par des achats en dollars.

Compte tenu des prévisions de ventes en dollade & parité euro/dollars retenue, une baisse e ddla parité
euro/dollars aurait un impact négatif de 2 M€ sucHiffre d'affaires par rapport au budget établi.

Le Groupe n’a pas recours aux couvertures de ceatgmuis plusieurs années.

D’autres analyses de sensibilité requises par desies IFRS sont détaillées dans les notes annexescenptes
consolidés (paragraphe VII1.3.4.).

Risques de contrepartie

Le risque de contrepartie dans le Groupe est limteun client ne représente plus de 5 % du chiffedfaires du
Groupe.

[1.2.2.10.3. Risques liés a l'activité du Groupe

Risques sur matiéres premiéres et énergies

Le Groupe Gascogne est expose :

- aux variations de cours des matieres premiérepaeiculier pour les activités de transformatiors @acs et
Flexible,

- aux variations de cours des énergies, en partiqubier I'activité de production de la papeterie.

Ces variations peuvent étre significatives dude# conditions de marché et d'autres facteursesgukls le Groupe
n'a pas d'influence.

Afin de limiter ces risques, la politique générest de s’efforcer d’avoir au moins 3 fournissewgieas pour chaque
type de matiere afin de limiter la dépendance foumisseur en particulier.

Dans I'environnement concurrentiel dans lequel @Gagse intervient, I'évolution des prix de vente velé
essentiellement de I'évolution de I'offre et dedlemande. Les équipes commerciales sont mobilisépsrenanence
pour répercuter au maximum les hausses de coli8renat énergie mais les situations sont trés eartivant les

activités et les typologies de client, et il n'@sts toujours possible de les répercuter immédiateiedans les
mémes proportions. Néanmoins, avec certains cliemgsrtants, des clauses d'indexation de prix li@esertaines

matiéres premiéres tendent a se développer.

En 2015, les achats de matiéres premieres ontseé48 % du chiffre d'affaires et les achats efgie 5,2 % du

chiffre d’affaires.

Le Groupe n’a pas recours a des opérations de douve
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Ci-dessous, la proportion représentée par lesipéhes familles d’achat (en % du total des achstisrees).

2015 2014
Papier 26% 31%
Bois 30% 25%
Polyéthyléne 8% 7%
Films plastiques 9% 9%
Produits chimiques 7% 9%
Aluminium 6% 5%
Colles 3% 3%
Encres 3% 3%
Autres 8% 7%
Matiéres premiéres 100% 100%
Electricité 57% 54%
Fuel 32% 38%
Autres 10% 9%
Energie 100% 100%

Papier

Les papiers sont la premiére famille d’achat deiéres premiéres du Groupe et regroupent des doétesariées de
papier avec des situations concurrentielles difféa® selon les papiers.

Le Groupe diversifie au maximum ses sources d'apgicnnement, le premier fournisseur représentéoddre de
15% et les 5 premiers de I'ordre de 58% des adwapapier.

Globalement, le marché du papier suit le coursadpéte a papier, mais les prix sont surtout etlds en plus
impactés par I'équilibre entre I'offre et la demand

Une évolution de 10% des prix moyens du papieribewaun impact de 6 M€ sur le montant des achajsaghier.

Bois

Les achats de bois sont tres majoritairement cdreeisur le massif landais et de la Dordogne disésapar la
société Gascogne Bois pour ses scieries et paonipte de la papeterie de Gascogne Papier.

Le massif landais est une forét principalement@ivil 'y a pas de marché organisé, ni de courbals et a
'exception des ventes aux encheres publiquessesdi par I'ONF, il s'agit d’appels d'offres restitsi ou de
négociations de gré a gré avec des propriétaitessieurs individuels.

Les prix du bois ont été historiguement relativenstables en dehors des accidents climatiquesaardde 1999 et
janvier 2009 qui ont fait chuter les cours pengdnsieurs années.

Une remontée des prix, a l'issue de l'utilisatiogs dbois stockés suite a la tempéte de 2009 estctable pour
plusieurs raisons :

- lararéfaction de la ressource du fait de la teendét2009

- la concurrence de nouveaux usages du bois (chasdi@masse par exemple).

A partir de 2014, les prix sont fortement remontésju’aux niveaux de prix d’avant tempéte et mémelea pour
atteindre un maximum en mars 2015. Depuis{s@mestre 2015, nous observons une légére baisgeixle

Par ailleurs, il convient de noter que Gascogneeaplace significative sur le massif : c’est lel seteur industriel a
utiliser la totalité des bois issus de la codpe arbre pour ses besoins propres et il achegepart tres significative
des bois vendus sur une année sur le massif.

Une évolution d’'un euro par m3 de bois sur pieth ampact d’1 M€ sur le montant des achats de bois.
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Fuel
Le pétrole est une ressource énergétique dontribedlyctuent et sont sur une tendance haussiaréedong terme,
méme si a court terme, les prix ont fortement lgagss2015.

Afin de limiter sa dépendance au fuel, le Groupsstsengagé dans un projet de chaudiere biomassdepsite de
Mimizan.

Une évolution de 10% des prix moyens du fuel aaaitin impact de 1 M€ sur le montant des achatsale

Electricité

Afin de limiter ses colts d’achat d'électricité darsite de Mimizan, outre la recherche de la meik efficacité

énergétique, la société a mis en place plusiegoditifs ces derniéres années :

- Signature d’'un contrat d’achat — revente d'élett&i@uprés d’'un fournisseur alternatif a EDF quinpet de
revendre une partie de I'électricité autoprodudelp site a ce fournisseur d’électricité,

- Signature d’'un contrat de fourniture d’électridid@gue durée a des prix stables sur 15 ans auprésrgortium
Exeltium.

Une évolution de 10% des prix moyens d’électri@téait eu un impact de 1,4 M€ sur le montant désatac

d’électricité.

Risques juridiques

Le Groupe veille au respect de toutes les dispositiégales et réglementaires applicables danseekd®ns avec

'ensemble de ses partenaires.

Le Groupe est engagé dans un certain nombre dégoacde litiges :

- des litiges en matiere de maladie professionneléx a’anciens salariés de la papeterie ayant dépélaes
maladies liées a I'amiante,

- des litiges sociaux avec d'anciens salariés,

- des litiges commerciaux.

Tous ces litiges sont provisionnés dans les congianieux de la connaissance du Groupe, pour utiamioglobal

de 4,5 ME.

Le Groupe fait I'objet de contrbles fiscaux régidieéalisés par les autorités fiscales des pays l@dsquels il est
présent. Le Groupe travaille en collaboration ades cabinets spécialisés afin de s’assurer duatedps lois et
reglementations fiscales dans chacune de segfilial

Il n'existe pas d'autre procédure gouvernementaidiciaire ou d’'arbitrage, y compris toute procédwiont la

société a connaissance, qui est en suspens ogltioest menacée, susceptible d’avoir ou ayanuetoars des 12
derniers mois des effets significatifs sur la girafinanciere ou la rentabilité de la sociét@etdu groupe

Risques liés a I'image de marque et a la réputation
L'image de marque attachée au Groupe participeéaeldppement de I'activité de ce dernier. Tout éméent de

nature & nuire a cette image est par conséquesgsie d’entrainer une diminution des ventes dou@e.
Tel serait notamment le cas de tout litige auca&dciété et/ou I'une de ses Filiales serai(emjiggs).
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11.2.2.10.4. La couverture des risques par les assnces

Le Groupe a mis en place des programmes d’assucum@s de compagnies de premier plan pour colesir
principaux risques de Dommages/Pertes d’exploitatiResponsabilité Civile avant et apres livrais@es

programmes assurent a I'ensemble des filiales dwig des garanties et limites adaptées a leursnsegaans le
cadre des programmes d’assurance Responsabiliié@ Givant et apres livraison) sont notamment casyeous
réserve des franchises exclusions et limites deartures usuelles, les dommages corporels, les dgesmmatériels
et immatériels. Depuis le ler Janvier 2009, la miigaa été étendue a la Responsabilité professiennCe

programme composé d’une police « Master » souguait€sascogne SA regroupe la totalité des sodittéSroupe
ayant leur siége en France, avec extension de tgaem différences de conditions et différencedimées (DIC,

DIL) pour toutes les sociétés ayant leur siegétadhger qui bénéficient de polices locales.

Dans le cadre du programme d’assurance DommagessREexploitation, sont notamment couverts, s@senve
des franchises, exclusions et limites de couveruseelles, les dommages corporels et matérielspelde

d’exploitation pour les principaux sites du Groummsécutifs a tout événement d’origine soudainaceidentelle
(tel gu'incendie, tempéte, explosion, dommage atpat, vol...). Ce programme est composé d’'une paiieze

adaptée a chacune des activités pour les siteaisaret de polices locales dans les sites hoFsatee.

Le montant des primes d’assurance s’éleve a 3,4iVE)15.

Tableau récapitulatif assurances 2015

CAPITAUX (M€) FRANCHISES (K€)
Responsabilité Civile
BRANCHE Dommage Pertes Dommage aux Pertes
Avant o . . e . . .
. Apres Livraison | aux Biens |d'Exploitation Biens d'Exploitation
Livraison
Bois 20 20 221 20 500 (1)
Papier 20 20 586 49 250 500 (2)
Sacs 20 20 262 43 50 200
Complexes 20 20 165 36 1000 (3)

(1) Franchise 500 K€ toute garantie combinée RD/PE

(2) lafranchise de 500 K€ pour la Branche Papier (GP) est une franchise générale.
Des franchises différentes existent pour la chaudiére de récupération chimique
(3) Franchise 1 000 K€ toute garantie combinée RD/DP

Fait a Dax, le 24 mars 2016

Le Président du Conseil d’administration
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[1.3. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 2015

[1.3.1. ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

(En milliers d'euros) Notes Exercice Exercice
2015 2014
Chiffre d'affaires 1.1 415 143 410 889
Variation des stocks des produits en cours et produits finis 1.2.1 (1 748) 4029
Achats consommés 111.2.2 (208 763) (209 269)
Charges externes (96 362) (96 032)
Frais de personnel \% (85932) (91 994)
Impdts et taxes (7 694) (7 963)
Dotations aux amortissements V2,V3 (8 752) (8 596)
(Dotations) Reprises de provisions 100 (1 191)
Autres produits et (charges) d'exploitation 1.6 1697 940
Résult at opérationnel courant 7 689 813
Autres produits et (charges) opérationnels 1.3 1971 (2 885)
Résultat opérationnel 9 660 (2072)
Co(t de I'endettement financier net (2 118) (3742)
Autres produits et (charges) financiers 251 (144)
Résultat fin ancier net VIIL.2 (1867) (3 886)
Quote-part dans le résultat des entités mises en équivalence (nette d'impot) 1.5 131 88
Résultat avant impot 7924 (5 870)
Produits (charges) d'imp6t sur le résultat IX (842) 156
Résultat net de I'ensemble consolidé 7 082 (5714)
attribuable aux :
. actionnaires de Gascogne SA 7075 (5 690)
. Participations ne donnant pas le contrdle 7 (24)
Variation des réévaluations du passif net au titre des prestations définies 3389 (3 276)
Imp6ts liés (1128) 1066
. Eléments qui ne seront pas reclassés ultérieureme  nt en résultat 2261 (2 210)
Variation des écarts de conversion (552) (@)
Impots liés
. Eléments susceptibles d'étre reclassés ultérieure  ment en résultat (552) (@)
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global 1709 (2 217)
Résultat global 8791 (7 931)
Résultat net de I'ensemble consolidé 7 082 (5714)
attribuable aux:
. actionnaires de Gascogne SA 7075 (5 690)
. Participations ne donnant pas le contrdle 7 (24)
Produits et charges comptabilisés en autres élément s du résultat global 1709 (2 217)
Résultat global de I'ensemble consolidé 8791 (7 931)
attribuable aux:
. actionnaires de Gascogne SA 8784 (7 907)
. Participations ne donnant pas le contrdle 7 (24)
Résultat par action de I'ensemble consolidé
Résultat de base par action (en €) V.11 0,35 (0,28)
Résultat dilué par action (en €) V.11 0,28 (0,23)
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[1.3.2. ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

(En milliers d'euros) Notes Exercice Exercice
2015 2014
Actifs
Goodwill et autres immobilisations incorporelles V.1 2 898 3262
Immobilisations corporelles V.2 112 936 86 811
Participations mises en équivalence 1.5 2929 2798
Actifs financiers non courants VIIlL.1.1 6 351 7218
Imp6ts différés actifs IX 257 1428
Actif non courants 125371 101 517
Stocks n.2.1 100 450 97 999
Clients et autres débiteurs 1.1.2 74 191 77 959
Autres actifs courants 1.1.2 1835 1722
Imp6t sur les bénéfices a récupérer IX 5383 2 809
Actifs financiers courants VIIlL.1.1 122 135
Trésorerie et équivalents de trésorerie VIIL1.2 6 554 23 767
Actif courants 188 535 204 391
Total des actifs 313 906 305 908
Capitaux propres et passifs Notes Exercice Exercice
2015 2014
Capitaux propres
Capital 50 994 50 994
Primes d'émission, de fusion, d'apport 89 077
Réserves consolidées 31581 (51 806)
ORAN 12 053 12 053
Réserves liées aux réévaluations du passif au titre des prestations définies (2 915) (5177)
Actions propres (2 980) (2 980)
Ecarts de conversion (1 418) (866)
Résultat consolidé 7075 (5 690)
Capitaux propres, attribuables aux actionnaires de Gascogne SA Vil 94 390 85 605
Participations ne conférant pas le controle 25 8
Total des capitaux propres consolidés 94 415 85613
Passifs
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an VIIL.1.2 49 606 38 155
Avantages du personnel \Y 16 084 21129
Provisions, part a plus d'un an \Y| 1558 2802
Autres passifs non courants 1.6 5195 6481
Imp6ts différés passifs IX 2 036 1511
Passifs non courants 74 479 70078
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un an (¥) VIII.1.2 52 954 46 294
Provisions, part a moins d'un an \Y| 6 265 9 380
Fournisseurs et autres créditeurs VIIL.1.2 81 553 90 531
Autres passifs courants 1.6 4137 3872
Imp6t sur les bénéfices a payer IX 103 140
Passifs courants 145 012 150 217
Total des passifs 219 491 220 295
Total des passifs et des capitaux propres 313 906 305 908
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11.3.3. TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

(en milliers d'euros) Notes Exercice 2015  Exercice 2014
Résultat net de I'ensemble consolidé 7082 (5714)
Charge d'impét IX 842 (156)
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence 1.5 (131) (88)
Charges financiéres VIIL.2 1867 3886
Résultat opérationnel 9 660 (2072)
Dotations aux amortissements V2 8 954 10 696
Dotations (reprises) aux provisions (6 451) 2 385
Dotations (reprises) aux provisions pour dépréciations d'actifs 1033
Pertes (profits) sur cessions d'actifs immobilisés (1 142) 622
Subventions d'investissement virées au résultat (248) (610)
Impact de la restructuration financiere / Autres (1 626) (9 776)
Capacité d'autofinancement opérationnelle 9148 2278
Variation des stocks (2 864) (3 689)
Variation des clients et autres débiteurs 3727 6 265
Variation des fournisseurs et autres créditeurs (8 124) 1427
Variation du passif fiscal et social (1 266) 3451
Variation des autres créances et dettes (2 794) 643
Flux gén érés par l'activité (2173) 10 375
Intéréts payés (2 115) (3124)
Autres produits et charges financiers payés 789 281
Impots payés (257) (532)
Flux de trésorerie opérationnels (3 756) 7 000
Acquisitions d'immobilisations incorporelles et corporelles (32 645) (18 806)
Acquisitions d'immobilisations financieres (303) (1531)
Cessions d'immobilisations incorporelles et corporelles 1744 130
Cessions dimmobilisations financieres 490 886
Flux de trésorerie d'investissement (30 714) (19 321)
Excédent (besoin) de financement (34 470) (12 321)
Augmentation de capital 37 477
Subventions d'investissement recues 66 87
Augmentation des dettes financiéres 16 817 20 742
(Diminution) des dettes financiéres (8 717) (18 374)
Flux de trésorerie de financement 8 166 39932
Variation de la trésorerie nette (26 304) 27 611
Autres mouvements 82 20742
Trésorerie nette en début d'exercice 23 155 (31 156)
Variation de la trésorerie nette (26 304) 27 611
Autres mouvements 82 26 700
Trésorerie nette en fin d'exercice (3067) 23 155
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11.3.4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES C ONSOLIDES

Réserves Total
. Réserves lies aux attribuable  Participati
Primes ‘. . Total
Capital d'émissi et réévaluations Acti Ecarts d aux ons ne d
(en milliers d'euros) apl' a emlss.lon, résultats du passif net ORAN ctions arts ) € actionnaires conférant _es
social de fusion, . propres conversion capitaux
q ‘ non au titre des de pas le
appor distribués  prestations Gascogne  contrble propres
définies SA
Situation au 31/12/2013 9970 64500 (61 566) (2 967) (3 000) (859) 6078 32 6110
Autres éléments du
2210 7 2217 2217
résultat global ( ) ™ ( ) ( )
Résultat global de la 5 690 5 690 o4 5714
période ( ) ( ) (24 ( )
Total des produits et
des charges
5 690 2210 7 7907 24 7931
comptabilisés au titre ( ) ( ) 0 ( ) @24 )
de la période
Augmentation de capital 41 024 24 577 9 757 75 358 75 358
Dividendes distribués
ORAN 12 053 12 053 12 053
Actions propres (20) 20
Autres mouvements 23 23 23
Transactions avec les
propriétaires de 41 024 24 577 9760 12 053 20 87 434 87 434
Gascogne SA
Situation au 31/12/2014 50 994 89 077 (57 496) (5177) 12053 (2980) (866) 85 605 8 85613
Autres éléments du 2262 (552) 1710 10 1720
résultat global
R?s‘ultat global de la 7075 7075 7 7082
période
Total des produits et
des Char.g.ef . 7075 2262 (552) 8785 17 8802
comptabilisés au titre
de la période
Augmentation du capital
Dividendes distribués
ORAN
Actions propres
Autres mouvements (89 077) 89 077
Transactions avec les
propriétaires de (89 077) 89 077
Gascogne SA
Situation au 31/12/2015 50 994 38 656 (2915) 12053 (2 980) (1418) 94 390 25 94415
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I PRINCIPES COMPTABLES GENERAUX

Gascogne SA est une entreprise domiciliée en Frdoaele siege social est situé rue de Bel Air enMan (40 201).
Les états financiers consolidés de Gascogne SA lpxarcice clos le 31 décembre 2015 comprennesbtaété
consolidante et ses filiales (I'ensemble désign@rme le « Groupe » ou « Gascogne ») et la quotegpafbroupe
dans les entreprises associées. Les principaleftéetde Gascogne sont la transformation du baiproduction de
papier, de sacs et de complexes.

Les états financiers consolidés du Groupe pouetgge clos le 31 décembre 2015, ainsi que les étanciers
consolidés intermédiaires résumés pour les 6 numalés au 30 juin 2015, sont disponibles sur demandsiege
social ou sur www.groupe-gascogne.com.

Les états financiers ont été arrétés par le Codsadiministration le 24 mars 2016 et seront soyroisr approbation
a la prochaine Assemblée générale ordinaire duigp16.

I.1. Référentiel appliqué

En application du réglement n°1606/2002 du 196uil002 modifié par le réglement européen n°298200 11
mars 2008, les états financiers consolidés audiréexercice 2014 sont établis conformément aopmes IFRS

(International Financial Reporting Standards) setie’adoptées par I'Union européenne.

Ces normes sont disponibles sur le site InternétUaiéon européenne a l'adresse :
http://ec.europa.eu/internal _market/accountindfidek fr.htm

I.1.1. Nouvelles normes, amendements et interpréians en vigueur au sein de I'Union européenne apphbles
aux exercices ouverts au®ljanvier 2015

Le Groupe a appliqué les amendements de normes gttérprétations entrés en vigueur au ler jardéb et
adoptés par I'Union Européenne.

La seule nouvelle norme / interprétation est IFRIC- Taxes, sans impact significatif sur les dtatmciers
consolidés au 31 décembre 2015.

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

Les impacts éventuels des autres textes publiés nmi encore adoptés par I'Union Européenne sortoers
d’évaluation ou le seront a une date proche dedate d’entrée en application (2018 s’agissantRi3B). Il s'agit
notamment de :
- Amendements a IAS 1 — Initiative concernant lesrmiations a fournir
- Amendements a IAS 16 et IAS 41 — Agriculture — Rdamproductrices
- Amendements a IAS 27 — Utilisation de la méthodelalanise en équivalence dans états financiers
individuels
- Améliorations annuelles (2010 — 2012)
- Améliorations annuelles (2011 — 2013)
- Améliorations annuelles (2012-2014)
- IFRS 9 — Instruments financiers
- IFRS 14 — Comptes de reports réglementaires (&tivégulées)
- IFRS15 — Comptabilisation des produits (chiffreaffdiires)
- Amendements & IAS 19 — Contribution des membrgsedsonnel
- Amendements a IFRS 11 — Acquisition d’'une partitgradans une Joint Operation
- Amendements a IAS 16 et IAS 38 — Clarification lesrmodes d’amortissement acceptables
- Amendements a IFRS 10 et a IAS 28 — Vente ou appiadtifs entre un investisseur et une entreprise
associée ou une co-entreprise
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|.2. Base de préparation

[.2.1. Bases d’évaluation.

Les états financiers sont établis selon la congardiu colt historique a I'exception des actifsastsifs destinés a la
vente qui sont évalués selon IFRS 5 et des institsfnanciers dérivés qui sont évalués a leuejusieur et des
passifs résultant de transactions dont le paiessrfondé sur des actions évaluées a la justervaleu

I.2.2. Monnaie fonctionnelle et de présentation.

Les états financiers consolidés sont présentésusn qui est la monnaie fonctionnelle de Gascograutés les
données financiéeres présentées en euro sont asoadimillier d’euros le plus proche.

1.2.3. Recours a des estimations et au jugement.

Pour établir les comptes consolidés, la Direction Gioupe proceéde a des estimations dans la mesume o
nombreux éléments inclus dans les états financierpeuvent étre précisément évalués. La Directéeise ses
estimations en cas de changement des circonstancdssquelles elles étaient fondées ou par seitaadivelles
informations ou d'un surcroit d’'expérience. En dapgence, les estimations retenues au 31 décemidfe 20
pourraient étre sensiblement modifiées.

Par ailleurs, la Direction exerce son jugement pi@fiir le traitement comptable de certaines taatisns lorsque
les normes et interprétations en vigueur ne trajias de maniére précise les problématiques colegtabncernées.

Les hypothéses sur lesquelles se fondent les pales estimations et le jugement sont explicitéeessous :

Estimation Nature de I'estimation
Pertes de valeur et Pr|n0|pal§s _hypothese's 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 1X.2. Imp6t sur le résultat H_yp,ot,heseg re_t,enues pour la reconnaissance des impdts
différés actifs liés aux reports déficitaires

I.3. Présentation des états financiers consolidés

Les états financiers consolidés de Gascogne séneptés suivant les principes de la norme IAS1sdntation des
états financiers". lls sont constitués de I'état rdsultat global consolidé, de I'état de la simmtifinanciére
consolidée, du tableau de variation des capitaoprps consolidés, du tableau des flux de trésocersolidés et
des notes annexes.

[.3.1. Compte de résultat

Le Groupe a opté pour la méthode de présentatisrcld@rges par nature qui consiste a regrouperhieges du
compte de résultat selon leur nature.

1.3.2. Bilan.
Les actifs et passifs liés au cycle d'exploitatrceux ayant une maturité de moins de douze mowipter de

l'arrété des comptes de la période sont classésumant. Les autres actifs et passifs ainsi quéntgdts différés
réputés non courants sont classés en non courant.
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1.3.4. Variation des capitaux propres.

Le tableau de variation des capitaux propres ptésen

- les variations résultant des transactions aveadéonnaires,

- le résultat net de I'exercice,

- les produits et charges comptabilisés en autéesents du résultat global,
- I'effet cumulé des changements de méthodes cbiapta

[.3.5. Tableau des flux de trésorerie

Pour I'établissement du tableau des flux de tréigorée Groupe a opté pour la méthode indirectevasui les
dispositions de la norme IAS 7 "Tableau de fluxrdsorerie”. La méthode indirecte consiste a détenntes flux de
trésorerie liés aux activités opérationnelles etepadu résultat qui est ajusté :

- des transactions sans incidence sur la trésprerie

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

- des éléments de produits ou de charges liéslaxxié trésorerie concernant les investissements boancement.
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Il. PERIMETRE DE CONSOLIDATION
[I.1. Principes de consolidation.
Filiales

Une filiale est une entité contrdlée par la sociét contrble existe lorsque la société a le pauda diriger
directement ou indirectement les politiques finares et opérationnelles de I'entité afin d’obtatés avantages de
ses activités.

Pour apprécier le contr6le, les droits de vote ks qui sont actuellement exercables ou corbMegisont pris en
considération.

Les états financiers des filiales sont inclus dasstats financiers consolidés a partir de la ddégjuelle le contrdle
est obtenu jusqu’a la date a laquelle le contrése.

Intéréts dans des entités mises en équivalence

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercetefineat ou indirectement une influence notable,iajog les

sociétés dans lesquelles le Groupe exerce direnteme indirectement un contrdle conjoint, sont mmisn

équivalence. La mise en équivalence consiste aisudrsa la valeur comptable des titres détenus dere entité
associée ou controlée conjointement le colt d'attipim de ces titres ajusté de la quote-part dw@eodans les
variations de I'actif net de I'entité depuis somaisition.

Transactions éliminées dans les états financiarsatiolés

Les soldes bilantiels et les transactions, les ytedet les charges résultant des transactionagirtupe sont
éliminés. Les gains découlant des transactions lageentités mises en équivalence sont éliminésapawntrepartie
des titres mis en équivalence a concurrence dés giartérét du Groupe dans I'entreprise. Les gestant éliminées
de la méme fagon que les gains, mais seulementlaanssure ou elles ne sont pas représentative giarte de
valeur.

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

La comptabilisation et I'évaluation des opératidimsllées en monnaies étrangéres sont définietapaorme IAS 21
"Effets des variations des cours des monnaiesggran".

Les transactions libellées en monnaies étrangémascenverties au taux de change en vigueur au miode la
transaction. En fin d'exercice, les actifs et gagsionétaires libellés en monnaies étrangérescammertis au taux
de change de la cléture. Les écarts de conversibargrésultent sont comptabilisés en pertes ditpre change
dans le résultat financier.

[11.2.2. Les états financiers des activités a I'éanger.

Les comptes des filiales étrangeres du Groupetsoos dans leur monnaie fonctionnelle. Le bilanstesétés dont
la monnaie fonctionnelle n'est pas I'euro est cdnea euros au cours de cloéture, sauf les capifeagres qui sont
convertis au cours historique. Le compte de résetticonverti au cours approchant le cours atedmtransaction.
Le tableau de flux de trésorerie est converti auwsmoyen, a I'exception de la trésorerie qui esvertie au cours
de cléture.

Les gains et pertes résultant de la conversionildn fqui comprennent I'incidence de la variatiossdaux sur les
actifs et les passifs) sont comptabilisés en aéldaaents du résultat global et accumulés darcalgisaux propres.

I1.3. Regroupements d’entreprise
Tous les regroupements d’entreprise sont compsaébiken appliquant la méthode de I'acquisition.
Les regroupements d’entreprises sont évalués eptatiitisés conformément aux dispositions de la BOHRRS 3

révisée : la contrepartie transférée (colt d’adtjoig est évaluée a la juste valeur des actifSseoapitaux propres
émis et passifs encourus a la date de I'échangeatts et passifs identifiables de I'entreprisguase sont évalués
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a leur juste valeur a la date de l'acquisition. teéts directement attribuables a I'acquisitiontsmmptabilisés en
charges, sauf les co(ts liés a I'émission d'insents de capitaux propres.

Le Groupe évalue le goodwill a la date d’acquisittomme :

e Lajuste valeur de la contrepartie transférées plu

« Le montant comptabilisé pour toute participatiordnanant pas le contréle dans I'entreprise acquibes

e Si le regroupement d'entreprises est réalisé papedt la juste valeur de toute participation précédent
détenue dans la société acquise ; moins

« Le montant net comptabilisé (généralement a la juateur) au titre des actifs identifiables acaiisles passifs
repris.

[1.4. Evolution du périmétre de consolidation

En 2015, I'organigramme du Groupe a été simplifiécda dissolution de 7 sociétés :

- Agquitaine Landes Industrie : fusionnée avec la&édsascogne SA
- Forestiére de Gascogne : fusionnée avec la s@ga&téogne Bois

- Allwood France : fusionnée avec la société Gasc@pie
- Foresco : fusionnée avec la sociétée Gascogne Bois
- Gascogne Paper Germany : fusionnée avec la s@asteogne Deutschland

- Gascogne Sack Deutschland : fusionnée avec latédgascogne Deutschland, qui a ensuite changérde no
pour devenir Gascogne Sack Deutschland

- Gascogne Laminates Switzerland

[1.5. Périmetre de consolidation au 31 décembre 261

Sociétés consolidées au 31 décembre 2015 :

Sociétés Siege social N°de SIREN % de contrble % d'intérét
FINANCIER
Gascogne SA 40200 F-Mimizan 895 750 412
ACTIVITE BOIS
Gascogne Bois 40210 F-Escource 501719413 100,00 100,00
Gascogne Habitat Bois 47200 F-Marmande 421 228 701 100,00 100,00
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 (Italie) 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 Radeés (Tunisie) B0233542005 99,99 99,99
ACTIVITE COMPLEXES
Gascogne Flexible 40100 F-Dax 312757347 100,00 100,00
Gascogne Flexible Germany Duren (Allemagne) HRB3891 100,00 100,00
Kris Duff Management Sacramento (USA) EIN 68-0416774 100,00 100,00
Landes Emballages 40100 F-Dax 389613498 100,00 100,00

Il est & noter que les sociétés suivantes ontigséutes début 2016 :
- Gascogne Habitat Bois : fusionnée avec Gascogre Boi
- Landes Emballages (société sans activité) : fugiermvec Gascogne SA

- Kris Duff Management : fusionnée avec Gascogne &jiok USA
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La société Gascogne ltalia n’a pas d’activité eeascours de dissolution.

Sociétés comptabilisées par mises en équivalence :

Sociétés Siege social N°de SIREN % de contrble % d'intérét
ACTIVITE SACS
Sacchificio Veneto Grezzana (Italie) REA 88 554 40,00 40,00
Lessinia Grezzana (ltalie) REA 390 427 40,00 40,00

I1.6. Engagement hors bilan liés au périmétre

Il 'y a pas d’engagements liés au périmeétre.

II.7. Parties liées

Transactions avec les filiales du Groupe

Il s'agit d’une part des prestations de servicdeeta mise a disposition des dirigeants facturéedgpsociété mere
aux filiales et d’autre part d’avances en comptarant consenties a/ou par certaines filiales guingdat lieu a
facturation d'intéréts financiers. Par ailleurgnéemble des sociétés francaises font partie daupg d’intégration
fiscale dont Gascogne SA est la société mére.

Transactions avec des parties liées

Gascogne SA n’'a entretenu, en 2015, aucune reldéiaquelque nature que ce soit avec les dirigdantee que les
émoluments ou jetons de présence).

Par ailleurs, il n'existe pas d’autres transactiense les parties liées qui soient significatieé®u conclues a des
conditions qui ne seraient pas des conditions dehéa
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[l. ACTIVITE OPERATIONNELLE
[1.1. Chiffre d’affaires et créances clients
[11.1.1. Chiffre d’affaires

Le chiffre d'affaires est évalué a la juste valéerla contrepartie recue ou a recevoir au titrebiless et services
vendus dans le cadre des activités du Groupestic@mptabilisé net, aprés déduction des évenasgdemptes,
rabais et ristournes offerts aux clients.

Le chiffre d'affaires comprend les ventes de prisdiimis et de prestations de services attachées produits, les
ventes de déchets, les ventes de marchandisesfetifede transport facturés.

Pour les ventes de biens et marchandises (quiittamdt la plus grande part du chiffre d'affairel&),produit est
comptabilisé en chiffre d’affaires lorsque les ueg et avantages inhérents a la propriété des, laers que le
contrble, ont été transférés a I'acquéreur. Cestesihdes risques et avantages dépend des incatsragissant des
clients francais, en général, le transfert estcéffen sortie d’usine et s’agissant des clienisoeet grand export, le
transfert est effectif a la livraison des prodetiez le client.

Pour les prestations de services (part marginalehdire d’affaires), la comptabilisation est ré&é en fonction de
'avancement de la transaction a la date de clpaualuée sur la base des travaux exécuteés.

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Ventes de biens 408 478 404 745
Prestations de services 6 665 6 144
Chiffre d'affaires 415 143 410 889

[11.1.2. Créances clients et autres débiteurs
Les créances clients sont des actifs financiersaois, initialement enregistrés a la juste valewltérieurement au

co(t amorti diminué des pertes de valeurs évertell
Les créances clients sont dépréciées au cas pandanction de leur antériorité.

Valeur nette des clients et autres débiteurs

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Clients et comptes rattachés 64 512 67 506
Créances a recevoir des parties liées

Paiements d'avance 396 519
Autres montants d'exploitation 9283 9934
Total 74 191 77 959

Variation des dépréciations des comptes clients atitres débiteurs

(en milliers d'euros) Exercice 2014 Augmentation Diminution Exercice 2015

Provisions Clients et comptes rattachés 1672 393 (201) 1864
Provisions Autres créances exploitation 109 2) 107
Total 1781 393 (203) 1970

Autres actifs courants

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Créances sur immobilisations 112

Créances diverses 1723 1722
Total 1835 1722
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[11.2. Stocks et achats consommés
[11.2.1. Stocks

Les stocks sont évalués a leur codt de revienttibgsant la méthode du co(t moyen pondéré ou aVelgur nette
probable de réalisation si celle-ci est inférieiBela valeur nette probable de réalisation deskstest inférieure a
leur colt de revient, ce montant est ramené aléuwraette probable de réalisation par le biaiseldépréciation des
stocks. Le colt de revient correspond au codt disitipn ou au codt de production.

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

Valeur nette des stocks

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Matieres premiéres et approvisionnements 54 814 38 405
En cours de production : biens 5724 15 964
Produits intermédiaires et finis 38 477 38 094
Marchandises 1435 5536
Total 100 450 97 999

Variation des dépréciations des stocks

(en milliers d'euros) Exercice 2014  Augmentati on Diminution Mouvements Exercice 2015

Matieres premiéres et approvisionnements 4793 3692 (3377) (52) 5 055
En cours de production : biens 2775 17 (2593) (2) 197
Produits intermédiaires et finis 3599 2477 (3062) 54 3068
Marchandises 431 68 (138) 360
Total 11 598 6 253 (9 170) 8 681

Les reprises de provisions au cours de I'exera@seltent essentiellement de sorties de stocks ciépré la cloture
de I'exercice précédent.

Variation des stocks de produits finis et en-cours

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Variation de stocks bruts (1 864) 4095
Reprise de provisions sur stocks de produits finis et encours 2617 2133
Dotation aux provisions sur stocks de produits finis et encours (2 501) (2 199)
Variation des stocks de produits et encours (1 748) 4029

[11.2.2. Achats consommés

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Achats de marchandises et de matiéres premiéeres (214 262) (212 203)
Variation des stocks de marchandises et de matiéres premiéres 5743 3472
Reprise de provisions sur stocks de marchandises et matieres premiéres 3516 3121
Dotation aux provisions sur stocks de marchandises et matiéres premiéres (3 760) (3 659)
Achats consommeés (208 763) (209 269)
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[11.3. Autres produits et charges opérationnels

Afin de faciliter la lecture du compte de résul&tde la performance du Groupe, les éléments infedbi et
significatifs a I'échelle de I'ensemble consolidésnt identifiés sur la ligne du résultat opératelen intitulée
‘Autres produits et charges opérationnels’

Cette ligne inclut principalement :

- le résultat des cessions d'immobilisations,

- les pertes ou reprises de valeur sur actifs inilieébs constatées principalement dans le cadreted#s de
dépréciation des unités génératrices de trésqte6d) et des goodwill

- les provisions ou dépenses de réorganisatioa egsiructuration.

- les litiges majeurs qui naissent de I'activit@igiionnelle du groupe

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014
Dépréciation des actifs (1 033)
Restructurations et litiges 846 (4 438)
Produits des abandons de créances de I'Etat et des Banques 11132
(Moins) Plus-values nettes sur cession d'actifs 1141 (619)
Autres (16) (7 927)
Autres produits et charges opératio  nnels 1971 (2 885)

Dépréciation des actifs

Ce poste comprend, en 2014, la dépréciation duvgtiate 1 M€ sur une filiale de commercialisatioméricaine.
Restructurations et litiges

Ce poste comprend principalement en 2015 :

- Les reprises nettes sur les plans sociaux : + £8ldmt 1 M€ de reprises de provisions finalememt no
utilisées (sur les 4,5 M€ provisionnés fin 201408 M€ de reprises des provisions IFC des salpaéss
dans les plans sociaux (past service cost)

- Les charges nettes sur des litiges : - 0,4 M€

Ce poste est composé en 2014 des provisions @apidns sociaux pour - 4,5 M€,
Produit des abandons de créances de I'Etat et desuBques

Ce poste est constitué en 2014 du produit des abardk créances consentis par I'Etat et par leguigasndans le
cadre du Protocole de conciliation signé le 9 &0i4.

Autres produits et charges
Ce poste est constitué en 2015 de produits et ebapg se compensent au global :

- D'un redressement fiscal dans la filiale allema@®D : - 0,7 M€

- De frais divers pour — 0,4 M€

- De charges liées au nettoyage des stocks de GasBagm (souches et stocks morts) pour — 0,9 M€

- De produits liés a la liquidation de la société cagme Laminates Switzerland pour 1 M€

- De corrections d’écritures comptables anciennes léla fusion des sociétés allemandes (GD,GSIP& G
pour 0,9 M€)

Ce poste comprend en 2014 :
- des honoraires liés a la restructuration finanqién - 2,5 M€
- la comptabilisation en charges du solde des anéiaissd’émissions d’emprunts (qui étaient étalésla
durée de la dette) pour - 1,3 M€
- d’une provision sur un stock de souches forestigoes - 1,8 M€
- des frais de désamiantage et de déconstructicartgdn site de Givet pour - 0,5 M€
- des frais de rupture d'un contrat avec un agenteermial pour - 0,4 M€
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[11.4. Information sectorielle

Conformément a la norme IFRS 8 "Secteurs opératishinet compte tenu de I'organisation interne doupe en
terme de management et de reporting, le Groupenetsine information sectorielle par secteur diaéti

Le Principal Décideur Opérationnel (PDO) est lesRignt Directeur Général du Groupe.

Le Groupe dispose de 4 secteurs, comme décritrésaqui correspondent aux unités opérationneitagegiques du
Groupe. Les dirigeants des divisions Emballage (ggioupe les activités Papier, Sacs et Flexilil®oés sont des
segment managers au sens de la norme IFRS &epddgent au Président Directeur Général.

Les unités opérationnelles stratégiques du Grodfrend des produits et des services distincts it stirigées
séparément dans la mesure ou elles nécessiteniséaen ceuvre de stratégies technologiques et cariatesr
différentes.

Les opérations réalisées dans chacun des secte@odpe sont résumées ainsi :

- activité Bois : la production de bois d'ceuvredet trituration, parquets, lambris finis, moulurgsnneaux,
aménagement et accessoires,

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

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

- activité Flexible : la fabrication de complexesiltitouches (standard ou renforcé), supports sikksp papiers
gommeés, complexes auto-adhésifs.

L'information sectorielle du Groupe est préparéefmmément aux méthodes comptables appliquéesétahlir et
présenter les états financiers.

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 77 915
. chiffre d'affaires net 74 074 106 827 110 625 123564 53 415 143
Résultat opérationnel courant (1 448) 3298 1575 4316 (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 5 669 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 l'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
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31 décembre

2014
Activités
Total en cours
Activités de

(en milliers d'euros) Bois Papier Sacs Flexible Financier  poursuivies cession Total Groupe
Chiffre d'affaires
. de l'activité 134 540 124 527 114 090 127 850 4733 505 740 505 740
. intragroupe 62 693 23 285 727 3464 4 682 94 851 94 851
. chiffre d'affaires net 71 847 101 242 113 363 124 386 51 410 889 0 410 889
Résultat opérationnel courant (5929) 3985 2542 1292 (2 077) 813 813
Résultat opérationnel (11 326) 7731 3248 475 (2 200) (2 072) (2 072)
Résultat des équivalences 88 88 88
Dotations aux
amortissements (468) (604) (3 561) (3 204) (759) (8 596) (8 596)
(Dotations) reprises de provisions pour
dépréciations d'actif 1144 1144 1144
Autres produits (charges) du
résultat opérationnel sans
contrepartie de trésorerie (6 129) 309 (344) (1 248) (198) (7 610) (7 610)
Investissements industriels 2165 10 701 2819 2240 310 18 235 18 235
Effectifs 519 491 509 395 24 1938 1938
Immobilisations incorporelles
et corporelles 8282 15 641 32616 30770 2764 90 073 90 073
Titres mis en équivalence 2798 2798 2798
Actifs sectoriels 47 414 43 065 42 987 41 967 525 175 958 175 958
Autres actifs 37079 37079
Actifs en cours de cession 0 0
Total de l'actif 305 908 0 305 908
Passifs sectoriels 23 488 23 642 18 710 22 810 2101 90 751 90 751
Autres passifs 129 544 129 544
Passifs en cours de cession 0
Total du passif 220 295 0 220 295

La répartition géographique du chiffre d'affaires ka suivante :

(En milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2014

France 181 522 186 718
Allemagne 47 799 47 388
Autres pays de I'Union Européenne 130 207 123 368
Pays hors de I'Union Européenne 55 615 53 415
Total 415 143 410 889

Les actifs immobilisés sont situés a 88% en Frah@¥ en Allemagne et le solde en Tunisie et en&réc
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[1l.5. Participation dans les sociétés mises en éyalence

Le Groupe détient 40% de deux sociétés italienrseificio Veneto et Lessinia, mises en équivaledans les
comptes pour un montant de 2 929 K€ fin 2015.

(En milliers d'euros) Sacchificio Lessinia Total
Veneto

Pourcentage de détention 40% 40%

Valeur d'équivalenc e au 31 décembre 2013 2710 2710

Résultat 97) 185 88

Autres (1 002) 1002

Valeur d'équivalence au 31 décembre 2014 1611 1187 2798

Résultat 95 36 131

Valeur d'équivalence au 31 décembre 2015 1706 1223 2929

(*) Transfert d'actifs lors de la scission

Les sociétés du Groupe n'ont réalisé aucune trénaasvec ces sociétés en 2014 et en 2015.

[11.6. Subventions publiques

Les subventions d'investissement sont comptabdisée"Autres passifs" (courants et non courantspet ensuite
reprises en résultat en "Autres produits et chadj@gploitation” en étalant linéairement leur montaur la durée
d'utilité de l'immobilisation concernée.

Les subventions d’exploitation sont comptabilisé#igectement en résultat en "Autres produits et gdmr
d'exploitation".

Autres passifs

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014
Autres passifs non courants

Subventions d'équipements 5195 6 481
Total des autres passifs non courants 5195 6 481
Autres passifs courants

Subventions d'équipements 1371 1209
Participation des salariés 220
Dettes sur immobilisations 2766 1388
Dettes diverses 1055
Total des autres passifs courants 4137 3872
Total des autres passifs 9 332 10 353

Autres produits et charges d’exploitation

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014
Autres produits courants 1542 961
Subventions d'investissement virées au résultat 248 610
Subventions d'exploitation 466 171
Autres charges courantes (320) (1 014)
(Dotations) Reprises provisions clients, autres créances et actifs (239) 212
courants
Autres produits et (charges) d'exploitation 1697 940
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[11.7. Quotas d’émission de gaz a effet de serre

Dans l'activité Papier, le Groupe s’est vu attribdes droits d’émission de gaz a effet de serre.

En l'absence de normes IFRS ou d'interprétatiofaives a la comptabilisation des droits d'émissienCQ, la
société a exercé son jugement et applique depuidotare au 31 décembre 2013 les nouvelles disposit
suivantes (qui sont notamment conformes au Regiede|’ANC n° 2012-03 du 4 octobre 2012, homolodu&
janvier 2013) :

Les quotas sont gérés comme un colt de produdti@éeestitre ils sont reconnus en stock :

. Les quotas attribués a titre gratuit sont compisdslen stock pour une valeur nulle,

. Les quotas acquis a titre onéreux sont comptabiédéur colt d’acquisition,

. Les ventes ou les restitutions annuelles de guemastituent des sorties de stock, qui sont recaBue la
base d’'un codt unitaire moyen pondéré

. Si la valeur comptable des stocks de quotas cbtarel est supérieure a la valeur de marché, ungspn

pour dépréciation est comptabilisée.

- A chaque arrété, une provision est comptabilisée ptatérialiser les obligations de restitution dmetqs liées
aux émissions de la période. Cette provision elstulgse sur la base des émissions estimées de iadpgr
valorisées au colt unitaire moyen pondéré du sidekfin de cette période. Elle est reprise lardadrestitution
des quotas.

Dans le cas ou les obligations de restitution éhléance sont supérieures aux quotas disponiblegistmés en stock,

une provision pour le complément de provisionsali& quotas manguants est valorisée a leur valeunadehé et

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

Les avantages du personnel sont évalués conforméramorme IAS 19 révisée, applicable depuiseejanvier
2014. lls se décomposent entre avantages a come & avantages a long terme.

Les salariés du Groupe bénéficient d’avantagesuét terme tels que les congés payés, congés malaiiees et
autres avantages (tels que les indemnités de foodigat) payables dans les douze mois suivarin ldef la période
pendant laquelle les salariés ont rendu les sexiogespondant.

Ces avantages sont comptabilisés en dettes cosirantmregistrés en charges sur I'exercice lorsgservice est
rendu par le salarié.

Les avantages a long terme couvrent deux catégiieieantages au personnel :

- les avantages postérieurs a I'emploi qui inclueotamment les indemnités de départ a la retrditéese
compléments de retraite

- les autres avantages a long terme (pendant lajqpli recouvrent les médailles du travail

Les différents avantages offerts a chaque empl@pemrtient des Iégislations locales, conventionscoords en
vigueur dans chaque société du Groupe.

Ces avantages se caractérisent de deux maniéres :

- les régimes dits a cotisations définies qui nat quas porteurs d’engagement futur puisque I'okligea de
'employeur est limitée au versement régulier dasations : ils sont enregistrés en charge suate lies appels de
cotisation

- les régimes dits a prestations définies par lkelsqliemployeur garantit un niveau futur de prestet. Une
obligation (cf note IV.2.) est alors comptabilisaepassif de I'état de la situation financiere.

Les colts attendus de ces avantages sont comgéabdin charges de personnel tout au long de ladpédiactivité
du salarié dans I'entreprise (‘colt des servicadusg’).

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014

Salaires et traitements (61 205) (65 200)
Charges sociales (23 823) (25 593)
Participation des salariés (220)
Co(ts des services rendus (904) (981)
Frais de personnel (85 932) (91 994)

Le Crédit d'Imp6t Compétitivité Emploi (CICE) coasé en 2014 et 2015 représente respectivement £,8tM,2
ME. Il est est présenté en diminution des chargesles.

Le Crédit d'Impdt Recherche (CIR) constaté en 26tlén 2015 représente respectivement 0,2 M€ a¥18,4l est
présenté en diminution des salaires et traitements.

IV.2. Provisions pour retraite et engagements assiigs

Comme indiqué dans la note IV.1., les avantagesng-terme pour les plans a prestations définiesntréne
obligation comptabilisée en provision pour retraiée engagements assimilés.

La provision pour retraites est égale a la valetwadisée des obligations diminuée, le cas échéang juste valeur
des actifs versés dans des fonds affectés a leamdément. Un excédent d’'actif n'’est comptabilisé dans la
mesure ou il représente des avantages économigfues fjui sont effectivement disponibles pour leupe.

La provision pour les autres avantages a long teshquant a elle égale a la valeur actualiséellegtions.

La détermination de ces provisions repose sur dekiations effectuées par des actuaires indépendahdn la
méthode des unités de crédit projetées avec salairBn de carriere. Ces évaluations intégrent iabien des
hypothéses macroéconomiques propres a chaque aaysedquels le Groupe opére (taux d’actualisatiamssance
des salaires) que démographiques (taux de rotaéismeffectifs, Age de départ en retraite, espedamoe).
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Les taux d’actualisation sont déterminés par réfggeaux rendements procurés par les obligationsesnpar des
entreprises de premiére catégorie sur des dur@dséantes a celles des engagements a la date ubdion.

Des écarts actuariels sont générés lorsque deéseatiffes sont constatées entre les données réelésspeévisions
effectuées antérieurement, ou suite a des changenBhypotheses actuarielles. Les écarts actuaselst
comptabilisés dans I'état du résultat global, a&tapbts différés.

Lorsque les avantages du régime sont modifiés,nouas de réduction de régime, I'impact associé smyices
passés rendus par le personnel ou le profit (pkéte) la réduction de régime, est comptabilisé édiatement en
résultat net. Le Groupe comptabilise des profitgegtes au titre de la liquidation d'un régime @spations définies
au moment ou la liquidation se produit.

Les calculs actuariels des avantages au persoome¢Bectués par un actuaire indépendant et samptabilisés de
la maniére suivante :

. Au bilan

Le montant comptabilisé au passif au titre destatiess définies apparait au passif sous la rubridwantages du
personnel” et est égal a:

- la valeur actualisée de l'obligation au titre gesstations définies a la date de la cl6ture,

- diminuée de la juste valeur, a la date de lauokhtdes actifs du régime utilisés directement payer ou financer
les obligations,

- diminuée des paiements effectués.

. Les autres composantes de variation de la powvsdnt comptabilisées dans les rubriques suivahtemmpte de
résultat :

- co(t des services rendus et des services passdiisede personnel (résultat opérationnel colirant

- charges d'intéréts nets sur le passif net (chdigascieres).

IV.2.1. Description des régimes.

Régimes a cotisations définies

Ces régimes se caractérisent par des versementstidations périodiques a des organismes extériguiren
assurent la gestion administrative et financieres @gimes liberent I'employeur de toute obligatidtérieure,
I'organisme se chargeant de verser aux salari@sdetants qui leur sont dus (régime vieillesse akelile la Sécurité
Sociale, régimes complémentaires de retraite ARRE@GIRC, fonds de pension a cotisations définiaasd
certaines filiales étrangéres).

Les paiements du Groupe sont constatés en chalggpdeode comme suit :

(en milliers d 'euros) Exercice 2015  Exercice 2014

Cotisations de retraite 9924 10 104

Régimes a prestations définies

Les régimes a prestations définies du Groupe copaéprincipalement :

- les avantages postérieurs a I'emploi :

* les indemnités de fin de carriére (en France Alamagne, en Gréce et en Tunisie) : indemnitégafiaires
calculées en fonction du nombre d'années de selvicalarié et de son salaire annuel au momerardeépart a la
retraite,

* les régimes de retraite par capitalisation (&tR9) en France pour certaines catégories deié&malgui recevront un
complément de retraite correspondant a un pourgernte leur salaire s'ils sont présents dans l@geelors de leur
retraite, et les régimes de retraite en Allemagne,

* les plans de départ ACAATA qui permettent a dearsés du site de Mimizan ayant été exposés ddiate de
démissionner et d’étre indemnisé par un fonds pyBIAATA) pour la période entre la date de dépaticipée et
I'age de liquidation des droits a retraite. : Idtsdépart du salari€, I'entreprise lui verse umemnité de cessation
anticipée d'activité qui remplace I'indemnité de fle carriére

- d'autres avantages a long terme
* les indemnités liées aux médailles du travaiFeance et en Allemagne.
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IV.2.2. Principales hypothéses actuarielles utiligs pour les évaluations

Les évaluations actuarielles dépendent d'un certambre d'hypothéses a long terme. Ces hypothéseses
annuellement, sont les suivantes :

Exercice 2015 Exercice 2014
France
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation indemnités de fin de carriere 2,00% 2,00%
Taux d'actualisation retraite par capitalisation 1,50% 1,50%
Taux d'actualisation médaille du travail 1,50% 1,50%
Taux d'augmentation des salaires (*) 2,00% 2,00%
Allemagne
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation 2,00% 2,00%
Taux d'augmentation des salaires (*) 3,00% 3,00%
Grece
Age de départ a la retraite 65 ans 65 ans
Taux d'actualisation 1,50% 1,50%
Taux d'augmentation des salaires (*) 2,50% 2,50%

(*) Taux d'inflation inclus

Le taux d'actualisation repose sur les indices Bd&x Corporates AA10+ et AA7-10 (selon la maturitésd
engagements estimée a la date de I'évaluation).ir@ite reprend un panier d'obligations composévdieurs
financiéeres et non financieres.

Sensibilité de la dette au taux d’actualisation

Au 31 décembre 2015, une variation du taux d’atatdn de +/- 50 points de base entrainerait @m&tion de +/-
1,3 M€ de ces engagements.

IV.2.3. Synthése de la situation financiere des réges

Les régimes non financés, ainsi que les régimesfi@és partiellement ou intégralement, se ventdenta maniere
suivante :

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014

Valeur actualisée des obligations non financées 7299 7527
Valeur actualisée des obligations partiellement ou intégralement financées 10 729 16 317
Total des valeurs actualisées des obligations 18 028 23844
Juste valeur des actifs du régime 1944 2715
Passif comptabilisé au titre des prestations définies 16 084 21129

La composition des actifs du régime et le tauxathelement sont les suivants :

Sociétés francgaises Exercice 2015 Exercice 2014
Obligations 84% 86%
Actions 8% 7%
Immobilier 6% 4%
Autres actifs 1% 1%
Liquidités 1% 2%
Taux d'intérét pour les actifs 3,23% 3,32%
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Répartition globale par secteur du portefeuilldgaihire

Répartition de la poche obligataire

Exercice 2015

Exercice 2014

Souverains
Corporate
Financieres

55%
11%
34%

54%
11%
35%

Répartition géographique du portefeuille obligatai

Répartition de la poche obligataire

Exercice 2015

Exercice 2014

France

Autres pays de la zone euro
Etats-unis

Royaume Uni

Autres pays

60%
23%
4%
5%
8%

60%
22%
5%
4%
9%

IV.2.4. Détall et évolution des engagements

La variation des principaux avantages au cour&aercice 2015 est la suivante :

(en milliers d'eu ros) Indemnités de Retraite par Autres Retraites & Médailles du Engagements
départ a la retraite capitalisation  engagements indemnités travail de retraite et
de fin de assimilées autres
carriere avantages
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Evaluation des Engagements Bruts
En début de période 20913 17831 2224 1720 134 151 23271 19703 573 610 23844 20313
Co0ts des services rendus 951 960 33 32 7 991 992 2) (11) 989 981
Profits sur réduction de régime 0 0 0 0
Prestations servies (802) (1273) (1400) (18) (2202) (1290) (48) (40) (2250) (1330)
Charges d'intéréts 405 534 23 39 428 573 8 14 435 588
Restructurations, cessions d'actifs (1641) (1 641) 0 (18) (1 660) 0
Charges de I'exercic e (1 088) 221 (1344) 72 7 (18) (2425) 275 (60) (36) (2485) 239
Variation de périmétre 0 0 0 0
Variation de change 1 1 0 1 0
Perte (gain) actuariel (3 485) 2861 153 432 (3332) 3293 (3332) 3293
Autres 0 0 0 0
En fin de période 16341 20913 1032 2224 141 134 17514 23271 514 573 18028 23844
Valeur de marché des actifs affectés aux plans
En début de période 799 776 1916 1858 2715 2634 2715 2634
Rendements attendus des actifs 16 23 18 42 34 65 34 65
Contributions de I'employeur 137 400 537 0 537 0
Prestations servies (1 400) (1 400) 0 (1 400) 0
Produits de I'exercice 153 23 (981) 42 0 0 (828) 65 0 0 (828) 65
Perte (gain) actuariel 20 0 37 17 57 16 57 16
Autres 0 0 0 0
En fin de période 972 799 972 1916 0 0 1944 2715 0 0 1944 2715
Engagements de retraites et 15369 20114 61 308 141 134 15570 20 555 514 573 16084 21129

autres avantages

IV.3. Plan d’'options d’achat d’actions et attribution d’actions gratuites

Il n'y a pas de plan d’options d’achat d’actionsddattributions gratuites actifs a fin 2015.
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IV.4. Rémunération des dirigeants (parties liées)
IV.4.1. Rémunérations et avantages octroyés aux djeants

Les rémunérations et avantages octroyés aux diigi@a titre des exercices 2014 et 2015 sont igards :

En milliers d'euros Exercice 2015 Exercice 2014
Avantages court terme 557 1530
Avantages postérieurs a I'emploi 2 283
Indemnités de fin de contrat de travail versées 42 0

Paiements fondés sur des actions

Total 602 1813

Y Variation de 'engagement sur I'exercice

Les rémunérations et avantages présentés darddauai-dessus comprennent 3 dirigeants a fin 2085in 2014.

Au 31 décembre 2015, la société n'a pas d’engagemisfa-vis de son Président Directeur Général Dguie
Coutiére en matiére d’avantages postérieurs a l@nfgontrat de capitalisation ou golden parachute)

IV.4.2. Rémunérations octroyées aux membres du Cosisd'administration

Les jetons de présence servis au titre de I'exe20d5 au Conseil d’administration se sont élevé8 &€ dont 9 K€
pour la participation aux Comités spécialisés.

IV.4.3. Synthése des rémunérations et des optionsagtions attribuées a chaque dirigeant mandatairsocial

Aucune option ou aucune action n'a été attribuéenaandataires sociaux au cours de I'exercice 2015.
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V. IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPORELLES
V.1. Goodwill et autres immobilisations incorporeles

Goodwill.

Les goodwills sont initialement reconnus lors dfagroupement d’entreprises tel que décrit danstie ih.3.
Postérieurement a leur comptabilisation initidkene sont pas amortis mais font I'objet d’'un tistdépréciation dés
I'apparition d’'indices de perte de valeur et auimiim une fois par an.

Brevets et licences
Les brevets et licences sont amortis linéairementasdurée de la période de leur protection jguéi Les logiciels
informatiques sont amortis linéairement sur lewédwd'utilité qui s'établit entre 1 et 10 ans.

Frais de développement

Selon la norme IAS 38Ithmobilisations incorporellés les frais de développement sont immobilisés ges
I'entreprise peut démontrer :

- la faisabilité technique nécessaire a l'achevémerimmobilisation incorporelle en vue de saamé service ou
de sa vente,

- son intention d'achever l'immobilisation incorglte et de I'utiliser ou de la vendre,

- sa capacité a vendre ou a utiliser I'immobilmaincorporelle,

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

- la disponibilité des ressources (techniquesnfiifexes et autres) appropriées pour réaliser etpro

- sa capacité a évaluer de facon fiable les dépeatgbuables a I'immobilisation incorporelle anucs de son
développement.

Les frais de recherche et de développement quatiEfant pas aux criteres ci-dessus sont enregistmécharges de
I'exercice au cours duquel ils sont encourus. kais fde développement capitalisés, qui satisfortaiteres ci-
dessus, sont immobilisés a I'actif du bilan. llstsomortis linéairement sur leur durée d'utilité.

Les dépenses ainsi portées a I'actif comprennerd deain d’ceuvre directe et une gquote-part appéepdes frais
généraux.

Les dépenses de développement portées a I'actif somptabilisées a leur colt diminué du cumul des
amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Dépenses ultérieures

Les dépenses ultérieures relatives aux immobitisatincorporelles sont activees uniqguement si alidisfont aux
conditions définies par la norme IAS 38 et exposgekessus. Les autres dépenses sont comptabibséelsarges
lorsqu’elles sont encourues.
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Les variations des goodwill et autres immobilisasiancorporelles sont analysées ci-dessous :

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

développements développements immobilisations

Brevets acquis progiciels incorporelles

Valeur Brute au 1/1/2014 26 357 73 9196 462 36 088
Variation de périmétre
Acquisitions 211 169 380
Cessions (31) (31)
Ecart de conversion 140 140
Autres mouvements 23 (23)
Valeur Brute au 31/12/2014 26 497 73 9 399 608 36 577
Valeur Brute au 1/1/2015 26 497 73 9 399 608 36 577
Variation de périmétre
Acquisitions 37 10 46
Cessions (611) (611)
Ecart de conversion 178 1 179
Autres mouvements 2) ©) 129 (152) (28)
Valeur Brute au 31/12/2015 26 674 70 8 955 465 36 163
Amortissements cumulés au 1/1/2014 (23 331) (60) (7 739) (398) (31 528)
Variation de périmétre
Dotations aux amortissements 9) (633) (45) (687)
Diminutions d'amortissements 31 31
Dépréciations des actifs incorporels (1 033) (2 033)
Ecart de conversion (98) (98)
Amortissements cumulés au 31/12/2014 (24 462) (38) (8 372) (443) (33 315)
Amortissements cumulés au 1/1/2015 (24 462) (38) (8 372) (443) (33 315)
Variation de périmétre
Dotations aux amortissements (4) (421) (23) (438)
Diminutions d'amortissements 615 615
Dépréciations des actifs incorporels
Ecart de conversion (130) 2) 0 (131)
Autres mouvements 0 (28) 31 1 4
Amortissements cumulés au 31/12/2015 (24 592) (70) (8 148) (456) (33 265)
Valeur Nette au 31 décembre 2014 2 035 35 1027 165 3262
Valeur Nette au 31 décembre 2015 2 082 806 10 2898

Le détail des goodwill nets par Unité Génératried césorerie est donné dans le tableau ci-dessous :

(en milliers d'euros)

Exercice 2014

Augmentation
(Diminution)

Variations de
change

Exercice 2015

UGT GST
Montant en fin de période

2035
2035

47
47

2082
2082
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V.2. Immobilisations corporelles

Conformément a la norme IAS 16 "Immobilisationspaelles”, seuls les éléments contrdlés par I'prite, dont le
col(t peut étre déterminé de facon fiable, pourueksgil est probable que des avantages économifybess
bénéficieront au Groupe et qui sont utilisés sue wWurée supérieure a un exercice sont comptabibses
immobilisations corporelles. Les immobilisationsrpmrelles sont évaluées a leur colt historiqueqdiaition
diminué des amortissements cumulés et des pertes@las constatées. Les amortissements sont évatu®dnction
des rythmes de consommation des avantages écoresradiendus par catégorie d'élément d'actif, sbase du
colt d'acquisition. Le Groupe n'a pas retenu dewalésiduelle pour ses immobilisations. En etietplupart des
actifs industriels du Groupe sont destinés a étlisés jusqu'a la fin de leur durée de vie etekh en regle générale,
pas envisagé de les céder.

Par ailleurs, le Groupe a analysé I'ensemble deps®Esessus industriels et a ainsi isolé parmi sgspéments
industriels les composants majeurs devant faitgetod'un plan d'amortissement spécifique et dansadre, les
durées d'utilité effectives des actifs industrietg été revues. Cette approche dite "par composaété eégalement
appliguée aux batiments.

Dans ce cadre, il n'y a plus lieu de constaterrdeigions pour gros entretien. Les grosses rémerasont désormais
traitées comme un composant constitutif de la valed'actif.

Les immobilisations sont amorties linéairement kurdurée d'utilité prévue pour chaque type de hbande
composant. Les durées retenues sont :

Béatiments 15 a 50 ans
Matériel et outillage 5a 30 ans
Matériel de transport 3a 5ans

Codts ultérieurs

Le Groupe enregistre dans la valeur comptable diomaobilisation corporelle le colt de remplacemdhin
composant de cette immobilisation corporelle au ernou ce codt est encouru s'il est probable gs@@antages
économiques futurs associés a cet actif iront aau et son codt peut étre évalué de facon fidldes les codts
d’entretien courant et de maintenance sont comjgébien charges au moment ou ils sont encourus.
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Les variations des immobilisations corporelles sovdlysées ci-dessous :

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

outillage immobilisations en cours

corporelles

Valeur Brute au 1/1/2014 17 673 86 378 446 202 17 250 4830 572 333
Variation de périmétre
Acquisitions 13 722 4 687 1779 12 273 19 474
Cessions (2 448) (9 581) (1757) (116) (13 902)
Ecart de conversion 1 1 7 4 13
Autres mouvements 44 409 4040 (6 432) (1939)
Valeur Brute au 31/12/2014 17 731 85 062 445 355 17 276 10 555 575979
Valeur Brute au 1/1/2015 17 731 85 062 445 355 17 276 10 555 575 979
Variation de périmétre
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 27 791 594 186
Amortissements cumulés au 1/1/2014 (15 051) (69 522) (396 337) (15 725) (496 635)
Variation de périmétre
Dotations aux amortissements (806) (879) (7 655) (668) (10 008)
Diminutions d'amortissements (4) 2413 9232 1607 13 248
Dépréciations des actifs corporels 1132 967 2099
Ecart de conversion (5) 3) (8)
Autres mouvements 2 2134 2136
Amortissements cumulés au 31/12/2014 (15 861) (66 854) (391 664) (14 789) (489 168)
Amortissements cumulés au 1/1/2015 (15 861) (66 854) (391 664) (14 789) (489 168)
Variation de périmétre
Dotations aux amortissements (418) (8) (6 612) (1 301) (8 339)
Diminutions d'amortissements 301 680 14 870 465 16 316
Dépréciations des actifs corporels
Ecart de conversion 2) (66) (@) (75)
Autres mouvements ) (8) 27 16
Amortissements cumulés au 31/12/2015 (15 978) (66 186) (383 480) (15 605) (481 250)
Valeur Nette au 31 décembre 2014 1870 18 208 53 691 2 487 10 555 86 811
Valeur Nette au 31 décembre 2015 1104 18 974 63 621 1 445 27 791 112 936
(en milliers d'euros) Notes  Exercice 2015  Exercice 2014

Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles : résultat opérationnel courant 438 687
Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles : autres produits et charges opérationnels

Dotations aux amortissements sur immobilisations in corporelles V.2 438 687
Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles : résultat opérationnel courant 8 314 7 909
Dotations aux amortissements sur immobilisations corporelles : autres produits et charges opérationnels 25 2099
Dotations aux amortissements sur immobilisations co rporelles V.3 8 339 10 008
Dotations aux amortisements 8777 10 695
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Contrats de location.

Conformément a la norme IAS 17 «Contrats de londiltancement», les contrats de location sont éRsn
contrats de location-financement lorsque les terchesontrat de location transférent en substancpremeur la
guasi-totalité des risques et avantages inhéretaspéopriété. Tous les autres contrats de locatmmt classés en
location simple.

Les contrats de location-financement sont comptasil dans les immobilisations au plus faible devdéeur
actualisée des paiements minimaux au titre deckilon et de leur juste valeur en contrepartie @'dette financiéere.
Ces actifs sont amortis sur leur durée d'utilitéradue sur la méme base que les actifs détenlsregu’elle est plus
courte, sur la durée du contrat de location comedant.

Les charges de loyers en vertu d’un contrat detitotasimple sont comptabilisées en charge danmepte de
résultat de facon linéaire sur la durée du coulgdbcation.

Le montant des contrats de location comptabiligés des immobilisations se décompose comme suit :

(en mil liers d'euros) Immobilisations Matériel et Autres Total
incorporelles outillage immobilisations
corporelles
Valeur Brute au 31 décembre 2014 2138 6 715 8 853
Amortissements et provisions (1 268) (5 124) (6 392)
Valeur Nette au 31 décembre 2014 870 1591 2 461
Valeur Brute au 31 décembre 2015 2 454 6 322 8776
Amortissements et provisions (1 056) (5516) (6 572)
Valeur Nette au 31 décembre 2015 1398 806 2204

Passifs relatifs aux contrats de location-financenmt (valeur actualisée des paiements minimaux)

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice
2014

A moins d'un an 400 1181

De deux a cing ans 1989 1549

A plus de cing ans

Total 2 389 2730

Contrats de location simple

Au 31 décembre, le montant des paiements minimatuxs au titre des contrats de location simpléeestivant :

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014
A un an 2165 2011
De deux a cing ans 3152 2881
A plus de 5 ans 1345 1704
Total 6 662 6 596

Le montant des paiements au titre des contrateadion simple enregistré en charge sur I'exer2@Es s’établit a
2 963 K€, contre 3 180 K€ en 2014.
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V.4. Dépréciation des actifs

Conformément a la norme IAS 36 "Dépréciation diglties immobilisations incorporelles a duréeititétindéfinie
et les immobilisations incorporelles qui ne sorg pacore prétes a étre mises en service sont ssimisn test de
dépréciation a chaque cl6ture annuelle et a chémjsegu'il existe un indice quelconque montranetes ont pu
perdre notablement de leur valeur.

Les valeurs comptables des autres actifs : les Milisations incorporelles a durées dutilité dédmi—
essentiellement les brevets et logiciels — ainsi lgs immobilisations corporelles font égalemaniijét d'un test de
dépréciation, lorsque des évenements ou modifitatibenvironnement de marché indiquent un risqupete de
valeur de ces immobilisations.

UGT et goodwill

Une UGT est définie comme étant le plus petit geoigentifiable d'actifs dont l'utilisation continggnére des
entrées de trésorerie qui sont largement indépéeslales entrées de trésorerie générées par d'aatits ou
groupes d'actifs. Les UGT relatives a un actif aunagroupe d'actifs doivent étre identifi€es deofapermanente
d'un exercice a l'autre sauf si ce changementistifi¢.

Test de dépréciation

Le test de dépréciation consiste a comparer lawvabeouvrable d’'un actif immobilisé a sa valeutteeomptable.
La valeur recouvrable d’'un actif ou d’un groupeatifs est la valeur la plus élevée entre sa juateur diminuée des
co(ts de vente et sa valeur d'utilité.

En l'absence de juste valeur résultant de prixtaté#s sur un marche, la valeur recouvrable defs asti déterminée
sur la base de la valeur d'utilité. Celle-ci copewd a la valeur des avantages économiques futiersdas de leur
utilisation et de leur cession. En pratique cetitewr d'utilité est déterminée comme étant la sordete flux de
trésorerie futurs actualisés généres par l'adtBteavec prise en compte d'une valeur terminaéebaur un taux de
croissance a long terme de ces flux de trésoree® projections sont basées sur une durée de &taésultent des
"business plans" construits sur les hypothéses oégiges et les conditions prévisionnelles retenpas la
Direction.

Si la valeur comptable est supérieure a la vaketouvrable, I'actif correspondant est ramené aazuv recouvrable
par la comptabilisation d’'une perte de valeur.

Cette perte de valeur est enregistrée en "Autreduits et charges opérationnels" et est imputéerigmité aux

goodwills. Les pertes de valeur relatives aux imilisdtions corporelles et incorporelles & duréevie définie

(telles que brevets ou logiciels) sont réversildepeuvent étre reprises ultérieurement si la vateoouvrable
redevient supérieure a la valeur nette comptalaaqda limite de la perte de valeur initialemennptabilisée). Les
pertes de valeur relatives aux goodwills sont gréibles. Apres imputation sur le goodwill, lestpsrde valeurs
résiduelles s'imputent sur la valeur nette des ihilisations corporelles et incorporelles au prordéala valeur
comptable de chaque actif de l'unité. Cette impomat pour effet de diminuer la base amortissabldoac de
réduire le montant de la dotation aux amortissesné@s exercices suivants.
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V.4.1. Modalités des tests de perte de valeur
Le Groupe a regroupé ses actifs au sein de 7 UBiégratrices de Trésorerie :

- L'UGT Bois : sociétés de I'activité Bois (correspiamt au secteur du méme nom dans l'informatiorosietie),

- L'UGT Papier: sociétés de l'activité Papier (cependant au secteur du méme nom dans linformation
sectorielle),

- L'UGT Gascogne Sacs : société Gascogne Sacs eod;ran

- L'UGT Gascogne Sack Deutschland : société GascBguok Deutschland en Allemagne,

- L'UGT Aigis : société Aigis en Grece,

- L'UGT GST : société Gascogne Sack Tunisia en Tanisi

- L'UGT Flexible : sociétés de I'activité Flexible é§scogne Flexible et Gascogne Laminates Germany).

Des tests de perte de valeur ont été réalisésghaaune des Unités Génératrices de Trésorerie dacinbre 2015
selon la méthodologie suivante :

- la valeur recouvrable des UGT est la valeur diatéistimée sur la base des flux de trésoreriedussus des
business plan a 5 ans (2016-2020) ;

- le taux dactualisation est identigue pour les U®BDis, Papier, Gascogne Sacs et Gascogne Sack
Deutschland, a 8,2%, il reflete le WACC du maratées UGT opérent principalement en Europe dee$bu
dans des environnements économiques semblables ;

- le taux d'actualisation des UGT Aigis (15%) et Gapte Sack Tunisia (11,1%) sont supérieurs afin
d’appréhender les risques économiques et politigeesistants de la Gréce pour Aigis et de la Tansiur
Gascogne Sack Tunisia.

- le taux de croissance utilisé pour extrapoler tegegtions de flux de trésorerie au-dela de laquéride 5 ans
couverte par les prévisions s'éléve a 2% pour éertde des UGT.

V.4.2. Pertes de valeur

Les pertes de valeur comptabilisées au 31 décePdirfe s’analysent de la maniére suivante :

(en milliers d'euros) Exercice 2014  Dotations Reprises  Variations de Exercice
change 2015
Goodwills 9535 9535
Immobilisations corporelles 35239 35239
UGT BOIS 44 774 0 0 0 44774
Goodwills 186 186
Immobilisations incorporelles 199 199
Immobilisations corporelles 91 250 91 250
UGT PAPIER 91 635 0 0 0 91 635
Goodwills 0
Immobilisations corporelles 2022 2022
UGT Gascogne Sack 2022 0 0 0 2022
Deutschland
Goodwills 1323 1323
Immobilisations corporelles 5992 5992
UGT Aigis 7315 0 0 0 7 315
Goodwills 1197 326 1523
UGT FLEXIBLE 1197 0 0 326 1523
Goodwills 12 241 0 0 326 12 567
Immobilisations incorporelles 199 0 0 0 199
Immobilisations corporelles 134 503 0 0 0 134 503
Total 146 943 0 0 326 147 269

(*) Anciennement dénommée UGT Complexes

Aucune perte de valeur n’a jamais été comptabil@é@eles 2 autres UGT : Gascogne Sacs (Francepastogne
Sack Tunisia.
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V.4.3. Tests de sensibilité

La sensibilité de la valorisation des UGT est pné&e lorsqu’'un changement raisonnablement possillee
hypothése clé pourrait conduire a ce que la valemptable de 'UGT excéde sa valeur recouvrable.

Ces tests de sensibilité sur la variation de +% & chaque hypothése clé ont également été alisdes UGT
Papier, Gascogne Sacs , Gascogne Sack Tunisiapgb&sSack Deutschland et Flexible (ex Complexesa) :
I'exception des UGT Papier et Gascogne Sack Delatsdhils ne font pas apparaitre de risque de digiién.

Les chiffres indiqués ci-dessous représentent rféeiatre la valeur recouvrable et la valeur comptate 'UGT
dans le cas de la variation de +/- 10% de chaqpethgse clé. Un chiffre négatif indique une déaimn.

En millions
, Calcul valeur recouvrable
d'euros
Tauxd actua!|sat|on des flux de Taux de croissance a l'infini Taux de EBE/CA (flux terminal)
trésorerie
- 10% taux + 10% taux
- 0, 0, - 0, 0,
0,82% +0,82% 0,2% +0,2% EBE/CA EBE/CA
UGT Papier 11,4 -8,7 -1,8 1,9 -7,3 7,3
UGT GSD 0,9 -0,7 -0,1 0,1 -0,7 0,4

Pour les UGT Bois et Aigis dépréciées en quasilitét, les tests de sensibilité ne permettentddasvisager une
reprise des dépréciations antérieures avec degrsatEsonnables d’hypothése clés.

Il a également été calculé comment les hypothdéssdevaient varier (a la hausse pour le taux déisation, a la
baisse pour le taux de croissance a l'infini eétlex d’EBE/CA du flux terminal) pour que la valaecouvrable soit
égale a la valeur comptable.

Taux d'actualisation Taux de croissance a l'infini Taux EBE/CA flux terminal
UGT Taux retenu | Augmentation nécessaire | Taux retenu | Diminution nécessaire | Diminution nécessaire afin
(en %) afin que la valeur (en %) afin que la valeur que la valeur recouvrable soit
recouvrable soit égale a la recouvrable soit égale égale a la valeur comptable
valeur comptable a la valeur comptable (en % de diminution du taux
(en % de taux (en % de taux de d'EBE/CA retenu)
d'actualisation croissance en moins)
supplémentaire)
Gascogne Sacs 8,20% +1,2% @ 2% -1,80% -20%
Gascogne Sack Deutschland 8,20% +0,02% 2% -0,02% -0,2%
Gascogne Papier 8,20% 0,01% 2% -0,01% -0,1%
Gascogne Sack Tunisia 11,10% +11,2% 2% na @ -71%
Flexible 8,20% +1,48% 2% na @ 21%

W Cela signifie que le taux d'actualisation doit étre porté de 8,2% a 9,4 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 &
I'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 I'UGT

V.5. Engagements hors bilan liés aux activités opgtionnelles

Le Groupe n'a pas d’engagements hors bilan liésaatixités opérationnelles.
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VL. PROVISIONS ET PASSIFS EVENTUELS

Conformément a la norme IAS 37 "Provisions, passientuels et actifs éventuels”, des provisionst son
comptabilisées lorsque, a la cléture de I'exerdlcexiste une obligation du Groupe a I'égard diens dont il est
probable qu'elle provoquera une sortie de resssuate bénéfice de ce tiers, non représentative ufagas
economiques futurs pour le Groupe.

Cette obligation peut étre d'ordre légal, réglemieatou contractuel. Elle peut également découtepratiques du
Groupe ou d'engagements publics ayant créé uneteatkegitime des tiers concernés sur le fait qué&iteupe
assumera certaines responsabilités.

L'estimation du montant figurant en provision cepend a la sortie de ressources qu'il est prolipele Groupe
devra supporter pour éteindre son obligation. Suae évaluation fiable de ce montant ne peut éalisée, aucune
provision n'est comptabilisée et une informatianf@srnie en annexe.

Les passifs éventuels correspondent a :

- des obligations potentielles résultant d'événaspassés dont I'existence ne sera confirmée que parvenance
d'évenements futurs et incertains qui ne sont @as Ie contrdle du Groupe,

- des obligations actuelles résultant d'élémentsgsmmais qui ne sont pas comptabilisées danssiareneu il n'est
pas probable qu'une sortie de ressources reprégesta'avantages économiques sera nécessaireépeindre
l'obligation et le montant de l'obligation ne ppas étre évalué de maniére fiable.

Dans le cas de restructurations, une obligatiocasitituée des lors que la restructuration d'édifet d'une annonce
et d'un plan détaillé ou d'un début d'exécutiomaiadate de la cl6ture.

VI.1. Provisions au bilan

(en milliers d'euros) Exercice Dotations Reprises Exercice
2014 2015

Provisions pour litiges 2802 432 (1 836) 1398

Provisions pour imp6t

Provisions pour restructurations et départs 160 160

Provisions environnementales

Divers

Provisions pour risques et charges a long 2802 592 (1 836) 1558

terme

Provisions pour litiges 3326 978 (1 144) 3160

Provisions pour imp6t 15 15

Provisions pour pertes s/contrats déficitaires 59 67 (59) 67

Provisions pour restructurations et départs 4535 237 (3176) 1596

Provisions environnementales 1054 1054

Divers 406 251 (284) 373

Provisions pour risques et charges a court 9 380 1548 (4 663) 6 265

terme

Total 12 182 2 140 (6 499) 7823

Litiges

Des litiges sont provisionnés dans les comptesatiolés pour un montant de 4,6 M€ et comprennent

- des litiges en matiére de maladie professionneléx a’anciens salariés de la papeterie ayant dépélaes
maladies liées a I'amiante

- des litiges sociaux avec d’'anciens salariés

- des litiges commerciaux

I 'y a eu en 2015, ni d’évolution dans une pragédjudiciaire sur un litige significatif, ni de meeau litige
significatif.

Contréles fiscaux en cours
Au 31 décembre 2015, un contréle fiscal est enscdans la société Gascogne Sack Deutschland.

A la connaissance de la société, il n'existe pasitdes litiges pouvant avoir ou ayant eu dans @wséagcent, une
incidence significative sur I'activité, les réstitala situation financiere ou le patrimoine du @re.
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Provisions pour restructurations et départs
Des provisions pour restructurations et départgeav@&té comptabilisées pour 4,4 M€ fin 2014, eliesété reprises

a hauteur de leur utilisation pour 1,8 M€ et reggisans objet a hauteur de 1 M€, le solde estdd€ A fin 2015 et
sera utilisé en 2016.

VI.2. Variations des provisions dans le compte dessultat

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 (2 710) 5961 4251
Provisions dans le résultat opérationnel (2 140) 6 499 4 359
Exercice 2014 (en milliers d'euros) (Dotations) Reprises Net
Provisions dans le résultat courant opérationnel (1 695) 487 (1 208)
Provisions dans les autres produits et charges opérationnels (5 823) 2 955 (2 868)
Provisions dans le résultat opérationnel (7 518) 3442 (4 076)

Les charges financiéres n’incluent pas de provision

Ventilation par nature des dotations et reprises d@rovisions pour risques et charges

Exercice 2015 Litiges Pertes sur Restructuration Provisions Divers Total
(en milliers d'euros) contrats S environnementales
déficitaires et départs

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 2 980 59 3176 284 6 499
Net
Résultat courant opérationnel (29) (8) 60 75 108
Autres produits et charges opérationnels 1589 2719 (57) 4251
Total Net 1570 (8) 2779 18 4 359
Exercice 2014 Litiges Pertes sur Restructurations Provisions Divers Total
(en milliers d'euros) contrats et départs environnementales

déficitaires
Dotations
Résultat courant opérationnel (1 398) (59) (39) (199) (1695)
Autres produits et charges opérationnels (1 265) (4 496) (62) (5823)
Total des dotations (2 663) (59) (4 535) (261) (7 518)
Reprises
Résultat courant opérationnel 192 6 13 276 487
Autres produits et charges opérationnels 1858 173 924 2 955
Total des reprises 2 050 6 186 1200 3442
Net
Résultat courant opérationnel (1 206) (53) (26) 77  (1208)
Autres produits et charges opérationnels 593 (4 323) 862 (2 868)
Total Net (613) (53) (4 349) 939 (4 076)

Le tableau ci-dessous ventile les reprises de gigng imputées et les reprises sans contrepartie :

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

= Charges utilisées
Provisions pour litiges 2980 2630 350
Provisions pour pertes sur contrats déficitaires 59 59
Provisions pour restructurations et départs 3176 1766 1410
Provisions environnementales
Divers 284 284
Total reprises des provisions au 31 décembre 2015 6 499 4739 1760
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VIl. CAPITAUX PROPRES ET RESULTATS PAR ACTION
VII.1. Capitaux propres
VII.1.1. Capital, primes d’émission, de fusion, d’@port

Au 31 décembre 2015, le capital est constitué d@dZ0464 actions dont la valeur nominale s’étabt5 €.
Toutes les actions sont entierement libérées.

Le capital et les primes d’émission ont évoluéadiaton suivante :

(en milliers d'euros) Capital Primes Total Nombre de
d'émission titres (action)

Total au 31 décembre 2014 50 994 89 077 140 071 20 397 464

Imputation du report a nouveau -89 077

Total au 31 dé cembre 2015 50 994 - 50 994 20 397 464

VIl.1.2. ORAN

Les ORAN (Obligations Remboursables en Actions nuNeiméraire) ont été souscrites par des établiggsme
bancaires qui ont converti ainsi une partie desletréances sur le Groupe dans le cadre de la aeestation
financiére achevée le 19 septembre 2014.

La date de maturité des ORAN a été fixée au 31ndB@2023 : le Groupe peut choisir de les rembout'ss cette
date mais si ce n’'est pas le cas, elles serontratipuement converties en actions.

VII.1.3. Actions propres
Les actions propres qui sont les titres d'autodbmiossédés par le Groupe sont enregistrées adétd'acquisition

et viennent en diminution des capitaux propres. léssiltats de cession de ces titres sont imputéstdment aux
capitaux propres et ne contribuent pas au résidtéexercice.

Autocontrble Contrat de Nombre de Valeur brute
liquidité titres (K€)
Total au 31 décembre 2014 40 206 40 206 2980
Variations de I'exercice
Total au 31 Décembre 201 5 40 206 40 206 2 980

Au 31 décembre 2015, le nombre d'actions auto-dégepar Gascogne SA s’éleve a 40 206 actions,seant
0,20 % du capital.

VII.1.4. Affectation du résultat
L'Assemblée générale mixte des actionnaires dwitBJ015 a décidé d'affecter au report a nouveaadaltat 2014
de — 6 574 K€, et d'imputer le report & nouveauatiege — 123 591 K€ (apres affectation du résubiatauteur de

89 078 K€ au compte prime d’émission (ce qui I'emlépet 34 513 K€ au compte réserve facultative.
Au 31 décembre 2015, le report a nouveau est éngica
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VII.1.5. Ecart de conversion

Le tableau ci-dessous détaille les écarts de ceioreinscrits en capitaux propres :

En milliers d'euros Exercice 2015  Exercice 2014
Montant en début de période (866) (859)
Gascogne Laminates Switzerland (605) (18)
Gascogne Sack Tunisia 87 6
Autres (34) 5
Montant en fin de période (1 418) (866)

VII.2. Résultat par action
Le résultat par action est calculé suivant lesqgipies de la norme IAS 3Résultat par actich

Le résultat net de base par action est calculéwesadt le résultat net de I'exercice attribuahlg actions ordinaires
par le nombre moyen pondéré d'actions ordinairegimulation au cours de l'exercice en excluantdesons
détenues par Gascogne SA (auto-détention) quidgmhtites des capitaux propres.

Le résultat net dilué par action correspond augegmntre le résultat net et le nombre moyen pandéué d’actions
en circulation au cours de I'exercice en excluast dctions détenues par Gascogne SA (auto-détetibrsont
déduites des capitaux propres et en tenant conepteftet dilutif généré par les options de soystion et d’achat
d’actions et les attributions d’actions gratuites.

Le nombre moyen pondéré d’actions dilué est calsalén la méthode de calcul du rachat d’actionsypgar la
norme IAS 33. Les fonds qui seraient recueillis’ardasion des droits rattachés aux instrumentstifdiligont
supposes étre affectés au rachat d’actions aummpen du marché sur la période de référence. Léorerdiactions
ainsi obtenu vient en diminution du nombre tota detions résultant de I'exercice des droits.

Résultat par action

Exercice 2015 Exercice 2014

Résultat net (part du groupe) (k€) 7075 (5 690)
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 20 357 258 20 357 258
Résultat de base par action (en euros) 0,35 (0,28)

Résultat net dilué par action

Exercice 2015 Exercice 2014

Résultat net (part du groupe) (k€) 7075 (5 690)
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 20 357 258 20 357 258
Ajustement pour effet dilutif des ORAN 4821 137 4821 137
Nombre moyen pondéré ajusté d'actions en circulation 25178 395 25178 395
Résultat dilué par acti on (en euros) 0,28 (0,23)

V.II.3. Résultat global

(En milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Brut Impot Net Brut Impdt Net
Résultat net de I'ensemble consolidé net d'imp6t 7075 (5 690)
Variation des écarts de conversion (552) 0 (552) (@) 0 (@)
Variation des écarts actuariels sur les régimes de retraite 3389 (1 128) 2261 (3 276) 1 066 (2 210)
Produits et charges comptabilisés en autres élément s du 2837 (1 128) 1709 (3 283) 1 066 (2 217)

résultat global

Résultat global de I'ensemble  consolidé net d'imp6t 8 784 (7 907)
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VIIl.  FINANCEMENT ET INSTRUMENTS FINANCIERS
VIII.1. Actifs et passifs financiers

L'évaluation et la comptabilisation des actifs atgifs financiers sont définies par la norme IAS'IB8truments
financiers" : comptabilisation et évaluation”, pamorme IAS 32 "Instruments financiers : Présaémadtet par la
norme IFRS 7 "Instruments financiers — informatiarfeurnir".

Les actifs financiers comprennent les actifs finarsca la juste valeur par le biais du compte daltét a des fins de
transaction, les actifs financiers a la juste vafmar le biais du compte de résultat sur optios detifs disponibles a
la vente, les instruments dérivés actifs, et |ésspet créances.

Initialement, les actifs financiers sont évaludsux juste valeur majorée des colts de transatdimigue les actifs
concernés ne sont pas évalués ultérieurement guister valeur par le résultat. Pour les actifs éégla leur juste
valeur par le résultat, les colts de transactiart saregistrés directement en résultat. Ces afitiésciers sont
valorisés a la juste valeur hormis les préts etrarés valorisés au colt amorti.

La perte de valeur d'un actif financier évalué alt@amorti correspond a la différence entre sawalemptable et la
valeur des flux de trésorerie futurs estimeés, disttm au taux d’intérét effectif d’origine de I'dctLes pertes sont
comptabilisées en résultat et enregistrées dam®mpte de dépréciation en déduction des prétseances ou des
placements détenus jusqu’'a échéance. Les intanétsnsactif déprécié continuent d’étre comptabdliséorsqu’un
événement survient aprés la constatation de laédigpion, et que celui-ci a pour conséquence dendien le
montant de la perte de valeur, la réduction desféepde valeur est reprise en résultat.

Le Groupe décomptabilise un actif financier lorstpgedroits contractuels aux flux de trésorerieégés par I'actif
expirent, ou lorsqu’il transfere les droits a reaieves flux de trésorerie contractuels sur I'aditifancier dans une
transaction dans laquelle la quasi-totalité degugs et avantages inhérents a la propriété def [fawncier sont
transférés.

Les passifs financiers comprennent les emprundsalgres financements et découverts bancaires @ideruments
dérivés passifs.

Les emprunts et autres passifs financiers sonuésalu co(t amorti, les instruments dérivés (attiassif) a leur
juste valeur diminuée des colts de transactios, guico(t amorti selon la méthode du taux d'intéffétctif.

VIII.1.1. Actifs financiers

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Actifs financiers non courants

Préts (part a long terme) 1576 1651
Autres 4775 5567
Total des Actifs financiers non couran  ts 6 351 7218
Actifs financiers courants

Préts (part a court terme) 122 135
Instruments dérivés

Total des Actifs financiers courants 122 135
Total 6 473 7 353

Les « Préts » sont constitués des préts a la cotisin.
La rubrique « Autres » comprend la part non coeraets subventions d’'investissements a recevoir d0© K€, la

participation de Gascogne Papier dans le consoiixettium pour 788 K€ et les dépodts de garantimaations pour
510 K€.
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VIII.1.2. Dettes fournisseurs et autres

(en milliers d'euros) Exercice 2015

Exercice 2014

Dettes fournisseurs et autres créditeurs

Fournisseurs et comptes rattachés 49 194
Autres dettes d'exploitation 32 359
Total 81 553

55 872
34 659
90 531

Les autres dettes d’exploitation comprennent :

- En 2015 : 6,1 M€ de passif public moratorié etNdflde passif avec les caisses de retraite moratorié
- En 2014 : 6,6 M€ de passif public moratorié etNde passif avec les caisses de retraite moratorié

VIII.1.1. Juste valeur des actifs et passifs finariers

Bilan

Les actifs et passifs financiers présentés selsrcddégories comptables définies par IAS39 sontilgerdans le

tableau suivant :

Exercice 2015 Actifs et Actifs et Actifs (préts Actifs Dérivés  Total valeur Instrument Total
(en milliers d'euros) passifs passifs & créances) financiers qualifié nette s non valeur
financiers a financiers a et passifs disponibles s de comptable financiers nette
la juste la juste évalués au a la vente couvert  des actifs et *) comptable
valeur par le valeur a co(t amorti ure passifs
résultat sur des fins de financiers
option transaction
Préts (part & long terme) 1576 1576 1576
Autres 510 857 1367 3408 4775
Actifs non cour ants 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 & court terme) 122 122 122
Dérivés de taux, de change et
sur matiéres premieres
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 financieres, 14 123 14 123 14 123
part & moins d'un an
Dettes factoring 37 132 37 132 37 132
Fournisseurs et autres 59 900 59 900 21 653 81 553
créditeurs
Dérivés de taux, de change et
sur matiéres premieres
Autres passifs courants 2 766 2766 1371 4137
Passifs courants 113921 113921 23024 136 945
Total passifs 165 226 165 226 23 024 188 250

(*) A l'actif, subventions a recevoir; au passif, dettes au personnel et charges sociales
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Exercice 2014 Actifs et Actifs et Actifs Actifs et Dérivés Total Instruments Total
(en milliers d'euros) passifs passifs (préts & passifs qualifiés valeur non valeur
financiers a financiers a créances) financiers de nette financiers (*) nette
la juste la juste et passifs disponibles couverture  comptable comptable
valeur parle valeur ades évalués au ala vente des actifs
résultat sur fins de co(t et passifs
option transaction amorti financiers
Préts (part & long terme) 1651 1651 1651
Garanties factor 41 41 41
Autres 991 1126 2117 3409 5526
Actifs non courants 2683 1126 3809 3409 7218
Clients et autres débiteurs 77 959 77 959 77 959
Autres actifs courants 1722 1722 1722
Préts (part & court terme) 135 135 135
Trésorerie et équivalents de trésorerie 8 000 15 767 23 767 23 767
Actifs courants 8 000 95 583 103 583 103 583
Total actifs 8 000 98 266 1126 107 392 3409 110 801
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an 38 155 38 155 38 155
Passifs non courants 38 155 38 155 38 155
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un an 3890 3890 3890
Dettes factor 42 404 42 404 42 404
Fournisseurs et autres 64 585 64 585 25 946 90 531
créditeurs
Autres passifs courants 1388 1388 2484 3872
Passifs courants 112 267 112 267 28 430 140 697
Total passifs 150 422 150 422 28 430 178 852

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

Compte de résultat

Les gains et pertes par catégorie comptable d’attfassif financier concernant les exercices 28112015 sont
ventilés dans les tableaux suivants :

(en milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2014

Produits d'intérét sur trésorerie et équivalent de trésorerie (*)
Dividendes percgus au titre des actifs disponibles a la vente
Part inefficace de la variation de juste valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie

Gain net de change
Autres
Produits financiers

Charges d'intérét sur les passifs financiers évalués au co(t amorti

Perte nette de change

Charges de désactualisation (IAS19)
Autres

Charges financiéres

Charges financiéres nettes

37
2

757

0

796
2155

401
107
2663
(1867)

16
1

429

1

447
3758

522
52
4332
(3 885)

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

Méthode de détermination des justes valeurs

- Placements en titres de capitaux propres

La juste valeur des actifs financiers disponiblels &ente est déterminée par référence a leur amatés sur un
marché actif en date de cl6ture. S’il n’existe gasnarché actif et que la juste valeur ne peutestienée de maniere
fiable au moyen de méthodes d’évaluation, cesstigent évalués a leur colt d’'acquisition, dimingé tdute
dépréciation cumulée.

-Préts et créances

La juste valeur des créances client et préts estidérée égale a leur valeur comptable dans lammesuces actifs
financiers sont majoritairement porteurs d’'un risgie crédit qui est pris en compte via les déptiéom et que le
risque de taux est limité.

- Dérivés

La juste valeur des swaps de taux d'intérét, dedrats de change a terme et des options repodessaptations
effectuées par des intermédiaires financiers. Lauf# s’assure que ces cotations sont raisonnablesl@isant les
swaps et les contrats de change a terme par llecttian des flux de trésorerie futurs estimésestdptions a partir
de modéle de valorisation (type Black & Scholes).

- Passifs financiers non dérivés

La juste valeur correspond a la valeur des flutréigorerie futurs générés par le remboursementidaipal et des
intéréts, actualisés aux taux d’'intérét du marcledate de la cléture ajusté du spread de créditigpar le Groupe.
La juste valeur des « dettes fournisseurs » etanues clients » correspond a la valeur comptablbilan car
I'actualisation des flux de trésorerie présenténymact non significatif compte tenu des faiblesagdgtie paiement et
de réglement.

Les instruments financiers a la juste valeur stagses selon le niveau de hiérarchie suivant :

- Niveau 1 : instruments financiers faisant I'olgjetcotation sur un marché actif ;

- Niveau 2 : instruments financiers dont I'évaloatiait appel a I'utilisation de techniques de vislation reposant
sur des parametres observables ;

- Niveau 3 : instruments financiers dont I'évaloatfait appel a I'utilisation de technigques deor&ation reposant
pour tout ou partie sur des parametres non obses/ab

Le tableau suivant indique la juste valeur dedsaetipassifs financiers, ainsi que leur valeur giainle au bilan :

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice
2014
Valeur nette Juste valeur Valeur nette Juste valeur

comptable comptable
Préts 1698 1698 1786 1786
Clients et autres débiteurs 74 191 74 191 78 000 78 000
Autres actifs 3202 3202 3839 3839
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6 554 6 554 23767 23 767
Emprunts a taux fixe (7 454) (6 768) (8 592) (7 958)
Emprunts a taux variable (83 096) (83 096) (72 515) (72 515)
Emprunts location-financement (2 389) (2 389) (2 730) (2 730)
Découverts bancaires (9 620) (9 620) (612) (612)
Fournisseurs et autres dettes d'exploitation (59 900) (59 900) (64 585) (64 585)
Autres passifs (2 766) (2 766) (1 388) (1 388)
Total net (79 580) (78 894) (43 030) (42 396)
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Au 31 décembre 2015 et 2014, la classificationinlgtsuments financiers a la juste valeur est laante :

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 coura nts 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 financieres, part & moins d'un an 14 123
Dette factoring 37 132
Fournisseurs et autres créditeurs 59 900
Autres passifs courants 2766
Passifs courants 0 0 113921
Total passifs 0 0 165 226

Exercice 2014

(en milliers d'euros) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Préts (part a long terme) 1651
Autres 2158
Actifs non courants 0 0 3809
Clients et autres débiteurs 77 959
Autres actifs courants 1722
Préts (part & court terme) 135
Trésorerie et équivalents de trésorerie 23 767 0
Actifs cour ants 23 767 0 79 816
Total actifs 23 767 0 83 625
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un 38 155
an

Passifs non courants 0 0 38 155
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un an 3891
Dette factoring 42 404
Fournisseurs et autres créditeurs 64 585
Autres passifs courants 1388
Passifs courants 0 0 112 268
Total passifs 0 0 150 423
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VIIl.1.2. Endettement financier

(en milliers d'euros) Exercice  Variation Augment Diminu  Variation Reclasse  Autres Exercice
2014 de ation tion de la ments mouvem 2015
change trésorerie ents
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an
Emprunts obligataires 791 (321) 470
Emprunts aupres d'établissements de crédit 35195 16 811 (5 359) 46 647
Emprunts relatifs aux location-financements 1549 954 (514) 1989
Autres dettes financiéres 620 (120) 500
Total 38 155 17 765 (6 314) 49 606
Emprunts et dettes financiéres, part a moinsd'una n
Emprunts obligataires 400 (500) 321 221
Emprunts auprées d'établissements de crédit 841 6 (1508) 5524 4 863
Emprunts relatifs aux location-financements 1181 (1 295) 514 400
Autres dettes financieres 642 (242) 75 575
Dettes factoring 42 404 (5 272) 37 132
Intéréts courus sur emprunts et dettes 214 (120) 48 142
financieéres
Soldes créditeurs auprés des banques 611 5 9 005 9621
Autres, compte-courants actionnaires
Intéréts courus 1 2)
Total 46 294 5 6 (8717) 9 004 6 314 48 52 954
Total emprunts et dettes financiéres 84 449 5 17771 (8717) 9 004 48 102 560
Trésorerie et équivalents de trésorerie
Valeurs mobilieres 8 000 (8 000)
Disponibilités 15732 87 (9 282) 6 537
Intéréts courus
Autres 35 (18) 17
Total trésorerie et équivalents  de trésorerie 23 767 87 (17 300) 6 554
Endettement Net 60 682 (82) 17771 (8717) 26 304 48 96 006

Au 31 décembre 2015, les emprunts aupres d’établissts de crédits (51,3 M€) comprennent :

- le prét de refinancement 2014 (21,2 M€) qui comespau résiduel des anciennes dettes bancairesgpes
dans le cadre du Protocole de Conciliation d’&0il4,

- le crédit capex (15,8 M€)

- le crédit de New Money 2012 (6 M€) prorogé égalenalams le cadre du Protocole de Conciliation dlavri
2014,

- le prét ARI (6 M€) qui correspond a I4°tranche du prét a taux zéro consenti par 'Etat\E),

- le pré-financement du CICE 2014 par BPI Financer(ie8tM€),

- divers autres dettes financieres pour 0,4 M€.

Le prét de refinancement 2014 et le crédit Capex lfobjet de covenants financiers qui ne seromiapbles qu'a
compter du 30 juin 2016.

Ventilation des dettes financiéres par taux fixe/tax variable

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Emprunts a taux fixe 9 843 9,6% 11 322 13,4%
Emprunts a taux variable 92 717 90,4% 73 127 86,6%
Total 102 560 100,0% 84 449 100,0%

Les emprunts a taux variable sont principalemestgxgas sur I'Euribor 3 mois.
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Emprunts obligataires

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014
Emprunts obligataires non convertibles a long terme 221 791
Emprunts obligataires non convertibles a court terme 470 400
Total 691 1191

Les emprunts obligataires représentent les obtigatiportées par le Fonds Commun de Placement Gescog
Epargne réservé aux salariés.
Endettement en devises

L'endettement net en devises est nul au 31 déceptlire et au 31 décembre 2014.

VII1.1.3. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie cemment les fonds en caisse, les dépbts a vueseBIAV
monétaires qui constituent un placement a counté@gtres liquide, facilement convertible en un raabtconnu de
trésorerie et soumis a un risque négligeable deggraent de valeur.

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

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Disponibilités 6 537 15732
Valeur mobiliéres 8 000
Autres, Compte-courants actionnaires actifs 17 35
Trésorerie a l'actif 6 554 23767
Soldes créditeurs auprés des banques (9 621) (611)
Autres, Compte-courants actionnaires passifs Q)
Trésorerie au passif (9 621) (612)
Solde de la trésorerie nette des flux de trésorerie (3067) 23 155

Variation de la trésorerie

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Trésorerie nette en début d'exercice 23 155 (31 156)
Variation de la trésorerie nette (26 304) 27 611
Autres mouvements 82 26 700
Trésorerie nette en fin d'exercice (3067) 23 155

Les autres mouvements en 2014 (26,7 M€) sont toéstide reclassements de dettes a court termetajante
auparavant classées en diminution de la trésataris le tableau de flux de trésorerie.
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VIII.1.4. Instruments financiers dérivés (ex Couvetures de change ou de taux)

Le principe de couverture consiste a neutraliggfdt économique d’une exposition a un risque paligr (risque de
change, de taux, de crédit, ...) présent ou futugatiuant un contrat dont I'exposition au mémeuésinduit un
effet économique oppose.

La couverture assure que les effets économiqud'xjmsition au risque en question se compenseznntariant
symeétriquement.

Eligibilité a la comptabilité de couverture.

Pour qu'une opération de couverture soit éligilke @mptabilité de couverture, il faut que :

- il existe dés l'origine de la couverture une giéation et une documentation formalisées décrilaamelation de
couverture et son objectif,

- la couverture soit évaluée et considérée comraatéiment efficace" durant toutes les périodes ates/@ar les
états financiers pour lesquels la couverture aésignée,

- I'efficacité de la couverture puisse étre mesdeemaniere fiable,

- en ce qui concerne les couvertures de flux deotetie, une transaction faisant l'objet d'une eduve soit
"hautement probable".

Comptabilisation des instruments de couverture

Les instruments de couverture sont évalués a leie jvaleur. Les sociétés concernées évaluenicHefté, ou
l'inefficacité des instruments de couverture a cenger I'exposition de I'élément couvert aux vaoias de juste
valeur ou de flux de trésorerie attribuables agugscouvert.

Les variations de juste valeur de ces instrumenistsaitées suivant les modalités suivantes :

Couverture de juste valeur

Si la couverture est éligible a la comptabilité ariverture, le profit ou la perte résultant de davaluation de
l'instrument de couverture a la juste valeur esttabilisé en résultat. Par ailleurs, le profitlayperte de I'élément
couvert attribuable au risque couvert est égalecmmptabilisé en résultat.

Couverture des flux de trésorerie

Si la couverture est éligible a la comptabilité ariverture, le profit ou la perte résultant de davaluation de
l'instrument de couverture & la juste valeur estmtabilisé comme suit :

- la partie du profit ou de la perte sur l'instrumnde couverture qui est considérée constituercongerture efficace
est comptabilisée en autres éléments du résutibabljusqu'a la réalisation de la transactions piriée en résultat
au dénouement de la transaction,

- la partie inefficace du profit ou de la perte $instrument de couverture est immédiatement cabiligée en
résultat.

Couverture d'un investissement net

La couverture d'un investissement net dans uneitéct I'étranger est comptabilisée selon les mémedalités
gqu’une couverture de flux de trésorerie. En counsage :

- la partie du profit ou de la perte, qui est cdéste comme une couverture efficace, est coméeililirectement
en autres éléments du résultat global,

- la partie inefficace est immeédiatement compta®édien résultat.

Les dérivés contractés a des fins de couvertur@odsigue mais qui ne respectent pas les exigencel de
comptabilité de couverture d’'lAS 39 sont comptaeii a la juste valeur par le résultat.

Le Groupe ne détient aucun instrument dérivé até@embre 2015.
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VIII.2. Résultat financier

Le résultat financier net comprend les intérétayep sur emprunts calculés en utilisant la métithd&aux d’intérét
effectif, les intéréts a recevoir sur les placemmetds profits et pertes de change et les profitseetes sur les

instruments de couverture qui sont comptabilisés de compte de résultat (voir méthode comptabdeitééen note
VIII.1.4).

Les produits provenant des intéréts sont compsaisildans le compte de résultat dés que le Grogpéesade droit a
percevoir les paiements.

La charge d'intérét comprise dans les paiementscefés au titre d’'un contrat de location financemest
comptabilisée en utilisant la méthode du taux diiét effectif.

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Produits d'intéréts et assimilés 37 16
Charges d'intéréts et assimilés (2 155) (3 758)
Co(t de I'endettement net (2 118) (3742)
Produits (Charges) de change 757 429
Produits financiers des participations non consolidées 2 1
(Charges) produits d'actualisation (401) (522)
Produits (charges) autres (207) (52)
Autres produits et charges financiers 251 (144)
Résultat financier net (1 867) (3 886)

La présentation des gains et pertes par catégometable d'actif et passif financier est reprisagiia note VIII.1.1.
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VIII.3. Politiqgue de gestion des risques

VII1.3.1. Risque de crédit

Le Groupe n'a pas de placement significatif et h@snc pas exposé a un risque de contrepartie fisafifi
S’agissant du risque de crédit, des programmesufasce Euler Hermes et Coface ont été mis en,ptacerant
les principales sociétés contre les risques depagment pour des motifs financiers ou politiquear ailleurs, le
Groupe considere qu'il n'existe pas de concentngpiaxticuliere de risque de crédit avec une seurepartie.

La valeur comptable des actifs financiers, quiéspnte I'exposition maximale au risque de crédit|a suivante a
la cl6ture de I'exercice :

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Préts 1698 1786
Clients et autres débiteurs 74 191 78 000
Autres actifs 3202 3839
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6 554 23767
Total 85 645 107 392

Dépréciations

L’antériorité des comptes clients et comptes rattadcf. note 1V.8) s’analyse comme suit :

Exercices Non échus Echus Echus Clients et

depuis 90 depuis comptes

jours plus de rattachés

au plus 90 jours

2015 Brut 54 471 9 036 2 869 66 376
Dépréciation 3) (1861) (1 864)
Net 54 471 9 033 1008 64 512
2014 Brut 59 418 7 426 2334 69 178
Dépréciation (40) 5) (1 627) (1672)
Net 59 378 7 421 707 67 506

Les dépréciations de créances commerciales onié@da la facon suivante au cours de I'exercice :

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

1°Janvier 1672 1780
Dépréciations 192 (164)
Ecart de conversion 0 0
Activités réintégrées 0 56
31 décembre 1864 1672
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VI11.3.2. Risque de liquidité

Le financement du Groupe repose principalement sur

. des emprunts moyen/long terme,

. des lignes de découverts, billets de trésorerie

. de I'affacturage

Il existe également des contrats de location loryuée pour des équipements et du matériel routanteprennent
les dispositions classiques de ce type de finaneeme

Au 31 décembre 2015, le Groupe dispose :

- d'une trésorerie de 6,6 M€

- d'autorisations de découverts non utilisées pa2invgE

- du solde de la ligne de crédit capex de 2,7 M€éggians le cadre du Protocole de Conciliation (RE%5u
total)

- du solde du prét ARI (Aide a la Restructurationusitielle) pour 4 M€

- de possibilités de financement complémentaire factffage pour 23 M€ (sous réserve d'avoir lesrorés
a céder)

Les cash-flows prévisionnels liés a la dette ad&dembre 2015 sont présentés dans le tableaustitdes

Valeur Cash flows 2015
comptable prévisionnels
(en milliers d'euros) 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Au-dela
de 2021
Empryn_ts aupres d'établissements 51475 58 036 6198 8043 10 480 8 385 8213 7 383 9334
deDgrz?lj;trét de refinancement 21215 24923 2099 3572 3523 3481 3416 3328 5504
Dont Crédit capex 15810 17 658 2835 2769 2725 2684 2626 2549 1470
Dont prét ARI 6 000 6 000 - 214 857 857 857 857 2357
Dont Crédit de New Money 6017 6 902 842 1419 1379 1339 1290 632
Dont Pre-financement CICE @ 1923 2042 38 38 1965 - - - -
Dont autres 510 510 384 30 30 24 24 17 3
Dette factoring Y 37132 37132 37132
Emprunts relatifs aux location - 2389 2389 400 1989
financement
Obligations 691 731 245 486 -
Découverts bancaires 9621 9621 9621
Intéréts courus 141 141 100 41
Autres dettes financiéres 1111 1111 111 500 125 125 125 125 -
Total passif financiers 102 560 109 160 53 807 11 018 10 605 8 510 8 338 7508 9374
Créances cédées au factor 40 225 40 225 40 225
Total actifs financiers 40 225 40 225 40 225 0 0 0 0 0 0
Net 62 335 68 935 13 582 11 018 10 605 8 510 8 338 7 508 9 374

W' 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 cash pour la société.

@ Le préfinancement du CICE 2014 sera remboursé simultanément au remboursement de la créance de 2,3 M€ du CICE 2014 par 'Etat (en 2018
selon notre estimation)
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Au 31 décembre 2014 :

(en milliers d'euros) Exercice 2014
Valeur Cash flows 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Au-dela
comptable prévisionnels de 2020

Emprunts aupres 36 037 41919 1723 3507 5943 7 768 5674 5546 11

d'établissements de crédit 757
Dont Prét de refinancement 21 050 25599 589 2105 3584 3525 3454 3377 8 964
Dont prét ARI 6 000 6 000 - 429 857 857 857 857 2143
Dont Crédit de New Money 6 017 7167 243 848 1430 1387 1339 1288 631
Dont Pre-financement CICE © 1923 2091 39 41 42 1969 - - -
Dont autres 1047 1061 850 85 30 30 24 24 19

Dette factoring ) 42 404 42 404 42 404

Emprunts relatifs aux location - 2730 2730 1181 668 384 275 222

financement

Obligations 1191 1276 441 348 486

Découverts bancaires 611 611 611

Intéréts courus 259 259 214

Autres dettes financieres 1217 1217 217 500 125 125 125 125 45—

Total passif financiers 84 449 90 415 46 791 5023 6 939 8168 6 021 5671 11 802

Créances cédées au factor 45 404 45 404 45 404

Total actifs financiers 45 404 45 404 45 404 - - - - o =

Net 39 045 45 011 1387 5023 6 939 8168 6 021 5671 11 802

W'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 cash pour la société.

@ e préfinancement du CICE 2014 sera remboursé simultanément au remboursement de la créance de 2,3 M€ du CICE 2014 par I'Etat (en 2018
selon notre estimation)

VI11.3.3. Risque de taux d'intérét

Le Groupe n’a pas recours a des couvertures de taux

Analyse de sensibilité des flux de trésorerie podes instruments a taux variable

Une variation de 100 points de base des taux dédtdé la date de cloture aurait eu pour conséguene hausse
(diminution) du résultat a hauteur des montantsgings ci-dessous. Pour les besoins de cette anatyges les

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

L’analyse a porté en 2015 sur 92,7 M€ d’endetterbaunttvariable non couvert pour les charges d'@itéettes:

Exercice 2015 Compte de résultat Capitaux propres

(en milliers d'euros) Choc de +100bps Choc de -100bps Choc de +100bps Choc de -100bps
Charges d'intérét nettes (805,7) 0,0

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

de trésorerie

Options de taux d'intérét en couverture de flux 0,0 0,0
de trésorerie
Total (805,7) 0,0 0,0 0,0
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VIII.3.4. Risque de change

Le Groupe est principalement exposé sur le changedvllar et n’a pas recours a des couverturehdage.
Analyse de sensibilité

Une variation de 10% de I'euro a la date de clétumait eu pour conséquence une hausse (diminudiEs autres
éléments du résultat global et du résultat & haudles montants indiqués ci-dessous. Pour les lmesigncette

analyse, toutes les autres variables, en partidabeaux d'intéréts, sont supposées rester coiesta

L'analyse de sensibilité en 2015 sur les positlgilentielles non couvertes soit 3,9 MUSD et 0,4 MGB

Exercice 2015 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 (377,1) 460,8 0,0 0,0
Total (377,1) 460,8 0,0 0,0

IV.14.5. Risque sur matiéres premieres

Le Groupe n’a pas conclu de contrats de couversuematiéres premiéres au 31 décembre 2015.

VIIl.4. Engagements hors bilan liés aux financemerstdu groupe
Prét de refinancement 2014

Les banques bénéficient d’'un nantissement des tiee sociétés Gascogne Bois, Gascogne Papieqdbassacs et
Gascogne Flexible.

Crédit Capex

Les banques bénéficient d’'un nantissement des fdadsommerce des sociétés Gascogne Bois, Gascogier,P
Gascogne Sacs et Gascogne Flexible.

Ce crédit est en partie tiré a fin 2015, lorsquesties matériels financés auront été définitivenneisten service en
2016, ils seront apportés en gage au profit degummnet Gascogne SA est caution solidaire du rersbment de ce
crédit qui sera souscrit par ses filiales.

Privilege de New Money

Les banques (crédit capex et crédit de New MonelEtt (prét FDES et prét ARI) bénéficient d’'univilege de
New Money conformément aux dispositions de I'agticl 611-11 du Code de commerce, ce qui signifiergoas de
procédure collective, les bénéficiaires de ce f@id sont remboursés par privilege avant toutesuees créances

Contrats factor

Dans le cadre des contrats d’affacturage, lessifteor s’élevant a 37,1M€ sont garanties a dnewwoence par les
créances commerciales cédées au factor et quefigau bilan pour un montant de 40,1 M€.
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IX. IMPOTS SUR LE RESULTAT
IX.1. Impot sur les résultats

Imp6t sur le résultat exigible.

L'imp6t exigible comprend le montant estimé de pign dO (ou a recevoir) au titre du bénéfice (oulal@erte)
imposable d’'une période et tout ajustement du nmbrda I'impét exigible au titre des périodes prémdéds. Il est

calculé sur la base des taux d’imp6ts qui ont étpes ou quasi adoptés a la date de cloture.

Crédit Impdt Recherche

Le Groupe présente le Crédit Imp6t Recherche (EifRjJiminution des frais de personnel qui représeigssentiel

des dépenses de recherche et développement fisgrexéle Crédit Impot Recherche.

Crédit Impdt Compétitivite Emploi

Le Creédit Impdt Compétitivité Emploi (CICE) est peéaté en diminution des frais de personnel.

Contribution Economique Territoriale

La Contribution Economique Territoriale (CET) eraite a deux composantes :

- la Cotisation Fonciére des Entreprises (CFE)
- la Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entrepr(€2¢AE)
Ces deux composantes sont comptabilisées en chap§estionnelles.

(Charges) Produits d’'imp6ts sur le résultat

(en mil liers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014

(Charges) Produits d'imp6t exigible (276) (288)
(Charges) Produits d'imp6t différé (566) 444
Produits (charges) d'imp06t sur le résultat (842) 156

Preuve d'imp6t

(En milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2 014

Résultat net de I'ensemble consolidé 7 082 (5714)
(-) quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 131 88
Résultat net des entreprises intégrées 6 951 (5 802)
Charges (produits) Imp6ts sur les sociétés (a) (842) (156)
Charge (produits) d'imp6ts théorique, au taux en vigueur dans chaque pays (b) (2 525) (2 062)
Ecart (a) - (b) 1683 1906
Analyse de I'écart:

Impact des décalages permanents (20) 590
Impact des déficits nets fiscaux non activés (4 718) 5 166
Impact de la différence entre le taux d'impdt exigible et le taux d'impét différé 97
Impact des tests d'impairment (3429)
Impact des autres retraitements de consolidation 5675 276
Impact lié & la comptabilisation du CICE 746 (794)
Total 1683 1906

Impbts sur les bénéfices a récupérer et a payer

(en milliers d'euros) Exercice 2015

Exercice 2014

Impdts sur les bénéfices a récupérer 5383
Impots sur les bénéfices a payer 103
Impot sur les bénéfices net Actif (Passif) 5280

2809
141
2 668

Les impbts sur les bénéfices a récupérer sontipalement constitués des créances du crédit d'imgdterche et

du crédit d'imp6t compétitivité emploi.
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IX.2. Impots différés

Les impots différés sont calculés sur les difféemnemporelles existant entre les valeurs comatas actifs et des
passifs et leurs bases fiscales. Les actifs effpakisnpbts différés sont évalués selon la méthawaeeport variable,
c'est-a-dire en utilisant le taux d'imp6t dontplgation est attendue sur l'exercice au cours dukpctif sera réalisé
ou le passif réglé, sur la base des taux d'impée é& réglementation fiscale qui ont été adopteguasi adoptés a la
date de la cloture.

Les éléments suivants ne donnent pas lieu a laatatisn d’'imp6ts différés :

- le goodwill non déductible fiscalement,

- la comptabilisation initiale d’'un actif ou d’'urmgsif qui n’est pas un regroupement d’entreprigspien’affecte ni le
bénéfice comptable, ni le bénéfice imposable,

- différences temporelles liées a des participatidens des filiales dans la mesure ou elles nees§aront pas dans
un avenir prévisible.

Le Groupe présente les impots différés dans lenlilansolidé séparément des autres actifs et paB&fs actifs
d'impéts différés sont inscrits au bilan dans lasune ou il est probable qu'ils pourront étre réoépéu cours des
années ultérieures. Les actifs et passifs d'imflifésrés ne sont pas actualisés.

Pour apprécier la capacité du Groupe a récupéseaatés, il est notamment tenu compte des élénseiants :

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

- historique des résultats fiscaux des années geétes.

Les actifs et passifs d'impots différés sont conggsrorsqu’il existe un droit juridiguement exéaale compenser
les actifs et passifs d'impét exigible, et lors¢égr'concernent des impoéts sur le résultat préledsupe méme
autorité fiscale et que le Groupe a l'intentiorrégler sur la base de leur montant net.

Tableau des imp6ts différés au bilan

(en milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2014

Impots différés actifs 257 1428
Impots différés passifs (2 036) (1 5112)
Impéts différés actifs (passifs) nets @ 779) (83)

Variation des imp6ts différés

(en milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2014

Montant en début de période (83) (1 593)
Impact sur les autres éléments du résultat global (1 128) 1066
Impact sur les résultats (566) 444
Autres Impacts des écarts de change 2)

Montant en fin de période @ 779) (83)
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Sources des principales variations des imp6ts diffés

(en milliers d'euros) Exercice 2014 Réserves Résultat Variation de  Exercice 2015
change

Décalages fiscaux 1127 (658) 469
Activation des déficits fiscaux 423 423
Provisions reglementées (1 403) 275 (1128)
Autres (249) (358) (607)
IAS 01 Présentation des états financiers 55 55
IAS 02 Stocks 70 (48) 22
IAS 16 Immobilisations corporelles (19 197) 469 2) (18 730)
IAS 17 Contrats de location-financements 136 (28) 108
IAS 18 Produits des activités ordinaires 1 1
IAS 19 Avantages au personnel 5468 (1 128) (598) 3742
IAS 20 Comptabilisation des subventions publiques 366 (66) 300
IAS 21 Effets de la variation des monnaies étrangéres 93 11 104
IAS 36 Dépréciation d'actifs 13 293 13 293
IAS 37 Provisions passifs éventuels 4 12 16
IAS 32 & 39 Instruments financiers

IFRS 3 - Regroupement d'entreprises 153 153
Total (83) (1 128) (566) 2) @ 779)

Sociétés francaises (intégration fiscale)
Le Groupe intégré fiscalement comprend en 2015degtés suivantes : Gascogne SA, Gascogne BossoGiae
Papier, Feutres Depland, Gascogne Sacs, Gascagrbl€&| Landes Emballages, Gascogne Habitat Bois.

Le montant total des déficits des sociétés frapgaisfin 2015 s’éléve a 81,9 M€. Ces déficits m& pas activés car
I'intégration fiscale est déficitaire depuis plugie années d’'une part et il n'y a pas de perspedivles utiliser dans
un horizon a court terme d’autre part.

Sociétés étrangeres

Les déficits reportables de nos filiales Aigis (G&f Gascogne All Wood (Belgique), Gascogne FlexiBérmany et
Gascogne Sack Deutschland (Allemagne) n'ont pasédiieu a la comptabilisation d'un impot différdifadans la
mesure ou les perspectives de résultat a couretdeces sociétés ne permettent pas d'envisatijesdtion de ces
reports avec suffisamment de certitudes.

Le montant total des déficits des sociétés étrasgaon activés a fin 2015 s’éleve a 25,4 M£.

X. EVENEMENTS POSTERIEURS A L’ENTREPRISE

Il n'y a pas d’événements postérieurs a la cloture.
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I1.4. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2015

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confa¥evptre Assemblée générale, nous vous présentires napport
relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2015 sur :

« le contrble des comptes consolidés de la sociésédgae, tels qu'ils sont joints au présent rapport
e lajustification de nos appréciations ;
« la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Cas@ministration Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesgedCice professionnel applicables en France ;nocemes

requiérent la mise en ceuvre de diligences pernetiaiptenir I'assurance raisonnable que les congmesolidés ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un acwfiisiste a vérifier, par sondages ou au moyertrésunéthodes
de sélection, les éléments justifiant des montahisformations figurant dans les comptes consslidéconsiste

également a apprécier les principes comptabledssues estimations significatives retenues et résgntation
d'ensemble des comptes. Nous estimons que lesré&mee nous avons collectés sont suffisants ebppps pour

fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de fdgze sont, au regard du référentiel IFRS tel qopsd dans
I'Union européenne réguliers et sincéres et donneatimage fidéle du patrimoine, de la situatioraficiere ainsi
gue du résultat de I'ensemble constitué par lesopaes et entités comprises dans la consolidation.

2. Justification des appréciations

by

En application des dispositions de l'article L.83u Code de commerce relatives a la justificatien nos
appréciations, nous portons a votre connaissasagdenents suivants :

La société procede, a chaque clbture, a un tedépiciation des goodwills et des actifs a duréaélité indéfinie et
évalue également s'il existe un indice de pertgaleur des immobilisations incorporelles a duradilité définie et
des immobilisations corporelles, selon les modalitécrites dans la note annexe « V.4. Déprécidiésractifs » aux
états financiers consolidés.

Nos travaux ont consisté a apprécier les donnéles étypotheses sur lesquelles se fondent lesagiims retenues
pour ce test de dépréciation, a revoir les calefibsctués par la société, a examiner les procédliapprobation de
ces estimations par la direction et a vérifier uaote annexe « V.4. Dépréciation des actifs » etaks financiers
consolidés donne une information appropriée.

Nous rappelons toutefois que, ces estimations étemates sur des prévisions présentant par naturearactéere
incertain, les réalisations différeront, parfoisndeniére significative, des prévisions.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent damadire de notre démarche d'audit des compteslo@ssgris dans
leur ensemble, et ont donc contribué a la formadi®motre opinion exprimée dans la premiére pddiee rapport.
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3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en Fraack,
vérification spécifique prévue par la loi des imf@tions relatives au groupe données dans le ragpaestion.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdeweérité et leur concordance avec les comptesotidas.

Les commissaires aux comptes

Mérignac, le 29 avril 2016 Bordeaux, le 29 avrill80
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Juniéres Emmanuel Gadret
Associé Associé

77



II.5 - COMPTES ANNUELS 2015 DE LA SOCIETE MERE GASCOGNE SA

[1.5.1. COMPTE DE RESULTAT

(en milliers d'euros) Notes Exercice 2015 Exercice 2014

Produits d'exploitation 4964 5213

Ventes de biens

Prestations de services 4591 4733
Autres produits, reprises sur provisions et transferts de charges 373 480
Charges d'exploitation (5516) (9 361)

Achats de matiéres premieres et approvisionnements

Variation de stocks (matiéres premiéres et approvisionnements)

Autres achats et charges externes (2 807) (5 350)
Impdts, taxes et versements assimilés (2192) (198)
Salaires et traitements (1 357) (1 920)
Charges sociales (677) (873)
Dotations aux amortissements (380) (903)

Dotations aux provisions pour risques et charges

Autres charges (202) a17)
Résultat d'exploitation (552) (4 148)
Produits financiers 13130 45 321
Dividendes 2 549 2282
Produits financiers filiales 1607 3296
Autres produits financiers 30 72
Reprises sur provisions et transferts de charges 8944 39671
Charges financiéres (10 439) (49 946)
Dotations financiéres aux provisions (9 119) (47 414)
Intéréts financiers et charges assimilées (1318) (2 532)
Autres charges financieres Q)

Résultat financier 3.5 2691 (4 625)
Résultat courant avant impots 2139 (8773)
Produits exceptionnels 10 153 15 236
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 254 3076
Produits exceptionnels sur opérations en capital 1405 4579
Reprises sur provisions et transferts de charges 8 494 7581
Charges exceptionnelles (9 446) (13 073)
Charges exceptionnelles sur opérations en capital (9 137) (11 621)
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions (309) (1 452)
Résultat exceptionnel 3.6 707 2163

Participation des salariés aux résultats de I'entreprise

Impdts sur les bénéfices 3.7 42 36

Résultat net de I'exercice 2 888 (6 574)
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[1.5.2. BILAN ACTIF

(en milliers d'euros) Notes Exercice 2015 Exercice 2014
Montants Amortissements Montants Montants
Bruts et Provisions Nets Nets
Actifs immobilisés 207 823 132971 74 851 72 481
Immobilisations incorporelles 21,22 3639 3345 294 517
Immobilisations corporelles 2.1,2.2 3716 2019 1696 2038
Terrains forestiers
Autres terrains 1206 95 1111 1188
Constructions 2019 1634 384 645
Autres immobilisations corporelles 491 290 201 205
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres 23 200 468 127 608 72 861 69 926
Participations 197 307 124 750 72 557 69 765
Créqqces_ rattachées a des
participations
Autres titres de participations 61 61 51
Autres immobilisations financieres 3100 2858 243 110
Actifs circulants 82181 2985 79 196 76 554
Stocks 2.4 180 159 22 21
s e 2 2 2
Marchandises 159 159 1
Créances 25 81 965 2827 79 138 59 386
Avances et acomptes sur commandes 23 23 21
Clients et comptes rattachés 2191 2191 1939
Autres créances 79 751 2827 76 924 57 426
Trésorerie 36 36 17 147
Valeurs mobilieres de placement 8 000
Disponibilités 36 36 9 147
Charges comptabilisées d'avance 187 187 248
Prime d'émission d'emprunt & étaler 2.6
Ecart de conversion actif 3 3 3
Total des actifs 290 194 135 957 154 238 149 286
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[1.5.3. BILAN PASSIF

(en milliers d'euros)

Exercice 2015

Exercice 2014

Avant (*) Aprés Avant (*) Aprés

répartition répartition répartition répartition
Capitaux propres 63 137 63 137 60 318 60 318
Capital social 50 994 50 994 50 994 50 994
Prime d'émission 89 078
Réserve légale 2990 2990 2990 2990
Réserve facultative 964 964 35 477 964
Autres réserves 4874 4874 4874 4874
Report a nouveau 2 888 -117 017
Résultat de I'exercice 2 888 -6 574
Provisions reéglementées 428 428 496 496
Autres fonds propres 12 053 12 053 12053 12053
Provisions pour risques et 344 344 612 612
charges
Dettes 78 704 78 704 76 303 76 303
Emprunts & dettes aupres Ets 44033 44033 35111 35111
de crédit
E_mprunts et dettes financieres 14 203 14 203 19 890 19 890
divers
Dettes fournlsseurs, comptes 513 513 1264 1264
rattachés
Dettes sociales et fiscales 633 633 850 850
Autres dettes 19 320 19 320 19 188 19 188
Ecarts de conversion passif
UIEfE G2 [P i i GEfpIEN 154 238 154 238 149 286 149 286

propres

(*) en fonction du projet
d'affectation
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[1.5.4. ANNEXE DES COMPTES ANNUELS DE L'EXERCICE 2015
1. — Principes, regles et méthodes comptables.

Les comptes de bilan et de résultat 2015 sontigtabivant les principes comptables en vigueur demsspect des
regles d'image fidele et de prudence, selon lesthgges suivantes :

- permanence des méthodes comptables d'un exerlasere,

- indépendance des exercices,

- continuité de I'exploitation,

- co(ts historiques.

2. — Notes sur des postes du bilan.
2.1. Immobilisations incorporelles et corporelleyaleurs comptables brutes
La société a opté pour la comptabilisation d’anssgiments dérogatoires afin de neutraliser fiscaletipact de

I'application du reglement CRC 2002-10 & compterléu janvier 2005. Au 31 décembre 2015, le monthst
amortissements dérogatoires s'établit a 428 K€sayme reprise nette de I'exercice de 68 K€.

(en milliers d'euros) Exercice 2014 Acquisitions Ce_ssiqns Exercice 2015
Diminutions

Immobilisations incorporelles 3618 135 115 3638

Terrains 1330 124 1206

Constructions 2938 918 2020

Autres immobilisations corporelles 462 118 91 489

Total 8 348 253 1247 7 353

2.2. Amortissements et provisions des immobilisasicncorporelles et corporelles

(en milliers d'euros) Exercice 2014 Dotations Cessions Exercice 2015
Reprises

Immobilisations incorporelles 3101 243 3344

Terrains 142 9 55 95

Constructions 2292 51 709 1634

Autres immobilisations corporelles 259 78 47 290

Total 5794 381 811 5 364

La société a retenu le mode d'amortissement lieéair

Les durées d'amortissement pratiquées sont leargas :
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 5a10ans
Matériel informatique 5 ans
Logiciels 5a10ans
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2.3. Immobilisations financiéres

Les titres de participation figurent au bilan péur prix d’acquisition, hors frais (comptabilisés charges) et sont
dépréciés lorsque la valeur d’inventaire est iefgné a leur colt d’acquisition. La valeur d’invergaest déterminée
en fonction d’une évaluation fondée sur les pefdpge de rentabilité future : il s'agit d’une vatadite d'utilité ou
économique.

2.3.1. Participations

(en milliers d'euros) Exercice 2015

Valeur brute au 31 décembre 2014 193 281
Acquisitions 12 773
Cessions (8 746)
Valeur brute au 31 décembre 2015 197 308
Dépréciations au 31 décembre 2014 (123 516)
Dotations (9 116)
Reprises 7 882
Dépréciations au 31 décembre 2015 (124 750)
Valeur nette au 31 décembre 2015 72 557

Les acquisitions comprennent les augmentationsagitat réalisées chez Gascogne Bois (10 000 K&€pastogne
Deutschland (1 973 K€) par incorporation de créarmg les filiales et 'augmentation de capital zl@ascogne
Deutschland (800 K€) par apport des titres dételans Gascogne Sack Deutschland.

Les cessions comprennent la liquidation définitilee la société Gascogne Laminates Switzerland (7K&30 la
cession des titres de Gascogne Habitat Bois a @ascBois (39 K€) et I'apport des titres de Gasco§aek
Deutschland a Gascogne Deutschland (835 K€).

Les mouvements sur les provisions sont les conségealirectes des mouvements sur les titres :
- Les reprises de provisions concernent les titreGagcogne Laminates Swiztzerland (7 830 K€) liqeidé
Gascogne Habitat Bois (39 K€) cédée
- Les dotations sur les provisions concernent laggstide Gascogne Bois (7 846 K€) compte tenu de
I'acquisition de Gascogne Habitat Bois et de Gasedgeutschland (1 270 K€) compte tenu de I'acdaisit
par Gascogne Deutschland des 10% de Gascogne $askcbland auprés de Gascogne SA

Les mouvements sur les provisions sur les compi@snts sont également liés aux mouvements stitries:

- Reprise de la provision sur le compte courant decGgne Habitat Bois (7 508 K€
- Reprise de la provision sur le compte courant dec@gne Deutschland (1 422 K€)

2.3.2. Autres immobilisations financieres

Actions Dépodts et

(en milliers d'euros) propres cautionnements Total
Valeur brute au 31 décembre 2014 2979 2979
Augmentations 121 121
Diminutions

Valeur brute au 31 décembre 2015 2979 121 3100
Dépréciations au 31 décembre 2014 (2 869) (2 869)
Dotations 0
Reprises 11 11
Dépréciations au 31 décembre 2015 (2 858) (2 858)
Valeur nette au 31 décembre 2015 121 121 242
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Gascogne SA détient, au 31 décembre 2015, 40 266gpropres actions. A la date de cléture, leiglecours coté
est de 3,00€.

La provision pour dépréciation sur les titres GgseoSA a été reprise a hauteur de 11 K€ et S'@e¥880 K€ au
31 décembre 2015 en prenant comme référence le nomyen du mois de décembre 2015 soit 3,04 €.

Au 31 décembre 2015, la société dispose de résauaes que la réserve légale d’'un montant au snégal a la
valeur de I'ensemble des actions propres qu’'elks@de.

2.4. Stocks
(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Stocks de bois sur pieds sur terrains
; 21 21

forestiers

Marchandises 159 159
Valeur brute 180 180
Dépréciations des marchandises (159) (159)
Valeur nette 21 21

Les stocks de bois représentent les plantatiorestiéres, dont les entrées sont valorisées au deslffrais de
plantation ou d’acquisition des parcelles.
Une provision pour dépréciation des stocks esttatdes lorsque la valeur comptable devient infégeuta valeur de

réalisation.

2.5. Créances

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014
Clients et comptes rattachés 2191 1939
Compte courant (intégration fiscale) 0 21
Compte-courant (cash-pooling) 74 320 66 218
Dépréciation sur comptes courants (2 827) (11 756)
Etat, imp6t sur les sociétés 5324 2719
Etat, TVA et autres 79 207
Autres créances 29 38
Total 79 117 59 386

Les avances en compte-courant faites aux filialesoes-filiales sont dépréciées lorsque la valéimventaire est
inférieure a leur valeur nominale. La valeur d'intare est déterminée en fonction d’'une évaluafimuée sur les
perspectives de rentabilité future des filialesats-filiales.

Les commentaires sur les mouvements des provisiomsompte courant sont dans la rubrique 2.3.1.
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2.6. Capital social et capitaux propres

Au 31 décembre 2015, le capital est composé de©23184 actions de nominal 2,50 euros. Toutes lBsnscsont
entierement libérées.

La variation des capitaux propres se résume coraihe s

(en milliers d'euros)

Situation nette au ler janvier 2015 60 317

Augmentation des autres capitaux propres-primes d'émission 0
Résultat net 2888
Variation nette des provisions réglementées (68)
Situation nette au 31 décembre 2015 63 137

2.7. Autres fonds propres

Les ORAN (Obligations Remboursables en Actions nuNeiméraire) ont été souscrites par des établiggsme
bancaires qui ont converti ainsi une partie desleznéances sur le Groupe dans le cadre de la agesttion
financiere achevée le 19 septembre 2014.

La date de maturité des ORAN a été fixée au 31ndB@=2023 : le Groupe peut choisir de les rembout'sa cette
date mais si ce n'est pas le cas, elles serontratipuement converties en actions.

2.8. Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges diminuer26@KE€, passant de 612 K€ a 344 K€.

Elles incluent la provision pour les médailles davail pour 88 K€ : les engagements actualisés atiere de
médailles du travail sont calculés selon la méthdele unités de crédit projetées avec les pringpaygpotheses
suivantes :

- Taux d’actualisation : 1,5 %

- Taux d’augmentation des salaires : 2%

2.9. Emprunts et dettes aupres des établissementy élit

> Variation des emprunts et dettes aupres des issdrhents de crédit

(en milliers d'euros)

Solde au ler janvier 2015 35111

Découverts 8716
Capitalisation intéréts prét refinancement 164
Variation des intéréts courus non échus 41
Solde au 31 décembre 2015 44 032

> Analyse par nature et par échéance

(en milliers d'euros) Moins d'un an De un acing ans Plus de cing ans Total
Emprunts 2105 21 547 11 497 35149
Découverts utilisés dans le cadre du cash- 8 883 8 883
pooling

Total 10 988 21 547 11 497 44 032
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2.10. Emprunts et dettes financieres diverses

(en milliers d'euros) Exercice 2015  Exercice 2014

Comptes courants des filiales (avances de trésorerie) 1000 6 900
Comptes courants des filiales (cash pooling) 6 961 9 564
Comptes courants des filiales (intégration fiscale) 5440 1994
Fonds Communs de Placement du personnel 791 1191

Dette litige Commission Européenne

Intéréts courus non échus 111 241

Tota0 14 303 19 890

> Variation des emprunts et dettes diverses

(en milliers d'euros)

Solde au ler janvier 2015 19 890
Emprunts Fonds Communs de Placements (400)
Dettes amende Bruxelles 0
Intéréts courus non échus (130)
Comptes courants des filiales (intégration fiscale) 3446
Comptes courants des filiales (8 503)
Solde au 31 décembre 2015 14 303

Les emprunts auprés des Fonds Communs de Placemengersonnel se décomposent en obligations non
convertibles :

] Nombre Nominal de Total
Date Emission  Date Echéance o I'obligation emprunt (en
Obligations
(en €) K€)
avril-11 avril-16 22100 10 221
avril-12 avril-17 47 000 10 470
Total 691
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2.11. Autres dettes

2.11.1. Charges a payer

(en milliers d'euros) Exercice Exercice
2015 2014
Fournisseurs 102 295
Dettes fiscales et sociales 259 470
Total 361 765

2.11.2. Intégration fiscale

Le Groupe intégré fiscalement comprend les soc&tésantes : Gascogne SA, Gascogne Bois, Gasdegpier,
Feutres Depland, Gascogne Sacs, Gascogne Flelxilrides Emballages (ex Mupa Emballages), Gascoghé#atia
Bois.

Les filiales calculent leur charge d’'impét commesldes étaient imposables séparément et s’acqudenacomptes
et soldes d'imp6t aupres de la téte du groupe, @GsmscSA.

Dans le bilan l'intégration fiscale fait apparaitre

A l'actif, une créance de 21 K€ correspondantrapdt di par les filiales a la société mére ainsi lgusolde d'imp6t
société da par I'Etat de 5 324K€ (comprenant ppaleiment les créances de Crédit d’'Impbét RechertHese
créances de CICE relatives a 2014 et 2015).

Au passif, une dette correspondant au solde dipmociété mére a certaines filiales, soit 5 440 eld emprunts et
dettes financiéres divers et a '’économie d'impfituanulée au 31 décembre 2015, soit 19 219 K€ ensadettes.

2.12. Situation fiscale latente

Les accroissements et allegements de la detteefdtimp6t provenant des décalages dans le temps kentégime
fiscal et le traitement comptable des produits esicharges sont les suivants :

(en milliers d'euros) Exercice 2014 Variations Exer cice 2015

Nature Actif Passif Actif Passif Actif Passif

Décalages certains ou éventuels

- Amortissements dérogatoires (166) 25 (141)
- Charges non déductibles temporairement

. Congés payés (ancien régime) 36 a7 19

. Autres 4 1) 3
TOTAL 40 (166) 7 0 22 (141)

Le groupe fiscal dispose d'un déficit reportable 819 M€. La société Gascogne SA bénéficie d'uriciéf
reportable de 35,5 M£.
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3.- Notes sur des postes du compte de résultat.
3.1. Produits
lls se composent essentiellement de prestatiossrd&es aux filiales, de produits financiers etidédendes.

3.2. Effectif de I'exercice 2015

Moyenne  Cléture 2015

Cadres 12 12
Techniciens 1 1
Agents de maitrise 2 2
Employés 0 0
Total 15 15

3.3. Rémunérations des dirigeants.

Les rémunérations brutes versées aux cing persoemaesieux rémunérées au cours de I'exercice 2@ES&vent a
679 KE.

Les jetons de présence servis au titre de I'exer20d5 au Conseil d'administration se sont élev@s € bruts dont
9 K€ pour la participation aux Comités spécialisés.

3.4. Intéressement du personnel.

Aucun accord d’intéressement n’a été signé en 2015.

3.5. Résultat financier

- , Exercice Exercice

(en milliers d'euros) 2015 2014

Dividendes filiales 2549 2282
Reprises (dotations) de provisions comptes courants filiales 8 930 36 301
Reprises (dotations) provisions de titres filiales et actions propres (9 105) (44 045)
Reprises (dotations) provisions de swap de taux 0 0
Reprises (dotations) provisions de pertes de change 0 0
Produits intéréts sur préts aux filiales et autres 1607 3296
Plus-value de cession de valeurs mobilieres de placement 13 13
Impact intéréts financiers sur instruments dérivés Q) 2)
Gains (pertes) de change 17 59
Intéréts pénalités litige Commission Européenne 0 0
Intéréts sur emprunts (955) (1 543)
Intéréts bancaires (64) (462)
Charges intéréts sur préts des filiales (300) (524)
Pertes sur créances en compte courant filiales 0 0
Total 2 691 (4 625)
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3.6. Résultat exceptionnel

En 2015, le résultat exceptionnel s’éléve a 0,7skl€iécompose en :
- Des reprises de provisions non utilisées concetraritiges avec les anciens dirigeants pour 065 M
- La plus-value nette de cession d’actifs pour 0,3 M€
- Des colts de restructuration liés a la fermeturkadeien siege de Saint Paul lées Dax pour — 0,3 M€
- Le boni de liguidation de la société Gascogne Lates Switzerland pour 0,3 M€

En 2014, le résultat exceptionnel s’élevait & 2£, ptincipalement constitué du produit des abandensréances de
I'Etat et des banques pour 3,1 M€ dans le cadia destructuration financiére du Groupe, de la daifisation en
charges du solde des anciens frais d’émission diemypour — 1,3 M€ et de reprises de provisions bl M€.

3.7. Ventilation de I'impét sur les sociétés

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

Résultat avant Impéts 2139 707 2 846
Total impdt sociétés 0 42 42
Résultat net comptable 2139 749 2 888
4. — Informations générales.

Informations sur les entreprises liées

(en milliers d'euros) Exercice 2015 Exercice 2014

Immobilisations financiéres

Participations 197 307 193 280

Créances et comptes rattachés

Clients et comptes rattachés et créances diverses 2181 1929

Comptes courants (intégration fiscale) 0 21

Compte courants (cash pooling) 74 320 66 218

Dettes

Fournisseurs et comptes rattachés 32) 89
((::;)Srup;gz”cn(;u)rants filiales (avances de trésorerie et 7 961 16 464

Comptes courants (intégration fiscale) 5440 1994

Charges d'exploitation

Autres services extérieurs 0 0

Chiffre d'affaires

Prestations de services a I'égard des filiales 4539 4681

Produits financiers

Intéréts des comptes courants 1606 3296

Produits de dividendes 2 549 2282

Charges financiéres

Intéréts des comptes courants 300 524
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5.- Engagements hors bilan.
5.1.- Engagements donnés

Engagements en matiére d’indemnités de fin de@aret de retraite.

L'entreprise applique les dispositions de la ComieenCollective. A ce titre, les engagements vy raffiés ont été
évalués en prenant comme base les rémunératidientteprise et en les pondérant d’'un coefficiemtant compte
de l'ancienneté et de la durée probable de cajtisge'a I'age Iégal de la retraite.

Les engagements actualisés sont calculés selonéthode des unités de crédit projetées avec lesttgges
suivantes :

- Age de départ a la retraite : 65 ans

- Taux d'actualisation : 2%

- Taux d’augmentation des salaires : 2%

Au 31 décembre 2015, les engagements en matiéndedfinité de fin de carriere s'élevent a 288 K€oett s
intégralement couverts par des versements capsaliglii représentent une somme de 813 K€ a la elatar
I'exercice.

Par ailleurs, il existe, au 31 décembre 2015, desrats de retraite par capitalisation pour I'ensiendes cadres de
Gascogne SA. Parmi ces cadres, un groupe fermdidiéraBun régime a prestations définies dont legagements
s'élévent a 374 K€ et sont couverts par des vensenoapitalisés s'élevant a la méme date a 232 K€.

Autres engagements donnés

Dans le cadre de la restructuration des financesnprévue dans le Protocole d'avril 2014 et fin@isfvec la
signature de la documentation bancaire le 19 sdépeer®014, de nouvelles sOretés ont été mises e plan
particulier, concernant le prét de refinancement42des banques bénéficient d’'un nantissement ittes tdes
sociéteés filiales de Gascogne SA : Gascogne Baisc@ne Papier, Gascogne Sacs et Gascogne Flexible.

Par ailleurs, les banques (crédit de New MoneYE#dt (prét FDES et prét ARI) bénéficient d’'unalége de New
Money conformément aux dispositions de I'article6ill-11 du Code de commerce , ce qui signifie qean de
procédure collective, les bénéficiaires de ce [@@é sont remboursés par privilege avant toutegdeges créances
Dans le cadre du financement de ses filiales, Gaec8A a émis une lettre de soutien auprés d’Aigis.

Dans le cadre du contrat d’achat d’électricité @ascogne Papier au consortium Exeltium, GascognesBgaution
solidaire de Gascogne Papier dans I'exécution sielsiégations de paiement pendant la durée duabontr

5.2.- Engagements regus

Néant.

6. — Honoraires des Commissaires aux comptes

(en milliers d'euros) Exercice 2015

Honoraires au titre du contrble Iégal des comptes 132

Honoraires au titre des conseils et prestations de services
entrant dans les diligences directement liées a la mission de 0
contr6le Iégal des comptes

Total 132

7. — Evénements postérieurs a la cl6ture.

Il n'y a pas d’événements postérieurs a la cloture.
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8. — 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  exercice du par la
que le détenue Brute Nette la société non écoulé dernier société en
capital en % encore exercice 2015
remboursés clos
A-Renseignements détaillés sur les participations don t la valeur brute excede 1% du capital de Gascogne  SA
1-Filiales détenues a plus de 50%
- Gascogne Bois (Escource) 5 000 (2 882) 100 68 145 6 389 26 587 112 437 (13 399)
- Gascogne Sacs (Mimizan) 27 527 7 756 100 19 438 19 438 0 76 012 2081 2 549
- Gascogne Papier (Mimizan) 5000 12 503 100 67 595 13 288 17 201 130 244 2401
- Gascogne Flexible (Dax) 12 081 418 100 31 940 31940 12 722 92 583 1 869
- Landes Emballages (Dax) 2882 (5 214) 100 3857 0) 2269 314
- Gascogne Sack Deutschland 4 000 (2910) 100 6 333 1503 4128 14 970 (2 384)
(Allemagne)
2-Participations détenues entre 10% et 50%
Néant
B-Renseignement s détaillés sur les participations dont la valeur b rute n'excede pas 1% du capital de Gascogne SA
1- Filiales frangaises
Néant
2- Filiales étrangéres
Néant
C-Renseignements globaux sur tous les titres
1- Filiales francaises 52 490 12 581 190 974 71 054 58 780 411 276 (6 734) 2 549
2- Filiales étrangéres 4000 (2 910) 6 333 1503 4128 14 970 (2384) 0
TOTAL 56 490 9671 197 307 72 557 62 908 426 246 (9 118) 2 549
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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 2015

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevptre Assemblée générale, nous vous présentires napport
relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2015, sur

le contréle des comptes annuels de la société @asctels qu'ils sont joints au présent rapport ;
la justification de nos appréciations ;
les vérifications et informations spécifiques préspar la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Catiséiininistration. Il nous appartient, sur la basendtre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesgedCice professionnel applicables en France ;nocemes
requiérent la mise en ceuvre de diligences permettahtenir I'assurance raisonnable que les congiagels ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un acwfiisiste a vérifier, par sondages ou au moyertrésunéthodes
de sélection, les éléments justifiant des montahtmformations figurant dans les comptes annuélsonsiste
également a apprécier les principes comptabledssues estimations significatives retenues et résgntation
d'ensemble des comptes. Nous estimons que lesré&mee nous avons collectés sont suffisants ebppps pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables francagliers et
sincéres et donnent une image fidele du résultabgeérations de I'exercice écoulé ainsi que ditdat®n financiere
et du patrimoine de la société a la fin de cet@ger

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de larticle L.823lu Code de commerce relatives a la justificatien nos
appréciations, nous portons a votre connaissasa@denents suivants :

Votre société constitue des provisions pour déptiéci des titres de participation et des avancesamptes-
courants afin de prendre en compte les pertes ldeirvee certaines filiales. Ces provisions sontiiu®es tel que
décrit dans les notes « 2.3. Immobilisations finewnes » et « 2.5. Créances » de I'annexe des ceraptauels.

Nos travaux ont consisté a apprécier les donnéles étypotheses sur lesquelles se fondent lesagiims retenues
pour évaluer la valeur d'utilité des titres de @phation et des avances en comptes-courants, Gir rieg calculs
effectués par la société, a examiner les procédliagprobation de ces estimations par la directiba vérifier que
les notes « 2.3. Immobilisations financiéres » &.5% Créances » de I'annexe des comptes annuefedbune
information appropriée.

Nous rappelons toutefois que, ces estimations étemates sur des prévisions présentant par naturearactére
incertain, les réalisations différeront, parfoisndeniére significative, des prévisions.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansaldre de notre démarche d’audit des comptes Bnmis dans
leur ensemble, et ont donc contribué a la formadi®motre opinion exprimée dans la premiére pddiee rapport.
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3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en Fraaog,
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur m&ésité et la concordance avec les comptes anrdeds
informations données dans le rapport de gestio€ahseil d’administration et dans les documents ssd® aux
Actionnaires sur la situation financiére et les ptes annuels.

En application de la loi, nhous nous sommes asguédes diverses informations relatives a l'idénties détenteurs
du capital et des droits de vote vous ont été comigpuées dans le rapport de gestion.

Les commissaires aux comptes

Mérignac, le 29 avril 2016 Bordeaux, le 29 avrill80
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Juniéres Emmanuel Gadret
Associé Associé
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11.6.2. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENT
REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2015

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de gotiété, nougus présentons notre rapport sur les
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la dasdnformations qui nous ont été données, lextéistiques,
les modalités essentielles ainsi que les motififigst de I'intérét pour la société des convensi@ont nous avons
été avisés ou que nous aurions découvertes a $imccde notre mission, sans avoir a nous pronawdeur utilité
et leur bien-fondé ni & rechercher I'existence toésuconventions. Il vous appartient, selon lesi¢srde I'article
R.225-31 du code de commerce, d'apprécier l'intgriés'attachait a la conclusion de ces conventongue de leur
approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéanvadis communiquer les informations prévues addlarR.225-31 du
code de commerce relatives a I'exécution, au coeii&xercice écoulé, des conventions déja appesipar
I’Assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nousastimées nécessaires au regard de la doctdfesgionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires auxtesmglative a cette mission.

CONVENTIONS SOUMISES A L' APPROBATION DE L’ ASSEMBLEE GENERALE

Conventions autorisées au cours de I'exercice écéul

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné dwigcune convention autorisée au cours de I'exerétoulé a
soumettre a I'approbation de I'’Assemblée génénalapplication des dispositions de l'article L.225¢81 code de
commerce.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L’ ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons gqu'’il ne nous a été donné dd@acune convention déja approuvée par I'Assembpé@erale
dont I'exécution se serait poursuivie au coursebelcice écoulé.

Les commissaires aux comptes

Mérignac, le 29 avril 2016 Bordeaux, le 29 avrill80
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Juniéres Emmanuel Gadret
Associé Associé
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[I.7. RESULTATS DES CINQ DERNIERS EXERCICES ET INVE NTAIRE DES VALEURS MOBILIERES

DETENUES EN PORTEFEUILLE

Résultat des cinq derniers exercices

(en milliers d'euros) 2015 2014 2013 2012 2011
| - Capital en fin d'exercice
a. Capital social (en K€) 50 994 50 994 9970 9970 29 909
b. Nombre d'actions émises 20397 464 20397 464 1993963 1993963 1993963
c. Nombre d'actions détenues par la société 40 206 40 206 40 206 40 206 40 206
Il - Opérations et résultats exercice (en K €)
a. Chiffre d'affaires hors taxes 4591 4733 5127 5329 7 206
b. Résultat avant impét, participation des salariés, (4 803) (11 837) (6 769) (2812)
amortissements et provisions
c. Imp6ts sur les bénéfices 42 36 53 25
d. Participation des salariés due au titre de I'exercice
d. Résultat aprés imp6t, participation des salariés, 2888 (6574) (47937) (80316) (19921)
amortissements et provisions (*)
e. Résultat distribué au titre de I'exercice
Il - Résultat par action _ (en €)
a. Résultat apres imp6t participation des salariés mais avant (0,24) (0,58) (3,42) (1,42)
amortissements et provisions
b. Résultat aprés impdt, amortissements et provisions 0,14 (0,32) (24,04) (40,28) (9,99)
c. Dividende net distribué par action
IV_- Personnel
a. Effectif moyen des salariés de I'exercice 15 24 25 28 35
b. Montant masse salariale de I'exercice (en K€) 1357 1920 1809 2210 3905
c. Montant versé pour avantages sociaux (en K€) 677 873 870 1028 1508
* Soumis a l'approbation de I'Assemblée Générale 2016
Inventaire des valeurs mobilieres de placement
(en milliers d'euros)
Nombre Nature % Sociétés Valeur Valeur
d'Acquisition Dépréciation Nette
Actions de Participation 197 308 124 750 72 558
1 000 000 A 100,00% Gascogne Bois 68 145 61 756 6 389
2752 677 A 100,00% Gascogne Sacs 19 438 19 438
1 000 000 A 100,00% Gascogne Papier 67 594 54 307 13 287
322 162 A 100,00% Gascogne Flexible 31940 31940
189 068 A 100,00% Landes Emballages 3858 3857 1
1 P 100,00% Gascogne Sack Deutschland 6 333 4 830 1503
Autres titres hors participation 61 61
2 050 P Caisse Régionale Crédit Agricole 3 3
P 3,6% Agrolandes 9 9
1 P 0,01% Coop. Agr. Forestiére Sud-Atlantique
20 A 0,40% Sté Developpement Economie Forestiere 3 3
299 A 1,30% Aquitaine Création Innovation 46 46
12 A 0,03% Cofogar
TOTAL 197 369 124 750 72 619
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[1.8 - HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

(En milliers d'euros) KPMG DELOITTE
Montant HT % Montant HT %
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Audit
Commissariat aux comptes, certification, examencdesptes individuels et consolidés
. Gascogne SA 63 174 63 172
. Filiales intégrées globalement 147 194 159 198
Autres diligences et prestations directement liéess la mission des commissaires aux
comptes
. Gascogne SA 29 36 35
. Filiales intégrées globalement 2
Sous-total 210 397 86,6% 88,8% 259 405 100,0% 97,6%
Autres prestations rendues par les réseaux aux filles intégrées globalement
. Juridique, fiscal, social
. Autres (a préciser si > 10% des honoraires dpudi 33 50 10
Sous-total 33 50 13,4% 11,2% 0 10 0,0 2,4%
TOTAL 243 447 259 415
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[I. 9 - RESOLUTIONS DE L’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAI RE DU 23 JUIN 2016

Premiere résolution — Examen et approbation des contes sociaux de I'exercice clos le 31 décembre 2015

L'Assemblée générale, apres avoir entendu :

- la lecture du rapport de gestion du Conseil d’adshiation sur l'activité et la situation de la séi pendant
I'exercice 2015 et sur les comptes annuels sociadit exercice,

- la lecture du rapport du Président du Conseil diatttmation prévu par l'article L. 225-37 du Code d
commerce,

- la lecture du rapport des commissaires aux conguiekes comptes annuels sociaux et sur I'exécdedeur
mission au cours dudit exercice,

approuve les comptes annuels sociaux tels quiisoht présentés ainsi que les opérations traddées ces comptes
et résumées dans ces rapports et se soldant pasultat net de 2 888 434,69 €.

L'Assemblée donne, en conséquence, quitus aux Admdteurs pour I'exécution de leur mandat poutitie
exercice.

L’Assemblée générale prend acte de ce qu’aucunendépou charge visée a larticle 39-4 du Code gémniEs
impots n'a été engagée par la société au titréederkice clos le 31 décembre 2015.

Deuxieme résolution — Examen et approbation des cqtes consolidés de I'exercice clos le 31 décembfH 3

L'Assemblée générale, apres avoir entendu :

- la lecture du rapport du Conseil d’administratiam Bactivité et la situation du groupe pendamntdieice
2015 et sur les comptes annuels consolidés duelitiee,

- la lecture du rapport des commissaires aux comgiedes comptes consolidés et sur I'exécution de le
mission au cours dudit exercice,

approuve les comptes annuels consolidés tels duiilsont présentés ainsi que les opérations treslldans ces
comptes et resumées dans ces rapports et se goddant résultat net de 7 082 000 €.

Troisieme résolution — Affectation du résultat

L'Assemblée générale constate que le résultatamptable a prendre en considération pour |'affiectadu résultat
est de 2 888 434,69 £.

L’Assemblée générale décide :

- dimputer 144 421,73 € a la réserve légale, et
- dimputer le solde de 2 744 012,96 € au comptentepnouveau.

L'Assemblée générale prend acte du rappel de lradesde distribution de dividende au titre des tesisrcices
précédents.
Quatrieme résolution — Commissaires aux comptes

L'Assemblée Générale prend acte de la fin des mam#s commissaires aux comptes avec la présesmbiee.
Elle décide de nommer :

- Commissaire aux comptes titulaire : KPMG Audit ISeur EQHO — 2 avenue Gambetta — 92066 PARIS
LA DEFENSE

- Commissaire aux comptes suppléant : Salustro Rey@ieur EQHO — 2 avenue Gambetta — 92066 PARIS
LA DEFENSE

pour une durée de six exercices, soit jusqu’a bdsiée Générale qui statuera sur les comptes xkrdiee 2021.
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Cinquiéme résolution — Commissaires aux comptes

L'Assemblée Générale prend acte de la fin des mam#s commissaires aux comptes avec la présesmbliee.
Elle décide de nommer :

- Commissaire aux comptes titulaire : DELOITTE et@dés — 185 avenue Charles de Gaulle — 92200
NEUILLY SUR SEINE
- Commissaire aux comptes suppléant : BEAS — 7 dl@ Mbussay — 92200 NEUILLY SUR SEINE.

pour une durée de six exercices, soit jusqu’a bdsiée Générale qui statuera sur les comptes xkrdiee 2021.

Sixieme résolution : jetons de présence

L’Assemblée générale fixe a la somme de 100 000 ®ontant des jetons de présence susceptibleg ¢étsés au
Conseil d’'administration au titre de I'exercice 801

Septiéme résolution : formalités

L’Assemblée générale confére tous pouvoirs au pordéun original, d’'une copie ou d’'un extrait de®gentes a
I'effet d’effectuer toutes les formalités nécesssir
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[1.10 - ORGANIGRAMME

Organigramme juridique au 29 Avril 2016
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