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LE MOT DU PRÉSIDENT 

Cher(e)s actionnaires,

L’année 2017 a été marquée par le retour de la croissance : nos marchés, 
l’extension de nos gammes, nos jeunes et anciennes filiales, nos prix, l’euro 
et la météo ont tous contribué positivement à l’activité du groupe. Sans 
surprise, nos équipes ont su remarquablement faire face à ce retournement 
de tendance en se saisissant de toutes ces opportunités avec efficacité  
et engagement. 

De surcroît, cinq acquisitions se sont exceptionnellement concentrées 
entre mars et décembre 2017, posant les bases d’un relais de croissance 
supplémentaire pour 2018. Elles s’inscrivent parfaitement dans notre 
stratégie puisqu’elles contribuent en partie à renforcer notre présence dans 
la distribution de robinetterie industrielle et en dehors de nos frontières. 
Nous serons ainsi moins dépendants des cycles du marché français de la 
construction neuve.

Enfin, nous avons bénéficié en fin d’année de l’annulation de la taxe sur les 
dividendes payée entre 2015 et 2017.

Tout ceci se traduit par des chiffres très flatteurs qui ne doivent en aucun 
cas nous faire oublier que nous sommes sur des marchés très exigeants.  
L’humilité reste de rigueur à tous les niveaux du groupe, avec le souci 
permanent de bien servir nos clients et de satisfaire nos partenaires industriels.

Le chiffre d’affaires consolidé a augmenté de 17,4 % et de 10,3 % à périmètre 
constant. Le résultat opérationnel atteint pour la première fois 37,7 M€  
(+18,7 %) et le résultat net bondit à 26,2 M€ en intégrant 1,5 M€ en moins 
de la charge d’impôts par suite de l’annulation de la taxe sur les dividendes. 

Dans la continuité de notre politique de distribution, le Conseil d’Administration 
propose une hausse de 20 centimes du dividende pour le porter à 3,40 euros  
par action. Le taux de distribution serait ainsi de 59 %.

La stratégie énoncée en 2016 s’inscrit sur une période de 10 ans et n’est pas modifiée. Nous sommes toutefois nettement  
en avance sur le curseur du développement et devrons en 2018 œuvrer prioritairement à l’intégration des sociétés qui sont venues 
nous rejoindre. Cela se fera simultanément au travail de fond que nos filiales historiques exécutent sur leurs marchés, par les 
canaux de distribution classiques ou digitaux. Tous les indicateurs nous disent que la croissance devrait se poursuivre et alimentent 
ainsi notre optimisme.

Contrairement à nos habitudes, et profitant de taux d’intérêt inférieurs à 0,5 %, nous avons pour la première fois utilisé l’emprunt 
bancaire comme moyen de financement, pour un montant total de 30 M€. En ajoutant les dettes de Domac et Sodeco Valves,  
la dette bancaire s’élève à 30,8 M€ à comparer avec notre trésorerie (+28,6 M€) et nos capitaux propres (189,7 M€). Le niveau 
d’endettement reste donc extrêmement faible, ce qui nous permet d’assumer un niveau de stock très élevé, gage d’une forte 
réactivité envers nos clients.

Nos modes de communication financière ont été identiques à ceux de l’année précédente. Cependant, la répartition du capital 
a évolué très sensiblement en faveur des investisseurs institutionnels français qui ont manifestement mené des actions très 
volontaristes pour constituer dans leurs fonds « valeurs moyennes » des lignes significatives d’actions Thermador Groupe.  
Ainsi, leur part du capital passe de 17,3 % à 24,9 % et les volumes de titres échangés sur 12 mois ont crû de 44 %. Dans le même 
temps, les actionnaires individuels sont passés de 36,2 % à 31,1 % du capital et leur nombre a diminué de 8 %. 

Notre Assemblée Générale se tiendra le 9 avril à Lyon. Comme l’année précédente, nous donnerons la possibilité à ceux qui  
le souhaitent de voter à distance en utilisant la plate-forme Votaccess. Nous souhaitons augmenter encore le taux de participation  
et vous invitons cordialement à remplir votre devoir d’actionnaire en vous présentant à l’Assemblée Générale, en donnant  
votre pouvoir ou en votant à distance. Le taux de participation reflète votre engagement à nos côtés et le bon fonctionnement  
de nos instances de gouvernance.

Guillaume Robin
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NOS MARCHÉS 34,5 millions de logements en France dont 
environ 6 millions de résidences secondaires 
ou logements vacants, 19,5 millions de maisons 
individuelles, plus des bureaux, écoles, hôpitaux, 
prisons…

Thermador, PBtub et Sferaco, pour une bonne part de son chiffre, 
distribuent des matériels destinés aux circuits de chauffage et 
d’eau chaude sanitaire dans les logements et le tertiaire : tubes 
en matériaux de synthèse chez PBtub, robinetterie chez Sferaco, 
robinetterie et autres composants d’installation de chauffage 
central et d’eau chaude sanitaire chez Thermador.

Les clients d’Isocel sont des industriels comme les fabricants 
de chaudières dont les matériels sont majoritairement destinés 
à ce même marché.

Par ailleurs, notre filiale Axelair propose une gamme complète 
pour une meilleure maîtrise de la circulation et de la qualité d’air 
dans les maisons individuelles ou l’habitat collectif.

Les besoins du marché français en logements sont encore 
importants, de grands programmes de rénovation sont 
nécessaires pour réduire les consommations d’énergie et 
assurer un plus grand confort.

L’essentiel de notre chiffre est basé sur l’entretien et 
la rénovation ; il s’agit de marchés de « besoins » sur 
lesquels nous sommes positionnés pour profiter au mieux 
de leurs développements.

Dans le domaine de la circulation de l’eau chaude 
sanitaire, les impératifs de sécurité (anti-brûlure, anti-
légionellose) devraient développer la vente de dispositifs 
que nous commercialisons.

Nous sommes attentifs aux évolutions de la réglementation 
thermique et à la transition vers les énergies renouvelables :  
pompes à chaleur, solaire, biomasse, VMC à haut rendement, 
systèmes dans lesquels un fluide circule et où nous avons donc 
un certain nombre de matériels à vendre.

Mecafer et Domac commercialisent des compresseurs 
d’air, des groupes électrogènes, des postes de soudage et 
des chargeurs auprès de la distribution et à destination des 
bricoleurs avertis. Elles ont largement participé et participeront 
à l’accroissement de ce marché par l’innovation afin de rendre 
ces matériels plus simples d’usage. La marque Mecafer 
bénéficie d’une forte notoriété et d’un large référencement 
auprès des clients français.

De plus, nos partenaires industriels Fini Nuair et Fiac sont 
respectivement détenteurs des licences Stanley et Michelin, 

nous permettant en France de différencier l’offre faite aux 
grands acteurs du bricolage.

Sectoriel / Nuair France commercialise des compresseurs à 
pistons et à vis auprès des professionnels et de l’industrie. 
Cette gamme complète les réservoirs et soupapes déjà 
vendus auprès des grossistes en fournitures industrielles et 
des spécialistes de l’air comprimé. En outre, la gamme de 
Nuair ouvre un accès aux distributeurs de fournitures pour 
l’automobile. L’air comprimé est une énergie universelle 
et irremplaçable utilisée sur les chantiers, dans les ateliers,  

13 %
de notre chiffre d’affaires

42 %
de notre chiffre d’affaires

    LES CIRCUITS DE FLUIDES  
DANS LE BÂTIMENT

    GROS OUTILLAGES POUR LES PARTICULIERS,  
LES PROFESSIONNELS ET L’INDUSTRIE
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La plupart des marchés sur lesquels nous  
intervenons n’est pas trop exposée aux risques 
conjoncturels. Bien que les « métiers » de nos  
différentes filiales soient assez voisins, notre  
organisation par marché assure une bonne  
répartition des risques.

Sur la plupart des sites industriels circulent des fluides :  
eau, gaz, vapeur (industries chimique, alimentaire, pharma-
ceutique…). Nos filiales Sferaco, Sectoriel, Thermador Inter-
national, Sodeco Valves et FGinox distribuent vannes, clapets, 
filtres, raccords, motorisations et régulations adaptés aux  
différents besoins de ces marchés.

Nous sommes très présents chez pratiquement tous 
les revendeurs spécialisés, grossistes en robinetterie 
industrielle, en fournitures industrielles, et nous enrichissons 
progressivement nos gammes de produits.

Sodeco Valves, basée en Belgique, s’adresse prioritairement 
aux sites industriels importants.

Nos matériels sont utilisés à la fois pour les travaux d’entretien 
et pour les nouvelles installations.

22 %
de notre chiffre d’affaires

Avec Jetly et Dipra, nous sommes des intervenants majeurs  
sur le marché français des pompes domestiques dans les 
circuits de distribution professionnels et dans les grandes 
surfaces de bricolage. Arrosage, irrigation, alimentation en eau 
de maisons individuelles, transfert et relevage d’eaux claires 
ou usées, le marché des pompes est, et restera, important 
bien que les « saisons » soient plus ou moins bonnes en 
fonction des aléas de la météo.

Depuis 2016, Aello propose une gamme d’équipements aux 
professionnels de la piscine, dont les pompes fabriquées par 
notre partenaire historique DAB. Le marché français est le 2e 

mondial après les États-Unis avec ses 1,3 à 1,4 million de 
bassins enterrés et ses 30 000 à 33 000 nouvelles réalisations 
tous les ans.

Dans les domaines du relevage des eaux usées et de la 
récupération des eaux de pluie, Jetly a mis au point des 
matériels (cuves avec pompes et équipements) qui lui ont 
permis de prendre une place de leader (estimation interne) 
sur ces marchés en plein développement.

23 %
de notre chiffre d’affaires

    LES POMPES DOMESTIQUES  
(ARROSAGE, PISCINE, RELEVAGE)

    LES CIRCUITS DE FLUIDES  
DANS L’INDUSTRIE

17 millions de jardins en France, une ou plusieurs 
pompes par jardin...

dans les usines et les garages. Nous sommes sur un marché 
colossal adossé à un fabricant italien indépendant mais très 
significatif sur le marché mondial des compresseurs à pistons.

La plupart des marchés sur lesquels nous intervenons n’est 
pas trop exposée aux risques conjoncturels. Bien que les  
« métiers » de nos différentes filiales soient assez voisins, 
notre organisation par marché assure une bonne répartition 
des risques. Depuis plusieurs années, la part du chiffre 
d’affaires réalisé vers les marchés industriels augmente, 
ce qui nous rend moins dépendants des cycles du marché 
français de la construction neuve.
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NOS MÉTIERS

Accessoires pour le chauffage et l’eau chaude sanitaire - Pompes pour le chauffage - Matériels de plomberie 
Robinetterie sanitaire - Robinetterie bâtiment - Ventilation - Robinetterie industrielle - Pompes eau froide  
Équipements et accessoires pour les piscines - Compresseurs d’air - Groupes électrogènes - Postes de soudage.

   DISTRIBUTION SPÉCIALISÉE

Fabricants partenaires. Plus de 300 usines dans le monde.

GROSSISTES

WEB MARCHANDS

PLACES DE MARCHÉ

PROFES- 
SIONNELS  

DE LA PISCINE
INDUSTRIE

FABRICANTS

GRANDES SURFACES  
DE BRICOLAGE

WEB MARCHANDS

PLACES DE MARCHÉ

PARTICULIERS

ARTISANS - INSTALLATEURS - EXPLOITANTS 
ADMINISTRATIONS - TRAVAUX PUBLICS

GROSSISTES FRANÇAIS
WEB MARCHANDS

PLACES DE MARCHÉ

Nous assurons à nos partenaires industriels la diffusion de leurs produits en Europe 
via une organisation commerciale et logistique extrêmement efficace.

Nous proposons à nos clients une très large gamme de produits adaptés à leurs marchés,  
immédiatement disponibles sur stock.

France International

GÉNIE CLIMATIQUE
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Les savoir-faire et les outils industriels nécessaires à la 
conception et à la fabrication des produits rencontrés dans 
nos métiers sont extrêmement divers : matriçage, usinage, 
électronique, montage, automatismes, injection plastique, 
emboutissage, roto-moulage, fonderie… Cela explique que 
nous fassions appel à un grand nombre d’industriels éparpillés 
dans le monde pour constituer nos gammes. Certains d’entre 
eux, parmi les plus performants, font le choix de concentrer  
la majeure partie de leurs moyens humains et financiers sur 
leur cœur de métier : la production. Ils confient donc tout 
ou partie de la distribution de leurs produits à des sociétés 
spécialisées, chargées du marketing, du commerce, du 
stockage et de la logistique. Ils cherchent des partenaires 
fiables et réguliers qui transmettent des commandes 
programmées et importantes pour assurer la fluidité de leur 
production. Les sociétés du groupe Thermador répondent à 
tous ces critères.

Usine Caleffi en Italie.

Nos clients gèrent des gammes gigantesques en assumant  
2 à 3 mois de stock. Chaque rupture de stock leur fait perdre  
des clients devenus de plus en plus exigeants sur la 
disponibilité. Nous parlons ici des clients professionnels, 
comme les artisans plombiers, les chauffagistes, les 
entreprises du génie climatique, les sociétés de maintenance 
industrielle ou spécialisées dans les travaux neufs, les 
électriciens, les entreprises de travaux publics, mais aussi des 
particuliers qui se fournissent auprès des grandes surfaces 
de bricolage et sur le web ou qui font intervenir chez eux des 
professionnels.

Les clients industriels de Sodeco Valves sont encore plus  
exigeants sur les délais. La moindre défaillance d’un fournis-
seur de robinetterie peut provoquer un arrêt d’usine toujours 
très coûteux.

Nos clients sont donc naturellement à la recherche de 
fournisseurs pouvant leur proposer de larges gammes de 
produits, de grande qualité, à un prix compétitif et disponibles 
rapidement. Ils attendent que leurs commandes soient livrées 
complètes dans un délai court et fiable, afin de diminuer les 
stocks et les coûts de traitement de ces commandes. Ils 
souhaitent enfin des fournisseurs proches d’eux, capables 
de répondre à leurs questions techniques et de former leurs 
équipes, loyaux et transparents dans l’application de leurs 
politiques commerciales.

C’est là qu’interviennent les sociétés du groupe Thermador 
en répondant parfaitement à ces exigences. Nos équipes, 
motivées et compétentes, sont à l’écoute de nos clients 
sur le terrain, au téléphone ou par clavier interposé. Nos 
organisations très affûtées limitent les frais et nous rendent 
naturellement compétitifs et efficaces. Notre structure 
financière nous autorise des stocks très importants, garants 
d’une grande qualité de service.
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Nos filiales sont les interfaces utiles et efficaces  
entre un grand nombre d’industriels disséminés 
dans le monde et des grossistes, grandes sur-
faces de bricolage, usines, professionnels de la 
piscine, e-marchands et places de marché de 
plus en plus exigeants.

Usine DAB en Italie.

NOS ATOUTS
•  Une connaissance approfondie des marchés.

•  Une large gamme de produits appropriés.

•  Des équipes commerciales de haut niveau  
très présentes sur le terrain.

•  L’ensemble des salariés, formés, motivés,  
réactifs et stables.

•  Une logistique performante : capacité de stockage,  
organisation des stocks et des expéditions assurant  
des livraisons en 24/48 h sur toute la France  
et en 2 à 6 jours partout en Europe.

•  Sodeco Valves peut livrer dans un délai de 4 heures 
dans sa zone de chalandise.

CONCURRENCE
Chacune de nos filiales commerciales peut dénombrer 
des dizaines de concurrents qui sont très majoritaire-
ment des importateurs ou des filiales commerciales de 
fabricants. Certains de ces concurrents sont communs à 
plusieurs de nos filiales mais aucun n’intervient sur l’in-
tégralité de nos plans de vente.
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ACTIVITÉ COMMERCIALE

56 % de nos effectifs, soit les P.-D.G., Directeurs Com-
merciaux, commerciaux itinérants et technico-commerciaux  
sédentaires ont pour vocation d’être en permanence au 
contact de nos clients, sur le terrain ou au téléphone.

Certains de nos clients peuvent recevoir dans la même 
journée des représentants de plusieurs filiales du groupe, 
sans jamais se plaindre d’une perte de temps. En effet, nos 
collaborateurs ont le devoir de connaître en profondeur les 
gammes qu’ils promeuvent et donc de se montrer efficaces. 
Nous avons enregistré 43 352 visites chez 27 179 comptes 
clients, chacune faisant l’objet d’un rapport accessible à tous 
au sein de chaque filiale. 311 de nos clients ont visité notre 
groupe et 27 d’entre eux, les installations de nos partenaires 
industriels. 

Chaque semaine, des actions de formation sont menées, sur 
le terrain ou chez nous, auprès des équipes de nos clients.
Ils consultent également nos sites Internet pour puiser très 
facilement des informations techniques. Nous avons mesuré  
6 909 203 pages sur ces sites en 2017.

Nos équipes technico-commerciales sédentaires sont égale-
ment mises à contribution par téléphone pour traiter très 
rapidement tous types de demandes : prix, disponibilité, 
S.A.V., informations techniques… 

Cela représente 532 132 appels par an.

Réunion des Directeurs Commerciaux.

Camion showroom DAB.

Ceux-ci travaillent très majoritairement avec nos catalogues- 
tarifs papier qui totalisent 3 097 pages d’offres produits.

Commerciale sédentaire chez Thermador.

Commercial itinérant chez Aello.
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SOURCING ET LOGISTIQUE

Toutes nos marchandises arrivent chez nous par camions,  
dont 40 % du tonnage par containers soit l’équivalent de  
1 470 containers 20 pieds. Nous stockons 87 199 articles 
dans des rayonnages d’une capacité de 92 544 palettes 
dans les 104 300 m² couverts nous appartenant. Nos 165 
chariots de manutention proviennent exclusivement de 
trois fabricants. Nos magasiniers ont expédié 416 467 
commandes, constituées de 2 166 905 lignes. Nos clients 
ont tous informatisé leurs processus. Ils intègrent leurs 
commandes achats dans leurs systèmes avant de nous les 
transmettre par télécopie ou par EDI (Échange de Données 
Informatisées). La pratique de l’EDI et de la reconnaissance  
de caractères évite la ressaisie manuelle des commandes 
pour atteindre aujourd’hui 23 % des commandes.

Le chiffre d’affaires moyen par commande s’élève à  
823 euros. En tout, 29 144 tonnes ou 55 millions de  
produits ont été vendus !

Chacune de nos filiales dispose d’un seul centre de stockage 
à partir duquel elles expédient les commandes de leurs clients 
en France, en Europe et en Afrique.

   NOS PARTENAIRES 
TRANSPORTEURS 

Les clients nous jugent également par la qualité de la 
prestation des transporteurs qui livrent nos marchandises.  
Et même s’il ne s’agit ni de nos chauffeurs ni de nos camions, 
nous souhaitons là aussi répondre parfaitement à leurs 
attentes en maîtrisant les coûts.

Lionel Monroe dirige le groupe qui négocie annuellement 
les conditions de fonctionnement avec tous nos partenaires 
transporteurs. Nous leur apportons des volumes considérables 
et réguliers au départ de nos entrepôts et attendons en retour 
les meilleures conditions commerciales. 

En 2017, 4 sociétés ont fait pour nous les livraisons express, 
10 la messagerie et 10 l’affrètement.

Nos principaux fournisseurs mènent depuis plusieurs années 
une démarche visant à réduire l’impact sur l’environnement 
de leur activité. Ils détaillent leurs démarches et les progrès 
accomplis dans leurs propres rapports annuels : émissions  
de CO2 , ratios d’efficacité, ISO 14001 et taux d’accidents.

Groupe transport.

Messagerie TNT.

Nos équipes achats sont elles aussi sur le terrain. 

Elles ont effectué 338 visites dans les usines de nos 
fournisseurs ou prospects. 22 932 commandes ont 
été adressées à nos partenaires industriels 23 647  
livraisons et 207 031 lignes réceptionnées.

Elles assurent à leurs clients que leurs commandes  
seront dans 98 % des cas livrées complètes et elles leurs 
garantissent un délai de livraison :

• 24 / 48 h pour la France.

• de 2 à 6 jours pour l’étranger selon les destinations.

•  Sodeco Valves, basée en Belgique, peut assurer des 
livraisons en 4 heures dans sa zone de chalandise.

Cela suppose :

•  une gestion des stocks assurant « zéro rupture de  
stock », c’est une consigne impérative pour nos ser-
vices achats,

• des accords avec des transporteurs fiables.
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NOS FOURNISSEURS

C’est la responsabilité du dirigeant de chacune de 
nos filiales de choisir ses fournisseurs et d’entretenir  
avec eux des relations de confiance. 

Bien que certains fournisseurs soient communs à 
plusieurs filiales, nous ne jugeons pas utile d’avoir un 
service achats centralisé pour le groupe. Nous pré-
férons que chaque filiale se concentre sur ses prio-
rités, liées à son marché et demandons à chacun de 
partager l’information sur ces partenaires « groupe ».

Nos fournisseurs sont des fabricants que nous avons sélec-
tionnés parmi les meilleurs dans leur profession. Nous travail-
lons avec eux en très étroite collaboration et dans la durée.

Nous nous assurons auprès de nos fournisseurs que leurs 
produits répondent bien à toutes les normes techniques et de 
sécurité en vigueur.

Le développement du groupe s’est fait dès l’origine avec des 
industriels italiens, très réputés pour leur savoir-faire dans les 
domaines de la robinetterie et des pompes. Ils représentent 
aujourd’hui 40 % de nos approvisionnements. 

Usine Caleffi en Italie.

Depuis une quinzaine d’années, nous avons également noué 
des relations avec des fabricants chinois et taïwanais après 
avoir visité plus de 550 usines travaillant dans nos métiers. 
Aujourd’hui, 36 % de nos achats sont faits en Chine et à 
Taïwan où nous avons une cinquantaine de fournisseurs 
réguliers de bonne qualité. Nos équipes font chaque année  
7 à 8 voyages dans ce pays souvent accompagnées d’une 
collaboratrice chinoise vivant en France. Elle est en outre 
chargée d’assister et conseiller les filiales pour développer et 
faciliter les relations que nous entretenons avec nos 
partenaires industriels et leurs dirigeants.

D’une manière générale, nos visites sur sites sont très 
approfondies : nous nous soucions particulièrement des 
conditions de travail des salariés et veillons à ce qu’aucun 
enfant ne soit présent dans les ateliers et usines de nos 
partenaires.

   ACHATS DU GROUPE EN 2017

En pourcentage 2017 2016 2015

Italie 40 % 42 % 41 %

Chine + Taïwan 36 % 34 % 35 %

France 10 % 11 % 11 %

Allemagne 5 % 6 % 7 %

Autres pays 9 % 7 % 6 %

RÉPARTITION PAR PAYS

En pourcentage 2017 2016 2015

Euro 64 % 66 % 65 %

US Dollar 36 % 34 % 35 %

RÉPARTITION PAR DEVISE

INFORMATIONS SUR LES RETARDS DE PAIEMENT DES FOURNISSEURS

Factures reçues non réglées à la date de clôture de l’exercice et dont le terme est échu (tableau prévu au I de l’article D. 441-4)  
en milliers d’euros :

0 jour 
(indicatif)

1 à 30  
jours

31 à 60  
jours

61 à 90  
jours

91 jours  
et plus

Total 
(1 jour et plus)

Nombre de factures concernées 1 200

Montant total des factures concernées (TTC) 2 785 64 284 608 3 741

Achats de l’exercice (HT) 199 191

Pourcentage des achats de l’exercice (HT) 1 % 2 %

Usine Fini Nuair à Robassomero.
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   RISQUES 
Dans nos relations avec nos fournisseurs, nous veillons à ne 
pas avoir une trop grande dépendance qui serait due à un trop 
fort pourcentage de nos achats ou au caractère stratégique 
des matériels. Notre premier fournisseur représente 9 % des 
achats au niveau du groupe. Sur les matériels stratégiques, 
nous avons le plus souvent plusieurs fournisseurs.

Plus de 300 usines partenaires 
dans le monde.

64 % de nos achats  
sont réalisés auprès  
de fabricants européens.

Total des achats en 2017 : 171 M€ (en 2016 : 146 M€, 2015 : 141 M€)

Réunion transversale des responsables achats.

Euros

US Dollar

 36 %

 64 %

Autres pays
Italie

Allemagne

5 %
9 %

France
 10 %  40 %

 36 %

Chine + Taïwan
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NOS CLIENTS FRANÇAIS

Nos clients sont les grossistes en chauffage et 
sanitaires, pompes, robinetterie, fournitures indus-
trielles, des industriels pour Sodeco Valves et tous 
les acteurs du bricolage pour Dipra et Mecafer.

Linéaires Axelair chez un grossiste.

Certains de nos clients se sont développés par des opérations 
de croissance externe, d’autres privilégient la croissance  
organique. Ils sont en tous les cas très divers :

• Indépendants ou affiliés à des groupes cotés ou familiaux.

•  Internationaux, nationaux ou régionaux pour leur organisa-
tion et leur logistique.

•  Adhérents d’un groupement ou indépendants pour leurs 
achats, leur marketing et leur communication.

Nous retrouvons parmi eux Saint-Gobain Distribution,  
Descours et Cabaud, Comafranc, Fransbonhomme, Kingfischer,  
Mr Bricolage, Adeo, Sider, Richardson, Bricomarché, Rexel, les 
adhérents d’Algorel et de Socoda. 

Notre présence commerciale est très active au niveau des  
centres de décision nationaux et au niveau des points de 
vente (animation, formation…). L’organisation de notre 
force de vente avec de petites équipes de vendeurs très  
professionnels et très présents sur le terrain permet une 
bonne efficacité.

Le 1er client représente 5,2 % 
du chiffre d’affaires.

   RISQUES 
Comme pour les fournisseurs, nous veillons à ne pas avoir  
une trop grande dépendance vis-à-vis de nos clients.

Actuellement, la répartition du chiffre d’affaires est la suivante :

• le 1er client représente 5,2 %,

• les 5 premiers représentent 23,6 %,

• les 10 premiers représentent 37,4 %.

Ceci ne constitue pas une dépendance dangereuse.

Nous veillons également au recouvrement de nos créances 
clients en réagissant rapidement en cas d’impayés.

Le niveau des pertes clients est exceptionnellement faible  
soit moins de 1 % du chiffre d’affaires en 2017.

Linéaires PBtub et Jetly chez un grossiste.

Nombre de clients selon  
les filiales 180 à 4 000 clients
De nombreux clients sont  
communs à plusieurs filiales.

Linéaires Sferaco chez un grossiste.
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NOS CLIENTS À L’INTERNATIONAL

 Algérie

 Allemagne

 Autriche

 Belgique

 Bénin

 Bosnie-Herzégovine

 Bulgarie

 Cameroun

 Croatie

 Côte d’Ivoire

 Danemark

 Espagne

 Estonie

 Finlande

 Ghana

 Grèce

 Hongrie

 Irlande

 Italie

 Lettonie

 Lituanie

 Luxembourg

 Maroc

 Moldavie

 Monténégro

 Norvège

 Pays-Bas

 Pologne

 Portugal

 République de Macédoine

 République tchèque

 Roumanie

 Royaume-Uni

 Sénégal

 Serbie

 Slovaquie

 Slovénie

 Suède

 Suisse

 Togo

 Tunisie

Réunion chez Thermador International des Responsables de zone.

41 pays visités (32 en Europe, 9 en Afrique)  
18 langues maîtrisées par nos équipes.

À la fin des années 60 et jusqu’au milieu des années 2000, les 
filiales du groupe achetaient en Europe pour vendre en France. 
Aujourd’hui, elles achètent dans le monde pour vendre en 
Europe ou en Afrique via nos filiales Thermador International, 
Sodeco Valves et FGinox. Thermador International a été créée 
en 2006 et a réalisé, en 2017, 60 % du chiffre d’affaires du 
groupe à l’export. En septembre et octobre 2017, Sodeco 
Valves et FGinox nous ont rejoints apportant ainsi 18 % de 
notre activité à l’international, le reste étant réalisé par nos 
autres filiales. 

En 2018, nous estimons que la part de notre activité à l’export 
pourrait passer de 13 % à 17 %.

Thermador International livre à des grossistes à partir de 
notre stock principal situé à Saint-Quentin-Fallavier et dans 
un délai court de larges gammes de produits répondant 
parfaitement à la demande du marché. Les progrès de la 
logistique et le raccourcissement des délais de livraison ont 
simplement repoussé nos frontières puisque nous sommes 

maintenant à même de livrer toute l’Europe entre J+2 et J+6. 
Pour nos clients africains, les commandes sont remises de 
façon complète et immédiate aux transitaires qui acheminent 
la marchandise en deux ou trois semaines sur les marchés 
concernés. 

Sodeco Valves, dont le siège est en Belgique, livre en J+1  
et J+2 ses clients donneurs d’ordre industriels principalement 
en Belgique, en France, aux Pays-Bas, en Allemagne et en 
Suisse (avec la présence d’une société commerciale pour 
chaque pays et de commerciaux basés sur place).

FGinox dispose d’un département export et commercialise 
ses gammes de raccords en inox auprès de clients industriels  
et de grossistes spécialisés en Europe et en Afrique.

Nos marges de progression sont immenses, à la mesure 
des besoins actuels et futurs de pays à fort potentiel de 
développement et des synergies commerciales qui se mettent 
en place entre les différentes filiales concernées.
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CHIFFRES CLÉS

NOTRE HISTOIRE
   LES ÉTAPES DE NOTRE DÉVELOPPEMENT

   UNE CROISSANCE RÉGULIÈRE ET BIEN MAÎTRISÉE

 Chiffre d’affaires  
consolidé H.T.  
(en millions d’euros)

Résultat net consolidé  
part du groupe  
(en millions d’euros)

 Capitaux propres  
après affectation  
du résultat 
(en millions d’euros)

174,2 M€272 M€ 26,2 M€

Création de Thermador. 
Capital de départ 300 000 F (45 735 €). 
Importation, distribution d’accessoires  
de chauffage central. 

Équipe de départ : Guy Vincent,  
Jacques Borde, Hubert Fournier,  
Geneviève Boreil et Marc de Sereys.

Introduction en bourse 
de Thermador Groupe.thermador

Création de Thély,  
société civile immobilière.

Création de Jetly,  
distribution de pompes  
domestiques  
et accessoires. 

Création de Sferaco, 
distribution de robinetterie 
bâtiment et industrie.

Création de Dipra,  
vente aux grandes  
surfaces de bricolage :  
pompes, robinetterie,  
bâtiment et plomberie. 

Création de Thermador Groupe  
Capital :  66 320 000 F  

(10 110 418 €).

Création de PBtub, distribution  
de tubes en matériaux de synthèse, 
chauffage par le sol et distribution 
d’eau sanitaire. 

Création de Sectoriel, 
automatisation  
de vannes. 

1968 1973 1977 1978 19891986 1987
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Trésorerie
(en millions d’euros) 28,6 M€Stock

(en millions d’euros) 102,9 M€Effectifs 439

Création d’Isocel,  
vente de composants  
aux fabricants de chaudières.

Création d’Opaline,  
agence de communication. 

Création de  
Thermador International, 
distribution des produits 
du groupe sur les marchés 
internationaux. 

Acquisition de Mecafer  
par Thermador Groupe, vente  
aux grandes surfaces de bricolage 
de compresseurs d’air, outillage 
pneumatique, groupes électrogènes, 
postes de soudage et chargeurs. 

Création Aello,  
distribution spécialisée  
de matériels et accessoires 
de piscine.

Acquisition de Nuair  
par Sectoriel, distribution  
de compresseurs d’air  
à pistons et à vis pour les  
professionnels et l’industrie. 

Acquisition de Domac  
par Mecafer, vente  
de compresseurs d’air, 
groupes électrogènes,  
postes de soudage et  
chargeurs de batteries. 

Acquisition de la société 
Groupe Valfit par Sferaco, 
vente aux grossistes  
spécialisés d’une gamme 
ciblée de raccords,  
compteurs et robinetterie.

Acquisition de FGinox 
par Thermador Groupe, 
vente de raccords, 
brides, vannes et 
accessoires en acier 
inoxydable.

Acquisition de Sodeco 
Valves par Thermador 
Groupe, robinetterie 
industrielle en Belgique, 
aux Pays-Bas, en France 
et en Suisse.

Création d’Axelair,  
distribution spécialisée  
de matériels et accessoires. 

Acquisition du fonds  
de commerce de Vortice 
France par Axelair.

2002 20172006 2013 20151992
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ORGANIGRAMME

CHAUFFAGE - SANITAIRE - PLOMBERIE - VENTILATION 

thermadorYves Ruget 
Président-Directeur Général 
Page 68

100,0 %

POMPES EAU FROIDE - PISCINE

Jean-François Bonnefond 
Président-Directeur Général 
Page 76

100,0 %

Jérôme Chabaudie 
Président-Directeur Général 
Page 77

100,0 %

COMMUNICATION

Arlette Berliocchi 
Directeur Général 
Page 81

100,0 %

IMMOBILIER

Patricia Mavigner 
Gérant 
Page 60

100,0 %

Fabienne Bochet 
Président-Directeur Général 
Page 71

99,9 %

ROBINETTERIE - INDUSTRIE - AIR COMPRIMÉ

Xavier Isaac 
Président-Directeur Général 
Page 73

99,9 %

Dieter De Cock 
Président-Directeur Général 
Page 74

100,0 %

Philippe Bernardet 
Directeur Général 
Page 75

100,0 %

BRICOLAGE

Emmanuelle Desecures 
Président-Directeur Général 
Page 78

98,0 %

DIVERS

Patricia Mavigner 
Gérant

99,8 % Tagest

Nous sommes parfois questionnés sur la pertinence de notre 
organigramme qui montre que nous avons autant d’équipes 
de direction que de filiales. N’est-ce pas trop coûteux ?

Nous pensons au contraire que l’efficacité démontrée de 
petites équipes spécialisées et très motivées est source de 
productivité et d’économie.

Les 14 Présidents-Directeurs Généraux, Directeurs Généraux 
et Gérants des filiales disposent en effet du maximum de 
liberté pour développer leur société, bénéficiant du soutien 
de Thermador Groupe qui leur assure les moyens financiers, 
immobiliers et informatiques nécessaires. Ils sont très proches 
du terrain, ont de nombreuses années d’expérience dans le 
groupe avec une connaissance approfondie de leurs métiers.

Guillaume Robin s’appuie quotidiennement sur Jean-François 
Bonnefond et Patricia Mavigner pour diriger le groupe.

Deux fois par mois, les dirigeants se retrouvent au sein du 
comité exécutif lors d’un déjeuner pour échanger sur les 
sujets d’actualité. Deux fois par an, ils consacrent ensemble 
une journée à l’extérieur pour réfléchir et échanger sur la 
stratégie et l’organisation.

La stratégie et les différentes options possibles pour nous 
sont élaborées en mode collaboratif afin d’obtenir une totale 
adhésion et une grande efficacité opérationnelle lorsque les 
décisions sont prises.

Enfin, nous réunissons en février quatre-vingts cadres et 
agents de maîtrise du groupe lors des présentations des  
« enjeux et projets » de chaque filiale. L’auditoire est alors 
invité à questionner les dirigeants de filiales sur leurs visions, 
leurs analyses, leurs décisions et leurs prévisions. Les 
administrateurs et nos Commissaires aux Comptes participent 
à cette journée de travail.

Jean-François Bonnefond  
Directeur Général Délégué

Guillaume Robin 
Président-Directeur Général

Patricia Mavigner 
Directeur Général Délégué

INTERNATIONAL

Lionel Monroe 
Président-Directeur Général 
Page 80

100,0 %

Éric Mantione 
Président-Directeur Général 
Page 69

100,0 %

ROBINETTERIE & RACCORDS

Christophe Arquillière 
Président-Directeur Général 
Page 72

100,0 %

Philippe Bories 
Président-Directeur Général 
Page 79

100,0 %

Lionel Grès 
Président-Directeur Général 
Page 70

100,0 %
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COMITÉ EXÉCUTIF

1  Fabienne Bochet
Née en 1974 - Nationalité française

P.-D.G. d’Isocel depuis 2008
Entrée en 2001.

Parcours :
•  1996 : Diplômée de l’École Supérieure  

de Commerce de Toulouse.
• 1997-1999 : Caritas Liban.
•  1999-2001 : Administration des ventes  

dans une P.M.E. de distribution.

43 968 actions détenues

2   Yves Ruget
Né en 1971 - Nationalité française

P.-D.G. de Thermador depuis 2014
Entré en 2012.

Parcours :
• 1995 : Diplômé Ingénieur U.T.C.
• 1997 : Diplômé MBA de l’EM Lyon.
•  1998-2005 : Service Développement Groupe 

Forsym.
•  2005-2012 : Direction Commerciale Groupe JBT.

2 106 actions détenues

3   Arlette Berliocchi
Née en 1970 - Nationalité française

D.G. d’Opaline depuis 2002
Entrée en 2002.

Parcours :
• 1993 : Diplômée d’H.E.C.
•  1994-1996 : Chef de produits Henkel France.
•  1997-2001 : Directrice marketing  

jus de fruits Joker.

4 220 actions détenues

4   Philippe Bories
Né en 1961 - Nationalité française

P.-D.G. de Mecafer depuis 2016
Entré en 2015.

Parcours :
• 1984 : Diplômé de l’EM Lyon.
•  1985-1989 : compte clés régional Cogesal 

(Unilever).
•  1990-1996 : fonctions marketing et Direction 

des comptes clés Black & Decker.
•  1996-2015 : Directeur Commercial et D.G.  

de Mecafer. 

31 746 actions détenues

5  Philippe Bernardet
Né en 1958 - Nationalité française

D.G. de FGinox depuis 2009
Entré en 2017.

Parcours :
•  1981 : Diplômé de l’École Supérieure  

de Commerce de Clermont-Ferrand.
•  1981-1984 : Responsable des ventes Bénélux  

et Grèce Produits Laitiers Richesmonts  
(Groupe YOPLAIT).

•  1984-1987 : Responsable des ventes France  
Le Fer Blanc SA (Groupe SACILOR).

•  1987-2006 : Directeur de filiales et de régions 
du groupe Kloëckner Distribution Industrielle 
(Groupe Kloëckner & Co).

•  2006-2009 : Parcours en reprise d’entreprises.
•  2009-2011 : D.G. de FGinox et GMR (Groupe 

FAREX).
• 2012-2017 : D.G. de FGinox.

6   Jean-François Bonnefond
Né en 1957 - Nationalité française

D.G. Délégué de Thermador Groupe  
depuis 2016
P.-D.G. de Jetly depuis 2000

Administrateur
Entré en 1993.

Parcours voir page 17.

54 626 actions détenues

7   Guillaume Robin
Né en 1965 - Nationalité française

P.-D.G. de Thermador Groupe  
depuis 2011

Administrateur
Entré en 1999.

Parcours voir page 17.

48 744 actions détenues

8   Emmanuelle Desecures
Née en 1970 - Nationalité française

P.-D.G. de Dipra depuis 1999
Entrée en 1994.

Parcours :
• 1991 : Diplômée de l’EM Lyon.
•  1991-1994 : Auditeur chez Coopers & Lybrand.

61 509 actions détenues

10   Dieter De Cock
Né en 1963 - Nationalité belge

P.-D.G. de Sodeco Valves depuis 2011
Cofondateur de Sodeco Valves en 1989.
Entré en 2017.

Parcours :
• 1981-1982 : Ingénieur de l’École Supérieure.
• 1983 : Service obligatoire armée Belge.
•  1983-1989 : Commercial sédentaire  

puis itinérant chez Eriks.

11   Lionel Grès
Né en 1967 - Nationalité française

P.-D.G. d’Axelair depuis 2015
Entré en 2013.

Parcours :
•  1990 : Diplômé de l’ENSAM Arts et Métiers 

ParisTech.
• 2003 : Diplômé MBA de l’EM Lyon.
•  1991-2005 : Direction marketing produits : 

Johnson Controls France - Allemagne - Italie.
•  2005-2013 : Direction générale : Emat France 

(Chauffage de grands volumes)

2 884 actions détenues

12   Xavier Isaac
Né en 1969 - Nationalité française

P.-D.G. de Sectoriel depuis 2008
Entré en 2000.

Parcours :
•  1992 : Diplômé de l’Institut National 

Polytechnique de Grenoble.
•  2006 : Diplômé ICG.
•  1993-1996 : Ingénieur Commercial Export  

chez Heildelberg Zement en Allemagne.
•  1996-2000 : Chef de Produit robinetterie  

chez Spirax Sarco.

38 594 actions détenues

9  Jérôme Chabaudie
Né en 1965 - Nationalité française

P.-D.G. d’Aello depuis 2016
Entré en 2015.

Parcours :
• 2001 : Diplômé ICG.
•  1993-2015 : Directeur commercial  

et marketing CEC Piscine.

4 314 actions détenues

13  Christophe Arquillière
Né en 1968 - Nationalité française

P.-D.G. de Sferaco depuis 2016
Entré en 2007.

Parcours :
• 1992 : Diplômé de l’EM Lyon.
• 1994-2005 : Directeur de site Darty.
•  2005-2007 : Directeur de site Lapeyre  

St Gobain.

5 610 actions détenues

14   Éric Mantione
Né en 1959 - Nationalité française

P.-D.G. de PBtub depuis 1995
Entré en 1990.

Parcours :
• 1982 : Diplômé de l’EM Lyon.
•  1982-1987 : Responsable  

Commercial d’une filiale du Groupe Descours 
et Cabaud.

•  1987-1990 : Directeur Régional IDF 
Hachette Groupe livre.

72 590 actions détenues

15   Patricia Mavigner
Née en 1968 - Nationalité française

D.G. Délégué de Thermador Groupe  
depuis 2016

Secrétaire du Conseil  
d’Administration 
Entrée en 2000.

Parcours voir page 17.

8 511 actions détenues

16   Lionel Monroe
Né en 1967 - Nationalité française

P.-D.G. de Thermador International  
depuis 2008
Entré en 2006.

Parcours 
•  1990 : Diplômé de l’Institut Supérieur  

du Commerce de Paris.
•  1992-1996 : Chef des Ventes Régional  

chez Mars.
•  1996-2006 : Directeur de Zone Export Groupe 

Deveaux textiles (dont 3 ans aux U.S.A.).

38 436 actions détenues

Au total les membres  

du comité exécutif  

détiennent 417 858 titres,  

soit 9,2 % du capital.

12 13 15
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CONSEIL D’ADMINISTRATION

Dès l’origine, à la fin des années soixante, les cinq dirigeants 
fondateurs (G. Vincent, J. Borde, H. Fournier, M. de Sereys et 
G. Boreil) avaient décidé que leurs enfants n’auraient pas de 
postes à responsabilités au sein de l’entreprise. Le groupe 
a été constitué en 1986 en vue de l’introduction en bourse 
en 1987 au second marché de Lyon. Les buts principaux de 
l’introduction en bourse étaient :

•  d’assurer la pérennité et le développement des sociétés du 
groupe,

•  de faciliter pour le présent et l’avenir la liquidité du  
patrimoine des fondateurs,

•  d’intéresser et satisfaire un nombre important d’actionnaires 
extérieurs pour permettre un bon niveau d’autonomie à des 
dirigeants minoritaires.

Aujourd’hui, notre flottant se situe à 56 % du capital. Les  
16 dirigeants opérationnels qui constituent le comité exécutif 
possèdent 9,2 % du capital. Cette part a baissé en 2016 du fait 
du départ à la retraite de Marylène Boyer et Hervé Le Guillerm. 
Sauf événement exceptionnel, nous pouvons penser que cette 
part continuera à baisser avec le départ des anciens et l’arrivée 
de dirigeants plus jeunes. 

Les salariés possèdent 4,1 % du capital en direct et via le FCPE, 
les investisseurs 49,6 %, et les actionnaires individuels 31,1 %.

Cette répartition du capital et l’évolution rapide de nos métiers 
nous ont conduits à faire évoluer notre Conseil d’Administration 
en 2016 et 2017. Les administrateurs arrivés durant cette 
période ont été choisis pour leurs personnalités (simples, 
désintéressées et engagées) et pour leurs connaissances 
des métiers de la distribution, du e-commerce, des réseaux 
sociaux, des catalyseurs de l’innovation et des processus de 
décision des investisseurs institutionnels et individuels. La 
diversité de leurs âges, origines et parcours nous garantit 
une plus grande ouverture et nous protège d’une pensée 
unique régnant au Conseil d’Administration. Parmi les 11 
administrateurs, 5 sont des femmes et 5 sont indépendants.

Les sièges sont ainsi répartis de la manière suivante : 

• Un administrateur et P.-D.G. de Thermador Groupe.

• Un administrateur et D.G. Délégué de Thermador Groupe.

•  Une secrétaire du conseil et D.G. Déléguée de Thermador 
Groupe.

•  Un administrateur non libre d’intérêts proposé par notre 
premier actionnaire et représentant plus généralement les 
investisseurs institutionnels.

• Un administrateur non libre d’intérêts, fondateur du groupe.

•  Un administrateur non libre d’intérêts, dirigeant opérationnel 
d’une filiale du groupe.

•  Une administratrice non libre d’intérêts représentant les 
salariés.

• Quatre administrateurs indépendants.

•  Une administratrice indépendante représentant les action-
naires individuels.

Cet équilibre garantit à tous les actionnaires une surveillance 
permanente des orientations et décisions stratégiques 
proposées par les dirigeants opérationnels et la régularité du 
fonctionnement du Conseil d’Administration.

Afin de conserver un contact permanent avec la réalité 
de nos affaires, les administrateurs participent au mois de  
février à la journée « enjeux et projets » durant laquelle les 
dirigeants des filiales exposent leurs visions de l’année à venir.

Chaque mois, ils reçoivent les rapports rédigés par chaque  
dirigeant de filiale et peuvent questionner la direction du 
groupe sur leurs contenus.

C’est avec le même objectif que nous organisons des  
rencontres directes entre les administrateurs et les membres 
du comité exécutif, au rythme des réunions du Conseil  
d’Administration.

Pour rédiger ce rapport, le Président 
s’est référé au Code de gouverne-
ment d’entreprise Middlenext publié 
en décembre 2009 et mis à jour en  
septembre 2016. Tous les administra-
teurs ont pris connaissance des points 
de vigilance figurant dans ce code.

La qualité et les effets bénéfiques de ce 
code ont été soulignés par l’AMF dans 
un rapport publié en novembre 2013.  
Il est maintenant adopté par plus de 
200 entreprises cotées ou non cotées et  
librement accessible sur le site Internet 
de Middlenext, en français et en anglais.

Le règlement intérieur du Conseil 
d’Administration est disponible sur  
le site Internet du groupe.
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Guillaume Robin
Né en 1965 
Nationalité française

Président-Directeur Général 
depuis le 30 juin 2011.

Administrateur depuis le 12 avril 2010. 

Fin du mandat en cours : avril 2018.

•  Entré dans le groupe en 1999  
comme Directeur Commercial  
de PBtub.

•  Directeur Général de Thermador 
Groupe du 13 avril 2010  
au 30 juin 2011.

•  Administrateur de Dipra, PBtub,  
Isocel et Thermador International.

•  Représentant permanent  
de Thermador Groupe au Conseil  
d’Administration d’Aello, Jetly,  
Sferaco, Thermador, Sectoriel  
et Axelair.

• Président de FGinox.

• Gérant de Sodeco Sedin SARL.

•  Président de l’association Middlenext  
depuis le 27 juin 2014.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 

•  1989 : Diplômé de l’école  
d’ingénieurs UTC Compiègne,  
spécialité Génie Mécanique. 

•  1991 : Diplômé Cesma MBA  
de l’EM Lyon.

•  1991-1998 : Chef des Ventes 
d’une filiale du groupe Descours et 
Cabaud.

Nombre d’actions détenues : 48 744

Jean-François Bonnefond
Né en 1957 
Nationalité française

Directeur Général Délégué 
depuis le 1er avril 2016.

Administrateur depuis le 2 avril 2007. 

Fin du mandat en cours : avril 2021.

•  Entré dans le groupe en 1993  
comme Directeur Commercial  
de Jetly.

•  Président-Directeur Général  
de Jetly depuis 2000.

• Administrateur d’Aello.

•  Représentant permanent  
de Thermador Groupe au Conseil  
d’Administration de Dipra et Isocel. 

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel :

• 1980 : Diplômé de l’EM Lyon.

•  1982-1985 : Directeur Financier  
de la Société Prodipact-Groupe  
Schneider.

•  1986-1988 : Chef de Produit basse 
tension forte intensité du Groupe 
Schneider.

•  1989-1992 : Directeur Commercial  
de la Société Crouzet-Groupe  
Schneider.

Nombre d’actions détenues : 54 626

Président-Directeur Général D.G. Délégué 
et administrateur

D.G. Délégué  
et secrétaire du Conseil

Patricia Mavigner
Née en 1968 
Nationalité française

Directeur Général Délégué 
depuis le 1er mai 2016.

Secrétaire du Conseil 
d’Administration depuis 2016.

•  Entrée dans le groupe en 2000 
comme Directrice Administrative  
de Sferaco.

•  Gérant de la S.C.I. Thely,  
Tagest, Deco Holding BVBA  
et Sodalis Investment COMM VA.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 

• 1991 : Diplômée de l’EM Lyon.

• 1996 : DECF (expertise comptable).

•  1991-2000 : Auditeur senior manager 
chez PriceWaterhouseCoopers.

Nombre d’actions détenues :  8 511

Vous pouvez écrire à tous nos administrateurs à l’adresse de la holding, nous transmettrons.  
Thermador Groupe - 80 rue du Ruisseau - CS 10710 - 38297 St-Quentin-Fallavier Cedex - France
info@thermador-groupe.fr
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CONSEIL D’ADMINISTRATION (SUITE)

    ADMINISTRATEURS NON LIBRES D’INTÉRÊTS

Guy Vincent
Né en 1930 - Nationalité française

Administrateur depuis le 2 octobre 1986 

Fin du mandat en cours : avril 2018.

•  Fondateur de Thermador en 1968.

•  Président-Directeur Général de  
Thermador Groupe de 1986 à 2011.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 
•  1952 : Diplômé H.E.C.,  

licencié en droit.

•  Jusqu’en 1968 :  
Directeur Commercial d’une société  
de fabrication de pompes. 

Nombre d’actions détenues : 243 744

Hervé Le Guillerm
Né en 1954 - Nationalité française

Administrateur depuis le 22 mars 2004 

Fin du mandat en cours : avril 2018.

•  Administrateur de Sectoriel et de  
Thermador International.

•  2001-2016 : Président-Directeur  
Général de Sferaco.

•  1990-2001 : Directeur Commercial  
de Sferaco.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 
•  1977 : Diplômé en Génie Électrique 

(DUT).

•  2001 : Diplômé ICG.

•  1979-1990 : Responsable du dépar-
tement industrie des établissements 
Mabille (négoce industriel).

Nombre d’actions détenues : 29 998

Janis Rentrop  
Né en 1989 - Nationalité allemande

Administrateur depuis le 10 avril 2017 

Fin du mandat en cours : avril 2021.

•  Depuis 2015 : Assistant de  
recherche au Centre des relations  
internationales Université  
de Cologne, section droit.

•  Depuis 2012 : Représentant  
mandaté de l’Investmentaktienge-
sellschaft für langfristige Investoren 
TGV aux Assemblées Générales  
des sociétés allemandes, anglaises, 
danoises, françaises et suisses.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 
•  2010-2014 : Maîtrise en droit  

de l’Université Paris I Panthéon- 
Sorbonne et LL.B de l’Université  
de Cologne (Mention assez bien).

•  2016 : Premier Examen d’État  
pour les professions juridiques  
à Cologne.

Bourses d’excellence :

•  2011-2016 : Titulaire de la bourse 
d’excellence E-fellows.net  
et de celle de Studienstiftung  
des Deutschen Volkes (Fondation 
universitaire du Peuple allemand).

Nombre d’actions détenues : 

Janis Rentrop a été en possession 
d’informations privilégiées  
dès le premier jour de son mandat  
et durant la fenêtre positive consécu-
tive à la publication des résultats  
semestriels. Il n’a donc pas pu acqué-
rir de titres Thermador Groupe  
à titre personnel, conformément  
à la réglementation européenne 
Market Abuse Regulation.

Laurence Ravet
Née en 1971 - Nationalité française

Administrateur salarié depuis le 5 avril 2016. 

Fin du mandat en cours : avril 2020.

•  Entrée dans le Groupe en 1997 au 
poste de comptable clients chez Jetly.

• Comptable de Jetly depuis 2012.
•  Élue en tant que représentante 

salariée du FCPE Thermador Groupe 
en 2013 et 2016.

•  Aucun autre mandat n’est exercé  
à l’extérieur du groupe.

Formation et parcours professionnel : 

•  1991 : Diplômée de l’IUT GEA  
Grenoble option finances-comptabilité.

•  1991-1997 : Responsable comptable 
d’une société de négoce.

Nombre d’actions détenues : 155
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   ADMINISTRATEURS INDÉPENDANTS

Laurence Paganini
Née en 1964 
Nationalité française

Administrateur  
depuis le 10 avril 2017. 

Fin du mandat en cours :  
avril 2021.

•  Actuellement administrateur  
de Kaporal, de l’Association 
ESSEC ALUMNI, de la Maison 
Méditerranéenne des Métiers 
de la Mode et membre élu  
à la Chambre de Commerce  
et d’Industrie de Marseille- 
Provence.

•  Depuis 2013 : Directeur 
Général du groupe Kaporal, 
marque de vêtements  
française créée en 2004 qui  
a su s’imposer en quelques 
années comme une réfé-
rence sur son marché.

Formation et parcours  
professionnel : 

•  1985 : Diplômée de l’univer-
sité Paris Dauphine Master 
Finance et Stratégie.

• 1 987 : Diplômée de l’ESSEC 
Business School.

•  1997-2006 : Groupe Carrefour. 
Directeur d’Hypermarché, 
Directeur des achats,  
Directeur International  
Bijouterie & Horlogerie,  
puis Directeur du Marketing 
groupe.

•  2006-2008 : Directeur  
Général Marionnaud.

•  2009-2012 : Directeur  
Général 3 Suisses pour 
les B.U : France, Benelux, 
Allemagne, Chine +15 pays 
Export.

Nombre d’actions détenues : 
144

Caroline Meignen
Née en 1961 
Nationalité française

Administrateur  
depuis le 10 avril 2017. 

Fin du mandat en cours :  
avril 2021.

•  Depuis 2006 : gestion active 
d’un portefeuille boursier 
d’environ 100 lignes, dont 
Thermador Groupe (petites 
et grandes capitalisations) 
et membre des comités 
consultatifs des actionnaires 
individuels de Schneider 
Electric et du groupe Casino. 
Participation à une trentaine 
d’Assemblées Générales, 
réunions d’actionnaires  
individuels et réunions SFAF.

•  Activité associative : 
Président de la commission 
régionale du tennis féminin 

et membre du comité de 
direction du tennis de l’Oise. 

•  Aucun autre mandat n’est 
exercé à l’extérieur du 
groupe.

Formation et parcours  
professionnel : 

•  1983 : Maîtrise de Sciences 
Économiques, Université 
Paris II Assas.

•  1983-2006 : Banque de 
France, carrière de 24 
ans au sein de différents 
services (titres, comptabilité, 
surendettement...). Forma-
teur en économie pour le 
concours interne  
de secrétaire comptable.

Nombre d’actions détenues : 
102

Karine Gaudin
Née en 1966 - Nationalité française

Administrateur depuis le 4 avril 2011. 

Fin du mandat en cours : avril 2019.

•  Diplômée Audencia, École  
Supérieure de Commerce de Nantes. 

•  Diplômée d’expertise comptable. 

•  Directrice Norimagerie.

•  Mandat exercé à l’extérieur  
du groupe : administrateur  
de SergeFerrari Group.

Nombre d’actions détenues : 522

Olivier de la Clergerie
Né en 1972 - Nationalité française

Administrateur depuis le 5 avril 2016. 

Fin du mandat en cours : avril 2019.

•  1994 : Diplômé de l’ECAM.

•  1996 : Diplômé de l’EM Lyon.

•  Depuis 2001 : Directeur Général  
de Groupe LDLC. 

•  Membre du conseil de surveillance  
de la Vie Claire.

Nombre d’actions détenues : 207

Laurence Verdickt
Née en 1960 - Nationalité française

Administrateur depuis le 5 avril 2016. 

Fin du mandat en cours : avril 2019.

• 1984 : Diplômée I.E.S.E.G., Lille. 

•  Consultante indépendante en straté-
gie marketing et développement de 
business. Chargée de cours groupes 
ESSEC, EDHEC et IESEG.

Nombre d’actions détenues : 150
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CONSEIL D’ADMINISTRATION (SUITE)

1   TRAVAUX DU CONSEIL  
D’ADMINISTRATION EN 2017

Au cours de cet exercice, les administrateurs se sont réunis  
7 fois notamment pour :

•  Assister à la présentation des projets des filiales durant la 
journée du 3 février 2017, en présence de soixante-quinze  
salariés du groupe. Parmi les sujets exposés, chaque  
dirigeant a procédé à une revue détaillée des risques 
propres à chaque entreprise.

• Tenir 6 Conseils d’Administration pour :
-  Débattre de la pertinence de certains projets de dévelop-

pement pouvant avoir un impact significatif sur les actifs 
(acquisitions, créations de sociétés, agrandissement du  
patrimoine immobilier...). Autoriser le cas échéant la mise en 
œuvre opérationnelle de certains projets. 

-  Arrêter les chiffres d’affaires trimestriels, les comptes  
sociaux et consolidés annuels et semestriels.

-  Autoriser la négociation et la signature du montant des em-
prunts bancaires et de leurs conditions.

-  Souligner les 18 points de vigilance figurant dans le code de 
gouvernance Middlenext 2016 et inviter les administrateurs 
à formuler leurs remarques sur leur contenu.

-  Rappeler le règlement intérieur du Conseil d’Administration. 
Ce règlement intérieur est disponible sur notre site Internet 
www.thermador-groupe.fr.

-  Identifier et gérer les possibles conflits d’intérêts et liens 
d’affaires entre les administrateurs, le groupe Thermador et 
les actionnaires. Aucun conflit d’intérêts n’a été identifié. 
(Le seul lien d’affaires identifié représente un montant 
d’achats de 4 607 euros à Groupe LDLC).

-  Confirmer le processus de succession en cas d’accident ou 
d’indisponibilité brutale du P.-D.G.

-  Auto-évaluer le fonctionnement du Conseil d’Administration 
par un questionnaire écrit et produire une synthèse des  
réponses des administrateurs.

-  Modifier les salaires mensuels de Patricia Mavigner et  
Guillaume Robin, et établir la partie variable de la  
rémunération de Patricia Mavigner et Guillaume Robin. (cf.
page ci-contre).

-  Définir le montant refacturé de la rémunération de 
Jean-François Bonnefond et établir la partie variable de sa 
rémunération.

-  Autoriser le versement de jetons de présence à Marylène 
Boyer, Karine Gaudin, Hervé Le Guillerm, Caroline Meignen, 
Laurence Paganini, Janis Rentrop, Laurence Verdickt, Olivier 
Villemonte de la Clergerie et Guy Vincent.

-  Autoriser la signature d’un avenant au bail pour tenir compte 
d’une hausse de 2,59 % à compter du 1er janvier 2018.

Le taux de présence physique des administrateurs aux 
séances du conseil a été de 98,6 %.

2   AUDIT DES COMPTES
Les comptes de nos filiales sont établis par nos services  
comptables supervisés par une Directrice Administrative  
niveau bac +5 avec souvent une expérience de plusieurs  
années en cabinet d’audit. Ils sont audités par un  
Commissaire aux Comptes. 

Ils sont ensuite contrôlés et consolidés par le Directeur  
Général Délégué en charge des finances de Thermador 
Groupe qui a une compétence comptable, financière et  
juridique de haut niveau.
Il vérifie à la fois l’exactitude des comptes et leur cohérence 
avec la comptabilité du groupe. Les comptes de Thermador 
Groupe sont ensuite audités par nos deux Commissaires aux 
Comptes : Mazars et Cabinet Royet.
Par ailleurs, l’A.M.F. procède à ses propres contrôles.
Nous avons déjà, à ce stade, trois étages de contrôle, dont un 
(les Commissaires aux Comptes) indépendant de la société. 
C’est le Conseil d’Administration qui doit, après les contrôles, 
se porter garant devant l’Assemblée Générale des action-
naires qui est l’organe juridiquement souverain. 
Actuellement, le Conseil d’Administration fait office de Comité 
d’Audit et consacre deux réunions dans l’année pour auditer 
et arrêter les comptes (semestriels et annuels). 
Ces réunions sont précédées par l’établissement 
d’une note de synthèse, établie par Patricia Mavigner,  
Directeur Général Délégué en charge des finances, revue par 
les Commissaires aux Comptes et adressée à l’avance aux  
administrateurs. Il faut noter que certains de nos adminis-
trateurs ont une compétence financière (diplôme, pratique,  
expérience d’audit).

3   RÉMUNÉRATIONS (voir nos résolutions 7 à 9)

Une fois par an, en fin d’année, le Conseil d’Administration se 
constitue en comité des rémunérations pour faire le point sur 
les salaires des dirigeants - partie fixe et partie variable - les 
décisions définitives pour les P.-D.G. des filiales appartenant 
aux Conseils d’Administration des filiales concernées.

En 2017, le montant total des rémunérations brutes et  
avantages de toute nature, directs ou indirects, pour chaque 
mandataire social au sein du groupe (société consolidante et 
sociétés contrôlées incluses, au sens de l’article 357-1 de la 
loi des sociétés commerciales) alloué au titre de l’exercice 
aux membres du Conseil d’Administration en raison de leur 
fonction s’élève à 1 367,50 K€ répartis comme mentionné 
page 21. Ces dirigeants ne bénéficient d’aucun avantage 
en nature. Les rémunérations indiquées sur le tableau page 
21 sont donc uniquement des salaires. Les parties variables 
ne peuvent en aucun cas dépasser les parties fixes des  
rémunérations.

Jean-François Bonnefond, Directeur Général Délégué est 
rémunéré par Jetly qui a refacturé à Thermador Groupe une 
partie fixe correspondant à sa prestation, soit 26 000 euros 
en 2017.

Conseil d’Administration du 8 décembre 2017.
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L’établissement des parties variables se fait de la manière suivante.

Critères quantitatifs
-  Pour Guillaume Robin, elle fut établie à plus de 60 % sur 

la base du résultat opérationnel consolidé 2017 estimé du 
groupe. 

-  Pour Patricia Mavigner, elle fut établie à plus de 60 % sur 
la base du résultat opérationnel consolidé 2017 estimé du 
groupe.

-  Pour Jean-François Bonnefond, elle fut établie à plus de 60 % 
sur la base du résultat avant impôts 2017 estimé de Jetly. 

Critères qualitatifs
Pour ces trois dirigeants, les autres critères sont qualitatifs, 
préétablis et définis de manière précise. Ils ne peuvent être 
rendus publics pour des raisons de confidentialité.
Guillaume Robin, 5 critères dont 1 sur le social et 4 sur la 
gouvernance ; Patricia Mavigner, 5 critères dont 1 sur le 
social et 1 sur la gouvernance ; Jean-François Bonnefond, 12 
critères.

TABLEAU DES RÉMUNÉRATIONS (en milliers d’euros). Les rémunérations correspondent à un mandat social.

Administrateurs 
opérationnels  

P.-D.G. et D.G. délégués

Rémunérations fixes et variables (dues et versées)
Partie fixe Partie variable annuelle Total rémunération

2017 2016 2015 2017 2016 2015 2017 2016 2015
Salaires Indemnités retraite

Fabienne Bochet (3), Administrateur 97 96 95 20 15 16 117 111 111

Jean François Bonnefond (2), 
Administrateur et D.G. Délégué  182    179  170    82    78    79   264  257   249

Marylène Boyer (4), Administrateur  60 87  175    75   147 250

Xavier Isaac (3), Administrateur  137    134    132    50    44    47   187 178 179

Hervé Le Guillerm (5), Administrateur  46   81  182    67   127 249

Patricia Mavigner (1), secrétaire  
du Conseil d'Administration et D.G. 
Délégué depuis le 1er mai 2016

 124    106    82    63   206 169

Lionel Monroe (3), Administrateur  142    140    137    53    45    50   195 185 187

Guillaume Robin (1), P.-D.G.  190    187    183    101    85    87   291 272  270   

Sous total  872    948    168    1 074    388    330    421    1 260    1 446    1 495   

Administrateurs extérieurs Jetons de présence (dus et versés)

Marylène Boyer 4 6 4 6

Guy Vincent 12 10 12 12 10 12

Hervé Le Guillerm 18 8 18 8

Janis Rentrop 10 10

Administrateurs indépendants Jetons de présence (dus et versés)

Karine Gaudin 14 8 12 14 8 12

Caroline Meignen 11,50 11,50

Laurence Paganini 10 10

Laurence Verdickt 14 8 14 8

Olivier V. de la Clergerie 14 8 14 8

Sous total 107,50 48 24 107,50 48 24

Total  979,50    996    168    1 098    388    330    421    1 367,50    1 494    1 519   
(1)  La rémunération variable de Guillaume Robin et Patricia Mavigner sera soumise à l’approbation de l’AG du 9 avril 2018. Une avance de 50 % leur a été versée au 31 décembre 2017.  

En cas de vote positif de l’AG du 9 avril 2018, le solde de leur rémunération variable sera versé en avril 2018. Dans le cas contraire, ils devront rembourser l’avance perçue.
(2)  La rémunération variable de Jean-François Bonnefond est basée sur le résultat de Jetly se rapportant donc au poste de P.-D.G. de Jetly uniquement. En conséquence elle ne sera pas 

soumise à l’approbation de l’AG du 9 avril 2018.
(3)  Les mandats d’administrateurs de Fabienne Bochet, de Xavier Isaac et de Lionel Monroe n’ont pas été renouvelés lors de l’Assemblée Générale annuelle du 10 avril 2017.  

Leur rémunération fixe et variable mentionnée au titre de 2017 correspond à leur rémunération au 31 décembre 2017.
(4)  Le mandat d’administrateur de Marylène Boyer n’a pas été renouvelé lors de l’Assemblée Générale annuelle du 4 avril 2016. Elle est partie à la retraite le 30 avril 2016.
(5)  Le mandat d’administrateur d’Hervé Le Guillerm a été renouvelé pour une période de 2 ans lors de l’Assemblée Générale annuelle du 4 avril 2016. Il est parti à la retraite le 31 mars 2016.

Les mandataires sociaux ne bénéficient d’aucun avantage en nature, ni d’options et actions de performance. Il n’existe ni 
indemnités de départ, ni indemnités d’arrivée pour les mandataires sociaux. 

Les mandataires sociaux ne bénéficient pas de régime de retraite spécifique. Ils ne bénéficient pas d’indemnités relatives à une 
clause de non-concurrence, ni d’indemnités de rupture.
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4   JETONS DE PRÉSENCE
Les administrateurs mandataires sociaux et dirigeants ne 
perçoivent pas de jeton de présence. 

En 2017, les administrateurs indépendants et extérieurs ont 
perçu 2 000 € par séance du Conseil sous réserve de leur 
présence. Les montants dus et versés au titre des jetons de 
présence sont mentionnés page 21. Le taux d’assiduité a 
atteint 98,6 %. 

En plus du temps passé pour les Conseils, ils ont mené 
quelques missions ponctuelles, étudié mensuellement les 
rapports détaillés de toutes les filiales et assisté à la présen-
tation annuelle des projets afin de rester très concrètement 
connectés aux réalités de nos entreprises.

L’Assemblée du 10 avril 2017 a voté un montant global annuel 
maximum de 136 000 € de jetons de présence. 

5   PACTES D’ACTIONNAIRES
Pacte d’actionnaires 2010-2020 : Les 9 dirigeants concernés 
par la distribution de 87 000 actions gratuites en juin 2010 ont 
signé un pacte les engageant à conserver ces actions pendant 
10 ans, ou, s’ils quittaient le groupe dans l’intervalle, à les 
céder à Thermador Groupe ou à un ou plusieurs dirigeants 
avec une décote de 30 % sur le cours de la Bourse. Pour 
le détail de ces attributions, toutes les informations ont été 
données (page 15 de notre rapport annuel 2008).

Hervé Le Guillerm et Marylène Boyer sont partis à la retraite 
respectivement fin mars et fin avril 2016. Conformément 
aux engagements pris en 2008, ils ont revendu les 37 643 
actions qu’ils détenaient dans le pacte d’actionnaires 2010-
2020, avec une décote de 30 %. Ces titres ont été repris par  
19 dirigeants et cadres du groupe pour 71 % et ont alimenté  
le PEE pour 29 %. Un nouveau pacte d’actionnaires sur 10 
ans a été conclu dans le cadre de cette opération dans lequel 
les 19 signataires s’engagent à revendre leurs titres avec 
une décote de 30 % s’ils devaient quitter le groupe. Nous 
l’appellerons désormais le pacte d’actionnaires 2016-2026.

À noter que dans le premier pacte les signataires ont 
l’obligation de réinvestir les dividendes, nets de fiscalité, ce 
qui n’est pas le cas pour le deuxième pacte.

Pacte 2016-2026 Filiales Fonctions Nb. de titres*
au 05/04/2016

C. Arquillière Sferaco P.-D.G. 2 662

A. Berliocchi Opaline D.G. 532

N. Billiard Sferaco D. Achats 887

P. Bories Mecafer P.-D.G. 355

D. Bourdin Th. Inter. D. Administrative 532

F. Bourgois Jetly D. Commercial 1 420

L. Brossat Sectoriel D. Commercial 355

J. Chabaudie Aello P.-D.G. 3 994

C. Deguerry Fraisse Sferaco D. Administrative 2 662

I. Giraud Mecafer D. Administrative 355

L. Grès Axelair P.-D.G. 2 183

C. Javault Isocel Ingénieur Commercial 745

B. Kinche Dipra D. Commercial 958

M. Mathon Aello D. Administrative 532

P. Mavigner Th. Groupe D.G. Délégué 3 550

F. Nanson Thermador D. Commercial 355

JP. Paul Sferaco D. Commercial 2 662

Y. Ruget Thermador P.-D.G. 1 420

F. Watine Axelair D. Commercial 710

 Total 26 869

* Nombre de titres inchangé au 31 décembre 2017.

6   DÉLÉGATION VALIDE 
POUR UNE ÉVENTUELLE 
AUGMENTATION DE CAPITAL

La seule délégation valide est consécutive à l’adoption de la 
13e résolution lors de l’Assemblée Générale du 4 avril 2016. 
Elle est valide jusqu’au 4 juin 2018 et n’a pas été utilisée à 
ce jour.

« L’Assemblée Générale, après avoir pris connaissance du 
rapport du Conseil d’Administration :

1) Autorise le Conseil à augmenter le capital social en une 
ou plusieurs fois d’un montant nominal total de 15 millions 
d’euros dans un délai maximal de 26 mois par incorporation 
au capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission ou de 
fusion au moyen de la création et de la distribution gratuite 
d’actions ou de l’élévation de la valeur nominale des actions 
existantes.

2) Confère au Conseil d’Administration les pouvoirs les 
plus larges dans le cadre de la loi pour fixer toutes les 
caractéristiques, modalités et conditions de réalisation de ces 
opérations, prendre toutes les mesures et effectuer toutes les 
formalités nécessaires.
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CONSEIL D’ADMINISTRATION (SUITE)

Pacte 2010-2020 
Nombre de titres  
au 31/12/2016

Nombre de titres  
au 31/12/2017

F. Bochet 36 711 37 580

JF. Bonnefond 19 477 19 938

E. Desecures 19 008 19 228

X. Isaac 35 896 36 596

E. Mantione 18 915 19 175

L. Monroe 36 222 37 080

G. Robin 35 207 36 041

Total 201 436 205 638
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L’Assemblée autorise le Conseil, en cas d’attribution d’actions 
nouvelles aux actionnaires à la suite de l’incorporation au 
capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission ou de 
fusion, à décider par dérogation aux dispositions de l’article 
L.225-149 du code du commerce, que les droits formant 
rompus ne seront pas négociables et que les actions 
correspondantes seront vendues dans les conditions prévues 
par la loi. »

7   OPÉRATIONS RÉALISÉES SUR 
LES TITRES DE LA SOCIÉTÉ PAR 
LES ADMINISTRATEURS EN 2017 

Déclarant Qualité Acquisitions Cessions
Prix moyen  

d’achat  
en €

Prix moyen 
de vente  

en €

Jean-François 
Bonnefond

D.G. Délégué 
Administrateur - 547 85,75 90,50

Jean-François Bonnefond et Guillaume Robin ont réinvesti les 
dividendes des actions du pacte en choisissant le paiement en 
actions nouvelles (voir page 22). 

8   ENGAGEMENTS VIS-À-VIS  
DES DIRIGEANTS 

L’engagement de retraite concerne le versement d’une  
indemnité de départ à la retraite autorisée par le Conseil  
d’Administration du 19 décembre 2003. Cette indemnité est  
calculée de la même façon que celle versée à un cadre  
suivant les modalités de l’article 5 de l’avenant I de la  
convention collective du Commerce de gros. 

Au 31 décembre 2017, le montant de l’engagement 
correspondant à cette indemnité pour les administrateurs et 
mandataires sociaux est égal à 320 K€.

Aucune indemnité de départ en retraite n’a été versée aux 
dirigeants.

Il n’existe pas d’engagement portant sur des indemnités de 
rupture au profit des dirigeants.

9   MODALITÉ DE PARTICIPATION 
À L’ASSEMBLÉE GÉNÉRALE 

Nous invitons par courrier tous nos actionnaires à participer 
à l’Assemblée Générale, sur la base d’un TPI complet réalisé 
tous les ans le 30 novembre. Les modalités de participation 
sont décrites page 28 de ce rapport. 

Lors de l’Assemblée Générale du 4 avril 2016, nous avons 
adopté le principe d’une action, une voix.

10  AUTRES INFORMATIONS
10-1. Cessation du contrat de travail pour les mandataires  
sociaux 

Les mandataires sociaux dont le renouvellement du mandat 
ou la nomination sont proposés par le Conseil d’Administration 
à l’Assemblée Générale du 9 avril 2018 ne sont pas liés par un 
contrat de travail. 

La recommandation relative à la cessation du contrat de  
travail lorsqu’un dirigeant devient mandataire social n’est pas  
applicable.

10-2. Information sur les opérations conclues avec les 
membres des organes d’administration et de direction 

Les conventions soumises à autorisation sont celles décrites  
dans le rapport spécial des Commissaires aux Comptes sur 
les conventions et engagements réglementés pour l’exercice 
clos le 31 décembre 2017. Les conventions courantes font 
l’objet d’une liste établie par la société pour l’exercice clos  
le 31 décembre 2017 et communiquée aux Commissaires 
aux Comptes conformément aux dispositions des articles  
L 225-39 et L 225-87 du Code de commerce.

10-3. Prêts et garanties accordés ou constitués en faveur 
des organes d’administration et de direction

Aucun prêt n’a été accordé ni aucune garantie donnée par la 
société en faveur des membres du Conseil d’Administration.

10-4. Charges fiscalement non déductibles visées à 
l’article 39.4 du C.G.I. : néant.

Assemblée Générale du 10 avril 2017.
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Capitalisation boursière  
au 31/12/2017 
(en millions d’euros)
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**  Les données boursières sont ajustées pour tenir compte des attributions d’actions gratuites (une pour six en novembre 2011) et de la division du nominal par 2 en mai 2012.

   COTATION

   CHIFFRES CLÉS

3,40 €Dividende net par action**  
en 2017 (en euros)

2 203
Moyenne journalière des transactions 
en 2017 (Liquidité : l’importance du flottant  
(estimé à 56 %) et du nombre d’actionnaires 
assure une bonne liquidité.)

16,3PER en 2017
(PER calculé sur le cours moyen  
de l’année)

517,0 M€

5,76 €
Résultat net consolidé  
par action** en 2017 
(en euros calculé sur  
4 554 876 actions)

L’action Thermador Groupe figure 
dans les indices CAC ALL SHARE  
et ENT PEA PME 150.
Nous sommes actuellement cotés sur le marché 
réglementé d’EURONEXT Paris dans le compar-
timent B et admis au S.R.D.*
*  Depuis 2008, nous sommes inclus dans le Service de  

Règlement Différé qui permet aux actionnaires de payer 
en fin de mois le montant de leurs transactions sur le titre 
Thermador. Rappelons que le compartiment B comprend 
les valeurs dont la capitalisation boursière est comprise 
entre 150 M€ et 1 000 M€.

L’action Thermador Groupe a 
été introduite en Bourse 
le 24 juin 1987 au cours 
de 240 francs français soit 
5,97 € compte tenu du taux 
de conversion €/FF et des 
différentes distributions  
d’actions gratuites réalisées 
depuis cette date.

Identification de l’action  
Thermador Groupe :  
code R.G.A. 6111  
code ISIN FR0000061111

Nombre d’actions : 4 554 876
Capital social : 36 439 008 €

DIVIDENDES 

Pour 2017, nous proposons un dividende de 3,40 € par action.
Cela représente 59 % du résultat net consolidé. Sur la base du 
cours moyen de 2017 (94,14 €), le rendement est de 3,16 %.

Rappel des dividendes des trois derniers exercices.

En euros Dividende par action Montant total

2014 3,15  13 619 759   

2015 3,20  14 208 992   

2016 3,20 14 397 654
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Historique  
des cours

Nombre de titres  
échangés

Capitaux en  
milliers d’euros

Cours le plus bas 
en euros

Cours le plus haut 
en euros

Dernier cours 
en euros

2008 508 474 47 058 32,85 58,80 36,83

2009 328 958 29 222 33,75 44,49 41,15

2010 306 525 32 608 39,44 52,28 48,47

2011 274 913 34 570 48,05 68,35 53,48

2012 476 409 34 340 50,31 66,00 57,14

2013 529 137 32 255 55,85 69,20 68,00

2014 544 540 40 510 65,00 84,32 71,01

2015 420 835 32 982 70,11 89,95 87,00

Juillet 2016 32 563 2 623 77,00 83,90 82,69

Août 2016 17 472 1 413 78,00 83,45 79,80

Septembre 2016 20 431 1 640 77,32 82,20 80,02

Octobre 2016 42 275 3 395 78,50 81,40 78,75

Novembre 2016 17 743 1 379 76,10 79,00 78,41

Décembre 2016 38 270 3 113 77,31 84,85 83,50

2016 391 336 31 774 75,58 91,85 83,50

Janvier 2017 49 758  4 153   82,10 84,60 82,88

Février 2017 103 607  8 703   81,50 88,00 85,49

Mars 2017 37 995  3 313   81,05 90,48 90,00

Avril 2017 28 878  2 604   87,00 92,94 92,39

Mai 2017 41 190  3 765   87,51 94,65 90,42

Juin 2017 32 342  2 906   85,00 93,89 93,20

Juillet 2017 71 928  6 790   92,50 96,20 93,00

Août 2017 35 443  3 252   88,57 95,47 92,05

Septembre 2017 60 601  5 879   93,00 103,10 102,68

Octobre 2017 21 775  2 263   100,00 105,10 104,93

Novembre 2017 47 610  4 993   98,50 112,10 111,99

Décembre 2017 30 665  3 380   106,00 114,00 113,50

2017 561 792  52 000   81,05 114,00 113,50

Cours  
du titre  
en euros

Dividende  
/action**

**  Les données boursières sont ajustées pour tenir compte des attributions d’actions gratuites (une pour quatre en novembre 2004 et une pour six en novembre 2011)  
et de la division du nominal par 2 en mai 2012.

Source Euronext.

   ÉVOLUTION DU COURS DE THERMADOR GROUPE
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COMPOSITION DU CAPITAL

Pour une société de notre taille, nous avons un nombre  
exceptionnellement important d’actionnaires individuels : 
plus de 5 894, ce qui représente 31,1 % du capital.

Nos modes de communication financière ont 
été identiques à ceux de l’année précédente.

Cependant, la répartition du capital a évolué très 
sensiblement en faveur des investisseurs insti-
tutionnels français qui ont manifestement mené 
des actions très volontaristes pour constituer 
dans leurs fonds « valeurs moyennes » des lignes 
significatives d’actions Thermador Groupe. 
Ainsi leur part du capital passe de 17,3 %  
à 24,9 % et les volumes de titres échangés 
sur 12 mois ont crû de 44 %. Dans le même 
temps les actionnaires individuels sont passés 
de 36,2 % à 31,1 % du capital et leur nombre 
a diminué de 8 %. En 2017, 1 057 nouveaux  
actionnaires nous ont rejoints et 1 573 sont 
partis (provisoirement peut-être...).

Nombre d’actionnaires 2015 2016 2017

Dirigeants et cadres 36 37 41

Administrateurs 3 7 8

Personnel 99 103 88

Anciens dirigeants 3 3 3

Famille des fondateurs 26 32 32

Investisseurs français 161 161 160

Investisseurs étrangers 73 82 86

Actionnaires individuels 6 564 6 403 5 894

Total 6 965 6 828 6 312

   RÉPARTITION DU CAPITAL

Réunion des actionnaires à Paris le 19 avril 2017.

 Évolution du nombre  
d’actionnaires en 2017 6 312
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Il n’existe aucun lien familial entre les fondateurs et les 
dirigeants actuels.

Le recours à la procédure TPI (Titres au Porteur Identifié) doit 
être autorisé par une Assemblée Générale Extraordinaire. 
L’Assemblée Générale Extraordinaire du 27 juin 1988 nous a 
donné cette autorisation qui est insérée dans nos statuts. Nous 
pouvons ainsi, en nous adressant à l’organisme centralisateur 
EUROCLEAR obtenir - moyennant finance - le nom, l’adresse  
et le nombre d’actions de tous nos actionnaires français.

Le nombre d’actions est arrêté au 30 novembre 2017. Aucune 
variation significative n’a été constatée sur les actions 
détenues au nominatif entre le 30 novembre et le 31 décembre 
2017.

Lors de l’Assemblée Générale du 4 avril 2016, nous avons 
adopté le principe d’une action, une voix. Au 31 décembre 
2016 et 2017, les pourcentages du capital et des droits de 
vote sont identiques.

À la connaissance de la société, aucun autre actionnaire 
que ceux mentionnés ci-dessus ne détient de participation 
supérieure à 5 %.

   RÉPARTITION DES ACTIONS ET DES DROITS DE VOTE

2015 2016 2017

Capital  
%

Droits  
de vote %

Capital / Droits  
de vote %

Nombre
d’actions

Capital / Droits  
de vote %

Dirigeants, administrateurs et personnel 21,4 27,6 21,0  878 699    19,3   

Dirigeants administrateurs 10,7 14,7 5,0  103 370    2,3   

Guy Vincent, administrateur non libre d’intérêts 5,5 8,1 5,4  243 744    5,3   

Administrateurs non libres d’intérêts 1,5  30 153    0,7   

Administrateurs indépendants  1 125   

Dirigeants non administrateurs 0,8 0,6 4,6  314 488    6,9   

Cadres et personnel 2,2 2,6 2,1  75 905    1,7   

FCP Thermador Groupe 2,2 1,6 2,4  109 914    2,4   

Actionnaires individuels 36,8 35,7 36,2  1 414 748    31,1   

dont Marc de Sereys* 4,0 5,8 3,9  176 758    3,9   

dont Geneviève Boreil, Hubert Fournier* 3,2 4,7 2,7  122 060    2,7   

Investisseurs institutionnels 41,8 36,7 42,8  2 261 429    49,6   

Investmentaktiengesellschaft für langfristige  
Investoren TGV 

9,3 6,8 9,2  413 834    9,1   

Financière Borde 5,8 8,5 5,7  255 926    5,6   

Autres investisseurs français 16,6 14,0 17,3  1 137 186    24,9   

Autres investisseurs étrangers 10,1 7,4 10,6  454 483    10,0   

Total général 100,0 100,0 100,0  4 554 876    100,0   

Les chiffres sont issus d’une demande TPI (Titres au Porteur Identifié) effectuée le 30 novembre 2015, 2016 et 2017

* Ne sont liés par aucun pacte.

Réunion des actionnaires à Paris le 19 avril 2017.
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INFORMATIONS PRATIQUES

Les actions peuvent être au porteur, au nominatif pur ou 
au nominatif administré.

1)   Les actionnaires au porteur confient la gestion de leurs  
actions à leur intermédiaire financier qui perçoit des droits 
de garde. Dans notre cas, ils sont connus de notre société 
seulement lors du recensement annuel par TPI. 

2)  Le nominatif pur est un mode de détention des titres dans  
lequel l’actionnaire fait la démarche volontaire de dépo-
ser ses titres dans un compte titres géré par l’émetteur 
ou par un intermédiaire financier mandaté par l’émetteur.  
Dans notre cas, l’intermédiaire mandaté par nous est :  
Securities CM-CIC / Middle Office Emetteur - 6, avenue 
de Provence 75441 Paris cedex 09. 

   Pour transférer vos actions au nominatif pur, il suffit d’en faire 
la demande par lettre à votre intermédiaire financier en lui  
donnant les coordonnées de notre mandataire ci-dessus.

  Les actions au nominatif pur sont connues en permanence  
par l’émetteur. Elles ne supportent pas de droits de garde.

3)  Vous pouvez aussi opter pour le nominatif administré.  
Vous conservez votre compte titres - ou votre PEA - chez 
votre intermédiaire financier qui s’engage à nous informer en  
permanence de votre position.

Vote à distance

Si vous ne pouvez pas vous rendre à l’Assemblée Générale, 
vous pouvez donner un pouvoir au président ou à tout autre  
actionnaire de votre choix.

Vous pouvez aussi voter par correspondance. Dans les deux 
cas, nous vous invitons à utiliser un formulaire unique que nous  
tenons à votre disposition sur simple demande.

Pour les actionnaires au nominatif pur et nominatif administré 
et les actionnaires au porteur dont l’établissement teneur de 
compte a adhéré au système VOTACCESS, le vote électronique 
par VOTACCESS est possible depuis l’Assemblée Générale de 
2017.

Notre site Internet : www.thermador-groupe.fr

Régulièrement mis à jour, il existe en versions française et  
anglaise. Il présente les activités du groupe, les informations  
financières, la vie boursière.

Nos publications financières sont diffusées dans la rubrique  
« actualités » et « informations réglementées ». Elles sont 
également relayées sur les sites d’information boursière en 
français et en anglais, sur Linkedln et Twitter.

Un espace actionnaires est disponible pour que vous puissiez 
mettre à jour vos coordonnées et exprimer vos souhaits en 
matière d’envoi de nos documents (mail et/ou courrier).

   ÉTUDES
Nous remercions les analystes qui s’intéressent à notre groupe.

Des études sont réalisées régulièrement sur notre titre par :

• Portzamparc à Nantes - tél. +33 2 40 44 94 09.

• CM-CIC Securities à Paris - tél. +33 1 45 96 77 00. 

• Financière d’Uzès à Lyon - tél. +33 4 78 42 51 18.

• IDMidCaps à Paris - tél. +33 1 80 48 80 12.

• Giraff Equity à Paris - www.giraffequity.com

Responsable information financière : Guillaume Robin.

   FOCUS 
Nous prévoyons de refaire complètement notre site Internet 
en 2018 afin de mieux répondre à vos attentes.

Faites un geste pour la planète :   
pensez à nous demander une documentation électro-
nique, elle économise le papier et facilite l’archivage !

   AGENDA
-  Assemblée Générale :   
le 9 avril 2018 à 17 heures à l’Espace de l’Ouest Lyonnais 
(http://www.salle-conferences-eol.fr).

-  Réunion des actionnaires à Paris :   
le 11 avril 2018 à 16 heures aux salons Hoche à Paris.

-  Paiement des dividendes :   
le dividende sera détaché le 23 avril et mis en paiement  
le 25 avril 2018.

-  Publication des chiffres d’affaires trimestriels :   
16 avril 2018, 17 juillet 2018, 17 octobre 2018,  
15 janvier 2019.

-  Publication des résultats semestriels :  
31 juillet 2018.

-  Publication des résultats annuels :   
19 février 2019.

Une période d’une semaine d’embargo  
précédera ces dates de publication.

Les dividendes non réclamés dans un délai de 5 ans à  
compter de la date de leur mise en paiement sont prescrits 
(code civil art. 2277). Ils sont alors reversés à l’État.
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ASSEMBLÉE GÉNÉRALE 2017

Notre Assemblée Générale s’est déroulée à Lyon  
le 10 avril 2017.

Elle a réuni 220 personnes représentant 2 864 490 actions 
soit 63,7 % des droits de vote.

Lors de l’Assemblée Générale, toutes les résolutions ont été 
adoptées à la majorité des votants.

Consécutivement à l’adoption de la 4e résolution à une 
majorité de 90,30 %, les actionnaires ont reçu de leur 
intermédiaire financier une lettre leur demandant d’opter 
pour un paiement du dividende en cash ou en actions. 

À l’issue de ce choix, 33 % du montant mis en distribution 
fut payé en actions, ce qui entraîna la création de 55 609 
actions nouvelles émises à 85,75 euros et une économie 
d’impôts de 143 K€ sur les comptes de l’année 2017.

Nous avons accueilli avec un grand plaisir au sein de 
notre Conseil d’Administration Laurence Paganini, Caroline 
Meignen et Janis Rentrop.

Le mandat d’Administrateur de Jean-François Bonnefond  
fut reconduit.

Assemblée Générale à Lyon le 10 avril 2017.
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RELATIONS AVEC NOS ACTIONNAIRES

    INVESTISSEURS  
INSTITUTIONNELS

Pour rencontrer les investisseurs, nous participons chaque 
année à des salons durant lesquels nous avons en moyenne  
une dizaine d’entretiens par jour.

- 2 jours au Forum Oddo Midcap en janvier à Lyon.

-  1 réunion SFAF à l’occasion de la publication des résultats 
annuels.

-  1 jour à l’ESN European Conference avec CM-CIC Market 
solutions en mars à Paris.

- 1 jour au Forum Midcap Partner en mai à Paris.

-  1 réunion SFAF en septembre à l’occasion de la publication 
des résultats semestriels.

-  1/2 jour de road show avec Portzamparc en septembre à 
Paris.

- 2 jours au salon Midcap Events en octobre à Paris.

En cours d’année, nous avons de nombreux contacts au 
téléphone, in situ, ou lors de road shows organisés le 
plus souvent à Paris. Les investisseurs apprécient tout 
particulièrement le contact simple et direct avec le P.-D.G. et 
le D.G. Délégué en charge des finances.

En 2017, nous avons commencé à communiquer parallèlement 
sur LinkedIn et Twitter.

   ACTIONNAIRES INDIVIDUELS
Ils reçoivent tous le rapport annuel, les lettres aux  
actionnaires, notre invitation à l’Assemblée Générale à  
partir d’une action détenue. 

À notre connaissance, nous sommes une des rares sociétés  
à le faire. Cette pratique nous vaut d’avoir un nombre  
important d’actionnaires individuels (5 894 lors du TPI du mois  
de novembre 2017) qui représentent 31,1 % de notre capital  
(la moyenne pour les sociétés cotées est inférieure à 10 %).

Nos Assemblées Générales réunissent près de  
210 personnes, notre réunion d’actionnaires à Paris  
environ 180 personnes.

Salon Actionaria

Chaque année en novembre, au Palais des Congrès, porte 
Maillot à Paris, nous avons un stand au salon Actionaria, ce qui 
nous permet de rencontrer des centaines de nos actionnaires 
de la région parisienne et de nous faire connaître pour 
accroître notre actionnariat. Guillaume Robin, Jean-François 
Bonnefond, Patricia Mavigner, Yves Ruget, Arlette Berliocchi et 
Aurore Rodrigues étaient présents sur le stand.

Salon Actionaria 2017.

Salon Actionaria 2017.

Salon ODDO 11 et 12 janvier 2018. (Photo crédit : © Axel Van Hessche).
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   PARTENARIAT AVEC LA F2IC
En partenariat avec la F2IC (Fédération des Investisseurs  
Individuels et des Clubs d’investissement), nous sommes  
allés à la rencontre de 353 actionnaires individuels à  
Lyon et Bordeaux. Beaucoup ont découvert notre société  
à cette occasion. 

62 % des participants ont rendu un questionnaire 
d’appréciation, parmi lesquels 59 % ont déclaré avoir 
l’intention d’acheter des titres Thermador Groupe.

Nous remercions tout particulièrement les grandes sociétés  
Interparfums, Wavestone, Seb et Bic qui ont très gentiment 
accepté de partager avec Thermador Groupe ces deux 
réunions. 

http://www.f2ic.fr

   ACTIONNAIRES SALARIÉS
Ils détiennent 4,1 % du capital, en direct ou via le FCPE 
Thermador Groupe. Signataires d’une charte boursière, ils 
ne peuvent intervenir sur le marché que 4 fois par an durant 
des fenêtres positives de 3 semaines consécutivement à la 
publication du chiffre d’affaires (1er et 3e trimestre) et des 
résultats (1er semestre et résultats annuels). 

En 2017, nous avons pris l’initiative de les inviter à une 
réunion pré-Assemblée Générale pour prendre le temps de 
leur expliquer l’organisation de la gouvernance, le rôle des 
administrateurs indépendants, et les résolutions proposées.  
Cette rencontre avec tous les salariés sera reproduite en 2018.

Traditionnellement, les salariés actionnaires sont très présents 
à l’Assemblée Générale. Ils furent environ 70 lors de l’édition 
2017.

C’est avec une grande fierté que nous avons reçu en 2017 le 
Grand Prix FAS de l’actionnariat salarié dans la catégorie des 
PME-ETI et Start-up.

Conférence F2IC à Lyon.

Conférence F2IC à Lyon.

Réunion pré-Assemblée Générale 2017 avec les salariés de Thermador Groupe.

Grand Prix FAS de l’actionnariat salarié dans la catégorie des PME-ETI et Start-up.
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COURRIER DES ACTIONNAIRES
De Dr O.O. le 21 février 2017
En tant que fidèle actionnaire individuel de votre société 
cotée [...], permettez-moi tout d’abord de vous féliciter pour 
la grande qualité de gouvernance de votre entreprise qui 
transparait dans vos remarquables rapports annuels et dont 
les journaux financiers et autres médias se font à l’occasion 
l’écho.

Cette gouvernance exemplaire fait de Thermador l’égale parmi 
les midcaps de ce que représente, sur ce point Air Liquide 
au sein du CAC 40, une société dont le profond respect tant 
de ses actionnaires que de ses clients et salariés est devenu 
légendaire.

Cela ne vous a d’ailleurs pas échappé et j’en veux pour 
preuve l’un de vos propos rapportés lors de l’interview que 
vous avez consenti à www.boursier.com en octobre 2015 :  
« Nous souhaitons continuer à maîtriser notre destin en toute 
indépendance en nous inspirant du modèle du groupe Air 
Liquide ».

Dès lors pourquoi, ne proposez-vous pas à votre Conseil 
d’Administration plusieurs mesures, aussi classiques que 
pérennes chez Air Liquide, mesures qui devraient être 
particulièrement bien ressenties par la majorité de vos 
actionnaires individuels, à savoir :

•  des options de paiement de dividende en actions (PDA) avec 
une décote usuelle de 10 % (+ le montant du dividende) et 
non pas avec une décote nulle (2014) puis chiche (déduction 
du seul montant du dividende en 2015 et 2016).

•  l’attribution régulière d’actions gratuites (comme le fait 
Air Liquide tous les deux ans et qui vient de poursuivre en 
2017 malgré le tout récent rachat d’Airgas, le plus gros 
investissement de son histoire). La dernière attribution 
gratuite pour Thermador (1 pour 6) remonte à novembre 
2011.

•  une prime de fidélité de 10 % pour les actionnaires fidèles 
(inscrits au nominatif depuis au moins deux ans) tant sur les 
dividendes versés que sur les attributions gratuites.

Quant à l’option PDA, vous dites (courriers des actionnaires), 
pour justifier une aussi minime décote que si cette option 
est exercée, la dilution entraînée par la création d’actions 
nouvelles pénalise légèrement les actionnaires qui souhaitent 
un paiement en cash. Je trouve l’argument pas vraiment 
fondé, car d’une part l’actionnaire a le choix entre les deux 
options sans aucune contrainte (il n’est donc pas pénalisé) 
et d’autre part l’exercice d’option PDA permet à Thermador 
d’être exonérée de la taxe fiscale de 3 % sur les dividendes 
versés en cash et de disposer d’une trésorerie immédiatement 
disponible ce qui augmente la valeur de la société, surplus 
de valorisation profitant aussi aux actionnaires rémunérés en 
cash.

Quant aux attributions d’actions gratuites, je peux vous dire, 
en tant qu’important actionnaire d’Air Liquide depuis plus de 
30 ans, que pour une société en croissance bien gérée l’effet 
dilutif qu’elles entraînent retentissant sur son cours de bourse 
s’avère transitoire (quelques semaines ou mois) et je ne peux 
que me féliciter de la progression très significative au fil des 
ans de mon investissement en Air Liquide avec de telles 
modalités très régulièrement consenties aux actionnaires. Je 
suis persuadé qu’il pourrait en être de même avec Thermador 
en adoptant des modalités similaires.[...] 

Réponse de Guillaume Robin le 20 mars 2017

Nous vous remercions pour vos félicitations concernant la 
qualité de notre Gouvernance et pour les questions que vous 
nous avez adressées.

Nous sommes effectivement très admiratifs du long parcours 
boursier de l’Air Liquide, exemplaire à plus d’un titre. 
Cependant, nous n’avons pas la volonté d’imiter en tous points 
cette société, tout simplement parce que nous restons tout de 
même assez différents et particulièrement sur la composition 
du capital. En effet, les fondateurs du groupe Thermador et 
leurs familles sont toujours présents à notre capital, pour des 
parts significatives. 

La plupart d’entre eux souhaitent un paiement du dividende 
en cash et sont donc dilués par les opérations successives de 
paiement des dividendes en actions. Vous pouvez le constater 
page 33 du rapport annuel 2016. Si une décote sur la valeur 
du titre était également proposée, la part des dividendes payée 
en actions augmenterait et la dilution de ces actionnaires de 
référence serait accélérée, ce que nous ne souhaitons pas.

Comme vous le savez, les opérations d’attribution d’actions 
gratuites à tous les actionnaires ne les enrichissent pas 
puisqu’il s’agit de partager en plus de titres une capitalisation 
boursière qui est insensible à long terme à ces opérations. 
Nous ajoutons à ceci qu’Euronext facture très lourdement 
ces opérations, ce qui incite bien évidemment à ne pas  
les multiplier. Nous l’avons toutefois proposé à une période  
où nous étions en mesure de maintenir le dividende par action, 
ce qui se traduisit par une augmentation des dividendes perçus 
par nos actionnaires. Nous n’hésiterons pas à le proposer 
à nouveau si des circonstances similaires se présentent.  
Ces opérations présentent en plus l’intérêt d’augmenter le 
nombre de titres sur le marché, favoriser la bonne liquidité du 
titre et maintenir sa valeur en deçà du seuil psychologique de 
100 euros.

Toute cette mécanique financière et marketing ne doit pourtant 
pas nous éloigner des véritables critères de performance 
comme le taux de rendement global et moyen sur une période 
de 10 ans. À la date du 31 décembre 2016, il se situe à 9,8 %  
pour Thermador Groupe, à comparer à 8,7 % pour les 
actionnaires au nominatif pur de l’Air Liquide (page 6 du 
document de référence 2016 de l’Air Liquide).

Concernant une éventuelle prime de fidélité, nous nous 
sommes exprimés défavorablement dans le rapport annuel 
2016, page 38. Elle pénaliserait notablement les nombreux et 
influents actionnaires qui possèdent plus de 0,5 % du capital.

De D.C. le 29 juin 2017 (Courriel)
[...] J’ai bien reçu votre courrier et je vous en remercie. J’ai 
une question à vous poser. Des distributeurs de matériel 
s’inquiètent de l’arrivée d’Amazon sur le marché professionnel 
(exemple Rexel). Pensez-vous faire face à cette concurrence 
et comment ? [...]
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Réponse de Guillaume Robin, le 27 juillet 2017

Nous ne considérons pas l’e-commerce comme une nouvelle 
concurrence, mais comme un canal de distribution récent et 
en plein développement. C’est donc une opportunité pour les 
entreprises qui savent s’adapter.

Ceci étant dit, votre question est sensible et rend la réponse 
délicate à formuler par écrit pour deux raisons essentielles :

• nous ne souhaitons pas en dire trop à nos concurrents,

•  nous devons donner sur ce sujet la même information en 
même temps à tous nos actionnaires.

Soyez assurés toutefois que nous prenons ce sujet très au 
sérieux et que des décisions sont déjà prises pour que nos 
produits soient également disponibles sur Internet avec le 
service nécessairement associé.

De B.R. le 25 mars 2017 (Courriel)
Cher Monsieur,

Mes compliments à OPALINE sur la réalisation du rapport 
annuel 2016.

Il y a deux années, je vous avais adressé un courrier sur mes 
remarques sur l’avenir des résultats commerciaux du groupe 
Thermador et votre réponse ne m’a guère rassurée !!!

À la lecture du rapport 2016 ; je vous demande de vous 
rapporter page 42 [...] et mes craintes à ce jour se sont 
amplifiées et confirmées [...] Vos principales filiales Jetly, 
Sferaco, PBtub et Thermador représentent + ou - 40 % en 
CA et 50 % sur les bénéfices du groupe Thermador !! Depuis 
2008 leurs résultats ne cessent de chuter par rapport à 2016 
[...] (9 années sans augmentation de résultats !!!) En CA, c’est 
une baisse de 3 % et 14 % en bénéfices [...] (Qu’en pensez-
vous ???)

Si vous écartez Mecafer, cela est confirmé par les résultats du 
groupe [...] pour mémoire - 7 % sur les bénéfices !! Pour le 
signataire ces chiffres sont très critiques et il y a « URGENCE » 
d’ y remédier pour assurer la pérennité de Thermador [...]

Le groupe vu les « chiffres » n’a cessé de stagner et régresser 
par un manque indéniable de présence commerciale sur la 
France depuis de nombreuses années ; l’ensemble du groupe 
a perdu d’énormes parts de marché sur le plan national [...] 
Les résultats le démontrent sans aucune contestation [...] et 
quelle est son évolution en CA et bénéfices pour les années à 
venir !!! Réponse délicate et difficile !!

Il est temps que Thermador instaure une nouvelle stratégie et 
politique commerciale qui aurait dû être mise en place depuis 
des décennies !!! [...] Chaque responsable des ventes doit 
impérativement résider sur un secteur « bien défini » avec une 
activité soutenue du lundi après-midi au vendredi soir [...] !!!! 
d’où une augmentation de plus de 30 % de présence sur le 
terrain auprès de votre clientèle avec obligation de faire de 
nouveaux clients - propects [...] Les nouveaux moyens de 
communication facilitent énormément et efficacement les 
contacts entre commerciaux et leur Direction Commerciale 
respective [...] !! Je reconnais, c’est une autre « culture », mais 
c’est indispensable et vital pour que le groupe retrouve de 
meilleurs résultats pour les années à venir !!!

Intégrer et absorber parfois un « concurrent » c’est utile, voire 
nécessaire ; mais il faut envisager cette acquisition comme 

un « plus », mais non pour « masquer » de sérieuses faiblesses 
de CA !!!

Je me dois, cher Monsieur, de vous faire part de mes craintes, 
et si vous le souhaitez, je vous propose une rencontre avec 
plaisir et objectivité [...]

Compte tenu de la teneur de ce courriel et du nombre très 
important de questions et de suggestions, Guillaume Robin 
a téléphoné à cet actionnaire qui avait pris la peine de nous 
communiquer son numéro de téléphone portable. Il n’a 
manifestement pas été convaincant puisque cet actionnaire 
ne figure plus dans le TPI réalisé en novembre 2017.

De G.B. le 25 septembre 2017 (Courriel)
Je tiens à féliciter la société Thermador pour la qualité de sa 
communication envers ses actionnaires.

Félicitations à l’équipe dirigeante du groupe pour sa gestion 
dans la plus grande transparence et pour le travail réalisé 
concernant le développement du groupe pour les années à 
venir.

Je suis fidèle actionnaire du groupe depuis plusieurs années 
et très satisfait de mon choix d’investissement.

De J.G. le 25 septembre 2017 (Courriel)
Étant actionnaire de Thermador je reçois régulièrement vos 
informations financières et je vous en remercie.

Votre P.-D.G. organise quelques fois des présentations (très 
instructives) auprès de particuliers pour présenter son groupe. 
Mais organisez-vous des visites de sites soit de distributeur 
soit de fabrication afin de mieux connaître votre entreprise ? 

Si c’est le cas, merci de m’informer, car je serais intéressé par 
ces visites.

De P.C. le 29 septembre 2017 (Courriel)
Merci à nouveau pour la qualité de votre information.

Développement impressionnant de Thermador cette année. Le 
cours de l’action aussi.

De M.L. le 18 octobre 2017 (Courriel)
Merci pour la qualité de votre information.

Depuis des années, je considère que votre rapport annuel, en 
particulier, est le plus complet et le mieux réalisé de ceux que 
je reçois... y compris des plus grandes sociétés du CAC.

C’est aussi pour cela que je suis fidèle à Thermador et 
complète mes actions chaque fois que possible. 

Bravo à vous !

Assemblée Générale à Lyon.
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CONTRÔLE INTERNE
1   OBJET DES PROCÉDURES  

DE CONTRÔLE INTERNE 
Le dispositif de contrôle interne en place dans notre groupe 
a pour but de veiller à ce que le comportement de nos 
collaborateurs s’inscrive dans le cadre des lois et règlements, 
des normes et principes de notre groupe afin d’éviter tout 
risque d’erreur ou de fraude. 

Patricia Mavigner avec l’équipe des systèmes d’information.

2   ORGANISATION DU CONTRÔLE
2-1. Au sein de la société mère

Thermador Groupe définit et met en œuvre la stratégie de 
développement du groupe et assure la coordination des 
différentes activités.

Thermador Groupe définit et veille à l’application de règles 
uniformes sur les questions comptables, juridiques, fiscales 
et informatiques.

Les sociétés historiques du groupe utilisent le même système 
informatique (ACE de la société AUREA). Mecafer et Domac 
utilisent Navision de Microsoft, Sodeco Valves AX de Microsoft, 
FGinox Gold de BG Partners. La recherche d’une plus grande 
efficacité nous conduira très probablement à choisir un ERP 
unique pour les sociétés du groupe qui s’achètent et se 
vendent des produits.

Thermador Groupe détient la totalité ou la quasi-totalité du 
capital de ses filiales et elle est présente (ainsi que ses prin-
cipaux dirigeants) aux Conseils d’Administration ou au Conseil 
de gérance des filiales.

L’élaboration des comptes consolidés se fait en interne.  
Leur établissement est facilité par une structure juridique 
simple, un plan de comptes unique, des flux intra-groupes 
isolés, des principes d’arrêtés de comptes. 

2-2. Au niveau des filiales, les domaines clefs concernent 
principalement la maîtrise des ventes, des achats, des 
marges et des stocks

Chaque filiale comprend une direction générale, une direction 
administrative, une direction commerciale et une direction 
des achats : elle est autonome pour définir et mettre en œuvre 
sa stratégie dans le respect des règles définies au niveau  
du groupe. Seuls le P.-D.G. et la directrice administrative  
disposent de la signature sur les comptes en banque.

La tenue de réunions transversales auxquelles participent 
les personnes occupant le même poste dans les différentes 
filiales permet de mettre en commun les expériences et de 
valider la bonne application des procédures.

Des inventaires physiques fréquents, complets ou tournants, 
permettent de détecter les écarts et de vérifier l’efficacité des 
procédures.

Les directions des filiales transmettent mensuellement à la 
direction du groupe : une situation prévisionnelle de leur tré-
sorerie, une balance âgée des créances clients, le montant 
de leur stock, un recoupement entre la marge statistique et 
la marge brute comptable, un bilan et un compte de résultat 
avant impôt. Un comparatif par rapport aux budgets et aux 
chiffres de l’année précédente permet une analyse mensuelle.

2-3. Politique de rémunération 

Bien que la trame soit commune pour les filiales historiques, 
chaque dirigeant de filiale est directement responsable des 
niveaux de rémunération.

 •  Une partie fixe sur 13 mois,

 •  Et une partie variable qui dépend dans chaque filiale 
des résultats de la filiale et des performances indivi-
duelles. En moyenne, cette partie variable représente 
actuellement 19 % du salaire annuel.

Jetly et Sferaco ont mis également en place un accord de 
participation lorsqu’elles ont franchi le seuil de 50 salariés.

Les sociétés acquises en 2017 ont conservé leur propre 
politique de rémunération. Des études de convergence seront 
menées en 2018 et 2019, dans le respect des packages déjà 
en place.

Réunion transversale des directions administratives en présence du directeur  
du système d’information.

2-4. Mesures anticorruption

Conformément à la loi Sapin 2 nous avons ouvert en 2017 
deux boîtes mail pour que d’éventuels lanceurs d’alertes 
puissent s’exprimer en français ou en néerlandais.

Nous avons nommé deux référents éthiques qui répondront 
aux questions des salariés et s’assureront du déploiement 
du dispositif général et de la confidentialité des informations 
recueillies.

Nous avons également nommé les trois membres du Comité 
Éthique en charge de traiter les alertes en protégeant la 
confidentialité des parties prenantes, adopté le code de bonne 
conduite « Middlenext » maintenant disponible sur le site 
Internet du groupe Thermador, ainsi que la convention des 
Nations Unies qui traite de ce sujet.

En 2018, nous établirons une cartographie des risques et 
commencerons à nous préparer à la mise en place d’un 
système anticorruption formalisé et conforme à ce qui est 
exigé pour les sociétés employant plus de 500 personnes.

2-5. Appréciation du contrôle interne

Les procédures décrites ci-dessus, approuvées par le Conseil 
d’Administration du 2 février 2018, ont démontré jusqu’alors 
leur efficacité.
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INFORMATIONS SUR LES RISQUES
La société a procédé à une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif sur son activité, sa situation 
financière et ses résultats et considère qu’il n’y a pas d’autres risques significatifs hormis ceux présentés. 

1  RISQUES MINEURS 
1-1. Risques de taux
Nous avons souscrit en 2017 deux emprunts auprès de CM-CIC 
et la Société Générale, à un taux fixe sur 5 ans. Un rembourse-
ment anticipé est possible sans frais. Nous ne sommes donc pas 
exposés au risque de taux.
1-2. Risque de liquidité
La société a procédé à une revue spécifique de son risque de 
liquidité et elle considère être en mesure de faire face à ses 
échéances à venir. La situation au 31 décembre 2017 est positive 
(État des flux de trésorerie p. 56), de plus le groupe a des lignes 
de découvert non utilisées.
1-3. Risque sur les placements
Les excédents de trésorerie sont placés le cas échéant sur des 
comptes à terme ne représentant ainsi aucun risque.
1-4. Activité de développement : néant.

2   RISQUES ENVIRONNEMENTAUX 
ET DÉVELOPPEMENT DURABLE 

Nous sommes peu concernés du fait de la nature même de notre 
activité : la distribution.
Le seul risque environnemental est lié aux éventuelles consé-
quences d’un incendie : pollution de l’air par des fumées toxiques 
ou du sol par des effluents.
Afin de nous prémunir de ces risques et de respecter la régle-
mentation, les derniers bâtiments construits sont équipés d’un 
système automatique de protection incendie ainsi que de bacs 
de rétention permettant la récupération des eaux éventuellement 
polluées.

3  RISQUES DE CRÉDIT 
Nous avons donné en page 10 (ainsi que dans la Note 23 de l’an-
nexe aux comptes consolidés p. 65) des précisions sur notre ges-
tion du risque « clients ». Nous n’avons pas d’assurance crédit.

4  RISQUES DE MARCHÉ 
Nous sommes exposés au marché cyclique du bâtiment, et plus 
particulièrement au nombre de mises en chantiers de logements 
neufs. Nous estimons qu’une baisse peut nous impacter pour en-
viron 25 % de notre marché bâtiment (voir page 2). En 2009, lors 
de la dernière crise brutale dans ce secteur, notre chiffre d’affaires 
consolidé a ainsi baissé de 5,5 %.

5  RISQUES DE CHANGE 
Environ 36 % de nos achats - essentiellement en Chine - sont 
réglés en dollar US. Notre politique est d’acheter les dollars le jour 
où nous devons régler les factures. Certaines filiales recourent 
- pour les fournisseurs importants - à des couvertures à terme 
ou des achats d’options, afin de fixer le cours au moment de 
l’achat. Mathématiquement, une variation de 10 % du dollar US 
aurait un impact de 6,2 millions d’euros sur le niveau de marge 
commerciale. 
De toute façon, le prix d’achat effectif est incorporé avec un 
décalage de temps dans nos prix de revient et répercuté au 
mieux dans nos prix de vente.
Nous ne considérons donc pas les différences de change 
éventuelles comme un risque, mais comme un élément de notre 
prix de revient.

6   VARIATION DES COURS  
DES MATIÈRES PREMIÈRES

Ce sont nos fournisseurs fabricants qui gèrent les achats des 
matières premières incorporées dans leurs produits. En cas de 
variation importante des cours de certaines matières premières 
(cuivre, acier…) nous subissons éventuellement des hausses de 
nos prix d’achat que nous nous efforçons de répercuter au mieux 
dans nos prix de vente. Il y a une grande diversité de cas selon 
les fournisseurs et selon les produits, ce qui rend un chiffrage 
précis impossible, la résultante étant un élément de la gestion 
de nos prix de revient et de nos marges. Il s’agit de la pratique 
quotidienne de notre métier depuis toujours et nous estimons 
gérer ces problèmes avec le minimum de risques pour nos 
actionnaires. Nos résultats en font foi.

7  RISQUES JURIDIQUES
Dans les douze derniers mois, il n’y a pas eu de procédure 
gouvernementale, judiciaire, d’arbitrage ou administrative (y 
compris toute procédure dont nous aurions eu connaissance, qui 
serait en suspens ou dont nous serions menacés) qui pourrait 
avoir ou aurait eu récemment des effets significatifs sur la 
situation financière ou la rentabilité du groupe.
Le 3 avril 2017, les sociétés Thermador Groupe et ses filiales 
Aello et Jetly, ont été assignées devant le tribunal de commerce 
de Rennes par les sociétés Diffusion Équipements Loisirs – 
D.E.L. et Multifija qui invoquent une concurrence déloyale et du 
parasitisme sur le marché des équipements et accessoires pour 
les piscines. Nous déplorons cette action judiciaire et rejetons 
intégralement ces accusations. Notre avocat a plaidé le 11 janvier 
2018 devant le Tribunal de Commerce de Rennes, l’exception 
d’incompétence que nous soulevons au profit du Tribunal Arbitral.

8   RISQUES GARANTIS PAR DES 
CONTRATS D’ASSURANCE

8-1. Responsabilité civile après livraison
Concerne les litiges survenant sur des installations où sont mis 
en cause des matériels que nous avons livrés.
Compte tenu des dizaines de millions de pièces que nous 
livrons chaque année mises en œuvre par des installateurs 
d’une compétence variable, nous avons toujours été impliqués 
dans un certain nombre de litiges. Nous sommes couverts par 
une assurance responsabilité civile après livraison auprès d’une 
grande compagnie d’assurance. 
8-2. Autres risques
Nous sommes couverts par des contrats d’assurance auprès de 
compagnies de premier plan pour :
•  Incendie, vol, dégâts des eaux pour nos bâtiments et nos stocks,
•  Assurance véhicules, particulièrement pour notre parc d’engins 

de manutention. Nous veillons de très près à la formation et au 
comportement de nos magasiniers conducteurs de ces engins.

9   RISQUES LIÉS AU PERSONNEL, 
MALHONNÊTETÉ, DÉTOURNE-
MENTS, VOLS…

Du fait de notre structure en petites sociétés, les dirigeants de 
nos filiales sont très proches de leur personnel et très attentifs à 
leur bon comportement et à leur bon esprit.

10 DÉPENDANCE VIS-À-VIS DES CLIENTS / FOURNISSEURS (cf. pages 8 à 11).
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La qualité de notre politique R.S.E. est reconnue par la 
communauté financière et plus particulièrement par les 
investisseurs I.S.R. (Investissement Socialement 
Responsable) puisque nous sommes, depuis plusieurs 
années, parmi les leaders de l’indice «Gaïa-rating» 
réalisé en toute indépendance par EthiFinance. (site 
Internet : http:// www.gaia-rating.com/).

Les critères E.S.G. sont passés au crible : Environnementaux, Sociaux, 
Gouvernance. 

En 2017, nous avons été classés 24e sur 230 et 4e des sociétés réalisant 
plus de 150 millions d’euros de chiffre d’affaires. Depuis 8 ans, les données 
montrent que les sociétés bien notées sur les critères extra-financiers présentent 
également de meilleures performances financières.

Thermador Groupe a obtenu le coup de cœur ETI décerné par l’ordre des 
experts-comptables et la Compagnie Nationale des Commissaires aux 
Comptes au titre de notre communication R.S.E. dans notre rapport annuel 
2016.

RESPONSABILITÉ SOCIÉTALE DES ENTREPRISES (R.S.E.)

   ENJEUX ENVIRONNEMENTAUX 
Politique générale en matière environnementale

Les données R.S.E. de ce document concernent l’ensemble 
des sociétés incluses dans le périmètre de consolidation, 
basées en France et en Belgique.

Même si notre activité est peu consommatrice de ressources 
naturelles, nous sommes, depuis toujours, très concernés par 
leur bonne utilisation.

Comme beaucoup d’entreprises, la société Thermador a 
démarré son activité avec des moyens très limités. Nous 
avons gardé de cette époque l’habitude de les économiser.

Cela se traduit par des décisions prises par la direction, mais 
aussi, et surtout, par le comportement responsable de chaque 
personne à l’intérieur du groupe.

Tasses et gobelets réutilisables.

Nos équipes étant regroupées au sein de sociétés de petite 
taille, chaque personne se sent personnellement concernée :  
un gaspillage engendre une augmentation des frais et une 
baisse du bénéfice. Nous prenons donc garde d’éteindre 
les lumières lorsque nous quittons les bureaux, de fermer 
les fenêtres lorsque le chauffage fonctionne, de réutiliser le 
papier et de chauffer (et climatiser) sans excès.

Quatre de nos filiales ont mis en place des comités R.S.E. 
afin de prendre des mesures pragmatiques pour réduire 
leur impact au niveau environnemental. Cela commence par 
la sensibilisation de tous les salariés à la préservation de 
l’environnement dans leurs gestes de tous les jours au travail. 
Le premier chantier est celui de la réduction des déchets (les 
réduire, les trier et les recycler).

Enfin, certaines de nos filiales commercialisent des produits 
qui permettent d’économiser les ressources naturelles : des 
systèmes de récupération d’eau de pluie, des accessoires 
pour les pompes à chaleur, systèmes solaires, chaudières 
à bois ou comptage des calories, des pompes classe A, à 
faible consommation d’électricité, des vannes d’équilibrage 
hydraulique permettant une juste répartition de la chaleur ou 
du froid dans les immeubles de bureaux, des compteurs d’eau 
connectés, des robinets sanitaires équipés d’économiseurs et 
des systèmes de ventilation à double flux...

R.S.E. en pratique.



37
R

A
P

P
O

R
T 

D
E

 G
E

ST
IO

N
 - 

R
ES

PO
N

SA
B

IL
IT

É 
SO

C
IÉ

TA
LE

 D
ES

 E
N

TR
EP

R
IS

ES

Limiter l’empreinte de nos activités 

Notre bilan carbone

En 2017, nous avons été retenus parmi 
30 PME et ETI au niveau national pour 
être accompagnés dans notre démarche 
de transition vers une économie bas 
carbone. Un cabinet de consultants 
spécialisés dans la gestion de projet  

« bas carbone » nous a assistés dans la collecte et l’évaluation 
de nos émissions de gaz à effet de serre. Nous avons placé la 
gouvernance du sujet « climat » au sommet de notre 
organigramme de notre entreprise. Cette démarche nous a 
permis d’établir notre plan de réduction de gaz à effet de serre 
à un horizon de 5 ans.

Le principal enjeu carbone pour Thermador Groupe est 
la performance environnementale des produits vendus. 
Le deuxième enjeu est le transport et donc le choix des 
prestataires de transport. La question de l’énergie consommée 
sur site est plus secondaire, mais elle peut faire l’objet 
d’actions d’efficacité énergétique très ciblées. 

Nous avons poursuivi notre travail en 2017 sur notre bilan 
d’émission de gaz à effet de serre même si notre effectif est 
inférieur à 500 personnes. Ce bilan concerne l’ensemble des 
sociétés incluses dans le périmètre de consolidation. Nous 
avons mesuré les émissions directes liées à notre activité 
correspondant aux scopes 1 et 2 de la réglementation.

Émissions directes liées aux déplacements  
de nos salariés 

Nos commerciaux itinérants ne bénéficient pas de carte 
essence « entreprise ». Lorsqu’ils utilisent leur véhicule pour 
des déplacements professionnels, ils sont remboursés sur la 
base d’un forfait. Leur intérêt est de pratiquer l’éco-conduite. 
Lorsqu’ils louent des véhicules, ils se limitent à des modèles 
de petite taille, qui consomment peu de carburant. Par ailleurs, 
nous demandons à tous les salariés du groupe d’habiter à 
moins de 50 km du siège.

Nos salariés sédentaires utilisent le covoiturage, les transports 
en commun et le vélo comme moyen de locomotion. 

Les trajets inter-filiales pour nos filiales basées à Saint-
Quentin-Fallavier sont réalisés le plus souvent à pied ou à vélo 
électrique. Une de nos filiales s’est d’ailleurs dotée de deux 
vélos à assistance électrique en 2017.

Vélo à assistance électrique.

Notre unique restaurant d’entreprises est situé à moins 
d’un kilomètre de nos filiales. Sa gestion est assurée par un 
prestataire extérieur.

Challenge mobilité : remise des prix.

Chaque année depuis maintenant 3 ans, nos filiales participent 
à un challenge régional visant à promouvoir l’ensemble 
des alternatives à la voiture individuelle (vélo, marche à 
pied, transports en commun, covoiturage…) et initier des 
comportements vertueux. Trois de nos filiales ont participé à 
ce challenge et notre filiale PBtub a remporté le premier prix.

Émissions directes des sources fixes de combustion

Combustible Quantité consommée 
en 2017 Facteur d’émission

Émissions 
en Teq CO2

Gaz naturel
2 446 598 en PCS  

et 2 204 142 en PCI
0,204 kgCO2e / kWh 

PCI (combustion)
449,6

Fuel 
domestique

3 030 litres
2,676 kgCO2e / litre 

(combustion)
8,1

Émissions directes fugitives

Fluide 
frigorigène

Quantité consommée 
en 2017 Facteur d’émission

Émissions 
en Teq CO2

R410a 4,1 kg
1 920 kgCO2e par 

kg de fluide
7,8

Émissions indirectes liées à la consommation d’électricité

Électricité consommée 
en 2017 (kWh) Facteur d’émission Émissions en Teq CO2

1 883 085 0,075 kgCO2e / kWh 141,2

Challenge mobilité chez PBtub.
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Émissions directes liées aux transports  
de marchandises 

Nos marchandises sont essentiellement transportées par voie 
routière et maritime.

Notre organisation logistique, très concentrée, permet à nos 
partenaires transporteurs d’optimiser les ramasses sur notre 
zone. Cela se traduit par des frais d’expéditions à nos clients 
extrêmement bas dans notre profession.

En amont, nos volumes et nos stocks sont suffisamment 
importants pour, là encore, optimiser les transports des 
marchandises. La consommation de carburant ramenée à 
chaque produit est la plus faible possible.

Trois de nos bâtiments sont des Installations Classées pour 
la Protection de l’Environnement (ICPE). Ces installations sont 
consommatrices d’eau potable, de gaz et de fuel domestique.

Afin de profiter d’une très grande surface de toiture, le 
bâtiment de Jetly, construit en 2008, est équipé d’un système 
de récupération d’eau de pluie.

Consommations 
d’eau potable  
en 2017

dont Sprinklage

4 151 M3

802 M3

Notre principale source de consommation de gaz est le 
chauffage de nos bâtiments et le maintien à une température 
minimale pour nos entrepôts sprinklés.

Consommations de gaz  
en 2017

À périmètre constant

2 446 598 KWH 
PCS

2 293 823 KWH 
PCS

Les murs, toitures et portes de quais sont isolés dans tous nos 
bâtiments à l’exception de celui occupé par Dipra.

Consommation d’électricité en 2017

Notre principale source de consommation électrique est 
l’éclairage de nos bâtiments. Lors de leur construction et 
de leur rénovation, nous prenons des décisions simples et 
efficaces pour réduire ces consommations.

Nous réalisons des puits de lumière pour diffuser une lumière 
naturelle dans les bureaux.

Consommations d’électricité  
en 2017

1 883 085 KWH

À périmètre constant

1 687 706 KWH

Nous installons et entretenons des lanterneaux sur les toits de 
nos magasins afin de couper l’éclairage artificiel par temps 
clair. L’entrepôt de Sferaco d’une superficie de 12 000 m2 
équipé d’un éclairage utilisant la technologie LED est doté 
d’une solution de pilotage par graduation en fonction de la 
luminosité et une horloge.

Tous nos entrepôts sont équipés de résines claires sur le sol 
pour réfléchir la lumière naturelle.
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RESPONSABILITÉ SOCIÉTALE DES ENTREPRISES (R.S.E.)

Lanterneau et puits de lumière chez Sectoriel.

Système de récupération d’eau de pluie Globus chez Jetly.

Sprinklage chez Sferaco.
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Nous installons des capteurs de présence et de seuils 
lumineux pour allumer et éteindre automatiquement les 
éclairages électriques.

Toujours pour consommer moins d’électricité, notre système 
d’information comprend 85 serveurs virtuels.

L’ensemble de nos déchets sont des déchets non dangereux 
(D.N.D).

Nous prêtons une attention particulière à la conception des 
emballages. Nous confions à des sociétés spécialisées le 
traitement, le recyclage et la revalorisation de nos déchets, 
essentiellement composés de carton, papier et bois. 

Un audit des déchets a été réalisé dans une de nos filiales 
afin d’augmenter la part recyclée et la responsabilisation 
de chacun, le tri des déchets est désormais effectué à la 
source et un plan d’actions est suivi par une équipe dédiée. 
Une analyse des déchets collectés dans les bennes a été 
également faite pour toutes les filiales présentes sur notre site 
de Saint-Quentin-Fallavier. Cette analyse va nous permettre 
d’augmenter encore la part des déchets recyclée. 

Nous réutilisons les emballages soit en l’état soit en les broyant 
pour les réutiliser en produits de calage. Cela a deux vertus :  
moins de déchets et une économie en frais d’emballage.

Les matériels retournés par nos clients sont renvoyés aux 
usines ou confiés aux ferrailleurs locaux qui trient le laiton, le 
cuivre, l’aluminium ou les métaux ferreux.

Part recyclée  
en 2017

Tonnage 
des déchets  
en 2017

368 TONNES

61 %

Nos déchets informatiques (serveurs, ordinateurs...) ainsi que 
nos anciens mobiliers de bureau sont revendus à des sociétés 
spécialisées dans le retraitement de ces déchets ou donnés à 
des associations telles qu’Emmaüs ou les foyers des sans-
abris.

Cinq de nos filiales ont mis en place 
le tri des papiers avec des recyclettes 
à chaque bureau.

Protection de la biodiversité

Deux de nos sites ont fait réaliser une étude à l’APIE 
(Association Porte de l’Isère Environnement), PBtub et 
Sectoriel. Nous avons décidé de mettre en œuvre l’intégralité 
de leurs recommandations pour favoriser la biodiversité dans 
l’environnement proche des bâtiments occupés par PBtub et 
Sectoriel.

Passage réservé pour la petite faune au travers des clôtures, 
plantation de haies champêtres servant de refuge à de 
nombreuses espèces, plantation d’arbres fruitiers, d’une 
prairie fleurie et d’herbes aromatiques, arrachage des espèces 
invasives, pose de nichoir à oiseaux et d’un hôtel à insectes.

Chez Sectoriel, une ruche a élu domicile sur le toit du 
bâtiment depuis avril 2017. Les espaces verts ont été plantés 
privilégiant les essences locales, les mellifères et intégrant la 
mise en place d’un petit verger.
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Préparation d’une commande chez Thermador.

Hôtel à insectes chez PBtub et ruche chez Sectoriel.

Compacteur chez Jetly.

Le périmètre pour les déchets ne comprend pas la filiale Sodeco Valves.  
Cette filiale sera intégrée à l’indicateur l’année prochaine.
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RESPONSABILITÉ SOCIÉTALE DES ENTREPRISES (R.S.E.)

   ENJEUX ÉCONOMIQUES
Clients

Nos clients font l’objet de notre obligeance. Nos équipes 
et nos dirigeants sont à leur contact en permanence sur le 
terrain et au téléphone. Nous tenons nos promesses grâce 
à l’ampleur de nos stocks et à la qualité des produits que 
nous sélectionnons en amont. Notre politique commerciale est 
claire, nos accords respectés. Les litiges sont traités dans un 
délai court.

Entrepôt Aello.

Fournisseurs

Les dirigeants du groupe portent la responsabilité des relations 
avec nos fournisseurs. Notre bonne conduite se résume par 
quelques principes simples :

•  Nous travaillons avec une vision à moyen ou long terme. 

•  Nous sommes transparents vis-à-vis de nos fournisseurs et 
leur disons clairement ce que nous attendons d’eux.

•  Le prix n’est pas l’unique critère de sélection de nos 
fournisseurs. 

•  Nous prêtons attention à leur pérennité, à la qualité 
des produits ou services qu’ils nous proposent, à leur 
transparence, à leur politique commerciale et à leur 
réactivité.

Contribution à l’activité économique locale

Nous employons 439 personnes habitant dans leur grande 
majorité la région Auvergne Rhône-Alpes.

Nos bâtiments sont régulièrement entretenus et présentent un 
aspect extérieur irréprochable.

Nous entretenons, avec les collectivités locales et nos voisins, 
des relations cordiales et constructives.

Nous faisons travailler très régulièrement des entreprises  
locales : transports, architecture, maçonnerie, travaux publics, 
second œuvre du bâtiment, informatique, restauration collec-
tive, mutuelle, centre d’adaptation par le travail (E.S.A.T.).

Contribution à l’activité économique nationale

Les contrôles dont nous faisons normalement l’objet de la part 
des douanes, du fisc ou de l’URSSAF, n’ont jamais provoqué 
de redressement significatif. Nous payons l’intégralité de nos 
impôts en France. Aucune structure juridique n’a été montée  
à l’étranger pour échapper à l’impôt sur les sociétés.

Contribution à la formation

Depuis de nombreuses années, le P.-D.G. du groupe intervient 
à la fin d’un cycle de formation sur la communication 
financière au sein de l’université Lyon 2 (Faculté de Sciences 
Économiques et de Gestion, Pôle Finance & Banque).

En 2017, toute la promotion accompagnée de son professeur 
a été invitée à assister à notre Assemblée Générale ainsi qu’au 
cocktail informel qui a suivi.

   ENJEUX SOCIAUX
Fournisseurs

Nous visitons nous-mêmes les sites de productions et 
contrôlons ainsi que les salariés de nos fournisseurs sont bien 
traités.

Paysagistes (E.S.A.T.).

Étudiants de l’université de Lyon 2 avec leur professeur.
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Note 28  
La valeur future du groupe est entre les mains de ses 
dirigeants et du personnel de chacune des filiales.

Aucun dirigeant, cadre ou agent de maîtrise n’est seul 
dans le groupe Thermador. Chacun peut échanger avec 
ses pairs au sein des groupes de travail inter-filiales. C’est 
particulièrement vrai dans le domaine du management où le 
partage des bonnes pratiques nous semble une méthode très 
efficace pour amener chacun à progresser et pour assurer la 
cohésion d’ensemble.

Pour autant, il n’existe pas de « DRH groupe ». Au sein de 
chacune des sociétés du groupe, chaque patron de filiale 
et chaque manager de proximité doivent assumer la 
responsabilité pleine et entière des personnes placées sous 
son autorité.

Tout commence par le recrutement, art difficile que nous 
pratiquons avec humilité et simplicité. Les décisions collégiales 
nous paraissent finalement les plus sûres.

L’intégration des personnes au sein des équipes réclame ensuite 
des formations structurées et du temps. Nous estimons à environ 
un an la période indispensable pour qu’une personne acquière 
un niveau minimum d’autonomie et d’efficacité. C’est dire qu’il 
nous paraît impossible d’ajuster brutalement les effectifs aux 
aléas du marché. Nous devons anticiper et agir avec confiance.

Tout au long des parcours individuels, nous tâchons de 
permettre à chacun de développer ses talents, selon ses mérites 
et ses capacités. Nous cultivons les vertus de l’exemplarité, de 
la transparence, du respect et d’un partage équitable des 
bénéfices provenant de notre travail.

Nos équipes dirigeantes sont clairement responsables de la 
qualité du climat humain qui règne dans les sociétés et nous 
encourageons la bienveillance, la convivialité, la simplicité et 
la sérénité. À cet effet, notre structure courte, limitée à quatre 
niveaux hiérarchiques, favorise la proximité entre les dirigeants 
et l’ensemble des salariés.

Cependant, cette proximité n’est plus suffisante aujourd’hui pour 
collecter toutes les idées, remarques, suggestions, insatisfactions 
des femmes et des hommes qui travaillent dans chacune de 
nos filiales. C’est pourquoi en 2017 nous avons pris l’initiative 
de leur soumettre un questionnaire intitulé « baromètre de la 
qualité de vie au travail ». Ils se sont saisis de ce nouveau 
mode d’expression puisque 94 % d’entre eux ont répondu.

Nous pensons ainsi rassembler un personnel impliqué, 
compétent, efficace et globalement fidèle. 

Lorsqu’un départ paraît inévitable, nous nous efforçons de rester 
justes, dignes et de conserver de bonnes relations avec ceux qui 
nous quittent.

Tout ceci nous autorise et nous impose un haut degré 
d’exigence à tous les postes, pour le plus grand bénéfice du 
groupe.

Avec l’acquisition de 6 sociétés et d’un fonds de commerce 
depuis 2015, se présente à nous le défi de s’ouvrir à d’autres 
cultures d’entreprises tout en diffusant progressivement nos 
principales valeurs. Celles-ci doivent perdurer et constituer le 
ciment du groupe.

439 personnes
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Âge moyen dans le groupe  
42 ans 

   EFFECTIFS 
Au 31/12/2017 le groupe compte 433 salariés en CDI 
et 6 salariés en CDD.

Répartition par filiale : voir tableau page 67.

F. H. 2017 2017* 2016 2015

Direction générale, com-
merciale, administrative 
et achats

18 35 53 42 40 38

Commerciaux itinérants 4 89 93 77 75 70

Technico-commerciaux 
sédentaires 

52 48 100 77 60 67

Achat-marketing 14 16 30 22 23 22

Personnel administratif 43 6 49 34 33 31

Personnel d’entrepôt 1 113 114 87 88 86

Total 132 307 439 339 319 314

F. = Femme et H. = Homme
(*) à périmètre constant.

RÉPARTITION PAR FONCTION 

2017 2017* 2016 2015

de 20 à 29 ans 46 33 30 27

de 30 à 39 ans 139 100 93 92

de 40 à 49 ans 147 118 115 112

de plus de 50 ans 107 88 81 83

Total 439 339 319 314

(*) à périmètre constant.

RÉPARTITION PAR ÂGE

Employés

Cadres

Agents  
de maîtrise

260
151

28

de 40 à 49 ans

de 20 à 29 ansde plus  
de 50 ans

de 30  
à 39 ans

46

139

147

107

F. H. 2017 2017* 2016 2015

Cadres 27 124 151 139 132 128

Agents de maîtrise 6 22 28 23 23 21

Employés 99 161 260 177 164 165

Total 132 307 439 339 319 314

F. = Femme et H. = Homme
(*) à périmètre constant.

RÉPARTITION PAR STATUT

LE PERSONNEL (SUITE)

Direction générale, commerciale, 
administrative et achats

Achat-marketing
Technico-commerciaux 
sédentaires

Personnel 
d’entrepôt

Commerciaux 
itinérants

Personnel 
administratif

53

93

10030

49

114

98,6 % de salariés en CDI 
10 ans d’ancienneté moyenne
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2017 2017* 2016 2015

Nombre d’embauches en CDI 54 42 40 22

Nombre d’embauches en CDD 16 13 8 7

Dont embauches au-delà de la 50e 
année

5 5 8 1

Nombre de départs 49 35 43 15

Dont départs à la retraite 4 4 10 1

Dont démissions 23 13 13 6

Dont licenciements 12 10 16 6

Dont fin de CDD 10 8 4 2

(*) à périmètre constant.

   JOURS D’ABSENCE 
L’absentéisme dans les filiales du groupe est nettement 
inférieur à la moyenne nationale. Il reflète sans doute la bonne 
santé et l’excellente motivation des personnes. 

À noter que 9 de nos filiales terminent l’année sans aucun 
accident du travail.

2017 2017* 2016 2015

Nombre de jours d’absence 3 607 3 144 2 641 2 720

% du temps travaillé 3,8 % 3,5 % 3,1 % 3,5 %

Dont congé maladie 76 % 76 % 68 % 80 %

Dont congé maternité ou paternité 13 % 12 % 25 % 18 %

Dont accident du travail ou maladie 
professionnelle

11 % 12 % 7 % 2 %

Taux absentéisme (1) 3,3 % 3,7 % 3,3 % 3,5 %

Nombres d’A.T. 13 11 8 8

Nombres de M.P. 1 1 - -

Taux de fréquence des accidents (2) 19,47 16,47 13,23 13,82

Taux de gravité des accidents (3) 0,60 0,59 0,29 0,08
(1)  nombre de jours d’absence en jours ouvrés / 251 x effectif global, on inclut  

dans le calcul les absences pour maladie dont maladies professionnelles,  
accident de travail et de trajet, maternité et paternité.

(2)  nombre d’accidents avec arrêt x 1 000 000 / Nombre d’heures travaillées.
(3)  nombre de jours perdus pour accident du travail ou maladies professionnelles  

x 1 000 / nombre d’heures travaillées.
A.T. = accident du travail et M.P. = maladie professionnelle.
(*) à périmètre constant.

2017 2017* 2016 2015

Nombre d’heures d’intérimaires* 53 678 45 991 33 101 30 203

Coût en K€ 1 222 1 055 759 689

*  En 2017, le nombre d’heures d’intérim représente 8,0 % du nombre d’heures totales 
travaillées.

(*) à périmètre constant.

   ARRIVÉES - DÉPARTS

   INTÉRIMAIRES 
Le recours à des intérimaires est normalement limité au 
remplacement de personnel malade ou en congé maternité et 
aux pointes saisonnières d’activité.

   TRAVAILLEURS HANDICAPÉS 
Nous faisons travailler régulièrement des E.S.A.T.* pour des 
travaux simples de montage ou de conditionnement.

2017 2017* 2016 2015

Nombre de salariés handicapés 5 4 4 4

Montant payé aux E.S.A.T.* en K€ 494 494 436 468

* Établissement et Service d’Aide par le Travail.
(*) à périmètre constant.

En 2017 Jetly a reconduit un accord avec une association, 
Gestionnaire d’établissements de Travail Protégé en Région 
Rhône-Alpes, qui travaille au rétablissement des personnes 
en situation de handicap psychique. Cette association a mis 
à disposition deux travailleurs handicapés que Jetly a retenu 
pour le conditionnement de petites pièces détachées.

Cette mission de vrai partenariat permet non seulement 
à l’entreprise de trouver stabilité, efficacité et économie 
pour  cette opération mais également pour le travailleur de 
se réinsérer par le travail et de trouver un environnement 
favorable à son épanouissement personnel.

FGinox a compté en 2017 un salarié handicapé à temps plein.
Mecafer a compté en 2017 un salarié handicapé à mi-temps.
Sferaco et Isatis (E.S.A.T. situé à Villefontaine en Isère) ont  
signé une convention de 5 semaines.

   RECRUTEMENT ET INTÉGRATION
Nos filiales font des efforts particuliers en matière d’intégration 
des nouveaux collaborateurs. Chaque collaborateur bénéficie 
d’un programme d’intégration lui permettant de découvrir 
tous les services de l’entreprise qu’il rejoint. Ce programme 
s’étale sur plusieurs semaines. Pour connaître les réalités du 
terrain, les commerciaux sédentaires et les acheteurs tournent 
avec nos commerciaux itinérants chez nos clients. De même, 
les commerciaux itinérants et sédentaires passent quelques 
jours au sein de nos équipes logistiques pour préparer les 
commandes de nos clients. Ce processus permet à chacun 
de prendre connaissance des contraintes des autres services 
de l’entreprise pour une meilleure efficacité et dans le respect 
de chacun.

Salle de formation chez Thermador.
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    FORMATION ET GESTION  
DES COMPÉTENCES 

La complexité croissante du monde, le décalage croissant 
entre le bagage initial de chacun et les besoins de la pratique 
quotidienne, la rapidité de l’évolution des savoirs imposent une 
mise à jour et un accroissement constant des connaissances 
dans tous les domaines.

Notre « budget formation » a représenté en 2017 2,37 % 
de la masse salariale.

Formations externes 
Séminaires pour les équipes commerciales, formations 
pour les managers de proximité, stages de développement 
personnel, cours de langues, formation sécurité..., nous 
sollicitons régulièrement des organismes extérieurs pour 
maintenir et développer le niveau de nos équipes.

Formations internes 
Nous avons en interne un important capital de connaissances 
sur nos métiers qui est transmis par nos experts aux nouveaux 
arrivants. Cette transmission se fait par des cours magistraux, 
des travaux pratiques, de l’accompagnement et des supports 
écrits spécifiques.

Des sessions de formation inter-filiales sont également 
organisées, et particulièrement pour les équipes qui travaillent 
à l’export.

Enfin, Jetly, Sferaco et Thermador ont développé des modules 
destinés aux clients dans des salles de formation dédiées et 
sont reconnus comme organisme de formation.

Entretiens individuels 
72 % des salariés ont pu échanger avec leur supérieur 
hiérarchique direct à l’occasion d’un entretien individuel 
annuel qui a lieu généralement au cours du premier trimestre. 

Nous n’imposons pas aux managers de grilles standard 
ou de méthodologie formalisée. Nous leur laissons animer 
leurs équipes selon leur sensibilité et notons que certains 
d’entre eux ont privilégié un dialogue permanent plutôt qu’un 
entretien annuel formel.

Par ailleurs, et conformément à la loi, tous les salariés ont pu 
s’exprimer lors d’un entretien professionnel au cours des trois 
dernières années.

2017 2017* 2016 2015

Budget formation en % de la masse 
salariale 2,37 % 2,56 % 2,20 % 2,53 %

Heures de formation 7 465 6 222 5 004 4 870

Nombre de personnes formées 299 231 218 229
(*) à périmètre constant.

Ce budget formation ne comprend pas le coût du temps passé 

(salaires + charges) pour les formations internes.

    SANTÉ, SÉCURITÉ ET QUALITÉ 
DE VIE AU TRAVAIL

Nos dirigeants et managers sont à l’écoute de leurs équipes 
pour améliorer les conditions de travail. La majorité des 
bureaux dans nos filiales est dorénavant aménagée de 
plafond acoustique. Nous cherchons ici à coupler l’avantage 
des bureaux ouverts qui favorisent une bonne communication 
entre les personnes et celui d’un niveau sonore maîtrisé 
permettant à chacun de se concentrer sur son travail. Une 
grande part des bureaux de nos commerciaux sédentaires en 
charge du traitement des appels téléphoniques de nos clients 
sont également équipés de cloisonnettes acoustiques. 

En permanence, chaque responsable de magasin est habilité 
à prendre des décisions immédiates pour garantir la sécurité 
des équipes travaillant au magasin. Dans notre métier, c’est 
incontestablement à cet endroit que nous rencontrons les 
plus grands risques. Nous veillons ainsi au strict respect des 
consignes, à la qualité des sols pour limiter le bruit les vibrations 
et la poussière, à la propreté, à l’état de fonctionnement des 
chariots et à la luminosité à l’intérieur des entrepôts. Cela se 
traduit par des décisions concrètes comme : 

-  le choix de l’éclairage de la technologie LED dans les deux 
derniers entrepôts (Sferaco et Sectoriel), 

-  le choix d’être propriétaire de tous nos engins de manutention 
qui sont maintenus régulièrement pour assurer une conduite 
en toute sécurité pour nos équipes logistiques,

-  le choix d’engins de manutention avec plateforme 
élévatrice pour permettre à nos magasiniers-préparateurs 
de commande d’accéder en toute sécurité aux niveaux de 
picking en hauteur,

-  l’équipement de caméras de nos engins de manutention 
grande hauteur,

-  la formation de toutes nos équipes logistiques au certificat 
d’aptitude à la conduite en sécurité et aux gestes et postures. 

Avec l’apparition de 6 nouveaux facteurs de risque de 
pénibilité à compter du 1er juillet 2016, nous avons mené 
des études sur la pénibilité pour chaque poste dans nos 
équipes logistiques. Les gestes répétitifs ont été analysés en 
interne par nos équipes en s’appuyant dans certains cas sur 
l’ergonome de la médecine du travail. Cela s’est traduit par 
des investissements décrits dans le rapport annuel 2016. 

Notre objectif est clairement de 
ne déplorer aucun accident du 
travail.

Le groupe participe financièrement aux repas proposés par 
un restaurant interentreprises situé à proximité, à hauteur de 
3,47 euros par repas. Chacun peut ainsi profiter d’un repas 
équilibré pour un coût extrêmement modique. Pour ceux qui 
préfèrent apporter leur propre déjeuner, des cuisines sont à 
disposition dans chaque bâtiment.

LE PERSONNEL (SUITE)

68 % des personnes formées en 2017
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En 2017 chaque filiale a pris l’initiative 
de soumettre un questionnaire intitulé  
« baromètre de la qualité de vie au 
travail ». Les salariés du groupe se sont 

saisis de ce nouveau mode d’expression puisque 94 % d’entre 
eux ont répondu. Ce travail a été mené par un comité de pilo-
tage inter-filiale et une société spécialisée (Optim Ressources) 
qui a garanti l’anonymat des participants. 

Le questionnaire s’est présenté sous la forme de 46 affirma-
tions pour lesquelles chacun devait se positionner. Les résul-
tats ont été communiqués au comité exécutif, aux équipes de 
direction des filiales, et aux salariés. Filiale par filiale, des plans 
d’action spécifiques sont d’ores et déjà en place pour capitali-
ser sur nos forces et progresser sur les points d’insatisfaction. 
Nous envisageons de réitérer cet exercice tous les 2 ans afin de 
mesurer l’impact des décisions prises. 

Comité de pilotage inter-filiale du baromètre de la qualité de vie au travail.

 

  DIALOGUE SOCIAL 
Onze de nos filiales emploient plus de dix salariés, deux plus 
de cinquante. Au sein de ces filiales, cinq salariés exercent 
des mandats de délégué du personnel. Une de nos filiales 
récemment acquises a un comité d’entreprise composé de 
deux salariés.

Au sein de chaque filiale, une réunion mensuelle d’information 
et de dialogue réunit l’ensemble du personnel. L’équipe 
dirigeante présente et commente la situation : chiffre 
d’affaires, marge, frais, résultats et répond aux questions. 
Si le chiffre baisse, les commerciaux sont interpellés, s’il y 
a des ruptures de stock, le service achats est mis en cause, 
si les frais augmentent, on analyse et on cherche pourquoi, 
si le résultat baisse, chacun s’inquiète pour sa prime de fin 
d’année...

Réunion générale chez Sferaco.

Dans les plus grandes de nos filiales, des réunions par 
service sont également organisées afin de libérer la parole. 
L’expérience nous montre en effet qu’il est difficile pour 
certaines personnes de s’exprimer au sein de grands groupes. 
Le rôle des cadres et agents de maîtrise est de ce point de vue 
primordial pour faire remonter les questions ou remarques 
afin qu’une réponse soit apportée collectivement.

Nos organigrammes plats favorisent la bonne circulation de 
l’information. 

Tout cela se passe dans le dialogue et la transparence.

En avril 2016, l’Assemblée Générale a nommé une salariée 
au poste d’administrateur sur proposition du Conseil 
d’Administration. Elle a participé par la suite à toutes 
les réunions du Conseil, y compris au moment où les 
rémunérations des dirigeants furent mises à l’ordre du jour.

Fin 2017, le baromètre de la qualité de vie au travail a 
favorisé l’expression des salariés sur une multitude de sujets.

   INFORMATION
Comme l’écrivait Guy Vincent dans un éditorial de notre 
gazette interne, « vous avez le droit - et le devoir - de 
connaître et de comprendre la politique, les objectifs, la 
stratégie de la filiale dans laquelle vous travaillez et plus 
généralement de l’ensemble du groupe Thermador. »

 Livret d’accueil  
L’intégration des nouveaux collaborateurs est facilitée 
par un livret d’accueil décrivant les grandes lignes de 
l’histoire et de l’organisation du groupe et tous les détails 
pratiques sur les horaires, le restaurant interentreprises, 
les transports...

 La gazette  
6 à 7 fois par an, la gazette informe les collaborateurs 
(et leur famille...) des événements familiaux : mariages, 
naissances, décès, et traite de sujets généraux comme 
la médecine du travail, la politique vis-à-vis des 
actionnaires, l’évolution du Plan d’Épargne Entreprise...

Les documents d’information destinés 
aux actionnaires 
Rapport annuel, lettres aux actionnaires,  
sont remis à chacun.
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   RESPECT, ÉQUITÉ, ÉTHIQUE 

Respect de la vie privée de nos collaborateurs  
Ils sont invités à respecter les horaires et à ne pas les 
dépasser. Pour ceux qui sont au forfait jour, nous contrôlons 
qu’ils ne dépassent pas les temps de travail autorisés par la 
loi et qu’ils n’abusent pas de la connexion à distance.

Nos équipes sédentaires vivent au rythme des clients qui les 
sollicitent pendant les heures de bureau au téléphone, par 
fax et par mail pour des conseils, des délais, des offres prix, 
des déterminations de matériel, du service après-vente, et 
des commandes. Nos équipes logistiques commencent plus 
tôt le matin pour alimenter les premières ramasses de nos 
partenaires transporteurs.

L’horaire de travail est fixé à 37 heures à Saint-Quentin-
Fallavier et 39 heures à Valence c’est-à-dire que dans le cadre 
de la loi sur les 35 heures, 2 ou 4 heures hebdomadaires sont 
considérées comme heures supplémentaires.

Le nombre d’heures supplémentaires réalisées en 2017 dans le 
groupe a été de 31 239 heures correspondant essentiellement 
aux 2 ou 4 heures hebdomadaires mentionnées ci-dessus.

Tous les temps partiels dans le groupe Thermador sont choisis 
par les salariés qui en bénéficient.

Réunion responsables de magasins.

Égalité de traitement

Lors des embauches ou des réévaluations de salaires, seuls 
la compétence, l’expérience, les qualités relationnelles, 
l’efficacité, la capacité créative, le discernement, l’esprit de 
synthèse et l’implication sont pris en compte. Sur la base de 
ces critères et indépendamment du sexe, de l’origine ethnique 
ou de tout autre critère discriminant, les salariés de Thermador 
Groupe ou des filiales bénéficient bien évidemment d’un 
salaire fixe similaire pour des postes directement comparables 
au sein de chaque société.

Depuis l’origine, le pouvoir est harmonieusement réparti entre 
les hommes et les femmes : celles-ci occupent 42 % des 
postes d’administrateurs du groupe et 34 % des postes de 
direction au sein des filiales.

Charte informatique

Nos collaborateurs doivent signer une charte informatique qui 
précise les droits et les devoirs de chacun dans l’utilisation 
des outils informatiques de la société.

Charte boursière  

Au nom de notre politique de transparence, chaque salarié 
de Thermador Groupe ou de ses filiales, quel que soit son 
niveau de responsabilité, détient de manière occasionnelle ou 
permanente des informations privilégiées. Tous les salariés 
ont donc signé une charte boursière précisant leur devoir 
de confidentialité et les modalités d’achat ou de vente des 
actions Thermador Groupe.

S.A.V. chez Mecafer.

Code de bonne conduite

Nous avons adopté en 2017 le code de bonne conduite 
« Middlenext » disponible sur le site Internet du groupe 
Thermador, ainsi que la convention des Nations Unies contre 
la corruption.

Technico-commerciaux sédentaires chez FGinox.

LE PERSONNEL (SUITE)
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ÉVOLUTION D’UNE PART DU FCPE THERMADOR GROUPE

   SALAIRES ET PARTAGE DES BÉNÉFICES 

Les rémunérations et primes individuelles sont pensées 
au niveau des filiales et les paies faites à ce même 
niveau. L’échange d’informations et des bonnes pratiques 
au niveau des dirigeants des filiales permet d’assurer la 
cohérence de l’ensemble. 

Fixe  

Dans les filiales historiques du groupe, la partie fixe de la 
rémunération est versée sur 13 mois (versé pour moitié en 
juin, pour moitié en novembre). Elle est revue annuellement 
en tenant compte du développement de chacun dans sa 
fonction et de l’évolution du coût de la vie. Nous prêtons une 
attention toute particulière aux salaires les plus bas qui sont 
bien supérieurs à ceux du marché dans notre secteur. 

Chez FGinox, Sodeco Valves et Domac, la partie fixe de la 
rémunération est versée sur 12 mois.

Variable  
Depuis toujours au sein des filiales du groupe Thermador, 
les bénéfices sont partagés avec les salariés. Avant même 
l’existence de l’intéressement légal, nous avons instauré un 
intéressement « maison » au sein de Thermador, première 
société créée dans l’histoire du groupe. Cette pratique 
vertueuse s’est répandue par la suite dans les autres sociétés. 

Le partage des bénéfices est l’aboutissement d’une année 
de travail durant laquelle les équipes de direction présentent 
mensuellement au personnel le compte d’exploitation de 
chaque filiale. 

Chacun peut comprendre comment s’élabore le résultat 
annuel et quelle masse sera distribuée. La répartition de cette 
masse est faite par l’équipe dirigeante, tenant compte de la 
façon la plus équitable possible des performances de chacun.

Dans chaque filiale, le montant de l’intéressement ou de 
la participation dépend donc du niveau de résultat ce qui 
implique des écarts importants entre les sociétés : cela varie 
de 5 à 27 % du salaire. La moyenne dans le groupe se situe 
à 19 % du salaire brut annuel.

Pour Jetly, Sferaco et FGinox les primes annuelles et la 
participation ou l’intéressement sont versés en février de 
l’année suivante. 

Pour les autres filiales, les primes sont versées sur les feuilles 
de paie du mois de décembre. Elles ne sont soumises à aucun 
blocage et sont donc immédiatement disponibles.

Sur nos comptes d’exploitation, la masse salariale représente 
environ 10,5 % du chiffre d’affaires (voir tableau page 52).

Dans le domaine des salaires, nous pratiquons depuis toujours 
une politique de transparence. Dans chaque filiale, une fois 
par an, on affiche tous les salaires mensuels et annuels, y 
compris bien sûr ceux des dirigeants. Cela présente l’énorme 
avantage de limiter la propagation d’idées fausses et de 
tous nous contraindre à une grande cohérence. Nous nous 
efforçons de partager cette bonne pratique avec les sociétés 
acquises depuis 2015, en leur laissant le temps de se préparer 
à ce choc culturel.

La fourchette des salaires bruts dans le groupe Thermador 
s’établit entre 21 et 291 K€ (salaires annuels pour 12 mois 
de présence).

Pour des postes équivalents, les femmes et les hommes, 
ayant une formation et une expérience similaires, bénéficient 
du même traitement.

P.E.E. : En janvier 2001 nous avons institué un Plan d’Épargne Entreprise ouvert à tous les salariés des filiales et investi 
à 95 % en actions Thermador Groupe. Jusqu’à 2012 l’abondement a été de 100 % du montant souscrit par le salarié avec un 
maximum de 1 000 €. En 2013 et 2014, l’abondement a été de 150 % avec un maximum de 1 500 €. En 2015, l’abondement 
a été de 150 % avec un minimum de 300 € et un maximum de 1 500 €. En 2016, l’abondement a été de 300 % pour les 100 
premiers euros investis, 150 % pour la tranche de 101 à 1 000 euros, soit un maximum de 1 650 €. Une opération exceptionnelle 
a permis à tous les salariés de partager 10 774 actions bénéficiant d’une décote de 30 %. En 2017, l’abondement a été de 300 % 
pour les 100 premiers euros investis, 150 % pour la tranche de 101 à 1 000 euros, soit un maximum de 1 650 €. Le salarié qui 
depuis 2001 a versé tous les ans 1 000 € dispose au 31 décembre 2017 d’un capital net de 150 K€. En 2017, le montant total 
apporté par les salariés a été de 674 K€ et le montant de l’abondement de 402 K€. 281 salariés (sur 319) ont souscrit. Fin 2017 
le P.E.E. est propriétaire de 109 914 actions Thermador Groupe. En septembre 2016, nous avons organisé une élection par vote 
électronique à laquelle ont participé 88,6 % des salariés des filiales et de Thermador Groupe. À l’issue de ce vote, une femme et 
un homme ont été désignés par leurs pairs pour représenter les salariés au conseil de surveillance du FCPE Thermador Groupe.

En 2017, le salaire brut moyen a été  
de 49 K€ (52 K€ à périmètre constant)
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En milliers d’euros 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Chiffre d’affaires après intra-groupe *

Sferaco 47 302 42 844 42 477 41 813 43 855 45 793 43 659 39 088 37 092 41 154

Jetly 46 435 44 584 44 462 44 344 44 189 48 447 46 791 44 117 44 035 44 154

Thermador 39 009 35 462 36 201 35 397 37 694 37 234 34 981 35 039 38 056 39 818

Mecafer / Domac 31 255 22 918 11 237

PBtub 24 261 22 236 24 723 28 621 27 968 26 861 23 144 20 035 19 898 24 151

Thermador International 21 371 19 145 19 531 16 694 13 629 12 158 9 404 7 417 5 146 4 763

Dipra 19 958 18 842 20 385 19 853 21 002 23 253 20 347 17 947 15 984 14 726

Sectoriel / Nuair France 18 378 16 745 14 799 12 508 11 770 10 803 10 374 9 372 7 801 8 223

Sodeco Valves 6 347

Isocel 5 545 5 014 5 071 5 418 5 165 5 589 4 957 4 140 4 882 5 714

Aello 5 069 1 682

FGinox 3 946

Axelair 2 379 1 525 984 540

Autres sociétés du groupe 316 399 375 400 380 371 344 132 78 252

Total 271 571 231 396 220 245 205 588 205 652 210 509 194 001 177 287 172 972 182 955

Résultat avant impôts sur les bénéfices *

Sferaco / Groupe Valfit  9 425   7 658 7 131 7 148 8 189 8 301 8 557 6 402 6 263 7 669

Jetly  8 922   8 440 8 610 8 282 8 075 9 403 8 942 8 191 8 642 8 735

Thermador  6 520   5 350 5 396 5 562 5 891 5 783 5 131 5 855 6 120 6 436

Mecafer / Domac  2 049   1902 741

PBtub  2 128   1 739 2 326 3 320 3 030 2 419 2 277 2 037 2 280 3 969

Thermador International  2 326   1 781 2 293 1 816 949 635 603 324 (156) 91

Dipra  302   556 281 241 288 1 092 1 056 467 781 523

Sectoriel / Nuair France  2 545   1 940 2 060 1 746 1 750 1 493 1 372 1 320 953 1 174

Sodeco Valves 218   

Isocel  620   509 513 548 503 476 455 346 354 611

Aello (149)   (566) (1)

FGinox  621   

Axelair (434)   (455) (424) (516) (71)

Opaline  41   74 59 122 74 100 3 76 18 42

Thely  1 487   1 402 1 196 1 356 1 442 1 309 967 1 094 947 995

Tagest  7   6 6 6 7 7 6 7 6 8

Groupe 16 388 16 676 15 444 15 708 15 907 18 329 17 922 17 858 17 244 18 054

Total intermédiaire 53 016 47 012 45 631 45 339 46 034 49 347 47 291 43 977 43 452 48 307

Opérations de consolidation 
Élimination des résultats des filiales encaissés  
dans le groupe (15 288) (15494) (14 140) (14 127) (14 229) (16 193) (15 409) (15 848) (16 020) (15 446)

Dotation aux amortissements de la survaleur  
des constructions (5)

Éliminations de la moins-value sur la cession  
d'actions détenues en propre

15

Provision sur titres (300) (300) 600

Impact de l’attribution d’actions gratuites (IFRS2) (1 134) (2 407) (1 272)
Impact de la valorisation des instruments  
financiers (IFRS39)

(358) 902

IFRIC21 33 (4) (221)

Écarts actuariels enregistrés en capitaux propres 3 196 (219) 79 (48)

Résultat consolidé avant impôts sur les bénéfices 37 759 31 367 31 953 31 291 31 757 33 154 31 582 26 695 25 625 31 597

Impôts sur les bénéfices (11 513) (10 741) (11 763) (11 430) (11 773) (11 917) (10 990) (9 693) (9 772) (11 431)

Résultat net part du groupe 26 240 20 616 20 186 19 855 19 978 21 221 20 576 16 994 15 841 20 157

Résultat net revenant aux intérêts minoritaires 6 10 4 6 6 16 16 8 12 9
Avec l’acquisition de Domac par Mecafer le 1er mars 2017, consolidés depuis le 1er mars 2017, l’acquisition de Sodeco Valves par Thermador Groupe le 31 août 2017, consolidés depuis le  
1er septembre 2017 et l’acquisition de FGinox par Thermador Groupe le 30 septembre 2017, consolidés depuis le 1er octobre 2017. 
* Détail par filiale de la page 68 à 81.
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CHIFFRES CONSOLIDÉS

En milliers d’euros 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Chiffre d’affaires net 271 571 231 396 220 245 205 588 205 652 210 509 194 001 177 287 172 972 182 955

Marge commerciale 100 921 85 069 81 874 78 450 77 583 78 542 74 406 67 093 65 516 69 858

Nombre de personnes au 31/12 439 319 314 278 271 257 250 236 223 214

Masse salariale 28 426 25 489 23 112 22 197 21 536 20 702 19 838 18 116 17 478 18 001

Résultat opérationnel 37 652 31 709 30 988 31 170 31 665 32 990 31 435 26 598 25 586 31 434

Résultat avant impôts 37 759 31 367 31 953 31 291 31 757 33 154 31 582 26 695 25 625 31 597

Impôts sur les bénéfices 11 513 10 741 11 763 11 430 11 773 11 917 10 990 9 693 9 772 11 431

Résultat après impôts 26 246 20 626 20 190 19 861 19 984 21 237 20 592 17 002 15 853 20 166

Résultat net part du groupe 26 240 20 616 20 186 19 855 19 978 21 221 20 576 16 994 15 841 20 157

Résultat net part du groupe retraité* 26 240 20 616 20 186 19 855 19 978 21 221 20 576 18 128 18 248 21 429

Capacité d’autofinancement 29 910 22 864 22 565 22 521 22 894 24 485 22 920 20 255 20 462 22 692

Cash flow libre (18 305) 16 237 2 891 5 708 22 746 17 613 16 250 4 598 24 371 11 724

Capitaux propres au 31/12 

Avant affectation du résultat 189 708 173 233 162 428 146 462 135 527 128 947 120 720 111 280 103 765 96 130

Résultat distribué  15 487   14 398 14 209 13 620 13 435 13 435 13 009 10 619 10 619 10 619

Après affectation 174 221 158 835 148 219 132 842 122 092 115 512 107 711 100 661 93 146 85 511

Capitaux permanents au 31/12 174 221 158 835 148 219 132 842 122 092 115 512 107 711 100 661 93 146 85 511

Passif non courant 28 633 3 934 4 450 5 021 4 859 4 661 4 028 3 987 3 942 3 829

Actif non courant 101 016 72 441 71 876 53 265 46 841 45 759 47 387 44 336 31 787 30 200

Fonds de roulement (après répartition) 101 838 90 328 80 793 84 598 80 110 74 414 64 352 60 312 65 301 59 140

Besoin en fonds de roulement (note 17) 95 080 76 833 74 541 70 148 61 384 64 993 59 638 58 441 56 936 66 788

Stock net au 31/12 102 962 80 819 77 191 69 824 65 062 66 194 61 508 60 518 50 797 57 728

Trésorerie 28 604 27 385 20 839 29 049 32 214 22 904 18 301 13 203 19 226 5 480
*  De la charge imposée entre juillet 2008 et juin 2010 et correspondant à la distribution exceptionnelle d’actions gratuites (voir sur www.thermador-groupe.fr notre rapport annuel 2008, 

page 15).

Évolution des investissements (en K€) 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Investissements 2 477 4 145 4 611 9 037 3 871 987 5 338 14 623 3 676 9 371

En % du chiffre d’affaires 0,9 1,8 2,1 4,4 1,9 0,5 2,8 8,2 2,1 5,1

Dont investissements THELY 218 2 772 3 425 6 871 2 598 (45) 3 283 13 205 2 785 7 626

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

Capacité d’autofinancement  
(en millions d’euros)

Besoin en fonds de roulement  
(en millions d’euros)

Cash Flow libre  
(en millions d’euros)

   DES DIX DERNIERS EXERCICES

29,9 M€ 95,0 M€ (18,3) M€

*  En lien avec les acquisitions  
de 39 M€ (page 56). *
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RATIOS CONSOLIDÉS

2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Ratios de rentabilité (en %) 

Frais de personnel / Chiffre d’affaires 10,5 11,0 10,5 10,8 10,5 9,8 10,2 10,2 10,1 9,8

Résultat opérationnel / Chiffre d’affaires 13,9 13,7 14,1 15,2 15,4 15,7 16,2 15,0 16,2 17,9

Résultat net part du groupe / Chiffre d’affaires 9,7 8,9 9,2 9,7 9,7 10,1 10,6 9,6 9,2 11,0

Rendement des capitaux propres 15,1 13,0 13,6 14,9 16,4 18,4 19,1 16,9 17,0 23,6

Capacité d’autofinancement / Chiffre d’affaires 11,1 9,9 10,2 11,0 11,1 11,6 11,8 11,4 11,8 12,4

Ratios de productivité (en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires par personne 729 725 727 740 759 819 776 751 776 859

Ratios de structure financière après affectation (en %)

Capacité d’autofinancement / Capitaux propres  
après affectation 17 14 15 17 19 21 21 20 22 27

Actif non courant + stock / Capitaux propres  
après affectation 117 96 101 93 92 97 101 104 89 103

Capitaux permanents / Actif non courant 172 219 206 249 261 252 227 227 293 283

Capitaux permanents / Stock 169 197 192 190 188 175 175 166 183 148

   DES DIX DERNIERS EXERCICES

 Résultat opérationnel/C.A.  
(en %)

13,9 %

Résultat net part du groupe/C.A.  
(en %)

9,7 %

C.A. par personne  
(en milliers d’euros)

729 K€

 Frais de personnel/C.A.  
(en %)

10,5 %

 Rendement des capitaux propres  
(en %)

15,1 %

Actif non courant + stock/Capitaux 
propres (en %)

117 %
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ÉTAT DE RÉSULTAT GLOBAL CONSOLIDÉ 2017

Compte de résultat consolidé Notes  
de l’annexe 2017 2016 2015

Chiffre d’affaires 24 271 571 231 396 220 245

Autres produits de l’activité 384 436 284

Achats consommés (170 650) (146 327) (138 371)

Charges de personnel 28 (28 426) (25 489) (23 112)

Charges externes (27 541) (22 204) (20 662)

Impôts et taxes (3 641) (3 159) (3 305)

Dotation aux amortissements 13 (3 811) (3 504) (3 234)

Dotation nette de reprise aux provisions 6 - 8 - 15 74 813 (400)

Autres produits, autres charges d’exploitation (316) (253) (457)

Résultat opérationnel 37 652 31 709 30 988

Variation de la juste valeur des instruments financiers 10 (358) 902

Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie 162 16 65

Coût de l’endettement financier brut (55) (2)

Charge d’impôt 5 (11 513) (10 741) (11 763)

Résultat net 26 246 20 626 20 190

Résultat net part du groupe 26 240 20 616 20 186

Résultat net revenant aux intérêts minoritaires 6 10 4

Résultat net part du groupe par action en euros (1)  5,76   4,58 4,55

Résultat net part du groupe par action après dilution en euros (2)  4,08   3,23 3,20

   EN MILLIERS D’EUROS

(1) Le résultat par action est calculé sur 4 440 310 actions en 2015, 4 499 267 actions en 2016 et 4 554 876 actions en 2017 voir note 14.
(2) Le résultat par action est calculé en 2017 sur 6 429 876 actions soit les 4 554 876 actions existantes plus 1 875 000 actions correspondant au capital autorisé non émis de 15 000 000 €.

État des autres éléments du résultat global consolidé Notes  
de l’annexe 2017 2016 2015

Résultat net 26 246 20 626 20 190

Autres éléments du résultat global 7 - 10 (102) (130) 146

Total du résultat global 26 144 20 496 20 336

Total du résultat global - Part du groupe 26 138 20 486 20 332

Total du résultat global revenant aux intérêts minoritaires 6 10 4

À périmètre constant le chiffre d’affaires 2017 est égal à 255 308 K€, le résultat opérationnel 2017 à 36 538 K€ et le résultat net part du groupe 
2017 à 25 603 K€. Le chiffre d’affaires et le résultat net des entités acquises au cours de l’exercice 2017 arrêtés entre le 1er janvier 2017  
et la date d’acquisition n’ont pas été établis en conformité avec les normes IFRS.

37.7
Résultat opérationnel  
(en millions d’euros)

37,7 M€

Total des frais hors impôt

63,3 M€
% du C.A.

23,3 %

Impôt

11,5 M€
% du résultat  
avant impôts

30,5 %
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ÉTAT DE SITUATION FINANCIÈRE

Actif Notes  
de l’annexe 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Actif non courant :

Écarts d’acquisition 3 - 12 49 401 23 753 23 753

Immobilisations incorporelles 4 - 12 - 13 441 402 468

Immobilisations corporelles 4 - 12 - 13 49 494 47 464 46 763

- Terrains 2 8 728 6 902 6 902

- Constructions 2 35 029 35 157 32 050

- Autres immobilisations corporelles 5 005 4 747 4 700

- Autres immobilisations corporelles en cours 732 658 3 111

Immobilisations financières 251 48 48

Impôts différés actif 5 1 429 774 844

Total actif non courant 101 016 72  441 71 876

Actif courant :

Stock marchandises 6 102 962 80 819 77 191

Clients et comptes rattachés 8 51 466 36 710 35 002

Impôt-société 16 291 682 1 220

Autres créances 16 8 804 5 914 5 699

Instruments financiers 10 358

Trésorerie et équivalents de trésorerie 9 30 222 27 385 20 839

Total actif courant 193 745 151 510 140 309

Total de l’actif 294 761 223 951 212 185

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017

Passif Notes  
de l’annexe 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Capitaux propres :

Capital émis et réserves 80 891 75 226 70 912

Réserves consolidées 82 413 77 233 71 181

Résultat de l’exercice part du groupe 26 240 20 616 20 186

Intérêts minoritaires 164 158 149

Total capitaux propres 189 708 173 233 162 428

Passif non courant :

Emprunts et dettes financières à long terme 9 24 622

Impôts différés passif 5 - 15 1 481 1 614 1 919

Provisions pour indemnité de départ à la retraite 7 - 15 2 530 2 320 2 531

Total passif non courant 28 633 3 934 4 450

Passif courant :

Provisions courantes 15 820 416 549

Emprunts à court terme 9 1 618

Partie courante des emprunts et dettes financières à long terme 6 222

Fournisseurs et comptes rattachés 44 423 30 103 28 130

Fournisseurs immobilisations 204 291 736

Impôt société exigible 1 743 369 189

Dettes fiscales et sociales 9 908 6 981 7 468

Autres dettes 18 - 19 11 482 8 624 8 235

Total passif courant 76 420 46 784 45 307

Total du passif 294 761 223 951 212 185
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STRUCTURE FINANCIÈRE COMPARÉE

   AVANT AFFECTATION DES RÉSULTATS

2015 2016 2017
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ÉTAT DES FLUX DE TRÉSORERIE

ÉTAT DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Résultat net consolidé 26 246 20 626 20 190

Plus ou moins gains latents liés aux variations de juste valeur 358 (902)

Plus ou moins dotations nettes aux amortissements et provisions (non courant) 3 874 3 097 3 468

Plus ou moins-values de cession (6) 8 (1)

Capacité d’autofinancement après coût de l’endettement financier net et impôt 30 114 24 089 22 755

Charge d’impôt 11 513 10 741 11 763

Capacité d’autofinancement avant coût de l’endettement financier net et impôt 41 627 34 830 34 518

Impôt versé (11 717) (11 966) (11 953)

Capacité d’autofinancement avant coût de l’endettement financier net et après impôt versé 29 910 22 864 22 565

Variation du besoin en fonds de roulement lié à l’activité (6 107) (2 047) (4 393)

Flux nets de trésorerie générés par l’activité (cash-flow) 23 803 20 817 18 172

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de variation de périmètre (39 543) (17 201)

Décaissements liés aux acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles (2 477) (4 145) (4 611)

Ifric 21 242

Augmentation de capital 6 489

Encaissements liés aux cessions d’immobilisations 10 10 42

Dû aux fournisseurs d’immobilisations (87) (445) (242)

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d’investissement (2 554) (4 580) (15 281)

Cash-flow libre (18 305) 16 237 2 891

Dividendes versés aux actionnaires de la société mère (9 629) (9 691) (11 101)

Souscriptions d’emprunts 30 005

Remboursements d’emprunts (852)

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement 19 524 (9 691) (11 101)

Variation de trésorerie nette 1 219 6 546 (8 210)

Trésorerie d’ouverture 27 385 20 839 29 049

Trésorerie de clôture 28 604 27 385 20 839

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017

Etat des variations  
des capitaux propres Capital

Réserves 
liées  

au capital

Titres  
auto- 

détenus

Réserves  
consolidées

Résultats  
enregistrés  
directement  
en capitaux  

propres

Total part 
du groupe Minoritaires

Total  
capitaux  
propres

Situation au 31/12/2015 35 522 35 390  91 242 125 162 279 149 162 428

Distribution* 472 3 842  (14 004)  (9 690)* (1) (9 691)

Résultat de l’exercice 20 616 (130) 20 486 10 20 496

Situation au 31/12/2016 35 994 39 232  97 854 (5) 173 075 158 173 233

Distribution** 445 5 221  (15 295)  (9 629)** (9 629)

Juste valeur sur les instruments 
de couverture

(100)

Écart de change (19)

Autres Variations (21)

Écarts actuariels (2)

Résultat de l’exercice    26 240  26 240 6 26 246

Situation au 31/12/2017 36 439 44 453  108 799 (147) 189 544 164 189 708

* Dividende 2015 : 3.20 € sur 4 440 310 versés en 2016 avec un paiement en actions sur 32 %.
** Dividende 2016 : 3.20 € sur 4 499 267 versés en 2017 avec un paiement en actions sur 33 %.
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ANNEXE AU BILAN ET COMPTE DE RÉSULTAT CONSOLIDÉS

Les comptes consolidés ont été arrêtés par le Conseil du 12 février 2018 et sont 
soumis à l’Assemblée du 9 avril 2018.

1  PRINCIPAUX ÉVÉNEMENTS DE L’EXERCICE 
Thermador Groupe au travers de sa filiale Mecafer a acquis au 1er mars 2017 la 
totalité des actions de la société DOMAC située à Vierzon.
La société Domac vend aux grandes surfaces de bricolage et grandes surfaces 
alimentaires françaises des groupes électrogènes, des compresseurs d’air et 
des postes de soudage. Outre l’extension des référencements dans cette large 
clientèle, cette acquisition permettrait un élargissement de l’offre en produits, 
marques et services, et répondrait aux attentes de nos clients qui privilégient 
aujourd’hui les fournisseurs pérennes et très bien organisés. Domac a réalisé un 
chiffre d’affaires proche de 7,1 M€ en 2016.
Thermador Groupe a acquis au 1er septembre 2017 la totalité des actions de la 
société Deco Holding, tête de groupe de Sodeco Valves, située à Ternat (Belgique). 
Cette société, basée à côté de Bruxelles, vend à l’industrie une large gamme de 
robinetterie et accessoires pour la circulation et le contrôle des fluides. Elle est 
commercialement présente en Belgique, aux Pays-Bas (filiale commerciale), en 
France (filiale Sedin), en Allemagne et en Suisse (filiales en sommeil).
Sodeco Valves a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 22,3 M€ avec un effectif 
de 48 personnes. L’EBIT a été établi à 0,9 M€ et le résultat net à 0,2 M€. Sa dette 
nette retraitée au 31 décembre 2016 s’élevait à 4,5 M€.
Thermador Groupe a acquis au 1er octobre 2017 la totalité des actions de la 
société FGinox située à Brignais et à Corbas. La société FGinox vend aux gros-
sistes spécialisés et à l’industrie une large gamme de raccords, brides, vannes 
et accessoires en acier inoxydable qui complète parfaitement les gammes de 
robinetterie industrielle déjà commercialisées par trois des filiales de Thermador 
Groupe ; Sferaco, Sectoriel et Thermador International. Elle a réalisé en 2016 un 
chiffre d’affaires de 14,6 M€. Son EBITDA a été établi à 2,08 M€ et son résultat 
net à 1,34 M€. Sa dette nette au 31 décembre 2016 s’élevait à 0,3 M€.
Thermador Groupe au travers de sa filiale Sferaco a acquis au 31 décembre 2017 
la totalité des actions de la société Groupe Valfit située à Bussy Saint-Georges. 
Groupe Valfit vend aux grossistes spécialisés une gamme ciblée de raccords, 
compteurs et robinetterie qui complète parfaitement l’offre de Sferaco pour le 
bâtiment et l’industrie. 
Groupe Valfit a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 5,9 M€. L’EBITDA a été 
établi à 0,5 M€ et le résultat net à 0,4 M€. Sa trésorerie nette au 31 décembre 
2016 s’élevait à 1,2 M€.
Thermador Groupe au travers de sa filiale Axelair a acquis au 31 décembre 2017 
le fonds de commerce de Vortice France située à Créteil. Vortice France a réalisé 
en 2016 un chiffre d’affaires de 1,8 M€. Elle emploie actuellement 6 personnes. 
Axelair a réalisé au cours des trois premiers trimestres 2017 un chiffre d’affaires 
de 1,9 M€, avec un effectif de 6 personnes.
Cette fusion commerciale et logistique des organisations permettra à une équipe 
ainsi renforcée de suivre et développer avec cohérence les ventes des produits 
Vortice auprès des 4 principaux canaux de distribution du marché français : 
négoce des matériels électriques, négoce sanitaire chauffage, e-commerce et 
OEM.
Thermador Groupe a contracté deux emprunts bancaires sur une durée de 5 
ans d’un montant total de 30 M€ réparti équitablement entre les deux banques 
du groupe, à savoir le CIC et la Société Générale. Cet emprunt a été souscrit à 
taux fixe. 
Le 3 avril 2017, les sociétés Thermador Groupe et ses filiales Aello et Jetly, 
ont été assignées devant le tribunal de commerce de Rennes par les sociétés 
Diffusion Équipements Loisirs – D.E.L. et Multifija qui invoquent une concurrence 
déloyale et du parasitisme sur le marché des équipements et accessoires pour 
les piscines. Nous déplorons cette action judiciaire et rejetons intégralement 
ces accusations. Notre avocat a plaidé le 11 janvier 2018 devant le Tribunal de 
Commerce de Rennes, l’exception d’incompétence que nous soulevons au profit 
du Tribunal Arbitral.

2  RÉFÉRENTIEL COMPTABLE 

Note 1  Référentiel comptable
En application du règlement européen 1606/2002 du 19 juillet 2002, les états 
financiers consolidés de Thermador Groupe sont préparés en appliquant les 
normes internationales d’information financière (IAS/IFRS conformes aux IFRS 
de l’IASB) telles qu’adoptées par l’Union Européenne au 31 décembre 2017. À 
l’exception des points mentionnés ci-après, les principes comptables retenus 
sont identiques à ceux appliqués pour les états financiers du 31 décembre 2016.
Dans les états financiers présentés ci-après toutes les normes et interprétations 
d’application obligatoire au 1er janvier 2017 ont été appliquées. Aucune norme 
n’est appliquée par anticipation. Les impacts consécutifs à l’application de ces 
nouvelles normes en particulier les normes IFRS 15 et IFRS 16 ont été évalués 
au 31 décembre 2017. 
La norme IFRS 15, applicable au 30 juin 2018, concerne un reclassement des 
participations publicitaires comptabilisées en charges externes au niveau du 
compte de résultat avec aucune incidence sur le résultat. 

Cet impact de 3 847 K€ au 31 décembre 2017 est présenté ci-dessous : 

En milliers d’euros Avant IFRS 15 Impact Après IFRS 15
C.A. net 271 571 (3 847) 267 724
Charges externes (27 541) 3 847 (23 694)

L’application de la norme IFRS 16 concerne la présentation et la comptabilisation 
des contrats de location. À compter du 1er janvier 2019 les droits d’utilisation 
seront présentés à l’actif et les obligations locatives au passif. Au niveau du 
compte de résultat la charge d’amortissement de l’actif et la charge d’intérêt de 
l’obligation locative à classer en résultat financier seront présentées séparément. 
Le montant des contrats de location significatifs concerne trois de nos filiales, 
Mecafer, FGinox et Sodeco Valves au titre des baux commerciaux en cours. Les 
loyers restant à courir au 31 décembre 2017 s’élèvent à 1 988 K€.   
Nous vous rappelons que lors de la première application du référentiel IFRS,  
les options suivantes ont été retenues : les opérations de regroupement  
d’entreprises antérieures à 2004 n’ont pas été retraitées et les actifs  
immobilisés maintenus au coût amorti n’ont pas été réévalués.

3  PÉRIMÈTRE ET MODE DE CONSOLIDATION 
Sont incluses dans le périmètre de consolidation toutes les filiales dont  
Thermador Groupe détient directement ou indirectement au moins 20 % des 
droits de vote au 31 décembre 2017 :

Nom Lieu % détenu et d’intérêt Mode de consolidation

Sferaco France 99.9975 % Intégration globale
Groupe Valfit France 99.9975 % Intégration globale
Thermador France 99.9975 % Intégration globale
Jetly France 99.9972 % Intégration globale
Dipra France 97.9933 % Intégration globale
PBtub France 99.9800 % Intégration globale
Isocel  France 99.9000 % Intégration globale
Sectoriel France 99.9631 % Intégration globale
Thermador International France 99.9888 % Intégration globale
Axelair France 99.9958 % Intégration globale
Mecafer France 100.0000 % Intégration globale
Domac France 100.0000 % Intégration globale
Aello France 99.9992 % Intégration globale
Thely    France 99.9999 % Intégration globale
Opaline France 100.0000 % Intégration globale
Tagest France 99.8000 % Intégration globale
Deco holding (Sodeco Valves) Belgique 100.0000 % Intégration globale
FGinox France 100.0000 % Intégration globale

Le périmètre de consolidation concerne l’ensemble des sociétés du groupe, il a 
été modifié en 2017 : acquisition de 100 % du capital de Domac par Mecafer au 
1er mars 2017, acquisition de 100% du capital de Deco Holding au 1er septembre 
2017, acquisition de 100 % du capital de FGinox au 1er octobre 2017 et acqui-
sition de 100 % du capital de Groupe Valfit au 31 décembre 2017.

4   RÈGLES ET MÉTHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES 
La méthode de base retenue pour l’évaluation des éléments inscrits en compta-
bilité est la méthode des coûts historiques sauf le cas échéant pour les instru-
ments financiers (court terme et dérivés) qui sont évalués en juste valeur.

Note 2  Écarts d’évaluation
Les écarts d’évaluation apparus lors de l’achat des titres Thely par Thermador 
Groupe en 1987 et 1990 ont été affectés aux postes Terrains et Constructions ; 
cette correction n’a pas été étendue aux intérêts minoritaires.
Ces écarts ont fait, par le compte de résultat, l’objet de dépréciations par voie 
d’amortissements conformément aux règles applicables aux biens concernés. 
Ainsi les écarts affectés aux terrains n’ont pas été amortis et ceux affectés aux 
constructions ont été amortis selon la durée de vie résiduelle prévisionnelle des 
constructions. 

Terrains Constructions Total
Écart d’évaluation valeur brute 39 468 507
Amortissements début de période 468                    468
Amortissements fin de période 468                    468
Écart d’évaluation valeur nette 39 39

Lors de l’achat des titres de Sodeco Valves par Thermador Groupe au 31 août 
2017, un écart d’évaluation de 300 K€ a été affecté au poste constructions. Cet 
écart a fait, par le compte de résultat, l’objet de dépréciation par voie d’amor-
tissements conformément aux règles applicables au bien concerné. Ainsi l’écart 
affecté aux constructions a été amorti selon la durée d’amortissement de 20 ans.

Constructions
Écart d’évaluation valeur brute 300
Amortissements début de période 5
Amortissements fin de période 5
Écart d’évaluation valeur nette 295

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017
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Note 3  Écarts d’acquisition
Le bilan comporte un poste « écarts d’acquisition » pour 49 401 K€ et se 
décompose comme suit .

Au 31 décembre 2016  23 753 (*)
Mouvements de la période :
- Ecart d’acquisition sur Sodeco Valves 3 908
- Ecart d’acquisition sur FGinox 15 930
- Ecart d’acquistion sur Groupe Valfit 4 960
- Fonds de commerce de Vortice France 850

 Au 31 décembre 2017 49 401
(*)  Comprenant un écart d’acquisition de 17 617 K€ correspondant à l’entrée dans le 

périmètre de Mecafer et de Nuair France. 

Lors de l’entrée dans le périmètre de Sodeco Valves, de FGinox et de Groupe 
Valfit, en application de la norme IFRS 3 révisée, un écart d’acquisition de  
24 798 K€ a été enregistré. Ces écarts d’acquisition représentent les synergies 
attendues de l’intégration des nouvelles activités acquises et les économies 
d’échelle qui sont générées par la mutualisation des moyens mis en œuvre. Ils 
ont été alloués aux groupes d’unités génératrices de trésorerie (UGT) représentés 
par chaque société acquise.
Le prix d’acquisition des entreprises acquises correspond à la juste valeur à la 
date d’acquisition des éléments de rémunération remis au vendeur en échange 
du contrôle des acquises, en excluant tout élément qui rémunère une transaction 
distincte de la prise de contrôle. 
Cet écart d’acquisition est de 24 798 K€ et affecté en totalité au goodwill.

En milliers d’euros Sodeco Valves FGinox Groupe Valfit Total

Actif net comptable acquis  
avant harmonisation  
comptable 

5 922 6 930 2 653 15 505

Retraitements 170 21 (13) 178
Actif net acquis 6 092 6 951 2 640 15 683
Coût d’acquisition 10 000 22 881 7 600 40 481
Écart d’acquisition 3 908 15 930 4 960 24 798

Les retraitements ont concerné : 
Sodeco Valves : 
-  l’affectation d’une partie de l’écart d’acquisition à la juste valeur du bâtiment 

de Sodeco Valves au 31 août 2017 pour un montant de 300 K€ diminué d’un 
impôt différé passif de 102 K€, 

-  l’impôt différé sur la provision de départ à la retraite soit 3 K€, 
-  le fonds de commerce de 32 K€ correspondant à la société Sodeco Sedin, filiale 

française de Sodeco Valves.
FGinox : 
-  l’impôt différé sur la provision de départ à la retraite soit 21 K€,
Groupe Valfit : 
-  l’harmonisation de la méthode de provisionnement des indemnités de départ à 

la retraite soit une charge complémentaire de 29 K€ et l’impôt différé actif sur 
la provision de départ à la retraite soit 16 K€. 

Par ailleurs, Thermador Groupe via sa filiale Axelair a acquis au 31 décembre 
2017 le fonds de commerce de Vortice France pour une valeur de 850 K€.
Des tests de dépréciation (IAS 36) sont mis en place une fois par an au minimum 
au niveau des unités génératrices de trésorerie auxquelles l’écart d’acquisition 
a été affecté conformément à l’IAS 8 dans le cadre de la présentation de l’in-
formation sectorielle. Ces unités génératrices de trésorerie ont été définies en 
fonction des critères de secteur d’activité. Compte tenu de l’organisation du 
groupe et de la répartition des différents métiers, les unités génératrices de 
trésorerie retenues par le groupe sont constituées des entités juridiques Jetly, 
Sferaco/Groupe Valfit, Thermador, Dipra, Isocel, PBtub, Sectoriel, Thermador 
International, Axelair, Mecafer/Domac, Aello, Sodeco Valves et FGinox et d’une 
unité distincte de moyens constituée de Thely, Opaline, Tagest et Thermador 
Groupe (voir note 27).

Les résultats des tests de dépréciation sur ces écarts d’acquisition, basés 
notamment sur les flux de trésorerie nets futurs prévisibles sur une période 
de cinq ans et un taux de croissance postérieur de 1 %, actualisés au taux de  
7,4 %, justifient l’absence de provisions. Le taux d’actualisation a été calculé 
en fonction du taux sans risque TEC (Taux de l’Échéance Constante) 30 ans, du 
taux de risque du marché français, celui du secteur soit 0,8 % et une prime de 
risque spécifique. La variation raisonnable des hypothèses clés ne montre pas de 
sensibilité particulière.

Note 4  Immobilisations corporelles et incorporelles
Les immobilisations corporelles et incorporelles sont évaluées à leur coût 
d’acquisition (prix d’achat et frais accessoires) à l’exception des terrains et 
constructions auxquels ont été affectés les écarts d’évaluation.
Les immobilisations incorporelles concernent principalement des logiciels. 
Les amortissements pour dépréciation sont calculés linéairement en fonction de 
la durée de vie prévue :
Logiciels 3, 4, 5 ans
Gros-œuvre 40 ans
Bardage-charpente 25 ans
Toiture 20 ans
Électricité 20 ans
Chauffage-plomberie 15 ans
Cloison peinture 10 ans
Agencements, aménagements des constructions 3, 4, 5, 7 et 10 ans
Installations techniques, matériel et outillage 2, 3, 4, 5 et 10 ans
Matériel de bureau et informatique 2, 3, 4, 5, 6 et 10 ans
Mobilier 2, 3, 5, 8 et 10 ans

Il est tenu compte de la valeur résiduelle des immobilisations dans le calcul 
des amortissements lorsque cette valeur résiduelle est jugée significative.

Note 5  Impôts différés
Les impôts différés ont été calculés sur tous les postes de bilan et du compte de 
résultat, il n’existe pas d’impôts différés non activés. 
Taux de l’impôt-société 2017 :

Sur résultat des activités ordinaires 33,33 %
Contribution sociale  0,55 %
Remboursement de la taxe sur dividendes (1) (4.00 %)   
Intérêts sur remboursement de la taxe sur dividendes (1) (0,14 %)
Frais et charges non déductibles sur les dividendes des filiales (2)                0,81 %
CICE (3)        (0,42 %)
Variation de taux de fiscalité différée sur sursis d’imposition (4) (0,46 %)
Variation de taux de fiscalité différée sur la provision pour indemnité de départ  
en retraite (4) 0,50 %

Charges non déductibles et effet de taux de fiscalité hors France 0,32 %
Taux de l’impôt-société sur le résultat des activités ordinaires 30,49 %

(1)  Une demande de remboursement a été faite à la suite de l’invalidation de la taxe  
de 3 % sur les dividendes par le conseil constitutionnel. Cette demande s’élève à  
1 513 K€ au 31 décembre 2017 et correspond aux taxes payées en 2015, 2016 et 
2017 par Thermador Groupe et ses filiales. Ce produit à recevoir a été comptabilisé 
en déduction de la charge d’impôt. Les intérêts moratoires ont été comptabilisés pour  
156 K€ (taux retenu 4,80 %) en résultat financier. 

(2)  La loi de finances a fixé à 5 % le pourcentage des frais et charges non déductibles 
sur les dividendes des filiales ; cela représente une charge d’impôt-société sur les 
dividendes qui seront versés en 2018 à Thermador Groupe, de 305 K€.

(3) Voir note 25.
(4)  Les fonds de commerce inscrits à l’actif de Thermador Groupe sont en sursis  

d’imposition. Le taux d’impôt de 25 % a été retenu au 31 décembre 2017 pour prendre 
en compte dans la loi de finances 2018 (article 84) l’évolution programmée du taux 
d’impôt en fonction de la taille de l’entreprise, d’où l’allégement de la fiscalité différée 
de 174 K€. De même la fiscalité différée calculée sur la provision pour indemnité de 
départ en retraite a été évaluée sur la base des taux d’impôt suivants : 31 % pour 2019, 
28 % pour 2020, 26,5 % pour 2021 et 25 % à compter de 2022.

Les actifs et passifs d’impôts différés ne sont pas actualisés et sont compensés lorsqu’ils se rapportent à une même entité et qu’ils ont des échéances de reversement 
identiques. Au 31 décembre 2017 les impôts différés actif et passif ont été répartis entre les impôts différés courants et non courants comme suit :

Impôt différé actif non courant 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Provision retraite 606 774 844
Déficit Axelair et Aello 816
Décalage temporaire 7
Total 1 429 774 844

Impôt différé actif courant 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Déficit Axelair et Aello 665 330
Décalage temporaire 420 291 12
Total 420 956 342

Note 5  Impôts différés (suite)
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Impôt différé passif courant 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Impôts sur les distributions des filiales 305 255 258
Juste valeur sur instruments financiers (50)
Taxe 3% sur les dividendes distribués par les filiales 315
Décalage temporaire (50) (98) 14
Total 205 157 587

Impôt différé passif non courant 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015
Fonds de commerce * 1 429 1 601 1 906
Survaleur terrain et construction 105 13 13
Provision retraite (39)
Déficit reportable Sodeco valves (107)
Plus-value sur bâtiment 128
Amortissement bâtiment (36)
Total 1 480 1 614 1 919

* Voir (4) page 58.

Note 6  Stocks 
Les stocks sont évalués selon la méthode du coût moyen pondéré. La valeur brute des 
marchandises et des approvisionnements comprend le prix d’achat et les frais acces-
soires. Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d’inventaire 
est inférieure à la valeur comptable définie ci-avant. La valeur d’inventaire est déter-
minée, référence par référence, en fonction de la rotation, basée sur les quantités en 
stock et les ventes passées, les probabilités d’écoulement, et le cas échéant, le cours 
de réalisation en vigueur chez les ferrailleurs. Les taux de dépréciation retenus sont 
adaptés en fonction de chaque situation.

Note 7  Avantages au personnel 
Aucun avantage post-emploi n’est accordé au personnel du groupe. Le 
groupe ne dispose que de régimes à cotisations définies. Les indemnités de 
départ à la retraite ont été chiffrées charges comprises pour un montant de  
2 530 K€ (dont administrateurs et mandataires sociaux 320 K€) en fonction de 
l’âge, de l’ancienneté, des salaires et des conventions collectives des entreprises de  
« Commerce de gros » et celle de la Métallurgie (pour notre filiale FGinox). Le calcul 
tient compte des hypothèses suivantes :
• départ à l’initiative du salarié.
•  âge de départ à la retraite pris en compte : 64,5 ans pour tenir compte de la loi sur 

l’âge de départ à la retraite et l’âge moyen de départ constaté au sein du groupe 
à ce jour. 

•  taux de rotation du personnel : Ils sont calculés par tranche d’âge (moins de 35 ans, 
de 35 à 50 ans et plus de 50 ans) et sont fonction de la moyenne constatée dans 
chaque société sur les cinq dernières années. En 2017 les taux moyens constatés 
sont égaux à : moins de 35 ans 2,30 % (1,98 % en 2016), de 35 à 50 ans 1,93 % 
(1,44 % en 2016) et plus de 50 ans 0,50 % (0,35 % en 2016).

•  évolution des salaires en fonction de la politique salariale de chaque société : le taux 
moyen 2017 est de 1,66 % (1,64 % en 2016). 

• de la probabilité de survie à l’âge de départ à la retraite.
•  le taux d’actualisation, basé sur celui de l’IBOXX des entreprises AA10+, est égal à 

1,30 % (1,31 % en 2016).
La provision comptabilisée concerne donc l’ensemble des salariés et des manda-
taires sociaux. Les écarts actuariels éventuels sont constatés en capitaux propres.  
Au 31 décembre 2017 cela a concerné la variation du taux d’actualisation, du taux de 
revalorisation des salaires et des taux de turnover. Ils ont représenté un montant brut 
de 3 K€ et net de l’impôt-société de 2 K€.

Note 8  Créances 
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est 
appliquée lorsque la valeur d’inventaire est inférieure à la valeur comptable. La valeur 
d’inventaire est déterminée en fonction des probabilités de recouvrement soit essen-
tiellement en cas de redressement judiciaire (10 %) et de liquidation judiciaire (0 %). 

Note 11  Engagements hors bilan
Thermador Groupe a souscrit des contrats d’achats à terme en USD à hauteur de 13 950 000 USD avec pour échéance le premier trimestre 2018. La juste valeur de ces 
instruments financiers a été évaluée à -149 K€ au 31 décembre 2017. Les maturités des instruments de couverture sont généralement comprises entre 3 mois et 6 mois.

Note 9  Emprunts et dettes financières 

Au 31/12/2017
En milliers d’euros Courant Non courant Total À moins d’un an À plus d’un an et moins 

de cinq ans À plus de cinq ans

Emprunts bancaires 7 840 24 622 32 462 7 840 24 560 62
Trésorerie et équivalent trésorerie 30 222 30 222 30 222
Trésorerie nette 22 382 (24 622) (2 240) 22 382 (24 560) (62)

Le poste de trésorerie et équivalent trésorerie, égal à 30 222 K€, correspond au montant des comptes bancaires pour 28 422 K€ et des comptes à terme pour 1,8 M€ avec 
une échéance à moins d’un mois. 

Note 10  Opérations en devises, instruments financiers et dérivés 
Les opérations en devises sont enregistrées pour leur contre-valeur à la date de l’opération.
Les dettes et les créances en monnaies étrangères figurent au bilan pour leur contre-valeur au cours de fin d’exercice ou des engagements pris. La différence résultant de 
la réévaluation des dettes et des créances en devises à ce dernier cours est portée au compte de résultat. Montant des dettes fournisseurs au 31/12/2017 dans la principale 
devise qui est le dollar US : 7 307 K€. Thermador Groupe n’utilise pas d’instruments financiers dérivés à des fins spéculatives. En 2017 la politique de couverture est 
déterminée au niveau de chaque filiale et n’est pas systématique. Les instruments financiers dérivés utilisés servent uniquement à couvrir des variations de taux de change 
correspondant à ses achats de marchandises en devises. Thermador Groupe a décidé la mise en place d’une gestion centralisée de la trésorerie en dollar à compter du  
1er janvier 2018 avec pour objectif de couvrir les besoins de toutes les filiales du groupe. À ce titre, Thermador Groupe a souscrit des achats à terme en USD à hauteur de 
13 950 000 USD avec pour échéance le premier trimestre 2018.
Les critères de l’IAS 39.9 sont respectés et nous permettent de comptabiliser ces couvertures selon la comptabilité de couverture. Un test d’efficacité a été réalisé au  
31 décembre 2017. En conséquence la juste valeur de ces instruments financiers a été comptabilisée pour un montant de -149 K€ en capitaux propres.
Il n’y a pas de compensation entre actifs et passifs financiers.
Actifs et passifs financiers inscrits au bilan : ventilation par catégorie d’instruments.  

Actifs au 31/12/2017 Valeur au bilan Juste valeur Juste valeur par résultat Créances Instruments de couverture
Clients des activités commerciales 51 466 51 466 51 466
Autres débiteurs 9 095 9 095 9 095
Trésorerie 30 222 30 222 30 222
Total actifs 90 783 90 783 30 222 60 561

Passifs au 31/12/2017 Valeur au bilan Juste valeur Juste valeur par résultat Créances Instruments de couverture
Passifs financiers non courants 28 633 28 633 28 633
Passifs financiers courants 7 840 7 840 7 840
Fournisseurs 44 423 44 423 44 423
Fournisseurs immobilisations 204 204 204
Instruments financiers 149 149 149
Autres créditeurs 23 804 23 804 23 804
Total passifs 105 053 105 053 104 904 149
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DOMAINE IMMOBILIER

Bâtiment Jetly. Bâtiment PBtub et Axelair. Bâtiment Thermador Groupe et Thermador.
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PBtub, 
Axelair

8
 

Dipra 

9
 

Opaline 

10
 

Aello 

11
 

Locataire  
extérieur

5  NOTES SUR LE BILAN

Note 12  Immobilisations (en milliers d’euros)

Notre domaine immobilier est propriété de la S.C.I. Thely  
possédée à 99,9 % par Thermador Groupe. Il est situé à 25 km  
à l’Est de Lyon dans le parc d’activités de Chesnes Tharabie 
(commune de Saint-Quentin-Fallavier).

Au 31 décembre 2017, nous occupons une superficie totale 
de 232 400 m² comportant 12 parcelles et 12 bâtiments,  
104 300 m² de bâtiments d’entrepôts et de bureaux.
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Bâtiment Dipra. Bâtiment Aello et Opaline. Bâtiment Thermador International et Isocel.

Bâtiment Sectoriel, Nuair France et Fini.  Bâtiment Sodeco Valves (à Ternat, Bruxelles).Bâtiment Sferaco.

Les locaux (magasins et bureaux) sont loués aux filiales com-
merciales du groupe au prix du marché local. Vilmorin Jardin 
à laquelle nous avons acheté le bâtiment  reste locataire d’une 
partie des bureaux. Pour les 3 filiales non propriétaires de 
leur fonds de commerce, Thely facture le loyer à Thermador 
Groupe qui les refacture aux 3 filiales.

Depuis 2008, nous faisons un effort important d’agrandis-
sement et de modernisation de notre « outil de travail » :  
bâtiments, logistique et moyens de stockage, de manutention, 
informatisation des flux et optimisation de l’utilisation des  
espaces.

Les investissements réalisés de 2007 à 2011 et de 2014  
à 2016 ont été relativement importants : 

En 2007, nous avons acquis un bâtiment de 5 000 m2 sur un 
terrain de 10 000 m2 pour 2 285 K€.

En 2008, nous avons construit un bâtiment de 12 000 m2 sur 
un terrain de 20 000 m2 nous appartenant, l’investissement 
représente environ 9 M€ dont 8 M€ sur 2008. 

En 2009, nous avons acquis pour 1 400 K€ un terrain de  
15 000 m2 et un bâtiment industriel que nous avons détruit.

En 2010, nous avons terminé le nouveau bâtiment pour PBtub  
(rénovation + extension) dont le coût a été de l’ordre de  
6 millions d’euros et acquis un bâtiment contigu à Sferaco de 
20 000 m² d’entrepôt et 3 000 m² de bureaux sur un terrain 
de 45 000 m² pour 7,3 millions d’euros. 

En 2011, nous avons terminé la construction de l’agrandisse-
ment de 1 300 m2 de bureaux dans le bâtiment acheté fin 2010 
pour 3,2 millions d’euros. Dipra a emménagé fin 2011 comme 
prévu, l’ancien propriétaire restant locataire des bureaux.

-  Bâtiment Sferaco : En 2015, nous avons terminé l’extension 
du bâtiment de Sferaco sur le terrain acheté de 12 500 m².  

Le coût global a été de 9,4 M€. Ce bâtiment a désormais 
une superficie de 14 350 m² avec une possible extension 
supplémentaire de 3 000 m². 

-  Bâtiment Sectoriel : en août 2014, nous avons acheté 
un terrain contigu à celui sur lequel est bâti actuellement  
le bâtiment de Sectoriel ainsi qu’un bâtiment pour 872 K€.

  Nous avons étendu le bâtiment Sectoriel pour le doter  
notamment d’un atelier de motorisation de plus de 650 m².

  Les travaux ont débuté en janvier 2015 et se sont achevés 
en septembre 2016, le coût global étant de 4,6 M€.

 L’amortissement a débuté le 1er octobre 2016.  

  Le bâtiment a une superficie de 7 900 m², avec une possibilité 
d’extension supplémentaire de 2 000 m2. Sectoriel a été en 
mesure d’intégrer physiquement Nuair France à compter de 
juillet 2016. 

-  Nouveaux bâtiments : à la suite des acquisitions de Domac 
et Sodeco Valves, notre parc immobilier s’est agrandi. Notre 
nouvelle filiale Domac est propriétaire d’un bâtiment situé à 
Vierzon de 3 857 m² sur un terrain de 9 993 m². Sodeco Valves 
possède un bâtiment situé à Ternat (Bruxelles) de 5 340 m²  
sur un terrain de 8 450 m². Ce bâtiment a été financé en 
2011 via un contrat de crédit-bail sur 20 ans.  

-  Projets : Des études sont actuellement en cours pour rénover 
le bâtiment occupé par Dipra afin d’améliorer les conditions 
de travail des équipes qui travaillent dans l’entrepôt.

S.C.I. THELY 

Société civile immobilière créée en 1973 pour gérer  
le parc immobilier du groupe.

•  Capital 3 100 K€ possédé à 99,9 % par Thermador Groupe.

•  Total fonds propres au 31/12/17 : 25 090 K€.

•  Emprunts à Thermador Groupe au 31/12/2017 : 18 681 K€.

•  Valeur estimée de l’ensemble immobilier : 56,9 M€  
« voir Note 12 p. 62 ».

•  Valeur nette comptable de l’ensemble immobilier  
hors immobilisation en cours : 43 757 K€.

•  Résultat 2017: 1 487 K€ (1 402 K€ en 2016).

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Total 3 871 K€ 9 037 K€ 4 611 K€ 4 145 K€ 2 477 K€ 4 841 K€
Dont 
THELY

2 598 K€ 6 871 K€ 3 425 K€ 2 772 K€ 218 K€ 2 100 K€

   NOS INVESTISSEMENTS
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Note 12  Immobilisations (en milliers d’euros) (suite)

Immobilisation
Valeur brute  

au début  
de l’exercice

Entrées 
du périmètre *

Augmentations Diminutions
Valeur brute 

à la fin  
de l’exercice

Écarts d’acquisition 23 753 24 798 850 49 401

Autres postes d’immobilisations incorporelles 3 130 515 235 1 3 879

Total immobilisations incorporelles 26 883 25 313 1 085 1 53 280

Terrains 6 902 1 826 8 728

Constructions sur sol propre 54 127 2 870 121 57 118

Installations techniques, matériel et outillage 7 892 149 670 120 8 591

Installations générales, agencements, aménagements 2 903 1 224 212 16 4 323

Matériels de transports 60 241 56 74 283

Matériel de bureau et informatique, mobilier 2 992 437 253 98 3 584

Autres immobilisations corporelles en cours 658 74 732

Total immobilisations corporelles 75 534 6 747 1 386 308 83 359

Autres immobilisations financières 48 197 6 250

Total immobilisations financières 48 197 6 250

Total général 102 465 32 257 2 477 309 136 890

(*) Entrées du périmètre : Domac au 1er mars 2017, Sodeco Valves au 1er septembre 2017, FGinox au 1er octobre 2017 et Groupe Valfit au 31 décembre 2017.

La valeur du parc immobilier a été évaluée, en décembre 2016 pour les bâtiments localisés à Saint-Quentin-Fallavier, en avril 
2017 pour le nouveau bâtiment de notre filiale Domac et en janvier 2016 pour le bâtiment de notre filiale Sodeco Valves, à environ  
56,9 millions d’euros (évaluation d’Expertise Galtier, Chemin Moulin Carron-69 Écully et CBRE à Bruxelles), cette évaluation ne 
comprend pas les terrains non bâtis. 

Note 13  Amortissements (en milliers d’euros) 

Situations et mouvements de l’exercice
Montant des  

amortissements  
au début  

de l’exercice

Entrées 
du périmètre *

Augmentations  
dotations  

de l’exercice

Diminutions  
amortissements  

des éléments  
sortis de l’actif

Montant des  
amortissements  

à la fin  
de l’exercice

Écarts d’acquisition

Autres postes d’immobilisations incorporelles 2 728 498 213 1 3 438

Total immobilisations incorporelles 2 728 498 213 1 3 438

Terrains 

Constructions sur sol propre 18 970 888 2 231 22 089

Installations techniques, matériel et outillage 5 157 140 801 120 5 978

Installations générales, agencements, aménagements 1 572 965 267 16 2 788

Matériels de transports 55 114 22 73 118

Matériel de bureau et informatique, mobilier 2 316 394 277 95 2 892

Total immobilisations corporelles 28 070 2 501 3 598 304 33 865

Total général 30 798 2 999 3 811 305 37 303

(*) Entrées du périmètre : Domac au 1er mars 2017, Sodeco Valves au 1er septembre 2017, FGinox au 1er octobre 2017 et Groupe Valfit au 31 décembre 2017.
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Note 14  Capital social

Au début de l’exercice, le capital est fixé à 35 994 136 € divisé en 4 499 267 d’un nominal de 8 € chacune. 33 % des actionnaires 
ayant opté en 2017 pour un paiement des dividendes en actions, 55 609 actions nouvelles ont été créées. 
Le capital est donc constitué de 4 554 876 actions de 8 € de nominal, soit 36 439 008 €.
Il n’y a pas de stock-options.

Note 15  Provisions inscrites au bilan (en milliers d’euros)

Montant  
au début  

de l’exercice

Entrées 
du périmètre *

Dotations 
de l’exercice

Écart  
actuariel

Reprises 
de l’exercice

Montant  
à la fin  

de l’exercice

Provisions non courantes

Provisions pour impôts différés 1 614 29 162 1 481

Provisions retraite 2 320 195 162 3 151 2 530

Total provisions non courantes 3 934 224 162 3 313 4 011

Provisions courantes 

Provisions courantes 416 353 512 460 820

Total provisions courantes 416 353 512 460 820

Provisions pour dépréciations 

Provisions sur stock 1 407 1 808 404 551 3 068

Provisions sur comptes clients 627 255 203 194 891

Total provisions pour dépréciations 2 034 2 063 607 745 3 959

Total général 6 384 2 640 1 281 3 1 518 8 790

Dont utilisations 805

(*) Entrées du périmètre : Domac au 1er mars 2017, Sodeco Valves au 1er septembre 2017, FGinox au 1er octobre 2017 et Groupe Valfit au 31 décembre 2017.

Note 16  Créances (en milliers d’euros)

31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Clients 51 232 36 528 34 806

Clients douteux 234 182 196

Impôt-société 291 682 1 220

Impôt-société différé actif 420 956 341

Autres créances

TVA 2 862 1 716 2 809

Autres tiers 4 915 2 851 2 210

Charges constatées d’avance 607 391 339

Total des autres créances 8 384 4 958 5 358

Total des créances 60 561 43 306 41 921

Note 17  Besoin en fonds de roulement (en milliers d’euros)

31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Stocks 102 962 80 819 77 191

Clients 51 466 36 710 35 002

Autres créances 8 675 5 640 6 919

Fournisseurs 44 423 30 103 28 130

Provisions courantes 820 416 189

Impôt société exigible 1 743 369 549

Dettes fiscales et sociales 9 703 6 824 7 468

Autres dettes 11 334 8 624 8 235

Besoin en fonds de roulement 95 080 76 833 75 541

Note 18  Dettes à moins d’un an (en milliers d’euros)

31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Provisions courantes 820 416 549

Emprunts à court terme 1 618

Partie courante  
des emprunts et dettes 

6 222

Fournisseurs 44 423 30 103 28 130

Impôt-société 1 743 369 189

Fournisseurs  
immobilisations

204 291 736

Dettes fiscales et sociales
Personnel et organismes  
sociaux

7 838 5 777 5 576

Impôt-société différé passif 205 157 587

TVA 1 305 553 797

Autres impôts et taxes 560 494 508

Total dettes fiscales  
et sociales

9 908 6 981 7 468

Autres tiers 11 482 8 624 8 235

Total des dettes 76 420 46 784 45 307

La maturité des dettes fournisseurs de 2017 est comparable  
à celle de 2016.
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Note 19    Charges à payer et produits à recevoir  
(en milliers d’euros)

Charges à payer :
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 12 761
Dettes fiscales et sociales 5 875
Autres dettes 527
Total 19 163

Produits à recevoir :
Créances clients et comptes rattachés 39
Autres créances 2 417
Total 2 456

Note 20     Engagements ou opérations  
avec des parties liées

Les parties liées concernent l’ensemble des administrateurs  
de Thermador Groupe le plus souvent dirigeants des princi-
pales filiales du groupe.
Il n’y a aucun engagement ou opération avec des parties liées 
sur 2017 hormis les éléments de rémunération et les enga-
gements de retraite. Le groupe n’utilise aucun actif apparte-
nant directement ou indirectement aux dirigeants ou à des 
membres de leur famille.
Le montant des rémunérations brutes et avantages de toute  
nature, directs ou indirects, pour chaque mandataire social au 
sein du groupe (société consolidante et sociétés contrôlées  
incluses, au sens de l’article 357-1 de la loi des sociétés  
commerciales) alloué au titre de l’exercice aux membres du 
Conseil d’Administration en raison de leur fonction s’élève à  
1 367,50 K€ (voir page 21).

Engagements vis-à-vis des dirigeants :
L’engagement de retraite concerne le versement d’une  
indemnité de départ à la retraite autorisée par le Conseil  
d’Administration du 19 décembre 2003. Cette indemnité est  
calculée de la même façon que celle versée à un cadre suivant 
les modalités de l’article 5 de l’avenant I de la convention  
collective du Commerce de gros. Au 31 décembre 2017,  
le montant de l’engagement correspondant à cette indemnité 
pour les administrateurs et mandataires sociaux est égal  
à 320 K€. Aucune indemnité de départ en retraite n’a été 
versée aux dirigeants.
Il n’existe pas d’engagement portant sur des indemnités  
de rupture au profit des dirigeants.

Note 21   Risques juridiques

À la connaissance de la société, il n’existe pas de faits  
exceptionnels ou litiges susceptibles d’avoir, ou ayant eu dans 
le passé récent, une influence sur l’activité, les résultats, la  
situation financière ou le patrimoine de la société et du groupe.

Note 22    Événements significatifs postérieurs   
à la clôture

Aucun changement significatif dans la structure financière 
ou commerciale du groupe n’est intervenu depuis la fin de 
l’exercice.

Note 23  Évaluation des risques (voir page 35)

La société a procédé à une revue des risques qui pourraient 
avoir un effet défavorable sur son activité, sa situation finan-
cière et ses résultats et considère qu’il n’y a pas d’autres risques  
significatifs hormis ceux présentés ci-après.
La nature des risques principaux n’a pas été modifiée en 2017.
Les procédures de gestion mises en place au sein du groupe 
et les méthodes d’évaluation ont démontré jusqu’à présent 
leur efficacité. 

•  Risques de taux : Nous avons souscrit en 2017 deux 
emprunts auprès de CM-CIC et la Société Générale, à un 
taux fixe sur 5 ans. Un remboursement anticipé est possible 
sans frais. Nous ne sommes donc pas exposés au risque 
de taux. 

•  Risque de liquidité : la société a procédé à une revue 
spécifique de son risque de liquidité et elle considère 
être en mesure de faire face à ses échéances à venir. La 
situation au 31 décembre 2017 est positive (État des flux 
de trésorerie) de plus le groupe a des lignes de découvert 
non utilisées. 

•  Risque sur les placements : les excédents de trésorerie 
sont placés le cas échéant sur des comptes à terme ne 
représentant ainsi aucun risque. 

•  Risques de change : environ 36 % de nos achats - 
essentiellement en Chine - sont réglés en dollar US. Notre 
politique est d’acheter les dollars le jour où nous devons 
régler les factures. Certaines filiales recourent - pour les 
fournisseurs importants – à des couvertures à terme ou 
des achats d’options afin de fixer le cours au moment de 
l’achat. Mathématiquement une variation de 10 % du dollar 
US aurait un impact de 6,2 millions d’euros sur le niveau de 
la marge commerciale. 

  De toute façon le prix d’achat effectif est incorporé dans nos 
prix de revient et répercuté au mieux dans nos prix de vente.

  Nous ne considérons donc pas les différences de change 
éventuelles comme un risque mais comme un élément de 
notre prix de revient.

•  Variation des cours des matières premières : Ce sont 
nos fournisseurs fabricants qui gèrent les achats des 
matières premières incorporées dans leurs produits. En cas 
de variation importante des cours de certaines matières 
premières (cuivre, acier…) nous subissons éventuellement 
des hausses de nos prix d’achat que nous nous efforçons 
de répercuter au mieux dans nos prix de vente. Il y a une 
grande diversité de cas selon les fournisseurs et selon 
les produits ce qui rend un chiffrage précis impossible, la 
résultante étant un élément de la gestion de nos prix de 
revient et de nos marges.

  Il s’agit de la pratique quotidienne de notre métier depuis 
toujours et estimons gérer ces problèmes avec le minimum 
de risque pour nos actionnaires. Nos résultats en font foi…

•  Risques juridiques : Dans les douze derniers mois, il 
n’y a pas eu de procédure gouvernementale, judiciaire, 
d’arbitrage ou administrative (y compris toute procédure 
dont nous aurions eu connaissance, qui serait en suspens ou 
dont nous serions menacés) qui pourrait avoir ou aurait eu 
récemment des effets significatifs sur la situation financière 
ou la rentabilité du groupe.

  Le 3 avril 2017, les sociétés Thermador Groupe et ses 
filiales Aello et Jetly, ont été assignées devant le tribunal de 
commerce de Rennes par les sociétés Diffusion Équipements 
Loisirs – D.E.L. et Multifija qui invoquent une concurrence 
déloyale et du parasitisme sur le marché des équipements 
et accessoires pour les piscines. Nous déplorons cette action 
judiciaire et rejetons intégralement ces accusations. Notre 
avocat plaidera le 11 janvier 2018 devant le Tribunal de 
Commerce de Rennes, l’exception d’incompétence que nous 
soulevons au profit du Tribunal Arbitral.
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Note 23   Évaluation des risques (suite)

•  Risque de crédit : il s’agit essentiellement du risque de non recouvrement des créances clients. Un contrôle est fait mensuelle-
ment à l’aide d’états comptables établis par échéance.

Créances clients (hors clients douteux) 
au 31/12/2017 (en milliers d’euros)

Montant  
total

Montant  
à échéances 
postérieures  

au 31/12/2017 

Moins  
de 30 jours 
de retard

Plus de 30 jours et 
moins de 60 jours 

de retard

Plus de 60 jours et 
moins de 90 jours 

de retard

Plus de 90 
jours de 
retard

Créances clients au 31 décembre 2017 51 232 45 481 4 416 628 235 472

Encaissements réalisés en janvier 2018 3 992 337 3 32

Créances non encaissées à fin janvier 2018 424 291 232 440

Créances clients (hors clients douteux) 
au 31/12/2016 (en milliers d’euros)

Montant  
total

Montant  
à échéances 
postérieures  

au 31/12/2016

Moins  
de 30 jours 
de retard

Plus de 30 jours et 
moins de 60 jours 

de retard

Plus de 60 jours et 
moins de 90 jours 

de retard

Plus de 90 
jours de 
retard

Créances clients au 31 décembre 2016 36 528 33 150 2 537 356 125 360

Encaissements réalisés en janvier 2017 2 285 251 36 175

Créances non encaissées à fin janvier 2017 252 105 89 185

Le montant des pertes clients représente historiquement moins de 1 % du chiffre d’affaires. Nous n’avons pas d’assurance crédit.

MAZARS CABINET ROYET AUTRES CABINETS

En milliers d’euros en % En milliers d’euros en % En milliers d’euros en %

2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Mission légale

Émetteur  41 32 45 48 50 34 55 52 Néant Néant Néant Néant

Filiales intégrées globalement  71 71 40 71 31 29 18 29 74 Néant 42 Néant

Services autres que la certification des comptes (*)

Émetteur  Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant

Filiales intégrées globalement (*) 1 Néant 50 Néant 1 Néant 50 Néant Néant Néant Néant Néant

Total mission légale 113 103 42 62 82 63 30 38 74 Néant 28 Néant

Missions particulières Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant

Total honoraires des C.A.C. 113 103 42 62 82 63 30 38 74 Néant 28 Néant

(*) Attestations du chiffre d’affaires de l’activité piscines de 2016  de nos filiales Aello et Jetly dans le cadre du procès Multifija.

Note 26  Honoraires des Commissaires aux Comptes 

6  NOTES SUR LE COMPTE DE RÉSULTAT

Note 24  Explication sur le chiffre d’affaires 2017

Le chiffre d’affaires est constitué essentiellement de ventes de marchandises qui sont comptabilisées à la livraison.

Répartition du chiffre d’affaires par secteur géographique : France 236 305 K€, Étranger : 35 266 K€ dont Thermador International 
pour 21 371 K€ et Sodeco Valves pour 5 445 K€.

Note 25   CICE (Crédit d’Impôt sur la Compétitivité Emploi)

Le CICE a été évalué pour les années 2017 et 2016. Pour 2017, 481 K€ (361 K€ en 2016) ont été déduits des charges de personnel 
conformément à l’avis de l’ANC. 

Le CICE a servi à financer les investissements et l’augmentation générale des salaires.

Factures émises non réglées à la date de clôture de l’exercice et dont le terme est échu (tableau prévu au I de l’article D. 441-4)  
en milliers d’euros :

0 jour
(indicatif)

1 à 30  
jours

31 à 60  
jours

61 à 90  
jours

91 jours  
et plus

Total
(1 jour et plus)

Nombre de factures concernées 97 838

Montant total des factures concernées (TTC) 4 416 628 235 472 5 751

Chiffre d’affaires de l’exercice (HT) 271 571

Pourcentage du chiffre d’affaires de l'exercice (HT) 2 % 2 %
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Au 31/12/2017
Sferaco /  
Groupe 
Valfit (4) 

Robinetterie

Jetly
Pompes

Thermador
Accessoires 

de  
chauffage

Mecafer / 
Domac (1)

Gros outillage  
en GSB

PBtub
Tubes en 
matériaux  

de synthèse

Thermador 
Inter- 

national
International

Dipra
GSB

Sectoriel
Vannes  

motorisées et 
compresseurs 

d’air

Sodeco 
Valves (2)

Valves

Isocel
Constructeurs 
de chaudières

Aello
Accessoires 
de piscine

FGinox (3) 

Raccords,  
brides  

et accessoires

Axelair
Ventilation

Autres 
structures 
de moyens

Élimi- 
nations Total

Compte de résultat 
Ventes 58 508 46 833 40 524 31 459 24 760 21 373 20 293 21 203 6 349 5 562 5 156 3 948 2 386 4 557 292 911

Intra-groupe (11 206) (398) (1 515) (204) (499) (2) (335) (2 825) (2) (17) (87) (2) (7) (4 241) (21 340)

Ventes nettes 47 302 46 435 39 009 31 255 24 261 21 371 19 958 18 378 6 347 5 545 5 069 3 946 2 379 316 271 571

Résultat avant impôts 10 242 10 090 7 341 2 053 2 131 2 330 304 2 548 213 620 (149) 621 (434) 15 137 (15 288) 37 759

Dotation aux amortissements (292) (231) (170) (105) (134) (23) (156) (178) (61) (18) (29) (28) (2) (2 384) (3 811)

Dotation nette de reprise  
aux provisions 1 28 16 (18) 56 (63) (85) 50 52 6 (24) 143 (35) (53) 74

Bilan
Actif 57 524 28 032 30 406 35 020 14 005 9 936 12 659 14 596 18 701 3 689 3 619 26 633 2 777 139 070 (101 906) 294 761

Dont écarts d’acquisition 6 484 1 646 2 546 15 658 313 31 1 974 3 908 76 15 930 850 (15) 49 401

Dont immobilisations corporelles 1 342 557 774 683 339 67 211 681 3 364 64 117 230 6 41 059 49 494

Dont stock 27 253 12 944 14 366 8 021 8 189 198 10 712 6 095 5 597 1 146  2 701    4 819   921 102 962

Dont clients 10 635 7 015 7 513 5 711 3 538 3 095 2 649 4 878  4 551    1 009   193  3 399   362 112 (3 194) 51 466

Dettes et provisions 23 566 8 321 11 859 7 765 3 963 3 651 5 015 3 706 8 756 1 267 2 093 3 334 1 080 29 725 (9 048) 105 053

Dont fournisseurs 11 185 4 412 8 131 4 732 1 757 2 803 3 613 2 553  3 397   950 607 2 302 741 465 (3 225) 44 423

Dont fournisseurs immobilisations 13 7 184 204

Investissements 245 170 212 130 152 18 31 97 6 4 25 852 535 2 477

(1) Avec l’acquisition de Domac depuis le 1er mars 2017. (2) Avec l’acquisition de Sodeco Valves depuis le 1er septembre 2017. (3) Avec l’acquisition de FGinox depuis le 1er octobre 2017.  
(4) Avec l’acquisition du groupe Valfit depuis le 31 décembre 2017.

Au 31/12/2016
Jetly

Pompes

Sferaco
Robinetterie

Thermador
Accessoires 

de  
chauffage

Mecafer (**)
Gros  

outillage  
en GSB

PBtub
Tubes en  
matériaux  

de synthèse

Thermador 
Inter- 

national
International

Dipra
GSB

Sectoriel (*)
Vannes 

motorisées et 
compresseurs 

d’air

Isocel
Constructeurs 
de chaudières

Aello
Accessoires  
de piscine

Axelair
Ventilation

Autres 
structures 
de moyens

Élimi- 
nations

Total

Compte de résultat 
Ventes 44 941 52 489 37 025 22 952 22 625 19 146 19 306 19 260 5 045 1 722 1 528 4 510 250 549

Intra-groupe (357) (9 645) (1 563) (34) (389) (1) (464) (2 515) (31) (40) (3) (4 111) (19 153)

Ventes nettes 44 584 42 844 35 462 22 918 22 236 19 145 18 842 16 745 5 014 1 682 1 525 399 231 396

Résultat avant impôts 9 599 8 419 6 115 1 556 1 763 1 782 574 1 965 516 (565) (450) 15 587 (15 494) 31 367

Dotation aux amortissements (204) (276) (159) (72) (130) (24) (175) (172) (20) (20) (4) (2 248) (3 504)

Dotation nette de reprise  
aux provisions (28) 167 117 113 43 4 292 (34) 17 (6) 20 108 813

Bilan
Actif 26 235 36 180 26 583 30 253 12 955 8 136 12 322 13 860 3 198 1 976 1 796 101 654 (51 197) 223 951

Dont écarts d’acquisition 1 646 1 524 2 546 15 658 313 31 1 974 76 (15) 23 753

Dont immobilisations corporelles 617 1 382 734 83 286 72 332 763 79 122 5 43 006 (17) 47 464

Dont stock 12 672 22 292 13 418  5 457 7 949 95 10 713 5 459 1 030 1 207 527 80 819

Dont clients 6 516 8 593 6 719 3 544 3 218 2 591 2 523 4 363 940 78 266 102 (2 743) 36 710

Dettes et provisions  7 542 12 356 9 516 4 960 3 414 3 036 4 882 3 515 1 023 353 472 3 285 (3 636) 50 718

Dont fournisseurs 3 817 7 689 6 730 2 941 1 573 2 456 3 280 2 554 800 165 237 579 (2 718) 30 103

Dont fournisseurs immobilisations 85 27 27 2 150 291

Investissements 192 155 144 59 34 24 41 366 3 142 2 2 983 4 145

(*) Avec l’acquisition de Nuair France depuis le 1er juillet 2015. (**) Acquisition de Mecafer depuis le 1er juillet 2015.

7  INFORMATION SECTORIELLE (EN MILLIERS D’EUROS) 

Note 27   
Des unités génératrices de trésorerie ont été définies en fonction des critères de secteur d’activité. Compte tenu de l’organisation 
du groupe et de la répartition des différents métiers, les unités génératrices de trésorerie retenues par le groupe sont constituées 
des entités juridiques : Jetly, Sferaco intégrant groupe Valfit depuis le 31 décembre 2017, Thermador, Dipra, Isocel, PBtub, Sectoriel 
intégrant Nuair France depuis le 1er juillet 2015, Thermador international, Axelair, Mecafer (depuis le 1er juillet 2015) intégrant Domac 
depuis le 1er mars 2017, Aello, Sodeco Valves, FGinox et d’une unité distincte de moyens constituée de Thely, Opaline, Tagest et 
Thermador Groupe.

Note 28   Le personnel (voir pages 41 à 47)
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INFORMATIONS GÉNÉRALES SUR LES FILIALES

Les filiales
Date de  

création ou 
d’acquisition

Capital  
en K€

Statut

Chiffre  
d’affaires  

en K€ avant 
intra-groupe 

Contribution  
au chiffre  
d’affaires  

en K€

Nombre de 
personnes au 

31/12/2017

Stock  
en K€

Contribution  
au résultat net 
avant impôts

en K€

thermador 1968 3 200 SA 40 524 39 009 38 14 366 6 520

1989 960 SA 24 760 24 261 31 8 189 2 128

2013 2 300 SA 2 386 2 379 6 921 (434)

1992 160 SA 5 562 5 545 6 1 145 620

ROBINETTERIE & RACCORDS 1978 3 200 SA 58 508 47 302 54 27 253 9 425

1989 780 SA 21 203 18 378 41 6 095 2 545

2017 2 703 SPRL* 6 349 6 347 47 5 598 218

2017 490 SAS 3 948 3 946 45 4 819 621

1977 3 200 SA 46 833 46 435 53 12 943 8 923

2015 2 000 SA 5 156 5 069 12 2 701 (149)

1986 960 SA 20 293 19 958 33 10 712 302

2015/
2017

540 SAS 31 459 31 255 28 8 022 2 049

2006 1 000 SA 21 373 21 371 33 198 2 326

1973 3 100 SCI 4 653 277 - - 1 487

2002 80 SAS 1 341 39 7  - 41

Chacune de nos filiales a son style et sa culture issus de son histoire et de la personnalité des femmes et des 
hommes qui y travaillent. Chaque dirigeant est vraiment responsable de la bonne gouvernance de sa filiale 
et tout particulièrement du développement et de la gestion de ses ressources humaines. C’est au niveau des 
filiales que s’impulse l’essentiel de la dynamique du groupe. Les dirigeants de filiales ne sont pas uniquement 
des « responsables de centres de profit », ce sont véritablement des patrons.

MECAFER : avec l’acquisition de Domac depuis le 1er mars 2017. SODECO VALVES : avec l’acquisition de Sodeco Valves depuis le 1er septembre 2017. FGINOX : avec l’acquisition  
de FGinox depuis le 1er octobre 2017. SFERACO / GROUPE VALFIT : avec l’acquisition du Groupe Valfit depuis le 31 décembre 2017.
(*) Société Privée à Responsabilité Limitée.
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thermador

De gauche à droite :  
Pierre-Jean Hervé,  
Yves Ruget, 
François Nanson,
Blandine Büsch 
et Fabrice Marand.

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 39,0 M€

(en millions d’euros)

Résultat avant IS  
en 2017 6,5 M€

ACCESSOIRES  
ET RACCORDS POUR  
LE CHAUFFAGE CENTRAL 
ET L’EAU SANITAIRE 
ROBINETTERIE SANITAIRE. 
Thermador entame avec entrain sa 50e année d’existence en 
tutoyant le record de chiffre d’affaires établi en 2008. Cette 
reprise a été portée par deux épisodes de froid en janvier et par 
le net redémarrage du marché français de la construction de 
logements neufs. 

Cette conjoncture favorable a amplifié les efforts produits depuis 
de nombreux mois par l’équipe de Thermador pour adapter 
l’offre aux évolutions du marché. Les bâtiments de demain 
seront moins gourmands en énergie et en eau, plus régulés, 
plus connectés et plus confortables. Les matériels vendus par 
Thermador seront donc plus techniques et plus sophistiqués.

Thermador est prête à relever sereinement tous ces défis 
en s’appuyant d’une part sur ses propres compétences et 
expertises et d’autre part sur la grande capacité d’innovation 
de ses partenaires principaux comme Caleffi, DAB et Cordivari.   

Le chiffre d’affaires de la gamme de robinetterie sanitaire à la 
marque THEWA lancée en 2014 progresse significativement, 
mais à un rythme inférieur aux objectifs. Toujours convaincue 
de l’intérêt stratégique de ce marché, la direction de Thermador 
reste déterminée et poursuit ses investissements.

L’année 2018 devra commencer 
sur un très bon rythme pour 
égaler ou dépasser le 1er trimestre 
exceptionnel enregistré en 
2017. Si cette performance est 
accomplie, l’équipe de direction 
prévoit de franchir pour la 
première fois la barre des 40 
millions d’euros.
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SYSTÈMES  
DE CANALISATIONS  
POUR LA DISTRIBUTION 
DES FLUIDES DU BÂTIMENT.
Portée par la hausse du nombre de logements neufs livrés en 
2017, PBtub retrouve le chemin de la croissance après deux 
années difficiles. 

Entré en 2003 comme responsable de secteur, Stéphane Ben 
Amou a été nommé directeur commercial. Il devra animer 
une équipe commerciale en grande partie renouvelée, agir 
efficacement auprès des clients nationaux et des grands 
comptes qu’il connaît parfaitement, et orchestrer les lancements 
de nouvelles gammes. En effet, l’évolution réglementaire 
a fortement pénalisé les ventes de dalles isolantes à plots 
destinées au plancher chauffant, ce qui a amené l’équipe de 
direction à faire modifier et compléter le plan de vente. L’année 
2018 est par conséquent placée sous le signe de la reconquête.

De gauche à droite :  
Roxane Metge,  
Éric Mantione,  
Murielle Gentaz 
et Stéphane Ben Amou.

(en millions d’euros)

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 24,3 M€

Résultat avant IS  
en 2017 2,1 M€
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DISTRIBUTION 
SPÉCIALISÉE DE MATÉRIELS  
ET ACCESSOIRES  
DE VENTILATION. 
Axelair boucle sa 4e année d’existence et franchit largement le 
seuil des 2 M€. C’est le résultat de l’implication exceptionnelle 
de Lionel Grès et de son équipe, chez les clients, auprès des 
fournisseurs et au niveau du back-office.

En complément du partenaire principal Vortice, l’offre comporte 
maintenant des produits en provenance d’une vingtaine de 
fournisseurs, ce qui facilite la vie des clients grossistes.

Le 29 décembre 2017, nous avons annoncé la vente du fonds de 
commerce de Vortice France à Axelair.

Cette fusion commerciale et logistique des organisations 
permettra à une équipe ainsi renforcée de suivre et développer 
avec cohérence les ventes des produits Vortice auprès des 
4 principaux canaux de distribution du marché français : 
négoce des matériels électriques, négoce sanitaire chauffage, 
e-commerce et OEM*.

La perspective d’un chiffre d’affaires dépassant les 4 M€ et d’un 
compte d’exploitation bénéficiaire a dopé le moral de l’équipe 
qui voit son projet prendre corps.

Frédéric Watine, entré en 1998 comme responsable commercial 
chez Thermador a été nommé directeur commercial.

Adeline Porcher, Directrice Administrative 
depuis l’origine d’Axelair a postulé avec 
succès au poste de contrôleur financier 
nouvellement créé à la holding. Elle sera 
donc remplacée au début de l’année 
2018. 

* Original Equipment Manufacturer.

De gauche à droite :  
Frédéric Watine,  
Adeline Porcher 
et Lionel Grès.

(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 2 379 K€

(en milliers d’euros)

Résultat avant IS  
en 2017 (434) K€



71
LE

S 
FI

LI
A

LE
S 

- I
SO

C
EL

* Original Equipment Manufacturer.

FOURNITURE  
DE COMPOSANTS  
AUX FABRICANTS  
(OEM*).
Ce fut une excellente année pour Isocel dont les résultats 
approchent ceux de ses meilleures années. 

La conquête de clients industriels autres que les fabricants de 
chaudières a grandement contribué à ce succès qui encourage 
l’équipe de direction à poursuivre sa stratégie de développement 
tournée vers des intégrateurs indépendants en recherche de 
solutions techniques et logistiques adaptées, compétitives et 
totalement fiables.

De gauche à droite :  
Cyrille Javault  
et Fabienne Bochet

(en milliers d’euros)

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 5,5 M€

Résultat avant IS  
en 2017 620 K€
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ROBINETTERIE  
ET RACCORDS  
POUR LE BÂTIMENT  
ET L’INDUSTRIE.
Les objectifs ont été dépassés et les records ont été battus 
grâce à une forte dynamique collective. Sferaco clôture une 
année exceptionnelle à tous points de vue. Elle a ainsi ravi la 
première place sur laquelle Jetly était installée depuis 2003.

Notons la spécialisation accrue des équipes de vente pour 
mieux répondre aux exigences des trois grands marchés dans 
lesquels Sferaco intervient sur la robinetterie, les raccords et 
les compteurs pour le bâtiment, l’industrie et l’adduction d’eau.

Le 28 décembre 2017, l’année s’est conclue par l’acquisition 
de la société Groupe Valfit. Groupe Valfit vend aux grossistes 
spécialisés des gammes ciblées de raccords fonte et acier, 
compteurs et robinetterie complémentaires à celles de Sferaco. 
Cette société a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 5,9 M€. 
L’EBITDA a été établi à 0,5 M€ et le résultat net à 0,4 M€. 

L’offre produits passera ainsi de 7 500 à 10 000 articles et sera 
incontestablement la plus large du marché français dans ces 
spécialités.  

La priorité est donnée maintenant à la consolidation et 
l’organisation en conservant l’humilité qui nous positionne en 
permanence à l’écoute de nos clients et fournisseurs.

De gauche à droite :  
Christophe Arquillière,  
Nicolas Billiard,  
Charlotte Deguerry-Fraisse 
et Jean-Philippe Paul.

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 47,3 M€

(en millions d’euros)

Résultat avant IS  
en 2017 9,4 M€
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MOTORISATION  
DE VANNES, SPÉCIALITÉS 
POUR L’INDUSTRIE 
ET COMPRESSEURS D’AIR.
Après l’année 2016 consacrée à l’intégration de Nuair France 
et l’agrandissement de l’entrepôt, Sectoriel a repris son rythme 
de croissance organique et progresse sur toutes ses familles de 
produits principales. 

La décision a été prise de renforcer l’équipe commerciale qui 
visite les distributeurs « auto » afin de mieux faire connaître 
l’offre air comprimé articulée autour des compresseurs Nuair. 

Sous l’impulsion de Xavier Isaac et avec l’aide de la direction 
du système d’information du groupe, la transformation digitale 
de Sectoriel se poursuit. Elle se traduira en 2018 par deux sites 
Internet totalement rénovés et tournés vers les services aux 
clients. 

Le chiffre d’affaires consolidé de 20 M€ est en ligne de mire.

De gauche à droite :  
Laurence Vigneau,  
Xavier Isaac,  
Anaïs Der Hagopian-Virieux  
et Loïc Brossat.

Chiffre d’affaires 
en 2017 18,4 M€

Résultat avant IS  
en 2017 2,5 M€

* Acquisition de Nuair France le 1er juillet 2015.

(en millions d’euros)

*

(en millions d’euros)

*
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ROBINETTERIE 
INDUSTRIELLE EN 
BELGIQUE, AUX PAYS-BAS, 
EN FRANCE ET EN SUISSE.
Sodeco Valves a rejoint Thermador Groupe le 31 août 2017. 
Sodeco Valves vend à l’industrie une large gamme de 
robinetterie et accessoires pour la circulation et le contrôle 
des fluides achetée auprès de fabricants reconnus. Solidement 
implantée en Belgique et aux Pays-Bas, elle est aussi 
commercialement présente en France, en Allemagne et en 
Suisse. Son positionnement sera précieux pour conquérir des 
marchés aujourd’hui inaccessibles auprès de donneurs d’ordres 
industriels et internationaux qui peuvent exiger la livraison de 
nos produits dans un délai inférieur à quatre heures.

Dieter De Cock, co-fondateur de Sodeco Valves en 1989, reste le 
dirigeant opérationnel et bénéficie du soutien de Lionel Monroe 
et Patricia Mavigner qui sont co-gérants. Il s’appuie sur une 
équipe de direction expérimentée et déterminée : Enrico Suttels 
(Financial & IT manager), Peter Wartel (Sales manager), Wim Van 
de Vondel (Export manager) et Peter Gombeer (Technical sales 
support manager).

Cette équipe va exploiter de façon intensive les synergies 
opérationnelles, commerciales et financières avec les filiales 
du groupe afin de recouvrer un bon rythme de croissance, tout 
en améliorant la rentabilité. Elle compte également repartir à la 
conquête des marchés limitrophes où elle est historiquement 
implantée : les Pays-Bas, l’Allemagne et la Suisse.

En France, Sodeco Valves réalise 
environ 3 M€ de chiffre d’affaires 
annuellement. Nous prenons le 
temps de comprendre les enjeux et 
analyser les attentes de nos clients 
avant de prendre toute décision sur 
l’organisation définitive et sommes 
à présent à l’écoute de toutes les 
parties prenantes : clients, salariés, 
fournisseurs. 

(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 6 347 K€

Résultat avant IS  
en 2017 218 K€

De gauche à droite :  
Peter Wartel, 
Enrico Suttels, 
Patricia Mavigner, 
Peter Gombeer, 
Dieter De Cock, 
Wim Van De Vondel 
et Lionel Monroe.

*

(en milliers d’euros)

*  Les chiffres ont été 
consolidés à partir  
du 1er septembre 2017

*
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RACCORDS, BRIDES, 
VANNES ET ACCESSOIRES 
EN ACIER INOXYDABLE.
La société FGinox a été acquise par Thermador Groupe le  
25 septembre 2017. Les chiffres ont été consolidés à partir du 
2 octobre 2017.

Elle vend aux grossistes spécialisés et à l’industrie une large 
gamme de raccords, brides, vannes et accessoires en acier 
inoxydable parfaitement complémentaire aux produits déjà 
commercialisés au sein du groupe Thermador. Parmi les 14 000 
références stockées, seules 800 sont communes avec l’offre 
actuelle de Sferaco.

Les trois premiers mois ont été largement consacrés à 
accueillir les équipes et identifier les synergies commerciales 
et organisationnelles. Les femmes et les hommes-clés restent 
en place et sont d’ores et déjà intégrés aux groupes et projets 
transversaux.

Sur la lancée d’une fin d’année très prometteuse, l’équipe de 
direction prévoit une augmentation de l’activité en 2018, aussi 
bien en France qu’à l’export.

De gauche à droite :  
Cédric Dolbeau,  
Cédric Gayaud,  
Anne-Claire Rivoire, 
Franck Locatelli, 
Guillaume Robin 
et Philippe Bernardet.

(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 3 946 K€

Résultat avant IS  
en 2017 621 K€

3 946*

(en milliers d’euros)

*  Les chiffres ont été 
consolidés à partir  
du 1er octobre 2017

*
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POMPES, RÉSERVOIRS, 
ACCESSOIRES.  
STATIONS DE RELEVAGE.
Après une longue période de stabilité, Jetly retrouve la 
croissance au cours d’une année où les conditions météo ont 
été favorables sans être exceptionnelles. Cela met forcément 
en ligne de mire le record de chiffre d’affaires atteint en 2012. 
L’équipe Jetly sera aidée en cela par une évolution des gammes 
vers des matériels plus techniques, plus performants, plus gros 
et par conséquent plus chers.

Parallèlement, un groupe de travail est mobilisé pour mieux 
répondre aux exigences de nos clients experts du e-commerce ;  
connaissance des prix, politique tarifaire, mégabases de 
données articles, vidéo produits sur YouTube, détermination des 
matériels en ligne et revue complète des fonctionnalités du site 
Internet sont au programme en 2018. La transformation digitale 
est en marche pour profiter pleinement de la notoriété de la 
marque Jetly auprès des professionnels.

De gauche à droite : 
Jean-François Bonnefond,  
Christiane Perrot, 
Frank Bourgois  
et Patrice Comi.

(en millions d’euros)

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 46,4 M€

Résultat avant IS  
en 2017 8,9 M€
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ÉQUIPEMENTS  
ET ACCESSOIRES  
POUR LA CONSTRUCTION  
ET LA MAINTENANCE  
DES PISCINES.
Démarrer une activité de vente aux professionnels dans un 
secteur très concurrentiel et perturbé par une présence forte 
du e-commerce relevait de la gageure il y a maintenant deux 
ans. L’engagement total de quelques femmes et hommes 
extrêmement motivés et le coup de pouce d’un marché qui 
se développe à nouveau ont finalement produit un résultat 
inattendu : plus de 5 millions d’euros de chiffre d’affaires 
annuel après 22 mois d’activité et la perspective de l’équilibre 
des comptes au cours de la 3e année d’existence. L’alliance de 
l’expertise marché et du savoir-faire du groupe Thermador dans 
les métiers de la distribution a fait merveille, le tout dans un 
climat de confiance propice à une très bonne efficacité.

Aello poursuivra en 2018 ses investissements pour mieux 
satisfaire ses clients professionnels et différencier son offre. 
Le nouveau catalogue regroupant 2 300 articles et pièces 
détachées sera promu sur la France entière par une équipe de 
vente étoffée. 

De gauche à droite :  
Jérôme Chabaudie et Myriam Mathon.

(en milliers d’euros)

(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 5 069 K€

Résultat avant IS  
en 2017 (149) K€
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POMPES DOMESTIQUES, 
PLOMBERIE ET 
ROBINETTERIE SANITAIRE 
POUR LES GRANDES 
SURFACES DE BRICOLAGE. 
Les produits de Dipra sont présents dans trois rayons des 
grandes surfaces de bricolage ; jardin, plomberie et robinetterie 
sanitaire. Cette offre large présente l’avantage d’avoir un compte 
actif chez quasiment tous les clients, mais l’inconvénient de 
devoir se battre sur une multitude de fronts, à la vente et à 
l’achat. En conséquence, il ne se passe pas une année sans que 
les équipes de vente aient à compenser la perte d’un rayon par 
le gain d’un autre.

En 2017, Dipra a enregistré plus de victoires que de défaites 
ce qui a permis d’enregistrer une hausse méritoire de 5,9 % 
de l’activité et un niveau de résultat similaire aux années 2014 
et 2015.

Pour mémoire, Dipra avait enregistré en 2016 une reprise de 
provision exceptionnelle de 229 K€.

De gauche à droite :  
Hugues Berthet, 
Emmanuelle Desecures, 
Bertrand Kinche 
et Alexandra Stratulat.

(en milliers d’euros)

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 20,0 M€

Résultat avant IS  
en 2017 302 K€
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COMPRESSEURS,  
OUTILS D’AIR COMPRIMÉ, 
POSTES À SOUDER, 
GROUPES ÉLECTROGÈNES, 
CHARGEURS DE BATTERIE 
ET CHAUFFAGE POUR  
LES GRANDES SURFACES 
DE BRICOLAGE.
La très forte implication de l’équipe a permis à Mecafer d’établir 
un nouveau record de chiffre d’affaires à 25,3 M€ en progression 
de 10,3 % à périmètre constant. Cette réalisation est d’autant 
plus satisfaisante qu’elle s’est faite sur un marché de l’outillage 
en croissance de seulement 0,5 %. Cette performance a été 
rendue possible par un pilotage bien orchestré de l’ensemble 
des 6 familles de produits, qui renforce le statut de Mecafer de 
multi-spécialiste du gros outillage de l’atelier et du garage. 

L’érosion de la marge nette et les frais exceptionnels occasionnés 
par l’acquisition de Domac sont la cause principale de la relative 
stagnation du résultat.

Afin de satisfaire nos clients et partenaires industriels, nous 
avons choisi de conserver deux entités juridiques distinctes, 
Mecafer SAS et Domac SAS. 

L’offre de la société Domac reste ainsi différente 
et animée par son fondateur, Monsieur Patrice Le 
Ponner. Le chiffre d’affaires, consolidé à partir du 
1er mars 2017, a atteint 6 M€.

C’est une excellente performance dans ce contexte 
inédit due au grand savoir-faire commercial de 
Patrice Le Ponner et au rôle déterminant joué par 
Isabelle Giraud chez Mecafer et Sonia Carvalho 
chez Domac afin de mutualiser certaines fonctions 
supports comme l’informatique et la comptabilité. 

En 2018, l’approche concertée et complémentaire 
du marché devrait permettre à l’ensemble Mecafer-
Domac de lancer efficacement de très nombreuses 
nouveautés et ainsi renforcer ses positions.

De gauche à droite :  
Patrice Le Ponner (Domac),
Stéphane Thermos, Philippe Bories  
et Isabelle Giraud (Mecafer).

Chiffre d’affaires 
en 2017 31,3 M€

Résultat avant IS  
en 2017 2,0 M€

(en millions d’euros)

*

*  Les chiffres ont été 
consolidés à partir  
du 1er mars 2017

(en millions d’euros)

*
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DISTRIBUTION  
DES PRODUITS  
DU GROUPE  
SUR LES MARCHÉS 
INTERNATIONAUX. 
Thermador International a retrouvé le chemin de la croissance 
en 2017 et réalise une année record en chiffre d’affaires. Le 
résultat a augmenté de façon significative et retrouve le niveau 
de 2015. 

L’équipe commerciale s’est enrichie de nouveaux collaborateurs 
pour accompagner le développement en Europe. Pascal 
Coudrais, jusqu’alors Responsable de Zone Export, a été nommé 
Directeur Commercial Europe avec pour mission de consolider 
les positions et d’accompagner la croissance sur l’ensemble 
des pays du continent. 

Les démarches commerciales vers l’Afrique commencent 
à porter leurs fruits. Thermador International enregistre 
des commandes maintenant récurrentes venant d’acteurs 
importants se situant dans les pays du Maghreb et en Afrique 
subsaharienne (en particulier le Sénégal, la Côte d’Ivoire, le 
Cameroun et le Ghana). 

Les nouvelles synergies mises en place avec les sociétés 
ayant rejoint récemment le groupe Thermador vont permettre 
d’accélérer le développement en Europe et en Afrique en 
donnant accès à des gammes de produits qui vont renforcer 
l’offre, essentiellement en robinetterie industrielle. 

De gauche à droite :  
Lionel Monroe,  
Delphine Bourdin  
et Pascal Coudrais.

(en millions d’euros)

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

0.01

-0.2

0.3
0.6 0.6

0.9

1.8

2.3

1.8

2.3

(en millions d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 21,4 M€

Résultat avant IS  
en 2017 2,3 M€
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AGENCE  
DE COMMUNICATION.
L’année 2017 a été très marquée par des mouvements dans 
l’effectif : départ d’un infographiste, avec quelques difficultés 
pour le remplacer, recrutement d’un comptable en contrat de 
professionnalisation et d’un community manager (animateur de 
communautés sur Internet). 

Cette dernière embauche s’inscrit dans l’objectif d’être 
beaucoup plus actifs sur les réseaux sociaux au profit de 
la notoriété de nos marques et également pour toucher les 
actionnaires, investisseurs et journalistes qui utilisent ces 
modes d’information et de communication. 

En 2018, nous souhaitons revoir totalement le site Internet 
du groupe (www.thermador-groupe.fr) pour mieux répondre 
aux attentes de nos actionnaires et faciliter la recherche 
d’informations. À ce sujet, nous travaillons de concert avec 
d’autres sociétés cotées adhérentes de Middlenext, afin 
d’adopter des architectures similaires.

L’équipe de début 2018 est désormais au complet pour relever 
les challenges de la communication sur les supports traditionnels 
comme sur le digital.

Arlette Berliocchi.

(en milliers d’euros)

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires 
en 2017 1 341 K€

Résultat avant IS  
en 2017 41 K€
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THERMADOR GROUPE RAPPORT D’ACTIVITÉ

La société Thermador Groupe, dirigée par Guillaume 
Robin, définit et met en œuvre la stratégie de  
développement du groupe et assure, en collaboration 
avec les dirigeants des filiales, la coordination des 
différentes activités. 

Par ailleurs, Thermador Groupe assure la gestion  
centralisée de la trésorerie du groupe, la mise 
en œuvre de l’informatique commune et veille à  
l’application de règles uniformes dans les filiales  
sur les questions comptables, juridiques et fiscales.

En 2017 les ressources de Thermador Groupe se sont 
élevées à 22 226 K€ dont les principales ont été les  
suivantes :

1   LES BÉNÉFICES VERSÉS PAR LES FILIALES  
À THERMADOR GROUPE 15 281 K€.

    Depuis quelques années, nous avons adopté une  
politique d’allocation aux filiales de fonds propres à un 
niveau convenable pour leurs besoins de financement.

   Ainsi dans chaque filiale une partie des résultats est mise 
en réserve.

  D’autre part, nous vous rappelons que les dividendes 
versés en 2017 à Thermador Groupe sont ceux prélevés 
sur les résultats 2016 des filiales.

2      LES PRODUITS FINANCIERS CORRESPONDANT  
AUX PRÊTS AUX FILIALES POUR ÉQUILIBRER  
LEUR TRÉSORERIE 38 K€.

3    LES PRODUITS DE PLACEMENT DE LA TRÉSORERIE 
EXCÉDENTAIRE DU GROUPE 4 K€.

4    REDEVANCES DE LOCATION-GÉRANCE 4 991 K€.
 Rappel : Thermador-Groupe, la société mère, a été créée  
en 1986 en vue de son introduction en bourse en 1987.  
La restructuration juridique du groupe effectuée à cette  
occasion a apporté les fonds de commerce des filiales  
existantes (Jetly, Sferaco et Thermador) à Thermador Groupe 
qui loue, dans le cadre d’un contrat de location-gérance, ces 
fonds de commerce à ces trois filiales. Par contre, toutes les 
autres filiales sont propriétaires de leur fonds de commerce et 
ne versent pas de redevances à Thermador Groupe.

  Les redevances versées en 2017 par Jetly, Sferaco et  
Thermador, sont les suivantes :

•  2 783 K€ pour la partie incorporelle du fonds, cette  
redevance est fonction d’un pourcentage du chiffre  
d’affaires (1,7 % pour Sferaco, 2,3 % pour Thermador et  
2,5 % pour Jetly).

•  2 K€ pour les matériels loués qui est égal à 10 % de la  
valeur nette des matériels concernés.

•  2 206 K€ de redevance pour la location des bureaux et des 
entrepôts en fonction des m2 moyens loués représentant  
8 600 m2 pour Thermador, 11 626 m2 pour Sferaco et  
11 165 m2 pour Jetly.

5    MISE À DISPOSITION DE PERSONNEL  
OU DE PRESTATAIRES DE SERVICES 37 K€.

  Chaque filiale est facturée au coût de revient en fonction 
du temps passé estimé.

6     MISE EN ŒUVRE DE L’INFORMATIQUE COMMUNE  
502 K€.

  En 2001, nous avons mis en place au niveau du groupe  
un ERP pour la gestion commerciale et la finance- 
comptabilité.

   Thermador Groupe a acheté le matériel et les logiciels  
nécessaires, et amortit ces immobilisations dans sa 
comptabilité. Chaque filiale est facturée au coût de revient 
en fonction du nombre d’utilisateurs.

7       GESTION CENTRALISÉE DES CONTRATS  
D’ASSURANCE 632 K€.

  Chaque filiale est facturée au coût d’achat en fonction des 
capitaux et des risques propres à chacune.

8    FORFAIT D’ASSISTANCE ET DE CONSEIL AUX FILIALES  
626 K€.

   Ce forfait est de 4 à 130 K€ suivant la taille des filiales 
et rémunère le rôle d’assistance et de conseil dans les 
domaines juridique, comptable, fiscal, informatique et  
logistique.

En 2017 les principales dépenses de Thermador Groupe 
ont été les suivantes :

1      LOYER 2 229 K€ dont 23 K€ pour les bureaux propres 
de Thermador Groupe et 2 206 K€ refacturés à Jetly,  
Sferaco, et Thermador dans le cadre de la location- 
gérance.

2      SALAIRES ET CHARGES 1 011 K€.

3        DOTATION AUX AMORTISSEMENTS 206 K€  
(principalement pour le matériel informatique  
et les logiciels).

4      LES AUTRES FRAIS POUR 2 335 K€.

5      UNE CHARGE NET D’IMPÔT-SOCIÉTÉ DE 547 K€   
calculée sur le résultat propre de Thermador Groupe,  
sur la quote-part du résultat de la SCI Thely et incluant le 
remboursement de 982 K€ de la taxe sur dividendes (de 
2015 à 2017). 

6      ÉVÉNEMENTS SIGNIFICATIFS POSTÉRIEURS   
À LA CLÔTURE.   
Aucun changement significatif n’est intervenu depuis la 
fin de l’exercice.

En 2017 le résultat net de Thermador Groupe,  
la société mère cotée est égal à 15 841 K€.

Nous vous proposons de distribuer un dividende  
de 3,40 € par action soit 15 487 K€, 44 K€ étant 
versés à la réserve légale et 310 K€ étant mis en 
réserve.



85
C

O
M

P
TE

S 
SO

C
IA

U
X

 E
T 

IN
D

IC
A

TI
O

N
S 

JU
R

ID
IQ

U
E

S 
- C

O
M

PT
E 

D
E 

R
ÉS

U
LT

A
T

COMPTE DE RÉSULTAT THERMADOR GROUPE 2017

En milliers d’euros 2017 2016 2015

Produits d’exploitation

Redevances location-gérance loyer 2 206 2 173 2 106

Autres redevances location-gérance 2 785 2 588 2 610

Prestations 1 165 1 175 1 026

Transferts de charges 678 698 836

Reprises sur provisions 108

Autres produits 1 3

Total produits d’exploitation 6 834 6 743 6 581

Charges d’exploitation

Loyer en location-gérance refacturé 2 206 2 173 2 106

Autres achats et charges externes sauf loyer en location-gérance 2 058 1 673 1 850

Impôts, taxes et versements assimilés 160 129 126

Salaires et traitements 712 969 760

Charges sociales 299 319 298

Dotations aux amortissements 206 229 189

Dotations aux provisions 24 3

Autres charges 116 73 43

Total charges d’exploitation 5 781 5 565 5 375

Résultat d’exploitation 1 053 1 178 1 206

Produits financiers

Revenus des titres de participations 15 281 15 487 14 133

Revenus des créances rattachées à des participations 38 46 102

Produits nets sur cessions de valeurs mobilières 4 45

Revenus autres créances 73

Total produits financiers 15 392 15 537 14 280

Charges financières

Autres intérêts et charges assimilées 56 23 44

Total charges financières 56 23 44

Résultat financier 15 336 15 514 14 236

Résultat courant avant impôt 16 389 16 692 15 442

Résultat exceptionnel (1) (16) (1)

Impôts sur les bénéfices 547 1 381 1 438

Résultat net 15 841 15 295 14 003
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BILAN THERMADOR GROUPE

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017

Actif 31/12/2017 
Brut

31/12/2017 
Amortissements 

et provisions

31/12/2017 
Net

31/12/2016 
Net

31/12/2015 
Net

Actif immobilisé

Immobilisations incorporelles

Fonds de commerce 5 717 5 717 5 717 5 717

Autres immobilisations incorporelles 2 633 2 254 379 291 275

Immobilisations corporelles 904 637 267 264 323

Immobilisations financières 

Participations 87 831 87 831 54 250 54 250

Créances rattachées à des participations 18 680 18 680     20 652        20 614

Autres immobilisations financières 1 1 1 1

Total actif immobilisé 115 766 2 891 112 875 81 175 81 180

Actif circulant

Créances et comptes de régularisation 9 820 9 820 556 755

Disponibilités 4 529 4 529 9 764 4 271

Total actif circulant 14 349 14 349 10 320 5 026

Total de l’actif 130 115 2 891 127 224 91 495 86 206

Passif 31/12/2017 
Net

31/12/2016 
Net

31/12/2015 
Net

Capitaux propres 

Capital social 36 439 35 994 35 522

Prime d’émission 20 541 16 217 12 170

Réserves légales 3 599 3 552 3 459

Autres réserves 20 312 19 462 19 761

Résultat de l’exercice 15 841 15 295 14 003

Total capitaux propres 96 732 90 520 84 915

Provisions pour risques et charges 142 118 226

Dettes 

Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 29 280 5 5

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 197 236 340

Dettes fiscales et sociales 724 541 586

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 52 14 16

Autres dettes 97 61 118

Total dettes 30 350 857 1 065

Total du passif 127 224 91 495 86 206

Tableau des participations 
(en milliers d’euros)

SFERACO 
S.A.

THERMADOR 
S.A.

JETLY 
S.A.

DIPRA 
S.A.

PBTUB 
S.A.

ISOCEL 
S.A.

SECTORIEL 
S.A.

THELY  
S.C.I.

TAGEST

S.A.R.L.

THERMADOR 
INTER- 

NATIONAL S.A.

OPALINE

S.A.S.

AXELAIR 
S.A.

MECAFER 
S.A.

AELLO 
S.A.

FGINOX 
S.A.S.

DECO 
HOLDING 
S.P.R.L.

Capital social au 31/12/2017 3 200 3 200 3 200 960 960 160 780 3 100 8 1 000 80 1 000 540 2 000 490 2 703
Primes, réserves et report  
à nouveau 14 920 8 129 8 346 6 403 7 176 1 741 6 311 20 504 57 3 689 164 534 8 884 (566) 4 977 3 243

Quote-part capital détenu (%)  
au 31/12/2017 99,99 99,99 99,87 97,99 99,98 99,9 99,96 99,95 99,8 99,99 100 99,9 100 99,9 100 100

Valeur comptable des titres  
détenus :  brut 3 048,7 3 048,7 3 044,9 2 445,1 896,1 152,3 3 254,6 8 667,9 11,6 999,9 80 2 999,9 24 300 1 999,9 22 881,5 10 000

 net 3 048,7 3 048,7 3 044,9 2 445,1 896,1 152,3 3 254,6 8 667,9 11,6 999,9 80 2 999,9 24 300 1 999,9 22 881,5 10 000
Prêts et avances consentis par  
la société non encore remboursés 7 000 Néant Néant Néant Néant Néant Néant 18 681 Néant Néant Néant Néant Néant 1 209 Néant Néant

Montant des cautions et avals  
donnés par la société Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant

Chiffre d’affaires H.T. 
du dernier exercice 58 639 40 677 46 873 20 365 24 847 5 562 21 212 4 653 Néant 21 365 1 341 2 391 25 331 5 160 15 219 22 265

Résultat comptable  
du dernier exercice clos 6 424 4 529 6 214 200 1 522 423 1 764 1 487 4 1 575 23 (434) 1 237 (150) 1 881 575

Résultats 2016 encaissés  
par la société mère en 2017 3 850 3 000 5 093 Néant 1 000 180 1 218 Néant Néant 400 40 Néant 500 Néant Néant Néant

Date d’arrêté de l’exercice 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12 31/12
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COMPTES SOCIAUX THERMADOR GROUPE

   EN MILLIERS D’EUROS AU 31 DÉCEMBRE 2017

Tableau des cinq derniers exercices 31/12/2017
12 mois

31/12/2016
12 mois

31/12/2015
12 mois

31/12/2014
12 mois

31/12/2013
12 mois

Capital en fin d’exercice

Capital social (en K€)  36 439    35 994   35 522 34 590 34 121

Nombre d’actions ordinaires existantes  4 554 876    4 499 267   4 440 310 4 323 733 4 265 100

Opérations et résultats de l’exercice (en K€)

Produits hors-taxes (exploitation + financier)  21 548   21 471 20 022 19 907 20 013

Résultat avant impôts et dotations aux amortissements et provisions  16 618    16 797  15 633 15 966 16 097

Impôt sur les bénéfices  547   1 381 1 438 1 520 1 703

Résultat après impôts et dotations aux amortissements et provisions  15 841   15 295 14 003 14 188 14 204

Résultat distribué  15 487   14 398 13 910 13 620 13 435

Résultats par action (en €)

Résultat après impôts mais avant dotations aux amortissements et provisions 3,53 3,43 3,20 3,34 3,37

Résultat après impôts et dotations aux amortissements et provisions 3,48 3,40 3,15 3,28 3,33

Dividende net attribué à chaque action 3,40* 3,20 3,20 3,15 3,15

Personnel

Effectif moyen des salariés employés pendant l’exercice 5 5 5 6 5

Montant de la masse salariale de l’exercice (en K€) 712 969 760 770 565

Montant des sommes versées au titre des avantages sociaux de l’exercice (en K€) 300 319 298 295 234

* Dividende proposé à l’A.G. du 09/04/18.

Tableau de financement (en milliers d’euros) 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015

Ressources

Résultat de l’exercice  15 841    15 295 14 003

Dotations aux amortissements  206    229   189

Dotations et reprises de provisions  24   (108)   3

Capacité d’autofinancement  16 071    15 416   14 195

Valeur nette comptable des immobilisations cédées  1    1   

Cession participation et remboursement créances sur participations  2 000   3 055

Souscriptions d’emprunts bancaires  30 000   

Augmentation du capital      6 489

Total des ressources long terme  48 072    15 417  23 739

Emplois

Dividendes  9 629    9 691   11 101

Immobilisations financières  33 610    38   33 134

Autres immobilisations  297   186 263

Remboursements d’emprunts  745   

Total des emplois  44 281    9 915   44 498

Variation du fonds de roulement (3 791)   (5 502) 20 759

Variation des capitaux permanents  6 236    5 497   9 394

Variation des capitaux propres  6 212    5 605   9 391

Variation de la provision retraite  24   (108)   3

Souscriptions d’emprunts bancaires moins les remboursements  29 255   

Variation des immobilisations nettes  31 700   (5)   30 153
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ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS 
THERMADOR GROUPE
La société Thermador Groupe est la société tête du groupe consolidé 
Thermador Groupe.

Principaux événements de l’exercice
Thermador Groupe au travers de sa filiale Mecafer a acquis au 1er mars 
2017 la totalité des actions de la société DOMAC située à Vierzon.

La société Domac vend aux grandes surfaces de bricolage et grandes 
surfaces alimentaires françaises des groupes électrogènes, des 
compresseurs d’air et des postes de soudage. Outre l’extension des 
référencements dans cette large clientèle, cette acquisition permet un 
élargissement de l’offre en produits, marques et services, et répond 
aux attentes de nos clients qui privilégient aujourd’hui les fournisseurs 
pérennes et très bien organisés. Domac a réalisé un chiffre d’affaires 
proche de 7,1 M€ en 2016.

Thermador Groupe a acquis au 1er septembre 2017 la totalité des 
actions de la société Deco Holding située à Ternat (Belgique). Cette 
société, basée à côté de Bruxelles, vend à l’industrie une large gamme 
de robinetterie et accessoires pour la circulation et le contrôle des 
fluides. Elle est commercialement présente en Belgique, aux Pays-Bas 
(filiale commerciale), en France (filiale Sedin), en Allemagne et en Suisse 
(filiales en sommeil).

Sodeco Valves a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 22,3M€ avec 
un effectif de 48 personnes. L’EBIT a été établi à 0,9 M€ et le résultat  
net à 0,2 M€. Sa dette nette retraitée au 31 décembre 2016 s’élevait 
à 4,5 M€.

Thermador Groupe a acquis au 1er octobre 2017 la totalité des actions 
de la société FGinox située à Brignais et à Corbas. La société FGinox 
vend aux grossistes spécialisés et à l’industrie une large gamme 
de raccords, brides, vannes et accessoires en acier inoxydable qui 
complète parfaitement les gammes de robinetterie industrielle déjà 
commercialisées par trois des filiales de Thermador Groupe ; Sferaco, 
Sectoriel et Thermador International. Elle a réalisé en 2016 un chiffre 
d’affaires de 14,6 M€. Son EBITDA a été établi à 2,08 M€ et son résultat 
net à 1,34 M€. Sa dette nette au 31 décembre 2016 s’élevait à 0,3 M€.

Thermador Groupe au travers de sa filiale Sferaco a acquis au  
31 décembre 2017 la totalité des actions de la société Groupe Valfit 
située à Bussy Saint-Georges. Groupe Valfit vend aux grossistes 
spécialisés une gamme ciblée de raccords, compteurs et robinetterie qui 
complète parfaitement l’offre de Sferaco pour le bâtiment et l’industrie. 

Groupe Valfit a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 5,9 M€. L’EBITDA 
a été établi à 0,5 M€ et le résultat net à 0,4 M€. Sa trésorerie nette au 
31 décembre 2016 s’élevait à 1,2 M€.

Thermador Groupe au travers de sa filiale Axelair a acquis au  
31 décembre 2017 le fonds de commerce de Vortice France située 
à Créteil. Vortice France a réalisé en 2016 un chiffre d’affaires de 
1,8 M€. Elle emploie actuellement 6 personnes. Axelair a réalisé 
au cours des trois premiers trimestres 2017 un chiffre d’affaires de  
1,9 M€, avec un effectif de 6 personnes.

Cette fusion commerciale et logistique des organisations permettra 
à une équipe ainsi renforcée de suivre et développer avec cohérence 
les ventes des produits Vortice auprès des 4 principaux canaux de 
distribution du marché français : négoce des matériels électriques, 
négoce sanitaire chauffage, e-commerce et OEM.

Thermador Groupe a contracté deux emprunts bancaires sur une durée 
de 5 ans d’un montant total de 30 M€ réparti équitablement entre les 
deux banques du groupe, à savoir le CIC et la Société Générale. Cet 
emprunt a été souscrit à taux fixe.

Thermador Groupe a consenti également des avances en comptes 
courants à deux de ses filiales, Sferaco et Aello respectivement pour  
7 000 K€ et 1 209 K€ en 2017.

Le 3 avril 2017, les sociétés Thermador Groupe et ses filiales Aello et 
Jetly, ont été assignées devant le tribunal de commerce de Rennes 
par les sociétés Diffusion Équipements Loisirs – D.E.L. et Multifija qui 
invoquent une concurrence déloyale et du parasitisme sur le marché 
des équipements et accessoires pour les piscines. Nous déplorons cette 
action judiciaire et rejetons intégralement ces accusations. Notre avocat 
plaide le 11 janvier 2018 devant le Tribunal de Commerce de Rennes, 
l’exception d’incompétence que nous soulevons au profit du Tribunal 
Arbitral.

Règles et méthodes comptables
Les comptes de l’exercice clos ont été élaborés et présentés 
conformément aux règles comptables dans le respect des principes 
prévus par les articles 121-1 et 121-5 et suivants du plan Comptable 
Général 2016. 
La méthode de base retenue pour l’évaluation des éléments inscrits 
en comptabilité est la méthode des coûts historiques. Les conventions 
comptables ont été appliquées en conformité avec les dispositions 
du code de commerce, du décret comptable du 29/11/83 ainsi que le 
règlement ANC 2016-07 relatif à la réécriture du plan comptable général 
applicable à la clôture de l’exercice. Les durées d’amortissement 
pratiquées sont conformes aux durées d’utilité.

Note 1    Immobilisations corporelles et incorporelles
Les immobilisations corporelles et incorporelles sont évaluées à leur 
coût d’acquisition (prix d’achat et frais accessoires).
Les amortissements pour dépréciation sont calculés linéairement en 
fonction de la durée de vie prévue :
Logiciels  3 et 5 ans
Agencements et installations  3, 6 et 10 ans
Matériel de bureau et informatique  2, 3, 4, 5 et 6 ans
Mobilier  2, 4, 5, 6 et 10 ans

Les immobilisations incorporelles concernent principalement des 
logiciels. Le bilan comporte un poste « Fonds de Commerce » pour  
5 717 K€ représentant les 3 fonds de commerce acquis par Thermador 
Groupe lors de la fusion-absorption en 1987 avec les 3 sociétés anonymes 
d’origine : Thermador, Sferaco et Jetly. Ce poste « Fonds de Commerce »  
n’a pas été amorti, l’amortissement n’étant pas légalement obligatoire 
en France.
Ils n’ont pas été dépréciés, car leurs valeurs appréciées en fonction soit 
de la valeur de marché, soit en fonction de méthode basée notamment 
sur les flux de trésorerie nets futurs prévisibles sur une période de 5 ans 
et un taux de croissance postérieur de 1 %, actualisés au taux de 7,4 %, 
sont supérieures à leur valeur comptable. Le calcul des flux de trésorerie 
nets futurs prévisibles est réalisé au niveau de l’entité juridique.

Note 2    Participations et autres titres immobilisés
La valeur brute des participations et des autres titres immobilisés est 
constituée par le coût d’acquisition des titres. La liste des filiales et 
participations se trouve page 86.
Mode d’évaluation   
Les titres de participation figurent au bilan à leur coût d’acquisition 
ou à leur valeur actuelle si celle-ci est inférieure. La valeur actuelle 
est appréciée soit par rapport à la valeur de marché soit par l’analyse 
des derniers comptes annuels clôturés par les sociétés dont les titres 
sont détenus. L’analyse ci-dessus porte sur la situation des capitaux 
propres, le niveau des résultats et les perspectives d’évolution 
des sociétés concernées. Lorsque la valeur actuelle des titres est  
inférieure au coût d’acquisition de ces mêmes titres, une provision pour 
dépréciation est constatée.

Note 3  Créances
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour 
dépréciation est appliquée lorsque la valeur d’inventaire est inférieure à 
la valeur comptable.

Note 4    Indemnités de départ à la retraite
Les indemnités de départ à la retraite ont été chiffrées, charges 
comprises, pour un montant de 142 K€ (dont administrateurs et 
mandataires sociaux 137 K€) en fonction de l’âge, de l’ancienneté, des 
salaires et de la convention collective des entreprises de « Commerce 
de gros ». Elles sont calculées sur la base d’un départ à l’initiative du 
salarié. Le calcul tient compte des hypothèses suivantes :
-  de l’âge de départ à la retraite : 64,5 ans pour tenir compte de la loi sur 

l’âge de départ à la retraite et l’âge moyen de départ constaté, 
-  du taux de rotation du personnel calculé par tranche d’âge : moins de 

35 ans, de 35 à 50 ans et plus de 50 ans, 
- de l’évolution des salaires en fonction de la politique salariale,
-  de la probabilité de survie à l’âge de départ à la retraite et d’un 

coefficient d’actualisation de 1,30 %.
La provision comptabilisée est égale à 142 K€ et concerne donc 
l’ensemble des salariés et des mandataires sociaux. La dotation de 2017 
est égale à 24 K€.
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Amortissements
Montant  

des amortissements 
au début de l’exercice

Augmentations 
dotations de l’exercice

Diminutions 
amortissements 

des éléments sortis

Montant des 
amortissements 

à la fin de l’exercice
Fonds de commerce
Autres postes d’immobilisations incorporelles 2 126 128 2 254
Total immobilisations incorporelles 2 126 128 2 254
Installations techniques, matériel et outillage 1 1
Installations générales, agencements et aménagements 227 40 267
Matériel de bureau et informatique, mobilier 336 38 4 370
Total immobilisations incorporelles 564 78 4 638
Total Général 2 690 206 4 2 892

Immobilisations Valeur brute  
au début de l’exercice Augmentations Diminutions Valeur brute 

à la fin de l’exercice
Fonds de commerce 5 717 5 717
Autres postes d’immobilisations incorporelles 2 417 216 2 633
Total immobilisations incorporelles 8 134 216 8 350
Installations techniques, matériel et outillage 1 1
Installations générales, agencements et aménagements 436 56 492
Matériel de bureau et informatique, mobilier 389 26 5 410
Immobilisations corporelles en cours 2 40 42
Total immobilisations corporelles 828 122 47 903
Participations (1) 54 250 33 581 87 831
Créances rattachées à des participations (2) 20 652 29 2 000 18 681
Autres immobilisations financières 1 1
Total immobilisations financières 74 903 33 610 2 000 106 513
Total Général 83 864 33 948 2 047 115 765

(1) La totalité du poste concerne les entreprises liées. (2) Prêt à S.C.I. Thely.

Note 5  Explication des postes du bilan et du compte de résultat. Immobilisations et amortissements (en milliers d’euros)

Note 6    Provisions (en milliers d’euros)

Montant au début  
de l’exercice

Dotations  
de l’exercice

Reprises  
de l’exercice

Montant à la fin  
de l’exercice

Provision retraite 118 24 142
Total provisions pour risques et charges 118 24 142
Provision pour dépréciation titres de participation 
Total Général 118 24 142
Dont dotations et reprises :  - d’exploitation 24
 - financières
Dont utilisations

Note 7  État des créances (en milliers d’euros)

État des créances Montant brut Entreprises liées À 1 an au plus À plus d’un an
Créances rattachées à des participations 18 680 18 680 1 000 17 680
Autres immobilisations financières 1 1
Autres tiers 1 027 1 027
Groupe 8 617 8 617 3 817 4 800
Charges constatées d’avance 156 156
Total 28 481 27 297 6 000 22 481

L’agrégat Groupe intègre notamment des comptes courants - groupe pour 8 209 K€. Thermador Groupe a fait une avance en compte courant à sa filiale Aello à hauteur de 1 209 K€. Thermador 
Groupe a également fait une avance en compte courant à sa filiale Sferaco à hauteur de 7 M€ pour financer l’acquisition de la totalité des actions de la société Groupe Valfit. Ces avances en compte 
courant sont rémunérées sur la base du taux EONIA +0,50 %.

Note 8  Dettes (en milliers d’euros)

État des dettes Montant brut Entreprises liées À 1 an au plus À plus d'un an
Emprunt et dettes auprès des établissements de crédit 29 280 5 991 23 289
Emprunts et dettes financières diverses 9 9
Fournisseurs 197 197
Fournisseurs immobilisations 52 52
Impôt-société 78 78
Personnel et organismes sociaux 314 314
TVA 278 278
Autres impôts et taxes 54 54
Groupe 38 38 38
Autres tiers 50 50
Total 30 350 38 7 061 23 289
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INDICATIONS JURIDIQUES DE CARACTÈRE GÉNÉRAL

Objet social (article 2 des statuts)
La société a pour objet :
•  la prise de tous intérêts et participations par tous moyens, apports, 

achats d’actions, d’obligations et de tous droits sociaux, dans toutes 
sociétés, affaires ou entreprises commerciales, industrielles, financières, 
immobilières, ainsi que la gestion et la mise en valeur de ces participations,

• la propriété, la gestion ou la location de tous fonds de commerce,
•  l’exécution de toutes opérations de conseil et de toutes prestations de 

service,
•  et plus généralement, toutes opérations, de quelque nature qu’elles soient, 

en France ou à l’étranger, se rattachant directement ou indirectement à 
cet objet et susceptibles d’en favoriser la réalisation ou l’extension.

Note 12  Honoraires  
des Commissaires aux Comptes 

MAZARS CABINET ROYET
En milliers d’euros en % En milliers d’euros en %

2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Mission légale
Émetteur  41 32 45 52 50 34 55 48
Services autres que la certification des comptes (*) 1 Néant 50 Néant 1 Néant 50 Néant
Total mission légale 42 32 45 52 51 34 55 48
Missions particulières Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant 
Total honoraires des C.A.C. 42 32 45 52 51 34 55 48

(*) Attestations du chiffre d’affaires de l’activité piscines de 2016  de nos filiales Aello et Jetly dans le cadre du procès Multifija.

Note 9  Engagement hors bilan
Thermador Groupe a décidé la mise en place d’une gestion centralisée 
de la trésorerie en dollar à compter du 1er janvier 2018 avec pour 
objectif de couvrir les besoins de toutes les filiales du groupe. À ce titre, 
Thermador Groupe a souscrit des contrats d’achats à terme en USD à 
hauteur de 13 950 000 USD avec pour échéance le premier trimestre 
2018. La juste valeur de ces instruments financiers s’élève à -149 K€ 
au 31 décembre 2017.

Note 10   Informations liées aux transactions 
significatives conclues avec les parties liées 
de l’article R-123-197-1 du code du commerce

•  Loyer facturé par la S.C.I. Thely 2 229 K€ dont 23 K€ pour les bureaux 
propres de Thermador Groupe.

• Location gérance avec Jetly, Sferaco et Thermador :
 -  Loyer refacturé aux 3 sociétés pour respectivement Jetly 824 K€, 

Sferaco 865 K€ et Thermador 517 K€,
 -  Redevance sur chiffre d’affaires aux 3 sociétés pour respectivement 

Jetly 1 162 K€, Sferaco 806 K€ et Thermador 815 K€. 

Note 11  Autres informations
Produits à recevoir - État : 984 K€ dont 982 K€ au titre du 
remboursement de la taxe sur dividendes et 2 K€ au titre de la CVAE.
Produits à recevoir - Groupe : 408 K€.
Charges à payer - Fournisseurs et comptes rattachés : 177 K€, dettes 
fiscales et sociales : 73 K€, groupe : 9 K€, intérêts courus 10 K€, 
créditeurs divers 49 K€, intérêts courus sur emprunts : 15 K€.
Charges constatées d’avance : 156 K€. 
Effectif moyen - Cadres 4, non-cadres 1.

Composition du capital : au début de l’exercice, le capital est fixé à  
35 994 136 € divisé en 4 499 267 d’un nominal de 8 € chacune. 
33 % des actionnaires ayant opté en 2017 pour un paiement des 
dividendes en actions, 55 609 actions nouvelles ont été créées. 
Le capital est donc constitué de 4 554 876 actions de 8 € de nominal, 
soit 36 439 008 €. 
Il n’y a pas de stock-options.
Rémunération des dirigeants - Le montant des rémunérations brutes et 
avantages de toute nature, directs ou indirects, pour chaque mandataire 
social au sein du groupe (société consolidante et sociétés contrôlées 
incluses, au sens de l’article 357-1 de la loi des sociétés commerciales) 
alloué au titre de l’exercice aux membres du Conseil d’Administration en 
raison de leur fonction s’élève à 1 260 K€.
Impôts sur les bénéfices - Impôts exigibles. 
Le montant de l’impôt exigible et de la contribution sociale de 3,3 % 
s’élèvent à 1 171 K€ sur le résultat courant et exceptionnel, l’impôt est 
donc de 1 171 K€ sur le résultat net. La loi de finances a institué une 
taxe de 3 % sur les dividendes, le montant enregistré en 2017 est de 
288 K€ correspondant à la taxe sur les dividendes versés en 2017 par 
Thermador Groupe à ses actionnaires. Une demande de remboursement 
a été faite à la suite de l’invalidation de la taxe de 3 % sur les dividendes 
par le Conseil constitutionnel. Cette demande s’élève à 913 K€ au  
31 décembre 2017 et correspond aux taxes payées en 2015, 2016 et 
2017. Ce produit à recevoir a été comptabilisé en déduction de la charge 
d’impôt. Les intérêts moratoires ont été comptabilisés pour 69 K€ (taux 
retenu 4,80 %) en résultat financier.
Sur la distribution envisagée de 15 487 K€, l’impôt et la contribution 
s’élèvent à 7 647 K€.
Allégements - Provisions retraite 142 K€, frais d’acquisition 225 K€, 
total des allégements 367 K€.

   INFORMATIONS
•  Dénomination : Thermador Groupe.
•  Siège social :  Parc d’Activités de Chesnes, CS 10710 - 80, rue  

du Ruisseau, 38297 Saint-Quentin-Fallavier Cedex 
France 
Tél. 04 74 95 63 28

• N° RCS : 339 159 402 RCS Vienne.
• Code APE : 7420Z.
•  Forme juridique : Société Anonyme à Conseil d’Administration soumise 

à la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales (droit français).
•  Date de constitution et durée : la société a été constituée le 2 octobre 

1986 pour une durée de 99 ans à compter de la date de son immatricu-
lation au Registre du Commerce, soit le 31 octobre 1986.

•  Exercice social : du 1er janvier au 31 décembre.
•  Lieu de consultation des documents juridiques : au siège social.
Pendant la durée de validité du présent Document de Référence, les sta-
tuts, les rapports des Commissaires aux Comptes et les états financiers 
des trois derniers exercices, ainsi que tous rapports, courriers et autres 
documents, informations financières historiques de Thermador Groupe et 
de ses filiales des trois derniers exercices, évaluations et déclarations 
établies par expert à la demande de l’émetteur, et tout autre document 
prévu par la loi, peuvent être consultés au siège social de l’émetteur.
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Évolution du capital dans les cinq dernières années 

Années Opérations Nominal  
en euros

Augmentation  
de capital 

Nombre  
de titres émis

Nombre cumulé  
d’actions

Montants successifs  
du capital en euros

02/05/2012 Division du nominal 8 € 4 265 100 34 120 800 €

12/05/2014 Paiement du dividende  
en actions 8 € 469 064 € 58 633 4 323 733 34 589 864 €

12/05/2015 Paiement du dividende  
en actions 8 € 262 008 € 32 751 4 356 484 34 851 872 €

07/08/2015
Augmentation de capital 
en rémunération  
de l’apport d’actions  
de Mecafer

8 € 670 608 € 83 826 4 440 310 35 522 480 €

09/05/2016 Paiement du dividende  
en actions 8 € 471 656 € 58 957 4 499 267 35 994 136 €

17/05/2017 Paiement du dividende  
en actions 8 € 444 872 € 55 609 4 554 876 36 439 008 €

Forme des actions - Identification des titres au porteur 
(article 11 des statuts)
Les actions entièrement libérées sont nominatives ou au porteur au 
choix de l’actionnaire. Elles donnent lieu à une inscription au compte de 
leur propriétaire dans les conditions et selon les modalités prévues par 
la réglementation en vigueur.
Pour permettre l’identification des détenteurs de ses titres au porteur, la 
société peut, à tout moment, demander, contre rémunération à sa charge, 
à l’organisme centralisateur chargé de la compensation des titres, le nom 
ou, s’il s’agit d’une personne morale, la dénomination, la nationalité et 
l’adresse des détenteurs de titres conférant immédiatement ou à terme 
les droits de vote dans les assemblées générales d’actionnaires, ainsi 
que la quantité de titres détenus par chacun d’eux et éventuellement les 
restrictions dont ces titres peuvent être frappés.

Transmission des actions (article 12 des statuts)
Les actions sont librement négociables. La transmission est réalisée par 
virement de compte à compte dans les conditions et selon les modalités 
prévues par la réglementation en vigueur.

Conditions d’acquisition des droits de vote (article 22 
des statuts, § droit de vote)
Chaque actionnaire a autant de voix qu’il possède ou représente 
d’actions, sans limitation. Faisant application des dispositions de l’article 
L.225-123 alinéa 3 du Code de commerce, la faculté de bénéficier de 
droit de vote double pour les actionnaires dont les titres sont inscrits 
au nominatif depuis deux ans ou toute autre période définie par la loi 
au nom du même actionnaire, est expressément exclue aux termes des 
présents statuts.
Les votes s’expriment soit à mainlevée soit par appel nominal. Il ne 
peut être procédé à un scrutin secret dont l’assemblée fixera alors les 
modalités qu’à la demande de membres représentant, par eux-mêmes 
ou comme mandataires, la majorité requise pour le vote de la résolution 
en cause.
Tout actionnaire pourra, dès l’entrée en application de la réglementation 
en vigueur, voter par correspondance au moyen d’un formulaire 
conforme aux prescriptions légales et dont il ne sera tenu compte que 
s’il est reçu par la société, deux jours au moins avant la date de la 
réunion de l’assemblée. Les formulaires ne donnant aucun sens de vote 
ou exprimant une abstention sont considérés comme des votes négatifs.

Admission aux Assemblées Générales (article 22  
des statuts, § admission aux assemblées)
Tout actionnaire a le droit de participer aux Assemblées Générales ou de 
s’y faire représenter, quel que soit le nombre de ses actions, dès lors que 
ses titres sont libérés des versements exigibles.
Toutefois, ce droit est subordonné à l’inscription en compte des actions 
nominatives et pour les actions au porteur, au dépôt, aux lieux indiqués 
dans l’avis de convocation, du certificat de l’intermédiaire habilité, 
constatant l’indisponibilité des actions inscrites en compte, de la date de 
ce dépôt jusqu’à celle de l’assemblée.
Ces formalités doivent être accomplies cinq jours avant la date de 
réunion de l’assemblée. Le Conseil d’Administration peut réduire ce 
délai par voie de mesure générale bénéficiant à tous les actionnaires.

Répartition statutaire des bénéfices (article 27  
des statuts)
L’Assemblée Générale décide, conformément aux dispositions légales 
et réglementaires en vigueur, de l’affectation du résultat de l’année et le 
montant des dividendes versés.

L’Assemblée Générale a la faculté d’accorder à chaque actionnaire, 
pour tout ou partie du dividende mis en distribution ou des acomptes 
sur dividende, une option entre le paiement en numéraire ou en actions 
de la société. Le paiement du dividende ou des acomptes sur dividende 
au moyen d’actions se fera conformément aux dispositions légales et 
réglementaires en vigueur.
Existence de seuils déclaratifs statutaires : Néant.
Renseignements concernant le capital social 
Le capital est fixé à 36 439 008 € divisé en 4 554 876 actions de  
8 € chacune de valeur nominale, entièrement libérée.

Modification du capital et des droits attachés  
aux actions
Le capital social peut être augmenté, réduit ou amorti par tous les modes 
autorisés par la loi. Toute modification des droits attachés aux actions 
qui représentent le capital de la société est soumise aux dispositions 
légales et réglementaires en vigueur, les statuts ne contenant pas de 
stipulation spécifique à cet effet.

Pouvoir du Directeur Général 
Le Conseil ou les statuts n’ont pas apporté de limitation particulière au 
pouvoir du Directeur Général qui s’exerce dans le cadre des pouvoirs 
définis par la loi.

Capital autorisé non émis : 15 000 000 € jusqu’au 4 juin 2018.

Capital potentiel : néant.

Intervention de la société sur ses propres titres : néant.

Nantissements d’actions ou d’actifs de la société  
ou de ses filiales : néant.

Autres informations

La société respecte la limitation des mandats imposée par la loi 
NRE. Il n’existe aucun lien familial entre les membres du Conseil 
d’Administration. Aucun prêt ni garantie ne sont accordés ou constitués 
en faveur de mandataires sociaux par la société ou une société de son 
groupe. Il n’existe aucun conflit d’intérêts entre les devoirs, à l’égard de 
Thermador Groupe, et des membres du Conseil d’Administration et leurs 
intérêts privés. 
À notre connaissance, au cours des cinq dernières années, aucun 
membre du Conseil d’Administration :
•  n’exerce ou n’a exercé des mandats ou fonctions hors du groupe 

Thermador, en dehors des Administrateurs Indépendants.
• n’a fait l’objet d’une condamnation pour fraude ;
•  n’a été associé à une faillite, mise sous séquestre ou liquidation ;
•  n’a fait l’objet d’une incrimination ou sanction publique officielle 

prononcée par des autorités statutaires ou réglementaires ;
•  n’a jamais été empêché par un tribunal d’agir en qualité de membre 

d’un organe d’administration, de direction ou de surveillance d’un 
émetteur ou d’intervenir dans la gestion ou la conduite des affaires 
d’un émetteur ;

•  aucun arrangement ou accord n’a été conclu avec les principaux 
actionnaires clients, fournisseurs ou autres en vertu duquel un 
membre du Conseil d’Administration aurait été sélectionné en tant que 
membre d’un organe d’administration, de direction ou de surveillance 
ou en tant que membre de la direction générale.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

À l’Assemblée Générale de la société THERMADOR GROUPE

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué l’audit des comptes consolidés 
de la société Thermador Groupe relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2017, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne, réguliers 
et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du 
patrimoine, à la fin de l’exercice, de l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions 
du comité d’audit.

Fondement de l’opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons que les éléments 
que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des commissaires 
aux comptes relatives à l’audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance qui nous sont applicables, sur la période du 
1er janvier 2017 à la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services interdits par l’article 5, 
paragraphe 1, du règlement (UE) n° 537/2014 ou par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Justification des appréciations - Points clés de l’audit 

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, 
nous portons à votre connaissance les points clés de l’audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement 
professionnel, ont été les plus importants pour l’audit des comptes consolidés de l’exercice, ainsi que les réponses que nous avons 
apportées face à ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes consolidés pris dans leur ensemble et de la 
formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes consolidés pris 
isolément.

Évaluation des écarts d’acquisition

Risques identifiés

Dans le cadre de son développement, le groupe a été amené à faire des opérations de croissance externe ciblées et à reconnaître 
plusieurs écarts d’acquisition.

Au cours de l’exercice 2017, le groupe a procédé à cinq acquisitions : Sodeco, FGInox, Valfit, Vortice France et Domac.

Dans ces conditions, les écarts d’acquisition inscrits au bilan sont passés de 23,8 millions d’euros au 31 décembre 2016 à  
49,4 millions d’euros au 31 décembre 2017.

Ces écarts d’acquisition correspondent, au cas présent, à l’écart entre le prix payé et la juste valeur des actifs et passifs acquis ; 
ils sont décrits dans la note 3 comme représentant les synergies attendues de l’intégration des nouvelles activités acquises et les 
économies d’échelle qui sont générées par la mutualisation des moyens mis en oeuvre. Ils ont été alloués aux groupes d’unités 
génératrices de trésorerie (UGT) représentés par chaque société acquise.

L’affectation des prix d’acquisition en fonction des actifs et passifs identifiés a été réalisée par la direction.

La direction s’assure lors de chaque exercice que la valeur comptable de ces écarts d’acquisition n’est pas supérieure à leur valeur 
recouvrable et ne présente pas de risque de perte de valeur. Or, toute évolution défavorable des rendements attendus des activités 
auxquelles des écarts d’acquisition ont été affectés, en raison de facteurs internes ou externes par exemple liés à l’environnement 
économique et financier dans lequel l’activité opère, est de nature à affecter de manière sensible la valeur recouvrable et à nécessiter 
la constatation d’une dépréciation. Une telle évolution implique de réapprécier la pertinence de l’ensemble des hypothèses retenues 
pour la détermination de cette valeur ainsi que le caractère raisonnable et cohérent des paramètres de calcul.

  SUR LES COMPTES CONSOLIDÉS
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Les modalités du test de dépréciation mis en oeuvre et le détail des hypothèses retenues sont présentés en note 3. En ce qui 
concerne les écarts d’acquisition, la valeur recouvrable a été déterminée par référence à la valeur d’utilité calculée à partir de la 
valeur actualisée des flux de trésorerie attendus du groupe d’actifs composant l’activité.

La détermination de la valeur recouvrable des écarts d’acquisition, qui représentent un montant particulièrement significatif, repose 
très largement sur le jugement de la direction, s’agissant notamment du taux de croissance retenu pour les projections de flux de 
trésorerie et du taux d’actualisation qui leur est appliqué.

Nous avons donc considéré l’évaluation et l’affectation des écarts d’acquisition comme un point clé de l’audit.

Procédures d’audit mises en oeuvre face aux risques identifiés

Nous avons examiné la conformité de la méthodologie appliquée par la société aux normes comptables en vigueur.

Nous avons également effectué un examen critique des modalités de mise en oeuvre de cette méthodologie. A ce titre, nos travaux 
ont notamment consisté à :

 -  apprécier le caractère approprié des hypothèses et des modalités retenues pour l’évaluation des actifs et des passifs acquis au 
regard des critères prévus par les normes comptables concernés,

 - analyser l’exhaustivité des éléments composant la valeur comptable des UGT ;

 - examiner les modalités de calcul de la valeur d’utilité obtenue à partir des projections des flux de trésorerie, en particulier :

  •  apprécier le caractère raisonnable de ces projections par rapport au contexte économique et financier dans lequel 
opèrent les activités et la fiabilité du processus d’établissement des estimations en examinant les causes des différences 
entre les prévisions et les réalisations ;

  •  apprécier la cohérence de ces projections de flux de trésorerie avec les dernières estimations de la direction telles 
qu’elles ont été présentées dans le cadre des processus budgétaires ;

 -  apprécier la cohérence du taux de croissance retenu pour les flux projetés avec les analyses de marché ;

 -  vérifier le calcul du taux d’actualisation appliqué aux flux de trésorerie estimés des activités en s’assurant que les différents 
paramètres d’actualisation composant le coût moyen pondéré du capital des UGT permettent d’approcher le taux de rémunération 
que des participants au marché exigeraient actuellement de telles activités ;

 -  vérifier l’exactitude arithmétique de l’analyse de sensibilité de la valeur d’utilité effectuée par la direction à une variation des 
principales hypothèses retenues.

Évaluation des stocks de marchandises 

Risques identifiés

Les stocks de marchandises figurent au bilan consolidé au 31 décembre 2017 pour un montant net de 103 millions d’euros; ils 
représentent le poste le plus important de l’actif consolidé.
Comme indiqué dans la note n°6 de l’annexe aux comptes consolidés, ils sont comptabilisés selon la méthode du coût moyen 
pondéré; une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur nette de réalisation est inférieure à la valeur comptable.
La valeur nette de réalisation est déterminée, référence par référence, en fonction de la rotation; elle est basée sur les quantités en 
stock et les ventes passées, les probabilités d’écoulement, et le cas échéant, le cours de réalisation en vigueur chez les ferrailleurs. 
Les taux de dépréciation retenus sont adaptés en fonction de chaque situation.
Dans ce contexte, nous avons considéré ce sujet comme un point clé de l’audit car les éventuelles provisions qui en découlent sont 
par nature dépendantes d’hypothèses, estimations ou appréciations de la part de la direction du Groupe.

Procédures d’audit mises en oeuvre face aux risques identifiés

Nos travaux ont consisté à apprécier les données et les hypothèses retenues par la Direction pour déterminer la valeur d’inventaire 
et identifier les articles qui doivent être comptabilisés à cette valeur. 

Nous avons notamment :

 -  pris connaissance des procédures de contrôle interne mises en place pour identifier les articles à rotation lente ;

 -  testé l’efficacité des contrôles clés relatifs à ces procédures ;

 -  comparé par sondages le coût des articles en stock avec le prix de vente net pratiqué afin de confirmer le montant de la 
dépréciation constatée dans les comptes consolidés ;

 -  identifié, à partir d’une requête informatique, les articles à rotation lente et vérifié leur correcte évaluation à la valeur d’inventaire 
lorsque celle-ci est inférieure à leur coût unitaire moyen pondéré, ou validé la cohérence de l’absence de dépréciation par 
entretien avec la direction.
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Vérification des informations relatives au groupe données dans le rapport de gestion

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, à la vérification 
spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans le rapport de gestion du conseil d’administration. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Informations résultant d'autres obligations légales et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société THERMADOR GROUPE :

 -  par l’assemblée générale du 2 octobre 1986 pour le cabinet Mazars

 -  par l’assemblée générale du 4 avril 2005 en qualité de suppléant pour le cabinet Royet qui a pris ses fonctions de titulaire en 
date du 17 avril 2015 suite à la démission du cabinet SSEC.

Au 31 décembre 2017, le cabinet Mazars était dans la 31e année de sa mission sans interruption et le cabinet Royet dans la 13e 
année dont 3 en qualité de commissaire aux comptes titulaire, dont respectivement 30 et 3 années depuis que les titres de la société 
ont été admis aux négociations sur un marché réglementé.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives  
aux comptes consolidés 

Il appartient à la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidèle conformément au référentiel IFRS tel 
qu’adopté dans l’Union européenne ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement 
de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de l’établissement des comptes consolidés, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la société à poursuivre son 
exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et 
d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de l’information 
financière et de suivre l'efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit 
interne, en ce qui concerne les procédures relatives à l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financière.

Les comptes consolidés ont été arrêtés par le conseil d’administration. 

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes consolidés 

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable que les 
comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond à 
un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet 
de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont 
considérées comme significatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en 
cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l’article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste pas à garantir 
la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le commissaire aux 
comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

 •  il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent 
de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en oeuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments 
qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant 
d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, 
la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ;

 •  il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en la 
circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle interne ;

RAPPORT  
DES COMMISSAIRES AUX COMPTES (SUITE)

  SUR LES COMPTES CONSOLIDÉS (SUITE)
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 •  il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des estimations comptables 
faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes consolidés ;

 •  il apprécie le caractère approprié de l'application par la direction de la convention comptable de continuité d’exploitation et, 
selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou à des circonstances 
susceptibles de mettre en cause la capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les 
éléments collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs 
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention 
des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces 
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de certifier ;

 •  il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés reflètent les opérations et 
événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle ;

 •  concernant l’information financière des personnes ou entités comprises dans le périmètre de consolidation, il collecte des 
éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour exprimer une opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de 
la direction, de la supervision et de la réalisation de l’audit des comptes consolidés ainsi que de l’opinion exprimée sur ces 
comptes.

Rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit 

Nous remettons un rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit qui présente notamment l’étendue 
des travaux d'audit et le programme de travail mis en oeuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons 
également à sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrôle interne que nous avons identifiées pour ce qui 
concerne les procédures relatives à l’élaboration et au traitement de l’information comptable et financière.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit, figurent 
les risques d’anomalies significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour l’audit des comptes consolidés de 
l’exercice et qui constituent de ce fait les points clés de l’audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit la déclaration prévue par 
l’article 6 du règlement (UE) n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des règles applicables en France telles qu’elles 
sont fixées notamment par les articles L.822-10 à L.822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la profession 
de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le conseil d’administration remplissant les fonctions du 
comité d’audit des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Fait à Saint-Étienne et à Villeurbanne, le 14 février 2018

Les Commissaires aux Comptes

 CABINET ROYET MAZARS 

 Stéphane GUICHARD Frédéric MAUREL 
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

À l’Assemblée Générale de la société THERMADOR GROUPE

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué l’audit des comptes annuels 
de la société Thermador Groupe relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2017, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et sincères et 
donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la 
société à la fin de cet exercice.

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions 
du comité d’audit.

Fondement de l’opinion 

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons que les éléments 
que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des commissaires 
aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent rapport. 

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance qui nous sont applicables, sur la période du 
1er janvier 2017 à la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services interdits par l’article 5, 
paragraphe 1, du règlement (UE) n° 537/2014 ou par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Justification des appréciations - Points clés de l’audit

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, 
nous portons à votre connaissance les points clés de l’audit relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement 
professionnel, ont été les plus importants pour l’audit des comptes annuels de l’exercice, ainsi que les réponses que nous avons 
apportées face à ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels pris dans leur ensemble et de la 
formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris 
isolément.

Évaluation des titres de participation de THERMADOR GROUPE

Risques identifiés

Les titres de participation et créances rattachées, figurant au bilan au 31 décembre 2017 pour un montant net de 106,5 millions 
d’euros, représentent 84% du total bilan. Les titres de participation sont comptabilisés à leur date d’entrée au coût d’acquisition et 
dépréciés sur la base de leur valeur d’utilité représentant ce que la société accepterait de décaisser pour les obtenir si elle avait à les 
acquérir. Les créances rattachées aux titres de participation sont valorisées à la valeur nominale et dépréciées lorsque leur valeur 
d’inventaire est inférieure à leur valeur comptable.

Comme indiqué dans la note 2 de l’annexe, la valeur d’utilité est appréciée soit par rapport à la valeur de marché soit par l’analyse 
des derniers comptes annuels clôturés par les sociétés dont les titres sont détenus. L’analyse porte sur la situation des capitaux 
propres, le niveau des résultats et les perspectives d’évolution des sociétés concernées.

L’estimation de la valeur d’utilité de ces titres requiert l’exercice du jugement de la direction dans son choix des éléments à 
considérer selon les participations concernées, éléments qui peuvent correspondre selon le cas à des éléments historiques, ou à 
des éléments prévisionnels.

  SUR LES COMPTES ANNUELS
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Dans ce contexte et du fait des incertitudes inhérentes à certains éléments et notamment à la probabilité de réalisation des 

prévisions, nous avons considéré que la correcte évaluation des titres de participation et des créances rattachées constituait un 

point clé de l’audit.

Procédures d’audit mises en œuvre face aux risques identifiés

Pour apprécier le caractère raisonnable de l’estimation des valeurs d’utilité des titres de participation, sur la base des informations 

qui nous ont été communiquées, nos travaux ont consisté principalement à vérifier que l’estimation de ces valeurs déterminée par 

la direction est fondée sur une justification appropriée de la méthode d’évaluation et des éléments chiffrés utilisés et, selon les titres 

concernés, à : 

Pour les évaluations reposant sur des éléments historiques : 

 -  vérifier que les capitaux propres retenus concordent avec les comptes des entités qui ont fait l’objet d’un audit ou de procédures 

analytiques.

Pour les évaluations reposant sur des éléments prévisionnels :

 -  obtenir les prévisions de flux de trésorerie des activités des entités concernées établies par leurs directions opérationnelles et 

apprécier leur cohérence avec les données prévisionnelles issues des derniers plans stratégiques, établis sous le contrôle de leur 

direction générale pour chacune de ces activités ;

 -  vérifier la cohérence des hypothèses retenues avec l’environnement économique aux dates de clôture et d’établissement des 

comptes.

Au-delà de l’appréciation des valeurs d’utilité des titres de participation, nos travaux ont consisté également à apprécier le caractère 

recouvrable des créances rattachées au regard des analyses effectuées sur les titres de participation.

Vérification du rapport de gestion et des autres documents adressés aux actionnaires

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux vérifications 

spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données 

dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les autres documents adressés aux actionnaires sur la situation 

financière et les comptes annuels.

Rapport sur le gouvernement d’entreprise

Nous attestons de l’existence, dans le rapport du conseil d’administration sur le gouvernement d’entreprise, des informations 

requises par les articles L. 225-37-3 et L. 225-37-4 du code de commerce.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l’article L. 225-37-3 du code de commerce sur les 

rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons 

vérifié leur concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi à l’établissement de ces comptes et, le cas échéant, 

avec les éléments recueillis par votre société auprès des sociétés contrôlant votre société ou contrôlées par elle. Sur la base de ces 

travaux, nous attestons l’exactitude et la sincérité de ces informations.

Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation et de contrôle 

et à l’identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.
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Informations résultant d'autres obligations légales et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société THERMADOR GROUPE :

 -  par l’assemblée générale du 2 octobre 1986 pour le cabinet Mazars 

 -  par l’assemblée générale du 4 avril 2005 en qualité de suppléant pour le cabinet Royet qui a pris ses fonctions de titulaire en 
date du 17 avril 2015 suite à la démission du cabinet SSEC.

Au 31 décembre 2017, le cabinet Mazars était dans la 31e année de sa mission sans interruption et le cabinet Royet dans la 13e 

année dont 3 en qualité de commissaire aux comptes titulaire, dont respectivement 30 et 3 années depuis que les titres de la société 
ont été admis aux négociations sur un marché réglementé.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux 
comptes annuels

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément aux règles et principes 
comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels 
ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la société à poursuivre son 
exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et 
d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de l’information 
financière et de suivre l'efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit 
interne, en ce qui concerne les procédures relatives à l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financière.

Les comptes annuels ont été arrêtés par le conseil d’administration. 

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes 
annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau 
élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de 
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont 
considérées comme significatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en 
cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l’article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste pas à garantir 
la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le commissaire aux 
comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.

En outre :

 •  il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 
fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en oeuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments qu’il 
estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant d’une 
fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la 
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ;

 •  il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en la 
circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité du contrôle interne ;

 •  il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des estimations comptables 
faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes annuels ;

 •  il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable de continuité d’exploitation et, 
selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou à des circonstances 

RAPPORT  
DES COMMISSAIRES AUX COMPTES (SUITE)

  SUR LES COMPTES ANNUELS (SUITE)



10
1

R
A

P
P

O
R

TS
 - 

A
TT

E
ST

A
TI

O
N

S 
- T

A
B

LE
S 

D
E

 C
O

N
C

O
R

D
A

N
C

E
 - 

R
A

PP
O

RT
 D

ES
 C

O
M

M
IS

SA
IR

ES

susceptibles de mettre en cause la capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les 
éléments collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs 
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention 
des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces 
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de certifier;

 •  il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflètent les opérations et 
événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle.

Rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit

Nous remettons un rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit qui présente notamment l’étendue 
des travaux d'audit et le programme de travail mis en oeuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons 
également à sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrôle interne que nous avons identifiées pour ce qui 
concerne les procédures relatives à l’élaboration et au traitement de l’information comptable et financière.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit, figurent 
les risques d’anomalies significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour l’audit des comptes annuels de l’exercice 
et qui constituent de ce fait les points clés de l’audit qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au conseil d’administration remplissant les fonctions du comité d’audit la déclaration prévue par 
l’article 6 du règlement (UE) n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des règles applicables en France telles qu’elles 
sont fixées notamment par les articles L.822-10 à L.822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la profession 
de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le conseil d’administration remplissant les fonctions du 
comité d’audit des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Fait à Saint-Étienne et à Villeurbanne, le 14 février 2018

Les Commissaires aux Comptes

 CABINET ROYET MAZARS 

 Stéphane GUICHARD Frédéric MAUREL 



10
2

R
A

P
P

O
R

TS
 - 

A
TT

E
ST

A
TI

O
N

S 
- T

A
B

LE
S 

D
E

 C
O

N
C

O
R

D
A

N
C

E
 - 

R
A

PP
O

RT
 S

PÉ
C

IA
L

RAPPORT SPÉCIAL  
DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et 
engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques, les modalités 
essentielles ainsi que les motifs justifiant de l’intérêt pour la société des conventions et engagements dont nous avons été avisés 
ou que nous aurions découverts à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni à 
rechercher l'existence d’autres conventions et engagements. Il vous appartient, selon les termes de l’article R. 225-31 du code 
de commerce, d'apprécier l'intérêt qui s'attachait à la conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues à l’article R. 225-31 du code de 
commerce relatives à l’exécution, au cours de l’exercice écoulé, des conventions et engagements déjà approuvés par l’assemblée 
générale.

Nous avons mis en oeuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la 
Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance 
des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis a l’approbation de l’Assemblée Générale

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention ni d’aucun engagement autorisés au cours de l’exercice 
écoulé à soumettre à l’approbation de l’assemblée générale en application des dispositions de l’article L. 225-38 du code de 
commerce.

Conventions et engagements déja approuvés par l’Assemblée Générale

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs dont l’exécution s’est poursuivie au cours de 
l’exercice écoulé 

En application de l’article R. 225-30 du code de commerce, nous avons été informés que l’exécution des conventions et engagements 
suivants, déjà approuvés par l’assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de l’exercice écoulé.

  SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS RÉGLEMENTÉS
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•  Redevances de location-gérance des fonds de commerce et location des locaux de stockage et des locaux administratifs 
avec certaines sociétés du groupe 

En application de cette convention, votre société a enregistré les produits suivants pour l’exercice clos le 31 décembre 2017 (en 
milliers d’euros) :

Redevances de loyers (1) Redevances sur chiffre d’affaires (2) Redevances sur matériel (3)

Thermador 517 815 -

Sferaco 865 806 -

Jetly 824 1 162 2

Total 2 206 2 783 2

(1)  Produits fonction de la surface moyenne occupée par chaque filiale, (soit bureaux, atelier et entrepôts) représentant respectivement, 8 600, 11 326 et 11 165 m2 
au cours de l’exercice 2017.

(2)  Redevances fonction de l’application du taux prévu au contrat, soit respectivement 2,3%, 1,7% et 2,5% du chiffre d’affaires attaché au fonds de commerce.
(3)  Redevances liées aux matériels loués, soit 10% de la valeur nette des matériels concernés.

Votre conseil d’administration a précisé que compte-tenu de l’organisation du groupe, la poursuite des conventions règlementées 
de location gérance et de loyers est nécessaire à l’activité.

• Engagements de rémunération envers les mandataires sociaux 

Votre société s’est engagée à verser une indemnité à ses mandataires sociaux en cas de départ à la retraite. Cette indemnité pour 
départ à la retraite est calculée de la même façon que pour celle versée à un cadre salarié, suivant les dispositions de la convention 
collective dont dépend votre société.

Cette convention ne s’est pas appliquée sur l’exercice 2017.

Votre conseil a précisé que cette convention est maintenue.

Fait à Saint-Étienne et à Villeurbanne, le 14 février 2018

Les Commissaires aux Comptes

 CABINET ROYET MAZARS 

 Stéphane GUICHARD Frédéric MAUREL 
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COMMISSAIRES AUX COMPTES

Titulaires : 

Mazars, 131, bd Stalingrad à Villeurbanne (Rhône), nommé le 2 octobre 1986 et renouvelé le 10 avril 2017 pour un dernier mandat 
de 6 ans à la suite d’un appel d’offres réalisé en 2017, représenté par Frédéric Maurel depuis 2017 et antérieurement par Pierre 
Beluze, changement initié dans le cadre de la loi de sécurité financière.

Cabinet Royet 25, rue de la Libération à Saint-Etienne (Loire), nommé le 4 avril 2016 et renouvelé le 10 avril 2017, représenté  
par Stéphane Guichard. 

Suppléants :

Jean-Pierre Pedreno - 5, avenue de Verdun à Valence (Drôme), nommé le 4 avril 2011. 
Serge Guillot - 50-52 avenue Chanoine Cartelier à Saint-Genis-Laval (Rhône), nommé le 4 avril 2016. 

TABLES DE CONCORDANCE

  pages

1  PERSONNES RESPONSABLES
1.1.  Déclarer toutes les personnes responsables des informations contenues dans le document  111 

d’enregistrement et, le cas échéant, de certaines parties de celui-ci – auquel cas ces parties doivent être  
indiquées.  
Lorsque les personnes responsables sont des personnes physiques, y compris des membres des organes  
d’administration, de direction ou de surveillance de l’émetteur, indiquer leur nom et leur  
fonction lorsqu’il s’agit de personnes morales, indiquer leur dénomination et leur siège statutaire.

1.2.  Fournir une déclaration des personnes responsables du document d’enregistrement attestant que,   111 
après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, les informations contenues dans le document  
d’enregistrement sont, à leur connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omissions  
de nature à en altérer la portée.  
Le cas échéant, fournir une déclaration des personnes responsables de certaines parties du document  
d’enregistrement attestant que, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, les informations  
contenues dans la partie du document d’enregistrement dont elles sont responsables sont,  
à leur connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omissions de nature à en altérer la portée.

2  CONTRÔLEURS LÉGAUX DES COMPTES
2.1.  Donner le nom et l’adresse des contrôleurs légaux des comptes de l’émetteur, pour la période couverte  104 

par les informations financières historiques, (indiquer aussi l’appartenance à un organisme professionnel).

2.2.  Si des contrôleurs légaux ont démissionné, ont été écartés ou n’ont pas été redésignés durant la période  104 
couverte par les informations financières historiques, divulguer les détails de cette information,  
s’ils sont importants.

3  INFORMATIONS FINANCIÈRES SÉLECTIONNÉES
3.1.  Présenter les informations financières historiques sélectionnées pour l’émetteur, pour chaque exercice  12 à 13 

de la période couverte par ces informations financières historiques et pour toute période intermédiaire  49 à 66 
ultérieure, dans la même monnaie.  67 à 81 
Les informations financières historiques sélectionnées doivent contenir les informations-clés résumant  83 à 90 
la situation financière de l’émetteur. 114 à 116 

3.2.  Si des informations financières ont été sélectionnées pour des périodes intermédiaires, des données  
comparatives couvrant la même période de l’exercice précédent doivent également être fournies ;  
la présentation des bilans de clôture suffit toutefois à remplir l’exigence d’informations bilancielles  
comparables.
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  pages

4  FACTEURS DE RISQUE
4.1.  Mettre en évidence, dans une section intitulée « facteurs de risque », les facteurs de risque propres  1 à 13 

à l’émetteur ou à son secteur d’activité. 34 - 35 
  64 - 65

5  INFORMATIONS CONCERNANT L’ÉMETTEUR
5.1.  Histoire et évolution de la société

5.1.1. Indiquer : la raison sociale et le nom commercial de l’émetteur ; 90 - 91

5.1.2. le lieu et le numéro d’enregistrement de l’émetteur ; 90 - 91

5.1.3. la date de constitution et la durée de vie de l’émetteur, lorsqu’elle n’est pas indéterminée ; 90 - 91

5.1.4.  le siège social et la forme juridique de l’émetteur, la législation régissant ses activités, son pays d’origine,  90 - 91 
l’adresse et le numéro de téléphone de son siège statutaire (ou de son principal lieu d’activité, s’il est différent  
de son siège statutaire) ;

5.1.5. les événements importants dans le développement des activités de l’émetteur. 12 - 13

5.2.  Investissements

5.2.1.  Décrire les principaux investissements (y compris leur montant) réalisés par l’émetteur durant chaque  51 
exercice de la période couverte par les informations financières historiques, jusqu’à la date du document  
d’enregistrement ;

5.2.2.  décrire les principaux investissements de l’émetteur qui sont en cours, y compris la distribution géographique  51 - 60 à 62 
de ces investissements (sur le territoire national et à l’étranger) et leur méthode de financement  
(interne ou externe) ;

5.2.3.  fournir des renseignements concernant les principaux investissements que compte réaliser l’émetteur  51 - 61 
à l’avenir et pour lesquels ses organes de direction ont déjà pris des engagements fermes.

6  APERÇU DES ACTIVITÉS
6.1.  Principales activités

6.1.1.  Décrire la nature des opérations effectuées par l’émetteur et ses principales activités – y compris  2 à 11 
les facteurs-clés y afférents –, en mentionnant les principales catégories de produits vendus et/ou de services  67 à 81 
fournis durant chaque exercice de la période couverte par les informations financières  
historiques ; et

6.1.2.  mentionner tout nouveau produit et/ou service important lancé sur le marché et, dans la mesure  N/A 
où le développement de nouveaux produits ou services a fait l’objet de publicité, indiquer l’état  
de ce développement.

6.2.  Principaux marchés

  Décrire les principaux marchés sur lesquels opère l’émetteur, en ventilant le montant total de ses revenus par type d’activité  66 - 67 à 84 
et par marché géographique, pour chaque exercice de la période couverte par les informations financières historiques.

6.3.  Lorsque les renseignements fournis conformément aux points 6.1. et 6.2. ont été influencés par des événements  N/A 
exceptionnels, en faire mention.

6.4.  Si les affaires ou la rentabilité de l’émetteur en sont sensiblement influencées, fournir des informations,  N/A 
sous une forme résumée, concernant le degré de dépendance de l’émetteur à l’égard de brevets ou de licences,  
de contrats industriels, commerciaux ou financiers ou de nouveaux procédés de fabrication.

6.5.  Indiquer les éléments sur lesquels est fondée toute déclaration de l’émetteur concernant sa position concurrentielle. 2 à 5  
 67 à 81

7  ORGANIGRAMME
7.1.  Si l’émetteur fait partie d’un groupe, décrire sommairement ce groupe et la place qu’y occupe l’émetteur. 14 - 15

7.2.  Dresser la liste des filiales importantes de l’émetteur, y compris leur nom, leurs pays d’origine ou d’établissement  57 
ainsi que le pourcentage de capital et, s’il est différent, le pourcentage de droits de vote qui y sont détenus.

8  PROPRIÉTÉS IMMOBILIÈRES, USINES ET ÉQUIPEMENTS
8.1.  Signaler toute immobilisation corporelle importante, existante ou planifiée, y compris les propriétés immobilières louées,  51 - 58 à 62 

et toute charge majeure pesant dessus.

8.2.  Décrire toute question environnementale pouvant influencer l’utilisation, faite par l’émetteur, de ses immobilisations  N/A 
corporelles. 
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9  EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIÈRE ET DU RÉSULTAT
9.1.  Situation financière

  Dans la mesure où ces informations ne figurent pas ailleurs dans le document d’enregistrement, décrire la situation  12 à 13 

financière de l’émetteur, l’évolution de cette situation financière et le résultat des opérations effectuées durant 50 à 66 

chaque exercice et période intermédiaire pour lesquels des informations financières historiques sont exigées, 67 à 81 

en indiquant les causes des changements importants survenus, d’un exercice à l’autre,  84 à 91 

dans ces informations financières, dans la mesure nécessaire pour comprendre les affaires de l’émetteur   94 à 104 
dans leur ensemble.

9.2.  Résultat d’exploitation

9.2.1.  Mentionner les facteurs importants, y compris les événements inhabituels ou peu fréquents ou de nouveaux  1 
développements, influant sensiblement sur le revenu d’exploitation de l’émetteur, en indiquant la mesure dans laquelle  
celui-ci est affecté.

9.2.2.  Lorsque les états financiers font apparaître des changements importants du chiffre d’affaires net ou des produits nets,  N/A 

expliciter les raisons de ces changements.

9.2.3.  Mentionner toute stratégie ou tout facteur de nature gouvernementale, économique, budgétaire, monétaire ou politique  N/A 
ayant influé sensiblement ou pouvant influer sensiblement, de manière directe ou indirecte, sur les opérations de l’émetteur.

10   TRÉSORERIE ET CAPITAUX
10.1.  Fournir des informations sur les capitaux de l’émetteur (à court terme et à long terme). 54 à 56

10.2.  Indiquer la source et le montant des flux de trésorerie de l’émetteur et décrire ces flux de trésorerie. 56

10.3.  Fournir : des informations sur les conditions d’emprunt et la structure de financement de l’émetteur ; 35 - 56

10.4.  des informations concernant toute restriction à l’utilisation des capitaux ayant influé sensiblement ou pouvant influer  N/A 

sensiblement, de manière directe ou indirecte, sur les opérations de l’émetteur ;

10.5.  des informations concernant les sources de financement attendues qui seront nécessaires pour honorer les engagements  N/A 

visés aux points 5.2.3. et 8.1. 

11  RECHERCHE ET DÉVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES
  Lorsque celles-ci sont importantes, fournir une description des politiques de recherche et développement appliquées  N/A 

par l’émetteur durant chaque exercice de la période couverte par les informations financières historiques, en indiquant  
le coût des activités de recherche et développement sponsorisées par l’émetteur.

12  INFORMATION SUR LES TENDANCES
12.1.  Indiquer les principales tendances ayant affecté la production, les ventes et les stocks, les coûts et les prix de vente  1 - 35 

depuis la fin du dernier exercice jusqu’à la date du document d’enregistrement. 67 à 84

12.2.  Signaler toute tendance connue, incertitude ou demande ou tout engagement ou événement raisonnablement susceptible  N/A 
d’influer sensiblement sur les perspectives de l’émetteur, au moins pour l’exercice en cours.

13  PRÉVISIONS OU ESTIMATIONS DU BÉNÉFICE
  Si l’émetteur choisit d’inclure une prévision ou une estimation du bénéfice dans le document d’enregistrement,  

celui-ci doit contenir les informations visées aux points 13.1. et 13.2. :

13.1.  une déclaration énonçant les principales hypothèses sur lesquelles l’émetteur a fondé sa prévision ou son estimation. N/A 
Il convient d’opérer une distinction nette entre les hypothèses relatives à des facteurs que peuvent influencer  
les membres des organes d’administration, de direction ou de surveillance et les hypothèses relatives à des facteurs  
échappant totalement à leur influence. 
Ces hypothèses doivent, en outre, être aisément compréhensibles par les investisseurs, être spécifiques et précises  
et ne pas avoir trait à l’exactitude générale des estimations sous-tendant la prévision ;

13.2.  un rapport élaboré par des comptables ou des contrôleurs légaux indépendants, stipulant que, de l’avis de ces comptables  N/A 
ou contrôleurs légaux indépendants, la prévision ou l’estimation du bénéfice a été adéquatement établie sur la base indiquée  
et que la base comptable utilisée aux fins de cette prévision ou estimation est conforme aux méthodes comptables  
appliquées par l’émetteur.

13.3.  La prévision ou l’estimation du bénéfice doit être élaborée sur une base comparable aux informations financières historiques. N/A

13.4.  Si une prévision du bénéfice a été incluse dans un prospectus qui est toujours pendant, fournir une déclaration indiquant  N/A 
si cette prévision est, ou non, encore valable à la date du document d’enregistrement et, le cas échéant, expliquant  
pourquoi elle ne l’est plus.
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14  ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ET DIRECTION GÉNÉRALE
14.1.  Donner le nom, l’adresse professionnelle et la fonction, dans la société émettrice, des personnes suivantes,  14 à 23 

en mentionnant les principales activités qu’elles exercent en dehors de cette société émettrice lorsque ces activités  34 à 35 
sont significatives par rapport à celle-ci : 91 
a - membres des organes d’administration, de direction ou de surveillance ; 
b - associés commandités, s’il s’agit d’une société en commandite par actions ; 
c - fondateurs, s’il s’agit d’une société fondée il y a moins de cinq ans ; et 
d -  tout directeur général dont le nom peut être mentionné pour prouver que la société émettrice dispose de l’expertise  

et de l’expérience appropriées pour diriger ses propres affaires.
 Indiquer la nature de tout lien familial existant entre n’importe lesquelles de ces personnes. 
  Pour toute personne membre d’un organe d’administration, de direction ou de surveillance et pour toute personne visée  

aux points b) et d) du premier alinéa, fournir des informations détaillées sur son expertise et son expérience en matière  
de gestion ainsi que les informations suivantes : 
a -  nom de toutes les sociétés et sociétés en commandite au sein desquelles cette personne a été membre d’un organe  

d’administration, de direction ou de surveillance ou associé commandité, à tout moment des cinq dernières années  
(indiquer également si elle a toujours, ou non, cette qualité). Il n’est pas nécessaire de dresser la liste  
de toutes les filiales de la société émettrice au sein desquelles  la personne est aussi membre d’un organe  
d’administration, de direction ou de surveillance ;

 b - toute condamnation pour fraude prononcée au cours des cinq dernières années au moins ;
 c -  détail de toute faillite, mise sous séquestre ou liquidation à laquelle une personne visée aux points a) et d) du premier  

alinéa et agissant en qualité de l’une quelconque des positions visées auxdits points a) et d) a été associée au cours  
des cinq dernières années au moins ;

 d -  détail de toute incrimination et/ou sanction publique officielle prononcée contre une telle personne par des autorités  
statutaires ou réglementaires (y compris des organismes professionnels désignés). Il est aussi indiqué si cette personne  
a déjà été empêchée par un tribunal d’agir en qualité de membre d’un organe d’administration, de direction  
ou de surveillance d’un émetteur ou d’intervenir dans la gestion ou la conduite des affaires d’un émetteur au cours  
des cinq dernières années au moins.

 Si aucune information de la sorte ne doit être divulguée, une déclaration le précisant doit être faite.

14.2.  Conflits d’intérêts au niveau des organes d’administration, de direction et de surveillance et de la direction générale 20 - 23 - 91 
Les conflits d’intérêts potentiels entre les devoirs, à l’égard de l’émetteur, de l’une quelconque des personnes visées  
au point 14.1. et leurs intérêts privés et/ou d’autres devoirs doivent être clairement signalés. En l’absence de tels conflits  
d’intérêts, une déclaration le précisant doit être faite. 
Indiquer tout arrangement ou accord conclu avec les principaux actionnaires, des clients, des fournisseurs ou autres,  
en vertu duquel l’une quelconque des personnes visées au point 14.1. a été sélectionnée en tant que membre d’un organe  
d’administration, de direction ou de surveillance ou en tant que membre de la direction générale. 
Donner le détail de toute restriction acceptée par les personnes visées au point 14.1. concernant la cession, dans un certain  
laps de temps, de leur participation dans le capital social de l’émetteur.

15  RÉMUNÉRATION ET AVANTAGES
  Concernant l’intégralité du dernier exercice, indiquer, pour toute personne visée au point 14.1., premier alinéa, a) et d) :
15.1.  le montant de la rémunération versée (y compris de toute rémunération conditionnelle ou différée) et les avantages  20 - 21 

en nature octroyés par l’émetteur et ses filiales pour les services de tout type qui leur ont été fournis par cette personne. 
Cette information doit être fournie sur une base individuelle, à moins que des informations individualisées ne soient  
pas exigées dans le pays d’origine de l’émetteur ou soient autrement publiées par l’émetteur ;

15.2.  le montant total des sommes provisionnées ou constatées par ailleurs par l’émetteur ou ses filiales aux fins du versement  20 - 21 
de pensions, de retraites ou d’autres avantages.

16  FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION
  Pour le dernier exercice de l’émetteur, et sauf spécification contraire, fournir les informations suivantes concernant  

toute personne visée au point 14.1., premier alinéa, a) :

16.1.  la date d’expiration du mandat actuel de cette personne, le cas échéant, et la période durant laquelle elle est restée en fonction ; 16 à 20
16.2.  des informations sur les contrats de service liant les membres des organes d’administration, de direction ou de surveillance  16 à 23 - 91 

à l’émetteur ou à l’une quelconque de ses filiales et prévoyant l’octroi d’avantages au terme d’un tel contrat,  
ou une déclaration négative appropriée ;

16.3.  des informations sur le comité de l’audit et le comité de rémunération de l’émetteur, y compris le nom des membres  20 
de ces comités et un résumé du mandat en vertu duquel ils siègent.

16.4.  Inclure également une déclaration indiquant si l’émetteur se conforme, ou non, au régime de gouvernement d’entreprise  16 à 23 - 35 
en vigueur dans son pays d’origine. Lorsque l’émetteur ne s’y conforme pas, la déclaration doit être assortie d’une explication.

 Rapport du Président du Conseil d’Administration sur les procédures de contrôle interne. Rapport des Commissaires  16 à 25 
 aux Comptes sur le rapport du Président du Conseil d’Administration sur les procédures de contrôle interne. 35 - 95
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17  SALARIÉS
17.1.  Indiquer soit le nombre de salariés à la fin de la période couverte par les informations financières historiques,  41 à 47 

soit leur nombre moyen durant chaque exercice de cette période, jusqu’à la date du document d’enregistrement  
(ainsi que les changements de ce nombre, s’ils sont importants) et, si possible, et si cette information est importante,  
la répartition des salariés par principal type d’activité et par site.  
Si l’émetteur emploie un grand nombre de travailleurs temporaires, indiquer également le nombre moyen de ces travailleurs  
temporaires durant l’exercice le plus récent.

17.2.  Participations et stock-options 
Pour chacune des personnes visées au point 14.1., premier alinéa, a) et d), fournir des informations, les plus récentes  14 à 23 
possible, concernant la participation qu’elle détient dans le capital social de l’émetteur et toute option existant sur ses actions. 

17.3.  Décrire tout accord prévoyant une participation des salariés dans le capital de l’émetteur. 47
 Part du capital détenu par les salariés. 27 
 b -  le montant ou le pourcentage pour lequel les opérations avec des apparentés entrent dans le chiffre d’affaires de l’émetteur.

18  PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
18.1.  Dans la mesure où cette information est connue de l’émetteur, donner le nom de toute personne non membre d’un organe  26 - 27 

d’administration, de direction ou de surveillance qui détient, directement ou indirectement, un pourcentage du capital social  
ou des droits de vote de l’émetteur qui doivent être notifiés en vertu de la législation nationale applicable à celui-ci ainsi  
que le montant de la participation ainsi détenue, ou, en l’absence de telles personnes, fournir une déclaration négative  
appropriée.

18.2.  Indiquer si les principaux actionnaires de l’émetteur disposent de droits de vote différents, ou fournir une déclaration  26 - 27 
négative appropriée.

18.3.  Dans la mesure où ces informations sont connues de l’émetteur, indiquer si celui-ci est détenu ou contrôlé, directement  N/A 
ou indirectement, et par qui ; décrire la nature de ce contrôle et les mesures prises en vue d’assurer qu’il ne soit pas exercé  
de manière abusive.

18.4.  Décrire tout accord, connu de l’émetteur, dont la mise en œuvre pourrait, à une date ultérieure, entraîner un changement  N/A 
de son contrôle.

19  OPÉRATIONS AVEC DES APPARENTÉS
  Le détail des opérations avec des apparentés (qui, à cette fin, sont celles prévues dans les normes adoptées conformément  20 - 23 - 64 

au règlement (CE) n° 1606/2002) conclues par l’émetteur durant la période couverte par les informations financières  
historiques jusqu’à la date du document d’enregistrement, doit être divulgué en application de la norme pertinente adoptée  
conformément audit règlement, si celui-ci s’applique à l’émetteur. 102 - 103 
Si tel n’est pas le cas, les informations suivantes doivent être publiées : 
a -  la nature et le montant de toutes les opérations qui – considérées isolément ou dans leur ensemble – sont importantes  

pour l’émetteur. Lorsque les opérations avec des apparentés n’ont pas été conclues aux conditions du marché, expliquer  
pourquoi. Dans le cas de prêts en cours, y compris des garanties de tout type, indiquer le montant de l’encours ;

20  INFORMATIONS FINANCIÈRES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIÈRE  
 ET LES RÉSULTATS DE L’ÉMETTEUR
20.1.  Informations financières historiques 41 à 66 

Fournir des informations financières historiques vérifiées pour les trois derniers exercices (ou pour toute période plus courte  83 à 90 
durant laquelle l’émetteur a été en activité) et le rapport d’audit établi à chaque exercice.  94 à 104 - 111 
Pour les émetteurs de la Communauté, ces informations financières doivent être établies conformément au règlement (CE)  
n° 1606/2002 ou, si celui-ci n’est pas applicable, aux normes comptables nationales d’un État membre.  
Pour les émetteurs des pays tiers, elles doivent être établies conformément aux normes comptables internationales  
adoptées en application de la procédure prévue à l’article 3 du règlement (CE) n° 1606/2002 ou aux normes comptables  
nationales d’un pays tiers équivalentes à ces normes. En l’absence d’équivalence, les informations financières doivent être  
présentées sous la forme d’états financiers retraités. Les informations financières historiques vérifiées  
pour les deux derniers exercices doivent être établies et présentées sous une forme compatible avec celle qui sera adoptée  
dans les prochains états financiers annuels que publiera l’émetteur, compte tenu des normes, des méthodes  
et de la législation comptables applicables auxdits états financiers annuels. 
 Si l’émetteur opère dans son domaine actuel d’activité économique depuis moins d’un an, les informations financières  
historiques vérifiées pour cette période doivent être établies conformément aux normes applicables aux états financiers  
annuels en vertu du règlement (CE) n° 1606/2002 ou, si celui-ci n’est pas applicable, aux normes comptables nationales  
d’un État membre, si l’émetteur est un émetteur de la Communauté. Pour les émetteurs des pays tiers, elles doivent  
être établies conformément aux normes comptables internationales adoptées en application de la procédure prévue  
à l’article 3 du règlement (CE) n° 1606/2002 ou aux normes comptables nationales d’un pays tiers équivalentes  
à ces normes. Ces informations financières historiques doivent être vérifiées.

  Si elles sont établies conformément à des normes comptables nationales, les informations financières vérifiées exigées  
au titre de la présente rubrique doivent inclure au minimum :

 a -  le bilan ;
 b -  le compte de résultat ;
 c -  un état indiquant toutes les variations des capitaux propres ou les variations des capitaux propres autres  

que celles résultant de transactions sur le capital avec les propriétaires et de distribution aux propriétaires ;
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 d -  le tableau de financement ;
 e -  les méthodes comptables et notes explicatives.
  Les informations financières historiques annuelles doivent faire l’objet d’une vérification indépendante ou d’une mention  

indiquant si, aux fins du document d’enregistrement, elles donnent une image fidèle, conformément aux normes d’audit  
applicables dans un État membre ou à une norme équivalente.

20.2.  Informations financières pro forma N/A 
En cas de modification significative des valeurs brutes, décrire la manière dont la transaction pourrait avoir influé sur l’actif,  
le passif et le résultat de l’émetteur, selon qu’elle aurait eu lieu au début de la période couverte ou à la date indiquée. 
Cette obligation sera normalement remplie par l’inclusion d’informations financières pro forma. 
Les informations financières pro forma doivent être présentées conformément à l’annexe II et inclure toutes les données qui  
y sont visées. Elles doivent être assorties d’un rapport élaboré par des comptables ou des contrôleurs légaux indépendants.

20.3.  États financiers 
Si l’émetteur établit ses états financiers annuels à la fois sur une base individuelle et consolidée, inclure au moins,  41 à 66 
dans le document d’enregistrement, les états financiers annuels consolidés. 83 à 90 
 94 à 104 - 111

20.4.  Vérification des informations financières historiques annuelles
20.4.1.  Fournir une déclaration attestant que les informations financières historiques ont été vérifiées. Si les contrôleurs légaux  94 à 104 - 111 

ont refusé d’établir un rapport d’audit sur les informations financières historiques, ou si ce rapport d’audit contient  
des réserves ou des mises en garde sur l’impossibilité d’exprimer une opinion, ce refus, ces réserves ou ces mises  
en garde doivent être intégralement reproduites et assorties d’une explication.

20.4.2.  Indiquer quelles autres informations contenues dans le document d’enregistrement ont été vérifiées par les contrôleurs légaux. 111
20.4.3.  Lorsque des informations financières figurant dans le document d’enregistrement ne sont pas tirées des états financiers  N/A 

vérifiés de l’émetteur,en indiquer la source et préciser qu’elles n’ont pas été vérifiées.

20.5.  Date des dernières informations financières N/A
20.5.1.  Le dernier exercice pour lequel les informations financières ont été vérifiées ne doit pas remonter : 

a -   à plus de 18 mois avant la date du document d’enregistrement, si l’émetteur inclut, dans celui-ci, des états financiers  
intermédiaires qui ont été vérifiés ;

 b -   à plus de 15 mois avant la date du document d’enregistrement, si l’émetteur inclut, dans celui-ci, des états financiers  
intermédiaires qui n’ont pas été vérifiés.

20.6.  Informations financières intermédiaires et autres N/A
20.6.1.  Si l’émetteur a publié des informations financières trimestrielles ou semestrielles depuis la date de ses derniers états  

financiers, vérifiés, celles-ci doivent être incluses dans le document d’enregistrement. Si ces informations financières  
trimestrielles ou semestrielles ont été examinées ou vérifiées, le rapport d’examen ou d’audit doit également être inclus.  
Si tel n’est pas le cas, le préciser.

20.6.2.  S’il a été établi plus de neuf mois après la fin du dernier exercice vérifié, le document d’enregistrement doit contenir  
des informations financières intermédiaires, éventuellement non vérifiées (auquel cas ce fait doit être précisé),  
couvrant au moins les six premiers mois du nouvel exercice. Les informations financières intermédiaires doivent être  
assorties d’états financiers comparatifs couvrant la même période de l’exercice précédent ; la présentation des bilans  
de clôture suffit toutefois à remplir l’exigence d’informations bilancielles comparables.

20.7.  Politique de distribution des dividendes 
Décrire la politique de l’émetteur en matière de distribution de dividendes et toute restriction applicable à cet égard. 24

20.7.1.  Pour chaque exercice de la période couverte par les informations financières historiques, donner le montant du dividende  24 - 53 
par action, éventuellement ajusté pour permettre les comparaisons, lorsque le nombre d’actions de l’émetteur a changé.

20.8.  Procédures judiciaires et arbitrage 
Indiquer, pour une période couvrant au moins les douze derniers mois, toute procédure gouvernementale, judiciaire  35 
ou d’arbitrage (y compris toute procédure dont l’émetteur a connaissance, qui est en suspens ou dont il est menacé)  
qui pourrait avoir ou a eu récemment des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de l’émetteur  
et/ou du groupe, ou fournir une déclaration négative appropriée.

20.9.  Changement significatif de la situation financière ou commerciale
  Décrire tout changement significatif de la situation financière ou commerciale du groupe survenu depuis la fin du dernier  35 

exercice pour lequel des états financiers vérifiés ou des états financiers intermédiaires ont été publiés, ou fournir  
une déclaration négative appropriée.

21  INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES
21.1.  Capital social 

Fournir les informations suivantes, datées du bilan le plus récent inclus dans les informations financières historiques :
21.1.1.  le montant du capital souscrit et, pour chaque catégorie d’actions : 90 - 91 

a -   le nombre d’actions autorisées ;
 b -   le nombre d’actions émises et totalement libérées et le nombre d’actions émises, mais non totalement libérées ;
 c -   la valeur nominale par action, ou le fait que les actions n’ont pas de valeur nominale ; et
 d -   un rapprochement du nombre d’actions en circulation à la date d’ouverture et à la date de clôture de l’exercice. 

Si plus de 10 % du capital a été libéré au moyen d’actifs autres que des espèces durant la période couverte 
par les informations financières historiques, le préciser ; 
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TABLES DE CONCORDANCE (SUITE)

  pages

21.1.2. s’il existe des actions non représentatives du capital, leur nombre et leurs principales caractéristiques ; N/A
21.1.3.  le nombre, la valeur comptable et la valeur nominale des actions détenues par l’émetteur lui-même ou en son nom,  

ou par ses filiales ; N/A
21.1.4.  le montant des valeurs mobilières convertibles, échangeables ou assorties de bons de souscription, avec mention  N/A 

des conditions et modalités de conversion, d’échange ou de souscription :
21.1.5.  des informations sur les conditions régissant tout droit d’acquisition et/ou toute obligation attaché(e) au capital souscrit,  N/A 

mais non libéré, ou sur toute entreprise visant à augmenter le capital ;
21.1.6.  des informations sur le capital de tout membre du groupe faisant l’objet d’une option ou d’un accord conditionnel  N/A 

ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option et le détail de ces options, y compris l’identité des personnes  
auxquelles elles se rapportent ;

21.1.7.  un historique du capital social pour la période couverte par les informations financières historiques,  90 - 91 
mettant tout changement survenu en évidence.

21.2.  Acte constitutif et statuts
21.2.1.  Décrire l’objet social de l’émetteur et indiquer où son énonciation peut être trouvée dans l’acte constitutif et les statuts. 90 - 91
21.2.2.  Résumer toute disposition contenue dans l’acte constitutif, les statuts, une charte ou un règlement de l’émetteur concernant  90 - 91 

les membres de ses organes d’administration, de direction et de surveillance.
21.2.3. Décrire les droits, les privilèges et les restrictions attachés à chaque catégorie d’actions existantes. 90 - 91 
21.2.4.  Décrire les actions nécessaires pour modifier les droits des actionnaires et, lorsque les conditions sont plus strictes  90 - 91 

que la loi ne le prévoit, en faire mention.
21.2.5.  Décrire les conditions régissant la manière, dont les assemblées générales annuelles et les assemblées générales 90 - 91 

extraordinaires des actionnaires sont convoquées, y compris les conditions d’admission.
21.2.6.  Décrire sommairement toute disposition de l’acte constitutif, des statuts, d’une charte ou d’un règlement de l’émetteur 27 

qui pourrait avoir pour effet de retarder, de différer ou d’empêcher un changement de son contrôle.
21.2.7.  Indiquer, le cas échéant, toute disposition de l’acte constitutif, des statuts, d’une charte ou d’un règlement fixant le seuil 90 

au-dessus duquel toute participation doit être divulguée.
21.2.8.  Décrire les conditions, imposées par l’acte constitutif et les statuts, une charte ou un règlement, régissant les modifications N/A 

du capital, lorsque ces conditions sont plus strictes que la loi ne le prévoit.

22  CONTRATS IMPORTANTS
  Résumer, pour les deux années précédant immédiatement la publication du document d’enregistrement, chaque contrat N/A 

important (autre que les contrats conclus dans le cadre normal des affaires) souscrit par un membre quelconque du groupe 
et contenant des dispositions conférant à un membre quelconque du groupe une obligation ou un engagement important(e)  
pour l’ensemble du groupe,à la date du document d’enregistrement.

23  INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DÉCLARATIONS D’EXPERTS ET DÉCLARATIONS D’INTÉRÊTS
23.1.  Lorsqu’une déclaration ou un rapport attribué(e) à une personne intervenant en qualité d’expert est inclus(e) dans le document 62 

d’enregistrement, indiquer le nom de cette personne, son adresse professionnelle, ses qualifications et, le cas échéant,  
tout intérêt important qu’elle a dans l’émetteur. Si cette déclaration ou ce rapport a été produit à la demande de l’émetteur,  
joindre une déclaration précisant que ce document a été inclus ainsi que la forme et le contexte dans lesquel il a été inclus,  
avec mention du consentement de la personne ayant avalisé le contenu de cette partie du document d’enregistrement.

23.2.  Lorsque des informations proviennent d’une tierce partie, fournir une attestation confirmant que ces informations ont été N/A 
fidèlement reproduites et que, pour autant que l’émetteur le sache et soit en mesure de l’assurer à la lumière des données  
publiées par cette tierce partie, aucun fait n’a été omis qui rendrait les informations reproduites inexactes ou trompeuses.  
En outre, identifier la ou les source(s) d’information.

24  DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC
  Fournir une déclaration attestant que, pendant la durée de validité du document d’enregistrement, les documents suivants 90 

(ou copie de ces documents) peuvent, le cas échéant, être consultés : 
a -  l’acte constitutif et les statuts de l’émetteur ;

 b -  tous rapports, courriers et autres documents, informations financières historiques, évaluations et déclarations établis  
par un expert à la demande de l’émetteur, dont une partie est incluse ou visée dans le document d’enregistrement ;

  c -  les informations financières historiques de l’émetteur ou, dans le cas d’un groupe, les informations financières historiques  
de l’émetteur et de ses filiales pour chacun des deux exercices précédant la publication du document d’enregistrement.

 Indiquer où les documents ci-dessus peuvent être consultés, sur support physique ou par voie électronique.

25  INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS
  Fournir des informations concernant les entreprises dans lesquelles l’émetteur détient une fraction du capital susceptible  86 

d’avoir une incidence significative sur l’appréciation de son patrimoine, de sa situation financière ou de ses résultats.
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ÉLÉMENTS CONSTITUTIFS  
DU RAPPORT FINANCIER ANNUEL

RESPONSABLE DU DOCUMENT

Éléments Pages du document

Rapport de gestion 1 à 11 - 23 - 27 - 34 à 47 - 51 à 53 - 64 à 65 - 67 à 81 - 84 - 87 - 90 à 91 - 112 à 116

Rapport sur le gouvernement d'entreprise 16 à 23 - 27 à 28

Comptes 53 à 66 - 83 à 90

Rapports des Commissaires aux Comptes 94 à 104

Attestation 111

Attestation du responsable du document de référence.

J’atteste, après avoir pris toutes les mesures raisonnables à cet effet, que les informations contenues dans le présent document  
de référence sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée.

J’atteste, à ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une 
image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du résultat de la société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la 
consolidation, et que le rapport de gestion, inclus dans le présent document de référence, présente un tableau fidèle de l’évolution  
des affaires, des résultats et de la situation financière de la société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation  
ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J’ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification 
des informations portant sur la situation financière et les comptes donnés dans le présent document ainsi qu’à la lecture d’ensemble 
du document.

Les informations financières historiques présentées dans ce document ont fait l’objet de rapports des contrôleurs légaux,  
qui ne contiennent aucune observation.

Saint-Quentin-Fallavier, le 14 février 2018.

  Guillaume ROBIN 
  Président-Directeur Général 
  Tél. 04 74 95 63 28
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ATTESTATION R.S.E.

   THERMADOR GROUPE SA - RAPPORT DE L’ORGANISME DE VÉRIFICATION -  
EXERCICE CLOS LE 31 DÉCEMBRE 2017. 

Aux actionnaires,

À la suite de la demande qui nous a été faite par la société THERMADOR 
GROUPE SA et en notre qualité d’organisme tiers indépendant dont 
l’accréditation a été admise par le COFRAC sous le N° 3-1081 (portée 
disponible sur www.cofrac.fr), nous vous présentons notre rapport sur 
les informations sociales, environnementales et sociétales consolidées 
présentées dans le rapport annuel établi au titre de l’exercice clos  
le 31 décembre 2017 en application des dispositions de l’article  
L.225-102-1 du code du commerce.

Responsabilité de la direction
Il appartient au Conseil d’administration d’établir un rapport annuel 
comprenant les informations sociales, environnementales et sociétales 
consolidées prévues à l’article R. 225-105-1 du Code de commerce 
(ci-après les « Informations »), établies conformément aux référentiels 
utilisés (les « Référentiels ») par la société et disponibles sur demande 
au siège de la société THERMADOR GROUPE SA.

Indépendance et contrôle qualité
Notre indépendance est définie par les textes réglementaires, le code 
de déontologie de la profession ainsi que les dispositions prévues à 
l’article L. 822-11 du Code de commerce. Par ailleurs, nous avons mis 
en place un système de contrôle qualité qui comprend des politiques et 
des procédures documentées visant à assurer la conformité avec les 
règles déontologiques, les normes professionnelles et les textes légaux 
et réglementaires applicables.

Responsabilité de l’organisme tiers indépendant
Il nous appartient, sur la base de nos travaux :

•  d’attester que les Informations requises sont présentes dans le 
rapport annuel ou font l’objet, en cas d’omission, d’une explication 
en application du troisième alinéa de l’article R. 225-105 du Code de 
commerce et du décret n° 2012-557 du 24 avril 2012 (Attestation de 
présence) 

•  d’exprimer une conclusion d’assurance modérée sur le fait que les 
Informations sont présentées, dans tous leurs aspects significatifs, 
de manière sincère conformément au référentiel retenu (Rapport 
d’assurance modérée).

Attestation de présence
Nous avons conduit les travaux conformément aux normes profession-
nelles applicables en France :

•  nous avons comparé les Informations présentées dans le rapport 
annuel avec la liste prévue par l’article R. 225-105-1 du code du 
commerce 

•  nous avons vérifié que les Informations couvraient le périmètre 
consolidé, à savoir la Société ainsi que ses filiales au sens de l’article 
L. 233-1 et les sociétés qu’elle contrôle au sens de l’article L. 233-3 
du Code de commerce

•  en cas d’omission de certaines informations consolidées, nous avons 
vérifié que des explications étaient fournies conformément aux 
dispositions du décret n° 2012-557 du 24 avril 2012.

Sur la base de ces travaux, nous attestons de la présence dans le 
rapport annuel des Informations requises. 

Avis motivé sur la sincérité des informations RSE
Nature et étendue des travaux
Nos travaux ont été effectués entre le 17 janvier et le 11 février 2018 
pour une durée d’environ 6 jours / hommes.

Nous avons conduit les travaux conformément aux normes applicables 
en France, à la norme ISAE 3000 et à l’arrêté du 13 mai 2013 déterminant 
les modalités dans lesquelles l’organisme tiers indépendant conduit  
sa mission.

Nous avons mené sept entretiens avec les personnes responsables 
de la préparation des informations RSE des Directions en charge du 
processus de collecte des informations et le cas échéant, responsables 
des procédures de contrôle interne et de gestion des risques, afin :

•  D’apprécier le caractère approprié du référentiel au regard de 
leur pertinence, leur exhaustivité, leur neutralité, leur caractère 
compréhensible et leur fiabilité, en prenant en considération, le cas 
échéant, les bonnes pratiques du secteur.

•  De vérifier la mise en place dans le Groupe d’un processus de collecte, 
de compilation, de traitement et de contrôle visant à l’exhaustivité et 
à la cohérence des Informations RSE. Nous avons pris connaissance 
des procédures de contrôle interne et de gestion des risques relatives 
à l’élaboration des Informations RSE.

Nous avons identifié les informations consolidées à tester et déterminé 
la nature et l’étendue des tests en prenant en considération leur 
importance au regard des conséquences sociales, sociétales et 
environnementales liées à l’activité et aux caractéristiques du groupe, 
de ses orientations en matière RSE et des bonnes pratiques sectorielles.

Pour les informations RSE que nous avons considérées les plus 
importantes au niveau de l’entité consolidante :

•  nous avons consulté les sources documentaires et mené des 
entretiens pour corroborer les informations qualitatives (organisation, 
politiques, actions, etc.)

•  nous avons mis en œuvre des procédures analytiques sur les 
informations quantitatives et vérifié, sur la base de sondages, les 
calculs ainsi que la consolidation des données ;

•  nous avons mis en œuvre des tests de détail sur la base 
d’échantillonnages, consistant à vérifier les calculs effectués et à 
rapprocher les données des pièces justificatives et nous avons vérifié 
leur concordance avec les autres informations figurant dans le rapport 
de gestion.

Pour les autres informations RSE consolidées, nous avons apprécié leur 
cohérence par rapport à notre connaissance de la société.

Enfin, nous avons apprécié la pertinence des explications relatives, le 
cas échéant, à l’absence totale ou partielle de certaines informations.

Nous estimons que les méthodes d’échantillonnages et tailles 
d’échantillons que nous avons retenues en exerçant notre jugement 
professionnel nous permettent de formuler une conclusion d’assurance 
modérée. Une assurance de niveau supérieur aurait nécessité des 
travaux de vérification plus étendus.

Nos travaux ont couvert plus de 40 % de la valeur consolidée des 
indicateurs chiffrés relatifs au volet social et 60 % de la valeur consolidée 
des indicateurs chiffrés relatifs au volet environnemental.

Du fait du recours à l’utilisation de techniques d’échantillonnages ainsi 
que des autres limites inhérentes au fonctionnement de tout système 
d’informations et de contrôle interne, le risque de non-détection d’une 
anomalie significative dans les informations RSE ne peut être totalement 
éliminé.

Conclusion
Sur la base de nos travaux, et dans la limite du périmètre exposé  
ci-dessus, nous n’avons pas relevé d’anomalies significatives de nature 
à remettre en cause le fait que les Informations sont présentées, dans 
tous leurs aspects significatifs, de manière sincère, conformément au 
référentiel.

Lyon, le 14 février 2018
FINEXFI 

Isabelle Lhoste 
Associée

Sociétés sélectionnées pour les tests : Jetly, Sferaco, PBtub, Sectoriel et Sodeco Valves.
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TABLE DE CONCORDANCE R.S.E.

Informations sociales pages

Emploi

Effectif total et répartition des salariés par sexe, par âge et par zone géographique. 42

Embauches et licenciements. 43

Rémunérations et leur évolution. 47

Organisation du travail
Organisation du temps de travail. 43 à 47

Absentéisme. 43

Relations sociales 
Organisation du dialogue social, notamment les procédures d’information et de consultation  
du personnel et de négociation avec celui-ci. 45

Bilan des accords collectifs. 45 à 47

Santé et sécurité 

Conditions de santé et de sécurité au travail. Législation  
française

Bilan des accords signés avec les organisations syndicales ou les représentants du personnel  
en matière de santé et de sécurité au travail. 43 à 45

Accidents du travail, notamment leur fréquence et leur gravité, ainsi que les maladies professionnelles. 43 à 45

Formation 
Politiques mises en œuvre en matière de formation. 44

Nombre total d’heures de formation. 44

Égalité de traitement

Mesures prises en faveur de l’égalité entre les femmes et les hommes. 42 - 46

Mesures prises en faveur de l’emploi et de l’insertion des personnes handicapées. 43

Politique de lutte contre les discriminations. 43 - 46

Promotion et respect des stipulations  
des conventions fondamentales  
de l’Organisation internationale  
du travail relatives

Respect de la liberté d’association et du droit de négociation collective. 45

Élimination des discriminations en matière d’emploi et de profession. 43 - 46

Élimination du travail forcé ou obligatoire. 8 - 40 - 46

Abolition effective du travail des enfants. 8 - 40

Informations environnementales

Politique générale en matière  
environnementale 

Organisation de la société pour prendre en compte les questions environnementales et,  
le cas échéant, les démarches d’évaluation ou de certification en matière d’environnement. 35 à 40

Actions de formation et d’information des salariés menées en matière de protection de l’environnement. 36 à 40 - 44

Moyens consacrés à la prévention des risques environnementaux et des pollutions. 

Montant des provisions et garanties pour risques en matière d’environnement, sous réserve que  
cette information ne soit pas de nature à causer un préjudice sérieux à la société dans un litige en cours. 

Pollution 
Mesures de prévention, de réduction ou de réparation de rejets dans l’air, l’eau et le sol affectant  
gravement l’environnement. 36 - 40

Prise en compte des nuisances sonores et de toute autre forme de pollution spécifique à une activité. 36 - 39

Économie circulaire

i) Prévention et gestion des déchets : 
-  les mesures de prévention, de recyclage, de réutilisation, d’autres formes de valorisation  

et d’élimination des déchets
- les actions de lutte contre le gaspillage alimentaire ;

36 - 39

ii) Utilisation durable des ressources : 
- la consommation d’eau et l’approvisionnement en eau en fonction des contraintes locales ;
-  la consommation de matières premières et les mesures prises pour améliorer l’efficacité  

dans leur utilisation ;
-  la consommation d’énergie, les mesures prises pour améliorer l’efficacité énergétique  

et le recours aux énergies renouvelables ;

36 - 39

Utilisation des sols. 35

Changement climatique 
Les postes significatifs d’émissions de gaz à effet de serre générés du fait de l’activité de la société, 
notamment par l’usage des biens et services qu’elle produit ; 7 - 36 à 37

Adaptation aux conséquences du changement climatique. 36 - 37

Protection de la biodiversité Mesures prises pour préserver ou développer la biodiversité. 39

Informations relatives aux engagements sociétaux en faveur du développement durable

Impact territorial, économique  
et social de l’activité de la société 

En matière d’emploi et de développement régional. 40

Sur les populations riveraines ou locales. 40

Relations entretenues avec les personnes ou les  
organisations intéressées par l’activité de la  
société, notamment les associations d’insertion,  
les établissements d’enseignement, les associations 
de défense de l’environnement, les associations  
de consommateurs et les populations riveraines 

Conditions du dialogue avec ces personnes ou organisations. 40 - 45

Actions de partenariat ou de mécénat. 43

Sous-traitance et fournisseurs
Prise en compte dans la politique d’achat des enjeux sociaux et environnementaux. 8 - 9

Importance de la sous-traitance et prise en compte dans les relations avec les fournisseurs  
et les sous-traitants de leur responsabilité sociale et environnementale. 7 - 8 - 9 - 43

Loyauté des pratiques 
Actions engagées pour prévenir la corruption. 35 à 40

Mesures prises en faveur de la santé et de la sécurité des consommateurs. 8 - 35 à 40  
44

Autres actions engagées en faveur des droits  
de l’homme. 
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PROJET DES RÉSOLUTIONS

  À L’ASSEMBLÉE GÉNÉRALE MIXTE DU 9 AVRIL 2018

ORDRE DU JOUR ORDINAIRE

Première résolution  

L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture des 
rapports du Conseil d’Administration et des Commissaires 
aux Comptes, approuve les comptes annuels arrêtés à la date 
du 31 décembre 2017 tels qu’ils ont été présentés, ainsi que 
les opérations traduites dans ces comptes ou résumées dans 
ces rapports.

Deuxième résolution 

L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture du rap-
port sur la gestion du groupe et du rapport des Commissaires 
aux Comptes, approuve les comptes consolidés arrêtés à la 
date du 31 décembre 2017 tels qu’ils ont été présentés, ainsi 
que les opérations traduites dans ces comptes ou résumées 
dans ces rapports.

Troisième résolution 

L’Assemblée Générale décide d’affecter le bénéfice de l’exer-
cice de 15 840 892,93 € de la manière suivante :

- affectation au poste de « réserve légale » de 44 487,20 €,

-  distribution d’un dividende de 3,40 € par action, soit pour  
4 554 876 actions un montant de 15 486 578,40 €

-  affectation du solde au poste « autres réserves » soit  
309 827,33 €.

L’intégralité du montant ainsi distribué est éligible, pour les 
personnes physiques fiscalement domiciliées en France, au 
prélèvement forfaitaire unique (PFU) de 30 % ou, si celle-ci est 
plus intéressante, à la réfaction de 40 % mentionnée à l’article 
158-3-2° du Code Général des Impôts.

Les dividendes dont la distribution est décidée seront détachés 
le 23 avril et mis en paiement le 25 avril 2018. 

L’Assemblée Générale reconnaît en outre qu’il lui a été rappelé, 
pour répondre aux exigences légales par référence à l’article 
243 Bis du Code Général des Impôts, que la société a distribué 
les dividendes suivants au titre des trois derniers exercices :

Administrateurs

Les mandats de Guy Vincent, Hervé Le Guillerm et Guillaume 
Robin arrivent à leur terme.

Quatrième résolution

Sur proposition du Conseil d’Administration, l’Assemblée 
Générale renouvelle le mandat d’administrateur de Monsieur 
Guy Vincent pour une durée de quatre ans soit jusqu’à l’issue 
de l’Assemblée Générale annuelle réunie en 2022 statuant sur 
les comptes de 2021.

Cinquième résolution

Lors de l’Assemblée Générale du 4 avril 2016, nous avions 
proposé de prolonger le mandat d’Hervé Le Guillerm durant 
deux ans, afin qu’il partage durant cette période sa grande 
connaissance du secteur de la robinetterie industrielle. Son 
mandat arrivant maintenant à échéance, nous proposons que 
Christophe Arquillière le remplace au Conseil d’Administration. 
Nous souhaitons limiter ce mandat à deux ans afin de 
donner l’opportunité à d’autres dirigeants opérationnels du 
groupe de se familiariser avec le fonctionnement du Conseil 
d’Administration.

Sur proposition du Conseil d’Administration, l’Assemblée 
Générale nomme comme nouvel administrateur Monsieur 
Christophe Arquillière, P.-D.G. de notre filiale Sferaco 
demeurant 4 chemin de Godefroy à Dardilly (Rhône-Alpes) 
pour une durée de deux ans soit jusqu’à l’issue de l’Assemblée 
Générale annuelle réunie en 2020 statuant sur les comptes  
de 2019.

Sixième résolution

Sur proposition du Conseil d’Administration, l’Assemblée 
Générale renouvelle le mandat d’administrateur de Monsieur 
Guillaume Robin pour une durée de quatre ans soit jusqu’à 
l’issue de l’Assemblée Générale annuelle réunie en 2022 
statuant sur les comptes de 2021.

Exercice Revenus éligibles à l’abattement Revenus non éligibles à l’abattement

Dividendes Autres revenus distribués

2016 14 397 654 € - -

2015 14 208 992 € - -

2014 13 619 759 € - -
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Rémunérations des dirigeants

-  Approbation des éléments de la politique  
de rémunération des dirigeants mandataires  
sociaux

Selon la loi Sapin 2 relative à la transparence, à la lutte contre 
la corruption et à la modernisation de la vie économique, 
les actionnaires sont appelés à se prononcer, en Assemblée 
Générale ordinaire, sur « les principes et les critères de 
détermination, de répartition et d’attribution des éléments 
fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération 
totale et les avantages de toute nature, attribuables » aux 
dirigeants .

Septième résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum 
et de majorité requises pour les assemblées générales 
ordinaires, après avoir pris connaissance du rapport du 
Conseil d’Administration sur la politique de rémunération 
du Président-Directeur Général, des Directeurs Généraux 
Délégués et des Administrateurs Présidents-Directeurs 
Généraux dans leurs filiales établie en application de l’article 
L.225-37-2 du code de commerce, approuve la reconduite de 
la politique de rémunération pour l’exercice 2018 telle que 
présentée dans ce rapport (voir pages 20 et 21).

-  Approbation des éléments de la rémunération  
des dirigeants mandataires sociaux

La loi institue une procédure de contrôle a posteriori (ex 
post) des actionnaires qui s’appliquera à compter de la 
clôture de l’exercice suivant le premier exercice clos après 
le 9 décembre 2016, date de promulgation de la loi (Loi art. 
161, II). Notre société clôturant son exercice au 31 décembre 
2016, il s’agit de l’ Assemblée Générale d’approbation des 
comptes tenue en 2018.

L’Assemblée Générale du 10 avril 2017 a statué sur les 
principes et critères de la rémunération des dirigeants. 
Les actionnaires doivent statuer lors de notre Assemblée 
Générale d’approbation des comptes de l’exercice suivant, 
soit celle du 9 avril 2018 sur les éléments fixes, variables 
et exceptionnels composant la rémunération totale et les 
avantages de toute nature versés ou attribués au titre de 
l’exercice antérieur au président du Conseil d’Administration 
et Directeur Général, aux Directeurs Généraux Délégués ou 
aux autres dirigeants (C. com. art. L 225-100, II).

Huitième résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum 
et de majorité requises pour les assemblées générales 
ordinaires, après avoir pris connaissance du rapport du Conseil 
d’Administration sur la rémunération de Monsieur Guillaume 
Robin, P.-D.G. de Thermador Groupe approuve sa rémunération 
en application des critères quantitatifs et qualitatifs présentés 
dans notre rapport du Conseil d’Administration à l’Assemblée 
Générale du 10 avril 2017 et approuvés lors de la même 
Assemblée Générale (voir page 21).

Neuvième résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum 
et de majorité requises pour les assemblées générales 
ordinaires, après avoir pris connaissance du rapport du 
Conseil d’Administration sur la rémunération de Madame 
Patricia Mavigner, Directeur Général Délégué de Thermador 
Groupe approuve sa rémunération en application des critères 
quantitatifs et qualitatifs présentés dans notre rapport  
du Conseil d’Administration à l’Assemblée Générale du  
10 avril 2017 et approuvés lors de la même Assemblée 
Générale (voir page 21).

Approbation des conventions réglementées

Dixième résolution

L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture du 
rapport spécial des Commissaires aux Comptes mentionnant 
qu’il n’y a pas de conventions nouvelles, en prend acte. 
L’Assemblée Générale approuve les opérations qui se sont 
poursuivies au cours de l’exercice écoulé, telles qu’elles 
résultent du rapport spécial des Commissaires aux Comptes 
sur les conventions et engagements réglementés visées à 
l’article L. 225-38 du Code de Commerce. Il est rappelé que les 
conventions qui se sont appliquées sur l’exercice, concernent 
les contrats de location-gérance conclus avec des filiales 
détenues entre 99,9972 % et 99,9975 %. Celle qui concerne 
les engagements de rémunération envers les mandataires 
sociaux en cas de départ à la retraite s’est poursuivie et ne 
s’est pas appliquée en 2017.
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PROJET DES RÉSOLUTIONS (SUITE)

Achat d’actions par Thermador Groupe

Onzième résolution

L’Assemblée Générale, sur proposition du Conseil 
d’Administration conformément aux dispositions des articles 
L.225-209 et suivants du Code de Commerce, autorise le 
Conseil d’Administration, à faire acheter par la société ses 
propres actions. Le prix maximum d’achat par action est 
fixé à 120 euros, hors frais d’acquisition. Ce prix maximum 
d’achat pourra toutefois être ajusté en cas de modifications 
du nominal de l’action, d’augmentations de capital par 
incorporation de réserves ou autres actifs et de toutes autres 
opérations portant sur les capitaux propres, pour tenir compte 
de ces opérations sur la valeur de l’action.

La Société pourra acheter ses propres actions en vue de 
l’animation du marché, l’acquisition de ces actions pourra 
être effectuée par tous moyens, en une ou plusieurs fois, 
sur le marché ou de gré à gré, y compris par acquisition de 
blocs d’actions. Ces opérations pourront être effectuées à tout 
moment, dans le respect de la réglementation en vigueur à la 
date des opérations considérées, à l’exclusion des périodes 
d’offre publique sur le capital de la Société.

L’Assemblée Générale décide que la présente autorisation 
prendra fin à l’expiration d’un délai de 18 mois à compter de 
la présente Assemblée.

ORDRE DU JOUR EXTRAORDINAIRE

Division du nominal de l’action

Douzième résolution

L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture du 
rapport du Conseil d’Administration et afin de faciliter les 
mouvements sur le titre, décide d’augmenter, avec effet 
au 9 mai 2018, le nombre d’actions composant le capital 
social, les 4 554 876 actions actuelles étant remplacées par  
9 109 752 actions nouvelles (attribution de deux actions 
nouvelles à chaque possesseur d’une action ancienne) et ce 
par voie de diminution de la valeur nominale de chaque action, 
ramenée de 8 € à 4 € (soit une division par deux), le capital 
social restant inchangé à 36 439 008 €, divisé désormais en 
9 109 752 actions de 4 € de valeur nominale. 

L’Assemblée Générale prend acte que la division du nominal 
n’a aucun impact sur le droit de vote tel que prévu à l’article 
22 des statuts.

L’Assemblée Générale décide en conséquence de modifier, à 
compter du 9 mai 2018, les articles 6 et 7 des statuts de la 
société lesquels deviennent ainsi libellés : 

Article 6 – Apports 

Les 16 premiers paragraphes sans changement. 

17)  L’Assemblée Générale Mixte réunie le 9 avril 2018 a décidé 
d’augmenter le nombre d’actions composant le capital 
social par voie de diminution de la valeur nominale de 
chaque action, ramenée de 8 € à 4 € (soit une division par 
deux), le capital social restant inchangé à 36 439 008 €,  
divisé désormais en 9 109 752 actions de 4 € de valeur 
nominale. 

Article 7 – Capital Social

Le capital social est fixé à la somme de 36 439 008 €, il est 
divisé en 9 109 752 actions d’une seule catégorie de 4 € de 
valeur nominale.

Treizième résolution

L'Assemblée Générale, après avoir pris connaissance du 
rapport du Conseil d’Administration : 

1)  Autorise le Conseil à augmenter le capital social en une 
ou plusieurs fois d’un montant nominal total de 2 millions 
d’euros dans un délai maximal de 26 mois par incorporation 
au capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission 
ou de fusion au moyen de la création et de la distribution 
gratuite d’actions ou de l’élévation de la valeur nominale 
des actions existantes.

2)  Confère au Conseil d’Administration les pouvoirs les 
plus larges dans le cadre de la loi pour fixer toutes les 
caractéristiques, modalités et conditions de réalisation de 
ces opérations, prendre toutes les mesures et effectuer 
toutes les formalités nécessaires.

L’Assemblée autorise le Conseil, en cas d’attribution d’actions 
nouvelles aux actionnaires à la suite de l’incorporation au 
capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission ou de 
fusion, à décider par dérogation aux dispositions de l’article 
L225-149 du code du commerce, que les droits formant 
rompus ne seront pas négociables et que les actions 
correspondantes seront vendues dans les conditions prévues 
par la loi.

Quatorzième résolution

Tous pouvoirs sont donnés au porteur de l’original, d’un 
extrait ou d’une copie du présent procès-verbal à l’effet 
d’accomplir toutes formalités de publicité, de dépôt et autres 
qu’il appartiendra ainsi que toutes modifications nécessaires 
des statuts.
qu’il appartiendra ainsi que toutes modifications nécessaires 
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