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1. ETATS FINANCIERS

Les notes annexes des parties 2, 3, 4 et 5 font partie intégrante des états financiers consolidés
présentés ci apres.

1.1 BILAN
31 décembre 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros Notes 2007 2008 2009
Ecarts d'acquisition 3.1 28 295 28 295 33 447
Actifs incorporels 3.2 2574 8 065 6 682
Actifs corporels 3.3 40 398 51 657 56 382
Actifs financiers non courants 3.4 375 423 462
Actifs d'impot différé 35 2451 2412 2 330
Actifs non courants 74 093 90 852 99 303
Stocks 3.6 16 190 15 154 18 923
Clients et autres débiteurs 3.7 30 615 35 830 34 863
Actifs financiers courants 3.4 634 - -
Trésorerie et équivalents 3.8 9 050 9410 22 448
Actifs courants 56 489 60 394 76 234
Total de l'actif 130 582 151 246 175 537
31 décembre 31 décembre 31 décembre
En milliers d'euros Notes 2007 2008 2009
Capitaux propres part du groupe 66 435 82 622 102 670
Intéréts minoritaires - - -
Capitaux propres 1.3 66 435 82 622 102 670
Emprunts a plus d'un an 3.8 16 122 9 860 8 459
Autres passifs non courants 3.9 159 111 -
Provisions non courantes 3.10 1 303 1836 2112
Passif dimpdts différés 35 1 465 1574 2802
Passifs non courants 19 049 13 381 13 373
Emprunts a court terme 3.8 3317 9103 9 092
Prowvisions courantes 3.10 1941 2 088 1491
Autres créditeurs 3.11 39 840 44 052 48 911
Passifs courants 45 098 55 243 59 494
Capitaux propres et passifs 130 582 151 246 175 537




1.2 COMPTE DE RESULTAT, RESULTAT NET GLOBAL

En milliers d'euros 2008 08/07 2009 09/08
Notes %CA Var.% %CA Var.%
Chiffre d'affaires 25 170878  100,0 16,2 192830  100,0 12,8
Autres produits de l'activité 218 01 | (23,2) 195 01 | (10,6)
Codt des produits vendus (40051) (239 20,8 (43279) (22,9 8,1
Codt net des produits vendus (39 833) (23,3) 21,2 (43084) (223) 8,2
Marge brute 131 045 76,7 14,7 149 746 77,7 14,3
Codts commerciaux (42542) (249 12,5 (44 152) (22,9) 38
Codts administratifs (20 621) (12,1 58 (23488) (122 13,9
Autres frais généraux 4.1 (9 781) (5,7) 25,0 (11 238) (5,8) 14,9
Frais généraux, administratifs et commerciaux  (¥2 944)  (42,7) 12,0 (78 878)  (40,9) 8,1
Marge avant R&D 58 101 34,0 18,4 70 868 36,8 22,0
Frais de recherche et déweloppement (36 608)  (21,4) 24,8 (46 186) (24,0 26,2
Produits liés a la R&D 4.2 6 647 39 20,4 7 556 3,9 13,7
R&D (29961) (17,5 25,8 (38630) (20,0 28,9
Résultat opérationnel 28 140 16,5 11,4 32 238 16,7 14,6
Colt de I'endettement financier net 38b (624) (0,9 (4,4) (564) 0,3) (9,6)
Autres charges et produits financiers 34a (675) 0,4) 15,2 (121) 01) | (82,1)
Résultat financier (1 299) 0,8) 4.8 (685) 04) | (47,3)
Résultat avant imp0ts 26 841 15,7 11,7 31 553 16,4 17,6
Impbts 45 (7 816) (4,6) (2,5) (9 373) (4,9) 19,9
Taux moyen d'imp6t 29,1% (12,7) 29,7% 2,0
Résultat net (A) 19 025 11,1 18,9 22 180 11,5 16,6
Dont part des minoritaires - (100,0) - ns
et part du groupe 19 025 11,1 17,1 22 180 11,5 16,6
Résultat net par action 1,47 € 16,0 1,69 € 15,1
Résultat net dilué par action 4.6 1,43 € 17,3 1,66 € 16,1
Dividende (proposé) par action 0,45€ 12,5 0,55 € 22,2
Taux moyen de distribution (sur r.net dilué) 31,5% (4,1) 33,1% 5,2
Ecarts actuariels nets 3.10 (119) 0,1) [(171,3) 52 0,0 |(143,7)
Gains (pertes) nets de cessions sur actions 26b 55 00 |ns 171 o1 | 2109
propres
Ajustements de valeurs des actifs
; . X - ns - ns
disponibles a la ventes
Ecgr.t fje ‘cha'mge sur conversion des i ns 14 00 |ns
activités a I'étranger
Ajustements de valeurs (B) (64) 0,0) |(138,3) 237 0,1 |(470,3)
Résultat net global (A)+(B) 18 961 11,1 17,2 22 417 11,6 18,2




1.3 CAPITAUX PROPRES

Capital et Réserves et ol BT
- , . ? Titres auto . Ajustements propres Interéts Capitaux
En milliers d'euros réserves . résultats o
. détenus o de valeur partdu minoritaires propres
liges consolidés
groupe
Au 31 décembre 2007 18 082 (1 439) 50 204 (412) 66 435 - 66 435
Résultat net global - - 19 025 (64) 18 961 - 18 961
Annulation d'actions propres (720) 720 - -
Opérations sur actions propres (1281) (1281) (1 281)
Levées d'options 2 945 2945 2945
Distribution de dividendes (5 176) (5 176) (5 176)
Paiements en actions 690 690 690
Erjgager_nent de rachat des parts de 8 8 48
minoritaires
Au 31 décembre 2008 20 307 (2 000) 64 791 (476) 82 622 - 82 622
Résultat net global - - 22180 237 22 417 - 22 417
Opérations sur actions propres 1448 1448 1448
Levées d'options 1607 1607 1607
Distribution de dividendes (1) (5 902) (5 902) (5 902)
Paiements en actions 487 487 487
Rachat de parts de minoritaires 9) 9) 9)
Au 31 décembre 2009 21914 (552) 81 547 (239) 102 670 - 102 670
Le nombre de titres donnant acces au capital a évolué comme suit :
» Actions AT _ Options (2) (3)
En unités Cours moyen Auto Total ratuites (4) Prix moy. Nomb Total
autodétention détention ota g Exercice ombre

Au 31 décembre 2007 23,94 € 60 000 12 972 490 21,47 € 679 466 13 651 956
Levées d'options 176 481 16,69 € (176 481)
Attribution d'options 42,08 € 27 000 27 000
Annulation d'options 4453 € (3 400) (3 400)
Opérations sur actions 22 769
propres
Annulation d'actions (30 000) (30 000) (30 000)
Au 31 décembre 2008 37,90 € 52 769 13118971 - € 526 585 13 645 556
Levées d'options 93 467 17,19€ (93 467)
Attribution d'options 50,55 € 49 000 49 000
Attribution d'actions gratuites 15 605 15 605
Annulation d'options 47,12 € (9 000) (9 000)
Opérations sur actions (43 364)
propres
Au 31 décembre 2009 58,69 € 9 405 13212 438 15 605 29,19€ 473118 13701 161

(1) Le dividende prévisionnel pour I'année 2009 se monte a 0,55 € par action soit 7 262 K€.
(2) Le prix d’exercice de certaines options fait I'objet d’'une clause de réajustement annuel a la

hausse.

(3) On compte au 31 décembre 2009 316 598 options exercables immédiatement ou a moins
d’un an pour un prix moyen d’exercice de 23,44 € et 156 520 options exercables a plus d’'un an
pour un prix moyen d'exercice de 40,81 €. Ces derniéres ont une durée de vie résiduelle
moyenne pondérée de 7 ans et 9 mois.
(4) 15 605 actions gratuites ont été attribuées a 46 collaborateurs le 15 décembre 2009.
Le détail des plans d'options et d’actions gratuites en vigueur est donné en note 5.5.




1.4 FLUX DE TRESORERIE

E il d Notes Année 08/07 Année 09/08

n milliers d'euros 2008 Var.% 2009 Var.%
Résultat opérationnel 1) 28 140 11,4 32 238 14,6
Amortissements 51a 5615 319 7827 394
Provisions 3.10 (39) (88) (784) | ns
Charges/produits liés aux stocks options 4.1 (3) 690 (28,9) 487 (29,4)
(Plus)/moins values de cessions d'actifs 8 (94,1) 23 187,5
(Frais)/revenus financiers hors endettement (118) 255 (121) 25
Excédent brut de trésorerie ("EBITDA") 1) 34 296 14,3 39670 15,7
Imp6t courant opérationnel 45 (7 815) 51 (8 381) 7,2
Variation du B.F.R. opérationnel 5.1c (3518) | ns 2191 (162,3)
Trésorerie nette opérationnelle 22 963 0,8 33480 45,8
Acquisition ou augmentation d'actifs investis 51la (18172) 53,1 (14 403) (20,7)
Regroupement d'entreprise 23¢c (4261) | ns (847) (80,1)
Cessions ou diminutions d'actifs investis 91 97,8 12 (86,8)
Variation du B.F.R. lié a l'investissement 51c 4082 (192,4) (763) | (118,7)
Trésorerie liée a l'investissement (182 60) 12,4 (16 001) (12,4)
Trésorerie disponible aprés investissement

. 28,1 2717

("Cash Flow libre") 4703 (28.1) 17479
Augmentation de capital 2945 1939 1607 (45,4)
Opérations sur actions propres 26b (1226) | ns 1619 (232,1)
Dividendes versés (5176) 15,2 (5902) 14,0
Colt de I'endettement financier net (aprés impot) 45 (410) (4,0) (370) (9,8)
Trésorerie de financement hors emprunt (3867) 24 (3 046) (21,2)
Variation de I'endettement financier net 836 (69,8) 14 433 |ns
+ Incidence des écarts de conversion sur la 17
trésorerie en devise
+ Endettement financier net d'ouverture (10 389) (13,6) (9 553)
= Er]Fiettgment.flnanmer net de cléture ("EFN") ou 38 (9553) 8.0) 4897 (151,3)
position financiére nette positive
Emissions d'emprunts 7541 |ns - (200,0)
Remboursement d'emprunts (8 082) 2155 (1317) (83,7)
Trésorerie liée aux emprunts (541) (78,9) (1 317) 1434
Variation de trésorerie 295 43,9 13133 |ns
+ Trésorerie nette d'ouverture 8 329 (10,0) 8624 35
=Trésorerie nette de cl6ture 3.8 8624 35 21757 152,3

(1) L'excédent brut de trésorerie est calculé a partir du résultat opérationnel. Le calcul alternatif
a partir du résultat net est présenté en note 5.1 b.



2. NOTES D’'INFORMATION GENERALE
2.1 REFERENTIEL COMPTABLE
2.1.1. Application du référentiel IFRS

Le groupe Stallergenes (« STALLERGENES » ou « le Groupe ») est un laboratoire
pharmaceutique spécialisé dans le traitement par désensibilisation des allergies respiratoires
appelé « immunothérapie allergénique ». La société mere Stallergenes S.A. est une société
anonyme de droit francais cotée a I'Eurolist Paris, dont le siége est situé 6, rue Alexis de
Tocqueville a Antony, 92160 (Hauts de Seine).

Les comptes consolidés de I'année 2009 ont été arrétés le 15 mars 2010 par le Conseil
d’Administration. Ils sont exprimés en milliers d’euros et sont établis dans une perspective de
continuité de I'exploitation. Conformément au Réglement (CE) n°1606/2002 du 19 juillet 2002,
ces comptes ont été préparés selon les normes comptables internationales (IFRS) telles que
publiées par I'lASB et adoptées par I'Union Européenne.

2.1.2. Prise en compte des évolutions du référentie |

STALLERGENES a appliqué au 1% janvier 2009 la norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels ».
Cette norme prévoit la présentation d’informations relatives aux secteurs opérationnels du
groupe et supprime l'obligation de présenter des secteurs primaires (activité) et secondaires
(géographique). L'adoption de cette norme n'a pas eu d'effet sur la situation financiére et le
résultat du groupe. Comme précédemment, le management considére que STALLERGENES
exerce son activité dans un secteur unique d'activité, le traitement par désensibilisation des
allergies respiratoires appelé « immunothérapie allergénique ». Les informations
complémentaires prévues par la norme sont présentées en note 2.5

En application de la norme IAS 1 révisée « Présentation des états financiers », le groupe a opté
pour la présentation du résultat global sous forme d'un état unique : le compte de résultat et du
résultat net global. (Cf. 1.2).

Les autres nouvelles normes du référentiel IFRS ont été prises en compte. Leur application n'a
toutefois pas d’impact significatif sur les comptes arrétés au 31 décembre 2009.

- IFRS 2 Amendement relatif aux conditions d’acquisition des droits et a la comptabilisation
d’une annulation

- IFRS 7 Amendements relatifs au reclassement d’actifs financiers

-IAS 1/IAS 32 Amendements relatifs aux instruments financiers remboursables au gré du
porteur

- IAS 23 Amendement relatif & I'obligation de capitaliser des colits d’emprunt dans certaines
conditions

- IAS 27 Amendement relatif a la comptabilisation des transactions avec les intéréts non
contrblés

- IAS 39 Amendement relatif aux éléments éligibles a une relation de couverture

- IFRIC 13 Programmes de fidélisation des clients

- IFRIC 15 Contrats de construction et biens immobiliers

- Ainsi que la norme dite « d’amélioration des IFRS » comprenant une série d'amendements de
plusieurs normes avec des dates d’application et des modalités de transition autonomes.

Au cours de I'année 2009, IFRS 3 révisée « Regroupement d’entreprises » et IAS 27 révisée
« Etats financiers consolidés et individuels » ont été adoptées par I'Union Européenne et n'ont
pas fait I'objet d'une application anticipée dans les comptes du groupe au 31 décembre 2009.
Ces deux textes modifient les principes de comptabilisation des regroupements d’entreprises et
des variations de pourcentages de contréle. lls sont d'application obligatoire a compter de
'exercice 2010 pour STALLERGENES Il en est de méme de la norme IFRS 9 «instruments
financiers » et des interprétations normatives IFRIC 16, 17 et 18. L'application de ces textes ne



devrait pas avoir d'impact significatif sur les comptes consolidés mais pourrait conduire a la
fourniture d’'informations supplémentaires dans les notes annexes.

2.2 PRINCIPALES METHODES COMPTABLES
2.2.1. Structure du Groupe et méthode de consolidat  ion

Les états financiers consolidés comprennent STALLERGENES SA et les entités (y compris le cas
échéant les entités ad hoc) pour lesquelles le Groupe a le pouvoir de diriger les politiques
financiéres et opérationnelles, pouvoir s'accompagnant généralement de la détention de plus de
la moitié des droits de vote. Les droits de vote potentiels sont pris en compte lors de I'évaluation
du controle exercé par le Groupe sur une autre entité lorsqu’ils découlent d'instruments
susceptibles d'étre exercés ou convertis au moment de cette évaluation. Les filiales sont
consolidées par intégration globale a compter de la date a laquelle le contréle est transféré au
Groupe avec constatation des droits des actionnaires minoritaires. Elles sont déconsolidées a
compter de la date a laquelle le contrble cesse d'étre exercé.

N° Raison sociale et adresse Activité Pays Pdurcentage de |Méthode
d'ordre détention (1)
1 Stallergénes SA Mere France na Mere
6, rue Alexis de Tocqueville
92160 Antony
2 SCI Stallergénes Antony Immobilier France 100% Intégration
6, rue Alexis de Tocqueville globale
92160 Antony
3 Stallergenes Gmbh Distribution Allemagne 100% Intégration
Carl-Friedrich-Gauss-str. 50 Information globale
47475 Kamp-Lintfort médicale
4 Stallergenes ltalia SpA Distribution ltalie 100% Intégration
Via M.U. Traiano, 7 Information globale
20149 Milano médicale
5 Stallergénes Ibérica SA Distribution Espagne 100% Intégration
Calle Ramon Turro, 91 Information globale
08005 Barcelone médicale
6 Stallergénes Portugal LDA Information Portugal 100% Intégration
Awenida da Liberdade, 144, 7° E |médicale globale
1250-146 Lisbon
7 Stallergénes Belgium SA Distribution Belgique 99,99% Intégration
Chaussée de Louvain, 277 Information globale
1410 Waterloo médicale
8 Stallergénes CZ, s.r.o Information République 100% Intégration
Belgicka 276/20 médicale Tcheque globale
120 00 Prague 2 & Slovaquie
9 Stallergénes BV Distribution Pays-Bas 100% Intégration
Daluisweg 48 Information globale
1332 ED Almere médicale
10 Trimedal AG Distribution Suisse 100% Intégration
Fabrikweg 2 Information globale
CH-8306 Bruttisellen médicale
11 Stallergenes Osterreich GmbH Distribution Autriche 100% Intégration
Wipplingerstrae 21 / Top 9 Information globale
1010 Wien médicale

(1) Les pourcentages dintérét sont égaux aux pourcentages de détention

Le Groupe n’exerce pas d'influence notable sur d’autres sociétés.



Les transactions internes au Groupe, les soldes et les profits latents sur les opérations entre
sociétés du groupe sont éliminés. Les pertes latentes sont également éliminées pour les actifs
cédés sauf si elles sont considérées comme un indicateur de perte de valeur. Les méthodes
comptables des filiales ont été alignées sur celles du Groupe.

Les titres de sociétés non significatives ou dans lesquelles le Groupe n'exerce pas d'influence
notable sont classés en tant qu'actifs financiers disponibles a la vente.

L’évolution du périmétre du Groupe au cours de I'année 2009 est commentée plus loin au point
2.3.

2.2.2. Méthodes de conversion
L’euro est la monnaie fonctionnelle de présentation des états financiers consolidés du Groupe.
a) Opérations en devises

Les charges et les produits libellés dans une monnaie autre que la monnaie fonctionnelle des
sociétés du Groupe sont convertis au taux en vigueur a la date de chacune des transactions.
Les dettes et créances en monnaies étrangeres sont converties au cours de change en vigueur
a la date de cl6ture. Les différences de change résultant de ces opérations sont enregistrées en
compte de résultat.

b) Conversion des états financiers des sociétés étr  angéres

Les états financiers consolidés sont établis en Euro. La conversion des actifs et passifs des
filiales étrangéres (seule la filiale Tchéque est concernée a ce jour) s'effectue au taux de
change en vigueur a la date de cldture et leur compte de résultat est converti au taux de change
moyen de la période. Les écarts résultant de cette conversion sont affectés directement dans
une rubrique distincte des capitaux propres. Lors de la cession totale ou partielle ou la
liguidation d'une entité étrangére, les différences de conversion accumulées en capitaux
propres sont enregistrées dans le compte de résultat.

2.2.3. Regroupement d’entreprises
a) Méthode de comptabilisation initiale

La méthode de l'acquisition est utilisée pour tout regroupement d'entreprises réalisé par le
Groupe :

- A la date d’acquisition, le co(t d’'un regroupement d’entreprises est le total des justes valeurs,
a la date d’échange, des actifs remis, des passifs encourus ou assumeés, et des instruments de
capitaux propres émis par le Groupe, en échange du contrdle de I'entreprise acquise ; plus tous
les codts directement attribuables au regroupement d’entreprises.

- Le codt du regroupement d’entreprises est ensuite alloué en reconnaissant les actifs et passifs
assumés de I'entreprise acquise qui répondent aux criteres de comptabilisation des IFRS. La
portion du codt du regroupement d’entreprises non affectée aux actifs et passifs identifiables et
séparables est comptabilisée en écart d’acquisition.

b) Ecarts d'acquisition

Les écarts d'acquisition positifs sont inscrits a l'actif. Les écarts d'acquisition négatifs sont
directement enregistrés en résultat de l'exercice.

Aprés sa comptabilisation initiale, un écart d'acquisition positif n'est pas amorti mais soumis a
un test de dépréciation. L'écart d’acquisition positif est inscrit au bilan a son codlt diminué du
cumul des éventuelles pertes de valeur. Un test de dépréciation est effectué une fois par an ou
plus fréquemment si des événements ou des changements de circonstances indiquent la
possibilité d’une perte de valeur de cet écart d’acquisition.



Pour réaliser le test, I'écart d'acquisition est affecté par Unité Génératrice de Trésorerie (ou
UGT) sur une base raisonnable et cohérente.

En cas d'identification de perte de valeur, la valeur recouvrable de I'UGT a laquelle I'écart
d’acquisition appartient fait I'objet d’'une estimation. Une perte de valeur est comptabilisée dés
que la valeur comptable de I'UGT a laquelle I'écart d’acquisition appartient excéde sa valeur
recouvrable. Les pertes de valeur sont comptabilisées en charges dans le compte de résultat.
Une perte de valeur constatée et comptabilisée n'est jamais reprise.

c) Intéréts minoritaires

Les intéréts minoritaires sont comptabilisés sur la base de la juste valeur des actifs nets acquis.
Compte tenu de la structure du Groupe, les intéréts minoritaires sont négligeables.

2.2.4. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont évaluées a leur colt d'acquisition ou leur colt de
production pour le Groupe. Ce colt comprend tous les colts directement attribuables a la
préparation de I'utilisation de ces incorporels, ou a leur juste valeur a la date de regroupement
d’entreprises. Il est diminué du cumul des amortissements et des pertes de valeur, le cas
échéant.

Les immobilisations incorporelles dont la durée d'utilité est finie sont amorties sur cette durée.
Un test de dépréciation est réalisé dés lors qu'il existe une indication interne ou externe de
perte de valeur. Une provision pour dépréciation est alors comptabilisée si la valeur recouvrable
de 'immobilisation concernée est inférieure a sa valeur nette comptable.

Le Groupe n'a pas d’immobilisation incorporelle dont la durée d'utilité est indéfinie. Le mode
d'amortissement et les durées d'utilité font I'objet d’'une revue a la cl6ture de chaque exercice.

a) Frais de recherche et développement

Une immobilisation incorporelle est comptabilisée s'il est probable que les avantages
économiques futurs attendus de I'actif iront au Groupe et si le co(t de cet incorporel peut étre
évalué de facon fiable. Ces critéres n’étant pas respectés pour les frais de recherche internes,
ces derniers sont comptabilisés en charges dés lors qu'ils sont encourus.

Les frais de développement internes sont comptabilisés en immobilisations incorporelles
uniqguement si 'ensemble des critéres suivants est satisfait :

€)) faisabilité technique nécessaire a I'achévement du projet de développement,

(b) intention du Groupe d’achever le projet,

(c) capacité de celui-ci a utiliser cet actif incorporel,

(d) démonstration de la probabilité d’avantages économiques futurs attachés a I'actif,

(e) disponibilité de ressources techniques, financiéeres et autres afin d’achever le projet et
) évaluation fiable des dépenses de développement.

En raison des risques et incertitudes liés aux autorisations réglementaires et au processus de
recherche et de développement, les critéres d'immobilisation ne sont pas réputés remplis avant
'obtention de Il'autorisation réglementaire de mise sur le marché des produits. Les droits
d’enregistrement des autorisations de mise sur le marché sont immobilisés et amortis sur une
durée de 5 ans.

Dans le cadre d'opérations de regroupement d’entreprises passées, le Groupe n’'a pas identifié
de projet de recherche et développement a comptabiliser séparément en tant qu’actifs.

b) Autres immobilisations incorporelles

Les autres immobilisations incorporelles regroupent :
- les brevets,



- les licences de commercialisation et les autres engagements contractuels recus de
partenaires commerciaux externes au Groupe, lorsqu’ils présentent une valeur d'utilité pour le
groupe,

- les marques,

- les logiciels informatiques acquis ou créés en interne ou les droits d'usage acquis
correspondants a des logiciels.

Les brevets sont immobilisés pour leur colt d’acquisition et sont amortis sur leur durée d'utilité
correspondant a leur durée de protection Iégale ou a leur durée de vie économique lorsqu’elle
est inférieure.

Les licences de commercialisation et les autres engagements contractuels sont immobilisés sur
la base du codt d’acquisition comprenant les colts directement attribuables a leur acquisition.
lIs sont amortis linéairement sur leur durée d'utilité.

Les logiciels informatiques ont une durée de vie finie : ils sont donc amortissables, dés que
I'actif est prét a étre mis en service, selon la méthode linéaire, sur une durée allant de trois a
cing ans, a l'exception des progiciels de gestion intégrés de type « ERP » qui, compte tenu de
leur importance opérationnelle et de leur durée probable d'utilisation, sont amortis sur une
durée de 8 ans.

2.2.5. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt d’acquisition diminué du cumul des
amortissements et des pertes de valeur, le cas échéant.

Le colt dacquisition d'une immobilisation corporelle comprend tous les co(ts directement
attribuables a sa création ou a son acquisition, et a son transfert jusqu’a son lieu d’exploitation
pour sa mise en état de fonctionnement de la maniére prévue par le management.

Les intéréts d’emprunt sont incorporés dans les codts des actifs (IAS 23R).

Les subventions d'investissement afférentes aux immobilisations corporelles sont
comptabilisées au passif du bilan, en tant que « Subventions » et réparties systématiquement,
au compte de résultat, sur les exercices correspondant aux codts qu’elles sont supposées
compenser.

Quand des composants significatifs sont identifiés dans une immobilisation corporelle avec des
durées d'utilité différentes, ces composants sont comptabilisés séparément.

Les dépenses relatives au remplacement ou au renouvellement d'un composant d'une
immobilisation corporelle sont a comptabiliser comme un actif distinct, et I'actif remplacé est
éliminé. Les autres dépenses ultérieures relatives a une immobilisation corporelle ne sont
inscrites a I'actif que lorsqu'il est probable que les avantages économiques futurs associés a
ces dépenses iront au Groupe et que le colt peut étre évalué de facon fiable. Toutes les autres
dépenses ultérieures sont constatées en charges de I'exercice au cours duquel elles sont

encourues.

Les terrains ne sont pas amortis. Les autres actifs sont amortis, dés que l'actif est prét a étre
mis en service, selon la méthode linéaire afin de ramener, en constatant une charge annuelle
constante d’amortissement, le colt de chaque actif (ou son montant réévalué¢) a sa valeur
résiduelle compte tenu de sa durée d'utilité estimée comme suit :

— Constructions 25 ans
— Matériel 5-10 ans
— Véhicules 3-5ans

— Mobilier, agencements et équipements 3 - 10 ans
Les amortissements des immobilisations corporelles sont constatés dans les différentes lignes
fonctionnelles du compte de résultat.

Un test de dépréciation est réalisé des lors qu'il existe une indication interne ou externe de
perte de valeur. Une provision pour dépréciation est alors comptabilisée si la valeur recouvrable
de 'immobilisation concernée est inférieure a sa valeur nette comptable.



Les gains et pertes sur cessions d'immobilisations corporelles sont déterminés en comparant le
prix de cession a la valeur nette comptable. Ils sont ainsi enregistrés en compte de résultat en
« autres frais généraux ».

2.2.6. Contrats de location
a) Contrats de location-financement

Un contrat de location est classé en tant que contrat de location-financement s'il transfere au
Groupe la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents a la propriété du bien loué.

Au début de la période de location, les contrats de location-financement sont comptabilisés a
I'actif et au passif du bilan pour des montants égaux a la juste valeur du bien loué ou, si celle-ci
est inférieure, a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de la location déterminée,
chacune au commencement du contrat de location.

Les paiements effectués au titre de la location sont ventilés entre charge financiére et
amortissement du solde de la dette.

La politique d’amortissement des actifs faisant I'objet d’'un contrat de location-financement est

similaire a celle appliquée pour les immobilisations corporelles (cf. supra § 2.2.5 relatif aux
immobilisations corporelles).

b) Contrats de location simple

Les contrats de location pour lesquels une partie significative des risques et avantages
inhérents a la propriété sont effectivement conservés par le bailleur sont classés en contrat de
location simple. Les paiements effectués au regard des contrats de cette nature sont
comptabilisés en charges de la période dans le compte de résultat.

2.2.7. Instruments financiers
a) Actifs financiers

La désignation et le classement des actifs financiers sont réalisés lors de la comptabilisation
initiale et sont revus a chaque date de cléture.

Lors de la comptabilisation initiale, le Groupe comptabilise les actifs financiers a la date a
laquelle le Groupe devient partie prenante dans les dispositions contractuelles de tels actifs
financiers. Les actifs financiers sont évalués a leur juste valeur majorée des codts directs de
transaction lorsque ces actifs ne sont pas classés en tant qu'actifs financiers évalués a leur
juste valeur par le biais du compte de résultat.

Le Groupe geére plusieurs catégories d'instruments financiers, et leurs classements dépendent
de la finalité de chaque acquisition. Ces catégories sont détaillées comme suit :

i. Placements détenus jusqu'a leur échéance : il s’agit d’actifs financiers, autres que les
instruments financiers non dérivés, assortis de paiements déterminés ou déterminables et
d'une échéance fixe, que le Groupe a la ferme intention et la capacité de conserver jusqu'a
leur échéance. lls sont valorisés au colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét
effectif et dépréciés, en cas de pertes de valeur, en contrepartie du compte de résultat sous
la rubrique « autres charges et produits financiers».

ii. Préts et créances : il s'agit d'actifs financiers, autres que les instruments financiers non
dérivés, a paiements déterminés ou déterminables qui ne sont pas cotés sur un marché
actif. Valorisés au colt amorti selon la méthode du taux d'intérét effectif, ils sont dépréciés
en cas de pertes de valeur en contrepartie du compte de résultat sous la rubrique « autres
charges et produits financiers ».




iii. Actifs financiers en juste valeur par résultat : il s’agit d’actifs financiers dont le Groupe a, dés
I'origine, une intention de revente a court terme, généralement sur une période de moins de
12 mois. Les variations de juste valeur sont comptabilisées au compte de résultat sous la
rubrique « autres charges et produits financiers » dans la période au cours de laquelle elles
interviennent. Cette catégorie comprend notamment des SICAV de trésorerie et regroupe les
instruments dériveés.

iv. Actifs financiers disponibles a la vente : il s'agit des actifs financiers, autres que les
instruments financiers dérivés, n'appartenant pas aux autres catégories. Les variations de
juste valeur sont enregistrées en capitaux propres dans la rubrique « résultats enregistrés en
capitaux propres » dans la période au cours de laquelle elles interviennent, a I'exception des
pertes de valeur. Lorsque les actifs financiers disponibles a la vente sont vendus ou
dépréciés, les ajustements cumulés de variations de juste valeur comptabilisés en capitaux
propres sont transférés au compte de résultat sous la rubrique « autres charges et produits
financiers ».

Lorsque le Groupe est en droit de recevoir un paiement, les produits d’intérét ou les dividendes
liés aux instruments de capitaux propres sont enregistrés dans le compte de résultat en
« autres charges et produits financiers ».

Une perte de valeur est constatée lorsqu'il existe un indice objectif de dépréciation d'un actif.
Les indicateurs de pertes de valeur sont examinés pour I'ensemble des actifs financiers a
chaque date d'arrété. Ces indicateurs comprennent des éléments tels que des manquements
aux paiements contractuels, des difficultés financiéres significatives de I'émetteur ou du
débiteur, une probabilité de faillite ou une baisse prolongée ou significative du cours de bourse.

Les pertes de valeur sont évaluées et comptabilisées de la fagon suivante :

- La perte de valeur des préts et créances ou des actifs détenus jusqu'a échéance, qui sont
comptabilisés a leur colt amorti, est égale a la différence entre la valeur comptable des actifs et
la valeur des flux de trésorerie futurs estimés actualisés au taux d'intérét effectif d'origine. Les
pertes de valeur sont constatées sous la rubrique "autres charges et produits financiers".

- La perte de valeur des actifs financiers disponibles a la vente correspond a la différence entre
le colt d’acquisition (net de tout remboursement en principal et de tout amortissement) et la
juste valeur a la date de dépréciation, diminuée de toute perte de valeur précédemment
constatée au compte de résultat. La perte de valeur est enregistrée en résultat sous la rubrique
"Autres Charges et produits financiers" qu’elle soit constatée sur un instrument de dette ou sur
un instrument de capitaux propres. En cas d'appréciation ultérieure de la valeur d'actions
classées en actifs disponibles a la vente, les pertes de valeur comptabilisées en résultat ne sont
pas reprises par le compte de résultat. En revanche, toute appréciation ultérieure de la valeur
d'instruments de dettes classés parmi les actifs disponibles a la vente est comptabilisée en
résultat a hauteur de la dépréciation.

b) Passifs financiers

Les passifs financiers sont évalués initialement a la juste valeur de la contrepartie regue,
diminuée des colts de transaction directement attribuables a I'opération. Par la suite, ils sont
évalués a leur colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif.

c¢) Juste valeur des instruments financiers

La juste valeur des actifs et passifs financiers négociés sur un marché actif est déterminée par
référence au cours de bourse a la date de clbture dans le cas d’instruments financiers cotés.
L'évaluation de la juste valeur des autres instruments financiers, actifs ou passifs, qui ne sont
pas cotés sur un marché actif, est fondée sur différentes méthodes d'évaluation et hypothéses
déterminées par le Groupe en fonction des conditions de marché existant a la date de cléture.
La juste valeur des actifs et passifs financiers courants est assimilée a leur valeur au bilan
compte tenue de I'échéance court terme de ces instruments. La juste valeur des actifs et
passifs financiers non courants est calculée par actualisation des flux futurs de trésorerie.



d) Décomptabilisation

Le Groupe décomptabilise les actifs financiers lorsque les droits contractuels de recevoir les flux
de trésorerie de ces actifs ont pris fin ou ont été transférés et lorsque le Groupe a transféré la
guasi-totalité des risques et avantages liés a la propriété des actifs. Par ailleurs, si le Groupe ne
transfére ni ne conserve la quasi-totalité des risques et avantages liés a la propriété, les actifs
financiers sont décomptabilisés dés lors que le contrdle n'est pas conservé.

Les passifs financiers sont décomptabilisés lorsque les obligations contractuelles sont levées,
annulées ou éteintes.

2.2.8. Stocks et en-cours

Les stocks sont comptabilisés a leur colt ou a leur valeur nette de réalisation, si celle-ci est
inférieure. Le colt est déterminé a 'aide de la méthode du colt moyen pondéré. Le colt des
produits finis et des travaux en cours englobe les composants, les matiéres premiéres, les colts
directs de main d’'ceuvre, les autres co(ts directs et les frais généraux de production (sur la
base d’'une capacité d’exploitation normale). Il ne comprend pas les colts d’emprunt. La valeur
nette de réalisation représente le prix de vente estimé dans des conditions d’activité normales,
déduction faite des frais de vente.

2.2.9. Clients et autres débiteurs

Les créances clients sont initialement comptabilisées a leur juste valeur, puis ultérieurement
évaluées a leur colt amorti, déduction faite des provisions pour dépréciation. Une provision
pour dépréciation des créances clients est constituée lorsqu’il existe un indicateur objectif de
lincapacité du Groupe a recouvrer lintégralité des montants dus dans les conditions
initialement prévues lors de la transaction. Des difficultés financiéres importantes rencontrées
par le débiteur, la probabilité d'une faillite ou d’une restructuration financiere du débiteur et une
défaillance ou un défaut de paiement constituent des indicateurs de dépréciation d’'une créance.
Le montant de la provision représente la différence entre la valeur comptable de I'actif et la
valeur des flux de trésorerie futurs estimés, actualisée au taux d'intérét effectif initial. Le
montant de la provision est comptabilisé au compte de résultat en codt des ventes.

2.2.10. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La rubrique « trésorerie et équivalents de trésorerie » comprend les liquidités, les dépdts
bancaires a vue, les autres placements a court terme trés liquides ayant des échéances initiales

inférieures ou égales a trois mois et les découverts bancaires. Les découverts bancaires
figurent au passif courant du bilan, dans les «emprunts & court terme».

2.2.11. Capitaux propres

Les actions propres de STALLERGENES SA, notamment celles acquises dans le cadre de
programmes de rachat, viennent en déduction des capitaux propres. Aucun gain ou aucune
perte n'est comptabilisé lors de I'achat, la cession, I'émission, la dépréciation ou I'annulation
d’actions propres.

Les colts de transaction directement imputables aux actions rachetées dans le cadre de
programmes de rachat sont également déduits du total des capitaux propres.

Les dividendes a verser par le Groupe sont comptabilisés en dettes dans la période ou ils ont
été approuvés par '’Assemblée Générale des actionnaires.

2.2.12. Impbts
Les actifs et passifs d'imp0ts courants correspondent a des créances et dettes d'imp6t dont

'échéance est inférieure a 12 mois. Les actifs et passifs d'impbts différés des sociétés
consolidées sont présentés respectivement en actifs non courants et passifs non courants.



Les imp0ts différés sont calculés selon la méthode du report variable pour toutes les différences
temporelles entre la base fiscale et la base comptable des actifs et passifs (approche
bilancielle). La base fiscale dépend des régles fiscales en vigueur dans les pays ou le Groupe
gére ses activités. Un actif ou passif d'impdt différé est évalué aux taux d'impdt dont
I'application est attendue sur I'exercice au cours duquel I'actif sera réalisé ou le passif réglé, sur
la base des taux d'impdt (et des réglementations fiscales) qui ont été adoptés ou quasi adoptés
a la date de cléture.

L'activation des impéts différés liés a des déficits fiscaux ou a des moins-values reportables est
limitée a ceux dont la récupération est probable.

Les actifs et passifs sont compensés lorsque les impbts sont prélevés par la méme autorité
fiscale et que les autorités fiscales locales 'autorisent.

2.2.13. Provisions
a) Avantages du personnel a long terme

Au sein du Groupe, les engagements concernant les avantages du personnel a long terme
regroupent les indemnités de fin de carriere du personnel en activité, une retraite chapeau, les
indemnités dues en cas de départ dans la filiale italienne (« TFR ») et les autres engagements
de retraite. lls sont évalués selon la méthode des unités de crédit projetées. Cette méthode tient
compte d’hypothéses : d’espérance de vie, du taux de rotation du personnel, d'évolution des
salaires. Une actualisation des sommes a verser et un coefficient d’actualisation financiére des
paiements futurs sont appliqués. Le taux d’actualisation retenu est un taux de marché a la date
de cloéture fondé sur les obligations d'entreprise de premiére catégorie (notation AA), en
référence aux taux publiés par I'agence Bloomberg. Les engagements sont intégralement
provisionnés, ou provisionnés pour leur montant net, qui correspond aux seuls droits a
prestations non assurés par un fonds. Le Groupe a opté pour la comptabilisation en capitaux
propres des écarts actuariels relatifs a I'évaluation des engagements de retraite des régimes a
prestations définies. Les variations de provision relatives aux engagements de retraite sont
classées en « autres frais généraux ».

b) Autres provisions

Une provision est comptabilisée lorsque le Groupe a une obligation actuelle, juridique ou
implicite résultant d’'un événement passé, dont le montant peut étre estimé de maniére fiable, et
dont I'extinction devrait se traduire par une sortie de ressources représentative d’avantages
économiques pour le Groupe. Les sorties prévisionnelles de ressources a échéance probable
de plus de douze mois font I'objet d’un classement en « passifs non courants ». Les autres
provisions sont classées en « passifs courants » : en cas de doute, le classement en « passifs
courants » est privilégié. Les dotations et reprises liées a I'utilisation des autres provisions sont
constatées dans les différentes lignes fonctionnelles du compte de résultat. Les reprises de
provisions devenues sans objet sont classées en « autres frais généraux ».

2.2.14. Stock options et actions gratuites

Les plans d'options de souscription d'actions et d’actions gratuites sont valorisés a leur juste
valeur et sont enregistrés en charges au compte de résultat sur les périodes d’acquisition des
droits relatifs a ces plans.

La juste valeur des plans d’options a été calculée selon les modéles d’évaluation « Black and
Scholes » ou « binomial » en tenant compte d’'une revue annuelle des options effectivement
exercées et acquises ainsi que du nombre attendu d'options exercables. Les charges
correspondantes sont classées en « autres frais généraux ».

Un détail des plans d’options et d’actions gratuites en vigueur et de leur valorisation en IFRS est
indiqué en note 5.5.



2.2.15. Reconnaissance du revenu et comptabilité pa  r destination des charges

Les revenus provenant de la vente des produits sont enregistrés en chiffre d'affaires lorsque les
risques et avantages significatifs inhérents a la propriété des produits ont été transférés a
'acheteur. lls sont évalués a la juste valeur de la contrepartie recue ou a recevoir nets des

avantages accordés aux clients et nets d’escompte.

Les autres revenus découlant notamment des redevances relatives a des accords de licence
sont présentés sous la rubrique « autres produits de l'activité ». Les revenus liés aux
redevances sont comptabilisés au fur et a mesure qu'ils sont acquis conformément a la
substance de l'accord concerné, a moins qu'une autre base systématique et plus rationnelle soit
plus appropriée. Les colts des brevets et licences sont classés en « autres frais généraux ».

Le classement analytique des charges répond aux principes de la comptabilité
d’activité (« Activity Based Costing ») :

- Les charges correspondant au colt des ressources utilisées par les différents services
fonctionnels sont classées en « colt des produits vendus », « frais commerciaux », « frais
administratifs », « recherche et développement », en fonction d’'une analyse de leurs activités.
Compte tenu de l'importance des préparations nominales (« ASPSI») dans Ilactivité de
I'entreprise, les charges de production et de distribution - transports, traitement administratif des
commandes - directement imputables a la chaine logistique de traitement des préparations
nominales sont classées en « colt des produits vendus ».

- Les charges générales dont I'’économie n’est pas liée a l'activité des différents services
fonctionnels sont classées en « autres frais généraux ». Il s’agit en particulier des charges de
retraite, d’intéressement et de participation, de paiement du personnel en action, de pertes et
profits de change, de pertes et profits sur cession d'immobilisation et de charges et produits
sans lien direct avec l'activité des services fonctionnels (colt ou produits des litiges, charges de
réorganisation). Compte tenu de son importance, cette rubrique fait I'objet d’'une note d’analyse
détaillée (cf. 4.1).

2.2.16. Crédit d'imp6t recherche

Les dépenses de recherche et développement engagées par la société mére du Groupe,
Stallergenes S.A., ouvrent droit au titre d'un dispositif d’aide applicable en France a une
subvention publique calculée sur la base des dépenses de recherche éligibles. La subvention
obtenue est imputable sur I'impét sur les sociétés di par I'entreprise au titre de 'année au cours
de laquelle elle a accru ses dépenses de recherche. L’éventuel crédit excédentaire non imputé
constituerait une créance sur I'Etat frangais qui peut étre utilisée pour le paiement de I'impét di
au titre des trois années suivant celle au cours de laquelle elle est constatée. La fraction
résiduelle non utilisée a I'expiration de cette période serait alors remboursée. STALLERGENES
S.A. étant redevable de I'imp6t société pour un montant supérieur au crédit d'impdt recherche,
cette créance imputable sur la dette d’'imp6t est comptabilisée en « subvention a recevoir ». La
subvention est classée au compte de résultat en « Produits liés a la recherche » (cf. 4.2).

2.2.17. Colt de I'endettement financier net

Il s'agit du montant net des charges et produits financiers directement attribuables a
I'endettement financier net (cf. 3.8).

2.2.18. Calcul du bénéfice net par action

Le bénéfice par action est calculé selon deux méthodes :

- en divisant le bénéfice net, part du groupe, par le nombre moyen d'actions en circulation de la
période,

- en divisant le bénéfice net, part du groupe, par le nombre moyen d’actions en circulation de la
période augmenté de I'effet dilutif en nombre d’actions des options en vigueur. Ce dernier est
estimé en divisant la plus-value totale potentielle d’acquisition sur les options en vigueur,
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calculée a partir du cours moyen de bourse de la période, par le cours de bourse moyen de la
période. Les calculs correspondants sont exposés en note 4.6.

2.3 EVOLUTION DU PERIMETRE DE L’ACTIVITE
a) Le ler janvier 2009, STALLERGENES a filialisé ses activités en Autriche et a pris le contrble de

son distributeur en Suisse TRIMEDAL AG (« TRIMEDAL»). Les actifs acquis et le prix payé se
décomposent comme suit :

o K. CHF K. EUR
Acquisition TRIMEDAL Note
Actifs incorporels 3.2 1483 999
Actifs corporels 3.3 150 101
Actifs dimp0t différé 3.5 169 114
Actifs non courants 1802 1214
Besoin en fonds de roulement 5.1 ¢ 351 236
Trésorerie @ 405 272
Engagements nets de retraite 3.10 a) (807) (543)
Passifs d'imp6ét différé 3.5 (311) (210)
Actifs nets acquis (A) 1440 969
Acompte 27/12/2008 3.2 6 303 4 261
Paiements 2009 (b) 1487 999
Compléments de prix a venir 5.1 ¢) 1301 861
Prix d'acquisition (B) 9 091 6121
Ecart d'acquisition =(B)-(A) 3.1 7 651 5152
Impact net en trésorerie 2009 (b) - (@) 1082 727

TRIMEDAL étant déja le distributeur de STALLERGENES en Suisse, I'impact additionnel sur les
ventes du groupe est limité et se monte a 2 842 K€ soit 1,7% de croissance additionnelle.

b) STALLERGENES a honoré par anticipation en novembre 2009 son engagement de rachat des
parts de minoritaires dans sa filiale hollandaise Stallergenes BV pour un montant de 120K€, cf.
3.9.

c) Sur I'ensemble de I'année 2009, I'impact en trésorerie des changements de périmétre est un
décaissement net de 847K€ : 727 K€ sur TRIMEDAL et 120 K€ sur la Hollande.

2.4 RISQUES ET ESTIMATIONS
a) Risques de marché

* Le risque de change est réduit : 94% des ventes sont en euros. L’'année 2009 a connu des
variations de change défavorables de certaines devises de facturation (AUD, CZK, Zloty) se
traduisant par un écart défavorable sur le chiffre d’affaires de 805 K€ soit 0,5% d’'impact négatif
sur la croissance. Environ 10% des achats et charges externes sont en dollars US (14,4 M$ en
2009 et 3,2 M$ en 2008), et 1% en autres devises pour lesquelles la société n'utilise pas
d’instrument de couverture. Le montant 2009 des achats en dollars US est particulierement
élevé, le montant prévisionnel des achats en dollars US est de I'ordre de 5% pour I'année 2010.
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Une variation de +/-10% du dollar US par rapport au cours moyen constaté aurait produit un
impact de -/+ 1 000 K€ sur le résultat opérationnel de I'année 2010 représentant -/+ 3% de ce
résultat. Des instruments de couverture sont utilisés lorsque le risque est jugé significatif,
notamment lorsque les marchés sont trés volatils, ce qui a été le cas au cours de I'année 2009.
Les pertes nettes de change de I'exercice sont comptabilisées en « autres frais généraux » (cf.
4.1) et se montent a 410 KE£. Il n’y a pas d’'instrument dérivé non dénoué a la cléture de I'année
20009.

» Le risque de crédit sur les créances clients concerne principalement les hépitaux et les
distributeurs. Ceux-ci sont des partenaires a long terme et aucune défaillance significative n'a
été constatée sur les 10 derniéres années. Tout retard de paiement significatif fait I'objet
d’actions correctrices et le cas échéant de provision de la part de la direction commerciale. Ainsi
en 2009, une provision a été constituée pour faire face au risque sur un distributeur.

e Le risque de crédit sur les placements financiers s’est avéré plus important que prévu a
'occasion de la crise financiére des années 2007-2008. Il est désormais géré en ne traitant
gu'avec des contreparties bancaires de premier rang.

* Le risque de liquidité du Groupe se mesure a I'aide du ratio « endettement financier net » sur
« excédent brut de trésorerie ». Le risque est considéré comme acceptable tant que ce ratio est
< 3. De plus, du fait du dynamisme des activités du Groupe, le département trésorerie du
Groupe a pour objectif de maintenir une flexibilité financiére en conservant des lignes de crédit
ouvertes mais non utilisées. Les informations correspondantes sont indiquées dans la note 3.8
« endettement financier net ».

» Afin de gérer son risque de taux, la politique du Groupe est de maintenir un juste équilibre
entre les emprunts a taux fixe et les emprunts a taux variable en mettant en place au besoin
des swaps de taux d'intérét. La variation de +/- 100 points de base aurait un impact de +/- 70
K€ sur le colt de I'endettement financier net. Les informations correspondantes sont indiquées
dans la note 3.8 « endettement financier net ».

b) Estimations
Lors de la préparation et de la présentation des états financiers, la direction du Groupe est
amenée a exercer fréquemment son jugement afin d'évaluer ou d'estimer certains postes des
états financiers. La probabilité de réalisation d'événements futurs est aussi appréciée. Ces
évaluations ou estimations sont revues a chaque cléture et confrontées aux réalisations afin
d’ajuster les hypothéses initialement retenues si nécessaire.

2.5 INFORMATION SECTORIELLE

L'examen du reporting interne de l'entit¢é montre que I'entreprise ne comporte qu'un seul
secteur opérationnel, I'immunothérapie allergénique.

Le chiffre d'affaires ventilé par ligne de produit a évolué comme suit :

N 2008 08/07 2009 09/08
En milliers d'euros ”" Vvar.% ”" Var.%
Voie sublinguale 137926 81 | 185 | 160019 83 | 16,0
Voie sous-cutanée 26 281 15 55 25 875 13 (- 1,5
Autres produits 6671 4 16,3 6 936 4 4,0
Chiffre d'affaires 170 878 100 16,2 192 830 100 12,8

L'activité de I'entreprise, I'immunothérapie allergénique, s’adresse a plus de 500 000 patients
par an. Aucun client intermédiaire dans la chaine logistique de distribution (distributeur,
hépitaux, pharmacie) ne représente un chiffre d'affaires supérieur a 5% des ventes du groupe.
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Le chiffre d'affaires et les actifs non courants ventilés par zone géographique ont évolué comme
suit :

) ' 2008 08/07 2009 09/08

En millers d'euros " Var.% % Var.%
Europe du sud (1) 124913 73| 144 | 138593 72 | 11,0
Autres UE (2) 38 480 23 18,5 47 552 25 23,6
Autres marchés 7 485 4 37,9 6 685 3 |- 10,7
Chiffre d'affaires 170 878 100 16,2 192 830 100 12,8
Europe du sud 83723 o7 ns| 90594 93| 82
Autres UE 4717 3 ns 6 379 7 35,2

Autres marchés - ns - ns
Actifs non courants (3) 88 440 100 ns 96 973 100 9,6

(1) Portugal, Espagne, France, ltalie, Gréce. (2) y c. la Suisse.
(3) hors imp6ts différés et droits issus de contrats d'assurance

L'augmentation des actifs non courants dans la zone « autres UE » s’explique par I'acquisition
de TRIMEDAL (Cf. 2.3).

2.6 FAITS MARQUANTS, EVENEMENTS POSTERIEURS

a) Un important programme d’investissement mobilier et immobilier de 28 M€ visant a créer une
nouvelle unité de production dédiée a la production des comprimés d'allergénes sur le site
existant d’Antony s’est terminé en 2009 par la mise en service des nouveaux laboratoires de
contr6le et de recherche dans les étages du nouveau batiment. Le projet immobilier en vue de
la construction d’'un immeuble administratif a proximité du siége social a été abandonné en fin
d'année 2009 et a été remplacé par un simple projet de réhabilitation du batiment racheté
courant 2008 pour un montant d’'investissement limité a 6 M€ sur I'année 2010.

b) Dans le cadre de son programme d’animation de marché, 43 364 actions (en montant net)
ont été vendues en 2009 dégageant une plus value avant imp6t de 260 K€ et aprés impdt de
171 K€ comptabilisée en résultat net global et une trésorerie totale de 1 619 K€. Le portefeuille
de titres auto-détenus au 31 décembre 2009 se monte & 9 405 actions. Il est valorisé 553 K€ et
comptabilisé en déduction des capitaux propres. A la méme date, le solde de trésorerie
disponible pour I'animation de marché se monte a 2010 K€. Ce montant est classé en
trésorerie.

c) La suppression de la taxe professionnelle en France a compter de I'année 2010 a été votée
en fin d'année 2009. Elle est remplacée par deux nouveaux imp6éts, la contribution fonciere des
entreprises et la cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (« CVAE »). Le Consell
National de la Comptabilité, dans un communiqué du 14 janvier 2010, a précisé qu'il appartenait
a chaque entreprise, au vu de sa propre situation, de qualifier la CVAE soit de charge
opérationnelle, soit d'imp6t sur le résultat, conformément a la norme IAS 12. Le comité d’audit
de STALLERGENES a choisi de qualifier la CVAE d'imp6t sur le résultat. Ce choix a conduit,
conformément a la norme IAS 12, a comptabiliser une charge nette d'imp6t et une dette nette
d'impdt différé passif de 441 K€ dans les comptes de I'année 2009 correspondant aux
différences temporelles existant a la cléture entre les valeurs comptables et fiscales des actifs
et passifs concernés par le nouvel imp6t sur le résultat.
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d) Aucun événement significatif postérieur a la cléture n’est a signaler.

3. NOTES RELATIVES AU BILAN

3.1 Ecarts d’acquisition

lls ont évolué comme suit :

Goodwill Goodwill Goodwill Total
En milliers d'euros Notes Groupe IPI Trimedal écarts d'-
1) (2) 3) acquisition
Valeur brute fin 2007 22 218 6 077 28 295
Dépréciations cumulées
Valeur nette fin 2007 22 218 6 077 28 295
Valeur brute fin 2008 22 218 6 077 28 295
Dépréciations cumulées
Valeur nette fin 2008 22 218 6 077 28 295
Entrée de périmétre 2.3 5152 5152
Valeur brute fin 2009 22 218 6 077 5152 33 447
Dépréciations cumulées
Valeur nette fin 2009 22 218 6 077 5152 33 447

(1) Le goodwill « Groupe » a été dégagé au 1% janvier 2004 dans le bilan d’ouverture en
référentiel IFRS en reprenant les éléments suivants :

- Savoir faire STALLERGENES acquis en 1993 pour 19 287 K€ (non amorti) ;

- Goodwill de I'entreprise DHS acquise en 1999 pour 2 931 K€ (valeur nette, colt 4 731 K€).

(2) Le goodwill « IPI » a été dégagé lors de I'acquisition effective le 10 mars 2005 de I'activité
d'immunothérapie allergénique du groupe espagnol ASAC.

(3) Le goodwill « TRIMEDAL » a été dégagé lors de I'acquisition effective le 1* janvier 2009 du
distributeur en Suisse des produits STALLERGENES (cf. 2.3).

Les tests de juste valeur effectués durant I'année se sont fondés sur les hypothéses suivantes :
- unités génératrices de trésorerie : France, Allemagne, Italie, Espagne, autres pays,

- business plan sur 5 ans sur la base d’'une modélisation des marchés,

- taux d’actualisation de 10% par an aprées impot,

- croissance a l'infinie de 2% par an.

lls ont permis de confirmer que la valeur recouvrable des écarts d’acquisition est trés largement
supérieure a leur valeur nette comptable.
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3.2 Actifs incorporels

lls ont évolué comme suit :

Autorisations Licenses Autres total
En milliers d'euros Notes | de mise sur marques et  Logiciels droits En cours actifs
le marché brevets incorporels incorporels
Valeur brute fin 2007 1790 6 472 564 24 8 850
Amortissements cumulés (1111) (4 849) (316) (6 276)
Valeur nette fin 2007 679 1623 248 24 2574
Entrée de périmetre 2.3 4261 4261
Acquisitions 1 000 1157 2 220 2 379
Cession (valeur nette) 2 2
Amortissements (175) 914) (58) (1147
Valeur brute fin 2008 2789 7 629 555 4 505 15 478
Amortissements cumulés (1 285) (5763) (365) (7 413)
Valeur nette fin 2008 1504 1 866 190 4 505 8 065
Entrée de périmetre 2.3 999 (4 261) (3 262)
Acquisitions 358 244 2571 2 140 3315
Amortissements (6) (250) (958) (222) (1 436)
Valeur brute fin 2009 358 3034 10 200 1550 384 15 526
Amortissements cumulés (6) (1 536) (6 721) (581) (8 844)
Valeur nette fin 2009 352 1498 3479 969 384 6 682
3.3 Actifs corporels
lls ont évolué comme suit :
- . Immo?i"er . AUU_PT Installations Autres En cours totgl
En milliers d'euros Notes | financé par  immobilier R @) @ actifs
location (1) (2 corporels
Valeur brute fin 2007 8 463 2 462 13 801 10 537 22538 57 801
Amortissements cumulés (2 915) (222) (7 876) (6 390) (17 403)
Valeur nette fin 2007 5548 2 240 5925 4147 22 538 40 398
Acquisitions 7 628 2 500 9432 5143 (8 958) 15 745
Cession (valeur nette) (18) (18)
Amortissements (498) (40) (1 900) (2 030) (4 468)
Valeur brute fin 2008 16 091 4 962 23 224 15 487 13580 73 344
Amortissements cumulés (3 413) (262) (9 767) (8 245) (21 687)
Valeur nette fin 2008 12 678 4700 13 457 7242 13580 51 657
Entrée de périmetre 2.3 24 77 101
Acquisitions 3058 9921 (1 929) 11 050
Cession (valeur nette) ) (34) (35)
Amortissements (569) (44) (3017) (2 761) (6 391)
Valeur brute fin 2009 16 091 4961 26 301 24 173 11 651 83 177
Amortissements cumulés (3982) (305) (12 780) (9 728) (26 795)
Valeur nette fin 2009 12 109 4 656 13521 14 445 11 651 56 382

(1) I s’agit du siege social et de l'unité centrale de production d’Antony. La dette

correspondante est indiquée en note 3.8 (1). L'extension de l'unité centrale de
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dédiée au principe actif des comprimés d’allergénes a été mise en service début avril 2008 pour
7,6M€ et a fait I'objet d’un financement complémentaire par emprunt sous forme de crédit-bail
(cf. 3.8).

(2) Un ensemble immobilier de 2,5 M€ a été acquis en juillet 2008 a proximité du site central en
vue de sa réhabilitation, cf. 2.6 a.

(3) Véhicules, mobilier, agencements et équipements.

(4) Les immobilisations encours concernent principalement des équipements industriels en
cours d'installations.

3.4 Actifs financiers

lls ont évolué comme suit :

Préts et Actifs Total
En milliers d'euros Notes | créances financiers actifs
non courants courants financiers
Valeur brute fin 2007 375 1126 1501
Dépréciations cumulées (492) (492)
Valeur nette fin 2007 375 634 1 009
Acquisition 48 48
Cession (valeur nette) (634) (634)
Valeur brute fin 2008 423 423
Dépréciations cumulées
Valeur nette fin 2008 423 - 423
Acquisition 39 39
Valeur brute fin 2009 462 462
Dépréciations cumulées
Valeur nette fin 2009 462 - 462

a) Compte tenu d’un risque important de dépréciation, 1 126 K€ relatifs au FCP « Oddo
Cash arbitrage » ont été reclassés fin 2007 d’équivalents de trésorerie » vers « autres actifs
financiers ». Cet actif a été liquidé en juillet 2008 pour une valeur de 77 K€ dégageant une
moins value de cession de 557 K€ qui est classée dans les « autres charges et produits
financiers » de (675) K€ au compte de résultat de 'année 2008.
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3.5 Actifs et passifs d'imp6t différé

lls ont évolué comme suit :

Crédit Résultat en Crédit Résultat en Entrée de
En milliers d'euros 31/12/07 d'imp6ts (+) capitaux 31/12/08 d'imp6ts (+) capitaux périmétre 31/12/09
charges (-) propres (1) charges (-) propres (1) )

Engagements sociaux 452 (30) 67 489 (213) (28) 114 362
P|fferer'1(':e"s d'évaluation des actifs 1040 (231) 809 (208) 601
immobilisés
Participation des salariés 709 114 823 1 824
Ecarts en matiére de reconnaissance 51 72 123 252 375
du revenu
Autres écarts temporaires 199 (31) 168 168
Total actifs d'imp6t différé 2451 (106) 67 2412 (168) (28) 114 2330
Dette nette d'imp6t sur CVAE ) (441) (441)
Différences d'évaluation des actifs
. L 1141 302 1443 540 210 2193
immobilisés (1141) (302) (1443) (540) (210) (2193)
Ecarts en matiére de reconnaissance @77) 146 a31) 9 a22)
du revenu
Autres écarts temporaires (47) 47 - (46) (46)
Total passifs d'imp6t différé (1 465) (109) (1574) (1 018) (210) (2 802)
Total actifs et passifs 986 (215) 67 838 (1 186) (28) (96) (472)

(1) Il s'agit de I'impact d'impét différé sur les écarts actuariels concernant les engagements de
retraite passés en capitaux propres. Cf. 3.10 a et b.

(2) Cf.2.3.

(3) Cf.2.6c.

3.6 Stocks

lls ont évolué comme suit :

- . Matiéres Marchan- Produits Total
En milliers d'euros S : En cours .

premiéres dises finis Stocks

Valeur brute fin 2007 8 141 1 096 6 396 1165 16 798
Dépréciation (129) (25) (396) (58) (608)
Valeur nette fin 2007 8 012 1071 6 000 1107 16 190
Variation de stock (1 024) 324 (110) 146 (664)
Dépréciation nette (151) (36) (112) (73) (372)
Valeur brute fin 2008 7117 1420 6 286 1311 16 134
Dépréciation (280) (61) (508) (131) (980)
Valeur nette fin 2008 6 837 1359 5778 1180 15 154
Variation de stock 2 867 436 686 45 4034
Dépréciation nette (30) (184) (130) 79 (265)
Valeur brute fin 2009 9984 1 856 6 972 1356 20 168
Dépréciation (310) (245) (638) (52) (1 245)
Valeur nette fin 2009 9674 1611 6 334 1304 18 923

Afin de limiter le risque de rupture de livraison STALLERGENES a renforcé sa politique de stock
de sécurité, ce qui explique principalement 'augmentation des stocks en 2009.
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3.7 Clients et autres débiteurs

lls s’analysent et ont évolué comme suit :

En milliers d'euros Notes 31/12/08 31/12/09
Clients 24 105 23812
Dépréciation clients (1 008) (1 069)
Clients net 23 097 22 743
Subvention fiscale a recewoir 2.2.16 6 346 6 829
Autres débiteurs 5534 4 439
Charges constatées d'avance 853 852
Clients et autres débiteurs 35 830 34 863

L'analyse du délai de paiement des clients est présentée dans le tableau qui suit. Les Hopitaux
/ Docteurs et les Distributeurs sont parfois des organismes publics de santé dont les procédures
internes de paiement sont longues et contraignantes, ce qui ne permet pas toujours le respect

des délais contractuellement prévus.

Le provisionnement des patients est effectué en fonction des probabilités de non recouvrement.
Les autres créances font I'objet de provisionnement lorsqu’une défaillance est avérée probable.

- , Overdue Overdu.e Overdue Total Clients
En milliers d'euros Courant ; >3 mois
< 3 mois >1an overdue total
<lan
Valeur brute fin 2008 19 749 2126 1619 610 4 356 24 105
soiten nombre de jours de CA 42 4 3 1 9 51
Provision (569) (439) (1 008) (1 008)
Valeur nette fin 2008 19 749 2126 1 050 171 3 348 23 097
Valeur brute fin 2009 19 140 2166 1899 607 4 672 23 812
soiten nombre de jours de CA 36 4 4 1 9 44
Provision (462) (607) (1 069) (1 069)
Valeur nette fin 2009 19 140 2 166 1437 - 3 603 22 743

Le développement plus rapide en 2009 du chiffre d’affaires avec les patients et les pharmacies
gu'avec les hopitaux et les distributeurs explique la baisse du poste « clients courants ».

24-



3.8 Endettement financier net

a) Détail des emprunts et de la trésorerie disponib  le
Analyse par échéance
; Au 31 dec Au3ldec| Au3ldéc
En milliers d'euros ing Plus d'unan
P'Usadnes L 2009 2008 2007
cina
Location financement immobilier - 8 459 1401 9 860 11177 4718
Crédit syndiqué 45M€ (2005) 7 000 7 000 7 000 14 000
Concours bancaires courants 691 691 786 721
Total emprunts (A) - 8 459 9 092 17 551 18 963 19 439
Equivalents de trésorerie 16 811 16 811 4 603 5562
Trésorerie 5637 5 637 4 807 3488
Trésorerie et équivalents (B) 22 448 22 448 9410 9 050
Concours bancaires courants a déduire (691) (691) (786) (721)
Trésorerie nette 21757 21 757 8 624 8 329
Endettement financier net (A) - (B) - 8 459 (13 356) (4 897) 9 553 10 389
Ratio "Endettement financier net" sur "excédent brut de trésorerie : 0,12) 0,28 0,35

() il s’agit de la dette actualisée de location financement correspondant au financement par
cession bail sur 12 ans en septembre 2002 de I'immeuble d’Antony a laquelle s’est ajoutée en
2008 la cession bail de I'unité de production « principe actif comprimés » sur la durée résiduelle
du contrat initial. La partie variable de cette dette a été convertie a taux fixe par la mise en place
en 2009 dune couverture de cash flow. Les instruments financiers de couverture
correspondants (swap de taux) ont une évaluation en juste valeur non significative a la cléture.
La juste valeur de cet emprunt et les flux financiers futurs non actualisés sont présentés en note
5.2.1.

(2) Le « covenant » relatif au crédit syndiqué « 45M€ » précise que I'endettement net consolidé
doit étre inférieur ou égal a 3 fois I'excédent brut de trésorerie du groupe. Cette condition est
largement respectée a la fin de I'exercice 2009. Cet emprunt est a taux variable (Euribor 3 mois
+ spread). Le Groupe dispose d’'une capacité additionnelle d’endettement de 5M€ sur ce crédit
disponible jusqu’en avril 2011. La juste valeur correspond a la valeur de remboursement. Les
flux financiers futurs non actualisés de cet emprunt sont estimés a 7 090 K€ fin 2009.

(3) Les équivalents de trésorerie concernent des SICAV classées dans la catégorie "Monétaire
Euro" au sens de 'AMF. Elles ne sont pas exposées a un risque significatif de variation de
valeur.

(4) La trésorerie comprend un compte dédié a I'animation de marché pour 2 010 K€, cf. 2.6 b.
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b) Codt de I'endettement financier net

Le colt de I'endettement financier net comprend la somme nette des charges et produits
directement liés aux emprunts ou a la trésorerie. Il a évolué comme suit :

En milliers d'euros Notes Année 08/07 Année 09/08

" ) 2008 Var.% 2009 var.%
(Endettement) financier net moyen pondéré 1) (9 430) (8,1) (3 505) (62,8)
Frais financiers de I'endettement (1 240) 20,7 (635) (48,8)
Produits financiers des éq. de trésorerie 616 64,7 71 (88,5)
Co(t de l'endettement financier net 2) (624) (4,4) (564) (9,6)
Taux d'intérét effectif moyen %(2)/(1) 6,62% 4,0 16,09%| 1432

(1) Moyenne des situations de fin de mois.

(2) L'importance du taux d’intérét effectif constaté en 2009 est liée a « I'effet de ciseaux » de la
structure de I'endettement, I'emprunt immobilier ayant un taux fixe de rémunération supérieur a
la rémunération de la trésorerie nette et du crédit syndiqué.

3.9 Autres passifs non courants

Les intéréts minoritaires de la filiale de distribution en Hollande créée en février 2007
disposaient d'un engagement de rachat par Stallergenes sur la période 2012-2017. Au 31
décembre 2008, la juste valeur de cette dette avait été estimée par la direction a 111 K€ et
comptabilisé en autres passifs non courants en conformité avec la norme IAS 32.23. En accord
avec les minoritaires, ce rachat a été anticipé en novembre 2009 pour 120 K€, cf. 2.3 b. En
conformité avec la comptabilisation initiale de 'engagement, I'écart a été porté en déduction des
capitaux propres.

3.10 Provisions
a) Tableau général

Elles s’analysent et ont évolué comme suit :

Reclas- Dotation Résultat en Entrée de Dotation Résultat en

En milliers d'euros 31/12/07 capitaux 31/12/08 PN capitaux 31/12/09
sement nette (2) périmétre (3) nette (2)

propres (1) propres (1)
Avantages du personnel a long terme 1095 531 (25) 188 1789 543 (190) (80) 2062
Autres engagements sociaux > 1 an 208 (161) 47 3 50
Provisions non courantes 1303 531 (186) 188 1836 543 (187) (80) 2112
Autres engagements sociaux < 1 an 150 150 50 200
Retour de marchandises 25 25 25
Autres risques 1766 147 1913 (647) 1266
Provisions courantes 1941 147 2088 (597) 1491
Total provisions 3244 531 (39) 188 3924 543 (784) (80) 3603

(1) Les montants concernés constituent des variations qui sont constatées directement dans les
capitaux propres. Compte tenu d’'un effet d'imp6t différé (Cf. 3.5), les montants nets d’impét
sont une perte nette de 119K€ en 2008.et un profit net de 52K€ en 2009.

(2) Les dotations nettes des deux années 2008 et 2009 ne comprennent pas de montant
significatif de reprise de provision sans objet.

(3) Cf. 2.3 a.
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b) Avantages du personnel a long terme

La valeur actualisée des obligations au titre des régimes a prestations définies a évolué comme

suit :
Variations
En milliers d'euros 311208 | Evéede - Aquistionde - Colt actuarielles  Mouvements | 4,1, qq
périmétre (1)  droits (2) financier (3) en capitaux financiers
propres
Engagements financés partiellement 4 368 2700 449 218 14 (18) 7731
Actifs du régime a déduire (3032) (2 157) (121) (95) (698) (6 103)
Sous total 1336 543 449 97 (81) (716) 1628
Engagements non financés 453 21 23 1 (64) 434
Total des engagements 1789 543 470 120 (80) (780) 2 062

() Il s’agit des actifs et des passifs du régime de retraite concernant la filiale Suisse.
L'engagement net est couvert par une compagnie d’assurances. S'agissant cependant d'un
régime a prestations définies, il fait I'objet d’'une provision au titre de IFRS 19.

(2) Il s'agit des engagements sociaux payables en France sur une durée moyenne de 16 ans.
Les « acquisitions de droits » correspondent au co(t des services passés. Les « variations
actuarielles » sont dues a la modification des regles légales de calcul des indemnités, au
changement de tables de mortalité et a I'adoption d’'un taux d'actualisation Iégérement plus
faible (5,00% au lieu de 5,25%). Les « mouvements financiers » correspondent a la mise en
place de nouveaux financements (y compris sur des risques précédemment non financés) sous
déduction des indemnités recues en contrepartie des indemnités versées. Les principales
hypothéses actuarielles sont les suivantes :

- Taux d'évolution des salaires: 3% par an, avec un sous-jacent d’inflation de 2% par an
(inchangé).

- Taux d’'actualisation retenu : 5,00 %, la variation de +/- 0,50% de ce taux conduirait & une
variation des engagements de -/+ 250 K€ de ces engagements.

- Tables de mortalités utilisées : tables TH et TF 00-02 en 2009, tables prospectives par
génération, dites « TGF05 » en 2008.

- Turnover dégressif en fonction de I'age, nul aprés 50 ans (inchangé).

(3) Les charges correspondantes sont comptabilisées (entre autres) au poste « Autres
engagements sociaux » dans les « autres frais généraux », cf. 4.1.

(4) Les charges correspondantes sont comptabilisées (entre autres) au poste « Autres charges
et produits financiers » du compte de résultat présenté en 1.2.

3.11 Fournisseurs et autres créditeurs

lIs s'analysent et ont évolué comme suit :

En milliers d'euros Notes 31/12/08 31/12/09
Fournisseurs 19 043 19 932
Dettes sur actifs non courants Q) 7 931 8 036
Imp6t courant 844 1126
Autres dettes fiscales et sociales 15 395 18 299
Autres créditeurs 828 1498
Charges a payer 11 20
Fournisseurs et autres créditeurs 44 052 48 911

(1) L'importance du poste « Dettes sur actifs non courants » provient pour l'essentiel de
l'importance des investissements en cours de réalisation, cf. note 3.3.
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4. NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT

4.1 Autres frais généraux

lls s’analysent et ont évolué comme suit :

En milliers d'euros Notes A= 08/o7 fies 09/08
2008 Var.% 2009 Var.%

Intéressement et participation Q) (5 862) 175 (6 287) 7,3
Autres engagements sociaux 2 (1 362) 15,7 (1 684) 23,6
Paiement du personnel en actions (3) (717) (26,2) (639) (10,9)
Frais de personnel centraux 4.4 (7 941) 11,2 (8 610) 8,4
Plus ou (moins) value de cession actif 8) (94,1) (23) 187,5
Pertes et profits de change (205) 439,5 (410) 100,0
Colts de réorganisation (794) 12,8 (1 823) 129,6
Codts des marques, brevets et (209) (52,4) (468) 1239
Litiges et autres risques (624) | (198,7) 96 (115,4)
Autres charges et produits 43 (1 840) 168,6 (2 628) 42,8
Autres frais généraux (9 781) 25,0 (11 238) 14,9

(1) Il s'agit de la participation légale et de I'accord d’intéressement concernant le personnel en
France représentant environ 70% des effectifs du groupe.
(2) Il s’agit de charges non directement opérationnelles liées aux avantages du personnel a long
terme, a des engagements de non-concurrence et a des surco(ts générés par les absences.

(3) Le détail des charges et les hypothéses de calcul relatives aux attributions de 2009 sont
indiquées en note 5.5. Le montant 2009 inclut 152 K€ de charges sociales et 487 K€ de

charges calculées.

4.2 Produits liés a la Recherche et développemen t

lIs s’analysent et ont évolué comme suit :

En milliers d'euros Notes Année 08/07 Année 09/08
2008 Var.% 2009 Var.%
Part en base (@) 6 304 2445 7 005 111
Part en accroissement et autres 2 - (100,0) - ns
Crédit d'imp6t recherche 6 304 45,0 7 005 111
Autres produits liés a la recherche 3) 343 (70,7) 551 60,6
Produits liés a la R&D 6 647 20,4 7 556 13,7

(1) La part en base est de 30% depuis I'année 2008.
(2) La part en accroissement a été supprimée en 2008.
(3) Le poste « autres produits liés a la recherche » correspond principalement a des remises
conditionnelles contractuelles obtenues de certains sous traitants importants de recherche.
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4.3 Compte de résultat opérationnel par nature d e charge

Il s'analyse et a évolué comme suit :

En milliers d- Notes Année 08/07 Année 09/08

N mifliers deuros 2008 var.% 2009 var.%

Chiffre d'affaires 170 878 16,2 192 830 12,8
Autres produits de l'activité 6 865 18,3 7 751 12,9
Consommations matiéres (12 769) 30,2 (12 558) 1,7)
Frais de personnel 4.4 (53 498) 11,1 (60 564) 13,2
Impdts et taxes (1 763) 7.3 (1 863) 57
Charges externes (74 157) 17,8 (83 687) 12,9
Amortissements (5 615) 31,9 (7 827) 39,4
Provisions 39 (125,2) 784 |ns
Autres charges et produits 41 (1 840) 168,6 (2 628) 42,8
Total charges (142 738) 17,2 (160 592) 12,5
Résultat opérationnel 28 140 114 32 238 14,6

4.4 Effectifs et charges de personnel

Les effectifs moyens en équivalents temps plein (ETP) du Groupe, personnel intérimaire

compris, s'analysent et ont évolué comme suit :

Année 08/07 Année 09/08
i i Noti

En Equivalents Temps Plein otes 2008 Var % 2009 var %
Chaine logistique 297 10,4 318 7,0
Commercial 204 12,1 212 3,9
Administration 110 4,8 121 10,2
Recherche et développement 126 20,0 152 205
Effectifs moyens des activités 737 11,5 803 8,9

Les charges de personnel du Groupe, personnel intérimaire compris, s'analysent et ont évolué

comme Suit :
En milliers d'euro Notes Année 08/07 Année 09/08
Hiers deuros 2008 Var% 2009 Var.%
Chaine logistique 13 650 13,9 15 218 115
Commercial 14 756 7,6 15 932 8,0
Administration 8 742 25 10 280 17,6
Recherche et développement 8 409 24,1 10 524 252
Centraux 4.1 7 941 11,2 8 610 8,4
Frais de personnel 4.3 53 498 11,1 60 564 13,2
Soit en % du chiffre d'affaires 31,3 (1,4) 31,4 0,1
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4.5 Impbt
a) Ventilation de la charge d'impo6t

La charge d’'impét se répartit comme suit :

Résultat Cott de
En milliers d'euros Notes L I'endettement Total
CEEREITE] () financier net (2)
Résultat avant imp6t 2008 27 465 (624) 26 841
Impdt courant (7 815) 214 (7 601)
Imp6t différé 3.5 (215) - (215)
Total impdt (8 030) 214 (7 816)
Résultat net 2008 19 435 (410) 19 025
ésultat avant impot
Résul imp6t 2009 32 117 (564) 31553
Impdt courant (8 381) 194 (8 187)
Imp6t différé 3.5 (1 186) - (1 186)
Total impdt (9 567) 194 (9 373)
Résultat net 2009 22 550 (370) 22 180

(1) Y compris les frais et revenus financiers non liés a I'endettement.

(2) Le détail des frais et des produits financiers concernés est présenté en note 3.8. b.

b) Preuve d'imp6t

En milliers d'euros Notes 2008 2009
Résultat comptable avant impot 26 841 31553
Paiement du personnel en actions 690 487
Crédit d'impdt recherche (6 304) (7 004)
Pertes reportables non activées 742 479
Autres différences permanentes 906 1102
Différences permanentes (3 966) (4 936)
Résultat imposable 22 875 26 617
Taux d'impdt de la maison mére 34,43% 34,43%
Impdt théorique sur rés. Comptable (9 241) (10 864)
Différences permanentes 1365 1699
Ecart de taux d'impdt mere filiales (100) 233
Ecarts sur imp6ts différés @ 166 (441)
Autres régularisations d'impots (6) -
Impét comptable (7 816) (9 373)
Taux effectif d'impot sur rés. comptable 29,1% 29,7%

(1) En 2009, charge d'imp6t différée sur CVAE, cf. 2.6 c.
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4.6 Résultat par action

L'évolution du nombre de titres donnant droit au capital est présentée en note 1.3. Les
moyennes de la période sont calculées sur une base semestrielle.

Le calcul des actions de dilution s’effectue de la maniére suivante :

Nombre
Nombre ) .
Movennes de la période moven Prixmoyen |Cours moyen| Plus value d'actions de
Y P do t)ilsns d'exercice de l'action (PV9%0) dilution
B =nb x PV9%
Année 2008 635778 22,79€ 46,76 € 51,26% 325877
Année 2009 512 802 28,52 € 48,32 € 40,99% 210183
On en déduit les nombres moyens d’actions pour le calcul du résultat par action :
Nombre Nombre Nombre
. . o o Nombre
- Nombre Titres auto d'actions d'actions de d'actions o
Moyennes de la période o . - . d'actions
d'actions détenus avec dilution gratuites de diluées
dividende (options) dilution
Année 2008 B0 228 (28 305) 12 983 923 325877 13 309 800
Année 2009 13162 254 (16 630) 13 145 625 210 183 3901 13 359 709
5. AUTRES NOTES ANNEXES
5.1 Réconciliation des flux de trésorerie
a) Le détail des acquisitions d’actifs non courants et amortissements est le suivant :
En milliers d'euros Actifs non courants Total
Ecarts incorporels corporels financiers Impots
d'acquisition différés
Colt au 31 décembre 2007 28 295 8 850 57 801 375 2451 97 772
Amortissements et provisions cumulés (6 276) (17 403) (23 679)
Valeur nette comptable fin 2007 28 295 2574 40 398 375 2451 74 093
Acquisitions 2379 15 745 48 18 172
Entrée de périmétre 4261 4261
Cessions (valeurs nettes) 2) (18) (20)
Amortissements et provisions (1 147) (4 468) (5 615)
Produit (charge) d'imp6t différé (106) (106)
Ajustements de valeur 67 67
Colt au 31 décembre 2008 28 295 15 478 73 344 423 2412 119 952
Amortissements et provisions cumulés (7 413) (21 687) (29 100)
Valeur nette comptable fin 2008 28 295 8 065 51 657 423 2412 90 852
Acquisitions 3315 11 049 39 14 403
Entrée de périmétre 5152 (3 262) 101 114 2105
Cessions (valeurs nettes) (34) (34)
Amortissements et provisions (1 436) (6 391) (7 827)
Produit (charge) d'impbt différé (168) (168)
Ajustements de valeur (28) (28)
Co0t au 31 décembre 2009 33 447 15 526 83 177 462 2330 134 942
Amortissements et provisions cumulés (8 844) (26 795) (35 639)
Valeur nette comptable fin 2009 33447 6 682 56 382 462 2330 99 303
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b) Le calcul alternatif de I'excédent brut de trésorerie a partir du résultat net est le suivant :

En milliers d'euros Année 08/07 Année 09/08
H ! 2008 Var% 2009 Var.%
Résultat net 19 025 18,9 22 180 16,6
Amortissements 5615 31,9 7 827 39,4
Provisions (39) (88) (784) | ns
Charges/produits liés aux stocks options 690 (28,9) 487 (29,4)
(Plus)/moins values de cessions d'actifs 565 315,4 23 (95,9)
Codtde I'endettement financier net 625 4,3) 564 (9,8)
Total impbts 7 815 (2,5) 9 373 19,9
Excédent brut de trésorerie  (calc/r.net) 34 296 14,3 39 670 15,7
¢) La variation du besoin en fonds de roulement s’analyse comme suit :
En milliers d'euros Notes |31 décembre 2008 |(Aug)/Dim|31 décembre 2009 |(Aug)/Dim| Entrée
jde CA | 2008 jdeCA | 2009 |périm. (1)
Stocks 15 154 32 | 1036 18 923 35 [(3592) 177
Clients 3.7 23 097 49 |(2420) 22 743 42 632 278
Autres actifs courants 6 388 13 (797) 5289 10 |1130 31
Impbts courants nets 5 502 12 |(2 340) 5703 11 (201)
Fournisseurs (19 043) (40) (87) (19 931) 37) 797 91)
Autres passifs courants (16 234) (34) | 1090 (19 816) (37) | 3424 (158)
B.F.R. opérationnel 14 14 864 31 [(3518) 12 911 24 | 2190 237
Fournisseurs dimmobilisations (7 932) 4082 (8 036) (763) (867)
B.F.R. lié a l'investissement 14 (7 932) 4082 (8 036) (763) (867)
B.F.R. Total 6932 564 4 875 1427 (630)
Stocks 1.1 15 154 1036 18 923 (3592) 177
Clients et autres débiteurs 11 35830 (5 215) 34 863 1276 309
Fournisseurs et autres créditeurs 11 (44 052) 4743 (48 911) 3743 | (1116)
B.F.R. au bilan pour contrdle 6 932 564 4875 1427 (630)

(1) Cf.note 2.3 a.

5.2 Engagements

5.2.1. Cession bail de 'immobilier d’Antony

L'immeuble industriel d’Antony a été cédé le 5 septembre 2002 par la SCI “STALLERGENES
ANTONY” a la société SOGEBAIL, spécialisée dans les opérations de cession bail. A la méme
date, un contrat de bail a été souscrit aupres de cette société pour une période de 12 ans. Ce
contrat a fait I'objet d’'un avenant en date du 31 mars 2008 pour le financement de la nouvelle
unité industrielle de production du principe actif comprimé. Au terme du bail, le 5 septembre
2014, la SCI dispose d’'une option de rachat de I'immeuble pour le prix de 2 500 000 €. Dans les
comptes consolidés, les écritures de cession ont été annulées en contrepartie de la constatation
d’une dette d’emprunt dont 9 860 K€ restaient a rembourser au 31 décembre 2009 (cf. note 3.8)
Au 31 décembre 2009, la valeur nette comptable de I'immeuble (terrain + construction) se
monte a 12 109 K€ (cf. note 3.3). L’engagement total au titre de ce contrat est le suivant :
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- 31/12/09
En milliers d'euros
Loyers Juste valeur
Paiements a moins de 1 an 1905 1848
A plus de 1 an et moins de 5 ans 9612 8 145
Paiements a plus de 5 ans
Total 11 517 9 993

5.2.2. Engagements donnés dans le cadre du droit in  dividuel a la formation du personnel
en France

Le volume d'heures de formation correspondant aux droits acquis non utilisés par les salariés
en France au 31 décembre 2009 est de 32 465 heures (27 723 heures fin 2008).

Le volume d'heures de formation prises par les salariés en France est de 5 124 heures (5 743
heures en 2008).

5.2.3. Autres engagements

Il N’y pas a la connaissance de la direction du Groupe d’autre engagement hors bilan significatif.

5.3 Actifs et passifs éventuels

Le Groupe a payé en 2003 un rappel d'imp6ts de 689 K€ portant sur le controle fiscal des
exercices 1996 a 1999 de la société Stallergenes SA. Aprés analyse, la direction a jugé prudent
de passer cette somme en charge. Un recours contentieux est cependant en cours par lequel
tous les redressements fiscaux constitutifs du rappel d'impdt sont contestés. Il est donc possible
(mais non probable) que tout ou partie de cette somme puisse étre recouvrée dans le futur. Le
jugement du Conseil d’Etat est attendu au premier trimestre 2011.

A fin 2009, 2 358 K€ de 