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Définitions 
 
Dans le présent Document de référence, et sauf indication contraire :  
 
Á Les termes « Serge Ferrari » ou le « Groupe » renvoient à lôensemble composé de la société 

SergeFerrari Group SA et de ses filiales et sous-filiales consolidées, 
Á Les termes « SergeFerrari » ou « SergeFerrari Group » ou la « Société » renvoient à SergeFerrari 

Group SA. 

 
Avertissement 

 
Le présent Document de référence contient des déclarations prospectives et des informations sur les 
objectifs du Groupe Serge Ferrari, qui sont parfois identifi®es par lôutilisation du futur, du conditionnel et 
de termes ¨ caract¯re prospectif tels que ç estimer è, ç consid®rer è, ç avoir pour objectif è, ç sôattendre 
à », « entend »,  « devrait », « souhaite » et « pourrait ». Ces informations sont fondées sur des données, 
hypothèses et estimations considérées comme raisonnables par la Société. Les déclarations 
prospectives et les objectifs figurant dans le présent Document de référence peuvent être affectés par 
des risques connus et inconnus, des incertitudes li®es notamment ¨ lôenvironnement r®glementaire, 
®conomique, financier et concurrentiel, et dôautres facteurs qui pourraient faire en sorte que les r®sultats 
futurs, les performances et les réalisations de la Société soient significativement différents des objectifs 
formulés ou suggérés. Ces facteurs peuvent notamment inclure les facteurs exposés au chapitre 1.10.  
« Facteurs de risques » du présent Document de référence. 
 
Les investisseurs sont invités à prendre attentivement en considération les facteurs de risques décrits 
au chapitre 1.10. « Facteurs de risques » du présent Document de référence avant de prendre leur 
d®cision dôinvestissement. La r®alisation de tout ou partie de ces risques est susceptible dôavoir un effet 
négatif sur les activités, la situation, les résultats financiers de la Société ou ses objectifs. Par ailleurs, 
dôautres risques, non encore actuellement identifi®s ou consid®r®s comme non significatifs par la 
Société, pourraient avoir le même effet négatif et les investisseurs pourraient perdre tout ou partie de 
leur investissement. 
 
Le présent Document de référence contient des informations sur les marchés du Groupe et ses positions 
concurrentielles, y compris des informations relatives à la taille des marchés. Compte tenu de lôabsence 
dô®tude de march® relative au secteur dôactivit® du Groupe, ces informations proviennent dôestimations 
de la Société et ne sont fournies quô¨ titre indicatif. Les estimations du Groupe sont fondées sur des 
informations obtenues auprès de clients, fournisseurs, organisations professionnelles et autres 
intervenants des marchés au sein desquels le Groupe opère. Bien que la Société considère que ces 
estimations soient pertinentes ¨ la date  dôenregistrement du pr®sent Document de référence, elle ne 
peut pas garantir lôexhaustivit® ou lôexactitude des donn®es sur lesquelles ces estimations sont fond®es, 
ou que ses concurrents retiennent les mêmes définitions des marchés sur lesquels ils opèrent. Ces 
estimations, ainsi que les donn®es sur lesquelles elles sont fond®es, nôont pas ®t® v®rifi®es par des 
experts ind®pendants. Le Groupe ne donne aucune garantie sur le fait quôun tiers utilisant des méthodes 
différentes pour réunir, analyser ou calculer des données sur les marchés obtiendrait les mêmes 
résultats. Dans la mesure où les données relatives aux parts de marché et aux tailles de marché figurant 
dans le présent Document de référence ne sont que les estimations du Groupe, elles ne constituent pas 
de données officielles. 
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1. Présentation du Groupe et de ses activités  
 
1.1.    Présentation du Groupe 
 
1.1.1. Un acteur majeur du marché des matériaux composites souples 
 
Créé en 1973 à La Tour-du-Pin en Rhône-Alpes, le Groupe Serge Ferrari conçoit, fabrique et distribue 
des matériaux composites souples éco-responsables de haute technicité dont les caractéristiques 
uniques permettent de mettre en îuvre des applications r®pondant aux grands enjeux techniques et 
soci®taux dôaujourdôhui et de demain. Ainsi, les b©timents basse-consommation, le raccourcissement 
des cycles de construction-déconstruction, la maîtrise énergétique, la performance et la durabilité des 
mat®riaux, ainsi que lôouverture des espaces de vie vers lôext®rieur et lôaugmentation des espaces vitr®s 
dans lôhabitat constituent des tendances fortes dô®volution des march®s du Groupe.  
 
Son principal avantage concurrentiel repose sur une technologie différenciante, le Précontraint®1, et les 
savoir-faire industriels associ®s propri®taires alliant lôutilisation de micro-câbles PET (polyéthylène 
téréphtalate) spécifiquement élaborés, transformés en armatures souples par tissage et recouverts sous 
tension de polymères qui confèrent au matériau final de très nombreuses propriétés physiques, 
notamment en termes de résistance, de déformabilité et de légèreté, ou encore de protection acoustique 
et de résistance à la luminosité et aux UV. Ces matériaux se présentent sous forme de bobines ou de 
rouleaux de mat®riaux composites dôune ®paisseur inf®rieure ou ®gale ¨ 2mm principalement. La 
technologie Précontraint® Serge Ferrari procure au Groupe un positionnement concurrentiel très 
différenciant. Les deux avantages majeurs que sont la haute stabilité dimensionnelle et la permanence 
des propriétés de résistance mécanique se sont avérés déterminants pour aborder de nouveaux 
segments de marché aux exigences qualitatives particulièrement fortes ou de très grands projets 
constituant des vitrines pour le Groupe. Ce brevet est aujourdôhui tomb® dans le domaine public.  
 
Ainsi, le groupe Serge Ferrari commercialise son offre sur trois secteurs dôapplication qui repr®sentent 
au total un march® actuel estim® par le Groupe ¨ environ 3,1 milliards dôeuros, chacun des trois grands 
secteurs consolidant de nombreux marchés de niche.  
 
Lôoffre produits du Groupe porte :   
Á des mat®riaux composites innovants pour lôarchitecture : toitures tendues composites 

Précontraint®, protection solaire et façades microclimatiques, solutions acoustiques, écrans 

dô®tanch®it® de sous-couverture ; 

Á des matériaux composites de spécialités pour les professionnels : structures légères 

modulaires pour lôindustrie, protection de lôenvironnement, bio®nergie et s®curit®, communication 

visuelle ; et 

Á des toiles  composites innovantes « consumers » : yachting, mobilier indoor et outdoor, 

protection solaire. 

 

 

Le Groupe, dans sa configuration juridique et économique actuelle, résulte de quatre grandes phases 
de développement successives pouvant se résumer ainsi : 
 

¶ La cr®ation et le d®veloppement dôune technologie innovante et du modèle économique de 
lôentreprise (1973 ¨ 1989) 

La première société du Groupe (Tissage et Enduction Serge Ferrari) était, ¨ lôorigine, spécialisée dans 
la production de bâches de camion. Dans un marché relativement concurrentiel et de produits à faible 
valeur ajoutée, le fondateur et père des deux dirigeants actuels, Serge FERRARI, a souhaité mettre en 
îuvre une approche diff®renciante fond®e sur lôinnovation. Durant cette p®riode, ses efforts ont port® 
sur le développement et la mise au point de la technologie dite du Précontraint® avec la mise en place 
dôune premi¯re ligne de production int®gralement financ®e par les actionnaires familiaux. Sébastien 
FERRARI, actuel PDG, a rejoint le Groupe en 1980 ; 
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¶ Lôinternationalisation et la croissance externe (1990 à 2001) 
Durant cette seconde phase, plusieurs acquisitions ont été effectuées dans une double logique  
dôint®gration verticale accrue et dô®largissement de la gamme de produits. En 1997 est acquise lôactivit® 
Batyline®2 (gamme mobilier indoor et outdoor). En 2000, le Groupe acquiert 50% de la société 
Tersuisse, située à Lucerne (Suisse), auprès du groupe Rhodia, qui était alors le principal fournisseur 
du Groupe en micro-câbles. En 2001, le Groupe achète un concurrent, Formo-Stamoïd situé à Zurich 
(Suisse), qui est venu ®largir sa gamme de technologies dôenduction et de produits (yachting et 
protections imper-respirantes pour les toitures et façades notamment). Le Groupe croît à un rythme 
soutenu de lôordre de 10% par an. Romain FERRARI, actuel Directeur général délégué, rejoint le 
Groupe en 1990 au sein duquel, ing®nieur de formation, il devient le ma´tre dôîuvre de la politique 
technologique et environnementale du Groupe ;  
 
 

¶ Lôacc®l®ration de la croissance organique et de lôinternationalisation des activités (2002 à 2008) 
Le Groupe a engagé une phase de déploiement international avec le développement de deux filiales 
commerciales, en Floride aux Etats-Unis et à Hong-Kong pour couvrir la Chine et lôAsie du Sud-Est. 
Ces implantations lui permirent dôacqu®rir une connaissance des march®s locaux passant non 
seulement par une proximité avec les clients finaux mais également avec les prescripteurs et donneurs 
dôordres potentiels. Dans le m°me temps, le Groupe a finalis® lôint®gration de son fournisseur de micro-
câbles  de PET  en portant sa participation dans Serge Ferrari Tersuisse à 100%. 
 
 

¶ La structuration du Groupe et lôorganisation pour la croissance ¨ venir (2009 ¨ 2013) 
Conscient des enjeux environnementaux liés à son activité, le Groupe a conçu et intégré à son offre 
une prestation associée de recyclage de ses matériaux (Texyloop®), fondée sur une technologie 
d®velopp®e en interne et op®r®e dans le cadre dôun partenariat industriel avec le groupe Solvay. Puis, 
une étape de structuration a été engag®e afin dôint®grer au mieux le p®rim¯tre ®largi au cours des 
années précédentes : un ERP (SAP) a ®t® impl®ment®, le portefeuille de marques rationalis® et lô®quipe 
dirigeante renforc®e avec lôarriv®e de Philippe BRUN en 2010 (Directeur G®n®ral D®l®gu® ) et de Marc 
BEAUFILS en 2013 (DG International). Durant cette p®riode, le Groupe subit lôeffet conjugu® du 
ralentissement ®conomique et dôune hausse tr¯s sensible du prix des mati¯res premi¯res (plus de 40% 
entre avril 2010 et avril 2012). Des mesures drastiques ont été engagées, passant par la suppression 
de produits dôentr®e de gamme devenus peu ou pas rentables sous lôeffet de lôaccroissement du prix 
des matières premières, représentant environ 20% des volumes de ventes en 2011, pour se recentrer 
sur des produits à plus forte marge. Le Groupe a poursuivi également son déploiement commercial avec 
le développement de nouvelles implantations commerciales au Brésil et au Japon.  
 
 

¶ La d®finition dôun plan de d®veloppement ambitieux bas® sur la croissance organique des ventes 
et lôintroduction en bourse pour financer ce dernier (¨ compter de 2014) 

Après deux exercices marqués par le retour à des niveaux de rentabilité plus satisfaisants (ebitda ajusté 
supérieur à 12% contre 8% en 2012),  le Groupe défini un plan de développement reposant sur des 
besoins ®valu®s ¨ 100 millions dôeuros sur la p®riode 2014 ï 2018 : 
- 40 millions dôeuros au titre des investissements industriels (dont 15 millions dôeuros relatifs à un 
investissement de rupture technologique), 
- 35 millions dôeuros au titre du d®veloppement commercial (croissance du besoin en fonds de roulement 
et croissance des effectifs commerciaux) 
- 25 millions dôeuros au titre des d®penses dôinnovation. 
Pour financer ce plan de d®veloppement, SergeFerrari Group sôest introduit en bourse en juin 2014 et 
a lev® 43,4 millions dôeuros. 
 

Le Groupe Serge Ferrari est aujourdôhui un Groupe  int®gr® ayant atteint une phase de maturit® 
industrielle et b®n®ficiant dôune pr®sence commerciale directe et indirecte ¨ travers un r®seau de 
distributeurs couvrant au total près de 80 pays. De par ses capacités démontrées en termes 
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dôinnovation, de croissance, de structuration mais ®galement de r®silience, le Groupe dispose 
aujourdôhui de tous les atouts pour sôengager dans une nouvelle phase de d®veloppement. 

 

1.1.2. De nombreux atouts au service dôune stratégie ambitieuse 
 
Fort de plus de 40 ans dôexp®rience, SergeFerrari Group vise une croissance élevée de son chiffre 
dôaffaires ¨ lôhorizon 2018 par lôutilisation des nombreux atouts dont il dispose : 
  
Un savoir-faire propriétaire, le Précontraint® Serge Ferrari, constamment amélioré par un bureau 
dô®tudes et une ®quipe de R&D int®gr®s, et des ®quipements industriels con­us et construits par une 
filiale du Groupe : ®l®ment diff®rentiateur de lôoffre, la technologie d®velopp®e par le Groupe est 
aujourdôhui prot®g®e par un savoir-faire intégré en termes de processus industriel, de conception, de 
fabrication et dôadaptation des ®quipements de production. Ce savoir-faire constitue une forme de 
protection non volatile qui revêt une importance toute particulière au regard de brevets dont certains 
sont tombés dans le domaine public (comme le Précontraint®) ; 

 
Un Groupe intégré : ¨ travers lôensemble de ses sites industriels, le Groupe ma´trise la totalit® de la 
chaîne de valeur et se caractérise par une intégration verticale complète : lôinnovation dans la 
formulation des mati¯res premi¯res, lôengineering des process et des machines, la filature de micro-
câbles spécifiques de PET, des capacités de production recouvrant toutes les technologies de 
fabrication de matériaux composites souples (enduction multiprocess, enduction avec le Précontraint® 
et extrusion), la logistique, mais également un réseau de distribution international et le recyclage de ses 
produits. Evitant ainsi toute dépendance à un tiers, cette int®gration lui permet dôassurer en permanence 
un niveau de qualité optimale ; 

  
Une capacit® dôinnovation ¨ m°me dô®largir les d®bouch®s commerciaux face ¨ une demande en pleine 
évolution et qui seule, permet de maintenir, voire de conforter les prix de vente : le choix stratégique 
dôinvestir fortement sur lôinnovation, mis en îuvre d¯s les premi¯res ann®es de sa cr®ation, a conduit 
le Groupe ¨ sôimposer progressivement sur un nombre croissant de march®s de niche, en r®pondant ¨, 
voire en suscitant de nouveaux besoins ou en venant en substitution de matériaux traditionnels (béton, 
acier, aluminium, verre, boisé). Cette capacit® dôinnovation, tant dans la formulation des produits que 
dans leurs propriétés physiques, constitue au-delà du développement commercial, un levier fort en 
terme de « pricing power ». Cette offre innovante a été un des éléments moteurs de la restauration des 
marges suite ¨ lôenvol®e des prix des mati¯res premi¯res en 2010 et 2011. Les fonctions  dôinnovation 
emploient environ 5% des effectifs totaux du groupe et les d®penses dôinnovation annuelle sô®l¯vent ¨ 
5 millions dôeuros environ; 

  
Une forte exposition internationale : en 2014, plus de 75% des ventes de matériaux composites souples 
ont été réalisées hors de France grâce à un réseau de distribution international couvrant près de 80 
pays, à la fois directement (quatre filiales et cinq bureaux de représentation) et indirectement (plus de 
100 distributeurs locaux). Cet ancrage international constitue un atout majeur pour la croissance à venir 
des 5 prochaines années. Cette présence géographique permet de profiter au mieux de la connaissance 
des clients finaux et des prescripteurs (comme les architectes et les donneurs dôordres). Par ailleurs, 
cette large exposition géographique relativement équilibrée entre les trois grandes zones que sont 
lôEurope du Sud, la ç Wide Europe » et le « Reste du Monde » constitue une protection naturelle contre 
les cycles économiques régionaux ; 

 
Une gamme de produits innovants parmi la plus large du marché : lôoffre de produits du Groupe compte 
parmi les plus larges du marché. Fort de trois secteurs de débouchés commerciaux relativement 
équilibrés, le Groupe optimise ses possibilités de développement tout en se prémunissant contre une 
cyclicité de certains marchés. La poursuite des efforts de R&D contribue en permanence à élargir le 
champs des domaines dôapplication des mat®riaux composites souples ; 
  
 

Une part de marché moyenne de 5% sur un marché estimé en 2013 par la société à 3 milliards dôeuros 
environ offrant des opportunités de croissance : sur chacun de ses secteurs dôactivit®, le Groupe est 
confronté à une concurrence composée de nombreux acteurs de taille petite ou moyenne, aux profils 
vari®s allant dôacteurs de sp®cialit®s ¨ des acteurs g®n®ralistes dont lôoffre comprend plus des produits 
de commodit®s que des mat®riaux de haute technicit®. En revanche, peu dôacteurs internationaux 
occupent une place prépondérante ;  
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Le d®veloppement durable au cîur des pr®occupations : le Groupe a toujours été préoccupé par 
lôimpact environnemental de ses activit®s et sôattache à limiter son empreinte environnementale. En 
partenariat avec Solvay, il est le seul acteur mondial à pouvoir proposer sa propre prestation associée 
de recyclage de produits composites en fin de vie et la production de matières premières de deuxième 
génération de haute qualité ; 

 
Un modèle sociétal : le Groupe bénéficie dôun panel de comp®tences m®tiers unique, gr©ce ¨ une 
politique de ressources humaines qui a su combiner des valeurs dôexigence, avec un accent particulier 
mis sur la productivit®, lôemployabilit® et la formation des salari®s, et une politique de r®mun®ration 
attrayante. Le turnover est faible (seulement 3% en France en 2013), ce qui contribue à conserver un 
savoir-faire au sein du Groupe et une adh®sion de tous autour dôun projet f®d®rateur favorisant la 

rapidité dans la prise de décision et une flexibilité opérationnelle ;  
 

Un historique de croissance et de rentabilité : les données financières historiques traduisent la capacité 
du Groupe ¨ construire une politique de croissance tant organique quôexterne sur la dur®e, sans la 
mener au détriment de la rentabilité (entre 1991 et 2007, une croissance annuelle moyenne supérieure 
¨ 13% associ®e ¨ une marge dôEBITDA sup®rieure ¨ 15%, - donn®es issues dô®tats financiers ®tablis 
selon le référentiel comptable CRC 99-02). Malgr® le brutal recul de son chiffre dôaffaires en 2009 (-14% 
en valeur), le r®sultat net consolid® sô®tait ®tabli en légère perte (à - 1 Mú), traduisant une relative 
protection de la rentabilité du Groupe face ¨ de fortes variations dôactivit®. En 2011, le Groupe conjugue 
une forte évolution à la hausse de ses volumes (traduisant partiellement un restockage dans la filière 
de commercialisation) avec une hausse significative du prix des matières premières (plastifiants, 
r®sines, antimoine, titane,é). La d®gradation des marges qui en r®sulte, combin®e ¨ lôalourdissement 
de son besoin en fonds de roulement, sôest accompagn®e de la mise en îuvre de mesures destin®es 
à restaurer la compétitivité du Groupe : amélioration de la performance industrielle par réduction du taux 
de non-choix et réduction des stocks non-utiles, amélioration de la performance commerciale autour 
dôune organisation g®ographique des ventes, pilotage de lôactivit® par les marges et les volumes et 
d®cision dôabandon de certains produits ou march®s non rentables. Malgr® un chiffre dôaffaires 
équivalent à celui de 2012 et en repli de 10% par rapport à celui de 2011, le r®sultat net 2013 sôest ®tabli 
¨ 3,8 millions dôeuros contre 0,9 million dôeuros en 2012 et 1,3 million dôeuros en 2011, ce qui d®montre 
la résilience du Groupe face à la hausse des matières premières qui constitue le principal facteur de 
risques ; lôexercice 2014 a vu se confirmer la rupture d®j¨ constat®e en 2013 avec un r®sultat net 
sô®tablissant ¨ 4,4 millions dôeuros ; 
 
Une ®quipe dirigeante exp®riment®e b®n®ficiant de lôappui dôun comit® strat®gique : le Groupe a su 
constituer autour des deux actionnaires-dirigeants un comité exécutif de 7 membres dont le profil est à 
la fois expérimenté et international. En se dotant en d®cembre 2013, dôun comit® strat®gique compos® 
de trois personnalit®s ind®pendantes externes, le Groupe sôest par ailleurs attach® ¨ mettre en îuvre 
les premi¯res marques dôune gouvernance qui se réfère au code Middlenext. 
  

 

1.1.3. Une strat®gie volontariste dôacc®l®ration de la croissance 
 

Lôambition du Groupe est de devenir lôacteur de r®f®rence mondial des mat®riaux composites souples 
sur ses trois grands secteurs dôapplication actuels, par la mise en place dôune strat®gie commerciale 
forte. La politique dôinnovation viendra renforcer cette démarche en ouvrant de nouveaux domaines 
dôapplication et en permettant lôamélioration du niveau de marge par la commercialisation de produits 
plus innovants. 
 
Le Groupe entend ainsi fonder sa stratégie de croissance et de performance financière accrue sur les 
trois principaux leviers suivants : le développement commercial, la poursuite de lôinnovation et 
lôam®lioration de la rentabilit® op®rationnelle (cette derni¯re ®tant corr®l®e ¨ une optimisation de 
lôefficience industrielle). 
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Un levier commercial ambitieux pour se positionner sur les marchés les plus porteurs 

Pour accélérer sa croissance et profiter au mieux des bonnes perspectives de développement des 
zones situ®es en dehors de son march® dôorigine (Europe du Sud), le Groupe sôattachera ¨ : 
 
- sur la zone WEUR (Wide EURope : Europe hors France, Italie, Espagne et Portugal) : accroître sa 
pénétration sur les marchés plus matures de la zone, mais encore insuffisamment développés (UK, 
Europe du Nord,é) ou en d®veloppement (Turquie,é). Le renforcement de la force commerciale à la 
fois directe et indirecte et lôextension du nombre de partenariats commerciaux constituent les principaux 
moyens dôatteindre cet objectif ; 
 
- accélérer son déploiement sur la zone ROW (Rest Of the World, aux Etats-Unis et en Asie notamment), 
qui sont les zones au plus fort potentiel. Lôarriv®e en septembre 2013 dôun Directeur Général 
International expérimenté  avec pour mission de mettre en îuvre une strat®gie de d®veloppement 
structurée, par zone et par pays, sôaccompagne dôun renforcement significatif de la force commerciale 
locale : près de 50% des embauches réalisées en 2014 et prévues pour 2015 porte sur cette zone 
géographique qui ne représente ¨ lôheure actuelle quôun quart des ventes du groupe ; 

 
La recherche dôune meilleure efficacité et la mesure de la performance commerciale sera également 
facilité par la mise à disposition de BOOSTER, lôoutil de gestion de la relation clients, effective depuis 
début 2015. Enfin, le déploiement de fonctions marketing locales (Europe du sud et alémanique, USA, 
Chine,é) permettra dôadapter la communication du groupe aux particularismes locaux. 

 
 

Un levier technologique au service de lôexpansion commerciale 

Le renforcement de la force de vente continuera ¨ sôappuyer sur lôinnovation technologique pour 
maintenir et développer la différenciation du Groupe et son positionnement. Les efforts dôinnovation 
doivent ainsi permettre : 
 

¶ dôaméliorer le positionnement concurrentiel de lôoffre du Groupe sur ses march®s actuels en 
accroissant la performance des propriétés techniques des produits mais également en 
optimisant la formulation de certaines matières premières (maîtrise du prix de revient, maîtrise 
de la formulation des produits en lien avec la vitesse de production, ma´trise de lôassortiment 
des pigments pour les nouvelles colorations,é) ; 
 

¶ de cr®er de nouveaux produits ou dôadapter ceux existants ¨ de nouveaux usages pour ®largir 
le spectre des débouchés commerciaux ¨ des nouveaux domaines tels que lôacoustique ; 
 

¶ de poursuivre la diff®renciation technologique men®e depuis lôorigine du Groupe : un bureau 
dô®tudes interne con­oit et met au point les process technologiques sensibles, mis en îuvre  
par une société du groupe (CI2M) qui réalise les équipements de production sensibles (les 
postes techniques standards sont approvisionnés directement sur le marché des 
équipementiers). La préservation et le renforcement des savoir-faire est essentielle à la 
croissance du chiffre dôaffaires et au maintien de marges appropri®es par une diff®renciation 
forte. 
 

Lôinnovation permet au Groupe de se diff®rencier des fabricants de commodit®s et de maintenir sa 
spécificité de fabricant de spécialités sur des produits de haute technicité et donc à forte valeur ajoutée. 
Il sôagit, par exemple, de matériaux composites souples qui pourront être utilisés dans de nouveaux 
domaines dôapplications comme les rev°tements pour la robotique, les mat®riaux pour lôaquaculture, 
les énergies nouvelles ou le secteur oil & gas. La capacité du Groupe à augmenter ses prix de vente 
moyens au m2 découle directement de cet avantage. 
  
Serge Ferrari mise sur une accélération de la croissance organique grâce à la performance de ses 
équipes, tant commerciales que de R&D, combinée à la poursuite de partenariats commerciaux, 
technologiques ou industriels. Cependant, de manière opportuniste, et bien que lôam®lioration de sa 
rentabilité passe par la saturation des capacités de production libres actuellement disponibles, le 
Groupe nôexclut pas de recourir ¨ des op®rations de croissance externe comme il lôa d®j¨ fait par le 
passé avec succès, afin dôacc®l®rer certaines ®tapes de son d®veloppement, pour servir la strat®gie 
conduite. A ce titre, des technologies nouvelles ou encore des implantations commerciales et/ou sites 
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de production à lô®tranger proches de ses clients lointains, pourraient le cas échéant constituer des 
cibles éventuelles pour renforcer la présence commerciale. 

 
Des leviers financiers pour une appréciation attendue des marges et une optimisation de la structure 

bilancielle 

Le Groupe dispose de capacit®s dôam®lioration de sa rentabilit® (à commencer par la pleine utilisation 
des capacités de production aujourdôhui disponibles) devant lui permettre de retrouver une marge 
dôebitda ajusté approchant le niveau historique régulièrement constaté avant 2008. Le groupe vise à 
lôhorizon 2018 une marge dôebitda sur chiffre dôaffaires de 15%. 
 

en milliers d'euros 31-déc-14 31-déc-13 31-déc-12 31-déc-11 

Ebitda ajusté 17 319 16 947 9 884 14 272 
Ebitda ajusté                                                      
(% du chiffre d'affaires) 

12,2% 12,1% 7,1% 9,2% 

 
(Se référer au paragraphe 4.1) 

 

Lôatteinte de cet objectif reposera sur : 

¶ le maintien du positionnement de la gamme vers des produits à forte valeur ajoutée, initié en 2011 
lors de la dernière vague de forte hausse du prix des matières premières, sous lôeffet dôune gamme 
de produits de plus en plus innovants ;  

¶ lôaccroissement du taux dôutilisation de lôoutil de production : la d®cision dôarr°ter en 2011 et 2012 
la commercialisation de produits non rentables, a libéré environ 30% des capacités de production 
actuellement disponibles. Lôajout dô®quipes suppl®mentaires de week-end et la productivité 
devraient permettre de porter à 40% lôaccroissement des productions en volume, sans 
investissements autres que les investissements de renouvellement et de mise à niveau 
technologique annuels qui sô®l¯vent ¨ environ 2,5% du chiffre dôaffaires ;  

¶ lôam®lioration de lôefficience industrielle gr©ce aux efforts de la R&D pour r®duire le taux de non 
choix (production pr®sentant des d®fauts dôaspect, écoulable à des conditions de rentabilité 
défavorables) ; 

¶ la réduction sensible du besoin en fonds de roulement sous lôeffet combin® de : 
- la mise au point dô®quipements destin®s ¨ r®duire la taille des séries ; 
- un effet favorable du mix géographique des ventes sur le délai de paiement moyen client, bien 

supérieur en Europe du Sud à celui constaté sur les autres zones (Etats-Unis, Asie...) ; 
- la disponibilité, effective depuis le 1er avril 2015, de lôERP SAP sur lôensemble des sites 

industriels du Groupe afin dôoptimiser la planification des productions et des stocks. 

 
 

 

1.2.    Présentation des activités 
 

Lôoffre commerciale du Groupe consiste en une tr¯s large gamme de mat®riaux composites souples, 
dont les propri®t®s induites tant par la structure de lôarmature en micro-câbles  PET, par la technologie 
industrielle utilisée que par les traitements de surface appliqués, leur ouvrent un grande nombre de 
champs dôapplication. 
 
Livrés aux clients à travers le monde sous forme de rouleaux de diverses largeurs ou de pièces pré-
d®coup®es, ces mat®riaux sont ensuite int®gr®s ou font lôobjet dôop®rations de transformation 
sp®cifiques par le client ou par dôautres prestataires. 
 
Le chiffre dôaffaires 2014 des mat®riaux composites souples sôest r®parti ¨ 40% pour lôArchitecture, ¨ 
35% pour les matériaux de Spécialité pour les professionnels et à 25% pour les toiles composites 
« Consumer ». 
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1.2.1. Une technologie fondatrice : le Précontraint® 
 
Le choix dôun positionnement de spécialiste a conduit le Groupe peu de temps après sa création, à 
concevoir une technologie de production novatrice permettant aux matériaux composites produits de 
disposer de propriétés physiques inégalées. 
 
Le Précontraint® est une technologie industrielle consistant à assurer une enduction sous tension bi-
axiale (dans le sens de chaîne et de la trame) tout au long du cycle de fabrication. 

 

 

 
Tension bi-axiale du Précontraint® Enduction avec des couches de 

polymères hautes performances 

 
Lôarmature souple en micro-câbles PET (polyéthylène téréphtalate) haute ténacité est enduite de 
plusieurs couches de polymères toujours sous tension bi-axiale : il en résulte un double avantage 
dôabsence de déformation sous charge et par cons®quent, dôinutilit® dôajustement p®riodique de la 
tension du matériau après son montage final, contrairement à des produits de moindre qualité. La très 
grande stabilité dimensionnelle du matériau constitue un atout déterminant sur la plupart des secteurs 
dôapplication. 
 
Les matériaux intégrant cette technologie ont pour principales caractéristiques une grande durabilité, 
une parfaite homogénéité entre les différents lots produits et enfin, à poids égal, une durabilité 
supérieure grâce à une épaisseur de le couche dôenduction qui sert de protection à lôarmature du 
matériau. 

 
Gr©ce ¨ la tension op®r®e, le support est plus plat et la couche dôenduit de polym¯res est homog¯ne 
sur lôensemble de la surface produite. A lôinverse, les supports produits ¨ partir de technologies 
industrielles classiques ont une épaisseur moins homogène car les micro-c©bles formant lôarmature 
sont moins aplatis. Dans le cas dôune technologie classique, la couche dôenduit est dôune épaisseur 
hétérogène (plus épaisse par endroits et plus fine ¨ dôautres, comme le montre le sch®ma ci-dessous), 
ce qui provoque une détérioration plus rapide du matériau et une moindre résistance aux UV notamment 

que dans le cas dôune technologie Précontraint®  
 

 
 

 
 

 

En outre, lôhomog®n®it® du traitement de surface procurera au matériau une efficacité accrue en termes 
de protection contre la lumi¯re et les UV, ainsi que contre les intemp®ries et lôusure. 
Ces caract®ristiques dôefficacit® et de durabilit® accrues seront particuli¯rement importantes pour 
certains secteurs dôapplication, notamment dans lôarchitecture, ¨ la fois au moment de lôinstallation mais 
®galement ¨ lôusage pendant toute la dur®e de vie du produit (jusquô¨ 30 ans). 
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Le recours aux mat®riaux Serge Ferrari dans le cadre de lô®quipement dôun bâtiment en stores de 
protection solaire permet de limiter de façon significative : 

¶ les  contraintes pendant la phase dôinstallation : lô®paisseur moindre des futurs stores 
n®cessitant des caissons dôenroulage  moins encombrants ; et 

¶ les co¾ts dôusage par un taux de SAV inf®rieur, dus ¨ lôabsence de d®formation et une meilleure 
permanence des propriétés mécaniques. 
 

Ces deux points trouvent leur d®monstration dans le sch®ma r®sultant dôune ®tude dôun tiers (®tude 
publiée par ENKA Floride) illustrant le ratio entre la R®sistance r®siduelle aux UV rapport®e ¨ lô®paisseur 
de la couche dôenduction : 

  
Source : ENKA Floride 

 
La mise sous tension des membranes pendant tout le processus dôenduction leur conf¯re ®galement 
une tr¯s grande r®sistance ¨ lô®tirement. Elles offrent une r®sistance ¨ lôallongement pratiquement 
négligeable dans le sens de la trame comparé  à des matériaux classiques, ainsi que lôillustrent les 
résultats du test de déformation sous charge : 
 

 
 

La durabilité et la résistance à la traction des matériaux Serge Ferrari sont illustrées par des 
utilisations sur le long terme, avec une stabilité des performances : 
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1.2.2. Une large gamme de matériaux composites souples répondant aux enjeux 
environnementaux et sociétaux 
 

¶ Une gamme de produits de haute technicité  
Fruit dôune politique de R&D active et constante, la gamme de mat®riaux composites Serge Ferrari sôest 
enrichie au fil du temps afin de répondre aux évolutions de la demande de matériaux composites 
souples pouvant venir à la fois se substituer à des matériaux traditionnels ou répondre à des besoins 
jusque-là non satisfaits. 
Le schéma ci-dessous synthétise les principales évolutions de gammes répondant aux problématiques 
posées par les nouveaux modes de vie, les nouvelles utilisations : 
 

 
 
Soltis® basse émissivité (LowE)              Toiture tendue  Précontraint® TX 30 
 

 
Stamoid® Pure 

 
 
Les étapes de lancement des différentes gammes sont indiquées ci-après : 

 
 
Grâce à un outil industriel intégrant non seulement la technologie du Précontraint® mais également des 
technologies industrielles classiques telles que lôextrusion et lôenduction, le Groupe dispose à ce jour 
dôune des gammes les plus vastes du march® avec pr¯s de 1 200 références (couleur / laize). 
Sur lôensemble des ventes, la répartition par type de technologie industrielle utilisée est la suivante : 
Á environ 70% des ventes requièrent la technologie Précontraint® (destinés essentiellement aux 

secteurs Architecture et Professionnels), 
Á environ 20% utilisent les proc®d®s dôenduction classique (notamment les produits Stamskin®, 

Stamisol® et Silicone « SK » destinés essentiellement au secteur « Consumer » et aux produits 
solaires et dô®tanch®it® des gammes destin®es au secteur de lôarchitecture), 

Á environ 10% par lôextrusion (destin®s essentiellement au secteur ç Consumer » et aux solutions 
des  gammes de lôacoustique du secteur de lôArchitecture). 

 

1970 - 90 1990-2000 2000-10 2010-20

Technolgie et Gamme 

Précontraint

Gamme architecture 

FluoTop
Gamme Yachting Gamme Bioénergies

Gamme Acoustique

Gamme protection 

solaire SOLTIS
Gamme Stamisol

Gamme Sécurité civile et 

urgence

Gamme SIGN 

(communication 

visuelle)

Stamoïd Pure               

SOLTIS Low e                   

Précontraint TX 30
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¶ Des propriétés répondant aux nouveaux enjeux environnementaux et sociétaux 
Les mat®riaux composites propos®s offrent de nombreux avantages pour lôensemble des champs 
dôapplication possibles et r®pondent aux ®volutions en termes de mode de vie et de développement 
durable : 

- performances thermiques par mise en îuvre de multiples couches, 
- résistance sismique et aux aléas climatiques exceptionnels, 
- qualité esthétique, 
- protection solaire sachant concilier transmission de lumi¯re et limitation de lôeffet  thermique, 
- modularité, 
- absence de réglage de tension, 
- préfabrication avant déploiement, 
- performance environnementale : ACV (analyse des cycles de vie) et Eco IDentity (mesure des 

progrès accomplis au-delà des exigences règlementaires), 
- durabilité supérieure. 

 
 

Lôensemble de ces performances est un ®l®ment d®terminant dans le positionnement du Groupe en tant 
quôacteur technologique sur des march®s de sp®cialit®s. En fonction de la technicité, la gamme de prix 
peut varier de 1 à 5. 
Disposer de gammes innovantes constitue ®galement un levier fort pour disposer dôun ç pricing power ». 
Ainsi, au cours des dernières années, le Groupe a réussi à accroître son prix moyen au m² malgré les 
hausses de ses coûts de fabrication. 
 

En 2008, cette offre de produits a ®t® enrichie dôune prestation associ®e int®gr®e : le recyclage des 
matériaux composites que le Groupe est le seul acteur au monde à maîtriser. Ce compl®ment dôoffres 
est souvent un facteur d®terminant dans lôobtention de certains march®s de projets dôarchitecture. 
 
Cette capacité à re-générer des matières premières de haute qualité a par exemple été un atout 
déterminant pour obtenir le marché des équipements sportifs à Londres, où les organisateurs tenaient 
à la fois au côté spectaculaire de la mise en scène de certains sites mais veillaient également à ne 
laisser quôune empreinte limit®e une fois les ®v¯nements termin®s. 
 
Le stade nautique édifié à partir de matériaux Précontraint® Serge Ferrari était constitué dôune partie 
centrale (qui a été conservée et sera utilisée définitivement) et de deux ailes destinées à couvrir les 
tribunes latérales adjacentes : Les deux ailes ont été démontées et les matériaux ont été intégralement 
recyclés en fibres PET dôune part et granulés R-PVC de haute qualité dôautre part. 

 

 
 

Par ailleurs, le Groupe propose également une offre associée de systèmes périphériques, comme les 
agents de nettoyage, les adh®sifs, les syst¯mes de tension, les syst¯mes dôimperm®abilisation ou 
encore les accessoires de finition. Ces systèmes, liés ¨ lôusage du mat®riau lors de son installation ou 
une fois mis en place, sont majoritairement produits en interne. Ils repr®sentent un chiffre dôaffaires  
lôordre de 6 Mú en 2014 et renforcent le caract¯re global et complet de lôoffre du Groupe. 

 

 

 

 



 

 
 

15 

1.2.3. Une offre produits destin®e ¨ 3 secteurs dôactivit®s diff®rents 
 
Lôoffre du Groupe Serge Ferrari est organis®e autour de trois secteurs porteurs tourn®s vers des clients 
finaux différents avec des circuits de distribution qui leur sont propres : 

- Matériaux composites innovants pour lôArchitecture (40% des ventes de mat®riaux composites 
souples en 2014), 

- Matériaux composites de spécialités pour les professionnels (35% des ventes en 2014), 
- Toiles composites « consumers » (25% des ventes en 2014). 

 
La contribution de chacun de ces 3 grands secteurs au chiffre dôaffaires consolid® du Groupe est 
relativement équilibrée et prémunit ainsi le Groupe dans une certaine mesure, de la cyclicité plus ou 
moins marqu®e de lôun ou lôautre dôentre eux. La progression du chiffre dôaffaires devrait ¨ lôavenir °tre 
plus marquée dans les domaines Architecture et Consumers.  
 

 

1.2.3.1 Les mat®riaux composites innovants pour lôArchitecture 

 
Ces matériaux sont destinés à la construction en général, résidentielle et tertiaire, aux infrastructures 
comme les stades, les aéroports, etc. Dans ce secteur, lôinfluence des prescripteurs (architectes, 
bureaux dô®tudes, designers) est d®terminante, notamment pour la gamme des toitures tendues pour 
laquelle la promotion auprès des utilisateurs finaux nôest pas possible. Les gammes de produits et leurs 
utilisations associées sont : 
 

¶ Toiles tendues composites (gamme Précontraint) : pour les infrastructures de grande dimensions 
(stades, mus®es, a®roports,é.)  

¶ Protection solaires et façades micro-climatiques (gammes Précontraint et Soltis) : pour constituer 
un bouclier thermique dans le cadre des grands espaces verriers, en utilisation externe ou interne 

¶ Solutions acoustiques (gamme Batyline AW) : ces matériaux affichent un coefficient dôabsorption 
acoustique jusquô¨ 65% 

¶ Ecrans dôétanchéité de sous-couverture (gamme Stamisol) : pour lôisolation de toitures ou de 
façades 

 
Les matériaux composites sont livrés en bobines à des transformateurs, parfois établis dans des pays 
différents du lieu dôérection de la construction : les matériaux sont alors préfabriqués, livrés pour être  
installés sur le lieu de destination. 
 
Sur ce secteur, la prestation associée de recyclage des installations en fin de vie est un élément 
différentiateur fort. 
  
 

1.2.3.2 Les matériaux composites de spécialités pour les professionnels 

 
Ces mat®riaux sont mis en îuvre par des professionnels pour des usages majoritairement industriels.  
 
Lôoffre produits permet dôadresser les march®s de construction et de location de structures légères et 
modulaires pour lôindustrie, permanentes ou éphémères (bâtiment de stockage, structures dôaccueil de 
public dans le cadre dôactivit®s évènementielles), où le Groupe occupe une place prépondérante au 
regard des performances techniques de ses matériaux. Ses matériaux non déformables et ignifugés 
répondent parfaitement à la demande des industriels pour de tels usages, et répondent aux exigences 
des normes anti-feu.  
 
Les produits pour les professionnels sont également utilisés dans les marchés des bioénergies et de 
lôenvironnement (sites de m®thanisation, usines de traitement des eaux usées,é.). Dans ce domaine, 
Serge Ferrari a développé des matériaux barrières qui permettent de confiner les odeurs, de contrôler 
le d®gagement de gaz ou lôécoulement de liquides. Les exigences des constructeurs ont évolué car ces 
derniers sont de plus en plus souvent également les exploitants des sites : leur avantage économique 
in fine repose sur la mise en îuvre, d¯s la construction de lô®quipement, de matériaux présentant des 
caractéristiques de qualité et de durabilité supérieure.  
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Enfin, dans la gamme dédiée à la communication visuelle, les matériaux Serge Ferrari permettent un 
enroulage facile des supports publicitaires et sôadaptent ¨ tout type dôencres et de systèmes 
dôimpression num®rique.  
 
Les principaux usages sont les suivants : 
 

¶ Structures l®g¯res modulaires pour lôindustrie (gammes Precontraint et Stamoïd) : des matériaux 
ignifuges, leaders pour la construction de structure de portée supérieure à 20m 

¶ Protection de lôenvironnement, la bioénergie et la sécurité (gamme Précontraint) : les matériaux 
agissent comme des parois de confinement des odeurs, des gaz et des liquides 

¶ Communication visuelle (gammes Précontraint et Sign) 

 
 
1.2.3.3. Les toiles composites « consumers » 
 
Il sôagit des gammes de produits pour lesquelles lôutilisateur final est le particulier. Ces gammes de 
produits et leurs usages associés sont les suivants : 
 

¶ Mobilier indoor et outdoor (gamme Batyline) : ces matériaux sont destinés si besoin à supporter les 
intemp®ries et ¨ °tre utilis® ¨ lôext®rieur pendant toute lôann®e. 

¶ Protection solaire (gammes Précontraint et Soltis) : les usages sont identiques à ceux de 
lôArchitecture, mais ¨ destination du particulier 

¶ Yachting (gamme Stamoïd) : les matériaux sont utilisés pour réaliser des couvertures, des tauds, 
des biminis et des tops. La technologie Nanotop permet de réduire les d®penses dôentretien. 
 

 

1.3.    Présentation des marchés 
 
Le march® des mat®riaux composites souples auquel sôadresse Serge Ferrari est un march® 
relativement r®cent, constitu® essentiellement dôacteurs de taille moyenne, peu internationalis®s. Ce 
marché est très différent de celui des matériaux traditionnels. Cependant, leurs propriétés spécifiques 
(inaltérabilité, faible poids) conduisent à une substitution progressive des matériaux traditionnels par 
des matériaux composites dans un nombre croissant de domaines dôapplication de niche. 
 
A la connaissance de la Soci®t®, il nôexiste pas dô®tude disponible sur le march® mondial des mat®riaux 
composites souples dans les domaines dôapplication vis®s par le Groupe. Les études disponibles sur 
les textiles techniques notamment, incluent sur des domaines dôapplication ®trangers aux activit®s du 
groupe. 
 
 

1.3.1. Un march® adress® estim® ¨ 3,1 milliards dôeuros (valeur 2013) 
 
Le Groupe a procédé à une revue détaillée, par pays,  des marchés pour lesquels ses différents produits 
représentent une solution technologique adéquate. Forte de sa connaissance fine des marchés finaux 
(via notamment les diff®rents appels dôoffre, ses relations privil®gi®es avec les prescripteurs,é), le 
Groupe estime la taille du march® mondial adress® ¨ environ 3,1 milliards dôeuros en 2013. 
 
Il ressort de cette analyse réalisée en interne par le Groupe une part de marché estimée à 4,2% du 
march® mondial de 3,1 milliards dôeuros, mais avec des disparités géographiques relativement fortes : 
8,0% en Europe du Sud, 5,4% en Wide Europe et de 2,0% dans le Reste du monde. 
 
Ces parts de march® t®moignent dôun environnement concurrentiel fragmenté, dans lequel Serge Ferrari 
sôinscrit parmi les leaders technologiques du secteur. En effet, le Groupe a démontré sa capacité à : 
- augmenter son prix de vente moyen dans des proportions plus importantes que la hausse du prix 

des matières premières (entre 2010 et 2012) sous lôeffet combin® dôune am®lioration du mix produit 
et des efforts permanents dôinnovation, et 

- réaliser environ 75% de sa croissance entre 1995 et 2013 par de la croissance organique. 
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Ces parts de march® encore limit®es aujourdôhui sôexpliquent par le fait que la technologie d®velopp®e 
par le Groupe depuis 1974 adresse une demande récente, et que la substitution des matériaux 
traditionnels par des matériaux composites souples ne se réalise que progressivement. 
 
Le Groupe estime donc pouvoir conserver cette position parmi les leaders technologiques (dans ce 
secteur qui nôa pas connu de consolidation et qui devrait rester fragment® dans les prochaines ann®es), 
am®liorer ses parts de march® et °tre ¨ m°me dôaugmenter ses prix ¨ moyen terme gr©ce ¨ de nouvelles 
innovations. 
 
Selon les estimations du Groupe, le  marché mondial adressé devrait cro´tre  ¨ lôhorizon 2018 pour 
atteindre environ 4,1 milliards (soit une croissance annuelle moyenne de 5,7% par an sur la période) 
dôeuros port® par une ®volution plus ou moins soutenue selon les zones géographiques.   
 
Les évolutions attendues par zone géographique et par marché figurent ci dessous : 

 

 
  

 

 

 

 
 

 

Par ailleurs, la Soci®t® anticipe quôau regard des caractéristiques intrinsèques et des propriétés offertes 
aujourdôhui par les mat®riaux composites, sur la base des développements de R&D et commerciaux en 
cours, que ses produits pourraient constituer des produits de substitution aux matériaux traditionnels 
sur diff®rents nouveaux domaines dôapplications. Ces d®bouch®s suppl®mentaires pourraient selon elle, 
à la fois concerner : 
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a) de nouvelles applications sur ses marchés actuels comme par exemple : 
- les toiles en fil d'inox pour bardages et plafonds,   
- les plaques composites pour bardages architecturaux, 
- les plaques métal revêtues d'un coating de protection pour bardages architecturaux, 
- les matériaux résistants à la corrosion pour usages sous-marins, mais également 

 
b) de nouveaux secteurs dôapplications tels que lôaquaculture, les ®nergies nouvelles, lôoil & gaz, etc. 
 
Ces possibles marchés de substitution, qui constitueront des relais de croissance pour le futur, nôont 
pas été intégrés dans les marchés adressés chiffrés ci-dessus. 

 

 

1.3.2. Lôunivers concurrentiel du Groupe 
 
Lôanalyse de la situation concurrentielle, relativement fragmentée, doit être présentée pour chacun des 
grands secteurs de débouchés : 
 

¶ de nombreux concurrents disposent dôune offre produits qui rel¯ve davantage des commodit®s que 

des mat®riaux ¨ forte valeur ajout®e. Pour sôen d®marquer, lôorganisation du r®seau de distribution 

de Serge Ferrari doit continuer ¨ valoriser et ¨ d®montrer lôavantage qualitatif de ses produits ; 

 

¶ aucun des acteurs au profil de sp®cialistes nôest pr®sent sur autant de gammes dôapplications que 

le Groupe Serge Ferrari, qui peut utiliser ses réseaux de commerciaux auprès de prescripteurs sur 

une plus large gamme de produits. 

 
Sur chacun de ses trois marchés, les concurrents auxquels la Société se retrouve fréquemment 
confrontée sont présentés ci-dessous, sans classement par ordre dôimportance, et sans prétendre à 
lôexhaustivit® de lôenvironnement concurrentiel : 
 

 

 

 
Le Groupe se distingue de la concurrence, tant par son niveau ®lev® dôinnovation sur ces process et 
ses avantages produits uniques, que par ses produits de spécialité (au prix moyen plus élevé, en raison 
des avantages uniques quôils procurent).  
Il nôest pas fourni dôindication de taille dôactivit® concernant les acteurs cités en raison de : 
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- lôabsence de donn®es publiques, car les acteurs concernés ne sont pas cotés ;  
- lôexistence de pluralit® de secteurs dôactivit®, lorsque les acteurs sont cotés : la communication 

sectorielle de ces sociétés ne permet pas dôobtenir des donn®es comparables avec le chiffre 
dôaffaires de Serge Ferrari. Il sôagit de SIOEN Industries (groupe belge cot® sur Euronext à Bruxelles 
mnémonique : SIOE), Hanwha Corporation (conglomérat sud-coréen coté à Séoul, mnémonique : 
KRX : 000880), Low&Bonar (groupe anglais coté sur le London Stock Exchange à Londres- ticker 
536301, qui contrôle la société Mehler Texnologies) et SRF (groupe indien coté à la bourse de 
Bombay, mnémonique : SRF). 
 

Lôenvironnement concurrentiel de la Soci®t®, fragment® sur le plan des secteurs dôactivité et des zones 
g®ographiques auquel il sôapplique, est un facteur de la strat®gie de d®veloppement communiqu®e ¨ 
lôoccasion de lôintroduction en bourse (se r®f®rer au paragraphe 1.1.3.). Les risques li®s ¨ 
lôenvironnement concurrentiel sont rappel®s au paragraphe 1.10.1. 

 

 

1.4.    Tendances des marchés et activités en 2015 
 
Depuis le 2ème semestre 2014, le Groupe met en îuvre le plan de d®veloppement stratégique 
2014/2018, axé sur :  
- lôacc®l®ration de la croissance organique ; 
- lôam®lioration des marges ; 
- la poursuite dôune politique dôinnovation forte g®n®ratrice de marges sup®rieures. 
 

Lô®volution des ventes sur les neuf derniers trimestres  est la suivante : 

(en milliers d'euros) T1 2013 T2 2013 T3 2013 T4 2013 T1 2014 T2 2014 T3 2014 T4 2014 T1 2015 

Europe du Sud (SEUR) 12 561 14 010 10 341 10 030 12 877 15 142 10 486 10 112 13 652 

Wide Europe (WEUR) 12 550 14 449 13 888 11 577 11 933 15 265 12 511 11 641 12 160 

Reste du Monde (ROW) 8 101 9 776 7 062 6 930 7 972 8 650 8 325 9 069 7 516 

Matériaux composites souples 33 212 38 235 31 291 28 537 32 782 39 057 31 322 30 822 33 328 

Variation n vs n-1 -5,7% 0,2% 7,7% -2,6% -1,3% 2,1% 0,1% 8,0% 1,7% 

Autres 2 017 1 787 2 209 2 304 2 194 1 809 1 829 2 509 1 958 

Chiffre d'affaires total 35 229 40 022 33 500 30 841 34 976 40 866 33 151 33 331 35 286 

 

 

Le taux de croissance des ventes de matériaux composites souples au 1er trimestre 2015 (+1,7%) 
sôinscrit en d®c®l®ration par rapport au taux de +8% observ® au 4ème trimestre 2014 (+8,0%).  
La croissance des volumes est de près de +1,6%. Les ventes en Europe du Sud progresse de +6%, et 
celles enregistr®es en Wide Europe de +1,9% (ce qui tendrait ¨ indiquer que le point bas de lô®volution 
des ventes des produits imper-respirants en Allemagne dans le cadre du contrat exclusif consenti à 
WURTH depuis le 1er janvier 2014, est désormais dépassé). 
En revanche le chiffre dôaffaires réalisé sur la zone Reste du monde sôinscrit en repli de 5,7% par rapport 
au T1 2014. Il faut signaler ¨ lôinverse, que les ventes constatées sur cette zone au T4 2014 
sôinscrivaient en progression de 30,8% par rapport ¨ celles constat®es au T4 2013. 
 
Aucun ®l®ment de nature significative ne sôest produit ¨ la date dô®tablissement du pr®sent document 
de référence. 
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1.5.    Organisation industrielle, usines et propriétés immobilières 
 

1.5.1 Un groupe industriel intégré 
 
Á Un Groupe pr®sent sur lôensemble de la cha´ne de valeur 
Le Groupe Serge Ferrari ma´trise lôensemble de la cha´ne de valeur avec une int®gration verticale 
complète comprenant : 

¶ la fabrication des postes technologiques int®gr®s sur ses lignes dôenduction : les composants banals 
(fours par exemple) sont achetés et non développés en interne ; 

¶ la R&D et le bureau dô®tudes charg® de lô®volution des process, dont la formulation des matières 
premi¯res, lôengineering des process et des équipements ainsi que la fabrication des outils de 
production, lô®volution des formulations ; 

¶ lôapprovisionnement en PET pour les micro-câbles (avec une filiale dédiée, évitant toute dépendance 
majeure ¨ lô®gard dôun tiers et offrant une meilleure maitrise de la qualit®) ainsi qu'en polym¯res  
nécessaires à l'enduction ; 

¶ le processus de production avec des capacités de production intégrant toutes les technologies de 
fabrication de matériaux composites souples (filature, tissage, enduction dont le Précontraint® et 
extrusion) ; 

¶ la logistique et le traitement des commandes, qui permet de répondre à des demandes de toute taille 
en utilisant des machines dédiées à la transformation des bobines (gros métrages) en rouleaux sur-
mesure, auprès des distributeurs et des clients finaux ; 

¶ un réseau de distribution international direct et indirect couvrant près de 80 pays et structuré de 
manière à être au plus proche des clients, des prescripteurs et donneurs dôordres ; 

¶ une offre associée de recyclage de ses produits grâce à Texyloop®, co-entreprise avec Solvay. 
Serge Ferrari est le seul Groupe de matériaux composites au monde à posséder une usine capable 
de recycler, ce qui constitue un avantage unique. 

 

 
Á Des lignes de production conçues en interne 
Le Groupe pr®sente la particularit® de concevoir ses ®quipements de production et dôen r®aliser les 
postes technologiques. Ce savoir-faire constitue un élément de propriété intellectuelle non volatil.  
 
La filiale CI2M assure pour lôensemble du Groupe et en ®troite relation avec le bureau dô®tudes, la 
conception et la fabrication de lignes de production.  
 
Le bureau dô®tudes intégré est dédié à la conception (plans, cahier des charges, définition des pièces 
n®cessaires, é) et ¨ lôam®lioration des équipements industriels : il traite notamment la mise à niveau 
du parc de machines de production du Groupe, mais travaille également sur des équipements destinés 
à des clients et à des partenaires (25% de lôactivité de la société CI2M est r®alis®e ¨ lôext®rieur du 
Groupe Serge Ferrari). Lôint®gration du bureau dô®tudes cr®e une r®elle barri¯re ¨ lôentr®e car elle 
permet de développer des équipements qui répondent à des demandes très spécifiques. Elle permet 
également dôam®liorer lôefficacit® de la production en limitant les taux de panne et de d®fauts (non-
choix) et en augmentant la productivité des machines.   

 
Le bureau dô®tudes a ®galement particip® ¨ la cr®ation des ®quipements de recyclage de lôusine de 
Ferrare (Italie), Solvay apportant son équipement pour le recyclage de gaines de câbles PVC 
notamment et Serge Ferrari celui  destinée au recyclage des matériaux composites PET/PVC. 
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Á Approvisionnement et maîtrise du coût des matières premières 
Les matières premières représentent plus de 50% des coûts de production et constituent de ce fait un 
enjeu important de la rentabilité du Groupe. Une direction des achats est en charge des négociations, 
avec lôobjectif dôassurer la disponibilit® des matières et dôoptimiser leur coût dôapprovisionnement. 
 
Les principales matières premières utilisées par le Groupe sont : 
- les produits issus pour tout ou partie de la cha´ne de distillation de lôéthylène ( PET, résines PVC et 

plastifiants), 
- les minerais utilisés sous une forme raffinée (trioxyde dôantimoine, pour ses propri®t®s ignifuges, et 

le dioxyde de titane, pour ses propriétés de blancheur) 
- les vernis, les pigments et les solvants. 
 
Les principaux fournisseurs de PET sont localisés en Asie (Taïwan, Corée et Chine).  
Le reste des mati¯res premi¯res est pour lôessentiel achet® en Europe, sous une forme raffin®e ou issue 
de transformation, les minerais comme lôantimoine (ignifugeant) ®tant sourc®s tr¯s majoritairement en 
Chine.  
Si le Groupe nôa pas ®t® expos® ¨ un probl¯me de d®pendance sur lôessentiel de ses mati¯res 
premières, il est en revanche exposé à un risque de fluctuation du cours des matières premières. Malgré 
lôabsence de  disposition contractuelle dôindexation de prix avec ses clients, le Groupe a r®ussi à 
répercuter la hausse du prix des produits chimiques constaté entre 2010 et 2012, dans ses prix de vente 
et ce grâce au caractère innovant de son offre. 
 
 
Á La production 
La r®putation de Serge Ferrari sôest construite autour du savoir-faire propriétaire du Précontraint®. Le 
Groupe dispose cependant dôun outil de production int®grant ®galement des technologies de production 
plus classiques afin dôassurer les commandes de mat®riaux dont les caract®ristiques souhait®es 
requièrent des spécificités différentes.  
 
Les ventes réalisées avec les matériaux Précontraint® ont repr®sent® environ 70% du chiffre dôaffaires 
du Groupe en 2014 contre 20% pour la technologie dôenduction classique et 10% pour lôextrusion. 
 
Au total, plus de 24 millions de m2 ont été produits en 2014 sur lôensemble des sites de production du 
Groupe détaillés dans le tableau ci-dessous : 
  

 
 
Au total, le Groupe estime que la configuration actuelle de son outil industriel lui permet sans 
investissement capacitaire suppl®mentaire dôabsorber une augmentation des volumes dôenviron 30% 
dans une configuration de mix produit équivalente à celle rencontrée au titre des trois derniers exercices. 
Le taux de disponibilit® par site ne constitue pas une donn®e pertinente compte tenu dôune part, du 
degr® dôint®gration du Groupe, et dôautre part quôil doit °tre appr®ci® au regard du mix produit du carnet 
de commandes. 
 

 

Séparation fibres et 

PET

Production

La Tour du Pin 

(France)                

50 000m
2

Lucerne (Suisse)       

10 000 m
2

Eglisau (Suisse)       

16 000 m
2

Ferrara (Italie)       

JV 40%

Serge Ferrari 

Tersuisse  - Micro-

câbles PET

Fibres PET regénérées

Serge Ferrari AG        

4 lignes

Serge Ferrari AG        

5% des volumes

 CI2M
Serge Ferrari SAS        

3 lignes

Serge Ferrari SAS        

2 lignes

Serge Ferrari SAS        

95% des volumes
Collecte, Tri, Broyage

Composants
Immobilisations de 

production

Enduction 

Précontraint
Enduction classique Extrusion

Préparation des 

commandes et 

livraisons

Collecte, tri et 

regénération de 

matières premières

Approvision-       

nements

Réalisation des 

équipements 

industriels

Distribution Recyclage



 

22 22 

Á La logistique 
La logistique est presque entièrement centralisée à la Tour-du-Pin en France. Elle est organisée en trois 
parties : 

¶ la réception des bobines de 1,8 mètres et de 2,7 mètres de toutes les usines y compris de Suisse 
qui nôa pas de distribution propre, ¨ lôexception de produits Stamisol,  

¶ la transformation qui consiste à tronçonner ou à débiter les bobines, à préparer des rouleaux de 
taille plus réduite, tout en v®rifiant quôil nôy ait pas de d®fauts dôaspect. Ceci est un avantage de 
Serge Ferrari qui peut également préparer et livrer des rouleaux de petit format et satisfaire ainsi 
tous ses clients, quelle que soit leur taille, 

¶ lôexp®dition avec des caisses fabriquées spécialement pour les containers. Le Groupe prépare entre 
80 et 100 commandes par jour nécessitant près de 10 passages à quai de camions. Les 
transporteurs assurent le dispatching et le routage des produits auprès des différents clients. 

 
 
Á La prestation associée de recyclage : une approche environnementale unique 
La politique environnementale et le développement durable ont toujours constitué une préoccupation 
majeure du Groupe Serge Ferrari. Il sôest int®ress® tr¯s t¹t aux problématiques environnementales afin 
de limiter son empreinte en abordant le thème à la fois en amont et en aval de la chaine de valeur. 
 
Prescrits par les grands architectes internationaux, les matériaux composites souples Serge Ferrari 
contribuent par leur légèreté, leur faible densité matérielle et leurs performances, à une démarche de 
construction durable. Ces matériaux combinent isolation, translucidité, légèreté, résistance et stabilité. 
La technologie Précontraint permet notamment de présenter le meilleur rapport poids/performance et 
stabilit® dimensionnelle dans le temps et ainsi dô°tre en phase avec le d®fi des ressources naturelles : 
faire mieux avec moins, plus longtemps. 

D¯s 1998, Serge Ferrari a pos® les bases dôune technologie de recyclage qui aujourdôhui est 
opérationnelle au stade industriel. Cette technologie baptisée Texyloop® est unique au monde. Elle 
permet de donner une seconde vie aux matériaux composites (déchets de fabrication ou matériaux en 
fin de vie), au travers de la génération de matières premières de haute qualité et facilite la mise en 
îuvre dôoffres environnementales qui correspondent ¨ lôattente des grands donneurs dôordre. 

La filière opérationnelle de recyclage Texyloop comporte un réseau de collecte, une unité de tri, une 
unité industrielle et plusieurs filières de réemploi dont la réintégration de matière dans certaines gammes 
Serge Ferrari. (Se référer au rapport sociétal et environnemental au paragraphe 2.1). 

Dôun point de vue op®rationnel, le Groupe collecte les mat®riaux composites à recycler, en assure une 
1ère étape mécanique de tri et broyage au sein de sa filiale à 100%, Texyloop® avant dôenvoyer cette 
matière « pré-recyclée è en Italie o½ elle fera cette fois lôobjet dôun process industriel conduisant ¨ la 
séparation des deux composants que sont les fibres dôune part, et les produits chimiques dôautre part. 
 

   
Matériaux composites collectés Site industriel de la JV Vinyloop® Mat®riaux ¨ lôissue de la phase de 

« pré-recyclage » 
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1.5.2. Les étapes de production utilisant la technologie du Précontraint® 
 

 
 
 
- 1ère étape : Fabrication de micro-câbles (en Suisse) 

Un faisceau de filaments en PET extrudés (poly-t®r®phtalate dô®thyl¯ne, polyester de grande 
consommation) est étiré pour constituer un micro-câble ultrarésistant composé de 192 filaments. Les 
caractéristiques de ce câble peuvent varier en fonction du produit final. 

 

 
 

 

- 2ème étape : Tissage dôune armature de micro-câbles en PET (en France) 

Le tissage permet de cr®er lôarmature des mat®riaux Précontraint®. Le Groupe compte une centaine de 
machines ¨ m°me dôeffectuer tout type de tissage.  
 
Le tissage va conférer aux matériaux ses propriétés mécaniques : en faisant varier la taille et le nombre 
de micro-câbles, la résistance à la rupture est différente. 
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- 3ème étape : Production de polym¯res dôenduction 

Cette ®tape consiste ¨ pr®parer la p©te constitu®e de polym¯res dôenduction, qui sera appliqu®e sur la 
nappe de PET, à partir des matières premières et des formulations mises au point en interne. Cette 
p©te obtenue est ensuite m®lang®e ¨ lôaide dôun malaxeur. 
 
La composition (ou « formulation è) de cette p©te fait lôobjet de travaux r®guliers dôoptimisation par les 
®quipes de R&D, afin dôam®liorer ses performances en termes de coût/efficacité/coloration. 
 
 
- 4ème étape : Enduction ¨ lôaide de polym¯res (en France et en Suisse) 

Etape la plus importante de la constitution dôun mat®riau Pr®contraint® ou classique, elle consiste à 
recouvrir lôarmature PET  dôune p©te compos®e de PVC (polymère thermoplastique de grande 
consommation) pour leur caractère plastifiant et dôadjuvants permettant par exemple, lôignifugation et la 
r®sistance aux UV. Dôautres polym¯res liquides tels que les silicones ou r®sines acryliques sont 
également mis en îuvre. La coloration peut se faire imm®diatement apr¯s la fabrication de cette p©te 
grâce à un malaxeur. La pâte peut également être stockée dans des cuves et être utilisée plus tard pour 
la mise à la couleur en fonction du carnet de commandes.  
 
Lôarmature PET  est placée sur une ligne dôenduction afin dô°tre recouverte par enduction. Une fois 
chaque couche dôenduit d®pos®e, le mat®riau passe dans des fours de cuisson. 
 
Lôarmature est mise sous tension ¨ la fois dans le sens de la cha´ne et de la trame durant toute 
lôop®ration dôenduction. 
Le processus de mise sous tension est mis en évidence dans le schéma suivant : 
 

 

Sch®ma dôune ligne dôenduction avec mise en ®vidence de la mise sous tension 

 

 
 

 

Le Groupe dispose au total de 3 lignes de production Précontraint® (voir tableau ci-dessus) couvrant 
des largeurs comprises entre 1,8 mètre et 2,7 mètres pour la plus récente particulièrement sollicitée 
dans la mesure où les clients, notamment en architecture, privilégient les grandes largeurs pour limiter 
le nombre de soudures. 
 
Le contrôle des produits finis est réalisé systématiquement en bout de chaine pour identifier les 
matériaux présentant des défauts (non-choix) et des tests sont effectués sur des échantillons pour 
vérifier les propriétés et la qualité des produits livrés aux clients. Sur certains produits, des tests de 
résistance sont réalisés, et des tests supplémentaires sont parfois pratiqués dans des laboratoires de 
contrôle. 
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1.5.3. Les différentes étapes de production fondée sur la technologie industrielle 
dôextrusion 
 
Lôextrusion est une technologie classique particuli¯rement adapt®e pour les mat®riaux thermofix®s. 
Contrairement au Précontraint®, les micro-c©bles sont dôabord gain®s par un processus dôextrusion 
avant dô°tre tiss®s.  
Les micro-câbles en polyester ainsi obtenus sont de haute ténacité grâce à la formulation spécifique de 
la gaine. 
 
Ces micro-câbles sont ensuite tissés tout en étant chauffés et élargis grâce à des picots sur les côtés. 
Ce proc®d® est appel® thermofixation. Lôajouration est fonction de lôusage final du mat®riau. 

Matériau composite thermofixé 

 
 

Cette technologie permet : 
- dôutiliser des micro-câbles de différentes couleurs, 
- de produire des métrages de longueur réduite, 
- de cr®er des produits souples qui sôadaptent aux formes, ce qui est utile non seulement pour faire 
du mobilier mais ®galement des solutions acoustiques et nôest pas possible avec le Precontraint®. 

 

 

1.5.4. Les productions à partir de technologies industrielles dôenduction classiques 
(non Précontraint®)  
 
¶ Les matériaux Stamskin (produits en Suisse) 
Cette technologie dôenduction par transfert garantit une grande ®lasticit® au produit. Ces matériaux 
présentent également des caractéristiques de très grande résistance au frottement et à la causticité des 
produits de nettoyage. Ils sont utilisés pour réaliser des revêtements de sièges pour les hôpitaux, les 
aéroports, les restaurants et pour le grand public. 

 
¶ Les matériaux Stamisol (produits en Suisse) 
Cette technologie (enduction directe sur supports non tissés) permet de produire des matériaux  plus 
légers que ceux  en Précontraint®. Ils  sont imperm®ables tout en laissant passer la vapeur dôeau et 
appelés membranes imper-respirantes. Ils sont utilisés à la protection des sous-toitures et des façades 
notamment pour les bâtiments anciens. 
 

¶ Les matériaux Silicone « SK » (produits en Suisse) 
Ces matériaux présentent une grande résistance aux agressions chimiques et ont des comportements 
ignifuges supérieurs. 
 

 

1.5.5. Propriétés des usines 
 

Toutes les constructions des sites de production situés en France sont loués à des SCI ayant les mêmes 
actionnaires que la Société, à des conditions de marché. 
Les baux conclus avec les SCI contrôlées par Sébastien et Romain FERRARI (via les sociétés Ferrari 
Participations et Ferrimmo) sont de forme standard (convention de location classique 3-6-9 ans, avec 
tacite reconduction, avec un dépôt de garantie la plupart du temps égal à un trimestre de loyer). Le 
montant total correspondant aux loyers payés par le Groupe en 2014 sô®l¯ve ¨ 2,7 Mú.  
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Les constructions des trois implantations en Suisse sont toutes propriétés du Groupe. 
Les constructions utilisées par la joint-venture Vinyloop sont sa propriété. 
Toutes les filiales de commercialisation ¨ lô®tranger louent leurs locaux auprès de tiers. 
 

 

1.6.    La recherche et développement au cîur du dispositif du Groupe int®gr® 
 
La R&D est au cîur du dispositif de conception ï commercialisation puisquôelle est en relation avec : 
- le marketing (planning des nouveaux produits),  
- le bureau dô®tudes qui con­oit les ®quipements industriels ,  
- la production (qualité des produits), 
- le service achats (optimisation des coûts des matières premières). 

 

Au 31 décembre 2014, elle compte près de 5% des effectifs totaux du groupe : les équipes de R&D sont 
pr®sentes sur chacun des sites industriels, lôessentiel des effectifs ®tant pr®sent ¨ La Tour du Pin. 
Une partie de la R&D est externalisée via des contrats avec des laboratoires extérieurs en Allemagne, 
en Suisse (EMPA, institution de recherche dans le domaine des matériaux) et en France. 
 
Lôorganisation par projets vise ¨ : 
- la mise au point dôinnovations, quôil sôagisse de nouveaux produits ou de nouveaux marchés pour 

un produit existant, 

- lôajustement des formulations afin de diminuer les prix de revient en réduisant le mix-coût des 

matières premières utilisées, ou dôam®liorer les caract®ristiques de formulations existantes, 

- lôam®lioration des process industriels et outils de production (permettant, par exemple, de réduire 

le taux de non choix). 

Les équipes de R&D assurent également une veille technologique et participent à des projets 
collaboratifs. Plusieurs dizaines de projets de ce type sont en cours. Une fiche par projet permet de 
suivre leur ®volution et dô®valuer leurs co¾ts. 
 
Pour des projets très innovants, le Groupe travaille via des partenariats avec des pôles de compétitivité 
ou des organismes publics tels que le CNRS ou le CEA. Un programme dôune dur®e initiale de 4 ans 
dont lôhorizon pourrait se situer au plus t¹t en 2016/2017, est actuellement en cours dans le cadre dôun 
partenariat avec des pôles de compétitivité (tels que « Techtera », Elastopôle, Plastipolis et IAR) 
auxquels participent plusieurs sociétés industrielles privées ainsi que des laboratoires universitaires ou 
encore le CNRS. De manière très usuelle dans ce type de projets collaboratifs, les résultats pourraient 
selon la nature des sujets concern®s, appartenir soit ¨ lôun des partenaires, soit ¨ plusieurs dôentre eux 
en fonction des apports intellectuels et financiers effectués. Ainsi, il pourrait en résulter le dépôt de 
brevets au seul profit du Groupe, ou en copropriété ou encore au seul profit de lôun ou plusieurs 
partenaires. 
Chaque partenaire priv® b®n®ficiera dôun droit dôexploitation dans son domaine dôactivit® et versera aux 
organismes publics dont relèvent les laboratoires de recherche une compensation financière dont le 
montant, le taux et les modalit®s de r¯glement seront d®finis dôun commun accord entre les différents 
partenaires. 
 
Le Groupe dispose dôun portefeuille dôune quarantaine de brevets sur ses produits et/ou ses procédés 
de fabrication, mais juge parfois plus pertinent de ne pas déposer de brevet pour assurer une meilleure 
protection (pas de tombée dans le domaine public au terme de la durée de protection).  
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1.6.1 Politique dôinnovation du Groupe 
 

Le montant total des dépenses brutes engagées en recherche et développement (quel que soit leur 
mode de comptabilisation et avant retraitement du CIR) sôest ®lev® respectivement ¨ 5 091 milliers 
dôeuros en 2014 et 4 546 milliers dôeuros au titre de lô exercice 2013. Cet effort en mati¯re dôinnovation 
sera maintenu  dans les ann®es ¨ venir et constitue un des volets du plan dôacc®l®ration de la croissance 
décrit au paragraphe 1.1.1. du présent Document de référence.  
 
 

1.6.2 Portefeuille de propriété intellectuelle 
 
Les éléments de propriété intellectuelle dont dispose le Groupe comprend à la fois un portefeuille de 
marques, de brevets ainsi quôun contrat de licence inh®rent ¨ lôactivit® de recyclage des mat®riaux 
composites. 
  
1.6.2.1. Portefeuille de marques 
 

Après un effort de rationalisation des marques entrepris en 2011 (mise en avant de la marque Serge 
Ferrari par rapport aux autres marques du Groupe), le Groupe d®tient aujourdôhui 32 marques. Celles-
ci correspondent essentiellement à des gammes de produits dédiés à des applications particulières. La 
plupart peuvent être regroupées par type de procédé de fabrication : 

¶ Enduction Précontraint : 
o 3 marques : Précontraint® (architecture), Soltis® (architecture, gammes de protection 

solaire), Fluotop® (architecture, marque correspondant au traitement de surface). 

¶ Extrusion : 
o 3 marques : Batyline® et Canatex® (micro-câbles de couleurs multiples), Defender® (contre 

la lacération, équipé de micro-c©bles dôacier tr¯s r®sistants et destiné au domaine de 
lôindustrie). 

¶ Enduction non Précontraint (produits fabriqués en Suisse) :  
o Produits dédiés au « Consumer » : Stamoïd®, Stamskin®, Stamisol®.  
o Produits anti-condensation : Drop Stop®, Nanotop®. 
o Gamme Communication visuelle : Decolit®, Sign-it®, et Expolit®. 
o Autres : Stamfood® (membrane alimentaire destin®e au march® de lôindustrie), Stamcoll® 

(adhésif de la gamme des accessoires), Siltop® (textile hybride), Texysolar®. 
 
Par ailleurs, le Groupe poss¯de dôautres marques diverses telles que : 

¶ Flexlight® : correspond au nouveau proc®d® dôimpr®gnation (produits haut de gamme ¨ base de 
micro-câbles de verre) dont les premières livraisons ont été réalisées début 2014. 

¶ Texyloop® : procédé de recyclage . 

¶ Eco-Identity® : label de valeurs environnementales des matériaux (bas niveau de toxicité, 
recyclageé). 

¶ Texwork® : marque du salon de matériaux composites organisé par Serge Ferrari tous les 2 ou 3  
ans en France et à portée internationale. 

¶ Zebu® : nom du journal interne du Groupe. 
 

Certaines autres marques, comme Stam® ou Stamolux®, ne sont pas utilisées. 
 
Lôensemble des marques du Groupe est prot®g® sur la plupart des march®s sur lesquels le Groupe 
op¯re. La protection accord®e aux marques du Groupe repose sur lôenregistrement ou sur lôutilisation 
des marques. Elles font lôobjet de d®p¹ts nationaux, communautaires et internationaux enregistr®s pour 
des durées variables en fonction des pays. 
 
1.6.2.2. Portefeuille de brevets 
 
Le Groupe, engag® dans lôinnovation depuis sa cr®ation, d®tient en pleine propri®t® un portefeuille de 
33 brevets actifs, dont 18 sont exploit®s aujourdôhui. La nature des brevets du Groupe est tr¯s vari®e 
puisquôelle recouvre ¨ la fois : 

- les process industriels de fabrication des matériaux,  
- La formulation des enduits, 
- les syst¯mes dôoptimisation et les technologies li®es ¨ lôutilisation des mat®riaux,  
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- les accessoires associés aux ventes de matériaux,  
- les nouveaux produits, etc. 

 
Ces brevets sont présentés dans le tableau ci-dessous, regroupés par catégorie de procédé de 
fabrication du matériau correspondant au brevet. 
   

 
 
Outre le dépôt régulier de brevets, le Groupe a développé au travers de savoir-faire propriétaires une 
forme de protection naturelle qui nôest pas d®pendante de brevets. 
 
Concernant le procédé de fabrication par la technologie du Précontraint®, le Groupe a déposé un brevet 
qui date de 1974, depuis tombé dans le domaine public. La « protection è sur ce proc®d® est aujourdôhui 
réalisée par le savoir-faire du Groupe qui est qualifi® de propri®taire de par lôhistorique des 
développements qui ont été nécessaires à la mise au point progressive de ce savoir-faire. 
 
Compte tenu des efforts de recherche et de développement réalisés par le Groupe, ce dernier estime 
ne pas °tre d®pendant ¨ lô®gard de brevets d®pos®s par des tiers pour son activité. (Pour ce qui 
concerne les limites de la protection conférée par les brevets et autres droits de la propriété 
intellectuelle, se référer au paragraphe 1.10.3.)  
 
Pour chacun des 33 brevets, le tableau ci-dessous synthétise les références, le nom des brevets, les 
dates de  priorit® et dôexpiration ainsi que les pays o½ le brevet est obtenu et ceux o½ la demande de 
brevet est en cours. 
 

Catégorie de procédé du 

matériau correspondant 

au brevet

Exploitation du brevet Nom du brevet Description du brevet

ATS 1 Air Tension System. Outil de mise en place de structures modulaires, par air comprimé

ATS Double peau Equivalent de l'ATS 1 mais pour des doubles couches de matériau, séparées d'une couche d'air

Non encore exploité Alarme Système d'alarme lorsque lacération, par conduction électrique (lié à Condtext Batyline)

Anti-plis Système anti-plis pour la protection solaire

COMA "COnnexion Membrane Armature" pour les structures modulaires 

Lambrequin lumineux Pour la protection solaire 

Vario Soltis Pour la protection solaire 

{ƛƎƴΩƛǘ ǿƛƴŘƻǿ Pour la communication visuelle 

Rib Stop Système anti-lacération 

Anti-Lac Anti-lacération. Pour la gamme de produits "Defender" (sécurité)

Silicord Système élastique. Pour le yachting et la façade 

Batyline Chanvre !Ƨƻǳǘ ŘŜ ŎƘŀƴǾǊŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǊŞǎƛƴŜǎ ŀŦƛƴ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜ ōƛƭŀƴ ŞŎƻƭƻƎƛǉǳŜΦ tƻǳǊ ƭϥƻǳǘŘƻƻǊ

Dalle Lallemand Dalle autostable de plafond 

Batylux CƛōǊŜǎ ƻǇǘƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ŘŜǎ ŦŀœŀŘŜǎΦ tƻǳǊ ƭϥŀǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŦŀœŀŘŜǎ

Batyline DB aŀǘŞǊƛŀǳȄ ŀōǎƻǊōŀƴǘ ŀŎƻǳǎǘƛǉǳŜΦ tƻǳǊ ƭΩŀǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŜΣ ƎŀƳƳŜ ŀŎƻǳǎǘƛǉǳŜ

Non encore exploité Snake (devenu Wip) Système permettant la protection solaire. Devrait être exploité courant 2014

Non exploité Condtext Batyline Système anti-lacération utilisant la conduction électrique (lié à Alarme)

{ƛƎƴΩƛǘ Système autocollant. Pour la communication visuelle

Passe Cable Tex 
Système qui permet de faire passer des câbles électriques dans un matériau étanche. Brevet 

réalisé pour un client (grand goupe industriel) qui en a la licence exclusive

Texysolar Technologie pour structures modulaires photovoltaïques

Ferrari F1 N°1 tǊƻŎŞŘŞ ŘϥŜƴŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ǎƛƭƛŎƻƴŜ ǎǳǊ ǳƴ ǎǳǇǇƻǊǘ Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘΩǳƴŜ ōŀǎŜ ŀǉǳŜǳǎŜ 

RTV imprégnation F1 N°2 tǊƻŎŞŘŞ ŘϥƛƳǇǊŞƎƴŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǎƛƭƛŎƻƴŜ Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘΩǳƴŜ ōŀǎŜ ŀǉǳŜǳǎŜ 

Siltop Matériau hybride en silicone et en PVC 

Hard Top Mono filament raidi dans un sens trame pour le rendre semi rigide 

Cloison Souple Securit 
{ȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ŎƭƻƛǎƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞǊƛŜǳǊ ŘŜǎ ŎŀƳƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǎŞǇŀǊŜǊ ƭŜǎ ŜǎǇŀŎŜǎΦ .ǊŜǾŜǘ ŘŞǇƻǎŞ 

pour un client à qui le Groupe a concédé une licence exclusive 

BASIL Adhésif en silicone

Bioplast 
Formulation d'une matière première à base de végétal, produite par des sous-traitants. Pour les 

accessoires 

Pliure verre Liquide effaceur de pliure. Pour tous les domaines

Filet de camouflage Pour la sécurité

FCM Filet de Camouflage Multispectral (sécurité)

SUVIR Soudure UV Infra Rouge. Procédé de cuisson rapide des silicones 

Polyplastone tƻƭȅƳŝǊŜ Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘΩǳƴŜ ƳŀǘƛŝǊŜ ǾŞƎŞǘŀƭŜ 

Matériau facade
Façade intégrant des systèmes additifs permettant l'ajout de fonctionnalités diverses : 

rafraîchissement, éclairage, végétalisation... 

Total de brevets non exploités / non encore exploités : 15 brevets

Non exploité

Exploité

Non exploité

Divers

Enduction non 

précontraint

Total de brevets exploités : 18 brevets

Exploité

Exploité

Non exploité

Précontraint

Exploité

Extrusion
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Statut 

Pays où le brevet est obtenu Pays où la demande est en cours

F2-B-13640 ANTI-PLIS 19/06/96 18/06/17 Belgique, France Allemagne

 

 

F2-B-13916 LAMBREQUIN LUMINEUX 07/02/97 05/02/18 France

F2-B-17875 ANTILAC 02/03/01 12/02/22 Autriche, Finlande, Portugal, Italie,

Pays-Bas, Irlande, Gr¯ce, France,

Espagne, Grande-Bretagne, Etats-Unis,

Turquie, Su¯de, Danemark, Allemagne,

Belgique, Suisse

F2-B-18145 SILICORD 08/03/01 12/02/22 Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne

France, Grande-Bretagne, Italie,

Pays-Bas, Suisse, Australie

F2-B-18384 CONDTEXT BATYLINE 10/10/01 08/10/22 France

F2-B-18411 SIGN'IT 27/09/01 26/09/22 Allemagne, Autriche, Belgique,

Danemark, Espagne, France, Gr¯ce

Fnilande, Grande-Bretagne, Irlande, Italie,

Luxembourg, Monaco, Pays-Bas, Portugal,

R®publique Tch¯que, Slovaquie, Su¯de,

Suisse, Etats-Unis, Canada

F2-B-18691 BATYLINE CHANVRE 08/02/02 30/01/23 Allemagne, Autriche, Belgique, Bulgarie,

Chypre (GR), Danemark, France, Espagne,

Estonie, Finlande, Grande-Bretagne, Gr¯ce, 

Hongrie, Irlande, Italie, Luxembourg, Monaco,

Pays-Bas, Portugal,R®publique Tch¯que,  

Slovaquie, Slov®nie, Su¯de, Suisse, Turquie,

Etats-Unis, Chine, Inde

F2-B-19855 SILTOP 09/12/02 02/12/23 Allemagne, Autriche, Belgique, Danemark,

Espagne, Finlande, France,

Grande-Bretagne, Gr¯ce, Irlande, Italie,

Monaco, Pays-Bas, Portugal, Su¯de,

Suisse

F2-B-20038 ATS 1 14/01/03 16/12/23 Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne

France, Grande-Bretagne, Hongrie, Italie,

Pays-Bas, Portugal, Suisse, Turquie

F2-B-20039 COMA 07/03/03 07/03/23 France

F2-B-21059 FCM 16/07/04 16/07/24 France

F2-B-21060 SUVIR 20/04/04 20/04/24 France

F2-B-21174 CLOISON SOUPLE SECURIT 16/03/04 16/03/24 France

F2-B-21273 HARD TOP 11/05/04 11/05/24 France Europe

 

F2-B-22380 BASIL 03/10/05 03/10/25 Allemagne, Autriche, Belgique, Danemark,

Espagne, Estonie, Finlande, France

Hongrie, Italie, Grande-Bretagne, pays-Bas,

R®publique Tch¯que, Su¯de, Suisse

F2-B-22509 ALARME 17/11/05 09/11/26 Allemagne, Autriche, Belgique, Espagne

France, Grande-Bretagne, Gr¯ce, Italie,

Pays-Bas, Pologne, Portugal, Slovaquie,

Slov®nie, Turquie

F2-B-22513 VARIO SOLTIS 24/04/12 24/04/32 France

F2-B-23593 SIGN'IT WINDOW 21/12/07 21/12/27 France Europe

 

F2-B-23978 RIBSTOP 10/12/07 10/12/27 France

Réf. Famille Date d'expiration
Date de 

priorité*
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* La date de priorité est la date de dépôt de la toute première demande de brevet portant sur une 
invention donnée. 
 
1.6.2.3. Accords de licence dont bénéficie le Groupe 
 
Le Groupe utilise par ailleurs deux accords de licence qui lui ont été concédés : 
 
Á Le Groupe dispose depuis 1998 dôune licence exclusive mondiale gratuite relative ¨ lôutilisation de 

procédé Vinyloop®, conc®d®e par le groupe Solvay pour les domaines dôactivit® couverts par le 
Groupe (se reporter au chapitre 1.5.1. du présent Document de référence).  
Cette licence est liée au brevet qui porte sur : 
- la séparation des matériaux polyester et PVC avec un solvant qui réalise une dissolution 

sélective, 
- la précipitation du PVC. 

 
Cette licence restera en vigueur jusquô¨ sa tomb®e dans le domaine public en mars 2019. 
 
Á Le Groupe est par ailleurs titulaire dôune licence relative à un domaine (les Smart Textiles) autre 
que celui constituant le cîur de son activit® et qui ne constitue pas un axe de d®veloppement. 

 
Le Groupe nôa conc®d® aucune licence, ¨ lôexception de celles relatives ¨ lôutilisation de la marque par 
ses filiales de distribution. 
 

1.6.2.4 Autres éléments de propriété intellectuelle 

Le Groupe dispose dôun grand nombre de noms de domaines d®pos®s, pr®sent®s dans les tableaux ci-
dessous. La politique du Groupe est de d®poser, d¯s quôune marque est cr®®e, les noms de domaines 
correspondants à cette marque, de manière préventive. Ils sont gérés par un tiers (une société 
dôh®bergement de sites internet) et sont renouvelables par tacite reconduction annuelle. 

 

   

Statut 

Pays où le brevet est obtenu Pays où la demande est en cours

F2-B-24071 ATS DOUBLE PEAU 01/08/07 01/08/27 France, Pologne, Portugal, Su¯de, Suisse

R®publique Tch¯que, Europe, Allemagne,

Autriche, Belgique, Danemark, Espagne, 

Finlande, Grande-Bretagne, Italie, Norv¯ge,

Pays-Bas, Chine, Etats-Unis

F2-B-27696 PASSE CABLE TEX (TEXEL) 19/06/09 19/06/29 Allemagne, Autriche, Belgique, Danemark, Chine, Inde, Br®sil, Russie

Espagne, Finlande, France, Grande-Bretagne,

Gr¯ce, Irlande, Italie, Luxembourg, Pays-Bas, 

Pologne,Portugal, Su¯de, Suisse, Turquie

F2-B-31139 DALLE LALLEMAND 26/01/05 20/01/26 Allemagne, Autriche, Belgique, Danemark,

Espagne,  France, Grande-Bretagne,

Italie, Pays-Bas, Etats-Unis

F2-B-31858 TEXY SOLAR 04/11/11 04/11/31 France

PCT

F2-B-31861 BATYLUX 27/05/11 27/05/31 France

F2-B-33092 BIOPLAST 16/05/08 16/05/28 France Europe

 

F2-B-33586 BATYLINE DB 08/07/11 08/07/31 France Japon, Etats-Unis, Europe

F2-B-35697 PLIURE VERRE 23/11/13 23/11/33 France

F2-B-39598 SNAKE 04/04/13 04/04/33 France

Réf. Famille Date d'expiration
Date de 

priorité*
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Nom de domaine

Date de 

création

Date 

d'expiration Nom de domaine

Date de 

création

Date 

d'expiration

architecture-textile.com 2007-09-18 2014-09-19 prilan.com 2011-08-02 2014-08-02

architecture-textiles.com 2008-04-22 2015-04-22 prilan.fr 2011-08-02 2014-08-02

batyline.ae 2012-07-03 2014-07-03 sergeferrari.ae 2012-08-20 2014-12-24

batyline.at 2008-04-22 2015-04-21 sergeferrari.at 2010-12-24 2014-12-23

batyline.ch 2008-04-22 2015-04-30 sergeferrari.ch 2010-12-24 2014-12-31

batyline.cl 2012-06-29 2014-07-03 sergeferrari.cl 2012-09-06 2014-12-27

batyline.co.uk 2008-04-22 2015-04-22 sergeferrari.co.uk 2010-12-24 2014-12-24

batyline.com 2007-11-08 2014-07-31 sergeferrari.com 2010-12-24 2014-12-24

batyline.com.au   2014-07-02 sergeferrari.com.au   2014-10-25

batyline.de 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari.com.br 2012-10-12 2014-12-23

batyline.es 2009-03-05 2015-04-22 sergeferrari.cz 2012-09-03 2014-09-03

batyline.eu 2008-04-22 2015-04-30 sergeferrari.de 2010-12-24 2014-12-24

batyline.fr 2008-04-22 2015-04-22 sergeferrari.es 2010-12-24 2014-12-24

batyline.it 2009-04-24 2015-04-24 sergeferrari.eu 2010-12-24 2014-12-31

batyline.us 2008-04-22 2015-04-21 sergeferrari.fr 2010-12-24 2014-12-24

ci2m.fr 2007-12-20 2014-12-20 sergeferrari.it 2010-12-24 2014-12-24

expobaches.com 2007-09-18 2014-12-05 sergeferrari.pl 2011-06-16 2014-06-16

expo-baches.com 2008-04-15 2014-12-05 sergeferrari.ru 04.01.2011 2015-01-04

facadetextile.ch 2008-04-22 2015-04-30 sergeferrari.sk   2014-07-05

facadetextile.com 2008-04-22 2015-04-22 sergeferrari.us 2010-12-24 2014-12-23

facadetextile.eu 2008-04-22 2015-04-30 sergeferrari.xxx 2011-12-21 2014-12-21

facadetextile.fr 2008-04-22 2015-04-22 sergeferrari-clean.com 2012-07-27 2014-07-27

facciatetessile.com 2008-04-15 2015-03-17 sergeferraricleaner.com 2011-10-14 2014-10-14

facciate-tessile.com 2008-04-15 2015-03-17 sergeferrari-shadesail.com 2012-06-29 2014-06-29

fluotop.ae 2012-07-03 2014-07-03 sergeferrari-textiles.ae 2012-09-19 2014-09-19

fluotop.at 2012-06-29 2014-06-28 sergeferrari-textiles.at 2012-07-27 2014-07-26

fluotop.ch 2012-06-29 2014-06-30 sergeferrari-textiles.ch 2012-07-27 2014-07-31

fluotop.cl 2012-06-29 2014-07-03 sergeferrari-textiles.cl 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.co.uk 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-textiles.co.uk 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.com 2008-04-15 2014-07-30 sergeferraritextiles.com 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.com.au   2014-07-02 sergeferrari-textiles.com 2012-06-29 2014-06-29

fluotop.com.br 2012-06-29 2014-07-04 sergeferrari-textiles.com.au   23.07.2014  

fluotop.de 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-textiles.com.br 2013-02-07 2015-02-06

fluotop.es 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-textiles.de 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.eu 2012-06-29 2014-06-30 sergeferrari-textiles.es 2012-08-31 2014-08-31

fluotop.fr 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-textiles.eu 2012-07-27 2014-07-31

fluotop.it 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-textiles.fr 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.ru 29.06.2012 29.06.2014 sergeferrari-textiles.it 2012-07-27 2014-07-27

fluotop.us 2012-06-29 2014-06-28 sergeferrari-textiles.ru 26.07.2012 26.07.2014

precontraint.ae 2012-07-03 2014-07-03 sergeferrari-textiles.us 2012-07-27 2014-07-26

precontraint.at 2012-06-29 2014-06-28 sergeferrari-texyloop.ae 2012-09-19 2014-09-19

precontraint.ch 2012-06-29 2014-06-30 sergeferrari-texyloop.at 2012-07-27 2014-07-26

precontraint.cl 2012-06-29 2014-07-03 sergeferrari-texyloop.ch 2012-07-27 2014-07-31

precontraint.co.uk 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-texyloop.cl 2012-07-27 2014-07-27

precontraint.com 2008-04-15 2014-07-31 sergeferrari-texyloop.co.uk 2012-07-27 2014-07-27

precontraint.com.au   2014-07-02 sergeferrari-texyloop.com 2012-06-29 2014-06-29

precontraint.com.br 2012-06-29 2014-07-04 sergeferrari-texyloop.com.au   23.07.2014  

precontraint.de 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-texyloop.com.br 2013-12-31 2014-12-31

precontraint.es 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-texyloop.de 2012-07-27 2014-07-27

precontraint.eu 2012-06-29 2014-06-30 sergeferrari-texyloop.es 2012-08-31 2014-08-31

precontraint.fr 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-texyloop.eu 2012-07-27 2014-07-31

precontraint.it 2012-06-29 2014-06-29 sergeferrari-texyloop.fr 2012-06-29 2014-06-29

precontraint.ru 29.06.2012 29.06.2014 sergeferrari-texyloop.it 2012-07-27 2014-07-27

precontraint.us 2012-06-29 2014-06-28 sergeferrari-texyloop.ru 26.07.2012 26.07.2014

prilan.com 2011-08-02 2014-08-02 sergeferrari-texyloop.us 2012-07-27 2014-07-26
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Nom de domaine

Date de 

création

Date 

d'expiration Nom de domaine

Date de 

création

Date 

d'expiration

soltis-stores.com 2008-06-06 2014-06-06 tersuisse.com 2008-04-25 2015-03-14

soltis-stores.fr 2008-06-06 2014-06-06 textilefacade.co.uk 2008-04-22 2015-04-22

soltis-textiles.ae 2012-08-20 2014-07-22 textilefacade.com 2008-04-22 2015-04-22

soltis-textiles.at 2008-04-22 2015-04-21 textilefacade.eu 2008-04-22 2015-04-30

soltis-textiles.ch 2008-04-22 2015-04-30 textilefacade.us 2008-04-22 2015-04-21

soltis-textiles.cl 2012-09-06 2015-09-16 textilfassade.at 2009-07-06 2014-10-07

soltis-textiles.co.uk 2008-04-22 2015-04-22 textilfassade.ch 2007-10-08 2014-10-31

soltis-textiles.com 2007-09-18 2014-06-12 textilfassade.com 2007-10-08 2014-10-08

soltis-textiles.com.au   02.07.2014   textilfassaden.at 2009-07-06 2014-10-07

soltis-textiles.com.br 2012-09-18 2014-09-15 textilfassaden.ch 2007-10-08 2014-10-31

soltis-textiles.de 2008-04-22 2015-04-27 textilfassaden.com 2007-10-08 2014-10-08

soltis-textiles.es 2009-03-05 2015-04-22 textilfassaden.de 2009-09-14 2014-09-15

soltis-textiles.eu 2008-04-22 2015-04-30 texwork.eu 2007-07-20 2014-07-31

soltis-textiles.fr 2008-04-22 2015-04-22 texwork.fr 2007-06-14 2014-06-14

soltis-textiles.it 2009-05-29 2015-05-29 texyloop.ae 2012-08-20 2014-07-22

soltis-textiles.ru 23.06.2008 23.06.2014 texyloop.at 2008-04-22 2015-04-21

soltis-textiles.us 2008-04-22 2015-04-21 texyloop.ch 2008-04-22 2015-04-30

soltis-toiles.com 2008-06-06 2014-06-06 texyloop.cl 2012-09-06 2015-09-16

soltis-toiles.fr 2008-06-06 2014-06-06 texyloop.co.uk 2008-04-22 2015-04-22

stamisol.ae 2012-07-03 2014-07-03 texyloop.com 2007-09-18 2014-09-27

stamisol.at 2008-04-22 2015-04-21 texyloop.com.au   23.07.2014  

stamisol.ch 2008-06-02 2014-12-31 texyloop.com.br 2012-10-05 2014-09-15

stamisol.cl 2012-06-29 2014-07-03 texyloop.de 2008-04-22 2015-04-27

stamisol.co.uk 2008-04-22 2015-04-22 texyloop.es 2009-03-05 2015-04-22

stamisol.com 2007-09-18 2014-06-21 texyloop.eu 2008-04-22 2015-04-30

stamisol.com.au   02.07.2014   texyloop.fr 2009-03-08 2015-03-08

stamisol.com.br 2012-06-29 2014-07-04 texyloop.it 2009-07-23 2014-07-23

stamisol.es 2009-03-05 2015-04-22 texyloop.ru 23.06.2008 23.06.2014

stamisol.eu 2012-06-29 2014-06-30 texyloop.us 2008-04-22 2015-04-21

stamisol.fr 2008-04-22 2015-04-22 texysolar.com 2013-08-30 2015-07-13

stamisol.it 2009-05-29 2015-05-29 texytool.com 2011-10-21 2014-10-21

stamisol.ru 23.06.2008 23.06.2014 zebu-web.com 2008-04-15 2014-08-03

stamisol.us 2008-04-22 2015-04-21

stamoid.ch 2008-06-02 2014-12-31

stamoid.com 2008-01-10 2014-06-26

stamoidmarine.ae 2012-07-03 2014-07-03

stamoidmarine.at 2008-04-22 2015-04-21

stamoidmarine.ch 2008-04-22 2015-04-30

stamoidmarine.cl 2012-06-29 2014-07-03

stamoidmarine.co.uk 2008-04-22 2015-04-22

stamoidmarine.com 2007-09-18 2014-06-21

stamoidmarine.com.au   02.07.2014  

stamoidmarine.com.br 2012-06-29 2014-07-04

stamoidmarine.de 2008-04-22 2015-04-27

stamoidmarine.es 2009-03-05 2015-04-22

stamoidmarine.eu 2008-04-22 2015-04-30

stamoidmarine.fr 2008-04-22 2015-04-22

stamoidmarine.it 2009-05-29 2015-05-29

stamoidmarine.ru 23.06.2008 23.06.2014

stamoidmarine.us 2008-04-22 2015-04-21

stamoidsign.com 2008-04-15 2014-06-21

stamskin.com 2008-04-15 2014-06-21

stamskin.de 27/05/2015

stamskin.nl 27/05/2015

stamskinnl.nl 27/05/2015
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1.7.    Une organisation commerciale mondiale et adaptée aux cibles  
 

1.7.1 Une présence commerciale dans 80 pays 
 
Le réseau commercial du Groupe couvre près de 80 pays au moyen, dôune part, dôune force de vente 
directe comptant 122 collaborateurs au 31 décembre 2014 et une force de vente indirecte à travers un 
réseau de plus  de 100 distributeurs. 
Cette force de vente totale est répartie sur les trois grandes zones g®ographiques, chacune dôentre elles 
®tant plac®e sous la responsabilit® dôun Business Area Manager :  

¶ Europe du Sud (France, Italie, Espagne, Portugal et Malte), composée de 28 personnes ; 

¶ Wide Europe (reste de lôEurope), compos®e de 38 personnes ; 

¶ Reste du Monde (hors Europe), composée de 56 personnes. 

 
Cet ancrage fort ¨ lôinternational, qui se traduit par une part de chiffre dôaffaires r®alis® hors de France  
pour près des trois quarts du total, est le fruit dôune politique active de conqu°te de parts de march® ¨ 
lôexport engag®e en 2002 avec la cr®ation de la premi¯re filiale ¨ lô®tranger. 
 
Depuis lors, le Groupe a multipli® ses implantations commerciales et compte aujourdôhui 4 filiales (Etats-
Unis, Hong-Kong couvrant la Chine et le Sud-Est asiatique, Japon et Brésil) et 5 bureaux de 
représentation  (Espagne, Turquie, Chine, Corée et Dubaµ). Ces implantations ¨ lô®tranger figurent sur 
la carte suivante : 

 

 
 

Cette présence physique sur le terrain revêt un enjeu majeur afin : 

¶ dôune part, de mieux connaitre le tissu ®conomique local et les acteurs intervenant sur les marchés 
cibles dans la mesure o½ le seul contact avec le client est souvent insuffisant et quôil est n®cessaire 
de marquer une pr®sence aupr¯s de lôensemble des acteurs de la chaine de valeur ; et 

¶ dôautre part, de recruter les profils commerciaux appropriés pour les zones de distribution 
considérées. 

 
De manière opérationnelle, la fonction commerciale travaille en étroite relation avec les fonctions 
marketing (locales ou centrale) qui conçoivent les multiples outils de communications et organisent des 
s®ances de formation et dôanimations du r®seau de distributeurs. Ces derniers ne b®n®ficient, en  
g®n®ral, dôaucune exclusivit® et ne sont li®s par aucun engagement contractuel de ventes minimum. 
Les distributeurs ont pour vocation de livrer les clients finaux de taille plus modeste. 
 
Les distributeurs spécialisés commercialisent des matériaux se rapportant à une ou plusieurs niches 
d'activité. Ils disposent de forces commerciales propres avec lesquelles le Groupe interagit en 
permanence (formations, informations, etc...). Ces distributeurs adressent plusieurs centaines, voire 
plus d'un millier de clients sur leur zone d'intervention. 
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Gr©ce ¨ ses partenariats avec des distributeurs, le Groupe dispose dôagents qui travaillent pour Serge 
Ferrari, non comptabilisés dans les effectifs commerciaux. 
 
 

1.7.2. Une organisation commerciale qui vise deux cibles 
 
Le Groupe développe une approche commerciale en adéquation avec les caractéristiques de chaque 
secteur dôapplication. Comme pour tout produit interm®diaire destin® ¨ un march® de sp®cialit®s et aux 
caractéristiques techniques spécifiques, il est impératif dôadresser au mieux lôensemble de la demande.  
 
Cela implique à la fois : 

¶ La visite et développement de la relation avec des prescripteurs : sur de nombreux marchés, la 
d®cision dôachat r®sulte la plupart du temps de recommandations faites aux clients utilisateurs, par 
les prescripteurs et par les professionnels ; 

¶ La mise en îuvre dôune d®marche commerciale directe vis-à-vis des clients finaux ou en 
accompagnement des distributeurs vis-à-vis de clients fabricants. 

 
Ainsi, le Groupe a organisé son circuit de vente afin de se faire connaître à tous les niveaux : en amont 
en sôadressant aux prescripteurs de produits, et ®galement en aval en faisant la promotion aupr¯s des 
professionnels qui sont les clients des clients (par exemple les magasins de stores et non les fabricants 
de stores qui sont les clients directs du Groupe). Les clients directs de Serge Ferrari sont donc sollicités 
à la fois en amont par les prescripteurs et en aval par les professionnels : 
 

 
 

 

Ces actions requièrent une force commerciale plus importante que pour des produits de commodités.  
 
Les circuits de distribution varient suivant la technicité et la valeur ajoutée des produits et suivant les 
pays (selon le degré de pénétration des produits Serge Ferrari). Le Groupe sôefforce de structurer son 
r®seau de distribution dans les pays o½ il est le moins repr®sent® afin dôappliquer le m°me mod¯le ¨ 
lôinternational et dô°tre plus efficace dans sa d®marche commerciale. 

 

 

1.7.3. Les objectifs commerciaux par zone 
 

Serge Ferrari r®alise pr¯s de 75% de son chiffre dôaffaires hors de France et la marque est reconnue 
mondialement en BtoB.  
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Lô®volution de la r®partition du chiffre dôaffaires entre 2013 et 2014 préfigure pour partie des attentes de 
la société : 
- une croissance forte sur la zone Reste du monde où le groupe dispose de sa part de marché la moins 
élevée ; 
- une croissance faible sur la zone Europe du Sud où les activités sont plus matures ; 
- une croissance intermédiaire sur la zone Wide Europe. 
 
Les évolutions sont commentées au paragraphe 4.3 du Document de référence. 

 

 
 

 

Le Groupe cherche donc à accélérer sa pénétration dans la zone Reste du monde (et plus 
spécifiquement aux Etats-Unis, en Amérique du Sud et en Asie), qui représente un marché total de 1,5 
Mds dôeuros en valeur 2013 selon ses estimations.  
 
Pour profiter des perspectives de croissance plus fortes de ces zones, il souhaite accentuer sa présence 
dans des pays dont le potentiel de développement a été vérifié, mais où ses parts de marché sont 
encore très faibles (2% selon ses propres estimations). Pour accélérer sa montée en puissance à 
lôinternational, Serge Ferrari a mis en place les mesures suivantes : 

¶ une focalisation de la stratégie sur les pays à fort potentiel pour lesquels des business plans précis 
ont été définis et seront actualisés annuellement : 

- en Amérique du nord, la priorité est donnée aux Etats-Unis, où le potentiel est le plus 
important, 

- en Amérique latine, les efforts sont recentrés sur le Brésil, le Mexique, la Colombie,  
- en zone Afrique, Moyen-Orient et Inde, le plus fort potentiel de progression est en Afrique 

du Sud où Serge Ferrari voit ses ventes progresser grâce à un partenaire distributeur et en 
Inde où le réseau de prescription aux architectes a été renforcé, 

- dans la zone Asie-Oc®anie, la priorit® est donn®e ¨ la Chine, lôIndon®sie et lôAustralie , 

¶ et enfin, la mise en îuvre de politique de produits et prix sp®cifiques par zone (en 2014, les prix 
moyens de vente par mĮ sô®levant, pour une base 100 en Europe du Sud, à 112 en Wide Europe et 
131 dans le Reste du monde, situation déjà observée en 2013). 

 
Cette stratégie commerciale devrait également avoir un effet faborable sur le taux de marge brute sur 
coût standard moyen du Groupe dans la mesure où en 2014, ce taux sôest ®tabli ¨ 44% en Europe du 
Sud, 46,6% pour la zone « Wide Europe et 50 % pour la zone « Reste du monde ». 
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1.8.    Investissements 
   
Le montants des investissements réalisés au cours des exercices clos le 31 décembre 2013 et 2014 
sont les suivants : 

(en milliers d'euros) 31/12/2014 31/12/2013 

Total des investissements 6 953 5 353 

Investissements incorporels 2 480 2 459 

Investissements corporels 4 312 3 119 

Investissements financiers    161   -225 

 
 

Á Immobilisations incorporelles 

(en milliers d'euros) 31/12/2014 31/12/2013 

Total des investissements incorporels 2 480 2 459 

Frais de recherche et développement 1 287 1 341 

Autres immobilisations incorporelles 234 1 118 

Immobilisations incorporelles en cours 958 0 

 

- Frais de recherche et développement : il sôagit des travaux de recherche et développement 
capitalisés relatifs à des projets identifiés présentant des chances de réussite avérées. Ces travaux 
portent sur le développement de nouveaux produits, de process innovants et de nouvelles 
formulations chimiques ; 

 
- Autres immobilisations incorporelles et immobilisations incorporelles en cours : ces 

investissements 2014 portent sur les d®penses relatives au syst¯me dôinformation, et notamment ¨ 
lôERP SAP (plan de progrès SAP sur les sites de La Tour-du-Pin en 2012 et 2013 ; déploiement sur 
le site dôEmmenbrucke en 2014) et à lôoutil de gestion de la relation clients BOOSTER (2013 - 2014). 
Au 31 décembre 2014, une partie de ces coûts figurait en Immobilisation en cours, les solutions 
nôayant pas encore ®t® mises en service : BOOSTER est entré en service le 1er janvier 2015 et SAP 
Emmenbrucke au 1er avril 2015 

 

Á Immobilisations corporelles 
Les d®penses dôinvestissements concernent les actions de re-engineering permanentes réalisées sur 
les équipements industriels dans lôobjectif de conserver voire dôaccro´tre les avantages technologiques 
dont dispose la Société. Ces dépenses ont pour objet de prolonger la durée de vie des équipements 
industriels en les « up-gradant è des derni¯res technologies disponibles. Il ne sôagit donc pas de 
d®penses de maintenance mais dôenrichissement leur permettant de produire des biens ¨ des 
conditions compatibles avec les évolutions des exigences technologiques et en respectant des 
exigences en terme de productivité  et de compétitivité. 
 

(en milliers d'euros) 31/12/2014 31/12/2013 

Total des investissements corporels 4 312 3 119 

Constructions 638 249 

Installations techniques, matériels et outillage 2 714 1 801 

Autres immobilisations corporelles 353 863 

Immobilisations corporelles en cours 607 206 

 
 
 
- Constructions : ces investissements portent sur des agencements ou des réaménagements de 

bâtiments loués aux sociétés industrielles par les sociétés immobilières, ou sur des dépenses de 
réfection appliquées à des bâtiments possédés en propre par le groupe (toitures des sites suisses 
en 2014).  

 
- Installations techniques, matériel et outillage : ce poste concerne les dépenses d'investissements 

de productivité et d'amélioration des équipements industriels. 
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- Immobilisations corporelles en cours : elles concernent des dépenses d'amélioration des lignes 
d'enduction, non entrées en service au 31 décembre de lôexercice concern®.  

 
Le Groupe consacre en moyenne 2,5 % environ de son chiffre dôaffaires ¨ des investissements de 
renouvellement et dôadaptation technologique (ceux-ci regroupent essentiellement les immobilisations 
corporelles hors constructions  ainsi que les dépenses IT associées à la production pour leur part 
comptabilisées en « Autres immobilisations incorporelles). 
 
Au cours des années 2013 et 2014, le groupe nôa proc®d® ¨ aucun investissement capacitaire. 
 
 
Á Actifs financiers 
Les investissements financiers portent essentiellement sur les financements apportés à la société 
Vinyloop, détenue à 40% via une joint-venture avec Solvay, qui réalise les opérations de regénération 
de matières premières à partir des chutes de fabrication et des matériaux composites en fin de vie 
collectés, triés et acheminés par TEXYLOOP sur le site industriel de Vinyloop, et de déchets de câbles 
collectés par Solvay. 
La performance financière de la co-entreprise repose sur : 
- la valorisation des matières premières issues de la régénération : les prix dô®coulement sont conformes 
aux prix de marché ; 
- au droit dôentr®e acquitt® par les producteurs de matériaux dont les déchets de fabrication ou les 
produits en fin de vie sont recyclés : ce droit dôentr®e est satisfaisant pour la partie des produits collectée 
par TEXYLOOP, mais encore insuffisant pour assurer lô®quilibre financier de Vinyloop, pour les autres 
produits (déchets de câbles). 
Le groupe procède à la recapitalisation de la société Vinyloop lorsque celle-ci est nécessaire.  
 
 

Á Investissements envisagés  
Dans le cadre de son plan de développement 2014-2018, le Groupe estime les investissements 

corporels et incorporels hors R&D ¨ r®aliser ¨ 40 millions dôeuros, dont 15 millions dôeuros au titre dôun 

équipe de production de rupture technologique (fabrication de petites séries). 

Les d®penses totales dôinnovation sont de lôordre de 5 millions dôeuros par an : la part des dépenses de 

recherche et développement capitalisées chaque année devrait rester au m°me niveau quôen 2013 et 

2014, soit 1,3 million dôeuros apr¯s d®duction dôun Cr®dit dôImp¹t Recherche de 0,5 Million dôeuros 

environ). 

La Soci®t® ne pr®voit pas, pour le moment, de r®aliser dôinvestissements significatifs en immobilisations 
corporelles et incorporelles pour les années à venir et pour lesquels les organes de direction de la 
Société auraient pris des engagements fermes ¨ la date dô®tablissement de ce document. 
Au jour dô®tablissement du présent document de référence, les investissements corporels et incorporels 
hors R&D estim®s pour lôann®e 2015 sô®l¯vent ¨ 5,3 millions dôeuros et ont ®t® pour la plupart engag®s.  
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1.9.    Organigramme  
 
1.9.1 Organigramme Juridique 
 
A la date du pr®sent Document de r®f®rence, lôorganigramme juridique du Groupe est le suivant : 

 

 
 

1.9.2 Sociétés du Groupe 
 
A ce jour, le Groupe est constitué de la société faitière « SergeFerrari Group SA » et de ses 5 filiales et 
7 sous-filiales, réparties de la manière suivante : 
 
 
Activités dédiées à la production des matériaux composites et de ses composants 
 
Serge Ferrari SAS (France) : créée en 1973 sur le site de la Tour-du-Pin en Isère, depuis la fusion-
absorption de sa filiale Précontraint Ferrari SAS approuvée en assemblée le 30 avril 2014, cette entité 
r®alise dôune part les op®rations de tissage des micro-câbles en PET qui constituent les armatures des 
mat®riaux composites et dôautre part lôenduction et lôextrusion. Elle h®berge au total 5 lignes de 
production de matériaux (3 pour la technologie Précontraint® et 2 pour la technologie par extrusion) ainsi 
que le département logistique assurant la préparation des commandes avant expédition à travers le 
monde.  
  
Ferfil Multifils SA (Suisse) : créée en 2000 et basée à Eglisau en Suisse, cette filiale à 100% exerce 
une activité de câblage, retordage, ourdissage et conditionnement de micro-câbles PET  et porte les 
participations dans les deux sous-filiales industrielles suisses, Serge Ferrari Tersuisse et Serge Ferrari 
AG.  
  
Serge Ferrari Tersuisse : acquise par le Groupe en 2000 (à hauteur de 50% portés à 100% en 2005), 
cette sous-filiale contr¹l®e ¨ 100% et bas®e ¨ Emmenbr¿cke en Suisse, dispose dôun outil industriel 
destin® ¨ la production de lôint®gralit® des bobines de micro-câbles  spécifiques nécessaires à la 
production des armatures pour matériaux composites souples commercialisés par le Groupe.  
 
Serge Ferrari AG : acquise en 2001 et basée à Eglisau en Suisse, cette entité contrôlée à 100% par le 
Groupe abrite 4 lignes de production de matériaux composites par enduction (non Précontraint®). Cette 
société réalise également des opérations de livraison directe auprès de clients suisses et allemands 
pour certaines productions de lôusine.  

TEXYLOOP SAS      

France       

Recyclage (collecte 

et tri)
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Italie   Recyclage 

(matières 

premières)

CI2M      France       

Fabrication 

d'équipements 

industriels

SergeFerrari Group SA      

Ferrari Latino 

America Chili         

Sans Activité

Serge Ferrari Japan        

Distribution

Ferfil Multifils SA      

Suisse       

Conditionnement 

micro-câbles

Serge Ferrari 

Tersuisse SA       

Production micro-

câbles

Serge Ferrari AG        

Suisse        

Production 

Distribution

Serge Ferrari SAS      

France       

Production        

Distribution

Serge Ferrari North 

America    USA        

Distribution

Serge Ferrari Asia 

Pacific Hong Kong        

Distribution

Serge Ferrari Brasil        

Distribution
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Activités de distribution 
 
Serge Ferrari Brasil : cr®®e en 2012, cette filiale d®tenue ¨ 100% assure la commercialisation de lôoffre 
du Groupe au Brésil. 
  
Serge Ferrari North America Inc. : créée en 2000 et basée en Floride, cette sous-filiale américaine 
contrôlée à 100% par le Groupe assure la commercialisation de lôoffre du Groupe aux Etats-Unis et au 
Canada. 
 
Serge Ferrari Asia Pacific Ltd : créée en 2007 à Hong Kong, cette sous-filiale contrôlée à 100% par 
le Groupe, assure la commercialisation de lôoffre du Groupe en Asie, et sert de relais logistique à la 
société du Groupe basée au Japon. 
  
KK Serge Ferrari Japan : créée en 2004 à Kamakura (Japon), cette sous-filiale assure la 
commercialisation de lôoffre du Groupe  au Japon. Le capital est contr¹l® ¨ 83% par le Groupe, le solde 
étant détenu par le dirigeant local. 
 
Ferrari Latinoamerica S.A. : cette société est sans activité depuis 2011. 
 

 

Autres activités  
 
CI2M (fabrication de machines spéciales) : détenue à 100%, cette filiale a été acquise par le Groupe 
afin dôint®grer la conception des outils de production de matériaux composites intégrant la technologie 
du Précontraint®. 
 
TEXYLOOP SAS (collecte et tri de chutes de fabrication et de matériaux composites en fin de 
vie) : créée en 2003 (avec un démarrage du procédé industriel en 2008), cette filiale à 100% également 
implantée sur le site de la Tour-du-Pin réalise des études, recherches et mises au point de procédés 
pour la collecte et le recyclage des matériaux composites souples. Elle assure également une première 
étape mécanique du recyclage des mat®riaux PVC collect®s. A lôissue de la seconde phase de nature 
industrielle assurée par Vinyloop (voir ci-dessous), Texyloop commercialise les fibres issues du 
recyclage par séparation assurée dans les installations industrielles de Vinyloop.  
  
VINYLOOP FERRARA SPA : détenue à 40% par le Groupe à travers sa filiale Texyloop, cette entité 
est une joint-venture dont lôactionnaire majoritaire ¨ 60% est le groupe Solvay. Cette entit® porte un outil 
industriel opéré sur un site contigu à celui de Solvin Italia par les équipes Solvay, utilisé par le Groupe 
pour assurer la phase (industrielle / chimique) du recyclage des matériaux PVC conduisant à séparer 
la fibre et les matériaux chimiques. Elle vend le R-PVC à Solvay et la fibre régénérée à Texyloop qui en 
assure la commercialisation.  
 
En outre, le Groupe détient trois participations minoritaires non consolidées dans des sociétés avec les 
sociétés entrant dans le périmètre de consolidation et mentionnées ci-dessus : 
- SIBAC (Tunisie) à hauteur de 18,06% dont lôobjet est lôutilisation de mat®riaux composites pour la 
r®alisation de bassins et dô®l®ments dôarchitecture tendue ; 
- VR Développement (France - Holding) à 20,10%, qui elle-même détient Rovitex (France ï spécialiste 
du complexage ) avec lequel le Groupe a initié des partenariats industriels ; 
- 2FB2I (France - Holding) à 5%, qui elle-même détient MTB (France) à 100% avec laquelle le Groupe 
d®veloppe des partenariats dans les domaines de la construction dô®quipements et de broyage de 
matériaux composites. 
 
Les relations entre le Groupe et ces sociétés portent essentiellement sur des partenariats industriels : 
mise au point de nouveaux produits, fabrication dô®quipements, r®alisation de prestations industrielles 
entrant dans le champ dôactivit® de ces sociétés, etc. 
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Le tableau ci-dessous présente les chiffres clés de chacune des filiales et sous-filiales consolidées sur 
la base des comptes sociaux de chacune dôentre elles au 31 d®cembre 2014 : 

(en miiliers de devises) Dev. 
% de 

contrôle Capital social 
Capitaux 
propres 

Chiffre 
d'affaires 

Résultat 
net Effectif 

Filiales        

Serge Ferrari SAS EUR 100% 14 169 38 718 127 547 3 621 408 

Serge Ferrari Brasil BRL 100% 854 821 4 125 255 6 

Texyloop SAS EUR 100% 1 101 -608 1 286 -890 1 

Ferfil Multifils SA CHF 100% 1 000 9 546 20 479 262 9 

CI2M EUR 100% 500 709 1 558 -38 16 

Sous-filiales        

Serge Ferrari North America Inc. USD 100% 600 2 765 15 307 567 14 

Serge Ferrari Asia Pacific Ltd EUR 100% 1 741 3 526 69 4 

KK Serge Ferrari Japan JPY 83% 31 429 29 840 190 478 5 296 3 

Ferrari Latino America CLP 100% 265 000 -73 801 ---- ---- ---- 

Vinyloop Ferrara Spa (est.) EUR 40% 499 -681 3 942 -2 675 NA 

Serge Ferrari Tersuisse CHF 100% 14 000 18 319 21 645 2 609 56 

Serge Ferrari AG CHF 100% 10 000 11 319 35 903 10 88 

 

 

 

1.9.3. Principaux flux intra-groupe 
 
A la date du présent Document de référence, les principaux flux financiers entre les sociétés du Groupe 
sont relatifs aux conventions suivantes :  
 

¶ Convention de prestations de services administratifs 
La société Serge Ferrari SAS a conclu le 1er janvier 2012 avec certaines des sociétés du Groupe une 
convention dôassistance en mati¯re de comptabilit®, de gestion du personnel et de services 
informatiques.  
 
Cette convention de prestations de services administratifs conduit à facturer avec une marge de gestion, 
le coût des services consommés par les sociétés bénéficiaires (coûts salariaux des effectifs RH affectés 
au suivi administratif de chaque soci®t®, co¾ts li®s ¨ lô®quipement bureautique et ¨ lôutilisation du 
syst¯me dôinformation, co¾ts de tenue de la comptabilit®). 
 
La facturation des prestations est établie trimestriellement sur la base du budget annuel. Une 
r®gularisation est effectu®e en fin dôexercice le cas ®ch®ant. 
 
Le montant total ainsi factur® par Serge Ferrari SAS au titre de cette convention pour lôexercice 2014 
sôest ®lev® ¨ 481 milliers dôeuros (aucune facturation ¨ la soci®t® Pr®contraint en raison de sa fusion 
rétroactive au 1er janvier 2014 avec Serge Ferrari SAS).   
 
 

¶ Convention de gestion centralisée de trésorerie 
Dans le cadre dôune convention de gestion centralis®e de tr®sorerie ®tablie le 1er janvier 2012, la Société 
Serge Ferrari SAS g¯re la tr®sorerie de certaines soci®t®s du Groupe par le biais dôun compte bancaire 
centralisateur. Cette convention a été conclue avec les sociétés suivantes : Ferrari Participations, 
SergeFerrari Group, Serge Ferrari SAS, Texyloop et CI2M. 
 
Au 1er janvier 2014, les avances réciproques consenties dans ce cadre portent intérêt au taux EURIBOR 
3 mois majorés de 170 points de base pour les utilisations et de 120 points de base pour les placements.  
 
Les comptes de créances et de dettes commerciales intra-groupe non soldés à 60 jours sont reclassés 
en comptes courants. 
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Ainsi, à fin décembre 2013, le solde cumulé des comptes de cash pooling et compte courant ouverts au 
nom de la société SergeFerrari Group dans les livres de la société Serge Ferrari SAS était de 21 680 
milliers dôeuros. 
 

¶ Convention li® aux contrats de licence dôexploitation de la marque « Serge Ferrari » 
La société SergeFerrari Group a concédé le 1er janvier 2012 (et pour une durée indéterminée) une 
licence dôexploitation de la marque ç Serge Ferrari » aux filiales suivantes (le taux de rémunération par 
soci®t® licenci®e sô®l¯ve ¨ 0,8% du chiffre dôaffaires) : 
- Serge Ferrari SAS 
- Serge Ferrari North America 
- Serge Ferrari Japan 
- Serge Ferrari Asia Pacific Ltd 
- Serge Ferrari AG 
- Serge Ferrari Tersuisse AG 
- Serge Ferrari Brasil. 
 
Au titre de lôexercice 2014, la société SergeFerrari Group a comptabilisé un produit de 1 109 milliers 
dôeuros correspondant aux redevances de marque. 
 

¶ Convention dôint®gration fiscale 
Dans le cadre dôune convention dôint®gration fiscale, la soci®t® SergeFerrari Group, t°te du groupe, 
intègre ses filiales Serge Ferrari SAS, Précontraint Ferrari, Texyloop et CI2M. Le cas échéant, le 
transfert de d®ficits fait lôobjet de r®allocations aux filiales. 
 
Au 31 décembre, les comptes courants « impôt société » correspondants faisaient ressortir, compte 
tenu des reports de lôann®e pr®c®dente et des imp¹ts au titre de 2014, les soldes suivants : 
- Compte courant dôimp¹t Serge Ferrari SAS  : 100 milliers dôeuros 
- Compte courant dôimp¹t Texyloop   :  (43) milliers dôeuros 
- Compte courant dôimp¹t CI2M   :(129) milliers dôeuros 
 
 
 

 
1.10.    Facteurs de risques et politique dôassurance 
 
Les investisseurs sont invit®s ¨ prendre en consid®ration lôensemble des informations figurant dans le 
présent Document de référence, y compris les facteurs de risques décrits dans le présent chapitre avant 
de d®cider dôacqu®rir ou de souscrire des actions de la Soci®t®. Dans le cadre de la pr®paration du 
présent Document de référence, la Société a procédé à une revue des risques qui pourraient avoir un 
effet défavorable significatif sur le Groupe, son activité, sa situation financière ou ses résultats et 
consid¯re quôil nôy a pas dôautres risques significatifs hormis ceux pr®sent®s.  

 

1.10.1 Risques relatifs au Marché sur lequel intervient la société 
 
Risques liés aux prix des mati¯res premi¯res et de lô®nergie 
 
Le risque lié aux prix des mati¯res premi¯res et de lô®nergie (les produits chimiques ainsi que les co¾ts 
de transports supportés par le Groupe sont en effet liés au cours du pétrole) est le principal facteur de 
risques affectant le Groupe.  
 
En effet, le Groupe utilise de grandes quantités de matières premières dans les procédés de fabrication 
(environ 57% des coûts de production standard en 2013 et en 2014), principalement  issues de la 
pétrochimie (polychlorure de vinyle -« PVC », polytéréphtalate d'éthylène -« PET » et plastifiants), 
lesquels sont indirectement soumis aux fluctuations des cours du pétrole brut. Le Groupe est également 
exposé aux variations de prix dôautres mati¯res premi¯res essentielles ¨ son activit®, telles que les 
colorants, les vernis, lôantimoine (ignifugeant), les pigments, etc. La hausse du prix des mati¯res 
premières en 2011, notamment le prix du pétrole et des produits pétrochimiques, a eu un impact négatif 
sur les résultats du Groupe, sur les mois précédant la répercussion de ces hausses de coûts dans les 
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prix de vente. À ce titre, les niveaux de marges opérationnelles se sont dégradés entre 2010 et 2011. 
Bien que le Groupe ait pu répercuter cette hausse sur ses clients au cours des exercices 2011 et 2012, 
ses résultats ont été affectés en raison du temps nécessaire à la révision à la hausse des prix de vente 
des produits du Groupe ¨ la suite de lôaugmentation du prix des mati¯res premières. 
 
En outre, les co¾ts de transports sont ®galement affect®s par lô®volution du cours du pétrole brut et 
subissent les conséquences de sa volatilité. 
 
Depuis 2011, la Société ne bénéficie plus de contrats dôachats cadres, ses fournisseurs souhaitant 
conserver la plus grande flexibilité en terme de fixation de prix. La quasi-totalité des achats sont faits 
sur la base de prix spot, négociés de gré à gré entre la Société et ses fournisseurs, en général pour le 
mois suivant. Des stocks consignation sont ®galement mis en îuvre avec des fournisseurs, les co¾ts 
facturés à la Société le sont sur la base du cours du mois de consommations du stock consignation. 
 
Sur la base des achats réalisés en 2014, lôimpact de la variation de +/-10% du prix des matières 
premières ayant historiquement connu une amplitude de variation supérieure à la moyenne constatée 
entre 2010 et 2012 aurait été le suivant : 

(en milliers d'euros) 31/12/2014 
Impact d'une 

hausse de 10% 
Impact d'une 

baisse de 10% 

Achats à sensibilité très marquée 5 209 -521 521 

Résultat opérationnel courant 8 534 -521 521 

Résultat net après impôt (34,43%) 4 362 -342 342 

Capitaux propres totaux 94 643 -342 342 

   
  

 
Sur le plan commercial, les contrats de vente ne comportent pas de clause de révision de prix, le prix 
étant déterminé à la signature du bon de commande. Pour la très grande partie des commandes clients, 
le délai de livraison se compte en jours ou en quelques semaines au plus à partir de la date de réception 
de la commande. De manière ponctuelle, sur le segment dit « Architecture », des offres de prix peuvent 
être remises à des prospects dans le cadre de projets avec une durée de validité maximum de 6 à 9 
mois maximum. Ces offres de prix intègrent une « clause de revoyure » permettant de répercuter toute 
ou partie des hausses de coûts matières subies ou des variations de change lors lôoffre est exprim®e 
en devises. 
 
En terme de gestion du risque de fluctuation des co¾ts de mati¯res, sôagissant pour la plupart dôentre 
elles de produits transformés et non de matières premières brutes (baril de pétrole) , la Société ne peut 
mettre en place de politique de couverture matières. En revanche, elle sôattache par de nombreuses 
mesures op®rationnelles ¨ limiter et pr®venir lôimpact de ces variations sur son résultat. Ces mesures 
portent ¨ la fois sur lôoptimisation des d®lais de production, lôeffort commercial afin de n®gocier de 
possibles r®visions de prix, la recherche permanente de sources dôapprovisionnements alternatives 
ainsi que la poursuite dôune politique dôinnovation forte portant notamment sur la formulation chimique 
des produits et la substitution de certains de leurs composants. 
  
En cas dôaugmentation future des prix des mati¯res premi¯res, si le Groupe ne parvenait pas ¨ 
répercuter immédiatement ou enti¯rement le surco¾t ¨ ses clients en raison notamment de lôamplitude 
de lôaugmentation des co¾ts, des d®lais induits par les carnets de commande, des pressions de la 
concurrence ou des conditions de marché et si le Groupe ne parvenait pas à optimiser la formulation 
de ses produits, il pourrait en r®sulter un impact d®favorable significatif sur lôactivit®, la situation 
financière ou les résultats du Groupe. 
 
 
Risques li®s ¨ lôenvironnement concurrentiel 
 
Sur chacun de ses marchés, le Groupe doit faire face à une concurrence active avec selon les cas des 
acteurs de tailles diverses. Cependant, le Groupe estime b®n®ficier ¨ ce jour dôun positionnement 
concurrentiel fort au niveau mondial, grâce notamment à une gamme de produits innovante et à forte 
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valeur ajout®e reconnue en France et ¨ lô®tranger. En effet, le Groupe estime sa part de march® ¨ plus 
de 4% du marché mondial. Lôexposition du groupe sur un plan commercial à la concurrence se traduit 
principalement par une pression plus ou moins forte sur les prix. Lôarriv®e de nouveaux acteurs dont 
certains pourraient disposer de moyens financiers bien plus importants, de nouveaux produits ou de 
nouvelles technologies développées par ses concurrents pourraient également affecter la position 
concurrentielle du Groupe. Le Groupe ne peut garantir quôil sera en mesure de maintenir ses niveaux 
de marge face à la concurrence, notamment si de nouveaux entrants pénétraient un ou plusieurs de 
ses marchés ou si la concurrence sôintensifiait pour toute autre raison. Ces pressions concurrentielles 
pourraient entraîner une réduction de la demande des produits du Groupe ou contraindre le Groupe à 
diminuer ses prix de vente ou encore le contraindre à certains investissements supplémentaires. Ces 
®l®ments pourraient avoir un impact d®favorable significatif sur lôactivit® du Groupe, sa situation 
financi¯re, ses r®sultats ou ses perspectives. Le Groupe estime que le maintien dôune politique de 
recherche et développement active constitue le meilleur moyen de préserver son positionnement 
concurrentiel. 
  
 
Risques liés aux évolutions technologiques 
 

Le marché des matériaux composites souples, sur lequel le Groupe intervient, est en compétition 
permanente avec les matériaux traditionnels sur certains de ses segments dôapplication (architecture 
notamment), mais peut également connaître lui-même des évolutions technologiques et voir apparaître 
de nouveaux matériaux composites plus performants ou moins chers. Depuis sa création, le Groupe a 
ainsi consacr® une part tr¯s significative de ses ressources aux travaux de R&D afin dô®largir sa gamme 
produits et/ou de les rendre plus performants, ainsi quôau d®veloppement de processus et ®quipements 
de fabrication permettant de maximiser la qualité des mat®riaux propos®s. Il nôen demeure pas moins 
que le Groupe devra impérativement poursuivre son engagement en matière de R&D afin de conserver 
sa position dôacteur de r®f®rence en termes dôinnovation technologique et dô°tre ¨ m°me de sôadapter 
le cas échéant aux futures innovations technologiques du secteur.  
 
Bien que le Groupe consid¯re que le risque dôune technologie nouvelle soit tr¯s limit®, si celui-ci ne 
parvenait pas à suivre le rythme des évolutions technologiques ou ne parvenait à poursuivre ses efforts 
en terme de politique dôinnovation face notamment ¨ ceux engag®s par des concurrents disposant de 
moyens plus importants, son incapacité à développer des produits nouveaux ou à les introduire à temps 
sur le marché rendrait son offre commerciale moins attractive, ce qui pourrait avoir un impact 
d®favorable sur lôactivit®, le chiffre dôaffaires, les r®sultats, la situation financi¯re et le d®veloppement 
du Groupe. 
 
 
Risques li®s ¨ lôenvironnement ®conomique et aux secteurs de d®bouch®s du groupe 
 
Dans un contexte économique évolutif et incertain, en France ainsi que dans certains pays adressés 
par le Groupe (Br®sil,é), le groupe pourrait être confronté à la détérioration de la situation financière 
ou une difficulté accrue de financement des prospects et des clients existants du Groupe. Toutefois, le 
Groupe estime que la diversit® de ses march®s dôapplication et de ses d®bouch®s g®ographiques lui 
conf¯re une forme de protection par rapport ¨ la d®pendance ¨ la situation ®conomique dôun pays ou 
dôun march® dôapplication m°me si ponctuellement, le Groupe pourrait °tre confront® aux difficult®s 
financières de certains de ses clients et / ou distributeurs. En outre, cet environnement économique 
incertain pourrait exercer une pression accrue sur les prix, ce qui impacterait négativement le chiffre 
dôaffaires, la performance financi¯re et la position concurrentielle du Groupe.  
 
Afin de limiter lôimpact de la conjoncture ®conomique sur ses activit®s et ses r®sultats financiers, le 
Groupe consacre une part significative de ses efforts commerciaux au développement de son 
internationalisation notamment dans les zones où une demande soutenue est anticipée (Asie et Etats-
Unis notamment) et ¨ la diversification de son offre, de ses march®s dôapplications et de sa base de 
clients.   
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1.10.2. Risques relatifs ¨ lôactivit® 
 
Risques liés à la règlementation environnement-sécurité industrielle et à son évolution 
 
Se référer au paragraphe 1.10.3. ci-après. 
 
 
Risques liés aux incendies et aux accidents industriels 
 
Les installations du Groupe, en raison notamment de la toxicit® ou de lôinflammabilit® de certaines 
mati¯res premi¯res, produits finis ou proc®d®s de fabrication ou dôapprovisionnement, comportent un 
certain nombre de risques de s®curit®, dôincendie ou de pollution. En particulier, les procédés de 
fabrication du Groupe, qui utilisent des matières inflammables (vernis, solvants, produits chimiques, 
PET, PVC, etc.), peuvent cr®er un risque important dôincendie ou dôexplosion.  
 
Le Groupe sôest donc attach® ¨ mettre en place des mesures de gestion du risque contre les incendies 
et les accidents industriels, à savoir : 
Concernant les incendies, en collaboration avec les services du SDIS 38 (Service Départemental 
dôIncendie et de Secours de lôIs¯re), un plan ETARE NÁ 411 qui consiste en lôidentification des locaux 
situés dans les zones à risque (avec une insuffisance de moyens) et des risques liés à leurs activités a 
été établi. De plus, une formation du personnel « anti-incendies » (utilisation des moyens d'extinctions 
et exercices d'évacuation) est régulièrement entreprise. Enfin, la centrale d'incendie est reliée à un PC 
de télésurveillance. 
 
Concernant les accidents industriels, en rapport notamment à sa certification ISO 14001, le Groupe a 
mis en place un plan annuel d'amélioration qui consiste notamment à organiser la rétention des zones 
sensibles (dépotage des camions), à aménager des zones ATEX (Atmosphères Explosibles), à conduire 
les études et scénarii incendies (émission des flux thermiques), etc. En outre, une formation du 
personnel sur l'®tude ¨ la d®termination des zones ¨ risque d'explosion et la surveillance de lôoxydateur 
de fumées (pollution de l'air) a également été réalisée. 
 
Malgré ces mesures, il ne peut être exclu que la responsabilité du Groupe soit recherchée dans le cadre 
de sinistres impliquant des activités ou des produits du Groupe. Dans de telles hypothèses, les 
conséquences sur son activité, sa situation financière, ses résultats ou ses perspectives, pourraient être 
significativement défavorables. 
 
 
 
Risques liés au réseau de commercialisation 
 
Risques li®s ¨ la part de chiffre dôaffaires r®alis® par le biais de distributeurs 
En plus de sa propre force de vente, le Groupe a recours sur certaines zones géographiques à des 
partenaires distributeurs, la plupart du temps non exclusifs (se reporter au chapitre 1.7.2. du présent 
Document de référence). A ce jour, le Groupe estime toutefois nô°tre confront® ¨ aucune situation de 
dépendance vis-à-vis de lôun dôentre eux, le plus important ayant contribué à hauteur de moins de 10% 
du chiffre dôaffaires consolid® au titre des exercices 2013 et 2014. Plus de 1 500 clients ont été facturés 
en 2014,  le nombre effectif des clients finaux étant très supérieur à ce nombre compte tenu des ventes 
réalisées par les  distributeurs qui servent eux-mêmes un grand nombre de clients régionaux ou locaux. 
Le Groupe pourrait cependant être confronté à des difficultés quant au recrutement de nouveaux 
distributeurs, au renouvellement ou à la résiliation des accords commerciaux avec certains dôentre eux 
ou encore, °tre confront® ¨ des probl¯mes de solvabilit® de leur part. Lôactivit®, la situation financi¯re, 
les résultats, le développement et les perspectives du Groupe à moyen et long terme pourraient être 
plus ou moins affect®s par la r®alisation de lôun ou plusieurs de ces risques. 
 
Risques li®s au d®veloppement dôune politique de partenariats commerciaux 
Afin de d®velopper ses d®bouch®s commerciaux dans des pays o½ il nôest que peu pr®sent, le Groupe 
a souhaité engager une politique de partenariats commerciaux avec des acteurs spécialisés. Ainsi, un 
premier accord de ce type a ainsi été mis en place en Allemagne au 1er janvier 2014, puis en Autriche 
au 1er juillet 2014, concernant la distribution exclusive dôune de ses gammes de produits. Ce partenariat, 
actuellement en phase de d®marrage, pourrait °tre, en fonction des r®sultats obtenus, ®tendu ¨ dôautres 
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pays.  Le succ¯s mitig® ou lô®chec de ces partenariats pourrait dôune part, limiter la croissance du 
Groupe sur certaines zones g®ographiques et dôautre part, le contraindre ¨ des investissements 
commerciaux dôune autre nature susceptibles dôaffecter de mani¯re plus ou moins significative ses 
résultats. 
  
 
Risque lié au développement international 
Depuis de nombreuses ann®es, le Groupe r®alise une part significative de son chiffre dôaffaires 
consolid® ¨ lôinternational (la part du chiffre dôaffaires r®alis® hors de France dans le total du chiffre 
dôaffaires des mat®riaux composites sôest ®lev®e ¨ 75,6% en 2014, contre 75,2% pour 2013, 73,7%  
pour 2012 et 74,9% pour 2011) et ce, grâce à un réseau de distribution mondial comprenant à la fois 
des filiales de distribution (4 filiales et 5 bureaux de vente ¨ lô®tranger) et le recours à des distributeurs, 
la plupart du temps non exclusifs (se reporter aux paragraphes 1.7.2 et 1.7.3. du présent Document de 
référence pour plus de d®tails sur le d®veloppement ¨ lôinternational). Cette pr®sence locale, directe ou 
indirecte sôav¯re particuli¯rement importante afin de sôassurer une connaissance du tissu ®conomique, 
des différents acteurs de chacun de ses segments de débouchés, des pratiques, spécificités et 
contraintes r®glementaires locales afin de faciliter la commercialisation de lôoffre du Groupe. Dans ce 
sens, le Groupe prévoit des recrutements significatifs de commerciaux dans ses 3 zones géographiques 
(se reporter au paragraphe 4.4 du présent Document de référence). Cependant, malgré cette proximité 
sur le terrain, la montée en puissance du réseau de ventes international dans la contribution des revenus 
du Groupe pourrait sôav®rer plus longue que pr®vue et requ®rir des efforts commerciaux 
supplémentaires, sur un ou plusieurs de ses marchés, ce qui pourrait avoir un impact significatif sur les 
activités, les résultats, la situation financière et les perspectives du Groupe.  
  
 
 
Risques li®s ¨ lôoutil industriel 
 
Risques li®s ¨ lôad®quation de lôoutil industriel et des capacités de production actuelles 
Le Groupe dispose à ce jour de trois sites de production dont les capacités encore disponibles devraient 
lui permettre dôabsorber une croissance de lôordre de 30% de ses volumes de production sans 
investissements capacitaires supplémentaires significatifs (se reporter aux paragraphe 1.5 et 1.8. du 
présent Document de référence). Le Groupe devra donc veiller en fonction de lô®volution de son carnet 
de commandes, ¨ lôad®quation de son outil et anticiper toute ®volution significative pouvant le 
contraindre ¨ devoir acc®l®rer son plan dôinvestissement. Si une telle situation devait se produire ¨ 
lôavenir, le Groupe pourrait ne pas °tre en mesure de b®n®ficier de la croissance dôun ou plusieurs 
marchés concernés et serait contraint de mettre en îuvre des investissements importants pour y faire 
face. Si le Groupe nô®tait pas alors en mesure de mettre en îuvre les investissements n®cessaires 
pour r®pondre ¨ la demande de ses clients ou si le co¾t de tels investissements sôav®rait significatif et 
nô®tait pas compens® par des volumes de commandes ¨ la hauteur des investissements r®alis®s, une 
telle situation serait susceptible dôavoir un impact d®favorable sur la croissance du Groupe, sa situation 
financière, ses résultats ou ses perspectives. 
 
A lôinverse, afin de se pr®munir contre un niveau de sous-activité, le Groupe mène à la fois une politique 
de prospection commerciale active notamment ¨ lôinternational ainsi quôun effort de R&D soutenu dans 
le but de développer son offre à destination de nouveaux domaines dôapplication.  
 
 
Risques li®s ¨ lôactivit® de recyclage 
Depuis 2008, le Groupe a compl®t® son offre dôune prestation associ®e de recyclage de ses mat®riaux 
(se reporter au paragraphe 1.5.1. du présent Document de référence), ce qui peut constituer un facteur 
d®terminant dans lôobtention de certains march®s, et notamment ceux qui concernent les projets 
dôarchitecture. Cette activit® a ®t® d®velopp®e dans le cadre dôun joint-venture avec Solvay. Même si le 
Groupe dispose de lôensemble de la propri®t® intellectuelle relative au processus unique au monde de 
recyclage des composites PEC-PVC par le biais dôune licence conc®d®e par Solvay ¨ titre gratuit pour 
les activit®s couvertes par le Groupe et pour une dur®e qui sôach¯vera lors de la tombée dans le 
domaine public du dernier brevet couvert par la licence, il nôen demeure pas moins que le traitement 
industriel des mat®riaux ¨ recycler est r®alis® pour une tr¯s large part au sein dôune usine d®tenue 
majoritairement et opérée par une filiale du groupe Solvay.  
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Si les choix industriels et/ou stratégiques de ce partenaire devaient le conduire à fermer  ce site de 
traitement, le Groupe ne serait plus en mesure de commercialiser cette prestation, ne disposant pas de 
ses propres installations. Même si cette activité ne contribue que dans une faible mesure au chiffre 
dôaffaires du Groupe, elle constitue un ®l®ment marketing diff®renciateur fort qui peut en revanche 
sôav®rer d®terminante pour certains clients quant au choix des mat®riaux du Groupe. Aussi, lôarr°t de 
lôactivit® recyclage pourrait avoir une incidence d®favorable plus ou moins significative sur lôactivit® et 
le développement du Groupe principalement sur le segment des projets « dôarchitecture » En outre, la 
co-entreprise fait partie dôune business-unit du partenaire ayant fait lôobjet dôune cession en 2013 ¨ un 
groupe financier d®tenant des participations dans lôindustrie chimique : cette opération a été autorisée 
par lôUnion Europ®enne, sous condition de la réalisation de certains désinvestissements dans les 
domaines dôactivit® concern®s. Les cessions propos®es sont actuellement examin®es par les autorit®s 
européennes chargées du contrôle des concentrations. La Soci®t® nôest pas inform®e dôintentions du 
repreneur qui le conduiraient à discontinuer cette activité.   
 
Dans lôhypoth¯se dôune telle situation, le b®n®fice de la licence accord®e ne serait pas remis en cause. 
En revanche, la Soci®t® serait dans lôincapacit® de lôutiliser tant quôun nouveau partenariat avec un 
acteur industriel du secteur de la chimie disposant dôinstallations adôhoc nôaura pas ®t® conclu. 
 
Par ailleurs, en ce qui concerne les mesures de gestion de ce risque relatif ¨ lô®ch®ance de la licence 
octroyée du fait de la tombée dans le domaine public du dernier brevet couvert par la dite licence, soit 
¨ lôhorizon 2028, le Groupe consid¯re que les travaux de mise au point et dôajustements technologiques 
d®velopp®s depuis lôoctroi de cette licence lui conf¯re une avanc®e technologique face ¨ un tiers qui 
souhaiterait mettre en îuvre cette technologie. La Soci®t® estime quôun d®lai de plusieurs ann®es serait 
nécessaire pour maitriser le procédé. 
 
 
Risques liés à la qualité des produits du Groupe 
 
La croissance des ventes du Groupe dépend de la qualité et de la fiabilité de ses produits et de ses 
rapports avec ses clients. Le Groupe, certifié ISO 9001, a mis en place un certain nombre de mesures 
de management de la qualité. Celles-ci comprennent : la politique QSE, la responsabilité de la direction, 
le management des ressources, la réalisation du produit. Une revue est faite via des tableaux de bord 
et de lôavancement des projets avec une focalisation sur les actions difficiles (audits internes et 
externes). 
 
Dans lô®ventualit® o½ les produits du Groupe ne r®pondraient pas aux exigences de ses clients de 
manière répétée, sa réputation et le volume de ses ventes pourraient en être altérés. Les ventes de 
mat®riaux sont accompagn®es dôune garantie qui peut atteindre 30 ans. A cet effet, la Société dispose 
dôune couverture dôassurance en responsabilit® produits (police pour ç Garantie de défaut de 
fabrication ») et comptabilise en sus une provision pour garanties, qui se sont révélées être suffisantes 
à ce jour, pour faire face aux réclamations des clients (se reporter au paragraphe 1.10.5 concernant les 
assurances et à la note 2.21 du Rapport Financier figurant au paragraphe 4.6 du présent document de 
référence sur  les provisions). Le Groupe ne peut cependant pas garantir que ses clients ne seront pas 
confront®s ¨ des probl¯mes de qualit® ou de fiabilit® li®s ¨ ses produits dôune importance telle quôils 
pourraient avoir un impact d®favorable significatif sur les r®sultats, la r®putation, lôactivit®, la situation 
financi¯re et les perspectives du Groupe. Le Groupe ne peut pas non plus exclure quôen cas de mise 
en îuvre de la garantie pour d®fectuosit® des produits commercialis®s, la responsabilit® civile ou 
contractuelle des sociétés en cause ne soit engagée, ce qui pourrait par ailleurs entraîner des 
cons®quences financi¯res d®favorables sur les r®sultats, la r®putation, lôactivit®, la situation financi¯re 
et les perspectives du Groupe. 
 
 
Risques liés à la gestion du BFR et à la saisonnalité des ventes 
 
Certaines activités du Groupe, comme la gamme de Protection solaire et Façades microclimatiques 
dans le marché Architecture, ou encore le Yachting, le Mobilier extérieur et la Protection solaire dans le 
marché Consumer, sont soumises à la saisonnalité marquée de lôactivit® de leurs clients (voir la 
pr®sentation de lôoffre au paragraphe 1.2.4.). De cette p®riode de relative  concentration de lôactivit®, 
qui sô®tend de mars ¨ septembre dans lôh®misph¯re nord o½ sont encore majoritairement concentr®es 
ses ventes, il résulte pour le Groupe des contraintes organisationnelles portant à la fois sur la gestion 
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des stocks, la planification de la production, les livraisons, mais également sur la disponibilité des 
ressources humaines, afin de gérer au mieux cette période ainsi que les contraintes financières liées à 
un besoin en fonds de roulement plus ou moins marqu® selon la p®riode de lôann®e. 
De la m°me mani¯re, lôexpansion internationale pourra entra´ner des contraintes financi¯res li®es au 
financement du besoin en fonds de roulement. 
 
Le Groupe sôattache donc ¨ mettre en îuvre diverses mesures afin, dôune part, de g®rer au mieux cette 
saisonnalit® et, dôautre part, de lôatt®nuer. A cette fin, le Groupe a mis en place une structure avec des 
fonctions support et notamment une direction des achats et une direction industrielle dont une des 
missions consiste à appréhender au mieux les contraintes de chaque activité afin de pouvoir mettre en 
îuvre des synergies industrielles comme une optimisation de lôutilisation de lôoutil de production, ou 
encore de sécuriser les approvisionnements pour éviter toute rupture dans les plannings de production 
et installations. Le d®veloppement de nouveaux march®s dôapplication acycliques ou avec des cycles 
d®cal®s, notamment dans lôh®misph¯re sud, mais également sur des zones et des pays variés en 
termes de cycles, devrait également contribuer à atténuer la saisonnalité actuelle. 
 
Cependant, malgr® toutes les mesures mises en îuvre par le Groupe, une forte croissance des activit®s 
soumises à la saisonnalit® par rapport aux capacit®s dôabsorption de la croissance du Groupe dans ces 
domaines pourrait avoir une incidence significative sur les activités, les résultats, la situation financière 
et les perspectives du Groupe. 
 
 
Risques liés à la dépréciation des stocks 
 
La valeur brute des stocks représente au 31 décembre 2014 et 31 décembre 2013 respectivement 
23,7% et 33,1% du  total de bilan, le résultat ; la situation financière et les perspectives du Groupe 
pourraient donc se trouver impactés par une provision  pour dépréciation de stocks significative.  
 
Cependant, des procédures de gestion de ce risque ont été mises en place. Les achats et stocks de 
mati¯res premi¯res sont majoritairement g®r®s dans le syst¯me dôinformation intégré. Les commandes 
r®sultent dôinformations de planification industrielle, d®clench®es par lôidentification de besoins de 
fabrication (commandes, pr®visions, etc.). Afin dôabaisser son besoin en fonds de roulement sur ces 
achats, le Groupe a recours aux stocks consignations, qui nôentra´nent une facturation par le fournisseur 
quôau moment de la consommation des mati¯res consign®es. Sous leur forme brute, les mati¯res 
premières sont peu exposées à un risque de péremption rapide. En revanche, sous leur forme préparée 
(plastisols), la durée de péremption est de quelques jours au plus : côest pourquoi ces pr®parations sont 
faites uniquement sur ordre de fabrication identifié. Les produits intermédiaires et/ou finis sont 
également peu concernés par le risque de péremption, mais davantage par le non-écoulement qui 
résulterait par exemple de  produits ou de coloris qui ne correspondraient pas ou plus aux besoins du 
march®. Côest la raison pour laquelle une provision pour faible rotation est constitu®e sur ces références. 
Enfin, une provision spécifique au titre du « lower of cost or market » est constituée sur les produits 
pr®sentant des d®fauts dôaspect dont le prix de vente sera inf®rieur aux prix habituellement pratiqu®s.  
 
Il résulte de cette gestion rigoureuse une maîtrise au titre des derniers exercices clos du taux de 
provisionnement global sur stocks qui sô®tablit ¨ 9,3% au 31 d®cembre 2014, contre 9,8% au 31 
décembre 2011, 7,1% au 31 décembre 2012 et 6,8% au 31 décembre 2013. 
 
 
Risques liés aux syst¯mes dôinformation 
 

Le Groupe exploite des syst¯mes dôinformation complexes (notamment pour la gestion de sa 
production, de ses ventes, de sa logistique et pour la tenue de sa comptabilité et de son reporting) qui 
sont indispensables à la conduite de son activité commerciale et industrielle. Malgré une politique de 
renforcement des programmes de secours de ses syst¯mes dôinformation et de ses infrastructures, une 
d®faillance de lôun dôentre eux pourrait avoir un impact d®favorable significatif sur lôactivit®, la situation 
financière, les résultats ou les perspectives du Groupe. 
 
Le Groupe pourrait faire lôobjet dôattaques complexes et cibl®es de ses r®seaux informatiques. Un 
nombre croissant de sociétés ont en effet récemment fait lôobjet dôintrusions ou de tentatives dôintrusion 
de leurs syst¯mes de s®curit® informatique. Les techniques mises en îuvre pour pirater, interrompre, 
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dégrader la qualité ou saboter les systèmes informatiques sont en constante évolution, et il est souvent 
impossible de les identifier avant le lancement dôune attaque. Le Groupe pourrait donc ne pas °tre en 
mesure de se prémunir contre de telles techniques de piratage ou de mettre en place rapidement un 
système de réponse approprié et efficace. Toute panne ou interruption des services informatiques du 
Groupe, li®e ¨ de telles intrusions ou ¨ dôautres facteurs, serait susceptible dôavoir un effet d®favorable 
significatif sur lôactivit®, la situation financi¯re, les r®sultats ou les perspectives du Groupe. 
 
 

1.10.3. Risques juridiques 
 
Risques liés à la règlementation et à son évolution 
 
Le Groupe est soumis à un environnement réglementaire contraignant notamment dans le domaine de 
lôenvironnement et de la s®curit® et plus particuli¯rement pour ce qui a trait à la sécurité industrielle, aux 
®missions ou rejets de toutes natures, ¨ lôutilisation, ¨ la production, ¨ la tra­abilit®, ¨ la manipulation, 
au transport, au stockage de produits et substances, ¨ lô®limination ou encore ¨ lôexposition ¨ ces 
dernières ainsi quô¨ la remise en ®tat de sites industriels et ¨ la d®pollution de lôenvironnement. Le 
Groupe est également soumis à des exigences contraignantes en matière de sécurité, notamment 
concernant les normes anti-incendie appliquées aux produits du Groupe et à ses sites de fabrication. 
 
Dès Juin 2007, le Groupe Serge Ferrari s'est mis en conformité avec la réglementation REACH 
(Registration Evaluation and Authorisation of Chemicals). En outre, le Groupe a également engagé une 
démarche pour anticiper et dépasser ces exigences réglementaires européennes. En effet, Serge 
Ferrari évalue régulièrement la performance sanitaire et environnementale de ses matériaux 
composites grâce à cinq indicateurs clés : Pr®caution sanitaire, Qualit® de lôair int®rieur, Empreinte 
environnementale, Economie circulaire et Contenu renouvelable. Ces indicateurs du Système Eco 
IDentity mesurent les progrès accomplis au-delà des exigences réglementaires. Le Groupe est par 
ailleurs membre de plusieurs organisations opérant dans le domaine du développement durable, dont 
lôassociation Or®e et lôinstitut INSPIRE (se r®f®rer au Rapport social et environnemental au chapitre 2.1 
du présent Document de référence). 
 
Le respect de ces réglementations impose que le Groupe engage des dépenses régulières et 
importantes. De plus, cet environnement réglementaire évolue fréquemment et ce, dans un sens de 
plus en plus restrictif. Un manquement ¨ ces r¯glementations ou lôincapacit® du Groupe ¨ sôadapter aux 
futures évolutions en la matière pourrait entraîner des sanctions de diverses natures : financières, 
civiles, administratives ou pénales, et pourrait conduire au retrait des permis et licences nécessaires 
pour la poursuite des activités (classement ICPE de ses sites industriels en France). Des changements 
dans ces lois et règlements et leur interprétation pourraient conduire à des dépenses et/ou à des 
investissements significatifs concernant principalement lôoutil industriel et/ou lôadaptation de la 
formulation de ses produits, ce qui pourrait avoir un impact d®favorable significatif sur lôactivit® du 
Groupe, ses résultats et ses perspectives.  
 
 
Risques liés à la protection des droits de propriété intellectuelle 
 
La croissance future du Groupe dépend notamment de sa capacité à obtenir, à conserver et à protéger 
ses brevets, marques et autres droits de propriété intellectuelle ainsi que de sa capacité à conserver en 
interne son savoir-faire en termes dôinnovation mais ®galement dôing®nierie de processus de fabrication 
et de conception dô®quipements industriels. Malgr® les efforts entrepris par le Groupe pour prot®ger ses 
éléments de propriété intellectuelle, il ne peut garantir le niveau de protection qui sera accordé à son 
portefeuille de brevets et de marques et éviter les risques de contrefaçon de ses produits, 
dôappropriation ou dôutilisation illicite de ses droits de propri®t® intellectuelle.  
Côest pourquoi le Groupe attache une attention toute particuli¯re ¨ conserver et développer son savoir-
faire de conception dô®quipements industriels : 

- dôune part, car il sôagit dôune forme de protection intellectuelle non volatile alors m°me que 
certains brevets relatifs à la technologie Précontraint® sont dôores et d®j¨ tomb®s dans le 
domaine public ; 

- dôautre part, car en lôabsence dô®quipements ad hoc que seul le Groupe sait concevoir, la 
fabrication de  mat®riaux souples ¨ qualit® ®gale sôav®rerait extr°mement difficile. 
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Concernant le Précontraint®, le Groupe a déposé un brevet en 1974, aujourd'hui tombé dans le domaine 
public. Désormais, la protection du procédé Précontraint® (qui est détaillé au chapitre 1.2.1 du présent 
Document de référence) est assurée par les savoir-faire du Groupe, qui peuvent être qualifiés de 
"propriétaires" en raison du track-record des développements qui ont été nécessaires à la mise au point 
progressive de celui-ci. En effet, depuis 1974, les équipes du Groupe dédiées à la conception et à la 
fabrication des machines ont constamment  développé et amélioré la technologie Précontraint® sur les 
lignes de production de La Tour-du-Pin. Le Groupe, qui conçoit et fabrique ses propres machines de 
production à travers sa filiale CI2M, jouit donc également de la protection liée à la production des 
équipements, mais aussi à celle qui résulte  de l'utilisation de la technologie. Par conséquent, la barrière 
¨ lôentr®e est telle quôun concurrent qui chercherait ¨ obtenir un niveau de qualit® similaire se verrait 
dans lôincapacit® de se lancer dans la conception et la production de telles machines, car cela 
représenterait un coût disproportionné par rapport à ses espérances de gain de parts de marché. Les 
concurrents utilisent donc généralement les équipements standards, qui ne permettent pas dôacc®der ¨ 
la technologie mise en îuvre par le Groupe Serge Ferrari. 
Concernant le risque lié à la protection des droits de propriété intellectuelle sur le recyclage, se reporter 
au paragraphe 1.10.2. du présent Document de référence. 
 
 
Limites de la protection conférée par les brevets et autres droits de la propriété intellectuelle 
 
Le succès commercial du Groupe et la protection de ses innovations dépendent notamment de sa 
capacité à obtenir, maintenir et protéger ses brevets, marques, dessins et modèles et demandes y 
afférentes ainsi que ses autres droits de propriété intellectuelle ou assimilés (tels que notamment ses 
brevets, ses secrets commerciaux et son savoir-faire industriel - Se référer au paragraphe 1.6.2.2. 
Portefeuille de brevets ).  
 
La Société consacre d'importants efforts financiers et humains à la protection de sa technologie et met 
en îuvre des moyens commun®ment utilis®s dans l'industrie ¨ cet effet (tels que le d®p¹t de demandes 
de brevets portant tant sur les inventions principales que sur des développements complémentaires). A 
la connaissance de la Société, les inventions incorporées dans le processus de fabrication de la Société 
ont été ou sont protégées par ses brevets et ses demandes de brevets (cf. paragraphe 1.6.2. du présent 
Document de référence). 
 
Cependant, la Société pourrait ne pas être en mesure de maintenir une protection adéquate de ses 
brevets et, par là-même, perdre son avantage technologique et concurrentiel. 
 
En effet, tout dôabord, la Soci®t® ne peut garantir lôissue des demandes de brevets quôelle a d®pos®es, 
lesquelles supposent un examen préalable par les offices de propriété industrielle concernés avant une 
éventuelle délivrance du titre. 
 
De plus, même délivrés, des brevets peuvent toujours être antériorisés, soit par des demandes de 
brevets ant®rieures non encore publi®es, soit par des divulgations ant®rieures de lôinvention.  
 
Malgré les recherches d'antériorités et la veille qu'il effectue, le Groupe ne peut donc être certain d'être 
le premier à concevoir une invention et à déposer une demande de brevet, compte tenu du fait, 
notamment, que dans la plupart des pays, la publication des demandes de brevets a lieu 18 mois après 
le dépôt des demandes.  
 
Enfin, la dur®e de protection dôun brevet est limit®e dans le temps. Cette durée varie selon les territoires 
¨ compter de la date de d®p¹t de la demande de brevet (20 ans en France et en Europe). Côest pourquoi 
le procédé Précontraint® qui a ®t® d®pos® en 1974 est aujourdôhui tomb® dans le domaine public  
 
La Société peut par ailleurs être amenée à déposer des marques, dessins et modèles. 
Sôagissant des marques, ¨ lôoccasion du d®p¹t de lôune de ses marques dans un pays o½ elle nôest pas 
couverte, la Soci®t® pourrait constater que la marque en question nôest pas disponible dans ce pays. 
Une nouvelle marque devrait alors être recherchée pour le pays donné.  
 
Sôagissant des dessins et mod¯les, la Soci®t® ne sera pas prot®g®e dans les pays dans lesquels elle 
nôaura pas d®pos® sachant quôelle ne pourra pas d®pos® dans ces pays si elle a déjà effectué des 
dépôts portant sur le même dessin et modèle dans un autre pays depuis plus de 12 mois. 
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Le Groupe pourrait donc rencontrer des difficultés dans le cadre du dépôt et de l'obtention de certains 
de ses titres de propriété industrielle (brevets, marques, dessins ou modèles). 
 
De plus, la seule d®livrance d'un brevet, le seul enregistrement dôune marque ou dôun dessin et mod¯le 
ne garantit pas la validité, ni l'opposabilité. En effet, les concurrents de la Société pourraient à tout 
moment contester avec succ¯s la validit® ou lôopposabilit® des brevets, marques, dessins et mod¯les 
ou demandes y afférentes de la Société devant un tribunal ou dans le cadre d'autres procédures, ce 
qui, selon l'issue desdites contestations, pourrait réduire la portée de ces titres, aboutir à leur invalidation 
totale ou partielle ou permettre leur contournement par des concurrents.  
 
Enfin, des évolutions, changements ou des divergences d'interprétation des lois régissant la propriété 
intellectuelle en Europe, aux Etats-Unis ou dans d'autres pays pourraient permettre à des concurrents 
d'utiliser les inventions ou les droits de propriété intellectuelle de la Société, de développer ou de 
commercialiser les produits de la Société ou ses technologies sans compensation financière. En outre, 
il existe encore certains pays qui ne protègent pas les droits de propriété intellectuelle de la même 
manière qu'en Europe ou aux Etats-Unis et les procédures et règles efficaces nécessaires pour assurer 
la défense des droits de la Société peuvent ne pas exister dans ces pays. 
 
En conséquence, les droits de la Société sur ses brevets, ses marques, ses dessins et modèles, les 
demandes y afférents et ses autres droits de propriété intellectuelle pourraient ne pas conférer la 
protection attendue contre la concurrence. La Société ne peut donc garantir de manière certaine que : 

- la Société parviendra à développer de nouvelles inventions brevetables ; 
- les demandes de brevets de la Société en cours d'examen donneront effectivement lieu à la 

délivrance de brevets ; 
- les brevets délivrés à la Société ne seront pas contestés, invalidés ou contournés ; 
- le champ de protection conféré par les brevets, les marques et les droits de propriété 

intellectuelle de la Société est et restera suffisant pour la protéger face à la concurrence et aux 
brevets, marques et droits de propriété intellectuelle des tiers couvrant des dispositifs similaires 
; 

- des tiers ne revendiqueront pas la propriété des droits sur des brevets ou d'autres droits de 
propriété intellectuelle de la Société ; et 

- des salari®s de la Soci®t® ne revendiqueront pas des droits ou le paiement dôun compl®ment 
de r®mun®ration ou dôun juste prix en contrepartie des inventions ¨ la cr®ation desquelles ils 
ont participés. 

 
 
Limites à la protection des secrets commerciaux et du savoir-faire de la Société 
 
Il est ®galement important pour la Soci®t® de se pr®munir contre lôutilisation et la divulgation non 
autorisées de ses informations confidentielles et de ses secrets commerciaux. Or, la Société peut être 
amenée à fournir, sous différentes formes, des informations, technologies, procédés, savoir-faire, 
données ou renseignements, non brevetés et/ou non brevetables, aux tiers avec lesquels elle collabore 
(tels que des entités publiques ou privées, ses distributeurs, ou ses sous-traitants) concernant les 
recherches, le développement, la conduite de tests, la fabrication et la commercialisation de ses 
produits. Dans ces hypoth¯ses, la Soci®t® exige g®n®ralement la signature dôaccords de confidentialité. 
En effet, les technologies, procédés, savoir-faire et données propres non brevetés et/ou non brevetables 
sont considérés comme des secrets commerciaux que la Société tente en partie de protéger par de tels 
accords de confidentialité. 
 
Cependant, ces éléments n'offrent qu'une protection limitée et pourraient ne pas empêcher une 
divulgation ou une utilisation illicite par des tiers des secrets et savoir-faire détenus par la Société. Et 
ce, malgré les précautions, notamment contractuelles, prises par la Société avec ces entités. 
 
Rien ne permet donc de garantir que les tiers concernés (i) préserveront la confidentialité des 
innovations ou perfectionnements non brevetés et du savoir-faire de la Société, (ii) ne divulgueront pas 
les secrets commerciaux de la Société à ses concurrents ou ne développeront pas indépendamment 
ces secrets commerciaux et/ou (iii) ne violeront pas de tels accords, sans que la Soci®t® nôait de solution 
appropriée contre de telles violations. 
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En conséquence, les droits de la Société sur ses secrets commerciaux et son savoir-faire pourraient ne 
pas conférer la protection attendue contre la concurrence et la Société ne peut pas garantir de manière 
certaine : 

- que son savoir-faire et ses secrets commerciaux ne pourront être usurpés, contournés, transmis 
sans son autorisation ou utilisés ; 

- que les concurrents de la Société n'ont pas déjà développé une technologie, des produits ou 
dispositifs semblables ou similaires dans leur nature ou leur destination à ceux de la Société ; 
et 

- quôaucun cocontractant ne revendiquera le bénéfice de droits de propriété intellectuelle sur des 
inventions, connaissances ou résultats de la Société. 

 
 
Limites spécifiques liés à la violation de droits de propriété intellectuelle 
 
Il est important, pour la réussite de son activité, que la Société soit en mesure d'exploiter librement 
ses produits sans que ceux-ci ne portent atteinte à des brevets ou autres droits de propriété 
intellectuelle de tiers, et sans que des tiers ne portent atteinte aux droits de propriété intellectuelle de 
Serge Ferrari. 
 
 
Risques de violation de droits de propriété intellectuelle de tiers par la Société 
La Société continue donc de diligenter, comme elle l'a fait jusqu'à ce jour, les études préalables qui lui 
semblent nécessaires au regard des risques précités avant d'engager des investissements en vue de 
mettre sur le marché ses différents produits. Avec l'aide de ses cabinets conseils en propriété 
industrielle, elle maintient notamment une veille sur l'activité (notamment en termes de dépôts de 
brevets) de ses concurrents.  
 
Toutefois, surveiller l'utilisation non autorisée des produits et de la technologie est difficile. La Société 
ne peut ne peut pas garantir de manière certaine :  

- qu'elle pourra éviter les détournements ou les utilisations non autorisées de ses produits et de 
sa technologie, notamment dans des pays étrangers où ses droits seraient moins bien protégés 
en raison de la portée territoriale des droits de propriété industrielle ; 

- que ses produits ne contrefont ou ne violent pas de brevets ou dôautres droits de propri®t® 
intellectuelle appartenant à des tiers ; 

- qu'il n'existe pas des brevets, d'interprétation complexe, ou autres droits de propriété 
intellectuelle susceptibles de couvrir certains produits, procédés, technologies, résultats ou 
activités de la Société et que des tiers agissent en contrefaçon ou en violation de leurs droits à 
l'encontre de la Société en vue d'obtenir notamment des dommages-intérêts et/ou la cessation 
de ses activités de fabrication et/ou de commercialisation de produits ou procédés ainsi 
incriminés ; 

- quôil nôexiste pas de droits de marques, de dessins et mod¯les ou dôautres droits de propri®t® 
intellectuelle ant®rieurs dôun tiers qui pourraient permettre dôengager une action en contrefa­on 
à son encontre ; et/ou 

- que les noms de domaine de la Soci®t® ne feront pas lôobjet, de la part dôun tiers qui disposerait 
des droits ant®rieurs (par exemple des droits de marques), dôune proc®dure UDRP (Uniform 
Dispute Resolution Policy) ou assimil®e ou dôune action en contrefaçon. 

 
Un litige intenté contre la Société, quelle qu'en soit l'issue, pourrait entraîner des coûts très substantiels 
et compromettre sa réputation et sa situation financière. En effet, si ces poursuites étaient menées à 
leur terme et devaient se solder en défaveur de la Société, cette dernière pourrait être contrainte 
dôinterrompre (sous astreinte) ou de retarder la recherche, le d®veloppement, la fabrication ou la vente 
des produits ou des procédés visés par ces procès, ce qui affecterait de façon significative ses activités. 
Certains concurrents disposant de ressources plus importantes que la Société pourraient être capables 
de mieux supporter les coûts d'une procédure complexe. Tout litige de ce type pourrait donc affecter la 
faculté de la Société à poursuivre toute ou partie de son activité dans la mesure où la Société pourrait 
être tenue : 

- de cesser, de vendre ou de ne pas utiliser l'un de ses produits qui dépendrait de la propriété 
intellectuelle contestée dans une zone géographique donnée, ce qui pourrait réduire ses 
revenus ; 
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- d'obtenir une licence de la part du détenteur des droits de propriété intellectuelle, licence qui 
pourrait ne pas être obtenue ou bien l'être à des conditions défavorables ; 

- de revoir sa conception ou, dans le cas de revendications concernant des marques déposées, 
renommer ses produits afin d'éviter d'empiéter sur les droits de propriété intellectuelle de tiers, 
ce qui pourrait s'avérer impossible ou être long et coûteux, et pourrait, de fait, impacter ses 
efforts de commercialisation. 

 
Risques de violation de droits de propriété intellectuelle de la Société par des tiers 
D'autres sociétés pourraient utiliser ou tenter d'utiliser les éléments de la technologie de la Société 
protégés ou non par un droit de propriété intellectuelle, ce qui créerait une situation dommageable pour 
la Soci®t®. La Soci®t® ne peut pas garantir de mani¯re certaine quôelle nôintentera pas de contentieux 
judiciaire ou administratif afin de faire valoir le monopole conféré par ses droits de propriété intellectuelle 
(notamment ses brevets, marques, logiciels, dessins et modèles ou noms de domaine), ses secrets 
commerciaux ou son savoir-faire en justice. 
 
Une action en justice ¨ lôinitiative de la Soci®t® pourrait donc s'av®rer n®cessaire afin de faire respecter 
ses droits de propriété intellectuelle, de protéger ses secrets commerciaux ou son savoir-faire. Tout 
litige pourrait entraîner des dépenses significatives, influer négativement sur le résultat et la situation 
financière de la Société et éventuellement ne pas apporter la protection ou la sanction recherchée. 
 
 
Incidence dôune action judiciaire 
La survenance de lôun de ces ®v¯nements concernant les droits de propri®t® intellectuelle de la Soci®t® 
pourrait avoir un effet défavorable significatif sur lôactivit®, les perspectives, la situation financi¯re, les 
r®sultats et le d®veloppement de la Soci®t®. Cependant, au jour de lôenregistrement du pr®sent 
Document de référence, la Soci®t® nôa ®t® confront®e ¨ aucune de ces situations ni impliqu®e dans un 
quelconque litige, en demande ou en d®fense, relatif ¨ ses droits de propri®t® intellectuelle ou ceux dôun 
tiers. 
 
 

1.10.4. Risques financiers 
 
Risques de change 
 

En raison du caractère international des activités et des implantations du Groupe, ce dernier est 
confronté à des fluctuations des taux de change des différentes devises lesquelles ont un impact 
comptable direct sur les comptes consolidés du Groupe, et qui se traduisent par un risque de transaction 
sur les revenus et les charges libellés en devises et un aléa portant sur leur conversion en euros dans 
les bilans et les comptes de résultat des filiales étrangères à la zone euro. 
 
En 2014, la r®partition du chiffre dôaffaires consolid® en devises a ®t® la suivante : 81% en euros, 11%  
en dollars américains et 6% en francs suisses, le solde étant réalisé en yens japonais, couronnes 
norvégiennes et autres devises. Dans le même temps, environ 80% en valeur des achats de matières 
premières et prestations ont été engagés en euro et 20% en dollars américains. Aussi, même si le 
Groupe b®n®ficie dôun adossement m®canique partiel, une exposition r®siduelle demeure. Enfin, une 
partie des fabrications du groupe est réalisée en Suisse (micro-câbles PET et matériaux composites) 
dans une monnaie de compte distincte de lôeuro. Ces facturations annuelles intragroupe, de lôordre de 
45 millions de CHF ont fait lôobjet de politique de couverture partielle. Au titre de lôexercice 2013, le 
résultat de change était une perte de 418 milliers dôeuros et un profit de 566 milliers dôeuros au 31 
décembre 2014. 
 
Le groupe rappelle au paragraphe 4.4 du présent document de référence les conséquences de 
lô®volution de la parité EUR/CHF suite à la décision de la Banque Nationale Suisse de supprimer au 15 
janvier 2015, le taux plancher de 1,20 qui liait depuis septembre 2011 le franc suisse ¨ lôeuro. 
 
- risque de change opérationnel 
Lôimpact de la variation du cours du dollar am®ricain contre euro et du franc suisse contre euro de +/-
20% sur les flux nets (ventes libellées en devises ï achats libellés en devises) au compte de résultat 
aurait eu lôimpact suivant sur le r®sultat avant imp¹t et les capitaux propres au 31 décembre 2014 : 
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  Sur le résultat avant impôts Sur les capitaux propres avant impôts 

(en milliers 
d'euros) 

Taux moyen 
2014 

Impact d'une 
hausse de 20% 

Impact d'une 
baisse de 20% 

Impact d'une hausse 
de 20% 

Impact d'une 
baisse de 20% 

EUR / USD 1,33 1,06 1,59 1,06 1,59 

Impact (en EUR)  1 806 -1 204 1 806 -1 204 

EUR / CHF 1,21 0,97 1,46 0,97 1,46 

Impact (en EUR)  -4 636 3 091 -4 636 3 091 

Total  -2 830 1 887 -2 830 1 887 

 
(impact dôune hausse ou dôune baisse de la devise ®trang¯re contre euro, en dehors de toute op®ration de couverture)  

 
De nouvelles variations significatives et durables des taux de change pourraient avoir un impact 
défavorable significatif sur les résultats du Groupe, sa situation financière ou ses perspectives. Entre le 
1er janvier et le 31 mai 2015, lôUSD contre EUR sôest appr®ci® en moyenne de 19% par rapport ¨ la 
même période de 2014 ; lôappr®ciation moyenne du CHF contre EUR a ®t® de 14% par rapport ¨ la 
même période de 2014.  
 
La politique de couverture du Groupe vise à la protection de cours budget sur ses flux commerciaux en 
USD et en CHF. Le Groupe recoure habituellement à des opérations de couverture du risque de change 
pour une quote-part de 50% environ sur ses principales devises de transaction : USD et CHF. 
N®anmoins les annonces de la Banque Nationale Suisse le 15 janvier sur lôarr°t du maintien du cours 
plancher de 1,20 et de la BCE le 22 janvier sur son programme de quantitative easing ont amené 
lôentreprise ¨ revoir ses cours budget 2015 arr°t®s en octobre 2014 et ¨ revoir la politique de couverture 
associée. En octobre 2014, les cours retenus pour la détermination du budget 2015 et, le cas échéant, 
la mise en place de couverture des flux de devises, étaient de 1,30 USD pour 1 EUR et de 1,20 CHF 
pour 1 EUR. Les évolutions constatées sur les changes en janvier 2015 ont amené la Société à modifier 
ces cours budget et à adapter, le cas échéant, sa politique de couverture du risque de change. A la date 
dô®tablissement du pr®sent document de r®f®rence, les seules couvertures de change en vigueur 
conclues par la Société portent sur le dollar américain.  
  
 
- risque de change financier 
 
Au 31 d®cembre 2014, les positions dôactifs et passifs financiers ®taient les suivantes : 

 
 
Ces actifs et passifs financiers, qui nôont pas connu dô®volution significative depuis le 31 d®cembre 
2014, ne font pas lôobjet de couvertures de change.  
 
- risque de change lié à des investissements dans des filiales étrangères 
La ventilation des actifs non courants consolid®s est mentionn®e en Note 21 de lôannexe aux comptes 
consolidés. Les actifs non-courants localisés en France sont libellés en euros. Les actifs non-courants 
localis®s en Suisse ont ®t® convertis sur la base dôun cours de cl¹ture au 31 décembre 2014 de 1,2024 
CHF pour 1 EUR 
 
Au 31 décembre 2014, les couvertures de changes existantes sont précisées dans la note 31 aux états 
financiers présentés au paragraphe 4.6 du présent document de référence.  
 
 
Risques liés aux clients 
 
Au titre des exercices 2013 et 2014, la contribution du principal client du Groupe au chiffre dôaffaires 
consolidé est restée inférieure à 9% du chiffre dôaffaires total, et celles des cinq premiers dôentre eux ¨ 
15,6% en 2014 contre 17% en 2013.  Le Groupe estime donc ne pas être confronté à une situation de 

(en milliers de devises)
USD CHF

Actifs f inanciers / Trésorerie 2 139 ---

Passifs financiers --- 5 350
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dépendance vis-à-vis dôun client et ce dôautant plus que les principaux dôentre eux sont des distributeurs 
qui sôadressent ¨ plusieurs centaines de clients finaux r®gionaux ou locaux. Il est également précisé 
que sur les 300 premiers clients présents en 2012 , 197 étaient déjà clients du Groupe 10 ans 
auparavant, ce qui témoigne de la pérennité des relations.  
 
Le Groupe estime également le risque lié à la solvabilité de ses clients comme faible et nôa ®t® que 
rarement confronté à des difficultés de recouvrement ou impayés. Ainsi, au titre de lôexercice 2014, la 
variation nette des provisions pour d®pr®ciations du poste clients sôest ®lev®e ¨ 82 milliers dôeuros 
contre 214 milliers dôeuros en 2013 (se reporter également à la note 31 « Informations sur les risques 
financiers è de lôannexe aux comptes consolid®s insérés au chapitre 4.6 du présent Document de 
référence). Toutefois, compte tenu du poids de certains distributeurs dans les créances clients du 
Groupe, la société ne peut exclure que des provisions ou des pertes sur ces créances clients pourraient 
avoir un impact défavorable significatif sur les résultats du Groupe, sa situation financière ou ses 
perspectives 
 
 
Risques liés aux fournisseurs 
 

Compte tenu de son degr® dôint®gration verticale (se reporter au paragraphe 1.5. du présent Document 
de référence), le Groupe limite de façon significative son  risque de dépendance vis-à-vis dôun 
fournisseur et / ou prestataire. Pour la plupart des approvisionnements, le Groupe dispose au moins 
dôun double sourcing possible. 
 
A lôimage de ses concurrents, le Groupe est contraint de mobiliser des ressources afin de sôassurer un 
stock suffisant pour limiter toute difficult® ou retard dôapprovisionnement. 
Le département R&D travaille en permanence  à des projets de développement de produits de 
substitution pour de nombreux composants chimiques intervenant dans la formulation des matériaux 
composites souples du Groupe. Dans lôattente de la mise au point dôun tel produit, toute difficult® ou 
retard dôapprovisionnement pourrait avoir un impact sur la vente de certaines gammes produits et avoir 
ainsi un effet plus ou moins significatif sur les ventes, les résultats et les perspectives du Groupe. 
 
 
Risques de liquidité  
 
Le Groupe revoit régulièrement ses sources de financement afin de maintenir une liquidité suffisante à 
tout moment. Au 31 décembre 2014, la tr®sorerie et ®quivalents de tr®sorerie sô®levaient 45 178 milliers 
dôeuros, sous lôeffet des lev®es de capitaux r®alis®es par la Soci®t® en juin 2014 ¨ lôoccasion de son 
introduction en bourse. 
 
En outre, le groupe dispose dôun contrat dôaffacturage sur des clients fran­ais et ®trangers dôun montant 

maximum de 20 millions dôeuros dont 13,1 millions dôeuros étaient utilisés au 31 décembre 2014. 
 
Lô®ch®ancier de la dette bancaire figure à la note 17 des états financiers insérés au chapitre 4.6 du 
présent document de référence. 
 
Les financements bancaires du Groupe comportent des clauses de respect de ratios financiers 
(« covenants ») comme cela est détaillé en note 31 de lôannexe aux comptes consolidés 2014 insérée 
au chapitre 4.6 du présent Document de référence. Le non-respect de ces ratios, ou lôabsence de waiver 
ou dôautorisation pr®alable des ®tablissements bancaires pr°teurs, pourrait entra´ner lôexigibilit® 
immédiate du capital restant dû à la date de non-respect, ¨ d®faut dôobtenir lôaccord du pool bancaire 
de renoncer au remboursement anticipé du solde dû.  

 

Ces covenants sont testés à chaque clôture annuelle sur la base dô®tats financiers ®tablis en application 
du référentiel comptable CRC 99-02 jusquôau 31 d®cembre 2013 inclus et en normes IFRS ¨ compter 
du 1er janvier 2014 : 
- Ratio de leverage (Dette nette / EBITDA) avec un maximum de 3 à respecter au 31 décembre 2014. 
- Ratio de gearing (Dettes / Fonds propres) avec un maximum de 1,1 à respecter au 31 décembre 

2014. 
Au 31 décembre 2013 et 2014, ces ratios étaient respectés. 
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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 pour les douze prochains mois à la date du présent Document de 
référence. 
 
 
Risques de taux  
 
Ce point est développé note 31 « Informations sur les risques financiers è de lôannexe aux comptes 
consolidés 2014 insérés au chapitre 4.6 du présent Document de référence. 
 
Au 31 décembre 2014, la totalit® des emprunts et dettes financi¯res sô®tablit ¨ 27 717 milliers dôeuros 
dont 23 268 milliers dôeuros ont ®t® souscrits à taux variable. 
Les contrats de financements mis en îuvre avec les banques pr®voient que pr¯s de 50% du nominal 
de lôemprunt contract® ¨ taux variable fasse lôobjet dôune couverture de taux, au 31 d®cembre 2013, 
5 956 milliers dôeuros ont ainsi fait lôobjet dôun contrat de couverture de taux (mise en place de swaps 
payeurs à taux fixe). 

 
Au regard du co¾t de lôendettement financier net constat® au titre de lôexercice 2014 majoré de la 
variation de juste valeur des instruments de couverture de taux, soit (575) milliers dôeuros, une variation 
de +/- 10% des taux dôint®r°t applicables sur lôensemble de lôendettement financier aurait eu un impact 
apr¯s imp¹t de lôordre de -1% du résultat net consolidé 2014 et peut ainsi être considéré comme 
marginale. 
 
 
Risques liés au CIR  
 
Au titre de sa politique dôinnovation, le Groupe bénéficie du dispositif du  Cr®dit dôImp¹t Recherche (ç 
CIR è), qui ouvre droit ¨ un cr®dit dôimp¹t pour les entreprises investissant significativement en 
recherche et développement. Les dépenses de recherche éligibles au CIR incluent notamment les 
salaires et traitements, les amortissements du matériel de recherche, les prestations de services sous-
traitées à des organismes publics ou privés et les frais de propriété intellectuelle.  
 
Il ne peut être exclu que les services fiscaux remettent en cause les modes de calcul des dépenses de 
recherche et développement retenus par le Groupe ou que le CIR soit remis en cause par un 
changement de réglementation ou par une contestation des services fiscaux alors même que le Groupe 
se conforme aux exigences de documentation et dô®ligibilit® des d®penses. Si une telle situation devait 
se produire, cela pourrait avoir un effet d®favorable sur lôactivit®, les r®sultats, la situation financi¯re, le 
développement et les perspectives du Groupe. Le CIR comptabilis® au titre de lôexercice 2014 sôest 
®lev® ¨ 512 milliers dôeuros. 
 
 
Risques liés ¨ lôacc¯s ¨ des avances publiques  
 
Au 31 décembre 2014, le Groupe b®n®ficie dôune avance remboursable OSEO de 107 Kú octroy®e en 
janvier 2013, dont le remboursement sera effectué en huit échéances telles que présentées ci-dessous : 

¶ 10,8 Kú  ¨ rembourser les 31 d®cembre 2015, 31 mars 2016, 30 juin 2016 et 30 septembre 2016, 
puis 

¶ 16 Kú ¨ rembourser les 31 d®cembre 2016, 31 mars 2017, 30 juin 2017 et 30 septembre 2017. 
 
Dans le cas où le Groupe ne respecterait pas les conditions contractuelles prévues dans les conventions 
dôavances remboursables conclues, il pourrait °tre amen® ¨ rembourser les sommes avanc®es de fa­on 
anticipée. 
 
 

1.10.5. Assurances et couvertures des risques 
 
Le Groupe a mis en place une politique de couverture des principaux risques assurables avec des 
montants de garantie et de franchise quôil estime compatibles avec la nature de ses activit®s. Par 
ailleurs, lôoccurrence dôun ou de plusieurs sinistres importants, bien quôils soient couverts par ces polices 
dôassurances et/ou m°me sôils r®sultaient dôune d®faillance dans  la prestation de fabrication ou 
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dôinstallation r®alis®e par un tiers, pourrait s®rieusement affecter les activit®s du Groupe et sa situation 
financi¯re compte tenu de lôinterruption des  activit®s du client final pouvant r®sulter de tels sinistres, 
des d®lais de remboursement par les compagnies dôassurance en cas de d®passement des limites 
fixées dans les polices et, enfin, en raison du renchérissement des primes qui sôen suivrait. 
 
Les principales polices du Groupe, souscrites aupr¯s de compagnies dôassurance de r®putation 
internationale, sont les suivantes : 
 
Å  Responsabilité civile générale en raison des dommages corporels, matériels et immatériels causés 
aux tiers du fait des activités du Groupe. Les limites globales de garantie sont : 

- Responsabilité civile Exploitation : 8 millions dôeuros par sinistre ; 
- Responsabilité civile après livraison : 16 millions dôeuros par ann®e dôassurance 
- Défense et recours : 100 milliers dôeuros. 

La responsabilité civile professionnelle est également comprise dans ce programme en garantie 
additionnelle au contrat et fait lôobjet dôune limite sp®cifique de 800 milliers dôeuros.  
  
Assurances Dommages aux biens et pertes dôexploitation dont les principales limites globales sont 
les suivantes avec une limite de 65 millions dôeuros par sinistre : 

- « Dommages aux biens » limitée à 136 millions dôeuros pour les risques incendies, explosions 
et risques spéciaux et à 2 millions dôeuros pour les inondations ï Franchise de 300 milliers 
dôeuros par sinistre ; 

- « Pertes dôexploitation » limitée à 60 millions dôeuros de marge brute - Franchise de 3 jours 
ouvrés ;  

 
Dans le cadre de ces deux polices, le Groupe conduit depuis de nombreuses années une politique de 
pr®vention des risques en sollicitant lôintervention dôing®nieurs conseil aupr¯s de ses assureurs, en 
conduisant des audits annuels et en mettant en îuvre les recommandations issues de ces op®rations. 
 
Garantie de défaut de fabrication, pour les gammes Mat®riaux composites pour lôarchitecture et les 
produits imper-respirants . La limite globale est de 1 524 milliers dôeuros par an et de 762 milliers dôeuros 
par sinistre. 
 
 
Le Groupe bénéficie également des polices suivantes : 

- Transport ï stocks et transits, 
- Hommes-clés (Sébastien FERRARI et Romain FERRARI), 
- Flotte automobile, 
- Assurance-crédit, 
- Responsabilité civile des dirigeants. 

 
Par ailleurs, le Groupe b®n®ficie de polices dôassurances pour ses entit®s suisses. 
 
La r®alisation de lôun ou de plusieurs de ces risques pourrait avoir un effet d®favorable significatif sur 
les activités, les perspectives, la situation financière, les résultats ou le développement du Groupe. 
 
Le montant des charges comptabilisées  par le Groupe au titre de lôensemble des polices dôassurances 
sôest ®lev® ¨ 875 milliers dôeuros au titre de lôexercice 2014. 
 
 
 

1.10.6. Risques li®s ¨ lôorganisation de la soci®t® 
 
Risques de dépendance vis-à-vis dôhommes cl®s et au besoin dôattirer et de fidéliser le personnel clé 
 
Le Groupe pourrait perdre des collaborateurs cl®s et ne pas °tre en mesure dôattirer de nouvelles 
personnes qualifiées.  
Le succ¯s du Groupe d®pend largement de lôimplication et de lôexpertise de son ®quipe dirigeante ainsi 
que des dirigeants des entités opérationnelles et responsables de départements tels que la recherche 
& développement, le marketing ou la supply-chain. De plus, les dirigeants du Groupe sont très fortement 
présents au capital de la Société : se reporter au paragraphe 5.1.1 du présent Document de référence 
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pour lôactionnariat et au paragraphe 3.1. du présent Document de référence pour la description de 
lô®quipe de direction. 
Malgr® la structure mise en place afin de s®curiser le d®veloppement du Groupe, lôindisponibilité 
prolong®e ou le d®part de lôune ou plusieurs de ces personnes ou dôautres collaborateurs cl®s pourrait 
entraîner :  

- des pertes de savoir-faire, de relationnel clients et la fragilisation de certaines activit®s, dôautant 
plus fortes en cas de transfert à la concurrence, ou  

- des carences en termes de compétences techniques pouvant ralentir certains segments 
dôactivit® et pouvant alt®rer, ¨ terme, la capacit® du Groupe ¨ atteindre ses objectifs.  

 
Le Groupe aura par ailleurs besoin de recruter de nouveaux dirigeants, des commerciaux et du 
personnel qualifi® pour le d®veloppement de ses activit®s. Malgr® lôattrait que peut pr®senter le Groupe 
au regard de ses perspectives de développement, il pourrait ne pas °tre en mesure dôattirer ou de retenir 
ces personnels cl®s ¨ des conditions qui soient acceptables dôun point de vue ®conomique. Dans une 
telle situation, cela pourrait lôemp°cher globalement dôatteindre ses objectifs et ainsi avoir un effet 
défavorable significatif sur son activité, ses résultats, sa situation financière, son développement et ses 
perspectives.  
 
Face à ce risque, le Groupe a mis progressivement en place des dispositifs contractuels spécifiques à 
son activité et conformes à la législation en droit du travail : clauses de non concurrence, de transfert 
de propri®t® intellectuelle et de confidentialit®. Enfin, le Groupe sôest attach® ¨ mettre en place un 
environnement de travail et une politique salariale dynamiques et motivants. 
 
 
Risques li®s ¨ la r®alisation dôop®rations de croissance externe 

 
Le Groupe pourrait envisager, dans le cadre de sa stratégie de développement, de procéder à des 
acquisitions de soci®t®s, dôactivit®s ou de technologies compl®mentaires afin de poursuivre le 
développement de ses activit®s, dôam®liorer sa comp®titivit® sur un ou plusieurs de ses march®s actuels 
ou de pénétrer de nouveaux marchés. Le Groupe ne peut garantir que de telles opportunités 
dôacquisition se pr®senteront, ni que les acquisitions auxquelles il procédera se révéleront rentables. 
Malgr® la structure mise en place ¨ cet effet et la courbe dôexp®rience du Groupe en la mati¯re, la 
r®alisation de nouvelles acquisitions pourrait de surcro´t se traduire par des difficult®s dôint®gration des 
nouvelles entit®s, mobiliser lô®quipe dirigeante et la d®tourner temporairement des activit®s existantes 
du Groupe, diluer les actionnaires existants ou impacter négativement les résultats financiers du Groupe 
et, ainsi, avoir un impact défavorable significatif sur le Groupe. 
 

 
1.10.7. Proc®dures judiciaires ou dôarbitrage 
 
A la date dôenregistrement du document de référence, il nôexiste pas de proc®dure gouvernementale, 
judiciaire ou dôarbitrage, y compris toute proc®dure dont la Soci®t® a connaissance, qui est en suspens 
ou dont elle est menac®e, susceptible dôavoir ou ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets 
significatifs sur la situation financi¯re, lôactivit® ou les r®sultats de la Soci®t® et/ou de lôune ou lôautre de 
ses filiales. 
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2. Responsabilit® soci®tale de lôentreprise 
 
 
2.1. Rapport social et environnemental 
 
Le rapport social et environnemental a fait lôobjet dôun tir® à part présenté sous forme de document 
séparé sur le site de la société www.sergeferrari.com proposant au lecteur une qualité de lecture 
sup®rieure ¨ celle de lôinsertion aux pages 59 ¨ 120 du pr®sent Document de r®f®rence. 
 
Le reporting social, soci®tal et environnemental porte sur lôexercice clos au 31 décembre 2014 et couvre 
les entités suivantes : Serge Ferrari Group SA, Serge Ferrari SAS, Serge Ferrari Brasil, Ferfil SA, 
Serge Ferrari Tersuisse SA, Serge Ferrari AG, Texyloop SAS, CI2M SASU, Serge Ferrari North 
America, Serge Ferrari Latino America, Serge Ferrari Asia Pacific, et Serge Ferrari Japan. Ces entités 
sont toutes intégrées globalement dans le reporting RSE. En outre, la joint-venture Vinyloop Ferrara 
SAP détenue à 40% par Texyloop est exclue du périmètre du reporting RSE. Sur ce périmètre défini, 
certains indicateurs ont fait lôobjet dôexclusion du fait de lôabsence dôinformation de la part des sites du 
Groupe situés hors de France. Ces exclusions exceptionnelles sont clairement mentionnées dans le 
rapport, en table de concordance, au cas par cas. Elles ne concernent pas des aspects significatifs. 
Elles seont incluses dans le rapport soci®tal et environnemental portant sur lôexercice clos le 31 
décembre 2015. 

http://www.sergeferrari.com/
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2.2. Salariés 
 
2.2.1. Organigramme opérationnel au 1er janvier 2015 
 

 

 
 

Le pôle ressources humaines du Groupe, qui compte 6 personnes, est très attaché à maintenir les 
valeurs fortes (et ce dôautant plus dans un contexte de forte croissance des effectifs ¨ moyen terme) qui 
font de Serge Ferrari un exemple de mod¯le social dôentreprise. Cette politique de ressources humaines 
se traduit par 4 axes : 
 

Á Politique de recrutement 

Lôad®quation de 3 donn®es : le bon profil, au bon poste, au bon moment. La politique de recrutement 
du Groupe vise non seulement ¨ sôassurer que le futur collaborateur dispose non seulement des 
compétences attendues, mais également des aptitudes à pouvoir évoluer au sein du Groupe. Afin de 
rejoindre le Groupe, un collaborateur doit avoir la capacité de : 

- Faire bien : adéquation profil/poste, recherche de talents, 
- Se sentir bien : travail en équipe, adhésion aux valeurs, épanouissement, 
- Faire mieux : réactivité, innovation. 

Le turn-over du Groupe est inférieur à 3% en France et inférieur à 5% dans le monde, ce qui permet de 
mesurer lôefficacit® de cette politique de recrutement. 
 
Á Politique de formation 

La politique de formation permet : dôaccompagner la strat®gie du Groupe, de transmettre le savoir-faire, 
de d®velopper et dôadapter les comp®tences des collaborateurs, permettant ainsi dôaccro´tre la r®activit® 
du Groupe et de mettre en place des organisations résilientes.  
Les moyens mis en îuvre sont ¨ la hauteur des ambitions du Groupe, avec un budget trois fois 
supérieur au minimum requis, et une ingénierie de formation innovante (co-financement dôactions de 
financement par lôEtat et notre organisme collecteur afin de substituer la mise en place de chômage 
partiel à des actions de formation qualifiante) 
 
Á Politique de rémunération 

Le niveau moyen de rémunération pour un collaborateur en production en France est de lôordre de 1,9 
fois le SMIC, et cette tendance de rémunération élevée est la même hors de France. Cette politique 
permet dôattirer de vrais talents, et de satisfaire ainsi la politique de recrutement : capacité à  « faire 
mieux ». 
Entre 10% et  25% de la rémunération brute totale est variable y compris pour le personnel non cadre : 
une prime mensuelle, calculée selon les quantités et qualités produites, répartie entre le personnel 
concerné. Un élément important qui permet une attention et une motivation particulière à la productivité, 
lôorganisation et la qualité. 
 
Á Syndicat autonome 

Depuis plus de 5 ans, un syndicat autonome (le SSF - Syndicat Salarié Serge Ferrari) a été constitué. 
Soucieux de la pérennité du modèle social de l'entreprise, ce syndicat très représentatif est 
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l'interlocuteur privilégié du Groupe dans la mise en îuvre d'actions visant ¨ lôanticipation, la r®activit® 
et ¨ lôinnovation dans les organisations de travail ¨ mettre en îuvre. 
 
 
Afin de sonder les effets de cette politique sur ses collaborateurs, le Groupe récemment réaliser en 
2013 une enquête sur le bien-être au travail par un cabinet externe, dont les résultats témoignent de la 
qualité des relations au sein du Groupe et de la qualité du traitement des collaborateurs. Par exemple, 
74% des répondants ont déclaré être satisfait voire très satisfait de leur travail, ce qui a  été qualifié de 
« hors normes è par le cabinet dô®tudes. 
 
 

2.2.2.Nombre et répartition des effectifs 
 
A la cl¹ture des p®riodes consid®r®es, lôeffectif du Groupe, a ®volu® comme suit, ®tant pr®cis® que ces 
totaux incluent des collaborateurs exclusifs, rémunérées par le biais de structures locales du fait de 
lôabsence dôimplantations du Groupe dans certains pays : 

 (effectifs fin de période) déc-14 déc-13 déc-12 

TOTAL 605 585 607 

COMMERCE 159 139 137 

Commerciaux 122 107 102 

ADV 18 18 17 

MKG & Com 19 14 18 

OPERATIONS 377 380 395 

FONCTIONS SUPPORT - R&D 69 66 75 

 

 

Il nôexistait pas de salari®s en int®rim au 31 d®cembre des ann®es consid®r®es. Compte tenu de lôaccord 
de modularité du temps de travail signé en novembre 2012 la Société peut davantage faire correspondre 
ses ressources internes ¨ sa charge de travail et de ce fait, avoir un  recours moindre ¨ de lôint®rim. 
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2.2.3.Participation et stock-options des administrateurs et dirigeants 
 
Au jour dô®tablissement du pr®sent Document de r®f®rence, la participation directe des membres du 
Conseil dôadministration dans le capital de la Soci®t® se pr®sente comme suit, ®tant rappel® quôil nôexiste 
par ailleurs aucune valeur mobilière donnant accès au capital :  

Administrateurs 
Nombre 
d'actions 

% du capital et 
des droits de 

vote 

Valeurs 
mobilières 

donnant accès 
au capital 

Sébastien Ferrari 663 650 5,4% --- 

Romain Ferrari 1 075 516 8,7% --- 

Philippe Brun 8 650 0,1% --- 

Victoire Gottardi 8 650 0,1% --- 

Karine Gaudin 240 0,0% --- 

Bertrand Neuschwander 8 101 0,1% --- 

Bertrand Chammas 8 101 0,1% --- 

bpifrance 670 000 5,4% --- 

 
 

Concernant MM. Sébastien FERRARI et Romain FERRARI, à leur participation directe dans le capital 
de la Société mentionnée dans le tableau ci-dessus, sôajoute celle d®tenue indirectement ¨ travers 
Ferrari Participations dont ils détiennent respectivement 66,7% et 33,3% du capital et qui elle-même 
détient le contrôle de la Société à hauteur de 55% (se référer au paragraphe 5.1.1 du présent Document 
de référence). 
 
 

2.2.4.Participation des salariés dans le capital de la société 
 
A la date dô®tablissement du pr®sent document de r®f®rence, le nombre dôactions SergeFerrari Group 
détenues par le FCPE est de 49 975 actions. 
 

 

2.2.5. Contrats dôint®ressement et de participations 
 

Les salari®s de la soci®t® Serge Ferrari SAS b®n®ficient dôun accord de participation depuis le 16 
décembre 2004. Celui-ci a fait lôobjet, le 9 avril 2010, dôun avenant en vue dôadapter ses dispositions 
aux modifications législatives intervenues depuis son instauration. En décembre 2011, deux nouveaux 
syst¯mes dô®pargne salariale ont ®t® mis en place : un Plan dôEpargne Entreprise et un Plan dôEpargne 
de Retraite Collectif.  
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3. Rapport du Président du Conseil dôAdministration sur le 
gouvernement dôentreprise, les procédures de gestion des risques  
et le contrôle interne 
 
Mesdames, Messieurs les actionnaires, 
En application de lôarticle L.225-37 du Code de Commerce, le Président du Conseil dôAdministration 
rend compte dans son rapport sur le gouvernement dôentreprise, les procédures de gestion des risques 
et le contr¹le interne, de la composition du Conseil dôAdministration et de lôapplication du principe de 
représentation équilibrée des femmes et des hommes en son sein, des conditions de préparation et 
dôorganisation de ses travaux, des proc®dures de contr¹le interne et de gestion des risques mises en 
place au sein du Groupe, des limitations des pouvoirs du Directeur Général, des principes de 
détermination de la rémunération des mandataires sociaux, des modalités relatives à la participation 
des actionnaires aux assemblées générales ainsi que de la publication des informations prévues à 
lôarticle L. 225-100-3 du Code de Commerce. 
 
Le présent rapport a ®t® communiqu® au Comit® dôAudit et approuv® par le Conseil dôAdministration 
lors de sa séance du 18 mars 2015. 

 

 

3.1. Les principes de gouvernance  
 
La Soci®t® se r®f¯re au code de gouvernement dôentreprise pour les valeurs moyennes de MiddleNext 
en vertu dôune d®cision du Conseil dôAdministration du 30 avril 2014. MiddleNext est une association 
représentative qui regroupe des valeurs moyennes et a publié, en décembre 2009, un code de 
gouvernance disponible sur le site www.middlenext.com. 
Le Conseil dôAdministration consid¯re ce code de gouvernement dôentreprise comme adapt® ¨ 
lôactionnariat familial de lôentreprise : le groupe familial Ferrari détient 69,1 % du capital et des droits de 
vote de la société SergeFerrari Group. 
La Soci®t® nô®carte aucune des recommandations, ni aucun ®l®ment figurant ¨ la rubrique ç Points de 
vigilance è du code Middlenext. En revanche, au jour dô®tablissement du pr®sent document de 
référence, les recommandations R3 sur les indemnités de départ, R4 sur le régime des retraites 
supplémentaires, et R5 sur les stock-options et attribution gratuite dôactions, ne trouvent pas ¨ 
sôappliquer en raison de lôinexistence ¨ ce jour de ces programmes de r®mun®ration dans la Soci®t®. 
 

 
3.1.1 Composition du Conseil dôAdministration et de la Direction G®n®rale 
 
Le Conseil dôAdministration de la soci®t® est compos® de trois membres au moins et de dix-huit 
membres au plus, sauf d®rogation pr®vue par la loi. Les membres du Conseil dôAdministration sont 
nomm®s par lôAssembl®e G®n®rale, sur proposition du Conseil dôAdministration. 
 
La dur®e des mandats dôadministrateur a ®t® fix®e ¨ 3 ans, renouvelable. Nul ne peut °tre nomm® 
administrateur si, ayant d®pass® lô©ge de 70 ans, sa nomination aurait pour effet de porter à plus du 
tiers des membres du Conseil le nombre dôAdministrateurs ayant d®pass® cet ©ge. 
 
A la date dô®tablissement du pr®sent document de r®f®rence, le Conseil compte 8 membres, dont 2 
femmes et 4 administrateurs indépendants au sens des critères fixés par le code : Madame Karine 
GAUDIN, Messieurs Bertrand NEUSCHWANDER et Bertrand CHAMMAS et bpifrance. Un 
administrateur, Madame Victoire GOTTARDI, représente les actionnaires familiaux. Un administrateur, 
Monsieur Christophe GRAFFIN, représente la société bpifrance : le Conseil, au cours de sa réunion du 
18 mars 2015, a propos® ¨ lôAssembl®e g®n®rale des actionnaires du 29 avril 2015, la nomination dôun 
nouvel administrateur, bpifrance.  
La Direction Générale est composée de Monsieur Sébastien FERRARI, qui cumule les fonctions de 
Pr®sident du Conseil dôAdministration et de Directeur G®n®ral depuis le 30 avril 2014, et de Messieurs 
Romain FERRARI (Directeur Général Délégué, en charge des projets industriels et de développement 
durable) et Philippe BRUN (Directeur Général Délégué en charge des finances, des achats et des 
syst¯mes dôinformations). Messieurs S®bastien FERRARI, Romain FERRARI et Philippe BRUN sont 

http://www.middlenext.com/
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®galement administrateurs de SergeFerrari Group. Lôappartenance au Comit® dôaudit et au Comité 
stratégique est également précisée ci-après. 
 
Il est précisé que la société Ferrari Participations, principal actionnaire de la Société avec 55% du capital 
nôest pas repr®sent®e directement, mais indirectement ¨ travers Messieurs S®bastien Ferrari et Romain 
Ferrari, respectivement Président et Directeur Général de Ferrari Participations. 
 
 
 
Nom 

 
 
Fonction 

 
Début     du 
mandat 

         
Echéance 
du mandat 

 
Comité 
dôaudit 

 
Comité 
stratégique 

Sébastien FERRARI Administrateur 
Président ï directeur général 

30 avril 2014 AGOA 2017 
CA 2017 

 Président 

Karine GAUDIN Administrateur 30 avril 2014 AGOA 2017 Présidente  
Victoire GOTTARDI Administrateur 29 avril 2015 AGOA 2018 Membre  
Bertrand CHAMMAS Administrateur 30 avril 2014 AGOA 2017  Membre 
Bertrand 
NEUSCHWANDER 

Administrateur 30 avril 2014 AGOA 2017  Membre 

Romain FERRARI Administrateur 
Directeur Général Délégué 

30 avril 2014 AGOA 2017 
CA 2017 

 Membre 

Philippe BRUN Administrateur 
Directeur Général Délégué 

29 avril 2015 AGOA 2018 
CA 2018 

 Membre 

Eric VERIN Membre Comité stratégique N/A N/A  Membre 
bpifrance, représentée 
par Christophe GRAFFIN 

Administrateur 
 

29 avril 2015 AGOA 2018 
 

  

 
Il est précisé que pour la première période de 3 années, le renouvellement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
 
 
Indépendance des administrateurs 
 
La recommandation R8 du code MiddleNext prévoit de tester 5 critères qui permettent de justifier de 
lôind®pendance des membres du Conseil, caract®ris®e par lôabsence de relation financière, contractuelle 
ou familiale susceptible dôalt®rer lôind®pendance de jugement : 
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 Sébastien 

FERRARI 
Karine 
GAUDIN 

Victoire 
GOTTARDI 

Bertrand 
CHAMMAS 

Bertrand 
NEUSCHWANDER 

Romain 
FERRARI 

Philippe 
BRUN 

 
bpifrance 

1- ne pas être salarié ni mandataire social 
dirigeant de la soci®t® ou dôune soci®t® du 
groupe et ne pas lôavoir ®t® au cours des trois 
dernières années 

Non Oui Oui Oui Oui Non Non Oui 

2- ne pas être client, fournisseur ou banquier 
significatif de la société ou de son groupe ou 
pour lequel la société ou son groupe 
repr®sente une part significative de lôactivit® 

Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui (1) 

3- ne pas être actionnaire de référence de la 
société 

Non Oui Oui Oui Oui Non Oui Oui 

4- ne pas avoir de lien familial proche avec un 
mandataire social ou un actionnaire de 
référence 

Non Oui Non Oui Oui Non Oui Oui 

5- ne pas avoir ®t® auditeur de lôentreprise au 
cours des trois dernières années 

Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui Oui 

Conclusion du Conseil sur la qualification 
dôind®pendance ou non des administrateurs :  
Quatre administrateurs sont qualifiés 
dôind®pendants par le Conseil 
dôadministration 

 
 
 
 
Non 
indépendant 

 
 
 
 
 
Indépendant 

 
 
 
 
Non 
indépendant 

 
 
 
 
 
Indépendant 

 
 
 
 
 

Indépendant 

 
 
 
 
Non 
indépendant 

 
 
 
 
Non 
indépendant 

 
 
 
 
 
Indépendant 

 
 
 (1) bpifrance (via Oséo) a consenti à une des sociétés du Groupe en f®vrier 2013 un pr°t ¨ taux z®ro pour lôinnovation pour un montant de 1 000 milliers dôeuros, 
ainsi quôune aide ¨ lôinnovation de 107 milliers dôeuros a également été consentie en janvier 2013. Au 31 d®cembre 2014, lôen-cours de ces prêt et subvention 
sô®l¯vait ¨ 1 107 milliers dôeuros. Compte tenu de leur nature et de leur montant, ces prêt et subvention ne confèrent pas la qualité de « banquier significatif » 
de SergeFerrari Group. 
Bpifrance a par ailleurs  consenti à Ferrari Participations en février 2012 , société contrôlant majoritairement SergeFerrari Group, un contrat de développement 
participatif de 3 millions dôeuros : au 31 d®cembre 2014, lôen-cours de cet emprunt sô®levait ¨ 2 550 milliers dôeuros. 
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Informations et renseignements individuels sur les mandataires sociaux et leur expertise 
 
 
Sébastien FERRARI, né en 1959, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : ZI de la Tour-du Pin 38110 Saint Jean de Soudain (France) 
Administrateur et Président-Directeur Général 
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur S®bastien FERRARI a ®t® nomm® administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 
avril 2014, puis nommé en tant que Président-Directeur Général par le Conseil dôAdministration du 30 
avril 2014. Le mandat de Monsieur S®bastien FERRARI arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale 
amenée à se tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
Biographie et expertise 

Sébastien FERRARI a rejoint l'entreprise familiale dès 1980, pour prendre en charge le développement 
du marketing et de l'international. Il a été membre du Conseil de Surveillance de Banque de Vizille 
(devenue CM-CIC Capital Finance, qui détient CM-CIC Investissement) de 2002 à 2011. 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Romain FERRARI (frère) ï Administrateur et Directeur Général Délégué de SergeFerrari Group 
Victoire GOTTARDI (fille) ï Administrateur de SergeFerrari Group 
 
Mandats et fonctions actuels Groupe   

Président de Ferrari Participations 
Président de Serge Ferrari North America 
Sole Director de Serge Ferrari Asia Pacific 
Director de KK Serge Ferrari Japon 
Représentant de Ferrari Participations, Président de Serge Ferrari sas 
Représentant de Ferrari Participations, Président de Texyloop 
Président de FERRIMMO 
Président de Immobilière Ferrari 
Gérant de la SCEA Malherbe 
Président de Ferfil Multifils en tant que représentant de Ferrari Participations 
Président de Serge Ferrari Tersuisse 
Président de Serge Ferrari AG 
Président de Serge Ferrari Brasil 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Néant 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus  

Néant  
 
 

Karine GAUDIN, née en 1966, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : c/o COVED 392 Rue des Mercières 69140 Rillieux La Pape  
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Madame Karine GAUDIN a ®t® nomm®e administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 avril 
2014. Le mandat de Madame Karine GAUDIN arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale amenée à se 
tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Madame Karine GAUDIN pr®side le comit® dôaudit du groupe. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
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Biographie et expertise 

Karine GAUDIN, apr¯s lô®cole de commerce Audencia et un DESS en Strat®gie ¨ Dauphine, rejoint EY 

pour des missions de commissariat aux comptes ¨ Paris puis ¨ Lyon. Elle y valide son dipl¹me dôExpertise 
Comptable en rédigeant son mémoire sur la structuration de la démarche commerciale dans les cabinets 

dôaudit, dimension quôelle d®veloppe chez EY au niveau local ¨ Lyon puis en national. Elle rejoint ensuite 
Germain & Maureau, cabinet de conseil en Propriété Intellectuelle, en tant que Secrétaire Général, puis 

LAMY LEXEL Avocats Associés en tant que Directeur général salariée pour professionnaliser les métiers 

de lôinterne : finance, RH, marketing, SI et accompagner les associ®s sur la strat®gie. Depuis plusieurs 
ann®es, Karine GAUDIN sôinvestit ®galement dans les r®seaux f®minins pour aider ¨ la mise en valeur 

des femmes. 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Groupe  

Néant 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Administrateur de THERMADOR GROUPE (Euronext Paris ï Compartiment C - FR0000061111 THEP)  
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus  

Néant  
 
 
 

Victoire GOTTARDI, née en 1985, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : c/o Victoire & Nous - 277 rue des Alloz ï 74120 Megève   
Administrateur  
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Madame Victoire GOTTARDI a été nommée administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 
avril 2014. Le mandat de Madame Victoire GOTTARDI arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale 
amenée à se tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Madame Victoire GOTTARDI est membre du comit® dôaudit du groupe. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
Biographie et expertise 

Victoire GOTTARDI, titulaire dôun mast¯re ECE en marketing international, est dirigeante associée de la 

société « Victoire & Nous » 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Sébastien FERRARI (père) Administrateur et Président Directeur Général de SergeFerrari Group 
Romain FERRARI (oncle) Administrateur et Directeur Général Délégué de SergeFerrari Group 
 
Mandats et fonctions actuels Groupe  

Néant 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Victoire & Nous (gérante)  
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus  

Néant  
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Bertrand CHAMMAS, né en 1959, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : c/o GERFLOR, 50 cours de la République 69627 Villeurbanne Cédex     
Administrateur  
 
Période dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur Bertrand CHAMMAS a ®t® nomm® administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 
avril 2014. Le mandat de Monsieur Bertrand CHAMMAS arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale 
amenée à se tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
Monsieur Bertrand CHAMMAS est membre du comité stratégique du groupe. 
 
Biographie et expertise 

Bertrand CHAMMAS est président-directeur général de Gerflor depuis 2003 après 12 années chez 
lô®quipementier Valeo à des postes de direction opérationnelle (directeur commercial/marketing et 
industriel) puis de direction générale. Bertrand CHAMMAS a une double formation dôingénieur (Arts et 
Métiers) et de management (ISA/HEC).  
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Groupe   

Néant 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Président-directeur général de Gerflor Floorings 
Président de Manfloor 
Président de Midfloor 
Président de Topfloor 
Pr®sident de Floorôin 
Président de Gerflor 
Président de SPM International  
Président-directeur général de Gerflor Mipolam 
Président-directeur général de Gerflor Polska 
Président-directeur général de BCIC 
Président-directeur général de Gerflor USA 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus  

Néant  
 
 
 
 

 

Bertrand NEUSCHWANDER, née en 1962, de nationalité française 
 
 

Adresse professionnelle : c/o SEB Chemin du Petit Bois I BP 172 - 69134 ECULLY Cedex France  
Administrateur  
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur Bertrand NEUSCHWANDER a ®t® nomm® administrateur par lôAssembl®e G®n®rale 
Ordinaire du 30 avril 2014. Le mandat de Monsieur Bertrand NEUSCHWANDER arrive à expiration à 
lôAssembl®e g®n®rale amen®e ¨ se tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
Monsieur Bertrand NEUSCHWANDER est membre du comité stratégique du groupe. 
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Biographie et expertise 

Bertrand NEUSCHWANDER est Directeur Général Délégué du Groupe SEB depuis 2014. Ingénieur 
INA Paris-Grignon et titulaire dôun MBA de lôINSEAD, Bertrand NEUSCHWANDER a d®but® sa carri¯re 
chez Arthur Andersen & Cie puis Apax Partners & Cie. Il a ensuite été Président-directeur général du 
Groupe Aubert, puis Directeur Général du Groupe Devanlay-Lacoste. En 2010, il rejoint le Groupe SEB 
en tant que Directeur Général Adjoint, en charge des activités du Groupe. En 2011, il prend la 
Présidence de la soci®t® Seb Alliance, structure dôinvestissement du Groupe SEB dans les start-up à 
fort contenu technologique. 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Groupe  

Néant 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Directeur Général Délégué de SEB SA ï Euronext Paris Compartiment A - FR0000121709 
Président de Seb Alliance SAS 
Administrateur de Orosdi 
Administrateur de Maharaja 
Co-gérant de la SCI Marco Paulo Investissement 
Co-gérant de la SCI Marco Paulo Immobilier 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus (tous hors Groupe) 

Membre du Directoire de Devanlay SA   
Président de Comptoir de la bonneterie  
Administrateur de Montaigne Diffusion 
Administrateur de Tricotage de Saint-Louis 
 

 
 

Romain FERRARI, né en 1960, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : ZI de la Tour-du Pin 38110 Saint Jean de Soudain (France) 
Administrateur et Directeur Général Délégué 
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur Romain FERRARI a ®t® nomm® administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 
avril 2014. Le mandat de Monsieur Romain FERRARI arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale 
amenée à se tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
 
Biographie et expertise 

Romain FERRARI est dipl¹m® du brevet dôOfficier Polyvalent de la Marine Marchande. De 1985 ¨ 1990 
il exerce le m®tier dôing®nieriste au sein dôune filiale de Technip avant de rejoindre l'entreprise familiale 
en 1990, pour prendre en charge la responsabilité des process et projets industriels et de 
développement durable. 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Sébastien FERRARI (frère) ï Administrateur et Président - Directeur Général de SergeFerrari Group 
Victoire GOTTARDI (nièce) ï Administrateur de SergeFerrari Group 
 
Mandats et fonctions actuels Groupe   

Directeur Général de Ferrari Participations 
Vice-Président de Serge Ferrari North America 
Director de KK Serge Ferrari Japon 
Directeur Général de Serge Ferrari sas 
Président de CI2M 
Directeur Général de Immobilière Ferrari 



   

 

  

 
 

131 

Administrateur de Ferfil Multifils 
Administrateur de Serge Ferrari Tersuisse 
Administrateur de Serge Ferrari AG 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Néant 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus  

Néant  
 
 
 

Philippe BRUN, né en 1960, de nationalité française,  
 

Adresse professionnelle : ZI de la Tour-du Pin 38110 Saint Jean de Soudain (France) 
Administrateur et Directeur Général Délégué 
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur Philippe BRUN a ®t® nomm® administrateur par lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 30 avril 
2014. Le mandat de Monsieur Philippe BRUN arrive à expiration ¨ lôAssembl®e g®n®rale amen®e ¨ se 
tenir en 2017 pour statuer sur les comptes annuels de 2016. 
 
Il est rappelé que pour la première période de 3 années, le renouvèlement des administrateurs 
interviendra par tiers tous les ans et par tirage au sort. 
 
Biographie et expertise 

Philippe BRUN a rejoint SergeFerrari Group en 2011 après avoir exercé des responsabilités de direction 
générale et financière de sociétés cotées (IMS International Metal Service ï Membre du Directoire, 
BOIRON ï Directeur Général D®l®gu® Adjoint). Philippe BRUN est dipl¹m® de lôEM Lyon et de la Soci®t® 
Française des Analystes Financiers (SFAF). 
 
Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Groupe   

Membre du Board of Directors de Serge Ferrari North America 
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Neant 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus (tous hors Groupe) 

Membre du Directoire dôIMS International Metal Service  
 
 
 

bpifrance, représentée par Christophe GRAFFIN, né en 1959, de nationalité française 
 

Adresse professionnelle : 23, rue du vieux Collonges 69660 Collonges au Mont dôOr (France) 
Administrateur  
 
P®riode dôexercice des fonctions et date dôexpiration du mandat 

Monsieur Christophe GRAFFIN a été nommé représentant permanent de bpifrance, administrateur, 
coopt® par le Conseil dôAdministration du 18 mars 2015. La cooptation de bpifrance a ®t® ratifi®e par 
lôAssembl®e G®n®rale du 9 avril 2015. Le mandat de bpifrance arrive ¨ expiration ¨ lôAssembl®e 
générale amenée à se tenir en 2018 pour statuer sur les comptes annuels de 2017. 
 
Biographie et expertise 

Christophe GRAFFIN a exercé de nombreuses responsabilités de direction générale ou opérationnelle 
chez Valeo, Entrelec, Pirelli C©bles et Syst¯mes et SONEPAR, tant en France quô¨ lôinternational, et 
notamment en Asie. Christophe GRAFFIN dispose dôune expertise importante dans les transformations 
dôorganisations (d®veloppement, croissance externe, re-engineering). Christophe GRAFFIN est diplômé 
de lôENSAM et de lôESSEC. 
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Nature de tout lien familial existant entre les mandataires sociaux de SergeFerrari Group 

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Groupe  

Néant  
 
Mandats et fonctions actuels Hors Groupe  

Président de Shartinst SAS 
 
Mandats et fonctions Groupe et Hors Groupe  exercés au cours des 5 dernières années et échus (tous hors Groupe) 

Administrateur de Winterhalter + Fenner 
Administrateur de Fabbri 
Administrateur de Dineo 
Administrateur de Dysbox 
Administrateur de Electroplast 
Administrateur de Sonepar Holding SA 
Directeur de SIS 

 
3.1.2 D®clarations concernant les membres du Conseil dôadministration et le Direction 
Générale 
 

Absence de condamnation pour fraude, faillite, sanctions publiques au cours des 5 dernières années. 
A la connaissance de la Société, aucun des membres du Conseil et de la Direction g®n®rale, nôa fait 
lôobjet, au cours des cinq derni¯res ann®es, de condamnation pour fraude, ou nôa ®t® associé à une 
faillite, mise sous s®questre ou une liquidation judiciaire, ni fait lôobjet dôune incrimination ou sanction 
publique officielle prononc®e par une autorit® statutaire ou r¯glementaire, ni nôa ®t® emp°ch® par un 
tribunal dôagir en qualit® de membre dôun organe dôadministration, de direction ou de surveillance dôun 
®metteur, ou dôintervenir dans la conduite des affaires dôun ®metteur. 
 
Contrats de services 
A la connaissance de la Soci®t®, aucun mandataire social nôest li® ¨ la Soci®t® ou ¨ lôune de ses filiales 
par un contrat de services, ¨ lôexception des conventions ®nonc®es ci-après : 

¶ La Société est liée à sa société-mère Ferrari Participations par un contrat de prestation de services 
entré en vigueur le 1er janvier 2012 dont les conditions et modalités sont exposées dans le rapport  
des commissaires aux comptes sur les conventions réglementées. 
Les rémunérations perçues par les dirigeants au titre de cette convention figurent au paragraphe 
3.2.2. 

¶ La Société est liée aux sociétés Serge Ferrari sas, Serge Ferrari AG, Serge Ferrari Tersuisse, KK 
Serge Ferrari Japan, Serge Ferrari North America, Serge Ferrari Asia Pacific et Serge Ferrari Brasil 
par un contrat de licence de la marque « Serge Ferrari » qui a pris effet au 1er janvier 2012 et dont 
les conditions et modalités sont exposées dans le rapport spécial des commissaires aux comptes 

¶ La Société est liée à la société Serge Ferrari sas par une convention de gestion centralisée de 
trésorerie entrée en vigueur le 1er janvier 2012. 

Ces conventions ont été soumises au dispositif de contrôle des conventions règlementées prévu par 
les articles L. 225-38 et suivants du Code de commerce. 
 
 
Conflit dôint®r°ts et conventions auxquelles les mandataires sont int®ress®s 
A la connaissance de la Soci®t®, et au jour dô®tablissement du pr®sent rapport, il nôexiste pas de conflit 
potentiel dôint®r°ts entre les devoirs ¨ lô®gard de la Soci®t®  de Madame Karine GAUDIN et de Messieurs 
Bertrand NEUSCHWANDER,  Bertrand CHAMMAS et de bpifrance, administrateurs non membres du 
groupe familial Ferrari et leurs int®r°ts priv®s ou dôautres devoirs. Messieurs S®bastien FERRARI et 
Romain FERRARI sont en outre respectivement Président et Directeur Général de la société Ferrari 
Participations, actionnaire détenant plus de 50% du capital et des droits de vote de la Société. Monsieur 
Philippe BRUN est lié à la société Ferrari Participations, société-mère de la Société, par un contrat de 
travail. 
 
Le Président-directeur général, les directeurs généraux délégués et trois administrateurs sont 
actionnaires, directement et/ou indirectement, de la Société comme cela est détaillé au paragraphe 
5.1.1. du présent Document de référence. 
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Un conflit dôint®r°t potentiel concerne les locaux lou®s par des soci®t®s du Groupe aux SCI CLOMECA, 
IMMOBILIERE FERRARI SAS, SRF, LA ROCHE et SETIMM, détenues par certains dirigeants et 
mandataires sociaux de la Société. En effet, ces SCI sont détenues à 100% par FERRIMMO, qui est 
elle-même détenue à hauteur de 66,7% par Sébastien FERRARI et à hauteur de 33,30% par Romain 
FERRARI via Ferrari Participations. 
En 2014, afin de g®rer cette situation de conflit dôint®r°t potentiel, la Soci®t® a demand® un avis dôexpert 
immobilier sur la valeur locative des locaux loués par ces sociétés à des sociétés du Groupe. Cette 
mission a conclu que les loyers pratiqués sont conformes avec les conditions de marché. Se reporter 
également au paragraphe 19.1.2.4. du Document de base enregistré le 20 mai 2014 sous le numéro I . 
14-032) 
 
 
Le conseil dôadministration a adopt® un r¯glement int®rieur dont un article relatif ¨ la ç Prévention des 
conflits dôint®r°ts è pr®voit lôobligation pour un administrateur se trouvant dans une telle situation 
dôinformer compl¯tement et imm®diatement le conseil dôadministration de tout conflit dôint®r°ts r®el ou 
potentiel quôil pourrait avoir dans le cadre de ses fonctions dôadministrateur, afin notamment de 
d®terminer sôil doit sôabstenir des d®bats et/ou de voter les d®lib®rations concern®s.  
Le règlement int®rieur du Conseil dôAdministration rappelle les r¯gles de d®ontologie que doivent suivre 
les membres du Conseil. Au moment de leur nomination, chaque Administrateur est sensibilisé aux 
responsabilit®s qui lui incombent, ¨ lôobservation des r¯gles de d®ontologie et de non-cumul relatives à 
son mandat, ¨ lôinformation du Conseil en cas de survenance de situation de conflit dôint®r°t, ¨ la 
n®cessaire assiduit® aux r®unions du Conseil et ¨ la confidentialit® des d®bats qui sôy d®roulent. 
 
Le conseil dôadministration peut recommander ¨ un administrateur en fonction dont il estime quôil est en 
situation de conflit dôint®r°ts av®r®e et permanente ou quasi-permanente, de présenter sa démission. 
 
 
Restrictions concernant la cession des actions 
A la connaissance de la soci®t®, et au jour dô®tablissement du pr®sent rapport, les seuls engagements 
pris par des membres du Conseil dôadministration concernant la cession ou la conservation de titres de 
la Soci®t® ont ®t® souscrits ¨ lôoccasion de lôadmission aux négociations en juin 2014 des titres de la 
Société. La société Ferrari Participations, Mesdames Victoire GOTTARDI et Mireille FERRARI, 
Messieurs Sébastien FERRARI, Romain FERRARI et Philippe BRUN avaient souscrit un engagement 
de conservation portant  

¶ sur 100% des actions par eux d®tenues jusquô¨ lôexpiration dôun d®lai de 180 jours suivant la date 
du règlement-livraison intervenu le 24 juin 2014, 

¶ sur 80% des actions par eux d®tenues jusquô¨ lôexpiration dôun d®lai de 270 jours suivant la date du 
règlement-livraison intervenu le 24 juin 2014 

¶ sur 60% des actions par eux d®tenues jusquô¨ lôexpiration dôun d®lai de 360 jours suivant la date du 
règlement-livraison intervenu le 24 juin 2014. 
 

 
 
3.1.3. Organisation et fonctionnement des organes dôadministration et de direction 
 
Organisation et fonctionnement du Conseil dôAdministration (article 14 et suivants des statuts) 
La Soci®t® est administr®e par un Conseil dôAdministration dont le Pr®sident, Monsieur S®bastien 
FERRARI, est également Directeur Général. La réunion des fonctions de Président du Conseil 
dôAdministration et de Directeur G®n®ral a en effet ®t® d®cid®e par le Conseil dôAdministration lors de 
sa s®ance du 30 avril 2014 comme plus adapt®e au mode dôorganisation de lôentreprise. 
 
Monsieur Sébastien FERRARI est assisté dans ses fonctions par Monsieur Romain FERRARI, Directeur 
Général Délégué depuis le 30 avril 2014, en charge des process, des projets industriels et de 
développement durable, et par Monsieur Philippe BRUN, Directeur Général Délégué depuis le 30 avril 
2014, en charge des finances, des achats et des syst¯mes dôinformation. 
 
En sa qualité de Président, Monsieur Sébastien FERRARI organise et dirige les travaux du Conseil 
dôAdministration dont il rend compte ¨ lôAssembl®e g®n®rale des actionnaires. Il veille au bon 
fonctionnement des organes de la Soci®t® et sôassure que les Administrateurs sont en mesure de 
dôexercer leur mandat. 



 

134 134 

Missions du Conseil dôAdministration (article 16 de statuts et 2 du Règlement intérieur) 
Conformément ¨ son r¯glement int®rieur adopt® le 30 avril 2014, le Conseil dôAdministration d®termine 
les orientations de lôactivit® de la Soci®t® et veille ¨ leur mise en îuvre. Le Conseil dôAdministration 
reçoit une information périodique, soit directement, soit par lôinterm®diaire de ses comit®s, sur tout 
évènement significatif pour la conduite des affaires de la Société. 
 
Le Conseil dôAdministration se r®unit au moins quatre fois par an sur convocation de son Pr®sident ou 
du tiers au moins de ses membres, huit jours ouvrables avant la s®ance, sauf cas dôurgence, par tous 
moyens ou verbalement. Tous les documents nécessaires pour informer les administrateurs sur les 
points ¨ lôordre du jour sont joints ¨ la convocation ou remis dans un d®lai raisonnable, pr®alablement 
à la réunion. 
 
 
Règlement intérieur 
Le règlement intérieur a été adopté le 30 avril 2014 : il précise le rôle du Conseil, sa composition et les 
crit¯res permettant dôappr®cier lôind®pendance de ses membres, les r¯gles de son fonctionnement ainsi 
que les conditions de préparation de ses réunions.  
Le r¯glement int®rieur rappelle en outre les droits et devoirs des administrateurs dans lôexercice de leur 
mandat. Il est consultatble au lieu du siège social. 
 
 
Limitations apportées aux pouvoirs du Président-Directeur Général et des Directeurs Généraux 
d®l®gu®s par le Conseil dôAdministration. 
Dans les limites de lôobjet social et des limitations pr®vues par la Loi, les dirigeants sont investis des 
pouvoirs les plus étendus, sans limitation. 
 
 
Travaux du Conseil dôAdministration au titre de lôann®e 2014 et depuis le d®but de lôann®e 2015. 
Au cours de lôann®e 2014, le Conseil dôAdministration sôest r®uni huit fois avec un taux de participation 
de 85,7%. 
Au cours cette première année de fonctionnement, le Conseil dôAdministration sôest notamment saisi du 
process dôadmission aux n®gociations du titre SergeFerrari Group sur le march® Euronext Paris avec, 
notamment, la publication du Document de référence le 20 mai 2014,  la publication de la note 
dôop®ration le 3 juin 2014, puis de la fixation du prix retenu pour le règlement-livraison des actions 
émises. 
 
Le Conseil dôAdministration a revu les comptes interm®diaires au 30 juin 2014. Lors de chacune des 
réunions du Conseil, un point a été fait sur la marche des affaires du groupe. Lôorganisation commerciale 
et marketing, et le renforcement des équipes de développement, qui sous-tendent la réalisation des 
objectifs de croissance du groupe, ont fait lôobjet dôune revue r®guli¯re. 
 
Au cours de lôann®e 2014, le Conseil nôa pas eu lôoccasion de proc®der ¨ lô®valuation de son propre 
fonctionnement, en raison de sa mise en place récente. La première évaluation est intervenue lors de 
sa séance du 18 mars 2015 au cours de laquelle le présent rapport a été présenté et approuvé. Le 
Conseil a notamment d®battu de la diversification de sa composition, et de lô®quilibre au sein des 
organes de gouvernance de la Société. 
 
 
Direction Générale (article 19 des statuts) 
Par d®cision en date du 30 avril 2014, le Conseil dôadministration a choisi de ne pas dissocier les 
fonctions de président et de directeur général en nommant Monsieur Sébastien FERRARI Président-
Directeur Général. Le Conseil a également procédé à la nomination de Messieurs Romain FERRARI et 
Philippe BRUN en tant que Directeurs Généraux Délégués. 
La limite dô©ge est fix®e ¨ 70 ans. Le Directeur g®n®ral et les Directeurs g®n®raux d®l®gu®s sont 
r®vocables ¨ tout moment par le Conseil dôadministration. Le Directeur Général et les Directeurs 
généraux délégués sont investis des pouvoirs les plus étendus pour agir au nom de la Société. 
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Composition, fonctionnement et activit®s des Comit®s du Conseil dôAdministration 
 
Comit® dôaudit 
Le Comit® dôaudit a ®t® institu® le 30 avril 2014, ¨ lôoccasion de la premi¯re r®union du Conseil 
dôAdministration. 
Le Comit® dôaudit se r®unit de deux ¨ quatre fois par an, sur convocation de son Pr®sident ou ¨ la 
demande du Pr®sident du Conseil dôAdministration pour traiter des proc®dures dô®laboration de 
lôinformation financi¯re, de lôefficacit® des syst¯mes dôinformation et du contrôle des informations 
comptables et financières périodiques. Le Comit® dôaudit ®met une recommandation sur les 
commissaires aux comptes propos®s ¨ la d®signation par lôAssembl®e g®n®rale. En 2014, le Comité 
sôest réuni une fois avec un taux de présence de 100%. 
Le Comit® dôaudit comprend deux membres, dont un au moins est r®put® ind®pendant au sens du code 
de gouvernement dôentreprise et pr®sente des comp®tences particuli¯res en mati¯re, comptable, 
financière et de communication dans une entreprise cot®e. Le Conseil dôAdministration d®signe le 
Président, lequel conduit les travaux du comité. 
 
Au jour dô®tablissement du pr®sent rapport, le Comit® dôaudit comprend deux membres, Mesdames 
Karine Gaudin (Président et membre indépendant) et Victoire GOTTARDI.  
 
Le Comit® dôAudit entend, en sa qualité de directeur financier, le Directeur Général Délégué en charge 
des finances et des syst¯mes dôinformation et la Responsable des comptes Groupe. Les membres du 
Comit® dôaudit reçoivent les conclusions des travaux des commissaires aux comptes sur les comptes 
interm®diaires et annuels. Pour lôexercice de sa mission, il a acc¯s ¨ toutes les informations, documents 
et peut auditionner tout responsable de la Soci®t®. Le Comit® dôaudit rend compte de ses missions au 
Conseil dôAdministration. 
 
Du fait de sa constitution r®cente, le Comit® dôAudit sôest r®uni deux fois : une première réunion en 
septembre 2014 pour examiner les comptes semestriels au 30 juin 2014, le projet de communiqué de 
presse semestriel et prendre connaissance de la synthèse des travaux des commissaires aux comptes, 
et une seconde r®union le 17 mars 2015 pour lôexamen des comptes annuels 2014. 
 
 
Comité stratégique 
Le Comit® Strat®gique a pour mission dôexprimer aux dirigeants et actionnaires ses avis et 
recommandations sur : 
ī l'examen des axes stratégiques du Groupe, les informations sur les tendances des marchés, 
l'évaluation de la recherche, la revue de la concurrence et les perspectives moyen et long terme qui en 
d®coulent ; la validation du projet dôentreprise ¨ dix ans, et 
ī lô®tude des projets de d®veloppement du Groupe, notamment en matière de croissance externe et, 
en particulier, sur les op®rations dôacquisition ou de cession de filiales et de participations ou dôautres 
actifs, dôinvestissement et dôendettement, pour un montant unitaire sup®rieur ¨ 10 millions dôeuros, et 
- lôexamen des aspects patrimoniaux et actionnariaux du Groupe. 
  
Le Comit® Strat®gique se r®unit ¨ lôinitiative de son Pr®sident ou, en cas dôemp°chement, du 
Président de SergeFerrari Group sur un ordre du jour fixé par l'auteur de la convocation. Il se réunit cinq 
fois par an. La convocation peut se faire par tous moyens, y compris verbalement. Le Président du 
Comité pourra, à titre exceptionnel et en fonction des thèmes abordés, autoriser un ou plusieurs 
membres du Comité à participer à une réunion par téléphone ou visioconférence. Il ne peut valablement 
se réunir que si la moitié de ses membres au moins sont présents ou réputés présents. Les avis et 
recommandations du Comité seront adoptés à la majorité simple des membres du Comité présents. 
 
Le Comité stratégique sôest r®uni ¨ cinq reprises en 2014. 
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3.2. Rémunérations et Avantages 
 
3.2.1. Définition et transparence de la rémunération 
 
La Société se conforme aux recommandations du code Middlenext pour la détermination des 
rémunérations des mandataires sociaux. 
Les mandataires sociaux dirigeants de SergeFerrari Group perçoivent une indemnité de mandat social. 
Ils ne perçoivent aucun jeton de pr®sence au titre de leur fonction dôadministrateur. 
 
Les principes et r¯gles arr°t®es par le Conseil dôAdministration qui d®terminent les r®mun®rations et 
avantages accordés aux mandataires sociaux dirigeants sont les suivants : 
 

¶ rémunération fixe mensuelle liquidée sur 12 mois 
 

¶ rémunération variable annuelle, fixée en pourcentage de la rémunération fixe annuelle et pondérée 
par le taux dôatteinte effectif dôobjectifs chiffr®s de performance fond®s sur le chiffre dôaffaires, la 
marge dôebitda sur le chiffre dôaffaires et le rapport du besoin en fonds de roulement op®rationnel 
sur le chiffre dôaffaires. Ces indicateurs de performance sont exprim®s, pour lôexercice consid®r®, 
par rapport à la moyenne des mêmes indicateurs au cours des deux exercices précédents. La 
rémunération variable annuelle peut varier entre 0% et 50% de la rémunération fixe annuelle en 
fonction de la performance effectivement constatée. Le système de rémunérations variables des 

dirigeants mandataires sociaux est mis en application à compter du 1er janvier 2015.  
 

¶ Mise ¨ disposition dôun v®hicule de fonction 

 
Les objectifs individuels chiffrés ne sont pas publiés pour des questions de confidentialité. La définition 
de la r®mun®ration des mandataires sociaux a fait lôobjet dôun examen par le Conseil dôAdministration 
du 18 mars 2015, conform®ment ¨ la recommandation R2 du code de gouvernement dôentreprise. A 
cette occasion, le Conseil dôAdministration a ®galement appr®ci® lôopportunit®, le cas ®ch®ant, du cumul 
du contrat de travail et du mandat social des administrateurs mandataires sociaux, en application de la 
recommandation R1 du m°me code de gouvernement dôentreprise. La société mettra en 2015 le 
r¯glement int®rieur de son Conseil dôadministration en accord avec la recommandation R6 du code de 
gouvernement dôentreprise Middlenext. 
 
LôAssembl®e g®n®rale du 30 avril 2014 a fix® ¨ 60 000 euros le montant global maximum des jetons de 
présence pouvant être alloués aux administrateurs non dirigeants mandataires sociaux : les jetons de 
présence sont exclusivement proportionnels à la participation effective aux réunions du Conseil 
dôAdministration ou de ses comit®s. LôAssembl®e g®n®rale du 29 avril 2015 a fix® ¨ 70 000 euros le 
montant global maximum des jetons de présence pouvant être alloués aux administrateurs non 
dirigeants mandataires sociaux pour tenir compte de lôaugmentation du nombre de ces derniers. 
 
Aucun pr°t ou garantie nôa ®t® accord® par la Soci®t® ¨ ses mandataires sociaux. 

 
Les contrats de travail de Messieurs Sébastien Ferrari, salarié du Groupe depuis 1980, Romain Ferrari, 
salarié du Groupe depuis 1990, et Philippe Brun, salarié du Groupe depuis 2011, ont été suspendu lors 
de leur prise de fonction de mandataire social de Ferrari Participations et de SergeFerrari Group.  La 
Société se mettra en 2015 en conformité avec le code de gouvernement d'entreprise de Middlenext qui 
prévoit que le Conseil d'administration apprécie l'opportunité d'approuver ou non le cumul du contrat de 
travail avec le mandat social de Président Directeur Général. La Société précise que les dispositions de 
ces contrats de travail ne présentent aucune nature dérogatoire à celui des collaborateurs de 
l'encadrement (prévoyance, assurance-maladie, véhicule de fonction....). La suspension des contrats 
de travail vise à maintenir les droits à la retraite des mandataires compte-tenu de leur âge et de leur 
anciennet®. Il est pr®cis® que les contrats de travail des mandataires nôincluent aucune indemnit® de 
licenciement ou de cessation de fonctions hors de celles de droit commun.  

 
3.2.2. Montants des rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux 
 
Le montant global brut des rémunérations et avantages de toute nature attribués aux mandataires 
sociaux et membre du Conseil dôadministration est d®taill® selon les recommandations et tableaux 




