Analyse des résultats semestriels A A_sg

au 30 juin 2011

A. L’'analyse des résultats
1.1  Activité du 1* semestre 2011

Contexte général :

Le marché de logements neufs (promoteurs et catistis) présente sur ce premier semestre
des signes de faiblesse.

Ce retournement de marché est lié au fort reborsd véates constatées sur 2010, & une
augmentation sensible des taux d’intéréts et aauveau PTZ (moins bien ciblé : en effet
plus de 70% des préts accordés ont servi a finatesebiens dans I'ancien).

Parallelement la réforme du dispositif scellier laggile en 2011, a contribué a décourager ce
type d’acheteur. Les ventes se sont ainsi efforsdiée32 % pour ce seul segment de marché.

D’autre part une hausse significative des prix ¥8.7depuis le début de l'année, liée
essentiellement dans la généralisation des promsoéeproposer une offre BBC.

Néanmoins le marché immobilier neuf sur cette fandée devrait rester soutenu grace a un
marché sain et une offre structurellement insufiisa

L’'immobilier devrait de surcroit continuer a bérér de statut de valeur refuge dans un
contexte boursier incertain

Contexte macro économique :

A.S.T Groupe enregistre a nouveau une tres fortegrpssion de son activité sur le
le semestre 2011, avec un chiffre d’affaires d& B8 en hausse de 45 % par rapport au
S1 2010.

Cette tres belle performance s’appuie sur un 2émmedgtre exceptionnel ou 'ensemble des
activités du Groupe a marqué une progression gside 55 % pour un chiffre d’affaires de
34,4 M€.

Ainsi, l'activité Diffus (Maisons individuelles) &i€he sur le semestre un chiffre d’affaires de
30,3 M€ en croissance de 61 % par rapport a la n@@riede I'an passé. L’activité VEFA
(Promaotion), en forte progression sur le T2 20156+%), enregistre pour sa part un chiffre
d’affaires semestriel de 25,6 M€ en amélioratiorBlg3 % par rapport au S1 2010.

Le chiffre d’affaires lié aux franchises Natilia éidons environnementales), composé des
droits d’entrées et des royalties issues des vepbessuit sa progression et s'inscrit a 596 K€
sur ce ler semestre 2011. Une formation de 7 nomvEanchisés débutera en septembre
portant ainsi, dés I'automne, le réseau NATILIA7a®ences dont 4 succursales.

Fort de la montée en puissance du réseau NATIL@BIPaffiche sur le semestre un chiffre
d’affaires de 3 M€ en progression de 16 % par repguo S1 2010. L'accélération des ventes
de maisons NATILIA enregistrées au S2 2010 permeSaT Groupe d’anticiper un bon 2nd
semestre pour son activité BOIS. L'usine POBI, gmursuit activement la réorganisation de
sa supply chain, enregistre dés a présent desanatilns significatives de sa productivité.
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Des ventes A.S.T qui surperforment un marché leissi

Ventes

brutes
Total T1

Diffus 347 449

VEFA 134 126
NATILIA 19 77
Total T2

Diffus 626 779

VEFA 245 227
NATILIA 34 137

Total S1 905 | 1143

A.S.T Groupe démontre une nouvelle fois le bon tposiement de son offre avec 1 143
ventes sur le semestre en progression de 26 %rBurpant trés significativement un marché
baissier.

Les ventes Diffus du groupe, portées par la mostdeuissance de la région parisienne, ont
progresse sur le T2 de 29 %. Elles affichent sgefaestre une croissance de 24 % dans un
marché en retrait de 8,4 %o{irce : Caron Marketing).

A.S.T Groupe, incité par le contexte économique fasorable, est resté prudent quant aux
acquisitions de terrains et a diminué le hombreseke opérations mises en vente en VEFA
expliquant ainsi I'écart de 18 ventes par rapporier semestre 2010.

Le succés rencontré par la maison environnemeNATMELIA permet aux franchisés et aux
succursales de réaliser 77 ventes sur le seul f@mestre 2011. Cet engouement du public
pour la maison bois permet a I'ensemble du réseadépasser en un semestre les ventes
réalisées sur 'année 2010 avec 137 ventes au 51 @9 ventes franchisés et 28 ventes
succursales).
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Analyse du résultat du £ semestre 2011

70000

60000

50000

40000

30000

20000

10000

CAHT

s

30/06/2011 (6 mois)

30/06/2010 (6 mois)

Le chiffre d’affaires consolidé du S1 2011 augmedeeplus de 46 % par rapport a I'année
précédente a la méme période. Cette belle pragresst le fruit de la commercialisation

2010 aussi bien pour l'activité VEFA (+31%) que pbactivité CMI (+ 60%). L’activité du
groupe POBI a quant a elle évoluée de plus de 18 %.
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Le résultat opérationnel est un bénéfice de 2 9 #mparé a une perte de 46 K€ au S1

2010.
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Résultat net Part du Groupe
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Bonne performance du résultat net part du groupempegistre un bénéfice de 2 351 K€ sur
S12011.

Trésorerie nette
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15000
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Trésorerie nette au plus haut : + 20 M£.

Elle s'explique par un emprunt contracté &iskmestre de 7M€ (impact de 5.2 M€ sur la
trésorerie nette) et par le niveau de notre résiNganmoins le groupe POBI est encore, a ce
jour, consommateur de trésorerie (3 M€ sur ce presgmestre).

Afin d'affiner I'analyse du résultat, il est imparit de présenter le compte de résultat de
chaque contribution.

Le résultat net de 1 961 K€ se décompose ainsupdrénéfice de 3 152 K€ pour I'activité
AST (CMI & VEFA) et par une perte de 1 190 K€ pdes activités du groupe POBI.
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AST GP 30/06/2011
Chiffre d'affaires 56 408 3076 59 485
Autres produits de l'activité 189 12 201
Produits des activités ordinaires 56 597 3088 59 685
Achats consommés -34 966 -1559 -36 525
Charges de personnel -10101 -1772 -11 872
Charges externes -5 867 -975 -6 843
Impbts et taxes -912 -112 -1024
Dotations nettes auxamort. et pertes de valeur -212 -180 -393
Dotations nettes aux provisions et pertes de valeur -96 34 -62
Variation de stocks de produits en cours/produits finis
Autres charges d'exploitation nettes des produits 21 -14 6
Résultat opérationnel courant 4 463 -1 490 2973
Autres produits et charges opérationnelles
Résultat opérationnel 4 463 -1 490 2973
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 7 7
Coltde I'endettement financier brut 11 -236 -224
Cout de I'endettement financier net 18 -236 -218
Autres produits et charges financiers 361 -51 310
Charges d'impbt sur le résultat -1673 586 -1 088
Quote part de résultat des sociétés mises en équivalence -16 -16
Résultat net avant résultat des activités arrétées  ouen
cours de cession 3152 -1 190 1961
Résultat net d'impdt des activités arrétéesouenc  ours de
cession
RESULTAT NET 3152 -1 190 1961

1.2.1 Activité CMI

Le chiffre d’affaires a évolué de + de 60 % audamestre 2011 comparé a I'année précédente

(30,2 M€).

Le taux de marge brute est conforme a la moyenfamae précédente soit 41% et 45% apres

impact de la production stockée.

Nous continuons a avoir une production stockée rmapte, ce qui accentue le bon niveau de la

marge brute.

1.2.2 Activité VEFA

L’activité VEFA enregistre un chiffre d’affairesreestriel de 25,6 M€ en amélioration de 31,3 %
par rapport au S1 2010.

Le taux de marge brute a baissé mais cette baesgaique par un chiffre d’affaires important
pour I'activité de LOTISSEMENTS pour laguelle leixade marge brute normatif est de 11%.

1.2.3 Activité Franchises

Le chiffre d’affaires lié aux franchises Natiliayrsuit sa progression et s’inscrit a 596 K€ sur ce
ler semestre 2011. Une formation de 7 nouveauxliraés débutera en septembre portant ainsi,
dés I'automne, le réseau NATILIA a 33 agences dasniccursales.
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Le volume du chiffre d’affaires permet d’absorbes tharges de structures.

1.2.4 Activité Bois
Le chiffre d’affaires progresse ce premier seme&irkEl de 18% comparé a I'année précédente.

Pour les deux structures, la détermination de layenbrute fait ressortir une détérioration de la
rentabilité :

6.15 points pour POBI CHARPENTES
4.28 points pour POBI STRUCTURES

1.2.5 Les charges de structures

La bonne performance du résultat s’explique prigeiment par un volume de charges de
structures qui n’a pas évolué dans la méme praypodie I'évolution du chiffre d’affaires.

Les charges de personnel : +23.09% et représer2@oldi CA HT.

L’effectif moyen (en équivalents temps plein) est3%3 personnes au ler semestre 2011,
comparé a 290 sur 'année 2010 et de 278 perseniaaméme période N-1.

Ainsi I'évolution de I'effectif est de 21.72% papport a 2010 et de 26.98% par rapport au
S1 2010.

Le salaire brut moyen a diminué de 4.13%, par edetsalaire variable a quant a lui
augmenté de 36.48% par rapport a I'année précédente

Les charges de batiment (location, entretien...) saraugmentation :

Ouverture de 3 Centres Techniques :
Montpellier VEFA
Livry Gargan
Valence VEFA

Ouverture de 4 nouvelles Agences + 1 déménagement :
Créa Voiron
TD Livry Gargan
TD La Tour du Pin
TD Antony (ouverture fin 2010)
TD Etampes 74 (déménagement fin 2010)

Les autres co(ts fixes sont en évolution et séstdi:

o l'augmentation de I'effectif,
0 Au déploiement de I'activité des franchisés
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o au développement organique (accroissement du ehiffxffaires et ouverture de
nouvelles agences et centres techniques).

1.1  Perspectives
L’excellente dynamique commerciale de I'année 2p&fmet a A.S.T Groupe de confirmer
son objectif d’'un chiffre d’affaires annuel supérié 110 Millions d’euros.
Natinvest
Natinvest est une offre de défiscalisation immebdid’A.S.T Groupe, qui sera mis en place
en fin d'année 2011. Ce service proposera a dessiisgeurs immobiliers un bien a
défiscaliser de son choix au niveau national, @erswune offre nationale présentée via un site
internet adapté au produit et au service Natinvest.
Cette offre portera sur les Maisons Ossatures Bmposée par les franchises NATILIA
implantés sur 'ensemble du territoire national. @h&s, par le biais du réseau de franchise, le
partenaire gestionnaire de patrimoine d’'une agguera proposer le produit d'une autre
agence située a l'autre bout de la France.
Activité Cmi
Fort de son positionnement géographique et d’'unrapport qualité / prix I'activité devrait

rester soutenue sur ce second trimestre

Activité des succursales Natilia

Développement et création de modéles de maisonsreenglus adaptés a certaines

réglementations architecturales régionales, afinpagoser I'offre Natilia a un territoire
géographique maximal.

Renforcement de la force de vente des succurssitagds en lle De France, en Rhéne-Alpes
et en Cote d’Or) dans le but de répondre dans &lenres conditions a la demande.

D’ici 2013, 8 succursales minimum afin de propo$effre Natilia sur I'ensemble du
territoire francais.

Activité de promotion:

Ouverture de deux centres VEFA, a Montpellier éariecy, pour le pilotage technique,
commercial et foncier de nos nouveaux projets.

Développement d’'une antenne commerciale dédiéecanamercialisation en défiscalisation
de nos produits de promotion.

Renforcement de l'activité aménagement du groupeoerelation avec notre réseau de vente
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villas environnementales NATILIA.

Création d'un poéle étude et conception spécialiagsdla gestion de collectifs (afin de
répondre a la loi SRU).

Réseau de franchise

Des la fin du premier semestre 2011, 28 franctssésnt opérationnels
Nouvelles sessions de formation pour I'ensembld@deshisés.

Renforcement de I'équipe d’animation du réseau @dfccompagner au quotidien I'ensemble
des agences du réseau.

Groupe POBI

Poursuite de la mise aux normes de POBI.

Mise en ceuvre du « Lean Manufacturing ».
Optimisation de la « supply chain ».
Repositionnement de l'offre.

La mutation vers une culture industrielle maximale
La mise en place d'une nouvelle politique comméecia

Activité de courtier en assurance:

Dans un premier temps, A.S.T SERVICES sera dévému niveau national. Dans un
second temps, cette structure pourrait égalemeat d&veloppée au sein de lactivité de
promotion d’A.S.T Groupe.

Activité de lotisseur :

Sourcing de I'information terrain auprés des fragés NATILIA

Transformation du terrain en terrain a batir paiCEM : Mise a disposition des lots
créés au réseau NATILIA

Fiabilisation de la production des franchisés panéitrise du foncier
Développement du chiffre d’affaires et de la reiiigdd’ EVOLIM
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B. Les comptes consolidés condensés :

|. Etat consolidé de la situation financiere - Actif B K€

30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010

Ecarts d'acquisition nets Note 2 2 105 2105 3452
Immobilisations incorporelles nettes Note 1 815 825 805
Immobilisations corporelles nettes (hors Im.plac.) Note 3 4 806 4733 5023
Autres actifs financiers non courants Note 4 288 290 273
Actifs d'impots différés 6247 5736 4968
Total des Actifs non courants 14 261 13 688 14 521
Stocks nets Note 5 15328 19111 15354
Créances clients etautres créances nettes Note 6 22533 21421 12 653
Impéts courants 16 626
Trésorerie et équivalents de trésorerie Note 7 25567 15918 17 252
Total des Actifs courants 63 444 56 450 45 884

TOTAL DE L'ACTIF 77 705 70139 60 405

Il. Etat consolidé de la situation financiere - Passén K€

30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010

Capital social Note 8 3774 3774 3659
Réserves liées au capital 19 264 20500 20617
Réserves consolidées 1523 950 509
Ecarts de conversion 2
Résultat net 2351 14 91
Total des Capitaux Propres - Part du Groupe 26911 25 239 24 876
Intéréts minoritaires dans les réserves -1 650 -807 -399
Intéréts minoritaires dans le résultat -390 -837 -394
Intéréts minoritaires -2 039 -1 644 -793
Total des Capitaux Propres 24 872 23595 24 083
Dettes financiéres a long et moyen terme Note 10 8 028 3649 4246
Avantage du personnel Note 9 51 41 35
Provisions - non courant Note 9 1729 1659 1630
Passifs d'imp6ts différés 1372 1384 1431
Total des Passifs non courants 11180 6 734 7342
Parta moins d'un an des dettes financiéres a L et MT Note 10 3064 1774 1905
Partie a CT des emprunts portant intérét Note 10 62 90 122
Concours bancaires Note 10 5218 5969 3239
Dettes fournisseurs et autres dettes Note 11 32 557 31659 23 664
Impbts courants 752 317 49
Total des Passifs courants 41 653 39 810 28 980
TOTAL DU PASSIF 77 705 70 139 60 405
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lll.  Compte de résultat Consolidé K€

30/06/2011 30/06/2010

(6 mois) s 31/12/2010
Chiffre d'affaires 59 485 40 731 85 324
Autres produits de l'activité 201 439 829
Produits des activités ordinaires 59 685 41 169 86 153
Achats consommés -36 525 -24 144 -50 762
Charges de personnel -11 872 -9740 -19 401
Charges externes -6 843 -5908 -11715
Impbts et taxes -1 024 -876 -1712
Dotations nettes auxamort. et pertes de valeur -393 -561 -988
Dotations nettes aux provisions et pertes de valeur -62 -38 -55
Variation de stocks de produits en cours/produits finis 10 68
Autres charges d'exploitation nettes des produits 6 -108 477
Résultat opérationnel courant 2973 -196 1112
Autres produits et charges opérationnelles 150 -1197
Résultat opérationnel 2973 -46 -85
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 7 12 22
Coltde I'endettement financier brut -224 -332 -379
Co(t de I'endettement financier net -218 -320 -357
Autres produits et charges financiers 310 167 283
Charges d'imp6t sur le résultat Note 12 -1 088 -12 -573
Quote part de résultat des sociétés mises en
équivalence -16 -92 -91
Résultat net avant résultat des activités arrétées ouen
cours de cession 1961 -303 -823
Résultat net d'impdt des activités arrétéesouenc  ours
de cession
RESULTAT NET 1961 -303 -823
Part des minoritaires dans le résultat -390 -394 -837
RESULTAT NET PART DU GROUPE 2351 91 14

IV. Etat du résultat global K€
30/06/2011 30/06/2010 31/12/2010
(6 mais) (6 mais)

Résultat net de I'ensemble consolidé 1961 -303 -823
Autres éléments du résultat global
Résultat net global 1961 -303 -823
Dont part revenant au groupe 2351 91 14
Dont part revenant aux minoritaires -390 -394 -837
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V. Résultat par action

Résultat par action 30/06/2011 30/06/2010 31/12/2010
Résultat de base par action 0,22 0,01 0,00
Résultat dilué par action 0,22 0,01 0,00

VI. Tableau de variation des capitaux propres consolidén K€

Réserves et

Capital résultat de Total partdu . P?‘I’t.
) . groupe minoritaire
I'exercice

au 31/12/2009 3659 22213 25872 -685 25187
Augmentation de capital
Dividendes versés -1 004 -1 004 -1 004
Rachat minoritaires
Variations actions propres
Résultat de I'exercice 91 -394 -303
Variation actions gratuites 270 270 270
Variation de Périmeétre -63 -63 -63
Autres mouvements
au 30/06/2010 3659 21416 25 166 -1 079 24 087
au 31/12/2010 3774 21 464 25238 -1 644 23594
Augmentation de capital 0 0
Autres réserves 0 0
Dividendes versés -1 048 -1 048 -1 048
Rachat minoritaires 0 0
Variations actions propres 359 359 359
Résultat de I'exercice 2351 2351[ -390 1961
Variation actions gratuites 0 0
Variation de Périmétre -1 -1 -1
Autres mouvements 11 11 -6 5

30/06/2011 3774 23136 26 910 -2 039 24871
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Tableau des flux de trésorerie consolidé en K€

30/06/2011 30/06/2010
RESULTAT NET CONSOLIDE y compris intéréts minoritai  res 1961 -303
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence, nette des dividendes recus 16 92
Dotations nettes aux Amortissements et provisions 495 609
Autres produits et charges calculés -4
Plus et moins values de cession 1
Capacité d'autofinancement aprés codt de I'endettem  ent financier 2473 395
Coltde I'endettement financier net 224 332
Charge d'imp6t de la période, y compris impots différés 1088 12
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT avant codt de I'endettem ent financier et impdt 3785 739
Impdts versés -1192 -1611
Variation des créances opérationnelles courantes -1041 -670
Variation des stocks 3783 3321
Variation des dettes opérationnelles courantes 771 -533
Autres mouvements -28 -31
VARIATION DU BFR li¢ a l'activité 2292 477
Hux net de trésorerie généré par l'activité 6077 1216
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisitions immobilisations incorporelles -83 -14
Acquisitions immobilisations corporelles -258 -90
Cessions d'immobilisations corporelles etincorporelles
Subventions d'investissement 1
Acquisitions immobilisations financiéres -42 -20
Cessions immobilisations financieres 8 17
Trésorerie nette / acquisitions & cessions de filiales 36 10
Hux net de trésorerie lié aux opérations d'investi  ssement -338 -97
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Augmentation de capital ou apports
Dividendes versés auxactionnaires de la mére -1 048 -1 004
Dividendes versés auxminoritaires
Variation des autres fonds propres 290 251
Encaissements provenant d'emprunts 7004 7
Remboursement d'emprunts -1 586 -967
Hux net de trésorerie lié aux opérations de financ  ement 4 660 -1713
VARIATION DE TRESORERIE 10399 -594
Incidences des variations de tauxde change
TRESORERIE A L'OUVERTURE 9949 14 606
Reclassement de trésorerie
TRESORERIE A LA CLOTURE 20 349 14 012
Dont trésorerie active (note 7) 25567 17 252
Donttrésorerie passive (concours bancaires courants) (note 10) -5218 -3239

VII.  Annexes aux comptes consolidés condensés au 30 piil

1) Présentation du groupe et Faits marquants

AST groupe est une société de droit francais crégtien 1993, dont le siege social est situé
au 20, boulevard Charles de Gaulle, 69153 DécimeexC

AST Groupe est un spécialiste de la constructiomdrsons individuelles et de la promotion
immobiliere.

Les comptes consolidés semestriels d’AST Groape30 juin 2011 ont été arrétés par
le Conseil d’Administration du 22 septembre 2011.
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L’ensemble des informations données ci-apres gsirag en milliers d’euros, sauf indication
contraire.

1.2 Evénements importants survenus au ler semestre
Aucun événement important n’est survenu sur ce jgresemestre 2011.
2) Principes et méthodes comptables
2.1 Référentiel et Régles de présentation des étals synthéses

En application du reglement européen n° 1606/20D02% juillet 2002, les états financiers
consolidés d’AST Groupe au 30 juin 2011 ont étél&taconformément au référentiel IFRS
(International Financial Reporting Standards) teladopté dans I'Union Européenne. Les
normes et interprétations retenues pour I'élabomaties comptes consolidés au 30 juin 2011
sont celles publiées au Journal Officiel de 'UnBmropéenne (JOUE).

Ce référentiel est disponible sur le site de la @ission Européenne
(http://ec.europa.eu/internal_market/accountingfidex_fr.ntm) et comprend les normes
approuvées par I'International Accounting StandéBdard (IASB), c'est-a-dire les normes
IFRS, les normes comptables internationales (IAB)les interprétations émanant de
I'International Financial Reporting InterpretatiofSommittee (IFRIC) ou de [I'ancien
Standing Interpretations Committee (SIC).

Les comptes semestriels consolidés condensés tadutis&n conformité avec la norme IAS
34 « Information financiére intermédiaire », quirmpet une présentation condensée de
'annexe. Ces comptes doivent donc étre lus emagd@ avec les états financiers consolidés
au 31 décembre 2010 et, en particulier, la not&égld® et méthodes comptables » tels qu'ils
figurent dans le Document de Référence déposé swaeré Autorité des marchés financiers
(AMF) le 19 juillet 2011 sous le numéro D. 11-07€9disponible sur le site internet de la
société (www.ast-groupe.fr).

Les principes comptables appliqués pour lemptes consolidés intermédiaires au 30
juin 2011 sont identiques a ceux utilisés dansdesptes consolidés au 31 décembre 2010, a
I'exception des normes IFRS et interprétations aniies, et qui n‘ont pas d’effet significatif
sur les comptes du Groupe :

IAS 24 : Informations a fournir sur les partigek (révisée)

IFRIC 19 : Extinction de passifs financiers au moyginstruments de capitaux

propres
Amendement & IFRS 1: Exemptions relatives anforinations a fournir au
titre d'IFRS 7

Amendement a IFRIC 14 : Paiements anticipés eldgences de financement
minimal

Amendement a IAS 32 : Classification de droits algssription

L’application de ces normes révisées est prospeaivn’a donc aucune incidence sur le
traitement comptable des opérations antérieurdenjanvier 2011.

L’entrée en vigueur ou la modification des autresmes d’application obligatoire a partir du
ler janvier 2011 n’a pas eu d’effet sur les comp&esestriels au 30 juin 2011.
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Enfin, AST Groupe n’a pas anticipé I'applicationsdeouvelles normes, amendements et
interprétations adoptés par I'Union Européenne glaes I'application en 2011 n’est
gu’optionnelle.

2.2 Utilisation d’estimations et hypotheses

Conformément a la norme IAS 34 la charge d'impdtlsuésultat est comptabilisée dans les
comptes consolidés semestriels sur la base deileune estimation du taux d’imp6t annuel
moyen pondéré attendu pour 'ensemble de I'exercice

AST GROUPE a retenu les mémes regles d’estimatiencglles retenues au 31 décembre
2010 notamment pour la détermination de I'écartglgsition et la reconnaissance du chiffre
d’affaires.

La crise économique et financiere accroit les diffés d’évaluation et d’estimation de
certains actifs et passifs, et les aléas sur lekitons des activités. Les estimations faites par
la direction ont été effectuées en fonction demétds dont elle disposait a la date de cloture,
apres prise en compte des évenements postéri¢aid@ure, conformément a la norme 1AS
10.

a) Ecart d’acquisition

Les goodwill représentent la différence entre l@itcd'acquisition des titres des sociétés
consolidées et la part du Groupe dans la justaivde leurs actifs nets a la date des prises de
participation. Ces goodwill constituent donc learécrésiduels apres affectation des éléments
d’actif et de passif, évalués a leur juste valelar @ate d’acquisition.

Ces écarts sont calculés conformément a la norR& IB révisée sur les regroupements
d’entreprises.

La juste valeur est le montant qui peut étre obtéaua vente d’'un actif ou d’'une Unité
Génératrice de Trésorerie (UGT) lors d'une transactlans des conditions de concurrence
normale entre des parties bien informées et coasw®. Les UGT correspondent aux
secteurs opérationnels.

Conformément a la norme IAS 36, les goodwill sorgléés a la cléture a leur colt diminué
des éventuelles pertes de valeur. En cas de dimmute valeur, la dépréciation est
enregistrée en résultat opérationnel, en fonctemhéyénement a l'origine de la dépréciation.

b) Reconnaissance du chiffre d’affaires

Pour les activités CMI & VEFA :

Le Groupe commercialise ses opérations sous foemmodtrat VEFA ou CMI. A travers ces
contrats, le Iégislateur a défini la possibilit@mpeler les fonds aupres des clients en fonction
de I'état d’avancement des programmes (VEFA) ouatiestiers (CMI). La reconnaissance
du chiffre d’affaires s’effectue proportionnelleniénl’avancement traduit par les appels de
fonds émis par le Groupe.
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Pour les autres activités:

La reconnaissance du chiffre d’affaires relatibavénte des charpentes et aux ossatures bois
s’effectue a la livraison des marchandises.

3) Informations relatives au périmetre de consolidatio

3.1 Mouvement de périmétre

Périmetre de consolidation 30/06/2011. 31/12/2010 30/06/20

POBI INDUSTRIE SA : La valée Piquet 58400 La ctéasiur Loire oui oui oui
MICROSIT WELCOM SA : La valée Piquet 58400 La dtdasur Loire oui oui oui
POBI STRUCTURES SARL : La valée Piquet 58400 Larivé sur Loire oui oui oui
POBI CHARPENTES SA : La vallée Piquet 58400 La ithaur Loire oui oui oui
EVOLIM : 1 rue Bonnand 69003 Lyon oui oui oui
AST SERVICES SAS : 20 boulevard Charles de Gagtb6 Décines oui non non
SCI ST CERGUES : 2 bis chemin du Coulouvrier 69&hampagne au mont : : .
d'or oui oui oui
SNC SAINT MAURICE DE VERCHERES : 2 bis chemin duu@avrier : : .
oui oui oui
69410 Champagne au mont d'or
SNC LES RESIDENCES DU CENTRE : 20 boulevard ChateSaulle : . .
- oui oui oui
69150 Décines
SCI LES ALLEES PASCALINE : 2 bis chemin du Couldex69410 . . .
oui oui oui
Champagne au mont d'or
SCCV LES RESIDENCES FLORENTIN : 20 boulevard Chade Gaule oLi oL oL
69150 Décines
LEALEX SARL : 100 rue Georges Mangin 69400 Villefche sur Sadne oui oui oui

Est entrée dans le périmétre de consolidatiorpdeét® AST SERVICES.

3.2 Composition du périmétre
La société mere est la société anonyme AST GROUPE.

Les sociétés filiales consolidées, les pourcentatgescontrole et d'intéréts ainsi que la
méthode de consolidation sont indiquées ci-dessous.

Rapport financier au 30 juin 2011



Comptes consolidés condensés
au 30 juin 2011

Pourcentage de Pourcentage

Méthode de consolidation ~ A
controle d'intéréts

Intégration globale

POBI INDUSTRIE SA: La vallée Piquet 58400 La charité sur Loire 67,20% 67,20%
MICROSIT WELCOM SA: La vallée Piquet 58400 La charité sur Loire 67,10% 67,10%
POBI STRUCTURES SARL : La vallée Pigquet 58400 La charité sur Loire 67,20% 67,20%
POBI CHARPENTES SA: La vallée Piquet 58400 La charité sur Loire 64,58% 64,58%
EVOLIM: 1 rue Bonnand 69003 Lyon 100,00% 100,00%
AST SERVICES : 20 boulevard Charles de Gaulle 69150 Décines 100,00% 100,00%

Intégration proportionnelle

SCI ST CERGUES : 2 bis chemin du Coulouvrier 69410 Champagne au

, 50% 50%
montd'or
SNC SAINT MAURICE DE VERCHERES : 2 bis chemin du Coulouwrier
) 50% 50%
69410 Champagne au montd'or
SNC LES RESIDENCES DU CENTRE : 20 boulevard Charles de Gaulle 50% 50%
69150 DECINES CHARPIEU ’ °
SCILES ALLEES PASCIALINE : 2 bis chemin du Coulouwrier 69410 50% 50%
Champagne au montd'or
SCCVLES RESIDENCES FLORENTIN : 20 boulevard Charles de Gaulle
. 50% 50%
69150 Décines
Mise en éguivalence
LEALEX SARL 100 r Georges Mangin 69400 Villefranche sur Saéne 20% 20%

3.3 Sociétés non consolidées

SCI LES CALADINES et SCI VILLAS DE LA POUDRETTE, sbdeux sociétés de
Construction/Vente constituées spécifiquement pegropérations en VEFA en cours
de liquidation amiable. Leurs titres sont provisiéa a 100%.

SCI DE ROMBOIS : filiale a 50 % de POBI CHARPENTEBA. L'unique batiment
de cette Sci a été cédé en juin 2010.

SARL NATIVIE : prise de participation a hauteur 2@ % en octobre 2010 - société
spécialisée dans la vente de maison en ossauis.

4) Gestion des risques

L’appréciation des risques faisant référence ddifmation précédemment publiée dans le
rapport financier annuel (paraglte: « 2.4 Description des principaux risques et
incertitudes » de la page 10) est inchangée.
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5) Informations sectorielles : compte de résultat paactivité

CMI VEFA BOIS FRANCHISE TOTAL
30/06/201130/06/201( 30/06/2011.30/06/201C30/06/2011.30/06/201( 30/06/2011.30/06/201( 30/06/201130/06/201(C
(6 mois) (6 mois) (6 mais) (6 mois) (6 mois) (6 mais) (6 mais) (6 mois) (6 mois) (6 mais)
Chiffre d'affaires HT
Résultat opérationngl

Résultat net

FRANCHISE
Chiffre d'affaires 596
Autres produits de l'activité 101 84 4 12 201
Produits des activités ordinaires 30 334 25663 600 30 88 59 685
Achats consommés -17 066 -17 891 -9 -1 559 -36 525
Charges de personnel -7 220 -2 628 -253 -1772 -11 872
Charges externes -3262 -2 374 -232 -975 -6 843
Impobts et taxes -463 -438 -11 -112 -1024
Dotations nettes auxamort. et pertes de valeur -155 -42 -16 -180 -393
Dotations nettes aux provisions et pertes de valeur -94 -2 34 -62
Variation de stocks de produits en cours/produits finis
Autres charges d'exploitation nettes des produits -6 27 -14 6
Résultat opérationnel courant 2 068 2315 79 -1 490 297 3
Autres produits et charges opérationnelles
Résultat opérationnel 2068 2315 79 -1490 2973
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 4 3 7
Co(tde I'endettement financier brut 44 -35 2 -236 -224
Co(t de I'endettement financier net 48 -32 2 -236 -218
Autres produits et charges financiers 217 146 -2 -51 310
Charges d'impdt sur le résultat -806 -840 -27 586 -1 088
Quote part de résultat des sociétés mises en
équivalence -8 -8 -16
Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en
cours de cession 1518 1582 52 -1190 1961
Résultat net d'imp6t des activités arrétées ouenc  ours
de cession
RESULTAT NET 1518 1582 52 -1190 1961

Le groupe a organisé son systeme de regorlui permettant de fournir les
informations sectorielles en ce qui concerne leisies éléments du compte de résultat par
secteur d'activité mais n'a pas été au-dela. Pasécuent, le groupe ne dispose pas des
informations concernant les éléments bilancielsspateur d'activité
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6) Explications des postes du bilan et du compte degéltat et de leur variation
Note 1-Immobilisations incorporelles

La variation des soldes sur la période s’analysia econ suivante :

30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Immobilisations incorporelles Brut Dépréciations et Net Net Net
amortissements
Frais de développement 2011 1969 42 56 81
Marques 249 157 93 104 93
Clientele 613 17 596 596 601
Autres immobilisations incorporelles 1040 955 85 70 30
TOTAL 3913 3098 815 825 805

L’évolution de la valeur nette des immobilisationesorporelles s’analyse de la fagon

suivante:
Valeur brute Dépré(.:iations et Valeur nette
amortissement
Solde Période 31/12/2009 3912 2954 958
Acquisitions 14 14
Cessions, mises au rebut 0 0 0
Effets de variation de périmétre 7 7 0
Variation des dépréciations et amortissements 167 -167
Autres
Solde Période 30/06/2010 3933 3128 805
Solde Période 31/12/2010 3829 3005 825
Acquisitions 83 0 83
Cessions, mises au rebut -1 -1 0
Effets de variation de périmétre 2 0 2
Variation des dépréciations etamortissements 0 95 -95
Autres 0 0 0
Solde Période 30/06/2011 3913 3098 815
Note 2-Ecarts d'acquisition
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Ecarts d'acquisition
Brut Dépréciations Net Net Net
Ecarts d'acquisition 3452 1347 2105 2105 3452

Les écarts d’acquisition se décomposent par:
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331 K€ qui correspondent a I'acquisition de lzaafdi COFIBAT en 2005

211 K€ qui correspondent a la somme des intéréttestrédit vendeur lié au rachat
d’'une partie des titres de participation de POBDUSTRIE.

2909 K€ qui correspondent a l'acquisition en 20@9lal filiale POBI INDUSTRIE,
déprécié a hauteur de 1 346 K€ depuis le 31 déa=gidO.

Les tests de dépréciation sont réalisés au moiagais par an lors de la cléture annuelle, en
application des normes IFRS. lIs sont effectuédasbase d’une estimation de résultat et des
perspectives arrétés pour les exercices suivamtgsk pas apparu d’indice de perte de valeur
qui amenerait & remettre en cause les tests déaléton réalisés au 31 décembre 2010.
Note 3-Immobilisations corporelles

La variation des soldes sur la période s’analysia fecon suivante :

30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Immobilisations corporelles Brut ::;Zﬁzf;ﬁr;sng Net Net Net
Terrains 515 7 508 508 548
Constructions 2011 392 1619 1664 1794
Immeubles de placement 0 0 0 0 0
Installations techniques, matériels et outillages 1258 212 1045 1114 1208
Autres immobilisations corporelles et en-cours 3533 1899 1634 1446 1473
TOTAL 7316 2510 4806 4733 5023
|dont immobilisations en location financement | 2276 | 30 6| 1 969| 2 051| 2 220|

L’évolution de la valeur nette des immobilisatimwsporelles s’analyse de la facon suivante :

Valeur brute :ripc))rrfi:?;ﬁlsnte; Valeur nette
Solde 31/12/2009 7241 1846 5395
Acquisitions 80 0 -80
Cessions, mises au rebut -74 -3 71
Effet de variation de périmétre 4 3 -1
Variation des dépréciations et amortissements 0 -383 383
Effets des variations de change 0 0 0
Autres 0 766 0
Solde 30/06/2010 7 252 2229 5023
Solde 31/12/2010 7 309 2576 4733
Acquisitions 413 0 413
Cessions, mises au rebut -9 -5 -4
Effet de variation de périmétre 0 0 0
Variation des dépréciations etamortissements 0 336 -336
Effets des variations de change 0 0 0
Autres -397 -397 0
Solde 30/06/2011 7316 2510 4 806
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Note 4-Autres actifs financiers non courant

Autres actifs financiers B0/06/2011 81/12/2010  30/06/2 010
Dépbdts et cautionnements 263 229 221
Créances rattachées 12 12 12
Titres de participation 13 49 40
TOTAL 288 290 273
dont pour les Titres de participations :

30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010

NATIVIE 9
AST SERVICES 37 37
Divers SCI, SCCV... 3 3
Titres de participation 13 49 40
Note 5-Stocks nets
Stocks 30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Stocks de matiéres premiéres nets 843 1154 697
Stocks d'encours nets 13995 17 502 14 246
Stocks de produits intermédiaires et finis nets 291 255 211
Stocks de marchandises nets 200 200 200
TOTAL 15 328 19111 15 354
dont Provisions pour dépréciation 0 0 58

Les stocks de matiéres premieres et de produgsmédiaires et finis concernent l'activité de

Charpentes et d’'ossatures bois du groupe Jacob.

Les stocks d’encours nets représentent essentaldiactivité VEFA et lotissements de la

société AST pour 7 882 K€ :
1 345 K€ pour I'activité lotissement

6 537 K€ pour l'activité VEFA

La production stockée de I'activité CMI, lotisserteeat VEFA représente quant a elle un
montant de 6 017 K€.

Les stocks de marchandises concernent une maiketéacen I'état lors de I'acquisition d’'un
terrain.
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Note 6-Créances clients et autres créances nettes

Créances clients et autres débiteurs 30/06/2011 31/12 /2010 30/06/2010
Clients nets 15834 15149 7276
Paiements d'avance 397 286 237
Autres débiteurs nets 6 302 5987 5140
22 533 21421 12 653
dont Provisions pour créances douteuses 315 302 273
. . - 30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Créances clients et autres débiteurs
Valeurs brutes [Dépréciations Maleurs nettes Valeurs ne  ttes |Valeurs nettes
Avances et acomptes versés 397 0 397 286 237
Clients 16 150 315 15834 15149 7276
Créances fiscales et sociales 3850 0 3850 3387 2787
Comptes courants débiteurs 226 0 226 376 444
Débiteurs divers 1537 0 1537 1700 1333
Charges constatées d'avance 689 0 689 524 576
22848 315 22533 21421 12 653

Toutes les créances ci-dessus ont une échéancimadiun an. Il n’existe pas de dépendance
envers les principaux clients.

Note 7 - Trésorerie et équivalents de trésorerie

Trésorerie et équivalents de trésorerie 30/06/2011 31 /12/2010 30/06/2010

Valeurs mobilieres de placements 21960 13090 15585
Disponibilités 3607 2828 1667
Total 25 567 15918 17 252

Les valeurs mobiliéres de placement se composent de

Valeurs mobilieres de placements 30/06/2011 31/12/201 O 30/06/2010

Sicavet FCP 4160 5390 3065
Comptes aterme 17 800 7 700 12520
Valeurs mobilieres de placement 21 960 13 090 15 585

Les montants placés en comptes a terme sont faieconvertibles en un montant connu de
trésorerie et sont soumis a un risque négligeablthdngement de valeur.

Note 8 — Capital social

Le capital social I’AST GROUPE est fixé a la sondee3 773 999,16 € divisé en 10 483 331
actions de 0.36 € chacune, toutes de méme ragegratdément libérées.
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L’assemblée générale du 23 mai 2011 a décidé debdisr un dividende de 1 048 K€ aux
titulaires d’actions anciennes et nouvelles, soitO0€ de dividende net par action, étant
précisé que les actions auto détenues ne seronbpesrnées par cette distribution.

Note 9— Provisions pour risques et charges -Emprunts et digs financieres

Provisions pour risques et charges 30/06/2011 301/12/2 010 | 30/06/2010
Provisions pour engagements vis-a-vis du personnel 51 41 35
Provisions pour risques et charges 1729 1659 1630
Provisions pour restructuration 0
Provisions, part a long terme 1780 1701 1665
Provisions pour risques et charges 0
Provisions pour restructuration 0
Provisions, part a court terme 0 0 0
TOTAL 1780 1701 1665
La variation des soldes sur la période s’analysia econ suivante :
Solde Reprises Reprises . Solde
L . Variation .
Période Dotations avec sans Périmatre Période
31/12/2010 utilisation utilisation 30/06/2011
Provisions pour engagements vis-a-vis du personnel 41 10 0 0 of 51
Provisions pour risques et charges 1659 211 155 3 of 1712
Provisions pour restructuration 0 0 0 0 0 0
TOTAL 1701 220 155 3 0 1780

Une procédure en demande de paiement du rachattiess des minoritaires de POBI

INDUSTRIE a hauteur de 1.9M€ est en cours. Cetteathele n’étant pas fondée, aucune
provision pour risques n’a été provisionnée.
Le jugement non exécutoire en lere instance edéf@veur de la société, toutefois un appel
de la décision a été formé. Cette demande étamdiee, AST GROUPE reste confiante sur

l'issue de cette procédure.

Notel0 -Emprunts et dettes financieres

Dette financiére brute 30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Court terme Long terme Total Total Total
Emprunts aupres des établissement de crédit 2362 7 066 9429 3441 3889
Concours bancaires courants 5218 5218 5969 3239
Dettes financiéres crédit bail 181 219 401 473 730
Autres dettes financiéres diverses 582 743 1325 1600 1654
Total 8344 8 028 16 372 11 483 9513
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L’emprunt de 7 M€ a été souscrit afin de gardelST &roupe une indépendance financiere.
Ces emprunts pourront servir au financement duiéona I'extension de I'outil industriel de
POBI.

Les seuls covenants qui portent sur 2 empruntssdd€CA Loire Haute-Loire et 2M€ CE
Bourgogne Franche-Comté sont :

- dettes nettes / fonds propres < 0.50

- trésorerie nette > 3M€

Ces covenants sont a respecter au 31 décembrageechnnée. AST Groupe n’anticipe
aucune difficulté pour le respect de ces coveraumt3l décembre 2011.

Note 11-Dettes fournisseurs et autres dettes

30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Dettes fournisseurs 24 049 23452 20 609
Dettes sociales etfiscales 7371 6270 5614
Autres dettes 1137 1936 1715
32 557 31 658 27 937
dont pour les Dettes Fournisseurs :
Montant en K€ 30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
Echues -1 mois 8 005 9 680 12 306
1a2mois 14 544 12 116 4331
Supérieur + 2 mois 1500 1656 1170
Total 24 049 23 452 17 807

Les dettes ci-dessus sont dans leur intégralitéias’un an.

Note 12- Impbts sur les résultats

Le rapprochement entre I'impét théorique cllcaur la base du taux légal
d’'imposition en France et la charge d'imp6t effiexiest le suivant :

PREUVE DE L'IMPOT 30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
Résultat avant impot 3049 -250 -291
Impot théorique 1016 -83 -97
Différences permanentes (TVTS, amortissements et

. . 6 -13 -3
charges non déductibles)
I‘?(.etralfeme.nt,s fje consolidation n’ayant pas donné lieu 43 640 113
a impots différés
Contribution sociale 22 29 0
Charge totale d'impdt 1088 573 12
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Variation des imp0ts différés :

Evolution des impots différés 31/12/2010 Compte de | 50 06/2011
résultat
Impbts différés sur différence durée d'amortissement -14 -1 -15
Impbts différés sur crédits baux 18 0 17
Impbts différés sur différence temporaires 240 -61 179
Impbts différés sur activation des déficits 4 896 573 5469
Impbts différés sur cession -50 0 -50
Impbts différés sur juste valeur -735 13 -723
Imp6ts différés nets 4354 524 4878
Dontimp0ts différés actif net 5736 512 6248
Dontimp6ts différés passif net 1385 -12 1373

Le taux de I'imp0t est de 33.33%, majoreé de lagbution sociale.
L’activation des déficits tient compte des réssliatevisionnels futurs du Groupe POBI.

La charge d'imp6t au 30 juin 2011se décompose drk&sd’ impot exigible et 524 K€
d’'impot différé.

Note 13 — Actions propres
Le groupe détient 7 448 actions propres au 3030i1 pour une valeur d’achat de 34 K€.
Ces actions propres ont eté éliminées par lesatapiropres dans les comptes semestriels.

Les mouvements sur actions propres sont eégaleriermés par les capitaux propres dans les
comptes consolidés.

Note 14 — Parties liées

La norme IAS 24 prévoit la fourniture d'informatgonelatives aux parties liées a présenter
distinctement par catégories de parties liées @&ficomme suit :

Société-mere du groupe

Entités exercant un contrdle conjoint ou une inflteenotable sur le groupe
Les filiales

Les coentreprises dont le groupe est I'un des te@eneurs

Les entreprises associées

Les dirigeants clés du groupe ou de sa société-mere

Les autres parties liées

Le groupe a défini les parties liées suivantes :
Filiales consolidées détenues a hauteur de 67.3240BI| INDUSTRIE, SA POBI
CHARPENTES, SARL POBI STRUCTURES, SA MICROSIT,
Filiales consolidées, filiales détenues a 100 %vais EVOLIM et AST SERVICES,
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Coentreprise consolidée, participations a 50 %, SCICERGUES, SNC SAINT
MAURICE DE VERCHERES, SCI LES ALLEES PASCALINE & SN LES
RESIDENCES DU CENTRE & FLORENTIN,

Entreprises associées et consolidées, a savoir EXAL

Les dirigeants du groupe, le conseil d'adminigiratie la société téte de groupe.

Le détail des transactions relatives aux partiéssliest constant avec celui décrit dans le

paragraphe &.2.2 : Transaction avec les autres parties liéesde I'annexe aux comptes
consolidés au 31 décembre 2010.

7) Informations diverses

7.1 Engagements hors bilan
Engagements hors bilan donnés liés Principales caractéristiques 30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
au financement (nature, date, contrepartie...)
Engagements liés au financement non
demandés spécifiquement par IFRS 7 Cautions données 377 628 197
Engagements hors bilan regus liés au Principales caractéristiques 30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
financement (nature, date, contrepatrtie...)
Engagements liés au financement non
demandés spécifiquement par IFRS 7
dans des opérations spécifiques Cautions regues 147
Garanties financiéres regues
Engagements hors bilan donnés liés Principales caractéristiques 30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
aux activités opérationnelles (nature, date, contrepartie...)
Instruments financiers conclus en wue de
la réception ou de la livraison d'un
élément non financier (contrat "own use")
Engagements donnés liés au
déwveloppement de l'activité Compromis achat terrain 26 365 20 844 2381
Engagements liés a I'execution de
contrats d'exploitation
Engagements fiscaux
Engagements hors bilan regus liés Principales caractéristiques 30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
aux activités opérationnelles (nature, date, contrepartie...)
Instruments financiers conclus en wue de
la réception ou de la livvaison d'un
élément non financier (contrat "own use")
Autre engagement contractuel regu et lié
a lactivité Caution recu de tiers 1067 1 381 149
Actifs recus en gage, en hypotheque ou
en nantissement, ainsi que les cautions
regues Garantie de fin d'achévement 36 427 34 12( 404

Dans le cadre des opérations de VEFA, la sociéfé GROUPE contracte des conventions
de garantie avec des organismes financiers pa@tania garantie d'achévement des travaux.

Rapport financier au 30 juin 2011



Comptes consolidés condensés B
au 30 juin 2011

Ces organismes financiers s'engagent pour le casnotaison de la défaillance de la société
AST GROUPE, les travaux ne seraient pas achevpayer solidairement avec la société
AST GROUPE, les sommes nécessaires a lI'achevemg@nbgramme.

Le montant des opérations VEFA en-cours au 30/Q8/2@ncernées par ces garanties s'éleve
a74.4 METTC dont 41.7 M€ TTC reste a effectuedala du 30/06/2011.

7.2 Effectifs

Effectif Effectif Effectif
Catégorie moyen moyen au moyen au
30/06/2011 | 31/12/2010 | 30/06/2010
Cadres 128 119 118
Non cadres 324 269 255
TOTAL 452 388 373

7.3  Evénements post-cl6ture

Il N’y a pas eu d’évenement significatif postériaua cléture.
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Rapports des commissaires aux comptes

au 30 juin 2011
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Attestation du responsable du rapport financier

Attestation du responsable du rapport financier:

J'atteste, & ma connaissance, que les comptes condensés pour le semestre écoulé sont
établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiere et du résultat de la société et de I'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel d'activité ci-joint
présente un tableau fidele des événements importants survenus pendant les six premiers
mois de l'exercice 2011, de leur incidence sur les comptes, des principales transactions
entre parties liées ainsi qu'une description des principaux risques et des principales
incertitudes pour les six mois restants de I'exercice.

Fait, le 23 septembre 2011.

Alain TUR
Président Directeur Général
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