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PRINCIPES COMPTABLES, METHODES D’EVALUATION ET COMPARABILITE DES 

COMPTES 

Il convient de rappeler que la société Bellechasse SAS publie volontairement pour la dixième année des comptes 

consolidés (Exercice clos le 31 décembre 2017). Bellechasse SAS est en effet sous le contrôle de la société Victoires 

Holding SAS qui l’inclut dans ses comptes consolidés et publiés.   

Les comptes consolidés du Groupe Bellechasse ont été établis en conformité avec les dispositions de la loi du 3 janvier 

1985 et de son décret d’application du 17 février 1986 ainsi que du règlement du Comité de la Réglementation 

Comptable (CRC) 99-02 du 29 avril 1999 relatif aux comptes consolidés des sociétés commerciales et entreprises 

publiques.   

La date de clôture de l’ensemble des sociétés consolidées est le 31 décembre.   

Les états financiers des différentes sociétés du Groupe sont retraités préalablement à leur consolidation lorsque 

l’incidence du retraitement est significative, afin d’être en conformité avec les principes du Groupe détaillés ci-après. 

Note 1 - EVENEMENTS SIGNIFICATIFS 

Les principaux faits marquants de l’exercice 2017 sont : 

Création de neuf nouvelles SCCV sur 2017 : Nanterre JJ Rousseau, Gagny Général Leclerc, Pigonnet, Annemasse- Ilôt 

Bernard, les Restanques, Alfortville Baignade, Ilôt AB (Huningue), Sarcelles Lot 19, Dijon-Carrière Blanche 1. 

Création de deux nouvelles SAS sur 2017 : Fontenay 74 Pasteur, Mantes Castor - St Roch. 

 

Il est intéressant de souligner l’avancement du projet « Tour la Marseillaise » : la fin du gros-œuvre est intervenue le 

20 octobre 2017 et la mise hors d’eau et hors d’air de ce bâtiment sera finalisée lors du premier semestre 2018.  

De plus, nous attirons également votre attention sur la réussite commerciale de ce projet : en effet, 6,5 étages 

supplémentaires ont été commercialisés en 2017. Ainsi, depuis le lancement de l’opération, 94% des surfaces 

locatives totales ont été attribués. 

Enfin, la contribution au résultat groupe de la SAS Tour La Marseillaise en 2017 est de 4 477 K€. 
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Note 2 - PERIMETRE DE CONSOLIDATION ET IDENTIFICATION DES SOCIETES CONSOLIDEES  

1 -  PERIMETRE DE CONSOLIDATION  

Les comptes consolidés du Groupe Bellechasse regroupent les comptes de la société Bellechasse et de toutes les 

sociétés pour lesquelles cette dernière exerce un contrôle exclusif, une influence notable ou un contrôle conjoint.  

Une entreprise est comprise dans le périmètre de consolidation dès lors que sa consolidation, ou celle du sous-groupe 

dont elle est à la tête, présente, seule ou avec d’autres entreprises en situation d’être consolidée, un caractère 

significatif par rapport aux comptes consolidés de l’ensemble des entreprises incluses dans le périmètre de 

consolidation. 

 

2 -  INCIDENCES DES VARIATIONS DE PERIMETRE 

Aucune variation significative du périmètre n’a été constatée en 2017.  
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3 -  IDENTIFICATION DES SOCIETES CONSOLIDEES 

 

Nom
% 

d'intérêt

% de 

Contrôle
 Méthode Siren Rue complète CP-Ville

CONSTRUCTA 99,97% 99,97% IG 347 461 246 00071 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

CONSTRUCTA ASSET MANAGEMENT 99,97% 100,00% IG 424 387 223 00011 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

CONSTRUCTA VENTE 99,97% 100,00% IG 065 805 822 00270 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

CONSTRUCTA PROMOTION 99,97% 100,00% IG 432 863 728 00056 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

CONSTRUCTA SUISSE 99,97% 100,00% IG 999 999 999 99999 3 Rue du Conseil Général GENEVE

FINIMMO 99,97% 100,00% IG 323 980 987 00040 227 avenue Francis Tonner 6150 CANNES LA BOCCA

MSC HOLDING 99,97% 100,00% IG 413 630 062 00029 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

SUEDE SAS 99,60% 99,60% IG 422 330 563 00038 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

PALATIN 2 SNC 100,00% 100,00% IG 422 913 731 00036 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

PROMOREG INVESTISSEMENTS 100,00% 100,00% IG 480 466 929 00027 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

COEUR MEDITERRANEE 100,00% 100,00% IG 485 100 382 00020 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

CONSTRUCTA URBAN SYSTEMS 99,97% 100,00% IG 499 071 405 00025 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

AIX BORD DU LAC-2 50,00% 50,00% IP 518 135 603 00026 49 cours Vitton 69006 LYON

TOUR LA MARSEILLAISE 100,00% 100,00% IG 423 631 209 00032 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SISLEY CHAGALL 51,00% 51,00% IG 523 823 862 00017 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

CONSTRUCTA PRIVATE SERVICES 99,97% 100,00% IG 533 168 795 00011 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

AIX-BORD DU LAC- 3 50,00% 50,00% IP 538 000 167 00022 49 cours Vitton 69006 LYON

SAINT MARTIN 3 50,00% 50,00% IP 540 065 927 00019 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SAVIGNY LES PATIOS D'OR 60,00% 60,00% IG 751 203 688 00013 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

43, ALLÉE DES PINS 60,00% 60,00% IG 788 551 315 00013 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

CARRIÈRE SAINT LOUIS 99,97% 100,00% IG 789 847 209 00010 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

TRAVERSE DE LA CHAINE 100,00% 100,00% IG 792 097 792 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

VILLA  MARGARITA 51,00% 51,00% IG 792 535 122 00024 227 avenue Francis Tonner 6150 CANNES LA BOCCA

LOUVECIENNES 100,00% 100,00% IG 793 023 052 00012 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

VERDUN 70,00% 70,00% IG 792 895 740 00019 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LE CARRÉ DES ARTS 100,00% 100,00% IG 793 719 501 00025 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

BSA MDB 100,00% 100,00% IG 794 371 344 00019 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

SARCELLES SABLONS 99,97% 100,00% IG 798 303 178 00015 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LES TERTRES 99,98% 100,00% IG 499 529 196 00028 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

PORTE MARINE 3 100,00% 100,00% IG 801 309 873 00017 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MAURICE BLANC 1 100,00% 100,00% IG 801 261 785 00019 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MAURICE BLANC 2 100,00% 100,00% IG 801 261 876 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MAURICE BLANC 3 100,00% 100,00% IG 801 243 627 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

CHEMIN DE LA CHAINE 100,00% 100,00% IG 801 260 944 00013 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

AIX BORD DU LAC 4 50,00% 50,00% IG 805 377 686 00011 49 cours Vitton 69006 LYON

EVRY BOIS SAUVAGE 1 100,00% 100,00% IG 808 484 174 00012 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LMVB 3 50,00% 50,00% IG 538 275 694 00023 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

164 CAMOINS 59,98% 60,00% IG 809 483 605 00014 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

VICTOIRES HAUSSMANN SGP 77,89% 67,00% IG 812 965 168 00014 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

VICTOIRES HAUSSMANN MANAGEMENT 33,00% 33,00% IP 812 697 274 00015 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

23 JEAN ROSE 99,97% 99,00% IG 480 763 275 00033 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

SAINT MARTIN 2 69,98% 70,00% IG 489 223 065 00033 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

ILOT I1 SEXTIUS MIRABEAU 99,97% 100,00% IG 490 474 111 00021 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

BERNARD DUBOIS 99,97% 100,00% IG 485 099 550 00025 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

GRAND RADE 69,98% 70,00% IG 481 539 336 00026 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MS ESPACE NEDELEC 69,98% 70,00% IG 488 235 078 00026 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

VILLEURBANNE CHARRIN 69,98% 70,00% IG 491 500 518 00031 49 cours Vitton 69006 LYON

15 RUE CRISTOFOL 99,97% 100,00% IG 494 215 080 00032 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MSC IMMOBILIER 99,97% 100,00% IG 413 467 911 00033 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LABUIRE C11 84,97% 85,00% IG 490 558 566 00033 49 cours Vitton 69006 LYON

SNC BAUME LOUBIERE 99,97% 100,00% IG 819 257 189 00012 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

Aix Bord du lac 1 49,99% 50,00% IP 492 579 255 00034 34-40 rue Henri Régnault 92400 COURBEVOIE

BRON PARILLY UC7 99,97% 100,00% IG 819 439 910 00012 49 cours Vitton 69006 LYON

CALUIRE CHARROI 99,97% 100,00% IG 820 505 287 00012 49 cours Vitton 69006 LYON

SAINTE MARTHE ILOT D 99,97% 100,00% IG 821 149 267 00014 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SAINTE MARTHE ILOT C 99,97% 100,00% IG 821 149 218 00017 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SARCELLES LOT 16 99,97% 100,00% IG 820 774 537 00014 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

EVRY BOIS SAUVAGE 2&3 99,97% 100,00% IG 823 946 488 00017 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

AIX BORD DU LAC 5 99,97% 100,00% IG 823 885 876 00016 49 cours Vitton 69006 LYON

ILOT B5 99,97% 100,00% IG 824 266 134 00017 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

AULNAY B 99,97% 100,00% IG 822 344 198 00012 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

SAINT MARTIN 4 99,97% 100,00% IG 824 791 578 00019 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

RSS RE CONSTRUCTA Porte Marine 50,00% 50,00% IP 812 944 304 00011 42 avenue Georges V 75008 PARIS

CHEMIN DE LA CHAIME 99,97% 100,00% IG 824 908 834 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

NANTERRE JJ ROUSSEAU 99,97% 100,00% IG 829 263 615 00017 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

GAGNY GENERAL LECLERC 99,97% 100,00% IG 829 375 161 00017 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

ANNEMASS ILOT BERNARD 99,97% 100,00% IG 829 263 615 00017 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LES RESTANQUES 99,97% 100,00% IG 832 241 533 00013 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

PIGONNET 99,97% 100,00% IG 832 288 567 00015 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

FONTENAY 74 PASTEUR SAS 99,97% 100,00% IG 834 047 060 00019 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

MANTES CASTOR SAINT ROCK SAS 99,97% 100,00% IG 833 950 025 00019 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

ALFORTVILLE BAIGNADE 99,97% 100,00% IG 833 740 681 00014 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

DIJON CARRIERE BLANCHE 99,97% 100,00% IG 833 196 470 00011 49 cours Vitton 69006 LYON

ILOT AB 99,97% 100,00% IG 833 647 357 00015 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SARCELLES 19 99,97% 100,00% IG 833 736 762 00018 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS
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 IG : Intégration globale, 

 IP : Intégration proportionnelle, 

 MEE : Mise en équivalence. 

La société Terres Australes, bien que détenue à moins de 20 %, a fait l’objet d’une intégration par mise en équivalence 

car elle représente un partenariat financier.  

Note 3 - PRINCIPES DE CONSOLIDATION 

1 -  METHODE DE CONSOLIDATION 

Les sociétés dans lesquelles le Groupe détient, directement ou indirectement, le contrôle majoritaire, sont 

consolidées par intégration globale. 

Les sociétés sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable (influence présumée lorsqu’il détient une fraction 

au moins égale à 20% des droits de vote de ces sociétés), sont consolidées par mise en équivalence. 

Enfin, les sociétés sur lesquelles le Groupe exerce un contrôle conjoint sont consolidées par intégration 

proportionnelle. 

  

Nom
% 

d'intérêt

% de 

Contrôle
 Méthode Siren Rue complète CP-Ville

PERIER 20,00% 20,00% MEE 418 482 543 00018 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

LES STRELISIAS 20,00% 20,00% MEE 418 997 888 00023 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

SAINT JEAN 20,00% 20,00% MEE 438 403 404 00025 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

CORALIAN 20,00% 20,00% MEE 449 674 555 00031 59 rue Yves KERMEN 92100 BOULOGNE-BILLANCOURT

VIRGINIA 30,00% 30,00% MEE 493 448 922 00028 227 avenue Francis Tonner 6150 CANNES LA BOCCA

CŒUR DE LEZ 20,00% 20,00% MEE 509 625 588 00025 59 rue Yves KERMEN 92100 BOULOGNE-BILLANCOURT

LABUIRE F13 28,00% 20,00% MEE 523 604 494 00022 49 cours Vitton 69006 LYON

FONCIER PRO 35,00% 35,00% MEE 504 381 088 00021 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

MICHEL GACHET 28,00% 20,00% MEE 531 851 814 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

ANATOLE FRANCE 28,00% 20,00% MEE 538 084 609 00030 49 cours Vitton 69006 LYON

DESSUARD 24,00% 20,00% MEE 538 755 273 00017 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

114 TIMONE 28,00% 20,00% MEE 538 755 240 00016 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

TERRES AUSTRALES 16,30% 16,30% MEE 537 934 416 00018 Place Estrangin Pastré 13006 MARSEILLE

EVRY TZ 49,90% 49,90% MEE 533 799 904 00024 11 Place de l'Europe 78140 VELIZY-VILLACOUBLAY

NÉDELEC 3 51,25% 25,00% MEE 749 943 999 00013 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

CORNICHE DU BOIS SACRÉ 49,00% 49,00% MEE 539 987 420 00020 59 rue Yves KERMEN 92100 BOULOGNE-BILLANCOURT

LA BARQUIÈRE 30,00% 30,00% MEE 790 572 002 00034 7 rue du Devoir 13344 MARSEILLE

BICHAT J1A 28,00% 20,00% MEE 790 294 912 00023 49 cours Vitton 69006 LYON

L'ARTAUDE 49,00% 49,00% MEE 791 651 243 00010 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

MONTROUGE 28,00% 20,00% MEE 793 440 348 00019 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

ILOT 3 VL 49,00% 49,00% MEE 799 476 650 00012 29 boulevard de Dunkerque 13002 MARSEILLE

LIBRILLA 30,00% 30,00% MEE 799 426 499 00023 59 rue Yves KERMEN 92100 BOULOGNE-BILLANCOURT

L'AMARRAGE 40,00% 40,00% MEE 799 401 302 00010 6 rue de Penthièvre 75008 PARIS

PROTISFI NEWCO 3 40,00% 40,00% MEE 797 701 687 00023 134 boulevard Haussmann 75008 PARIS

LA CRIQUE 19,99% 20,00% MEE 817 735 467 00026 7 rue du Devoir 13344 MARSEILLE

LOU PISTOU 48,99% 49,00% MEE 819 144 361 00014 22 rue Joseph Clerissy 13012 MARSEILLE
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2 -  TRAITEMENT DE L’ECART D’ACQUISITION 

L’écart d’acquisition correspond à la différence, lors de l’entrée d’une entreprise dans le périmètre de consolidation, 

entre le coût d’acquisition de ses titres et l’évaluation de ses actifs et passifs identifiés à la date d’acquisition. 

Cet écart peut être positif ou négatif. 

Lorsque cet écart est positif, il est inscrit à l’actif immobilisé au poste « Ecart d’acquisition » et amorti sur selon un 

plan d’amortissement qui doit refléter, aussi raisonnablement que possible, les hypothèses retenues et les objectifs 

fixés lors de l’acquisition. 

Lorsque cet écart est négatif, il est inscrit au passif au poste « Provision pour risques » et rapporté au résultat sur une 

durée reflétant les hypothèses retenues et les objectifs fixés lors de l’acquisition. 

3 -  CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES SOCIETES ETRANGERES 

Les comptes des entités tenus en devises sont convertis en euros au cours de clôture pour les postes de bilan et au 

cours moyen de l’exercice pour les postes de résultat. 

L’écart résultant de la variation de cours de change par rapport à l’exercice précédent et de la conversion du résultat 

net au taux moyen, est porté dans la rubrique « Ecart de conversion » inscrite dans les capitaux propres. 

Note 4 - PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES D’EVALUATION, COMPARABILITE DES COMPTES 

Les modes et méthodes d’évaluation appliqués aux différents postes sont les suivants : 

1 -  IMMOBILISATIONS INCORPORELLES  

Les immobilisations incorporelles sont inscrites à leur coût d’acquisition. 

Les concessions, brevets et logiciels sont amortis selon la méthode linéaire sur des périodes correspondant à leur 

durée d’utilisation prévue, qui n’excèdent pas dix ans. 

2 -  IMMOBILISATIONS CORPORELLES 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur prix de revient historique. 

Les amortissements sont déterminés par référence aux durées d’utilisation suivantes : 

 Autres immobilisations corporelles :  5 à 10 ans 

Les biens et équipements financés en crédit-bail sont retraités lorsqu’ils sont significatifs, comme des immobilisations 

propres à leur valeur d’achat initiale avec, en contrepartie, la dette correspondante comptabilisée en emprunts. 

3 -  IMMOBILISATIONS FINANCIERES 

Les participations non consolidées sont comptabilisées à leur prix d’acquisition. 

Une provision pour dépréciation est constituée, notamment lorsque la valeur nette comptable de la participation 

s’avère supérieure à la quote-part de situation nette détenue, sauf si les résultats et perspectives laissent prévoir un 

rétablissement à court terme. 
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4 -  STOCKS ET EN-COURS 

Les stocks et travaux en cours sont constitués, conformément à l’activité du Groupe, de terrains et d’immeubles en 

cours de constructions ou achevés ainsi que de frais engagés dans la réalisation de contrat de maîtrise d’ouvrage 

déléguée. Ils sont valorisés au coût de revient ou à leur valeur nette de réalisation si cette dernière est inférieure. 

Les marges internes réalisées entre les sociétés du Groupe sur les affaires en stock sont éliminées, à l’exception des 

prestations classiques réalisées à des prix de marché.  

Une provision pour dépréciation est constituée lorsque le prix de revient est supérieur à la valeur nette de réalisation, 

déduction faite des frais de commercialisation. 

5 -  CONTRATS A LONG TERME (OPERATIONS DE PROMOTION IMMOBILIERE) 

Le chiffre d’affaires et la marge des opérations de promotion immobilière (opérations de construction-vente et 

contrat de promotion immobilière vendus en l’état d’achèvement futur) partiellement exécutées à la clôture sont 

constatés à l’avancement lorsque des prévisions suffisamment fiables le permettent. Le degré d’avancement 

s’apprécie au travers du taux d’avancement des travaux (coût des travaux réalisés à la clôture de l’exercice / coûts 

totaux prévisionnels) conjugué à celui des ventes actées. Le taux d’avancement des travaux n’est appliqué qu’à partir 

du démarrage des travaux. 

Si cela s’avère nécessaire, des provisions sont constituées pour couvrir l’ensemble des pertes à terminaison 

prévisibles. 

Pour les ventes immobilières en l’état futur d’achèvement, à la signature du client, la globalité de la vente est 

comptabilisée en chiffre d’affaires et prise en compte « clients ». En fin d’exercice, le chiffre d’affaires est ajusté selon 

la méthode de l’avancement par le biais d’un compte de régularisation passif « produits constatés d’avance ». 

Le chiffre d'affaires de la principale opération de promotion immobilière « les Quais d’Arenc » en cours à la clôture est 

comptabilisé selon la méthode de l'achèvement par prudence. 

6 -  CREANCES ET DETTES 

Les créances et dettes en Euros sont valorisées à leur valeur nominale. Les créances sont, le cas échéant, dépréciées 

pour tenir compte des risques de non recouvrement. 

7 -  VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT 

Les valeurs mobilières de placement et créances assimilées sont comptabilisées à leur coût d’acquisition. Une 

provision pour dépréciation est constatée lorsque la valeur d’acquisition est supérieure à leur valeur de marché. Les 

parts de fonds communs de placement, SICAV de trésorerie et valeurs assimilées sont évaluées à leur valeur 

liquidative publiée. 

8 -  DISPONIBILITES 

Les disponibilités incluent les liquidités des sociétés consolidées ainsi que les soldes des comptes bancaires des 

mandants gérés par le Groupe dans le cadre de son activité administration de biens et  transactions. La contrepartie 

de ces comptes figure au passif au poste « Autres dettes ». 
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9 -  ÉCARTS DE CONVERSION 

Les créances et dettes en devises sont évaluées au dernier cours de change à la clôture de l’exercice, ou à leurs cours 

de couverture. La différence résultant de l’écart entre la valeur issue du dernier cours de change et la valeur de 

comptabilisation est portée au bilan en « Ecarts de conversion ». Les pertes latentes de change font l’objet d’une 

provision pour risques. 

10 -  PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 

Le poste enregistre l’ensemble des provisions pour risques et charges comptabilisées par les sociétés du Groupe, et en 

particulier la provision pour indemnités de départ à la retraite. 

La méthode utilisée pour l’évaluation de ces indemnités est la méthode des unités de crédit projetées service prorata 

conformément à la méthode employée historiquement en comptabilité française avant l'application de la norme 

IAS19. 

Chaque période de service donne lieu à une unité supplémentaire de droits à prestations. L'entreprise affecte ces 

droits à prestations en fonction des périodes de service en suivant la formule des prestations du régime. 

11 -  IMPOTS DIFFERES 

Les impôts différés ont été déterminés suivant la méthode du report variable. 

Il n’a pas été tenu compte des décalages récurrents non significatifs entre les règles fiscales et comptables de 

détermination du résultat. 

Les impôts différés actif relatifs aux déficits fiscaux ne sont constatés qu’à hauteur des bénéfices futurs jugés 

réalisables par le groupe. 

12 -  OPERATIONS INTERNES AU GROUPE 

Les plus-values sur cessions ou apports d’actifs immobilisés à l’intérieur du Groupe sont éliminées des résultats, les 

biens correspondant étant maintenus pour leur valeur comptable antérieure qui continuera, le cas échéant, à servir 

de base de calcul des amortissements et des plus-values de cessions ultérieures. 

Les ventes, achats et refacturations de prestations réalisés entre des entités intégrées sont éliminées en totalité, ainsi 

que les créances et dettes qui en résultent. 
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NOTES SUR LE BILAN CONSOLIDE 

Note 1 - ECARTS D’ACQUISITION 

 

Les écarts d’acquisition sont amortis sur 5 ans. 

Il s’agit de l’écart d’acquisition de la société MSC HOLDING suite à la prise de 85% des parts par Constructa Promotion 

le 24/12/2015.  

Note 2 - IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET CORPORELLES 

1 -  TABLEAU DES IMMOBILISATIONS EN VALEURS BRUTES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Poste en K€  Montant 

Valeur nette au 31/12/2016 : 234

Augmentation de l'exercice :

Amortissement de l'exercice : (78)

Valeur nette au 31/12/2017 : 156

 Poste en K€ 
 Ouverture 

01/01/2017 
 Entrées  Sorties 

 Clôture au 

31/12/2017 

Concessions, brevets, logiciels                   1 956                           35                                 1 991   

Frais d’établissement                           0                                         0   

Immobilisations en cours                          -                               5                                         5   

Total des immobilisations incorporelles                   1 956                           41                                        -                                   1 996   

Terrains                          -                                          -     

Constructions                          -                                          -     

Aménagements & agencements                   1 700                           74                                 1 774   

Matériel et mobilier de bureau                      913                           39                                       25                                    926   

Immobilisations en cours                          -                              -                                          -     

Total des immobilisations corporelles                   2 613                        113                                       25                                 2 700   

Total des immobilisations en valeurs brutes                   4 569                        153                                       25                                 4 697   
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2 -  TABLEAU DES AMORTISSEMENTS 

 

Note 3 - IMMOBILISATIONS FINANCEES PAR CREDIT-BAIL 

Le groupe ne dispose d’aucun bien d’un montant significatif pris en crédit-bail. 

Note 4 - TITRES MIS EN EQUIVALENCE 

 

(1) Dans les comptes individuels, les quotes-parts de résultat réalisées dans ces sociétés de personnes sont 

comptabilisées sur l’exercice de réalisation du résultat, bénéficiaire ou déficitaire conformément aux dispositions 

statutaires de ces sociétés. Dans les comptes consolidés, ces quotes-parts de résultat sont présentées en « quote-part 

des résultats des sociétés mises en équivalence ». Par simplification, les comptes courants correspondant à ces quotes-

parts de résultat ne sont pas reclassés au poste « titres mis en équivalence ».  

(2) Cf. Note 2 du chapitre « Principes comptables, méthodes d’évaluation et comparabilité des comptes ».  

  

 Poste en K€ 
 Ouverture 

01/01/2017 
 Augm.  Diminutions 

 Clôture au 

31/12/2017 

Concessions, brevets, logiciels                   1 379                        237                                 1 616   

Frais d’établissement                          -                                          -     

Immobilisations en cours                          -                                          -     

Total des amortissements des

immobilisations incorporelles
                  1 379                        237                                        -                                   1 616   

Terrains                          -                                          -     

Constructions                          -                                          -     

Aménagements & agencements                   1 355                        172                                 1 527   

Matériel et mobilier de bureau                      656                           86                                       21                                    721   

Immobilisations en cours                          -                                          -     

Total des amortissements des

immobilisations corporelles
                  2 011                        258                                       21                                 2 248   

Total des amortissements                   3 390                        495                                       21                                 3 864   

 Poste en K€ 
 % de 

détention 

 Valeur brute 

des titres 

 QP cap.propres 

(avt résultat) 
 QP de résultat 

25 SCI de construction vente (1) (2) 21                     -                     221                 

Foncier Pro 35,00% 163                   39                      138                 

Terres Australes 16,30% 46                     0                        46                   

Total 230                   39                      404                 
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Note 5 - AUTRES TITRES IMMOBILISES (PARTICIPATIONS NON CONSOLIDEES) 

 

 

Note 6 - CREANCES RATTACHEES A DES PARTICIPATIONS 

 

Note 7 - PRETS ET AUTRES IMMOBILISATIONS FINANCIERES 

 

Note 8 - STOCKS – EN COURS 

 

Le montant des frais financiers stockés en 2017 s’élève à 16 719 k€. 

 

 

  Poste en K€  
  % détention 

du capital  
  Valeur brute    Valeur nette  

  KP avant 

résultat  
  Résultat  

Victoires Holding 5,89% 520 520 2 193 1 266

GALIAN NS 106 106 NS NS

SCI de construction vente NS 0 0 NS NS

Pytheas Invest 10,00% 5 5 50 206

Total 631 631

 Poste en K€ 
 Montant brut 

au 31/12/2017 

 Montant brut 

au 31/12/2016 

Prêt octroyé à une société mise en équivalence                                   -                                       -     

Total                                   -                                       -     

  Poste en K€   Montant brut 

au 31/12/2017

 Montant brut 

au 31/12/2016

Prêts « 1% logement » 64                            70                            

Autres prêts 15                            2                               

Dépôts et cautionnements 217                          217                          

Prêt à la SCI TLM -                            -                            

Autres titres immobilisés 1                               1                               

Total 297                          291                          

 Poste en K€ 
 Montant brut 

au 31/12/2017 

 Montant brut 

au 31/12/2016 

Contrat de promotion immobilière - -

Opérations de construction vente 225 061         153 399         

Opération marchand de biens 991                 991                 

Total des en-cours de production de biens 226 052         154 390         

En cours de production de services (Honoraires) 452                 726                 

Total Valeur brute 226 504         155 115         

Dépréciation (2 717)            (3 797)            

Valeur nette comptable 223 787         151 318         
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Note 9 - CREANCES CLIENTS 

 

(1) dont 35 232 k€ de Tour la Marseillaise. 

Note 10 - AUTRES CREANCES  

 

Note 11 - IMPOTS DIFFERES ACTIFS 

 

  

 Poste en K€ 
  Montant au 

31/12/2017 

  Montant au 

31/12/2016 

Clients (1) 65 293                      150 716                    

Clients douteux 173                            -                             

Clients, factures à établir 18 686                      2 966                        

Provision pour dépréciation des créances douteuses (144)                          -                             

Total 84 008                      153 682                    

Poste en K€
Montant au 

31/12/2017

Montant au 

31/12/2016

Fournisseurs 1 395                         2 077                         

Organismes sociaux et avances au personnel 51                               74                               

Etat, impôt différé actif 953                            951                            

Etat, TVA 28 626                       25 525                       

Etat, Intégration Fiscale 617                            -                              

Etat, autres impôts et taxes 320                            315                            

C/c Victoires Holding 3 282                         3 546                         

C/c SCI Construction vente 3 898                         6 115                         

C/c Foncier Pro -                              -                              

C/c Pytheas Invest 85                               185                            

C/c Victoires Haussmann Management 157                            -                              

Intégration fiscale -                              -                              

Divers 716                            947                            

Total 40 101                       39 734                       

 Poste en K€  Montant brut 

au 31/12/2017 

 Montant brut 

au 31/12/2016 

Reports fiscaux déficitaires 499 479

Retraitements de consolidation et différences temporaires 454 472

Total 953 951
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Note 12 - VENTILATION DES CREANCES PAR ECHEANCE 

 

(1) en valeur nette 

Note 13 - CHARGES CONSTATEES D’AVANCE 

  

  

 Poste en K€ 
 Moins 

d'1 an 

 De 1 

à 5 ans 

 A plus 

de 5 ans 
 Total 

Clients (1) 84 008                -                          -             84 008                

Fournisseurs débiteurs 1 395                  -                -             1 395                  

Organismes sociaux et avances au personnel 51                        -                -             51                        

Etat, Impôts différés Actif 953                      -                -             953                      

Etat, TVA 28 626                -                -             28 626                

Etat, Intégration Fiscale 617                      -                617                      

Etat, Autres Impôts 320                      -                -             320                      

C/c Victoires Holding 3 282                  -                -             3 282                  

C/C SCI patrimoniales et de construction vente 3 898                  -                -             3 898                  

 C/C Foncier Pro -                       -                -             -                       

C/C Pytheas Invest 85                        -                -             85                        

Dépréciations 157                      -                -             157                      

Divers 716                      -                -             716                      

Total 124 109              -                          -                       124 109              

Poste en K€
Montant au 

31/12/2017

Montant au 

31/12/2016

Bellechasse 153                            55                               

Constructa (loyers) 170                            429                            

Constructa (divers) 296                            84                               

Constructa Asset Management 46                               63                               

Constructa Vente (Réservation) 159                            193                            

Constructa Vente (divers) 13                               17                               

Constructa Promotion 11                               9                                 

Suède 8                                 -                              

Constructa Urban System 22                               19                               

Tour la Marseillaise (avances sur travaux) 1 921                         11 152                       

Constructa Private Services 3                                 2                                 

Aix Bord du Lac IV -                              52                               

Victoires Haussmann SGP 5                                 -                              

RSS RE Constructa Porte Marine 41                               -                              

Divers 1                                 1                                 

Total 2 849                         12 075                       
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Note 14 - VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT ET DISPONIBILITES 

1 -  VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT   

 

2 -  DISPONIBILITES   

 

(*) Contrepartie au passif au poste « Autres dettes » (cf. note 19) 

Note 15 - CAPITAL 

Le capital est composé de 85 000 actions d’une valeur nominale de 43,50 € chacune en début et fin d’exercice 2017 

Note 16 - VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

 

L’écart de conversion constaté dans les fonds propres résulte de la conversion en Euros des comptes libellés en 

devises de la filiale Constructa Suisse. 

Note 17 - PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 

 

  

 Poste en K€ 
 Valeur 

comptable au 

31/12/2017 

 Valeur 

comptable au 

31/12/2016 

Parts de sicav -                        315                      

Comptes à terme -                        

Total -                        315                      

 Poste en K€ 
 Valeur comptable 

au 31/12/2017 

 Valeur comptable 

au 31/12/2016 

Comptes bancaires des sociétés consolidées 19 875                       5 898                         

Comptes bancaires SCCV 7 315                         7 383                         

Comptes bancaires des mandants (Activité administration de biens) * 7 927                         5 731                         

Total 35 116                       19 012                       

 Provisions en K€  Ouverture  Dotations  Reprises  Total 

- pour engagement de retraite 718                      39                        71                        686                      

- pour litige 344                      13                        357                      

- pour perte de change 35                        32                        35                        32                        

- pour risque filiale -                        -                        -                        -                        

- pour titres mis en équivalence -                        -                        -                        -                        

Total 1 097                   84                        106                      1 075                   
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Note 18 - EMPRUNTS ET DETTES AUPRES D’ETABLISSEMENTS DE CREDIT 

 

(1) Ces emprunts sont rémunérés sur la base de taux fixes à hauteur de 28 054 K€ et sur la base de taux variables à 

hauteur de 5 819 K€. 

Note 19 - AUTRES DETTES 

Figure essentiellement dans ce poste à hauteur de 8 002 K€ (5 901 K€ en 2016), la contrepartie des comptes courants 

bancaires inscrits à l’actif au poste « Disponibilités » et gérés par le Groupe pour le compte des mandants dans le 

cadre de son activité administration de biens.  

Note 20 - PRODUITS CONSTATES D’AVANCE 

Ce poste correspond au chiffre d’affaires constaté d’avance des opérations de promotion immobilière vendues en 

VEFA pour 253 997 k€. 

Poste en K€ Moins d'un an De 1 à 5 ans A plus de 5 ans Total

Emprunts auprès des établissements de crédit 7 006                         33 793                       -                              40 798                       

Total 7 006                         33 793                       -                              40 798                       
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NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

Note 1 - INCIDENCE SUR LE RESULTAT DE L’EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION ET DU 

POURCENTAGE D’INTERET 

Les variations de périmètre 2017 n’ont pas d’impact significatif. 

Note 2 - CHIFFRE D’AFFAIRES 

Le chiffre d’affaires par secteur d’activité se ventile comme suit : 

 

  

 Poste en K€ 
 Montant 

brut au 

31/12/2017 

 Montant 

brut au 

31/12/2016 

Commercialisation                   5 101                     5 769   

Promotion (honoraires)                   5 630                     5 420   

Asset management et études                   9 040                     9 781   

Constructa Urban Systems                   5 619                     5 244   

King Sturge                          -                              -     

Constructa Private Services                       600                     1 340   

Activité MDB, vente et location bureaux                          -                           405   

Activité construction vente                 41 759                   28 162   

Suède                          -                              -     

Victoires Haussmann SGP                   2 355                           75   

Divers (essentiellement refacturation de frais)                   1 267                         792   

Total                 71 370                   56 987   
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Note 3 - PRODUCTION STOCKEE 

 

  

 Poste en K€ 
 Montant 

brut au 

31/12/2017 

 Montant 

brut au 

31/12/2016 

Travaux en-cours                   (274)                         487   

Suède                   (854)                         945   

Tour la Marseillaise                58 514                   45 240   

Sisley Chagall SCI                   (322)                   (3 302)   

Aix Bord du Lac III SCI                         -                     (4 031)   

St Martin III SCI                   (319)                   (2 923)   

Savigny les Patios d'Or SCI                         -                        (208)   

43, Allée des Pins SCI             (11 653)                     7 987   

Carrière St Louis                  6 592                         499   

Traverse de la Chaine SCI                     (32)                        (80)   

Villa Margaritta SCI                   (199)                   (1 882)   

Louveciennes SCI                   (635)                             0   

Verdun SCI                   (663)                   (1 216)   

Carré des Arts SCI                  6 621                     3 257   

BSA MDB                         -                        (277)   

Sarcelles Sabons                  3 801                     1 498   

Porte Marine 3                  3 587                     1 079   

Maurice Blanc 1                  1 246                         995   

Maurice Blanc 2                     544                         529   

Maurice Blanc 3                     392                         656   

Chemin de la Chaine                        66                         128   

Aix Bord du Lac 4 SCI                (3 615)                     4 638   

Evry Bois Sauvage                (3 413)                     3 558   

164 Camoins                  2 342                     2 238   

SNC BAUME LOUBIERE                          9                         373   

BRON PARILLY UC7                  1 351                         273   

 CALUIRE CHARROI                        46                           82   

 SAINTE MARTHE ILOT D                        60                         131   

 SAINTE MARTHE ILOT C                        49                           87   

 SARCELLES LOT 16                     358                         151   

EVRY BOIS SAUVAGE 2&3                  1 598                            -     

AIX BORD DU LAC 5                     540                            -     

ILOT B5                     127                            -     

AULNAY B                     636                            -     

SAINT MARTIN 4                        12                            -     

RSS RE CONSTRUCTA Porte M                    400                            -     

CHEMIN DE LA CHAIME                          2                            -     

NANTERRE JJ ROUSSEAU                     326                            -     

GAGNY GENERAL LECLERC                     190                            -     

Divers                         -                              -     

Total                67 429                   60 912   
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Note 4 - RESULTAT FINANCIER 

 

Note 5 - RESULTAT EXCEPTIONNEL  

 

Note 6 - IMPOTS SUR LES BENEFICES 

L’écart entre la charge d’impôt totale comptabilisée dans le résultat (2 148 K€) et la charge d’impôt théorique 

(estimée à 1 939 k€) se décompose de la manière suivante : 

 

La société Bellechasse SAS fait partie d’un groupe intégré fiscalement dont la société mère est Victoires Holding SAS. 

 Poste en K€  Montant brut 

au 31/12/2017

 Montant brut 

au 31/12/2016

Dotations aux provisions pour perte latente de change 

(nettes de reprises) et résultat de change

10 (3)

Reprises sur provisions pour risque sur opérations de promotion

immobilière (nette des dotations)

3 4

Charges d'intérêts (nettes des produits d’intérêts) (658) (752)

Dividendes (Victoires Holding) 49 74

Résultats nets sur cessions VMP 7 -                         

Total (590) (677)

Poste en K€
Montant au 

31/12/2017

Montant au 

31/12/2016

Indemnité transactionnelle MSC -                                        (20)                             

Divers (23)                                       (28)                             

Pénalité de remboursement emprunt -                                        (50)                             

Protocole Oise Habitat -                                        (64)                             

BNPPI PIE dépôt permis -                                        200                            

Indemnité SAS ATREAM vente SCI TLM 115                                       (90)                             

Dégrévemrent CVAE 191                                       -                              

BNP PI - Ecocité Nice 300                                       -                              

Total 582                                       (52)                             

Poste en €
Résultat consolidé 3 669 709        

Impôt comptabilisé 2 147 790        

Résultat avant impôt 5 817 499        

Impôt théorique 1 939 166        

Ecart 208 624            

Crédit d'impôt (13 291)            221 915            

Dividendes Mere fille (159 431)          381 346            

Déficit 65 770              315 576            

Retraitements fiscaux 60 350              255 226            

Evolution du taux d'IS (118 885)          374 111            

Rt minoritaire 374 111            -                     

Preuve d'impôt 208 624            

Montant
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Note 7 -  MONTANT DES HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 

Le montant des honoraires des Commissaires aux comptes comptabilisés en charges au titre de l’exercice clos le 31 

décembre 2017 est de 208 K€. 
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AUTRES INFORMATIONS 

Note 1 - EFFECTIF 

L’effectif moyen du groupe est le suivant : 

 

Note 2 - REMUNERATIONS ALLOUEES AUX MEMBRES DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE 

DIRECTION DE L’ENTREPRISE CONSOLIDANTE 

Rémunérations versées aux administrateurs en 2017 : 556 k€ 

Note 3 - DETTES GARANTIES PAR DES SURETES REELLES 

 

Note 4 - ENGAGEMENTS FINANCIERS HORS BILAN 

1 -  ENGAGEMENTS DONNES : 

Cautionnements donnés à des tiers concernant les entreprises liées : 

 

 

  

 Effectif global 2017 2016

Cadre 122                     113                     

Non cadre 50                       66                       

Total 172                     179                     

Poste en K€ 2017 2016

Ligne de crédit garantie par le nantissement de 2 324 ti tres  Suede et 

l 'hypothèque du bien bien immobi l ier, en faveur de la  Socfim
15 000        15 000        

Emprunt obl igata ire en faveur de Constructa  SA (25 587 actions  de 

CAM)
2 500          2 500          

Hypothèque immobi l ière de 1er rang - Terra in Chanzy Hel lemmes -               -               

Ligne de crédit HSBC - Terra in Montél imar (2 450 parts  de Finimmo) 96               176             

SICAV gagée auprès  de Neufl i ze OBC 226             315             

Tota l 17 822        17 991        

Poste en K€ 2017 2016

Cautionnement sol idaire pour le compte de Promoreg Investissements  

en faveur de MSC Holding

-                 -                 

Indemnité immobi l i sation ensemble immobi l ier 779               273               

Engagement acquéreur ti tres  TLM 150               150               

Total 929               423               
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Engagements de non-cession de parts :  

 

2 -  ENGAGEMENTS REÇUS : 

Cautionnements reçus :  

 

Poste en K€ 2017 2016

Engagement dation 114 Timone - 20 parts/100 -               -               

Ligne de crédit 114 Timone - 20 parts/100 -               -               

Ligne de crédit 43 Al lée des  Pins  - 60 parts/100 4 600          4 600          

Ligne de crédit Vi l la  Margari ta  - 51 parts/100 -               -               

Ligne de crédit Verdun - 70 parts/100 -               -               

Ligne de crédit Carré des  Arts  - 99 parts/100 1 200          1 200          

Ligne de crédit I lot 3 VL - 49 parts/100 -               6 000          

Ligne de crédit Porte Marine 3 - 100 parts/100 3 600          3 600          

Ligne de crédit Maurice Blanc 1 - 100 parts/100 2 100          2 100          

Ligne de crédit Maurice Blanc 2 - 100 parts/100 1 400          1 400          

Ligne de crédit Maurice Blanc 3 - 100 parts/100 1 200          1 200          

Ligne de crédit Aix Bord du Lac 4 - 50 parts/100 2 100          2 100          

Ligne de crédit Evry Bois  Sauvage 1 - 100 parts/100 3 500          3 500          

Ligne de crédit Bichat J1A - 20 parts/100 -               -               

Ligne de crédit Carrière Sa int Louis  - 100 parts/100 2 500          2 500          

Ligne de crédit Sarcel les  Sablons  - 100 parts/100 1 000          1 000          

Ligne de crédit 164 Camoins  - 60 parts/100 2 500          2 500          

Ligne de crédit La  crique - 40 parts/100 5 000          5 000          

Ligne de crédit Lou Pis tou - 49 parts/100 4 500          4 500          

Ligne de crédit Sarcel les  Lot 16 - 100 parts/100 2 000          -               

Ligne de crédit Evry Bois  Sauvage 2&3 - 100 parts/100 2 500          -               

Ligne de crédit Bron Pari l ly UC7 -100 parts/100 500             -               

Total 40 200        41 200        

Poste en K€ 2017 2016

Emprunts  Socfim - garanti  par la  CEGI 4 000          4 000          

Garantie financière gestion - GALIAN 32 440        32 320        

Constructa  Asset Management 32 320        32 320        

King Sturge -              -              

Victoires  Haussmann SGP 120             -              

Garantie financière transaction - GALIAN 600             600             

Constructa  Asset Management 120             120             

Constructa  Vente 120             120             

Constructat Urban System 120             120             

Constructa  Private Services 120             120             

King Sturge -              -              

Victoires  Haussmann SGP 120             120             

Garantie financière activi té syndic - GALIAN 120             120             

Constructa  Asset Management 120             120             

Cautionnement par un dirigeant d'un emprunt bancaire (BMM) octroyé à  Constructa -              -              

Tour la  Marsei l la ise - garantie de paiement en faveur de Dumez 30 000        30 000        

Total 67 160        67 040        
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Note 5 - IDENTITE DE LA SOCIETE MERE CONSOLIDANTE 

La société Bellechasse SAS est incluse par intégration globale dans le périmètre de consolidation de la société Victoires 

Holding, SAS au capital de 910 525 €, dont le siège social se situe 134 Boulevard Haussmann - 75008 Paris.  
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 

 

Postes en K€ 2017

Résultat net des sociétés intégrées 3 117                        

(résultat net des sociétés consolidées +/- Q/P des résultats des sociétés mise en équivalence) -                             

Amortissements et provisions (hors actif circulant) (551)                         

Variation des impôts différés (2 765)                      

Valeur nette comptable des éléments d'actif cédés (4)                              

Amortissements et provisions (sur actif circulant) (150)                         

Plus-values de cession, nettes d'impôt -                             

Marge brute d'autofinancement des sociétés intégrées 6 588                        

Dividendes reçus des sociétés mises en équivalence 552                           

Variation du besoin en fonds de roulement lié à l'activité 8 298                        

Flux net de trésorerie généré par l'activité 15 439            

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles (153)                         

Immobilisations financières 23                             

Variation des créances financières (4 885)                      

Cession d'immobilisations, nettes d'impôt -                             

Incidence des variations de périmètre -                             

Flux net de trésorerie liées aux opérations d'investissement (5 016)             

Dividendes versés aux actionnaires de la société mère (1 780)                      

Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées -                             

Emission d'emprunts 8 730                        

Remboursement d'emprunts (1 805)                      

Variation des comptes courants créditeurs 3 962                        

Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement 9 107              

VARIATION DE LA TRESORERIE 19 530            

Trésorerie d'ouverture (valeurs mobilières, compte à terme et disponibilités)
11 944                     

(intégrant le solde des comptes bancaires des mandants à hauteur de 8 076 K€)

Trésorerie de clôture (valeurs mobilières, compte à terme et disponibilités) 31 475                     

(intégrant le solde des comptes bancaires des mandants à hauteur de 8 002 K€)

Variation de trésorerie (19 530)                         

Incidence des variations de cours des devises


