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Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2021.
AT'Assemblée Générale de la société THERMADOR GROUPE.

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée
générale, nous avons effectué I'audit des comptes consolidés de la
société Thermador Groupe relatifs a I'exercice clos le 31 décembre
2021, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et
sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine,
a la fin de I'exercice, de I'ensemble constitué par les personnes et
entités comprises dans la consolidation.

Lopinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre
rapport au comité d’audit.

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice profes-
sionnel applicables en France. Nous estimons que les éléments que
nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont
indiquées dans la partie « Responsabilités des commissaires aux
comptes relatives a I'audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles
d’indépendance prévues par le code de commerce et par le code
de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la
période du 1% janvier 2021 a la date d’émission de notre rapport, et
notamment nous n’avons pas fourni de services interdits par I'article
5, paragraphe 1, du réglement (UE) n°® 537/2014.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons
votre attention sur le point suivant exposé dans la note Il de I'annexe
des comptes consolidés qui expose les incidences sur les comptes
consolidés du changement de méthode comptable lié a I'application
de la décision du Comité d'Interprétation des IFRS relative a
I'attribution des avantages aux périodes de services (IAS19) publié
dans I'lFRIC, applicable a compter du 1* janvier 2021.

La crise mondiale liée a la pandémie de COVID-19 crée des condi-
tions particuliéres pour la préparation et I'audit des comptes de cet
exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises
dans le cadre de I'état d’urgence sanitaire induisent de multiples
conséquences pour les entreprises, particuliérement sur leur activité
et leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs pers-
pectives d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions
de déplacement et le travail a distance, ont également eu une inci-
dence sur I'organisation interne des entreprises et sur les modalités
de mise en ceuvre des audits.

C'est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des
dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous portons a votre
connaissance les points clés de I'audit relatifs aux risques d’anoma-
lies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importants pour I'audit des comptes consolidés de I'exercice,
ainsi que les réponses que nous avons apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de I'audit
des comptes consolidés pris dans leur ensemble et de la formation de
notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur
des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Evaluation des écarts d’acquisition

Risques identifiés

Dans le cadre de son développement, le groupe a été amené a ré-
aliser des opérations de croissance externe ciblées et a reconnaitre
plusieurs écarts d’acquisition.

Ces écarts d’acquisition correspondent, au cas présent, a I'écart entre
le prix payé et la juste valeur des actifs et passifs acquis ; ils sont
décrits dans les notes IV.1 et IV.2 comme représentant les synergies
attendues de I'intégration des nouvelles activités acquises et les éco-
nomies d'échelle qui sont générées par la mutualisation des moyens
mis en ceuvre. lls ont été alloués aux groupes d’unités génératrices de
trésorerie (UGT) représentés par chaque société acquise.

L'affectation des prix d’acquisition en fonction des actifs et passifs
identifiés a été réalisée par la direction.

La direction s’assure lors de chaque exercice que la valeur comp-
table de ces écarts d’acquisition n'est pas supérieure a leur valeur
recouvrable et ne présente pas de risque de perte de valeur. Or, toute
évolution défavorable des rendements attendus des activités aux-
quelles des écarts d’acquisition ont été affectés, en raison de facteurs
internes ou externes par exemple liés a I'environnement économique
et financier dans lequel I'activité opere, est de nature a affecter de
maniére sensible la valeur recouvrable et a nécessiter la constatation
d’'une dépréciation. Une telle évolution implique de réapprécier la
pertinence de I'ensemble des hypothéses retenues pour la détermi-
nation de cette valeur ainsi que le caractére raisonnable et cohérent
des parametres de calcul.

Les modalités du test de dépréciation mis en ceuvre et le détail des
hypothéses retenues sont présentés en note IV.2. En ce qui concerne
les écarts d’acquisition, la valeur recouvrable a été déterminée par
référence a la valeur d'utilité calculée a partir de la valeur actualisée
des flux de trésorerie attendus du groupe d’actifs composant 'activité.
La détermination de la valeur recouvrable des écarts d’acquisition,
qui représentent un montant particuliérement significatif, repose trés
largement sur le jugement de la direction, S'agissant notamment du
taux de croissance retenu pour les projections de flux de trésorerie et
du taux d’actualisation qui leur est appliqué.

Nous avons donc considéré I'évaluation et I'affectation des écarts d’ac-
quisition comme un point clé de I'audit.

Procédures d’audit mises en ceuvre face aux risques identifiés
Nous avons examiné la conformité de la méthodologie appliquée par
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la société aux normes comptables en vigueur.

Nous avons également effectué un examen critique des modalités
de mise en ceuvre de cette méthodologie. A ce titre, nos travaux ont
notamment consisté a :

- apprécier le caractere approprié des hypothéses et des modalités
retenues pour I'évaluation des actifs et des passifs acquis au regard
des critéres prévus par les normes comptables concernés,

- analyser I'exhaustivité des éléments composant la valeur comptable
des UGT;

- examiner les modalités de calcul de la valeur d’utilité obtenue a
partir des projections des flux de trésorerie, en particulier :

- apprécier le caractere raisonnable de ces projections
par rapport au contexte économique et financier dans
lequel operent les activités et la fiabilité du processus
d’établissement des estimations en examinant les causes
des différences entre les prévisions et les réalisations ;

- apprécier la cohérence de ces projections de flux de
trésorerie avec les dernieres estimations de la direction
telles qu’elles ont été présentées dans le cadre des pro-
cessus budgétaires ;

- apprécier la cohérence du taux de croissance retenu pour les flux
projetés avec les analyses de marché ;

- vérifier le calcul du taux d’actualisation appliqué aux flux de trésore-
fie estimés des activités en s'assurant que les différents paramétres
d’actualisation composant le coiit moyen pondéré du capital des
UGT permettent d’approcher le taux de rémunération que des parti-
cipants au marché exigeraient actuellement de telles activités ;

- vérifier I'exactitude arithmétique de I'analyse de sensibilité de la
valeur d’utilité effectuée par la direction a une variation des princi-
pales hypothéses retenues.

Evaluation des stocks de marchandises
Risques identifiés
Les stocks de marchandises figurent au bilan consolidé au 31 dé-

cembre 2021 pour un montant net de 171,2 millions d’euros ; ils
représentent le poste le plus important de I"actif consolidé.

Comme indiqué dans la note IV.4 de I'annexe aux comptes consolidés,
ils sont comptabilisés selon la méthode du codit moyen pondéré; une
provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d'inven-
taire est inférieure a la valeur comptable.

La valeur d'inventaire est déterminée, référence par référence, en
fonction de la rotation; elle est basée sur les quantités en stock et
les ventes passées, les probabilités d’écoulement, et le cas échéant,
le cours de réalisation en vigueur chez les ferrailleurs. Les taux de
dépréciation retenus sont adaptés en fonction de chaque situation.

Dans ce contexte, nous avons considéré ce sujet comme un point clé
de I'audit car les éventuelles provisions qui en découlent sont par
nature dépendantes d’hypotheéses, estimations ou appréciations de la
part de la direction du Groupe.

Procédures d’audit mises en ceuvre face aux risques identifiés

Nos travaux ont consisté a apprécier les données et les hypotheses
retenues par la Direction pour déterminer la valeur d'inventaire et
identifier les articles qui doivent &tre comptabilisés a cette valeur.

Nous avons notamment :

- pris connaissance des procédures de contrdle interne mises en
place pour identifier les articles a rotation lente ;

- testé I'efficacité des contrdles clés relatifs a ces procédures ;

- comparé par sondages le coilit des articles en stock avec le prix de
vente net pratiqué afin de confirmer le montant de la dépréciation
constatée dans les comptes consolidés ;

- identifié, a partir d’'une requéte informatique, les articles a rotation
lente et vérifié leur correcte évaluation a la valeur d'inventaire
lorsque celle-ci est inférieure a leur codt unitaire moyen pondéré,
ou validé la cohérence de I'absence de dépréciation par entretien
avec la direction.

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice
professionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques pré-
vues par les textes 16gaux et réglementaires des informations relatives au
groupe, données dans le rapport de gestion du conseil d’administration.

Nous n'avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur
concordance avec les comptes consolidés.

Nous attestons que la déclaration consolidée de performance ex-
tra-financiére prévue par I'article L. 225-102-1 du code de commerce
figure dans le rapport sur la gestion du groupe, étant précisé que,
conformément aux dispositions de I'article L. 823-10 de ce code, les
informations contenues dans cette déclaration n'ont pas fait 'objet
de notre part de vérifications de sincérité ou de concordance avec
les comptes consolidés et doivent faire I'objet d’un rapport par un
organisme tiers indépendant.

Format de présentation des comptes consolidés destinés a étre
inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la norme d’exercice
professionnel sur les diligences du commissaire aux comptes relatives
aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d'infor-
mation électronique unique européen, a la vérification du respect de ce
format défini par le reglement européen délégué n°® 2019/815 du 17
décembre 2018 dans la présentation des comptes consolidés destinés
a étre inclus dans le rapport financier annuel mentionné au | de I'article
L. 451-1-2 du code monétaire et financier, établis sous la responsabilité
du Président Directeur Général. S'agissant de comptes consolidés, nos
diligences comprennent la vérification de la conformité du balisage de
ces comptes au format défini par le réglement précité.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des
comptes consolidés destinés a étre inclus dans le rapport financier an-
nuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d’informa-
tion électronique unique européen.

Il ne nous appartient pas de vérifier que les comptes consolidés qui
seront effectivement inclus par votre société dans le rapport financier
annuel déposé aupres de '’AMF correspondent a ceux sur lesquels nous
avons réalisé nos travaux.

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société
THERMADOR GROUPE :

- par I'assemblée générale du 2 octobre 1986 pour le cabinet Mazars

- par I'assemblée générale du 4 avril 2005 en qualité de suppléant
pour le cabinet Royet qui a pris ses fonctions de titulaire en date du
17 awril 2015 suite a la démission du cabinet SSEC.

Au 31 décembre 2021, le cabinet Mazars était dans la 35°™ année de
sa mission sans interruption dont 34 années depuis que les titres de

@ THERMADOR GROUPE - DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2021



6. LES CHIFFRES CONSOLIDES ANNUELS

la société ont été admis aux négociations sur un marché réglementé ;
le cabinet Royet était dans la 17°™ année de sa mission dont 7
années en qualité de commissaire aux comptes titulaire.

Il appartient a la direction d'établir des comptes consolidés présen-
tant une image fidele conformément au référentiel IFRS tel qu'adopté
dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contrdle
interne qu’elle estime nécessaire a I'établissement de comptes
consolidés ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-
ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la di-
rection d'évaluer la capacité de la société a poursuivre son exploita-
tion, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d'appliquer la
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s'il est prévu
de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au comité d’audit de suivre le processus d'élaboration
de I'information financiére et de suivre I'efficacité des systémes de
contréle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant
de I'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a I'éla-
boration et au traitement de I'information comptable et financiere.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration.

Objectif et démarche d’audit

I nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés.
Notre objectif est d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes
consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies si-
gnificatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’as-
surance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément aux
normes d'exercice professionnel permet de systématiquement détecter
toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes
ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque
I'on peut raisonnablement s'attendre a ce qu’elles puissent, prises indi-
viduellement ou en cumulg, influencer les décisions économiques que
les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par Iarticle L.823-10-1 du code de commerce, notre
mission de certification des comptes ne consiste pas a garantir la
viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice
professionnel applicables en France, le commissaire aux comptes
exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés com-
portent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procé-
dures d’audit face a ces risques, et recueille des éléments qu'il es-
time suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de
non-détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude
est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d’'une
erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement
du contrdle interne ;

il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin
de définir des procédures d’audit appropriées en la circonstance, et

non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle
interne ;

-il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables rete-

nues et le caractére raisonnable des estimations comptables faites
par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies
dans les comptes consolidés ;

- il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de

la convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les élé-
ments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée
a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en
cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette
appréciation s'appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son
rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements
ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S'il
conclut a I'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention
des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les
comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces informa-
tions ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de certifier ;

-il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et

évalue si les comptes consolidés reflétent les opérations et événe-
ments sous-jacents de maniére a en donner une image fidele ;

-concernant I'information financiére des personnes ou entités com-

prises dans le périmetre de consolidation, il collecte des éléments
qu'il estime suffisants et appropriés pour exprimer une opinion sur
les comptes consolidés. Il est responsable de la direction, de la su-
pervision et de la réalisation de 'audit des comptes consolidés ainsi
que de 'opinion exprimée sur ces comptes.

Nous remettons au comité d'audit un rapport qui présente notamment
I'étendue des travaux d’audit et le programme de travail mis en ceuvre,
ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons égale-
ment a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du
controle interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne les pro-
cédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comp-
table et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d'audit fi-
gurent les risques d’anomalies significatives, que nous jugeons avoir été
les plus importants pour I'audit des comptes consolidés de I'exercice et
qui constituent de ce fait les points clés de I'audit, qu'il nous appartient
de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au comité d’audit la déclaration prévue par
Iarticle 6 du reglement (UE) n® 537-2014 confirmant notre indépen-
dance, au sens des regles applicables en France telles qu’elles sont fixées
notamment par les articles L.822-10 a L.822-14 du code de commerce
et dans le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le comité d’audit
des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauve-
garde appliquées.

Fait a Lyon et Saint-Etienne, le 21 février 2022

Les Commissaires aux Comptes.

CABINET ROYET
Serge Guillot

MAZARS
Frédéric Maurel
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