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RAPPORT DE GESTION SUR LES OPERATIONS
DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2010

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en assemblée générale ordinaire annuelle pour vous rendre
compte de 1'activité de notre société et des résultats de notre gestion durant
1'exercice clos le 31 décembre 2010 et pour soumettre a votre approbation les
comptes annuels dudit exercice.

Vos commissaires aux comptes vous donneront dans leur rapport toutes informations
quant a la régularité des comptes qui vous sont présentés.

De notre cbté, nous sommes a votre disposition pour vous donner toutes précisions
et tous renseignements complémentaires qui pourraient vous paraitre opportuns.

Au présent rapport est annexé, conformément & l'article L.225-102 du Code de
commerce, un tableau faisant apparaitre les résultats financiers de la société au
cours des cing derniers exercices.

Nous reprenons ci-apres, successivement, les différentes informations telles que
prévues par la réglementation.

Présentation des états financiers

Les états financiers qui vous sont présentés ne comportent aucune modification,
tant au niveau de la présentation des comptes qu'a celui des méthodes d'évaluation,
par rapport a ceux de 1'exercice précédent.

La situation de la société a la cléture de 1'exercice écoulé apparait dans le
tableau ci-dessous, qui résume le bilan et souligne les variations intervenues dans
les comptes depuis 1'exercice précédent

BIIAN ACTIF 31/12/2010 31/12/2009 Ecart $%
Immobilisations incorporelles 198 198 0.00
Immobilisations financiéeres 5 356 564 5 356 104 0.01
ACTIF IMMOBILISE 5 356 763 5 356 303 0.01
Avances et acomptes sur commandes 906 553 63.83
Créances diverses 890 187 930 632 -4.35
Disponibilités 1 211 840 1 058 746 14.46
ACTTF CIRCULANT 2 102 933 1 989 932 5.68
TOTAL ACTIF 7 459 696 7 346 234 1.54

BIIAN PASSIF
Capital social 1 308 092 1 308 092 0.00
Primes d'émission, de fusion, d'apport 3 184 939 3 184 939 0.00
Réserve légale 145 517 145 517 0.00
Report a nouveau 411 784 257 854 59.70
Résultat de 1'exercice 75 861 153 930 -50.72
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 5 126 193 5 050 332 1.50
Provisions pour risques et charges 775 828 774 828 0.13
Dettes 1 557 675 1 521 074 2.41
TOTAL DETTES 1 557 675 1 521 074 2.41
TOTAL PASSIF 7 459 696 7 346 234 1.54




L'activité de la société au cours de 1'exercice se trouve résumée dans le tableau
qui suit, regroupant les postes les plus significatifs du compte de résultat, ainsi
que leur évolution par rapport a 1'exercice précédent

COMPTE DE RESULTAT 31/12/2010 31/12/2009 Ecart $%
Durée 12 mois 12 mois

Chiffre d'affaires net (hors taxes) 59 250 72 000 -17.71
Cotit des achats et charges externes 95 605 132 254 -27.71
VALEUR AJOUTEE -36 355 -60 254 39.66
Impbts, taxes et versements assimilés 349 638 -45.30
Charges de personnel 14 194 0 100.00
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION -50 898 -60 892 16.41
Autres produits 72 601 -87.99
Autres charges 30 000 10 000 200.00
RESULTAT D'EXPLOITATION -80 826 -70 291 -14.99
Résultat financier 122 657 265 192 -53.75
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 41 831 194 901 -78.54
Résultat exceptionnel -2 221 30 010 -107.40
Impbt sur les bénéfices -36 251 70 981 -151.07
RESULTAT NET COMPTABLE 75 861 153 930 -50.72

Situation et activité de la société au cours de 1'exercice

Ainsi que vous pouvez le constater, 1'activité réalisée au cours de 1'exercice
écoulé se traduit par un chiffre d'affaires qui s'est élevé a 59 250 € contre
72 000 € pour 1'exercice précédent, soit une diminution de 18 $%. Le total des
charges d'exploitation ressort a 140 148 €. La masse salariale globale, y compris
les charges sociales, est passée de 0 € a 14 194 €, cette évolution ne concerne
que comptablement le présent exercice : elle résulte du dénouement d’un proces
prud’hommal concernant une personne ayant démissionné en 2007 puis lancé une action
en justice. Le résultat d'exploitation ressort a -80 826 € contre -70 291 € pour
1'exercice précédent, marquant une diminution de 15 $%. Le résultat financier, d'un
montant de 122 657 €, contre 265 192 € pour 1'exercice précédent, permet de
dégager un résultat courant avant impbét de 41 831 €, contre 194 901 € au
31 décembre 2009. ILe résultat exceptionnel s'éleve a un montant de -2 221 €,
contre 30 010 € pour 1'exercice précédent. L'impbt sur les bénéfices de 1'exercice
s'éleve a une somme de -36 251 €. Compte tenu des produits et charges de toutes
natures, 1'activité de 1'exercice écoulé se traduit ainsi par un résultat
bénéficiaire de 75 861 €. Ce résultat se trouve en régression de -51 $ par rapport
a celui de 1'exercice précédent, qui se manifestait par un bénéfice de 153 930 €.
Résultats de 1l'activité, progrés réalisés, difficultés rencontrées, évolutions

P

prévisibles et perspectives d'avenir,

Les perspectives sont favorables. Les bons résultats de 2010 permettent a notre
filiale de reprendre le versement d’un dividende en 2011.

Délais de paiement des fournisseurs.

Les comptes fournisseurs, a la cléture de l’exercice, ne comprennent aucune dette
échue. La Société regle les factures de ses fournisseurs dans des délais qui ne
dépassent pas soixante jours.

Evénements importants survenus depuis la cléture de 1'exercice.

Rien de particulier ne nous semble devoir étre signalé sur ce plan.



Activité de la société en matiere de recherche et développement.

Notre société n'a pas comptabilisé de frais de cette nature au cours de 1'exercice
écoulé.

Prises de participations.
Aucune prise de participation n'est intervenue au cours de 1'exercice.

Filiales et participations.

Le tableau annexé a notre bilan vous donne toute information concernant les
filiales et participations de notre société.

Activité des filiales.

Nous compléterons toutefois ces indications par les éléments suivants

La société LE QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS, filiale a 99,55 %, a réalisé un chiffre
d’affaires de 3 136 023 euros et un bénéfice de 390 067 euros pour l’exercice clos
le 31 décembre 2010. Des informations détaillées sont données dans un chapitre
ultérieur du présent rapport.

Informations sur les mandataires sociaux.

Conformément aux dispositions de 1'article L.225-102-1 du Code du commerce, nous
vous précisons, pour chacun des mandataires sociaux, la rémunération totale et les
avantages de toute nature versées durant 1'exercice écoulé, par la société elle-
méme ou par des sociétés contrblées au sens de l'article L.223-16 dudit Code de
commerce, ainsi que la liste de 1'ensemble des mandats et fonctions exercés dans
toute société par ces mandataires

e Monsieur Nicolas MIGUET, président du conseil d'administration et directeur
général,
- Activités exercées dans d'autres sociétés

Président directeur général de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA
Gérant de SOCIETE CIVILE DE LA TOUR GRISE
Gérant de SARL LE NOUVEAU QUOTIDIEN DE PARIS

- Rémunérations versées ou avantages recus : néant

- Rémunérations versées ou avantages recus dans d’autres sociétés : néant
avantages recus de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA
10 000 € de jetons de présence

e Monsieur Francois MIGUET, administrateur,
- Activités exercées dans d'autres sociétés

Administrateur de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA
Gérant de la SARL IMMOBILIERE N MIGUET

- Rémunérations versées ou avantages recus : 15 000 euros de jetons de
présence.

- Rémunérations versées ou avantages recus de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA
10 000 euros de jetons de présence.

e Mademoiselle Marie MIGUET, administrateur,
- Activités exercées dans d'autres sociétés

Administrateur de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA

- Rémunérations versées ou avantages recus : 15 000 euros de jetons de
présence.



- Rémunérations versées ou avantages recus de QUOTIDIEN DE PARIS EDITIONS SA
10 000 euros de jetons de présence.

Détention du capital social par les salariés.

Conformément a 1'article L.225-102 du Code de commerce, nous vous précisons que le
personnel salarié de la société ne détient pas de participation dans le capital de
la société a la date de cléture de 1'exercice.

Proposition d'affectation du résultat.

Ainsi que vous pouvez le constater, déduction faite de toutes charges et de tous
amortissements, les comptes qui vous sont présentés font ressortir un bénéfice de
75 860,61 euros, que nous vous proposons d'affecter en totalité au compte « report
a nouveau ».

Rappel des dividendes antérieurement distribués.

Conformément aux dispositions de 1'article 243 bis du Code général des impdts, nous
vous rappelons que les sommes distribuées a titre de dividendes et d'abattement
pour les trois exercices précédents, ont été les suivantes

Exercice

Dividende revenant

aux titres détenus

par des personnes
physiques et ouvrant

Dividende revenant aux
titres détenus par des
personnes morales et

n’ouvrant pas droit a

droit a 1’abattement 1’ abattement
31 décembre 2009 0 € 0 €
31 décembre 2008 0 € 0 €
31 décembre 2007 211 705 € 333 333 €

Dépenses non déductibles fiscalement.

Conformément aux dispositions de 1'article 223 quater du Code général des impdts,
nous vous informons que les comptes de 1'exercice écoulé ne prennent pas en charge
de dépenses non déductibles du résultat fiscal au sens des dispositions de
1'article 39-4 du méme code.

Camptes consolidés.

Notre société établissant des comptes consolidés, ces derniers sont soumis a votre
approbation, conformément a 1'article L.225-100 al.3 du Code de commerce, modifié
par la loi n°2001-420 du 15 mai 2001.

En conséquence, vous trouverez ci-dessous les comptes consolidés du groupe, arrétés
au 31 décembre 2010, comprenant le bilan consolidé, 1le compte de résultat
consolidé, ainsi que le rapport sur la gestion du groupe et le rapport établi par
les commissaires aux comptes sur ces comptes et ce rapport de gestion.

BILAN ACTIF 31/12/2010 31/12/2009 Ecart %
Immobilisations incorporelles 1 269 637 1 260 519
Immobilisations corporelles 41 932 22 808
Immobilisations financiéres 214 312 16 739
ACTIF IMMOBILISE 1 525 881 1 300 066
Stocks et en cours 156 558 72 082
Créances diverses 1 659 132 1 607 201




Disponibilités et valeurs mobilieres de 3 174 154 2 838 013

placement

ACTIF CIRCULANT 4 989 844 4 517 296

Comptes de régularisation 33 044 33 861

TOTAL ACTIF 6 548 769 5 851 223
BIIAN PASSIF

Capital social 1 308 092 1 308 092 0.00

Réserves consolidées, primes d'émission, 1 223 048 948 042

de fusion

Résultat de 1'exercice 459 195 274 953

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 2 990 335 2 531 087

Intéréts minoritaires dans les capitaux 2 926 3 439

propres

Provisions pour risques et charges 1 087 965 1 095 728

Dettes 918 602 885 454

Comptes de régularisation 1 548 941 1 335 515

TOTAL PASSIF 6 548 769 5 851 223

L'activité du groupe au cours de 1'exercice se trouve résumée dans le tableau qui
suit, regroupant les postes les plus significatifs du compte de résultat, ainsi que
leur évolution par rapport a 1'exercice précédent

COMPTE DE RESULTAT 31/12/2010 31/12/2009 Ecart %
Durée 12 mois 12 mois

Vente de marchandises 70 256 0 100.00
Production vendue (hors taxes) 3 065 767 2 766 385
Transferts de charges 44 454 68 581
Consommation de marchandises 70 256 0 100.00
Autres achats et charges externes 2 165 852 2 217 620

Impbts, taxes et versements assimilés 20 284 19 802

Charges de personnel 376 387 372 239

Dotations aux amortissements et 12 676 20 522
provisions

Autres charges 85 035 66 257

RESULTAT D'EXPLOITATION 416 987 138 527

Résultat financier 216 443 335 594

RESULTAT COURANT DES SOCIETES INTEGREES 633 430 474 121

Résultat exceptionnel 5 555 -4 450

Impbt sur les bénéfices 179 790 166 435

Dotations écarts d’acquisition 0 28 283

RESULTAT NET COMPTABLE 459 195 274 953

Ainsi que vous pouvez le constater, l'activité du groupe réalisée au cours de
1'exercice écoulé se traduit par un chiffre d'affaires consolidé qui s'est élevé a
3 136 023 € contre 2 766 385 € pour 1'exercice précédent, soit une hausse de 13
Le résultat d'exploitation ressort a 416 987 € contre 138 527 € pour 1'exercice
précédent.

Le résultat financier, d'un montant de 216 443 €, contre 335 594 € pour 1'exercice
précédent.

Le résultat exceptionnel s'éleve a un montant de 5 555 €, contre -4 450 € pour
1'exercice précédent.

L'impbt sur les bénéfices de 1'exercice s'éléeve a une somme de 179 790 €.



Compte tenu des produits et charges de toutes natures, 1'activité du groupe sur
1'exercice écoulé se traduit ainsi par un résultat bénéficiaire de 459 195 €.

Ce résultat se trouve en forte progression par rapport a celui de 1'exercice
précédent, qui se manifestait par un bénéfice de 274 953 €.

Informations complémentaires sur la situation de notre principale filiale, Ie_
Quotidien de Paris Editions.

L'activité réalisée au cours de 1'exercice écoulé se traduit par un chiffre
d'affaires qui s'est élevé a 3.147.405 €, contre 2 766 385 € pour 1’exercice
précédent et contre 3 622 516 € pour 1'exercice 2008, soit une augmentation de
+11,04 %.

Le total des charges d'exploitation ressort a 2.649.593 €, contre 2 625 548 € en
2009, apres dotation aux provisions et amortissements pour 12.676 € (contre
20 522 € en 2009).

La masse salariale globale, y compris les charges sociales, est revenue de
442 236 € en 2008 a 372 239 € en 2009 puis a 362.193 € en 2010, soit une

diminution de 18,1 % en deux ans; 1l'effectif moyen est resté le méme, soit 10
personnes.

Le résultat d'exploitation ressort a 497.812 € contre 208 818 € en 2009 et contre
767 208 € pour 1'exercice 2008, marquant une augmentation de 138,4 %, méme s’il ne
rattrape pas notre résultat de 2008, du fait d’un chiffre d’affaires moindre de
475.111 € en deux ans. Il est tout de méme remarquable de constater que, alors
qu’une grande partie de nos colts sont fixes, la marge opérationnelle est remontée
de 7,55% a 15,87% du chiffre d’affaires (21,17% en 2008) ce qui mesure 1’important
effort de réduction des colits qui a été effectué en deux ans, sur tous les postes.

Le résultat financier, d'un montant de 93.787 € (contre 70 402 € en 2009 et contre
-356 508 € pour 1'exercice 2008), permet de dégager un résultat courant avant
impdt de 591.599 €, contre 279 220 € lors de l’exercice précédent et contre
410 700 € seulement au 31 décembre 2008.

Le résultat exceptionnel s'éleve a un montant de 7.776 €, contre -34 460 € pour
1’exercice précédent et contre 56 116 € pour 1'exercice 2008.

L'impét sur les sociétés de 1'exercice s'éleve a une somme de 209.308 € contre
93 831 € lors de 1’exercice précédent.

Compte tenu des produits et charges de toutes natures, 1'activité de 1'exercice
écoulé se traduit ainsi par un résultat bénéficiaire de 390.067 €, contre
150 929 €.

Ce résultat se trouve en progression de +158,44 % par rapport a celui de 1'exercice
précédent, et de +21,71% par rapport a l’exercice 2008, qui se manifestait par un
bénéfice de 320 485 €.

Résultats de 1'activité de notre principale filiale, progrés réalisés, difficultés
rencontrées, évolutions prévisibles et perspectives d'avenir

Notre entreprise a des charges fixes importantes (loyers, frais de rédaction,
juridique, composition et impression des livres et journaux, abonnements divers,
comptabilité.) et peu de charges variables (affranchissement postal, papier,
routage...). Si nous avons pu faire face au fort recul du chiffre d’affaires en 2008
comme en 2009, c’est que nous avons fortement compressé nos charges fixes a partir
d’avril 2008, date du changement de la présidence et de la direction générale de
1’entreprise. Nous visions 1 million d’euros d’économies annuelles. Ce chiffre a
été dépassé. Ia crise boursiere mondiale de septembre 2008 a mars 2009 a eu pour



conséquence une sorte de « tétanisation » de la clientele que nous touchons, dans
un contexte général de baisse de 1’usage de la presse écrite, notre métier de base,
au profit d’Internet, marché sur lequel 1’usage commun est de financer une gratuité
des « informations » par la publicité des entreprises et des Iintermédiaires
financiers, marché que nous ne visons pas, par souci d’indépendance absolue.

Nous avons enregistré en 2010 une reprise de +21,98% des recettes au titre des
abonnements de L’Hebdo Bourse Plus et de +22,22% au titre des abonnements a la
lettre La Bourse.

S1 la vente de cartes « conseils audiotel » est en hausse de +7,8%, il y a eu un
recul de -14,02% sur les prestations audiotel « sans abonnement » via le 0899 702
999. I’activité édition de livres est en hausse de plus de moitié, mais elle ne
représente que 3,01% de notre activité. Il y a eu également une nouvelle activité
de vente de pieces d’or (2,24% de l’activité), sans rentabilité puisqu’une partie
tres importante s’est effectuée a travers le renforcement de 1’activité de la
lettre La Bourse. Le colt de cette opération (un peu moins de 70.000 €) doit étre
mis en regard avec l’augmentation de 206.140 € des recettes d’abonnement de la
lettre ILa Bourse. Nous avons sublit une augmentation tarifaire de nos frais
d’expédition postale pour L’Hebdo Bourse Plus en raison d’un « déciblage » par la
Commission paritaire, ce qui a eu pour conséquence une augmentation de 55.955 € de
nos couts. Cette décision est contestée par nous devant le Conseil d’Etat puisque
L’Hebdo Bourse Plus est un hebdomadaire d’information politique, économique et
financiere 100% sans publicité. Une décision du Conseil d’Etat est attendue courant
2011. Nous 1’espérons favorable.

Plusieurs mesures importantes prises en 2010 n’ont pas eu d’effet immédiat et nous
enregistrerons encore en 2011 un nouveau recul de nos frais fixes, notamment en ce
qui concerne Internet ou la sous-traitance de 1’/impression, suite au changement de
nos outils en 2010. Notre loyer est en renégociation a la baisse et des recettes de
sous-location partielle en amoindrissent le colit. Une vérification approfondie avec
un prestataire a permis de trouver une surfacturation de 58.000 € au cumul des sept
dernieres années, un accord est intervenu en mars 2011 ce qui nous permettra de
récupérer cette somme et d’améliorer nos recettes. Une autre négociation est en
cours avec un autre fournisseur. Faute d’accord sur les sommes a nous rétrocéder,
nous le quitterons ce qui améliorera de plusieurs dizaines de milliers d’euros par
an notre compte de résultat, selon les devis en notre main.

Des poursuites systématiques sont engagées en ce qui concerne le viol de notre
propriété intellectuelle. Un accord amiable a été trouvé récemment avec 1’auteur
d’un de ces détournements, ce qui rapportera 5.000 € en 2011. La suppression de la
divulgation de nos contenus sans autorisation et sans paiement de droits est un
travail de longue haleine qui vise a protéger les intéréts exclusifs de nos abonnés
comme ceux de notre entreprise.

Les derniers mois de 2010 (redémarrage sensible depuis septembre) et le démarrage
de 2011 (accélération considérable des flux d’abonnements, de réabonnements,
bimestre audiotel record depuis le krach de septembre-octobre 2008..) permettent de
constater une reprise significative de notre activité et 1l’effet de levier sur le
résultat sera trés significatif en 2011. L’exercice 2011 a toutes chances de
rattraper et méme de dépasser le chiffre d’affaires constaté en 2008, voire celui
de 2007, avec des frais maitrisés, comme le recul des frais sur invendus pour la
distribution chez les marchands de journaux, ce, malgré les hausses récentes du
prix du papier et des frais postaux.

Au 31 décembre 2010, le poste « produits constatés d’avance » était en
augmentation de +15,98% sur le chiffre au 31 décembre 2009. Il s’agit 1a des
abonnements a durée fixe payés par nos clients et restant a servir a la date du 31



décembre 2010. C’est un signe précurseur d’une nouvelle et forte augmentation du
chiffre d’affaires en 2011. Il y a eu amplification du mouvement au début de 2011.

Nous avons constaté avec satisfaction une augmentation trés Iimportante des flux
d’abonnements 4 nos publications au fil des dernieres semaines. Le nombre des
abonnés qui seront servis pour la lettre La Bourse n°1228 (le 22 mars 2011) est en
hausse de plus de 40% sur le chiffre constaté six mois auparavant. Le nombre des
appels (audiotel kiosque France télécom, carte GNM, site Internet Bourse.fr) a
notre service bi-quotidien d’information et de conseil pour le bimestre janvier-
février 2011 est en hausse de presque +100% sur le chiffre équivalent du premier
bimestre de 2010. La hausse est également de mise pour L’Hebdo Bourse Plus. La
tendance s’est poursuivie en mars et le premier trimestre de 2011 permettra
d’afficher une croissance tres forte de l’activité comme du résultat.

Prises de participations.

Une prise de participation a été effectuée par Le Quotidien de Paris Editions a
hauteur de 40% du capital dans la SARL Norac Presse. Elle est intervenue au cours
de 1'exercice, en octobre 2010. Norac Presse édite plusieurs publications
sportives, dont 1’hebdomadaire Basket News. En raison du pacte d’actionnaire qui
nous lie avec 1’autre associé a 40%, notre Iimprimeur, nous consoliderons cette
participation par équivalence a partir de 1’exercice 2011. La rentabilité
prévisionnelle de ce qui constitue le seul concurrent structuré du groupe Amaury
Sport (L’Equipe..) est significative.

Jetons de présence au conseil d'administration

Nous vous demandons de bien voulolir statuer sur le montant maximum des jetons de
présence alloués au conseil d'administration pour 1'exercice en cours, et les
exercices ultérieurs, que nous vVous proposons de fixer a quarante mille
(40 000) euros.

Conclusion

Nous espérons que les résolutions qui vous sont proposées recevront votre agrément
et que vous voudrez bien donner a votre conseil quitus de sa gestion pour
1'exercice clos le 31 décembre 2010.



Le conseil d'administration.

Annexe au rapport de gestion : liste compléete des valeurs cotées détenues par NVA,
sa filiale QPE ou son principal actionnaire SCTG au 31/12/2010

(N) = achat de 2010, valeur non présente dans les portefeuilles fin 2009.

- Alcatel-Lucent (N)
- Atari ORA

- Air France KLM (N)
- Aviation Latécoere
- Belier (Le)

- Belvédere

- Bourse Direct

- Derichebourg

- Euro Disney

— Eurotunnel

- Eurotunnel BSA

- Faurecia

- Nicolas Miguet et Associés (pour la SCTG seulement)
- Peugeot

- Recylex

- Spir Communication



