
I Résumé exécutif
I DES CRIP TION DE L’ENTREPRISE
Laboratorio Reig Jofre, S.A . est un e entreprise fort e d e plu s d e 95 ans d’hi stoire , s p éc i a l i s é e da n s l a
rec h erc h e , l e d év el o pp e m ent , l a fa bri c a t i o n et l a c o m m erc i a l i s a t i o n d e pro dui t s pha rm a c eut i ques
es s ent i el s à la santé des personnes, avec une présence da ns pl us d e 70 pa ys (59% du chiffre d’affaires
réali sé hors d’Espagne) . La soci été di spose de qua t re c ent res d e p ro duc t i o n : un à Barcelone (p ro duc t ion
a s ept i que de pro dui t s i nj ec t a bl es chimiqu es et bi ologiques), deu x à Tol ède (a nt i bi o t i qu es d éri v és d e l a
péni c i l l i n e nécessitant des i nstallations séparées en rai son d e leu rs effets all erg ènes pot entiel s), et un
à Malmö, en Su ède (p ro dui t s s em i - s o l i d es , t o pi ques et formulations t echnologiqu em ent avancées
tell es qu e l es ge l s ent é ra ux ) . D 'i c i fi n 20 2 6 , l ' e nt repri s e pr év o i t d 'o uv r i r s o n c i n q ui èm e c e nt re d e
pro duc t i o n à Barcelone pour fou rnir des mati ères premi ères biologiqu es . Ell e di spose égal em ent d'un
centre logistique à Tolède.

Reig Jofre se spécialise dans des s e rv i c es d e ni c he à f o rt e dem a nd e , en privil égiant un e c ro i s s a nc e
rent a bl e et l a généra t i o n de l i qui di t és .

S t ra t égi e d 'i nt e rna t i o na l i s a t i o n a v ec d es e xi g enc es en c a p i t a l fa i bl es . Son ent rée dans plu s d e huit
pays via ses propres équipes comm ercial es ou par l e biais d'accords d e di stribu tion ou d e licences
(at t eignant plus d e 70 pays) garantit une fort e croissance pour l es années à veni r, après avoi r prouvé
son su ccès lors des premières étapes d e son expansion i nt ernational e. Cela renforce l'engag em ent d e
l'ent repri se à garanti r l 'accès à des solu tions essentiell es et i nnovant es à l'échelle mondiale. Reig Jofre
port e dans son ADN le développem ent, la fabrication et la com mercialisation d e produits
pharmaceutiqu es . Elle croit en la valeur d’un réseau indu striel européen dans l e sect eur de la santé,
technologique, durable, hautement qualifié, créateur d’emplois de qualité et exportateur .

L es no uv ea u x pro j et s d’investissement pr és ent e nt un r end em e nt él ev é. Nous estimons qu e le retour
sur capital investi (ROCE) des prin cipal es ini tiatives récemm ent lancées, notamm ent en mati ère
d’extensions, est très attractif et se traduira dans les exercices à venir.

Cro i s s a nc e pa s s é e et fut ure. Reig Jofre est parvenue à augm ent er son chiffre d'affaires à un rythme
annuel d e 9 % entre 2 019 et 2 025. Au cours d e cet te période, l 'EBITDA est rest é relativem ent stabl e en
term es d e pourcentage du chiffre d'affaires, même s'i l a ét é légèrem ent affect é en 2 025 par la baisse
temporaire d e la capaci té de produ ction d'anti biotiques d e l'u sine d e Tol ède . Les prestations et
produit s à plu s fort e valeur ajout ée affichent la plus fort e croi ssance, comm e l e sect eur ost éo-
articulai re, qui déti ent u ne part d e marché t rès élevée sur ses principau x marchés, et l e sect eu r CDMO,
malgré le recul temporaire.

No us s o m m es c o nv a i nc u s qu e l ’entreprise c o nt i nuera à a ffi c h er d es t a ux de c ro i s s a nc e él ev és et qu’à
pri x c o u ra nt s , l a v a l o ri s a t i o n d e s es a c t i o ns s ui v ra l a p ro g res s i o n d e s o n b én é fi c e o p éra t i o nn el à
m o yen et l o ng t erm e.

I I UNITÉS D’AFFAIRES P R IN CIP ALE S

Reig Jofre compte trois unités d’affaires :

1 . P ha rm a c eut i c a l T ec hno l o gi es - P H T (41% des
ventes en 2025)

2. S pec i a l t y P ha rm a c a re – S P C (36%)
3 . Co ns um er Hea l t hc a re – CHC (23%)

P HT
Injectables – 5 8 % des v en t es
Antibiotiques – 3 5 % des v en t es

S I T E S D E P R O D U C T I O N : T ol ède et B a r celon e

Cet t e unit é d’affaires e s t s péc i a l i s é e da ns l es
t ec hno l o gi es d e fa b ri c a t i o n de p ro dui t s
i njec t a bl es s t é ri l es , l y o phi l i s és , et d’a nt i bi o -
t i ques , en particuli er l es b êtalactamines . S o n
o bjec t i f es t d e ga ra nt i r l ’accès d es hô pi t a ux a u x
médi c ament s es s ent i el s , en s’appuyant s ur d es
c a pa c i t és i ndus t ri el l es a v a nc ées et d es é qui p es
de d év el o pp em ent s p éc i a l i s ées . Cela lui perm et
de proposer un portefeuille de médica-
ments indispensables aux hôpitaux,
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via une innovation incrémental e qui apport e d e
la val eu r au consomm ateu r ou au syst èm e
(patient et médecin).

La soci été s'efforce d'internationali ser ses
produit s par l e biai s d e l'expansion d e ses fil iales
et d'accords d e distribu tion et d e licence . Reig
Jofre a enregi st ré une croi ssance signifi cati ve,
port ée par l 'expansion d e ses servi ces et
produit s CDMO destinés à la produ ction d e
médi cament s ent ériqu es sous form e d e g el s et
de préparations semi-solides au x formulations
avancées.

L'acti vit é ost éo-arti culaire, rachet ée en 2 019,
poursui t sa solide traj ectoi re d e croi ssance,
notamment g râce à une fort e prog ression d e sa
part d e marché en Pologne . Quant à la di vi sion
Dermatologi e, ell e poursui vra sa consolidation,
port ée par l es excell ent s résul tat s des
lancement s récents t el s que Dexulac ®, Reg enail ®
et Vin cobiosi s, des t rait ement s innovant s ciblant
l 'onychomycose, les anomalies stru ctu relles des
ongles et l 'acné.

Le TCAC d e cet t e unit é opérationnell e est estim é
à 15 % entre 2019 et 2025.

CHC
Complém ent s alim entai res Fort é Pharma – 8 2%
des v en t es
ORL (Oreil le, Nez, Gorge) RJ – 18 % des v en t es

Cet t e unit é se concentre st rat égiqu em ent sur l e
segment O T C OR L (o r ei l l e , l a r yn x e t
dés i nf ec t i o n) , ainsi qu e sur l e d év el o pp em ent d e
l a m a rque F o rt é P ha rm a , spéciali sée dans l es
produi t s vi s ant l e bi en -êt r e gl obal (sommeil ,
gestion du stress, santé général e, énergi e,
cont rôl e du poids, entre autres) . Cett e uni t é
adopte une approche holistiqu e, en phase avec
les demandes croissant es des consommat eu rs
en mati ère d e préventi on et d’autosoins . Au
cours d e l ’exerci ce, l ’u nité a maint enu une
traj ectoire d e croissance solide dans ses
segment s cl és, port ée à l a fois par une demande
constant e d e produi t s OTC ORL et par
l ’augm entation sout enue des vent es d e
compl ément s nut ritionnel s sous la marqu e Fort é
Pharma dans un cont ext e d e rédu ction d e la
plage d e contrôle du poi ds et d e di versifi cation
du portefeuill e, en phase avec l'évolution du
marché et les préférences des consommateurs.

Le TCAC d e cet t e unit é opérationnell e est estim é
à 7 % entre 2019 et 2025.

sout enu par une experti se en t echnologi es
pharmaceutiqu es avancées contribuant à la sant é
grâce à des produit s à fort e val eur ajout ée, ainsi
qu’un e capacit é commercial e int ernationale
facil itant l ’accès mondial .

Le marché mondial des servi ces CDMO est très
con centré, avec un nom bre relati vem ent restrei nt
de concurrent s capabl es d’offri r des capaci t és d e
production conform es a ux exig ences él evées d e
l ’ indu stri e . Parmi l es concurrent s les plu s notabl es
figurent Lonza, Catalent (appartenant à N ovo
Holdings A/S), Thermo Fish er Sci entifi c, Samsu ng
Biologi cs, et ROVI . C'est dans ce cont ext e qu e Reig
Jofre orient e sa st ratégi e vers des ni ches
sp éci fiqu es à forte val eur ajou t ée, où ell e peut
proposer à ses cli ents un accompagnem ent
différen ci é, en m ettant davantag e l'accent su r son
avantag e concu rrenti el fondé sur un cycl e de
servi ces compl et, qui englobe tout, des mati ères
premi ères biologiqu es aux produit s finis en lot s
commerciaux.

Pour ce qui est d e sa capacit é d e produ ction, l es
investissem ents à Barcelone se sont maintenu s en
2025 pou r se conform er aux dernières exig ences
régl em en taires, avec notamment une nou vell e
ligne d e produit s injectabl es et l yophili sés
destin ée à am éliorer la producti vit é et à att eindre
les plu s hau ts standards d'excell ence
opéra tionn ell e, dont la mise en service est prévue
en 2 026 . En revanche, la baisse des vent es
d’antibiotiqu es en 2 025 est due, ainsi que
mention né précédemment, à l ’ impact d e l a
diminution provisoi re d e la capaci t é d e produ ction
de l ’usine d e Tol ède, résultant des arrêts plani fiés
de deux lignes d e production afin d e l es adapt er
aux nou vell es régl em ent ations BP F, de m ême qu e
des investi ssement s vi sant à am éliorer l a
producti vit é, l ’effi caci t é, l es processu s et la
numéri sation, à ét endre la capacit é d e produ ction
et à se conformer au x exig ences régl ementaires .
L'obj ectif étant d e réduire l es coût s uni taires à
partir d e 2 026 et d'at t énuer l e ri squ e d e pénurie
d'approvisionnement en Europe.

Le TCAC d e l'uni té opérationnelle s'est établi à 5 %
entre 2019 et 2025.

SPC
Ostéo-articulaire – 5 7 % des v en t es
Dermatologie – 3 2 % des v en t es

S I T E S D E P R O D U C T I O N : Ma lm ö e t B a r celon e

Cet t e uni t é se concentre sur l es domaines
thérap eutiqu es ost éo-articulaire et dermatologi e,
proposan t des p ro dui t s es s en t i el s po u r l es do u -
l eurs a rt i c ul a i res , l es t e ndi ni t es et l es pro bl èm es
a rt i c ul a i res , ainsi qu e d es s o l ut i o ns po ur
l ’onychomycose, l ’alopécie et l ’acné . La st rat ég ie
de cette unité est de créer des produits
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I I I P ROP OS ITI ON DE VALEUR
La mi ssion d e Reig Jofre est d’uni versali ser des
solution s d e sant é essenti ell es, fondées sur l a
sci en ce, depuis la conception, l e design, l e
dév elopp em ent scient ifique, la produ ction
technologiqu e ju squ ’au marketing direct et
indirect à l ’échelle m ondiale . Cet t e démarche
repose toujours sur la science et la technologie.

1. Internationali sation : U n pi l i e r es s e nt i el d e l a
s t ra t égi e d e c ro i s s a nc e d e l ’entreprise , en
cohérence avec sa mission d’offrir des
solutions thérapeu tiqu es essenti elles au plus
grand nomb re dans l e m onde. Cet engagem ent
se concréti se par un m o d èl e d’expansion
év o l ut i f, a l l i a nt a t t ra c t i v i t é et rent a bi l i t é .

60% du chi ffre d’affai res int ernational provient d e
son réseau d e vent es di rect es en Eu rope (Espagne,
Fran ce, Portugal, Belgique, Su ède, Royaume-Uni,
Pologne, et bientôt République tchèqu e) . Cett e
st ructure est compl étée par u n vaste réseau d e
part enaires comm erciau x dans plu s d e 70 pays,
renforçant ainsi sa portée mondiale.

N o uv el l e fi l i a l e en R épu bl i que t c hèqu e : Reig Jofre
a annoncé l ’ou vertu re de sa fil ial e RJ Czech
Republi c, qui opérera en collaboration avec un
part enaire local (LERAM Pharma) et disposera d’u ne
équip e comm erciale spéciali sée dans la
commercialisation des produit s d e l ’u nit é SPC . La
fil iale élargira progressivem ent son port efeuill e
av ec des produit s d e l ’unité CHC et, à moyen et
long t erm e, int ég rera des inj ectabl es hospi tali ers
de l ’unit é P HT, sou s réserve d’au tori sations . Cet t e
expansion confi rm e l e modèl e d ’ int erna-
tionalisation évolu tif et ren tabl e de Reig Jofre en
Europe.

2. Poursui t e des investi ssem ents dans l es
capaci t és d e fabri cation de produit s propres et
dans l es acti vit és d e CDMO : Augm ent e r l a
pro duc t i v i t é, l a c a pa c i t é et l 'effi c a c i t é .

En 2 025, l 'ent repri se a consacré 21,2 mill ions
d'euros à des dépenses d'inv esti ssem en t (CAP EX),
essen ti ell emen t destinées à renforcer ses
capaci t és d e production . Cet investi ssement s'est
principal em ent concentré à Tol ède, dans l e bu t
d'améliorer la produ ct ivit é et d e garantir la
conformit é réglem entaire dans l e secteur des
antibiotiqu es, ainsi qu'à Barcelon e, où des progrès
ont ét é réali sés dans le développement d'u ne
nouv ell e gamme d e produit s inj ectables et
lyophili sés, et dans la moderni sation d e la zone
st érile, dont la mi se en servi ce est prévu e pour le
deu xi ème t rimestre 2 026 . Ell es vi ennent compl ét er
les initiati ves visant à améliorer l 'effi caci t é et la
qualité des processus.

3 . Croissance rentabl e : L ' ent rep ri s e a x e s a
s t ra t égi e s ur l e d év el o p pem ent d e s e rv i c es
et d e pro dui t s à fo rt e v a l eur a jo ut é e , en
do nna nt l a pr i o ri t é a ux ga m m es pr és e nt a nt
l es m a rges l es pl us él ev ées .

Cet t e évolu tion contribu era à une augm entation
graduell e des marges, tout en renforçant sa
position concurrentiell e .

4. Consolidation de Leanbio : i nt ég rat i on
v ert i c a l e da ns l e dév el o pp em ent , l a
c a ra c t éri s a t i o n et l a pro duc t i o n
d'i ngr édi ent s a c t i fs i s s us d e l a
bi o t ec hno l o gi e .

Reig Jofre consolide sa position dans l e sect eur
des biotechnologi es en ab sorbant Leanbio,
compl étant ainsi son int égration verti cal e dans
le d év elopp em en t et la production d e prot éines
recombinantes, d’anticorps et d e thérapi es
avancées, tout en offrant une capacit é
indust ri elle tant pou r des tiers qu e pour ses
propres produits.

Tout au long de l'année 2 025, le Grou pe a
procédé à la conversion de l'empru nt convertibl e
en a ctions, portant sa parti cipation à 84,69 % par
le biai s d'une acquisi tion, l es 15 % restant s étant
dét enu s par l 'équipe fondat rice et des
actionnaires spéciali sés. De plu s, la progression
se poursuit dans la const ruction d e l'usine d e
fabrication d'ing rédi ent s pharmaceu tiqu es acti fs
biotechnologiqu es à Sant Quirze del Vall ès
(Barcelone), dont l' investi ssem ent total prévu
s'él ève à 35 mill ions d'euros en t rois phases.
Cette usine devrait multiplier par dix la capacité
install ée d e l'entreprise (actu ell e : 400 m ² ;
future : 4 000 m²).

Suite à l'augm entation d e sa part dans Leanbio,
Reig Jofre contrôl e et consolide égal em ent Syna
Therapeu tics avec une participation totale
(directe et indi rect e) d e 92,35 %. Syna
Therapeu tics est une soci ét é qui se consacre au
développem ent d e biosi milaires et d e mol écul es
innovantes . Soulignons que Reig Jofre a amorcé
cet t e stratégi e d'int égration verti cal e en 2 018
par l e biais d e sa coentrepri se avec Leanbio.
Syna a signé un accord de distribu tion à
l ' international pour son biosimilaire, prévu pour
le trai t ement des t roubl es h éma tologiqu es, avec
Intas Pharmaceu ti cal (A ccord Healthcare), une
soci ét é présent e dans 85 pays. Cet accord
perm ett ra d e cou vrir l es coû t s d e
commercialisation, tandis que Reig Jofre
apport era son experti se dans l e développem ent
et la stabilisation du produit pharmaceu tiqu e
fini , ainsi que sa capacité de production
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mondiale d e premi er plan. Ce médi cam ent est
actuellement en phase 3 d'essais cliniques.

5. Innovation : un e do u bl e a ppro c he en m a t i èr e d e
t ec hno l o gi e d es pro dui t s et d e t ec hno l o gi e
i ndus t ri el l e po ur l e d év el o pp em ent et l a
pro duc t i o n de m édi c a m ent s de ni c he .

Reig Jofre stru cture son engag em ent dans l a
rech erch e, l e développement et l ' innovation aut our
de deu x axes complém entai res . D'une part,
l 'ent reprise se consacre à la technologie
indust ri elle spécialisée, dans l e bu t d'accroît re l a
ren tabilit é d e ses acti vi tés g râce à des servi ces
CDMO d e point e et à des produit s fini s, à une pri se
en charge vertical e avec l e développem ent et la
production d'ing rédient s acti fs biotechnologiqu es
et d e biosimilaires, mai s au ssi à l ' intég ration de
nouv ell es technologi es et d e thérapi es avancées .
Par ail l eurs, l 'entreprise se consacre au
dév elopp em ent d e produits, en adoptant une
approch e qui englob e à la fois l es produit s de
sant é fondés sur des données probant es et l es
gén ériqu es avancés, mais aussi l es m édi cament s
basés sur l ' innovation incrém entale et, de manière
progressi v e, l ' innovati on di sruptive et l es
médi camen t s innovants, en alignant ces
dév elopp em ent s su r différent s hori zons t empo -
rels.

I V É QUIP E DE DI REC T I ON AX É E S UR LA CRÉA TI O N D E
VALE U R

• Co nc ent ra t i o n s ur l a g én éra t i o n d e fl ux d e
t rés o r eri e o p éra t i o nn el s afin d e réinvestir dans
des projets offrant des rendements attractifs.

• L’entreprise privilégie u ne s t ruc t ure
d’endettement fa i bl e , ce qui lui confère une
fl e xi bi l i t é po u r s a i s i r d’éventuelles
o ppo rt uni t és d e c ro i s s a nc e e xt e rn e . Bi en que la
croi ssance d e Reig Jofre ne soi t pas basée sur
un modèl e d’expansi on par acquisi tions
successi ves, elle rest e at t enti ve au x
opportuni t és d e croissance ext erne . Par l e
passé, en 2 009-2 010, sa premi ère acqui sition a
eu li eu en Su ède avec l e rachat d e Bioglan A B
(aujourd’hui u n pili er cl é de sa croi ssance) pou r 7
mill ions d’euros, un investi ssem ent qui a g énéré
un b énéfi ce opérationnel signifi catif . En 2 015,
elle a réalisé une fusion inversée avec
Natraceuti cal , permettant son ent rée en bourse
et l ’acqui sition d e l ’acti vité Fort é Pharma, dont
la val eu r a plu s que doublé au cours des di x
derni ères années. Enfin, en 2 019, Reig Jofre a
acquis les acti fs pharmaceutiqu es d e Bioib érica
pour 46 mill ions d’eu ros, une acti vit é qui s’est
internationali sée et qui a fort em ent contribu é à
la croi ssance d e sa gamme de produi t s
ostéoarticulaires.

V DON N É E S F INANCIÈRES

Sur la période 2 019-2 025, le chi ffre d’affaires
total d e l ’entreprise a enregi stré un tau x d e
croi ssance annu el composé (TCAC) d e 9 %. Bi en
que l es t roi s uni t és comm ercial es ai ent
cont ribu é posi ti vem ent à cett e croi ssance, la
performance d e la di vi sion SPC est
particulièrem ent remarquable, affi chant u ne
augmentation signifi cat ive d e 15 % par an,
principal em ent port ée par l ’expansion des
gammes de produits ost éoarticulaires et
dermatologiqu es . Les projections 1 par uni t é
commerciale pou r la période 2 026–2 032
maintiennent une t rajectoire cohérent e avec l es
taux d e croi ssance historiqu es, avec un fort
dynamism e des services CMO/CDMO et des
injectabl es, ainsi qu e la bonne performance des
produit s ost éoarti culaires, dermatologiqu es et
Forté Pharma.

Concernant l ’EBITDA, u ne amélioration d e la
marge opérationnell e est estim ée, port ée par
des investi ssem ents axés sur l ’efficaci té d e la
production et l ’optimisation du mix produits et
cli ent s, ce qui perm et trai t d ’at t eindre u ne marg e
de 15 % à la fin d e la période prévu e . Les coû t s
financi ers rest ent stables par rapport au x
niveau x d e 2 025, et le t aux d’imposition moyen
historique le plus élevé a été appliqué.

En t ena nt c o m pt e du c o urs a c t uel 2 et en
s uppo s a nt un m ul t i pl e E V/ E BI T d e 1 4 en 203 2 , l e
t a ux d e r end em ent i nt e r ne ( TRI ) 3 es t es t i m é à 2 2
%.
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NOTES:
1. Les projections présentées sont basées sur des estimations internes réalisées
par Tenvalue et ne constituent pas des communications officielles de
l’entreprise, sauf indication contraire expresse.
2. Cours de l’action: €2,71 – en date du 11 juin 2026.
3. Données ajustées de la dette nette et des participations.
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C l a u s e d e n o n - r e s p o n s a b i l i t é: C e docu m en t a ét é pr épa r é pa r T en v a lu e P la t f or m , S . L . ( ci - a pr ès « T en v a lu e ») .

P ou r l a pr é p a r a t ion d e c e d o cu m en t , T en v a lu e s' es t a p pu y ée su r l ' ex a c t i t u d e e t l ' ex h a u st i v it é d e t ou t es l es in f or m a t i on s
d is pon i b l es a u pr ès d e sou r ce s pu b l i qu e s, s a n s v é r if i ca t i on i n dé pen da n t e . D e plu s , r ien d a n s c e do cu m en t n e c on st it u e u n e
év a lu a t ion des a ct if s, des a ct ion s ou des a ct iv it és d e la sociét é ou d e t ou t e a u t r e en t it é .

T en v a lu e n e f a it a u cu n e dé cl a r a t i on c on ce r n a n t la v a leu r r é el l e su sc ep t i b le d ' êt r e pe r çu e d a n s le c a d r e d ' u n e t r a n s a c t i on ,
n i c on ce r n a n t le s c on sé qu en c es j u r i d i qu es , f is ca l e s ou c om pt a b l es d e sa r é a l i sa t i o n . S a u f m en t i on ex pr es se con t r a ir e da n s
le s pr és en t e s , l es in f or m a t i on s c on t en u es da n s c e d oc u m en t n e t i en n en t pa s com pt e de s ef f et s d' u n e t r a n s a ct i on
po t en t i el l e im p l i qu a n t u n ch a n g em en t d e c on t r ôl e r é e l ou p ot en t i e l , su sc ep t i b l e d ' a v oi r d es c on s équ en ce s im p or t a n t es su r
la v a lor isa t i on e t d' a u t r es a spect s .

C e d ocu m en t e s t u n i qu em en t de st in é à f ou r n ir d es in f or m a t i on s g én ér a l es su r l a S oc i ét é et n e s a u r a it s e r v ir d e b a se à u n e
dé c is ion d' in ve st is sem ent v i s a nt à a c qu ér ir t ou t ou pa r t ie de s p a r t i ci p a t i ons, a c t i ons ou int ér êt s d e la S o c ié t é . I l n e p eu t
êt r e in t er pr é t é c om m e u n e o ff r e ou u n e in v it a t i o n à f a i r e u n e of f r e d ' a c q u i si t i o n d e pa r t ic i pa t i on s ou d' a ct i on s d e l a
S oc iét é , qu e l l e qu e so i t l a j u r i di ct i on . L es d e st in a t a ir e s d e ce do cu m en t d o i v e n t s ' a ssu r e r d e r es p ect er t ou t es le s l o is e t
r ég l em en t a t i on s en v ig u eu r r e la t i v e s a u x v a le u r s m ob i l iè r es qu i l eu r s o n t a p p li ca b l es . A u cu n e d éc l a r a t ion n i g a r a n t ie
( ex pr e ss e ou im p l i ci t e ) n ' est don n é e , et a u cu n e con f i a n ce n e d o it ê t r e a c co r d ée a u x i n f or m a t i on s con t en u es da n s c e
do cu m en t . A u cu n e r es p on s a b i l i t é n ' e st a c ce pt ée p ou r t ou t e e r r eu r , om is s ion ou in ex a c t it u d e qu ' i l p ou r r a it c on t en ir . P a r
con s é qu en t , n i l a S oc i ét é , n i ses p r o pr i ét a i r e s, n i T en v a lu e, n i a u cu n d e l eu r s a dm in ist r a t eu r s ou em p lo y é s n ' a cc ep t en t
a u cu n e r espon sa b i l it é décou la n t d e l ' u t i l isa t ion d e ce docu m en t .

E n a ccept a n t c e docu m en t , v ou s a ccept ez d’ êt r e l ié pa r les con dit ion s et l im it a t io n s ci- dessu s .
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