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COMPTES CONSOLIDES GROUPE SAUR 

au 31 décembre 2018 

 

SITUATION DE L’ENSEMBLE CONSTITUE PAR LES ENTEPRISES COMPRISES 

 DANS LA CONSOLIDATION 

 

 

CONTEXTE & ENVIRONNEMENT 2018 
 

L’année 2018 aura été marquée avant tout par le changement d’actionnaire du Groupe HIME, ainsi que par le 

refinancement de la dette historique de 2013 (voir ci-dessous). A ce titre, l’année 2018 marque un tournant fort pour 

le Groupe, lui permettant de se projeter sur la poursuite de la mise en œuvre de son Business Plan Initiative qui a été 

initié en 2017. Les deux acquisitions réalisées en 2018 en témoignent, tandis que le Groupe poursuit ses efforts de 

rationalisation. 

 

D’un point de vue général, le contexte économique de l’année 2018 s’est notamment caractérisé : 

- Dans l’activité Eau France : par un niveau de volumes d’eau mis en distribution en très légère progression de 

+0,2% par rapport à 2017 à périmètre constant mais un effet favorable des formules de révision des prix de 

l’ordre de +1% 

- Dans l’activité Ingénierie : une performance qui reste sur une tendance positive dans un contexte qui demeure 

concurrentiel 

- Dans l’activité International : une activité qui se structure et qui a engagé un certain nombre de dépenses de 

développement au cours de l’année. Une acquisition importante est à souligner en Espagne mais la 

performance opérationnelle des activités historiques est légèrement en retrait 

- Dans les Loisirs : une année très difficile dans les golfs, marquée notamment par une pluviométrie défavorable 

et des résultats commerciaux décevants. L’activité des campings s’est en revanche maintenue à un niveau 

conforme aux attentes 

Au final, le Groupe continue d’afficher une performance opérationnelle et financière solides. 

 
 

FAITS CARACTERISTIQUES DE L’EXERCICE 
 
Changement d’actionnariat au niveau HIME 

Le 30 novembre 2018, le fonds d’investissement EQT Infrastructure a conclu l’acquisition de HIME, société holding 

détenant le Groupe SAUR. Cette transaction avait été annoncée le 23 juillet 2018 et a été finalisée après avoir obtenu 

toutes les autorisations réglementaires nécessaires et reçu un avis favorable du Comité centrale d’Entreprise de Saur. 

Ce changement d’actionnaire s’est accompagné d’un refinancement de la dette du Groupe, permettant ainsi de 

poursuivre le développement initié en 2017 avec le plan stratégique Initiative qui vise à faire du Groupe un pure player 

de l’eau de référence en France et à l’International. 
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Refinancement de la dette du Groupe 

Le 30 novembre 2018, l’ancienne dette de refinancement de 2013 qui était à échéance au 27 septembre 2019, a été 

entièrement remboursée ou refinancée (avec pour nouvelle échéance novembre 2025). Au niveau de SAUR : 

- La société a entièrement remboursé le Crédit Prioritaire d’un montant de 100 m€ ainsi que la dette New Money 

CAPEX qui s’élevait à 27,7 m€ et annulé son ancienne ligne New Money RCF qui était disponible à hauteur de 70 

m€ à cette date (montant entièrement non utilisé tout au long de 2018). La société dispose à présent de nouvelles 

capacités de tirage au travers d’une ligne facilité CAPEX de 160 m€ pour financer des acquisitions et des 

investissements, ainsi que d’une ligne de Crédit Renouvelable d’un montant de 100 m€ permettant notamment de 

financer les besoins ponctuels lés à la saisonnalité du besoin en fonds de roulement. Ces deux nouvelles lignes 

sont entièrement non utilisées au 31 décembre 2018 

 

METHODES COMPTABLES 

 

Les comptes consolidés de l’exercice 2018 ont été établis en conformité avec les normes et interprétations comptables 

internationales (IAS / IFRS) adoptées par l’Union européenne et applicables au 31 décembre 2018. 

 

Le Groupe a appliqué à compter du 1er janvier 2018 les normes comptables internationales d’application obligatoire, 

à savoir : 

- IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients » 

- IFRS 9 « Instruments financiers » 

Aucun impact significatif sur les états financiers n’est à signaler du fait de l’application de ces nouvelles normes. A 

souligner cependant que les travaux d’analyse menés ont conduit à réexaminer les taux de risque d’impayés clients 

utilisés dans l’activité Eau et plus généralement les règles de prise en compte des risques de crédit dans l’évaluation 

de ces créances. Sur la base de ces analyses, les dépréciations ont été ajustées et impactent les capitaux propres, 

part du Groupe, à hauteur de -8,8 millions d’euros au 1er janvier 2018. 

 

PERIMETRE 

 

Acquisitions de sociétés 

Dans le cadre de son plan stratégique Initiative, le Groupe a renforcé ses positions sur le marché espagnol et français: 

- Sa filiale Gestagua a acquis le 31 juillet 2018 100% de la société Nuinsa Inversiones, permettant de devenir 

actionnaire majoritaire de la société Emalsa (en charge de la gestion de l’eau à Las Palmas aux Canaries) et 

actionnaire unique de Sercanarias, spécialisée dans l’hydrocurage, la gestion des boues d’épuration ainsi que 

l’entretien et les travaux sur les réseaux 

- Saur a acquis le 27 septembre 2018 100% de la société Alliance Environnement basée dans le Gard, elle-

même détenant trois filiales opérationnelles qui interviennent dans les services de l’eau et de l’assainissement et dans 

les solutions de valorisation de produits organiques 
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RESULTATS DE L’ACTIVITE POUR L’EXERCICE DE DOUZE MOIS 

DU 1ER JANVIER 2018 AU 31 DECEMBRE 2018 

 

Les informations financières présentées ci-après sont extraites des comptes consolidés au 31 décembre 2018 audités 

par les commissaires aux comptes. 

 

Indicateur financier non défini par les normes comptables internationales 

Le Groupe utilise comme indicateur l’EBITDA dont la définition est prévue par les conventions de crédit qui s’imposent 

à lui. L’EBITDA utilisé n’est cependant ni prévu par les normes comptables internationales ni même tout à fait 

représentatif de l’EBITDA sur lequel des sociétés du secteur d’activité du Groupe pourraient choisir de communiquer 

(n’étant pas contraintes aux mêmes conventions de crédit). L’EBITDA utilisé se définit comme le résultat opérationnel 

courant, retraité des dotations nettes aux amortissements, retraité des dotations nettes aux provisions (hors actifs 

circulants et pertes sur créances irrécouvrables) et retraité des autres produits et charges opérationnels courants qui 

revêtent un caractère exceptionnel. 

Le Groupe présente l’EBITDA dans ses documents de gestion car il s’agit d’un indicateur fréquemment utilisé par les 

analystes financiers, les investisseurs et tout autre tiers intéressé par la lecture de ces commentaires. 

. 
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Compte de résultat consolidé (IFRS) 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Décembre 2018 Décembre 2017

12 mois 12 mois

CHIFFRE D'AFFAIRES 1 359 690 1 292 164

Autres produits des activités ordinaires 8 958 9 760

PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 1 368 648 1 301 924

Achats (488 581) (480 815)

Charges de personnel (425 290) (405 934)

Charges externes (269 856) (233 554)

Impôts et taxes (33 905) (30 344)

Dépréciation des actifs circulants, nettes de pertes (11 969) (11 642)

Autres produits et charges d'exploitation 2 061 (1 586)

EBITDA 141 108 138 049

Dotations nettes aux amortissements (62 493) (60 157)

Dotations nettes aux provisions (4 770) 8 814

Autres produits et charges opérationnels courants (26 837) (20 144)

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 47 008 66 562

Résultat de cessions 14 241 (123)

Autres produits et charges opérationnels non courants (1 683) (1 341)

RESULTAT OPERATIONNEL 59 566 65 098

Quote part de résultat net des entreprises mises en équivalence dans le prolongement 

de l'activité du Groupe
5 836 7 075

RESULTAT OPERATIONNEL après quote-part de résultat net des entreprises

mises en équivalence dans le prolongement de l'activité du Groupe
65 402 72 173

Charges de l'endettement financier net (8 143) (7 132)

Autres charges financières nettes (2 014) 1 091

RESULTAT FINANCIER (10 157) (6 041)

Impôts sur le résultat (13 979) (27 491)

RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 41 266 38 641

Résultat net des activités non poursuivies 175 868

RESULTAT NET 41 266 214 509

Résultat net -  Part du Groupe 38 705 212 434

Résultat net -  Part des Participations ne donnant pas le contrôle 2 561 2 075

En milliers d'euros
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Chiffre d’affaires par activité  

 

 
 
 

EBITDA par activité  
 

 
 
 

Résultat Opérationnel Courant par activité 
 

 
 

Nota : les données 2017 d’EBITDA et ROC tiennent compte d’un reclassement de 10,9 M€ entre l’Eau France et le 
Corporate (par rapport au rapport de gestion de l’exercice précédent) lié au coût de l’éditique afin d’être aligné avec le 
suivi de gestion mise en place à compter de 2018. 

12/2018 12/2017

Réel Réel

12 mois 12 mois

(En millions d'euros)

Chiffre d'affaires

Eau France 1 014,6 971,9 42,7

Ingénierie 121,6 118,0 3,5

International 147,3 123,2 24,1

Loisirs 73,3 76,0 (2,7)

Corporate 3,0 3,1 (0,1)

1 359,7 1 292,1 67,6

Variation

12/2018 12/2017

Réel Réel

12 mois 12 mois

(En millions d'euros)

EBITDA

Eau France 131,4 122,6 8,8

Ingénierie 1,8 0,9 0,9

International 8,6 12,8 (4,3)

Loisirs 8,5 12,6 (4,1)

Corporate (9,1) (10,9) 1,7

141,1 138,1 3,1

Variation

12/2018 12/2017

Réel Réel

12 mois 12 mois

(En millions d'euros)

Résultat opérationnel courant

Eau France 79,0 90,0 (11,0)

Ingénierie 0,1 (1,5) 1,6

International 18,3 5,9 12,4

Loisirs (3,3) 0,4 (3,8)

Corporate (47,1) (28,4) (18,7)

47,0 66,6 (19,6)

Variation
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CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 

 
Le chiffre d’affaires consolidé s’établit pour les douze mois de l’exercice clos le 31 décembre 2018 à 1 359,7 M€, en 

hausse de 67,6 M€ (+5,2%) comparé à l’exercice 2017.  

 

Eau France 

Le chiffre d’affaires (net des surtaxes et redevances collectées pour compte des collectivités et organismes) de l’Eau 

France s’est élevé à 1 014,6 M€, à comparer à un chiffre d'affaires de 971,9 M€ en 2017, soit une hausse de 42,7 M€ 

(+4,4%). Le chiffre d’affaires progresse principalement en raison : 

- D’un chiffre d’affaires Travaux en hausse de + 25 M€ dont + 20 M€ liés à l’interprétation IFRIC 12 (dont les 

modalités ont été clarifiées par IFRS 15) qui a abouti à un reclassement en chiffre d’affaires des travaux 

concessifs (aucun impact sur l’EBITDA) 

- Un effet mécanique des prix de +1% lié aux indices sous-tendant les formules de révision des prix 

- Un impact limité au global des volumes d’eau mis en distribution (+0,2%) 

- Enfin, l’effet périmètre favorable d’environ + 5 M€ lié à l’acquisition d’Alliance Environnement 

 

Ingénierie 

Le chiffre d’affaires de l’activité Ingénierie, qui s’élève à 121,6 M€ en 2018, est en augmentation de 3,5 M€ (+3%) 

comparé à 2017. Cette activité intègre les filiales STEREAU et CISE TP :  

- STEREAU a poursuivi sa réorganisation et sa réorientation stratégique sur les affaires de taille importante. 

Son chiffre d’affaires (France et international) s'établit à 38 M€, en augmentation de +4,6 M€ par rapport à 

2017, dans un environnement qui demeure concurrentiel 

- CISE TP, opérant dans les travaux de construction et rénovation de canalisations, enregistre un chiffre 

d’affaires de 83,6 M€ en consolidation, en baisse de -1 M€ (-1,2%). La société a en réalité une activité et un 

chiffre d’affaires propre qui sont stables en 2018, mais avec une partie sous-traitance pour le compte de Saur 

plus importante qu’en 2017 

 

International 

Le chiffre d’affaires, qui s’établit en 2018 à 147,3 M€ à comparer à 123,2 M€ en 2017, est en hausse de 24,1 M€ 

(+19,5%). 

L’acquisition réalisée en Espagne au cours de 2018 permet à elle seule d’y contribuer à hauteur de + 23 M€. 

 
 
Loisirs 

Cette activité regroupe les contrats de délégation et d’exploitation de services publics dans les métiers du golf et des 

campings. Le chiffre d’affaires 2018 est de 73,3 M€ et celui de 2017 de 76 M€, soit une baisse de -2,7 M€ (-3,5%) 

imputable à l’activité des golfs. 

 

Corporate 

Le chiffre d’affaires Corporate concerne (i) des loyers perçus auprès d’un tiers externe pour la location d’un bien 

immobilier appartenant au Groupe et (ii) des facturations de prestations informatiques d’accompagnement dans le 

cadre de la cession de l’activité Propreté qui se sont poursuivies en 2018. 
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EBITDA 

 
L’EBITDA s’élève à 141,1 M€ en 2018, à comparer à 138,1 M€ pour l’exercice précédent, soit une hausse de +3,1 M€ 

(+2,2%). 

 

Eau France 

L’EBITDA s’élève à 131,4 M€ en 2018, en progression de 8,8 M€ par rapport à l’exercice précédent (+7,2%) grâce 

notamment à l’amélioration de la marge Travaux (+ 3 M€), la contribution d’AlIiance Environnement (+0,8 M€), un 

niveau de participation légale plus faible d’environ + 2 M€ et enfin la poursuite des mesures d’optimisation. 

 

Ingénierie 

L’EBITDA s’élève à 1,8 M€ en 2018, en progression de 0,9 M€ par rapport à l’exercice précédent, notamment grâce 

aux efforts de réorganisation initiés sur les exercices précédents. 

 

International 

L’EBITDA s’élève à 8,6 M€ en 2018, en diminution de -4,3 M€ par rapport à 2017 (-33,2%), malgré la contribution 

positive des sociétés acquises en Espagne à hauteur de + 4 M€. Les coûts de développement et de renforcement de 

la structure sont notamment en hausse d’environ - 5 M€ sur l’ensemble du périmètre tandis que l’EBITDA opérationnel 

de certaines filiales est en recul, en Pologne, en Arabie Saoudite, à Chypre et à Glasgow. 

 

Loisirs 

L’EBITDA est en baisse de -4,1 M€ (-32,7%), ce qui s’explique par la mauvaise performance des golfs en 2018. 

 

Corporate 

Le Corporate regroupe notamment la charge liée aux plans d’intéressement en vigueur dans le Groupe et non 

réalloués par activité.  

 

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT (ROC) 

 
Le Résultat Opérationnel Courant (ROC) s’établit au global à 47 M€ contre 66,6 M€ l’exercice précédent, en diminution 

de -19,6 M€. 

En plus de l’EBITDA, le ROC comprend l’ensemble des dotations nettes aux amortissements et provisions pour un 

montant total de -67,3 M€ ainsi que les autres produits et charges opérationnels courants pour un montant de -26,8 

M€. Ces charges tiennent compte des dépenses exceptionnelles encourues à l’occasion du processus de 

refinancement (et notamment les mesures salariales annoncées à cette occasion et au changement d’actionnaire de 

la société HIME). 

 
 

RESULTAT OPERATIONNEL (RO) 
 

Il intègre essentiellement, en plus des éléments du ROC décrits supra, les résultats de cessions d’actifs opérationnels 

et financiers pour 14,2 M€, ainsi que certains éléments non courants pour -1,7 M€. 
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QUOTE-PART DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES 

 
Le résultat des sociétés mises en équivalence de 5,8 M€ correspond essentiellement à la quote-part du Groupe dans 

les résultats de Electricité de Mayotte (+2,4 M€) et de MASA (+4 M€) ; sans changement notable par rapport à 2017. 

 

RESULTAT FINANCIER 

 
Le résultat financier s’élève à -10,2 M€ en 2018, comparé à -6 M€ en 2017 

Ce résultat inclut une charge de l’endettement financier net de –8,1 M€, en baisse de -1 M€ par rapport à 2017. 

Les autres charges financières nettes de -2 M€ en 2018 intègrent -1 M€ d’écart de change. 

 

IMPOTS SUR LE RESULTAT 

 
L’impôt de -14 M€ intègre en particulier une charge d’impôt pour -14 M€, un impôt de distribution de 0,2 M€ et des 

impôts différés pour -0,1 M€. 

 

RESULTAT NET CONSOLIDE 

 
Au total, le résultat net consolidé part du Groupe de SAUR, établi en normes IFRS, s’élève à +38,7 M€ au 31 décembre 

2018, à comparer à un résultat net part du Groupe de +212,4 M€ à la clôture de l’exercice précédent, qui incluait 

cependant la cession du pôle Propreté avec un résultat net des activités non poursuivies de + 175,9 M€. 
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Tableau de financement 

 

Les flux nets attribuables aux activités non poursuivies au sens de la norme IFRS 5 concernent l’activité Propreté. 

A - OPERATIONS LIEES A L'ACTIVITE

Résultat net consolidé 41 266 214 509

Quote part de résultat net des co-entreprises nets des dividendes reçus (372) (1 921)

Dotations nettes aux amortissements et provisions 73 809 59 127

Résultat de cession d'actifs (13 680) (166 127)

Subventions d'investissement (793) (746)

Autres éléments 45 1 370

Coût de l'endettement financier net 4 179 5 007

Impôts 13 848 22 948

Capacité d'autofinancement 118 302 134 167

Variation du besoin en fonds de roulement 13 461 21 382

Impôt décaissé (17 804) (23 946)

FLUX NETS DE TRESORERIE SUR ACTIVITES (A) 113 959 131 603

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE SUR ACTIVITES POURSUIVIES 113 959 116 305

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE SUR ACTIVITES NON POURSUIVIES 15 298

B - OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Prix d'acquisition des immobilisations incorporelles et corporelles (70 447) (63 170)

Prix de cession des immobilisations incorporelles et corporelles 3 099 2 819

Dettes nettes sur immobilisations incorporelles et corporelles 1 507 2 103

Sous total flux liés aux immobilisations incorporelles et corporelles (65 841) (58 248)

Prix d'acquisition des titres non consolidés et des autres titres immobilisés (276) (682)

Prix de cession des titres non consolidés et des autres titres immobilisés 405

Diviendes reçus des sociétés non consolidées 195 147

Sous total flux liés aux titres non consolidés et autres titres immobilisés 324 (535)

Prix d'acquisition des titres consolidés (45 456) (1 066)

Prix de cession des titres consolidés 189 767

Dettes nettes sur titres consolidés 1 300

Variation de périmètre sur la trésorerie 3 878 10 899

Sous total flux liés aux titres consolidés (40 278) 199 600

Variation des autres immobilisations financières 776 430

FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT (B) (105 019) 141 247

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT SUR ACTIVITES POURSUIVIES (105 019) 134 972

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT SUR ACTIVITES NON POURSUIVIES 6 275

C - OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation / réduction de capital de la société HIME

Dividendes versés (122 549) (42 077)

Autres variations sur capitaux

Variation des dettes financières (123 133) (9 563)

Intérêts (décaissés) encaissés (4 303) (4 887)

Autres flux liés aux opérations de financement 88

FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT (C) (249 897) (56 527)

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR ACTIVITES POURSUIVIES (249 897) (55 665)

Dont FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR ACTIVITES NON POURSUIVIES (862)

D - INCIDENCE DES VARIATIONS DE CHANGE SUR LA TRESORERIE (64) (283)

E - INCIDENCE RECLASSEMENT TRESORERIE DES ACTIVITES NON POURSUIVIES

VARIATION  DE  LA  TRESORERIE   (A+B+C+D+E) (241 021) 216 040

Trésorerie à l'ouverture 329 598 113 558

Flux nets de l'exercice (241 021) 216 040

Autres flux non monétaires

Trésorerie à la clôture 88 577 329 598

En milliers d'euros

 31 décembre 

2018

 31 décembre 

2017
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FLUX NETS DE TRESORERIE SUR ACTIVITES 

 

La capacité d’autofinancement avant impôts et coût de l’endettement s’élève à 118,3 M€ à comparer à 134,2 M€ en 

2017, en baisse de -15,9 M€ (-11,8%). 

 

La variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation est positive sur l’année de 13,5 M€ et les impôts décaissés 

d’élèvent à -17,8 M€. 

 

Au total, les flux nets de trésorerie sur activités s’élèvent à + 114 M€ en 2018, en diminution de -17,6 M€ par rapport 

à 2017. 

 

FLUX NETS DE TRESORERIE SUR OPERATIONS D’INVESTISSEMENTS 

 

Les flux de trésorerie liés aux actifs incorporels et corporels s’élèvent à -65,8 M€ en 2018, contre -58,2 M€ en 2017. 

 

Les flux de trésorerie liés aux investissements d’actifs financiers s’élèvent à -39,2 M€ en 2018 et tiennent compte des 

acquisitions faites sur l’exercice (Espagne, Alliance Environnement). En 2017, ils étaient de +199,5 M€ en intégrant la 

cession du pôle Propreté. 

 

Au total, les flux nets de trésorerie sur opérations d’investissements s’élèvent à -105 M€ en 2018 contre +141,2 M€ 

en 2017. 

 

FLUX NETS DE TRESORERIE SUR OPERATIONS DE FINANCEMENTS 

 

La variation des flux de trésorerie liés aux opérations de financement représente un décaissement net de -249,9 M€ 

en 2018 contre un décaissement net de -56,5 M€ en 2017 (soit une variation de -193,3 M€). A noter plus 

particulièrement : 

• Une augmentation des dividendes versés en 2018 par rapport à 2017 (impact de -80,5 M€) 

• Le remboursement par Saur le 30 novembre 2018 de son Crédit Prioritaire pour -100 M€ ainsi que la dette 

New Money CAPEX résiduelle pour -28 M€ 

• Un emprunt fait à HIME société mère de Saur, de 8,8 M€ 

 

Au global, la variation de trésorerie est négative de -241 M€ en 2018 et la trésorerie du Groupe s’établit en fin d’année 

à +88,6 M€. 
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Investissements bruts d’exploitation 

 

 

 

Les investissements de l’Eau France sont essentiellement constitués de renouvellement de compteurs, de réalisation 

de travaux concessifs sur les contrats de DSP et d’autres investissements opérationnels (matériel et outillage). 

 

A l’International, les investissements concernent des acquisitions de divers matériel. 

 

Dans les Loisirs, les investissements se rapportent pour 7,8 M€ à l’activité golfs et 1,4 M€ à l’activité campings en 

Délégation de Service Public (DSP). 

 

Les investissements « Corporate » incluent la mise en œuvre des projets informatiques visant à digitaliser et améliorer 

la productivité du Groupe. 

 

Dettes financières par échéance 

 

 

Instruments financiers de couverture 
 

Certaines structures du Groupe sont amenées à utiliser des instruments financiers de couverture dans le but de limiter 

l’incidence sur leur compte de résultat, des variations de cours de change, de taux d’intérêt et des prix des matières 

premières. 

 

Les instruments de couverture utilisés au sein du Groupe doivent avoir pour objectifs :  

- de faire partie des instruments autorisés ; 

- de n’être utilisés qu’à des fins de couverture ; 

- de n’être traités qu’avec des banques françaises et étrangères de premier rang, dans le cadre des règles AFB 

et ISDA ; 

- et de ne présenter aucun risque de non liquidité en cas de retournement éventuel. 

12/2018 12/2017

Réel Réel

(En milliers d'euros) 12 mois 12 mois

Eau en France 43 774 38 010

Ingénierie 797 842

International 7 032 5 127

Loisirs 9 239 8 047

Corporate 9 605 9 565

TOTAL INVESTISSEMENTS CORPORELS & INCORPORELS BRUTS 70 447 61 591
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Risque de taux  

 

 

La gestion du risque de taux du Groupe consiste à couvrir une partie de la part variable de la dette financière en tenant 

compte de sa maturité. 

 

Dans le cadre de la précédente dette de refinancement de 2013, il avait été souscrit un contrat de CAP de taux à 6 

ans pour un montant notionnel de 150 millions d’euros. La nouvelle dette refinancée le 30 novembre 2018 ne fait pas 

l’objet d’une couverture spécifique en date de clôture, celle-ci étant en cours d’élaboration pour 2019. Dans cette 

attente, ce contrat de CAP est toujours actif à la clôture du 31 décembre 2018. 

 

 Risque de change 

Le Groupe est exposé à la marge aux fluctuations des cours de change via ses achats et ses recettes en devises 

étrangères au travers de ses filiales opérationnelles. 

Au 31 décembre 2018, le groupe n’a aucune couverture de change existante. 

 

 Risque matières premières 

Saur est exposée sur leur partie de consommation d’essence aux fluctuations du cours du baril de pétrole. Ces 

fluctuations sont toutefois prises en compte dans les mécanismes contractuels de révision des prix avec les clients. 

 

Risque de contrepartie 

Le risque de contrepartie représente le risque de perte financière pour le Groupe dans le cas où un client ou un 

débiteur viendrait à manquer à ses obligations contractuelles.  

 

L’exposition du Groupe au risque de contrepartie peut résulter principalement : 

- d’investissements financiers réalisés soit pour placer des excédents de trésorerie, soit pour couvrir des engagements 

sociaux postérieurs à l’emploi ; 

- de contrats de couverture ayant pour contrepartie des établissements financiers. 

Le Groupe minimise le risque de contrepartie par des procédures limitant le choix des contreparties à des banques et 

établissements financiers de premier rang. Ce risque de contrepartie est géré au niveau de la Direction Financements 

Trésorerie qui centralise les positions de trésorerie et les couvertures des entités du Groupe. 

 

 

 

  

31/ 12/ 2018
A  mo ins

d'1 an

D e 1

à

2 ans

D e 2 

à

3 ans

D e 3

à

5 ans

Caps / floors 

      - sur actifs financiers

      - sur passifs financiers 150 000 150 000

TOTAL 150 000 150 000
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EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS ENTRE LA DATE DE CLÔTURE DE L’EXERCICE ET LA DATE A 

LAQUELLE LES COMPTES CONSOLIDES SONT ETABLIS 

 
Aucun évènement post-clôture significatif n’est à signaler. 

 

PERSPECTIVES ET EVOLUTION PREVISIBLE POUR L’EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2019 

 

Pour l’année 2019, le Groupe entend continuer à déployer le développement de ses activités tel qu’il a été prévu dans 

le Business Plan Initiative, en particulier à l’international. Ce développement se fera avec une attention stricte dans le 

choix des projets et conforté par la nouvelle gouvernance mise en place au sein du Groupe qui fait suite au changement 

d’actionnaire intervenu le 30 novembre 2018. 

Par ailleurs, les plans de productivité et de rationalisation continueront d’être déployés. 

 

Le chiffre d’affaires prévisionnel de l’exercice clos au 31 décembre 2019 devrait continuer de progresser et avoisiner 

les 1,5 milliard d’euros. L’EBITDA devrait également continuer sa progression, porté par la croissance des activités. 

 
ACTIVITE EN MATIERE DE RECHERECHE ET DEVELOPPEMENT 

 

Le programme R &D du Groupe s’appuie sur 3 axes forts : 

- le travail sur des sites du groupe pour des essais laboratoire, des pilotes ou des prototypes avec le personnel 

R&D. Le Groupe dispose à ce titre de 4 sites permanents : 2 en eau potable et 2 en eaux usées, ainsi que 

des site mobiles en fonction des études en cours ; 

- la collaboration avec des organismes de recherche "académiques" pour la recherche plus fondamentale 

(modélisation des procédés, …). Parmi les partenaires actuels on trouve : IRSTEA Lyon et Rennes, INRA, 

IFREMER, INRIA, Arts et Métiers, Ecole des mines Paris, Ecole des Hautes Etudes en Santé Publique, 

LEESU ; 

- le co-développement avec des partenaires industriels (PME ou PMI) d’outils pour améliorer notre productivité 

et la qualité de nos offres. Parmi les partenaires actuels on trouve : Enoveo, Tronico/Vigicell, Kubota, X-Flow, 

BWT ou encore Eurodia. 

Le programme de recherche est divisé en 5 thèmes que sont le traitement des micropolluants, les réseaux de 

distribution, la thématique « Valoriser, Recycler, Piloter », la réutilisation des Eaux Epurées Traitées (REUT) et 

enfin l’ingénierie Ecologique. 

 

En 2018, une nouvelle gouvernance a été mise en place avec la création d’un comité de pilotage qui se réunit 4 

fois par an (ou plus si nécessaire) et reporte au COMEX qui valide les stratégies et le budget. 

 

 

      Le Président 
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