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SYNTHESE

La société par actions simplifiée (SAS) SOMABRET est partie intégrante d’un
dispositif mis en place par des collectivités locales et la compagnie maritime privée Bretagne-
Angleterre-Irlande, plus connue sous son appellation commerciale de Brittany Ferries (BF),
pour le financement de navires transbordeurs exploités entre des ports bretons et des ports
britanniques et irlandais.

Ce dispositif repose aujourd’hui sur trois sociétés :

- la SABEMEN, société d’économie mixte créée en 1982, au capital de 83,4 M€,
détenue a 66 % par le conseil régional et les quatre départements bretons, et a 34 % par BF ;

- la SOMABRET, créée en 2002, au capital de 124 M€, détenue a 75 % par la
SABEMEN et a 25 % par BF,

- la SNC Armorique, acquise en 2014, au capital de 1 000 €, détenue a 99 % par
la SOMABRET.

La SOMABRET et la SNC Armorique possédent, pour les avoir financés et acquis, ou
recus en transfert de la SABEMEN, trois navires qui sont donnés en location ou sous-location
a BF.

L’enjeu social et économique pour la région est a la base du soutien constant des
collectivités a I’activité de BF, a travers la société d’économie mixte et sa filiale. Il a permis la
pérennité et le développement d’une compagnie maritime qui emploie aujourd’hui plus de
2 400 salariés, dont 1 800 vivent en Bretagne, et qui génére une activité économique importante,
a la fois autour des ports desservis et pour le tourisme régional. En 2016, 307 000 touristes sont
venus en Bretagne sur des navires de BF. Cette derniere s’est engagée contractuellement a
maintenir 1’exploitation des lignes existantes au départ des ports de Roscoff et Saint-Malo.

Si les collectivités territoriales contrélent formellement la SOMABRET, comme la
SABEMEN, par une position majoritaire au sein de leur conseil d’administration, BF joue un
role central. C’est en effet I’exploitant autour duquel le dispositif a été mis en place, dont dépend
le développement et 1’équilibre financier de 1’activité, et qui détient I’expertise métier pour

définir la stratégie commerciale et d’investissement. BF assure d’ailleurs la direction générale
de la SOMABRET.

Le financement et I’exploitation des navires sont optimisés par des mécanismes fiscaux.
La taxe au tonnage permet aux sociétés d’étre soumises a un impot forfaitaire basé sur le
tonnage de la flotte et non sur le résultat. Couplée au crédit-bail fiscal autorisant un
amortissement dégressif accélére, elle diminue d’environ 15 % le cotlit global d’acquisition d’un
navire neuf par rapport a un financement par un emprunt bancaire classique.
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Les modalités financieres des conventions signées avec BF pour 1’exploitation des
navires garantissent une absence de deficit pour la SOMABRET et le port du risque
d’exploitation par BF. En effet, les loyers versés par cette derniére couvrent au minimum
I’intégralit¢é des charges de financement, de gestion et de rénovation des navires. La
SOMABRET présente une structure financiére équilibrée sur toute la période examinée. Son
actif immobilisé (154 M€ en 2016, dont 100 M€ pour la valeur comptable nette de deux navires
et 54 M€ de préts accordés a sa filiale Armorique pour 1’acquisition du troisiéme navire) est
couvert par les capitaux permanents (132 M€ de capitaux propres et 31 M€ d’emprunts).

L’environnement économique de BF n’est pas exempt de risques de dégradation ou
d’incertitudes (cours du pétrole, baisse du cours de la livre avec le Brexit, possible baisse de
I’attractivité touristique de la France). Sur un plan strictement financier, les risques qui pésent
par ricochet sur les collectivités actionnaires de la SABEMEN, dans I’hypothése d’une
dégradation des équilibres financiers empéchant le paiement des loyers par BF et par suite le
remboursement aux banques des emprunts, paraissent maitrises. Certes, la SOMABRET et sa
filiale SNC Armorique bénéficient de garanties d’emprunts accordées par la SABEMEN.
Toutefois, la valeur nette comptable des trois navires fin octobre 2017 était de 183 M€, alors
que le total des emprunts en cours a la méme date n’excéde pas 45 M€, dont 22 M€ sont
directement couverts par les cautionnements.
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RECOMMANDATION

Sur le fondement des observations du rapport, la chambre formule la recommandation
suivante :

Recommandationn®1  Intégrer la société en nom collectif ARMORIQUE dans les
comptes de 1a SOMABRET . ..o 21
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INTRODUCTION

La chambre régionale des comptes Bretagne a procédé, dans le cadre de son programme
de travail, au contrdle des comptes et a ’examen de la gestion de la société anonyme
d’armement maritime de Bretagne (SOMABRET) a compter de ’exercice 2013. Ce contréle a
été ouvert par lettre du 11 juillet 2017.

L’entretien prévu par I’article L. 243-1 du code des juridictions financiéres s’est tenu le
20 décembre 2017 avec Monsieur Gwenegan BUI, président de la sociéte.

La chambre, lors de sa séance du 23 janvier 2018, a arrété ses observations provisoires.

La lettre d’observation a été adressée le 18 avril 2018 au président de la SAS
SOMABRET, M. Gwenegan BUI ainsi qu’a la société Brittany Ferries, M. Christophe
MATHIEU directeur général de la SOMABRET.

Le président a répondu par courrier du 11 juin 2018. La société Brittany Ferries a
répondu par un courrier enregistre le 18 juin 2018.

Aprés avoir examiné les réponses recues, la chambre, lors de sa séance du 19 juillet
2018, a arrété ses observations définitives.

Saisie par BF d’une demande tendant & ce que ne figurent pas dans le rapport des
données qui seraient susceptibles de porter atteinte au secret des affaires, la chambre a veillé a
ne pas mentionner d’informations confidentielles et d’une importance certaine, qui pourraient
étre utiles aux tiers tels que des concurrents, des clients ou des fournisseurs.
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1 UN SCHEMA RELATIVEMENT COMPLEXE DE
FINANCEMENT ET D’EXPLOITATION DES NAVIRES

1.1 Le schéma global des partenariats de BF dans I’ouest

SNC Jade

Cap Finistére

(NORMANDIE)

SSOMABREI' SOMANOR
- Bretagne T Barflewr
- Poni-dven ) g‘:ﬁ:ﬁ
- Mont 5t Michel
I - Normandie
SNC Armorique
- Armorigue

Brittany Ferries arme une flotte de navires qu’elle posséde directement, ou
indirectement en partie, notamment par le biais de sociétés contrdlées par des collectivités
territoriales, ou qu’elle affréte coque nue ou a temps’. Les navires exploités par la compagnie
en 2017 obeissent ainsi a des statuts divers.

Sept appartiennent a des sociétés contrélées conjointement par BF et des collectivités
territoriales, bretonnes ou normandes. Il s’agit des bateaux exploités sur des lignes au départ de
Saint-Malo, Roscoff, Cherbourg et Caen-Ouistreham comme les « Bretagne », « Pont-Aven »,
« Armorique », « Mont-Saint-Michel », « Barfleur », « Cotentin » et « Normandie ».

1 Affretement coque-nue : contrat par lequel le fréteur (loueur) met a disposition de I'affréteur (locataire) un navire sans armement (équipage),
ni équipement ou avec un équipement et un armement incomplets, cela en contrepartie d'un fret (loyer), moins important que celui demandé
pour l'affrétement a temps (navire avec équipage pour un temps donné). L’affréteur assure la gestion nautique et commerciale.
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Les autres relevent de dispositifs financiers, fiscaux et contractuels propres a BF, qui se
situent en dehors de la sphére de coopération avec les collectivités publiques. Trois navires
affrétés coque nue ou propriété de BF sont exploités notamment sur les lignes entre 1’ Angleterre
et I’Espagne ou qui escalent au Havre (« Normandie Express », « Baie de Seine » et « Etretat »).
Un autre, le « Cap Finistére » est actuellement propriété d’une société en nom collectif mais
devrait a terme revenir a BF. Le dernier, dédié uniqguement au fret, est affrété a temps entre
I’ Angleterre et I’Espagne (« MN Pelican »). Un treizieme navire, le « Connemara », a été mis
en service au printemps 2018 sur une nouvelle ligne entre I’Irlande et I’Espagne.
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1.2 Le schéma d’organisation des relations en Bretagne

Graphique n° 1 : Schéma des sociétés intervenant en Bretagne

V5 (4 mod motine)

SAS 30OMABEET
(bateaux Bretagne et
Pont-Aven)

SNC Armonque
(batean Armorigue)
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La SABEMEN est une société d’économie mixte appartenant conjointement aux quatre
départements bretons, a la région Bretagne et a BF. Son rdle a ’origine était de financer et
d’acquérir des navires, puis de les affréter a BF, qui les exploite. Elle agit aujourd’hui seulement
de maniére indirecte, par le biais d’une filiale, la société par actions simplifiee (SAS)
SOMABRET, a laquelle elle a transféré ses activités en 20082, et d’une sous-filiale, la société
en nom collectif (SNC) Armorique. Elle a garanti les emprunts contractes par ces deux sociéteés.

La SAS SOMABRET est détenue par la SABEMEN et par BF. Son objet est similaire
a celui de la SABEMEN. Elle possede directement deux navires, le « Bretagne » et le « Pont-
Aven », et en loue un troisieme, appartenant a sa filiale, la SNC Armorique.

La SOMABRET donne ces trois navires en location ou sous-location a la compagnie
BF.

2 LE POIDS RESPECTIF DES PARTENAIRES DANS LA
GOUVERNANCE

La gouvernance de la SOMABRET, comme celle de sa société mére la SABEMEN, est
formellement maitrisée par les collectivités qui détiennent la majorité des sieges au conseil
d’administration ainsi que la présidence et le secrétariat général des deux sociétés. Mais BF
joue un rdle opérationnel et stratégique central, et assure la direction générale de SOMABRET.

2.1 Une gouvernance formellement contrélée par les collectivites

2.1.1 La société d’économie mixte SABEMEN

2.1.1.1 L’objet social et la répartition du capital
La SABEMEN, créée en 1982, a son siege social dans les locaux du conseil régional.

Son objet est le « financement et I'acquisition directement ou indirectement par voie de
filiales existantes ou a créer d'un potentiel de transport maritime constitué de navires
transbordeurs en vue de leur affectation sur des lignes internationales a un armement assurant
des services de marchandises et de passagers et dont I'activité est essentiellement basée sur la
desserte des ports de la région de Bretagne. » Il vise donc une activité dont les caractéristiques
correspondent exactement a celles de BF, qui est le seul exploitant bénéficiant de I’intervention
de la SABEMEN. Les collectivités territoriales n’auraient en effet aucun intérét a financer
plusieurs armements potentiellement concurrents. BF est ainsi le seul partenaire privé dans le
capital et la gouvernance de la société.

A TDorigine de 10,7 M€ (70 millions de francs), le capital est désormais fixé, apres
plusieurs augmentations, a 83,40 M€. Il est divisé en 5 560 000 actions d’une valeur nominale
de 15 euros, détenues a prés de 66 % par les collectivités territoriales®.

2 Transfert de la branche d’activité d’affrétement de la SABEMEN, notamment le navire « Bretagne ».

3 Lactionnariat de la SABEMEN tel qu’il se répartit au 1* janvier 2018 respecte les régles propres aux sociétés d’économie mixte définies
aux articles L1521-1 et suivants du code général des collectivités territoriales. Les collectivités territoriales détiennent en effet entre 50 et 85 %
du capital social.
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Tableau n® 1: Répartition du capital social

Capital en € %

Région Bretagne 28 380 015 34,02
Département Finistere 9 799 995 11,75
Département Ille et Vilaine 9 799 995 11,75
Département Cétes d’Armor 3525000 4,23
Département Morbihan 3525 000 4,23
BF 28 369 950 34,02
Divers privés 45 0

83 400 000 100

Source : SABEMEN

2.1.1.2 Lacomposition et le role des instances
L’assemblée générale

L’assemblée générale des actionnaires est réunie chaque année conformément aux
statuts, pour I’approbation des comptes, et le renouvellement des administrateurs et du
commissaire aux comptes.

Le conseil d’administration

Le nombre de siéges au conseil d’administration (CA) est fixé a douze, dont huit pour
les collectivités territoriales (art. 14 des statuts), répartis entre elles en proportion du capital
qu'elles détiennent. Selon I’article 14 des statuts, les représentants des collectivités territoriales
au conseil d'administration sont désignés par leurs assemblées délibérantes®. Les autres
administrateurs sont désignés par I’assemblée générale pour Six ans.

Le CA se réunit aussi souvent que l'intérét de la société I'exige, sur convocation du
président. Il s’est réuni deux a trois fois par an au cours de la période controlée (2013-2016) et
I’ensemble des dispositions des statuts relatifs a son fonctionnement ont été respectées.

Le président

Le conseil d’administration élit parmi ses membres un président, obligatoirement choisi
parmi les représentants du conseil régional. Le président organise et dirige les travaux du
conseil d’administration. Il est également directeur général et est a ce titre investi des pouvoirs
les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom de la société et la représenter dans ses
rapports avec les tiers. Dans les faits, il n’a bénéfici¢ d’aucune rémunération.

Le secrétaire général

Les statuts de la SABEMEN prévoient la possibilit¢ de nomination d’un secrétaire
géneéral par le conseil d'administration, sur proposition de son président. Le directeur géneral
des services du conseil régional a ainsi été désigné en 2013. La mission du secrétaire général
est d’assurer 'organisation et le suivi du conseil d'administration et des assemblées générales
de la société.

4 Cette disposition est conforme a l'article L 1524-5 du Code Général des Collectivités Territoriales
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2.1.2 La société par actions simplifiée SOMABRET

2.1.2.1 L’objet social et la répartition du capital

La SOMABRET, créée en 2002, a la forme d'une société par actions simplifiée, régie
par les articles L.227-1 et suivants du code de commerce, ainsi que par ses statuts.

Son objet social est similaire & celui de la SABEMEN : « le financement et I'acquisition
d'un potentiel de transport maritime, constitué de navires transbordeurs en vue de leur
affectation par voie de charte a temps ou d'affrétement coque nue sur des lignes internationales
a un armement assurant des services de marchandises et de passagers, dont I'activité est
principalement basée sur la desserte des Ports de la région Bretagne, la participation directe
ou indirecte dans toutes sociétés pouvant se rattacher a l’objet social, et généralement toutes
opérations financieres, commerciales, industrielles, mobilieres et immobiliéres pouvant se
rattacher directement ou indirectement a I'objet social ».

Son siege social est fixé, comme celui de la SABEMEN, dans les locaux du conseil
régional de Bretagne.

Le capital social, de 124 M€, est divisé en actions d’un montant nominal de 110 €,
nominatives et inscrites en comptes individuels dans les conditions prévues par la loi.

Tableau n® 2 : Répartition du capital social

Associés Nombre d'actions Capital en € %
BF 281781 30995 910 24,98
SABEMEN 846 199 93 081 890 75,02
dont collectivités territoriales (65,98%) 558 322 61 415 431

dont BF (34,02%) 287 877 31 666 459

Total 1127980 124 077 800 100
dont total actions détenues par BF 569 658 62 662 369

Source : SOMABRET

Le capital social de la SOMABRET est détenu par la SABEMEN a 75,02 % et par BF
a 24,98 %.

Toutefois, en comptabilisant les actions qu’elle détient dans le capital de la SABEMEN,
BF posséde au total 569 658 actions sur un total de 1 127 980, soit 50,5 % de la SOMABRET.
Cette derniere est donc, au plan fiscal, controlée par BF, ce qui est une condition importante
dans le dispositif de financement des navires mis en place (cf. § 3.1.3).

2.1.2,2 Lacomposition des instances

La SAS est une forme de société qui bénéficie d’une grande souplesse de
fonctionnement. A part quelques obligations fixées par les articles L. 227-1 et suivants du code
de commerce, il revient aux associés d’intégrer dans les statuts les dispositions qu'ils souhaitent
appliquer concernant les instances, la répartition des pouvoirs et le mode de fonctionnement.

11
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Le conseil d’administration

Malgré la position prépondérante de BF sur le plan fiscal, ce sont les collectivités
territoriales qui contrdlent la société en occupant les deux tiers des si¢ges d’administrateurs. Le
conseil d'administration (CA) de la société comprend douze siéges, dont quatre sont réservés a
la région Bretagne, quatre aux départements d'llle-et-Vilaine, Morbihan, Cotes d’Armor et
Finistére, et quatre a BF.

Les administrateurs représentant les collectivités territoriales sont désignés en leur sein
par les membres ¢€lus représentant ces collectivités au conseil d’administration de la
SABEMEN. BF procede directement a la nomination et a la révocation de ses propres
administrateurs. L’article 19 prévoit la possibilité pour les administrateurs de percevoir des
jetons de présence, mais sur la période sous contrdle, ils n’ont per¢u aucun montant.

Selon les statuts, le CA doit se réunir « aussi souvent que I'intérét de la sociéte I'exige ».
Il est convoqué par le président a son initiative ou, s’il ne s'est pas réuni depuis plus de deux
mois, sur demande du tiers au moins des administrateurs. Il s’est réuni deux a trois fois par an
sur la période de contréle, le méme jour que le CA de la SABEMEN.

Le conseil ne peut délibérer valablement que si la moitié au moins de ses membres est
physiquement présente. Ce fut le cas sur la période, a I’exception de la réunion du 24 janvier
2013 ou seuls quatre membres étaient physiquement présents, dont trois élus et un représentant
de BF. Les deux élus représentés ne devaient pas étre comptabilisés pour le quorum, qui ne tient
compte que des présents. Le conseil ne pouvait donc délibérer valablement® lorsqu’il a arrété
lors de cette réunion les comptes de I’exercice 2012 ou le programme d’investissements sur
trois navires.

La présidence et la direction générale

La SOMABRET et son CA sont présidés par une personne morale, la SABEMEN,
conformément aux statuts. Celle-ci a désigné son président (lequel est nécessairement choisi
parmi les représentants de la région) pour assurer ces fonctions.

La direction générale est également assurée par une personne morale, la société BF (art
21 des statuts), qui a désigné a cet effet le président de son directoire.

Le président et le directeur général ont statutairement des pouvoirs similaires. D’apres
I’article 20, « Le Président représente la société a I'égard des tiers et est investi des pouvoirs
les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom de la société dans la limite de I'objet
social et sous réserve des pouvoirs expressément attribués par la loi et/ou par les statuts aux
assemblées d'associés ou au conseil d'administration ». D’apres I’article 21, « Le Directeur
Général dispose des mémes pouvoirs de direction que le Président de la société dans la limite
de I'objet social et sous réserve des pouvoirs expressement attribués par la loi et/ou par les
statuts aux assemblées d'associés ou au conseil d'administration ». En revanche, il est précisé
qu’au titre de son mandat, « le directeur général aura compétence en matiére financiére
(conception, montage et suivi des opérations de financement) et de tenue des comptes ».

5 Article L.225-37 du code de commerce

12
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Le secrétaire général

Conformément aux statuts de la SOMABRET, le secrétaire général a été nommeé par le
conseil d’administration de la SABEMEN. Il s’agit du directeur général des services du conseil
régional de Bretagne, également secrétaire général de la SABEMEN. Il a pour fonction
d’assister le président et le directeur général.

L’assemblée des associés

Les statuts prévoient que les associés délibérant collectivement sont seuls compétents
pour prendre, notamment, les décisions relatives a la nomination et la révocation du président
et du directeur général, la nomination du commissaire aux comptes, 1’approbation des comptes
annuels et I’affectation des bénéfices, ou la modification des statuts.

Les décisions collectives sont prises en « assemblée d’associés » réunie sur convocation
du président. A I’issue de la réunion, un procés-verbal est rédigé et signé du président ainsi que
de tous les associés presents. Sur la période examinée, une assemblée générale ordinaire a été
réunie chaque année. Une session extraordinaire s’est également tenue en 2015 pour procéder
a une révision des statuts.

Les censeurs

Un collége de huit censeurs a été désigné par les collectivités territoriales : quatre par la
région et un pour chaque département. Leur réle est de veiller a la stricte application des statuts
et d’assister aux réunions du CA avec voix consultative.

2.2 Le réle central joué par BF dans le dispositif

2.2.1 Une organisation créée autour de I’exploitant BF

L’ensemble des sociétés concourant au financement des bateaux -SABEMEN,
SOMABRET et SNC Armorique- ont été spécifiquement créées pour aider et accompagner le
développement de BF, sur laquelle repose I’activité de transport maritime exploitant les
équipements. L’équilibre financier de la SOMABRET et de la SNC Armorique dépend des
loyers versés par BF et donc de la capacité de cette derniére a dégager des produits suffisants
en exploitant les navires. A défaut, la santé financiére de ces deux sociétés serait mise a mal.

Ainsi, le développement de ’activité portée par cet ensemble de sociétés repose
essentiellement sur la stratégie commerciale et la compétence technique de BF. L’analyse de
I’opportunité de construire ou d’acheter un navire a un moment donné, le choix du type
d’équipement et de technologie (mode de propulsion...), les marchés passés avec les chantiers
navals, les négociations avec les banques pour mettre en ceuvre les montages financiers,
reposent d’abord et essentiellement sur I’expertise des ingénieurs et des cadres administratifs
et financiers de BF.

La prééminence de BF est d’ailleurs confirmée par la fonction de directeur général
occupée au sein de la SOMABRET, qui lui donne statutairement la compétence en matiere
financiere (conception, montage et suivi des operations de financement) et de tenue des comptes
sociaux. Dans les faits, toutes les actions de la SAS (actes liés au financement des navires) sont
assurées par BF puis validées par le conseil d’administration de la SAS.
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2.2.2 L’information des collectivités sur les enjeux de BF

Les procés-verbaux des instances de la SABEMEN et de de la SOMABRET témoignent
de I’'implication réelle des €lus représentant les collectivités dans la gouvernance des sociétés.
IIs sont informés régulierement de I’activité des lignes maritimes, de la gestion de la compagnie
BF et des fondements des décisions a prendre sur les choix stratégiques tels que la vente ou
I’achat d’un nouveau navire, et ils ont pu exprimer leurs positions et participer en toute
connaissance de cause a la direction des sociétés.

Néanmoins, il existe un déséquilibre entre les actionnaires. Si BF est présent dans toutes
les sociétés impliquées dans la coopération avec les collectivités territoriales, ces derniéres ne
peuvent en revanche étre présentes que dans la société d’économie mixte et indirectement dans
ses filiales, mais pas dans le capital de BF, qui est une société anonyme classique. Elles sont
représentées au sein de ses instances grace a deux postes de censeurs au conseil
d’administration, mais sans droit de vote.

3 UN FINANCEMENT ET UNE EXPLOITATION DES
NAVIRES OPTIMISES PAR DES DISPOSITIFS FISCAUX ET
CONVENTIONNELS

Le financement et 1’exploitation des navires sont optimisés par des mécanismes fiscaux
mis en place par la loi. Le crédit-bail fiscal autorisant un amortissement dégressif accéléré, les
résultats du crédit bailleur sont fortement déficitaires les premiéres années, conduisant a un
différé d’impdt qui permet un gain de trésorerie. Dés la fin de la période d’amortissement
accéléré et la levée de I’option d’achat par 'utilisateur, I’application d’une taxation forfaitaire
assise sur le tonnage de la flotte (taxe au tonnage), plus faible que I’imp06t sur le résultat, vient
compléter le mécanisme.

Sur le plan contractuel, les modalités décidées entre BF et les collectivités reposent
depuis I’origine sur la couverture intégrale, grace aux loyers versés par I’exploitant BF, de
toutes les charges des sociétés qui portent les financements des navires.

3.1 Le bénéfice de la taxe au tonnage (TTO)

3.1.1 Le principe de la taxe forfaitaire au tonnage

A la suite d’autres pays européens®, la France a adopté le régime de la taxation au
tonnage (TTO) a compter de I’exercice 2004’ selon des dispositions qui ont été validées par la
Commission européenne. Sa mise en ceuvre avait pour objectif de favoriser I’activité du secteur
économique du transport maritime, de renforcer la compétitivité des entreprises francaises face
a la concurrence non-communautaire, de favoriser I'essor du pavillon francais et de promouvoir
I'emploi dans la filiere maritime frangaise.

® La Greéce a introduit ce régime dés 1957. Depuis, de nombreux pays ont fait de méme, dont les Etats-Unis, le Royaume-Uni, Taiwan, la Corée
du Sud, la Norvége, le Japon et I’Allemagne. Au sein de I’'UE, 13 pays connaissent un régime de taxe au tonnage.

" Décret n°2003-298 du 31 mars 2003, codifié¢ a I’article 209-0 B du code général des impots. L'article 74 de la loi n° 2014-1655 du 29 décembre
2014 de finances rectificative pour 2014 a prolongé ces dispositions.
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La taxe au tonnage

Les entreprises de transport maritime qui choisissent la taxe forfaitaire au tonnage (TTO) voient
leurs imp6ts calculés non sur la base de leurs bénéfices mais forfaitairement en fonction du
tonnage de la flotte exploitée.

Les impdts percus ne sont donc plus soumis aux fluctuations de 1’activité, ce qui apporte une
prévisibilité. Le résultat imposable provenant des opérations directement liées a I'exploitation
des navires éligibles est déterminé par application a chacun de ces navires, par jour et par
tranche de jauge nette de 100 unités du systeme de jaugeage universel (UMS) d’un baréme
allant de 0,24 € pour un tonnage supérieur a 25 000 UMS a 0,93 € pour un tonnage inférieur a
1000 UMS. Compte tenu du baréme en vigueur, I’impot basé sur le tonnage des navires est
nettement inférieur a celui qui résulterait de I’application du droit commun.

Par ailleurs, ce régime permet une exonération partielle ou totale des plus-values de cession en
cas de revente des navires.

Le régime de la TTO est ouvert aux entreprises dont le chiffre d’affaires provient pour 75% au
moins de I’exploitation de navires qui ont une jauge au moins égale a 50 UMS® et qui sont
armés au commerce. Cette derniere condition est réputée acquise si les navires sont affectés au
transport de personnes ou de biens, au remorquage en haute mer, au sauvetage ou a d’autres
activités d’assistance maritime.

Les navires doivent étre, soit détenus en pleine propriété ou en copropriété, soit affrétés coque-
nue ou a temps. En cas d’affrétement coque nue, la société qui affréte (locataire) doit étre liée
directement ou indirectement a la société qui frete.

La gestion stratégique et commerciale de ces navires doit étre opérée depuis le territoire
francais.

3.1.2 L’intérét de la TTO pour BF

L’intérét pour BF de bénéficier du régime fiscal de la TTO est de lui permettre de se
situer a un niveau de fiscalité comparable a celui de ses concurrents. Outre le faible niveau
d’imposition, 1’exonération partielle ou totale des plus-values de cession des navires vient
ameéliorer, par I’économie réalisée, 1’autofinancement nécessaire a la construction d’un nouveau
navire. A titre d’exemple, un tel mécanisme aurait permis, selon la compagnie, de générer une
économie d’impo6t de trois millions d’euros lors de la vente du « Val De Loire » en 2005.

3.1.3 La nécessité de restructurer les sociétés propriétaires des navires

Pour bénéficier de I’avantage fiscal de la TTO, la société propriétaire des navires doit
avoir la qualité d’armateur ou étre controlée au plan fiscal par un armateur. La SABEMEN,
jusqu’a la création de la TTO, était propriétaire de navires marchands mais elle ne les exploitait
pas directement et ne pouvait donc bénéficier du statut d’armateur. En outre, s’agissant d’une
société d’économie mixte, son capital doit étre détenu majoritairement par des collectivités
territoriales. Elle ne peut donc étre contrblée fiscalement par un armement maritime privé
comme BF.

8 UMS : Universal Measurement System. Un UMS représente environ 1,4 m2,
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C’est pour bénéficier du régime de la TTO tout en conservant 1’implication des
collectivités territoriales qu’il a été décidé en 2008 de transférer 1’ensemble des navires de la
SABEMEN a la société par actions simplifiée SOMABRET, contrélée fiscalement par BF qui
détient directement et indirectement 50,5 % de son capital.

3.2 Le recours au crédit-bail fiscal

Les navires sont financés dans le cadre d’un crédit-bail fiscal qui associe
I’amortissement dégressif permis par ’article 39 C du code général des impdts (CGI) et les
avantages liesala TTO.

Dans un premier temps, une société ad hoc détenue par des établissements de crédits
acquiert un navire par le biais d’un financement hypothécaire. Ce navire est ensuite mis a
disposition d’un armateur ou de 1’une de ses filiales par un contrat de crédit-bail, selon la
formule habituelle. Le bien est la propriété du crédit-bailleur qui enregistre les amortissements
correspondants dans ses comptes. L exploitant paye un loyer et, a 1I’issue du contrat de location,
il peut faire valoir I’option d’achat et acquérir le bien ou les actions de la société détenant le
bien, pour la valeur résiduelle déterminée dans le contrat de crédit-bail.

En vertu de Iarticle 39 C du code général des imp0ts, la société ad hoc peut amortir le
navire de maniére dégressive, sur seulement huit ans. Cette importante dotation aux
amortissements est sous certaines conditions admise en déduction du résultat imposable et elle
conduit les premiéres années a afficher des déficits et a bénéficier d’un différé fiscal. Le
paiement des imp0ts est ainsi reporté au-dela des huit ans, ce qui permet un gain temporaire de
trésorerie qui allege le cotit du financement de 1’opération.

Dans une seconde phase, le navire ou les parts de la société crédit-bailleresse sont cédées
a ’armateur (ou a sa filiale) tout en bénéficiant de I’exonération de la plus-value de cession en
raison de D’application de différentes regles fiscales. Cette option d’achat intervient
généralement la quatrieme ou cinquiéme année.

Dans une derniere phase, ’armateur opte pour la taxe au tonnage pour la société
propriétaire du navire. Grace a ce dispositif, le déficit fiscal accumulé pendant la période de
crédit-bail ne conduit pas a un rattrapage d’imp6ts sur la durée résiduelle d’amortissement du
navire. L avantage tiré de cette réduction du colit du financement du navire est partagé entre les
associés de la société ad hoc et I’armateur, se traduisant pour ce dernier par une diminution du
loyer ou du montant de I’option d’achat ou des intéréts par remboursement anticipé d une partie
des préts. Cette rétrocession permet ainsi de diminuer de 10 a 15 % le co(t global du
financement du navire.

3.3 Le dispositif contractuel SABEMEN/SOMABRET/BF

3.3.1 Un cadre conventionnel qui garantit une absence de déficit de la
SOMABRET

Les principes de la premiere convention de coopération de 1982 entre la SABEMEN et
BF ont été repris dans celle signée le 3 juillet 2008 entre BF et la SOMABRET, lorsque cette
derniere a repris la totalité de ’actif de la SABEMEN.
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La convention prévoit que la SOMABRET donne en affrétement coque nue® a BF les
navires dont elle est ou sera propriétaire ou crédit-preneur dans les conditions des contrats
signés pour chaque navire. Les contrats doivent &tre conclus pour une durée équivalente a celle
de I’amortissement restant a courir. En contrepartie de la mise a disposition des navires pendant
leur phase d’amortissement — a savoir pendant les vingt-cing premiéres années, BF doit couvrir
I’intégralité des charges supportées par la SOMABRET. La compagnie maritime s’engage
également a maintenir 1’exploitation des lignes au départ des ports de Roscoff et Saint-Malo.

Tant que la durée d’amortissement n’est pas arrivée a son terme, le loyer global payé
par BF est précisement déterminé en additionnant :

- le total des charges d’emprunt (intéréts et accessoires a 1I’exclusion du remboursement
en capital) augmenté de la dotation aux amortissements économiques du navire ;

- les frais de gestion, y compris les impots et taxes, diminués des produits de toute nature
percus auprés de tous tiers (produits financiers, divers et accessoires) a I'exclusion des plus-
values de cession de navires.

La SOMABRET ne supporte donc aucune perte mais ne dégage aucun bénéfice non
plus. Il est en effet d’usage dans le secteur que I’armateur ne réalise de profit sur son navire
qu’a travers la plus-value résiduelle dégagée au moment de sa vente'?.

Lorsque le navire est totalement amorti, un loyer fixe est déterminé d’un commun
accord entre les parties (éventuellement a dire d’experts). Ce loyer correspond a un prix de
marché couvrant largement les charges d’entretien courant des navires, nettement plus faibles
que les précédentes qui incluaient I’amortissement et des charges financiéres. La SOMABRET
peut alors afficher un bénéfice.

Les mémes modalités s’appliquent pour le navire détenu par la SNC Armorique, qui est
affrété a sa société mere la SOMABRET et sous affrété par cette derniére a BF.

3.3.2 L’optimisation de la trésorerie

Afin d’assurer une optimisation de la gestion des trésoreries des différentes sociétés
impliquées ainsi qu’une transparence financiére des opérations réalisées, des conventions ont
été signées entre la SOMABRET et chacune des autres sociétés (SABEMEN, SNC Armorique,
BF), aux termes desquelles les parties conviennent de ’ouverture de comptes courants
réciproques, avec rémunération des mouvements au jour le jour au taux maximum fiscalement
déductible.

3.4 Un ensemble de mécanismes validé par la Commission européenne

Une décision de la Commission européenne du 8 mai 2001, rendue a la suite de la plainte
d’un concurrent direct, a validé 1I’organisation mise en place pour le financement des navires de
BF et notamment les liens étroits avec des sociétés d’économie mixtes.

9 Affretement coque-nue : contrat par lequel le fréteur (loueur) met a disposition de I'affréteur (locataire) un navire sans armement (équipage),
ni équipement ou avec un équipement et un armement incomplets, cela en contrepartie d'un fret (loyer), moins important que celui demandé
pour l'affretement a temps (navire avec équipage pour un temps donné). L affréteur dispose de la gestion nautique et commerciale.

101 ¢ marché de seconde main a longtemps été trés lucratif, la plus-value pouvant méme étre supérieure au coit d’acquisition.
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En effet, la commission a admis certaines aides accordées par les collectivités publiques
afin de soutenir des mesures de restructuration d’un cofit total de 212 M€ mises en place par
BF : prés de 11 M€ de la part de I’Etat et 37,5 M€ par les collectivités locales via une
augmentation du capital des SEM bretonne et normande qui a permis de combler les pertes liées
a ’exemption temporaire de loyers qu’elles ont accordée a la compagnie (avec clause de retour
a meilleure fortune)®*.

Pour fonder sa décision, la Commission a examiné le fonctionnement du groupe BF et
ses liens avec les SEM, le mode de financement des navires et le niveau des loyers facturés, les
avantages induits par ce mécanisme, les transactions au sein du groupe et enfin les garanties
apportées par les collectivites.

La commission a considéré que la nature et le niveau®? des interventions des collectivités
publiques restaient compatibles avec ’article 87 du traité'3, pouvant étre qualifiées « d aide a
la restructuration d 'une entreprise en difficulté », et qu’elles étaient d’autant plus justifiées que
la disparition éventuelle de BF sur ce secteur d’activité pouvait mener a une situation
d’oligopole étroit voire de monopole, la compagnie plaignante restant le seul acteur
d’envergure.

Dans cette décision, la Commission a élargi son examen aux mécanismes de
financement des bateaux et de fixation des loyers ainsi qu’a I’intervention des SEM et des GIE
bancaires. Elle a ainsi pu valider I’essentiel des dispositifs de financement dont bénéficie BF.

Elle n’a pas émis d’observation sur la présence de collectivités territoriales dans le
capital des sociétés propriétaires des bateaux exploités par BF ou titulaires d’un crédit-bail.

Elle a estimé que les augmentations de capital souscrites par les collectivités territoriales
avant 1996 n’étaient pas des aides d’Etat dés lors qu’elles étaient réalisées dans des
circonstances acceptables pour un investisseur privé opérant dans les conditions normales d une
économie de marché, étant liées a des investissements et accompagnées par des apports de BF.

Hia compagnie BF précise dans sa réponse que les loyers temporairement exonérés ont ensuite été payés lorsque la situation financiere s’est
améliorée.
12 1 intensité d’aide (rapport entre les aides accordées et autorisées et le cout de la restructuration) s’établissant a 42 %, est considérée comme
acceptable.

13 Art 87 83 (version consolidée traité de Nice) devenu art 108 (version traité de Lisbonne) : « Peuvent étre considérées comme compatibles
avec le marché intérieur:

a) les aides destinées a favoriser le développement économique de régions dans lesquelles le niveau de vie est
anormalement bas ou dans lesquelles sévit un grave sous-emploi, ainsi que celui des régions visées a I'article 349, compte tenu de
leur situation structurelle, économique et sociale,

b) les aides destinées a promouvoir la réalisation d'un projet important d'intérét européen commun ou a remédier a une
perturbation grave de I'économie d'un Etat membre,

c) les aides destinées a faciliter le développement de certaines activités ou de certaines régions économiques, quand
elles n'altérent pas les conditions des échanges dans une mesure contraire a I'intérét commun,

d) les aides destinées a promouvoir la culture et la conservation du patrimoine, quand elles n'alterent pas les conditions
des échanges et de la concurrence dans I'Union dans une mesure contraire a I'intérét commun,

e) les autres catégories d'aides déterminées par décision du Conseil sur proposition de la Commission. »
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En outre, elle a considéré que le crédit-bail fiscal et les avantages liés constituent une
mesure générale, applicable dans tous les secteurs de 1’activité économique, et qu’ils relevent
en conséquence du droit commun. Enfin, les conditions de location des navires par la
SABEMEN a BF ont été qualifiées de conformes aux prix du marché, sans avantages
particuliers, malgré la fixation de loyers permettant simplement un budget équilibré sans
recherche de profit!4, le fait que I’armateur réalise son profit seulement au moment de la revente
du navire étant considérée comme acceptable et courant dans le secteur®.

3.5 L’application du dispositif aux navires bretons

La SOMABRET sert de support au financement et a I’exploitation des deux navires les
plus anciens, le « Bretagne » (transfére par SABEMEN) et le « Pont-Aven ». L’opération
montée pour le navire le plus récent, 1” « Armorique », fait intervenir une deuxiéme filiale a
travers un schéma spécifique qui sera examiné en détail, permettant notamment d’illustrer
I’intérét du dispositif TTO/crédit-bail fiscal.

3.5.1 Les navires portés par la SOMABRET

Le « Bretagne » est un transbordeur construit en France en 1989, pour 68,6 M€. Un
premier contrat a été conclu entre la SABEMEN et son propriétaire, un groupe de banques
réunies en GIE®®, pour un affrétement coque nue en crédit-bail. Un contrat de sous-affrétement
a été signé entre la SABEMEN et BF pour I’exploitation du navire. La SABEMEN s’est ensuite
portée acquéreur du bateau en juillet 2004, avant de le transférer en 2008 a la SOMABRET.
Lorsque le navire a été totalement payé et amorti en juillet 2014, un nouveau contrat
d’affrétement a été conclu entre la SOMABRET et BF, avec un loyer fixe.

Le « Pont-Aven » est un transbordeur construit en Allemagne en 2004, pour une valeur
de 164 M€. Un premier contrat d’affrétement a été conclu en septembre 2002 entre la société
propriétaire et la SOMABRET. Cette derniere a ensuite sous-affrété le navire a BF. La
SOMABRET a levé I’option d’achat a la fin du contrat de crédit-bail en juin 2009. Le solde du
prix d’achat a payer s’¢levait alors a 51,6 M€. Pour le financer, elle a contracté un prét d’une
durée de 10 ans aupres d’établissements de crédit. Elle a conclu un nouveau contrat
d’affrétement avec BF le 12 juin 2009. Le navire n’étant pas encore amorti, le loyer payé par
BF permet de couvrir la totalité des charges d’emprunt et des frais de gestion.

3.5.2 Le montage spécifique pour le navire de la SNC Armorique

3.5.2.1 Le dispositif contractuel

Le navire « Armorique », d’une capacit¢ de 1500 passagers et 473 voitures ou
55 camions, a été construit en 2008 pour 114,11 M€.

14 Selon le plaignant, niveau de loyers inférieur de 15 % a celui du marché.
15 Les SEM recouvrent leurs fonds propres au moment des ventes, en réalisant une rémunération qui a été estimée a I’époque a 7 % du capital
investi.

16 Groupement d’intérét économique.
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Pour financer ce projet, une société spécifique a été créée, la SOMAROP?Y’. Elle a signé
en 2006 un contrat de construction avec un chantier finlandais puis elle a transféré la propriéte
du bateau a une société en nom collectif créée par des banques pour cette opération, la « SNC
Jules », renommeée par la suite SNC Armorique. Parallélement, un contrat de crédit-bail pour la
location du navire a été signé le 5 juillet 2006 entre la SOMAROP et la SNC.

Il était précise dans ce contrat que la SOMAROP devait prendre en charge toutes les
formalités d’acceptation du bateau a la livraison et qu’elle était autorisée a le sous-affréter a
BF. La SOMABRET a absorbé la SOMAROP en juillet 2008 et s’est substituée a elle dans ses
obligations et prérogatives d’affréteur. Elle a, a la méme période, confié I’exploitation du navire
a BF par un contrat de sous-affretement qui doit prendre fin en 2023 et pourra étre renouvelé
par voie d’avenant. Le navire a été livré le 30 octobre 2008.

3.5.2.2 Le gain financier permis par le crédit-bail fiscal associé a la TTO.

La SNC propriétaire du navire a financé le codt total de construction du navire grace a
deux emprunts bancaires de respectivement 67,81 M€ et 21,54 M€, ainsi qu’un prét subordonné
de laSOMABRET de 30 M€, Le premier contrat d’affrétement entre la SNC et la SOMAROP
prévoyait le versement d’un loyer semestriel de 5,1 M€, réévalué ensuite a 5,28 M€. Le montant
total des loyers payés jusqu’en 2022 devait donc s’élever a 152,65 M€.

En raison de I’amortissement opéré sur huit ans a partir de la mise sur cale du navire,
les associés de la SNC —essentiellement des banques - ont pu enregistrer un déficit fiscal
important, qui atteignait 81,1 M€ au 31 décembre 2013. Grace a I’intégration fiscale consolidant
les résultats de la SNC avec ceux des associés, ce déficit leur a permis des diminutions d’imp6t.

Au-dela de huit ans, la SNC aurait affiché des résultats positifs et aurait été soumise a
I’impot et les gains pour les associés auraient alors été moins importants. Conformément au
contrat, la SOMABRET et BF ont fait valoir fin 2013 I"option d’achat du capital de la SNC :
99 % des actions ont été acquises par la SOMABRET et 1 % par BF. Ce rachat a conduit a la
fin du crédit-bail et du régime d’amortissement sur huit ans. La SNC est alors passée a un
régime d’amortissement linéaire sur 25 ans et ses résultats sont redevenus positifs. Toutefois,
étant devenue la propriété de sociétés bénéficiant de la TTO, aucun rattrapage d’impdt n’a été
appliqué sur la durée résiduelle d’amortissement.

A la date du rachat, le gain fiscal cumulé permis par le crédit-bail associé a la taxe au
tonnage a été rétrocédé en partie par les banques a la SOMABRET et a BF sous forme du
remboursement anticipé¢ de ’emprunt de 21,5 M€. En 2015, le loyer annuel versé par la
SOMABRET a en conséquence diminué de 10,55 M€ a 7,57 ME. Le total est ainsi passé de
152 M€ a 129 M€, soit 23 M€ de gain représentant 15 % du codt initial.

7 En 2007, la SABEMEN est devenue I’actionnaire majoritaire de la SOMAROP a qui elle a transféré une partie de son actif puis la
SOMABRET a absorbé la SOMARORP le 3/07/2008.

18 La créance de la SOMABRET s’¢éléve a 54 M€ fin 2017 par capitalisation des intéréts annuels (au taux de 8 %). La SNC ne rembourse pas
cet emprunt et les produits financiers sont comptabilisés dans les comptes de la SOMABRET mais ne sont pas versés. Au moment de la
dissolution de la SNC a la fin du crédit-bail le prét sera neutralisé (passif SNC contre actif SOMABRET).
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Lorsque la SNC a été rachetee par la SOMABRET, avec la fin du suramortissement et
le rétablissement d’un amortissement économique, la valeur nette comptable de
I’ « Armorique » est alors passée de 43,8 M€ fin décembre 2013%° & 88 M€ fin septembre
20142, La dette ayant parallélement diminué de prés de 45 %, le bilan de la SNC rachetée par
la SOMABRET présentait ainsi un équilibre plus favorable.

3.5.3 Une simplification possible par I’absorption de la SNC Armorique

3.5.3.1 Le maintien de la SNC ne se justifie plus

La convention d’option d’achat des parts de la SNC Armorique conclue entre les
sociétés financieres, BF et la SOMABRET prévoit que ces derniéres s’engagent pendant une
période expirant le 31 décembre de la troisiéme année suivant I’année de I’achat a ne pas
fusionner avec une autre entité, y compris la SOMABRET. Ainsi, depuis le 31 décembre 2016,
aucun obstacle juridique n’empéche plus cette fusion.

En outre, le maintien de la SNC n’apporte plus aucun avantage particulier. Au contraire,
une fusion des deux sociétés pourrait permettre une simplification du schéma, une meilleure
lisibilité des comptes et du patrimoine, et la suppression de frais d’expertise comptable et de
commissariat aux comptes. Le bilan de la SOMABRET regrouperait ainsi la totalité des actifs
liés au navire « Armorique » (89,6 M€), actuellement dispersés entre la SOMABRET pour
1,4 M€ représentant les travaux d’investissement hors scrubbers, et la SNC pour 88,2 M€, au
titre de I’achat du navire et des travaux anti-pollution (scrubbers).

Les modalités de financement de ces derniers illustrent cette complexité devenue inutile.

Recommandation n°® 1 Intégrer la société en nom collectif ARMORIQUE dans
les comptes de la SOMABRET

3.5.3.2 Un financement peu lisible des travaux anti-pollution

Le contexte réglementaire

La convention internationale pour la prévention de la pollution marine par les navires
(MARPOL) élaborée par l'organisation maritime internationale (OMI), et adoptée le 2
novembre 1973, a pour objet de lutter contre toutes formes de pollution (pétrole, liquides et
solides toxiques, déchets, gaz d'échappement, etc.). Son annexe V1 adoptée en 1997 organise la
réduction progressive des émissions d’oxydes de soufre (SOX) en fixant des teneurs limites
pour les combustibles, variables selon les zones géographiques dans lesquelles croisent les
bateaux. Dans celles ou la densité de navigation est importante, comme la zone « Manche/Mer
du Nord /Mer Baltique » ou croisent les bateaux de BF, les plafonds d’émission sont plus stricts.
L’Union européenne a transposé ces dispositions notamment par la directive 2013/33 entrée en
application le 1* janvier 2015, avec un taux d’émission qui doit étre ramené a 0,1 % sur les
zones de forte densité.

8 Correspondant a la valeur de I’actif a la fin de la cinquiéme année, pour un amortissement sur huit ans.
20 Exercice comptable d’une durée de 9 mois.
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Pour respecter ces nouvelles normes, BF avait le choix entre plusieurs solutions : le
remplacement du fioul lourd par le gasoil, la conversion au gaz naturel liquéfié (GNL), qui ne
produit quasiment aucune émission d’oxyde de soufre et trés peu d’oxydes d’azote, et enfin la
pose de laveurs de fumée ou scrubbers?!. Cette derniére solution a été retenue pour des raisons
économiques pour deux des trois navires controlés par la SOMABRET?, I’ « Armorique » et
Le « Pont-Aven ».

Le financement des scrubbers sur I’ Armorique

Le financement des scrubbers de 1’ « Armorique » donne lieu a des flux entre la SNC
et les banques d’une part, entre la SNC et la SOMABRET d’autre part, qui complexifient la
compréhension du montage financier.

Les travaux se sont élevés a 13,45 M€, financés en partie grace a un emprunt de 10 M€
et en partie grace a une convention de trésorerie signée le 10 juillet 2015 entre la SNC et la
SOMABRET, prévoyant que cette derniére alimente un compte courant réciproque d’un
montant maximum de 4 M€. De fait, les comptes de la SNC font apparaitre des versements de
la SOMABRET mais ne permettent pas une lisibilité sur ’origine premicre des fonds (avances
du conseil régional et prét de la banque publique d’investissement —BPI).

De méme, les modalités de remboursement par la SOMABRET des charges supportées
par la SNC pour le financement des travaux sont fixées par un avenant au contrat de crédit-bail
signé lors de la construction du navire. Or, le financement des scrubbers repose sur un emprunt
classique. L’intérét du contrat initial comme support juridique pour fixer les relations entre la
SNC et la SOMABRET pour ces travaux n’apparait donc pas clairement.

Enfin, I’avenant a augment¢ le colit des loyers versés par la SOMABRET a la SNC de
16,2 M€ sur sept ans. Par rapport au montant réel des travaux - 13,45 M€ -, ce colt
supplémentaire correspond aux intéréts d’un emprunt sur sept ans au taux de 5,7 %, ce qui parait
a priori élevé, méme si ces loyers sont versés a une SNC qui appartient désormais a la
SOMABRET et dont les résultats sont réintégrés dans ses comptes. L’intérét d’un loyer aussi
élevé n’apparait pas distinctement.

2 Scrubber : dispositif qui permet sur les moteurs fonctionnant au fioul lourd de nettoyer les gaz d’échappement en les débarrassant des oxydes
de soufre. Sur les navires de BF, des cheminées spécifiques ont été installées qui permettent de laver les fumées avec de 1’eau de mer.

22 Cette technologie, qui conduit a ajouter du poids en haut du bateau et a en modifier le centre de gravité était difficilement applicable a la
structure du Bretagne, qui a donc dii passer au gasoil. Par ailleurs, le co(t des travaux nécessaires ne se justifiait pas pour un navire déja ancien
qui a vocation a étre remplacé a court terme.

22



SOMABRET

4 UN CONTEXTE QUI N’EXCLUT PAS LES RISQUES DE
DEGRADATION DES EQUILIBRES FINANCIERS

4.1 L’évolution récente du trafic

Tableau n°® 3 : Trafic compagnie Brittany Ferries
201412015 | 20152016 | 201612017 | 0 =% | EHOL
Passagers Transmanche 2197 976 2267854 2171321 -1,2% -4,26 %
dont Roscoff-Plymouth 377 826 365 803 374098 -1,0% 2,27 %
dont Saint-Malo-Porsthmouth 356 137 358 856 343 896 -3,4% -4,17 %
Passagers lignes longues(Espagne/Irlande) 399 800 408 668 421 343 54 % 3,10 %
TOTAL Passagers 2597 776 2676 522 2592 664 -0,2% -3,13%
Véhicules fret Manche 161 529 168 723 171683 6,3 % 1,75 %
Véhicules Fret Lignes Longues 29 757 35 347 39 292 2% 11,16 %
TOTAL Véhicules Fret 191 286 204 070 210975 10,3 % 3,38 %

Source : BF

Le nombre total de passagers transportés par BF est resté stable sur les trois derniéres
saisons, autour de 2,6 millions de passagers. L’année 2016 a été exceptionnelle, notamment en
raison de I’ « Euro » de football qui avait lieu en France. L’évolution négative constatée en
2017 s’explique en partic par un nombre de traversées inférieur, des navires ayant eté
immobilisés pour des travaux d’installations de dispositifs anti-pollution ou des reparations
pour avarie. Mais elle est surtout due a un tassement des lignes transmanche, les liaisons avec

I’Irlande et I’Espagne continuant quant a elles de progresser.

L’activité de fret est en progression sur toutes les lignes, plus faiblement pour le
transmanche (6,3 % sur 2015/2017) que pour les lignes longues (32 %). La baisse de la livre
sterling favorise en effet les exportations britanniques. La liaison entre la Grande-Bretagne et
I’Espagne atteint ainsi le chiffre symbolique de 40 000 unités de fret.
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4.2 Des facteurs de risques importants et récurrents

Les résultats financiers de la compagnie correspondant a I’exercice 2015/2016 étaient
satisfaisants, avec un chiffre d’affaires de 454,9 M€ et un résultat aprés impots de 23,8 M€,

Les résultats demeurent toutefois tributaires de facteurs extérieurs qui peuvent
rapidement évoluer de maniere défavorable. La compagnie a déja été confrontée par le passé a
des périodes de difficultés financiéres qu’elle a su gérer grace a des mesures d’économies sur
I’exploitation, mais aussi grace a une politique de développement prudente et a la solidité de
son actionnariat. Depuis quelques mois, BF est de nouveau confrontée a une période
d’incertitudes liée notamment au Brexit, a la dépréciation de la livre sterling par rapport a I’euro
et a ’augmentation du prix du pétrole.

4.2.1 L’évolution des coiits du carburant

Les prix du carburant, qui étaient historiquement bas, ont tendance a remonter,
augmentant ainsi les charges d’exploitation. Le cours du brut a ainsi fortement évolué, passant
de 30 dollars le baril au début de 2016 a environ 60 dollars au début de 2018. S’il est difficile
de prévoir a court terme les évolutions, qui peuvent étre rapides dans un sens ou dans 1’autre,
compte tenu notamment de 1’actualité géopolitique, les analystes s’accordent pour dire qu’a
long terme la demande continuera a croitre. Si BF envisage a terme de convertir I’ensemble de
sa flotte au gaz naturel liquéfié, les colts du brut vont pour le moment peser encore sur les
comptes de la compagnie.

4.2.2 Le Brexit

Les effets du Brexit et notamment la baisse du cours de la livre sterling par rapport a
I’euro, expliqueraient également la dégradation du trafic transmanche.

Depuis cette annonce, la livre a perdu environ 15 % de sa valeur. Or, si 80 % des charges
de BF sont en euros (notamment les charges salariales des marins francais), 70 % de ses recettes
sont en livres sterling. A fréquentation égale, la valeur en euros des billets vendus a diminué en
2017 et a donc impacté négativement le résultat. De plus, le codt de la vie en France devient
plus élevé pour les touristes britanniques. Pour I’heure, aucune diminution importante n’est a
déplorer grace aux trajets de ceux qui possedent une résidence sur le continent mais une
évolution défavorable n’est pas a exclure si la livre continuait a chuter.

Par ailleurs, un retour possible a des contrdles douaniers altérerait la fluidité des
mouvements et donnerait un coup d’arrét au développement du fret routier.

23 gelon les données accessibles sur le site internet Scores et décisions.
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4.2.3 Une possible dégradation de I’attractivité de la France

Selon BF, I’attractivité de la France diminuerait auprés de la clientéle britannique en
raison de multiples facteurs, comme 1’accroissement du sentiment d’insécurité 1i¢ au risque
terroriste et les tensions a Calais autour de I’'immigration clandestine®*, mais aussi parce que les
campagnes de promotion touristique seraient insuffisantes face a la concurrence des pays
méditerranéens. Le nombre de britanniques qui voyagent est en croissance, mais la destination
« France » semble délaissée par rapport aux pays comme le Portugal, I’Espagne, la Gréce ou la
Croatie. Paralléelement, le nombre de passagers frangais vers 1’ Angleterre aurait diminué en
raison des actes terroristes qui ont touché Londres au printemps 2017. Les lignes maritimes
directes entre la Grande Bretagne et I’Espagne progressent, mais leur développement ne
compense pas encore la baisse d’activité sur le transmanche.

4.2.4 Les perspectives

Si Pactivité commerciale est demeurée globalement satisfaisante en 2017, la direction
de BF reste prudente pour 2018. Le niveau toujours bas de la livre sterling risque d’impacter
les résultats financiers futurs de la compagnie, dans une période ou elle va devoir investir dans
le renouvellement de sa flotte, dans les nouveaux outils numériques et dans les moyens de
protection et de sOreté. Les ports bretons ne sont pas épargnés par ces évolutions, alors que les
lignes d’Espagne et d’Irlande continuent leur progression, confirmant I’attractivité de ces
destinations pour les Britanniques et les Francais. BF doit d’ailleurs affréter un nouveau navire
au printemps 2018 pour assurer une nouvelle ligne entre I’Irlande et I’Espagne et renforcer la
ligne entre Roscoff et Cork.

4.3 Une structure de financement a priori protectrice des collectivités
territoriales

Les opérations financieres et les contrats d’exploitation sont portés par la SOMABRET
et sa filiale la SNC Armorique, la SABEMEN ayant désormais une activité limitée.

Pour cette derniére, les charges (cf. annexe 2) sont constituées seulement des honoraires
de I’expert-comptable, du commissaire aux comptes et du conseil juridique. Les produits —
uniquement financiers - proviennent de la rémunération des créances sur la SOMABRET et des
cautions données pour le « Pont-Aven » et 1’ « Armorique ». La SABEMEN percoit ainsi
0,25 % d’intéréts sur le montant qu’elle garantit. Le passif de son bilan en 2016 est composé
essentiellement du capital social (83,4 M€) et des réserves (8,7 M€). La SABEMEN n’a
contracté aucun prét. L’actif est composé des titres de la SOMABRET (90,79 M€) et du compte
courant débiteur de cette derniére.

Quant a la SNC Armorique, en dehors des emprunts contractés pour I’acquisition du
navire ou les travaux de scrubbers, qui sont garantis par la SABEMEN, I’essentiel de ses
échanges est realisé avec la SOMABRET et résulte du prét accordé par cette derniere (54 M€
au 31 octobre 2016) ainsi que du contrat de crédit-bail et de la convention de trésorerie signés
entre les deux sociétés.

2+ e Marin du 16 mars 2017, entretien avec le président du conseil de surveillance.
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L’analyse des risques éventuels pour les collectivités sera en conséquence centrée sur
I’examen des comptes financiers de la SOMABRET, et des engagements hors bilan pris par la
SABEMEN (cautionnement d’une fraction des emprunts).

4.3.1 Des comptes de résultat équilibrés ou en excédent

Compte tenu des modalités conventionnelles prévoyant une couverture intégrale des
charges par ’exploitant BF (cf. § 3.3.1), les comptes de la SOMABRET sont structurellement
équilibrés ou excédentaires.

Tableau n®° 4 : Le compte de résultat de la SOMABRET
produits charges
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
production vendue | 18 903 073 | 14 396 816 | 14 343 246 | 14 092 315 |[[achats et charges externes 10074376 | 6574045 8345028 9029 157
impots et taxes 51 656 45 080 41423 11216
dotations aux
amortissements 10174826 | 9415531 6835041 6072976
produits
d'exploitation 18903 073 | 14 396 816 | 14 343 246 | 14 092 315 |Icharges d'exploitation 20300858 | 16034656 | 15221492 | 15113349
résultat d'exploitation - 1397785 |- 1637840 |- 878246 -1021034
produits financiers | 3473466 | 3678472 | 4233443 | 4308 459 |intéréts et charges assimilées 2038555 | 1685150 1760 395 1547 324
résultat courant avant impots 37 126 355 482 1594 802 1740101
produits
exceptionnels 0 0 0 44 640 ||charges exceptionnelles 0 0 0 0
impots sur les bénéfices 37125 37125 40278 37227
résultat de I'exercice
(bénéfice) 0 318 357 1554 524 1747514
22376539 | 18075288 | 18576 689 | 18 445 414 22376539 | 18075288 |18 576 689 18 445414

Source : comptes annuels de la SOMABRET

Jusqu’en juillet 2014, les loyers d’affrétement facturés a BF correspondaient exactement
a I’ensemble des charges de financement nettes du « Pont-Aven », de I’ « Armorique » et du
« Bretagne ». Les résultats de la SOMABRET étaient donc nuls.

Les charges supportées par la SOMABRET ont fortement diminué avec la fin de
I’amortissement et du remboursement des emprunts relatifs au « Bretagne ». Désormais, le
loyer pour I’affréetement du navire par BF comprend d’une part les frais de gestion nets de la
SOMABRET, et d’autre part, une part fixe. Cette rémunération largement supérieure aux
charges de gestion explique le résultat positif de la SOMABRET a partir de 2014. En 2016 s’y
est ajouté un supplément prévu par avenant pour tenir compte de I’allongement de la durée de
vie des navires.
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Parallelement, la SOMABRET bénéficie de produits financiers qui constituent une
source de revenu importante. lls comprennent les revenus sur compte courant (300 000 €
environ) et surtout les intéréts au taux de 8 % sur le prét subordonné accordé en 2008 & la SNC
Armorique pour la construction du navire. Le montant du prét augmentant chaque année des
intéréts capitalisés, les intéréts de I’année suivante augmentent mécaniquement (passés de
3,17 M€ en 2013 a4 4,05 M€ en 2016).

Les charges d’exploitation de la SOMABRET correspondent aux loyers payés a la SNC
Armorique ainsi qu’aux charges d’amortissement et financiéres liées aux navires « Pont-Aven »
et « Bretagne ». Elles ont globalement diminué de 18 % entre 2013 et 2016 avec la baisse des
loyers versés? et la fin des amortissements et des charges financiéres du « Bretagne », a partir
de 2014. La SOMABRET rémunére par ailleurs divers services extérieurs_(commissaires aux
comptes, avocats, agents bancaires...) a hauteur de quelques dizaines de milliers d’euros, un
niveau qui reste stable sur la période. Elle n’a pas de charges de personnel, sa gestion
administrative étant assurée par BF contre une rémunération de 15 000 € par an?®.

4.3.2 Une situation bilancielle actuellement satisfaisante

Tableau n®5: Bilan de la SOMABRET - 2013 & 2016

En millions d’euros 2013 2014 2015 2016 En millions d’euros 2013 2014 2015 2016
Immob. corporelles 154,79 | 155,34 155,68 178,69 | capital social 124,08 124,08 124,08 124,08
amortissements 55,76 65,14 71,92 77,49 | prime d'émission 0,26 0,26 0,26 0,26
Immob.corp. nettes 99,024 90,203 83,758 | 100,745 || réserve légale 0,13 0,13 0,15 0,22
Immob. en cours 4,12 autres réserves 2 47 2,47 2,78 4,25
autres participations 990 990 990 Subv. d'invest. 1,33
autres titres immob. 0,14 0,14 Résultat 0,32 1,55 1,75
prét 42,02 44,27 50,07 54,02
actifs immobilisés 141,046 | 134,471 | 138,091 | 154,903 || capitaux propres 126,944 | 127,262 | 128,817 | 131,891
clients 9,26 6,634 6,30 6,57 emprunts 30,63 24,51 24,25 31,25
autres créances 10,73 13,62 12,59 8,86 dettes fournisseurs 2,57 1,95 2,84 2,79
dettes fisc. et sociales 0,03 0,02 0,01
disponibilités 0,03 0,03 0,05 0,05 dettes sur immo. 2,44
charges constatées d'avance 0,004 0,01 0,001 0,023 autres dettes 1,15 1,23 1,27 2,16
comptes de régul. 0,26 0,22 0,17 0,12 Dettes 34,39 27,72 28,38 38,64
total de I'actif 161,330 | 154,981 | 157,199 | 170,529 | total du passif 161,330 | 154,981 | 157,199 | 170,529

Source : comptes annuels

% | es loyers versés a la SNC ont diminué en 2014 avec la fin du crédit-bail et le remboursement anticipé d’un des deux emprunts souscrits
pour la construction de I’ Armorique. Ils ont augmenté a nouveau légeérement en 2015 avec I’emprunt souscrit pour le financement des scrubbers
% Ce montant a été fixé par une résolution du CA de la SOMABRET du 27 novembre 2008 ; il n’a pas été réévalué depuis.
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4.3.2.1 Analyse du passif

D’un montant de 1,5 M€ a la création de la société en 2002, le capital social, augmenté
a plusieurs reprises?’, atteint 124 M€ en 2018. Le résultat positif depuis 2014 vient renforcer
les capitaux propres, qui s’¢lévent a 132 M€ en 2016.

Le capital restant di sur les emprunts liés a la construction de bateaux ne concerne plus
que I’achat du « Pont-Aven », ceux liés au « Bretagne » étant totalement remboursés. Au 31
octobre 2016, la somme due a ce titre ne s’¢levait plus qu’a 14,2 M€ contre 30,6 M€ fin 2013.
D’autres emprunts bancaires, d’un montant total de 13,7 M€, ont néanmoins été souscrits en
2015 et 2016 pour les travaux de scrubbers sur le « Pont-Aven ». Par ailleurs, la SOMABRET
a bénéficié¢ d’une avance remboursable de 4 M€ pour financer ces travaux. Au total, sur la
période 2013-2016, I’endettement est resté quasiment stable, passant de 30,6 a 31,2 M€.

Les capitaux permanents ont augmenté de 3,5 % sur la période et représentent, en 2016,
pres de 96 % du passif.

Les dettes fournisseurs sont relativement stables sur la période et ne représentent que 3
a5 % du bilan selon les années.

4.3.2.2 Analyse de ’actif

La valeur nette comptable des bateaux et des travaux réalisés? est de 100,7 M€ en 2016
(contre 99 M€ en 2013), correspondant essentiellement a celle du « Pont-Aven » avec les
scrubbers.

Les immobilisations financieres ont augmenté de 29 % (de 42 M€ a 54 M€). Elles
correspondent aux sommes prétées a la SNC Armorique pour financer une partie de
I’acquisition du navire « Armorique » et la pose de scrubbers, augmentées des intéréts
capitaliseés.

Un compte de liaison figure a 1’actif pour 5,6 M€ en 2016 (9,6 M€ en 2013) ; il
représente les créances de la SOMABRET au titre des conventions de trésorerie passées avec
les autres sociétés intervenantes (SABEMEN, BF et SNC Armorique).

4.3.2.3 Un bilan satisfaisant

Sur I’ensemble de la période, le fonds de roulement est positif, ’actif immobilisé
(154 M€ en 2016) étant toujours couvert par les capitaux permanents (163 M€). La dette ne
représente en moyenne sur la période que 30 % des immobilisations nettes, qui sont déja
largement financées.

27 Aprés sa création en 2002, le capital social a été augmenté en 2007 de 412 000 actions de 100 € chacune. Par ailleurs, un apport en numéraire
et incorporation d’un compte courant d’associé de 16 261 100 € de la SABEMEN et un apport en numéraire de BF de 281 400 € ont été
comptabilisés en février 2008. Enfin, le 3 juillet 2008, ont été enregistrées une augmentation de capital de 53 555 500 € aprés fusion de la
SOMARORP et de la SOMABRET et une seconde de 11 279 800 € par prélévement sur les primes d’émission et la prime de fusion.

28 gelon les données accessibles sur le site internet de Scores et décisions.
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Le fonds de roulement diminue néanmoins puisqu’il est passé de 16 M€ en 2013 a 8 M€
en 2016, en raison notamment de I’augmentation des créances sur la SNC Armorique.
Toutefois, il se situe toujours a un niveau proche du besoin en fonds de roulement, également
positif, les créances étant supérieures aux dettes a court terme.

4.3.3 Des engagements de caution inférieurs a la valeur nette des actifs

4.3.3.1 Les cautions données par la SABEMEN

Dans I’hypothése d’un défaut de paiement des loyers par BF, la SOMABRET et la SNC
Armorique seraient dans ’impossibilité de rembourser les emprunts souscrits et les cautions
devraient alors se substituer a elles. La SABEMEN s’est portée caution solidaire (avec BF)
aupres des banques pour les préts accordées pour la construction des navires « Pont-Aven » et
« Armorique », ainsi que pour les travaux d’installation des scrubbers sur ces deux navires. Les
taux de cautionnement sont de 75 % pour les emprunts souscrits par la SOMABRET et de 40 %
pour ceux de la SNC Armorique®.

Tableau n°® 6 : Montants couverts par les cautions de la SABEMEN

date de l'acte Encours Montant
montant total | prévisionnel pourcentage
de o : couvert par la
. des préts au 31 octobre | de garantie .
cautionnement caution
2017
24/06/2009 et o
Emprunts SOMABRET 29/09/2015 65 600 000 17 055 000 75% 12 791 250
) 18/12/2013 et

Emprunts SNC Armorique 27/05/2015 46 500 000 24 694 318 40% 9877727

Source : BF

Au 31 octobre 2017, le capital restant dii couvert par la garantie de la SABEMEN s’¢leve
au total a 22,67 M€, dont 12,8 pour la SOMABRET et 9,9 pour la SNC Armorique.

4.3.3.2 La valeur nette des actifs

La SABEMEN possede un actif constitué des titres de participations correspondant a
75 % du capital de la SOMABRET, qui elle-méme détient 99 % de la SNC Armorique. Ces
deux derniéres possedent des navires, actifs qui pourraient étre cédés en cas de difficultés et
dont la valeur nette comptable n’est pas négligeable.

2 cf, point sur les cautions dans la délibération du conseil régional du 23 juin 2017 — Rapport relatif aux sociétés d’économie mixte et au
comité régional du tourisme, exercice 2016.
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Tableaun® 7 : Valeur nette des navires contrdlés par les collectivités territoriales
2016 2017
Valeur Brute Amortissement | Valeur nette Valeur Brute | Amortissement | Valeur nette
SAS SOMABRET 178 694 354 -77 949 330 100 745024 | 178 942 102 -83 833 839 95 108 264
SNC ARMORIQUE 127 559 765 -35 204 246 92 355520 | 127 559 765 -39 354 672 88 205 093
TOTAL NAVIRES
BRETONS 306 254 119 -113 153 575 193 100 544 | 306 501 868 -123 188 511 183 313 357

Source : Bilans disponibles sur « Scores et décisions »

La valeur nette comptable des navires indirectement contrélés par la SABEMEN s’¢leve
a 183 M€ au 31 octobre 2017 alors que le capital restant dii sur les emprunts s’est réduit a
41,8 M€, dont 22,7 M€ garantis par elle. En cas de difficultés, tout ou partie de cet actif pourrait
étre céde sans avoir a faire appel aux actionnaires, et notamment aux collectivités territoriales.
L’hypothése d’une valeur insuffisante pour faire face aux engagements est aujourd’hui
considérée par les dirigeants de la SABEMEN comme hautement improbable compte tenu a la
fois du marché existant des transbordeurs d’occasion et du bon état général des navires de BF,
qui, jusqu’a présent, auraient toujours été revendus au-dela de leur valeur nette comptable.

Une défaillance de BF n’implique donc pas nécessairement un risque financier a court
terme pour la SABEMEN et donc, par voie de conséquence pour les collectivités territoriales

actionnaires.

**k*
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Annexe n° 1. Lignes exploitées par Brittany Ferries
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Annexe n° 2. Financement du navire Armorique

SNC Armorique
propriétaire du navire

SOMABRET
affreteur

banques

BF
sous-affreteur
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Annexe n° 3. Compte de résultat de la SABEMEN

produits charges
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
achats et charges externes 34252 25730| 23764 24532
impots et taxes 826
produits d'exploitation 0 0 0 0 [| charges d'exploitation 34252 | 25730| 23764 25358
produits financiers 158917 | 140377 | 108 983 | 101 224

résultat courant avant impots 124665 | 114647 | 85219 75 866

impots sur les bénéfices 41555| 38215| 28406 25288
Total charges 75807 | 63945| 52170 50 646
Total produits 158917 | 140377 | 108 983 | 101 224 || résultat de I'exercice (bénéfice) | 83110 | 76432 | 56813 50578

Source : relevé des comptes de résultat KPMG

33




RAPPORT D’OBSERVATIONS DEFINITIVES

Les publications de la chambre régionale des comptes

Bretagne
sont disponibles sur le site :
https://www.ccomptes.fr/fr/crc-bretagne

Chambre régionale des comptes de Bretagne
3, rue Robert d’Arbrissel
35042 RENNES CEDEX


https://www.ccomptes.fr/fr/crc-bretagne



