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Contexte et objectifs de 'étude

Contexte Objectifs de I'étude

Crise sanitaire L’UIMM souhaite objectiver les

Covid-19 impacts de la crise covid-19 au-dela
de la « photographie a date » Analyser les impacts socio-
documentée par les statistiques économiques de la crise Covid-19 sur
publiqgues et communiquer sur la base 'industrie manufacturiere et le risque
d’une étude indépendante et factuelle de défaillances des entreprises

sur I'industrie manufacturiére
francaise

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy& 2



L’étude analyse les impacts socio-économiques (PIB, Emploi) de la crise

Covid-19 sur I'industrie manufacturiere francaise* a horizon 2020-2022
Principaux sujets adresses

L’UIMM, un
contributeur clé
pour ’économie
francaise

Quelle est la
situation actuelle
des entreprises dans
le périmétre de
'UIMM ?

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy&

©

Scénarios a horizon
2022

Quels sont les

scénarios futurs, a
horizon 2020-2022,
envisageables suite
a la crise du Covid-
19, du plus modéré

au plus pessimiste
?

* Hors industrie agroalimentaire
Sources: PwC Strategy&

€

Impacts sur la valeur
ajoutée

Quels seraient les
impacts des
différents scénarios
sur la valeur
ajoutée de
I'industrie
manufacturiére, et
plus spécifiguement
sur le périmetre de
'UIMM

-

Impact sur les
emplois

Quels seraient les
impacts sur les
emplois de
l'industrie
manufacturiere, et
plus spécifiguement
les emplois des
entreprises du
périmétre de 'UIMM

A

Impact sur les
défaillances
d’entreprises

Quels seraient les
impacts sur
I'évolution des
défaillances
d’entreprises ?

%

Impact sur les
capacités financieres
des entreprises

Quels seraient les
impacts sur
I'évolution des
capacités
financiéres des
entreprises ?



[’1ndustrie manufacturiere est au coeur

de I’économie francaise
Chiffres clés de I'industrie manufacturiére! en France (2019?)

Valeur Ajoutée Salariés

202 Mds € 2,1 millions d’ETP

~8,7% du PIB francais ~16% des effectifs salariés en
équivalent temps plein?

Dont 124 Mds € pour les Dont 1,3 millions pour les
métiers de la métallurgie métiers de la métallurgie
(62%) (62%)

Une implantation sur tout le
territoire francais, particulierement
en ruralité

Un secteur a valeur ajoutée :
un emploi dans l'industrie
manufacturiere creé

94 000 € de valeur ajoutée en
France

Des filiéres fortement
exportatrices, plus de 410
milliards d’euros en 20194

1) Hors industrie agroalimentaire (IAA) - Note : La valeur ajoutée de I'industrie manufacturiére dans son ensemble (Secteur « C ») représentait 10% du PIB en 2017

2) Estimations PwC Strategy& sur la base des données Insee 2017 et des projections macroéconomiques
Impacts de la crise Covid-19 sur 3) Champ : Entreprises marchandes a I'exception des entreprises du secteur financier et des exploitations agricoles
lindustrie manufacturiére 4) Hors énergie et agroalimentaire
Strategy& Sources : Insee, Esane, Analyses PwC Strategy&



L’industrie manufacturiere représente 202 Mds € de valeur ajoutée et

2.1 millions d’emplois équivalent temps plein en 2019

Distribution de la valeur ajoutée (Mds €) et des emplois (millions ETP) dans I'industrie manufacturiére?

202 Mds€ 2,1 millions ETP
e T —
5.9% —

10,2% 7 1%
10,4% 11,8%
13,2% 16,2%

5,3%
5,1%

8,1%

CB - Textiles, habillement, cuir, chaussure

CC - Baois, papier et imprimerie
CE - Industrie Chimique
CF - Industrie pharmaceutique

CG - Caoutchouc, plastique et minéraux non métalliques

CH - Métallurgie

ClI - Informatique, électronique, optique
CJ - Equipements électriques
CK - Machines et équipements n.c.a.

CL - Matériels de transport

mt

Les métiers de la métallurgie,
représentés par ’'UIMM c’est :

124 Mds € de valeur ajoutée

soit ©62%0 de l'industrie
manufacturiére?

1,3 millions o’ETP soit 62%
de I'industrie manufacturiére

Valeur ajoutée Emplois (ETP)
Impacts de la crise Covid-19 sur 1) Hors agroalimentaire et hors Cokéfaction et Raffinage (données non disponibles). Estimations PwC Strategy& sur la base des données Insee 2017 et des projections macroéconomiques
l'industrie manufacturiére 2) Le périmétre UIMM exclut le Code NAF 31 et une partie des codes NAF 32

Strategy& Source : Eurostat, Insee, Esane, Analyses PwWC Strategy&



Les emplois industriels sont répartis sur I'ensemble du territoire —

aucune région ne représente plus de 16% des emplois totaux
Postes salarles des etabllssements actifs au 31/12/2015 sur le périmeétre de 'UIMM

o BRETAGNE
ALLEMAGN PACA
5% CENTRE VAL DE LOIRE
6% NORMANDIE + Le Nord (59) est le département
avec le plus d’emplois (+63,000)
i ) 7% BOURGOGNE FRANCHE COMTE
; * Les Yvelines et la Haute-Garonne
stack 7% OCCITANIE suivent avec respectivement les
secteurs automobiles et
7% NOUVELLE AQUITAINE aeronautiques trés actifs dans ces
départements

région la plus industrielle de

PAYS DE LA LOIRE + Auvergne Rhdéne-Alpes est la
0

HAUTS DE FRANCE Frar_m_ce avec 1§% des pos,te_s. La
tradition industrielle de la région est

ancienne. L’activité industrielle est
11% GRAND EST aujourd'hui structurée autour de huit

grands secteurs industriels, dont la

fabrication de produits métalliques et
la fabrication de machines et
15% ILE DE FRANCE équipements.

AUVERGNE RHONE ALPES

,,,,,,

Postes salariés des -
établissements
actifs au

31/12/2015

Postes salariés par département Postes salariés par région

Impacts de la crise Covid-19 sur

I'industrie manufacturiere
Strategy& Sources : Insee, Analyses PwWC Strategy&



La balance commerciale de I'industrie est déficitaire (-42 Mds €) mais
certains secteurs, comme les transports, sont fortement excédentaires

Balance commerciale des biens de I’économie francgaise (2019, Mds €)

Le segment fortement excédentaire
des matériels de transport appartient au
périmétre de 'UIMM. Hors automobile,

le solde est de +30,7 Mds €

Au global, I'industrie manufacturiére hors
énergie et agroalimentaire exporte plus
de 410 milliards d’euros en 2019

14,8
15,4 '
-—- -24,7
.
-12,4
-5,1 .. _—
-7,4 7,8
- 20,0
-10,9 -44.8
-59,0
Matériels de Chimie Pharmacie Machines Informatique, Textile / Bois / Papier Plastique / Métallurgie Autres Ind. Matériel Militaire Agriculture et Energie Total
transports electronique, Habillement / Carton Caoutchouc Manufacturiére agroalimentaire
electrique,
optique

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy&

Source : Direction générale des douanes et droits indirects, Analyses PwC Strategy&



Au S1 2020, la VA de I'industrie manufacturiere a chuté de 7% (T1) puis

28,5% (prévision T2), un niveau inégalée depuis 'apres-guerre
Variation trimestrielle de la valeur ajoutée de I'industrie manufacturiere (hors agro.), 1950-2020

% var. par rapport au
trimestre précédent
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| ,‘MVWAALA“_“LMA““ u‘h J

'année précédente

-6,5%

Au T2 1968, la crise
de mai 68 fait chuter la
VA industrielle a son
plancher historique

-20,7%

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére

Strategy&

S: Semestre/ T : Trimestre
Sources : INSEE, Analyses PWC Strategy&

Au T4 1974, I'industrie entre
dans une période difficile
suite au choc pétrolier de

AAJ “J /\ AN _A_'."A”‘ A A‘AA____AA "“}4 Lm AA A\ )
7 [y " VAL 2y AT \

Au T1 2009, la crise financiére fait plonger la
VA industrielle deux trimestres consécutifs

-5,2%
-5,1%

Au T1 2020, la VA industrielle
entame une chute sans
précédent depuis plus de 50 ans

Au T2 2020, la VA

industrielle devrait
connaitre une chute
inégalée depuis 1950




La part de la VA industrielle dans le PIB chute en moyenne de -0,7 point

en 2020 VvS. 19, un retour aux « années noires » de la désindustrialisation
Part de la valeur ajoutée de I'industrie manuf.* dans le PIB et variation année sur année, 1975-2020

Variation annuelle de la part

de la valeur ajoutée de I'industrie Part de la valeur ajoutée
dans le PIB (en points de PIB) de lindustrie dans le PIB (en %)
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Valeurs historiques — — Estimations basées sur le scénario central Scénario Modéré Scénario Central I Scénario Pessimiste préliminaires PwC

Impacts de la crise Covid-19 sur ] ) ) )
l'industrie manufacturiére * Industrie manufacturiére hors agroalimentaire

Strategy& Sources : Insee, Analyses PwC Strategy& 9



En UE, la France a connu une des plus fortes baisses de la production

industrielle, une contre-performance face a ’Allemagne et Royaume-Uni
Variation de la prod. industrielle en volume entre avr. 19 et avr. 20 pour les principales économies de I’'UE

-10,1%

-17,3%

29,0% -28,4% 21.6% 00
- , 0 y

-31,2%

-37,8% -37,0%

-45,5%
Italie Espagne France Allemagne Portugal Royaume-Uni Pologne Belgique Suede Pays-Bas

Impacts de la crise Covid-19 sur

I'industrie manufacturiere
Strategy& Sources : Eurostat, Analyses PwC Strategy& 10



3 scénarios d’évolution de la valeur ajoutée (2020-22) ont été définis

sur le périmetre de I'industrie manufacturiere!
Présentation des 3 scénarios retenus

Description En synthése ...
|
) La crise du Covid-19 a un impact « choc » immédiat. « Trou dair » du Covid-19

Scenario 8 trimestres apres la crise du Covid-19, le PIB est au niveau attendu avant crise rapidement compensé par une
Modéré grace a une forte croissance : les gains de productivité n’ont pas été obérés par croissance forte

la crise Retour & lanormale en 2 ans
Scenario . ) . . -

Scenario basé sur la moyenne des scénarios modeére et pessimiste
Central

Scenario basé sur deux facteurs :

» Croissance durablement affectée par la crise (a 'image des précédentes
crises économiques), comprenant des gains de productivité moindre (le choc
sur le marché du travail et les défaillances d’entreprises affecteront la

: I Scenario productivité globale de 'économie)

RO L, . L Relance ralentie, retard non
* Retour de la pandémie a I'automne qui nécessite le maintien de

Pessimiste mesures sanitaires, mesures assouplies courant 2021, insuffisant pour
rattraper le niveau d’avant crise (T4 19) avant fin 2022 (Nota: suite a la note
du conseil scientifique, le scénario ne prévoit pas de reconfinement strict
mais un renforcement drastique des mesures sanitaires, avec des effets
similaires)

rattrapé a moyen terme

Impacts de la crise Covid-19 sur

lindustrie manufacturiére 1) Hors agroalimentaire (IAA)
Strategy& Sources : Analyses PwC Strategy& 11



D’ici fin 2022, la baisse de la valeur ajoutée de I'industrie est estimée en

moyenne a -75 Mds € par rapport a un scénario sans Covid-19
Modélisation des scénarios —résultats périmeétre industrie manufacturiére, hors agroalimentaire

Valeur ajoutée trimestrielle (en volume) de I'industrie manufacturiére (Mds €) Variation trimestrielle de la VA (en volume) de I'industrie
manufacturiere(%)
VA (Mds €) Au premier semestre 2020 la valeur ajoutée baisse Variation trimestrielle VA (%)
54 - d’'une ampleur inége_alg’e depuis l'aprés-guerre (-7% 30% -
au T1 2020 suivi de -28,5% au T2 2020) ‘
______ Rattrapage du 2™ temps de
24 /S ralentissement économique en
____________________ 20% - raison de la présence du virus
50 A dans le scénario pessimiste
48 A
10% -
46 A
44 7 0%
(1] T T | B— “
D'ici fin 2022, =
42 A ’impact du Covid-
19 est estimé entre
40 A 52 et 98 Mds € de -10% A Fin 2022, les taux de
baisse de valeur croissance entre les scénarios
38 ajoutée cumulée sont différents : le taux de
soit en moyenne’ croissance du scénario modéré
36 | | 75Mds € de baisse 20% 1 St o oIy
entre 2020 et 2022
34 A
= -30% -
0 T : : : ) : : : : : : : : : : , T119T219T319T419T120T220T320T420T121T221T321T421T122T222T322T4 22
T119 T219 T319 T419 T120 T220 T320 T420 T121 T221 T321 T421 T122 T222 T322 T422
Impacts de la crise Covid-19 sur Scenario modéré Scenario central == Scenario pessimiste -- Base (sans Covid-19)

l'industrie manufacturiére
Strategy& Sources : Analyses PwC Strategy& 12



A horizon 2022, la crise du Covid-19 impacterait fortement la valeur
ajoutée des entreprises industrielles, mettant en jeu leur survie

Valeur Ajoutéel
(M€), cumul entre
2020 et 2022

Défaillances
d’entreprises

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy&

Scénario
modéré

Industrie
manufacturiere

Métallurgie

Industrie - +13% d’augmentation
manufacturiere en 2021 par rapport a 2019

+14% d’augmentation en 2021

Métallurgie
9 par rapport & 2019

+28% d’augmentation
en 2021 par rapport a 2019

+25% d’augmentation en 2021
par rapport a 2019

1) Ecart par rapport & un scénario sans Covid-19, selon la trajectoire de croissance prévue avant le Covid-19

Sources : Analyses PwWC Strategy&

} I Scénario
pessimiste

+48% d’augmentation
en 2021 par rapport a 2019

+51% d’augmentation en 2021
par rapport a 2019

13



A horizon 2022, la crise du Covid-19 impacterait 15% des emplois
directs de I'industrie manufacturiere! en moyenne

Scénario A Scénario Scénario
modeéré 4 central N pessimiste

N

ﬂ\@ Industrie _187 OOO

-463 000

manufacturiere

15% des ETP de
industrie manufacturiére

Métallurgie -123 000 -204 000 -304 000

Emplois directs
(non créés et menaces,
cumul de 2020 a 2022)

1) Hors agroalimentaire

Emplois directs non créés : Emplois qui auraient di étre créés s'’il n’y avait pas eu de crise et que la croissance de la valeur ajoutée projetée a fin 2019 avait été
Impacts de la crise Covid-19 sur réalisée sur la période 2020 - 2022
l'industrie manufacturiére Emplois directs menacés : Emplois existants qui pourraient étre supprimés ou non remplacés en raison de la baisse d’activité sur la période 2020 - 2022
Strategy& Sources : Analyses PwC Strategy&



o X Emplois directs non crées
A horizon 2022, on estime que 81 000 emplois directs n’auront pas été

créés dans l'industrie manufacturiere a cause de la crise sanitaire
Emplois directs non créés par I'impact de la crise; Cumul, milliers d’ETP (scénario central)

Industrie manufacturiere, hors IAA

53

25

Périmeétre UIMM

A

81

2020 2021

2022

Emplois non créés - Scenario central

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy& Sources :

Insee, Esane, Analyses PWC Strategy&

33

16

50

2020 2021

2022

Emplois non créés - Scenario central

* Les emplois directs non

créeés sont les emplois qui
auraient da étre créés s’il n'y
avait pas eu de crise et que la
croissance de la valeur
ajoutée projetée a fin 2019
avait été realisée sur la
période 2020 - 2022

Compte tenu de la baisse
d’activité, le besoin en
emplois peut étre négatif : les
emplois qui auraient di
étre créés s’il n’y avait pas
eu de crise (emplois
attendus) sont donc
considérés comme non
créés si le besoin en
emplois est négatif

15



9 X Emplois directs menacés

A horizon 2022, entre 110,000 et 380,000 emplois directs seraient

menacés au sein de 'industrie manufacturiere
Emplois directs menacés par I'impact de la crise dans I’'industrie manufacturiére; Cumul, KETP

N

Scenario Pessimiste

400 1 _ o 382
== Scenario pe33|m|ste 366
Scenario central 349 ~382,000 emplois
350 1 Scenario modéré 326 directs menacés a
horizon 2022
300
250 7 230 230 Scenario Central
200 - 194 183 ~230,000 emplois
directs menaceés a 1% s
o 0 des
150 - 103 142 horizon 2022 de industrie
%Z 110 110 110 110 110 RS
100 {80
% 7' Scenario Modéré
50 A 44 .
~110,000 emplois
directs menacés a
0 . . . . . . . horizon 2022
T121 T2 21 T3 21 T4 21 T1 22 T2 22 T3 22 T4 22

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiére
Strategy&

1) Désigne la propriété d'un systéme qui tend & demeurer dans un certain état quand la cause extérieure qui a produit le changement d'état a cessé
Sources : Insee, Esane, Diane, Analyses PwC Strategy&

On estime que I'impact sur
'emploi réel sera visible a partir
du T1 21 en raison de :

— L’effet d'hystérése! qui
décorréle en terme de
temporalité I'impact d’'une
crise et ses effets visibles

— Ladurée des procédures
en droit social (e.g un PSE a
une durée de 2 a 4 moins
selon le nombre de
personnes concernées)

Cette modélisation prend en
compte la fin des mesures de
soutien de I'Etat a partir de
septembre 2020 pour le
scénario modéré et décembre
pour le scénario pessimiste

Cette modélisation prend en
compte les ajustements des
colts variables a la variation du
chiffre d’affaires

16



Selon le scénario central, en moyenne, 15% des emplois industriels

directs (non créés ou menacés) seraient impactés a horizon 2022
Synthése de I'impact sur ’'emploi! dans I'industrie manufacturiére

X X Industrie manufacturiéere
2,1 millions d’ETP
Emplois directs  Emplois directs
non créés menaceés %
/ ~382 000 ETP
| 7
Scenario %;
Modéré ///ﬁw/é
81 000
ETP
4%
Scenario } _
Central
0 7
5%
N Scenario ~110 000 ETP
Pessimiste
_

Impacts de la crise Covid-19 sur
l'industrie manufacturiére 1) Champ : emplois directs non créés et menacés, hors emplois indirects

Strategy& Sources : Insee, Esane, Diane, Analyses PwC Strategy&



Les défaillances d’entreprises augmenteraient de 28% dans l'industrie

manufacturiere entre 2019 et 2021 en raison de la crise sanitaire
Défaillances d’entreprises; Nombre d’entreprises, 2020 - 2022

Industrie manufacturiere, hors agroalimentaire Périmetre UIMM

Evolution 2019 — 2021 Evolution 2019 — 2021
* Modéré : +13%  Modéré : +14%
¢ Pessimiste : +48% * Pessimiste : +51%

3060
+28%
2 631
2533
2 345 2326 2 346
2212 TN
206320632 063 2028 +25% 2041
1868
1 4831545 1545 1549
135113511351
I 1227
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Scénario modéré Scénario central Ml Scénario pessimiste

Impacts de la crise Covid-19 sur

l'industrie manufacturiere )
Strategy& Sources : Diane, Analyses PwC Strategy&
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Les résultats de 'approche Bottom-Up rejoignent ceux de I’approche
Top-Down de 'analyse macro de Coface

Risque de défaillances — Approche méthodologique

Résultats approche Bottom-Up (Nombre de défaillances)

Périmeétre de 'UIMM

2041

@b l
1742 1691
1351 1483 1545 1545 1549
1351 1351 L 2o 1 30|
2019 | 2020 | 2021 | 2022
Scénario modéré Scénario central [l Scénario pessimiste

Impacts de la crise Covid-19 sur

I'industrie manufacturiere
Strategy& Sources : Coface, Analyses PwC Strategy&

Approche Modélisation
|

* Application du ratio des prévisions de croissance des
Top-Down défaillances (%) (source : Coface) au nombre de
défaillances en 2019 sur le périmétre de 'UIMM

Données
|
» Coface prévoit une augmentation de 21% des défaillances d’entreprises
en France en 2021 par rapport a 2019

» Selon Altares et la répartition du nombre d’entreprises du périmétre de
'UIMM par rapport a l'industrie manufacturiére, il y a eu ~1300
défaillances d’entreprises sur le périmétre de 'UIMM en 2019

Résultats

Evolution des défaillances d’entreprises sur le périmétre de 'UIMM a horizon
2021 (en nombre d’entreprises)

2019 2021

19



Dans le scénario pessimiste, la part des entreprises industrielles a EBE

négatif devrait doubler en 2021, avec des enjeux de recapitalisation
Part des entreprises ayant un EBE négatif; % nombre total d’entreprises, projections 2019 — 2022

%
32 ~ 30,3
28 -
24 - 23,0
20,3
20 - 18’5 19,2 13,4
/17:4
16,0 15,9 16,5 60— — =0 N 16,0
16 14,1
12 ~
8 .
4 -
O T T T T T 1
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Scénario modéré Scénario central === Scénario pessimiste — — Scénario de base Sans crise Covid-19

Impacts de la crise Covid-19 sur
l'industrie manufacturiére EBE : Excédent Brut d’Exploitation / EBIT : Earnings Before Interest Tax (résultat prenant en compte les amortissements et dépréciations)
Strategy& Sources ; Diane, Insee, Analyses PWC Strategy&

+ La part des entreprises ayant

un EBE négatif dans
I'industrie est en moyenne de
16% en historique

En 2020 et 2021, la part des
entreprises ayant un EBE
négatif devrait
significativement
augmenter pour atteindre
30% dans le scénario
pessimiste en 2021

Ce décrochage résulte de la
forte baisse de la valeur
ajoutée dans l'industrie

20



Dans le scénario pessimiste, la part des entreprises industrielles a EBIT

négatif devrait doubler en 2021, avec des enjeux de recapitalisation

Part des entreprises ayant un EBIT négatif; % nombre total d’entreprises, projections 2019 — 2022
%

44 - 43,5
40 - * La part des entreprises ayant
un EBIT négatif dans
36 - 34,0 l'industrie est en moyenne de
319 21% en historique
32
27.6 073 27,7 * En ZOZQ et 2021, la part des
28 ’ \ entreprises ayant un EBIT
24,1 négatif devrait
24 1215 21,0 21,4 21,5 0.9 significativement
20 4 ' “ ————————————————5’3 augmenter pour attei_ndre
' ~44% dans le scénario
16 A pessimiste en 2021
12 + Ce décrochage résulte de la
forte baisse de la valeur
8 1 ajoutée dans l'industrie,
rattrapé dans le scénario
4 1 central en 2022
O T T T T T 1
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Scénario modéré Scénario central Scénario pessimiste = = Scénario sans crise Covid-19

Impacts de la crise Covid-19 sur
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Ce rapport a été préparé par PricewaterhouseCoopers Advisory (« PwC ») pour 'UIMM et conformément a notre lettre d’engagement datée du 26 mai 2020 et aux conditions qui y sont attachées

PwC n'accepte aucune responsabilité, ni ne reconnait aucune obligation de diligence envers toute personne (sauf envers I'UIMM d’aprés les conditions pertinentes définies dans la Lettre d’Engagement, y compris les
dispositions limitant la responsabilit¢ de PwC) relative au travail effectué dans le cadre de la préparation de ce Rapport
Par voie de conséquence, pour toute action contractuelle, délictuelle ou autre, et dans le cadre Iégal applicable, PwC n'accepte aucune responsabilité ni ne reconnait aucune obligation d'aucune sorte, ni ne reconnait
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Ce rapport a été préparé expressément et exclusivement aux fins susmentionnés et il ne devrait pas étre utilisé pour aucun autre fin. Ce rapport ne peut étre communiqué a un tiers ni enti€rement ni partiellement, dans le
cadre prévu par la loi, sans notre accord expres

En aucun cas, et sans considération d'aucune autorisation expresse, PwC n'assume de responsabilité aupres de tierce partie a qui des informations contenues dans ce rapport seraient communiquées ou rendues
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- divulgation a une tierce partie de notre rapport, méme avec notre consentement ;
- utilisation de notre rapport dans un autre contexte que celui décrit ci-dessus

L'information utilisée par PwC dans le cadre de la préparation de ce rapport a été obtenue a partir de diverses Sources comme indiqué dans le rapport. Bien que nos travaux comportent une analyse des informations
financiéres et des données comptables, PwC n'a pas essayé d'établir la fiabilité de ces Sources ou Vérifié les informations regues conformément aux standards d’audit généralement admis. Par ailleurs, sauf mention
contraire dans le rapport, nous n'‘avons pas soumis les informations utilisées dans le rapport a des procédures de controle et vérification. En conséquence, nous n‘assumons aucune responsabilité, ne déclarons ni
n'assurons aucunement l'exactitude ni I'exhaustivité des informations qui nous ont été fournies et qui ont été utilisées dans le rapport, sauf indication contraire, et aucune assurance n’est donnée.

Nos conclusions sont basées sur des informations rendues disponibles en date du 26 mai 2020 . La conjoncture économique, des facteurs de marché et des changements dans la performance de I'activité peuvent aller a
I'encontre de nos conclusions, les rendant obsolétes, et exiger une mise a jour réguliére ou avant toute prise de décision basée sur ce rapport. En outre, ce rapport ne dégage pas toute tierce personne de mener sa propre
diligence raisonnable afin d'en vérifier le contenu
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