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Sauf précision contraire, les montants indiqués dans cette annexe sont présentés en milliers 
d'euros. 

Présentation de la Société 

L'activité de la Société consiste en la détention des titres de la société MSD Vaccins 
(activité de holding). 

Faits marquants de l’exercice 

Néant. 

Evénements postérieurs à la clôture 

Néant. 

Principes comptables et notes sur le Bilan 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de 
prudence, conformément aux hypothèses de base : continuité de l'exploitation, permanence 
des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, indépendance des exercices, 
conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes 
annuels édictés par le Plan Comptable Général (règlement ANC n°2014-03) et les 
règlements CRC2002-10 et CRC2004-06 relatifs à la définition et à la dépréciation des actifs. 
La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la 
méthode des coûts historiques. Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. Immobilisations financières

Les titres de participation sont évalués au prix d'acquisition. Une dépréciation est constituée,
le cas échéant, pour ramener leur valeur au plus bas du coût d’acquisition et de la valeur
d’utilité, appréciée sur la base du potentiel économique de la filiale. Les autres immobilisations
financières sont évaluées à leur coût d’acquisition. Une dépréciation est constituée lorsque
leur valeur d'utilité est inférieure à la valeur comptable.

Les titres de participation MSD Vaccins présentés au bilan de la Société ont été
acquis à l’occasion d’un apport en nature par Cosmas B.V., Financière MSD et MSD Agencies
B.V. Cette société exerce une activité de recherche, développement et commercialisation de
vaccins destinés à la médecine humaine.

2. Créances et dettes

Les créances et dettes sont valorisées à leur valeur nominale. Les créances sont dépréciées
en fonction des risques de non-recouvrement, appréciés au cas par cas.

La valeur brute des autres créances s'élève à 70 632 K€ au 31 décembre 2023 qui concerne
un produit à recevoir de Cosmas B.V. Cette créance correspond à une estimation
raisonnable de la valeur actuelle nette des paiements annuels conditionnels dus par Sanofi
Pasteur à Cosmas B.V. Ces derniers correspondent à un pourcentage de ventes réalisées au
titre des anciens produits Sanofi Pasteur entre le 31 décembre 2016 et le 31 décembre 2024,
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date de fin initiale de la Coentreprise SPMSD. Ces ventes portent sur le territoire sur lequel 
SPMSD (y compris ses filiales) exerçait son activité. 

Aucune dépréciation n'a été constatée au cours de l'exercice. 

3. Dépréciations

D'une manière générale, chacun des risques connus (litiges et/ou risques liés aux produits
vendus), a fait l'objet d'un examen à la date d'arrêté des comptes par la direction, les
dépréciations jugées nécessaires ont été constituées pour couvrir les risques considérés
comme probables et raisonnablement évalués. Si la perte n’est que possible ou ne peut être
raisonnablement évaluée, la société décrit ce risque dans ses notes aux états financiers dans
la mesure où il pourrait entraîner une charge importante.

4. Disponibilités bancaires

Les disponibilités comprennent les espèces ou valeurs assimilables en banque et en caisse
ainsi que les bons qui sont, dès leur souscription, remboursables à tout moment.
Les disponibilités sont évaluées à leur valeur nominale.

Changements de méthode d’évaluation 

Néant. 

Changements de méthode de présentation 

Néant. 

Autres informations 

1. Identité des sociétés mères consolidantes

Les comptes de MSD Vaccins Holdings sont inclus dans les comptes consolidés du groupe
Merck&Co Inc coté à la Bourse de New York (NYSE Euronext). Conformément aux articles L
233-17 et R233-15 du Code de commerce, la société est exemptée en tant que mère de
sous- groupe d’établir des comptes consolidés et un rapport sur la gestion du groupe.

2. Effectif

La société ne compte aucun salarié au 31 décembre 2023.

3. Capital social

Le capital social s’élève à € 46 827 079 et se compose de 46 827 079 parts sociales au
nominal de € 1 chacune, détenues à hauteur de 49,999 % par Cosmas B.V., 49,001% par
Financière MSD et 1% par MSD Agencies B.V.
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4. Engagements hors bilan 

- Engagements donnés : Néant 
- Engagements reçus : Néant 
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Immobilisations 
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Etats des créances et des dettes 
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Charges à payer 

Produits à recevoir 
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Composition du capital social 
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Variation des capitaux propres 
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Filiales et Participations 
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Répartition de l’impôt sur les bénéfices 
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Rapport du commissaire aux comptes 
sur les comptes annuels 

(Exercice clos le 31 décembre 2023) 
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Rapport du commissaire aux comptes 
sur les comptes annuels 

(Exercice clos le 31 décembre 2023) 

MSD VACCINS HOLDINGS SAS 

10-12 Cours Michelet

92800 Puteaux

Aux associés, 

Opinion 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos statuts, nous avons effectué l’audit des 
comptes annuels de la société MSD VACCINS HOLDINGS SAS relatifs à l’exercice clos le 
31 décembre 2023, tels qu’ils sont joints au présent rapport.  

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 
réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi 
que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice. 

Fondement de l’opinion 

Référentiel d’audit 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous 
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre 
opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du présent 
rapport.  

Indépendance 

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues par le 
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la 
période du 1ᵉʳ janvier 2023 à la date d’émission de notre rapport. 
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Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations les plus importantes 
auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, ont porté sur le caractère 
approprié des principes comptables appliqués sur le caractère raisonnable des estimations 
significatives retenues ainsi que sur la présentation d’ensemble des comptes. 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.  

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation 
financière et les comptes annuels adressés aux associés 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les autres 
documents sur la situation financière et les comptes annuels adressés aux associés.  

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations 
relatives aux délais de paiement mentionnées à l'article D.441-6 du code de commerce.  

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise 
relatives aux comptes annuels 

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle conformément 
aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le contrôle interne qu'elle 
estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, 
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction d’évaluer la capacité de la 
société à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations 
nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité 
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le président. 

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance 
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies 
significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé d’assurance, sans toutefois 
garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de 
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes 
ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l’on peut raisonnablement 
s’attendre à ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions 
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci. 

Comme précisé par l’article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des 
comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société. 
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Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en 
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. 
En outre : 

• il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en
œuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments qu’il estime
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie
significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative
résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ;

• il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité
du contrôle interne ;

• il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes annuels ;

• il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la convention comptable de
continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, l’existence ou non d’une incertitude
significative liée à des événements ou à des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les
éléments collectés jusqu’à la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances
ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à
l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

• il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels
reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle.

Fait à Lyon, le 26 juin 2024 

Le commissaire aux comptes 
PricewaterhouseCoopers Audit 

Natacha Pélisson 
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Sauf précision contraire, les montants indiqués dans cette annexe sont présentés en milliers 
d'euros. 

Présentation de la Société 

L'activité de la Société consiste en la détention des titres de la société MSD Vaccins 
(activité de holding). 

Faits marquants de l’exercice 

Néant. 

Evénements postérieurs à la clôture 

Néant. 

Principes comptables et notes sur le Bilan 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de 
prudence, conformément aux hypothèses de base : continuité de l'exploitation, permanence 
des méthodes comptables d'un exercice à l'autre, indépendance des exercices, 
conformément aux règles générales d'établissement et de présentation des comptes 
annuels édictés par le Plan Comptable Général (règlement ANC n°2014-03) et les 
règlements CRC2002-10 et CRC2004-06 relatifs à la définition et à la dépréciation des actifs. 
La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la 
méthode des coûts historiques. Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. Immobilisations financières

Les titres de participation sont évalués au prix d'acquisition. Une dépréciation est constituée,
le cas échéant, pour ramener leur valeur au plus bas du coût d’acquisition et de la valeur
d’utilité, appréciée sur la base du potentiel économique de la filiale. Les autres immobilisations
financières sont évaluées à leur coût d’acquisition. Une dépréciation est constituée lorsque
leur valeur d'utilité est inférieure à la valeur comptable.

Les titres de participation MSD Vaccins présentés au bilan de la Société ont été
acquis à l’occasion d’un apport en nature par Cosmas B.V., Financière MSD et MSD Agencies
B.V. Cette société exerce une activité de recherche, développement et commercialisation de
vaccins destinés à la médecine humaine.

2. Créances et dettes

Les créances et dettes sont valorisées à leur valeur nominale. Les créances sont dépréciées
en fonction des risques de non-recouvrement, appréciés au cas par cas.

La valeur brute des autres créances s'élève à 70 632 K€ au 31 décembre 2023 qui concerne
un produit à recevoir de Cosmas B.V. Cette créance correspond à une estimation
raisonnable de la valeur actuelle nette des paiements annuels conditionnels dus par Sanofi
Pasteur à Cosmas B.V. Ces derniers correspondent à un pourcentage de ventes réalisées au
titre des anciens produits Sanofi Pasteur entre le 31 décembre 2016 et le 31 décembre 2024,
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date de fin initiale de la Coentreprise SPMSD. Ces ventes portent sur le territoire sur lequel 
SPMSD (y compris ses filiales) exerçait son activité. 

Aucune dépréciation n'a été constatée au cours de l'exercice. 

3. Dépréciations

D'une manière générale, chacun des risques connus (litiges et/ou risques liés aux produits
vendus), a fait l'objet d'un examen à la date d'arrêté des comptes par la direction, les
dépréciations jugées nécessaires ont été constituées pour couvrir les risques considérés
comme probables et raisonnablement évalués. Si la perte n’est que possible ou ne peut être
raisonnablement évaluée, la société décrit ce risque dans ses notes aux états financiers dans
la mesure où il pourrait entraîner une charge importante.

4. Disponibilités bancaires

Les disponibilités comprennent les espèces ou valeurs assimilables en banque et en caisse
ainsi que les bons qui sont, dès leur souscription, remboursables à tout moment.
Les disponibilités sont évaluées à leur valeur nominale.

Changements de méthode d’évaluation 

Néant. 

Changements de méthode de présentation 

Néant. 

Autres informations 

1. Identité des sociétés mères consolidantes

Les comptes de MSD Vaccins Holdings sont inclus dans les comptes consolidés du groupe
Merck&Co Inc coté à la Bourse de New York (NYSE Euronext). Conformément aux articles L
233-17 et R233-15 du Code de commerce, la société est exemptée en tant que mère de
sous- groupe d’établir des comptes consolidés et un rapport sur la gestion du groupe.

2. Effectif

La société ne compte aucun salarié au 31 décembre 2023.

3. Capital social

Le capital social s’élève à € 46 827 079 et se compose de 46 827 079 parts sociales au
nominal de € 1 chacune, détenues à hauteur de 49,999 % par Cosmas B.V., 49,001% par
Financière MSD et 1% par MSD Agencies B.V.
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4. Engagements hors bilan 

- Engagements donnés : Néant 
- Engagements reçus : Néant 
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Etats des créances et des dettes 
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Charges à payer 

Produits à recevoir 



MSD VACCINS HOLDINGS SAS – Comptes annuels 2023 

Composition du capital social 
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Variation des capitaux propres 
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Filiales et Participations 
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Répartition de l’impôt sur les bénéfices 
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