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Résumeé

L’ évaluation des entreprises est une profession trés connue dans la
vie économique et socide moderne. Jour apres jour, on Sintéresse
beaucoup plus a cette opération, non seulement en raison du grand
nombre de transferts de propriété qui se fait quotidiennement, mais pour
d’ autres buts comme : donner un prix aux entreprises qui veulent accéder
a la bourse, ou bien les opérations de fusion , de liquidation, ou de
restructuration...Et a partir de ce point, on peut voir |'importance de
I’ évaluation des entreprises dans |’ opération de rotation des capitaux, et
I’orientation de ces derniers vers les valeurs économiques réelles et

équivalentes.

L’ évaluation d’'une entreprise est considérée comme une opération
gui consiste a donner un avis ou proposer une vaeur. A travers cette
thése, on a étudié |'évaluation dans le cadre du passage de I’ économie
algérienne vers |I’économie de marché, et on a essayé de montrer
I”importance d’ évaluation de I’ entreprise algérienne dans cette phase de
transition, ains que les différents obstacles rencontrés dans cette
opération, surtout dans I’ application des méthodes d’ évauation a travers
deux études de cas, la premiere est celle de la Société des Ciments de Ain
El Kebira (Setif) et la seconde est celle de laNCA Rouiba

Mots clés: la valeur, évaluation d une entreprise, diagnostic, méthodes

d'évauation, les états financiers, marché financier.
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3 Antoine Mercier et Philippe Merle, Audit et commissariat aux comptes, éditions Francis
Lefebvre, Paris, 2010, p533.

* Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P 23
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! Hervé Hutin, Tout lafinance d’ entreprise (en pratique), Editions D’ organisation, 2° édition,
Paris, 2002, P 697.

174 G «ls g e <"S Al Al Bale) 5 anEll" calea Jlall 2 35U 2
3 Hervé Hutin, Toute |afinance d’ entreprise (En Pratique), op cit, P 697.
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1 Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P101.
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1 Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P101.
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! Pascal Barneto, Revue Entreprendre & Innover, Mesurer larémunération de lavaleur dans
le business model, N 13, Paris, 2012, P 18.
https://www.cairn.info/revue-entreprendre-et-innover-2012-1-page-38.htm
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! Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P 175
2 Florence PIERRE et Eustache Besancon, Valorisation d’ entreprise et théorie financiére et
théorie financiére, édition d’ Organisation, 2 éd, 2004, Paris, p68-69.
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! Alain Burlaud, DSCG 4 Comptabilité et audit manuel et applications, 7 édition, éditions
foucher, Paris, 2013/2014, P 77.
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! Benoit Pigé et Xavier Paper, Reporting financier et gouvernance des entreprises: le sens des
normes IFRS, Editions EMS, Paris, 2005, P 33.
2 Alain Burlaud, DSCG 4 Comptabilité et audit manuel et applications, op cit, P 65.
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! Nicole Ferry-Maccario et autres, Gestion juridique de I'entreprise, Editions Pearson, France,
2006, P113.
2 Annie Chamoulaud-Trapiers, Droit des affaires, Editions Bréal, France, 2007, P 97.
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! Nicole Ferry-Maccario et autres, op cite, P113.
2 Le plan comptable annoté, 17° édition, édition groupe Revue Fiduciaire, Paris, 2010, P 136.
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! Jean-Francois Regnard, lire un bilan ¢’ est simple, Editions Chiron, Paris, 2001, P 203-204.
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1 Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P 185.
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! Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P 188.
% Hervé Stolowy et autres, Comptabilité et analyse financiére: Une perspective globale , 4°
éditions, Editions De Boeck Supérieur, Paris, 2017, P 418.
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dll Laiiall Ja¥) anii A Slieal) z ) ok aladial deal (aSi 13) Ledalin
Yosra 4wl ) “”\dl_ul\um‘; Adlen) 3 ) gean V) Letiad o Ky Y (Al 5 AWl
O V5381 gt il 3 pndl (3 bl (g s s el clladl 20 (2009) Befar
il e g s g siadl Jlall (ol Il daleial) e glaall apead Cilawsall i
Al Leiad s Al (§ gl saill (a sd
el ) s (350 1-2
@ Lhind (Sad) alaY) ~LOY) s (Good WIill) Stiesdl woll of e

lgiias o siall daii n Gl elal 2Bk e adles ) dia gl b oJiiall
el Jaxa A (CL) 8 painall I saY) o uias g susnall 5 dyile Lpuld dai g (RP)
oo byl ol ol Jie 3 (Rente) Goall 1 dagd dilaaiul & (R) eliall
&b DY) A gala Syl Jpadl (e (1) duia)) 32al (Ryy) Joey daliie i JS
Bl 50 Al sl

CW = Z Rente
(1+ ng] £

Rente, = RP — (CL, x R)

1 Y osra Bejar, revue Comptabilité - Contrdle - Audit, Publication d’ informations sur le capital
immatéridl et attentes des investisseurs : une étude exploratoire par la méthode Delphi, 2009,
Paris, P 94.

https://www.cairn.info/revue-comptabilite-control e-audit-2009-2-page-165.htm

2 Simon Parienté, Analyse financiére et évaluation d’ entreprise, 1 édition, Pearson
éducation, Paris, 2006, P193.
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daid) Hhladll oo e (Ryy) Stiedd) gl Elasinll) Jaee oY s saldl) J pall

claaail) gany KU aae (5 gl g5 A sale Sl Jal) (e 3al giall cilaally
Ll (e el 3 Y)

e S 33kl J) sl drgada 3 bl )l s Bk 8 DAY ()
L sina Jual 39a g ade (L Leliad (a5 saall LYY a5 dpalall ZLY) il
el Ll e atall LY a8 1 e @l b saaizall 5kl aal Lgiad (e ad i
Aeaiiall Jall 8 IO e Al J) sl el e 1 Al 4 )
4 sinall paliall daf a8l () juiall dalias oyl (e e Gaaill ol o aiall aaieg
seial 4y simall el Dad cUaliill K Gy duadl) o Al 8 Jlea) JS5
Lad ey 4 ginall J sl anis 8 ald) Sudai | sl Lellee | 8 55 50 100 (s sbus
OmslaSU Clailly (5 skt by Lagd il g il el e cclazall Jliie W1 Guey 2218
s oY)
:(Lavaleur substantielle brute) 4alall 4,4 sall dadll

(i) a jal 38 giall Al Jgal) & sane & AdlAll 4 el dadll

ZLoY) a4 k) s3a s Jpal) oda Jagad 485k lie ) e 34V (g0

& A sindl yaliall dad Cludal (53 (VSB) dalall 4 58 sall dall o pmy 45 ylaill
(aobill #LOY) o) bl comdi ) LS 6 ja sall dall <)y LalSé 300060 Jase

2.3 ¢ Saally Sl iy (V SB) ) By pall el i

! Alain GUILMONT, Comment évaluer une entreprise, club des repreneurs 77, pages 25.
http://www.seineetmarne.cci.fr/sites/defaul t/fil es/ressources/creation-reprise-

transmi ssion/comment-eval uer-une-entreprise.pdf

2 Patrice vizzavona, "évaluation des entreprises’, Editions Atol, Paris, 1999 , P14.
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ZLoY) L g Sliead) sl a8 bl S 2 a sall Al Jlastil (e Cangll

A Aatall Cag plall 8 s sal) sl b giall J pea) DA (g Lgiind (Saall 4l dll
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Les capitaux permanent nécessaires a ) JMaiadU daPUl dailall Jiga¥)

L (I’ exploitation

Alall Juall (el 5 ABS DA (e el #L Y] Casad dilud) 43y pkall Cadlay

Oo s s Al il Jge il Jlall Gl of La ((CPNE)JSaiudl o 330

Alall Ol (l ) dad b o e o)) 55 Alla 8 dssall (5S35 ia A glaiall J saaY)

a5 edalall Jlall Gl 5 Sleiial dalall clalia¥h 13) Jag e JSaiedl o 530
pomainl) 5l fls aens (CPNE)

Jalad) Jlal) Gl + Agalall cilipill) = (CPNE) JShiasd 4 350 dailalf ) )
ISR a3

ol ol LY dad ) ) amg g e i bl e a g8 5 jSall o3 (S

a0 ailall Ol Gl 5 e o Jaadl sl 5 53 A Jeind Cae 33U daladl JLall

b 5a¥) 13 A ed |y sadll Jadadia dlaely (Siady il 5y JOA DDl
il 3 58 J sl (5 AY dis (30 (CPNE) 4cilall J) 3 daS) il 48 jall o

4o ) dailal) J) ga¥) = ¢ Adull (CPNE) SMaciadd 4a U1 daiiall Jf ga¥)
O Adeal! AP cilaladind) + 1-¢ 4udl (CPNE) JDadesd

[ 09N B + a B Jalad) Jlall oy + AU @l Lt = da DU calaladiay) ]

! Patrice vizzavona, op cite,, P16.
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4yl Cl.\j‘)_” il Bald Jaras @ it A S (CPNE) Ao pas) amy
Zlo¥ e Gl ol el Al daw JS9 Jlaall mosll oyl clea o5 Al

1) ¥ o3 dlanil ) Al 5 cdaall B e ) ol das sall (g da giall
; Jliaall g 1 DAY 2-2

Ge palEY) Al B lay ol Oliad) ol dBa) L) G saiall Wl L 1S

gl O giball Aalian (b ()5S0 Slieal) ol Aad (e pal@Y) o Baadl e
sa¥) Givh go Dguna)l Lnalal jealiall dad Geuali Al Ao sall dad adns
OS WlSE | Sliad) w485 el Dy sinall Jpa¥l s ((ANR) Lot abaal) dliall
Ll i e Sl @l LalS i gall dad Cuali LS HS1 5 Y1 138 @Dl
Jya¥) pans Mlia  Jeall Gailiad g dauda Jasi yo 4 sinal) J peall) Al Hlsulas
Blana 4yl dlas (e Badlie LY cddaa Ul e @Dlgial Baay i (Al 4 sieal)
Lsine Jsmal @lia o (A A ALE ol pal jill g o) A Sl 58
Lilaall 4l Gl sadaa pe AalaBV) U jedl SIDgia) e juad g Al
daall 3¢l 5 Lenle
O i) o) Al Al da ey 4l e alBDU Jliaal) )l o DAY (Guadas
Okl (i i oLl (s yidall 5 aildl) b skl (g A i) mlladl) L Juaidl) o)
Leani dlaall Adliall J peal) 48 Hlay daiall Lo 5all A8la Jysad jam Jon
2: A el =l Al sadieall (5 ykall aal

.(Schmalenbach) (ilbiledns 48 yha -1

(Gref) <l g 38 )l -2

.(Union des Experts Comptables) culaall o) pall 44 jha -3

(CEA) (s _iiall Gyl (e lgzda caal 5l J)sa¥) e 208l 45y 5k -4

! Odile Barbe et autres, Comptabilité approfondie Manuel et Application, édition Nathan,
Paris, 2010, P185.
2 Patrice vizzavona, op site, P36-39.
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el 8 e s lld 3kl s Gukai juS aa et (JAS/IFRS) 4 sall dladll
Leal ) 488 5 (SCF) Ml s (alaall pUail) Cuis dusssall o gund 5 Jgaal jualic
Gty sale) A sadizall Cull¥) g ac) sall o2 G Gldaill ddasDle Wiy cclluall
(ANR) Leaysli slaall Ldball J gpal) 48 yha o 43l juall jealic audliy il
Alaill suki Gulul Jie 3 (juste valeur) dalall dedll agede I ddlayls
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Calaatuy) fae e aaiay 43)
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Lo s Ao gmam aal ColaaiuV) 358 Claaiu¥) Jare (ALYl z ) (e il YL
e G e 8 Elaaiu¥) Jaee a8 g Ay il jadl Gl sall 4apii 8 il
aida i) ailall Jame G Gl Jiad il s ¢ hdll 3 0le Jame ol Sy Y dais
Bohlae (50 Cads ill Jama

3 latiall 21 gal) imay cdosnpall AL A8 e e B gie J gl Slia IS 1)) L
g sill 108 i any e Lpany Jaad (Say il 5 s sall Jalis sy S5 Y Lgda
Sladall lag¥) (B Gallie IS JSAL Gadi Al dugade pall Jead) e
Jaa e deal JS a6l cJuadia ()5S g1 Y1 36) ey jladl
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Otic sena ) Lpanatly cilicliaal) 038 G il o st grgiall 13 i jo daa b
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! Pierre Vernimmen, finance d’ entreprise, édition Dalloz, 6ém éd, Paris, 2005, p
851.
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(et lusall 32 pald (385 Jiay el jdge S 13) @y (& Lol Jianiall dadl)

Aal) o3a & Ll < dgall (Vo) Talal) J)sad 48 suid) Al (5 anldll ()8
Adlall dagill 54y jlad) dagill 1an

! Florence Pierre et Eustache Besancon, valorisation d’ entreprise et théorie financiére,
éditions d’ organisation, Parie, 2004, p 76.
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! Hugues Fronville et Alexandre Streel, Les principales techniques d’ évaluation d’ entreprises,
Forum financier, 2011, page 24.
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! Safwan Mchawrab et autre, Les dessous de I'évaluation des entreprises high tech, revue
finance contréle stratégie, numéro 18-2, 2015.

https://fcs.revues.org/1641.

2Jean Baptiste Tournier et Jean Claude Tournier, Evaluation d’ entreprise — Que vaut une
entreprise?, 4° édition, Edition d’ organisation,2007,p 196.
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! Nicolas Klapisz . Valorisation des entreprises - Que regardent les marchés financiers ?..
Avril 2014 . P 7.

www.3ds.com/Financial/Business

2 Alain Burlaud et Arnaud Thauvron et autres , DSCG Finance, 4 édition, éditions foucher,
Paris, 2010, P 364.
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! Pierre Astolfi et autre, Revue francaise de gestion, M éthode des multiples Contribution &
I’ évaluation des entreprises, N° 242, Paris, 2014, P 1.
https://www.cairn.info/revue-francai se-de-gestion-2014-5-p-83.htm
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! Eric normand, Réussir I'examen certifié AMF, 3°éditions, Edition Pearson, France, 2013, P
554.
2 Anne-Marie Keiser, Gestion financiére, 5 édition, Editions ESKA, Paris, 2001, P 540.
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! Benard Raffournier, Les Normes Comptables Internationales (IFRS), 4° édition, édition
économica, Paris, 2010, P 328.
2 Arnaud Thauvron, « Evaluation d’ entreprise », op cit, P 158
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Croissance CA Croiss
Taux du BFR%CA T BFR
Taux d' immobilisation %CA T Immo
Taux d'intérét T Int
Taux dedistribution T Div
Taux d'impot IS
Taus d’ amortissement T DAP
Taux marge brute d’ esp % CA T MBE
Année 1 2 3 4
Comptederésultat

Vente (a)

,.=vente(t-1)* (1+croiss)

Excédent brut d’ exploitation(b)

,=vente (t) *T MBE

,-DAP (0)

,=-T DAP* (Immo nettes(t) +immo nettes(t-1))/2

, -Charges d’intérét (d)

,=- T Int * (dettes financiéres (t) +dettes financieres (t-
1))/2

, Résultat courant (e) = (8)-(b)-(0)-(d)
, -lmpoét (f) =(e)* IS

, = Résultat net (g) =(e)-(f)
Dividendes ,=(9)*T Div

Mise en réserve

= (9)*(1- T Div)

Bilan

Capitaux investis

Tota bilan

Capitaux propres

,=capitaux propre (t-1)+Mise en réserve (t)

Dettes financiéres

,= Total bilan - capitaux propre (t)

Capitaux employés Total bilan
Immo nettes =Ventes (t) * T Immo
BFR =Ventes (t) * T BFR

Tableusde Flux

Résultat net =g

, +Intéréts apres impot ;=(d)* (1-1S)

, +tDAP ,=(c)

, -Variation BFR =(Vente (t) - ventes (t-1))*T BFR

, -Investissements

,= Immo nettes (t) - Immo nettes (t-1) +(c)

,=Flux trésorerie disponible

=FTD
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chiffre d'affaires
Variation stocks produnts flnls et en cours
' Production immobilisée
Subventions d'explnitatinn
' I - Production de Pexercice
Achats consommés
Services extérieurs et autres consommations
Il - Consommation de I'exercice
IlI-VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I - 1)
' Charges de personnel
Impbts, taxes et versements assimilés
I'u‘ EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION
Autres produits uperat:onnels :

| Autres charges opérationnelles

. Dotations aux amortlssements et aux prov:smn'

Reprlse sur pertes de valeur et prowsmns
| V-RESULTAT OPERATIONNEL

?'"Prudmts f:nanmers
' Charges financires

| VI-RESULTAT FINANCIER
Vil- RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS
(V+VI)
Impaots exigibles sur résultats ordinaires

Impots différésm(\}ariations] sur résultats
ordinaires
| Pa rt|c|pat|on des travailleurs aux bénéfices de
' la société EenEr
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES
GRDINAIRES
. TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES
. ORDINAIRES
VIII RESULTAT NET DES ACTN|TES
ORDINAIRES
Eléments extraordinaires (produits) (3
préciser)
Eléments extraordinaires (charges)) (3
préciser) s
IX- RESULTAT EXTRAORDIINAIRE

X- RESULTAT NET DE L’EXERCICE

5929217
126 641

0
1264208
7320 066
3675843
547434
4223277
3096 789
547 315
134371
2415103
227734
12222

550 742

1373

2081245

88950
12139

76 811
2158 057

403 972
2169

7638123

5886 207

1751916

0
1751916
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6135 834
4623
0

659

6141116
1476 336
585 768
2062 104
4079 012
589 082
127 209
3362721
55 888
9617
536 048

o
2879125
80231
e

55306
2934431

557791
11427

6283416

3918 203

2365212

0
2365212

6897 429
-104 295
6793 134
1539308
465 088
2004 396

4788738

= 526 i

150390
3965 822
255 982
31495
522047
2488

3670750
i

783

167 037
3837787

507962

7219424

3 876 210

3343214

0
3343214

7457 639
40925
0

1077

7499 641
1612778

549 811
2162589
5337052
1078786

T
4131075

141926
38 845
607 496

e

3627108

197212
202

197010
3824118

531502
2220

7839227

4548831

3290 396

0
3290396

8198 405
39351

8239374

1814202
589 863
2404 065
5 835 309
1097 440
138208 |
4599 661
70 870
36 384
687 955
21075 |
3967267
181429
S

181414
4148 681

676007

28935
138 600

8512748

5207610

3305138

0
3305138
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Années 2010 2011 2012 2013 2014

ACTIFS NON COURANTS

Immobilisations incorporelles 2447 2 450 1634 1065 718
| Immobilisations corporelles : oy 3957514 3557707 3450888 3440251 3165616
Terrains 43 479 43479 43 479 43479 43 479
Batiments 150 784 132 906 182729 167 364 170078
Autres immobilisations corporelles 3763 250 3381322 3224 680 3229 407 2952 059
Immobilisations en cours 282 838 328 288 484 550 6963 031 9116 852
Immobilisations financiéres : 2015235 1626324 6029 308 5430384 5426991
Autres actifs financiers non courants 2015 235 1626324 6029 308 5430 384 5426 991

Impots différés actif 126 987 120 651 129 895 168 277 168 671

ACTIFS COURANTS

Stocks et encours 1656941 1824 427 1763304 2135770 2222078
Créances et emplois assimilés : 1209374 155 314 137 299 165 407 60 775
Clients 41 346 51 082 9785 3462 7041
Autres débiteurs 1095 372 21754 23733 5031 4180
Impots et assimilés 72 656 82478 103 780 156 914 49 554
Disponibilités et assimilés : 2675122 6143 041 3997716 2718 916 3278 236
Placements et autres actifs financiers 0 200 000 0 600 000 0
Trésorerie . 2675122 5943 041 3997716 2118916 3278 236

e : ’i TOTAL ACTIF COURANT 5541 437 8122782 5 8!28 320 5020 093 5561089

TAL GE!}!ERAL}AC‘FIF s 11926458 13758202 15994595 ~ 21023 101 23439937

24 Bilan passif

(Milliers DZD)

Années 2010 2011 2012 2013 2014

CAPITAUX PROPRES
Capital émis 2200000 2200000 2200000 2200000 2200000
Primes et réserves 5565033 6562315 8356602 11197889 13803844
Résultat net - 1751916 2365213 3343215 3290396 3305138

Report & nouveau o -528 284 " 9027 9423 173 091 208278

 TOTALCAPITAUXPROPRES 8988665 11118502 13909239
PASSIFS NON COURANTS

16515194 1910

Emprunts et dettes financiéres 129 695 2429 1429 1429 666 254
Impéts (différés et provisionnés) 23686 8599 13 629 13 629 0
 Provisions et produits constatés d'avance 623055 608 765 620424 878 197 937011

 TOTALPASSIFSNON COURANTS 776436 620793 635483 893255 1603266

e ~ PASSIFSCOURANTS : : e

Fournisseurs et comptes rattachés 378 669 300 655 356008 1405 466 725 332
Impéts 200770 147 153 201 306 229937 146 072
Autres dettes 1463108 1571100 892560 1638788 1864564
Trésorerie au passif 118 810 0 0 340 461 0

. TOTAL PASSIFS COURANTS 2161357 2018908 1449873 3614651 2735968
- TOTAL GENERAL PASSIF 11926458 13758202 15994595 21023101 23439937
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Chiffre d'affaires 3852482 4137852 7%
Variation stocks produits finis et en cours 14 689 -69 408 -573%
Production immobilisée 0 0 -
Subventions d'exploitation 1010 1023 1%
. Production de I'exercice 3868181 4069 467 5%
Achats consommeés 826 106 921810 12%
Services extérieurs et autres consommations 250134 327 646 31%
II. Consommation de I'exercice 1076240 1249 456 16%
Production de l'exercice 3868181 4069 467 5%
- Consommations de l'exercice 1076 240 1249 456 16%
Ill. Valeur ajoutée d'exploitation 2791941 2820011 1%
Charges de personnel 313832 320883 2%
Impdts, taxes et versements assimilés 64 890 68 010 5%
IV. Excédent brut d'exploitation 2413219 2431118 1%
Autres produits opérationnels 38 969 30043 -23%
Autres charges opérationnelles 5591 3752 -33%
Dotations aux amortiss'é"ments et provisions 261985 262 3iém 0,1%
Reprise sur pertes de valeur et provisions 3210 13750 328%
V, Résultat opérationnel 2187 822 2208 843 1% |-
Produits financiers 42 308 83072 96%
Charges financieres 2 0 -100%
V1. Résultat financier 42 306 83072 96%
Résultat opérationnel 2187822 2208 843 1%
Résultat financier 42 306 83072 96%
VII. Résultat courant avant imp6t 2230128 2291915 3%
Impdts exigibles sur résultats ordinaires 0 0 -
Lr:;it;si::férés (variations) sur résultats 0 36 280 )
rticipation des illeurs aux bénéfi

) I:asot;éiz trava.l Burs au bénéfices de | q 5200 |
VIIL. Résultat net des activités ordinaires 2230128 2250435 1%
Résultat net des activités ordinaires 2230128 2250 435 1%
Résultat extraordinaire 0 0
X. Résultat net de I'exercice 2230128 2250435 1%
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“ ACEl?SENDNI::COUéAN%SM |
Immobilisations incorporelles 872 562
Immobilisations corporélles : 3 244 966 2974 859
| T;r_rains S - 7!3 479 - 45 850
Bétimenltps" - _. 159 453 161_5;
Autres immobi1isat‘|o-r.1"s ;;)rporelles 3042033 2 76-7 077
Immobilisations en cours 7594 UG?m 1.6 186110
Immobilisations financieres : 5434635 5441690
Autres actif; financiers non courants 5434 635 5441690
Impdts différés actif 168 277 103 05;
TOTAL ACTIF NON COURANT 16442 817 24 706 280
ACTIFS COURANTS
Stocks et encours 2128139 2117412
Créances et emplois assimiles : 261264 234721
Clients 7460 127991
Autres débiteurs 164 315 40609
Impdts et assimilés 89 489 66121
Disponibilités et assimiles : 2797027 1761389
Placements et autres actifs financiers 0 0
Trésorerie 2797027 1761 389
TOTAL ACTIF COURANT 5186 430 4113522
TOTAL GENERAL ACTIF 21 629 247 28 819 802
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(.;I:\PITAQX_PR()lPRES .
Capital émis - Z éOO 000 2 .200 000.
Primes et réserves 13 803 844 16479 354
Résultat net 2230129 2250435
Report a nouveau -28 600 -35991

TOTAL CAPITAUX PROPRES 18 205373 20893 798

PASSIFS NON COURANTS
Erﬁbrunts et de.ttes financiéres 2429 3860 640
Impdts (différés et provisionnés) 13629 0
Provisions et produits constatés

786001 666 863
d'avance
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 802 059 4527 503

PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et cbmptes rattachés 297 646 1618851
Impbts (différés et provisionnés) 178 837 150672
Autres dettes 2145332 1620795
Trésorerie au passif 0 2687
Provisions et produits constatés

0 5496

d'avance
TOTAL PASSIFS .COURANTS 2621815 3398 501
TOTAL GENERAL PASSIF 21629 247 28 819 802
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FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES

+ Encaissements requs des clients 4774207 4585969
Sommes versées aux faurnisseurs -375603  -1942053

- Sommes versées au personnél ._ " o -897 699 -814 596_
- Intéréts et autres frais ;iﬁ;nciers ;iayiés - -3926 5 013
+ Encaissements divers 7695 3849
h+ Décaissements divers -3189 -9614
A Flux de trésorerie net pruveﬁant des activités opérationnelles 3501485 1818542

FLUX DE TRESORERIE LIE A DES ELEMENTS EXTRAORDINAIRES

Décaissement sur acquisition d'immobilisations corporelles ou

: -6 495 104 -1806 346
incorporelles

+ Encaissement sur cessions d'immobilisations corporelles ou incorporelles 0 0
Décaissement sur acquisition d'immobilisations financieres 0 0

+ Encaissement sur cessions -ci'i.hmobilisat\ons financiére; | 0 | 600000

+ Intéréts encaissés sur p.lacements financiers - 172 000 182250 [

B Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissément 6323104  -1024096

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT

Encaissements provenant d'emprunts 2794 385 400 000
+ Dividendes et autre-s distributic;r;; t_effectués o _ a | .0 B 0
C Flux de trésorerie net provenant des activités de financement 2794 385 400 000
Variation de trésorerie de la période (A+B+C) . -27 234 1194446
+ Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture de l'exercice 1517 200 1468472
Trésorerie et équivalents de trésor‘erie a la clBture de I'exercice 1489 966 2662918
Variation de trésorerie de la période 27234 1194 446
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CHIFFRE D'AFFAIRES en MDZD
Production de I'exercice 8239 6861 6 544 15 654 16 988 17667 18374
Croissance en % -17% -5% 139% 9% 4% 4%
VALEUR AJOUTEE
Achats consommés 1814 1699 1505 3600 3907 4063 4226
en % du chiffre d'affaires 22% 25% 23% 23% 23% 23% 23%
Services exterieurs 590 556 458 1096 1189 1237 1286
en % du chiffre d'affaires 7% 8% 1% 1% 7% 7% % |
=Valeur ajoutée 5835 4 606 4581 10958 11891 12 367 12 862
en % de |a production 71% 67% 70% 70% 70% 70% 70%
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION
E::‘:E:;;E TR H1S 1097 672 736 1385 1513 1644 1800
Impdts et taxes (TAP) 138 140 65 54 57 59 61
= EBE 4 600 3794 3780 9518 10321 10 664 11000
en % de la production 56% 55% 58% 61% 61% 60% 60%
: EXCEDENT NET D'EXPLOITATION
- Dotations Amortissements 506 500 500 4056 4065 4079 4096
- Dotations antérieures 506 500 450 405 365 328 295
- Dotations nouvelles 0 0 50 3651 3701 3751 3801
- Dotations sur imprévus 0 0 0 190 190 190 190
- Dotations provisions 182 0 200 160 128 102 82
:ENE 3912 3294 3080 _ 5112 5938 6293 6632
en % de la production 47% 48% 47% 33% 35% 36% 36% |
RESULTAT ORDINAIRE
;i;j:iittr:s charges et 56 8 0 0 0 0 0
+ Produits financiers 181 100 150 200 250 250 250
- Charges financiéres 0 420 420 420 420 420 420
= Résultat ordinaire 4149 2974 2810 4 892 5768 6123 6462
en % dela production 50% 43% 43% 31% 34% 35% 35%
RESULTAT NET DE L'EXERCICE :
- Participation des salariés 139 101 110 208 227 247 270
- Impdts sur les bénéfices 705 793 602 441 453 465 474
| = Résultat net 3305 2080 2097 4243 5088 5411 5718
en % de la production 40% 30% 32% 27% 30% 31% 31%
MARGE BRUTE D'AUTOFINANCEMENT
Résultat net 3305 2080 2097 4243 5088 5411 5718
+ Dotations Amort et Prov 688 500 700 4406 4383 4371 4368
= Warge e 3993 2580 2797 8648 9471 9782 10086
d'autofinancement
en % de la production - 48% 38% 43% 55% S6%  55% 5% |
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Désianation / Anndes | Rap 2014 | Budget15] 2016 | 2017 | 2018 [ 2019 | 2020
LES EMPLOIS ()

EMPLOIS STABLES 13 479 32 826 42 828 40 822 36 939 33 068 29 200

Immobilisations

incorporelles nettes 0 0 0 0 0 0 0
immobilisations brutes 24 24 24 24 24 24 24
amortissements 24 24 24 24 24 24 24

Immobilisations corporelles

nettes 12 283 31630 41 832 38276 34711 31133 27287
immobilisations brutes 22110 41957 52 659 53159 53 659 54 159 54 659
amortissements 9827 10 327 10 827 14 883 18 948 23027 27122

Imprévus (5%) 0 0 0 1710 1520 1330 1140
immobilisations brutes 0 0 0 1900 1900 1900 1900
amortissements 0 0 0 190 380 570 760

Immobilisations financiéres 196 196 196 196 196 196 196

Stocks a rotation lente 1000 1000 800 640 512 410 328

LES RESSOURCES (II)

RESSOURCES STABLES 21 802 33 620 53 820 56 356 59 409 62 655 66 086
Capital 2200 2200 3385 3385 3385 3385 3385
Prime d'émission 0 0 17769 17769 17 769 17 769 17 769
Réserves 16 479 16 479 16 479 16 479 16 479 16 479 16 479
Report a nouveau 0 -520 931 1543 3751 6674 9799
Résultat de I'exercice 0 2080 2097 4243 5088 5411 5718

= Capitaux propres 18 679 20 239 40 661 43 419 46 472 49718 53149
Provisions pour retraite 937 937 937 937 937 937 937
Emprunts bancaires 666 12 444 12 222 12 000 12 000 12 000 12 000
Dettes envers Groupe GICA | 1520 0 0 0 0 0 0
Fournisseurs

d'immobilisations 0 0 0 0 0 0 0

Passifs non courants 3123 13 381 13159 12 937 12 937 12 937 12 937

en % DT/R. Stables 14% 40% 24% 23% 22% 21% 20%

LE FONDS DE ROULEMENT (ll-1=A)
FONDS DE ROULEMENT 8323 794 10992 15533 22 469 29 587 36 886
% du CA|101% 12% 168% 99% 132% 167% 201%
LE BESOIN EN FDR (B)

Stocks 1222 858 818 1957 2123 2208 2297

Créances et comptes

rattachés 61 57 55 130 142 147 153

Fournisseurs et autres 1615 858 545 1 304 1416 1472 1531

BESOINS EN FDR -332 57 327 783 849 883 919
en mois de chiffre d'affaires | 0,00 0,10 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60

; LA TRESORERIE (C=A-B)

Trésorerie active 8 656 137 10 665 14 751 21620 28 704 35967

Trésorerie passive 0 0 0 0 0 0 0

TRESORERIE NETTE 8 656 7317 10 665 14751 21620 28 704 35 967

CHIFFRE D'AFFAIRES 8 239 6 861 6 544 15 654 16 988 17 667 18 374
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Chiffre d'affaires

4633431

1.1 2883993 3998 475
Variation stocks produits finis et en-cours 1.2 -63 394 24 977 146 599
Subventions d'exploitation 1.3 1728 3813
PRODUCTION DE LEXERCICE 2820500 4025180 4783843
 Achats consommes 14 1612874 2336920 2924653
Services extérieurs et autres consommations 1.8 -430 976 -583 990 -645 701
CONSOMMATION DE LEXERCICE ~ -2043849  -2020919  -3570355
VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION 776 750 1104 261 1213 488
Charges de personnel 1.6 -357 208 -413 511 -464 579
Impots taxes et versements assimilés 1.7 -46 615 -63 923 -74 425
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 372928 626 828 674 484
Autres produits opérationnels 1.8 1774 25976 8012
Autres charges opérationnelles 1.9 -16234 -32 701 -48 791
Dotations aux amortissements et aux provisions 1.10 -156 883 215082 -305 111
Reprise sur pertes de valeur et provisions 20 956 36 397
RESULTAT OPERATIONNEL 232 541 405 020 361 991
Produits financiers 1.11 18905 18 002 13214
Charges financieres 112 -113 707 -76 323 -100 221
RESULTAT FINANCER -94 802 -58 321 -96 007
RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS 137738 346 700 265 984
Impots exigibles sur resultat ordinaires -32 467 -96 237 -90 393
Impodts différés sur résultats ordinaires 6 834 5172 12 451
Total des produits des activites ordinaires 2872233 4 069 158 4 838 466
Total des charges des activités ordinaires -2 760 128 -3 813 523 -4 650 424
RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 112 105 255 635 188 042
Eléments extraordinaires (roduts) e
Elements extraordinaires (charges) -
RESULTAT EXTRAORDINAIRE T N
RESULTAT NET DE L'EXERCICE 112 105 255 635 188 042
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(2011-2009) 4 5 A 50 il 330 1 (14) a5 (alal)

TOTALAGTIF NON GOURANT

Immobilisations incorporelles nettes 2.1 4739 3206 23 501
Immobilisations incorpbre!lés brutes | .8 104 | | 8104 33353
Amartissement des immohilisations incorporelles -3365 -4 898 -9 852
Immobilisations corporelles nettes 2.2 1665494 1605 265 1997 788
Terrams Het_s-__-___ S N L S il : 398 55 Ll _398_571 . 3§8571 :

Tarrains bruts 398571 398 571 398571
Bétiments nets 212 067 296 534 279168
Bétiments bruts 248612 350349 350 349
Amortissement des batiments -36 545 -53815 -71 181
Autres immobilisations corporelles nettes B60 765 897 160 1265194
Autres immobilisations corporelies brutes 1684142 1870 551 2421 828
Amortissement des autres immobilisations corporeligs -823 377 -973 391 -1 156 634
Immobilisations encours nettes 94 091 13000 54 855
Immobilisations encours brutes 94091 13000 54 855
Immobilisations financiéres 23 13508 43 508 28019
Autres participations et créances ratfachées 0 0 0
Autres titres immoblisés 0 0 0
Préts et autres actifs financlers non courants 5406 30520 4260
Impdts différés actit 8103 12982 23759
TOTAL ACTIF COURANT 1112743 1341196 2010589
Stocks et encours nets 24 284 826 494 660 847 514
Stocks at encours nets | | N : ?221?1 - 5?{]1@3 “ll 89? 8;‘.??-
Provisions de dépréciation des Stocks ef encours -37 285 -75 633 -46 307
Grsances et emplois assi;nilés ] - 418686 499 559 902948
Clients nets = 25 379 181 445615 560 134
Clients bruts 499 262 573713 693 825
Provisions de cliants -120 081 -128098 -133 692
Autres débiteurs 2.6 20076 25016 206 505
Impéts et assimilés ' 27 13257 20904 109 007
Autres créances et emplois assimilés 2.8 6172 8024 27 301
Disponibilités et assimilés 409 231 346 976 260 127
Trésorerie 2.9 409 231 346 976 260 127
Provisions de dépréciation des disponibilités et assimilés 0 0 0

GENERALACTIE
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CAPITAUX PROPRES

Capital émis

Capital non appelé

Primes et réserves

Ecarts de réévaluation

Resultat net

Autres capitaux propres
PASSIFS NON COURANTS
Emprunts et dettes financieres
Impdts (cifférés et provisionnées)
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d'avance
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattacheés
Impéts

Autres dettes

Echéances & moins d'un an sur emprunts
bancaires a moyen terme

Autres passifs

Trésorerie passif
TOTAL GENERALPASS

B

3.2

3.3

34
3.5

3.6

849 195

152 234

112105
13 856

522956

507 154
1967

13835
1046 139
766 822
68 822
196 822
107 852

88970
23673

1365025

849 195

230 487

255635
29709

520797

507 217
1675

11905

1107348

690 269
117 047
299 659
141709

167 950
373

1476 870
849195

436121

188 042
35!

850917

750 613

100 304
1732110
1082 080

166 185

363 181

132 990

220 191
130 664
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FondsPropre; P 1127 31 1365025 1476870
Gold i M1 8910
Autres Fonds Propres 166,091 260196 439633
Rishacelee e
CdtsMoyenTerme. W M 112140
Crédits bancaires 615006 648 926 883 603
Autres detes non courantes 204 492 106317 137673
P T e
Actif Immobilisé 1661775 1650300 2049308
T R 2605 3285
Amartissements 863 267 1032104 1237668
Autres Actifs non courants 11542 41628 28019

Fondsde Roulement

Basoiﬁ.‘enFundsdeﬂau!emem-.:;;,_5 - a0 - 419,560

stock mafere premiere 216 606 403,403 619232
stock procluits fabriqués 68220 91267 228282
Clents . 3719 181 396378 49380
Fournisseurs 549 509 57314 763 981
Autres Actfs 28770 38712 160227

Autres Passifs BT 01 T o
e W
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(2011-2009) 4w 5y Ao sl Ay JA0) lsxs Jsas 1 (16) ady (3alall

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles 366640 269563 130202

Résultat net 112106 256630 188042
Ajustement pour :
Amortissements et provisions 135927 215082 235734
Variation des impdts différés 6136 5172 -12451
Variation des stocks 5193 -248082 -323628
Variation des clients et autres créances 89112  -88890 -301042
Variation des Fournisseurs et autres dettes 40824 140991 345247
 Plus ou moins values de cessions nettes d'impits 0 "0 1700
Flux de trésorerie provenant des opérations d'investissement  -561219  -330345 051248
Décaissements sur acquisition d'immobilisations 561219 -330345 -579208
Encaissement sur cession d'immobilisations 0 0 1700
Encaissements sur cessions d'immobilisations financieres 0 0 2626034
Decaissements sur acquisition d'immobilisations financieres 0 0 0
Flux de trésorerie provenant des opérations de financement ~ -29332 21826 203906
Divioendes versés aux actionnaires 27640  -12004  -39169
Augmentation du capital en numéraire 0 0 0
Encaissements des subventions d'investissement 9475 0 8399
Emission d'emprunts 42238 148465 374115
Remboursement d'emprunts 53405 114545  -139439
Variation de trésorerie de la période 223911 -389%6  -217140
Trésorerie nette au début de l'exercice 609470 385559 346603

Lol P ... A .1 L ..
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(2012-06-30) a5 dusms 30 ilis cililuom £(17) b Galal

Chiffre d'affaires

2 658 993

Varigtion stocks produits finis et en-cours -75 538
Subventions d'axploilation
PRODUCTION DE LEXERCICE 2583455
Achats consommes -1678 247
Services extérieurs et autres consommations -415275
CONSOMMATION DE LEXERCICE -1983 522
VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION 589933
Charges de personne -257 978
Impots taxes et versements assimiles 42730
EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 289224
Autres produits opérahionngls 2837
Autres charges opérationnefies -71 808
Dotations aux amorlissements el aux provisions -144 012
Reprisa sur pertes de valaur et provisions 22470
RESULTAT OPERATIONNEL 98 712
Praduits financiers g 558
Charges linanciéres 49 2493
RESULTAT FINANCER -40 734
RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS 57978
Impats exigibles sur résultat ordinaires -9000
Impols différés sur résultals ordingires 1889
Total des produits des activites ordinaires 2617 321
Total des charges des activités ordinaires -2 566 435
RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 50 867
Elgments extraordinares (produits)
Llgments extracrdinaires (Chargas)
RESULTAT EXTRAORDINAIRE
RESULTAT NET DE LEXERCICE 50 867
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(2012-06-30) Za25_3 Asns 30 2l 330 (18) s 3alal

mgp
TOTAL ACTIE NON COURANT

Immobilisations incorporelles nettes 22290
fmmobilisations incorporelles brutes o 35631
Amortissement des immobilisations incarporelles | -13.341
 mmobilsatoscoporeles etes 1872858

Tewansnets R T
Terraing bruts 388 571

Bétiments nets 322235
Batiments bruts 392 342
Amortissement des batiments <70 106

Autres immobilisations corporelles nettes 1251776
Autres immoblisations corporelles brutes 2508 203
Amortissement des autres immabilisations corporelles -1256 519

Immabilisations encours nettes n
Immabiisations encours brutes ) i

Immobilisations financiéres 29908
Autres participations et créances rattachées 0
Autres titres immohilisss 0
Prets et autres actifs financiers non courants 4 260
Impdts différés acti 26648

ToACTFCaDRNT L | “

Stocks et encours nets 714 204
Stocks el sncours nels R : 762017
Provisions de dépréciation des Stocks ef encours 47 813

Créances et emplols assimiles 953 684

l d're-nrs nls : _ : 683 53?‘
Clignts bruts 826 463
FProwisions de clients -142 826

Autres débiteurs 116187

Impots et assimilés 119973

Autres créances et emplois aﬁmilés 33886

Disponibilités et assimilés 331026
Trésorarie 331026

Provisions de dépréciation des disponibilités st sssimilés 0
TOTAL GENERAL ACTIF : :
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Capital émis 849 195

Capital non appelé .
Primes et réserves 564 163
Ecarts de réevaluation -
Résultat net 50 867

Emprunts et dettes financigres 771738
Impots (différés et provisionnés) .
Autres dettes non courantes "

Provisions et produits constates d'avance 93 534

Fournisseurs et comptes rattachés : 1016 293

Impdts 130 717
Autres dettes 362 421
Echéances & moins d'un an sur emprunts bancaires & moyen terme 80 469
Autres passifs 281951

Tresorerie passif 181 564
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Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles

209 848

Résultat net 50 867
Ajustement pour :
Amortissements et provisions 111 693
Variation des imp6ts differés -1 889
Variation des Stocks 131 804 .
Variation des clients et autres créances -118 134
Variation des Fournisseurs et autres dettes 35 507
Plus ou moins values de cessions nettes d'impots 0
Flux de trésorerie provenant deg ;;éljations d'investissement -128 148
Décaissements sur acquisition d'immobilisations -128 148
Encaissement sur cession d'immobilisations 0
Encaissements sur cessions d'immobilisations financiéres 0
Décaissements sur acquisition d'immobilisations financiéres 0
Flux de trésorerie provenant des opérations de financement -61 700
' Dividendes versés aux actionnaires -30 305
Augmentation du capital en numéraire 0
Encaissements des subventions d'investissernent 0
Emission d'emprunts 21125
_ Remboursement d'emprunts A -52 521
Variation de trésorerie de la période ! 19999
Trésorerie nette au début de I'exercice 129 463
__Teserenigette a la i de ['exeraice 1Ltk
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(2017-2009) A2 5y Auus 3ol A28 giall eiliil) il £ (20) ad) (Galal)

Marge sur coits matieres

1257 494

2406 612

4019724

1803754 1999 962 2864 680 3185436 3489 934 3796 499
‘En % du CA 44,05% 45,14% 43,19% 42,13% 41,57% 41,52% 41,63% 41,54% 41,54%
Marge sur coits variables 1206 582 1749 048 928 665 2320 604 2748 755 3031990 3 321 866 3613702 3826 196
En % du CA 42,26% 43,77% 41,65% 40,62% 39,89% 39,52% 39,63% 39,54% 39,54%
Charges du personnel 357 208 413 511 464 579 531296 658 652 726 001 798 023 876 164 957 740
Masse Fixe 290 944 348123 403 163 473 384 548 404 603 245 663 569 729926 807 919
Masse Variable 66 264 65 387 61416 57913 110 248 122 757 134 454 146 238 154 822
Services 435 637 610 994 682 996 827 329 1010 440 1070 242 1113011 1195 546 1262 081
Marketing 94 747 157 202 120 131 204 882 311 400 345 253 378 153 411 294 435 436
Transport el logistique 158 721 201614 245857 272137 387 387 345 253 336 136 365 594 387 054
Assistance, consulting & formation 55474 &1 882 99 699 87927 95497 100 272 105 285 110550 116 077
Entretien & réparation 74 245 121013 143 885 183 745 188 615 198 046 207 948 218 346 229 263
Voyages, Déplacements, 38174 31415 46962 45 200 43 000 45 150 4/ 408 49778 52 26/
Hebergement, Restauration
Frais de lélécommunication 12 903 14120 22323 28 014 32941 34 588 36317 38133 40 040
Autres services et frais divers 1372 3643 4140 5394 1600 1680 1764 1852 1945
Autres charge exceptionnelles 7772 12 350 34913 94 443 0 0 0 0 0
d'exploitation
Assurance 9701 13 288 11781 22673 30000 38 361 42017 45 699 48 382
Comissions bancaires 22 096 31360 33199 33810 40000 46 034 50 420 54 839 58 058
Produits divers 29 077 4058 9720 5360 0 0 0 0 0
Impéts & taxes 46 615 63 923 74 425 90 226 108 870 122 757 134 454 146 238 154 822
EBITDA 356 631 607 682 636 490 726 186 900 793 1028 594 1183 940 1295 216 1345113
En % du CA 12,49% 15,21% 13,74% 12,71% 13.07% 13,41% 14,09% 14,17% 13,90%
Dotations aux amortissements 140 466 168 817 208 232 231 245 377 670 386615 393911 403 402 411014
Dotations aux provisions -4 539 46 265 60 399 133 731 68 906 76723 84 034 91 399 96 764
EBIT it 220 7047 392 600 367 859 361 211 454 218 - 565 256 705 995 i 800 416 837 33&
kn % du CA 7.73% 9.82% 7,94% 6.32% 6.59% 7.37% 8,40% 8.76% 8,65%
Charges Financiéres 94 858 59 515 97 831 111 755 106 516 132319 120 698 104 051 88 966
CMT existants 52710 64 225 45172 64 708 84516 37913 22 636 13516 6957
Nouveaux CMT 0 0 0 0 0 56 045 56 045 44 836 33627
Pertes & Gains de change 41780 -6 359 40 464 21855 0 0 0 [¢] 0
Frans financiers de fonctionnernent 368 1648 8195 25193 22000 38 361 42017 45 699 48382
Resulta des activiésoranaires 125846 39085 2700w orodss oy 03 432037 885207 o634 Tasan0
En % du CA 4,41% 8,33% 5,83% 4,37% 5,05% 5.64% 5,96% 7,62% 7,73%
Résulal dosopérationsnon 11683 19615 4ot wass L
récurrentes
Revenus non recurrents 13955 26219 3442 33 846 0 0 0 0 0
Charges non recurrentes 2063 12 604 7 485 19 354 0 0 0 0 0
Résutatavantimpits 197738 ssro0  zsons mvets  airrer 42007 S85297  eoedss  Tanare
En % du CA 4,82% 8,68% 5,74% 4,62% 5,05% 5,64% 6,96% 7,62% 7,73%
Impéts sur les bénéfices 25633 91 065 77 942 70 000 76 49}; 95 246 128 765 153 200 164 641
7 Rgsultal net BT ‘ 112 1057 ] 255 635 : 18; 642 193 948 271 208 337- 691 456 531 543 1764 583 729
En % du CA 3,93% 6,40% 4,06% 3,40% 3,91% 4,40% 5,43% 6,03%
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(2017-2009) Z 5 duneus el A28 giall Aall il Jaall 1(21) Ay (Gadal)

Fonds Propres 1127391 1365025 1476870 1610818 1817377 2064665 2408632 2799619 3202293

Capital 849195 849195 849195 849195 849195 849195 849195 849195 849195
Autres Fonds Propres 166091 260196 439633 567675 696974 877779 1102906 1407260 1769370
Résultat de I'Exercice 112105 255635 188 042 193 948 271208 337691 456 531 543 164 583729

Crédits a MoyenTerme 833 334 767149 1121480 1108699 1927595 1813004 1474665 1230858 997 417

Crédits bancaires 615006 648926 883603 855215 1740319 1549005 1126631 791426 461 221
Autres dettes non 204492 106317 137573 135112 - - -

courantes

Provisions et produits 13835 11905 100304 118372 187276 263999 348033 439432 536196

constatés d'avance

Capitaux permanents 1960725 2132174 2598350 2719517 3744972 3877669 3883297 4030478 4199710

Actif Immobilisé 1581775 650300 2049308 2392452 3120312 3133697 2964787 2646385 2295371

Immobilisations brutes 2433521 2640576 3258957 3844101 4949632 5349632 5574632 5659632 5719632

Amortissements 863287 1032104 1237668 1474240 1851911 2238526 2632437 3035838 3446852
Autres Actifs non 11542 41828 28019 22 591 22 591 22 591 22 591 22 591 22 591

courants

Stock matiere premiere 216606 403403 619232 539624 690289

773385 846922 Q21026 975026
Stock produits 68220 91257 228282 368701 287104 319679 350142 380827 403181
fabriqués

Clients 379181 396378 498896 617160 744426 828890 907876 987441 1045402
Fournisseurs 545509 573145 763587 839500 942245 1055670 1156048 1257201 1330911
Autres Actifs 28770 381712 160227 263363 305610 340285 372711 406 375 429170
Autres Passifs 163877 221334 323411 367 005 430624 479483 925174 671199 604 728
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Flux d'exploitation ' e 728 503

Résultat nat 271 208 337 691 456 531 543 164 583729
amortissements 377670 386615 393911 403 402 411 014
provisions 68 805 76723 84 034 31 389 96 764
variations BFR 72018 72525 69 343 69 841 50 871
Flux dinvestissement 1105531 .
Investissements foncier & infrastructure 86000 150000 0 0 0
Investissements industriels 857390 200000 0 "0 0
Investissements en systeme d'information 33 131 0 20000 0 0
Investissements en hygiéne sécurité 48 350 0 0 30 000 0
et environnement

Investissements logistique 51920 0 150 000 0 0

Investissements de maintien 28740 50000 55000 55000 60 000
Flux de financement . | 534037 . -511260

Augmentation de capital 0 0 0 0 0
distribution de dividendes ordinaire 64 649 90403 112 564 162177 181 055
Nouveaux CMT 1019000 0 -203800 -203800  -203 800
Encaissement 1019 000 0 0 0 0
Décaissement 0 0 203800 203 800 203 800
Rembourssement autres dettes non 135 112 0 0 0 0
_courantes N
Hembourserﬁent des anciens CMT 133836 191314 218573 131 4085 126 405
Flux de trésorerie de lapériode 295577 105197 895741
Trésorerie de début de période -255 478 -29 901 16 885 122 082 517 823
Trsoeiedeindepsiode 9 16885 122082 5788 98719
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Résumeé :

L’ évaluation des entreprises est une profession tres connue dans la vie
économique et sociale moderne. Jour apres jour, on S'intéresse beaucoup
plus a cette opération, non seulement en raison du grand nombre de
transferts de propriété qui se fait quotidiennement, mais pour d’ autres buts
comme : donner un prix aux entreprises qui veulent accéder a la bourse, ou
bien les opérations de fusion , de liquidation, ou de restructuration...Et a
partir de ce point, on peut voir |I'importance de I’ évaluation des entreprises
dans I’ opération de rotation des capitaux, et |’ orientation de ces derniers
vers les valeurs économiques réelles et équival entes.

L’ évauation d une entreprise est considérée comme une opération qui
consiste a donner un avis ou proposer une valeur. A travers cette these, on a
étudié |’ évaluation dans le cadre du passage de I’ économie algérienne vers
I’ économie de marché, et on a essayé de montrer I’importance d’ évaluation
de I’entreprise agérienne dans cette phase de transition, ains que les
différents obstacles rencontrés dans cette opération, surtout dans
I"application des méthodes d’évaluation a travers deux études de cas, la
premiere est celle de la Société des Ciments de Ain EI Kebira (Setif) et la
seconde est celle de laNCA Rouiba

Mots clés: la valeur, évauation d une entreprise, diagnostic, méthodes
d évaluation, les états financiers, marché financier.




