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Abstract

We aim through this study to shed light on credit analysis due to its great importance
to banks as it is a basic pillar for any financial institution that reflects the financial
position of the client or the institution requesting the loan and shows the ability of the
client or borrower to fulfill his obligations towards the lending bank and his

contribution to making sound decisions to reduce credit risks.

We have concluded from this study that the Algerian CPA popular loan is a type of
commercial bank based on credit analysis methods to make the decision to grant the
loan to focus mainly on the traditional methods of financial statements and the study

of financial ratios to ensure the repayment of the loan.
Keywords

Commercial banks- loan —credit analysis- financial ratios-credit risks
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CONTISATION FGAR 44594.23DA
ASSURANCE 45726.62DA
EQUIPEMENT LOCAUX 2913000.00DA
MATERIELS ROULANTS 0.00DA
AUTRES FRAIS 30000.00DA
FONDS DE ROULEMENT 0.00
TOTAL 3033320.85DA
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LIBELLE MONTANTE %COUT
APPORT DU 30336.21 1%
PROMOTEUR
APPORT ANSEJ 879750.05 29%
CREDIT 2123534.59 70%
BANCAIRE
TOTAL 33033320.85 100%
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RUBRIQE CouT COUT TOTAL
Frais préliminaires 120320.85 | 120320.85
Cotisations fonds de garantie 44594 .23 0.00
Assurances 45726.62 0.00
Autres frais 30000.00 0.00
Equipements de production 2913300.00 | 2913300.00
Equipements locaux 291300.00 |0.00
Equipements importe 0.00 0.00
Cheptel 0.00 0.00
Matériels roulants 0.00 0.00
Amenagements 0.00 0.00
Outillages 0.00 0.00
Mobilier de bureau 0.00 0.00
Matériels informatiques 0.00 0.00
Droit de douanes et taxes 0.00 0.00
Autre impoOts et taxes 0.00 0.00
Frais d’installation 0.00 0.00
Frais de transport 0.00 0.00
Montage et essais 0.00 0.00
Fonds de roulement 0.00 0.00
Autres 1 0.00 0.00
Autres 2 0.00 0.00
Total 3033620.85 | 3033620.85
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Rubrique Cout Cout Total
Frais de la location 0.00 0.00
Frais préliminaires 120 320.85 120 320.85
Cotisation fonds de garantie 44 594.23
Assurances 45 726.62
Autres frais 30 000.00
Equipements locaux 2913 300.00 2913 300.00
Equipements importé 2913 300.00
Cheptel 0.00
Matériels roulants 0.00 0.00
Aménagements 0.00 0.00
Outillages 0.00 0.00
Mobilier de bureau 0.00 0.00
Matériels informatiques 0.00 0.00
Droit de douanes et taxes 0.00 0.00
Autres impots et taxes 0.00 0.00
Frais d’installation 0.00 0.00
Frais de transport 0.00 0.00
Montage et essais 0.00 0.00
Fonds de roulement 0.00 0.00
Autres 1 0.00 0.00
Autres 2 0.00 0.00
Total 3 033 620.85 3 033 620.85

= DN Ay A gl 2 A B ke Uy~

72 3033620.85 15, 2l 2tV aadl) %

121




Ciglal) ANSy gyl ol Gagdl ggice o (ag sl mie B AL Jalal g A G Juaadl

:Jugedt JSa ey 5143 Jgur

Rubrique Taux participé Montant
Apport pressionnel | 1% 30 336.21
Numéraires 30 336.21
Nature 0.00
PNR classique 29% 879 750.05
PNR Lo 0.00
PNR va 0.00
Crédit bancaire 70% 2123 534.59
Total 100% 3 033 620.85

— G Ul S5 (g0 all o) i Al oyl (e Radia (330 -

122




iUl Ay g iad) undd) a il

G5 Ao (ag Al mia ga (L) Jaladl) 90 Ay

G Juall)

rdpadd) Glaiy) (add Jie 6-1 a2 Js

Montant 2123534.5

du crédit 9

Durée du | 8.00

crédit

Taux 5.5%

d’intérét

bancaire

Taux de 100%

bonificatio

n

Taux de 0.00%

d’intérét

réel

Rubrique ANNEE1 ANNEE2 ANNEE3 ANNE4 ANNEES ANNEEG6 ANNEE7 ANNEES
Principa] 0.00 0.00 0.00 424706.92 424706.92 424706.92 424706.92 | 424706.92
Reste a 2123534.59 | 2123534.59 | 2123534.59 | 2123534.59 1698827.67 1274120.76 849413.84 | 424706.92
rembourse

r

Intéréts 0.00 116794.40 116794.40 116794.40 93 435.52 70076.64 46717.76 23358.88
bancaires

bonifies

Cotisation | 7432.37 7432.37 7432.37 7432.37 5945.90 4459.42 2972.95 1486.47
au FG

Cotisation | 44594.23
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Actif Montant Passif Montant
1-fonds propres 30 336.21
2- investissement
Frais préliminaires 120320.85
Equipements de 2913300.00
production
Outillages 0.00
Matériel roulant 0.00
Matériels de bureau 0.00
Matériels informatique 0.00
Aménagement 0.00
Autres 0.00
3- stocks
Métiers et fournit 0.00
4- créances 5- Dette d’investissement
Caisse et banque 0.00 Emprunts bancaires (CMT) 2123 34.59
Frais de la location 0.00 Autres emprunts (PNR 879 750.05
Classique)
Autres emprunts (PNR LO) 0.00
Autres emprunts (PNR va) 0.00
Total 3033620.85 Total 3033620.85
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ETUDE DE DOSSIER DE CREDIT D’INVESTISSEMENT

Création : | 1 b4
Renouvellement :
Extension

1 - IDENTIFICATION DU DEMANDEUR DE CREDIT :
«  Nom Ou Raison ;Sociafle <

=  Adresse du siégé 1

»  Adresse Personnelle : Nature Juridique : Affaire Personnelle

= Activité ‘: Trarisport Public De Voyageurfs

= Capital Social : Variable

= Registre De Commerce : Identifiant Fiscal : 198321260131830
®  CodeiClent § ueusnwua st sassmsilirrsres s s
= N° De Comiple ? oo unamsnansipssiss Quavert Le e

= Zone d’activité & Promouvoir : Oui.
= Avantages ANDI : 24/03/2007 valable au 24/09/2007.

= Référerice(S) Autorsation(S) De Credits | ol miiasans

» DATE DEBUT EFFECTIF DE L’ACTIVITE { ..coovviiviniiininnns

2/ - CREDITS DEMANDES :

i

Forme /Nature du crédit Montant sollicité en DA Durée
CMT Equipement 1.435.000,00 | 05 Ans
. TOTAL 1.435.000,00
3/ - RAPPEL DES CREDITS ENCOURS OU ECHUS : U : Milliers de DA
Nature des Crédits Montant Echéance Encours
Autorisé
Néant Néant Néant
TOTAL

4/ - ENGAGEMENTS AUTRES BANQUES : NEANT

5/ - ANALYSE ECONOMIQUE ET FINANCIERE (Prévisionnelle 2007 - 2010) :

S’agissant d'un projet d’investissement en création, la présente analyse va s’appuyer sur les

documents comptables prévisionnels.
« Les Soldes Intermédiaires de Gestion :

Solde Intermédiaire de Gestion 2007 % 2008 % Evolut. 2009 % Evolut.
Activ. Activ. En Activ. En
% %
ACTIVITE 1900 100,0% 2000 | 100,0% 5,3% 2100 | 100,0% 5,0%
- Consom. Mat. Premiére 150 180 20,0% 200 11,1%
- Autres charges externes 50 60 20,0% 100 66,7%
VALEUR AJOUTEE 1700 89,5% 1760 88,0% 3,5% 1800 | 857% 2,3%
- Frais de Personnels 300 310, 3,3% 320 3,2%
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- Impobts et Taxes 40 45 12,5% 50 11,1%
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 1 360 71,6% 1 405 70,3% 3,3% 1430 | 68,1% 1,8%
+ Produits divers
+ Transf. charges d'exploit.
- Dotat. aux amortiss et aux provis 574 574 0,0% 574 0,0%
- Frais financiers 145 155 6,9% 165 6,5%
- Frais divers 90 90 0,0% 90 0,0%
RESULTAT D'EXPLOITATION 551 29,0% 586 29,3% 6,4% 601 | 28,6% 2,6%
+/-RESULTAT HORS EXPLOITATION
RESULTAT DE L'EXERCICE 551 29,0% 586 976,7% 6,4% 601 | 28,6% 2,6%
I_('&PACHTE D'AUTOFINANCEMENT (CAF) | 1125 59,2% 1160 58,0% 3.1% 1175| 56,0% 1,3%
« BILANS EN MASSES :
POSTES ACTIF 2007] 2008] 2009| 2010
Matériel de Transport 2870| 2870 2870, 2870
(1)Total Immob. Brutes 2870| 2870] 2870 2870
(2)Total des Amortissement (-) 574| 1148| 1722| 2296
(3)Immobilisations Nettes (1-2) 2296| 1722 1148 574
{4)Total des V.T.I 0 0 0 0
(5)Total actif immobilisé (3+4) 2296 1722 1148 574
(6)F.D.R Positif (5-16) 1125| 1232| 1318 1400
(7)Total des Valeurs Exploit. 0 0 0 0
(8)Total des Créances 0 0 0 0
(9)Actif Circulant a Financer (7+8) 0 0 0 0
(10) BER Positif (9-21) 0 0 0 0
Banque + CCP 1125| 1232| 1318| 1400
Caisse
(11)Total Disponible 1125| 1232] 1318 1400
Total des Actifs
Circulants (9+11) 1125| 1232| 1318 1400
TOTAL ACTIF 3421 2954| 2466 1 Sm
[ POSTES DU PASSIF 2007| 2008| 2009 l 2010
Fonds Social ou Personnel 861 861 861 861
Bénéfice de I'exercice 551 586 601 611
(13)Total des Fonds Propres 1412| 1447 1462| 1472
Dettes d'investissement 2009| 1507| 1004 502
(14)Total Fonds D'Emprunt 2009| 1507 | 1004 502
(15) Fonds Permanents Bruts (13+14) 3421| 2954| 2466| 1974
Non Valeurs (-) 0 0 0 0
(16) Fonds Permanents Nets 3421| 2954| 2466| 1974
(6)F.D.R Négatif (16-5)
(17)Dettes de Stocks et Avances 0 0 0 0
(18)Créances Privilégiées 0 0 0 0
(19)Autres Dettes a moins d'Un An 0 0 0 0
(20)Bénéfices a Distribuer 0 0 0 0
(21)Passif Circulant Finangant 0 0 0 0
(17+18+19+20)
[(10) B F R Négatif (21-9)
(22)Total Dettes Financiéres 0 0 0 0
(23)Total des Dettes a Court 0 0 0 0
Terme (21 + 22)
TOTAL PASSIF 3421| 2954 2466 1974
e« PRICIPAUX INDICATEURS ET RATIOS :
EXERCICE 2005 | 2006 | 2009 [ 2010
Chiffres d'Affaires ou Activité 1900| 2000, 2100 2200
F.D.R En valeur 1425| 1232| 1318| 1400
F.D.R En Nbr. De Jours de CA 213 222 226 229
B.F.R En Valeur 0 0 0 0
B.F.R En Nbr. De Jours de CA 0 0 0 0
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Trésorerie en valeur 1125 1232 1318 1400
Trésorerie en Nbr de jours de CA 213 222 226 229
LIQUIDITE GENERALE #DIV/0! | #DIVI/Q! | #DIVI0! | #DIV/0!
LIQUIDITE IMMEDIATE #DIV/0! | #DIV/0! | #DIVIO! | #DIV/0!
EXERCICE 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Situation Nette
1412 1447 1462 1472

Fonds Propres sur Total Bilan
41% 49% 59% 75%

Fonds Propres sur Immob. Nettes

61% 84% | 127% | 256%

Capacité
d'endettement 1 1 1 3
Capacité de rembours | #DIV/0! | #DIV/0! | #DIV/0! | #DIV/0!
Rentabilité Financiére |39,02% | 40,50% | 41,11% | 41,51%

Rentabilité
Commerciale 29,00% | 29,30% | 28,62% | 27,77%
Cash-flows 574 574 574 1148

6.1 LANALYSE ECONOMIQUE :

Il s’agit d'une affaire personnelle que Monsieur NEGHOUCHE Mokhtar compte
créer. Ce genre d’entreprise n’appelle pas beaucoup d’expérience. Le risque
économique dans ce domaine d’activité est lié a la situation de la demande et de
loffre.

Depuis la libéralisation du secteur des transports publics, plusieurs entités privées
évoluent dans ce domaine. La tendance actuelle n'est pas encore a la
concentration. Il aisé de voir plusieurs transporteurs privés desservant une seule
ligne.

Si la ligne interurbaine Skikda — Annaba est actuellement servie par des
‘transporteurs aussi bien domiciliés & Annba qu’a Skikda, par contre des nouvelles
lignes ont vu le jour pour assurer des liaisons directs entre les chefs lieu de dairas
de la Wilaya de Skikda et les grands centres urbains tels qu’Annaba, Constantine
et Sétif. C'est justement la ligne actuellement inexploitée entre la Daira de Ain
Kechera et Annaba que le promoteur compte investir. La Daira de Ain Kechera
(dans la Wilaya de Skikda) est distante d’environs 180 Kms de la Ville de Annaba.
La population de cette Daira, nombreuse par ailleurs, est contrainte de se déplacer
jusqu’a Skikda pour se rendre par autocars ou par Taxi & Annaba. C'est dire que la
demande existe et que le projet est économiquement viable.

6.2 L’ANALYSE FINANCIERE :

6.2.1 Activité — Rentabilité :

L’examen des données comptables prévisionnelles révéle un niveau d’activité
raisonnable basé sur les capacités réelles (30 places avec un aller et un retour).

La valeur ajoutée est supérieure a 56% par rapport a l'activité, ce qui en soit est bon

signe et démontre que lentreprise maitrise ses achats externes (consommations en
matiéres et fournitures et autres charges externes). Il est prévu une augmentation
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sensible des l'activité de l'ordre de 76% en 2007 si Ventreprise arrive a doubler ses
capacités de production. Le chiffre d’affaires devrait s’établir a4 200.000 KDA a fin
2010. En outre les frais de personnel représente environs 11% de la valeur ajoutée
avec une tendance baissiére sur les années a venir pour ne représenter qu’environs 3%
a fin 2011. En effet la maitrise des charges salariales aboutit & un bon résultat illustré
par 'Excédent brut d’exploitation (E.B.E). Ce solde intermédiaire de gestion est dun
niveau appréciable.comparé a au niveau d’activité car représentant 55% en moyenne.
Ainsi lexcédent brut d’exploitation permet facilement de face aux charges
d’amortissement et provisions et des frais financiers. Sl est vrai que les frais
financiers résultant de la politique d’endettement & moyen terme sont dun niveau
assez €levé pour 2006 par rapport a lactivité (5%) ce ci s’explique par les efforts de
remboursement réalisés durant cet exercice alors que ces frais financiers sont en
réalité un cumul de deux exercices. Avec 1évolution de Pactivité, les charges
financiéres devraient baisser considérablement pour ne représenter qu’'a peine 1% fin
2009 et méme 0,5% au-dela.

Le résultat d’exploitation qui est le véritable paramétre de la rentabilité de l'entreprise
est positif en 2006. La capacité d’autofinancement (C.A.F) est d'un excellent niveau est
permet & Pentreprise d’entrevoir une politique d’investissement, car son niveau permet
de faire face aussi bien aux échéances des crédits bancaires et a la rémunération des
associés.

D’une maniére générale, les niveaux d’activité et de rentabilité de l'entreprise sont trés
satisfaisants et peuvent, tous événements économiques non prévisibles €loignés,
assurer sa pérennité.

6.2.2 Structure Financiére :
L’analyse financiére basée sur un exercice réel et deux exercices prévisionnels, et a travers
le retraitement des données comptables a montré que la structure financiére de ’entreprise

est équilibrée. Comme en témoignent les principeux ratios de structure suivants :

* Les fonds propres couvrent a 16% des Immobilisations nettes en 2006, 27% en 2007 et
44% en 2008,

*+ Le Fonds de Roulement (FDR) est positif car les fonds permanents sont supérieurs aux
immobilisations nettes. Exprimé en nombre de jour de chiffre daffaires, le FDR
représente plus de 21 jours de chiffre d’affaires en 2006 ; 12 en 2007 et 8 jours fin 2008.
C’est l'endettement structurel (compte courant des associés et CMT) qui donne le FDR
positif.

% Le BFR: les valeurs (besoins) d’exploitation sont supérieures aux possibilités de
financement & court terme (dettes d’exploitation). Ce besoin né de l’'absence du crédit
fournisseur car I'unique fournisseur de la matiére premiére (GPL en vrac) en l'occurrence
NAFTAL, entreprise publique détenant un monopole de fait sur la commercialisation de
cette matiére, exige un paiement comptant.

< Evolution de la Trésorerie : celle-ci est 'écart entre le FDR et le BFR. Le FDR assurant le
financement de la totalité du BFR, la trésorerie nette est positive durant toute la période
considérée, son niveau se situe en moyenne a 4 jours de chiffre d’affaires.

% La capacité d’endettement de 'entreprise étant inférieure a 1 du fait de la faiblesse des
fonds propres par rapport a l'endettement structurel. Ce ratio peut facilement étre
amélioré si les associés consentent & incorporer leurs apports en compte courant des
associés dans le capital.
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» Par contre la capacité de remboursement est nettement satisfaisante car la capacité
d’autofinancement (CAF) est bien supérieure aux DLMT.

7/ - OBJET DE LA DEMANDE DE CREDIT :
L’entreprise sollicite un financement & moyen terme pour l'augmentation de ces capacités
de production installées par l'acquisition de 12.000 bouteilles & gaz qui permettront

laugmentation de son approvisionnement en GPL comme l'exige le Ministére de I'Energie et
des Mines.

8/ - LE PROGRAMME D INVESTISSEMENT :

- Présentation du programme d'investissement :

Désignation Quantité | Prix Unit. Montant

des équipements HT en MDA

Bouteilles a gaz 11/13 KG 12.000 2.200 26.400
TVA 17% 4.488

COUT TOTAL DU PROGRAMME 30.888

- La structure de financement souhaitée par 'entreprise

PROGRAMME A FINANCER Cont Financement Bancaire | Autofinancement
Taux | Montant Taux Montant
Acquisitions Equipements Localement 30 888 | 80% 24 710 20% 6178

9/ - RENTABILITE DE LINVESTISSEMENT :

Détermination des cash flow nets :

Tout d’abord il y a lieu de rectifier le résultat net car ’¢tude comptable présentée n’a pas tenu
-compte de I'lmpdt sur les bénéfices des sociétés ; en effet la SARL G.0.Z est exonérée de cet
Impot durant trois années a partir de la date du démarrage de l’activité (Avantage ANDI). Cette
derniére a débuté courant Mars 2006, il en résulte une exonération pour 2006, 2007 et 2008. A
partir de 2009, on a considéré que la société paie un Impdt sur le bénéfice de 'ordre de 30%.
Ci-dessous le tableau des cash flows & partir du résultat net rectifié :

U : MDA
Désignation 2007 2008 2009 2010 2011
Résultat net 30 484 47 721 44 936 57 729 69 594
Datations Aux Amortis. 15 352 16°731 16 272 16 272 13 795
Cash flow net 45 836 64 452 61 208 74 001 83 389
Cash flow net cumulé 45 836 110 288 171 496 245 497 328 886
Actualisation des cash flow nets :
U : MDA

Désignation 2007 2008 2009 2010 2011
Cash flow net 45 836 64 452 61 208 74 001 83 389
Taux d'actualisation 10% 10% 10% 10% 10%
Ceefficient d'actualisation 1,100000 1,210000 1,331000 1,464100 1,610510
Cash flow net actualisé 41 669 53966 45 986 50 544 51 778
Cash flow net actualisé cumulé 41 669 94 935 140 922 191 465 243 243
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A noter que s’agissant d’une entreprise qui posséde des investissement existants, les cash flows
sus indiqués sont générés par l'ensemble de linvestissent (celui existant et ce lui projeté). Il est
clair alors que notre analyse de la rentabilité de l'investissement concerne lintégralité des
investissements engagés. En dehors de toute politique de financement qui sera mise en ceuvre,
la rentabilité économique et financiére de l'investissement est mesurée par les indices suivants :

1. La Valeur Actuelle Nette (VAN]) :
Pour le calcul de la VAN nous avons retenu un taux d’actualisation de 10% (supérieur au taux
de crédit bancaire) pour un montant global d’investissement engagé de 157.889 MDA. La VAN
étant la différence entre la somme des cash flow net actualisés cumulés et les la somme des
investissements engagés, nous obtiendrons :

VAN = 243.243 MDA — 157.889 MDA = + 85.354 MDA

La VAN étant positive, ce qui permet de dire que l'investissement est économiquement rentable
sur le plan de la doctrine financiére. Toutes autres proportions gardées.

2. Délai de récupération (DR) actualisé : 3 ans ~t 2 mois.
3. Délai de récupération simple : 2 ans et 4 mois.

Le délai de récupération renseigne que les cash flow attendus vont étre égaux au capital investi
au bout d'un certain délai. Dans notre cas, le délai est assez court car ne dépassant & peine 03
ans.

4. Taux de Rentabilité Interne (TRI) : le TRI étant le taux qui annule la VAN, donc le TRI est
égal a 27,50%
Ce taux est remarquablement supérieur au cofnit du capital (10% pour le besoin de cette
analyse). Ce qui peut nous amener a conclure a la rentabilité de I'investissement.

Ces critéres montrent que linvestissement est rentable en de hors de toute option de

financement retenue. Mais il faut garder a l'esprit que ces indices sont d’ordre théorique.
.D’autres facteurs peuvent influer sur la rentabilité du projet.

10/ - SITUATION DES GARANTIES :

Nature des Garanties Montant Exigé en MDA | Observations
Hypothéque sur terrain et Recueillie avec expertise
construction (Unité de production) 53.205 [ agréée CPA
Cautions des associés 52.500 | Recueillies

Recueilli pour 45.249
Nantissement matériel 38.000 [ MDA
Délégation assurance Incendie 52.500 [ Recueillie

10/ - MOUVEMENTS CONFIES :

2006 (Mars 2006 au 31/12/2006) : 34.122 Milliers de DA

Exercice 2007 (du 01/01/2007 au 31/05/2007) : 33.436 Milliers de DA
Solde du compte au 17/06/2007 : Créditeur pour 4.427 Milliers de DA.

Y ¥V

11/ - CONCLUSIONS ET AVIS MOTIVES DE L’AGENCE :

AVIS DU CHARGE D’ETUDES PRINCIPAL :
L’analyse aussi bien économique que financiére montre que la situation financiére de
Pentreprise s’est considérablement améliorée depuis sa rentrée récente en activité (Mars 2006)
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alors gu’elle accusait durant 2004 et 2005 un retard lui causant des difficultés financiéres
énormes. Sa position de quasi dominance —mis a part NAFTAL- sur le marché de 'emplissage et
de la distribution des GPL a l’échelle de toute une Wilaya et les Wilayas limitrophes, lui
assurera un plan de charges important. S’agissant d’une activité a faible dépenses et avec une
marge commerciale de 17%, sa demande pour laugmentation des ses capacités
d’approvisionnement et de production se justifie économiquement pleinement. En outre, les
niveaux de rentabilité et la capacité d’autofinancement concourent a lui accorder de nouveaux
crédits qui vont permettre non seulement l'augmentation des niveaux de lactivité et de la
rentabilité mais qui vont améliorer sa structure financiére par la consolidation du Fonds de
roulement et de la trésorerie. Enfin, deux CMT vont étre intégralement remboursés fin 2008, ce
qui donne un surcroit de capacité d’endettement & Uentreprise. De ce qui précéde, notre avis est
fav%_ple pour la mise en place des concours suivants :

- CMT Equipement de 25 Millions de DA. CMT destiné au financement partiel de
lacquisition de 12.000 bouteilles & gaz. Durée : 05 ans dont un différé de 06
mois.

- Découvert mobilisable d’un (1) Millicn de DA pour financer en partie le Besoin en
fonds de roulement induit par ’augmentation des stocks de matiéres premiéres.
Durée : 01 an avec signature de billets trimestriels.

Garanties :
e Hypothégue sur Terrain et construction de 'unité industrielle, expertisés en
date du 02/06/2007 pour 86.393 Milliers de DA.
e Caution des associés.
¢ Nantissement spécial Matériel ;
¢ Délégation assurance incendie.

Conditions : :
- Versement préalable de la part d’autofinancement estimée a 5.888 Milliers de
DA.
- Paiement direct aux fournisseurs
- Centralisation du chiffre d’affaires a nos caisses.
- Remboursement trimestriel du crédit d’équipement aprés la période de Différé.
Le 17//2007
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