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Présentation résumée de la société SMG 
 

La Société Magasin Général (SMG) a été créée en octobre 1988 à la suite de la scission de la Société 

Tunisienne d’Industrie Laitière (STIL) en trois entités distinctes : SODAT, STIL et SMG. Lors de sa création, 

le capital de la société était principalement détenu par l’Office du Commerce de Tunisie (OCT), avec une 

participation de 44 %, suivi de la Banque Nationale Agricole (BNA) avec 30,7%, tandis que la Société 

Tunisienne de l’Électricité et du Gaz (STEG) détenait 1,5 % du capital. 

Après sa fusion en 1989 avec la Société de Distribution des Magasins Modernes (SDMM), la SMG s’est 

retrouvée en première place des sociétés de distribution organisée avec un réseau commercial de 43 

magasins.  

Elle a été introduite à la cote de la Bourse des Valeurs Mobilières de Tunis le 01/11/1999. 

La Société Magasin Général (SMG) a été privatisée en 2007, à la suite de la décision de la Commission 

d’Assainissement et de Restructuration des Entreprises à Participation Publique (CAREPP), en date du 

12/07/2007, autorisant les entités publiques, à savoir l’Office du Commerce de Tunisie (OCT), la Banque 

Nationale Agricole (BNA) et la Société Tunisienne de l’Électricité et du Gaz (STEG), à céder en bloc leurs 

participations dans le capital de la société. 

À l’issue de cette opération, le consortium Med Invest Company, composé de la société GIAN (Générale 

Industrielle Alimentaire du Nord), appartenant au Groupe Bayahi, et de la société Poulina SA, a été retenu 

pour acquérir la participation du secteur public dans le capital de la Société Magasin Général. 

En 2008, la Société Magasin Général rachète les parts des groupes Mabrouk (35%) et Hamrouni (34%) dans 

la société BHM SA « BHM Promogro ». Le groupe Bayahi détenait déjà 20% dans le capital de cette société. 

À partir de 2009, la Société Magasin Général a engagé un important processus de rénovation et de 

modernisation de son réseau commercial. Cette transformation s’est accompagnée de l’adoption d’une 

nouvelle stratégie marketing axée sur le développement du capital humain, le renforcement de la culture 

de performance et la mise en œuvre d’un plan d’action visant à améliorer l’efficacité opérationnelle de 

l’entreprise conformément aux meilleures pratiques de la grande distribution. 

En octobre 2010, la Société Magasin Général a annoncé l’acquisition du fonds de commerce de Batam, ainsi 

que d’une vingtaine de ses points de vente situés dans des emplacements stratégiques. Cette opération a 

marqué une étape importante dans le développement de l’entreprise en lui permettant de faire une entrée 

significative sur le marché de la distribution spécialisée et de diversifier son offre commerciale. 

En mars 2012, le groupe Auchan est entré dans le capital de la Société Magasin Général en acquérant une 

participation de 10 %. Cette prise de participation s’inscrivait dans le cadre d’un partenariat stratégique 

visant à renforcer le développement de l’enseigne, à améliorer son savoir-faire dans le domaine de la grande 

distribution et à bénéficier de l’expertise internationale du groupe Auchan. 

En 2012, la SMG devient leader du marché avec un nombre des points de ventes qui a atteint les 66 

magasins. 

A partir de juin 2013, la chaine est connue sous les initiales MG et regroupe trois types de magasins : MG 

(ancien Promogro), MG City et MG Proxi.  

En novembre 2017, le Groupe Bayahi a acquis la participation détenue par le Groupe Poulina dans Med 

Invest, renforçant ainsi sa position au sein de l’actionnariat de la Société Magasin Général.      

 À la fin de l’année 2017, l’enseigne disposait d’un réseau de 91 magasins répartis sur l’ensemble du 

territoire tunisien, témoignant de son développement et de l’expansion continue de ses activités. 

En 2018, SMG a créé son écosystème et a choisi d’accélérer sa digitalisation en optant pour l’achat de 80% 

du capital de « Founa Distribution », une plateforme spécialisée en e-commerce.  
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Au 31/12/2025, la Société Magasin Général compte 104 magasins répartis sur l’ensemble du territoire 

national. 

Activité de la société Magasin Général au 31/12/2025 

Le chiffre d’affaires s’établit à 1 161 085 mDT au 31/12/2025 contre 1 041 473 mDT au 31/12/2024, soit 

une hausse de 11,48%. 

Le montant des achats de marchandises vendues de la société SMG s’élève au 31/12/2025 à                                     

975 692 mDT contre 880 821 mDT au 31/12/2024, soit une hausse de 10,77%.  

Les charges financières de SMG se sont élevées au 31/12/2025 à 18 569 mDT contre 24 942 mDT au 

31/12/2024, soit une baisse de 25,55%, tandis que les produits financiers atteignent 13 468 mDT au 

31/12/2025 contre 10 504 mDT au 31/12/2024, soit une hausse de 28,22%.  

Les charges de personnel s’établissent à 93 917 mDT au 31/12/2025 contre 84 216 mDT au 31/12/2024, 

soit une hausse de 11,52%. 

Le nombre des points de vente est passé de 103 unités au 31/12/2024 à 104 unités au 31/12/2025, et ce 

suite à l’ouverture de « MG Mourouj 3 ». 

Activité de la société Magasin Général au 30/06/2026 

Le chiffre d’affaires de la SMG s’élève au 30/06/2026 à 590 875 mDT contre 550 692 mDT au 30/06/2025, 

soit une hausse de 7,30%.  

Le montant des achats de marchandises vendues de SMG s’é lè ve au 30/06/2026  à  499 229 mDT contre 465 

739 mDT au 30/06/2025, soit une hausse de 7,19%.  

Les charges financiè res de SMG sont passé s de 3 731 mDT au 30/06/2025 à  936 mDT au 30/06/2026, soit 

une baisse de 74,91%, tandis que les produits financiers atteignent 93 mDT au 30/06/2026 contre                   

134 mDT au 30/06/2025, soit une baisse de 30,60%.  

Les charges de personnel s’é tablissent à  51 977 mDT au 30/06/2026 contre 46 809 mDT au 30/06/2025, 

soit une hausse de 11,04%. 

Le nombre des points de vente est passé  de 103 unité s à  la fin du 1er semestre 2025 à  104 unité s à  la fin du 

1er semestre 2026, et ce suite à  l’ouverture de « MG Mourouj 3 ». 

Activité de la société Magasin Général au 30/09/2026 

Le chiffre d’affaires de la SMG s’élève au 30/09/2026 à 945 318 mDT contre 869 085 mDT au 30/09/2025, 

soit une hausse de 8,77%.  

Le montant des achats de marchandises vendues de SMG s’é lè ve au 30/09/2026 à  795 655 mDT contre 732 

759 mDT au 30/09/2025, soit une hausse de 8,58%.  

Les charges financiè res de SMG sont passé s de 14 536 mDT au 30/09/2025 à  11 387 mDT au 30/09/2026, 

soit une baisse de 21,66%, tandis que les produits financiers atteignent 7 665 mDT au 30/09/2026 contre 

7 221 mDT au 30/09/2025, soit une hausse de 6,15%.  

Les charges de personnel s’é tablissent à  77 354 mDT au 30/09/2026 contre 70 293 mDT au 30/09/2025, 

soit une hausse de 10,05%. 

À  fin septembre 2026, le nombre de points de vente s’é lè ve à  104 unité s, soit le mê me niveau qu’à  fin 

septembre 2025. 
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Flash sur l’opération d’augmentation de capital 
 

Caractéristiques de l’émission 

Le capital social de la société Magasin Général sera augmenté de 6 305 566 dinars pour le porter de                            

15 777 070 dinars à 22 082 636 dinars par la création et l’émission de 6 305 566 nouvelles actions 

ordinaires à souscrire en numéraire à raison de (2) actions nouvelles pour (5) actions anciennes au prix                

de 8 dinars l’action. 

Il est à préciser que le nombre d’actions propres détenues par la société est passé                                                                        

de 13 227 à 13 155 actions, à la suite de la cession de 72 actions sur le marché. 

Période de souscription 

La souscription aux 6 305 566 actions nouvelles émises en numéraire est réservée, en priorité, aux anciens 

actionnaires détenteurs des actions composant le capital social actuel et aux cessionnaires de droits de 

souscription en bourse, tant à titre irréductible que réductible à raison de deux (2) actions nouvelles pour 

cinq (5) actions anciennes, et ce 23/11/2026 au 07/12/2026 inclus*. 

Passé le délai de souscription qui sera réservé aux anciens actionnaires pour l’exercice de leur droit 

préférentiel de souscription et au cas où les souscriptions réalisées à titre irréductible ainsi qu’à titre 

réductible n’atteignent pas la totalité de l’augmentation du capital social, les actions non souscrites seront 

redistribuées entre les actionnaires et ce, du 14/12/2026 au 16/12/2026 inclus*. Un avis sera à cet effet 

publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Les souscriptions seront clôturées, sans préavis, dès que les actions émises seront souscrites en totalités. 

Un avis sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Passé le délai prévu pour la redistribution des actions non souscrites entre les actionnaires et au cas où 

l’augmentation du capital n’est pas clôturée, les actions non souscrites seront offertes au public et ce, du 

21/12/2026 au 23/12/2026 inclus*. Un avis sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Les souscriptions seront clôturées, sans préavis, dès que les actions émises seront souscrites en totalité. Un 

avis sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Si les souscriptions réalisées ne couvrent pas l’intégralité de l’augmentation de capital, le Conseil 

d’Administration est autorisé à en limiter le montant au total des souscriptions effectuées à condition que 

ce total atteigne au moins les trois quart (¾) de l’augmentation décidée (soit 4 729 175 dinars, 

correspondant à 4 729 175 actions). 

Jouissance des actions émises 

Les actions nouvelles souscrites porteront jouissance en dividendes à compter du 1er janvier 2026. 

 

 

 

 

 

*Les actionnaires et/ou les cessionnaires de droits préférentiels de souscription n’ayant pas exercé ou chargé leurs Intermédiaires Agréés 

Administrateurs d’exercer leurs droits avant la séance de bourse du 07/12/2026 sont informés que ces derniers procèderont à la vente de leurs droits 
non exercés pendant ladite séance. 
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Chapitre 1 : Responsable du prospectus et responsables du contrôle 
des comptes 

 

1.1. Responsable du prospectus 

Monsieur Fahd CHAOUCH 

Directeur Général de SMG 

 

 

1.2. Attestation du responsable du prospectus 

« À notre connaissance, les données du présent prospectus sont conformes à la réalité ; elles comprennent 

toutes les informations nécessaires aux investisseurs pour fonder leurs jugements sur le patrimoine, 

l’activité, la situation financière, les résultats et les perspectives de la société. Elles ne comportent pas 

d’omissions de nature à en altérer la portée. » 

Monsieur Fahd CHAOUCH 

Directeur Général de SMG 

 

 

 

 

 

 

1.3. Responsables du contrôle des comptes  

➢ Etats financiers individuels de la société « Société Magasin Général S.A » arrêtés au 

31/12/2023 et au 31/12/2024 

- AMC ERNST and YOUNG, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Fehmi Laourine. 

Adresse : EY Tower, Avenue Fadhel Ben Achour, Centre Urbain Nord-1003-Tunis. 

Tél : +216 31 342 111                                                                                                                                                                                                                

Fax : +216 70 164 810                                                                                                                                                 

Email : tunisoffice@tn.ey.com  

- Cabinet Zahaf et Associés, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Mahmoud Zahaf. 

Adresse : Immeuble Bougassas Lac Toba, Les Berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 962 514                                                                                                                                                                                                            

Fax : +216 71 962 595                                                                                                                                              

Email : cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn  

➢ Etats financiers individuels de la société « Société Magasin Général S.A » arrêtés au 

31/12/2025 

- Les commissaires aux comptes Associés M.T.B.F, société d’expertise comptable inscrite au 

tableau de l’ordre des experts comptables de Tunisie, représentée par M. Ahmed Sahnoun. 

Adresse : Immeuble the screen, Cité des Pins, Les berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 963 900                                                                                                                                                                                                                

Fax : +216 71 861 789                                                                                          

- Cabinet Zahaf et Associés, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Mahmoud Zahaf. 

Adresse : Immeuble Bougassas Lac Toba, Les Berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 962 514                                                                                                                                                                                                            

Fax : +216 71 962 595                                                                                                                                              

Email : cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn  

mailto:tunisoffice@tn.ey.com
mailto:cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn
mailto:cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn
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➢ Etats financiers consolidés du groupe « Société Magasin Général » arrêtés au 31/12/2024  

- AMC ERNST and YOUNG, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Fehmi Laourine. 

Adresse : EY Tower, Avenue Fadhel Ben Achour, Centre Urbain Nord-Tunis-1003 Tunis 

Tél : +216 31 342 111                                                                                                                                                                                                                

Fax : +216 70 164 810                                                                                                                                                 

Email : tunisoffice@tn.ey.com  

- Cabinet Zahaf et Associés, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Mahmoud Zahaf. 

Adresse : Immeuble Bougassas Lac Toba, Les Berges du Lac-1053 – Tunis. 

Tél : +216 71 962 514                                                                                                                                                                                                            

Fax : +216 71 962 595                                                                                                                                              

Email : cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn 

 

➢ Etats financiers consolidés du groupe « Société Magasin Général » arrêtés au 31/12/2025 

- Les commissaires aux comptes Associés M.T.B.F, société d’expertise comptable inscrite au 

tableau de l’ordre des experts comptables de Tunisie, représentée par M. Ahmed Sahnoun. 

Adresse : Immeuble the screen, Cité des Pins, Les berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 963 900                                                                                                                                                                                                                

Fax : +216 71 861 789                                                                                                                                                  

- Cabinet Zahaf et Associés, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Mahmoud Zahaf. 

Adresse : Immeuble Bougassas Lac Toba, Les Berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 962 514                                                                                                                                                                                                            

Fax : +216 71 962 595                                                                                                                                              

Email : cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn  

 

➢ Etats financiers individuels de la « Société Magasin Général » arrêtés au 30/06/2026 

- Les commissaires aux comptes Associés M.T.B.F, société d’expertise comptable inscrite au 

tableau de l’ordre des experts comptables de Tunisie, représentée par M. Ahmed Sahnoun. 

Adresse : Immeuble the screen, Cité des Pins, Les berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 963 900                                                                                                                                                                                                                

Fax : +216 71 861 789                                                                                                                                                  

- Cabinet Zahaf et Associés, société d’expertise comptable inscrite au tableau de l’ordre des experts 

comptables de Tunisie, représentée par M. Mahmoud Zahaf. 

Adresse : Immeuble Bougassas Lac Toba, Les Berges du Lac-1053-Tunis. 

Tél : +216 71 962 514                                                                                                                                                                                                            

Fax : +216 71 962 595                                                                                                                                              

Email : cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn  

 

Opinion des Commissaires aux comptes sur les états financiers individuels de « Société Magasin 

Général S.A » arrêtés au 31/12/2023 

Les états financiers individuels de la « Société Magasin Général S.A » relatifs à l’exercice clos au 31/12/2023 

ont fait l’objet d’un audit effectué par le cabinet AMC ERNST & YOUNG représenté par Monsieur Fehmi 

Laourine et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur Mahmoud Zahaf selon les Normes 

Professionnelles applicables en Tunisie et ont été certifiés sans réserve ni observations.  

 

mailto:tunisoffice@tn.ey.com
mailto:cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn
mailto:cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn
mailto:cabinet.zahaf@zahaf.fin.tn
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Opinion des Commissaires aux comptes sur les états financiers individuels de « Société Magasin 

Général S.A » arrêtés au 31/12/2024 

Les états financiers individuels de la « Société Magasin Général S.A » relatifs à l’exercice clos au 31/12/2024 

ont fait l’objet d’un audit effectué par le cabinet AMC ERNST & YOUNG représenté par Monsieur Fehmi 

Laourine et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur Mahmoud Zahaf selon les Normes 

Professionnelles applicables en Tunisie et ont été certifiés sans réserve ni observations.  

Opinion des Commissaires aux comptes sur les états financiers individuels de « Société Magasin 

Général S.A » arrêtés au 31/12/2025 

Les états financiers individuels de la « Société Magasin Général S.A » relatifs à l’exercice clos au 31/12/2025 

ont fait l’objet d’un audit effectué par le cabinet les commissaires aux comptes M.T.B.F représenté par 

Monsieur Ahmed Sahnoun et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur Mahmoud Zahaf 

selon les Normes Professionnelles applicables en Tunisie et ont été certifiés sans réserve ni observations.  

Extrait de l’opinion des commissaires aux comptes sur les états financiers consolidés du groupe               

« Société Magasin Général » arrêtés au 31/12/2024 

Les états financiers consolidés du groupe « Société Magasin Général » relatifs à l’exercice clos au 

31/12/2024 ont fait l’objet d’un audit effectué par le cabinet AMC ERNST & YOUNG représenté par 

Monsieur Fehmi Laourine et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur Mahmoud Zahaf selon 

les Normes Professionnelles applicables en Tunisie. 

Les commissaires aux comptes ont émis l’opinion suivante : 

« 1 – Opinion avec réserve 

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre Assemblée 

Générale du 14 juin 2022, nous avons effectué l’audit des Etats Financiers consolidés du Groupe  Société 

Magasin Général (le « groupe »), qui comprennent le bilan arrêté au 31 décembre 2024, l’état de résultat et 

l’état des flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, ainsi que les notes annexes, y compris le résumé 

des principales méthodes comptables. 

Ces Etats Financiers consolidés font ressortir des capitaux propres négatifs de (77 338 323) dinars, y 

compris le résultat déficitaire de l’exercice s’élevant à (10 067 663) dinars. 

À notre avis, à l’exception de l’incidence de la réserve décrite dans la section « Fondement de l’opinion avec 

réserve » de notre rapport, les Etats Financiers consolidés ci-joints présentent sincèrement, dans tous leurs 

aspects significatifs, la situation financière du groupe au 31 décembre 2024, ainsi que sa performance 

financière et ses flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, conformément au Système Comptable 

des Entreprises. 

2 – Fondement de l’opinion avec réserve 

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion d’audit avec réserve : 

En 2021, les sociétés « BHM » et « BHM Immobilière » ont procédé à la réévaluation des rubriques terrains 

bâtis et bâtiments en application des dispositions de l’article 20 de la loi de finance pour l’année  2022 et 

conformément aux indices de réévaluation prévus par le décret n°2022-297 du 28 mars 2022. Cette 

réévaluation a eu pour effet d’augmenter les immobilisations corporelles et les capitaux propres consolidés 

au 31 décembre 2021 pour 42 230 851 DT. 

En 2022, la société « BHM Immobilière » a procédé à la réévaluation des rubriques terrains et bâtiments sur 

la base de la juste valeur déterminée à la suite d’une expertise datée du mois de septembre 2020.  Elle a 

dégagé une plus-value de 232 551 dinars par rapport à l’évaluation prise en compte en 2021. 

En 2023, la société « CMG » a procédé à la réévaluation des rubriques terrains bâtis et bâtiments sur la base 

de la juste valeur déterminée à la suite de deux expertises datées du mois de novembre 2023. Cette 
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réévaluation a eu pour effet d’augmenter les immobilisations corporelles et les capitaux propres consolidés 

au 31 décembre 2023 pour 13 540 009 DT. 

Le Groupe Magasin Général n’a pas respecté les dispositions de la Norme Comptable Tunisienne N°5  qui 

stipule que : 

1. Paragraphe 35 : « Lorsqu'une immobilisation corporelle est réévaluée, toute la catégorie 

d'immobilisations corporelles dont fait partie cet actif doit être réévaluée ». Le Groupe Magasin Général n’a 

pas réévalué, au niveau de toutes les sociétés du Groupe, toutes les immobilisations relatives aux catégories 

terrains et constructions conformément à la Norme Comptable Tunisienne N°5. 

2. Paragraphe 31 : « La juste valeur des terrains et constructions est habituellement fondée sur le marché 

et déterminée par une évaluation à dire d'expert généralement effectuée par des évaluateurs professionnels 

qualifiés ». Le Groupe Magasin Général a réévalué les terrains et les constructions de la société BHM en 

appliquant les indices de réévaluation prévus par le décret n°2022-297 du 28 mars 2022, au lieu d’appliquer 

la méthode de la juste valeur conformément à la Norme Comptable Tunisienne N°5. 

Nous ne pouvons pas nous prononcer sur l’impact potentiel de la réévaluation à la juste valeur de toute  la 

catégorie des terrains des bâtiments du groupe Magasin Général sur les rubriques immobilisations 

corporelles et réserves spéciales de réévaluation à la date du 31 décembre 2024. 

3 – Observations 

3.1- Nous attirons l’attention sur la note 29.1 aux Etats Financiers Consolidés, qui décrit que suite au dépôt 

de la déclaration de l’employeur rectificative de l’exercice 2015 à la date du 11 février 2019, la Société BHM 

SA a reçu de l’administration fiscale le 15 février 2019 une amende fiscale administrative pour la non 

déclaration de l’identité des clients et des montants recouvrés en espèces au niveau de la déclaration de 

l’employeur de l’exercice 2015 pour un montant de 2 425 168 DT, la société s’est opposée à ce redressement 

dans une première réponse adressée à l’administration fiscale ainsi que dans une correspondance adressée 

à la Direction Générale des Impôts. 

A la date du 17 novembre 2021, le tribunal de première instance de Tunis a décidé l’annulation de la taxation 

d’office appliquée par l’administration fiscale. 

L’administration fiscale a interjeté appel du jugement de première instance. 

Aucune provision n’a été constatée au titre de cette affaire par la société au 31 décembre 2024. 

Notre opinion n’est pas modifiée à l'égard de cette situation. 

3.2- Nous attirons l’attention sur la note 29.2 aux Etats Financiers Consolidés, qui décrit que la société 

l’Immobilière Magasin Général est défenderesse dans un procès pour annulation d’un contrat d’acquisition 

d’un terrain sis à Rades dont la valeur en stocks est de 2 598 758 dinars. 

La nullité fut prononcée d’abord en première instance et ensuite confirmée en appel à la date du 28 

novembre 2022. 

La société s’est pourvue en cassation en date du 06 janvier 2023. 

La Cour de cassation a décidé le 12 juillet 2023 l’annulation du jugement du 28 novembre 2022 et de 

renvoyer l’affaire vers la Cour d’appel de Tunis. 

Au 31 décembre 2024, le montant total de la provision relative à cette affaire inscrite dans les comptes de 

la société est de 1 949 069 dinars. 

Notre opinion n’est pas modifiée à l'égard de cette situation.» 

Extrait de l’opinion des commissaires aux comptes sur les états financiers consolidés du groupe              

« Société Magasin Général » arrêtés au 31/12/2025 

Les états financiers consolidés du groupe « Société Magasin Général » relatifs à l’exercice clos au 

31/12/2025 ont fait l’objet d’un audit effectué par le cabinet les commissaires aux comptes M.T.B.F 
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représenté par Monsieur Ahmed Sahnoun et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur 

Mahmoud Zahaf selon les Normes Professionnelles applicables en Tunisie.  

Les commissaires aux comptes ont émis l’opinion suivante : 

« 1 – Opinion avec réserve 

En exécution de la mission de commissariat aux comptes qui nous a été confiée par votre Assemblée 

Générale du 11 juin 2025, nous avons effectué l’audit des Etats Financiers consolidés du groupe Société 

Magasin Général (« SMG » ou « Groupe ») et ses filiales (le « groupe SMG » ou « groupe ») qui comprennent 

le bilan consolidé arrêté au 31 décembre 2025, l’état de résultat consolidé et l’état des flux de trésorerie 

consolidé pour l’exercice clos à cette date, ainsi que les notes annexes, y compris le résumé des principales 

méthodes comptables. 

Ces Etats Financiers consolidés font ressortir des capitaux propres consolidés négatifs – part du groupe de 

83 479 820 DT, y compris le résultat consolidé déficitaire de l’exercice – part du groupe de 6 421 142 DT. 

À notre avis, à l’exception de l’incidence de la réserve décrite dans la section « Fondement de l’opinion avec 

réserve » de notre rapport, les Etats Financiers consolidés ci-joints présentent sincèrement, dans tous leurs 

aspects significatifs, la situation financière du groupe au 31 décembre 2025, ainsi que sa performance 

financière et ses flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, conformément au Système Comptable 

des Entreprises. 

2 – Fondement de l’opinion avec réserve 

Comme indiqué dans la note I.6.1 aux états financiers consolidés, certaines filiales du groupe ont procédé, 

au cours des exercices antérieurs, à des opérations de réévaluation ayant conduit à la constatation d’une 

réserve de réévaluation globale de 56 003 411 DT au niveau des capitaux propres consolidés au 31 

décembre 2025.  

Toutefois, le groupe n’a pas respecté certaines dispositions de la Norme Comptable Tunisienne NCT 5 

relatives aux immobilisations corporelles. D’une part, la réévaluation n’a pas été appliquée à l’ensemble des 

actifs appartenant aux mêmes catégories au niveau de toutes les sociétés du groupe, contrairement au 

paragraphe 35 de la norme. D’autre part, certaines réévaluations n’ont pas été déterminées sur la base d’une 

juste valeur issue d’une expertise indépendante, tel que requis par le paragraphe 31 de la NCT 5.  

Par conséquent, nous ne sommes pas en mesure d’apprécier l’impact potentiel qu’aurait eu l’application 

conforme de la NCT 5, notamment en ce qui concerne la réévaluation à la juste valeur de l’ensemble des 

catégories de terrains et constructions du groupe, sur les immobilisations corporelles et les capitaux 

propres consolidés au 31 décembre 2025.  

Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d’audit applicables en Tunisie. Les 

responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « 

Responsabilités de l’auditeur pour l’audit des Etats Financiers consolidés » du présent rapport. Nous 

sommes indépendants du groupe conformément aux règles de déontologie qui s’appliquent à l’audit des 

Etats Financiers en Tunisie et nous nous sommes acquitté des autres responsabilités déontologiques qui 

nous incombent selon ces règles. 

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion d’audit avec réserve. » 

Avis des commissaires aux comptes sur les états financiers individuels de la « Société Magasin 

Général » arrêtés au 30/06/2026 

Les états financiers individuels de la « Société Magasin Général S.A » arrêtés au 30/06/2026 ont fait l’objet 

d’un examen limité par le cabinet les commissaires aux comptes M.T.B.F représenté par Monsieur Ahmed 

Sahnoun et par le cabinet Zahaf et Associés représenté par Monsieur Mahmoud Zahaf selon les Normes 

Professionnelles applicables en Tunisie. 
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Les commissaires aux comptes ont émis l’observation et la conclusion suivantes : 

« Conclusion 

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent à penser que les 

informations financières intermédiaires ci-jointes ne donnent pas une image fidèle de la situation financière 

de la Société Magasin Général au 30 juin 2026, ainsi que de sa performance financière et des flux de 

trésorerie pour la période de six mois se terminant à cette date, conformément aux principes comptables 

généralement admis en Tunisie. 

Paragraphe d'observation 

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirerons l'attention sur la note 14 aux états 

financiers intermédiaires relative au contrôle social engagé par la Caisse Nationale de Sécurité Sociale en 

date du 25 juin 2026 et couvrant la période allant du 1er janvier 2023 au 31 décembre 2025.                                             

À la date de notre examen limité, cette procédure est toujours en cours et son issue ainsi que ses incidences 

financières éventuelles ne peuvent être déterminées avec précision. » 
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Attestation des commissaires aux comptes 

« Nous avons procédé à la vérification des informations financières et des données comptables figurant dans 

le présent prospectus en effectuant les diligences que nous avons estimées nécessaires selon les normes de 

la profession. Nous n’avons pas d’observations à formuler sur la sincérité et la régularité des informations 

financières et comptables présentées. » 

Les commissaires aux comptes 

 

Les commissaires aux comptes associés M.T.B.F 
                      
                     Monsieur Ahmed SAHNOUN 

Cabinet Zahaf & Associés 
                                        
Monsieur Mahmoud ZAHAF 

 

 

 

 

 

 



16 

1.4. Attestation de l’intermédiaire en Bourse chargé de l’élaboration du prospectus 

« Nous attestons avoir accompli les diligences d’usage pour nous assurer de la sincérité du présent 

prospectus. » 

 

    Monsieur Mourad BEN CHAABANE 

Directeur Général de MAC SA 
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1.5. Responsable de l’information 

Monsieur Walid ZOUAGHI 

Directeur Général Adjoint de la Société Magasin Général 

Tel : (+216) 29 505 532 

Fax : (+216) 71 257 503 

E-mail : walid.zouaghi@smg.com.tn  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

La notice légale est publiée au JORT n° 138  du 10/11/2026 

 

 

 

 

 

 

mailto:walid.zouaghi@smg.com.tn
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Chapitre 2 :  Renseignements concernant l’opération 
 

 
2.1 Renseignements relatifs à l’émission 

2.1.1 Décision à l’origine de l’émission 

L’Assemblée Générale Extraordinaire de la Société Magasin Général tenue le 19/06/2026 a décidé 
d’augmenter le  capital social de la société de 6 305 566 dinars pour le porter de 15 777 070 dinars à                                     
22 082 636 dinars et ce, par l’émission de 6 305 566 nouvelles actions ordinaires de valeur nominale de 1 dinar 
à souscrire en numéraire à raison de deux (2) nouvelles pour cinq (5) anciennes, au prix d’émission de                 
8 dinars chacune, soit 7 dinars de prime d’émission.   

Les actions nouvelles porteront jouissance en dividende à partir du 1er janvier 2026. 

Il est à préciser que le nombre d’actions propres détenues par la société est passé de 13 227 à 13 155 actions, à 
la suite de la cession de 72 actions sur le marché.  

Ladite AGE a également décidé qu’au cas où les souscriptions n’atteignent pas la totalité de l’augmentation de 
capital, le Conseil d’Administration pourra utiliser les facultés suivantes : 

✓ Les actions de numéraire non souscrites pourraient être totalement ou partiellement 
redistribuées entre les actionnaires ; 

✓ Les actions de numéraire non souscrites pourraient être offertes au public totalement ou 
partiellement ; 

✓ Le montant de l’augmentation du capital social, en numéraire, peut être limité au montant des 
souscriptions sous la condition que celui-ci atteigne les trois quart (¾) au moins de 
l’augmentation proposée. 

Par ailleurs, l’Assemblée Générale Extraordinaire a délégué au Conseil d’Administration les pouvoirs nécessaires 
à l’effet de réaliser l’augmentation de capital en une ou plusieurs fois, d’en fixer les modalités et d’en constater 
la réalisation. 
 

2.1.2 Objectifs de l’émission 

Cette augmentation de capital a pour objectif de : 

- Optimiser la structure financière en renforçant les fonds propres ; 

- Financer les futurs projets d’investissement à travers un plan de redressement stratégique ; 

- Améliorer la trésorerie. 
 

2.1.3 Caractéristiques de l’émission 

Le capital social de la société Magasin Général sera augmenté de 6 305 566 dinars par souscription en 
numéraire et émission de 6 305 566 actions nouvelles. 

- Valeur nominale : 1 dinar 

- Prix d’émission : 8 dinars 

- Catégorie des actions : ordinaire 

- Forme des actions : nominative 

 
2.1.4 Prix d’émission des actions nouvelles 

Les actions nouvelles à souscrire en numéraire seront émises au prix d’émission de 8 dinars par action, soit             
1 dinar de valeur nominale et 7 dinars de prime d’émission. Les actions nouvelles à souscrire en numéraire 
seront libérées  intégralement lors de la souscription. 

2.1.5 Droit préférentiel de souscription 

La souscription aux 6 305 566 actions nouvelles sera réservée, à titre préférentiel, aux anciens actionnaires 
détenteurs des actions composant le capital actuel ainsi qu’aux cessionnaires de droits de souscription en 
bourse tant à titre irréductible qu’à titre réductible. L’exercice de ce droit s’effectue de la manière suivante : 
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- A titre irréductible : La souscription à titre irréductible est ouverte à tous les actionnaires au 
prorata de leur droit préférentiel de souscription à raison de deux (2) actions nouvelles 
pour cinq (5) actions anciennes. Les actionnaires qui n’auront pas un nombre d’actions 
anciennes correspondant à un nombre entier d’actions nouvelles, pourront soit acheter soit 
vendre en bourse les droits de souscription formant les rompus sans qu’il puisse en résulter une 
souscription indivise. La Société Magasin Général ne reconnaît qu’un seul propriétaire pour 
chaque action. 

- A titre réductible : En même temps qu’ils exercent leurs droits à titre irréductible, les 
propriétaires et/ou les cessionnaires de droits de souscription pourront, en outre, souscrire à 
titre réductible, le nombre d’actions nouvelles qui n’auraient pas été éventuellement 
souscrites par les demandes à titre irréductible. Chaque demande sera satisfaite 
proportionnellement à la part dans le capital, dans la limite du nombre d’actions demandées 
et en fonction du nombre d’actions nouvelles disponibles. 

 
2.1.6 Jouissance des actions émises 

Les actions nouvelles porteront jouissance en dividendes à compter du 1er janvier 2026. 
 

2.1.7 Période de souscription 

La souscription aux 6 305 566 actions nouvelles émises en numéraire est réservée, en priorité, aux anciens 
actionnaires détenteurs des actions composant le capital social actuel et aux cessionnaires de droits de 
souscription en bourse, tant à titre irréductible que réductible à raison de deux (2) actions nouvelles pour 
cinq (5) actions anciennes, et ce  du 23/11/2026 au 07/12/2026 inclus1. 

Passé le délai de souscription qui sera réservé aux anciens actionnaires pour l’exercice de leur droit 
préférentiel de souscription et au cas où les souscriptions réalisées à titre irréductible ainsi qu’à titre 
réductible n’atteignent pas la  totalité de l’augmentation du capital social, les actions non souscrites seront 
redistribuées entre les actionnaires et ce, du 14/12/2026 au 16/12/2026 inclus1. Un avis sera à cet effet 
publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Les souscriptions seront clôturées, sans préavis, dès que les actions émises seront souscrites en totalité. Un avis 
sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Passé le délai prévu pour la redistribution des actions non souscrites entre les actionnaires et au cas où 
l’augmentation du capital n’est pas clôturée, les actions non souscrites seront offertes au public et ce du 
21/12/2026  au 23/12/2026 inclus. Un avis sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Les souscriptions seront clôturées, sans préavis, dès que les actions émises seront souscrites en totalité. Un avis 
sera à cet effet publié au Bulletin Officiel du CMF. 

Si les souscriptions réalisées ne couvrent pas l’intégralité de l’augmentation de capital, le Conseil 
d’Administration est  autorisé à en limiter le montant au total des souscriptions effectuées à condition que ce 
total atteigne au moins les  trois quart (¾) de l’augmentation décidée (soit 4.729.175 dinars, correspondant 
à 4 729 175 actions). 

 
2.1.8 Etablissements domiciliataires 

Tous les Intermédiaires Agréés Administrateurs (IAA) sont habilités à recueillir, sans frais, les demandes 
de souscription des actions nouvelles de la Société Magasin Général exprimées dans le cadre de la présente 
augmentation de capital. 

En souscrivant en numéraire, il devra être versé par action souscrite le montant de 8 dinars, représentant un 
nominal de 1 dinar et une prime d’émission de 7 dinars. 

Après répartition et en cas de satisfaction partielle des demandes de souscription à titre réductible, les 
sommes restant disponibles sur les fonds versés, à l’appui des souscriptions effectuées à ce titre, seront 
restituées sans intérêt, aux souscripteurs, aux guichets qui auraient reçu les souscriptions, et ce dans un 
délai ne dépassant pas trois (3) jours ouvrables à partir de la date de dénouement de l’augmentation, date 
qui sera précisée par un avis de Tunisie Clearing. 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

1Les actionnaires et/ou les cessionnaires de droits pré fé rentiels de souscription n’ayant pas exercé  ou chargé  leurs Intermé diaires Agré é s Administrateurs 
d’exercer leurs droits avant la sé ance de bourse du 07/12/2026  sont informé s que ces derniers procè deront à  la vente de leurs droits non exercé s 
pendant ladite sé ance. 
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 Le jour de dénouement, le montant de l’augmentation de capital en numéraire est versé dans le compte 

indisponible n° 08003000513201273589 ouvert auprès de la BIAT, Agence centre d’affaires de Tunis (51), 

conformément à l’état de dénouement espèces de Tunisie Clearing. 

2.1.9 Modalités de souscription et règlement des titres contre espèces 

Les souscripteurs en numéraire à l’augmentation de capital devront en faire la demande auprès des 
Intermédiaires  Agréés Administrateurs (IAA) chez lesquels leurs titres sont inscrits en compte, durant la 
période de souscription à titre irréductible et réductible et ce, en remplissant le bulletin de souscription 
figurant en annexe. 

Les IAA se chargeront de la transmission des bulletins de souscription, au plus tard le 07/12/2026 à  17H                 
à MAC SA, intermédiaire en Bourse. 

Chaque IAA est tenu d’envoyer ses virements de droits de souscription relatifs aux demandes de souscription 
à titre irréductible et, éventuellement ses demandes de souscription à titre réductible (qui seront confirmés 
par MAC SA), via       l’Espace Adhérents de Tunisie Clearing (TANIT CSD) et ce, conformément aux modalités 
pratiques de l’opération qui seront précisées par un avis de Tunisie Clearing. 

Souscription à titre irréductible : 

Le système TANIT CSD calcule automatiquement le nombre d’actions à souscrire à titre irréductible. 

Souscription à titre réductible : 

En même temps qu’ils déposeront leurs souscriptions à titre irréductible, les actionnaires ou les 
cessionnaires de leurs droits préférentiels de souscription pourront souscrire à titre réductible le nombre 
d’actions nouvelles qu’ils souhaiteront, en sus du nombre d’actions nouvelles résultant de l’exercice de leurs 
droits préférentiels de souscription à titre irréductible. 

Le système TANTI CSD calcule automatiquement le nombre d’actions à souscrire à titre réductible. 

Tunisie Clearing informe le centralisateur ainsi que tous les IAA de la répartition des titres nouveaux. 

Le règlement des espèces et la livraison des titres de l’augmentation en numéraire seront effectués via la 
compensation interbancaire de Tunisie Clearing à une date qui sera précisée par un avis de Tunisie Clearing. 

Les modalités pratiques des souscriptions ainsi que les dates de règlement livraison seront précisées par 
un avis de Tunisie Clearing. 
 

2.1.10 Modalités et délais de livraison des titres 

Les souscriptions à l’augmentation de capital seront constatées par une attestation portant sur le nombre 
de titres  souscrits par MAC SA, intermédiaire en Bourse, en sa qualité d’Intermédiaire Agréé Mandaté et ce, 
dès la réalisation de  l’opération. 
 

2.1.11 Mode de placement 
 Les titres émis seront réservés en priorité aux anciens actionnaires détenteurs des 15 777 070 actions                                                                                                        
composant le  capital actuel et/ou cessionnaires des droits de souscription en bourse. 
 

2.2 Renseignements généraux sur les titres émis 

2.2.1 Droits attachés aux titres émis 

Chaque action donne droit, dans le partage des bénéfices, comme dans la propriété de l’actif social, à une 
part proportionnelle à la quotité du capital qu’elle représente. 

Tout actionnaire bénéficie d’un nombre de voix proportionnel aux actions qu’il détient. L’actionnaire vote  
personnellement ou par l’intermédiaire de son représentant pour la totalité de ses actions. Il ne peut donner 
mandat de vote sur une partie de ses actions. 

Les dividendes non réclamés, dans les cinq (5) ans de leur exigibilité, seront prescrits conformément à la loi. 
 

2.2.2 Régime de négociabilité 

Les actions sont librement négociables en Bourse. 
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2.2.3 Régime fiscal applicable  
 
Les revenus liés aux actions demeurent soumis à la réglementation fiscale en vigueur, notamment aux 
dispositions du code de l’impôt sur le revenu des personnes physiques et l’impôt sur les sociétés et du code 
de la TVA. 
 

2.2.4 Marché des titres 

Les actions de la Société Magasin Général sont négociables sur le marché principal de la cote de la Bourse de 
Tunis. Par ailleurs, il n’y a pas de titres de même catégorie qui sont négociés sur des marchés étrangers. 
 

2.2.5 Cotation des titres 
 
❖ Cotation en bourse des actions anciennes 

Les 15 777 070 actions anciennes composant le capital actuel de la Société Magasin Général inscrites à la cote 
de la bourse, seront négociées à partir du 23/11/2026, droits de souscription détachés. 
 
❖ Cotation en bourse des actions nouvelles souscrites en numéraire 

Les 6 305 566 nouvelles actions à souscrire en numéraire seront négociables en bourse à partir de la 
réalisation définitive de l’augmentation de capital en numéraire conformément aux dispositions en vigueur 
régissant les augmentations de capital des sociétés, sur la même ligne que les actions anciennes auxquelles elles 
seront assimilées ;  
 
❖ Cotation en bourse des droits de souscription 

Les négociations en Bourse des droits de souscription auront lieu du 23/11/2026 au 07/12/2026 inclus1. Il est 
à préciser qu’aucune séance de régularisation ne sera organisée au-delà des délais précités. 
 

2.2.6 Tribunal compétent en cas de litiges 

Tout litige pouvant surgir suite à la présente offre sera de la compétence exclusive du Tribunal de Tunis I. 
 

2.2.7 Prise en charge par TUNISIE CLEARING 

Les droits de souscription seront pris en charge par Tunisie Clearing sous le code ISIN «TN0U9UWL2MN1» 
durant la période de souscription préférentielle soit du 23/11/2026 au 07/12/2026 inclus1. 

Les actions nouvelles souscrites seront prises en charge par Tunisie Clearing sous le code                                               
ISIN «TNUO1R01F3P9»       à partir de la réalisation définitive de l’augmentation de capital en numéraire. 

A cet effet, Tunisie Clearing assurera les règlements/livraisons sur lesdits actions et droits négociés en Bourse. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
1Les actionnaires et/ou les cessionnaires de droits pré fé rentiels de souscription n’ayant pas exercé  ou chargé  leurs Intermé diaires Agré é s Administrateurs 

d’exercer leurs droits avant la sé ance de bourse du 07/12/2026  sont informé s que ces derniers procè deront à  la vente de leurs droits non exercé s 

pendant ladite sé ance.   
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Chapitre 3 : Renseignements de caractère général concernant 
l’émetteur et son capital 

 

3.1 Renseignements de caractère général concernant la Société Magasin Général  

3.1.1 Dénomination et siège social  

Dénomination sociale :  Société Magasin Général S.A. 

Siège social : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 

Téléphone : (+216) 71 126 802  

Fax : (+216) 71 257 503 

Site web : https://mg.tn/  

3.1.2 Forme juridique et législation particulière  

Forme juridique :  Société anonyme 

Législation particulière applicable : La société est régie par les lois :  

- La loi n° 92-117 du 07/12/1992 relative à la protection du Consommateur ; 

- La loi n°94-86 du 23/07/1994 relative aux circuits de distribution des produits agricoles et de la 

pêche ; 

- La loi n° 98-39 du 02/06/1998 qui a pour objet de fixer les règles régissant les ventes et 

prestations de services au consommateur donnant lieu à un paiement échelonné au sens de ladite 

loi. 

- La loi n°2009-69 du 12/08/2009 relative au commerce de distribution ; 

- La loi n°2015-36 du 15/09/2015 relative à la réorganisation de la concurrence et des prix ; 

3.1.3 Date de constitution et durée  

Date de constitution : 04/10/1988. 

Durée : 99 ans. 

3.1.4 Objet social (Article 3 des statuts) 

La société a pour objet : 

- L’importation, l’exportation, l’achat, la transformation, le conditionnement, le transit, la vente en 

gros et en détail, la représentation commerciale des produits en tout genre et notamment tous 

produits agricoles, alimentaires, de consommation domestiques, d’équipement et assimilés et ce 

par tous modes et canaux de distribution ; 

- L’importation et la vente de meubles et l’ameublement ; 

- La création d’une centrale d’achat opérant pour les sociétés du groupe et éventuellement dans une 

deuxième étape, pour le compte de commerçants, distributeurs en gros ou en détail qui 

adhéreraient à cette centrale d’achat, soit dans le cadre de la franchise soit dans tout autre cadre ; 

- L’exploitation directe et par des tiers de chaines de grandes surfaces et de magasins commerciaux 

pour son propre compte, pour le compte de tiers et/ou en gérance liée ou libre sur le territoire de 

la République Tunisienne et à l’étranger ; 

- Assurer la gestion et les prestations de conseils en matière de gestion de chaines commerciales et 

de grandes surfaces sur le territoire de la République Tunisienne et à l’étranger ; 

- Le transport routier de marchandises pour le compte d’autrui ; 

https://mg.tn/
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- La location des véhicules de transport routier de marchandises à autrui ; 

- L’exploitation de l’activité de restauration avec ses dérivés ; 

- Et enfin, de prendre toutes participations dans toutes opérations pouvant se rattacher directement 

ou indirectement à l’un des objets précités, par voie de création de sociétés nouvelles à capital fixe 

ou variable, d’apport, de commandite, de souscription ou l’achat de titres ou de droits sociaux, de 

fusion, d’alliance, d’association en participation ou autrement ou généralement, toutes opérations 

financières, commerciales, mobilières ou immobilières se rattachant directement ou indirectement 

aux objets ci-dessus ou successibles d’en faciliter la réalisation, l’exploitation ou le développement.  

3.1.5 Identifiant unique 

0033128W. 

3.1.6 Exercice social  

Du 1er janvier au 31 décembre de chaque année. 

3.1.7 Nationalité  

Tunisienne. 

3.1.8 Régime fiscal 

Droit commun. 

3.1.9 Tribunal compétent en cas de litige 

 Tout litige pouvant surgir des informations contenues dans le présent document de référence sera de la 

compétence exclusive du tribunal de Tunis I. 

3.1.10 Capital social  

Le capital social de la société Magasin Général s’élève à 15 777 070 dinars divisé en 15 777 070 actions de 

1 dinar chacune entièrement libérées. 

3.1.11 Lieu où peuvent être consultés les documents de la société 

Siège social de la société : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis. 

3.1.12 Responsable chargé de l’information et des relations avec les actionnaires, les 

obligataires, le CMF, la BVMT et Tunisie Clearing 

Monsieur Walid ZOUAGHI, 

Directeur Général Adjoint de la Société Magasin Général 

Tél. : 29 505 532  

Fax : 71 257 503 

3.1.13 Clauses statutaires particulières  

Article 11 : Droits de l’action 

Chaque Action donne droit dans la propriété de l'actif social à une part proportionnelle à la quotité du 

capital qu'elle représente. 

Elle donne en outre droit à une part dans les bénéfices ainsi qu'il est stipulé à l'Article 35 des présents 

Statuts. 
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Article 13 : Cession, transmission des actions 

La possession d'une Action emporte de plein droit adhésion aux Statuts de la Société et aux résolutions 

prises par l'Assemblée Générale. 

Les héritiers, créanciers, ayants droits ou autres représentants des Actionnaires ne peuvent, sous quelque 

prétexte que ce soit, provoquer aucune apposition de scellés, aucun inventaire, aucune licitation, aucun 

partage, ni s'immiscer en aucune manière dans l'administration de la Société. Ils doivent pour l'exercice de 

leurs droits, s'en rapporter aux inventaires sociaux et aux délibérations de l'Assemblée Générale. 

Les actions sont négociées par leur transfert d’un compte à un autre. A l’égard de la Société émettrice, les 

actions sont réputées indivisibles. 

Article 35 : Affectation et répartition des bénéfices 

Le bénéfice distribuable est constitué du résultat comptable net majoré ou minoré des résultats reportés 

des exercices antérieurs, et ce, après déduction de ce qui suit : 

- Une fraction égale à 5 % du bénéfice déterminé comme ci-dessus indiqué au titre de réserves 

légales. Ce prélèvement cesse d'être obligatoire lorsque la réserve légale atteint le dixième du 

capital social, 

- La réserve prévue par les textes législatifs spéciaux dans la limite des taux qui y sont fixés, 

- Les réserves statutaires. 

L’affectation du bénéfice distribuable sera librement décidée par l’Assemblée Générale Ordinaire. 

Article 36 : Paiement des dividendes – Acomptes 

Aucun acompte sur dividende ne pourra être accordé aux Actionnaires. 

La part de chaque actionnaire dans les bénéfices est déterminée proportionnellement à sa participation 

dans le capital social. 

Les modalités de mise en paiement des dividendes en numéraire sont fixées par l'Assemblée Générale ou à 

défaut par le Conseil d'Administration. 

Tout actionnaire doit recevoir sa part des dividendes dans un délai de 03 mois de la date de la tenue de 

l'Assemblée Générale qui a décidé la distribution. 

Aucune répétition de dividende ne peut être exigée des Actionnaires sauf lorsque la distribution des 

dividendes a été effectuée en violation des dispositions légales prévues par les articles 288 modifié et 289 

du Code des Sociétés Commerciales ou que la Société établit que les bénéficiaires avaient connaissance du 

caractère irrégulier de cette distribution au moment de celle-ci ou ne pouvaient l'ignorer compte tenu des 

circonstances. Le cas échéant, l'action en répétition est prescrite cinq (5) ans après la mise en paiement de 

ces dividendes. 

Article 29 : Dispositions communes aux Assemblées Générales Constitutive, Ordinaires ou 

Extraordinaires 

29.1 Les Assemblées d'Actionnaires 

L’Assemblée Générale, régulièrement constituée, représente l'universalité des Actionnaires. Elle se 

compose de tous les Actionnaires, quel que soit le nombre de leurs Actions. 

Elle peut avoir les pouvoirs, tout à la fois d'une Assemblée Générale Ordinaire et d'une Assemblée Générale 

Extraordinaire ou Constitutive si elle réunit les conditions nécessaires. 

L'Assemblée Générale, appelée à délibérer sur la vérification des apports, sur la nomination des premiers 

Administrateurs, sur la sincérité de la déclaration faite par le fondateur, sur les avantages particuliers, est 

qualifiée d'Assemblée Générale Constitutive. 
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Les délibérations de l'Assemblée Générale régulièrement prises, obligent tous les Actionnaires, mêmes les 

absents ou les incapables. 

La société s’engage à conformer l’article 29 de ses statuts à la réglementation en vigueur.  

 

29.2 Convocation des Assemblées 

L’assemblée générale est convoquée par le conseil d’administration. En cas de nécessité, elle peut être 

convoquée par : 

1) Le ou les commissaires aux comptes. 

2) Un mandataire nommé par le tribunal sur demande de tout intéressé en cas d’urgence ou à la 

demande d’un ou plusieurs actionnaires détenant au moins trois pour cent (3%) lorsqu’elle fait 

appel public à l’épargne. 

3) Le liquidateur. 

4) Les actionnaires détenant la majorité du capital social ou des droits de vote après offre publique de 

vente ou d’échange ou après cession d’un bloc de contrôle. 

Les réunions ont lieu au Siège Social ou en tout autre lieu indiqué dans l'avis de convocation. 

Les convocations aux Assemblées Générales Ordinaires et Extraordinaires sont faites par un avis publié au 

Journal Officiel de la République Tunisienne et le journal officiel du centre national du registre des 

entreprises, dans le délai de vingt et un (21) jours au moins avant la date fixée pour la réunion. 

L’avis indiquera la date et le lieu de la tenue de la réunion ainsi que l’ordre du Jour. 

Le Conseil d’Administration doit tenir à la disposition des Actionnaires au Siège Social, quinze (15) jours au 

moins avant la date prévue pour la tenue de l’Assemblée, les documents nécessaires pour leur permettre de 

se prononcer en connaissance de cause et de donner leur avis sur la gestion et le fonctionnement de la 

Société. 

29.3 Droit de siéger aux Assemblées Générales  

Sans préjudice des dispositions de l’Article 8.2 des Statuts, les actionnaires de la Société peuvent seuls 

assister à l'Assemblée Générale sur justification de leur identité ou s'y faire représenter par un actionnaire 

ou par un mandataire dûment habilité à cet effet.  

Les sociétés sont valablement représentées, soit par leur représentant légal soit par un mandataire muni 

d'un pouvoir régulier. 

Le nu-propriétaire est valablement représenté par l'usufruitier et le droit de vote appartient à ce dernier 

pour toutes les Assemblées Générales Ordinaires et Extraordinaires, le tout à défaut d'entente entre 

l'usufruitier et le nu-propriétaire. 

29.6 Droit de vote aux Assemblées Générales 

Chaque membre de l'Assemblée Générale a autant de voix qu'il possède et représente d'Actions. 

Le vote a lieu à main levée ou par toute autre moyen public décidé par l'Assemblée Générale. Si l'unanimité 

des Actionnaires exige le scrutin secret, celui-ci devient obligatoire pour toutes les questions d'ordre 

personnel, comme la révocation des Administrateurs ou la mise en cause de leur responsabilité. 

Tout actionnaire peut voter par correspondance ou se faire représenter par toute personne munie d'un 

mandat spécial. 

En cas de vote par correspondance, la société doit mettre à la disposition des actionnaires un formulaire 

spécial à cet effet. Le vote émis de cette manière n'est valable que si la signature apposée au formulaire est 

légalisée. 
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Il n'est tenu compte que des votes reçus par la société avant l'expiration du jour précédant la réunion de 

l'assemblée générale. 

Le vote par correspondance doit être adressé à la société par lettre recommandée avec accusé de réception 

ou tout autre moyen laissant une trace écrite ou ayant la force probante de l’acte écrit. 

Aucun Actionnaire ne peut voter, à titre personnel ou par procuration lorsqu'il s'agit d'une décision lui 

attribuant un avantage personnel et notamment lorsque cet Actionnaire est l'auteur d’un apport bénéficiant 

de l'avantage particulier soumis à l'appréciation de l'Assemblée. Si l’Assemblée réduit l’évaluation de 

l’apport en nature, l’approbation expresse de l’apporteur est requise. 

Article 30 : Assemblées Générales Ordinaires 

30.1 Composition des Assemblées Générales Ordinaires 

Les Assemblées Générales Ordinaires se composent de tous les actionnaires quel que soit le nombre de leurs 
Actions. Pour délibérer valablement, l'Assemblée Générale Ordinaire doit être composée d'un nombre 
d'Actionnaires représentant au moins le tiers (1/3) des Actions donnant droit au vote, soit après déduction, 
s'il y a lieu, des Actions légalement privées du droit de vote. 

Si ce quorum n'est pas atteint, l'Assemblée Générale est convoquée à nouveau selon les formes prescrites 
par l'Article 29.2. 

Entre la première et à la deuxième convocation, un délai minimum de quinze (15) jours doit être observé. 

L’Assemblée Générale réunie sur deuxième convocation délibère valablement, quelque soit la fraction du 
capital social représentée. 

Les délibérations de l’Assemblée Générale Ordinaire statuant sur première ou deuxième convocation, sont 
prises à la majorité des voix des membres présents ou représentés. 

30.2 Pouvoirs des Assemblées Générales Ordinaires 

L'Assemblée Générale Ordinaire statue sur toutes les questions qui excédent la compétence du Conseil 

d'Administration et peut conférer à ce dernier les autorisations nécessaires pour tous les cas où les pouvoirs 

qui lui sont attribués seraient insuffisants. D'une manière générale, elle règle les conditions du mandat 

imparti au Conseil d'Administration et elle détermine la conduite des affaires de la Société. 

Elle discute, approuve ou redresse les comptes et d'une façon générale contrôle tous les actes de gestion 

des Administrateurs et leur donne quitus. 

Elle prend les décisions relatives aux résultats après avoir pris connaissance des rapports du Conseil 

d’Administration et des Commissaires aux Comptes. 

Elle statue sur l'affectation et la répartition des bénéfices. 

Elle approuve ou rejette les nominations provisoires d'Administrateurs effectuées par le Conseil 

d'Administration. 

Elle nomme, remplace et réélit les Administrateurs ainsi que les Commissaires aux Comptes. 

Elle détermine le montant des jetons de présence alloués au Conseil d'Administration ainsi que la 

rémunération des Commissaires aux Comptes. 

Elle approuve ou désapprouve les conventions mentionnées par l'article 200 du Code des Sociétés 

Commerciales que le Conseil d'Administration a autorisées. 

Elle délibère sur toutes les autres propositions portées à son ordre du jour et qui ne sont pas de la 

compétence de l'Assemblée Générale Extraordinaire. 

Les Actionnaires sont réunis au moins une fois chaque année, en Assemblée Générale Ordinaire par 

convocation du Conseil d'Administration dans les six (6) premiers mois qui suivent la clôture de l'exercice  
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comptable au jour, heure et lieu indiqués dans l'avis de convocation pour : 

- Contrôler les actes de gestion de la Société ; 

- Approuver selon le cas, les comptes de l’exercice écoulé ; et 

- Prendre les décisions relatives aux résultats après avoir pris connaissance du rapport du Conseil 

d’Administration et de celui des Commissaires aux Comptes. 

Est nulle, la décision de l’Assemblée Générale Ordinaire portant approbation des états financiers si elle n’est 

pas précédée par la présentation du rapport des Commissaires aux Comptes. 

Article 31 : Assemblées Générales Extraordinaires et Constitutive 

31.1 Composition des Assemblées Générales Extraordinaires ou Constitutive 

Les Assemblées Générales Extraordinaires ou Constitutive se composent de tous les Actionnaires quel que 

soit le nombre de leurs Actions, pourvu que ces dernières n’aient pas été légalement privées du droit de 

vote. 

Les délibérations des Assemblées Générales Extraordinaires et Constitutive sont prises, à la majorité des 

deux tiers (2/3) au moins des voix des Actionnaires présents ou représentés. 

Préalablement à l'Assemblée Générale Extraordinaire ou Constitutive réunie sur première convocation, le 

texte des résolutions proposées doit être tenu au Siège Social de la Société à la disposition des Actionnaires, 

quinze (15) jours au moins avant la date de la réunion. 

31.2 Pouvoirs des Assemblées Générales Extraordinaires 

Les Assemblées Générales Extraordinaires ont pour objet de vérifier les apports en nature, ainsi que les 

avantages particuliers, de décider ou autoriser toutes augmentation de capital ou de délibérer sur toutes 

les modifications statutaires, y compris celles touchant à l’objet et à la forme de la Société ; elles ne peuvent 

en aucun cas cependant augmenter les engagements d’un Actionnaire. 

31.3 Quorum 

31.3.1 Première convocation 

Les Assemblées Générales Extraordinaires ne sont régulièrement constituées et ne délibèrent valablement 

qu'autant qu'elles sont composées d'Actionnaires groupant au moins la moitié (1/2) du capital social. 

31.3.2 Deuxième convocation 

Si la première Assemblée n'a pas réuni la moitié (1/2) du capital social, une nouvelle Assemblée peut être 

convoquée dans les formes statutaires et par deux (2) insertions faites, l'une au Journal Officiel de la 

République Tunisienne, et au journal Officiel du Centre National du registre des Entreprises. 

Cette convocation reproduit l'ordre du jour, la date et le résultat de la précédente Assemblée. 

La seconde Assemblée ne peut se tenir que dix (10) jours au plus tôt après la publication de la dernière 

insertion. 

Elle ne délibère valablement que si elle est composée d'Actionnaires représentant le tiers (1/3) du capital 

social. 

A défaut de ce dernier quorum, le délai de la tenue de l’Assemblée Générale peut être prorogé à une date 

postérieure ne dépassant pas deux (2) mois à partir de la date de convocation. 

L’Assemblée statue à la majorité des deux tiers (2/3) des voix des Actionnaires présents ou représentés 

ayant droit de vote. 

Dans toutes les Assemblées Générales, le quorum n'est calculé qu'après déduction des Actions privées du 

droit de vote, en vertu des dispositions législatives ou réglementaires et notamment lorsqu'il s'agit 
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d'Assemblées à caractère constitutif déduction est faite des Actions appartenant à des personnes qui ont 

fait l'apport ou stipulé des avantages particuliers soumis à l'appréciation de l'Assemblée. 

La société s’engage à conformer l’article 31 de ses statuts à la réglementation en vigueur.  

 

3.2 Renseignements de caractère général concernant le capital de la société  

Capital social :  15 777 070 dinars 

Nombre d’actions : 15 777 070 actions 

Nominal : 1 dinar 

Forme des actions : Nominative 

Libération : Intégrale 

Catégorie : Ordinaire 

Jouissance : 1er janvier 2026 

3.3 Evolution du capital social 

Date de la décision 
et l'organe qui 

l'a décidé 
Nature de l'opération 

Evolution du capital Capital en circulation Valeur 
nominale 
en dinars 

Montant 
en dinars 

Nombre 
d'actions 

Montant en 
dinars 

Nombre 
d'actions 

AGC du 04/10/1988 Capital initial 2 000 000 400 000 2 000 000 400 000 5 

AGE du 29/12/1988 

Augmentation de capital en 
numéraire 

2 400 000 480 000 4 400 000 880 000 5 

Augmentation de capital par 
conversion de créances 

600 000 120 000 5 000 000 1 000 000 5 

AGE du 20/06/1996 
Augmentation de capital par 
incorporation de réserves 

2 500 000 500 000 7 500 000 1 500 000 5 

AGE du 
25/05/1999* 

Augmentation de capital en 
numéraire 

850 000 170 000 8 350 000 1 670 000 5 

AGE du 26/12/2008 
Augmentation de capital en 
numéraire 

3 131 250 626 250 11 481 250 2 296 250 5 

AGE du 26/02/2013 Réduction de la valeur nominale   11 481 250 11 481 250 1 
AGE du 
17/03/2023** 

Augmentation de capital en 
numéraire 

4 295 820 4 295 820 15 777 070 15 777 070 1 

(*) Cette augmentation a été réalisée dans le cadre de l’introduction de la SMG en Bourse.                                                                                                                                                                        

(**) L’AGE du 17/03/2023 a décidé d’augmenter le capital social de la société d’un montant de 5.218.750 DT. Toutefois, l’augmentation n’a été réalisée 
que dans la limite de 82,315% du montant initialement décidé par la souscription de 4.295.820 actions nouvelles de valeur nominal 1 DT.  
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3.4 Répartition du capital social et des droits de vote au 30/09/2026 

3.4.1 Structure du capital au 30/09/2026 

Actionnaire  
Nombre 

d'actionnaires 
Nombre actions et de 

droits au vote  
Montant en 

Dinars 
% de capital et 

de droits de vote 

Actionnaires tunisiens 567 15 763 305 15 763 305 99,91% 

Personnes morales 51 14 523 722 
14 152 420 

151 315 
219 987 

1 239 583 
0 

912 147 
327 436 

14 523 722 92,06% 
>3% 5 14 152 420 89,70% 
0,5%<x<3% 1 151 315 0,96% 
<0,5% 45 219 987 1,39% 
Personnes physiques 516 1 239 583 7,86% 
>3% 0 0 0,00% 
0,5%<x<3% 4 912 147 5,78% 
<0,5% 512 327 436 2,08% 

Actionnaires étrangers 2 330 330 0,00% 

Personnes morales 0 0 
0 
0 
0 

330 
0 
0 

330 

0 0,00% 
>3% 0 0 0,00% 
0,5%<x<3% 0 0 0,00% 
<0,5% 0 0 0,00% 
Personnes physiques 2 330 0,00% 
>3% 0 0 0,00% 
0,5%<x<3% 0 0 0,00% 
<0,5% 2 330 0,00% 

Actions propres 1 13 155 13 155 0,08% 

Actionnaires non 
identifiés* 

- 280 280 0,00% 

Total général 570 15 777 070 15 777 070 100,00% 
(*) Il s’agit d’actions ayant fait l'objet d'un transfert à Tunisie Clearing en vertu des dispositions de la loi de finances pour l'exercice 2025. (comptes 

inactifs) 

3.4.2 Actionnaires détenant individuellement 3% et plus du capital social et des droits de 

vote au 30/09/2026 

Actionnaires 
Nombre d'actions et de 

droits de vote 
Montant en DT 

% du capital et des 

droits de vote 

MED INVEST COMPANY 9 835 519 9 835 519 62,34% 

Lloyd VIE 1 408 906 1 408 906 8,93% 

TPR 1 260 000 1 260 000 7,99% 

MAD NEW CORP 1 148 125 1 148 125 7,28% 

CFI 499 870 499 870 3,17% 

TOTAL 14 152 420 14 152 420 89,70% 

 

3.4.3 Capital et droits de vote détenus par l’ensemble des membres des organes 

d’administration et de direction au 30/09/2026 

Membres des organes d’administration et de 

direction 

Nombre d'actions et 

de droits de vote 
Montant en DT 

% du capital et des 

droits de vote 

M. Ahmed Farhat BEN GHAZI 0 0 0% 

M. Tahar BAYAHI 330 308 330 308 2,09% 

MED INVEST COMPANY  9 835 519 9 835 519 62,34% 

M. Yahia BAYAHI 71 940 71 940 0,46% 

M. Taieb BAYAHI 306 684 306 684 1,94% 

M. Moez JOUDI 0 0 0% 

M. Fethi BEN MOUSSA 0 0 0% 

Mme. Anne-Sophie JOURDAIN 0 0 0% 

Mme. Afef BEN HEDIA 0 0 0% 

M. Mondher BEN HAMIDA 0 0 0% 

M. Mohamed Salah HMAIDI 15 15 0% 

M. Philipe GALEY 0 0 0% 

M. Fahd CHAOUCH 0 0 0% 

M. Walid ZOUAGHI 0 0 0% 

TOTAL 10 544 466 10 544 466 66,83% 
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3.4.4 Nombre d’actionnaires 

Au 30/09/2026, le capital de la Société Magasin Général est réparti entre 570 actionnaires dont : 

 52 actionnaires personnes morales ; 

 518 actionnaires personnes physiques. 

3.5 Présentation sommaire du groupe BAYAHI 

L’actionnaire de référence de la Société Magasin Général est la société MED INVEST COMPANY, société ayant 

pour activité principale la participation financière. Son capital est de l’ordre 102 500 000 DT détenu 

intégralement par le Groupe BAYAHI.   

Au 31/12/2025, la société MED INVEST COMPANY détient à elle seule 62,34% du capital de la société 

Magasin Général.  

Le Groupe BAYAHI est composé de plus qu’une cinquantaine de sociétés, exerçant dans divers secteurs 

d’activité qui pourraient être regroupés en plusieurs pôles répartis comme suit : 

A. Pôle financier 

 

- Les sociétés de participation et d’Investissement représentées par MED INVEST COMPANY, la 

société Industrie et Investissement SICAF et la Compagnie Financière d’Investissement 

SICAR ; 

- Les Assurances Lloyd ayant pour objet de mettre à la disposition de l’économie nationale les 

couvertures nécessaires pour faire face aux multiples risques auxquels sont exposés les biens et les 

personnes.  

 

B. Pôle Commerce et Distribution 

 

- Le commerce de détail à travers la Société Magasin Général ; 

- Le commerce électronique à travers la société FOUNA DISTRIBUTION ; 

- Le commerce en gros à travers la société Centrale Magasin Général ; 

- Le commerce et la distribution des marques de produits alimentaires (telles que Hollywood, Mars, 

Red Bull…) la société internationale de distribution SOINDI ; 

- Le commerce et la distribution de marchandises à travers la société ECONOMIE DU NORD ; 

- Le transport et la location des moyens de transport au privé à travers la société Logistique 

Magasin Général. 

 

C. Pôle agroalimentaire et agriculture 

 

- La transformation et le conditionnement des fruits et légumes à travers la Société Industrielle de 

Conserves Alimentaires de Medjez El Bab SICAM ; 

- La fabrication d’emballage métallique à travers la société PROCAN ; 

- L’agriculture à travers la Société d’Exploitation et de Développement Agricole du Nord 

SEDAN ; 

- La production d’Alevins à travers la société Aquaculture Tunisienne. 

 

D. Pôle Services 

  

- Les centres commerciaux et parkings gérés par la société TUNISIE PARK SERVICES TPS qui 

développe en plein cœur de la capitale tunisienne deux parkings : Park avenue (Rue de Turquie), 

central Park (Rue Jean Jaurès) ainsi que et la gestion des centres commerciaux. 

 

E. Pôle Immobilier  

 

- La société de promotion immobilière SPI MONTFLEURY ; 
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- La société Immobilière Magasin Général IMG ; 

- La société BHM Immobilière ; 

- La société Immobilière Zeineb. 

 

F. Pôle industrie 

 

- La conception, la fabrication et la commercialisation de profilés en aluminium via la société 

TUNISIE PROFILE ALUMINIUM TPR ; 

- La distribution de produits accessoires utilisés dans la menuiserie aluminium via la société 

TUNISIE PROFILE ALUMINUIM TRADE TPR TRADE ; 

- La fabrication et la commercialisation en Tunisie et à l’étranger de tous articles en verre via la 

société SOTUVER ; 

- La production de pièces de fonte sphéroïdale destinées aux principaux secteurs industriels 

consommateurs et au secteur des travaux publics via la société TUNICAST ; 

- La transformation industrielle et l’impression de feuilles d’aluminium destinées à l’emballage via 

la compagnie d’emballage et de transformation de l’aluminium CETRAM. 

 

3.6 Description sommaire du Groupe Magasin Général au 31/12/2025 

Au 31/12/2025, le groupe Magasin Général est composé, outre la société mère (Société Magasin Général), 

de 15 autres sociétés exerçant dans différents secteurs.  

Le périmètre de consolidation du groupe Magasin Général au 31/12/2025 se présente comme suit :  

 

Société 
Capital social au 

31/12/2025 
(en dinars) 

% de contrôle Nature de contrôle 
Méthode de 

consolidation 

Société Magasin Général "SMG" 15 777 070 100,00% Société mère Intégration globale 

Centrale Magasin Général "CMG" 6 000 000 99,94% Contrôle exclusif Intégration globale 

Immobilière Magasin Général "IMG" 173 400 000 100,00% Contrôle exclusif Intégration globale 

BHM SA "BHM Promogro" 5 000 000 99,99% Contrôle exclusif Intégration globale 

BHM Distribution SARL* 300 000 99,00% Contrôle exclusif Intégration globale 

BHM Immobilière * 17 125 000 65,11% Contrôle exclusif Intégration globale 

Société de Service Auto "SS Auto"* 10 593 900 99,71% Contrôle exclusif Intégration globale 

FORMAPRO 100 000  34,80% Influence notable Mise en équivalence 

Magasin Général International "MG 
International" 

1 000 000 99,99% Contrôle exclusif Intégration globale 

Magasin Général Invest "MG Invest"* 2 649 000 99,97% Contrôle exclusif Intégration globale 

Magasin Général SICAR "MG Sicar"* 3 299 000 99,97% Contrôle exclusif Intégration globale 

Founa Distribution  7 591 610 100,00% Contrôle exclusif Intégration globale 

Nexus  10 000 100,00% Contrôle exclusif Intégration globale 

Cloud Master 310 000 99,90% Contrôle exclusif Intégration globale 

Société Porte de France Immobilière « 
SPFI » 

39 543 430 100,00% Contrôle exclusif Intégration globale 

Wise Vision 1 500 32,66% Contrôle exclusif Intégration globale 

(*) Participation indirecte via une société du Groupe, sans participation directe.
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3.6.1 Présentation générale des sociétés du groupe Magasin Général au 31/12/2025 

Dénomination sociale  Société Magasin Général « SMG » 
Date de création Octobre 1988 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Commerce de détail à rayons multiples de toutes 

marchandises. 
Capital social au 31/12/2025 15 777 070 DT 
Capitaux propres au 31/12/2025  87 982 040 DT 
Total des passifs  au 31/12/2025 622 173 236 DT 
Structure du capital et des droits de vote au 
31/12/2025 

MED INVEST COMPANY : 62,34% ; 
Lloyd Tunisien : 8,93% ; 
TPR : 7,99% ; 
NEW CORP : 7,28%. 

Chiffre d’affaires au 31/12/2025 1 161 084 983 DT 
Résultat net au 31/12/2025 5 269 657 DT 
Capitaux propres consolidés au 31/12/2025 (83 479 820) DT 
 Revenus consolidés au 31/12/2025 1 201 500 150 DT 
Résultat net revenant à la société consolidante au 
31/12/2025 

(6 421 442) DT 

 

Dénomination sociale  Centrale Magasin Général S.A « CMG » 
Date de création Novembre 1988 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Commerce de gros, transport et la location de moyens 

de transport en privé 
Capital social au 31/12/2025 6 000 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

La Société Magasin Général 99,94% ; 
Immobilière Magasin Général 0,012%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 11 989 658 DT 
Total des passifs 55 256 159 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 58 252 502 DT 
Résultat net au 31/12/2025 298 645 DT 

 

Dénomination sociale  Immobilière Magasin Général « IMG » 
Date de création Juin 1991 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Promotion immobilière 
Capital social au 31/12/2025 173 400 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

La Société Magasin Général 99,98%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 103 141 904 DT 
Total des passifs 99 458 462 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 7 984 460 DT 
Résultat net au 31/12/2025 (9 127 012) DT 
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Dénomination sociale  BHM SA  
Date de création Mai 1995 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Commerce de gros sous l’enseigne PROMOGROS. 
Capital social au 31/12/2025 5 000 000 DT 
Structure du capital et des droits de vote au 
31/12/2025 

La Société Magasin Général 99,99% ; 
Centrale Magasin Général 0,01%.  

Capitaux propres au 31/12/2025 20 261 858 DT 
Total des passifs 38 811 738 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 2 088 043 DT 
Résultat net au 31/12/2025 (4 335 750) DT 

 

Dénomination sociale  BHM Distribution   
Date de création Mars 1998 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Commerce de distribution en gros de tout article 

alimentaire, ménager, quincaillerie et vêtement. 
Capital social au 31/12/2025 300 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

BHM SA : 99,99%.  

Capitaux propres au 31/12/2025 5 502 539 DT 
Total des passifs 2 786 230 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 
Résultat net au 31/12/2025 (45 263) DT 

 

Dénomination sociale  BHM Immobilière 
Date de création Mai 2005 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Promotion immobilière.  
Capital social au 31/12/2025 17 125 000 DT.  
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

BHM : 65,11% ; 
BHM Distribution : 34,88%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 24 520 561 DT 
Total des passifs 1 317 931 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 843 895 DT 
Résultat net au 31/12/2025 405 310 DT 

 

Dénomination sociale  Société de Service Auto « SS Auto » 
Date de création Avril 2004 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Prestation de service pour matériel roulant. 
Capital social au 31/12/2025 10 593 900 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Immobilière Magasin Général : 99,71% ; 
 BHM Distribution : 0,28%.  

Capitaux propres au 31/12/2025 8 215 783 DT 
Total des passifs 4 605 391 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 
Résultat net au 31/12/2025 (419 154) DT 
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Dénomination sociale  FORMAPRO 
Date de création Octobre 2009 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Formation professionnelle, conseil et accompagnement 

des entreprises, notamment dans le secteur des 
assurances. 

Capital social au 31/12/2025 100 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Société Magasin Général : 34,8% 
  

Capitaux propres au 31/12/2025 (84 703) DT 
Total des passifs 134 219 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 26 413 DT 
Résultat net au 31/12/2025 4 468 DT 

 

Dénomination sociale  Magasin Général International « MGI » 
Date de création Juillet 2018 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Commerce international. 
Capital social au 31/12/2025 1 000 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Société Magasin Général : 99,99% 
  

Capitaux propres au 31/12/2025 1 148 563 DT 
Total des passifs 329 498 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 
Résultat net au 31/12/2025 17 127 DT 

 

Dénomination sociale  Magasin Général Invest « MG Invest » 
Date de création Décembre 2018 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Prise de participation. 
Capital social au 31/12/2025 2 649 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Centrale Magasin Général : 99,98% 
  

Capitaux propres au 31/12/2025 1 508 DT 
Total des passifs 0 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 
Résultat net au 31/12/2025 (17 230) DT 

 

Dénomination sociale  Magasin Général SICAR « MG SICAR » 
Date de création Décembre 2018 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Prise de participation. 
Capital social au 31/12/2025 3 299 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Centrale Magasin Général : 99,97% 
  

Capitaux propres au 31/12/2025 0  
Total des passifs 0 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 
Résultat net au 31/12/2025 (17 719) DT 

 

 

 

 



35 

Dénomination sociale  FOUNA Distribution 
Date de création Octobre 2013 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Une plateforme spécialisée en e-commerce. 
Capital social au 31/12/2025 7 591 610 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Société Magasin Général : 99,99%. 
  

Capitaux propres au 31/12/2025 (7 828 058) DT 
Total des passifs 11 072 621 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 DT 
Résultat net au 31/12/2025 (476 485) DT 

 

Dénomination sociale  Nexus 
Date de création Septembre 2003 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Conseil et assistance en gestion en matière de système 

d’information et de reconversion des ressources 
humaines. 

Capital social au 31/12/2025 10 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Société Magasin Général : 90% ; 
Cloud Master : 10%.  

Capitaux propres au 31/12/2025 (1 710 763) DT 
Total des passifs 1 917 154 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 DT 
Résultat net au 31/12/2025 (64 628) DT 

 

Dénomination sociale  Cloud Master 
Date de création Décembre 2020 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société anonyme 
Activité Services informatiques 
Capital social au 31/12/2025 310 000 DT 
Structure du capital et des droits de 
vote au 31/12/2025 

Société Magasin Général : 98,05%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 872 120 DT 
Total des passifs 3 151 034 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 3 714 947 DT 
Résultat net au 31/12/2025 209 265 DT 

 

Dénomination sociale  Société Porte de France Immobilière « SPFI » 
Date de création Octobre 2022 
Siège social 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Achat, vente et location de biens immobiliers. 
Capital social au 31/12/2025 39 543 430 DT 
Structure du capital et des droits de vote au 
31/12/2025 

Société Magasin Général : 99,99%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 38 969 186 DT 
Total des passifs 162 427 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 484 200 DT 
Résultat net au 31/12/2025 54 513 DT 
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Dénomination sociale  Wise Vision 
Date de création Septembre 2022 
Siège social Immeuble La Perla, Les Berges du Lac-2-Tunis 
Forme juridique Société à responsabilité limité SARL 
Activité Traitement de données, conception et développement 

des solutions basées sur l’IA.  
Capital social au 31/12/2025 1 500 DT 
Structure du capital et des droits de vote au 
31/12/2025 

Société Magasin Général : 32,66%. 

Capitaux propres au 31/12/2025 124 750 DT 
Total des passifs 61 502 DT 
Chiffre d’affaires au 31/12/2025 0 DT 
Résultat net au 31/12/2025 0 DT 
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3.6.2 Schéma financier du groupe Magasin Général en date du 31/12/2025 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SMG 

Nexus MG 

International 
BHM SA  CMG IMG Forma Pro Société 

Porte de 

France 

Immobilièr

e  

90,00% 99,99% 99,999% 99,99% 99,999% 99,999% 99,937% 34,80% 

FOUNA 

Distrib-

ution 

19,95% 

99,717% 

99,9734% 

65,11% 

98,052% 

0,01% 

LMG 

BHM 

Immobilière 

BHM 

Distribution 

99% 

34,88% 

SS Auto 
0,282% 

MG Invest 

99,9769% 

MG SICAR 

Cloud Master 

10% 

Wise  

Vision 

32,66% 

0,012% 

0,001% 

0,01% 
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3.6.3 Tableau des participations entre les sociétés du groupe Magasin Général arrêté au 31/12/2025 

 

  SMG CMG IMG BHM SA 
BHM 

Distribution 
BHM 

Immobilière 
SS Auto FORMAPRO 

MG 
International 

MG 
Invest 

MG Sicar 
FOUNA 

Distributi
on 

Nexus 
Cloud 

Master 

Société 
Porte de 
France 

Immobilière 

Wise 
vision 

SMG   99,937% 99,999% 99,986%       34,800% 99,999%     99,999% 90,000% 98,052% 99,999% 32,663% 

CMG     0,010% 0,010%           99,977% 99,973%         

IMG   0,012%        99,717%              

BHM SA        99,000% 65,110%                 

BHM 
Distribution 

         34,884% 0,282%              
 

BHM 
Immobilière 

                          
 

SS Auto                              

FORMAPRO                               

MG 
International 

                             
 

MG Invest                               

MG Sicar                       0,001%       

LMG                               

FOUNA 
Distribution 

                              
 

Nexus                                

Cloud Master                        10,000%      

Société Porte 
de France 
Immobilière  

                              
 

Wise Vision                 

TOTAL  99,949% 100% 99,996% 99,000% 99,994% 99,999% 34,800% 99,999% 99,977% 99,973% 100% 100% 98,052% 99,999% 32,663% 
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3.6.4 Évènements récents modifiant le schéma financier du groupe Magasin Général entre 

le 31/12/2025 et la date d’élaboration du prospectus 

Néant.  

3.7 Relations de la Société Magasin Général avec les parties liées au 31/12/2025 

• Se référer au rapport spécial des commissaires aux comptes relatif à l’exercice 2025 figurant de la 

page 100 à la page 105 du présent prospectus.  

• Se référer à la note aux états financiers arrêtés au 31/12/2025 « Note 28 : Les parties liées » 

figurant de la page 82 à la page 89 du présent prospectus.  

 

• Autres informations :  

Les dividendes et autres rémunérations encaissés par la société Magasin Général et distribués par 

les sociétés du groupe en 2025 au titre de l’exercice 2024 

Néant. 

Les dividendes distribués par la société Magasin Général aux sociétés du groupe en 2025 au titre de 

l’exercice 2024  

Néant. 

3.8 Dividendes  

En DT 2025 2024 2023 

Résultat net de l’exercice 5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

Capital social 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Valeur nominal 1 1 1  

Nombre d’actions 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Dividendes 0 0 0 

Dividende par action 0 0 0 

Dividende en % du nominal 0% 0% 0% 

Taux de distribution (en % 
du résultat de l'exercice) 

0% 
0% 

0% 

Date de mise en paiement - - - 

 

3.9   Marché des titres de l’émetteur 

Les actions de la société Magasin Général sont négociées sur le marché principal de la cote de la bourse des 

valeurs mobilières de Tunis. Par ailleurs, il n’y a pas de titres de même catégorie qui sont négociés sur des 

marchés étrangers. 
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Chapitre 4 : Renseignements concernant l’activité de l’émetteur et 
son évolution 

 

4.1 Présentation générale de la société Magasin Général et de son activité 

La Société Magasin Général (SMG) est une société anonyme de droit tunisien constitué en octobre 1988 

ayant pour objet le commerce de détail à rayons multiples de toutes marchandises.  

4.2.1 Dates clés de la société  

1988 
Constitution de la société anonyme Magasin Général à la suite de la scission de la Société Tunisienne 
de l'Industrie Laitière (STIL). 

1989 Fusion avec la Société de Distribution des Magasins Modernes (SDMM) 
1999 Introduction à la cote de la BVMT 
2007 Privatisation de la société et rachat par MED Invest Company 
2010 Rachat de l’enseigne BATAM 
2012 Partenariat avec AUCHAN 
2013 Rebranding vers « mg » 

2017 
Le renforcement de la participation du groupe Bayahi dans le capital de SMG via l’acquisition des 
parts de Poulina 

2018 Achat de « Founa shop » dans une optique de digitalisation 

 

4.2.2 Présentation de l’activité de la société 

La Société Magasin Général compte parmi les plus importantes et les plus anciennes sociétés de distribution 

du pays. Elle se distingue par une présence nationale avec 104 magasins au 31/12/2025 :  

- 18 magasins Maxi (+1200 m2) ; 

- 41 Proxi (600-1200 m2, concept historique avec une bonne performance) ; 

- 26 City (250-600 m2) ; 

- 19 magasins BATAM spécialisés dans la distribution de produits électroménagers. 

L’enseigne s’est construite sur un concept de « tout sous le même toit » et s’appuie sur des fondamentaux 

solides : une chaîne logistique efficiente, des emplacements magasins privilégiés et un ancrage très 

personnel dans le cœur des Tunisiens. 

Au-delà de ces atouts, la Société Magasin Général a toujours eu un esprit pionnier et une volonté d’innover :  

✓ en lançant les produits frais sur les supermarchés, 

✓ en ayant la meilleure qualité de viande sur le marché, 

✓ en redémarrant 34 magasins saccagés en 2011, 

✓ en intégrant les Promogro et Batam en 2008, 

✓ en perçant dans l’e-commerce avec le rachat de Founa Shop, 

✓ en étant le premier distributeur certifié iso 27001 d’Afrique, … 

4.2.2.1 Politique d’approvisionnement 

La politique d’approvisionnement de la SMG est piloté e par la Direction Exécutive Commerce, à  laquelle 

sont rattaché s les deux services spé cialisé s suivants : 

 Le service Approvisionnement : 

 Son rô le principal est d’optimiser la gestion des flux de marchandises entre les fournisseurs et les points de 

vente ainsi que la disponibilité  des produits pour une bonne gestion de stock. 

La plupart des produits sont centralisé s via les entrepô ts. 

Une partie des produits est dé centralisé e tel que les produits ultra-frais (lait et dé rivé s, boucherie volaille…) 

gé ré s au niveau des magasins. 
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 Le service Produit : 

 Son rô le principal est la mise en place de la straté gie commerciale de l’entreprise à  travers :  

o Une straté gie de l’offre ; 

o Straté gie tarifaire ; 

o Straté gie sourcing et né gociation.  

4.2.2.2 Politique de fixation des prix  

Le stock de SMG est gé ré  en prix de revient qui est la somme de toutes les charges directes et indirectes 

imputables aux marchandises tel que le prix d’achat, les frais logistiques, les taxes...etc. 

Le prix de vente c’est le prix de revient majoré  d’un taux de marge bien dé fini selon la nature du produit : 

• Homologué  : prix fixé  par le ministè re de Commerce  

• Non homologué  : la politique de prix est trè s compé titive en fonction du prix du marché                                             

et le positionnement de la SMG vis-à -vis des concurrents. 

 

4.2.2.3 Circuit de distribution 

• Distribution au client final : 

La commercialisation des produits est assurée principalement à travers le réseau physique de magasins de 
la Société, qui constitue le principal canal de distribution auprès du consommateur final. La répartition 
géographique des points de vente sur l’ensemble du territoire tunisien en 2026 se présente comme suit : 

 
District MG Maxi MG Proxi MG City BATAM 
District 1 1 5 3 3 
District 2 10 22 14 9 
District 3 1 7 5 3 
District 4 3 3 2 2 
District 5 3 4 2 2 
Total 18 41 26 19 

 

(1) Bizerte/Beja/Jendouba/Kef  
(2) Tunis/Ariana/Ben Arous/Zaghouan/Manouba/Nabeul  
(3) Siliana/Sousse/Kasserine/Kairouan/Monastir/Mahdia  
(4) Tozeur/Sidi Bouzid/Sfax/Gafsa  
(5) Tataouine/Gabes/Kebili/Medenine 

Ce dispositif est complété par des canaux digitaux permettant à la Société de développer une approche 
omnicanale et de répondre à l’évolution des modes de consommation. 

SMG dispose notamment du site e-commerce Batam.com.tn, dédié à la commercialisation de produits non 
alimentaires. Les commandes réalisées sur le site sont préparées au niveau de la plateforme e-commerce 
puis soit livrées directement au domicile du client, soit acheminées vers un magasin pour retrait par le 
client.    

• Pilotage du circuit de distribution : 

Le circuit de distribution fait l'objet d'un suivi par les différentes structures commerciales, logistiques et 
opérationnelles de la Société. 

Les principaux points de contrôle concernent notamment la réception des marchandises, la conformité des 
livraisons, la gestion et la disponibilité des stocks, les mouvements de marchandises ainsi que le respect des 
conditions de conservation des produits. 

Cette organisation permet à SMG de combiner réseau physique, logistique centralisée, approvisionnement 
direct et canaux digitaux, avec pour objectif d'assurer la disponibilité des produits, d'optimiser les flux de 
marchandises et de renforcer la proximité avec le consommateur final.                                                                                                                                                                                                     
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4.2.2.4 Positionnement de SMG par rapport à la concurrence  

Actuellement, la grande distribution compte quelques 900 points de vente, ré partis sur l’ensemble du 

territoire tunisien (Monoprix, Magasin gé né ral, Carrefour, Gé ant, Aziza et autres enseignes), contre quelques 

293 mille petits commerces ou é piceries(1). 

La difficulté  de positionner SMG dé coule du manque d'informations financiè res sur les concurrents, sauf 

pour une enseigne qui est coté e en bourse et dé voile ses ré sultats financiers. 

Evolution du parc GMS (Grandes et Moyennes Surfaces) entre 2023 et 2025  

Année MG(2) Monoprix/Géant(3) 
Carrefour 
Tunisie(1) 

Aziza(1) 
Total 

2023 84 88 107 526 805 

2024 84 88 107 532 811 

2025 85 90 107 532 814 

(1)Source : Management de l’entreprise ; 
(2)Source : Rapport de gestion de la société MG (Total hors BATAM); 
(3)Source : indicateurs d’activité Monoprix.   
 

Le positionnement prix demeure un enjeu straté gique majeur dans le secteur de la grande distribution. A 

cet effet, SMG s’est doté e d’un service dé dié  à  la veille concurrentielle, placé  sous la responsabilité  de la 

Direction Exé cutive Commerce. Ce service assure un suivi ré gulier des prix pratiqué s sur le marché , analyse 

les politiques promotionnelles mises en œuvre par les enseignes concurrentes et contribue à  l’adaptation 

de la straté gie commerciale de l’entreprise. 

4.2.2.4 Partenariats de SMG  

 Partenariat de SMG avec la société « Yassir » : SMG marque sa volonté  d’associer deux leaders 

incontestables dans leur domaine à  mê me de lui permettre de concré tiser sa dé termination 

d’accé lé rer son dé ploiement en matiè re de « livraison express » et de faire bé né ficier le plus grand 

nombre des habitants de ce service pratique et rapide. 

 Partenariat avec la société Ooredoo : SMG cherche d’ê tre plus proche de tous les clients à  travers 

les applications de ooredoo. 

 

4.2.3 Certifications 

❖ Certification ISO 27001 – Sécurité de l’information 

En 2022, Cloud Master, filiale IT de la société Magasin Général a été le premier acteur de la grande 

distribution à obtenir la certification ISO 27001. Cette certification témoigne de l'engagement de 

l'entreprise à garantir la sécurité de ses systèmes d'information et à protéger les données sensibles contre 

les risques d'intrusion ou de perte, tout en assurant une continuité et une stabilité des services, y compris 

la vente en ligne. 

En 2024, Cloud Master, filiale IT de la société Magasin Général, a maintenu pour la cinquième année 

consécutive la certification ISO 27001 version 2022, relative au système de Management de la sécurité de 

l’information.  

Cette certification atteste de la conformité du dispositif de sécurité de l’information mis en place par Cloud 

Master aux exigences de la norme internationale ISO 27001, notamment en matière de gestion des risques, 

de protection des actifs informationnels, de sécurité des infrastructures, de gestion des accès, de continuité 

des services IT et de traitement des incidents de sécurité.  

Cette démarche s’inscrit dans le cadre de la structuration de l’activité IT du Groupe autour de Cloud Master, 

avec pour objectif de renforcer la maitrise des risques technologiques, d’améliorer la sécurité des systèmes 

d’information et d’accompagner la transformation digitale de la Société Magasin Général.  

La certification ISO 27001 version 2022 confirme ainsi l’engagement de Cloud Master à assurer un haut 

niveau de sécurité, de fiabilité et de continuité des services IT fournis au Groupe.  
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❖ Certification ISO 9001 – Entrepôt non alimentaire 

En 2026, la Société Magasin Général a obtenu la certification ISO 9001 pour son entrepôt non alimentaire.  

Cette certification atteste de la mise en place d’un système de management de la qualité structuré, visant à 
assurer la fiabilité des opérations logistiques, l’amélioration continue des processus et la satisfaction des 
clients internes et externes.  

Elle permet notamment de renforcer la formalisation des procédures opérationnelles, la maitrise des flux 
logistiques, le suivi des indicateurs de performance, la gestion des non-conformités et l’amélioration 
continue des pratiques au niveau de l’entrepôt non alimentaire.  

Cette démarche constitue un levier important pour améliorer l’efficacité opérationnelle, sécuriser les flux 
de marchandises et garantir un meilleur niveau de service au réseau de magasins.   

❖ Enregistrement sanitaire des entrepôts alimentaires 

En 2026, la Société Magasin Général dispose d’un enregistrement pour le stockage des produits d’origine 
animale au niveau de ses entrepôts alimentaires, délivré auprès du ministère de l’Agriculture.  

Cet enregistrement confirme la conformité des installations concernées aux exigences réglementaires 
applicables au stockage des produits alimentaires sensibles, notamment les produits d’origine animale.  

Cette reconnaissance s’inscrit dans une démarche de maitrise de la sécurité sanitaire des produits, à travers 
le respect des conditions de stockage, la maitrise de la chaine du froid, la traçabilité des produits, 
l’application des règles d’hygiène et le contrôle des conditions de réception, de conservation et de 
distribution.  

Elle contribue ainsi à renforcer la fiabilité de la chaine d’approvisionnement alimentaire de la Société 
Magasin Général et à garantir un meilleur niveau de conformité vis-à-vis des exigences réglementaires                 
et sanitaires.  

4.3 Description de l’activité de la société au 31/12/2025 

4.3.1 Evolution du chiffre d’affaires 

Le chiffre d’affaires réalisé en 2025 a atteint 1 161 085 mDT contre 1 041 473 mDT en 2024, en hausse de 
11,48%. Les ventes au comptant restent prédominantes et représentent 97,10 % du chiffre d’affaires total. 

En mDT 
  2025 Part en % 2024 Part en % 2023 Part en % Var 25/24 

Chiffre 
d’affaires au 
comptant 

1 127 414 97,10% 1 016 950 97,65% 957 956 97,30% 10,86% 

Chiffre 
d’affaires à 
crédit 

33 671 2,90% 24 523 2,35% 26 599 2,70% 37,30% 

Chiffre 
d’affaires  

1 161 085 100% 1 041 473 100% 984 555 100% 11,48% 

Évolution du chiffre d’affaires par catégorie de produits :  

L’exercice 2025 se caractérise par une croissance soutenue du chiffre d’affaires, en hausse de 11,48 % par 
rapport à 2024, avec une progression particulièrement marquée des rayons Textile, Électroménager                         
et Métiers de bouche. 

  2025 
Part en 

% 
2024 

Part en 
% 

2023 
Part en 

% 
Var 

25/24 

Produits de grande 
consommation  

818 392 70,49% 758 236 72,80% 730 079 74,15% 7,93% 

Métiers de bouche* 205 162 17,67% 170 607 16,38% 149 897 15,22% 20,25% 

Electroménagers  97 293 8,38% 77 947 7,48% 72 822 7,40% 24,82% 

Bazar 35 676 3,07% 31 568 3,03% 28 780 2,92% 13,01% 

Textile 4 562 0,39% 3 115 0,30% 2 977 0,30% 46,45% 

Total  1 161 085 100% 1 041 473 100% 984 555 100% 11,48% 

*Il s’agit des rayons de produits frais préparés ou transformés sur place (boucherie, boulangerie, poissonnerie, etc.). 
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4.3.2 Evolution des achats consommés 

Les achats de marchandises vendues de l’année 2025 ont atteint 975 692 mDT contre 880 821 mDT en 

2024. 

En mDT 

 
2025 

Part en 
% 

2024 
Part en 

% 
2023 

Part en 
% 

Var 
25/24 

Achats de 
marchandises locaux 

1 023 206  104,87% 919 707  104,41%  840 329  101,56% 11,25% 

Achats de 
marchandises à 
l'import 

         7 270  0,75%     5 495  0,62%      5 100  0,62% 32,29% 

Achats d'emballages 1 780  0,18% 1 700  0,19% 1 498  0,18% 4,70% 

Ristournes sur achats (40 698)  (4,17%) (36 497)  (4,14%) (35 741)  (4,32%) 11,51% 

Variation de stocks (15 866)*  (1,63%) (9 585)  (1,09%) 16 203  1,96% 65,53% 

Total 975 692 100% 880 821 100% 827 389 100% 10,77% 
* Le montant de la variation de stocks de marchandises relatif à  l’exercice 2025 de (15866) mDT est diffé rent de celui figurant au 

niveau de la note 18 « Achat de marchandises vendues » du rapport des commissaires aux comptes sur les é tats financiers 

intermé diaires arrê té s au 30/06/2026 pour un montant de (9585) mDT. Cet é cart ré sulte selon la socié té  d’une diffé rence de 

pré sentation sans incidences sur la valeur totale de la rubrique. 

4.3.3 Evolution de la marge brute 

Au 31/12/2025, la marge brute a enregistré une hausse de 15,40% par rapport au 31/12/2024 soit 

185 393 mDT contre 160 652 mDT. Ainsi, le taux de marge brute a augmenté entre 2024 et 2025 pour 

s’établir à 15,97% contre 15,43% en 2024. 

  En mDT 

 2025 2024 2023 Var 25/24 
Revenus 1 161 085 1 041 473  984 555  11,48% 
Achats de marchandises 
vendues 

975 692  880 821 827 389 10,77% 

Marge brute 185 393 160 652  157 166  15,40% 

Taux de marge brute 15,97% 15,43% 15,96%   

 

4.4 Description de l’activité de la société au 30/06/2026 

4.4.1 Evolution du chiffre d’affaires 

Au 30/06/2026, le chiffre d’affaires s’est établi à 590 875 mDT, contre 550 692 mDT à la même période en 
2025, enregistrant ainsi une progression de 7,30%. 

En mDT 

  30/06/2026 
Part en 

% 
30/06/2025 

Part en 
% 

31/12/2025 
Part en 

% 
Variation 
au 30/06 

Chiffre 
d’affaires au 
comptant 

573 721 97,10% 537 750 97,65% 1 127 414 97,10% 6,69% 

Chiffre 
d’affaires à 
crédit 

17 154 2,90% 12 942 2,35% 33 671 2,90% 32,54% 

Total  590 875 100,00% 550 692 100% 1 161 085 100% 7,30% 
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Répartition du chiffre d’affaires au 30/06/2026 par catégorie de produits :  

 

En mDT 30/06/2026 
Part en 

% 
30/06/2025 

Part en 
% 

31/12/2025 
Part en 

% 
Variation 
au 30/06 

Produits de grande 
consommation  

409 858 69,36% 381 093 69,20% 818 392 70,49% 7,55% 

Métiers de bouche 102 510 17,35% 100 450 18,24% 205 162 17,67% 2,05% 

Électroménagers  56 010 9,48% 16750 3,04% 97 293 8,38% 234,39% 

Bazar 20 122 3,41% 50070 9,09% 35 676 3,07% -59,81% 

Textile 2 376 0,40% 2329 0,42% 4 562 0,39% 2,02% 

Total  590 875 100% 550 692 100% 1 161 085 100% 7,30% 

 
4.4.2 Evolution des achats consommés 

Le total des achats de marchandises vendues est passé de 465 739 mDT au 30/06/2025 à 499 229 mDT au 

30/06/2026 enregistrant une progression de 7,19%.  

En mDT 

 30/06/2026 
Part en 

% 
30/06/2025 

Part en 
% 

31/12/2025 
Part en 

% 
Variation 
au 30/06 

Achats de 
marchandises 
locaux 

      498 944  99,94%    477 406  102,50% 1 023 206  104,87% 4,51% 

Achats de 
marchandises à 
l'import 

      7 117  1,43%        4 232  0,91%        7 270  0,75% 68,17% 

Achats 
d'emballages 

     651  0,13%      884  0,19%        1 780  0,18% (26,36%) 

Ristournes sur 
achats 

(18 254)  (3,66%)  (18 599)  -3,99% (40 698)  (4,17%) (1,85%) 

Variation de 
stocks 

     10 771  2,16%       1 816  0,39% (15 866)  (1,63%) 493,12% 

Total 499 229  100%  465 739  100%   975 692  100% 7,19% 

                                                                                                                                                                                                                                    

4.4.3 Evolution de la marge brute 

Au 30/06/2026, la marge brute de la société Magasin Général a progressé de 7,88% pour atteindre                          

91 646 mDT contre 84 953 mDT au 30/06/2025. Cette évolution, légèrement supérieure à celle du chiffre 

d’affaires, s’est traduite par une amélioration marginale du taux de marge brute, qui est passé de 15,43% à 

15,51% sur la période. 

En mDT 
 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 Variation au 30/06 

Revenus 590 875 550 692 1 161 085 7,30% 

Achats  de 
marchandises 
vendues 

499 229 465 739 975 692 7,19% 

Marge brute 91 646 84 953 185 393 7,88% 

Taux de marge 
brute 

15,51% 15,43% 15,97% -  
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4.5 Indicateurs d’activité au 30/09/2026 

                                                                                                                                                                                                                     En mDT 

Indicateurs d'activité 3ème trimestre 
2026* 

3ème trimestre 
2025 

30/09/2026* 30/09/2025* 31/12/2025 

CA TTC 385 244 345 950 1 023 115 939 259 1 255 691 

CA HT 354 443 318 393 945 318 869 085 1 161 085 

Achats de marchandises 
vendues 

296 423 267 015 795 655 732 759 975 692 

Charges financières 3 604 4 441 11 387 14 536 18 569 

Produits financiers 724 722 7 665 7 221 13 468 

Effectif moyen — — 3 862 3 818 3 827 

Charges du personnel 25 377 23 484 77 354 70 293 93 917 

Ratio Masse salariale/CA 7,16 % 7,38 % 8,18 % 8,09 % 8,09 % 

Nombre des points de vente   104 104 104 

Délai règlements 
fournisseurs en J 

  90 90 90 

* Selon les des données comptables disponibles 
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4.6 Organisation de la société 

4.6.1 Gouvernance et contrôle interne 

4.6.1.1 Gouvernance 

L’organigramme de la Société Magasin Général, approuvé par le conseil d’administration du 16/07/2026, se présente comme suit : 
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Administrée par un conseil d’administration composé de 12 membres, la société Magasin Général a opté 

pour la dissociation entre la fonction du président du conseil d’administration et du directeur général au 

sein de la société. 

Le président du conseil d’administration organise et dirige les travaux du conseil d’administration. 

Le directeur général représente la société à l’égard des tiers et assure la direction de la société. 

Quant au directeur général adjoint, il a pour mission de participer à la définition des orientations 

financières et stratégiques, à la programmation, à la mise en œuvre et au suivi de la stratégie budgétaire, 

financière et fiscale des sociétés du groupe Magasin Général. Il est chargé de la mise en œuvre, de la 

gestion et de l'optimisation des différentes directions placées sous sa responsabilité : Direction des 

Finances, Direction de la Performance, Direction Juridique et du contentieux, Direction des Achats 

indirecte, Direction technique, la Direction Comptable et la direction immobilière du groupe Magasin 

Général. 

L’organigramme gé né ral de la socié té  se compose de 10 directions à  savoir : 

- Direction Exécutive RH : Elle veille à  cré er un environnement de collaboration favorable à  la 

performance et à  l’excellence des é quipes, ainsi qu’au dé veloppement des talents et à  la gestion des 

carriè res, à  travers des pratiques RH professionnalisé es et aligné es sur la straté gie et les valeurs de 

l’organisation. 

 

- Direction Exécutive des ventes et logistique :  Elle a pour mission de garantir une expé rience 

client optimale à  travers une application du concept commercial dé fini et une maitrise de 

l’excellence opé rationnelle en matiè re de qualité  des services rendus, de productivité  et du cout 

(gestion des opé rations et des couts).  

 

- Direction Exécutive de commerce : Elle a pour mission la mise en place d’une organisation autour 

du produit qui consiste à  servir le client d’une maniè re durable rapide et innovante à  travers une 

offre de produit adapté e, un achat collaboratif et une logistique agile tout en assurant la qualité , la 

performance et l’optimisation des couts et assurer à  travers la bonne dé finition du concept 

marketing des magasins et la gestion de son é volution et sa pertinence, une offre de service adapté e 

et une communication ciblé e et innovante. 

 

- Direction Financière :  Elle a pour mission de garantir le financement des activité s de SMG, les 

é quilibres financiers dé finis en maî trisant les aspects comptables et fiscaux et la mise en place d’un 

catalogue de services et de produits financiers performants et de qualité .  

 

- Direction Juridique : Elle a pour mission de garantir la conformité  aux ré glementations et aux lois 

en vigueurs applicables à  la grande distribution, d’assurer un niveau de services conformes avec les 

attentes des prescripteurs mé tiers, le tout aligné  avec les objectifs straté giques.  

 

- Direction Performance : Elle a pour mission de garantir la co-construction et le dé ploiement du 

meilleur modè le de performance (Process, mé thodes, KPI) pour chaque activité  de la SMG adapté  

aux objectifs straté giques en termes d’efficacité , de pertinence et d’efficience.  

 

- Direction Achats indirects : Elle a pour mission de garantir une expé rience et une satisfaction 

client à  travers la mise en place d’une organisation Supply chain durable, rapide et innovante. Un 

achat collaboratif permettant d’assurer la qualité , la performance et l’optimisation des coû ts.  

 

- Direction Technique : Elle a pour mission de garantir la gestion d’un catalogue de service 

technique qui ré pond aux besoins des mé tiers, le niveau de service convenu avec les prescripteurs 
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mé tiers, la conformité  de la qualité  et le professionnalisme des services rendus avec les normes 

dé finies et un coû t aligné  avec les objectifs straté giques.  

 

- Direction Systèmes d’information :  Elle a pour mission de garantir le bon fonctionnement et la 

fiabilité  du systè me d’information (sé curité , stabilisation, sauvegarde, accè s, changements…) et de 

garantir une capacité  de transformation digitale aligné e avec la straté gie dé finie.  

 

- Direction Audit interne : Elle a pour mission de garantir l’efficacité , la pertinence et l’efficience 

des procé dures et des opé rations au sein de la socié té , de dé finir un programme de contrô le et 

d’audit pé riodique permettant de dé celer les dé rives et garantir leur communication aux organes 

compé tents et leurs traitements rapides. 

 

Par ailleurs, le conseil d’administration est assisté  par les comité s suivants :  

• Comité permanent d’audit : La socié té  Magasin Gé né ral a mis en place en 2008 un comité  

permanent d’audit conformé ment aux dispositions du code des socié té s commerciales                                 

et de la loi 2005-96 relative au renforcement de la sé curité  des relations financiè res.  

Ce comité  se compose selon le conseil d’administration du 17/09/2026 comme suit :  

- Monsieur Moez JOUDI, en tant que pré sident ; 

- Madame Anne-Sophie JOURDAIN ; 

- Monsieur Fethi BEN MOUSSA.      

                                                                                                                                                                                          

Le comité  permanent d’audit est chargé  de :  

✓ Examiner la qualité  des dispositifs de contrô le interne en place et notamment la cohé rence des 

systè mes de mesure, de surveillance et de maî trise des risques ;  

✓ Assurer le suivi du processus d'é laboration de l'information financiè re ;  

✓ Procé der à  la vé rification de la clarté  des informations fournies ;  

✓ Examiner les insuffisances du fonctionnement du systè me de contrô le interne relevé es par les 

diffé rentes structures de la socié té  et autres organes chargé s des missions de contrô le et l’adoption 

des mesures correctrices ;  

✓ Contrô ler et coordonner les activité s de la structure d’audit interne et le cas é ché ant les travaux des 

autres structures de l’é tablissement chargé es des missions de contrô le ; 

✓ Donner son avis au Conseil sur la dé signation du responsable de la structure chargé e de l’audit 

interne, des auditeurs internes ainsi que de leur promotion et de leur ré muné ration ;  

✓ Proposer la nomination du ou des commissaires aux comptes et/ou des auditeurs externes et 

donner un avis sur le programme et les ré sultats de leurs contrô les ;  

✓ Veiller à  ce que la structure d’audit interne intè gre des moyens humains et logistiques pour 

s’acquitter efficacement de sa mission.  

 

• Comité IFRS : La socié té  Magasin Gé né ral a mis en place en 2020 un comité  IFRS dont le rô le 

principal est le suivi et la supervision de l’exé cution du plan de transition aux IFRS tel que pré vue 

par la dé cision de l’assemblé e gé né rale du Conseil National de la Comptabilité  du 6 septembre 2018. 

Le comité  IFRS de la SMG se compose selon le conseil d’administration du 14/03/2023 des 

membres suivants :  

- Monsieur Walid ZOUAGHI ; 

- Madame Feriel BEN HASSINE ; 

- Madame Manel HAMMAMI ; 

- Monsieur Bekir BEJJI ; 

- Monsieur Radhi BEN MASSOUD ; 

- Monsieur Wassim BEN AHMED ; 

- Monsieur Mohamed HELALI. 
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• Comité de nomination des administrateurs : La socié té  Magasin Gé né ral a dé cidé  de mettre en 

place un comité  de nomination le 27/04/2022 dont son rô le principal est de faire des propositions, 

des recommandations et des ré flexions pour le recrutement et la sé lections de deux 

administrateurs indé pendants et un administrateur repré sentants les actionnaires minoritaires.      

Ce comité  se compose selon le conseil d’administration du 27/04/2022 comme suit : 

- Monsieur Ahmed Farhat BEN GHAZI; 

- Monsieur Moez JOUDI; 

- Monsieur Fethi BEN MOUSSA.  

 

• Comité ESG : La socié té  Magasin Gé né ral a dé cidé  de cré er un comité  ESG (Environnement, Social 
et Gouvernance) par dé cision du conseil d’administration tenu le 30/04/2026 dont le rô le principal 
est d’orienter la straté gie de durabilité  de la socié té , d’assurer le suivi des engagements ESG et d’en 
rendre compte ré guliè rement au Conseil d’administration.   
Le Comité  exercera ses missions conformé ment à  une charte qui en pré cisera les modalité s de 
fonctionnement et ses attributions.  
Le comité  ESG de la SMG se compose selon le conseil d’administration du 30/04/2026 des membres 

suivants :  

- Madame Afef BEN HEDIA, en tant que pré sidente ; 

- Monsieur Moez JOUDI ; 

- Monsieur Fethi BEN MOUSSA. 

 

• Comité des investissements : La socié té  Magasin Gé né ral a actualisé  la composition de son Comité  

des investissements lors de la ré union du Conseil d’administration tenue le 30/04/2026 comme 

suit :   

- Monsieur Yahia BAYAHI, en tant que pré sident ; 

- Monsieur Taieb BAYAHI ; 

- Madame Afef BEN HEDIA. 

Le comité  des investissements a pour rô le principal d’examiner et d’encadrer les dé cisions 

d’investissement importantes de la socié té , en é valuant notamment leur pertinence straté gique, 

leur rentabilité  et les risques associé s, avant leur soumission aux instances compé tentes. 

 

4.6.1.2 Contrôle interne 

Le dispositif du contrôle interne instauré au sein de la société Magasin Général, vise à assurer : 

- La conformité aux lois et règlementation en vigueur et d’être en adéquation avec les 

dispositions juridiques et fiscales applicables ; 

- L’application des instructions et des orientations fixées par la direction générale de la société ; 

- Le bon fonctionnement des processus internes de la société, notamment ceux concourant à la 

sauvegarde de ses actifs ; 

- La fiabilité des informations financières par la mise en place des procédures permettant de 

s’assurer que ces informations respectent les caractéristiques qualitatives présentées dans le 

cadre conceptuel de la comptabilité en Tunisie ; 

- L’efficacité et l’efficience des opérations. 

A cet effet, le système de contrôle interne de la société s’articule sur les cinq composantes suivantes : 

- L’environnement de contrôle, notamment l’implication des personnes constituant le 

gouvernement d’entreprise ; 

- Le processus d’évaluation des risques par l’entité ; 

- Les activités de contrôle qui désignent les actions définies par les règles et procédures visant à 

apporter l’assurance raisonnable que les instructions du management pour maîtriser les 

risques susceptibles d’affecter la réalisation des objectifs sont mises en œuvre ; 
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- L’information et la communication ; 

- Le pilotage : l’organisation procède à des évaluations continues ou ponctuelles, ou à une 

combinaison de ces deux formes d’évaluation pour s’assurer que chacune des cinq 

composantes du contrôle interne et les principes qui leur sont associés sont mis en place et 

fonctionnent. 

Dans ce cadre, la société Magasin Général a mis en place les activités et les procédures de contrôle 

suivantes : 

- Gestion de stock : gestion de la réception, gestion des mouvements de régule, Gestion des 

transferts de stock, Gestion des inventaires des marchandises ; 

- Gestion des immobilisations ; 

- Gestion de la caisse, de la trésorerie et des dépenses dans les points de vente ; 

- Gestion de la sécurité dans les points de vente ; 

- Gestion de la Sécurité de l’information SMSI ; 

- Gestion des Achats Indirects ; 

- Gestion du Référencement des produits et des fournisseurs ; 

- Gestion de la Qualité des produits et de la Sécurité des Aliments ; 

- Gestion de la logistique ; 

- Gestion du Capital Humain ; 

- Evaluation et Gestion des Risques ; 

- Revue et Amélioration continue des Processus. 

 

Toutefois, dans leur rapport sur le contrôle interne relatif à l’exercice 2025, les commissaires aux comptes 

ont relevé les constats suivants :  

➢ La société ne dispose pas d’un manuel de procédures mis à jour, généralisé à toutes les directions 

et adapté à la nature de son activité. 

➢ L’existence de cumul des taches incompatibles tels que le cas du gestionnaire de stock E-Batam, du 

caissier central de E-BATAM, et au sein du processus fiscal.  

➢ L’organisation comptable actuelle de système business central ainsi que les méthodes de saisie et 

de traitement de l’information ne sont pas formalisées dans le cadre d’un manuel comptable tel que 

prévu par le paragraphe 63 de la Norme Comptable Générale.  

➢ Les modalités de réévaluation appliquées ne sont pas homogènes au sein du groupe Magasin 

Général et ne respectent pas pleinement les exigences de la Norme Comptable N°5.  

➢ L’absence de procédure permettant l’identification de toutes les parties liées ainsi que 

l’exhaustivité des transactions conclues avec elles.   

 

4.6.2 Système d’information 

Le systè me d’information de la Socié té  Magasin Gé né ral couvre la quasi-totalité  des processus mé tiers et 

supports de l’entreprise. L’architecture applicative du SI est composé e d’un ensemble de solutions 

ré pondant aux besoins fonctionnels des diffé rents mé tiers.  

Une é quipe interne assure l’inté gration des donné es entre les diffé rentes applications, conformé ment aux 

bonnes pratiques en la matiè re.  

Afin d’assurer le maintien et l’alignement du systè me d’information avec la straté gie de l’entreprise, un 

processus interne de gouvernance et de gestion du SI a é té  mis en place selon les ré fé rentiels et bonnes 

pratiques reconnus à  savoir :  COBIT (Control Objectives for Information and Related Technologies), 
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ré fé rentiel de gouvernance et de management des systè mes d’information, et TOGAF (The Open Group 

Architecture Framework), cadre de ré fé rence pour la conception et la gestion de l’architecture d’entreprise.  

Des mesures techniques et organisationnelles sont dé ployé es afin de garantir la sé curité  des informations, 

notamment à  travers des politiques et procé dures internes, des solutions de sé curité  (SIEM, antivirus, 

firewalls, sauvegarde), ainsi que la formation continue des é quipes en charge de la sé curité .  

Par ailleurs, diffé rents audits informatiques sont ré alisé s chaque anné e par des cabinets spé cialisé s, 

conformé ment à  la ré glementation en vigueur, notamment la Loi n°2004-5 du 03/02/2004 relative à  la 

sé curité  informatique. 

 

 

4.7 Facteurs de risques et nature spéculative de l'activité 

Le secteur de la distribution évolue dans un environnement en profonde mutation, marqué par les effets du 

changement climatique, les tensions inflationnistes, les fluctuations des marchés, l'évolution des 

comportements de consommation ainsi que l'accélération de la transformation numérique.  

Dans ce contexte en constante évolution, la SMG exerce ses activités dans un environnement caractérisé par 

de multiples incertitudes, l'exposant à des risques d'ordre général ainsi qu'à des risques spécifiques liés à 

son secteur d'activité. Les principaux risques auxquels la société est exposée sont présentés ci-après. 

4.7.1 Risque lié à la concurrence 

La société Magasin Général a subi une transformation brutale du champ concurrentiel par : 

✓ Le développement rapide des concurrents, des grossistes détaillants, des marchés informels ; 

✓ L’émergence de plates-formes digitales offrant en quelques clics un assortiment large d’articles ; 

✓ La croissance du commerce parallèle qui prend de plus en plus de place dans le tissu économique 

du pays. 
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Pour atténuer le risque lié à la concurrence, Magasin Général a lancé l’initiative "Enseigne préférée des 

Tunisiens," fondée sur trois axes principaux : 

1. Politique de prix agressive : Pour protéger le pouvoir d’achat des Tunisiens face à l’inflation, Magasin 

Général a introduit l’opération "Bouclier Anti-Inflation," permettant de maintenir des prix compétitifs sur 

des produits essentiels. 

2. Mise en avant de la qualité des produits frais : L'enseigne s'engage à proposer des produits frais de 

haute qualité pour répondre aux attentes des clients en matière de santé et de bien-être, consolidant ainsi 

la confiance et la fidélité des consommateurs. 

3. Communication renforcée et digitalisation : Grâce à l’application MyMG et un partenariat stratégique 

avec Ooredoo, Magasin Général développe une communication multicanale pour mieux comprendre les 

besoins des clients et ajuster son offre. L’application sert également à recruter de nouveaux clients et à leur 

offrir des services personnalisés. 

Ces actions de mitigation visent à renforcer la compétitivité de Magasin Général face aux plateformes 

digitales et au commerce parallèle en consolidant son image de marque, en répondant aux besoins des 

clients et en augmentant leur fidélité. 

4.7.2 Risque lié à l’instabilité économique, politique et sociale du marché 

L’activité de la société Magasin Général est exposée : 

✓ au ralentissement de l’économie de la Tunisie depuis quelques années, et qui risque de durer ; 

✓ à la raréfaction des talents (un flux migratoire important pour certains métiers ; chauffeurs, 

boucher et informaticiens);  

✓ à la baisse du pouvoir d’achat des Tunisiens ; 

✓ à un contexte de pénurie sur le frais et les imports ; 

✓ à une inflation généralisée. 

Pour atténuer le risque lié à l’instabilité économique, politique et sociale, Magasin Général a mis en place 

plusieurs actions à savoir : 

1. Lancement d’une nouvelle gamme de produits marque de distributeur (MDD) pour répondre aux 

attentes des clients (qualité/prix) ; 

2. Gestion des pénuries de produits frais : Pour faire face aux difficultés d’approvisionnement, Magasin 

Général renforce ses partenariats locaux et optimise sa chaîne d’approvisionnement afin d'assurer une 

qualité constante ; 

3. Amélioration du cadre de travail et gestion des talents : Pour pallier la raréfaction des talents, 

Magasin Général a mis en place des programmes de reconnaissance, une formation continue et des plans de 

succession pour fidéliser ses collaborateurs. 

Ces actions permettent à Magasin Général de maintenir sa compétitivité tout en minimisant l’impact des 

risques économiques et sociaux. 

4.7.3 Risque logistique et approvisionnement 

L’activité de la société Magasin Général est exposée : 

✓ à la perturbation de la chaîne d’approvisionnement mondiale et nationale renforcée : La chaîne 

d’approvisionnement, tant mondiale que nationale, a été gravement affectée par des interruptions 

dans le transport maritime, surtout en ce qui concerne la mer Rouge et le canal de Panama ; 

✓ à la forte augmentation des coûts de transport maritime à l’échelle mondiale en 2026 rendant 

certains produits à l’import hors de prix et rares ; 
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✓ aux tensions sur les biens alimentaires de 1ère nécessité (farine, sucre, pâtes, semoule, lait) ; 

✓ aux difficultés de l’Etat à honorer ses engagements financiers sur les matières premières ; 

✓ au stress hydrique impactant la qualité, la disponibilité et le pricing des fruits et légumes ;  

La société a mis en place les procédures nécessaires permettant de maîtriser ces risques et de les contenir à 

savoir :   

✓ L’optimisation des fournisseurs et des stocks : Face aux perturbations mondiales, l'enseigne 

diversifie ses sources d'approvisionnement et ajuste ses stocks pour mieux gérer les pénuries. 

✓ La réduction des coûts de transport : Pour contrer l’augmentation des coûts de transport 

maritime, Magasin Général cherche à optimiser ses contrats de transport et explore des 

alternatives locales pour réduire la dépendance aux importations coûteuses. 

✓ Le suivi des produits de première nécessité : L'entreprise met en place une gestion proactive 

des biens alimentaires essentiels (farine, sucre, lait) afin d'assurer leur disponibilité malgré les 

tensions. 

✓  L’adaptation aux conditions locales : Face aux difficultés liées au stress hydrique, Magasin 

Général ajuste ses prix et s'assure de la qualité des produits frais, en particulier pour les fruits et 

légumes. 

4.7.4 Risque lié à l’hygiène, la sécurité et l’environnement : 

L’activité de la société Magasin Général est exposée : 

✓ à  des risques lié s à  l’hygiè ne et à  la sé curité  sanitaire des produits : Ces risques concernent 

principalement la conservation, le stockage et la commercialisation des produits alimentaires ainsi 

que le respect des normes d’hygiè ne ; 

✓ à  des risques lié s à  la sé curité  des personnes et des biens : Ces risques concernent notamment la 

sé curité  des clients, des collaborateurs, des installations et des é quipements ; 

✓ à  des risques d’incendie, d’intrusion et d’accident : Ces risques peuvent affecter les personnes, les 

biens et la continuité  des activité s des magasins ; 

✓ à  des risques environnementaux : Ces risques concernent notamment la consommation d’é nergie, 

la gestion des dé chets et la maî trise de l’empreinte environnementale de la Socié té .  

La socié té  a mis en place les procé dures né cessaires permettant de maî triser ces risques et de les contenir, 

à  savoir : 

✓ L’application des procédures et la réalisation des contrôles quotidiens : Les é quipes 

opé rationnelles veillent au respect des procé dures, des rè gles d’hygiè ne et de sé curité  et assurent 

le suivi des incidents ; 

✓ Le suivi et le contrôle des risques : Les fonctions de pilotage, de contrô le et d’expertise assurent 

le suivi des principaux indicateurs et des actions correctives ; 

✓ L’intervention de l’Audit Interne : L’Audit Interne é value de maniè re indé pendante le dispositif de 

contrô le interne et de maî trise des risques et formule, le cas é ché ant, des recommandations 

d’amé lioration ; 

✓ Le suivi et le traitement des incidents : Les incidents constaté s font l’objet d’un suivi et d’un 

traitement approprié s permettant d’identifier les é ventuelles insuffisances et de mettre en œuvre 

les actions correctives né cessaires ; 

✓ La prise en compte des enjeux environnementaux et ESG : La Socié té  poursuit l’amé lioration de 

ses pratiques et l’inté gration progressive des enjeux environnementaux et ESG dans son dispositif 

de maî trise des risques, notamment à  travers la digitalisation de certains contrô les. 
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4.7.5 Risque lié au taux de change 

La Société Centrale Magasin Général (CMG), filiale de SMG, est spécialisée dans les ventes en gros. Son 

approvisionnement provient majoritairement du marché extérieur, ce qui l’expose directement au risque 

de change.  

Afin de maîtriser ce risque, la société a mis en place les procédures nécessaires, notamment à travers une 

stratégie d’anticipation. En période de stabilité des taux de change, SMG saisit l’opportunité d’acheter à 

l’avance les devises nécessaires au règlement de ses importations futures. Cette démarche permet de 

sécuriser ses approvisionnements et de réduire l’incertitude liée aux fluctuations des taux de change. 

Les autres filiales du groupe ne sont pas exposées à ce type de risque. 

4.7.6 Risque lié aux systèmes d’information 

L’activité de grande distribution est caractérisée par une omniprésence de l’IT. Cette importance des 

systèmes de l’information engendre des risques inhérents importants à considérer à savoir : 

- La fiabilité du système informatique, 

- La sécurité du système informatique des menaces d’intrusions, des virus, des logiciels espions, 

- La sauvegarde permanente des données, 

- La sécurité des transactions, 

- Le maintien et la stabilisation du service de vente en ligne en le sécurisant des pannes, des bugs ou 

de la saturation des serveurs. 

En 2022, Cloud Master, filiale IT de la société Magasin Général a été le premier acteur de la grande 

distribution à obtenir la certification ISO 27001. Cette certification témoigne de l'engagement de 

l'entreprise à garantir la sécurité de ses systèmes d'information et à protéger les données sensibles contre 

les risques d'intrusion ou de perte, tout en assurant une continuité et une stabilité des services, y compris 

la vente en ligne. 

En 2024, Cloud Master, filiale IT de la société Magasin Général, a maintenu pour la cinquième année 

consécutive la certification ISO 27001 version 2022, relative au système de Management de la sécurité de 

l’information. 

4.7.7 Risques liés à la réglementation du secteur 

La grande distribution en Tunisie est régie par les mêmes lois régissant et organisant le secteur du 

commerce traditionnel. Des lois supplémentaires ont été promulguées également afin de définir un cadre 

réglementaire appropriée à ce type de commerce permettant de le promouvoir et de proposer des solutions 

aux problématiques liées à cette activité. 

La société Magasin Général a mis en place les procédures nécessaires pour s’assurer du respect de la 

règlementation applicable ainsi qu’une veille juridique afin d’anticiper et être réactif pour se prémunir de 

l’impact que pourrait engendrer un changement règlementaire sur l’activité. 

4.7.8 Risque de solvabilité 

L’examen des états financiers de la SMG fait ressortir un ratio de gearing relativement élevé. Toutefois, ce 

niveau, qui demeure à un seuil maîtrisable, connaît une amélioration progressive d’une année à l’autre. 

Cette évolution traduit une réduction graduelle de la dépendance de la société aux financements externes, 

accompagnée d’une baisse des frais financiers. 

4.7.9 Risque juridique :  

Le Conseil d’Administration de la société a autorisé à postériori des conventions soumises à son autorisation 

préalables et ce, contrairement aux dispositions de l’article 200 du code des sociétés commerciales.  
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Les administrateurs de la société perçoivent des jetons de présence déterminés par le conseil 

d’administration et ce, contrairement aux dispositions de l’article 204 du code des sociétés commerciales 

qui attribue le pouvoir d’allouer la rémunération des administrateurs à l’assemblée générale et non au 

conseil d’administration. 

4.8 Dépendance de l'émetteur 

4.8.1 Dépendance envers les clients 

Les clients de SMG sont en majorité des clients particuliers dont les paiements sont effectués au comptant 

au moment de leur passage à la caisse et la réception de leurs marchandises. Ces ventes au comptant 

représentent presque 97% de chiffre d’affaires annuel, les 3% restants étant des ventes à crédit répartis sur 

divers clients particuliers, conventionnés et administratifs. 

De ce fait, SMG ne présente pas de dépendance notable envers sa clientèle.   

4.8.2 Dépendance envers les fournisseurs 

La société Magasin Général s’approvisionne en grande partie auprès de fournisseurs locaux.  

Par ailleurs, la diversité de la gamme de produits ainsi que la variété du portefeuille fournisseurs 

contribuent à limiter fortement, voire à éliminer, toute dépendance de la société envers ses fournisseurs.  

En revanche, la société se trouve désormais en situation de dépendance forte seulement envers l’Office du 

Commerce de Tunisie OCT qui demeure en situation de monopole dans le cadre de l’importation et de la 

commercialisation des produits de base.  

4.9 Litiges et arbitrages en cours 

À la date d’établissement du présent prospectus, la SMG est sujette à plusieurs affaires contentieuses 

intentées par diverses parties. Ces affaires entrent dans le cadre de l’activité normale de la société et portent 

sur des litiges civils et commerciaux : 

✓ Une affaire de recouvrement de créance ayant donné lieu à un jugement favorable à Magasin 

Général ; 

✓ Deux actions introduites par la société dans le cadre de la révision des loyers, visant à contester les 

augmentations de loyers ; 

✓ Deux actions en paiement sont dirigées contre Magasin Général, relatives à une saisie-arrêt et à une 

demande de paiement de factures.  

Ces différents risques contentieux font l’objet d’un suivi régulier et sont provisionnés en fonction de leur 

niveau de probabilité de matérialisation. 

Aussi, la Société a reçu, le 25/06/2026, une notification de contrôle de la CNSS portant sur les exercices 

2023 à 2025. À la date d’arrêté des états financiers intermédiaires au 30/06/2026, le contrôle est toujours 

en cours et aucun redressement n’a été notifié. La Direction estime qu’à ce stade, aucun élément ne permet 

de justifier la comptabilisation d’une provision complémentaire. 

4.10 Politique sociale et effectif 

4.10.1 Politique sociale 

La société Magasin Général est régie par la convention collective nationale du commerce de gros, demi-gros 

et détail signée le 16/03/1983. Cette convention a fait l’objet de plusieurs avenants.  

Sur le plan de la sécurité sociale, la société est soumise aux dispositions du droit commun. A ce titre, les 

cotisations sociales à la charge de l’employeur sont calculées sur la base de la masse salariale aux taux de : 

- 17,07% au titre de la sécurité sociale ;  

- 0,5% au titre de l’accident de travail ;  

- 2% taxe à la formation professionnelle ;  

- 1% FOPROLOS : fonds de la promotion du logement social. 
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Les cotisations salariales sont quant à elle, retenues au taux de 9,68% du salaire brut. 

4.10.2 Effectif 

L’évolution de l’effectif de la Société Magasin Général sur les trois exercices 2023, 2024, 2025 et au 

30/06/2026 se présente comme suit : 

Catégorie 
2023 2024 2025 30/06/2026 

Effectif % 
Taux 

d’encadrement 
Effectif % 

Taux 
d’encadrement 

Effectif % 
Taux 

d’encadrement 
Effectif % Taux  

d’encadrement 

Cadres 233 7% 

6,91% 

241 7% 

7,09% 

242 6% 

6,32% 

240 6%  

Maitrise 1 347 40% 1 348 40% 1 386 36% 1 418 36% 6,19% 

Exécution 1 793 53% 1 809 53% 2 199 57% 2 222 57%  

Total 
général 

3 373 3 398 3 827 3 880 

*Taux d’encadrement (%) = (Nombre de salarié s cadres ÷ Effectif total de la socié té ) × 100 

• Politique de rémunération :  

La ré muné ration des collaborateurs est dé terminé e conformé ment à  la convention collective adopté e en 

mars 1983. Les avancements et promotions des agents d’exé cution, maitrise et des cadres sont dé cidé s par 

la direction gé né rale en concertation avec la direction des ressources humaines soit un taux qui varie entre 

1% à  3% du salaire chargé  annuel. La masse salariale annuelle est composé e de :  

- Ré muné rations fixes servies aux collaborateurs et dé terminé es : conformé ment à  la convention 

collective relative au secteur du commerce de gros, demi-gros et dé tail.  

- Ré muné rations variables servis sur la base du ré sultat de l’Entreprise et les efforts fournis par ces 

collaborateurs.  

 

• Politique de formation :  

La Socié té  Magasin Gé né ral dispose d’une entité  qui s’occupe de la formation de son personnel. Des 

sé minaires de formation organisé s aussi bien en interne qu’en externe.  

L’anné e 2025 s’est soldé e par la poursuite de la straté gie de formation adopté e dans le cadre du souci 

constant de mise à  niveau et de perfectionnement de l’ensemble des collaborateurs du Groupe afin qu’ils 

puissent ré pondre au mieux aux exigences du mé tier.  

Ainsi, 733 collaborateurs ont bé né ficié  d’actions de formation en interne par des experts dans chaque mé tier 

é quivaut à  419 jours.  

Pour les formations externes, 550 collaborateurs ont é té  formé s sur 40 thè mes. Les dé penses de formations 

externes engagé es en 2025 sont de 161 mDT.  

En plus, la socié té  SMG dé pose annuellement son bilan pé dagogique pour bé né ficier de la ristourne TFP. 

Au 30/06/2025, 549 collaborateurs ont bé né ficié  d’actions de formation en interne par des experts dans 

chaque mé tier é quivaut à  606 jours. 

Pour les formations externes, 42 collaborateurs ont é té  formé s sur 8 thè mes. 

4.11 Politique d’investissement 

Se ré fé rer au paragraphe A, hypothè ses du bilan pré visionnel « les investissements en immobilisations 

corporelles » page 202. 

 



 

58 

4.12 Analyse SWOT 

 
Forces Faiblesses 

▪ Un réseau fort de 104 magasins implantés dans des 
emplacements stratégiques réparti sur tout le 
territoire Tunisien. 

▪ Programme ambitieux d’expansion et de 
rénovation des points de ventes. 

▪ Forte notoriété de marque qui a permis à Magasin 
Général d’être un acteur majeur dans la grande 
distribution. 

▪ Intégration verticale de l’activité Logistique, de 
l’activité e-commerce et du support IT. 

▪ Certification 27001. 

▪ Retard d’investissement dans des nouveaux 
formats de ventes notamment l’offre de proximité. 

▪ Endettement fort avec un niveau important des 
charges financières supportées et un ratio gearing 
relativement élevé. 

▪ Un parc Magasins de plus en plus vétuste. 

 

Opportunités Menaces 

▪ Potentiel de croissance élevé par rapport à la part 
occupée actuellement par la grande distribution. 

▪ Développement   du commerce électronique 
en Tunisie. 

▪ Avantage concurrentiel et modèle économique 
exportable à l’extérieur du pays. 

▪ Secteur très sensible aux crises sanitaires. 

▪ Pouvoir d’achat des ménages en dégradation. 

▪ Marché très concurrentiel par le marché informel. 

▪ Inflation importante et conjoncture économique 
difficile. 

▪ Instabilité géopolitique et guerres. 
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Chapitre 5 :  Patrimoine, Situation financière, Résultat 

 

5.1. Renseignements sur les états financiers individuels au 31/12/2025 

5.1.1 Etats financiers comparés au 31 décembre 

5.1.1.1 Bilans individuels comparés au 31 décembre  

 

ACTIFS 
Notes 

31 décembre 
2025 

31 décembre 
2024 

31 décembre 
2023 

Actifs non courants     

Actifs immobilisés     

Immobilisations incorporelles  83 962 664 83 793 571 82 374 352 

- amortissements immobilisations incorporelles  (56 189 255) (49 216 111) (43 959 921) 

Immobilisations incorporelles nettes 4 27 773 409 34 577 460 38 414 431 

     

Immobilisations corporelles  323 215 803 313 413 205 301 055 438 

- amortissements immobilisations corporelles  (250 967 920) (238 279 980) (224 759 913) 

Immobilisations corporelles nettes 4 72 247 883 75 133 225 76 295 524 

     

Immobilisations financières  320 358 935 320 285 666 320 652 937 

- Provision pour dépréciation des immobilisations 
financières 

 (9 309 065) (9 309 065) (9 309 065) 

Immobilisations financières nettes 5 311 049 870 310 976 601 311 343 872 

Total des actifs immobilisés  411 071 162 420 687 285 426 053 828 

Autres actifs non courants 6 - 42 906 85 815 

Total des actifs non courants  411 071 162 420 730 191 426 139 642 

 
 

   

Actifs courants     

Stocks  124 091 801 109 500 504 98 739 232 

- Provision pour dépréciation des stocks  (5 337 000) (4 385 997) (4 352 099) 

Stocks nets 7 118 754 801 105 114 507 94 387 133 

     

Clients et comptes rattachés  35 895 477 31 726 209 31 070 977 

- Provision pour créances douteuses  (10 380 841) (9 538 625) (8 839 226) 

Clients et comptes rattachés nets 8 25 514 636 22 187 584 22 231 751 

     

Autres actifs courants  170 748 669 184 030 676 83 595 983 

- Provisions pour dépréciations des actifs courants  (30 510 421) (28 335 712) (25 369 956) 

Autres actifs courants nets 9 140 238 248 155 694 964 58 226 027 

     

Placements et autres actifs financiers 10 3 582 502 4 089 475 83 268 602 

Liquidités et équivalents de liquidités 11 10 993 927 8 114 502 4 984 546 

Total des actifs courants  299 084 114 295 201 033 263 098 059 

     

TOTAL DES ACTIFS  710 155 276 715 931 224 689 237 701 

En DT  
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CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 
Notes 

31 décembre 
2025 

31 décembre 
2024 

31 décembre 
2023 

     

Capital social  15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Réserves  92 933 244 92 933 244 92 933 244 

Autres capitaux propres  3 629 991 3 502 310 3 468 926 

Actions propres  (127 227) (439 936) (439 936) 

Autres compléments d’apport  645 024 645 024 645 024 

Résultats reportés  (30 145 719) (26 403 010) 7 606 313 

Total des capitaux propres avant résultat de l’exercice  82 712 383 86 014 701 119 990 640 

Résultat de l’exercice  5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

     

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES APRES 12 87 982 040 82 271 993 85 981 317 

     

Passifs     

Passifs non courants     

Emprunts et dettes assimilées 13 26 205 778 46 174 003 82 751 857 

Provisions pour risques et charges 14 15 654 114 14 056 803 16 927 809 

Dépôts et cautionnements reçus  285 359 285 359 386 233 

Total des passifs non courants  42 145 251 60 516 165 100 065 898 

 
 

   

Passifs courants     

Fournisseurs et comptes rattachés 15 423 270 925 372 010 800 309 402 050 

Autres passifs courants 16 55 227 702 72 481 155 49 685 067 

Concours bancaires et autres passifs financiers 11 101 529 358 128 651 112 144 103 368 

Total des passifs courants  580 027 985 573 143 066 503 190 486 

     

Total des passifs  622 173 236 633 659 232 603 256 384 

     

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DES PASSIFS  710 155 276 715 931 224 689 237 701 
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5.1.1.2 Etats de résultats comparés au 31 décembre 

 

PRODUITS D'EXPLOITATION Notes 31 décembre 
2025 

31 décembre 
2024 

31 décembre 
2023 

Revenus   1 161 084 983 1 041 473 010 984 555 078 

Autres produits d’exploitation  38 063 275 38 005 729 37 849 376 

Total des produits d’exploitation  17 1 199 148 258 1 079 478 739 1 022 404 454 

 
    

CHARGES D'EXPLOITATION     

 
    

Achats de marchandises vendues 18 (975 692 399) (880 821 195) (827 388 581) 

Charges de personnel 19 (93 917 031) (84 216 363) (77 628 230) 

Dotations aux amortissements et aux provisions 20 (30 870 508) (24 889 355) (53 514 389) 

Autres charges d’exploitation  21 (83 470 739) (79 388 168) (77 394 819) 

 
    

Total des charges d'exploitation  (1 183 950 677) (1 069 315 081) (1 035 926 019) 

 
    

RESULTAT D'EXPLOITATION  
 15 197 581 10 163 658 (13 521 565) 

 
    

Charges financières nettes  
22 (5 100 645) (14 438 010) (28 254 490)  

Produits des placements  23 255 600 3 057 636 9 274 418 

Autres gains ordinaires 24 742 785 1 096 547 1 505 837 

Autres pertes ordinaires 25 (738 779) (1 371 390) (809 100) 

 
    

RESULTAT DES ACTIVITES 
ORDINAIRES AVANT IMPOT 

 10 356 542 (1 491 560) (31 804 900) 

 
    

Impôt sur les bénéfices 26 (5 086 885) (2 251 149) (2 204 423)  

 
    

RESULTAT DES ACTIVITES 
ORDINAIRES APRES IMPOT 

 5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

 
    

Eléments extraordinaires  - - - 

 
    

RESULTAT NET DE L’EXERCICE 
 5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

     

Effets des modifications comptable (Net d’impôt)   - - - 

     

RESULTAT DE L’EXERCICE NET APRES 
MODIFICATION COMPTABLE 

 5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

 

 

 

 

 

 

En DT  
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5.1.1.3 Etats de flux de trésorerie comparés au 31 décembre  

  
  

  
Notes 

31 décembre 
2025 

31 décembre 
2024* 

31 décembre 
2023** 

Flux de trésorerie liés à l'exploitation     
 Résultat net  5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 
 Ajustements pour :     

 * Dotations aux amortissements et aux 
provisions 

 30 827 602 27 717 453* 53 514 389** 

 * Reprises sur provisions   -  (2 871 006) 0** 

 * Plus ou moins-values de cession des 
immobilisations 

24 (290 333) (131 306) (186 365) 

 * Charges d'intérêt 22 5 100 645 14 438 010* 33 043 805** 
 * Moins-value sur rachat d’actions propres   312 709 - 0 
 Variation des :     

  - Stocks 7 (14 591 297) (10 761 272) 16 275 128 
  - Créances 8 (4 169 268) (655 232) 2 524 486** 
  - Autres actifs 9 13 658 175 (100 434 694) (9 113 167)** 
  - Fournisseurs et autres passifs courants  33 861 100 85 404 836 31 398 626** 

  - Placements et autres actifs financiers 
courants (*) 

 506 973 79 179 127* (7 119 889)** 

Flux de trésorerie provenant de l'exploitation   70 485 963 88 143 208* 86 327 690** 

     

Flux de trésorerie liés aux activités 
d'investissement 

    

 Décaissements affectés à l'acquisition 
d'immobilisations corporelles et incorporelles 

 (15 902 336) (19 057 733)* (12 649 031)** 

 Charges à répartir  42 906 42 908 0 
 Autres cautionnements reçus  78 183 106 687 21 011 
 Prêts aux personnels  (150 462) 262 074 655 976 
 Décaissements pour titres de participations  (990) (1 490) (6 511 600) 

 Encaissements provenant de la cession 
d'immobilisations corporelles 

 389 102 169 911 248 884** 

Flux de trésorerie affectés aux activités 
d'investissement 

  (15 543 597) (18 477 643)* (18 234 760)** 

     

Flux de trésorerie liés aux activités de 
financement 

    

 Opérations sur fonds social  127 681 33 384 73 561 
 Augmentation de capital     42 958 200 

 Décaissements sur remboursements 
d'emprunts 

 (42 053 043) (51 455 779)* (61 015 365)** 

 Décaissements des intérêts sur emprunts   (6 263 638) (15 080 533)* (34 021 793) ** 

 Variation des cautionnements reçus   -  (100 874) (93 679) 

 Variation des concours bancaires courant  1 972 239 (1 786 841)* (4 513 888) ** 

 Encaissements provenant des emprunts  4 000 000 5 300 000 0 

Flux de trésorerie affectés aux activités de 
financement 

  (42 216 761) (63 090 643)* (56 612 964)** 

     
     
Variation de trésorerie  12 725 606 6 574 922 11 479 966 
Trésorerie au début de l'exercice  (57 429 436) (64 004 358) (75 484 324) 
Trésorerie à la clôture de l'exercice 11 (44 703 830) (57 429 436) (64 004 358) 

(*) Donné es retraité es en 2025 pour les besoins de comparabilité .                                                                                                                                  

(**) Les donné es de l’exercice 2023 ont é té  retraité es selon les retraitements ré alisé s en 2025 sur les donné es de l’exercice 2024 et 

ce, pour assurer la comparabilité  des trois situations pré senté es.  

En DT  
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5.1.1.4 Notes aux états financiers arrêtés au 31/12/2025 
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Notes sur les comptes de l’état de résultat 
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5.1.2 Rapports général et spécial des co-commissaires aux comptes sur les états financiers 

individuels arrêtés au 31/12/2025 
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5.1.3 Analyse de la situation financière de SMG au 31/12/2025 

5.1.3.1 Soldes Intermédiaires de gestion au 31/12/2025 

PRODUITS Solde au 
31/12/2025 

Solde au 
31/12/2024 

Solde au 
31/12/2023 

CHARGES Solde au 
31/12/2025 

Solde au 
31/12/2024 

Solde au 
31/12/2023 

SOLDES Solde au 
31/12/2025 

Solde au 
31/12/2024 

Solde au 
31/12/2023 

Revenus et 
autres produits 
d'exploitation 

1 199 148 258 1 079 478 739 1 022 404 454 Achats 
consommés 

975 692 399 880 821 195 827 388 581 Marge 
commerciale 

223 455 859 198 657 543 195 015 873 

Marge 
commerciale 

223 455 859 198 657 543 195 015 873 Autres charges 
externes 

77 516 077 76 732 686 74 866 123 Valeur ajoutée 
brute 

145 939 782 121 924 857 120 149 750 

Valeur ajoutée 
brute 

145 939 782 121 924 857 120 149 750 Impôts et taxes 5 954 662 2 655 482 2 528 696 
 

 
 

 

 
   Charges de 

personnel 
93 917 031 84 216 363 77 628 230 

 
 

 
 

Total 145 939 782 121 924 857 120 149 750 Total 99 871 693 86 871 844 80 156 926 Excédent brut 
d'exploitation 

46 068 089 35 053 013 39 992 824 

Excédent brut 
d'exploitation 

46 068 089 35 053 013 39 992 824 Autres pertes 
ordinaires 

738 779 1 371 390 809 100 
 

 
 

 

Autres gains 
ordinaires 

742 785 1 096 547 1 505 837 Charges 
financières 

5 100 645 14 438 010 28 254 490 
 

 
 

 

Produits de 
placement 

255 600 3 057 636 9 274 418 Dotations aux 
amortissements 
et provisions 

30 870 508 24 889 355 53 514 389 
 

 
 

 

 
   Impôt sur les 

sociétés 
5 086 885 2 251 149 2 204 423 Résultat des 

activités 
ordinaires 

5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

Total 47 046 474 39 207 196 50 773 079 Total 41 796 817 42 949 904 84 782 402 Résultat net 5 269 657 (3 742 708) (34 009 323) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

107 

5.1.3.2 Tableau de mouvement des capitaux propres 

Libellé Capital 
social 

Réserves 
légales 

Prime 
d'émission 

Réserves pour 
réinvestissement 

exonéré 

Réserves 
pour fonds 

social 

Intérêts 
courus sur 

fonds social 

Actions 
propres 

Autres 
compléments 

d'apports 

Résultats 
reportés 

Résultat de 
l'exercice 

Total 

Capitaux propres 
au 31/12/2023 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 551 463 1 917 463 (439 936) 645 024 7 606 312 (34 009 323) 85 981 317 

Affectation AGO 
14/06/2024 

        (34 009 323) 34 009 323  

Intérêts sur fonds 
social 

    
33 384 

     
33 384 

Résultat de 
l'exercice 2024 

         
(3 742 708) (3 742 708) 

Capitaux propres 
au 31/12/2024 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 584 847 1 917 463 (439 936) 645 024 (26 403 010) (3 742 708) 82 271 993 

Affectation AGO 
11/06/2025 

        (3 742 708) 3 742 708  

Intérêts sur fonds 
social 

    
127 681 

     
127 681 

Actions propres 
      

312 709 
   

312 709 

Résultat de 
l'exercice 2025 

         
5 269 657 5 269 657 

Capitaux propres 
au 31/12/2025 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 712 528 1 917 463 (127 227) 645 024 (30 145 719) 5 269 657 87 982 040 

Affectation AGO 
19/06/2026 

        5 269 657 (5 269 657) - 

Intérêts sur fonds 
social 

    53 696      53 696 

Actions propres       (311 651)    (311 651) 

Capitaux propres 
après affectation 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 766 224 1 917 463 (438 878) 645 024 (24 876 062) 0 87 724 085 
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5.1.3.3 Affectation des résultats des trois derniers exercices 

En DT 2025 2024 2023 
Résultat net de l'exercice  5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 
Résultats reportés  -30 145 719 -26 403 010 7 606 313 
Report à nouveau -24 876 062 -30 145 718 -26 403 010 
Dividendes 0 0 0 

 

5.1.3.4 Evolution des dividendes 

En DT 2025 2024 2023 

Résultat net de l'exercice  5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 

Capital social  15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Valeur nominal 1 1 1 

Nombre d'actions 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Dividendes 0 0 0 

Dividende par action 0 0 0 

Dividende en % du nominal 0% 0% 0% 

Taux de distribution (en % du résultat net) 0% 0% 0% 

Date de mise en paiement - - - 

 

5.1.3.5 Evolution du bénéfice net et du résultat d’exploitation 

En DT 2025 2024 2023 

Capital social (en DT) 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Nombre d'actions 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Résultat d'exploitation (en DT) 15 197 581 10 163 658 -13 521 565 

Résultat d'exploitation par action 0,963 0,644 -0,857 

Résultat d'exploitation avant impôt (en DT) 10 356 542 -1 491 560 -31 804 900 

Résultat d'exploitation avant impôt par action 0,656 -0,095 -2,016 

Résultat net (en DT) 5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 

Résultat net par action 0,334 -0,237 -2,156 

Résultat net / Capital social (en %)  33% -24% -216% 

 

5.1.3.6 Evolution de la marge brute d’autofinancement 

En DT 2025 2024 2023 

Résultat net (en DT) 5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 

(+) Dotations aux amortissements et provisions 30 870 508 24 889 355 53 514 389 

Marge brute d'autofinancement  36 140 165 21 146 647 19 505 066 
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5.1.3.7 Evolution de la structure financière 

Fonds de roulement 

En DT 2025 2024 2023 

Capitaux propres avant affectation 87 982 040 82 271 993 85 981 317 

Passifs non courant 42 145 251 60 516 165 100 065 899 

Capitaux permanents 130 127 291 142 788 158 186 047 216 

Actifs non courants 411 071 162 420 730 192 426 139 642 

Fonds de roulement -280 943 871 -277 942 034 -240 092 426 

 

Besoin en Fonds de roulement 

En DT 2025 2024 2023 

Stock 118 754 801 105 114 507 94 387 133 

Clients et comptes rattachés  25 514 636 22 187 584 22 231 133 

Autres actifs courants 140 238 248 155 694 964 58 226 027 

Placements et autres actifs financiers  3 582 502 4 089 475 83 268 602 

Actifs circulants  288 090 187 287 086 530 258 112 895 

Fournisseurs et comptes rattachés  423 270 925 372 010 800 309 402 050 

Autres passifs courants  55 227 702 72 481 155 49 685 067 

Autres passifs financiers* 45 831 601 63 107 174 75 114 464 

Passifs circulants 524 330 228 507 599 129 434 201 581 

Besoin en fonds de roulement -236 240 042 -220 512 599 -176 088 686 
*concours bancaires et autres passifs financiers à part banque débitrice 

Trésorerie nette 

*Banques + caisse 
**Banques débitrices 

 

5.1.3.8 Rentabilité des capitaux propres 

En DT 2025 2024 2023 

Résultat net  5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 

Capitaux propres avant résultat net 82 712 383 86 014 701 119 990 640 

Rentabilité des capitaux propres (ROE) 6,37% -4,35% -28,34% 

 

 

 

 

 

 

 

En DT 2025 2024 2023 

Liquidités et équivalents de liquidités* 10 993 927 8 114 502 4 984 546 

Trésorerie active 10 993 927 8 114 502 4 984 546 

Concours bancaires** 55 697 757 65 543 938 68 988 904 

Trésorerie passive 55 697 757 65 543 938 68 988 904 

Trésorerie nette -44 703 830 -57 429 436 -64 004 358 
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5.1.3.9 Indicateurs de gestion 

En DT 2025 2024 2023 
Actifs non courant  411 071 162 420 730 192 426 139 642 
Actifs courants 299 084 114 295 201 032 263 097 441 
Stocks  118 754 801 105 114 507 94 387 133 
Clients et comptes rattachés  25 514 636 22 187 584 22 231 133 
Placements et liquidités  14 576 429 12 203 977 88 253 148 
Total bilan 710 155 276 715 931 224 689 237 701 
Capitaux propres avant résultat  82 712 383 86 014 701 119 990 640 
Capitaux propres avant affectation 87 982 040 82 271 993 85 981 317 
Passifs non courants  42 145 251 60 516 165 100 065 899 
Capitaux permanents  130 127 291 142 788 158 186 047 216 
Passifs courants  580 027 985 573 143 067 503 190 485 
Fournisseurs et comptes rattachés 423 270 925 372 010 800 309 402 050 
Endettement net* 128 812 821 176 677 941 155 529 886 
Total passifs 622 173 236 633 659 232 603 256 384 
Revenus  1 161 084 983 1 041 473 010 984 555 078 
Total produits d'exploitation 1 199 148 258 1 079 478 739 1 022 404 454 
Achats consommés 975 692 399 880 821 195 827 388 581 
Charges du personnel 93 917 031 84 216 363 77 628 230 
Charges financières nettes 5 100 645 14 438 010 28 254 490 
Résultat d'exploitation 15 197 581 10 163 658 -13 521 565 
Résultat des activités ordinaires avant impôt  10 356 542 -1 491 560 -31 804 900 
Résultat net 5 269 657 -3 742 708 -34 009 323 

*Emprunts +provisions + Concours bancaires et autres passifs financiers –Liquidités et équivalents de liquidités- placements et 
autres passifs financiers 

 

5.1.3.10 Ratios financiers 

Ratios de structure 2025 2024 2023 

Actifs non courants / Total bilan 57,88% 58,77% 61,83% 

Stocks / Total Bilan 16,72% 14,68% 13,69% 

Actifs courants / Total bilan 42,12% 41,23% 38,17% 

Capitaux propres avant affectation / Total bilan 12,39% 11,49% 12,47% 

Capitaux propres avant affectation/Passifs non courants 208,76% 135,95% 85,92% 

Passifs non courants / Total bilan 5,93% 8,45% 14,52% 

Passifs courants / Total bilan 81,68% 80,06% 73,01% 

Passifs / Total bilan 87,61% 88,51% 87,53% 

Capitaux permanents / Total Bilan 18,32% 19,94% 26,99% 

Ratios de gestion 2025 2024 2023 

Charges de personnel / Revenus 8,09% 8,09% 7,88% 

Résultat d'exploitation / Revenus 1,31% 0,98% -1,37% 

Charges financières nettes/Revenus 0,44% 1,39% 2,87% 

Revenus / Capitaux propres avant affectation 1319,68% 1265,89% 1145,08% 

Charges financières nettes/ Résultat d'exploitation 33,56% 142,06% -208,96% 

Ratios de Solvabilité 2025 2024 2023 

Capitaux propres avant affectation / Capitaux permanents 67,61% 57,62% 46,21% 

Ratios de liquidité 2025 2024 2023 

Ratio de liquidité générale : Actifs courants / Passifs courants 51,56% 51,51% 52,29% 

Ratio de liquidité réduite : (Actifs courant- Stocks) / Passifs courants 31,09% 33,17% 33,53% 
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Ratio de liquidité immédiate : Placements et liquidités / Passifs 
courants 

2,51% 2,13% 17,54% 

Ratios de rentabilité 2025 2024 2023 

ROE : Résultat net / Capitaux propres avant résultat 6,37% -4,35% -28,34% 

ROA : Résultat net / Total bilan 0,74% -0,52% -4,93% 

Résultat net / Capitaux permanents 4,05% -2,62% -18,28% 

Résultat net/ Revenus 0,45% -0,36% -3,45% 

Ratios d'endettement 2025 2024 2023 

Endettement Net/ Capitaux propres avant affectation (Gearing) 146,41% 214,75% 180,89% 

Endettement Net/Résultat d'exploitation 847,59% 1738,33% -1150,24% 

Ratios de rentabilité des capitaux investis 2025 2024 2023 

Résultat d'exploitation/(Total actifs-passifs courants) 11,68% 7,12% -7,27% 

Autres ratios 2025 2024 2023 

Délai moyen de règlement fournisseurs (en jours)* 131,24 127,77 113,13 

Délais de recouvrement clients (en jours)** 6,65 6,44 6,83 

* (fournisseurs et comptes rattachés x 360j )/(achats consommés * 1,19) 

** (clients et comptes rattachés x 360j) / (Revenu * 1,19) 
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5.2 Renseignements sur les états financiers consolides arrêtés au 31/12/2025 

5.2.1 Etats financiers consolidés arrêtés au 31/12/2025 

5.2.1.1 Bilan consolidé arrêté au 31/12/2025 

BILAN CONSOLIDE 

(Exprimé en dinar tunisien) 
      

   Notes 
31 décembre 

2025 
31 décembre 

2024 

ACTIFS       
      

 ACTIFS NON COURANTS    

      

  Ecarts d'acquisition  73 722 195 73 722 195 
  - amortissements écarts d'acquisition  (68 831 582) (67 236 580) 
   1 4 890 613 6 485 614 
      

  Immobilisations incorporelles  47 163 257 52 901 317 
  - amortissements immobilisations incorporelles  (42 835 101) (43 422 154) 
   2 4 328 156 9 479 163 
      

  Immobilisations corporelles  449 851 653 440 426 862 
  -  amortissements immobilisations corporelles  (293 391 754) (274 762 825) 
   2 156 459 899 165 664 037 
      

  Titres mis en équivalence  1 280 351 1 409 771 
      

  Immobilisations financières  4 309 242 4 269 939 

  -Provision pour dépréciation des immobilisations 
financières 

 (713 449) (717 362) 

    3 3 595 793 3 552 577 
      

  Actifs d'impôts différés 4 37 908 617 36 939 418 
  Autres actifs non courants 5 176 808 196 155 
      

  Total des actifs immobilisés  208 640 237 223 726 736 
      

 TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS   208 640 237 223 726 736 
      

 ACTIFS COURANTS    

      

  Stocks  284 374 545 275 287 277 
  -Provision pour dépréciation des stocks  (10 418 811) (9 448 813) 
   6 273 955 734 265 838 463 
      

  Clients et comptes rattachés  61 482 356 61 034 085 
  -Provision pour créances douteuses  (23 096 147) (22 561 717) 
   7 38 386 209 38 472 368 
      

  Autres actifs courants  97 411 502 91 511 100 
  Provisions pour dépréciations des actifs courants  (34 423 284) (32 427 254) 
   8 62 988 218 59 083 846 
      

  Placements et autres actifs financiers 9 1 744 200 1 901 710 
  Liquidités et équivalents de liquidités 10 13 704 300 12 258 854 
      

  TOTAL DES ACTIFS COURANTS   390 778 661 377 555 242 
      

TOTAL DES ACTIFS   599 418 898 601 281 978 
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BILAN CONSOLIDE 

(Exprimé en dinar tunisien) 
       

  Notes 
31 décembre 

2025 
31 décembre 

2024 

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS       
     

CAPITAUX PROPRES       
     

 Capital social  15 777 070 15 777 070 
 Actions propres  (131 116) (443 825) 
 Réserves consolidées  (148 881 335) (138 780 908) 
 Réserves spéciales de réévaluation  56 177 003 56 177 003 

  Total des capitaux propres avant résultat de l'exercice   (77 058 378) (67 270 660) 
     

 Résultat consolidé  (6 421 442) (10 067 663) 
     

  TOTAL DES CAPITAUX PROPRES AVANT AFFECTATION 11 (83 479 820) (77 338 323) 
     

 Intérêts des minoritaires dans les réserves  166 646 163 313 
 Intérêts des minoritaires dans le résultat  1 933 (689) 
     

PASSIFS     

     

 PASSIFS NON COURANTS    

     

 Emprunts et dettes assimilées 12 30 516 797 53 405 919 
 Provisions pour risques et charges 13 17 697 306 16 197 548 
 Dépôts et cautionnements reçus  867 332 828 374 
 Passifs impôts différés  1 652 580 1 518 094 
     

  TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS   50 734 015 71 949 935 
     

 PASSIFS COURANTS    

     

 Fournisseurs et comptes rattachés 14 443 962 144 389 238 499 
 Autres passifs courants 15 53 717 202 49 507 379 
 Concours bancaires et autres passifs financiers 10 134 316 778 167 761 864 
     

  TOTAL DES PASSIFS COURANTS   631 996 124 606 507 742 
     

TOTAL DES PASSIFS   682 730 139 678 457 677 
     

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DES PASSIFS   599 418 898 601 281 978 
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5.2.1.2 Etat de résultat consolidé arrêté au 31/12/2025 

ETAT DE RESULTAT CONSOLIDE 

(Exprimé en dinar tunisien) 

        

  Notes 31-déc-25 31-déc-24 

Produits d'exploitation     

      

Revenus 16 1 201 500 150  1 098 616 410  

Autres produits d'exploitation 17 39 508 050  40 436 538  

    

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION   1 241 008 200  1 139 052 949  

      

Charges d'exploitation     

      

Achats de marchandises vendues 18 (1 002 834 838) (919 581 275) 

Charges de personnel 19 (100 120 444) (90 675 962) 

Dotations aux amortissements et aux provisions 20 (37 091 674) (35 846 383) 

Autres charges d'exploitation 21 (81 324 507) (80 156 751) 

      

TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION   (1 221 371 463) (1 126 260 372) 

      

RESULTAT D'EXPLOITATION   19 636 737 12 792 577  

    

Charges financières nettes 22 (21 764 177) (30 111 634) 

Produits des placements 23 55 906  647 741  

Autres gains ordinaires 24 1 434 272  6 046 852  

Autres pertes ordinaires 25 (953 485) (2 278 139) 

Quote-part des titres mis en équivalence    (129 420) (161 049) 

      

RESULTAT COURANTS DES SOCIETES INTEGREES   (1 720 167) (13 063 653) 

      

Impôts différés 26 824 983  5 685 818  

Impôt sur les sociétés 27 (5 524 325) (2 690 517) 

      

RESULTAT NET DES SOCIETES INTEGREES   (6 419 509) (10 068 352) 

      

RESULTAT NET CONSOLIDE   (6 419 509) (10 068 352) 

      

Part revenant aux intérêts minoritaires   1 933  (689) 

      

RESULTAT NET REVENANT A LA SOCIETE CONSOLIDANTE   (6 421 442) (10 067 663) 
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5.2.1.3 Etat de flux de trésorerie consolidé arrêté au 31/12/2025 

 

 

 

 

ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE 

(Exprimé en dinar tunisien) 

   Notes 
31 décembre 

2025 
31 décembre 

2024 

Flux de trésorerie liés aux opérations d'exploitation   

 Résultat net  (6 421 442) (10 067 663) 

 Ajustement pour    

 - Part revenant aux intérêts minoritaires  1 933  (689) 

 - Amortissements et provisions  20 37 091 674 35 846 383  

 - Plus ou moins-value sur cession d'immobilisation 24 /25 (307 842) 470 538  

 - Plus ou moins-value sur rachat d'actions propres 22 312 709  -  

 - Charges d'intérêts 22 24 634 532  30 111 634  

 - Impôts différés  (824 983) (5 685 818) 

 Variation des:    

 - Stocks 6 (9 087 268) (1 931 588) 

 - Créances clients 7 (448 271) (1 327 058) 

 - Autres actifs 8 (5 900 402) 2 150 452  

 - Fournisseurs et autres dettes 14 /15 58 933 468  47 163 601  

  Total des flux de trésorerie liés aux opérations d'exploitation  97 984 108 96 729 792  

    

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement    

 Décaissement pour acquisition d'immobilisations corporelles et 
incorporelles 

2 (16 304 968) (19 555 108) 

 Encaissements sur cession d'immobilisations corporelles et incorporelles 2 604 822  8 033 068  

 Décaissements sur charges à répartir   -   110 340  

 Décaissement / Encaissement pour acquisition d'immobilisations financières  (39 303) 554 996  

  Total des flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement  (15 739 449) (10 856 704) 

    

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement    

 Variation réserves consolidées  (26 941) (884 057) 

 Encaissement et décaissement des emprunts 12, 10 (40 172 028) (45 598 548) 

 Décaissement intérêts sur emprunts  (25 773 933) (30 111 634) 

 Dépôt et cautionnements reçus  38 958  (100 874) 

 Opérations sur fonds social  - (40 029) 

 Placement en Billets de trésoreries   - 2 000 000  

 Variation des autres actifs et passifs financiers  9 157 510  (5 812 419) 

 Effet sortie LMG sur la trésorerie    -   2 003 895  

  Total des flux de trésorerie liés aux opérations de financement  (65 776 434) (78 543 666) 

     

  Variation de trésorerie 10 16 468 225 7 329 422  

     

  Trésorerie au début de l'exercice 10 (64 713 263) (72 042 685) 

  Trésorerie à la clôture de l'exercice 10 (48 245 038) (64 713 263) 
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5.2.1.4 Notes aux états financiers consolidés arrêtés au 31/12/2025 
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Le périmètre de consolidation du Groupe Société Magasin Général est présenté au niveau du schéma suivant : 
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5.2.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les états financiers consolidés arrêtés au 

31/12/2025 
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5.3 Renseignements sur les états financiers intermédiaires arrêtés au 30/06/2026 

5.3.1 Etats financiers intermédiaires arrêtés au 30/06/2026 

5.3.1.1 Bilan arrêté au 30/06/2026 

 BILAN    

(Exprimé en DT) 

  30-juin  31-déc 

Actifs Notes 2026 2025 2025 

 
Actifs non courants 

    

Actifs immobilisés     

 
Immobilisations incorporelles 

  
84 015 381 

 
83 903 249 

 
83 962 664 

- amortissements immobilisations incorporelles  (58 358 795) (51 574 970) (56 189 255) 

Immobilisations incorporelles nettes 4 25 656 586 32 328 279 27 773 409 

 
Immobilisations corporelles 

  
333 169 962 

 
317 298 982 

 
323 215 803 

- amortissements immobilisations corporelles  (257 340 445) (245 086 869) (250 967 920) 

Immobilisations corporelles nettes 4 75 829 517 72 212 113 72 247 883 

 
Immobilisations financières 

  
320 479 944 

 
320 419 041  

 
320 358 935 

-Provision pour dépréciation des immobilisations financières (9 309 065) (9 309 065) (9 309 065) 

Immobilisations financières nettes 5 311 170 879 311 109 976 311 049 870 

Total des actifs immobilisés  412 656 982 415 650 368 411 071 162 

Autres actifs non courants 6 - 21 453 - 

Total des actifs non courants  412 656 982 415 671 821 411 071 162 

Actifs courants     

Stocks  114 248 735 107 201 356 124 091 801 

-Provision pour dépréciation des stocks  (5 367 167) (4 835 574) (5 337 000) 

Stocks nets 7 108 881 568 102 365 782 118 754 801 

 
Clients et comptes rattachés 

  
42 425 583 

 
39 532 397 

 
35 895 477 

-Provision pour créances douteuses  (10 551 322) (9 874 542) (10 380 841) 

Clients et comptes rattachés nets 8 31 874 261 29 657 855 (*) 25 514 636 

 
Autres actifs courants 

  
181 307 000 

 
164 110 623 

 
170 748 669 

Provisions pour dépréciations des actifs courants  (31 127 948) (29 063 735) (30 510 421) 

Autres actifs courants nets 9 150 179 052 135 046 888 (*) 140 238 248 

 
Placements et autres actifs financiers 

 
10 

 
1 320 610 

 
3 718 587 

 
3 582 502 

Liquidités et équivalents de liquidités 11 21 919 509 12 352 418 10 993 927 

Total des actifs courants  314 175 000 283 141 530 299 084 114 

     

Total des actifs  726 831 982 698 813 351 710 155 276 

 

(*) Le solde des rubriques « Autres actifs courants » et « Clients et comptes rattaché s » au 30 juin 2025 a é té  retraité  

pour des besoins de comparabilité . Cf Note 9. 



 

156 

 BILAN    

(Exprimé en DT) 

  
30-juin 

 
31-déc 

Capitaux Propres et Passifs Notes 2026 2025 2025 

 
Capital social 

  
15 777 070 

 
15 777 070 

 
15 777 070 

Réserves 
 

92 933 244 92 933 244 92 933 244 

Autres capitaux propres 
 

3 683 687 3 587 277 3 629 991 

Actions propres 
 

(438 878) (439 936) (127 227) 

Autres compléments d'apport 
 

645 024 645 024 645 024 

Résultats reportés 
 

(24 876 062) (30 145 718) (30 145 719) 

Total des capitaux propres avant résultat de l'exercice  87 724 085 82 356 961 82 712 383 

 
Résultat de l'exercice 

  
5 293 710 

 
423 305 

 
5 269 657 

Total des capitaux propres après résultat de 
l'exercice 

12 93 017 795 82 780 266 87 982 040 

Passifs     

 
Passifs non courants 

    

 

 
Emprunts et dettes assimilées 

 

 
13 

 

 
24 869 539 

 

 
32 774 019 

 

 
26 205 778 

Provisions pour risques et charges 14 16 315 016 13 702 275 15 654 114 

Dépôts et cautionnements reçus 
 

285 359 285 359 285 359 

Total des passifs non courants  41 469 914 46 761 653 42 145 251 

Passifs courants 
    

 
Fournisseurs et comptes rattachés 

 
15 

 
418 384 608 

 
403 996 165 

 
423 270 925 

Autres passifs courants 16 60 944 937 49 819 940 55 227 702 

Concours bancaires et autres passifs financiers 11 113 014 728 115 455 327 101 529 358 

Total des passifs courants  592 344 273 569 271 432 580 027 985 

Total des passifs  633 814 187 616 033 085 622 173 236 

     

Total des capitaux propres et des passifs  726 831 982 698 813 351 710 155 276 
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5.3.1.2 Etat de résultat arrêté au 30/06/2026 

Etat de résultat 

(Exprimé en DT) 

  
Période 6 mois 

Allant du 01.01 au 30.06 

Période de 12 mois 

Allant du 01.01 au 
31.12 

 Notes 2026 2025 2025 

Produits d'exploitation     

 
Revenus 

 
 

590 875 151 
 

550 691 614 
 

1 161 084 983 

 
Autres produits d'exploitation 

  
19 605 120 

 
20 084 425 

 
38 063 275 

Total des produits d'exploitation 17 610 480 271 570 776 039 1 199 148 258 

 
Charges d'exploitation 

    

 
Achats de marchandises vendues 

 
18 

 
499 229 041 

 
465 739 541 

 
975 692 399 

 
Charges de personnel 

 
19 

 
51 977 237 

 
46 809 311 

 
93 917 031 

 
Dotations aux amortissements et aux provisions 

 
20 

 
11 721 410 

 
12 053 115 

 
30 870 508 

 
Autres charges d'exploitation 

 
21 

 
39 187 063 

 
40 263 059 

 
83 470 739 

Total des charges d'exploitation  602 114 751 564 865 026 1 183 950 677 

     

Résultat d'exploitation  8 365 520 5 911 013 15 197 581 

 
Charges financières nettes 

 
22 

 
(935 653) 

 
(3 730 882) 

 
(5 100 645) 

 
Produits des placements 

 
23 

 
93 175 

 
134 138 

 
255 600 

 
Autres gains ordinaires 

 
24 

 
929 223 

 
247 226 

 
742 785 

 
Autres pertes ordinaires 

 
25 

 
(384 147) 

 
(638 190) 

 
(738 779) 

Résultat des activités ordinaires avant impôt  8 068 118 1 923 305 10 356 542 

 
Impôt sur les sociétés 

 
26 

 
2 774 408 

 
1 500 000 

 
5 086 885 

Résultat net de la période/l'exercice  5 293 710 423 305 5 269 657 

 

 

 

 



 

158 

5.3.1.3 Etat de flux arrêté au 30/06/2026 

ETAT DE FLUX DE TRESORERIE 
(Exprimé en DT) 

  Période de 6 mois allant du 
01 Janvier au 30 Juin 

Période de 
12 mois 

 Note 2026 2025 2025 

Flux de trésorerie liés à l'exploitation     

Résultat net  5 293 710 423 305 5 269 657 

Ajustements pour :     

* Dotations aux amortissements et aux provisions  12 274 663 12 608 548 30 827 602 

* Reprises sur amortissements des immobilisations  -553 253 -222 358 - 

* Reprises sur provisions  - -354 528 - 

* Plus ou moins-values de cession des immobilisations 24 -977 904 -50 074 -290 333 

* Charges d'intérêt 22 8 082 891 3 730 882 5 100 645 

*Plus ou Moins-value sur rachat d’actions propres 12 -311 651 - 312 709 

Variation des :     

- Stocks 7 9 843 066 2 299 148 -14 591 297 

- Créances 8 -6 530 106 -7 806 188(*) -4 169 268 

- Autres actifs 9 -10 558 331 19 920 053(*) 13 658 175 

- Fournisseurs et autres passifs courants  830 918 8 860 492 33 861 100 

- Placements et autres actifs financiers courants  2 261 892 370 888(**) 506 973 

Flux de trésorerie provenant de l'exploitation  19 655 895 39 780 168 70 485 963 

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement     

Décaissements affectés à l'acquisition d'immobilisations 
corporelles et incorporelles 

4 -12 038 120 -5 308 604 -15 902 336 

Charges à répartir  - 21 453 42 906 

Autres cautionnements versés  -18 005 - 78 183 

Prêts aux personnels  -103 004 -132 384 -150 462 

Décaissements pour titres de participations  - -990 -990 

Encaissements provenant de la cession d'immobilisations 
corporelles 

 
1 308 880 119 955 389 102 

Flux de trésorerie affectés aux activités d'investissement  -10 850 249 -5 300 570 -15 543 597 

Flux de trésorerie liés aux activités de financement     

Opérations sur fonds social 12 53 696 84 967 127 681 

Décaissements sur remboursements d'emprunts 13 -7 624 997 -20 524 505 -42 053 043 

Décaissements des intérêts sur emprunts  -8 790 654 -4 244 303 -6 263 638 

Variation des crédits de gestion et billets de trésorerie  26 381 468 4 121 753 1 972 239 

Encaissements provenant des emprunts 13 3 500 000 - 4 000 000 

Flux de trésorerie affectés aux activités de financement  13 519 513 -20 562 088 -42 216 761 

Variation de trésorerie  22 325 159 13 917 510 12 725 606 

Trésorerie au début de l'exercice  -44 703 830 -57 429 436 -57 429 436 

Trésorerie à la clôture de l'exercice 11 -22 378 671 -43 511 926 -44 703 830 

 
(*) Le solde des rubriques « Autres actifs courants » et « Clients et comptes rattachés » au 30 juin 2025 a été retraité pour des 
besoins de comparabilité. Cf Note 9. 
(**) colonne retraitée pour des besoins de comparabilité 
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5.3.1.4 Notes aux états financiers arrêtés au 30/06/2026 
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5.3.2 Avis des commissaires aux comptes sur les états financiers intermédiaires arrêtés au 30/06/2026 
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5.3.3 Principales acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles, incorporelles                                                           

et financières postérieures au 30/09/2026 

 

En DT 
Valeurs Brutes 

au 30/06/2026 
Acquisition Cession 

Valeurs Brutes 

au 30/09/2026 

Logiciels de gestion 34 481 004 142 598 0 34 623 602 

Fonds de commerce 49 534 377 0 0 49 534 377 

Total des immobilisations incorporelles 84 015 381 142 598 0 84 157 979 

Terrains Nus 5 579 788 0 0 5 579 788 

Bâ timents 32 408 189 0 0 32 408 189 

Instal.gles, agenc,amé nag.d.const 32 311 232 250 467 0 32 561 700 

Maté riels industriel 77 904 779 64 606 -114 557 77 854 828 

Mat.Outillage 1 880 143 6 330 0 1 886 473 

Maté riels de transport de Biens 6 489 527 0 -70 6 489 457 

Maté riels de transport de Pers. 8 679 605 413 880 0 9 093 485 

Instal.gles,agenc,amé nag.div.ident 60 005 107 82 433 -108 800 59 978 740 

Instal.gles,agenc,amé nag.non ident 88 512 529 1 271 737 0 89 784 266 

Equipement de Bureau (mobilier) 2 414 503 3 911 0 2 418 414 

Equipement.Bur. (materiel) 43 641 0 0 43 641 

Equipement informatique 16 906 176 191 489 -66 441 17 031 224 

Installations gé né rales en cours 34 742 0 0 34 742 

Total des immobilisations corporelles 333 169 962 2 284 853 -289 868 335 164 947 

Total des immobilisations 417 185 343 2 427 451 -289 868 419 322 926 

 

Principaux mouvements sur les immobilisations financières  

Né ant 
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5.3.4 Analyse de la situation financière de SMG au 30/06/2026 

5.3.4.1 Soldes intermédiaires de gestion comparé au 30/06/2026 

 

PRODUITS  
Solde au 

30/06/2026 
Solde au 

30/06/2025 
Solde au 

31/12/2025 
CHARGES 

Solde au 
30/06/2026 

Solde au 
30/06/2025 

Solde au 
31/12/2025 

SOLDES 
Solde au 

30/06/2026 
Solde au 

30/06/2025 
Solde au 

31/12/2025 

Revenus et 
autres produits 
d'exploitation 

610 480 271 570 776 039 1 199 148 258 Achats 
consommés  

499 229 041  465 739 541  975 692 399 Marge 
commerciale 

111 251 230 105 036 498  223 455 859 

       
Marge 
commerciale  111 251 230 105 036 498 

 
223 455 859 

Autres charges 
externes 

36 090 478  
  

37 871 749  
  

77 516 077 Valeur ajoutée 
brute 

75 160 752  67 164 749  145 939 782 

   
 

     
 

          

Valeur ajoutée 
brute 75 160 752 67 164 749 

 
145 939 782 

Impôts et taxes  3 096 585  2 391 310  5 954 662     

    

 Charges de 
personnel 

51 977 237  46 809 311  93 917 031 
 

 

Total 75 160 752 67 164 749 145 939 782 
 

Total 
55 073 822  49 200 621  99 871 693 

 Excédent brut 
d'exploitation  

20 086 930  17 964 128  46 068 089 

 
 
Excédent brut 
d'exploitation  
 
Autres gains 
ordinaires  
 
 
Produits de 
placement 
  
  

 
20 086 930 

 
 
 

929 223 
 
 

93 175 

 
17 964 128 

 
 
 

247 226 
 
 

134 138 

 
46 068 089 

 
 
 

742 785 
 

 
255 600 

Autres pertes 
ordinaires 
 
Charges 
financières  
 
Dotations aux 
amortissements 
et aux 
provisions 
 
Impôt sur les 
sociétés 

384 147  
 
 

935 653  
 
 

 11 721 410 
 
 
 
 

2 774 408  

638 190  
 
 

3 730 882  
 
 

12 053 115 
 
 
 
 

1 500 000  

738 779 
 
 

5 100 645 
 
 

30 870 508 
 
 
 
 

5 086 885 

  
  
  
  
 Résultat des 
activités 
ordinaires 

  
  
  
  

5 293 710  

   

  
  

 423 305  

 
 

5 269 657 

Total 21 109 328 18 345 492 
 

47 046 474  Total 15 815 618  17 922 187  41 796 817 
Résultat net 
de la période 5 293 710  423 305  5 269 657 
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5.3.4.2 Tableau des mouvements des capitaux propres au 30/06/2026 

Libellé Capital 
social 

Réserves 
légales 

Prime 
d'émission 

Réserves pour 
réinvestissement 

exonéré 

Réserves 
pour fonds 

social 

Intérêts 
courus sur 

fonds social 

Actions 
propres 

Autres 
compléments 

d'apports 

Résultats 
reportés 

Résultat de 
l'exercice 

Total 

Capitaux propres 
au 31/12/2023 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 551 463 1 917 463 (439 936) 645 024 7 606 312 (34 009 323) 85 981 317 

Affectation AGO 
14/06/2024 

        (34 009 323) 34 009 323  

Intérêts sur fonds 
social 

    
33 384 

     
33 384 

Résultat de 
l'exercice 2024 

         
(3 742 708) (3 742 708) 

Capitaux propres 
au 31/12/2024 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 584 847 1 917 463 (439 936) 645 024 (26 403 010) (3 742 708) 82 271 993 

Affectation AGO 
11/06/2025 

        (3 742 708) 3 742 708  

Intérêts sur fonds 
social 

    
127 681 

     
127 681 

Actions propres 
      

312 709 
   

312 709 
Résultat de 
l'exercice 2025 

         
5 269 657 5 269 657 

Capitaux propres 
au 31/12/2025 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 712 528 1 917 463 (127 227) 645 024 (30 145 719) 5 269 657 87 982 040 

Affectation AGO 
19/06/2026 

        5 269 657 (5 269 657) - 

Intérêts sur fonds 
social 

    53 696      53 696 

Actions propres       (311 651)    (311 651) 

Résultat de la 
période 

         5 293 710 5 293 710 

Capitaux propres 
au 30/06/2026 

15 777 070 1 148 125 74 381 130 17 403 989 1 766 224 1 917 463 (438 878) 645 024 (24 876 062) 5 293 710 93 017 795 
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5.3.4.3  Evolution du bénéfice net et du résultat d’exploitation  

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Capital social (en DT) 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Nombre d'actions 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Résultat d'exploitation (en DT) 8 365 521 5 911 013 15 197 581 

Résultat d'exploitation par action 0,530 0,375 0,963 

Résultat d'exploitation avant impot (en DT) 8 068 118 1 923 305 10 356 542 

Résultat d'exploitation avant impot par action 0,511 0,122 0,656 

Résultat net (en DT) 5 293 710 423 305 5 269 657 

Résultat net par action 0,336 0,027 0,334 

Résultat net / Capital social (en %)  34% 3% 33% 

 

5.3.4.4 Evolution de la marge brute d’autofinancement 

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Résultat net (en DT) 5 293 710 423 305 5 269 657 

(+)Dotations aux amortissements et provisions 11 721 410 12 053 115 30 870 508 

Marge brute d'autofinancement  17 015 120 12 476 420 36 140 165 

 

5.3.4.5 Evolution de la structure financière 

Fonds de roulement  

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Capitaux propres avant affectation 93 017 795 82 780 266 87 982 040 

Passifs non courant 41 469 914 46 761 653 42 145 251 

Capitaux permanents 134 487 709 129 541 919 130 127 291 

Actifs non courants 412 656 982 415 671 821 411 071 162 

Fonds de roulement -278 169 273 -286 129 901 -280 943 871 

 

Besoin en fonds de roulement  

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Stock 108 881 568 102 365 782 118 754 801 

Clients et comptes rattachés  31 874 261 29 657 855 25 514 636 

Autres actifs courants 150 179 052 135 046 888 140 238 248 

Placements et autres actifs financiers  1 320 610 3 718 587 3 582 502 

Actifs circulants  292 255 491 270 789 113 288 090 187 

Fournisseurs et comptes rattachés  418 384 608 403 996 165 423 270 925 

Autres passifs courants  60 944 937 49 819 940 55 227 702 

Autres passifs financiers* 68 716 548 59 590 983 45 831 601 

Passifs circulants 548 046 093 513 407 089 524 330 228 

Besoin en fonds de roulement -255 790 602 -242 617 976 -236 240 042 
*concours bancaires et autres passifs financiers à  part banque dé bitrice 
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Trésorerie nette 

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Liquidités et équivalents de liquidités 21 919 509 12 352 418 10 993 927 

Trésorerie active 21 919 509 12 352 418 10 993 927 

Concours bancaires 44 298 180 55 864 344 55 697 757 

Trésorerie passive 44 298 180 55 864 344 55 697 757 

Trésorerie nette -22 378 671 -43 511 926 -44 703 830 

 

5.3.4.6 Rentabilité des capitaux propres 

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Résultat net  5 293 710 423 305 5 269 657 

Capitaux propres avant résultat net 87 724 085 82 356 961 82 712 383 

Rentabilité des capitaux propres (ROE) 6,03% 0,51% 6,37% 

 

5.3.4.7 Indicateurs de gestion 

En DT 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Actifs non courant  412 656 982 415 671 821 411 071 162 

Actifs courants 314 175 000 283 141 530 299 084 114 

Stocks  108 881 568 102 365 782 118 754 801 

Clients et comptes rattachés  31 874 261 29 657 855 25 514 636 

Placements et liquidités  23 240 119 16 071 005 14 576 429 

Total bilan 726 831 982 698 813 351 710 155 276 

Capitaux propres avant résultat  87 724 085 82 356 961 82 712 383 

Capitaux propres avant affectation 93 017 795 82 780 266 87 982 040 

Passifs non courants  41 469 914 46 761 653 42 145 251 

Capitaux permanents  134 487 709 129 541 919 130 127 291 

Passifs courants  592 344 273 569 271 434 580 027 985 

Fournisseurs et comptes rattachés 418 384 608 403 996 165 423 270 925 

Endettement net* 130 959 164 145 860 616 128 812 822 

Total passifs 633 814 187 616 033 085 622 173 236 

Revenus  590 875 151 550 691 614 1 161 084 983 

Total produits d'exploitation 610 480 271 570 776 039 1 199 148 258 

Achats consommés 499 229 041 465 739 541 975 692 399 

Charges du personnel 51 977 237 46 809 311 93 917 031 

Charges financières nettes 935 653 3 730 882 5 100 645 

Résultat d'exploitation 8 365 520 5 911 013 15 197 581 

Résultat des activités ordinaires avant impôt  8 068 118 1 923 305 10 356 542 

Résultat net 5 293 710 423 305 5 269 657 
*Emprunts +provisions + Concours bancaires et autres passifs financiers –Liquidité s et é quivalents de liquidité s- placements et 

autres passifs financiers 
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5.3.4.8 Ratios financiers 

Ratios de structure 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Actifs non courants / Total bilan 56,77% 59,48% 57,88% 

Stocks / Total Bilan 14,98% 14,65% 16,72% 

Actifs courants / Total bilan 43,23% 40,52% 42,12% 

Capitaux propres avant affectation / Total bilan 12,80% 11,85% 12,39% 

Capitaux propres avant affectation/Passifs non 
courants 

224,30% 177,03% 208,76% 

Passifs non courants / Total bilan 5,71% 6,69% 5,93% 

Passifs courants / Total bilan 81,50% 81,46% 81,68% 

Passifs / Total bilan 87,20% 88,15% 87,61% 

Capitaux permanents / Total Bilan 18,50% 18,54% 18,32% 

Ratios de gestion 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Charges de personnel / Revenus 8,80% 8,50% 8,09% 

Résultat d'exploitation / Revenus 1,42% 1,07% 1,31% 

Charges financières nettes/Revenus 0,16% 0,68% 0,44% 

Revenus / Capitaux propres avant affectation 635,24% 665,25% 1319,68% 

Charges financières nettes/ Résultat d'exploitation 11,18% 63,12% 33,56% 

Ratios de Solvabilité 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Capitaux propres avant affectation / Capitaux 
permanents 

69,16% 63,90% 67,61% 

Ratios de liquidité 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Ratio de liquidité générale: Actifs courants / Passifs 
courants 

53,04% 49,74% 51,56% 

Ratio de liquidité réduite: (Actifs courant- Stocks) / 
Passifs courants 

34,66% 31,76% 31,09% 

Ratio de liquidité immédiate: Placements et liquidités 
/ Passifs courants 

3,92% 2,82% 2,51% 

Ratios de rentabilité 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

ROE : Résultat net / Capitaux propres avant résultat 6,03% 0,51% 6,37% 

ROA : Résultat net / Total bilan 0,73% 0,06% 0,74% 

Résultat net / Capitaux permanents 3,94% 0,33% 4,05% 

Résultat net/ Revenus 0,90% 0,08% 0,45% 

Ratios d'endettement 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Endettement Net/ Capitaux propres avant affectation 
(Gearing) 

140,79% 176,20% 146,41% 

Endettement Net/Résultat d'exploitation 1565,48% 2467,61% 847,59% 

Ratios de rentabilité des capitaux investis 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Résultat d'exploitation/(Total actifs-passifs courants) 6,22% 4,56% 11,68% 

Autres ratios 30/06/2026 30/06/2025 31/12/2025 

Délais moyen de règlement fournisseurs (en jours)* 253,53 262,42 131,24 

Délais de recouvrement clients (en jours)** 16,32 16,29 6,65 

* (fournisseurs et comptes rattachés x 360j )/(achats consommés * 1,19) 

** (clients et comptes rattachés x 360j) / (Revenu * 1,19) 
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5.4 Comportement boursier de l’action Magasin Général  

L’évolution du cours en bourse de Magasin Général, sur la période du 01/01/2023 au 30/09/2026, se 

présente comme suit : 

 30/09/2026 2025 2024 2023 

Nombre de titres admis 15 777 070 15 777 070 15 777 070 15 777 070 

Cours fin de période 12,99 9,85 6,99 7,99 

Capitalisation boursière 204 944 139 155 404 140 110 281 719 126 058 789 

Nombre de titres traités 59 534 56 044 49 875 10 583 

Valeur comptable nette - 5,58 5,21 5,45 

Cours le plus haut 15,58 10,99 8,11 13,5 

Cours le plus bas 9,55 6,77 5 7,99 

Bénéfice par action - - - - 

Dividende par action - - - - 

Date de distribution - - - - 

PER - - - - 

Dividend Yield - - - - 

 

 

Evolution du cours de l'action Magasin Général durant les trois derniers exercices  
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Chapitre 6 : Organes d’Administration, de Direction et de Contrôle 
des Comptes 

 

6.1 Membres des organes d’administration et de direction 

6.1.1 Membres du conseil d’administration  

Membres Représenté par Qualité Mandat Adresse 

Ahmed Farhat BEN GHAZI Lui-même Président 2025-2027(1) Tunis 

Tahar BAYAHI Lui-même Administrateur 2025-2027(1) Tunis 

MED INVEST COMPANY S.A    Hedi BACCOUR Administrateur 2025-2027(1) Tunis 

Yahia BAYAHI Lui-même Administrateur 2025-2027(1) Tunis 

Taieb BAYAHI Lui-même Administrateur 2025-2027(1) Tunis 

Moez JOUDI Lui-même Administrateur 2025-2027(1) Tunis 

Fethi BEN MOUSSA Lui-même Administrateur 2024-2026(2) Tunis 

Anne-Sophie JOURDAIN Elle-même Administrateur  2024-2026(6)   Tunis 

Philippe GALEY Lui-même Administrateur 2024-2026(5) Dakar 

Mondher BEN HAMIDA Lui-même Administrateur Indépendant 2024-2026(3) Tunis 

Afef BEN HADIA Elle-même Administrateur Indépendant 2024-2026(3) Tunis 

Mohamed Salah HMAIDI Lui-même 
Administrateur 
représentant les 
actionnaires minoritaires 

2024-2026(4) Tunis 

(1) Mandat renouvelé par l'AGO du 11/06/2025. Ce mandat prendra fin à l'issue de l'AGO appelée à statuer sur les états financiers de l'exercice 2027. 
(2) Mandat renouvelé par l'AGO du 14/06/2024. Ce mandat prendra fin à l'issue de l'AGO appelée à statuer sur les états financiers de l'exercice 2026. 
(3) Désignation approuvée par l'AGO du 14/06/2024. Ce mandat prendra fin à l'issue de l'AGO appelée à statuer sur les états financiers de l'exercice 2026. 
(4) Désignation approuvée par l'AGO du 14/11/2024. Ce mandat prendra fin à l'issue de l'AGO appelée à statuer sur les états financiers de l'exercice 2026. 
(5) Désignation approuvée par l'AGO du 19/06/2026, ratifiant la cooptation de M.Philippe GALEY en qualité de nouvel administrateur en remplacement 
de M. Laurent LECLERC pour la durée restante de son mandat et ce à compter du 12/02/2026 jusqu’à l'AGO appelée à statuer sur les états financiers de 
l'exercice 2026. 
(6) Cooptation approuvée par le CA du 27/08/2026 en remplacement de Mme Anne-Pascale CHARLES pour la durée restante de son mandat jusqu’à l'AGO 
appelée à statuer sur les états financiers de l'exercice 2026. 

 
 

6.1.2 Membres des organes de direction  

Membres Qualité Mandat/Date d’entrée en fonction Adresse 

Fahd CHAOUCH Directeur Général  14/12/2025 au 13/12/2028* Tunis 

Walid ZOUAGHI Directeur Général Adjoint 14/12/2025 au 13/12/2028* Tunis 
 * Mandat renouvelé par le CA du 12/12/2025 

 

Il est à signaler que : 

• Monsieur Moez JOUDI, Madame Anne-Sophie JOURDAIN et Monsieur Fethi BEN MOUSSA sont 

membres du comité permanent d’Audit. 

• Monsieur Ahmed Farhat BEN GHAZI, Monsieur Moez JOUDI et Monsieur Fethi BEN MOUSSA sont 

membres du comité de nomination des administrateurs. 

• Monsieur Walid ZOUAGHI est membre du comité IFRS. 

• Madame Afef BEN HEDIA, Monsieur Moez JOUDI et Monsieur Fethi BEN MOUSSA sont membres du 

comité ESG. 

• Monsieur Yahia BAYAHI, Monsieur Taieb BAYAHI et Madame Afef BEN HEDIA sont membres du 

comité des investissements.  

Les autres membres du Conseil d’administration n’ont pas de fonctions dans la société. 
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6.1.2 Principales activités exercées en dehors de la société au cours des trois dernières 

années par les membres et les représentants des organes d’administration et de 

direction  

Membres Activités exercées en dehors de la société au cours des trois dernières années 

Ahmed Farhat BEN GHAZI Néant 

Tahar BAYAHI Néant 

Fahd CHAOUCH Néant   

Walid ZOUAGHI Néant 

Afef BEN HADIA Directrice financière au groupe PRISMA - CFO groupe 

Yahia BAYAHI 

DG de la compagnie Financière d’Investissement « CFI » 
DG de la société INDINVEST 
DG de la société ALUFOND 
DG de la société de Promotion Immobilière Montfleury 
DG de la société CETRAM 
DG de la société TUNICAST 
DG de la société CFI SICAR 
DG de la société TPR GLASS 
DG de la société TPR COLOR 
DG de la société TPR ANODAL 
Gérant de la société TEC SOL 
Gérant de la société ALUCOLOR 
Gérant de la société TPR TRADE 
Gérant de la société SPEIA 

Taieb BAYAHI PDG de la société TPS  

Hedi BACCOUR Gérant de la société MED INVEST COMPANY S.A 

Mondher BEN HAMIDA Vice-président principal à LEDGER SAS  

Moez JOUDI 
Enseignant universitaire à l’IHE – l’IAE Tunis et l’Académie des banques et finances 
PDG de la société FORMAPRO 

Fethi BEN MOUSSA Néant 

Philippe GALEY 
DG CODIM 2 

Co-gérant NEW CORP 

Mohamed Salah HMAIDI Néant 

Anne-Sophie JOURDAIN Directrice Juridique, Fiscal, Assurances et Compliance du groupe Auchan Retail 
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6.1.3 Mandats d’administrateurs les plus significatifs dans d’autres sociétés  

Administrateurs Mandats d'administrateurs les plus significatifs dans d'autres sociétés 

Ahmed Farhat BEN GHAZI 

Président du conseil des sociétés l’Immobilière Magasin Général, BHM SA "BHM 
Promogro" 

Administrateur indépendant aux sociétés Assurances Maghrebia, CHO, ENDA CAS 

Administrateur à la société Tunis International Bank 

Tahar BAYAHI 

Président du conseil d’administration des sociétés L’Aquaculture Tunisienne, SEDAN, 
SICAM AGRI 

Administrateur aux sociétés Centrale Magasin Général, l’Immobilière Magasin Général, 
BHM Promogro, SICAM, MED INVEST COMPANY, TPR, CFI, CFI SICAR, ALUFOND, CETRAM, 
LLOYD TUNISIEN, LLOYD VIE, Economie du Nord, TUNICAST, Immobilière Monfleury, 
SOTUVER, IDINVEST, PROCAN, SGI, TUNISIE CAR, TPR GLASS, TPR ANODAL, TPR COLOR, 
PROD CAR, SUPER TOUR.  

Afef BEN HADIA Administrateur à la société CELLCOM 

Yahia BAYAHI 

Président du conseil d’administration des sociétés CFI, IDINVEST, TPR, SOTUVER, 
ALUFOND, CETRAM, Montfleury, TUNICAST, MED INVEST COMPANY, SICAM, PROCAN, 
SGI, CFI SICAR, SUPER TOUR 

Administrateur aux sociétés SICAM AGRI, PROD CAR TUNISIE, TUNISIE CAR, TPS, LLOYD 
TUNISIEN, LLOYD VIE, ATB, UNIFACTOR, TPR GLASS, TPR ANODAL, TPR COLOR,  SEDAN, 
l’Aquaculture Tunisienne 

Taieb BAYAHI 

Président du conseil d’administration des sociétés TPS, LLOYD Tunisien, LLOYD VIE, 
TUNISIE CAR, PROD CAR 

Administrateur aux sociétés SOTUVER, TPR, TPR GLASS, TPR ANADOL, TPR COLOR, 
Montfleury, CETRAM, CFI, IDINVEST, CFI SICAR, SICAM, PROCAN, SEDAN, MED INVEST 
COMPANY, ALUFOND, l’Aquaculture Tunisienne, SUPER TOUR, SGI, TUNICAST  

Hedi BACCOUR Administrateur à la société BHM SA "BHM Promogro"  

Mondher BEN HAMIDA Néant 

Moez JOUDI 
Président du conseil d’administration de la société FORMAPRO S.A  

Administrateur à la Banque Tunisienne et des Emirats BTE 

Fethi BEN MOUSSA Néant   

Philippe GALEY 
Président du conseil d’administration des sociétés AUCHAN GLOBAL DEVELOPMENT, 
SENEGAL AUCHAN STORE, COTE D’IVOIRE SUPERMARCHE 

Mohamed Salah HMAIDI Administrateur à la STB 

Anne-Sophie JOURDAIN 

Présidente du conseil d’administration des sociétés Protea Bloom Conseil SAS, Gesare SA 

Administrateur aux sociétés A+Super SAS, Auchan International Shanghai Ltd, Auchan 
Trading Hong Kong Ltd, Soldanelle SA, Monicole Exploitatiemaatschappij B.V., Investment 
Mestre B.V. , Meelakker B.V., Kagerdreef B.V., Sopaneer B.V., Oney Bank SA 

MED INVEST COMPANY Administrateur à la société BHM SA "BHM Promogro" 

 

6.1.4  Fonctions des représentants permanents des personnes morales administrateurs 

dans la société qu’ils représentent 

Membre Représenté par Fonction au sein de la société qu’il représente 

MED INVEST COMPANY S.A    Hedi BACCOUR Directeur Général 

 

 



 

193  

6.2 Intérêts des dirigeants dans la société pour l’exercice 2025 

6.2.2 Rémunérations et avantages en nature attribués aux membres des organes 

d’administration et de direction au titre de l’exercice 2025 

Se référer au rapport spécial des commissaires aux comptes figurant au niveau du chapitre 5 de la page 
100 à la page 105 du présent prospectus.  

 

6.2.3 Prêts et garanties accordées en faveur des membres des organes 

d’administration et de direction au 31/12/2025 

Se référer au rapport spécial des commissaires aux comptes figurant au niveau du chapitre 5 de la page 
100 à la page 105 du présent prospectus.  

 

6.3 Contrôle 

 

Commissaires aux comptes Adresse Mandat 

Cabinet ZAHAF et associés 
représenté par M. Mahmoud ZAHAF 

Immeuble Bougassas, 1 Rue Du Lac Toba, Tunis 
1053. 
Tel: +216 71 962 514    Fax: +216 71 962 595 

2025-2027* 

MTBF représenté par M. Ahmed 
SAHNOUN 

Immeuble the screen, Cité des Pins, Les berges 
du Lac, 1053 Tunis. 
Tel: +216 71 963 900 Fax: +216 71 861 789 

2025-2027** 

* Mandat renouvelé par l’AGO du 11/06/2025 
** Désignation par l’AGO du 11/06/2025 
 
 

6.4 Nature et importance des opérations conclues depuis le début du dernier exercice avec les 

membres des organes d’administration et de direction ainsi qu’avec un candidat à un poste 

de membre du Conseil d’Administration ou un actionnaire détenant plus de 5% du capital 

Se référer au rapport spécial des commissaires aux comptes figurant au niveau du chapitre 5 de la page 
100 à la page 105 du présent prospectus.  
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Chapitre 7 :  Renseignement concernant l’évolution récente et les 
perspectives d’avenir  

 

7.1 Evolution récente et orientations stratégiques 

7.1.1 Evolution récente des activités de Magasin Général 

Le chiffre d’affaires de la SMG s’élève au 30/09/2026 à 945 318 mDT contre 869 085 mDT au 

30/09/2025, soit une hausse de 8,77%.  

Le montant des achats de marchandises vendues de SMG  s’é lè ve au 30/09/2026 à  795 655 mDT contre 

732 759 mDT au 30/09/2025, soit une hausse de 8,58%.  

Les charges financiè res de SMG sont passé s de 14 536 mDT au 30/09/2025 à  11 387 mDT au 

30/09/2026, soit une baisse de 21,66%, tandis que les produits financiers atteignent 7 665 mDT au 

30/09/2026 contre 7 221 mDT au 30/09/2025, soit une hausse de 6,15%.  

Les charges de personnel s’é tablissent à  77 354 mDT au 30/09/2026 contre 70 293 mDT au 

30/09/2025, soit une hausse de 10,05%. 

À  fin septembre 2026, le nombre de points de vente s’é lè ve à  104 unité s, soit le mê me niveau qu’à  fin 

2025. 

7.1.2 Orientations stratégiques / Stratégie de développement 

L’orientation stratégique de la société repose sur l’ambition de consolider et de renforcer la position 

de Magasin Général sur le marché tunisien au cours des prochaines années. Elle s’inscrit dans une 

dynamique de croissance et de développement visant à accroître la présence de l’enseigne, à 

reconquérir des parts de marché et à affirmer progressivement son leadership dans le secteur de la 

grande distribution en Tunisie. 

Cette ambition repose principalement sur un plan de redressement articulé autour de trois axes 

stratégiques : 

- Améliorer la performance des magasins : optimiser l’organisation, l’efficacité et la qualité 

des opérations afin d’offrir un meilleur service aux clients. 

- Renforcer le positionnement de l’enseigne comme « défenseur du pouvoir d’achat » :  

garantir la disponibilité et la qualité des produits, tout en proposant davantage de produits à 

prix abordables, notamment à travers la vente de produits sous marque de distributeur 

(MDD). Cette démarche vise à améliorer l’image de l’enseigne auprès des clients et à 

augmenter le chiffre d’affaires par mètre carré. 

- Moderniser les fonctions support de l’entreprise : développer la digitalisation, moderniser 

les processus internes et mieux exploiter les investissements réalisés dans les technologies de 

l’information afin d’améliorer la performance globale de l’entreprise. 

7.1.3 Analyse des écarts enregistrés et des modifications effectuées au niveau des prévisions 

2026-2030 par rapport aux informations prévisionnelles 2022-2026 

Chiffre d’affaires                                                                                                                            

En mDT 

Chiffre d'affaires 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  1 170 590 1 296 007 L’écart provient essentiellement du plan 

d’expansion prévus non réalisé, suite à la non-
réalisation de l’augmentation. 

BP 2026 1 161 085 1 244 433 
Ecart -9 505 -51 574 
Taux de réalisation 99,19%  
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Achats de marchandises vendues 

En mDT 

Achats de marchandises vendues 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  976 360 1 081 025 L’écart provient essentiellement du plan 

d’expansion prévus non réalisé, suite à la 
non-réalisation de l’augmentation. 

BP 2026 975 692 1 046 303 
Ecart -668 -34 722 
Taux de réalisation 99,93%  

Charges financières 

En mDT 

Charges financières 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  20 846 17 931 

Un écart favorable liée à une maitrise de la 
dette bancaire. 

BP 2026 5 101 4 808 
Ecart -15 745 -13 123 
Taux de réalisation 24,47%  

 
Produits financiers 

En mDT 

Produits financiers 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  7 525 5 719 La baisse des produits financiers est liée 

principalement à la diminution des 
placements et des revenus financiers. 

BP 2026 256 93 
Ecart -7 269 -5 626 
Taux de réalisation 3,4%  

 
 
Charges du personnel 

En mDT 

Charges du personnel 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  89 064 96 177 Une hausse des charges du personnel liée à 

l’évolution des effectifs et aux revalorisations 
salariales. 

BP 2026 93 917 103 853 
Ecart 4 853 7 676 
Taux de réalisation 105,45%  

 
Trésorerie nette 

En mDT 

Trésorerie nette 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  -61 911 -57 009 Réduction du déficit de trésorerie grâce à 

l’amélioration du cycle d’exploitation, 
notamment l’optimisation des stocks et des 
conditions de règlement fournisseurs. 

BP 2026 -44 704 -36 135 

Ecart 17 207 20 874 

Taux de réalisation 72,21%  

 
Placements et autres actifs financiers 

En mDT 

Placements et autres actifs financiers 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  50 791 50 791 L’écart négatif s’explique par une 

diminution importante des placements et 
autres actifs financiers, liée à la variation 
des placements en billets de trésorerie. 

BP 2026 3 583 1 560 

Ecart -47 208 -49 231 

Taux de réalisation 7,05%  

 
Emprunts 

En mDT 

Emprunts 2025R 2026P Commentaires 

BP 2022  74 943 74 447 Le montant des emprunts a été révisé en 
fonction des besoins de financement de 
l'établissement. 

BP 2026 26 206 47 906 
Ecart -48 737 -26 541 
Taux de réalisation 34,97%  
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Fournisseurs 

En mDT 

Fournisseurs 2025R 2026P Commentaires 
BP 2022  297 224 311 055 La variation du compte fournisseurs comparé 

au BP précédent découle des variations du 
poste fournisseurs effet à payer.   

BP 2026 423 271 374 359 
Ecart 126 047 63 304 
Taux de réalisation 142,41%  

 

7.1.4 Analyse des performances réalisées au 30/09/2026 par rapport aux prévisions de 

l’exercice 2026 

La confrontation des réalisations de l’exercice 2026 reflétées par les indicateurs d’activités au 
30/09/2026 avec les prévisions établies pour l’année 2026 fait ressortir les pourcentages de 
réalisation suivantes :  

Chiffres exprimés en mDT 

Indicateurs d'activité 30/09/2026* 
Prévisions 

2026 
% de 

réalisation 
Commentaires 

Chiffre d'affaires  945 318 1 244 433 75,96% 

Le chiffre d’affaires atteint 75,96 % 
des prévisions annuelles au 
30/09/2026, conformément au 
rythme prévisionnel. 

Achats de 
marchandises vendues 

795 655 1 046 303 76,04% 
Les achats évoluent en cohérence 
avec le niveau d’activité. 

Charges financières 11 387 16 351 69,64% 

Les charges financières sont 
inférieures aux prévisions 
annuelles, traduisant une 
diminution du coût de 
l'endettement. 

Produits financiers 7 665 11 543 66,4% 
Les produits financiers affichent un 
taux de réalisation de 66,4 % des 
prévisions annuelles. 

Charges de personnel 77 354 103 853 74,48% 
Les charges de personnel évoluent 
conformément au rythme 
prévisionnel. 

*Selon les données comptables disponibles. 
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7.2 Perspectives d’avenir 

Les perspectives d’avenir de la Société Magasin Général pour la période 2026-2030 ont été établies sur 
la base des états financiers individuels arrêtés au 31/12/2025 certifiés, tels qu’approuvés par 
l’Assemblée Générale Ordinaire du 19/06/2026. 
Les états financiers prévisionnels de la Société Magasin Général ainsi que les hypothèses sous-jacentes 
relatives à la période (2026-2030) ont été approuvés par le Conseil d’Administration du 16/07/2026 
et examinés par les Commissaires aux Comptes. 

 

 

 
 

La société s’engage à actualiser ses prévisions chaque année sur un horizon de 3 ans et à les porter à 
la connaissance des actionnaires et du public. Elle est tenue à cette occasion, d’informer ses 
actionnaires et le public sur l’état de réalisation de ses prévisions. 

L’état des réalisations par rapport aux prévisions et l’analyse des écarts doivent être insérés au niveau 
du rapport annuel. 

La société Magasin Général s'engage à tenir une communication financière au moins une fois par an. 
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7.3 Principales hypothèses de prévisions retenues 

7.3.1 Hypothèses de l’état de résultat prévisionnel 

A/ Les revenus 
En milliers de dinars 

LIBELLE  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Revenus (*) 1 161 085 1 244 433 1 347 126   1 461 895 1 587 011 1 724 831 8,24% 

Evolution en %   7,18% 8,25% 8,52% 8,56% 8,68%   

(*) CA HT net des points fidélité  

e : estimé 

p : prévisionnel 

 

Les revenus devraient évoluer à un taux de croissance annuel moyen de 8,24 % sur la période 2025-

2030, cette évolution est alimentée essentiellement par les hypothèses suivantes : 

➜ Hypothèses liées au chiffre d'affaires comparable : 

Les projections de chiffre d'affaires à périmètre comparable ont été établies à partir de l'analyse des 

tendances historiques des principaux leviers d'activité : fréquentation, nombre moyen d'articles par 

ticket et prix moyen par article. (CA = Prix moyen ⤫ Nombre moyen d’articles ⤫ Nombre ticket) 

 

➜ Hypothèses liées au taux d'inflation : 

Le taux d’inflation retenu à 3,6 % pour 2025 s’appuie sur les données historiques nationales                            

(INS : 5,3 %) et les projections macroéconomiques (FMI : 5,9 %) ajustées selon la structure des ventes 

propre à Magasin Général afin de refléter sa réalité tarifaire. 

Ce taux correspond à l’inflation effectivement appliquée aux prix de vente de l’enseigne et s’inscrit dans 

une trajectoire maîtrisée, atteignant environ 5,05% à horizon 2030. L’effet prix est intégralement porté 

par l’évolution du prix moyen par article. 

Le taux d’inflation retenu de 3,6 % a été déterminé sur la base de l’analyse de l’évolution des prix des 

articles vendus en permanent, hors effets promotionnels, selon les éléments suivants : 

- L’analyse des quantités vendues par article et par département ; 

- La sélection des références les plus vendues en 2025, représentant 80 % des quantités totales; 

- L’application des prix actuels aux quantités réalisées en 2025, afin de mesurer l’impact 

théorique de l’évolution des prix à volumes constants. 

 

➜ Hypothèses liées au chiffre d'affaires des nouvelles ouvertures et remodeling : 

La contribution des nouvelles ouvertures et des opérations de remodeling est estimée en fonction des 

surfaces de vente concernées, soit environ 9 400 m² de surfaces commerciales créées dans le cadre de 

nouvelles ouvertures et 13 700 m² de surfaces remodelées sur la période 2026-2030, avec une montée 

en charge échelonnée selon les dates de mise en service, et par référence à la performance observée du 

parc existant. 
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B/ Autres produits d’exploitation 

En milliers de dinars 

LIBELLE  2025 2026e  2027p 2028p 2029p 2030p TCAM  
Participation fournisseurs aux 
Budgets Marketing  36 989 39 163 42 102 45 365 48 901 52 770 7,37% 

Ventes de produits résiduels 470 499 541 587 638 694 8,11% 

Locations diverses 248 446 466 488 511 536 16,67% 

Facturation des charges communes 198 328 342 357 372 388 14,40% 

Frais sur dossier de crédit 141 151 163 177 193 210 8,29% 
Autres produits divers liés à une 
modification comptable 17 17 17 17 17 17 0,00% 

Total 38 063 40 604 43 631 46 991 50 631 54 614 7,49% 

Evolution en %   6,67% 7,45% 7,70% 7,75% 7,87%   

e : estimé 

p : prévisionnel 

Les autres produits d’exploitation devraient évoluer à un taux de croissance annuel moyen de 7,49% 

sur la période 2025-2030. 

Cette évolution s’explique principalement par la hausse des participations financières des fournisseurs 

aux budgets marketing de la société. Ces participations représentent les contributions des fournisseurs 

au financement des actions publicitaires et promotionnelles, notamment la réalisation des catalogues 

commerciaux et l’organisation d’animations au sein des magasins.  

L’augmentation de ces contributions est liée à l’ouverture de nouveaux points de vente, qui a nécessité 

le renforcement des actions de communication et de promotion commerciale. 

C/ Achats de marchandises vendues 
 

En milliers de dinars 

Libellé 2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM 

Achats de marchandises     
locales (*) 

1 023 206    1 080 490  1 173 848  1 277 756  1 387 607  1 509 255  8,08% 

Achats de marchandises 
étrangères (*) 

       7 270   7 677     8 340      9 078            9 859   10 723  8,08% 

Achat d’emballage 1 780 1 871 2 027 2 201 2 391 2 601 7,88% 

-RRR obtenu     40 698     42 678   45 880     49 436  53 289    57 505  7,16% 

Variation du Stock (15 866) (1 058) (4 542) (8 090) (8 145) (8 768) (11,18%) 

Total 975 692  1 046 303  1 133 793   1 231 510  1 338 424  1 456 305  8,34% 
Evolution en %   7,24% 8,36% 8,62% 8,68% 8,81%   

(*) net des remises de fin d’année  

e : estimé 

p : prévisionnel 

Les achats de marchandises vendues devraient évoluer à un taux de croissance annuel moyen de 

8,34%. 

D/ Marge brute 

En milliers de dinars 

Libellé 2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Revenus  1 161 085 1 244 433 1 347 126 1 461 895 1 587 011 1 724 831 8,24% 

Achats de marchandises 
vendues (*) 

975 692 1 046 303 1 133 793 1 231 510 1 338 424 1 456 305 8,34% 

Marge brute  185 393 198 131 213 333 230 384 248 587 268 525 7,69% 

Taux de marge brute  15,97% 15,92% 15,84% 15,76% 15,66% 15,57%    

(*) net des remises de fin d’année  

e : estimé 

p : prévisionnel 
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La marge brute devrait évoluer à un taux de croissance annuel moyen de 7,69%.  

Le taux de marge brute enregistrerait une légère baisse progressive, passant de 15,97% en 2025 à 
15,57% en 2030, justifié principalement par l’évolution de la structure des ventes, avec une 
progression de certaines catégories de produits à marge plus faible, ainsi que par le développement de 
la marque de distributeur (MDD) et une politique tarifaire visant à maintenir des prix compétitifs. 

E/ Charges de personnel 

En milliers de dinars 

Libellé  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Salaires et complément 
de salaires 

91 356 100 584 106 845  113 911 121 366 129 723 7,26% 

Autres charges sociales  2 561 3 269 3 424 3 593 3 768 3 943 9,01% 

Charges de personnel  93 917 103 853 110 268 117 503 125 134 133 666 7,31% 

Évolution en % - 10,58% 6,18% 6,56% 6,49% 6,82%   

e : estimé 

p : prévisionnel 

 
Les charges de personnel devraient enregistrer un taux de croissance annuel moyen de 7,31% qui 
s’explique principalement par : 

• Les augmentations légales de salaires estimées à 5% ; 
• Les révisions salariales et les promotions internes ; 
• Les recrutements nécessaires pour accompagner l’ouverture de nouveaux magasins. 

 
L’évolution marquée en 2026 s’explique principalement par l’effet de l’intégration du personnel sous-
traitant conformément à la nouvelle loi sur la sous-traitance entrée en vigueur en mai 2025. 

 
F/ Autres charges d’exploitation 

En milliers de dinars 

Libellé 2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Achats non stockes de matières & 
fournitures                               

15 841 17 712 18 796 19 994 21 352 23 291 8,01% 

Loyers du siège et autres locaux 17 025 18 189 19 207 20 857 22 600 24 368 7,44% 

Transport sur achats 12 402 13 437 14 690 16 025 17 489 19 108 9,03% 

Publicités, publications et relations 
publiques 

7 367 8 109 9 460 11 006 12 754 14 738 14,88% 

Personnels extérieurs à l’entreprise 5 037 2 966 3 008 3 051 3 094 3 139 (9,02%) 

Entretien et réparations 8 650 8 476 9 127 9 834 10 600 11 433 5,74% 

Autres impôts, taxes et versements 
assimilés 

5 955 6 686 7 234 7 724 8 321 9 004 8,62% 

Rémunérations d’intermédiaires 1 553 1 912 1 670 1 730 1 806 1 885 3,95% 

Transport du personnel 1 372 1 205 1 222 1 244 1 283 1 330 (0,63%) 

Déplacements missions et réceptions 1 220 1 079 1 106 1 104 1 113 1 128 (1,56%) 

Frais postaux et télécommunications 1 439 1 417 1 489 1 564 1 643 1 726 3,70% 

Primes d’assurance 3 269 3 565 4 090 4 268 4 630 4 835 8,14% 

Services Bancaires et assimilés 2 006 2 180 2 306 2 448 2 602 2 772 6,68% 

Charges diverses ordinaires 355 345 360 376 394 414 3,12% 

Total 83 471 87 278 93 765 101 225 109 682 119 172 7,38% 

Evolution en % - 4,56% 7,43% 7,96% 8,35% 8,65%  

En % des revenus - 7,01% 6,96% 6,92% 6,91% 6,91%    

e : estimé 

p : prévisionnel 

Les autres charges d’exploitation devraient enregistrer un taux de croissance annuel moyen de                 
7,38 % sur la période 2025-2030, passant de 83 471 mDT en 2025 à 119 172 mDT en 2030. 
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        Cette évolution s’explique principalement par : 

• La hausse des achats non stockés de matières et fournitures, liée notamment à l’évolution des 
consommations d’électricité, d’eau et de consommables, ainsi qu’au développement de 
nouveaux points de vente ; 

• L’augmentation des charges locatives, sous l’effet de la majoration annuelle des loyers et les 
nouvelles locations liées aux ouvertures ; 

• La progression des frais de transport sur achats, en lien avec l’évolution de l’activité et des 
coûts logistiques ; 

• Le renforcement des dépenses de publicité, de communication et de relations publiques, 
notamment pour accompagner le développement de l’activité, les actions commerciales, le 
programme de fidélité ainsi que les actions institutionnelles et RSE ; 

• L’évolution des charges d’entretien et de réparation, liée notamment à la maintenance des 
équipements, des systèmes informatiques, de la climatisation et des installations 
frigorifiques ; 

• La progression des impôts et taxes, en lien avec la croissance de l’activité ; 

• L’augmentation des primes d’assurance, sous l’effet principalement de l’ouverture de 
nouveaux points de vente ; 

 
E/ Dotations aux amortissements et aux provisions 

En milliers de dinars 

LIBELLE  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Dotations aux amortissements 25 493 21 141 23 286 26 893 30 101 32 411 4,92% 

Dotation/Reprise aux provisions 
pour risques et charges 

3 542 1 803 1 712 1 349 1 312 1 338 (17,7%) 

Dotation aux provisions des stocks 951 46 195 348 350 377 (16,88%) 

Résorption des charges à répartir  43 0 0 0 0 0 (100%) 

Provision pour dépréciation des 
comptes clients 

842 525 569 618 671 730 (2,82%) 

Total   30 871 23 515 25 763 29 208 32 435 34 857 2,46% 

Evolution en % - (23,83%) 9,56% 13,37% 11,05% 7,47%  

e : estimé 

p : prévisionnel 

 

Les dotations aux amortissements et aux provisions devraient atteindre 34 857 mDT en 2030, contre              
30 871 mDT en 2025, soit un taux de croissance annuel moyen de 2,46% sur la période. 

Les projections ont été établies sur les bases suivantes : 

➢ Les dotations aux amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles pour la période 
2026-2030 ont été estimées : 

- Par référence au tableau d’amortissement des immobilisations comptabilisées au 
31/12/2025; 

- En retenant les taux d’amortissements applicables pour chaque type d’actif pour les nouveaux 
investissements. 

➢ Les dotations aux provisions pour risques et charges, des comptes débiteurs, des stocks et des 
créances clients ont été estimées sur la base de l’historique des dotations constatées. 
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H/ Charges financières nettes  

L’évolution des charges financières sur la période 2026-2030 est présentée comme suit : 
En milliers de dinars 

LIBELLE  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p TCAM  

Charges d’intérêts 18 244 16 321 15 224 15 061 13 152 9 688 (11,89%) 

Perte de change 12 (10) (10) (10) (10) (10) (196,42%) 

Plus ou moins-value sur actions 
cotées 

313 (313) 0 0 0 0 100% 

-Revenu des autres créances 2 430 2 605 2 822 3 064 3 329 3 620 8,30% 

-Intérêts des comptes créditeurs 11 038 8 585 8 537 8 537 8 537 8 537 (5,01%) 

Total Charges financières 
nettes 

5 101 4 808 3 855 3 450 1 277 (2 480) (186,56%) 

Evolution en % - (5,74%) (19,82%) (10,51%) (63,01%) (294,28%)  

e : estimé 

p : prévisionnel 

Les hypothèses utilisées pour la construction budgétaire des charges financières se détaillent comme 
suit : 

➢ Le TMM applicable pour la période 2026-2030 est à l’ordre de 7%, soit le taux directeur de la 
banque centrale. 

➢ Les charges financières sont basées sur les échéanciers des emprunts existants et sur les 
nouveaux financements destinés à financer les investissements prévus.  

➢ Les agios bancaires ont été estimés en fonction de l’évolution prévisionnelle de la situation 
bancaire sur la période du Business Plan. 

➢ La rémunération des comptes courants associés est calculée sur la base de 11 %. 

I/ Impôt sur les sociétés 

Le taux d’imposition retenu dans le Business Plan tient compte de la classification des points de vente 

de la société Magasin Général comme suit : 

- Grandes surfaces commerciales : les bénéfices réalisés par les points de vente répondant à cette 

classification sont soumis à un taux d’impôt sur les sociétés de 35 %. 

- Autres points de vente : les bénéfices réalisés par les points de vente ne répondant pas aux critères 

des grandes surfaces commerciales sont soumis au taux de droit commun, soit 15 % jusqu’au 

31/12/2023, puis 20 % à compter du 01/01/2024. 

En conséquence, les projections financières du Business Plan tiennent compte de cette distinction afin 

d’appliquer le taux d’imposition correspondant à chaque catégorie de points de vente. 

7.3.2 Hypothèses du Bilan prévisionnel 

A/ Investissements 

Les investissements en immobilisations sur la période prévisionnelle sont répartis comme suit : 
En milliers de dinars 

Acquisitions   2025 2026e 2027p  2028p  2029p  2030p  
Total 

2026_2030 
Immobilisations 
incorporelles  

169 1 939 4 063 4 462 4 027 3 272 17 763 

Immobilisations corporelles  15 733 40 106 28 416 29 465 34 398 32 694 165 079 
Total des immobilisations 
corporelles et 
incorporelles 

15 902 42 045 32 479 33 927 38 425 35 966 182 842 

Immobilisations financières  1 28 278 0 0 0 0 28 278 
Total   15 903 70 323 32 479 33 927 38 425 35 966 211 120 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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Le programme d’investissement en immobilisations corporelles et incorporelles prévu pour la période 
2026-2030 s’élève à 182 842 mDT. Il vise principalement à soutenir le développement de la société           
à travers l’expansion du réseau, le Remodeling du parc existant et le renforcement des capacités 
logistiques. 
Une partie du programme est également consacrée à la remise à niveau des actifs, au renouvellement 
des équipements techniques et informatiques, à la transformation digitale et aux projets 
d’amélioration de l’efficacité énergétique. 
 
Les investissements financiers prévus en 2026 correspondent à la participation de la société à 

l’augmentation de capital d’une filiale du groupe SMG, réalisée par conversion de créances. 

B/ Evolution du FR et du BFR 

L’évolution du besoin en fonds de roulement net sur la période 2026-2030 est présentée dans le 
tableau suivant : 

En mDT 

Désignation   2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p 

Capitaux permanents 130 127 217 160 256 289 291 093 313 423 333 687 

Actifs immobilisés  411 071 459 422 468 615 475 649 483 972 487 528 

Fonds de roulement (280 944) (242 262) (212 326) (184 556) (170 549) (153 841) 

Stocks nets 118 755 119 719 124 066 131 807 139 602 147 993 

Clients nets 25 515 26 504 29 051 31 912 35 041 38 499 

Autres actifs courants nets 140 238 110 506 113 150 116 146 118 813 121 099 

Placements et autres actifs financiers 3 583 1 560 1 588 1 616 1 645 1 674 

Actifs circulants 288 090 258 289 267 854 281 481 295 100 309 265 

Fournisseurs et comptes rattachés 423 271 374 359 369 558 361 951 393 110 427 662 

Autres passifs courants 55 228 52 374 48 631 44 005 38 244 31 196 

Autres passifs financiers* 45 832 37 683 22 662 21 765 17 985 20 338 

Passifs circulants 524 330 464 416 440 851 427 721 449 338 479 195 

Besoin en fonds de roulement (236 240) (206 127) (172 997) (146 240) (154 238) (169 931) 

BFR en Jrs du CA 73 60 46 36 35 35 

 
*Concours bancaires et autres passifs financiers à part banques débitrices 
e : estimé 

p : prévisionnel 

Le BFR net passerait de (236 240) mDT à fin 2025 à (169 931) mDT à fin 2030, expliqué principalement 
par l’évolution des différentes composantes du cycle d’exploitation, notamment les stocks, les créances 
clients, les autres actifs ainsi que les dettes fournisseurs. 

Les BFR relatifs à la période 2026-2030 ont été déterminés principalement par référence aux 
hypothèses suivantes : 

❖ Les stocks, sur la base d’un délai de rotation passant de 45 jours en 2025 à 38 jours en 2030 ; 
❖ Les clients et comptes rattachés, sur la base d’un délai moyen de règlement maintenu à 10 jours 

sur la période ; 
❖ Les fournisseurs et comptes rattachés, sur la base d’un délai moyen normatif de 90 jours, 
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C/Capitaux propres 

Tableau de répartition de résultats :  

En milliers de dinars 

Libellé 2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Résultat de l’exercice (n-1) (3 743) 5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 

Report à nouveau antérieur (26 403) (30 146) (24 876) (10 337) 7 025 18 708 

Total (30 146) (24 876) (10 337) 8 085 27 541 42 790 

Réserves légales  - - - 1 060* - - 

Bénéfice distribuable (30 146) (24 876) (10 337) 7 025 27 541 42 790 

Dividendes distribués en N (Rslt N-1)                       8 833             11 041  

Report à nouveau après 
distribution 

(30 146) (24 876) (10 337) 7 025 18 708 31 749 

e : estimé 

p : prévisionnel 
*Compte tenu de l’é volution du capital social et conformé ment aux dispositions lé gales en vigueur relatives à  la constitution 

de la ré serve lé gale, une dotation complé mentaire de 1 060 mDT a é té  pré vue dè s le premier exercice dé gageant un bé né fice 

distribuable, portant le montant de la ré serve lé gale à  2 208 mDT en 2028, soit 10 % du nouveau capital social. Ce montant est 

ensuite maintenu constant sur l’ensemble de la pé riode pré visionnelle du Business Plan. 

L’évolution de la structure des capitaux propres sur la période prévisionnelle est présentée comme 
suit :   

   En milliers de dinars 

Libellé 2025 2026e  2027p 2028p 2029p 2030p 
TCAM (2025-

2030) 

Capital Social 15 777 22 083 22 083 22 083 22 083 22 083 6,96% 

Réserves légales  1 148 1 148 1 148 2 208 2 208 2 208 13,98% 

Prime d'émission 74 381 118 520 118 520 118 520 118 520 118 520 9,77% 

Réserves réinvestissement  17 404 17 404 17 404 17 404 17 404 17 404 0% 

Total réserve  92 933 137 072 137 072 138 132 138 132 138 132 8,25% 

Autres capitaux propres 3 630 3 630 3 630 3 630 3 630 3 630 0% 

Actions propres (127) (440) (440) (440) (440) (440) 28,21% 

Autres compléments d'apport 645 645 645 645 645 645 0% 

 Résultats reportés   (30 146) (24 876) (10 337) 7 025 18 708 31 749   

 Résultat de l'Exercice   5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 40,09% 

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES   87 982 152 653 171 075 191 591 206 840 224 235 20,58% 
 

Évolution en %  - 73,50% 12,07% 11,99% 7,96% 8,41%    

e : estimé 

p : prévisionnel 

Les capitaux propres passent de 87 982 mDT à fin 2025 à 224 235 mDT à fin 2030. 

Cette évolution s’explique principalement par l’augmentation de capital prévue en 2026, portant sur un 

montant total de 50 444 528 DT. 

D/ Politique de distribution de dividendes                                                                                                                   

Le management prévoit la distribution de dividendes à hauteur de 0,4 DT par action en 2029 et de 0,5 DT 

par action en 2030. 

Désignation   2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 
Résultat net 5 269 657 14 539 047 18 422 187 20 515 654 24 082 297 28 436 242 
Nombre d’actions (*)  15 763 843 22 069 481 22 069 481 22 069 481 22 069 481 22 069 481 
Résultat net par action 
(DT) 

0,334 0,659 0,835 0,930 1,091 1,288 

Dividende par action 
(DT) 

        0,400 0,500 

Dividendes en DT         8 833 054      11 041 318  

(*) hors actions propres.  
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E/ Emprunts et concours bancaires 

   En milliers de dinars 

En milliers de DT  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p 

Emprunts à plus d’un an           
(n-1) 

46 174 26 620 20 531 6 997 12 236 16 426 

Emprunts à moins d’un an           
(n-1) 

44 705 26 206 47 906 67 992 81 659 88 118 

Nouveaux emprunts* 4 000 33 261 25 822 24 643 21 624 19 735 

Remboursement 42 053 17 650 19 270 5 737 10 976 15 165 

Total 52 826 68 437 74 989 93 895 104 544 109 113 

Emprunts à moins d’un an           
(n) 

26 620 20 531 6 997 12 236 16 426 18 748 

Emprunts à plus d’un an           
(n) 

26 206 47 906 67 992 81 659 88 118 90 365 

*Les nouveaux emprunts prévisionnels pourraient être contractés sous forme de financements bancaires et/ou 

d’émissions obligataires, selon les besoins de financement de l’entreprise et les conditions du marché. 

 
Le solde des emprunts bancaires à plus d’un an passerait de 26 206 mDT en 2025 à 90 365 mDT en 
2030, en lien avec les nouveaux financements prévus pour accompagner le programme 
d'investissement. 
Les nouveaux emprunts ont été estimés sur la base d’un financement des investissements par des 

emprunts à moyen et long terme, couvrant en moyenne 62 % de leur montant TTC. 
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7.4 États financiers prévisionnels 2026-2030 

7.4.1 Bilans prévisionnels 

ACTIFS  2025 2026e 2027p  2028p  2029p 2030p 

En milliers de dinars              

ACTIFS NON COURANTS               

Actifs Immobilisés               

Immobilisations incorporelles 83 963 85 901 89 964 94 426 98 453 101 725 

Moins (Amortissement)  (56 189) (60 738) (64 411) (69 207) (75 260) (81 601) 

Total Immobilisations incorporelles  27 773 25 163 25 553 25 219 23 193 20 124 

Immobilisations corporelles 323 216 360 852 386 554 412 932 444 386 473 182 

Moins (Amortissement)  (250 968) (265 421) (282 319) (301 330) (322 434) (344 606) 

Total Immobilisations corporelles  72 248 95 431 104 234 111 601 121 952 128 576 

Immobilisations financières 320 359 348 137 348 137 348 137 348 137 348 137 

Moins (provisions)  (9 309) (9 309) (9 309) (9 309) (9 309) (9 309) 

Total Immobilisations financières  311 050 338 828 338 828 338 828 338 828 338 828 

Total des Actifs Immobilisés  411 071 459 422 468 615 475 649 483 972 487 528 

Autres Actifs Non Courants  - - - - - - 

TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS  411 071 459 422 468 615 475 649 483 972 487 528 

ACTIFS COURANTS              

Stocks  124 092 125 101 129 644 137 733 145 878 154 647 

Moins (provisions)  (5 337) (5 383) (5 578) (5 926) (6 276) (6 654) 

Total des Stocks  118 755 119 719 124 066 131 807 139 602 147 993 

Clients et comptes rattachés  35 895 37 410 40 526 44 005 47 805 51 993 

Moins (provisions)  (10 381) (10 906) (11 475) (12 093) (12 764) (13 494) 

Total des clients et comptes rattachés  25 515 26 504 29 051 31 912 35 041 38 499 

Autres actifs courants  170 749 142 159 145 893 149 617 152 975 155 978 

Moins (provisions)  (30 510) (31 653) (32 743) (33 471) (34 162) (34 879) 

Total des autres actifs courants  140 238 110 506 113 150 116 146 118 813 121 099 

Placements et autres actifs financiers 3 583 1 560 1 588 1 616 1 645 1 674 

Liquidités et équivalents de liquidités  10 994 11 324 11 663 12 013 12 373 43 757 

TOTAL DES ACTIFS COURANTS  299 084 269 613 279 517 293 494 307 474 353 022 

TOTAL DES ACTIFS  710 155 729 035 748 132 769 142 791 446 840 550 

 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS  2025 2026e  2027p 2028p 2029p 2030p 

CAPITAUX PROPRES              

Capital Social 15 777 22 083 22 083 22 083 22 083 22 083 

Réserves légales 1 148 1 148 1 148 2 208 2 208 2 208 

Prime d'émission 74 381 118 520 118 520 118 520 118 520 118 520 

Réserves réinvestissement  17 404 17 404 17 404 17 404 17 404 17 404 

Autres capitaux propres 3 630 3 630 3 630 3 630 3 630 3 630 

Actions propres (127) (440) (440) (440) (440) (440) 

Autres compléments d'apport 645 645 645 645 645 645 

Résultats reportés   (30 146) (24 876) (10 337) 7 025 18 708 31 749 

Résultat de l'Exercice   5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES   87 982 152 653 171 075 191 591 206 840 224 235 

PASSIFS              

 Passifs non courants               

Emprunts   26 206 47 906 67 992 81 659 88 118 90 365 

Provisions pour risques et charges 15 654 16 315 16 937 17 558 18 180 18 801 

Dépôts et cautionnements reçus 285 285 285 285 285 285 

 Total des passifs non courants   42 145 64 507 85 214 99 503 106 583 109 452 

 Passifs courants               

 Fournisseurs et comptes rattachés   423 271 374 359 369 558 361 951 393 110 427 662 

 Autres passifs courants   55 228 52 374 48 631 44 005 38 244 31 196 

 Concours bancaires et autres passifs financiers   101 529 85 142 73 654 72 093 46 669 48 006 

 Total des passifs courants   580 028 511 875 491 843 478 049 478 023 506 863 

TOTAL DES PASSIFS  622 173 576 382 577 057 577 552 584 606 616 315 

               

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS  710 155 729 035 748 132 769 142 791 446 840 550 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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7.4.2 Etats de résultats prévisionnels 

e : estimé 

p : prévisionnel 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En milliers de dinars 2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

PRODUITS D'EXPLOITATION  1 199 148 1 285 037 1 390 757 1 508 886 1 637 642 1 779 445 

Revenus  1 161 085 1 244 433 1 347 126 1 461 895 1 587 011 1 724 831 

Autres produits d'exploitation  38 063 40 604 43 631 46 991 50 631 54 614 

                     

CHARGES D'EXPLOITATION  (1 183 951) (1 260 949) (1 363 590) (1 479 447) (1 605 675) (1 744 000) 

Achats de marchandises vendues (975 692) (1 046 303) (1 133 793) (1 231 510) (1 338 424) (1 456 305) 

Charges de personnel  (93 917) (103 853) (110 268) (117 503) (125 134) (133 666) 

Dotations aux amortissements          
et provisions   

(30 871) (23 515) (25 763) (29 208) (32 435) (34 857) 

Autres charges d'exploitation  (83 471) (87 278) (93 765) (101 225) (109 682) (119 172) 

RESULTAT D'EXPLOITATION  15 198 24 088 27 168 29 439 31 968 35 445 

Charges financières nettes  (5 101) (4 808) (3 855) (3 450) (1 277) 2 480 

Produits des placements  256 93 0 0 0 0 

Autres gains ordinaires  743 2 042 3 276 3 252 3 226 1 713 

Autres pertes ordinaires  (739) (500) (500) (500) (500) (500) 

RESULTAT DES ACTIVITES 
ORDINAIRES AVANT IMPOT  

10 357 20 915 26 088 28 741 33 417 39 138 

Impôt sur les bénéfices (5 087) (6 376) (7 666) (8 225) (9 335) (10 702) 

RESULTAT NET DE L'EXERCICE  5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 

Effets des modifications 
comptables  

            

RESULTAT APRES 
MODIFICATIONS COMPTABLES  

5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 
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7.4.3 Etats des flux de trésorerie prévisionnels 

 

En milliers de dinars 2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

       

FLUX DE TRESORERIE LIES A L'EXPLOITATION        

Résultat net  5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 

Amortissements et provisions 30 828 23 515 25 763 29 208 32 435 34 857 

Plus ou moins-values de cession des immobilisations (290) (937) - - - - 

Variation des :       

 - stocks (14 591) (1 010) (4 542) (8 090) (8 145) (8 768) 

 - créances (4 169) (1 515) (3 116) (3 479) (3 800) (4 188) 

 - autres actifs 13 658 28 590 (3 734) (3 724) (3 358) (3 003) 

 - fournisseurs et autres passifs courants 33 861 (51 765) (8 544) (12 233) 25 398 27 504 

Charges d'intérêt 5 101 4 808 3 855 3 450 1 277 (2 480) 

Moins-value sur rachat d'actions propres 313 (313) - - - - 

Variation des placements et autres actifs financiers 
courants 

507 2 023 (28) (28) (29) (30) 

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE 
L'EXPLOITATION  

70 486 17 936 28 076 25 620 67 859 72 327 

       

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES 
D'INVESTISSEMENT  

      

Décaissements provenant de l'acquisition 
d'immobilisations corporelles et incorporelles 

(15 902) (42 045) (32 479) (33 927) (38 425) (35 966) 

Charges à répartir 43 - - - - - 

Autres cautionnements versés 78 - - - - - 

Prêts aux personnels (150) - - - - - 

Décaissements pour titres de participations (1) (28 278) - - - - 

Encaissement provenant des immobilisations financières - 500 - - - - 

Encaissements provenant de la cession 
d'immobilisations corporelles 

389 1 268 - - - - 

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES 
D'INVESTISSEMENT  

(15 544) (68 555) (32 479) (33 927) (38 425) (35 966) 

       

FLUX DE TRESORERIE LIES AU FINANCEMENT       

Opé rations sur fonds social 128 - - - - - 

Dé caissements sur remboursements d'emprunts (42 053) (17 650) (19 270) (5 737) (10 976) (15 165) 

Dé caissements des inté rê ts sur emprunts (6 264) (4 780) (3 826) (3 420) (1 246) 2 511 

É mission d'action suite à  une augmentation de capital - 50 445 - - - - 

Concours Bancaires courants 1 972 (2 088) (1 517) (6 167) (8 000) - 

Encaissements provenant des emprunts 4 000 33 261 25 822 24 643 21 624 19 735 

Dividendes - - - - (8 833) (11 041) 

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES 
DE FINANCEMENT 

(42 217) 59 188 1 209 9 320 (7 430) (3 961) 

       

Variation de Trésorerie  12 726 8 569 (3 194) 1 014 22 004 32 400 

TRESORERIE DEBUT DE L'EXERCICE  (57 429) (44 704) (36 135) (39 329) (38 315) (16 311) 

TRESORERIE FIN DE L'EXERCICE  (44 704) (36 135) (39 329) (38 315) (16 311) 16 089 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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7.5 Indicateurs de gestion prévisionnels 

Indicateurs de gestion en mDT  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Actifs non courants  411 071 459 422 468 615 475 649 483 972 487 528 

Actifs courants  299 084 269 613 279 517 293 494 307 474 353 022 

Stocks  118 755 119 719 124 066 131 807 139 602 147 993 

Clients et comptes rattachés  25 515 26 504 29 051 31 912 35 041 38 499 

Placements et liquidités  14 576 12 883 13 251 13 629 14 018 45 432 

Total bilan  710 155 729 035 748 132 769 142 791 446 840 550 

Capitaux propres avant résultat  82 712 138 114 152 653 171 075 182 758 195 799 

Capitaux propres avant affectation  87 982 152 653 171 075 191 591 206 840 224 235 

Passifs non courants  42 145 64 507 85 214 99 503 106 583 109 452 

Capitaux permanents  130 127 217 160 256 289 291 093 313 423 333 687 

Passifs courants  580 028 511 875 491 843 478 049 478 023 506 863 

Fournisseurs et comptes rattachés  423 271 374 359 369 558 361 951 393 110 427 662 

Endettement net*  128 813 136 480 145 332 157 681 138 949 111 741 

Total Passifs  622 173 576 382 577 057 577 552 584 606 616 315 

Revenus  1 161 085 1 244 433 1 347 126 1 461 895 1 587 011 1 724 831 

Total produits d'exploitation  1 199 148 1 285 037 1 390 757 1 508 886 1 637 642 1 779 445 

Achats de Marchandises Vendues 975 692 1 046 303 1 133 793 1 231 510 1 338 424 1 456 305 

Charges de personnel   93 917 103 853 110 268 117 503 125 134 133 666 

Charges financières nettes  5 101 4 808 3 855 3 450 1 277 -2 480 

Résultat d'exploitation  15 198 24 088 27 168 29 439 31 968 35 445 

Résultat des activités ordinaires avant 
impôt 

10 357 20 915 26 088 28 741 33 417 39 138 

Résultat net  5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 

e : estimé 

p : prévisionnel 
*Emprunts +provisions + Concours bancaires et autres passifs financiers –Liquidité s et é quivalents de liquidité s- placements et 

autres passifs financiers 
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7.6 Ratios financiers prévisionnels 

Ratios de structure  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Actifs non courants / Total bilan  57,9% 63,0% 62,6% 61,8% 61,2% 58,0% 

Stocks / Total Bilan  16,7% 16,4% 16,6% 17,1% 17,6% 17,6% 

Actifs courants / Total bilan  42,1% 37,0% 37,4% 38,2% 38,8% 42,0% 

Capitaux propres avant affectation / 
Total bilan   

12,4% 20,9% 22,9% 24,9% 26,1% 26,7% 

Capitaux propres avant 
affectation/Passifs non courants  

208,8% 236,6% 200,8% 192,5% 194,1% 204,9% 

Passifs non courants / Total bilan  5,9% 8,8% 11,4% 12,9% 13,5% 13,0% 

Passifs courants / Total bilan  81,7% 70,2% 65,7% 62,2% 60,4% 60,3% 

Total Passifs / Total bilan  87,6% 79,1% 77,1% 75,1% 73,9% 73,3% 

Capitaux permanents / Total Bilan  18,3% 29,8% 34,3% 37,8% 39,6% 39,7% 

Ratios de gestion  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Charges de personnel / Revenus  8,1% 8,3% 8,2% 8,0% 7,9% 7,7% 

Résultat d'exploitation / Revenus  1,3% 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 2,1% 

Charges financières nettes/Revenus  0,4% 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% -0,1% 

Revenus / Capitaux propres avant 
affectation  

1319,7% 815,2% 787,4% 763,0% 767,3% 769,2% 

Charges financières nettes/ Résultat 
d'exploitation  

33,6% 20,0% 14,2% 11,7% 4,0% -7,0% 

Ratios de Solvabilité  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Capitaux propres avant affectation / 
Capitaux permanents  

67,6% 70,3% 66,8% 65,8% 66,0% 67,2% 

Ratios de liquidité  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Ratio de liquidité générale : Actifs 
courants / Passifs courants  

51,6% 52,7% 56,8% 61,4% 64,3% 69,6% 

Ratio de liquidité réduite : (Actifs 
courants - Stocks) / Passifs courants   

31,1% 29,3% 31,6% 33,8% 35,1% 40,5% 

Ratio de liquidité immédiate : 
Placements et liquidités / Passifs 
Courants  

2,5% 2,5% 2,7% 2,9% 2,9% 9,0% 

Ratios de rentabilité  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

ROE: Résultat net / Capitaux propres 
avant résultat  

6,4% 10,5% 12,1% 12,0% 13,2% 14,5% 

ROA: Résultat net / Total bilan  0,7% 2,0% 2,5% 2,7% 3,0% 3,4% 

ROCE : Résultat net / Capitaux 
permanents  

4,0% 6,7% 7,2% 7,0% 7,7% 8,5% 

Marge nette : Résultat net/ Revenus  0,5% 1,2% 1,4% 1,4% 1,5% 1,6% 

Ratios d'endettement  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Endettement Net/ Capitaux propres 
avant affectation (Gearing)  

146,4% 89,4% 85% 82,3% 67,2% 49,8% 

Endettement Net/Résultat d'exploitation  847,6% 566,6% 534,9% 535,6% 434,7% 315,2% 

Ratios de rentabilité des capitaux 
investis 

2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

ROIC : Résultat d'exploitation/(Total 
actifs-passifs courants)  

11,7% 11,1% 10,6% 10,1% 10,2% 10,6% 

Autres ratios  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Délais moyens de règlement 
fournisseurs (en jours) 

131 108 99 89 89 89 

Délais de recouvrement clients (en 
jours) 

7 6 7 7 7 7 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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7.7 Marge brute d’autofinancement prévisionnelle 

En mDT  2025 2026e 2027p 2028p 2029p 2030p 

Résultat net  5 270 14 539 18 422 20 516 24 082 28 436 
(+) Dotation aux amortissements 
et aux provisions   

30 871 23 515 25 763 29 208 32 435 34 857 

Marge brute 
d’autofinancement  

36 140 38 054 44 185 49 724 56 517 63 293 

e : estimé 

p : prévisionnel 
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7.8 Avis des commissaires aux comptes sur les informations financières prévisionnelles de la 

société Magasin Général de la période allant de 2026 à 2030 : 
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Bulletin de souscri 

Société Magasin Général SA                                                                                                                                                                        
Société Anonyme au capital de 15 777 070 dinars divisé en 15 777 070 actions de nominal 1 dinar entièrement libérées                                                                                                    

Siege social : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis                                                                                                                                                   
Identifiant unique : 0033128W                                                                                                                                                                                              

Tél : +216 71 126 802 / Fax : +216 71 257 503                                                                                                                         
Objet Social : Commerce de détail à rayons multiples   

Augmentation de capital en numéraire de 15 777 070 dinars à 22 082 636 dinars par l’émission 

de 6 305 566 actions nouvelles à souscrire en numéraire au prix d’émission de 8 dinars. 

Décision de l’Assemblée Générale Extraordinaire du 19/06/2026 

Visa du Conseil du Marché financier………….……………………..…du………………………………… 

Notice Légale publiée au JORT n°138 du 10/11/2026 

 

BULLETIN DE SOUSCRIPTION N0 …………………………………………………. 

 
Les fonds provenant de la souscription seront déposés au compte indisponible ouvert sur les livres de la BIAT, Agence centre 

d’affaire de Tunis (51), sous le n° 08003000513201273589 

Je (Nous) soussigne(s) 

Nom & Prénom : (1) □ Mme □ Mlle □ M ……………………………………………………………………………………………………. 
Nationalité : ................................. Pièce d’identité : (1) □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport   
N°……………..………………………Délivré le ……………………………………………à……………………………………………………………………………………                                                   
Profession/activité :……………………………………………………………………………………………………………………….………………..……………………                        
Adresse : ……………………………………………..………………Code postale : ………..……… Pays : …………..………… Tél : ……………………………... 

Agissant pour le compte : (1) □ De moi-même 
□ Du mandat en qualité de : 

□ Tuteur et dont copie d’un extrait de naissance est jointe à la présente 
□ Mandataire en vertu de pouvoir donné en date du ............................ et dont copie 

originale ou conforme est jointe à la présente 

Identité du mandant : 

Personne Physique : (1) □ Mme □ Mlle □ Mr 
Nom et Prénom : 
……………………………………………………. 
Pièce d'identité : (1) : □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport 

N°......................................Délivrée le:………………..à… . … … . . ....................... 

Personne morale : 
Raison Sociale : …………………………………………………….                
Identifiant unique: …………………………………………                 
Matricule fiscale : ………………………………………………….. 

Profession / activité : ………………………………………………………………………………………………….……………………………………………………………………. 
Adresse : ………………………………………..…………………….Code postal : ……………..…….Pays : ………………….………….Tél ……………..…………………. 

Déclare (ons) souscrire (2) ....................................................................................................................                                                                                                                                     (en 
chiffres) ................................ actions nouvelles portant jouissance en dividendes à partir du 01/01/2026. 

1) À titre irréductible : à raison de deux (02) actions nouvelles pour cinq (05) actions anciennes contre la remise des mes/nos (1) et/ou (2) :                                              
................................ Actions anciennes                                                                                                                                                                                                                                    
................................ Droits acquis en Bourse (attestation N° .................... du ....../....../..........)                                                                                                                                      
................................ Total des droits de souscription donnant droit à ........................ actions nouvelles 

2) À titre réductible : à ................................ actions nouvelles 

Je (nous) reconnais (sons) avoir reçu une copie du prospectus d’émission relatif à l’augmentation de capital sus indiquée et  pris connaissance de son contenu. Sur 
cette base, j’ai (nous avons) accepté de souscrire au nombre d’actions ci-dessus indiqué. Étant signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) 
part au recours pour la réparation des dommages qui pourraient résulter soit de l’insertion d’informations incomplètes ou erronées soit d’une omission 
d’informations dont la publication aurait influé ma (notre) décision de souscrire. 

En vertu de tout ce qui précède, je (nous) verse (ons) (1) :                                                                                                                                                                                                             

☐ En espèces                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

☐ Par chèque n° ........................................................................... Tiré sur ................................................................................... Agence ..........................................................................................................                                                                                                                                                                          

☐ Par virement en date du ............................. effectué sur mon (notre) compte n° .................................................. ouvert chez ...................................... Agence ........................................... 

La somme de (en toutes lettres) (2) ..........................................................................................................(en chiffres.....................................................) représentant le montant des actions 
souscrites, à titre irréductible et réductible, à raison de 8 dinars par action, soit 1 dinar de nominal et 7 dinars de prime d’émission. 

 
Fait en double exemplaires dont un 
en ma (notre) possession 
Le second servant de souche 
Tunis, le……………………………….. 

Signature(3)                                                                             

 

1 Cocher la case correspondante 
2 Remplir la ligne appropriée (en toutes lettres) 
3 Faire précéder la signature de la mention manuscrite « Lu et Approuvé » 
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Société Magasin Général SA                                                                                                                                                                        
Société Anonyme au capital de 15 777 070 dinars divisé en 15 777 070 actions de nominal 1 dinar entièrement libérées                                                                                                    

Siege social : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis                                                                                                                                                   
Identifiant unique : 0033128W                                                                                                                                                                                              

Tél : +216 71 126 802 / Fax : +216 71 257 503                                                                                                                         
Objet Social : Commerce de détail à rayons multiples   

Augmentation de capital en numéraire de 15 777 070 dinars à 22 082 636 dinars par l’émission 

de 6 305 566 actions nouvelles à souscrire en numéraire au prix d’émission de 8 dinars. 

Décision de l’Assemblée Générale Extraordinaire du 19/06/2026 

Visa du Conseil du Marché financier………….……………………..…du………………………………… 

Notice Légale publiée au JORT n°138 du 10/11/2026 

 

BULLETIN DE SOUSCRIPTION N0 …………………………………………………. 

 
Les fonds provenant de la souscription seront déposés au compte indisponible ouvert sur les livres de la BIAT, Agence centre 

d’affaire de Tunis (51), sous le n° 08003000513201273589 

Je (Nous) soussigne(s) 

Nom & Prénom : (1) □ Mme □ Mlle □ M ……………………………………………………………………………………………………. 
Nationalité : ................................. Pièce d’identité : (1) □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport   
N°……………..………………………Délivré le ……………………………………………à……………………………………………………………………………………                                                   
Profession/activité :……………………………………………………………………………………………………………………….………………..……………………                        
Adresse : ……………………………………………..………………Code postale : ………..……… Pays : …………..………… Tél : ……………………………... 

Agissant pour le compte : (1) □ De moi-même 
□ Du mandat en qualité de : 

□ Tuteur et dont copie d’un extrait de naissance est jointe à la présente 
□ Mandataire en vertu de pouvoir donné en date du.............................et dont copie 

originale ou conforme est jointe à la présente 

Identité du mandant : 

Personne Physique : (1) □ Mme □ Mlle □ Mr 
Nom et Prénom : 
……………………………………………………. 
Pièce d'identité : (1) : □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport 

N°......................................Délivrée le:………………..à… . … … . . ....................... 

Personne morale : 
Raison Sociale : …………………………………………………….                
Identifiant unique: …………………………………………                 
Matricule fiscale : ………………………………………………….. 

Profession / activité : ………………………………………………………………………………………………….……………………………………………………………………. 
Adresse : ………………………………………..…………………….Code postal : ……………..…….Pays : ………………….………….Tél ……………..…………………. 

Déclare (ons) souscrire (2) ....................................................................................................................                                                                                                                                     (en 
chiffres) ................................ actions nouvelles portant jouissance en dividendes à partir du 01/01/2026. 

1) À titre irréductible : à raison de deux (02) actions nouvelles pour cinq (05) actions anciennes contre la remise des mes/nos (1) et/ou (2) :                                              
................................ Actions anciennes                                                                                                                                                                                                                                    
................................ Droits acquis en Bourse (attestation N° .................... du ....../....../..........)                                                                                                                                      
................................ Total des droits de souscription donnant droit à ........................ actions nouvelles 

2) À titre réductible : à ................................ actions nouvelles 

Je (nous) reconnais (sons) avoir reçu une copie du prospectus d’émission relatif à l’augmentation de capital sus indiquée et  pris connaissance de son contenu. Sur 
cette base, j’ai (nous avons) accepté de souscrire au nombre d’actions ci-dessus indiqué. Étant signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) 
part au recours pour la réparation des dommages qui pourraient résulter soit de l’insertion d’informations incomplètes ou erronées soit d’une omission 
d’informations dont la publication aurait influé ma (notre) décision de souscrire. 

En vertu de tout ce qui précède, je (nous) verse (ons) (1) :                                                                                                                                                                                                             

☐ En espèces                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

☐ Par chèque n° ........................................................................... Tiré sur ................................................................................... Agence ..........................................................................................................                                                                                                                                                                          

☐ Par virement en date du ............................. effectué sur mon (notre) compte n° .................................................. ouvert chez ...................................... Agence ........................................... 

La somme de (en toutes lettres) (2) ..........................................................................................................(en chiffres.....................................................) représentant le montant des actions 
souscrites, à titre irréductible et réductible, à raison de 8 dinars par action, soit 1 dinar de nominal et 7 dinars de prime d’émission. 

 
Fait en double exemplaires dont un 
en ma (notre) possession 
Le second servant de souche 
Tunis, le……………………………….. 

Signature(3)                                                                             

 

1 Cocher la case correspondante 
2 Remplir la ligne appropriée (en toutes lettres) 
3 Faire précéder la signature de la mention manuscrite « Lu et Approuvé » 

Copie 
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Société Magasin Général SA                                                                                                                                                                        
Société Anonyme au capital de 15 777 070 dinars divisé en 15 777 070 actions de nominal 1 dinar entièrement libérées                                                                                                    

Siege social : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis                                                                                                                                                   
Identifiant unique : 0033128W                                                                                                                                                                                              

Tél : +216 71 126 802 / Fax : +216 71 257 503                                                                                                                         
Objet Social : Commerce de détail à rayons multiples   

Augmentation de capital en numéraire de 15 777 070 dinars à 22 082 636 dinars par l’émission 

de 6 305 566 actions nouvelles à souscrire en numéraire au prix d’émission de 8 dinars. 

Décision de l’Assemblée Générale Extraordinaire du 19/06/2026 

Visa du Conseil du Marché financier………….……………………..…du………………………………… 

Notice Légale publiée au JORT n°138 du 10/11/2026 

 
BULLETIN DE SOUSCRIPTION N0 ……………………………………….(Souscription publique) 

 
Les fonds provenant de la souscription seront déposés au compte indisponible ouvert sur les livres de la BIAT, Agence centre 

d’affaire de Tunis (51), sous le n° 08003000513201273589 

Je (Nous) soussigne(s) 

Nom & Prénom : (1) □ Mme □ Mlle □ M ……………………………………………………………………………………………………. 
Nationalité : ................................. Pièce d’identité : (1) □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport   
N°……………..………………………Délivré le ……………………………………………à……………………………………………………………………………………                                                   
Profession/activité :……………………………………………………………………………………………………………………….………………..……………………                        
Adresse : ……………………………………………..………………Code postale : ………..……… Pays : …………..………… Tél : ……………………………... 

Agissant pour le compte : (1) □ De moi-même 
□ Du mandat en qualité de : 

□ Tuteur et dont copie d’un extrait de naissance est jointe à la présente 
□ Mandataire en vertu de pouvoir donné en date du ............................ et dont copie 

originale ou conforme est jointe à la présente 

Identité du mandant : 

Personne Physique : (1) □ Mme □ Mlle □ Mr 
Nom et Prénom : 
……………………………………………………. 
Pièce d'identité : (1) : □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport 

N°......................................Délivrée le:………………..à… . … … . . ....................... 

Personne morale : 
Raison Sociale : …………………………………………………….                
Identifiant unique: …………………………………………                 
Matricule fiscale : ………………………………………………….. 

Profession / activité : ………………………………………………………………………………………………….……………………………………………………………………. 
Adresse : ………………………………………..…………………….Code postal : ……………..…….Pays : ………………….………….Tél ……………..…………………. 

Déclare (ons) souscrire (2) ....................................................................................................................                                                                                                                                     (en 
chiffres) ................................ actions nouvelles portant jouissance en dividendes à partir du 01/01/2026. 

1) À titre irréductible : à raison de deux (02) actions nouvelles pour cinq (05) actions anciennes contre la remise des mes/nos (1) et/ou (2) :                                              
................................ Actions anciennes                                                                                                                                                                                                                                    
................................ Droits acquis en Bourse (attestation N° .................... du ....../....../..........)                                                                                                                                      
................................ Total des droits de souscription donnant droit à ........................ actions nouvelles 

2) À titre réductible : à ................................ actions nouvelles 

Je (nous) reconnais (sons) avoir reçu une copie du prospectus d’émission relatif à l’augmentation de capital sus indiquée et  pris connaissance de son contenu. Sur 
cette base, j’ai (nous avons) accepté de souscrire au nombre d’actions ci-dessus indiqué. Étant signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) 
part au recours pour la réparation des dommages qui pourraient résulter soit de l’insertion d’informations incomplètes ou erronées soit d’une omission 
d’informations dont la publication aurait influé ma (notre) décision de souscrire. 

En vertu de tout ce qui précède, je (nous) verse (ons) (1) :                                                                                                                                                                                                             

☐ En espèces                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

☐ Par chèque n° ........................................................................... Tiré sur ................................................................................... Agence ..........................................................................................................                                                                                                                                                                          

☐ Par virement en date du ............................. effectué sur mon (notre) compte n° .................................................. ouvert chez ...................................... Agence ........................................... 

La somme de (en toutes lettres) (2) ..........................................................................................................(en chiffres.....................................................) représentant le montant des actions 
souscrites, à titre irréductible et réductible, à raison de 8 dinars par action, soit 1 dinar de nominal et 7 dinars de prime d’émission. 

 
Fait en double exemplaires dont un 
en ma (notre) possession 
Le second servant de souche 
Tunis, le……………………………….. 

Signature(3)                                                                             

 

1 Cocher la case correspondante 
2 Remplir la ligne appropriée (en toutes lettres) 
3 Faire précéder la signature de la mention manuscrite « Lu et Approuvé » 
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Société Magasin Général SA                                                                                                                                                                        
Société Anonyme au capital de 15 777 070 dinars divisé en 15 777 070 actions de nominal 1 dinar entièrement libérées                                                                                                    

Siege social : 28, Rue Mustapha Kamel Atatürk-1001-Tunis                                                                                                                                                   
Identifiant unique : 0033128W                                                                                                                                                                                              

Tél : +216 71 126 802 / Fax : +216 71 257 503                                                                                                                         
Objet Social : Commerce de détail à rayons multiples   

Augmentation de capital en numéraire de 15 777 070 dinars à 22 082 636 dinars par l’émission 

de 6 305 566 actions nouvelles à souscrire en numéraire au prix d’émission de 8 dinars. 

Décision de l’Assemblée Générale Extraordinaire du 19/06/2026 

Visa du Conseil du Marché financier………….……………………..…du………………………………… 

Notice Légale publiée au JORT n°138 du 10/11/2026 

 
BULLETIN DE SOUSCRIPTION N0 ……………………………………….(Souscription publique) 

 
Les fonds provenant de la souscription seront déposés au compte indisponible ouvert sur les livres de la BIAT, Agence centre 

d’affaire de Tunis (51), sous le n° 08003000513201273589 

Je (Nous) soussigne(s) 

Nom & Prénom : (1) □ Mme □ Mlle □ M ……………………………………………………………………………………………………. 
Nationalité : ................................. Pièce d’identité : (1) □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport   
N°……………..………………………Délivré le ……………………………………………à……………………………………………………………………………………                                                   
Profession/activité :……………………………………………………………………………………………………………………….………………..……………………                        
Adresse : ……………………………………………..………………Code postale : ………..……… Pays : …………..………… Tél : ……………………………... 

Agissant pour le compte : (1) □ De moi-même 
□ Du mandat en qualité de : 

□ Tuteur et dont copie d’un extrait de naissance est jointe à la présente 
□ Mandataire en vertu de pouvoir donné en date du.............................et dont copie 

originale ou conforme est jointe à la présente 

Identité du mandant : 

Personne Physique : (1) □ Mme □ Mlle □ Mr 
Nom et Prénom : 
……………………………………………………. 
Pièce d'identité : (1) : □ CIN □ Carte de séjour □ Passeport 

N°......................................Délivrée le:………………..à… . … … . . ....................... 

Personne morale : 
Raison Sociale : …………………………………………………….                
Identifiant unique: …………………………………………                 
Matricule fiscale : ………………………………………………….. 

Profession / activité : ………………………………………………………………………………………………….……………………………………………………………………. 
Adresse : ………………………………………..…………………….Code postal : ……………..…….Pays : ………………….………….Tél ……………..…………………. 

Déclare (ons) souscrire (2) ....................................................................................................................                                                                                                                                     (en 
chiffres) ................................ actions nouvelles portant jouissance en dividendes à partir du 01/01/2026. 

1) À titre irréductible : à raison de deux (02) actions nouvelles pour cinq (05) actions anciennes contre la remise des mes/nos (1) et/ou (2) :                                              
................................ Actions anciennes                                                                                                                                                                                                                                    
................................ Droits acquis en Bourse (attestation N° .................... du ....../....../..........)                                                                                                                                      
................................ Total des droits de souscription donnant droit à ........................ actions nouvelles 

2) À titre réductible : à ................................ actions nouvelles 

Je (nous) reconnais (sons) avoir reçu une copie du prospectus d’émission relatif à l’augmentation de capital sus indiquée et  pris connaissance de son contenu. Sur 
cette base, j’ai (nous avons) accepté de souscrire au nombre d’actions ci-dessus indiqué. Étant signalé que cette souscription ne vaut pas renonciation de ma (notre) 
part au recours pour la réparation des dommages qui pourraient résulter soit de l’insertion d’informations incomplètes ou erronées soit d’une omission 
d’informations dont la publication aurait influé ma (notre) décision de souscrire. 

En vertu de tout ce qui précède, je (nous) verse (ons) (1) :                                                                                                                                                                                                             

☐ En espèces                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

☐ Par chèque n° ........................................................................... Tiré sur ................................................................................... Agence ..........................................................................................................                                                                                                                                                                          

☐ Par virement en date du ............................. effectué sur mon (notre) compte n° .................................................. ouvert chez ...................................... Agence ........................................... 

La somme de (en toutes lettres) (2) ..........................................................................................................(en chiffres.....................................................) représentant le montant des actions 
souscrites, à titre irréductible et réductible, à raison de 8 dinars par action, soit 1 dinar de nominal et 7 dinars de prime d’émission. 

 
Fait en double exemplaires dont un 
en ma (notre) possession 
Le second servant de souche 
Tunis, le……………………………….. 

Signature(3)                                                                             

 

1 Cocher la case correspondante 
2 Remplir la ligne appropriée (en toutes lettres) 
3 Faire précéder la signature de la mention manuscrite « Lu et Approuvé » 

Copie 



 

 

 

Etat des souscripteurs 

Intermédiaire en Bourse ………………………………………………………. 
 

 

Banque …………………………………………………………………………………….. 
 

 
  Référence     

Nom Et Prénom 
Dénomination sociale 

Nature 
juridique 

Nature de la 
référence 

Numéro Nationalité Adresses Nombre 
d’actions 
souscrites 

Montants 

        

        

        

        

        

Total  

 
 

Utiliser les abré viations suivantes : 
(1)  PP : Personne Physique                              (2) CIN : Carte d’Identité  Nationale 

                                     PM : Personne Morale                                         DN : Date de Naissance  
                                     F : Fonds                                                                  IU : Identifiant Unique                                                                                                                                                                                                                                                                                                         
                                                                                                                        Au : Autres à  pré ciser  

 Tunis le …………………  

                                                                                                                                                                                                                              Cachet et signature
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