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Activité de la société en20ll

1.tr.1 llescriplion rlr: l'itctir iltl tle la sur:iété cn 2tll7
La SOTIPAPIER « Société Industrielle du Papier et du Carton » créée en 1981 est spécialisée dans la

production de papier Kraft et de papier Testliner et cannelure en Tunisie avec une capacité de production

nominale de 60.000 Tonnes. La société a deux lignes de production :

(i) Le papier pour sac Kraft réalisé à partir principalement de fibres vierges et destiné aux sacheries pour

la fabrication de sacs grande contenance notâmment pour l'emballage du ciment et

(ii) Les papiers Testliner et Cannelure destinés aux cartonneries pour la production de carton ondulé.

La SOTIPAPIER demeure leader sur le marché du papier Kraft avec une part de marché avoisinant les 8502, et

la première société tunisienne sur le marché du Testliner et cannelure avec une part de marché estimée à26%.

En corollaire, la SOTIPAPIER produit également de l'énergie à travers un système de cogénération installé

depuis 2OO7 . A ce titre, la société a été la première unité industrielle en Tunisie à avoir mis en place un système

de cogénération pour la production d'électricité et de vapeur.

La SOTIPAPIER a poursuivi ses activités durant I'année 2017 autour de plusieurs axes :

i) Le développement de la qualité de nos produits sur les 2 chaines de production en améliorant la

maitrise de nos processus (certification ISO 9001) et en réduisant fortement les arrêts pour panne

ou dysfonctionnement.

ii) La réalisation du projet de transformation de la PM2 pour une productivité accrue, une montée en

gamme au niveau des papiers pour ondulé ainsi que pour des économies d'énergie.

L'année 2017 aété marquée essentiellernent par:

i. La décision de l'assemblée générale extraordinaire, réunie le 22 mai 2017, d'augmenter le capital

social de la Société en numéraire d'un montant global de 14.968.747 DT, composé d'un montant au

nominal de 4.350.916 DT, majoré d'une prime d'émission globale de 10.617.831 DT, soit une valeur

nominale de 1,090 DT par action et une prime d'émission de 2,660D[ par action.

ii. La réalisation d'un p§et de transformation de la machine PM2 qui consiste à augmenter sa production

et surtout en la rendant polyvalente c'est-à-dire en permettant une fabrication alternée de papier pour

sac et de papier pour ondulé.
Ce projet est entré en exploitation avec succès enjanvier 2018.

iii. Augmentation du coût de l'énergie de 90Â à partir du I " janvier 2017 .

iv. Au 1' janvier 2017, SOTIPAPIER a migré vers un nouveau système d'information intégré (ERP).

v. Au cours de l'exercice 2017, SOTIPAPIER a procédé à un changement de la méthode de valorisation

des stocks de produits finis et de matières premières suite à la migration vers le nouveau système

informatique.
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Ventes

Autres Produits d'exploitations

Total produits d'exploitation

Variation de stock

Couts d'achats matières

Marge sur cout matière

Autres achats

Marge brute

Autres charges opérationnelles

73 576

73 576

I 636

33 753

3E r87

l6 891

2t 296

2857

4 872

78 045

60

7E r05

2 075

32 640

43 390

t8 714

24 676

3 753

5 547

4 469

60

4 529

439

-l il3
5 203

I 823

3 380

896

675

6,lo/o

l00o/o

6,2o/o

26,8%

-3,3%

13,6"/0

10,80/o

15,9o/"

3l,4yo

13,9o/o
de

r 809 13.3o/or5 37613 567EBE (EBITDA)

-5 -0,20/o
Dotation aux amortissements et aux

Charges financières nettes

Autres gains ordinaires

Produits des placements

Résultat des activités ordinaires avânt impôt

Impôt sur les bénéfices

2977

-l 893

318

251

ll 080

r 846

t6,7vo

-2092

6

81

I s85

l 490

77.4o/o

356

-0,7pts

-9,50/o

209,90/o

29,1o/o

23,90/o

17,lo/ot2 404 I 81410 590Résultat d'exploitation (EBIT)

Taux

Résultet des actiütés ordinaires après impQt 7 095 9 234 2 139 30,lyo

Eléments extraordinaires 652 <*l -652 -100,0%

Résultat net de I'exercice 6 443 9 234 2 791 43,3oÂ

el Contribution conjoncturelle instaurée par la loi desfinances 2017

Le chiffre d'affaires est en progression de 6,1%o passant de 73,6 MDT en 2016 à 78,0 MDT eî2017 tel que

détaillée ci-après :

I .1.l.l.l Ventes de PaPier Kraft

Ventesde Krafi enTonnes

Ventes de Krafi en mDT

30 599

5t 022

25 999

48 917

-15,0%

-4,1%

Les ventes de Kraft ont diminué de 4,1Yo en passant de 5l MDT en 2016 à 49MDT eî2017
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2 972

199

312

170

2 495
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l.l.l.l.2 Ventes de Papier Testliner et Cannelure

2(116 2lll1 \'ariation cn 7o

Ventes de Testliner & Cannelure (en Tonnes)

Local

Export

20 723

4 661

23 055

4 825

I 1,3%

3,s%

Ventes de Testliner & Cannelure (en mDT)

Local

Export

t6 875

3 665

22 080

4 305

30,8%

17,5%

9.llo/o.l 
otal 25 3n{ 27 tttt0

28.5%Iotal 20 s{0 26 385

La société a commercialisé 27.880 tormes de Testliner et Cannelure en 2017 dont 4.825 tonnes à l'export

réalisant ainsi une progression de 9,8%o par rapport à l'année 2016.

Les ventes locales de Testliner et Cannelure sont passées de 16,9 MDT en 2016 à 22,7 N.{DT en 2017

(+ 30,8%). De même les exportations ont augmenté de 17,5 o% passant de 3,7 MDT en 2016 à 4,3 MDT en

2017.

La SOTIpApIER a enregistré au cours de l'année 2017 une augmentation du coût d'achat de ses matières

premières de base à savoir le vieux papier et la pâte à papier en dinar qui est dû principalement à la dévaluation

du dinar face à I,EUR et au dollars US et de l'augmentation du prix des matières fibreuses sur les marchés

intemationaux.

Les charges de personnel ont augmenté de 13,9 o/o pour atteindre 5,55 MDT en20l7 contre 4,87 MDT en 2016

résultant principalement de l'augmentation légale et de quelques nouveaux recrutements.

Le ratio de la masse salariale par rapport à la valeur des ventes est passé de 6,62%;o en 2016 à7,llyo en20l7 -

Les autres achats d'approvisionnements consommés ont augmenté de 10,8 Yo pout atteindre 18,7 MDT en

2017 con6e 16,9 MDT en 2016 suite à I'impact de la dévaluation du dinar contre le dollar et I'EUR.

Les autres charges opérationnelles ont augmenté de 3l,4yopour atteindre3,75 MDT en 2017 contre 2,86 MDT

en 2016 suite à I'augmentation des frais d'entretien et réparations de la turbine àGaz.

En depit de la hausse du coût des matières fibreuses et autres comornrnables, de I'augmentation du coût de

I ' énergie de 90Â à panir du I "' Janvie r 2017 , de l'augmentation des charges de personnel de 13,9%o, I'EBE est

en croissanc e de l3,3%opassant de 18,40Â des ventes en 2016 à lg,7yo en2017 résultant principalement des

diftrentes hausses des prix de vente appliquées durant l'année 2017 .
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Le resultat d'exploitation est en progression de l7,1Yo passant de 10,590 MDT en 2016 à 12,404 MDT en

2017.

Le ratio des charges financières/Revenus est passé de2,840Â en 2016 à2,43yo en2017 suite à l'augmentation

du chiffre d'affaires en20l7 et à la baisse des charges financières de 199 mDT en 2017 détaillée comme suit :

o Financement du BFR:
o Intérêts/ CMT :

. Résultat de change :

+ 285 mDT
+ l7.l mDT

- 655 mDT (")

- 199 mDT

tr La depreciation du dinar face à I'EUR et I'USD a engendré une augmentation des pertes de change

qui a été atténuée par des gains de change réalisés sur les paiements des avances effectués au début

de l'année 2017 aux fournisseurs étrangers dans le cadre du projet de transformation de la machine

PM2.

Le ratio de résultat net apÈs impot par rapport aux ventes est passé de 8,8Yo en 2016 à 11,8% en20l7.

Le résultat par action est passé de0,269 DT en 2016 à0,383 DT en20l7 (c.f : page 8, point 1.1.2.6).

1.L.2 Situation et performances de la société au cours des derniers exercices

La société a connu l'arrivée de nouveaux actiormaires en Mai 2012 dans le cadre d'un vaste programme

d'institutionnalisation avec un objectif de continuer à améliorer la gouvernance, renforcer l'éqüpe dirigeante

et initier un plan d'amélioration de l'outil de production. La société a connu I'arrivée d'un nouveau Directeur

Général suivi d'un plan de recrutement de jeunes cadres au niveau des départements Achat, Environnement et

Qualité, direction administrative et financière.

La Société a été introduite sur le premier marché de la Bourse de Tunis en Mars 2014 via la cession au public

de 40oÂ de son capital social.

La société a réalisé au cours de l'année 2017 une augmentation de son capital social d'un montant global de

14.968.747,500 DT, composé d'un montant au nominal de 4.350.915,940 DT, majoré d'une prime d'émission

globale de 10.617.831,560 DT, soit une valeur nominale de 1,090 DT par action et une prime d'émission de

2,660 DT par action. Cette augmentation de capital a porté le capital social de la Société de 26.105.500,000

DT à 30.456.415,940 DT et ce, par l'émission de 3.991.666 actions nominatives nouvelles de 1,090 DT

chacune, majoré d'une prime d'émission de2,660 DT par action.

("

2,9478 -21,30À€ 2,4301
2,4839 -6,2%$ 2,3389
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Suite à I'augmentation du capital social réalisée en 2017 d'un montant global de 14.968.747,500 DT et à la

baisse du besoin en fond de roulemen! la trésorerie nette de la société s'est nettement améliorée en passant de

81 mDT en2016à13.414 mDTen2017.

Capitaux propres avant affectalion

Financement de stock

Echéance à moins d'un an sur CMT

Passifs non courants

38 079

4 600

r 708

s 225

57 491

5 000

l 708

13 869

2011l.-n \lilliers I \l) (ml) l') 2016

{9 612 78 068

Actif-s non courants l6 846 34 979

32 766 {3 089

Stocks

Cliorts et comptes rattachés

Autres actifs courants

Fournisseurs et comptes rætachés

Auhes passifs courants

Résultat net

Capitaux propres avant résultat

Rentabilité des capitaux propres

30 650

ll 007

I 734

6 808

3 915

29 479

l3 983

3 050

13 446

3 310

La rentabilité des capitaux propres est passée de 20,4%o en 201 6 à l9,l yo en 2017 suite à I'augmentation des

capitaux propres de 16,622 MDT (+52,502) contre une augmentation du résultat net de 2,7911\DT (+43,3yo).

6 443

31 636

20,40/o

9234

48 258

19,lYo

2791

16 622

43.3o/o

52,sVo

J2 6(rli

I (r2

-llI

29 756

lJ9
+13 4l{

2$t1l.n \lillirlr l \l) (ntl) I ) 20t6 Yar. en (ml)T) \'ar. en (7o)

I^a société a conservé l'éqülib're de ses ratios de structure et de gestion.

Le ratio de solvabilité est passé de 88% en2016 à81% en2017 suite à I'augmentation de capitâl réalisée en

2017 et à l'obtention de nouveaux crédits à moyen et long terme ayant servi à financer les investissements

réalisés en2017 dans le cadre du projet de transformation de la PM2.
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Actifs non courantVTotal Bilan

StocksÆotal Bilan

Actifs courantsÆotal Bilan

Capitaux propres avant affectation/Total Bilan

Passif non courantÿTotal Bilan

Passifs courantsÆotal Bilan

Total Passifs,/Total Bilan

Capitaux permanentsÆotal Bilan

28Vo

5lo/"

72o/o

63Yo

9o/o

28%

37o/"

72o/o

37o/o

3lo/o

63%

60%

t5%

25o/o

40o/o

75Vo

D

20t6 2$17

Itatios de Structurc

Ratios de (iestion

Charges de personnel/Revenus

Résultat d'explo itation/Revenus

Revenus/Capitaux propres avant affectation

7Yo

l4o/o

193o/o

7o/o

l6Yo

136%

Rrrio dc solrahilité

Capitaux propres avant affectation/Capitaux permanents 88Yo 8lo/o

Actifs courants/Passifs coumnts

(Actifs courants - Stocks)/Passifs courants

Liquidités et équivalentÿPassifs courants

255Yo

760/o

lo/o

254o/o

l2ÿ/"

2o/o

Ratios tle Liquidité

Rutirir de Rentahilit('

Résultat net /Capitaux propres avant résultat

Résultat net /Capitaux permanents avant résultat

Résultat net lRevenus

20o/o

l7o/o

9o/o

1ÿ/o

l5o/o

12"/o

La marge d'autofinancement s'est améliorée de 2,79M.DT (+29,6yo) suite à l'augmentation du resultat net

dégaæ en2017 de2,79 MDT et la stabilité des amortissements.

Bénéfice net

Dotalions arrx amortissements et aux provisions

6 443

2977

9234

2972

2791

-5

43,3o/o

-0,20/o

Malge brute d'autolinancement I 420 t22M 2746 29,6%

Le conseil d'administration réuni le27 avnl2Ol8 propose la distribution de dividendes, au titre de l'exercice

2017, à concumence de 0,245 TND par action soit un montant global de 6.845.708 TND avec une mise en

paiement à partir du 16 juillet 2018.

("

I-n nrilliers I'\l) (ml)'l ) 2016 2$17 Yrr. en nrD-l Vlr. rn 7"
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