Introduction en hourse

DARI MONTRE LA
VOIE AUX PME

Dari Couspate montre aux PME le chemin a suivre
en s'introduisant en bourse. L'action est offerte avec
une décote de 17 % et I'entreprise présente de

bonnes perspectives.

Dans les trois prochaines années, le chiffre d’affaires
devrait progresser de 12 % par an.

chammed Khalil, remerciant
son fidre qui 'a aidé et soutenu
pour monter son entreprise,
fond en larmes, La salle de
conférence de ln bourse des
valeurs de Casablanea n’avait
jamaix vécu pareil moment d'émotion. Toute
Ia famille it présente, le fils Hassan et la
fille Sajidn prennent dans leur bras un pire
qui-a visiblement du mal & cacher le bonheur
d’une consécration.
Cet instant d'émotion renseigne quelque peu
sur le carnctére familinl de entreprise. Cel
homme d'affaires o créé sa société, comme
bon nombre de Marnocains. Nosant s adressér
aux bangues ou aux fonds dinvestissement,
il rassemble des fonds ici et 1, ouprés des
membres de sa famille. Aujourd "hui, c'est
de Thistoire ancienne. La petite entrepnse
a décidé désormais de se financer par In

bourse pour justement financer sa croissance |

inferne. L'opération se déroule du 27 juin
au ler juillet et 'action est offerte & 239 dh
soit avec une décote de 17 % par rappon
aux deux méthodes d'évaluation.

37 MILLIONS D'INVESTISSEMENTS
Créée en 1994 avec de maignes ressounces,
I'entrepnise a dépassé les espérances. Son
chiffre d'affaires s'établit désormais i 114
millions de dh. Comparée aux mastodontes
de In place comme les holdings ONA, SNI,
BMCE Bank ou encore le raffineur Samir,
la sociétd n'est encore qu’une petite entreprise,
o (ui rajoute A son mériic

Son capital détenu par la famille Khalil et
trois nulres actionnaires lul confére ceres
un camctére familial, mais contrairement &
des milliers d'entreprises marocaines, Dari
Couspate, clle, a décidé de franchir le pas.

voie royale, Dari Couspate s'introduit en | Elle §'introduit par le biais d'une
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en fonds propres et [imiler ainsi son niveau
d'endettement. I'un montant global de 37
Mdh, ce progrmmme vise @ augmenter la
capacité de production en couscous 1 pales
alimentaires,  Dés 2006, un nouvean site
indlustriel vena ke jour sur leguel sera inseallép
une ligne de production. Mais au-dela de
ces considérations, cette mtroduction en
bourse est un engagement de transparence.
La vision de [Dan est donc claire. L'éntreprise
veut, par la méme occasion, avoir de
niveaus actionnadres qui lui permettron
de se pérenniser. D'abllewrs, aus termes de
'opération, les dnciens aclionnaires ne
détiendront plus gue 70.5 % du capital. Mais
ce choix est également motive par des
considérations fiscales. En effet, |'entreprise
bénéficie ainsi de la possibilité offerte aux
soCiéliss 5" miroduisan en bourse par émission
d’actions nouvelles de bénéhicier J une
récluction d'impdt allant jusqua 30 % pendant
trivs ans. Cela permet ainsi 4 entreprise de
renforcer sa rentabadite de quelques points
Et sur ce point précis de la rentabilité, Dan
s porte commme un chanme. En "espace de
deux ans, elle a pratiquement doublé son
chiffre d' alffaires qu esl E'l.lt\"\'-i_‘: de 70 muthions
de dh en 2002 & 114 millions en 2004,
Malgré la faible marge qui caraciénse le
secteur agroalimentaire, Dan a pu dégager
une valeur ajoutée de 18 mullions de dh en
2004, un excédent brul d'exploitation de 14
millions de dh, mais aussi et surtout un
résultat net de 3.5 millions de dh



LE RESULTAT NET DOUBLE

Darys les wois prochaines anndes, ¢ est-
i-dire de 2005 2 2007, o sociéd table
sur un tauy de croissance annuel moyen
de ses ventes de 12 %, ¢e qui devrait
porter son chiffre daffaires & 1584
milliops de dh enviton. 1l convient de
rappeler au passage gu'un Marocain ne
consomme que 1.6 kilo de couscous par
an, contre 3 kilo pour un Algérien. Or,
Dhari réalise 50 % de ses venles sur ce
segment qui est appelé 4 se développer.
Il en est d¢ méme en ce qui conceme
les pétes alimentares, pour lesquelles
'entreprise compte sur une croissance
de H % par an

Clest dailleurs pour anticiper ces ventes,
que les investissements sont aujourd hui
indispensahles. Quant au résultat net, i
devruit phes ue doubler sur cette période,
en sc fixant 3 12,4 millions de dh, Cest
done: une entreprise rentable qui 8" appréte
@ s imroduire en bourse, Les nouveauws
actionmures qui oot investi 239 dh par
action, courent-ils k& risque de voir ces
prévisions ne pas se réaliser 7

Car Tow-il e rappeler, le secteur reste

UN MAROCAIN NE CONSOMME

QUE 1,6 KILO DE COUSCOUS PAR

AN, CONTRE 3 KILOS POUR UN
ALGERIEN.

1ot de méme ussez concumentiel, malgré
de treés bonnes perspectives, Certuins
concurrents comme Tria pourraicnl se
lancer dans une opeération de dumping
local, Mais les responsables de Dard
allinment s"éoe prémuns grice i ln mise
eén place d'une stratégie de différenciation.
De plus, lentreprise est trés innovatnice.
La mise en place de couscous i base de
semoule dorge qui a remporté un succes
i local gu'intemational en est un parfait
exemple. L'autre nsgue concerne la
concurrence qui pourrail venir de
Pétranger. Car ne 'oublions pas, les
accords de libre-échange offrent un champ
favorable & I"'imponation. Et sur ce plan
egalement, Dani n"éprouve aucune crainte
maeure, Les investissements modernes
de Dan permettent amplement d'y faire
faced
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