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CORRIGE INDICATIF DE LA PREMIERE PARTIE

1) Procédures d’audit des estimations comptabl€g,5 points)

D’apres la norme ISA 54Audit des estimations comptahbl&auditeur doit recueillir des
éléments probants suffisants et appropriés surdeimations comptables

La direction est responsable des estimations cdigstaontenues dans les états financiers.
Ces estimations sont souvent effectuées dans defitioos d’incertitudes quant a l'issue
d’évenements qui se sont produits ou sont susdeptile se produire et nécessitent I'exercice
d’'un jugement. En conséquence, les estimations tabigs engendrent un risque d’anomalies
significatives plus élevé et, dans certains casyditeur peut considérer que ce risque est
important et requiert une attention particuliere.

L’auditeur doit définir et mettre en ceuvre des pémtures d’audit complémentaires afin de

recueillir des éléments probants suffisants et appriés sur le caractere raisonnable des

estimations comptables faites par I'entité au redades circonstances et, lorsque ceci est
requis, sur la pertinence de I'information fournidans les états financiers.

L'auditeur doit suivre une ou plusieurs des apptoes suivantes pour l'audit des
estimations comptables :

a) Revue et test de la procédure suivie par la diction pour procéder a I'estimation :

1. évaluation des données et appréciation des hypahésr lesquelles I'estimation est
fondée ;

L’auditeur évalue si les données sur lesquellestiffeation s’appuie sont correctes,
complétes et pertinentes. Si les données prodpiaesl’entité sont utilisées, leur
cohérence avec les données traitées par le systetagf a [|'élaboration de
'information financiére est revue. L'auditeur peigalement rechercher des éléments
probants provenant de sources externes (avocatsauditeur évalue si les données
collectées sont correctement analysées et projetéamstituent une base raisonnable
pour procéder a I'estimation comptable.

L’auditeur détermine si les principales hypotheséiisées par I'entité pour une

estimation comptable s’appuient sur une base \glabki ces hypothéses sont :
- raisonnables compte tenue des résultats réelsadieslps précédentes ;
- cohérentes avec celles utilisées pour d’autresiatins comptables ;
- cohérentes avec les plans de la direction jugésmaables.

L’auditeur accorde une attention paiiére aux hypothéses sensibles aux variations,
subjectives ou susceptibles de contenir des anesnalgnificatives. Dans le cas de
processus d’estimations complexes impliquant delsniques spécialisées, I'auditeur
peut juger nécessaire d'utiliser les travaux d’xpegt (ingénieur...).

2. vérification par des tests des calcules utilisésmsldiestimation ;

3. comparaison, lorsque cela est possible, des estonat faites des périodes
précédentes avec les résultats réels de ces pé&ripele

4. revue des procédures d’approbation de la directjon



b) Utilisation d’'une estimation indépendante pour & comparer avec celle effectuée par
la direction ;

En utilisant une estimation indépendante, l'auditévalue généralement les données,
examine les hypotheses servant de base a cetteatsti et met en ceuvre des procédures
d’audit relatives aux méthodes de calcul appliquizes le processus d’estimation.

c) Revue des événements postérieurs a la date détate.

Les transactions et les événements qui survierapes la fin de I'exercice, mais avant la fin
de l'audit, peuvent fournir des éléments probaotscernant une estimation comptable faite
par la direction. L'examen par l'auditeur de cemsactions et événements peut I'exonérer,
totalement ou partiellement, de la nécessité déreneh ceuvre des procédures d’audit sur les
procédures suivies par la direction pour procédereéaestimation comptable, ou de recourir a
une estimation indépendante pour évaluer le camraésonnable de I'estimation comptable.

L’auditeur doit procéder a une évaluation finale dcaractére raisonnable des estimations
comptables faites par l'entité sur la base de sanmaissance de l'entité et de son
environnement et & une revue de cohérence des ediims avec les autres éléments
probants recueillis au cours de l'audit.

2) Erreurs comptables commises dans les états fingiers IFRS

a) Provision pour restructuration

La norme IAS 37 définit une restructuration commepuogramme planifié et contrdlé par la
direction, qui modifie de facon significative (ipisle champ d’activité d’une entreprise (ii)
soit la maniere dont cette activité est gérée.

Parmi les exemples d’événements pouvant satisidaeléfinition d’'une restructuration, la
norme IAS 37 cite l'arrét d’'une branche d’activité la fermeture de sites d’activité dans un
pays ou une région, ce qui est le cas de la sd€iétedont le conseil d’administration a
décidé la fermeture de I'usine de production deatetagricole étant donné les résultats
déficitaires réalisés ces dernieres années.

Une provision pour co(ts de restructuration n'estptabilisée que lorsque les criteres
généraux de comptabilisation des provisions saigfads. Dans ce contexte, une obligation
implicite de restructurer existe uniquement si angeprise :
(a) a unplan formalisé et détaillé de restructuratigorécisant au moins :
i. lactivité ou la partie d’activité concernée ;
ii. les principaux sites affectés ;
iii. la localisation, la fonction et le nombre approxittha@es membres du personnel qui
seront indemnisés au titre de la fin de leur contlatravail ;
iv. les dépenses qui seront engagées ;
v. la date a laquelle le plan sera mis en ceuvre ; et
(b) a créé, chez les personnes concernéesatiante fondéegu’elle mettra en ceuvre la
restructuration, soien commencant a exécutde plan soiten leur annoncant ses
principales caractéristiques

La décision de fermer l'usine de production de abér agricole prise par le consell
d’administration de la société ICM (approbation rd’'plan détaillé de restructuration le
10/12/05) génére une obligation implickela date de cl6turepuisqueavant cette date et



méme si elle n’a pas encore commenceé la mise erecdu\plan de restructuration, la société
ICM a informé des mesures prises les personnesenwées d’une maniere suffisamment
explicite pour créer chez celles-ci une attentedé@nque I'entreprise mettra en ceuvre la
restructuration (envoi de lettres recommandée$Ai£2105).Par conséquent, la société ICM
doit comptabiliser une provision pour restructuram a la fin de 2005.

Une provision pour restructuration ne doit inclupge lesdépensedlirectement liéesa la

restructuration, c’est-a-dire les dépenses qui sont a la fois :

(a) nécessairement entrainées par la restructuragibn ;

(b) qui ne sont pas liées aux activités poursuivied’patreprise. Ainsi, une provision pour
restructuration n’inclut pas les codts de recorivar®u de réinstallation du personnel
conserve, de marketing, ou d’investissement dansodeeaux systemes et réseaux de
distribution.

Les profits sur la sortie attendue d’actifs ne qua pris en compte dans I'évaluation d’'une

provision pour restructuration méme si la vente adffs est envisagée dans le cadre de la

restructuration.

Le montant de la provision a constituer par la société ICM ne doit inclure que les
indemnités de licenciement et charges liées (850.000 DT) ainsi que les pénalités de
résiliation du contrat de location du terrain et des constructions (150.000 DT).

Premiére erreur comptable commise: non comptabilisation d'une provision pour
restructuration pour un montant de 1.000.000 DT et ce contrairement aux dispositions des
8§70a83delanormel AS 37.

b) Evenement postérieur lié a des conditions existarge la date de cléture
(redressement fiscal)

Selon la norme IAS 10, les événements postérielasdate de cloture sont des évenements

favorables ou défavorables, qui se produisent éatdate de cldture et la date d’approbation

des états financiers. On peut distinguer deux tgfmsenements :

- ceux qui contribuent a confirmer des situations gquistaient a la date de cléture
(évenements postérieurs a la date de cléture doheara des ajustements) ; et

- ceux qui indiquent des situations apparues posténeent a la date de cl6ture
(évenements postérieurs a la date de cléture neagidpas lieu a des ajustements).

Une entreprise doit ajuster les montants comptad®b dans ses états financiers pour
refléter des événements postérieurs a la date deiok donnant lieu a des ajustements.

Avant I'approbation de ses états financiers IFR®52far son conseil d’administration le
30/03/05, la société ICM a recu une notificationre@ressement fiscal (en date du 15/01/06)
confirmée par un arrété de taxation d'office (emeddu 05/03/06), et ce suite un contrble
approfondie de sa situation fiscale entamée en .2Q08st un événement (défavorable)
postérieurs a la date de cloture donnant lieu aaflessements. Ainsi, la société ICM ne peut
pas se contenter de fournir une information suré&e&inement dans les notes aux états
financiers et doit comptabiliser, d’'une part, unmeviision pour dépréciation de sa créance
fiscale (crédit de TVA) pour un montant de 80.000 &, d’autre part, une provision pour
risque fiscal (complément d'IS a payer et pénali@setard) pour un montant de 120.000 DT.
La société ICM reconnait, en partie, les élémeateedressement et les arguments de défense
gu’elle a présentés a I'administration fiscale ér# rejetés. D’ou, par prudence, la nécessité



de constituer les provisions sus- indiquées mdlgréntion de I'entreprise de recourir a la
justice pour se défendre contre I'arrété de taratioffice.

Deuxieme erreur comptable commis@on prise en compte d’'un évenement postérieldaa

date de cléture donnant lieu a des ajustements dressement fiscal nécessitant la
constitution de provisions pour un montant de 2000 DT — et ce contrairement aux
dispositions de la norme IAS 10

c) Marque créée en interne

La norme IAS 38 considere gque les dépenses encoynarel’'entreprise pougénérer en
interne les marquegles notices, les titres de journaux et de magaziles listes de clients et
autres éléments similaires en substance ne peuvast étre distinguées du colt de
développement de l'activité dans son ensemble.cBaséquentces éléments ne sont pas
comptabilisés en tant quimmobilisations incorpotes

Il est parfois difficile d’apprécier si une immab#tion incorporelle générée en interne

remplit les conditions pour étre comptabilisée@aan des problémes :

a. d'identifier si, et quand, il existe un actif iddi@ble qui générera des avantages
economiques futurs attendus ; et

b. de déterminer de facon fiable le colt de I'actif.

Dans certains cas, le colt pour générer une immatidn incorporelle en interne ne peut pas
étre distingué du colt pour maintenir ou accrdérgoodwill généré en interne ou du codt de
la conduite des affaires courantes de I'entreprise.

La société ICM doit décomptabiliser la marque crééeinterne en annulant la réserve
spéciale de réévaluation, et ce pour un montan#@®000 DT.Les questions de non-
amortissement et de non-application du test de &@ation ne se posent pasur cet actif
incorporel non comptabilisable.

Troisieme_erreur_comptable commisecomptabilisation d’'une marque créée en interne,
évaluée a 400.000 DT, en contrepartie d'une résesmeciale de réévaluation, et ce
contrairement aux dispositions de la norme IAS 38.

d) Actif financier disponible a la vente

Selon la norme IAS 39, I'actif financier est ins@u bilan a sa juste valeur, qui correspond
généralement au prix payges éventuels colts de transaction sont inclus démsnontant
comptabilisé[sauf si I'instrument appartient a la catégoriactfs financiers a la juste valeur
par le compte de résultat »].

La société ICM a évalué initialement les obligatisracquises au prix payé, hors colts de
transaction comptabilisés en charges financieresce contrairement aux dispositions de la
norme IAS 39. Les colts de transaction, s’élevantl@.000 DT, sont & inclure dans la

valeur d’entrée des obligations par annulation debarges financiéres pour le méme

montant (d’ou un redressement a la hausse du réattte I'exercice).

Des la comptabilisation initiale, I'entreprise dafitecter I'actif financier a 'une des catégories
suivantes :



1. actifs financiers a la juste valeur par le commedbultat ;
2. placements détenus jusqu'a I'échéance ;

3. préts et créances ;

4. actifs financiers disponibles a la vente.

Appartiennent a la premiére catégorie les actifarfciers détenus a des fins de transaction,
c'est-a-dire :

- tous les dérivés autres que ceux servant a deataér de couverture,

- les actifs financiers destiné€fie vendus dans un avenir procheu

- qui font partie d'un portefeuille d'instrumentsafiitiers géré en vue déaliser des profits

a court terme.

Les placements détenus jusqu'a I'’échéance sordatiés financiers ayant une échéance fixe
et des paiements fixes ou déterminables, etl'qeué&eprise a l'intention et la capacité de
détenir jusqu'a I'échéancéil s'agit généralement d'obligations).

Les préts et créances sont des actifs financiemstales paiements fixes ou déterminables, et
gui ne sont pas cotés sur un marché actif.

Quant aux actifs financiers disponibles a la vewt,sont des actifs financiers désignés
comme tels ainsi que tous ceux qui n‘appartienp@sty une des catégories précédentes.

La société ICM n’a pas l'intention de conserver lebligations (cotées en bourse) jusqu’a
leur échéance et n’envisage pas de les vendre atctmrme. Elles doivent étre classées
parmi les actifs financiers disponibles a la vente.

A la date de cl6ture, les actifs financiers disptes a la vente sont évalués a leur juste valeur.
Pour les instruments cotés sur un marché actiles représente la juste valeur.

Les variations de la juste valeur sont comptalibsdirectement dans les capitaux propres.
Les obligations doivent donc étre dépréciées poumontant de 60.000 DT par imputation
sur les capitaux propres [(101 - 95) * 10.000].

Quatrieme erreur comptable commiseontrairement aux dispositions de la norme IAS,39
non-incorporation des colts de transaction a la &at comptable initiale des actifs
financiers disponibles a la vente (obligations) poun montant de 10.000 DT (comptabilisé
en charges), et non-constatation de la dépréciatida ces actifs financiers a la date de
cloéture - par imputation sur les capitaux proprespour un montant de 60.000 DT (par
rapport a la valeur d’entrée corrigée), d’'ou une dgidence nette de 50.000 DT sur les
capitaux propres au 31/12/05.

e) Reprise de perte de valeur liée a une immobilisan corporelle

Selon la norme IAS 36, une entreprise doit apprécighaque date de reportingil existe un
guelconquendice qu’un actif peut avoir subi une perte de la val&iil. existe un tel indice,
'entreprise doit estimer la valeur recouvrable |@etif. Parmi les sources d’information
interne permettant d’apprécier I'existence d’'unidedde dépréciation, IAS 36 cite « un
élément probant provenant du systeme d’informatidgarne montre quda performance
economique d’un actif est ou sera moins bonne quele attendue »C’est le cas de la



société ICM a la fin de 2004 puisque les estimatide croissance du chiffre d’affaires liées a
'équipement spécifique de production ont été revada baisse (150.000 DT au lieu de
250.000 DT par année d'utilisation restante). Laigété ICM a déterminé la valeur d'utilité
(ou valeur recouvrable) a cette date et arrété eotement un nouveau plan d’amortissement
(sur la période restante de 4 ans) compte tenwagette de valeur subie.

Valeur d'utilité au 31/12/04 _ _ 150.000*20% 30.000 30.000 30.000
(1,1) (1,1)° (1,1)° (1,1)*
35.096 DT

VCN au 31/12/04 = 125.000 DT - (125.000 * 20%) §1000 DT
Perte de valeur au 31/12/04 = 4.904 DT.
Amortissement annuel a partir de 2005 : 95.096%2523.774 DT

Une entreprise doit apprécier, a chaque date detneg, s’il existe urindice montrant q’une
perte de valeur comptabilisée au cours de périaéSrieures pour un act#utre qu’un
goodwill est susceptible de ne plus exister ou d’'avoir wmirdi S’il existe un tel indice,
I'entreprise doit estimer la valeur recouvrablecde actif. C’est le cas de la société ICM a la
fin de 2005 puisque les estimations de croissamncehiffre d’affaires liées a I'équipement
spécifiqgue de production ont été revues a la ha(Z3@000 DT au lieu de 150.000 DT par
anneée d'utilisation restante).

La valeur comptable d’'un actif, autre qu'un goodwilaugmentée en raison de la reprise
d'une perte de valeur ne doit pas étre supérieurdaavaleur comptable qui aurait été
déterminée (nette des amortissements) si aucungepeée valeur n’avait été comptabilisée
pour cet actif au cours des périodes antérieures.

Valeur d'utilité au 31/12/05 _ _ 200.000*20% 40.000 40.000
(1,1) (1,1)° (1,1)°

= 99.474 DT.

VCN au 31/12/05 = 95.096 - (95.096 * 25%) = 71.8¥R

VCN historique au 31/12/05 = 125.000 - (125.00@%&* 2) = 75.000 DT

Reprise de la perte de valeur au 31/12/05 = 3.6I/8 D

Cinquieme_erreur_comptable commis@on comptabilisation d’'une reprise de perte de

valeur sur une immobilisation corporelle pour un meant de 3.678 DT et ce contrairement
aux dispositions de la norme IAS 36.




INCIDENCE DESERREURSCOMPTABLESSURLES CAPITAUX PROPRES
AU 31/12/2005sans tenir compte des imp0ts sur le résultat) :

Erreur comptable Incidence financiére sur les cagitx
propres au 31/12/05%

1. Non comptabilisation d’ une provision pour
restructuration 1.000.000 DT

2. Non prise en compte d’'un évenement postérieur
a la date de cléture donnant lieu & des
ajustements - redressement fiscal nécessitant la
constitution de provisions 200.000 DT|

3. Comptabilisation d’'une marque créée en interne,
en contrepartie d’'une réserve spéciale de
réevaluation 400.000 DT]

4. Non incorporation des codts de transaction a |a
valeur comptable initiale des actifs financiers
disponibles a la vente (obligations), et non
constatation de la dépréciation de ces actifs
financiers a la date de cléture par imputation sur
les capitaux propres (variation de la juste

valeur) 50.000 DT

5. Non comptabilisation d’'une reprise de perte|de
valeur sur une immobilisation corporelle -3.678 DT
TOTAL 1.646.322 DT|

3) Type d’opinion a émettre sur les états financiex IFRES de la société ICM

Pour se prononcer sur le type d’opinion d‘audéfddiant doit fixer le seuil de signification
de I'exercice 2005.

Pour cela, le seuil est déterminé en fonction diéisateurs et de leurs besoins.

Le client étranger, a qui sont principalement aestiles états financiers IFRS, semble
s'intéresser a la solvabilité de la société ICMsat capacité de continuer a honorer ses
engagements commerciaux sur une longue périodec,Dirpriori les criteres « résultat
courant » et « capitaux propres » intéressenttiistateur et sont a examiner par priorité.

L’étudiant pourrait également rapporter le totas @greurs (déterminées a la question 2 et
totalisant 1.646.322 DT) aux autres rubriques de#s éfinanciers et déterminer les
pourcentages significatifs suivants :

- Erreurs/ Total des actifs = 3%

- Erreurs / Chiffre d’affaires = 4%
Notons que ces deux pourcentages dépassent lalselfib généralement admis.

La faiblesse du résultat courant 2005 sans élénextsptionnels (5.000 DT), conduirait au
choix d’un seuil proche de zéro, ce qui n'est pagsageable et permet d’écarter ce premier
critére.



Le deuxieme critere a envisager est alors lesaapipropres ou la situation nette comptable,
soit pour 2005 un total de 15.005.000 DT. Le pootage a appliquer est compris entre 5%
(dans plusieurs pays France, Canada...) et 10% (nbdne® Tunisie), soit une fourchette du
seuil comprise entre 750.250 DT et 1.500.500 DT.

Ce raisonnement permet a I'étudiant de conclure que

- les erreurs cumulées (déterminées a la questioria?agisant 1.646.322 DT) dépassent le
seuil ainsi déterminé ;

- les états financiers IFRS 2005 sont affectés pareateeurs significatives et présentent
donc une nature incompléte ou trompeuse ; et

- l'opinion d’audit doit étre une opinion défavorable

En effet, d’apres la norme ISA 70Rapport de I'auditeur sur les états financieusie opinion
défavorable doit étre exprimée par l'auditeur loesége désaccord avec la direction sur les
politiques d'arrété des comptes ou l'adéquatiorirdesmations données en annexes aux états
financiers, est si important ou concerne un nomimgortant de rubriques que l'auditeur
estime gu’une réserve ne suffirait pas a qualliemature incompléte ou trompeuse des états
financiers.

4) Eléments du rapport d’audit

Le rapport de la société ICM doit comprendre :

1. unintitulé,

2. un destinataire,

3. un paragraphe de présentation ou d'introduction,

4. un paragraphe portant sur I'étendue de l'audie etedcription des diligences accomplies
en indiquant la limitation concernant la lettreftifanation,

un paragraphe d'opinion défavorable apres avoigugdles dérogations (quantifiées) au
référentiel IFRS et la limitation ci-dessus évoquée

6. La date, I'adresse et la signature de l'auditeur.

o

1- Un Intitulé

C'est le titre du rapport avec indication "indépamtti : Rapport de I'auditeur indépendant.

2- Un Destinataire

Le rapport doit étre adressé a la personne ouahargiui a confié la mission : le conseil
d’administration ou la direction générale.

3- Un Paragraphe de présentation ou d'introduction

Le rapport d'audit doit identifier les états finems de I'entité objet de I'audit ainsi que la date
de ceux-ci et la période couverte.

Le rapport doit rappeler que les états financiel&vent de la responsabilité de la direction de
I'entité et que l'auditeur est tenu d'exprimer opi@ion sur ceux-ci sur la base de son audit.



4- Un Paragraphe portant sur I'étendue et la descrinti des travaux réalisés

a. Le rapport d'audit doit comporter une déclarationfcmant que l'audit a été réalisé selon

les Normes Internationales d'Audit, et que ces mesrmecommandent que l'auditeur
planifie et accomplit l'audit en vue d'obtenir $asance raisonnable que les E.F ne
renferment pas d’anomalies significatives. Dansds de la société ICM, le refus de la
direction de signer la lettre d’affirmation congétune limitation aux travaux.

b. Le rapport d'audit doit également préciser qualltaa comporté :

'examen, par sondage, des éléments justifiantddemeées contenues dans les états
financiers;

- l'appréciation des principes comptables suivis pétablissement des états financiers.
Le rapport doit mentionner que les E.F sont pré&senbnformément aux principes
comptables généralement acceptés (dans le cassdeiée ICM, conformément aux
IFRS) . Le rapport doit faire état des circonstangei ont fait que ces principes n'ont
pas été appliqués au cours de I'exercice en nelatiec I'exercice précédent.

- l'appréciation des estimations significatives retn par la direction pour
I'établissement des états financiers; et

- l'appréciation de la présentation d'ensemble des E.

c. Le rapport doit inclure une déclaration de l'auditprécisant que l'audit fournit une base

raisonnable a I'expression de son opinion.

5- Un Paragraphe d'opinion

Le rapport d'audit doit clairement exprimer :

La limitation aux travaux d’audit ; et
Les dérogations suivantes au référentiel IFRS :

1) Le colt de restructuration de l'activité de pustion de nitrate agricole, totalisapt

1.000.000 DT n'a pas été pris en compte (en chargs de I'établissement des ét
financiers de I'exercice 2005.

2) La société ICM a procédé a la comptabilisatianld marque créée en interne pour

valeur de 400.000 DT.

3) Le risque relatif a un contréle fiscal n’a pag rovisionné pour un montant total
200.000 DT.

4) Une dépréciation de la valeur des obligationgertefeuille n’a pas été provisionnée p
un montant de 50.000 DT.

5) Une reprise de perte de valeur n'a pas été aifsten produits pour un montant de 3.
DT.

Ats

ine

de

pur

678

L'opinion défavorable de l'auditeur sur I'imageefed(ou la présentation sincere, dans tous
leurs aspects significatifs,) que donnent les dtasciers,conformément au référentiel
comptable utilisé, en I'occurrence le référentidR 8.

Lorsque les états financiers sont destinédra @étilises dans un autre pays, les notes

annexes doivent donner une information sur le siféel et 'auditeur doit s'assurer de la
pertinence de cette information.
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6- La date, I'adresse et |la signature de l'auditeur

En régle générale, le rapport d'audit doit poreerdhte de fin des travaux d'audit.
responsabilité de l'auditeur étant d'exprimer ypi@ion sur les états financiers tels qu'ils

La
ont

été établis et présentés par la direction, la dateapport d'audit ne doit pas étre antérieure a

la date de signature ou d'approbation des étaadiars par la direction, soit pour le cas d
société ICM une date postérieure au 30 mars 2006.

EXEMPLE DE RAPPORT

ela

Destinataire : Le Conseil d’Administration de IQ

Nous avons audité le bilan ci-joint de la socié@Ml au 31 décembre 2005, ainsi qud
compte de résultats, et I'état des flux de tréserpour I'exercice clos a cette date. Ces 4

M

b |e
tats

financiers relevent de la responsabilité de la dii@en de la société ICM. Notre responsabllité

consiste a exprimer une opinion sur ces états i sur la base de notre audit.

A I'exception du refus de la direction de signer lettre d’affirmation, nous avons effect
notre audit selon les Normes Internationales d'’Audes normes requierent que l'audit s
planifié et réalisé en vue d'obtenir I'assurancésoanable que ces états ne comportent
d'anomalies significatives.

Un audit consiste a examiner, par sondage, les ésrjustifiant les données contenues (
ces états. Un audit consiste également a appréemrmrincipes comptables suivis et
estimations significatives retenues par la directiainsi que la présentation des éf
financiers pris dans leur ensemble. Nous estimoms gotre audit constitue une b4
raisonnable a I'expression de notre opinion.

1é
B0it
pas

lans
les
ats
se

Les situations suivantes constituent des dérogatemx normes comptables internationgles

IFRS :

1) Le colt de restructuration de l'activité de pustion de nitrate agricole, totalisal
1.000.000 DT n'a pas été pris en compte (en charggrs de I'établissement des ét
financiers de I'exercice 2005.

2) La société ICM a procédé a la comptabilisatianld marque crée en interne pour |
valeur de 400.000 DT.

3) Le risque relatif a un contrdle fiscal n’a pag @rovisionné pour un montant de 200.000
4) Une dépréciation de la valeur des obligationgertefeuille n’a pas été provisionnée p
un montant de 50.000 DT.

5) Une reprise de perte de valeur n’a pas été edésten produits pour un montant de 3.678

A notre avis, en raison de la limitation a nos &@ax d’audit (refus de la direction de sigr
la lettre d'affirmation) et de I'incidence des gtieas exposées dans les paragraphes
avant, les états financiers ne donnent pas une eémfdele (ou "ne présentent {
sincérement, dans tous leurs aspects significatdg" la situation financiére de la socig
ICM au 31 décembre 2005, ainsi que du résultat ek gpérations et des mouvement
trésorerie pour I'exercice clos a cette date, com@ment au référentiel IFRS.

Date postérieure au 30 mars 2006
Adresse & Signature de 'auditeur

Nt
Ats

ine

DT.
pur

DT.

er
b Ci-
as
bte
5 de
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CORRIGE INDICATIF DE LA DEUXIEME PARTIE

@ Régularité de la nomination de monsieur Mondher @ualité de co commissaire aux
comptes de la société « STC » et conségquencesagéeoulent : (1 point)

A/ Régularité de la nomination (0,5 point)

L'article 13 ter du CSC stipule que les sociétés spnt soumises obligatoirement a la
désignation de deux ou de plusieurs commissairesanptes (et c'est le cas de la société
« STC ») doivent choisir ces commissaires @oxnptes parmi les experts comptables
inscrits au tableau de 'OECT.La désignation de monsieur Mondher qui n’est pasxpert
comptable membre de 'OECT n’est pas alors régail{@r25 point)

Par ailleurs, l'article 260 du CSC précise que ss@serve des dispositions de I'article 13 bis
relatives a la rotation, 'assemblée générale ddi®rmaires doit nommer un ou plusieurs
commissaires aux comptesur une période de 3 angenouvelables. L'article 261 a prévu
une dérogation a cette durée en stipulant que fengssaire aux comptes nommeé en
remplacement d’'un autre ne demeure en fonctiorpque la durée restante du mandat de son
prédécesseur. La désignation de monsieur Mondhar e période de 2 ans pour aligner,
semble-t-il, la fin des mandats des deux commissaux comptes, ne s’integre pas dans le

cadre de la dérogation prévue par la loi et n’astadors régulier€0,25 point)
B/ Conséquences qui en découlent (0,5 point)

L’article 263 du CSC stipule que toute désignaiiméguliere du commissaire aux comptes
est considérée commaulle et non avenue et entraine a l'encontre de la société
contrevenante le paiement d'une amende allant@®DT a 20.000 DT.

La désignation de monsieur Mondher en qualité deotomissaire aux comptes de la société
« STC » est alors nulle et expose la société gueisle la sanction pécuniaire sus ci(@e5
point)

Par ailleurs, si la société ne procéde pas a lalaggation de la situation en procédant a la
nomination d’un co commissaire aux comptes memerdQECT et pour une durée de 3 ans,
tout intéressé peut, conformément aux disposititenkarticle 261 du CSC, demander au juge
des référés du tribunal du siege social la nononadiun deuxiéme commissaire aux comptes
conformément a la réglementation en vigu€25 point)

@ Réqgularité de la décision envisagée par la sociéf®BC » de mettre fin aux fonctions de
son commissaire aux comptes avant I'expiration @edurée de son mandat. Que risqguent
la société et éventuellement ses dirigeants ? (hdo

A/ Régularité de la décision envisagée (0,5 point)

L’article 13 nouveau du CSC prévoit que si une SARIOMmME un commissaire aux comptes
et il s'avére que la société ne remplit plus, dules deux derniers exercicedu mandat du
commissaire aux comptes, 2 des limites chiffréegas par le deuxieme tiret du dit article,
alors elle serait dispensée de la désignation dauveau commissaire aux comptes (le méme
ou un autre).

Il résulte que si la société n'a pas rempli 2 cegsependant les deux premiers exercices du
mandat du commissaire aux comptes, et c’est naggele commissariat aux comptes continue
a étre obligatoire. Autrement dit, le commissau@ aomptes doit rester en fonction pour le
troisieme exercice de son mandat et ce n’est gle siciété ne remplisse pas non plus ces
criteres pour le dernier exercice de son mandasawir I'exercice 2006, pour que la
désignation d’'un commissaire aux comptes (lui méman autre) ne soit plus obligatoire.
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En conséquence, la décision envisagée par la éatgémettre fin aux fonctions de monsieur
Mondher avant I'expiration de la durée de son maadala base des dispositions de I'article
13 nouveau du CSC n’est pas réguliere.

B/ Risque pour la société et ses dirigeants (0,5ipt

En révoquant abusivement son commissaire aux comptes, en I'absdhune faute grave
commise, la société « ABC » risque d'étre condanpegele juge, suite a la demande du
commissaire aux comptes, au paiement a ce deraigiocthmages intéréts en réparation du
préjudice gu'’il a subi(0,25 point)

Par ailleurs, eentravant les travaux du commissaire aux comptes pour |@zer2006 sous
prétexte de I'application des dispositions de icéet13 nouveau du CSC, les dirigeants de la
société risquent de se voir leur responsabilitéal@geangagée en application des dispositions
de l'article 13 sexies qui punit le délit d’entragi@in emprisonnement de 6 mois et/ou d'une
amende de 5.000 DT0,25 point)

@ Opération d'achat des parts sociales suivie deufimentation du capital par
compensation des créances réservée aux cédantsi(2g)

1- Diligences du commissaire aux comptes de la €STet éléments sur lesquels il doit se
prononcer dans le cadre de I'opération d’achat dar{s sociales suivie d’'une augmentation
de capital: (1,25 point)

A/ Achat des parts sociales (0,25 point)
Aucune mission spéciale du commissaire aux comptes.

B/ Augmentation de capital par compensation des caices réservées aux cédants des
parts sociales (1 point)

Il s'agit d'un mode de libération régi par les disgtions de [larticle 305 du CSC
accompagné, dans notre cas d’espece, par une ssigpredu droit préférentiel de
souscription. Les diligences du commissaire auxptemsont alors de deux sortes :

= Diligences du commissaire aux comptes au titrla deippression du DPQ,5 point)

- Veérifier et contréler les informations figurant danle rapport du conseil
d’administration qui indique les motifs de l'augneion du capital ainsi que les
personnes auxquelles sont attribuées les actiomsehes, le nombre d’actions
attribuées a chacune d’elles, le taux d’émissiotegtbases sur lesquelles il a été
déterminé,

- Vérifier la sincérité des données puisées dansdewptes de la société et servant de
base a la détermination du prix d’émission,

- Apprécier le choix des éléments de calcul du pexssion et son montant.

Ainsi le commissaire aux comptes doit présenterrapport spécial au titre de la
suppression du DPSdans lequel il certifie la sincérité des inforroas chiffrées tirées
des comptes et des données figurant dans le ragpaadnseil d’administration. Il donne
son avis sur la proposition de suppression du A8 ehoix des éléments de calcul du
prix d’émission.
= Diligences du commissaire aux comptes au titréaggprobation du certificat établi par le
conseil d’'administration (0,5 point)

- Prendre communication du certificat établi par ¢émseil d’administration qui doit
mentionner le montant, I'origine et I'anciennetéldecréance figurant dans les livres
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de la société et devant faire I'objet de convers@én capital. Le certificat doit
egalement fournir l'identité des bénéficiaires adithération par compensation,

- S’assurer de la réalité et de I'exactitude de Eance en procédant au contrble des
ecritures comptables et a la vérification de I'exise des supports justificatifs de la
créance (contrats de cession de parts dans ndtjeafin de s’assurer du caractére
certain, liquide et exigible de la créance,

- Vérifier certains risques particuliers de I'opéoati(le créancier ne se trouve pas du
chef d’autres opérations débiteur, I'existence éwelte d’opérations en suspens, les

évenements postérieures a la date d’établissemencedtificat par le consell
d’administration,...).

L’approbation du certificat par le commissaire acomptes peut étre effectuée par

communication d’'un rapport spécial dans lequel il ertifie le caractére certain, liquide et

exigible de la créanceet par voie de conséquence il confirme la posthile libération par
compensation.

2-Moyen juridique gui aurait pu étre utilisé pourksoutir au méme résultat (0,25 point)

Le méme résultat aurait pu étre obtenu si la & TC » avait décidé une augmentation de
capital dans laquelle les associés concernés staclaté « ABC » avaient souscrit par apport
en nature de leurs actions.

3-Caractéristigues juridiques propres de ce moy8rb(point)

En procédant a une telle augmentation de capitabéure, on peut dégager les conséquences
juridiques suivantes :

- Le commissaire aux comptes de la société « STCserat investi d’aucune mission
spéciale. En effet, le CSC ne réserve aux actioemain droit préférentiel de
souscription qu’en cas d’augmentation de capitallenéraire(0,25 point)

- La société STC doit procéder, conformément auxadispns de I'article et 173, a la
désignation d’'un commissaire aux apports par ordoo@é sur requéte du président du
tribunal de premiere instance au lieu du siegeas@aermi les experts judiciaires pour
évaluer sous sa responsabilité la valeur de I'apgonature(0,25 point)

@ Diligences du commissaire aux comptes de la « SST@ans le cadre de I'opération
envisagée par la société pour se conformer aux dssgpons de l'article 388 du CSC

(1 point)

Dans le cadre de cette opération, le commissairecamptes est investi d’'une mission
spéciale au titre de la réduction du capital emésaet ce en application des dispositions de
l'article 307 du CSC.

Le commissaire aux comptes est tenu de mettre gredas diligences suivantes :

- Prendre connaissance du projet de réduction déatafin d’appréhender les motifs et
les conditions de I'opération et signaler aux diagts toute stipulation lui paraissant
irréguliere,

- Contr6ler la régularité des causes et conditiona déduction de capital,

- Controler le respect de I'égalité entre les actares.(0,5 point)

En accomplissant ces diligences, le commissairecamptes doit conclure qu’en excluant les
cédants des parts sociales de la société « ABCla mpartition du nombre de parts sociales
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annulées entre les actionnaires de la société «STE principe d’égalité entre les
actionnaires n’a pas éte respecte.

Le conseil d’administration devrait alors en tecimpte en faisant répartir le nombre des
parts sociales annulées entre tous les actionnairesmpris les cédants des parts sociales,
proportionnellement a leur participation au capital

Si la concertation avec les dirigeants n’aboutg pd’élimination de I'irrégularité remettant
an cause l'opération, le commissaire aux comptpgae alors dans son rapport spécial relatif
a la réduction du capital envisagée le non resgediégalité entre les actionnaires constaté
lors de ses controlef,5 point)

CORRIGE INDICATIF DE LA TROISIEME PARTIE

1- Recours aux données financiéres consolidées dansadre de I'évaluation d’'un groupe
de sociétés :

Dans l'exercice de détermination de la valeur d’eméreprise, I'évaluateur met en ceuvre
selon le contexte, plusieurs méthodes découlantiediapproche fondée sur le patrimoine ou
encore celle fondée sur la génération de flux étigues et/ou financiers.

Le principal point commun de ces deux philosoplbiapproche de la valeur d’'une entreprise
réside dans le fait qu'ellesappuient toutes les deux sur les données commasiet refusent
de s’en contenter

L’approche patrimoniale s’attache aux valeurs esetles éléments composants le bilan et non
a leur valeur comptable. De son coté, I'approchelesa flux se fixe comme objectif de
déterminer au plus prés les flux économiques anfirers que I'entité est capable de générer
dans le futur. Cela induit :

- L’établissement d'un diagnostic complet

- L’analyse détaillée de la valeur réelle de chaces dléments bilantiels afin de
corriger les valeurs comptables. (Retraitementcdesptes de bilan).

- La détermination des flux économiques et financipessés susceptibles de se
reproduire dans I'avenir, en un mot des flux réents. (Retraitement des comptes de
résultat).

- L’élaboration détaillée et motivée des prévisiorsl’dntreprise qui est édifiée sur la
base des flux récurrents du passé et qui integgeclengements structurels et
conjoncturels susceptibles de se produire dansniav

S’agissant de groupes de sociétés, a l'instar d'A.Ie recours a des données financiéres
consolidées, dans le cadre du processus susvisétogsurs préférable voire méme
indispensable afin d’accéder a une vue globalea 8elsignifie nullement qu’il faut négliger
les comptes sociaux qui apportent des éclairageplémentaires essentiels.

Déterminer la valeur du groupe a partir d’'une éatiun de la société mere et de ses filiales
prises individuellement demeure possible lorsque staucture, l'organisation et le
fonctionnement du groupe font gles transactions internes sont insignifiantee sorte que
les comptes individuels historiques ou prévisioangiaduisent fidelement la situation
financiére et la performance de chague men{b25 point)
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Il s’agit par exemple d’'une situation ou la sociéére joue le réle de simple holding
financiére controlant plusieurs filiales, chacuniivenant dans un secteur d’activité a risque

et a rentabilité différents et surtout non impligudans un processus significatif de
transactions internes (financement, approvisionmgnmeise a disposition de personnel,...)

Dans ces conditions, la valeur du portefeuilleesitde participations de la holding déterminée
a partir de la mise en ceuvre des méthodes d'éiaugbur chacune des filiales prises
individuellement serait pertinente pour la détemtion de la valeur du groupe.

Pour les groupes de sociétés impliquées dans unegsos de transactions internes
significatives, les états financiers consolidésanigues ou prévisionnels d'un groupe donnent
une présentation plus compléte que les états fim@nmdividuels au regard de plusieurs
domaines : le patrimoine, la situation financiées,résultats et I'activit€0,25 point)

1. Le patrimoine

Les états financiers consolidés mettent en évidémgele patrimoine dont le groupe a la
gestion. Ce patrimoine peut étre représenté pausiass, des biens immobiliers, du matériel
ou méme des actifs financiers. Il est plus évocafee les titres des entreprises consolidées
mentionnés parmi les immobilisations financiéresadsociété consolidante.

2. La situation financiére

Les états financiers consolidés présentent to@esiéances et dettes,'égard des tiers
extérieurs au grouperelatives aux entreprises comprises dans la tidation. Dans les états
financiers individuels de la société consolidamet snentionnés des préts ou des emprunts a
I'égard d'autres entreprises du groupe. Dans &s &hanciers consolidés, ces créances et
dettes internes au groupe sont éliminées. Seldegl@ables créances et dettes a I'égard des
tiers sont présentées dans les états financiesplhoés.

Cette présentation est plus explicite que les éitasciers individuels vis-a-vis des préteurs
et investisseurs. Elle donne une réalité plus cétepur la véritable situation financiére du
groupe. Ainsi, la situation financiere de la soziébnsolidante peut s'aveérer trés saine, tandis
gue l'endettement du groupe est trés préoccupardgrdement, la situation financiére de la
société consolidante peut se réveéler délicate, apdichue les équilibres financiers de
I'ensemble des sociétés contrdlées sont satisfaisan

3. Les résultats et I'activité

Grace aux états financiers consolidés, on mesugaxne volume du chiffre d'affaires réalisé
par le groupe. Il en est de méme pour les résulpaisque les états financiers consolidés
visent a souligner la quote-part des résultatsSekericice de chaque entreprise attribuée au
groupe, gue ces résultats soient distribués outerais en réserves.

Une société consolidante ne fait apparaitre danétis financiers individuels que :

* lerésultat net lié a son activité,

* les dividendes des filiales (résultat lié aux exes antérieurs),

* les provisions pour dépréciation des filiales de&fices (relatives aux pertes de
I'exercice).

Par ailleurs, le groupe peut faire l'acquisitiontitiees d'autres sociétés pour en obtenir leur
contrble majoritaire. Cette acquisition, si ellé @sérée a un prix tres élevé, met en évidence
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un prix d'achat supérieur a la quote-part de capifaopres correspondante. Dans ce cas, les
états financiers consolidés permettent d'obselivingestissement lié a I'acquisition de ces
titres est compatible avec les moyens financiekssatésultats du groupe.

Enfin, les cessions d'actifs entre les entrepisesprises dans la consolidation, conduisent a
constater des résultats. Ces résultats ne sonjuptifiés au regard des tiers, puisque les
responsables du groupe maitrisent les transadtiterses.

Tous ces éléments inclus dans les états financensolidés donnent des informations
comptables et financiéres. lIs offrent la posdibitie bien mesurer les véritables performances
du groupe et son devenir. Enfin, les états finasaensolidés assurent une vision d'ensemble
des éléments de gestion des entreprises compagssdalconsolidation. La consolidation doit
favoriser l'analyse des véritables performances cbaque entreprise incluse dans la
consolidation et transmet des indications aux nmes@oles du groupe sur la valeur des
entreprises dans le contexte du groupe.

2- Détermination de la valeur unitaire par actioreda société « ADT SA » au 30 juin 2006,
selon la méthode des « Discounted Cash-flows » :

La méthode des flux futurs de trésorerie, égalerdésignée souke terme de Discounted
Cash Flow (DCF), est tres largement admise en mate d'évaluation d'actif et traduit
financierement qu'un actif "vaut ce qu'il rapporte .

Cetteméthode consiste a calculer, par actualisation, laleur actuelle nette des flux de
trésorerie futurs attendus d'une activité Dans le cadre d'une transaction, le montant ainsi
déterminé correspond au prix qu'un acquéreur devaacepter de payer pour un
investissement donné, puisque cet investissemepétmettra de couvrir le colt des capitaux
(dette et fonds propres) qu'il engage.

Un des principaux attraits de cette meéthode estmad¢tre en lumiere l'ensemble des

hypothéses sous-jacentes a une valorisation (eraiss rentabilité, investissements) et ce, sur
une longue période : les flux de trésorerie soneféet modélisés, puis projetés sur le long

terme.

Dans cette approche, la valeur d'entreprise (VE)espond a la somme de ses cash flows
disponibles prévisionnels actualisés au colt mggerdéré du capital engagé (CMPC) :

n
VE = z FCF t + VT enn
=1 (1+wacd'  (L+waco"

n
VFP = Z FCF t + VT enn
=l (1+wacd'  (1l+wacq"

(0,25 point)

avec :
VE : la valeur d'entreprise
VFP : la valeur des fonds propres
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FCF . le flux de trésorerie (free cash flowngré par I'exploitation
CMPC :le colt moyen pondéré du capital

VT : la valeur terminale

VD : la valeur de I'endettement financier. net

La valeur de l'action de la société ADT détermiséon cette méthode s’éleve, au 30 juin
2006 a 165,475 DT :

B;gggt 2007 2008 2009 2010 2011 2011
Résultat d'exploitation 499485 509 540 543 6,10
Taux d'IS 30% 30% 30% 30% 30% 30%
(-) IS théorique (1,50)(1,46) (1,53) (1,62) (1,63) (1,83)
(+) Dotations aux amortissements 47494 558 547 535 5,03
(-) Investissements (4,57§4,57) (4,57) (3,81) (3,81) (3,81)
(-) Variation BFR (8,62) (2,43) (2,45) (1,39) (1,04) (1,14)
FCF avant service de la dette (4,93) 1,34 2,12 4,05 4,30 4,35 (1 point)
Flux futurs (base 30/06/2006) non actualisés (2,46)34 2,12 4,05 4,30 4,35
Valeur terminale non actualisée [4,35 x 17,30]0,25 point) 75,26
Période d'actualisation 050 150 250 3,50 4,50 5,50 5,50
FCF et valeur terminale actualisée 2,37y 1,19 1,76 3,12 3,08 2,89 50,00
Valeur Globale (0,25 point) 59,67

Endettement Financier normatif (EFN) au 30/06/2006

Dettes financiéres au 31/12/2005 30,40
(+) Provisions pour R & Ch.au 31/12/2005 4,22
(-) trésorerie au 31/12/2005 (11,14)
23,48
(-) FCF du ler semestre 2006 (2,46)
(=) EFN normatif 25,94 (0,25 point)

Calcul de la valeur des fonds propres en milliomglishars:

Valeur Globale 59,67

(-) EFN normatif (25,94)

(-) Intéréts minoritaires au 30/06/2006 (0,63)

(=) valeur actuelle des fonds propres [I] 33,1000,25 point)
Nombre d'action§l] 200 000
Valeur par action [[]x1.000.000/[I1] 165,475 (0,25 point)

3- Processus juridique a suivre par les sociétésamnées par la fusion :

Pour le cas d'espéce il s'agit d'une fusion pavrghien; les formalités juridiques a respecter
sont les suivantes :

- Rapprochement des organes de gestion; ces dedoient discuter de l'opportunité
de fusion et procéder aux opérations d'évaluatisrsont tenus ainsi de convoquer les
AG des actionnaires et préparer a cet effet unaidgrconstancié.
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(0,25 poin

Préparation du projet de fusion: d'apres l'ar#d8 du C.S.C ; les gestionnaires sont
tenus de préparer un projet de fusion qui arrétgrétise les conditions et les
conséquences de 'opération de fus{OrR5 point)

Ce projet doit contenir:

» Les motifs, buts et conditions de la fusion envisgg

* La dénomination, la forme, la nationalité, l'adtviet le siege social de chaque
société concernée par la fusion;

» L'état de l'actif et du passif dont la transmissioiverselle est prévue;

e L’évaluation financiére de l'actif et du passif selles états financiers et une
évaluation économique faite par un expert comptablen expert spécialisé;

» L’évaluation financiére et économique doit étrebBé&aa la méme date pour les
deux sociétes;

» La date de la dissolution et celle de la fusiorsiafue la date a partir de laquelle
les actions nouvelles donneront le droit de pgmticaux bénéfices sociaux;

* La détermination de la parité d'échange des dsoitsaux, le montant de la soulte
et le cas échéant, la prime de fusion et le di\ddeavant la fusion;

e La détermination des droits des associés, desésmktrdes dirigeants;

* La détermination de la méthode retenue pour I'éf@n et les motifs du choix
effectué.

Requéte conjointe déposée auprés du tribunal deigme instance dans le ressort

duquel se trouve le siege social de I'une des sEigoncernées par la fusion en vue

de désigner un expert spécialisé chargé d'étadmins sa responsabilité, un rapport
dans lequel il donne son avis sur les modalitésisien aprés avoir vérifié si la parité

d'échange est équitable et que la valeur attritauépatrimoine objet de la transaction
est réelle. L'expert, évalue également les appers nature et les avantages
particuliers.(0,25 point)

La mise a la disposition des associés deux moistd¥es.E : (0,25 point)

* Le projet de fusion absorption;

» Le rapport de I'expert spécialisé;

* Le rapport de gestion des trois exercices;

» Les rapports des conseils d'administration desE&s;

» les états financiers nécessaires a l'informatiena$sociés; et le texte intégral des
modifications a apporter aux statuts de la socddd, ainsi que le contrat de
fusion absorption et le nom des administrateurs.

Réunion d'une A.G.E en vue de statuer sur le pagefusion et I'approbation des

apports des la société « Maghreb Cristal SA »

Inscription de I'acte de fusion au registre de cemnue

Réalisation des formalités de publicité dans unaidéfun mois a compter de

I'inscription de l'acte ou du proces verbal delmhtion au registre de commerce.

4- Diligences de I'expert spécialisé :

Les dispositions de l'article 417 (nouveau) cortfiénun expert spécialisé inscrit sur la liste
des experts judiciaires désigné par ordonnanceesjréte par le président du tribunal de
premiére instance dans le ressort duquel se tréengége social de l'une des sociétés
concernées par la fusion et qui est considéré cocomenissaire aux apports, la mission de :

1- Etablir sous sa propre responsabilité un rappoit gar les modalités de la fusion apres
avoir pris connaissance de tous les documents ssoes
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A cet effet, il vérifie si la parité d’échange ésjuitable et préciser la ou les méthodes
suivies pour sa détermination tout en indiquant learactere adéquat ainsi que les
difficultés d’évaluation.

Un rapport d'échange pourra étre considéré commeéaéte dés lors qu'il n'entraine
d'appauvrissement pour aucune des catégoriesodinaties.

Les travaux a effectuer destinés a apprecier lactene équitable du rapport d'échange
comprennent essentiellement trois phases :

» Identification des valeurs relatives les plus memites et complétes

* Appréciation de limportance relative donnée aulewms jugées pertinentes et
compléetes

» Examen de la situation des actionnaires avant edsapopération (L’expert
spécialisé examine si le rapport d'échange proposéntraine pas
d'appauvrissement durable pour une catégorie afatires, en comparant leur
situation avant fusion, hors « synergie » a letwasion aprés fusion y compris
« synergie ». Cette comparaison peut étre faiteardirpd’une évaluation de la
société absorbante avant et apres fusion ou aldigh critere approprié défini,
appligué aux périodes postérieures a la fusion §gample, cash-flow disponible
par action, ...).

(0,5 point pour la mention de deux éléments parnais)

2- Evaluer, les apports en nature et les avantagésyjers.
A cet effet, il vérifie si la valeur attribuée aatpmoine objet de la transmission est réelle.
Dans ce contexte, I'expert spécialisé :

» Contrble de la réalité des apports

» Contr6le I'exhaustivité des apports

* Analyse des valeurs individuelles proposées datraité

» S'assure que des événements postérieurs a la 'dasdudtion des apports n'ont
pas généré de pertes susceptibles de remettreusa ke valeurs attribuées. Ces
contrbles portent sur la période comprise entreddde de prise d'effet de
l'opération et la date de son rapport. (périodeétteactivité)

(0,5 point pour la mention de trois éléements parquatre)
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