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5N Plus présente ses résultats financiers  

pour le trimestre et l’exercice clos le 31 décembre 2018 
 

Montréal  (Québec),  le 26  février 2019 – 5N Plus  inc.  (« 5N Plus » ou  la « Société »)  (TSX : VNP), chef de  file de  la 
production  de matériaux  technologiques  et  de  produits  chimiques  spécialisés  à  l’échelle mondiale,  a  présenté 
aujourd’hui ses résultats financiers pour le trimestre et l’exercice clos le 31 décembre 2018. Tous les montants sont 
exprimés en dollars américains. 
 

Pour un troisième exercice consécutif, 5N Plus enregistre une croissance de ses bénéfices. Cette performance a été 
réalisée alors que la Société a dû composer avec des fluctuations défavorables des cours des métaux utilisés dans la 
fabrication de ses produits tout au long de 2018, tandis que la situation était plus stable, voire favorable, en 2017 et 
2016.  La  performance  de  la  Société  en  2018  démontre  clairement  que  le  nouveau modèle  d’affaires  tient  ses 
promesses et que la Société est en bonne voie d’atteindre les objectifs définis dans le plan 5N21.  
 

En 2018,  la demande pour  les produits de  la Société est demeurée solide et  la diversité des marchés sur  lesquels 
5N Plus est présente reste un atout. Pendant l’année, la Société a continué d’investir dans ses initiatives de croissance, 
qui visent à améliorer davantage la qualité et la durabilité de ses bénéfices. De plus, en 2018, 5N Plus n’a pratiquement 
pas été touchée par des préoccupations commerciales et tarifaires, grâce principalement au positionnement de ses 
installations visant à faire en sorte que des entités locales soutiennent les marchés locaux. La Société mise également 
sur l’optimisation de sa chaîne d’approvisionnement pour une plus grande agilité et diversité.  
 

 La Société a inscrit un BAIIA ajusté1 et un BAIIA1 de respectivement 32,4 M$ et 29,0 M$ pour l’exercice 2018, 
contre un BAIIA ajusté de 29,6 M$ et un BAIIA de 26,9 M$ pour  l’exercice 2017.. Cette performance rend 
compte de la demande solide pour nos produits, de l’amélioration de la composition des produits et de la 
réduction notable de la volatilité des bénéfices.  
 

 Pour le quatrième trimestre de 2018, la Société a inscrit un BAIIA ajusté de 6,9 M$ et un BAIIA de 5,6 M$, par 
rapport à un BAIIA ajusté de 6,8 M$ et un BAIIA de 4,4 M$ au quatrième trimestre de 2017. Les résultats du 
quatrième trimestre suivent généralement une tendance cyclique.   
 

 Pour l’exercice 2018, le résultat net a été de 14,0 M$, ou 0,17 $ par action, comparativement à 12,0 M$, ou 
0,14 $ par action pour l’exercice 2017, le plus haut niveau atteint depuis quelques années.  
 

 Pour l’exercice 2018, les produits ont atteint 218,0 M$, comparativement à 220,0 M$ pour l’exercice 2017. 
La diminution du chiffre d’affaires s’explique principalement par  la baisse des ventes de produits à  faible 
marge et à teneur en métaux élevée et par la diminution des produits tirés des activités d’achat‐revente des 
métaux qui sont utilisés par la Société dans la fabrication de ses produits. Conformément au plan stratégique 
de  la Société, au cours des  trois derniers exercices,  la quantité de métaux utilisés dans  la  fabrication des 
produits de la Société a été réduite de manière notable, ce qui a permis de diminuer considérablement la 
volatilité des bénéfices.     
 

 Le rendement du capital investi1 (RCI) s’est établi à 15,1 % pour l’exercice 2018, soit un taux semblable à celui 
de l’exercice 2017, alors qu’il avait été de 8,2 % pour l’exercice 2016. Ce résultat découle de l’amélioration 
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de  la marge globale associée aux produits et services de  la Société et à une meilleure gestion du capital 
investi. 
 

 La dette nette1 s’est établie à 22,2 M$ au 31 décembre 2018, par rapport à 11,4 M$ au 31 décembre 2017, 
du  fait  de  l’incidence  du  fonds  de  roulement,  plus  particulièrement  en  raison  de  la  baisse  des  dettes 
fournisseurs et charges à payer et de la hausse des stocks visant à couvrir des positions commerciales. 
 

 Au 31 décembre 2018, le carnet de commandes1 avait atteint un niveau de 217 jours de ventes en cours, en 
hausse par rapport au troisième trimestre, et par rapport au 31 décembre 2017 où le carnet de commandes 
était de 187 jours. Les nouvelles commandes1 ont atteint un niveau de 105 jours pour le quatrième trimestre 
de 2018, par rapport à 86 jours pour le troisième trimestre de 2018 et 108 jours pour le quatrième trimestre 
de 2017. 
 

 Au quatrième trimestre de 2018, 5N Plus a terminé la construction de son usine de production d’additifs de 
haute pureté en Allemagne selon l’échéancier et selon le budget établi dans son plan stratégique. Au cours 
de  la même  période,  l’usine  a  été mise  en  service  avec  pour  objectif  de  commencer  les  demandes  de 
certification et d’homologation au début de 2019.  
 

 Le 11 avril 2018, 5N Plus a annoncé qu’elle augmentait la capacité de production de ses activités en amont 
en Asie du Sud‐Est et en Europe en vue d’avoir un meilleur accès concurrentiel aux métaux spéciaux. 
 

 Le 24 avril 2018, 5N Plus a annoncé la signature d’une facilité de crédit multidevise renouvelable consortiale 
garantie de premier rang de 79,0 M$. Sous réserve de l’approbation des prêteurs, 5N Plus peut demander 
une augmentation de la facilité de crédit au moyen d’une clause accordéon de 30,0 M$, ce qui porterait le 
montant total de la facilité à 109,0 M$. 
 

 Le 30 avril 2018, 5N Plus a annoncé  l’obtention d’une série de contrats pluriannuels pour  la fourniture de 
matériaux  semiconducteurs  et  de  services  complémentaires  associés  à  la  fabrication  de  modules 
photovoltaïques solaires à couche mince par First Solar, Inc. 
 

 Le 2 mai 2018, 5N Plus a annoncé  la nomination de M. Donald  F. Osborne  comme administrateur de  la 
Société. M. Osborne compte plus de 30 ans d’expérience dans les secteurs des communications satellites, de 
l’aérospatiale et de la défense. 
 

 Le  3 juillet  2018,  la  Société  a  annoncé  qu’elle  avait  procédé  au  rachat  d’une  partie  de  ses  débentures 
subordonnées convertibles et non garanties à 5,75 % échéant le 30 juin 2019, pour un montant en principal 
total de 40,0 M$ CA.  
 

 Le 31 juillet 2018, la Société a annoncé qu’elle doublait la capacité de son usine de production de matériaux 
semiconducteurs de haute pureté, située à Montréal, afin de permettre au secteur Matériaux électroniques 
de répondre à la demande croissante pour les matériaux semiconducteurs spécialisés de la Société.  
 

 Le 6 février 2019, 5N Plus a annoncé la clôture d’un prêt subordonné à terme non garanti de 25,0 M$ que lui 
a accordé Investissement Québec.  
 

 Le 11 février 2019, 5N Plus a annoncé que,  lors d’une assemblée extraordinaire de ses porteurs d’actions 
ordinaires qui s’est tenue à Montréal, au Québec, les actionnaires ont voté en faveur de l’approbation d’une 
résolution selon laquelle le capital déclaré des actions ordinaires de 5N Plus serait réduit et porté à 5,0 M$, 
et le montant de la réduction serait ajouté au surplus d’apport de la Société, conformément au paragraphe 
38(1) de la Loi canadienne sur les sociétés par actions. Cette résolution donnera à la Société plus de souplesse 
pour verser des dividendes et racheter ses actions ordinaires. 
 

 Le 20 février 2019, 5N Plus a annoncé que sa  filiale américaine, 5N Plus Semiconductors, avait obtenu un 
contrat en vue de participer à un programme pluriannuel visant à fournir des substrats semiconducteurs aux 
propriétés  optoélectroniques  à  SolAero  Technologies,  dont  le  siège  social  est  situé  à  Albuquerque,  au 
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Nouveau‐Mexique. Les substrats entreront dans la fabrication de panneaux solaires de satellites qui serviront 
à un certain nombre d’applications, y compris  l’alimentation de  la constellation de plusieurs centaines de 
satellites  à  large  bande  en  orbite  basse  fabriqués  par  Airbus OneWeb  Satellites.  Cette  constellation  de 
satellites procurera un accès Internet mondial à haut débit qui promet de combler le fossé numérique.     
 

 Le 25 février 2019, la Société a annoncé qu’elle avait exercé son droit de racheter la totalité de ses débentures 
subordonnées convertibles et non garanties à 5,75 % en circulation échéant le 30 juin 2019. Le 28 mars 2019, 
la Société procédera au rachat des débentures convertibles, pour un montant en principal total de 26 M$ CA.  

 

Arjang Roshan, président et chef de la direction, déclare : « La fin de l’exercice 2018 marque la mi‐parcours de notre 
plan stratégique 5N21 et  le troisième exercice consécutif de croissance des bénéfices et du rendement du capital 
investi. Nous sommes vraiment heureux de constater les résultats positifs et tangibles découlant de la transformation 
de notre modèle d’affaires. » M. Roshan ajoute : « L’événement le plus gratifiant de 2018 a peut‐être été le fait qu’en 
dépit des fluctuations défavorables importantes sur les marchés des métaux, 5N Plus a continué de faire croître ses 
bénéfices  et  de  présenter  des marges  saines,  alors  qu’auparavant  les  bénéfices  en  auraient  vraisemblablement 
souffert. » M. Roshan conclut : « Alors que nous entamons la deuxième moitié de notre plan stratégique, nous pensons 
avoir atteint notre objectif quant à la réduction notable de la volatilité de nos bénéfices et nous sommes en bonne 
voie d’atteindre les deux autres objectifs définis dans notre plan stratégique que sont la croissance des bénéfices et 
l’amélioration du rendement du capital investi. »  
 
Conférence téléphonique diffusée sur Internet 
5N Plus tiendra une conférence téléphonique  le mercredi 27 février 2019, à 8 h, heure de  l’Est, avec  les analystes 
financiers, portant  sur  les  résultats du  trimestre et de  l’exercice  clos  le 31 décembre 2018. Toutes  les personnes 
intéressées sont  invitées à participer à  la conférence qui sera diffusée en direct sur  le site  Internet de  la Société à 
l’adresse www.5nplus.com. Un enregistrement de  la  conférence  téléphonique et de  la période de questions  sera 
disponible jusqu’au 6 mars 2019. 
 
Pour participer à la conférence :  

 Région de Montréal :   514‐807‐9895 

 Région de Toronto :   647‐427‐7450 

 Numéro sans frais :   1‐866‐865‐3087 
 
Pour accéder à la conférence, composez le code d’accès : 2617518.  
 
Mesures non conformes aux IFRS  
Le BAIIA désigne le résultat net avant les charges (produits) d’intérêts, l’impôt sur le résultat et l’amortissement. Nous 
avons recours au BAIIA, car nous croyons qu’il constitue une mesure significative de la performance opérationnelle 
des activités poursuivies avant la prise en compte de l’incidence de certaines charges. La définition de cette mesure 
non conforme aux IFRS de la Société peut être différente de celle qu’utilisent d’autres entreprises. La marge du BAIIA 
correspond au BAIIA divisé par les produits. 
 

Le BAIIA ajusté correspond au BAIIA tel qu’il est défini précédemment avant la dépréciation des stocks, la charge de 
rémunération à base d’actions, la dépréciation des actifs non courants, les coûts (produits) associés aux litiges et aux 
activités de  restructuration,  le profit  sur  la  sortie d’immobilisations  corporelles,  la variation de  la  juste valeur de 
l’option de conversion des débentures, et les pertes (profits) de change et au titre de dérivés. Nous avons recours au 
BAIIA ajusté, car nous croyons qu’il constitue une mesure significative de la performance opérationnelle des activités 
poursuivies  compte non  tenu de  l’incidence de  toute dépréciation des  stocks.  La définition de  cette mesure non 
conforme aux IFRS de la Société peut être différente de celle qu’utilisent d’autres entreprises. 
 
La marge brute est une mesure servant à déterminer ce que rapportent les ventes en déduisant le coût des ventes, à 
l’exclusion de l’amortissement des immobilisations corporelles et de l’incidence de la dépréciation des stocks. Cette 
mesure est également exprimée en pourcentage des produits, en divisant le montant de la marge brute par le total 
des produits. 
 

La dette nette ou la trésorerie nette est une mesure servant à surveiller le niveau d’endettement, qui tient compte de 
la trésorerie et des équivalents de trésorerie. Elle constitue un indicateur de la situation financière globale de la Société 



et correspond à la différence entre la dette totale, y compris la partie courante et le swap de devises lié aux débentures 
convertibles, et la trésorerie et les équivalents de trésorerie. 
 

Le carnet de commandes représente les commandes attendues que la Société a reçues, mais qui n’ont pas encore été 
exécutées, et qui devraient se transformer en ventes au cours des douze prochains mois, et est exprimé en nombre 
de jours.  
 

Les nouvelles commandes représentent les commandes reçues durant la période considérée, exprimées en nombre 
de jours, et calculées en additionnant aux produits des activités ordinaires l’augmentation ou la diminution du carnet 
de  commandes  pour  la  période  considérée,  divisé  par  les  produits  annualisés.  Le  carnet  de  commandes  est  un 
indicateur des produits futurs attendus en jours, et les nouvelles commandes permettent d’évaluer la capacité de la 
Société à maintenir et à accroître ses produits.  
 

Le rendement du capital investi (RCI) est une mesure financière non conforme aux IFRS. Il est obtenu en divisant le 
BAII ajusté annualisé par le montant du capital investi à la fin de la période. Le BAII ajusté se calcule comme le BAIIA 
ajusté, moins l’amortissement (ajusté pour tenir compte de la charge au titre de l’amortissement accéléré, s’il y a lieu). 
Le capital investi correspond à la somme des créances, des stocks, des immobilisations corporelles, du goodwill et des 
immobilisations  incorporelles, moins  les  dettes  fournisseurs  et  charges  à  payer  (ajustées  pour  tenir  compte  des 
éléments exceptionnels). Nous nous servons de cette mesure que nous ayons recours à du financement par emprunts 
ou par capitaux propres. À notre avis, cette mesure fournit des renseignements utiles pour déterminer si le capital 
investi dans  les activités de  la Société dégage un  rendement concurrentiel. Le RCI comporte  toutefois des  limites 
puisqu’il s’agit d’un ratio. Il ne permet donc pas de fournir de renseignements quant au montant absolu du résultat 
net, de la dette et des capitaux propres de la Société. Certains éléments sont également exclus du calcul du RCI et 
d’autres sociétés pourraient utiliser une mesure similaire, calculée différemment. 
 

À propos de 5N Plus inc.  
Chef de file de la production de matériaux technologiques et de produits chimiques spécialisés à l’échelle mondiale, 
5N Plus mise  sur  ses  capacités  intégrées  de  recyclage  et  de  raffinage  pour  assurer  la  pérennité  de  son modèle 
d’affaires.  Son  siège  social  est  situé  à Montréal  (Québec,  Canada).  La  Société  gère  des  centres  de  recherche  et 
développement, de production et de vente dans plusieurs pays, notamment en Europe, en Amérique et en Asie. À 
partir de diverses technologies brevetées et éprouvées, 5N Plus fabrique des produits que ses clients utilisent comme 
précurseurs  dans  le  cadre  de  plusieurs  applications  électroniques,  optoélectroniques,  pharmaceutiques  et 
industrielles avancées ainsi que d’applications  liées à  la  santé et à  l’énergie  renouvelable. Un grand nombre des 
produits  fabriqués  par  5N Plus  sont  essentiels  pour  assurer  la  fonctionnalité  et  la  performance  des  produits  et 
systèmes fabriqués par ses clients, dont bon nombre sont des chefs de file dans leur secteur d’activité. 
 
Mise en garde relative aux énoncés prospectifs  
Certaines déclarations comprises dans le présent communiqué peuvent contenir des énoncés prospectifs au sens des 
lois sur les valeurs mobilières en vigueur. Tous les renseignements et les énoncés du présent communiqué, hormis 
ceux  liés à des faits historiques, constituent de  l’information prospective. Les mots suivants peuvent permettre de 
reconnaître  les  énoncés  et  l’information  de  nature  prospective :  « environ »,  « approximativement »,  « croit », 
« s’attend  à »,  « a  l’intention  de »,  « planifie »,  « prédit »,  « potentiel »,  « projette »,  « prévoit »,  « estime », 
« continue », les verbes au futur et au conditionnel, la négation de ces termes ainsi que d’autres mots et expressions 
de semblable nature. Ces énoncés prospectifs sont fondés sur les meilleures estimations dont dispose 5N Plus à ce 
jour et comportent un certain nombre de risques connus et inconnus, d’incertitudes et d’autres facteurs qui peuvent 
faire en sorte que les résultats, la performance ou les réalisations réels de 5N Plus diffèrent sensiblement des résultats, 
de  la  performance  ou  des  réalisations  futurs,  exprimés  ou  sous‐entendus  dans  ces  énoncés  prospectifs.  Une 
description des risques qui touchent l’entreprise et les activités de 5N Plus est présentée à la rubrique « Risques et 
incertitudes » du rapport de gestion de 2018 de 5N Plus daté du 26 février 2019, qui peut être consulté sur  le site 
SEDAR à  l’adresse www.sedar.com. Rien ne garantit que  les événements prévus dans  l’information prospective du 
présent communiqué se produiront, ou s’ils se produisent, quels seront les avantages que 5N Plus pourra en tirer. Plus 
particulièrement, rien ne garantit la performance financière future de 5N Plus. L’information prospective contenue 
dans  le  présent  communiqué  est  valable  en  date  de  celui‐ci,  et  5N  Plus  n’assume  aucune  obligation  de mettre 
publiquement  à  jour  cette  information  prospective  afin  de  tenir  compte  de  nouveaux  renseignements,  obtenus 
ultérieurement ou autrement, à moins d’y être obligée en vertu des  lois sur  les valeurs mobilières en vigueur. Le 
lecteur est averti de ne pas se fier indûment à ces énoncés prospectifs. 
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Jean Mayer  
Vice‐président – Affaires juridiques  
Responsable des relations avec les investisseurs 
5N Plus inc. 
514‐856‐0644 poste 6178 
invest@5nplus.com 



5N PLUS INC. 

ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE CONSOLIDÉS  
(Les montants sont exprimés en milliers de dollars américains.)  

 
 

   
31 décembre 

2018 
31 décembre 

2017

    $  $

Actif       

Actif courant   

Trésorerie et équivalents de trésorerie    26 724  34 024 

Créances     22 984  25 639 

Stocks     96 889  90 647 

Impôt sur le résultat à recevoir    4 891  6 145 

Autres actifs courants    7 797  8 773 

Total de l’actif courant    159 285  165 228 

Immobilisations corporelles     57 297  56 607 

Immobilisations incorporelles     11 199  10 856 

Actifs d’impôt différé     7 872  6 891 

Participation comptabilisée selon la méthode de la mise 

en équivalence     ‐  718 

Actifs financiers dérivés    ‐  3 602 

Autres actifs     1 404  1 030 

Total de l’actif non courant  77 772  79 704 

Total de l’actif  237 057  244 932 

Passif    

   

Passif courant       

Dettes fournisseurs et charges à payer     39 249  57 043 

Impôt sur le résultat à payer    7 732  11 339 

Passifs financiers dérivés    197  ‐ 

Partie courante de la dette à long terme     175  271 

Partie courante des débentures convertibles    18 571  ‐ 

Total du passif courant    65 924  68 653 

Dette à long terme    30 000  ‐ 

Débentures convertibles     ‐  48 768 

Passifs d’impôt différé     266  251 

Obligation au titre du régime d’avantages du personnel     14 619  15 396 

Autres passifs     6 545  6 436 

Total du passif non courant    51 430  70 851 

Total du passif    117 354  139 504 

Capitaux propres       

Actionnaires de 5N Plus inc.    119 703  105 446 

Participation ne donnant pas le contrôle    ‐  (18) 

Total des capitaux propres    119 703  105 428 

Total du passif et des capitaux propres    237 057  244 932 

       

       

 



 

 

5N PLUS INC. 

ÉTATS DU RÉSULTAT NET CONSOLIDÉS  

Pour les exercices clos les 31 décembre 
(Les montants sont exprimés en milliers de dollars américains, sauf les informations par action.)  

 
 

    2018  2017

    $  $

Produits    217 995  219 916

Coût des ventes     169 061  170 514 

Frais généraux, frais de vente et frais d’administration   23 940  26 220 

Autres charges (produits), montant net     4 536  4 441 

Quote‐part du résultat des coentreprises     22  110 

    197 559  201 285 

Résultat d’exploitation    20 436  18 631

       

Charges financières     

Intérêt sur la dette à long terme    2 873  3 261

Intérêts théoriques et autres charges d’intérêts    3 422  2 836

Variations de la juste valeur de l’option de conversion des débentures   ‐  (85)

Pertes de change et au titre de dérivés     225  79 

    6 520  6 091

Résultat avant impôt sur le résultat    13 916  12 540 

Charge (recouvrement) d’impôt        

Exigible    848  3 595

Différé    (904)  (3 068)

    (56)  527

Résultat net    13 972  12 013

Attribuable :       

Aux actionnaires de 5N Plus inc.    13 972  12 023 

À la participation ne donnant pas le contrôle    ‐  (10) 

    13 972  12 013 

Résultat par action attribuable aux actionnaires de 5N Plus inc.    0,17  0,14 

Résultat de base par action    0,17  0,14 

Résultat dilué par action    0,17  0,14 

 
 
 
 

 
   



 

 

5N PLUS INC. 
(Les montants sont exprimés en milliers de dollars américains.) 

 
 

 
 
BAIIA ajusté et BAIIA  T4 2018  T4 2017  E 2018  E 2017 

  $  $  $  $ 

Produits  47 710  52 492  217 995  219 916 

Charges d’exploitation ajustées1 *  (40 798) (45 729)  (185 645) (190 329)

BAIIA ajusté1  6 912  6 763  32 350  29 587 

Dépréciation des stocks  ‐  ‐  ‐  ‐ 

Charge de rémunération à base d’actions  (721) (712)  (3 298) (4 470)

(Coûts) produits associés aux litiges et aux activités de restructuration  (766) (415)  (316) 2 953 

Profit sur la sortie d’immobilisations corporelles  ‐  1 497  510  1 887 

Dépréciation des actifs non courants  ‐  (3 100)  ‐  (3 100)

Variations de la juste valeur de l’option de conversion des débentures  ‐  67  ‐  85 

Profits (pertes) de change et au titre de dérivés  164  320  (225) (79)

BAIIA1  5 589  4 420  29 021  26 863 
Intérêt sur la dette à long terme, intérêts théoriques et autres charges 

d’intérêts  886    1 372  6 295    6 097 

Amortissement  2 469    2 434  8 810    8 226 

Résultat avant impôt sur le résultat  2 234  614  13 916  12 540 

(Recouvrement) charge d’impôt          

Exigible  (2 955) 243  848  3 595 

Différé  1 143  (1 851)  (904) (3 068)

   (1 812) (1 608)  (56) 527 

Résultat net   4 046  2 222  13 972  12 013 

       

Résultat de base par action  0,05 $  0,03 $  0,17 $  0,14 $ 

Résultat dilué par action  0,05 $  0,03 $  0,17 $  0,14 $ 
*Compte non tenu de la charge de rémunération à base d’actions, des produits associés aux litiges et aux activités de restructuration, du profit sur la sortie d’immobilisations corporelles, de la 
dépréciation des actifs non courants et de l’amortissement. 

 

 
 
 

                                                 
1 Se reporter à la rubrique « Mesures non conformes aux IFRS ». 

Produits par secteur et marge brute  T4 2018  T4 2017  E 2018  E 2017 

  $  $  $  $ 

Matériaux électroniques   19 368  17 917  81 014  73 448 

Matériaux écologiques   28 342  34 575  136 981  146 468 

Total des produits  47 710  52 492  217 995  219 916 

Coût des ventes   (37 916) (41 035)  (169 061) (170 514)

Amortissement des immobilisations corporelles  2 256  2 363  7 962  7 908 

Marge brute1  12 050  13 820  56 896  57 310 

Pourcentage de marge brute1   25,3 %  26,3 %  26,1 %  26,1 % 

Dette nette  Au 31 décembre 2018  Au 31 décembre 2017 

  $  $ 

Dette bancaire  ‐  ‐ 

Dette à long terme, y compris la partie courante  30 175  271 

Débentures convertibles  18 571  48 768 

Swap de devises  197  (3 602)

Total de la dette  48 943  45 437 

Trésorerie et équivalents de trésorerie   (26 724)  (34 024)

Dette nette1  22 219  11 413 


