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Abstract

This study aims to analyze the impact of financial leverage on
the financial position of economic institutions, by offering a
comprehensive theoretical framework that explores the concept, types,
advantages, and risks of leverage. A practical case study was
conducted on the company “Forumed Kchroud” over the period
(2020-2022). The findings revealed that balanced use of financial
leverage enhances financial performance and improves return on
equity, provided that investment returns exceed the cost of borrowing.
However, excessive reliance on debt exposes firms to liquidity
problems and financial instability. The study concluded the need for
prudent financial strategies that balance internal and external
financing and continuous monitoring of financial indicators to ensure
sustainability.

Keywords: Leverage; Financial analysis; Financial return.
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DATE: 15/05/2024
EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD HEURE: 14:20
Exercice 2020 PAGE: 12
Bilan Actif
Arrété a : Cléture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666
Libellé Note Brut Amort. / Prov. Net Net (N-1)
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d’acquisition (ou goodwill)
Immobilisations incorporelles 01 1305 090,00 810 893,11 494 196,89 599 968,29
Immobilisations corporelles 02 810 725 919,76 508 053 879,54 302 672 040,22 344 321 314,28
Terrains 63 517 356,70 63 517 356,70 63 517 356,70
Batiments 49 314 801,96 28 247 116,63 21 067 685,33 21 967 066,03
Autres immobilisations corporelles 697 893 761,10 479 806 762,91 218 086 998,19 258 836 891,55
Immobilisations en concession
Immobilisations en cours
Immobilisations financiéres 03 19 047 857,83 13 225 282,56 5 822 575,27 5822 575,27
Titres mis en équivalence )
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés 1 800 000,00 800 000,00 1 000 000,00 1000 000,00
Préts et autres actifs financiers non courants 17 247 857,83 12 425 282,56 4 822 575,27 4 822 575,27
Impéts différés actif 2192775,36 219277536 17 891 996,90
TOTAL ACTIF NON COURANT 833271.642,95 522 090 055,21 3171 181 587,74 368 635 854,74
ACTIF COURANT
Stocks et encours 04 22 706 299,43 22706 299,43 38 734 755,06
Créances et emplois assimilés 05
Clients 1009 694 910,46 30 340 593,09 979 354 317,37 850 781 846,14
Autres débiteurs 5148 078,74 5148 078,74 8 357 607,16
Impots et assimilés 6 667 243,92 6 667 243,92 14 439 702,33
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés 06
Placements et autres actifs financiers courant
Trésorerie 1434 977,84 1434 977,84 39 851932,82
TOTAL ACTIF COURANT 1045651 510,39 30340593,09| 1 015 310 917,30 952 165 843,51
TOTAL GENERAL ACTIF 1878 923 153,34 552 430 648,30 1320 801 698,25

1 326 492 505,04




DATE: 15/05/2024

EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD HEURE: 14:20
Exercice 2020 PAGE: 2

Bilan Passif
Arrété a : Cloture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666

Libellé Note Exercice Exercice Précédent

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

Capital non appelé
Primes et réserves / (Réserves consolidées(1))
Ecart de réévaluation
Ecart d’équivalence (1)
Résultat net / (Résultat net part du groupe (1)) 01 -104 938 351,47 85494 812,94
Autres capitaux propres - Report a nouveau

Part de la société consolidante (1)

Part des minoritaires (1)

TOTAL CAPITAUX PROPRES | -104 938 351,47 |7 85494 812,94

PASSIFS NON-COURANTS i '
Emprunts et dettes financiéres 02 295 625 000,00

Impéts (différés et provisionnés) ,

Autres dettes non courantes 03 1056 569 181,05 554 f)J14 942,10},

Provisions et produits constatés d’avance 04 9 533 805,90 8 172'5é8,31
TOTAL PASSIFS NON COURANTS I 1066 102 986,95 - 857 812 470,41

s

PASSIFS COURANTS

Fournisseurs et comptes rattachés 05 156 454 704,37 - 148 799 983,07
Impots 06 64 438 898,32 59 497 077,03
Autres dettes 07 140 682 999,94 168 379 145,09
TRESORERIE DU PASSIF 4 08 37526693 | 818 209,71

TOTAL PASSIFS COURANTS IlI 365 327 869,567 377 494 414,90
TOTAL GENERAL PASSIF 1326 492 5_05;04-3 1320 801 698,25

( (1)  autiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés




EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD
Exercice 2020

DATE: 15/05/2024
HEURE: 14:19
PAGE: 1

Comptes de Résultat

(par Nature)

Arrété a : Cloture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666

Libellé

Note Exercice Exercice Précédent

Chiffre d'affaires
Variation stocks produits finis et en cours
Production immobilisée

Subventions d’exploitation

310 008 123,05

753 440 380,62

. PRODUCTION DE L'EXERCICE 01 310 008 123,05 753 440 380,62
Achats consommés 04 -87 269 191,13 -192 729 445,51
Services extérieurs et autres consommations 05 -56 551 886,24 -141 144 973,57
II. CONSOMMATION DE L'EXERCICE -143 821 077,37 -333 874 419,08
lll. VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (1 - II) 166 187 045,68 419 565 961,54
Charges de personnel 06 -189 406 400,92 -284 465 188,18
Impédts, taxes et versements assimilés 07 -6 368 740,74 -12 539 585,74
IV. EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION -29 588 095,98 122 561 187,62
Autres produits opérationnels 02 3834 821,69 7472 571,23
Autres charges opérationnelles 08 -170 385,65 -342 980,87
Dotations aux amortissements et aux provisions 10 -43 767 142,57 -44 294 295,57
Reprise sur pertes de valeur et provisions 03 603 459,10 13 048 768,36
V. RESULTAT OPERATIONNEL -69 087 343,41 98 445 250,77
Produits financiers

Charges ﬁnanciérgs e, 09 -20 151 786,52 -23 821 123,92

VI. RESULTAT FINANCIER

-20 151 786,52

-23 821 123,92

VII. RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V + VI) , 789239 129,93 74 624 126,85
Impéts exigibles sur résultats ordinairés - )

Impéts différés (Variations) sur résultats ordinaires 11 -15 699 221,54 10 870 686,09
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 314 446 403,84 773 961 720,21
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -419 384 755,31 -688 466 907,27
VIII.LRESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES - -104 938 351,47 85494 312,94
Eléments extraordinaires (produits) (& préciser) -

Eléments extraordinaires (charges)) (a préciser)

IX. RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X. RESULTAT NET DE L’EXERCICE -104 938 351,47 85494 812,94

Part dans les résultats nets des sociétés mises en équivalence (1)

Xl. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)

XI. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)
Part du groupe (1)

(1) & utiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés




DATE: 23/05/2024
EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD HEURE: 14:29
Exercice 2021 PAGE: 112
Bilan Actif
Arrété a : Clbture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666
Libellé Note Brut Amort. / Prov. Net Net (N-1)
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d’acquisition (ou goodwill)
Immobilisations incci‘b;—l'e\l}es 01 1 305 090,00 916 664,51 388 425,49 434 196,89
Immobilisations corporelles 02 1218 724 567,74 547 550 735,43 671173 832,31 302 672 040,22
Terrains 459 316 350,00 459 316 350,00 63 517 356,70
Batiments 49 314 801,96 29 146 497,33 20 168 304,63 21 067 685,33
Autres immobi{isatioqs corporelles 710 093 415,78 518 404 238,10 191 689 177,68 218 08€ $98,19
Immobilisations en concession
Immobilisations en cours o 4049 851,00 4 049 851,00
Immobilisations financiéres 03 18 047 857,83 13 225 282,56 4822 575,27 5822 575,27
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés 800 000,00 800 000,00 1 000 060,00
Préts et autres actifs financiers non courants 17 247 857,83 12 425 282,56 4 822 575,27 4 822 575,27
Impéts différés actif 04 2438672,56 2438612,56 2192 775,36
!
TOTAL ACTIF NON COURANT g 1244 565 979,13¢" , 56169268250 | 682 873 296,63 311181 587,74
ACTIF COURANT
Stocks et encours 05 465 184 673,80 - 465184 673,80 22706 299,43
Créances et emplois assimilés 06 ’
Clients 476 358 606,90 30 307 54R.42 446 051 058,48 979 354 317,37
Autres débiteurs 11768 977,04l 11 768 977,04 5148 078,74
Impéts et assimilés 4 395 987,15 4 395 987,15 6 667 243,92
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés 07
Placements et autres actifs financiers courant
Trésorerie 108 779 593,47, 108 779 593,47 1434 977,84
TOTAL ACTIF COURANT 1 066 487 838,36 30307 548,42 | 1 .036 189 289’,94 1015310 917,30
TOTAL GENERAL ACTIF 2311053 817,49 592 000 230,92 | 1 719 053 586,57 1326 492 505,04




EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD
Exercice 2021

DATE: 23/05/2024
HEURE: 14:29
PAGE: 2

Bilan Passif
Arrété a : Cloture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666

Libellé Note Exercice Exercice Précédent
CAPITAUX PROPRES
Capital émis
Capital non appelé
Primes et réserves / (Réserves consolidées(1))
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence (1)
Résultat net / (Résultat net part du groupe (1)) 01 102 067 974,88 -104 938 351,47
Autres capitaux propres - Report a nouveau v
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)

TOTAL CAPITAUX PROPRES | 4 102 067 974,88 -104 938 351,47
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financiéres
Impéts (différés et provisionnés)
Autres dettes non courantes 02 1264 965 289,71 1056 569 181,05
Provisions et produits constatés d'avance 03 10 602 663,31 9533 805,90

TOTAL PASSIFS NON COURANTS I 1:2;/%953,02 .1066 102 986,95.,
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattachés 04 181 853 653,88 156 454 704,37
Impots 05 72 273 583,21 64 438 898,32
Autres dettes 06 87 290 421,58 140 682 999,94
TRESORERIE DU PASSIF 07 3751266,93

TOTAL PASSIFS COURANTS Il

« 341 417 658,67

365 327 869,56

TOTAL GENERAL PASSIF

_ 1719 053 586,57

1 326 492 505,04

(1)  autiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés




EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD
Exercice 2021

DATE: 23/05/2024
HEURE: 14:29
PAGE: 1

Comptes de Résultat

(par Nature)
Arrété a : Cloture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666

Libellé Note Exercice Exercice Précédent
Chiffre d'affaires 117 650 994,01 310 008 123,05
Variation stocks produits finis et en cours
Production immobilisée 442 900 188,26
Subventions d'exploitation
. PRODUCTION DE L'EXERCICE 01 560 551 182,27 310 008 123,05
Achats consommés 04 -132 933 384,64 -87 269 191,13
Services extérieurs et autres consommations 05 -45915 510,73 -56 551 886,24
1. CONSOMMATION DE L'EXERCICE -178 848 895,37 -143 821 077,37
lll. VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I - II) 381 702 286,90 166 187 045,68
Charges de personnel 06 -226 660 362,43 -189 406 400,92
Impdts, taxes et versements assimilés 07 -2 813 581,58 -6 368 740,74
IV. EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 152 228 342,89 -29 588 095,98
Autres produits opérationnels 02 47 114,75 3834 821,69
Autres charges opérationnelles 08 -408 238,46 -170 385,65
Dotations aux amortissements et aux provisions 10 -40 924 114,31 -43 767 142,57
Reprise sur pertes de valeur et provisions 03 33 044,67 603 459,10
V. RESULTAT OPERATIONNEL 110 976 149,54 -69 087 343,41
Produits financiers
Charges financiéres 09 -9154 011,86 -20 151 786,52
VI. RESULTAT FINANCIER -9 154 011,86 -20 151 786,52

VIl. RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V + VI)

*101 822 137,68

-89 239 129,93

Impéts exigibles sur résultats ordinaires

Impéts différés (Variations) sur résultats ordinaires 11 245 837,20 -15 699 221,54
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 560 631 341,69 314 446 403,84
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -458 563 366,81 -419 384 755,31
VIILRESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 102 067 974,88 -104 938 351,47

Eléments extraordinaires (produits) (& préciser)

Eléments extraordinaires (charges)) (a préciser)

IX. RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X. RESULTAT NET DE L’EXERCICE

102 067 974,88

-104 938 351,47

Part dans les résultats nets des sociétés mises en équivalence (1)

XI. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)

XI. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)
Part du groupe (1)

(1) & utiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés




DATE: 15/05/2024
EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD HEURE: 14:24
Exercice 2022 PAGE: 112
Bilan Actif
Arrété a : Clbture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666
Libellé Note Brut Amort. / Prov. Net Net (N-1)
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d’acquisition (ou goodwill)
Immobilisations incorporelles 01 1 305 090,00 1 024 263,91 280 826,09 388 425,49
Immobilisations corporelles 02 1241 723 866,00 591 548 911,30 650 174 954,70 671173 832,31
Terrains > 459 316 350,00 459 316 350,00 459 316 350,00
Bétiments 55 338 443,82 30 278 457,19 25 059 986,63 20 168 304,63
Autres immobilisations corporelles 727 069 072,18 561 270 454,11 165 798 618,07 191 689 177,68
Immobilisations en concession
Immobilisations en cours 4 049 851,00
Immobilisations financiéres 03 20 704 468,48 13 225 282,56 7 479 185,92 4822 575,27
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés 800 000,00 800 000,00
Préts et autres actifs financiers non courants 19 904 468,48 12 425 282,56 7 479 185,92 4 822 575,27
Impéts différés actif 2640 433,98 2 640 433,98 2438612,56
TOTAL ACTIF NON COURANT 1266 373 858,46 605 798 457,77 | -660 575 400,69 682 873 296,63
ACTIF COURANT
Stocks et encours 04 960 725 881,34 960 725 881,34 465 184 673,80
Créances et emplois assimilés 05
Clients 556 669 303,96 30 307 548,42 526 361 755,54 446 051 058,48
Autres débiteurs 79022 779,01 79 022 779,01 11768 977,04
Impots et assimilés 33 265 578,92 33 265 578,92 4395 987,15
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés ) 06
Fiacements et autres actifs financiers courant
Trésorerie 443 717 585,83 443717 585,83 108 779 593,47
TOTAL ACTIF COURANT 2073 401 129,06 30307 548,42 | 2 043 093 580,64 1036 180 289,94
TOTAL GENERAL ACTIF 3339774 987,52 636 106 006,19 | 2 703 668 981,33 -1 719 053 586,57
5.




DATE: 15/05/2024

EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD HEURE: 14:24
Exercice 2022 PAGE: 2
Bilan Passif
Arrété a : Cldture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666
Libellé Note Exercice Exercice Précédent
CAPITAUX PROPRES
Capital émis
Capital non appelé
Primes et réserves / (Réserves consolidées(1))
Ecart de réévaluation
Ecart d’équivalence (1)
Résultat net / (Résuliat net part du groupe (1)) 01 125 099 600,37 102 067 974,88
Autres capitaux propres - Report a nouveau
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)

TOTAL CAPITAUX PROPRES | 125 099 600,37 102 067 974,88
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financieres 02
Impéts (différés et provisionnés)
Autres dettes non courantes 03 2159531 119,73 1264 965 289,71
Provisions et produits constatés d’avance 04 11480 147,78 10 602 663,31

TOTAL PASSIFS NON COURANTS I 2171 011 267,51 1-275 5587 953,02 |-
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattachés 05 227 303 498,23 181 853 653,88
Impots 06 62 736 103,21 72273 583,21
Autres dettes 07 92 925 074,78 87 290 421,58
TRESORERIE DU PASSIF 08 24 593 437,23

TOTAL PASSIFS COURANTS Ill - 407 558 113,45 341 417 658,67
TOTAL GENERAL PASSIF 2703 668 981,33 1719 053 586,57
(1)  autiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés




EPE FOREMHYD/UNITE KECHROUD
Exercice 2022 :

DATE: 15/05/2024
HEURE: 14:24
PAGE: 1

Comptes de Résultat

(par Nature)
Arrété a : Cldture < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099916080290666

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

712 297 201,56
587 197 601,19

Libellé Note Exercice Exercice Précédent

Chiffre d’affaires 239 282 204,25 117 650 994,01
Variation stocks produits finis et en cours 465 602 825,38 438 850 337,26
Production immobilisée 4391 790,86 4049 851,00
Subventions d’exploitation
l. PRODUCTION DE L'EXERCICE 01 709 276 820,49 560 551 182,27
Achats consommés 04 166 713 652,75 132 933 384,64
Services extérieurs et autres consommations 05 67 111 273,61 45915 510,73
ll. CONSOMMATION DE L'EXERCICE 233 824 926,36 178 848 895,37
lll. VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I - 1) 475 451 894,13 381 702 286,90
Charges de personnel 06 297 427 338,92 226 660 362,43
Impéts, taxes et versements assimilés 07 2 262 058,60 2813 581,58
IV. EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 175 762 496,61 152 228 342,89
Autres produits opérationnels 02 2 870 381,07 47 114,75
Autres charges opérationnelles 08 523 338,88 408 238,46
Dotations aux amortissements et aux provisions 10 45 181 462,60 40 924 114,31
Reprise sur pertes de valeur et provisions 03 33 044,67
V. RESULTAT OPERATIONNEL 132928 076,20 110 976 149,54
Produits financiers 150 000,00

+Charges financiéeres 09 . 8180 297,25 9154 011,86
VI. RESULTAT FINANCIER -8 030 297,25 -9 154 011,86
Vil. RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V + VI) 124 897 778,95 101 822 137,68
Impéts exigibles sur résultats ordinaires
Impéts différés (Variations) sur résultats ordinaires 1 -201 821,42 -245 837,20

560 631 341,69
458 563 366,81

VII.RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 125 099 600,37 102 067 974,88
Eléments extraordinaires (produits) (a préciser)

Eléments extraordinaires (charges)) (a préciser)

IX. RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X. RESULTAT NET DE L’EXERCICE 125 099 600,37 102 067 974,88

Part dans les résultats nets des sociétés mises en équivalence (1)

XI. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)

XI. RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)

Part du groupe (1)

(1) & utiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés
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