
NOTE D’OPÉRATION

« Notre métier : l’animal. 
Notre atout : l’homme »
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Total actionnaires historiques 100.00% 86.21% 84.14% 82.96%

Nouveaux actionnaires 0.00% 13.79% 15.86% 17.04%

Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

1  Après conversion de l'intégralité des obligations convertibles, Soparfin détiendrait 65,38% du capital avant opération et 58,52% du capital 
après opération (après exercice intégral de la clause d'extension et de l'option de sur-allocation).

Après Opération et 
avant exercice de la 

Clause d'Extension et 
de l'Option de Sur-

Allocation

Après Opération et 
exercice de la Clause 
d'Extension et avant 
exercice de l'Option 

de Sur-allocation

Après Opération, 
exercice de la Clause 

d'Extension et de 
l'Option de Sur-

Allocation

Avant Opération
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Total actionnaires historiques 100.00% 92.46% 91.13% 90.41%

Nouveaux actionnaires 0.00% 7.54% 8.87% 9.59%

Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

1  Après conversion de l'intégralité des obligations convertibles, Soparfin détiendrait 64,10% des droits de vote avant opération et 62,32% des 
droits de vote après opération (après exercice intégral de la clause d'extension et de l'option de sur-allocation).

Après Opération et 
avant exercice de la 

Clause d'Extension et 
de l'Option de Sur-

Allocation

Après Opération et 
exercice de la Clause 
d'Extension et avant 
exercice de l'Option 

de Sur-allocation

Après Opération, 
exercice de la Clause 

d'Extension et de 
l'Option de Sur-

Allocation

Avant Opération
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Avant émission des actions nouvelles 8,09 €

Après émission des actions nouvelles 8,66 €

Après émission des actions nouvelles et 
exercice intégral de l'Option de Sur-
Allocation

8,84 €
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En milliers euros 30-juin-06 30-juin-05 2005 2004

Chiffre d’affaires 98 361 87 425 196 617 181 507
Croissance +12,5% - +8,3% -

Résultat opérationnel courant1 8 198 6 184 23 127 17 897
Marge 8,3% 7,1% 11,8% 9,9%

Résultat opérationnel 8 129 4 781 18 835 16 931
Marge 8,3% 5,5% 9,6% 9,3%

Résultat financier (2 235) -799 (2 326) (4 571)
Résultat avant impôt 5 894 3 982 16 509 12 360

Résultat de l’ensemble consolidé 4 045 2 825 12 446 9 977
Intérêts minoritaires 4 2 5 4

Résultat net part du groupe 4 041 2 823 12 441 9 973
Marge 4,1% 3,2% 6,3% 5,5%

1 Le résultat opérationnel courant est défini comme le résultat opérationnel avant autres produits et charges opérationnelles. Le résultat 
opérationnel courant ne constitue pas une mesure de performance définie par les normes IFRS et ne doit pas être considéré comme une 
alternative au résultat opérationnel ou au résultat net (tel que calculé conformément aux IFRS) pour mesurer la performance 
opérationnelle de Vétoquinol, aux flux de trésorerie issus des opérations courantes, générés par les investissements ou issus des 
opérations financières (tel que calculés conformément aux IFRS) pour mesurer la capacité de Vétoquinol à faire face à ses besoins de 
trésorerie ou à toute autre mesure de la performance définie par les normes IFRS
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En milliers d'euros 31-août-06

1 – Capitaux propres et endettement
Capitaux propres
Capital social et primes d’émission 44 862
Réserves1 42 126
Total 86 988
Total des concours bancaires -8 034
Cautionnée 0
Garantie -7 149
Non cautionnée et non garantie -884
Total de la dette courante -7 038
Cautionnée -2 108
Garantie -691
Non cautionnée et non garantie -4 238
Total de la dette non courante -31 583
Cautionnée -3 162
Garantie -2 349
Non cautionnée et non garantie -26 072

2 – Endettement financier net
A. Trésorerie 20 875
B. Equivalents de trésorerie 0
C. Valeurs mobilières de placement 887
D. Trésorerie et équivalents de trésorerie (A)+(B)+(C) 21 762
E. Actifs financiers courants 0
F. Dette bancaire courante 8 033
G. Part à court terme de la dette non courante 7 038
H. Autres dettes financières 0
I. Dette financière courante (F)+(G)+(H) 15 071
J. Dette financière nette courante (I)-(D)-(E) -6 691
K. Dette financière non courante 6 752
L. Emprunt obligataire convertible 24 831
M. Autres dettes financières non courantes 0
N. Total de la dette financière non courante (K)+(L)+(M) 31 583
O. Endettement financier net (J)+(N)2 24 892

1  Les réserves comprennent la réserve légale, la réserve de conversion, les gains et 
pertes enregistrés directement en capitaux propres, les réserves recyclables ainsi que 
les résultats accumulés au 30 juin 2006. Elles ne comprennent pas le résultat du 1 er 

juillet au 31 août 2006

1  L'endettement financier net ne tient pas compte des effets supplémentaires des normes 
IAS 32 et 39 pour la période du 1 er juillet au 31 août 2006
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Catégories d’actionnaires Actions % du capital % de droit de vote

Soparfin 6 498 594 61,52% 61,99 %
Famille de M. Etienne Frechin 996 600 9,43% 9,97%
Autres membres de la famille Frechin 1 129 240 10,69% 11,29%
Salariés 289 420 2,74% 2,61%
Middle Market Fund II 824 992 7,81% 7,07%
3i Solutions 824 974 7,81% 7,07%

Total 10 563 820 100.00% 100.00% �
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En milliers d'euros 31-août-06

1 – Capitaux propres et endettement
Capitaux propres
Capital social et primes d’émission 44 862
Réserves1 42 126
Total 86 988
Total des concours bancaires -8 034
Cautionnée 0
Garantie -7 149
Non cautionnée et non garantie -884
Total de la dette courante -7 038
Cautionnée -2 108
Garantie -691
Non cautionnée et non garantie -4 238
Total de la dette non courante -31 583
Cautionnée -3 162
Garantie -2 349
Non cautionnée et non garantie -26 072
1  Les réserves comprennent la réserve légale, la réserve de conversion, les gains et 
pertes enregistrés directement en capitaux propres, les réserves recyclables ainsi que 
les résultats accumulés au 30 juin 2006. Elles ne comprennent pas le résultat du 1 er 

juillet au 31 août 2006 �
�
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2 – Endettement financier net
A. Trésorerie 20 875
B. Equivalents de trésorerie 0
C. Valeurs mobilières de placement 887
D. Trésorerie et équivalents de trésorerie (A)+(B)+(C) 21 762
E. Actifs financiers courants 0
F. Dette bancaire courante 8 033
G. Part à court terme de la dette non courante 7 038
H. Autres dettes financières 0
I. Dette financière courante (F)+(G)+(H) 15 071
J. Dette financière nette courante (I)-(D)-(E) -6 691
K. Dette financière non courante 6 752
L. Emprunt obligataire convertible 24 831
M. Autres dettes financières non courantes 0
N. Total de la dette financière non courante (K)+(L)+(M) 31 583
O. Endettement financier net (J)+(N)2 24 892
1  L'endettement financier net ne tient pas compte des effets supplémentaires des normes 
IAS 32 et 39 pour la période du 1 er juillet au 31 août 2006
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CA 2005
(M€)

EBITDA 2005
(M€)

EBIT 2005
(M€)

RN corrigé 
2005
(M€)

Nombre 
d'employés au 

31 décembre 
2005

Date de 
création 

de la société

Virbac 372.4 52.0 38.3 25.6 2 230 1968

Vétoquinol 196.6 30.6 23.1 15.6 1 143 1933 �
�

Capitalisation
(M€)

Dette nette 
30/06/06 

(M€)

Valeur 
d'Entreprise 

(M€)
VE/CA

2005
VE/EBITDA 

2005
VE/EBIT

2005
PER corrigé 

2005

Virbac 413.8 17.5 431.3 1.2x 8.3x 11.3x 16.2x

Vétoquinol 
pre-monaie

220.8 24.9 245.7 1.2x 8.0x 10.6x 14.1x

Vétoquinol 
post-monaie

234.5 11.2 245.7 1.2x 8.0x 10.6x 15.0x
�
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Total actionnaires historiques 100.00% 86.21% 84.14% 82.96%

Nouveaux actionnaires 0.00% 13.79% 15.86% 17.04%

Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

1  Après conversion de l'intégralité des obligations convertibles, Soparfin détiendrait 65,38% du capital avant opération et 58,52% du capital 
après opération (après exercice intégral de la clause d'extension et de l'option de sur-allocation).
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exercice de l'Option 

de Sur-allocation

Après Opération, 
exercice de la Clause 

d'Extension et de 
l'Option de Sur-

Allocation

Avant Opération
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Total actionnaires historiques 100.00% 92.46% 91.13% 90.41%

Nouveaux actionnaires 0.00% 7.54% 8.87% 9.59%

Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

1  Après conversion de l'intégralité des obligations convertibles, Soparfin détiendrait 64,10% des droits de vote avant opération et 62,32% des 
droits de vote après opération (après exercice intégral de la clause d'extension et de l'option de sur-allocation).

Après Opération et 
avant exercice de la 

Clause d'Extension et 
de l'Option de Sur-

Allocation

Après Opération et 
exercice de la Clause 
d'Extension et avant 
exercice de l'Option 

de Sur-allocation

Après Opération, 
exercice de la Clause 

d'Extension et de 
l'Option de Sur-

Allocation

Avant Opération
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Avant émission des actions nouvelles 8,09 €

Après émission des actions nouvelles 8,66 €

Après émission des actions nouvelles et 
exercice intégral de l'Option de Sur-
Allocation

8,84 €
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