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Rapport Semestr iel d’Activité au 31 mars 2013 
 
 
 
A) Rappor t semestr iel d’activité 
 
Au cours du premier semestre 2013, le Groupe a enregistré une forte baisse de son activité (-15.4% à taux de change et 
périmètre constants), dans un environnement économique difficile où les précommandes ont été limitées par les 
distributeurs à leur besoins minimum et où le réassort n’a pas été dynamique. 
 
Le résultat net au 31 mars 2013 est une perte de -60.1 Mio € contre un bénéfice de 0.9 Mio € au 31 mars 2012. Outre 
une rentabilité opérationnelle en fort retrait relative à la baisse d’activité, le groupe a par ailleurs procédé à plusieurs 
ajustements d’estimation de la valeur de certains actifs entrainant des charges très significatives. 
 
Dans ce contexte l’endettement net du groupe est de 36.3 Mio € au 31 mars 2013 contre 17.2 Mio € au 30 septembre 
2012. 
 
Les comptes semestriels au 31 mars 2013 ont été arrêtés selon le principe de continuité d’exploitation basé sur les deux 
éléments clés en cours : 

- La réalisation d’une augmentation de capital significative ; 
- La mise en place de nouveaux financements bancaires en remplacement de ceux venant à échéance d’ ici le 30 

septembre 2013. 
 
 
Un chiffre d’affaires semestr iel en retrait  
 
Le chiffre d’affaires sur le premier semestre de l’exercice 2012/2013 ressort à 102.9 Mio €, en retrait de -15.4% par 
rapport au premier semestre de l’exercice 2011/2012 à taux de change et périmètre constants. 
L’ impact de change, essentiellement lié au yen, a pénalisé le chiffre d’affaires pour -0.6 Mio €. 
 
Activité par  pôle 
(en Mio €) 

S1 2012-2013 S1 2011-2012 
S1 2011-2012 

PC**  
Variation N/N-1 

PCC***  
Variation N/N-1 
(en %) PCC***  

Grand Outdoor - Lafuma 39.0 45.1 46.9 -7.7 -16.5% 

Surf - Oxbow 17.6 27.2 27.1 -9.6 -35.2% 

Montagne - Millet / Eider 46.3 48.2 48.4 -1.4 -3.0% 

Autres*  - 11.7 - - - 

Groupe Lafuma 102.9 132.3 122.4 -18.7 -15.4% 
*  Activités Country et Ober, cédées ou en cours de cession 
**  PC : Périmètre Constant (hors activités Country et Ober) 
***  PCC : Périmètre et Change Constants 

 
Activité par  zone 
géographique (en Mio €) 

S1 2012-2013 S1 2011-2012 
S1 2011-2012 

PC**  
Variation N/N-1 

PCC***  
Variation N/N-1 
(en %) PCC***  

France 59.2 76.9 69.5 -10.3 -14.7% 

International 43.7 55.4 52.9 -8.4 -16.2% 

Groupe Lafuma 102.9 132.3 122.4 -18.7 -15.4% 
*  Activités Country et Ober, cédées ou en cours de cession 
**  PC : Périmètre Constant (hors activités Country et Ober) 
***  PCC : Périmètre et Change Constants 

 
 
Le pôle Grand Outdoor affiche une décroissance de -16.5 % sur le premier semestre à taux de change et périmètre 
constants. Les deux activités Mobilier et Equipement/Textile sont en retrait respectivement de -18.8% et -14.5%.  
Comme anticipé, l’activité Mobilier a été en recul au cours du premier semestre. En effet les livraisons de présaison 
été 2013 ont été plus faibles que l’année dernière, en particulier en France, compte tenu d’un niveau de stock important 
chez les distributeurs à l’ issue d’un été 2012 pénalisé par la météo. 
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L’activité Equipement/Textile a été pénalisée par un recul des ventes majoritairement à l’ international, du fait d’une 
concurrence accrue en Europe et de la mise en place d’un programme de licence pour la marque Lafuma au Japon qui 
entraine l’arrêt de l’activité en propre sur ce pays. 
 
Le pôle Surf, qui a réalisé 84% de son chiffre d’affaires en France, recule sur le premier semestre de -35,2%. 
Oxbow est pénalisé pour la deuxième saison hiver consécutive, avec un net recul de la présence de la marque chez les 
grands distributeurs historiques. La marque Oxbow continue le repositionnement ciblé de sa stratégie (collection et 
distribution) dans un contexte tendanciellement très difficile pour la société et le marché du surf en se concentrant sur 
une collection plus restreinte et la rénovation de son réseau retail. 
 
L’activité du pôle Montagne se consolide après plusieurs semestres de croissance avec une inflexion d’activité de -3.0% 
en raison principalement d’une augmentation des précommandes hiver 2013 livrées sur septembre 2012 et d’un réassort 
moins dynamique qu’anticipé. 
L’activité Millet est en croissance en France avec une progression de +1.0% et en retrait à l’ international à -6.7%. 
L’activité Eider est en retrait de -2.0%, avec un retrait plus marqué en France. 
 
 
Activité par  canal de 
distr ibution (en Mio €) 

S1 2012-2013 S1 2011-2012 
S1 2011-2012 

PC**  
Variation N/N-1 

PCC***  
Variation N/N-1 
(en %) PCC***  

Wholesale 78.5 106.1 97.1 -18.1 -18.8% 

Retail 24.4 26.2 25.3 -0.6 -2.1% 

Dont Boutiques 9.1 8.4 8.3 +1.0 +12.4% 

Dont Magasins d’Usines 13.4 15.1 14.4 -0.9 -5.9% 

Dont E-commerce 1.9 2.7 2.6 -0.7 -26.3% 

Groupe Lafuma 102.9 132.3 122.4 -18.7 -15.4% 
**  PC : Périmètre Constant (hors activités Country et Ober) 
***  PCC : Périmètre et Change Constants 

 
 
Le recul d’activité sur le premier semestre est essentiellement lié au Wholesale (commerce de gros / distributeur) avec 
un recul de -18.8%, alors que les réseaux de magasins propres Lafuma et Oxbow et les magasins d’usines résistent bien 
avec une quasi stabilité d’activité de -2.1%. 
 
Cela confirme l’attractivité des produits de nos marques pour le consommateur lorsque celui-ci y a accès et la difficulté 
à pénétrer le marché des distributeurs de plus en plus dominé par des marques intégrées non spécialistes. 
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Dégradation de la rentabilité opérationnelle courante et per tes exceptionnelles liées à des éléments non-
récurrents 
 

Compte de résultat résumé (en Mio €) S1 2012-2013 
S1 2011-2012 

PC** 
Variation N/N-1 

PC** 

Chiffre d’Affaires 102.9 122.4 -19.5 

Résultat Opérationnel Courant -4.3 5.3 -9.6 

Autres Produits et Charges Opérationnels -15.3 -0.5 -14.8 

Dépréciation des Marques -26.1 - -26.1 

Dépréciation des Ecarts d’Acquisition -12.7 - -12.7 

Résultat Opérationnel -58.4 4.8 -63.2 

Résultat Financier -1.4 -1.3 -0.1 

Quote part des SME -1.4 -1.3 -0.1 

Résultat des Activités Poursuivies -61.2 2.2 -63.4 

Résultat des activités en cours de cession ou abandonnées -3.5 -1.6 -1.9 

Impôts 4.6 0.3 4.3 

Résultat Net Total -60.1 0.9 -61.0 

Résultat Net Total (Part du Groupe) -60.0 0.9 -60.9 
**  PC : Périmètre Constant (hors activités Country et Ober) 

 
Compte tenu du niveau du recul d’activité du Groupe beaucoup plus significatif qu’anticipé et d’un marché qui présente 
des signes de ralentissement, le Groupe a procédé à une revue de l’estimation de certains actifs l’amenant à faire 
évoluer les estimations pour les trois grandes catégories d’actifs : 
 

• Stock de produits finis et matières premières : 
Le groupe a enregistré une augmentation de la dépréciation des stocks de -9.7 Mio € afin de prendre en compte les 
risques de ventes en-dessous du prix de revient des produits, compte tenu de la baisse d’activité du groupe et du marché 
qui induit un risque de surstockage et donc la nécessité de vendre à perte. 
 

• Clients : 
Le groupe a enregistré une augmentation de la dépréciation des créances clients de -2.0 Mio € afin de prendre en 
compte les risques de défaillances clients dans un contexte de distribution au client final moins dynamique et un 
allongement de certain délais de règlement. 
 

• Marque et Ecar t d’acquisition : 
La baisse significative de l’activité Oxbow au premier semestre et les tendances négatives des carnets de commande 
été 2013 et hiver 2013, en fort écart avec les hypothèses retenues au 30 septembre 2012, ont constitué un indice de perte 
de valeur. Consécutivement, le groupe a réalisé un test de dépréciation basé sur la méthode des flux futurs de trésorerie 
actualisés. Ce test a révélé une perte de valeur significative de l’écart d’acquisition et de la marque Oxbow qui ont été 
dépréciés en totalité pour respectivement -11.1 Mio € et -26.0 Mio € (-17.3 Mio € net d’ impôts différés). 
 
Au total ces trois changements d’estimations ont affecté la rentabilité pour -48.8 Mio € (-40.1 Mio € net d’ impôts 
différés). 
 
Le résultat opérationnel courant s’établi à -4.3 Mio €, en retrait de -9.6 Mio € par rapport au 31 mars 2012. Ce recul 
s’explique principalement par la baisse de la marge brute en valeur : 53.1 Mio € au 31 mars 2013 contre 63.4 Mio € 
l’année précédente soit une baisse de 10.3 Mio €, malgré une stabilité du taux de marge brute à 51.6% contre 51.8% au 
premier semestre 2012. En effet dans un contexte de stabilité des charges fixes et indirectes, cette baisse de marge n’a 
pas été compensée par des économies, entrainant une très forte dégradation du résultat. 
 
Les Autres Produits et Charges opérationnels sont principalement composés : 

- des charges liées à la réorganisation en cours de Oxbow (-2.7 Mio €) ; 
- des charges liées à l’évolution du capital de Lafuma SA (-0.9 Mio €) ; 
- de l’ impact des nouvelles estimations des dépréciations stocks et clients (-11.7 Mio €). 
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Le Résultat Financier est stable dans un contexte de baisse de l’endettement moyen, mais de taux moyen en hausse lié à 
l’obligation Micado 2018 souscrite en octobre 2013.  
 
La quote-part de société mise en équivalence représente 49% du résultat de la coentreprise chinoise. Celle-ci, en phase 
d’ouverture d’un réseau de magasins, enregistre naturellement un résultat négatif lié à la montée en charge progressive 
des boutiques entrainant au départ des pertes opérationnelles. 
 
Le profit d’ impôt de 4.6 Mio € est lié à l’annulation de l’ impôt différé passif relatif à la marque Oxbow pour 8.7 Mio€. 
Retraitée de cette annulation, la charge d’ impôt s’élève à -4.1 Mio €. Compte tenu des résultats semestriels, le groupe ne 
prévoit pas de charge d’ impôt courant pour l’année fiscale se clôturant au 30 septembre 2013. Les -4.1 Mio € de charge 
d’ impôt sont essentiellement constitués, outre la charge de CVAE pour -0.4 Mio €, de l’annulation du report déficitaire 
activé précédemment dont la recouvrabilité à court terme n’est plus certaine. 
 
En conséquence le résultat net au 31 mars 2013 est une perte de -60.1 Mio €, soit un retrait de -61.0 Mio € par rapport 
au 31 mars 2012. 
 
 
Besoin en fond de roulement maîtr isé, dégradation de la trésorer ie et des capitaux propres 
 
Flux de trésorer ie : 
 
La dépréciation de l’écart d’acquisition et de la marque Oxbow n’a pas d’ incidence de trésorerie. Ainsi, malgré un 
résultat net des activités poursuivie de -56.6 Mio €, la capacité d’autofinancement s’élève à -13.2 Mio €. 
 
Traditionnellement, la variation de Besoin en Fonds de Roulement est fortement négative au 1er semestre du fait de la 
saisonnalité de notre activité et de l’ importance de l’activité Mobilier avec une forte consommation de BFR. La 
variation de BFR de -1.7 Mio € inclut la neutralisation du changement d’estimation relatif aux stocks et aux clients pour 
un montant de +11.7 Mio €. La variation opérationnelle du BFR est donc de -13.4 Mio € à rapprocher des -14.2 Mio € 
de variation au 31 mars 2012. 
Le groupe considère, compte tenu de sa très forte baisse d’activité que cette variation est  satisfaisante, en particulier au 
niveau des stocks qui baisse de 6.3 Mio € par rapport au 31 mars 2012 dans un contexte de repli d’activité. 
 
Le flux net de trésorerie lié aux opérations d’ investissements s’élève à +15.7 Mio €, constitué pour 13.9 Mio € de 
l’encaissement de la cession de la société Le Chameau SAS. Le groupe a par ailleurs réduit ses investissements avec  
-1.4 Mio € d’ investissements sur le 1er semestre 2013 contre -3.1 Mio € l’année précédente. 
 
Le flux net de trésorerie lié aux opérations de financement s’élève à -11.9 Mio €, constitué principalement pour  
-9.9 Mio € d’un remboursement contractuel du crédit syndiqué relatif à la cession Le Chameau, pour -1.9 Mio € de 
l’échéance de décembre 2012 et pour 4.0 Mio € de l’obligation Micado 2018. 
 
L’ensemble de ces flux représente au 31 mars 2013 une consommation de cash de 11.6 Mio € (contre 12.0 Mio € lors 
du premier semestre de l’exercice 2011-2012).  
 
Bilan : 
 
Le total des Actifs est significativement affecté par les différentes variations de valeur. Au 31 mars 2013, le total des 
Actifs représentent 147.0 Mio € contre 226.3 Mio € au 30 septembre 2012. Cette variation de -79.3 Mio € est 
principalement due à la baisse de valeur des écarts d’acquisition, marques et stocks ainsi qu’à l’encaissement du crédit 
vendeur relatif à la cession de Le Chameau. 
 
Cette baisse de la valeur de l’actif entraine une baisse très significative des capitaux propres qui s’établissent à 34.3 
Mio €, contre 95.3 Mio € au 30 septembre 2012, soit un retrait de -61.0 Mio €. 
 
La dette financière nette s’établit à 36.2 Mio € au 31 mars 2013 contre 17.2 Mio € au 30 septembre 2012. 
 
 
Transactions entre par ties liées  
  
Il n’y a eu aucune transaction significative réalisée entre parties liées au cours de ce semestre. Un état des transactions 
entre parties liées est disponible dans le document de référence 2012. 
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Evolution des facteurs de r isques  
 
Les principaux risques et incertitudes auxquels le groupe pourrait être confronté dans les six mois restants de l’exercice 
n'ont pas subi d'évolution significative par rapport à ceux identifiés dans la section « Facteurs de risques » du document 
de référence 2011-2012 déposé auprès de l'Autorité des marchés financiers le 31 janvier 2013.  
 
 
Perspectives pour  la fin de l’ exercice  
 
Dans cet environnement particulièrement difficile, le Groupe se concentre la qualité de son chiffre d’affaires et la 
stratégie commerciale de chacune de ses marques. Il poursuit ses efforts sur la qualité des offres de produits et de 
services. 
 
Au regard du carnet de commandes actuellement disponible, le Groupe s'attend à une baisse de son chiffre d'affaires sur 
l’ensemble de l’exercice fiscal 2012-2013 et anticipe une stabilisation progressive de la baisse d’activité par pôle sur les 
prochains semestres. Le Groupe LAFUMA confirme un recul important de son activité qui affectera significativement 
son résultat ainsi que la valeur de ses actifs pour l’exercice 2012-2013.  
 
C’est dans ce contexte que le groupe annonce avoir convoqué un CE au sein de l’UES Lafuma SA et un CE au sein 
d’Oxbow SAS afin de leur présenter un projet de réorganisation. 
 
 
Attestation du rappor t semestr iel d’activité  
 
 
« J'atteste, à ma connaissance, que les comptes condensés pour le semestre écoulé sont établis conformément aux 
normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du résultat de la 
société et de l'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et le rapport semestriel d'activité ci-joint 
présente un tableau fidèle des événements importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice, de leur 
incidence sur les comptes, des principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description des principaux risques 
et des principales incertitudes pour les six mois restants de l'exercice. 
 
Les informations financières présentées dans ce document ont fait l 'objet de rapports des contrôleurs légaux, qui 
contiennent des observations » 
 
Félix Sulzberger 
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Compte de résultat consolidé 
(Montants exprimés en milliers d'euros) 

Notes 2013 2012 Retraité
6 mois 6 mois (1)

 - Produits des activités ordinair es 102 927 122 443
 - Achats consommés -49 869 -59 057
 - Autres achats et charges externes -25 726 -28 302
 - Charges de personnel -25 629 -25 024
 - Impôts et taxes -1 359 -1 384
 - Dotations aux amortissements -2 541 -2 975
 - Dotations aux provisions -955 -67
 - Autres produits et charges d'exploitation -1 154 -301

Résultat opérationnel courant -4 306 5 333

 - Autres produits et charges opérationnels 5.1 -41 434 -535
Résultat opérationnel avant dépréciation des écar ts d'acquisition -45 740 4 798

 - Dépréciation des écarts d'acquisition 8.1 -12 699
Résultat opérationnel -58 439 4 798

 - Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 1 2
 - Coût de l'endettement financier brut -1 380 -1 506

Coût de l 'endettement financier  net 10.2 -1 379 -1 504

 - Autres produits et charges financiers -47 200
 - Quote part du résultat net des entreprises associées -1 383 -1 340

Résultat avant impôts -61 249 2 154

 - Impôts 6 4 633 279
Résultat net après impôt des activités poursuivies -56 616 2 433

 - Résultat des activités cédées, en cours de cession ou abandonnées 2.4 -3 463 -1 568
Résultat net total -60 079 865

 - Part revenant aux minoritaires -119 -17
Résultat net total (par t du groupe) -59 960 882

 - Résultat net par action (part du groupe) (en euros) 7 -17,22 0,25
 - Résultat net dilué par action (part du groupe) (en euros) 7 -16,93 0,25  

(1) Le passage du compte de résultat publié pour 2012 à celui retraité est présenté dans la note 2.5 . 
 

Etat du résultat global consolidé 
(Montants exprimés en milliers d'euros) 

2013 2012 Retraité
6 mois 6 mois 

(1)

  Résultat net de la pér iode -60 079 865

   Juste valeur sur instruments dérivés 494 -333
   Ecarts actuariels sur engagements de retraite -36 26
   Juste valeur options d'achat d'actions 0 0
   Ecarts de conversion -1 566 -254
   Impôts liés aux autres éléments du résultat global 102

  Total des gains et per tes comptabil isés dir ectement en capitaux propres -1 108 -459

  Résultat global total -61 187 406
  Part revenant aux actionnaires de la société mère -61 068 423
  Part revenant aux minoritaires -119 -17

 
(1) Le passage de l’état du résultat global publié pour 2012 à celui retraité est présenté dans la note 2.5 . 
  



 2 / 13 Etats financier consolidés au 31 mars 2013 

Bilan consolidé 
(Montants exprimés en milliers d'euros) 

Notes 2013 2012
Au 31.03 Au 30.09

 - Ecarts d'acquisition 8.1 0 12 699
 - Immobilisations incorporelles 8.2 13 101 41 550
 - Immobilisations corporelles 8.3 12 576 15 216
 - Autres actifs financiers non courants 4 030 3 909
 - Participations dans les entreprises associées 2 942 4 306
 - Actifs d'impôt différé 6 350 409
 - Autres actifs non courants 0 0

Actifs non courants 32 999 78 089

 - Stocks et en cours 9.1 38 465 54 543
 - Créances clients 9.2 46 568 45 150
 - Actifs d'impôt exigible 2 344 2 169
 - Créances fiscales et sociales 9 490 5 026
 - Autres créances et actifs courants 5 066 22 478
 - Trésorerie et équivalents de trésorerie 10.1 10 320 13 893

Actifs courants 112 253 143 259

Actifs non courants et groupes d'actifs destinés à être cédés 2.4 1 767 4 913

Total actif 147 019 226 260

Notes 2013 2012
Au 31.03 Au 30.09

 - Capital social 27 903 27 903
 - Primes 42 956 42 957
 - Réserves consolidées 24 122 38 852
 - Ecarts de conversion -705 705
 - Résultat de l'exercice -59 960 -15 094

Capitaux propres - par t du groupe 34 316 95 323

 - Intérêts minoritaires -289 -374
Total capitaux propres 34 027 94 949

 
 - Provisions pour risques et charges - part à long terme 1 554 1 666
 - Dettes financières à long terme 10.1 14 340 19 847
 - Passifs d'impôt différé 6 604 5 692
 - Autres passifs non courants 1 515 1 850

Passifs non courants 18 013 29 055

 - Provisions pour risques et charges - part à court terme 4 487 466
 - Dettes financières - part à court terme 10.1 32 239 26 684
 - Dettes fournisseurs 32 383 50 371
 - Passifs d'impôt exigible 150 616
 - Dettes fiscales et sociales 18 264 16 147
 - Autres dettes et passifs courants 4 268 4 746

Passifs courants 91 791 99 030

2.4 3 188 3 227

Total passif 147 019 226 260

Passifs l iés aux actifs non courants et à un groupe
d'actifs destinés à être cédés

Actif

Passif

 
  



 3 / 13 Etats financier consolidés au 31 mars 2013 

Tableau des flux de trésorer ie consolidés 
(Montants exprimés en milliers d'euros) 

Notes 2013 2012 Retrai té
6 mois 6 mois (1)

Résultat net consolidé des activités poursuivies -56 616 2 433
Incidence des sociétés mises en équivalence 1 383 1 340
Dotations et reprises aux amortissements et provisions 45 188 2 619
Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur 88 -177
Résultats sur cession d'actif, subventions 382 112
+/- charges et produits calculés liés aux stocks options 0 0
Autres prod. et charges sans incidence de trésorerie -318
+ Coût de l'endettement financier net 1 378 1 504
+/- charge d'impôt (y compris impôts différés) -4 640 -280

+/- Variation du BFR (y compris dette liée aux avantages au personnel) 9.3 -1 724 -14 186
- impôt versé -575 -828

- Acquisitions d'immobilisations
incorporelles et corporelles -1 445 -3 119
financières 7
- Variation des autres actifs non courants -252 -234
+ Cessions d'immobilisations 0
incorporelles et corporelles 3 582 104
Encaissement du crédit vendeur Le Chameau 13 867
+ Cessions d'immobilisations financières
- Incidence des variations de périmètre -31

Augmentation de capital (y compris stock-options) 0 24
Acquisition et ventes d'actions propres -94 -13
Nouveaux emprunts 4 122 9
- Remboursements d'emprunts -12 062 -570
- Intérêts financiers nets versés -1 374 -1 504
- Dividendes distribués 0 0
- Autres flux liés aux opérations de financement -2 451 -650

Impact de la variation des taux de change 9 3
Flux nets liés aux activités cédées, en cours de cession ou abandonnées -51 1 390
Variation de la trésorerie nette -11 627 -12 023

Augmentation ou diminution de la trésor er ie
Trésorerie en début d'exercice -5 730 -17 601
Trésorerie en fin d'exercice -17 357 -29 624

Capacité d'autofinancement avant coût de l 'endettement financier  net et impôts sur  les 
résultats

Flux net de tr ésorer ie généré par  l ' activi té

-11 859

-13 155

15 727

-15 454

7 551

-7 463

-3 249

-2 704

-12 023Var iation de la trésorer ie nette -11 627

Flux net de trésorer ie l ié aux opérations d' investissement

Flux net de tr ésorer ie l ié aux opérations de financement

 
(1) Le passage du tableau des flux de trésorerie publié pour 2012 à celui retraité est présenté dans la note 2.5 . 
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Var iation des capitaux propres consolidés et des intérêts minor itaires 
(Montants exprimés en milliers d’euros) 
 

Titres Résultats enreg. Réserves Capitaux Total
Capital Primes d'auto- Directement et résultats pr opres Intérêts capitaux

contrôle  en capitaux consolidés par t minoritaires pr opres
propres gr oupe

Au 30 sept. 2012 27 903 42 957 -72 503 24 032 95 323 -374 94 949

Changements de méthode (IAS 32 &  39) 0 0
  Opérations sur capital -1 -1 -1
  Opérations sur titres d'auto-contrôle -77 -17 -94 -94
  Dividendes versés 0 0
  Résultats de l'exercice -59 960 -59 960 -119 -60 079
  Résultats enregistrés directement en capitaux propres 0 0
      Juste valeur sur instruments dérivés 494 494 494
      Ecarts actuariels sur egagements de retraite -36 -36 -36
     Juste valeur d'options d'achat d'actions 0 0 0
     Ecarts de conversion -1 568 -1 568 33 -1 535
 Variation de périmètre et de pourcentage d'intérêt 158 158 171 329
 Autres variations 0 0

Au 31 mars 2013 27 903 42 956 -149 -607 -35 787 34 316 -289 34 027
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Notes annexes aux comptes consolidés 

1 PRÉSENTATION DU GROUPE ET FAITS MARQUANTS 

1.1 Présentation du Groupe 

Créé en 1930, le Groupe Lafuma conçoit, fabrique et commercialise différentes gammes de produits destinés à la 
pratique des activités de plein air. 
 
Les produits concernent l'équipement de la personne (vêtements, chaussures) et le matériel (sacs, sacs de couchage, 
tentes, cordes, mobilier de jardin et de camping). Les principales marques de diffusion sont Lafuma, Millet, Oxbow et 
Eider. 
 
Les comptes consolidés du Groupe ont été arrêtés par le conseil d'administration du 10 juin 2013. 
 
Les chiffres figurant dans les tableaux sont exprimés en milliers d’euros (sauf indication contraire). 

1.2 Faits marquants 

1.2.1 Evolution de la gouvernance 

M. Félix Sulzberger a été nommé par le Conseil d’administration Directeur Général du Groupe le 14 janvier 2013 suite 
à la démission à ce poste de M. Philippe Joffard. Le 20 mars 2013, suite à la démission de M. Philippe Joffard en tant 
que Président, le Conseil d’Administration a confirmé son souhait de voir les fonctions de Président et de Directeur 
Général rassemblées et a nommé M. Félix Sulzberger en qualité de Président Directeur Général du Groupe. 
 
Concomitamment, les actions antérieurement détenues par Philippe Joffard et ses parties liées ont été cédées à la société 
Calida France. 

1.2.2 Changements d’estimation 

Compte tenu du niveau du recul d’activité du Groupe beaucoup plus significatif qu’anticipé et d’un marché qui présente 
des signes de ralentissement, le Groupe a procédé à une revue de l’estimation de certains actifs l’amenant à faire 
évoluer les estimations pour les catégories d’actifs suivantes : 

- Ecarts d’acquisition et marque : l’ intégralité des écarts d’acquisition a été dépréciée ainsi que la marque 
Oxbow (impact net de -30,1 Meuros) ; 

- Valorisation des stocks hors-cours (impact net de -9,7 Meuros) ; 
- Valorisation des créances clients (impact net de -2,0 Meuros). 

1.3 Contexte d’ar rêté 

Les comptes semestriels ont été arrêtés selon le principe de continuité d’exploitation basé sur les deux éléments clés en 
cours : 

- La réalisation d’une augmentation de capital significative ; 
- La mise en place de nouveaux financements bancaires en remplacement des financements venant à échéance 

d’ ici le 30 septembre 2013. 
 
Du fait de la saisonnalité de l’activité du Groupe, les résultats semestriels ne sont pas nécessairement représentatifs de 
l’activité qui sera constatée en fin d’exercice. 
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2 RÈGLES ET MÉTHODES COMPTABLES 

2.1 Référentiel 

Les états financiers consolidés intermédiaires résumés arrêtés au 31 mars 2013 ont été établis conformément à la norme 
IAS 34, "Information financière intermédiaire". Ils ne comportent pas l'intégralité des informations financières requises 
pour des états financiers annuels complets et doivent être lus conjointement avec les états financiers consolidés de 
l'exercice clos le 30 septembre 2012 inclus dans le document de référence enregistré auprès de l'Autorité des Marchés 
Financiers (AMF) le 31 janvier 2013 sous le n° D13-0034. 
 
Les principes et méthodes comptables appliqués par le Groupe dans les états financiers consolidés intermédiaires 
résumés sont identiques à ceux utilisés dans les états financiers consolidés annuels de l’exercice clos le 30 septembre 
2012, à l’exception des normes, amendements et interprétations adoptés par l’Union Européenne et applicables à partir 
de l’exercice 2012-2013. 
 
Les normes et interprétations retenues pour l’élaboration des comptes consolidés au 31 mars 2013 et des comptes 
comparatifs 2012 sont celles publiées au Journal Officiel de l’Union Européenne (JOUE) avant le 31 mars 2013 et qui 
sont d’application obligatoire à cette date. Ce référentiel est disponible sur le site de la Commission Européenne 
(http://ec.europa.eu/internal_market/acounting/ias_fr). 
 
Conformément à la norme IAS 34, la charge d’ impôts sur le résultat est comptabilisée dans les comptes consolidés 
semestriels sur la base de la meilleure estimation du taux d’ impôt annuel moyen pondéré attendu pour l’ensemble de 
l’exercice.  

2.2 Nouvelles normes et interprétations IFRS 

Les normes, amendements aux normes existantes et les interprétations adoptés par l’Union européenne et qui sont entrés 
en vigueur au 1er octobre 2012 ne trouvent pas à s’appliquer ou n’ont pas eu d’ incidence significative sur les comptes 
consolidés du Groupe. 
 
Le Groupe n’a pas opté pour une application anticipée des normes et interprétations dont l’application n’est pas 
obligatoire pour l’exercice 2012-2013. 

2.3 Estimations et hypothèses affectant les actifs et les passifs 

Pour préparer les informations financières conformément aux IFRS, la direction du Groupe doit procéder à des 
estimations et faire des hypothèses qui affectent, d'une part, les montants présentés au titre des éléments d'actif et de 
passif ainsi que les informations fournies sur les actifs et passifs éventuels à la date d'établissement de ces informations 
financières et d'autre part, les montants présentés au titre des produits et charges de l'exercice. 
 
La direction revoit ses estimations et appréciations de manière régulière sur la base de son expérience passée ainsi que 
de divers autres facteurs jugés raisonnables qui constituent le fondement de ses appréciations de la valeur comptable des 
éléments d'actif et de passif. Les résultats réels pourraient différer sensiblement de ces estimations en fonction 
d'hypothèses ou de conditions différentes. 
 
Les estimations concernent plus particulièrement la dépréciation des actifs non courants, les stocks, les créances clients 
et les engagements de retraites et assimilés. 

2.4 Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées 

Les activités cédées ou destinées à être cédées regroupent les activités de Denim Ober. Au 31 mars 2013, le résultat des 
activités cédées, en cours de cession ou abandonnées inclut la perte opérationnelle liée à ces activités ainsi que les 
impacts de l’enregistrement des actifs de ces activités à leur valeur de réalisation probable. 
 

2.5 Comparabilité des comptes 

Sur l’exercice clos au 30 septembre 2012, le groupe a identifié des activités cédées, en cours de cession ou abandonnées 
comme étant éligibles à la norme IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées ». 
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Ces activités concernent les activités country (marque Le Chameau) et les activités denim (marque Ober). 
Conformément aux dispositions de la norme IFRS 5, le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie 
antérieurement publiés ont été retraités. Les effets des retraitements liés aux « activités cédées, en cours de cession ou 
abandonnées» sont les suivants (montants exprimés en milliers d’euros) : 
 

2012 Publié
6 mois

Activités 
cédées, en cours 

de cession ou 
abandonnées

2012 Retraité
6 mois

 - Produits des activités ordinaires 132 305 9 862 122 443
 - Achats consommés -63 177 -4 120 -59 057
 - Autres achats et charges externes -30 943 -2 641 -28 302
 - Charges de personnel -28 905 -3 881 -25 024
 - Impôts et taxes -1 562 -178 -1 384
 - Dotations aux amortissements -3 283 -308 -2 975
 - Dotations aux provisions -67 0 -67
 - Autres produits et charges d'exploitation -396 -95 -301

Résultat opérationnel courant 3 972 -1 361 5 333

 - Autres produits et charges opérationnels -551 -16 -535
Résultat opérationnel 3 421 -1 377 4 798

 - Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 2 0 2
 - Coût de l'endettement financier brut -1 556 -50 -1 506

Coût de l 'endettement financier  net -1 554 -50 -1 504

 - Autres produits et charges financiers 66 -134 200
 - Quote part du résultat net des entreprises associées -1 340 0 -1 340

Résultat avant impôts 593 -1 561 2 154

 - Impôts 272 -7 279
Résultat net après impôt des activités poursuivies 865 -1 568 2 433

 - Résultat des activités cédées, en cours de cession ou abandonnées 1 568 -1 568
Résultat net total 865 0 865

 - Part revenant aux minoritaires -17 -17
Résultat net total (par t du groupe) 882 0 882

COMPTE DE RÉSULTAT

 

2012 Publié
6 mois

Activités 
cédées, en cours 

de cession ou 
abandonnées

2012 Retraité
6 mois

  Résultat net de la pér iode 865 0 865

   Juste valeur sur instruments dérivés -333 -333
   Ecarts actuariels sur engagements de retraite 6 -20 26
   Juste valeur options d'achat d'actions 0 0
   Ecarts de conversion -254 -254
   Impôts liés aux autres éléments du résultat global 109 7 102

  Gains et per tes comptabil isés directement en capitaux propres -472 -13 -459

  Résultat global total 393 -13 406
  Part revenant aux actionnaires de la société mère 410 -13 423
  Part revenant aux minoritaires -17 0 -17

ÉTAT DU RÉSULTAT GLOBAL CONSOLIDÉ
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2012 Publié
6 mois

Activi tés 
cédées, en cours 

de cession ou 
abandonnées

2012 Retraité
6 mois

Résultat net consolidé des activités poursuivies 865 -1 568 2 433
Incidence des sociétés mises en équivalence 1 340 1 340
Dotations et reprises aux amortissements et provisions 2 695 76 2 619
Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur -177 -177
Résultats sur cession d'actif, subventions 117 5 112
+/- charges et produits calculés liés aux stocks options
Autres prod. et charges sans incidence de trésorerie
+ Coût de l'endettement financier net 1 554 50 1 504
+/- charge d'impôt (y compris impôts différés) -273 7 -280

+/- Variation du BFR (y compris dette liée aux avantages au personnel) -10 876 3 310 -14 186
- impôt versé -889 -61 -828

- Acquisitions d'immobilisations
incorporelles et corporelles -3 497 -378 -3 119
financières
- Variation des autres actifs non courants -254 -20 -234
+ Cessions d'immobilisations
incorporelles et corporelles 125 21 104
financières
- Incidence des variations de périmètre

Augmentation de capital (y compris stock-options) 24 24
Acquisition et ventes d'actions propres -13 -13
Nouveaux emprunts 9 9
- Remboursements d'emprunts -570 -570
- Intérêts financiers nets versés -1 554 -50 -1 504
- Dividendes distribués
-Autres flux liés aux opérations de financement -650 -650

Impact de la variation des taux de change 1 -2 3
Flux nets liés aux activités cédées, en cours de cession ou abandonnées -1 390 1 390
Variation de la trésorerie nette -12 023 0 -12 023

Augmentation ou diminution de la tr ésorer ie
Trésorerie en début d'exercice -17 601 -17 601
Trésorerie en fin d'exercice -29 624 -29 624

TABLEAU DES FLUX DE TRÉSORERIE CONSOLIDÉS

Var iation de la tr ésorer ie nette -12 023 -12 023

Flux net de tr ésorer ie l ié aux opérations d' investissement -3 626 -377 -3 249

Flux net de trésorer ie l ié aux opérations de financement -2 754 -50 -2 704

Capacité d'autofinancement avant coût de l 'endettement financier  net et impôts sur  les 
résultats

6 121 -1 430 7 551

Flux net de trésorer ie généré par  l 'activité -5 644 1 819 -7 463

 

3 ÉVOLUTION DU PÉRIMÈTRE DE CONSOLIDATION 

3.1 Pér imètre de consolidation 

Les comptes consolidés du Groupe Lafuma au 31 mars 2013 regroupent les comptes de vingt-neuf sociétés ; vingt-huit 
sont en intégration globale et une en mise en équivalence. 

3.2 Var iation du pér imètre de consolidation 

Depuis le 30 septembre 2012, le groupe a procédé à la liquidation de la société Oxbow USA Inc. 
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4 INFORMATIONS SECTORIELLES 

4.1 Informations par  pôle d’activité 

Grand Outdoor M ontagne Surf Total

Désignations 2013
2012

retraité
2013

2012
retraité

2013
2012

retraité
2013

2012
retraité

6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois

Produit des activités ordinaires 39 084 46 950 46 273 48 405 17 570 27 078 102 927 122 443

Dotation aux amortissements -1 386 -1 475 -686 -772 -469 -728 -2 541 -2 975

Résultat opérationnel courant -1 838 2 583 3 024 4 065 -5 492 -1 315 -4 306 5 333

 

4.2 Informations par  zone géographique 

France Europe hors France Asie Autres Total

Désignations 2013
2012

retraité
2013

2012
retraité

2013
2012

retraité
2013

2012
retraité

2013
2012

retraité
6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois 6 mois

Produit des activités ordinaires 59 216 69 488 24 774 29 468 16 080 18 173 2 857 5 314 102 927 122 443

 

5 RESULTAT OPERATIONNEL 

5.1 Autres produits et charges opérationnels 

Désignations
6 mois 6 mois

Charges Produits Total Charges Produits Total
Produits et charges nettes sur cession d'actifs -157 1 877 1 720 -52 -52
Restructurations -3 607 27 -3 580 -86 -86
Restructurations financières -872 -872 -397 -397
Changement d'estimation des dépréciations stocks et clients -11 660 -11 660 0
Produits et charges relatifs aux actifs incorporels -27 041 -27 042 0

-43 337 1 904 -41 434 -535 0 -535

2012 Retraité2013

 
Au 31 mars 2013, les autres produits et charges opérationnels sont principalement constitués : 

- des charges liées à la dépréciation des actifs incorporels du pôle Surf ; 
- de l’ impact du changement d’estimation sur les dépréciations des stocks et des créances clients. 

 
Au 31 mars 2012, les autres produits et charges opérationnels étaient principalement constitués des charges liées à 
restructuration financière du Groupe. 
 

6 IMPÔTS SUR LES RÉSULTATS 

L’ impôt sur le résultat au 31 mars 2013 représente un produit de 4,6 Meuros, notamment constitué de : 
- La reprise de l’ impôt différé passif sur la marque Oxbow pour un produit de 8,7 Meuros ; 
- L’annulation des impôts différés actifs sur déficits fiscaux reportables pour -3,7 Meuros ; 
- La charge de CVAE pour -0,4 Meuros. 



 10 / 13 Etats financier consolidés au 31 mars 2013 

7 RÉSULTAT PAR ACTION 

Désignations 2013 2012 Retraité
6 mois 6 mois

Nombre moyen pondéré :
- nombre d'actions émises en début d'exercice 3 487 934 3 487 934
- nombre pondéré d'actions émises dans l'exercice :
     > paiement des dividendes en actions
     > exercice des BSA et des stocks options
     > exercice des ABSA
     > titres d'auto-contrôle -5 760 -5 738
Nombre d'actions moyen pondéré avant di lution 3 482 175 3 482 197
Nombre d'actions diluées :
- nombre d'actions émises à la clôture de l'exercice 3 487 934 3 487 934
- bons de souscription d'actions 53 200 58 200
- options de souscription d'actions
Nombre d'actions moyen pondéré avec di lution 3 541 134 3 546 134
Economie nette d'impôt de frais financiers sur instruments

dilutifs (en Keuros)

Résultat di lué par  action (par t du groupe) -16,93 0,25
 

8 ACTIFS NON COURANTS 

8.1 Dépréciations d’actifs 

Les tests de dépréciation sont réalisés au moins une fois par an pour les unités génératrices de trésorerie (pôles), en 
application des normes IFRS, généralement lors de la clôture annuelle. Ils sont effectués sur la base de business plans 
validés par le management une fois par an. 
 
Il est apparu que la forte diminution de l’activité du secteur du Surf constatée sur l’exercice 2011/2012 s’est poursuivie 
sur le premier semestre de l’exercice 2012/2013. Dans ce cadre, un test de dépréciation a été réalisé qui nous a amenés à 
déprécier intégralement l’écart d’acquisition restant et à provisionner la marque Oxbow. 

8.2 Immobilisations incorporelles 

Concess. Droits au Autres
Désignations licences bail immob. Total

marques incorpo-
rel les

Valeurs brutes
Au 30 sept. 2012 32 110 6 698 10 132 48 940
Impacts des variations de périmètre 0 0 0 0
Acquisitions 0 85 250 335
Cessions, sorties et reclassements -272 -25 -3 447 -3 744
Ecarts de conversion 0 -3 -84 -87
Au 31 mars 2013 31 838 6 755 6 851 45 444

Amor tissements et per tes de valeur
Au 30 sept. 2012 -277 0 -7 113 -7 390
Impacts des variations de périmètre 0 0 0 0
Dotations -26 000 0 -564 -26 564
Cessions, sorties et reclassements 173 0 1 368 1 541
Ecarts de conversion 0 0 70 70
Au 31 mars 2013 -26 104 0 -6 239 -32 343

Valeurs nettes
Au 30 sept. 2012 31 833 6 698 3 019 41 550
Au 31 mars 2013 5 734 6 755 612 13 101
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8.3 Immobilisations corporelles 

Ter rains Matér iels Immob.
Désignations et et Autres en cours Total

construct. instal lat.  + avances
Valeurs brutes
Au 30 sept. 2012 23 931 21 532 18 016 290 63 769
Impacts des variations de périmètre 0
Acquisitions 242 171 694 0 1 107
Cessions, sorties et reclassements -5 539 -76 -1 924 -154 -7 693
Ecarts de conversion -490 -72 -59 -621
Au 31 mars 2013 18 144 21 555 16 727 136 56 562

Amor tissements
Au 30 sept. 2012 -15 826 -18 270 -14 457 0 -48 553
Impacts des variations de périmètre 0
Dotations -738 -501 -816 -2 055
Cessions, sorties et reclassements 4 409 56 1 818 6 283
Ecarts de conversion 229 69 41 339
Au 31 mars 2013 -11 926 -18 646 -13 414 0 -43 986

Valeurs nettes
Au 30 sept. 2012 8 105 3 262 3 559 290 15 216
Au 31 mars 2013 6 218 2 909 3 313 136 12 576
 
Au 31 mars 2012 les immobilisations corporelles incluaient des biens en locations financements pour une valeur nette 
de 178 K€. 
 

9 BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT 

9.1 Stocks et en-cours 

Désignations 2013 2012
Au 31.03 Au 30.09

Matières premières 4 288 4 390
 - Dépréciation des matières premières -1 994 -768
Produits et travaux en-cours 1 729 1 504
 - Dépréciation des en-cours
Produits finis 5 333 3 892
 - Dépréciation des produits finis -153 -167
Marchandises 38 781 46 719
 - Dépréciation des marchandises -9 518 -1 027

Total 38 465 54 543
 

9.2 Créances clients 

Désignations 2013 2012
Au 31.03 Au 30.09

Créances clients et comptes rattachés 52 078 49 428
 - Dépréciation pour créances douteuses -5 510 -4 278

Total 46 568 45 150
 

9.3 Var iation du Besoin en Fonds de Roulement 

La variation du BFR dans le tableau des flux de trésorerie s’élève au 31 mars 2013 à -1,7 Meuros et inclut notamment la 
neutralisation du changement d’estimation relatif aux stocks et aux créances clients pour un total de +11,7 Meuros. La 
variation opérationnelle du BFR est donc de -13,4 Meuros, à comparer à -14,2 Meuros au 31 mars 2012. 
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10 DETTES FINANCIÈRES ET TRESORERIE 

10.1 Dettes financières nettes 

 
 
Les dettes financières nettes s’établissent à 36,3 Meuros au 31 mars 2013. Au 30 septembre 2012, compte tenu du 
crédit-vendeur sur la cession de Le Chameau pour 13,9 Meuros et du compte gage-espèces Lafuma Beijing pour 
1,5 Meuros, les dettes financières nettes s’élevaient à 17,2 Meuros. 
 
Plus précisément au 31 mars 2013, l’apurement des emprunts pour un montant de 18 763 K€ est le suivant : 

 
 
Les lignes de crédit utilisées dans le cadre de la « trésorerie passive » arrivent à échéance le 30 septembre 2013. 
 
Les emprunts et crédits à long et moyen terme ont été souscrits en euros. 
 
La quasi-totalité des emprunts et crédits à long et moyen terme incluent des "covenants" financiers évalués à la fin de 
chaque exercice en tant que "garanties", pouvant conduire à une exigibilité anticipée de ces crédits. Ceux-ci ont été 
harmonisés dans l’ensemble des contrats afin de retenir les mêmes définitions et les mêmes ratios. Les ratios retenus 
sont Dettes financières nettes/Ebitda et Dettes financières nettes/ Capitaux propres. 
Ces ratios sont calculés lors de la clôture annuelle des comptes et doivent évoluer de la façon suivante : 
 
Ratio  
Dettes financières nettes/ Ebitda <3,5 
Dettes financières nettes/Capitaux propres <1 
 
Au 30.09.2012, les ratios étaient les suivants : 
Dettes financières nettes/ Ebitda = 1,7 
Dettes financières nettes/Capitaux propres = 0,2 
 
Dans l’hypothèse où un covenant ne serait pas respecté, les contrats prévoient que la société doit prévenir officiellement 
les banques et que celles-ci sont tenues à un délai de réflexion avant de prononcer une éventuelle exigibilité. 
 
A titre de garantie des financements moyen terme, les banques bénéficient des nantissements prévus au contrat 
syndiqué : nantissement de la marque Lafuma, des titres Oxbow, Le Chameau et Millet. 
Les financements à moyen terme hors crédit syndiqué bénéficient des mêmes garanties inscrites en second rang ainsi 
que d’une hypothèque sur le site d’Anneyron où se trouve le siège social du Groupe. 
 
Le Groupe a engagé des discussions en vue de renouveler ses financements court et moyen terme. 

Désignations 2013 2012
Au 31.03 Au 30.09

Emprunts et crédits - part à plus d'un an 14 212 19 841
Avances conditionnées 128 6

Dettes financières à long et moyen terme 14 340 19 847
Emprunts et autres financements 4 551 7 055
Emprunts liés aux locations financements 0 0
Avances conditionnées 6 6
Trésorerie passive 27 682 19 623

Dettes financières à cour t terme 32 239 26 684
Trésorerie active -10 320 -13 893
Crédit-vendeur relatif à la cession Le Chameau 0 -13 866
Compte gage-espèces Lafuma Beijing 0 -1 547

Dettes financières nettes 36 259 17 225

Montants à rembourser 2 186 4 685 5 986 1 906 4 000

Exercices 2012/2013 2013/2014
Au-delà de 
2015/2016

2015/20162014/2015
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10.2 Coût de l’endettement financier  net et autres produits et charges financiers 

Désignations 2013 2012 Retraité
6 mois 6 mois

Produits de tr ésorer ie et équivalents de trésorer ie : 1 2
Intérêts et charges financières assimilées hors escompte -759 -800
Escompte -621 -706
Frais financiers de locations financements

Coût de l 'endettement financier  brut : -1 380 -1 506
Total -1 379 -1 504

 

11 AUTRES INFORMATIONS 

11.1 Passifs éventuels 

A notre connaissance, il n'existe pas d'autre passif pouvant avoir ou ayant eu, dans un passé récent, une incidence 
significative sur l'activité, les résultats, la situation financière et le patrimoine de la société Lafuma SA et de ses filiales. 

11.2 Evénements postér ieurs à la clôture 

A notre connaissance, il n’est pas intervenu depuis le 31 mars 2013 d’autre événement susceptible d’avoir une influence 
significative sur les comptes du Groupe. 
 
Le Groupe a convoqué un CE au sein de l’UES Lafuma SA et un CE au sein d’Oxbow SAS afin de leur présenter un 
projet de réorganisation. 


