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I I I I ---- RAPPORT D’ACTIVITE RAPPORT D’ACTIVITE RAPPORT D’ACTIVITE RAPPORT D’ACTIVITE    DU 1DU 1DU 1DU 1
erererer
 SEMESTRE 2009 SEMESTRE 2009 SEMESTRE 2009 SEMESTRE 2009    

 
I I I I ---- SITUATION DU GROUPE NORBERT DENTRESSANGLE AU 30 JUIN 2009 SITUATION DU GROUPE NORBERT DENTRESSANGLE AU 30 JUIN 2009 SITUATION DU GROUPE NORBERT DENTRESSANGLE AU 30 JUIN 2009 SITUATION DU GROUPE NORBERT DENTRESSANGLE AU 30 JUIN 2009    

 
1.1 1.1 1.1 1.1 –––– Compte de résultats consolidé au 30 juin 2009 Compte de résultats consolidé au 30 juin 2009 Compte de résultats consolidé au 30 juin 2009 Compte de résultats consolidé au 30 juin 2009    
 
Au 30 juin 2009, les chiffres clés sont les suivants : 
 
    Variation 
en milliers d'€uros 30-juin-08 30-juin-09 R09/R08 
  retraité (*)     
      
CHIFFRE D’AFFAIRESCHIFFRE D’AFFAIRESCHIFFRE D’AFFAIRESCHIFFRE D’AFFAIRES      1 600 364     1 600 364     1 600 364     1 600 364              1 347 239          1 347 239          1 347 239          1 347 239   -15,8% 
      
EBITDA 89 823 77 489 -14% 
  5,6% 5,8%  
      
Résultat Opérationnel Courant 46 276 32 136 -30,6% 
  2,9% 2,4%  
      
Rés.Rés.Rés.Rés. Op. avant écarts d'acquisition  Op. avant écarts d'acquisition  Op. avant écarts d'acquisition  Op. avant écarts d'acquisition et amortissement des et amortissement des et amortissement des et amortissement des 
relations clientèles relations clientèles relations clientèles relations clientèles (EBITA)(EBITA)(EBITA)(EBITA)    41 55041 55041 55041 550    27 70627 70627 70627 706    ----33%33%33%33%    

     en % du chiffre d’affaires 2,6%2,6%2,6%2,6%    2,1%2,1%2,1%2,1%        
      
dépréciation / amortissements des écarts  -2 065 -1 825  
d’acquisition (*)    
      
Résultat Opérationnel (EBIT)        39 485    25 881 -34% 

     en % du chiffre d’affaires 2,5% 1,9%  
         
Résultat Financier -16 697 -12 752 -24% 
         
RESULTAT avant IS et Mise en équivalence.        22 788    13 129 -42% 

     en % du chiffre d’affaires 1,4% 1,0%  
      
RESULTAT NET part du GroupeRESULTAT NET part du GroupeRESULTAT NET part du GroupeRESULTAT NET part du Groupe           14 621          14 621          14 621          14 621       8 9578 9578 9578 957    ----39%39%39%39%    

    en % du chiffre d’affaires 0,9% 0,7%  
        
(*) le retraitement correspond uniquement pour le 1er semestre 2008 à la prise en compte rétroactive de 
l'amortissement de la Relation Clientèle, effectué suite à la finalisation de l’allocation du prix 
d’acquisition en décembre 2008. 
 
 
Le chiffre d’affaires consolidéchiffre d’affaires consolidéchiffre d’affaires consolidéchiffre d’affaires consolidé ressort à 1 347 millions d’euros à l’issue du 1er semestre 
2009 et traduit une décroissance de – 15,8 % par rapport au 1er semestre 2008. La 
tendance observée au 1er trimestre 2009 s’est donc confirmée au cours du 2ème 
trimestre, même si des signes favorables d’inflexion ont été observés à la fin de ce 
trimestre dans les activités de transport (- 12 % en volume d’activité, hors effet change 
et effet répercussion carburant, contre – 15 % au 1er trimestre). 
En Logistique, en revanche, la décroissance est passée de – 3,7 % au 1er trimestre 2009 
à – 8,5 % au deuxième, essentiellement expliquée par des volumes moindres chez nos 
clients, mais sans perte de contrat majeur. 
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Dans ce contexte, le Groupe Norbert Dentressangle a continué ses efforts d’adaptation 
de ses outils productifs et de ses structures, de telles sortes d’abaisser son point mort. 
 
L’EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation & Amortization, ou résultat 
net avant quote-part des résultats des sociétés mises en équivalence, résultat financier, 
impôt sur les sociétés, amortissement et dépréciation des immobilisations incorporelles 
et corporelles, et avant pertes de valeur des écarts d’acquisition et constatation des 
écarts d’acquisition négatifs) s’établit à 77,5 millions d’euros pour un réel au 1er 
semestre 2008 de 89,8 millions d’euros.  
 
Le RRRRésultat Opérationnel Courantésultat Opérationnel Courantésultat Opérationnel Courantésultat Opérationnel Courant (ROC) s’élève au 30 juin 2009 à 32,1 millions 
d’euros, représentant 2,4 % de chiffre d’affaires sur cette période (dont 2,0 % sur le 1er 
trimestre 2009, et 2,8 % sur le 2ème trimestre 2009). 
 
Le Résultat OpérationnelRésultat OpérationnelRésultat OpérationnelRésultat Opérationnel avant écaravant écaravant écaravant écart d’acquisitiont d’acquisitiont d’acquisitiont d’acquisition et amortissement des relations et amortissement des relations et amortissement des relations et amortissement des relations 
clientèles clientèles clientèles clientèles (EBITA) s’élève, lui, à 27 ,7 millions d’euros. Des coûts de restructurations 
ont été engagés sur la période, compte tenu de l’importance des mesures prises à 
matière d’adaptation des moyens opérationnels du Groupe en vue de faire face à la 
baisse d’activité. Aussi le passage entre « Résultat Opérationnel Courant » et « Résultat 
Opérationnel avant écarts d’acquisition (EBITA) » s’explique de la façon suivante : 
 
Résultat Opérationnel Courant        32,1 millions d’euros 
 
 - Coûts de restructuration     - 7,6 millions d’euros 
 

- Cession d’actifs + 0,6 millions d’euros 
 
- Reprises de provisions 
  devenues sans objet + 2,6 millions d’euros  
                                        _________________________  

Résultat Opérationnel avant  
Ecarts d’acquisition (EBITA)      27,7 millions d’euros  
 
 
Ce niveau de résultat opérationnel traduit par ailleurs une forte décroissance par 
rapport à celui du bon 1er semestre 2008 (41,5 millions d’euros soit 2,6 % du chiffre 
d’affaires), - 33 %, baisse plus importante que la diminution du chiffre d’affaires sur la 
période (- 15,8 %). 
 
Le Résultat FinancierRésultat FinancierRésultat FinancierRésultat Financier, à – 12,7 millions d’euros est limité grâce notamment à un 
produit de change enregistré sur le 1er semestre 2009 (+ 0,9 millions d’euros) dans un 
contexte de fluctuation toujours important des devises d’exposition du groupe (Livre 
sterling, RON roumain et Zloty polonais) et une charge d’actualisation financière du 
déficit du fonds de pension CSPS moindre que prévu au budget (- 1,9 millions d’euros 
pour - 3,1 millions d’euros budgétés). Le coût lié à l’endettement net, - 11,8 millions 
d’euros, est en forte diminution par rapport à l’année dernière (- 16,1 millions d’euros) 
du fait de la baisse des taux, de l’optimisation de nos ressources financières et des 
bonnes conditions de nos financements. 
 
Le Résultat NetRésultat NetRésultat NetRésultat Net s’établit à l’issue du 1er semestre 2009 à 8,957 millions d’euros, en 
diminution de – 39 % par rapport au Résultat Net dégagé sur le 1er semestre 2008 (14,6 
millions d’euros retraités de l’amortissement de la Relation Clientèle). 
Ce Résultat Net correspond à 0,7 % du chiffre d’affaires. 
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1.2 1.2 1.2 1.2 –––– Etat consolidé de la situation financière au 30 juin 2009 Etat consolidé de la situation financière au 30 juin 2009 Etat consolidé de la situation financière au 30 juin 2009 Etat consolidé de la situation financière au 30 juin 2009    
 
Le bilan consolidé se caractérise par : 
 

- Une situation nettesituation nettesituation nettesituation nette de 328,5 millions d’euros en augmentation de 17,6 millions 
d’euros par rapport au 31 décembre 2008 (310,9 millions d’euros), alors que le 
résultat net enregistré sur la période s’élève à 9,0 millions d’euros et qu’il a été 
procédé au paiement d’un dividende de 6,7 millions d’euros. La différence 
positive correspond à l’écart de conversion, favorable sur la période 
s’expliquant principalement par la réappréciation de la Livre sterling, et l’effet 
d’impôts différés sur les couvertures de taux et de change. 
 
- Des actifs nonactifs nonactifs nonactifs non----courantscourantscourantscourants représentant un total de 1 112,9 millions d’euros, en 
progression par rapport au 31 décembre 2008 (1 104,5 millions d’euros) malgré 
la politique de diminution de la taille du parc de véhicules routiers. A cela, 
plusieurs explications : d’une part ce poste enregistre sur la période un impact 
positif de conversion de 27 millions d’euros expliqué par la revalorisation de la 
Livre sterling (affectant principalement les écarts d’acquisition ainsi que les 
immobilisations corporelles à hauteur de 8 millions d’euros). D’autre part, 
concernant les véhicules routiers, des locations ont été substituées par des actifs 
en propriété sur l’ex-périmètre Christian Salvesen, conformément à ce qui était 
prévu au Business Plan au moment de l’acquisition. En synthèse, le montant net 
des matériels de transport au bilan du 30 juin 2009 est de 364 millions d’euros, 
à comparer à 370 millions d’euros au 31 décembre 2008. 
 
- Le Besoin en Fonds de RoulementBesoin en Fonds de RoulementBesoin en Fonds de RoulementBesoin en Fonds de Roulement qui constitue traditionnellement une 
ressource pour le groupe, a significativement diminué durant ce 1er semestre 
2009. Il est passé de – 44 millions d’euros au 31/12/2008 (ressource) à – 1,8 
millions d’euros au 30 juin 2009 (ressource). Le groupe a, sur le semestre, 
moins acheté auprès de ses sous-traitants et fournisseurs, ce qui entraine une 
baisse mécanique du crédit fournisseurs (- 39 M€ par rapport au 31 décembre 
2008 et – 116 millions d’euros par rapport au 30 juin 2008), alors que le délai 
de règlement client moyen, lui, a été bien maitrisé dans un contexte difficile, le 
délai de règlement client moyen étant en amélioration par rapport à l’année 
dernière. 
 
- La Dette Financière NetteDette Financière NetteDette Financière NetteDette Financière Nette d’élève à 592 millions d’euros au 30 juin 2009, dont 
701 millions d’euros de dettes financières brutes (591 millions d’euros au 
31/12/2008) et 109 millions d’euros de cash disponible, net des découverts 
bancaires (contre 38 millions d’euros au 31 décembre 2008). La dette et la 
trésorerie sont, elles, plus importantes compte tenu notamment du tirage d’une 
ligne de financement dédiée au déficit du fonds de pension CSPS (60 M€, tirés 
en Livre sterling). 
A ce jour, le groupe n’estime pas être exposé à un risque de liquidité pour les 
mois à venir. 
Le gearing ratio au 30 juin 2009 s’élève à 180 % comparable à celui du 31 
décembre 2008 (178 %) et du 30 juin 2009 (174 %). 
 
- Le montant total des provisionsprovisionsprovisionsprovisions au bilan au 30 juin 2009 (court + long termes) 
est de 113 millions d’euros. En diminution par rapport au 31 décembre 2008 
(122 millions d’euros), car un certain nombre de risques ont été amenuisés ou 
ont disparu durant la période. Il est à noter que le montant du déficit 
correspondant au fonds de pension a diminué au cours du 1er semestre du fait 
du versement des contributions 2008 et 2009. Son montant au bilan consolidé 
du 30 juin 2009 est de 32 M£, soit 38 M€ (contre 42 M€ au 31 décembre 2008).  
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1.3 1.3 1.3 1.3 ---- Tableau des flux de trésorerie Tableau des flux de trésorerie Tableau des flux de trésorerie Tableau des flux de trésorerie    
 
Celui-ci se caractérise en synthèse par : 
 

- Un flux net de trésorerieflux net de trésorerieflux net de trésorerieflux net de trésorerie généré par l’activité de 49 millions d’euros, inférieur 
aux 61 millions d’euros dégagés au titre du 1er semestre 2008, compte tenu de la 
dégradation du BFR enregistré sur la période.    

 

- Le flux d’investissementflux d’investissementflux d’investissementflux d’investissement (CAPEX net de cession) s’élève à – 58 M€, niveau 
expliqué par la poursuite d’un programme de rajeunissement du parc de 
véhicules du Groupe. 

 

- Enfin le flux de financementflux de financementflux de financementflux de financement s’élève à + 78 millions d’euros. 
 

Au final, la variation de trésorerie est de + 71,2 millions d’euros sur le 1er 
semestre 2009, la trésorerie (nette de découvert bancaire) s’établissant en date 
du 30 juin 2009 à 108,9 millions d’euros. 
 
 

1.4 1.4 1.4 1.4 –––– R R R Ratios et covenants bancairesatios et covenants bancairesatios et covenants bancairesatios et covenants bancaires     
 
Comme indiqué en note m de l’annexe aux comptes semestriels consolidés condensés, 
les 3 covenants bancaires associés au financement d’acquisition de Christian Salvesen 
sont respectés au 30 juin 2009. 
 
 
1.5 1.5 1.5 1.5 –––– Performances opérationnelles des deux divisions opérationnelles Performances opérationnelles des deux divisions opérationnelles Performances opérationnelles des deux divisions opérationnelles Performances opérationnelles des deux divisions opérationnelles  
 
    LOGISTIQUELOGISTIQUELOGISTIQUELOGISTIQUE    TRANSPORTTRANSPORTTRANSPORTTRANSPORT    TOTAL GROUPETOTAL GROUPETOTAL GROUPETOTAL GROUPE    

en k€ 30/06/08 30/06/09 variation 30/06/08 30/06/09 variation 30/06/08 30/06/09 

                 
Chiffre d'Affaires Conso. 676 129 666604 64004 64004 64004 640    -10,6% 924 235 742 599742 599742 599742 599    -19,7% 1 600 364 1 347 2391 347 2391 347 2391 347 239    

                    
Rés. Opérationnel Courant 16 476 13 031 -21% 29 800 19 105 -36% 46 276 32 13632 13632 13632 136    

  2,4% 2,2%   3,2% 2,6%   2,9% 2,4% 
                    
Rés. Opérationnel (EBITA) 13 641 14 35114 35114 35114 351    5% 27 909 13 35513 35513 35513 355    -52% 41 550 27 70627 70627 70627 706    

% 2,0% 2,4%   3,0% 1,8%   2,6% 2,1% 

                     
         

Les deux divisions ont réussi à améliorer leur marge entre le 1er et le 2ème trimestre 2009.   

 
 
1.6. 1.6. 1.6. 1.6. –––– Activités et résultats de la Division Logistique Activités et résultats de la Division Logistique Activités et résultats de la Division Logistique Activités et résultats de la Division Logistique        
 
L’activité logistique continue d’être marquée par la faiblesse de l’activité économique 
en Europe. 
Cette faiblesse entraîne une baisse de l’ensemble de nos activités dans tous les pays à 
l’exception de l’Europe centrale. 
La baisse est aggravée en Grande-Bretagne en comparaison annuelle par la 
détérioration de la monnaie de ce pays. 
 
Le chiffre d’affaires d’ensemble de la division a atteint 605 M€ contre 676 au premier 
semestre 2008, soit un recul de 10.6 %. A taux de change constant la baisse est de 6.1%. 
 
La rentabilité d’ensemble est comparable à celle du premier semestre de l’année 
dernière en valeur absolue.  
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1.7. Divi1.7. Divi1.7. Divi1.7. Division Transportsion Transportsion Transportsion Transport 
 
A fin juin, le Chiffre d’Affaires de la Division Transport s’établit à 743 millions euros 
soit un retrait de 19,7 % / 182 millions euros : 
 
� Impact Livre sterling : 1 % 
� Impact Gasoil : 3 % 
� Impact nombre de jours : 1,5 % 
� Impact restructuration BU Distribution UK : 1 % 
� Soit un effet volume de l’ordre de 14 % avec un premier trimestre à -15 % et un 

deuxième trimestre à -12 % (dont juin à -8 %) 
 
Les mois de mai et juin témoignent néanmoins d’une amélioration par rapport à ce 
plateau bas à -14 % avec un effet volume qui ne se situe plus qu’à -8 %.  
 
A fin juin, le Résultat Opérationnel s’établit à 13,4 millions euros (1,8 %) contre 27,9 
millions euros (3,0 %) au premier semestre de l’année dernière. Le Résultat 
Opérationnel Courant s’établit à 19,1 millions euros contre 29,8 millions euros en 2008. 
 
La réduction de parc par rapport à N-1 s’établit à -12 % soit -755 véhicules. 
 
 
1.8. Ressources Humaines1.8. Ressources Humaines1.8. Ressources Humaines1.8. Ressources Humaines    
 
Répartition des effectifs au 30 Juin 2009 : 
 

     
Cumul 
Groupe 

% Division 
Transport 

% Division 
Logistique 

% Structure 
Groupe 

EFFECTIFS TOTAUX 27 030   12 944   14 047   39 
 
 
1.9. 1.9. 1.9. 1.9. Principales transactions avec les parties liéesPrincipales transactions avec les parties liéesPrincipales transactions avec les parties liéesPrincipales transactions avec les parties liées    
 
Au premier semestre 2009, il n’y pas eu de variation significative dans la nature des 
transactions avec les parties liées par rapport au 31 décembre 2008 (voir note p de 
l’annexe aux comptes semestriels consolidés condensés, et note v de l’annexe aux 
comptes consolidés de l’exercice clos le 31 décembre 2008). 
 
 
1.10. 1.10. 1.10. 1.10. Evénements importants survenus pendant les six premiers mois deEvénements importants survenus pendant les six premiers mois deEvénements importants survenus pendant les six premiers mois deEvénements importants survenus pendant les six premiers mois de l’exercice et  l’exercice et  l’exercice et  l’exercice et 
leur incidence sur les comptes semestrielsleur incidence sur les comptes semestrielsleur incidence sur les comptes semestrielsleur incidence sur les comptes semestriels    
 
- Cession de la participation de Groupe Norbert Dentressangle dans le capital de la 
société Novatrans : 
Le 18 juin 2009, Groupe Norbert Dentressangle et la SNCF se sont accordés sur la 
cession de la participation de 43 549 titres, représentant 15,1% du capital, détenue par 
Groupe Norbert Dentressangle au capital de Novatrans, au bénéfice de la branche 
Transports et Logistique de la SNCF. 
Cette cession est conditionnée à l’autorisation des Autorités Françaises de la 
Concurrence, qui ont été saisies. 
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- Plan « Passion rouge 2010 » : 
Il est rappelé que la brutale et profonde dégradation de l’environnement économique 
constatée sur le dernier trimestre 2008 a entrainé une modification des objectifs 
exprimés début 2008 dans le business plan Passion Rouge 2010 (objectif de chiffre 
d’affaires de 4 milliards d’euros, une marge opérationnelle avant écart d’acquisition 
(EBITA) de 5% et un gearing équivalent à celui atteint en 2007). 
 
En revanche, les éléments qualitatifs qui sous-tendaient ce business plan demeurent 
valides, à savoir : 
- “Tout Norbert dans tous les pays”, en donnant priorité à la croissance interne. 
- La prise en compte du développement durable au quotidien avec un engagement du 
Groupe sur 4 axes : 
• La réduction des émissions de gaz à effet de serre 
• La sécurité routière 
• La gestion environnementale des sites 
• L’intégration et la promotion sociale 
- Le renforcement des éléments de différenciation du Groupe (Personnalisation de 
l’offre - Innovation - Réduction des coûts - La marque), 
- Une politique de ressources humaines favorisant l’esprit entrepreneur. 
 
 
1.11. 1.11. 1.11. 1.11. Evénements postérieurs à la clôtureEvénements postérieurs à la clôtureEvénements postérieurs à la clôtureEvénements postérieurs à la clôture    
 
Comme indiqué en note r aux comptes semestriels consolidés condensés, aucun 
événement significatif n’a eu lieu postérieurement à la clôture du 30 juin 2009 et avant 
l’établissement des comptes semestriels. 
 
 
1.12. 1.12. 1.12. 1.12. Principaux risques et incertitudesPrincipaux risques et incertitudesPrincipaux risques et incertitudesPrincipaux risques et incertitudes    
 
Au 30 juin 2009, les facteurs de risques tels qu’identifiés à la clôture de l’exercice 2008 
n’ont pas évolué. La description qui en a été faite dans le rapport annuel ne nécessite 
aucun amendement à ce jour. 
 
1.13. 1.13. 1.13. 1.13. Perspectives 2009Perspectives 2009Perspectives 2009Perspectives 2009    
 
La visibilité sur le niveau d’activité à attendre chez les clients du groupe reste limitée. 
Le Groupe Norbert Dentressangle reste donc particulièrement attentif à l’adaptation 
permanente de ses moyens et est également prêt à saisir toutes les opportunités en cas 
d’évolution favorable de la conjoncture. 
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II II II II ————    COMPTESCOMPTESCOMPTESCOMPTES CONSOLIDES  CONSOLIDES  CONSOLIDES  CONSOLIDES SEMESTRIELS SEMESTRIELS SEMESTRIELS SEMESTRIELS CONDENSESCONDENSESCONDENSESCONDENSES    

    
COMPTES DE RÉSULTATS CONSOLCOMPTES DE RÉSULTATS CONSOLCOMPTES DE RÉSULTATS CONSOLCOMPTES DE RÉSULTATS CONSOLIDÉSIDÉSIDÉSIDÉS    
    
    En K€En K€En K€En K€    NoteNoteNoteNote    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    30/06/200830/06/200830/06/200830/06/2008    1111        
        

 CHIFFRECHIFFRECHIFFRECHIFFRE D'AFFAIRESD'AFFAIRESD'AFFAIRESD'AFFAIRES         1111    347 239347 239347 239347 239    1111 600 364600 364600 364600 364    

        
 Autres achats et charges externes  (764 703) (964 395) 

 Charges de personnel  (469 764) (513 431) 

 Impôts, taxes et versements assimilés  (27 047) (29 649) 

 Résultat sur cessions d'actifs d'exploitation  59 3 990 

 Autres charges (produits)  83 888 

 Dotations aux amortissements  (57 770) (57 449) 

 Dotations (reprises) sur provisions courantes  4 039 5 958 
                    

 RÉSULTAT RÉSULTAT RÉSULTAT RÉSULTAT OPOPOPOPÉÉÉÉRATIONNEL COURANTRATIONNEL COURANTRATIONNEL COURANTRATIONNEL COURANT        33332 1362 1362 1362 136    46464646 276 276 276 276    

                    
 Coûts de restructuration  (7 606) (6 585) 

 Plus ou moins-values immobilières  671 142 

 Autres produits et charges non courants  (90) (68) 

 Autres dotations (reprises) sur provisions non courantes  2 595 1 785 
     

 RÉSULTATRÉSULTATRÉSULTATRÉSULTAT OPÉRATIONNEL OPÉRATIONNEL OPÉRATIONNEL OPÉRATIONNEL AAAAVANT ÉCARTS D'ACQUISITIONVANT ÉCARTS D'ACQUISITIONVANT ÉCARTS D'ACQUISITIONVANT ÉCARTS D'ACQUISITION ET  ET  ET  ET 
AMORTISSEMENT DES RELATIONS CLIENTELESAMORTISSEMENT DES RELATIONS CLIENTELESAMORTISSEMENT DES RELATIONS CLIENTELESAMORTISSEMENT DES RELATIONS CLIENTELES (E.B.I.T.A) (E.B.I.T.A) (E.B.I.T.A) (E.B.I.T.A)    

d    27 70627 70627 70627 706    41 55041 55041 55041 550    

        
 Dotation aux amortissements des Relations Clientèles allouées  (1 825) (2 065) 
        

 RÉSULTATRÉSULTATRÉSULTATRÉSULTAT OPÉRATIONNEL (E.B.I.T)OPÉRATIONNEL (E.B.I.T)OPÉRATIONNEL (E.B.I.T)OPÉRATIONNEL (E.B.I.T)    d 25 88125 88125 88125 881    39 48539 48539 48539 485    

                    
 Frais financiers nets e (12 752) (16 697) 
        

 RÉSULTATRÉSULTATRÉSULTATRÉSULTAT DUDUDUDU GROUPEGROUPEGROUPEGROUPE AVANTAVANTAVANTAVANT IMPÔTIMPÔTIMPÔTIMPÔT         13 12913 12913 12913 129        22 78822 78822 78822 788    

                    
 Impôts sur les sociétés  (4 359) (8 261) 

 Quote-part des résultats des sociétés mises en équivalence   187 94 
        

 RÉSULTATRÉSULTATRÉSULTATRÉSULTAT NETNETNETNET         8 9578 9578 9578 957    14 62114 62114 62114 621    

    Part des intérêts minoritaires   - - 
        
 RÉSULTATRÉSULTATRÉSULTATRÉSULTAT NETNETNETNET PART DU GROUPE PART DU GROUPE PART DU GROUPE PART DU GROUPE        8 9578 9578 9578 957    14 62114 62114 62114 621    

                 
 RÉSULTAT PAR ACTIONRÉSULTAT PAR ACTIONRÉSULTAT PAR ACTIONRÉSULTAT PAR ACTION    g         

 de base pour le résultat de l'exercice   0,940,940,940,94    1,531,531,531,53    

 dilué pour le résultat de l'exercice   0,90,90,90,91111    1,511,511,511,51    

    
    

                                                 
1 Au 30 juin 2008, l’allocation du prix d’acquisition aux actifs et passifs identifiables du Groupe Christian 
Salvesen avait été établie provisoirement. Ces travaux ont été effectués dans le délai de 12 mois à 
compter de la date d’acquisition. Ils ont conduits à comptabiliser certains ajustements dans le cadre de 
l’établissement des comptes annuels 31/12/2008 impactant rétroactivement les comptes semestriels 
30/06/2008. Le compte de résultat 30/06/2008 a été impacté  par la comptabilisation rétroactive de 
l’amortissement des relations clientèles issues de l’acquisition pour 2 065 K€, charges enregistrées dans 
le poste « Dotation aux amortissements des Relations Clientèles allouées», et 586 K€ de produit d’impôt différé. 
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ETAT DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTETAT DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTETAT DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTETAT DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTABILISES EN CAPITAUX ABILISES EN CAPITAUX ABILISES EN CAPITAUX ABILISES EN CAPITAUX 
PROPRESPROPRESPROPRESPROPRES 
 

K€K€K€K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    30/06/30/06/30/06/30/06/2008 2008 2008 2008 1111        

RRRRESULTAT NET PART DU GROUPEESULTAT NET PART DU GROUPEESULTAT NET PART DU GROUPEESULTAT NET PART DU GROUPE    8 8 8 8 999957575757    11114444    621621621621    

Ecarts de conversion 5 267 (6 888) 

Gains et pertes liés aux réévaluations des instruments financiers (2 579) 4 048 

Effet d’impôt sur instruments financiers et écarts de conversion 12 486 (1 394) 

Divers (157)  

AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBALAUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBALAUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBALAUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL    15 01715 01715 01715 017    (4(4(4(4 234)234)234)234)    

TOTAL DES PRODUITS ET CHARGES COMPTABILISESTOTAL DES PRODUITS ET CHARGES COMPTABILISESTOTAL DES PRODUITS ET CHARGES COMPTABILISESTOTAL DES PRODUITS ET CHARGES COMPTABILISES    23 97423 97423 97423 974    11110 3880 3880 3880 388    

   

 
 

1 Au 30 juin 2008, l’allocation du prix d’acquisition aux actifs et passifs identifiables du Groupe Christian 
Salvesen avait été établie provisoirement. Ces travaux ont été effectués dans le délai de 12 mois à 
compter de la date d’acquisition. Ils ont conduits à comptabiliser certains ajustements dans le cadre de 
l’établissement des comptes annuels 31/12/2008 impactant rétroactivement les comptes semestriels 
30/06/2008. L’Etat des produits et charges comptabilisés en capitaux propres au 30/06/2008 a été 
impacté  par la comptabilisation rétroactive de l’amortissement des relations clientèles issues de 
l’acquisition pour (1 479) K€ net d’impôt différé, impactant le  Résultat Net 
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ETATETATETATETATS CONSOLIDESS CONSOLIDESS CONSOLIDESS CONSOLIDES DE LA SITUATION FINANCIÈRE DE LA SITUATION FINANCIÈRE DE LA SITUATION FINANCIÈRE DE LA SITUATION FINANCIÈRE    
 
    ACTIFACTIFACTIFACTIF          
    En K€En K€En K€En K€    NoteNoteNoteNote    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

              
 Écarts d'acquisition h 369 068 355 448 
 Immobilisations incorporelles h 72 374 72 310 
 Immobilisations corporelles i 603 935 612 581 
 Participation dans les entreprises associées  6 152 5 639 
 Autres actifs financiers non-courants  28 860 28 698 
 Impôts différés actifs  32 462 29 811 
                    
 ACTIFSACTIFSACTIFSACTIFS NONNONNONNON----COURANTSCOURANTSCOURANTSCOURANTS         1111    112 112 112 112 858585851111    1111 104 487104 487104 487104 487    
       
 Stocks  14 270 15 122 
 Clients j 493 055 484 933 
 Autres créances j 125 280 152 171 
 Autres actifs financiers courants    
 Trésorerie et équivalents de trésorerie k 147 163 86 769 
                    
 ACTIFSACTIFSACTIFSACTIFS COURANTSCOURANTSCOURANTSCOURANTS        779 768779 768779 768779 768    738 995738 995738 995738 995    
     
 Actifs destinés à être cédés  157 157 
                    
 TOTALTOTALTOTALTOTAL DEDEDEDE L'ACTIFL'ACTIFL'ACTIFL'ACTIF        1111    892 892 892 892 777777776666    1111 843 639843 639843 639843 639    

        
    

        

    PASSIFPASSIFPASSIFPASSIF                   

    En K€En K€En K€En K€    NoteNoteNoteNote    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

              
 Capital social l 19 672 19 672 
 Primes d'émissions   18 537 18 537 
 Ecarts de conversion   (32 450) (37 717) 
 Réserves consolidées l 313 771 268 051 
 Résultat de l'exercice   8 957 42 406 
 CAPITAUXCAPITAUXCAPITAUXCAPITAUX PROPRES PART DU GROUPEPROPRES PART DU GROUPEPROPRES PART DU GROUPEPROPRES PART DU GROUPE  328 487328 487328 487328 487    310 949310 949310 949310 949    
 Intérêts minoritaires   0 0 

 CAPITAUXCAPITAUXCAPITAUXCAPITAUX PROPRESPROPRESPROPRESPROPRES         328 487328 487328 487328 487    310 949310 949310 949310 949    
     
 Dettes financières à plus d'un an m 523 632 458 045 
 Provisions à long terme n 93 901 100 888 
 Impôts différés passifs  60 634 60 155 
                    
 PASSIFSPASSIFSPASSIFSPASSIFS NONNONNONNON----COURANTSCOURANTSCOURANTSCOURANTS        676767678 1678 1678 1678 167    619 088619 088619 088619 088    
     
 Provisions à court terme n 19 743 21 274 
 Fournisseurs  357 168 396 394 
 Dettes financières à moins d'un an m 177 318 132 938 
 Découverts bancaires k 38 228 49 008 
 Dette d'impôt courant  7 274 23 813 
 Autres passifs financiers courants  16 465 13 886 
 Autres dettes  269 926 276 289 
                    
 PASSIFSPASSIFSPASSIFSPASSIFS COURANTSCOURANTSCOURANTSCOURANTS        886 122886 122886 122886 122    913 602913 602913 602913 602    
     
 TOTALTOTALTOTALTOTAL DUDUDUDU PASSIFPASSIFPASSIFPASSIF        1111    892 892 892 892 777777776666    1111 843 639843 639843 639843 639    
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TABLEAUX DES FLUTABLEAUX DES FLUTABLEAUX DES FLUTABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIEX DE TRÉSORERIEX DE TRÉSORERIEX DE TRÉSORERIE    
 
    

K€K€K€K€    30/06/20030/06/20030/06/20030/06/2009999    30/30/30/30/06/20006/20006/20006/20088881111        

RésultatRésultatRésultatRésultat NetNetNetNet    8 9578 9578 9578 957    11114444    626262621111    

Amortissements et provisions 53 543 50 219 

Plus ou moins values sur cessions d'actifs immobilisés 281 (4 080) 

Charges / Produits d'impôts différés 8 183 2 512 

Charges financières nettes liées aux opérations de financement 10 837 16 920 

Autres retraitements 61 319 

MargeMargeMargeMarge opérationelleopérationelleopérationelleopérationelle brutebrutebrutebrute d'autofinancementd'autofinancementd'autofinancementd'autofinancement    88881 1 1 1 862862862862    80 51280 51280 51280 512    

Variations de stock (408) 1 307 

Créances clients - exploitation 108 (55 360) 

Dettes fournisseurs - exploitation (28 074) 49 517 

BFRBFRBFRBFR d'exploitationd'exploitationd'exploitationd'exploitation    (28(28(28(28    374)374)374)374)    ((((4444 536536536536))))    

Créances et dettes sociales (1 304) (13 108) 

Créances et dettes fiscales 929 (287) 

Créances et dettes autres 6 295 (1 959) 

BFRBFRBFRBFR hors exploitationhors exploitationhors exploitationhors exploitation    5 9205 9205 9205 920    ((((15151515 354354354354))))    

BFRBFRBFRBFR opérationnelopérationnelopérationnelopérationnel    (2(2(2(22 4542 4542 4542 454))))    ((((19191919 890890890890))))    

Variation Pension Fund (10 753)  

FluxFluxFluxFlux netnetnetnet dededede trésorerietrésorerietrésorerietrésorerie générégénérégénérégénéré parparparpar l'activitél'activitél'activitél'activité    48 65548 65548 65548 655    60 62260 62260 62260 622    

Cession d'immo. Incorporelles et Corporelles 27 006 23 067 

Créances sur cessions d'immo. (508) 630 

Cession d'immo. Financières 23 1 

Acquisition d'immo. Incorporelles et Corporelles (67 256) (99 771) 

Dettes sur acquisitions d'immo (16 837) (2 496) 

Acquisition de filiales, nettes de la trésorerie acquise 0 (6 530) 

Cessions de sociétés nettes de la trésorerie cédée 0 0 

FluxFluxFluxFlux netnetnetnet dededede tréso.tréso.tréso.tréso. liéliéliélié auxauxauxaux opé.opé.opé.opé. d'investissementd'investissementd'investissementd'investissement    (5(5(5(57 5727 5727 5727 572))))    ((((85858585 099099099099))))    

FluxFluxFluxFlux netnetnetnet dededede trésorerietrésorerietrésorerietrésorerie disponibledisponibledisponibledisponible    ((((8 9178 9178 9178 917))))    ((((24242424 477477477477))))    

Dividendes versés aux actionnaires de la société mère (6 697) (10 508) 

Emission d'emprunts 164 573 235 984 

Actions propres  (2 045) 

Autres Actifs/Passifs financiers  (9 153) 

Remboursement d'emprunts (68 658) (271 998) 

Charges financières nettes liées aux opérations de financement (10 837) (16 920) 

FluxFluxFluxFlux netnetnetnet dededede tréso.tréso.tréso.tréso. liéliéliélié auxauxauxaux opé.opé.opé.opé. dededede financementfinancementfinancementfinancement    78 378 378 378 388881111    ((((74747474 640640640640))))    

Ecarts de change lors de la conversion des flux 1 708 (4 285) 

VariationVariationVariationVariation dededede trésortrésortrésortrésorerieerieerieerie    71 17271 17271 17271 172    ((((103103103103 402402402402))))    

Trésorerie et équivalent à l'ouverture 37 763 147 327 

Trésorerie et équivalent à la clôture 108 935 43 925 

VariationVariationVariationVariation dededede trésorerietrésorerietrésorerietrésorerie (clôture(clôture(clôture(clôture ---- ouverture)ouverture)ouverture)ouverture)    71 17271 17271 17271 172    ((((103103103103 402402402402))))    
 
Le flux de trésorerie lié au décaissement d’impôt courant s’élève à 768 K€ au 30 juin 2009 contre 
19 600 K€ au 30 juin 2008. 
                                                 
1 Au 30 juin 2008, l’allocation du prix d’acquisition aux actifs et passifs identifiables du Groupe Christian Salvesen 
avait été établie provisoirement. Ces travaux ont été effectués dans le délai de 12 mois à compter de la date 
d’acquisition. Ils ont conduits à comptabiliser certains ajustements dans le cadre de l’établissement des comptes 
annuels 31/12/2008 impactant rétroactivement les comptes semestriels 30/06/2008. Le tableau de flux de trésorerie 
30/06/2008 a été impacté  par la comptabilisation rétroactive de l’amortissement des relations clientèles issues de 
l’acquisition pour (1 479) K€ soit (2 065) K€ d’amortissement et 586 K€ d’impôt différé, flux enregistrés 
respectivement dans les postes « Résultat Net », « Amortissements et provisions» et « Charges / Produits d'impôts 
différés ». 
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TABLEAUX DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉSTABLEAUX DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉSTABLEAUX DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉSTABLEAUX DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉS 
 
 
 

 
 
 
 
 

En K€En K€En K€En K€    

CAPITALCAPITALCAPITALCAPITAL    PRIMESPRIMESPRIMESPRIMES    RESERVESRESERVESRESERVESRESERVES    
NONNONNONNON    

DISTRIDISTRIDISTRIDISTRI----
BUEESBUEESBUEESBUEES    

AUTRESAUTRESAUTRESAUTRES    
RESERVES RESERVES RESERVES RESERVES 
cf note l)cf note l)cf note l)cf note l)    

RESULTATRESULTATRESULTATRESULTAT    RESERVES RESERVES RESERVES RESERVES 
DE DE DE DE 

CONVERCONVERCONVERCONVER----
SIONSIONSIONSION    

INTERETS INTERETS INTERETS INTERETS 
MINORIMINORIMINORIMINORI----
TAIRESTAIRESTAIRESTAIRES    

TOTALTOTALTOTALTOTAL    

AU 31 DECAU 31 DECAU 31 DECAU 31 DECEMBRE 2007EMBRE 2007EMBRE 2007EMBRE 2007    19 67219 67219 67219 672    18 46918 46918 46918 469    258 007258 007258 007258 007    (8(8(8(8 734)734)734)734)    49 30049 30049 30049 300    (2(2(2(2 102)102)102)102)    0000    334 612334 612334 612334 612    
                                    
Affectation du résultat   49 300  (49 300)    

Dividendes versés aux actionnaires de la société mère   (10 506)     (10 
506) 

Résultat net du 1er semestre 2008     14 622   14 622 

Autres éléments du résultat global    2 654  (6 888)  (4 234) 

Ajustement relatif à la variation des actions propres    (2 045)    (2 045) 

Coûts des paiements en Stock Option    254    254 

Autres variations    (56)    (56) 
                                    
AU 30 JUIN 2008AU 30 JUIN 2008AU 30 JUIN 2008AU 30 JUIN 2008    19191919 672 672 672 672    18 46918 46918 46918 469    296 801296 801296 801296 801    (7 927)(7 927)(7 927)(7 927)    14 62214 62214 62214 622    (8 990)(8 990)(8 990)(8 990)    0000    332 647332 647332 647332 647    
                                    
Résultat net du 2ème semestre 2008     27 782   27 782 

Autres éléments du résultat global    (21 804)  (28 727)  (50 
531) 

Ajustement relatif à la variation des actions propres    658    658 

Coûts des paiements en Stock Option    198    198 

Autres variations  68  127    195 
                                    
AU 31 DECEMBRE 2008AU 31 DECEMBRE 2008AU 31 DECEMBRE 2008AU 31 DECEMBRE 2008    19 67219 67219 67219 672    18 53718 53718 53718 537    296 801296 801296 801296 801    (28 750)(28 750)(28 750)(28 750)    42 40442 40442 40442 404    (37 717)(37 717)(37 717)(37 717)    0000    310 949310 949310 949310 949    
                                    
Affectation du résultat   42 404  (42 404)    

Dividendes versés aux actionnaires de la société mère   (6 697)     (6 697) 

Résultat net du 1er semestre 2009     8 957   8 957 

Autres éléments du résultat global    9 750   5 267  15 017 

Coûts des paiements en Stock Option    248    248 

Autres variations   13     13 
                                    
AU 30 JUIN 2009AU 30 JUIN 2009AU 30 JUIN 2009AU 30 JUIN 2009    19 67219 67219 67219 672    18 53718 53718 53718 537    333332 52332 52332 52332 523    (18(18(18(18 752)752)752)752)    8 9578 9578 9578 957    (32(32(32(32 450)450)450)450)    0000    328 487328 487328 487328 487    
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ANNEXE AUX ANNEXE AUX ANNEXE AUX ANNEXE AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDÉS ETATS FINANCIERS CONSOLIDÉS ETATS FINANCIERS CONSOLIDÉS ETATS FINANCIERS CONSOLIDÉS CONDENSCONDENSCONDENSCONDENSÉÉÉÉES AU ES AU ES AU ES AU 
30303030 JUIN JUIN JUIN JUIN 2002002002009999 NORMES IFRS NORMES IFRS NORMES IFRS NORMES IFRS 
 
 
I I I I ---- RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT L’EMETTEUR RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT L’EMETTEUR RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT L’EMETTEUR RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT L’EMETTEUR    
 
Dénomination : Groupe Norbert Dentressangle. 
Siège social : “Les Pierrelles” 26240 BEAUSEMBLANT. 
Forme juridique : Société anonyme à Directoire et Conseil de Surveillance, soumise aux dispositions du 
Code de commerce. 
La société tête de groupe est la société Groupe Norbert Dentressangle. 
Elle est soumise à la législation française. 
Les comptes du Groupe Norbert Dentressangle ont été arrêtés par le Directoire en date  du 25 août 
2009. 
Les métiers du Groupe sont le transport et la logistique. 
 
Trois types de sociétés peuvent être distingués au sein du Groupe Norbert Dentressangle : 
- Des sociétés opérationnelles logistiques dont le rôle, en France comme à l’étranger consiste à fournir 
des prestations d’entreposage auxquelles il faut rajouter des prestations complémentaires amonts 
(préparation de commande, personnalisation et localisation de produits, contrôle qualité...) et avales 
(gestion des circuits de distribution, reverse logistique). 
- Des sociétés opérationnelles transport dont le rôle consiste à exploiter une flotte de véhicules et 
conducteurs, afin d’acheminer des flux physiques de marchandises adaptés aux besoins du client. 
- Des sociétés dites de services, dont la mission consiste à apporter aux sociétés opérationnelles des 
prestations permettant à ces dernières de se concentrer sur le coeur de leur métier. Parmi ces sociétés, 
on retrouve la société holding ainsi que les holdings pays qui ont un rôle d’assistance notamment en 
matière de stratégie et de communication. 
La pondération des deux métiers du Groupe peut être appréciée grâce aux informations sectorielles 
fournies plus bas dans l’annexe. 
 
Il n'y a pas de saisonnalité marquée tant dans l'activité transport que dans l'activité logistique à fin juin 
2009 en terme de chiffres d’affaires. 
 
 
II II II II ---- REGLES ET METHODES COMPTABLES REGLES ET METHODES COMPTABLES REGLES ET METHODES COMPTABLES REGLES ET METHODES COMPTABLES    
 
 

aaaa)))) PPPPrincipes de consolidationrincipes de consolidationrincipes de consolidationrincipes de consolidation    
 
En application du Règlement européen 1606/2002 du 19 juillet 2002 sur les normes internationales, les 
comptes consolidés condensés du Groupe Norbert Dentressangle au 30 juin 2009 sont établis selon les 
Normes Internationales d’Information Financière (IFRS) applicables à cette date et telles qu’approuvées 
par l’Union Européenne à la date de préparation de ces états financiers. 
 
Les états financiers consolidés condensés du premier semestre 2009 ont été préparés conformément aux 
dispositions de la norme IAS 34 « Information financière intermédiaire ». Ils ne comportent pas toutes les 
informations et annexes telles que présentées dans les états financiers annuels. De ce fait, il convient 
d’en effectuer la lecture en parallèle avec les états financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 
2008. 
Les états financiers consolidés du Groupe pour l’exercice clos le 31 décembre 2008 sont disponibles sur 
demande au siège de la société, ou sur le site internet http://www.norbert-dentressangle.com. 
 
Certaines normes sont susceptibles d’évolution ou d’interprétation dont l’application pourrait être 
rétrospective. Ces évolutions pourraient amener le Groupe à modifier ultérieurement les comptes 
consolidés retraités aux normes IFRS. 
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• Evolution des r• Evolution des r• Evolution des r• Evolution des rèèèègles et mégles et mégles et mégles et méthodes comptablesthodes comptablesthodes comptablesthodes comptables    
    
Les règles et méthodes comptables appliquées pour la préparation des états financiers intermédiaires 
condensés sont identiques à celles utilisées dans les états financiers consolidés de l’exercice clos au 31 
décembre 2008 à l’exception de l’adoption des nouvelles normes et interprétations suivantes : 
 

• IAS 1 révisée « Présentation des états financiers », applicable pour les exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2009. Cette interprétation n’a pas eu d’impact significatif sur les résultats 
ni sur sa situation financière, néanmoins le Groupe présente désormais les produits et charges 
comptabilisés au cours de la période dans deux états distincts : (i) un état détaillant les 
composantes du résultat net (“Comptes de résultats consolidés”) et (ii) un état détaillant les 
pertes et gains comptabilisés directement en capitaux propres (“Etat des produits et charges 
comptabilisés en capitaux propres”). 

• IFRS 8 «  segments opérationnels », applicable pour les exercices ouverts à compter du 1er 
janvier 2009. Cette norme, qui remplace la norme IAS 14, Information sectorielle, traite des 
informations à fournir au titre des segments opérationnels. L’application de cette nouvelle 
norme n’a pas d’impact sur les secteurs d’activités tels que précédemment définis par le 
Groupe. 

• Amendements à IAS 23 « coûts d’emprunts » - applicable pour les exercices ouverts à compter 
du 1er janvier 2009. Le Groupe n’est pas concerné par cet amendement. 

• L’interprétation IFRIC 12 « Accords de concessions de services » ne trouve pas à s’appliquer 
dans les états financiers du Groupe. 

• IFRIC 13 « programmes de fidélisation des clients », applicable pour les exercices ouverts 
postérieurement au 1er juillet 2008, soit pour le Groupe à compter du 1er janvier 2009. Le 
Groupe n’a pas mis en place de tel programme. 

• Amendements à IFRS 2 « paiement fondé sur des actions – conditions d’acquisition des droits et 
annulations » - applicable pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2009. Le Groupe 
n’est pas concerné par cet amendement. 

• IFRIC 14 - IAS 19 - Le plafonnement de l'actif au titre des régimes à prestations définies, les 
exigences de financement minimal et leur interaction, applicable au 1er janvier 2009. Le Groupe 
n’est pas concerné par cet amendement. 

• IAS 32 Amendée « Instruments financiers remboursables au gré du porteur et obligations à la 
suite d’une liquidation ». Le Groupe n’est pas concerné par cet amendement.  

• Les améliorations aux normes internationales d’information financière de 2007, d’application 
obligatoire à compter du 1er janvier 2009, à l’exception de l’amendement à la norme IFRS 5 « 
Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées », applicable aux 
exercices ouverts à compter du 1er juillet 2009. 

 
 
Le groupe n’a appliqué par anticipation aucune des normes, interprétations et amendements suivants 
déjà publiés par l’IASB : 

• IFRS 3 révisée « regroupements d’entreprises », applicable pour les exercices ouverts à compter 
du 1er juillet 2009, soit pour le groupe à compter du 1er janvier 2010. 

• IAS 27 révisée « Etats financiers consolidés et individuels » - applicable à compter du 1er juillet 
2009, soit pour le groupe à compter du 1er janvier 2010. 

• Amendements d'IAS 39 - Instruments financiers : comptabilisation et évaluation : Eléments 
éligibles à la couverture. 

• IFRIC 15 - Accords de construction de biens immobiliers. 
• IFRIC 16 - Couvertures d'un investissement net dans une activité à l'étranger. 
• IFRIC 17 - Distributions en nature aux propriétaires. 
• IFRIC 18 - Transferts d'actifs des clients. 
 

 
Le Groupe a commencé à examiner les impacts éventuels sur les comptes consolidés. A ce stade de 
l'analyse, il n’anticipe pas d’impact significatif sur ses comptes consolidés. 
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• Estimations et jugements• Estimations et jugements• Estimations et jugements• Estimations et jugements    
 
Pour établir ses comptes, le Groupe doit procéder à des estimations et faire des hypothèses qui peuvent 
affecter les états financiers. Le Groupe revoit ses estimations et appréciations de manière régulière pour 
prendre en compte l’expérience passée et les autres facteurs jugés pertinents au regard des conditions 
économiques. En fonction de l’évolution de ces hypothèses ou de conditions différentes, les montants 
figurant dans ses futurs états financiers pourraient différer des estimations actuelles. 
 
Les principales rubriques des états financiers qui peuvent faire l’objet d’estimations sont les suivantes : 
- dépréciation des créances douteuses, 
- juste valeur des actifs et des passifs identifiables et éventuels assumés acquis par voie de 
regroupement d’entreprises, 
- dépréciation des écarts d’acquisition dont l’évaluation repose notamment sur des hypothèses de flux 
de trésorerie futurs, des taux d’actualisation, de valeurs terminales basées notamment sur des taux de 
croissance à long terme, 
- valorisation des options liées aux plans de souscription d’actions accordés aux salariés et des 
engagements de retraite dont l’évaluation se fonde sur un certain nombre d’hypothèses actuarielles, 
- valorisation des actifs et passifs liés aux engagements de retraite à travers la prise en compte des 
hypothèses actuarielles en vigueur à la date de clôture (taux d’actualisation, taux d’évolution des 
salaires et taux d’inflation), 
- valorisation des instruments financiers, 
- impôts différés et charges d’impôts. 
 
Les états financiers reflètent les meilleures estimations, sur la base des informations disponibles à la date 
d’arrêté des comptes. 
Ils ont été établis selon le principe du coût historique, à l’exception de certains éléments notamment les 
actifs et passifs financiers qui sont évalués à la juste valeur. 
Les comptes sociaux de chacune des sociétés du Groupe sont établis en accord avec les principes 
comptables et les réglementations en vigueur dans leur pays respectif. Ils font l’objet de retraitements 
pour se conformer aux principes de consolidation en vigueur dans le Groupe. 
 
Le 1er semestre 2009 a été marqué par une crise économique mondiale qui a affecté significativement le 
secteur du transport et de la logistique en Europe. La performance économique du groupe a été 
affectée en particulier depuis novembre 2008. Dans ce contexte, la recherche d’indices de pertes de 
valeurs pouvant affecter la valorisation des actifs et passifs court terme a fait l’objet d’une vigilance 
particulière. Aucune dépréciation significative exceptionnelle n’a néanmoins été enregistrée. Par ailleurs, 
dans le cadre de la continuité de l’exploitation dans laquelle le groupe s’est inscrit pour l’avenir, en 
prenant en compte une crise limitée dans le temps, aucun indice de pertes de valeurs pour les actifs 
long terme n’a été détecté. Aucune dépréciation complémentaire n’a été enregistrée. 
 
Particularités propres à l’établissement des états financiers intermédiaires : 
 
- Charge d’impôt : 

 
Dans le cadre des arrêtés intermédiaires, la charge d’impôt (courante et différée) est déterminée en 
appliquant au résultat avant impôt le taux effectif moyen estimé pour l’ensemble de l’année en 
cours.  
 

- Charges de retraite et autres avantages au personnel : 
 
Les charges de retraite et les autres avantages au personnel à long terme sont calculés sur la base 
d’une extrapolation des évaluations actuarielles réalisées à la clôture de l’exercice précédent. Le cas 
échéant, ces évaluations sont ajustées pour tenir compte des réductions, liquidations ou autres 
événements non récurrents significatifs survenus lors du semestre. 
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b) Conversion des éléments en devisesb) Conversion des éléments en devisesb) Conversion des éléments en devisesb) Conversion des éléments en devises    
 
Les comptes consolidés au 30 juin ont été établis en euro qui est la monnaie fonctionnelle du Groupe. 
 
• Comptabilisation des opérations en devises dans les comptes des sociétés consolidées• Comptabilisation des opérations en devises dans les comptes des sociétés consolidées• Comptabilisation des opérations en devises dans les comptes des sociétés consolidées• Comptabilisation des opérations en devises dans les comptes des sociétés consolidées    
 
Les transactions en devises constatées dans les comptes de charges et de produits sont converties au 
taux de change en vigueur à la date de l’opération. Les éléments monétaires comptabilisés dans le bilan 
en devises, et n’ayant pas fait l’objet de couverture, sont convertis au taux de change en vigueur à la 
date de clôture. Les différences de change qui en résultent sont enregistrées au compte de résultat. 
Les différences de change ayant trait à des éléments monétaires faisant partie intégrante de 
l’investissement net dans les filiales étrangères sont inscrites en réserves de conversion. 
 
• Conversion des comptes des filiales étrangères• Conversion des comptes des filiales étrangères• Conversion des comptes des filiales étrangères• Conversion des comptes des filiales étrangères    
 
Les bilans des sociétés étrangères dont la monnaie fonctionnelle est différente de l’euro, sont convertis 
en euros au taux de change en vigueur à la date de clôture et leurs comptes de résultat au taux de 
change moyen de l’exercice. Les différences de conversion ainsi dégagées sont comptabilisées dans les 
capitaux propres, dans la rubrique “Ecart de conversion”. 
En cas de cession d’une entité, les écarts de conversion sont constatés en résultat de la période. 
Les écarts d’acquisition sont suivis dans la devise de la filiale concernée. 
Aucune filiale significative du Groupe n’est située dans un pays à forte inflation. 
 
 
III III III III ---- NOTES ANNEXES SUR LES COM NOTES ANNEXES SUR LES COM NOTES ANNEXES SUR LES COM NOTES ANNEXES SUR LES COMPTES PTES PTES PTES SEMESTRIELSSEMESTRIELSSEMESTRIELSSEMESTRIELS    AU 30 JUIN AU 30 JUIN AU 30 JUIN AU 30 JUIN 2002002002009999    
 
 
a) Evénements de l’exercicea) Evénements de l’exercicea) Evénements de l’exercicea) Evénements de l’exercice    
 
Au cours du premier semestre 2009, le Groupe Norbert Dentressangle n’a pas connu de variation de 
périmètre effective. Le Groupe Norbert Dentressangle et la SNCF se sont accordés sur la cession de la 
participation (43 549 titres soit 15.1% du capital) détenue par le Groupe Norbert Dentressangle au 
capital de Novatrans, au bénéfice de la Branche Transports et Logistique de la SNCF. Cette cession est 
conditionnée à l’autorisation des Autorités Françaises de la Concurrence, qui ont été saisies. A date 
aucune conclusion n’a été rendue. 
 
 
b) Retraitement rétrospectif des comptes semestriels au 30/06/2008b) Retraitement rétrospectif des comptes semestriels au 30/06/2008b) Retraitement rétrospectif des comptes semestriels au 30/06/2008b) Retraitement rétrospectif des comptes semestriels au 30/06/2008    
 
Au 30 juin 2008, l’allocation du prix d’acquisition aux actifs et passifs identifiables du Groupe Christian 
Salvesen avait été établie provisoirement. Ces travaux ont été effectués dans le délai de 12 mois à 
compter de la date d’acquisition. Ils ont conduits à comptabiliser certains ajustements dans le cadre de 
l’établissement des comptes annuels 31/12/2008 impactant rétroactivement les comptes semestriels 
30/06/2008.  
 
Le compte de résultat 30/06/2008 a été impacté  par la comptabilisation rétroactive de l’amortissement 
des relations clientèles issues de l’acquisition pour 2 065 K€, charges enregistrées dans le poste 
« Dotation aux amortissements des Relations Clientèles allouées», et 586 K€ de produit d’impôt différé. 
 
Le tableau de flux de trésorerie 30/06/2008 a été impacté  par la comptabilisation rétroactive de 
l’amortissement des relations clientèles issues de l’acquisition pour (1 479) K€ soit (2 065) K€ 
d’amortissement et 586 K€ d’impôt différé, flux enregistrés respectivement dans les postes « Résultat 
Net », « Amortissements et provisions» et « Charges / Produits d'impôts différés ». 
 
 
cccc) Information sectorielle) Information sectorielle) Information sectorielle) Information sectorielle    
 
Comme explicité à la Note 1 des annexes aux comptes consolidés, le Groupe applique depuis le 1er 
janvier 2009 la norme IFRS 8, Segments opérationnels. 
L’application de cette nouvelle norme n’a pas d’impact sur la structure des secteurs opérationnels tels 
que précédemment présentés par le Groupe. Les informations internes revues et utilisées par les 
principaux décideurs opérationnels reposent en effet sur une présentation selon deux pôles d’activité. 
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Comme cité dans la première partie de l’annexe, les deux activités du Groupe sont le transport et la 
logistique. 
 
Les activités de Transport regroupent l’organisation de transport (gestion de la totalité des flux transport 
d’un client), le groupage international, la distribution nationale, la reprise de parcs clients, la location 
avec conducteurs et la logistique sur site clients. 
 
Les principales activités du Pôle Logistique sont la gestion des stocks, les contrôles qualité, la 
préparation des commandes, la distribution, l’emballage, la différenciation retardée, le montage de sous-
ensembles, le co-packing, la livraison au consommateur final, la gestion des informations, le contrôle de 
la traçabilité en temps réel et la reverse logistique. 
 
Le Groupe présente une information détaillée sur les secteurs opérationnels, activités Transport et 
Logistique, parce qu’elles présentent des marchés différents ainsi qu’une intensité capitalistique qui leur 
sont propres. 
 
D’autre part, elles correspondent à l’organisation interne du Groupe. 
 

 Activité TransportActivité TransportActivité TransportActivité Transport    Activité LogistiqueActivité LogistiqueActivité LogistiqueActivité Logistique    TotalTotalTotalTotal    

Chiffres d'affaires contributif Total    

30/06/08 924 235 676 129 1 600 3641 600 3641 600 3641 600 364    

30/06/09 742 585 604 654 1111    347 239347 239347 239347 239    

Résultat opérationnel (E.B.IT.)       

30/06/08 27 649 11 836 39 48539 48539 48539 485    

30/06/09 13 097 12 784 25 88125 88125 88125 881    
       
       
 
Les différentes sociétés réalisent moins de 10% de leur chiffre d’affaires avec des sociétés de l’autre 
secteur d’activité. Les différentes facturations s’effectuent au prix du marché. 
 
Aucun changement significatif n’a affecté la répartition sectorielle des actifs et passifs par rapport aux 
derniers états financiers 
 
 
dddd) Résultat opérationnel) Résultat opérationnel) Résultat opérationnel) Résultat opérationnel    
 
Passage Passage Passage Passage du Résultat Opérationneldu Résultat Opérationneldu Résultat Opérationneldu Résultat Opérationnel (E (E (E (E....BBBB....IIII....TTTT....) à l’E) à l’E) à l’E) à l’E....BBBB....IIII....TTTT....DDDD....AAAA.... ::::    
 

En K€En K€En K€En K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    30/06/200830/06/200830/06/200830/06/2008    

RESULTATRESULTATRESULTATRESULTAT OPERATIONNELOPERATIONNELOPERATIONNELOPERATIONNEL (EBIT)(EBIT)(EBIT)(EBIT)    25 88125 88125 88125 881    39 48539 48539 48539 485    

   

Dotation aux amortissements (59 595) (59 514) 

Dotation et reprises de provisions   (1) 7 987 9 176 

TOTALTOTALTOTALTOTAL (DOTATIONS)(DOTATIONS)(DOTATIONS)(DOTATIONS) //// REPRISESREPRISESREPRISESREPRISES    (51(51(51(51 608608608608))))    ((((50 33850 33850 33850 338))))    

   

EEEE....BBBB....IIII....TTTT....DDDD....AAAA    77 77 77 77 489489489489    89 82389 82389 82389 823    
   
   
 

 
(1) Une dotation de provision et une reprise de provision utilisée pour restructuration sont présentées 
dans la rubrique Coûts de restructuration du Compte de résultat consolidé pour un produit net de 
1 016 K€. 
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eeee) Résultat financier) Résultat financier) Résultat financier) Résultat financier    
 

En K€En K€En K€En K€    30303030/06/2009/06/2009/06/2009/06/2009    30/06/200830/06/200830/06/200830/06/2008    

Intérêts et produits financiers assimilés 1 860 2 617 

Différences positives de change 1 188  

Résultat de cessions de valeurs de placements 148 435 

Reprise provisions sur titres et immobilisations financières 9 319 

TOTALTOTALTOTALTOTAL PRODUITSPRODUITSPRODUITSPRODUITS FIFIFIFINANCIERSNANCIERSNANCIERSNANCIERS    3 2053 2053 2053 205    3 3713 3713 3713 371    

Intérêts et charges assimilés (13 774) (19 236) 

Différences négatives de change (259) (614) 

Dotation amortissements et provisions (1 924) (218) 

TOTALTOTALTOTALTOTAL CHARGESCHARGESCHARGESCHARGES FINANCIERESFINANCIERESFINANCIERESFINANCIERES    (15(15(15(15 957)957)957)957)    ((((20 06820 06820 06820 068))))    
            
TOTALTOTALTOTALTOTAL    ((((12121212 752)752)752)752)    (16(16(16(16 697)697)697)697)    
            
            
 
 
ffff) ) ) ) Dividendes proposés et payésDividendes proposés et payésDividendes proposés et payésDividendes proposés et payés    
 

En K€En K€En K€En K€    30/06/20030/06/20030/06/20030/06/2009999    30/06/200830/06/200830/06/200830/06/2008    

Dividendes payés au 30 juin par la société mère 6 697 10 506 
   
   
 
 
gggg) ) ) ) Nombre d’action moyenNombre d’action moyenNombre d’action moyenNombre d’action moyen    
 
En K€En K€En K€En K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    30/06/200830/06/200830/06/200830/06/2008    

Nombre moyens d'actions émises 9 836 241 9 836 241 

Nombre moyen d'actions propres  (269 071) (268 917) 
Nombre d’action moyenNombre d’action moyenNombre d’action moyenNombre d’action moyen    9999 567 170567 170567 170567 170    9999 567 324567 324567 324567 324    
Bons de souscription d'actions 250 000 115 000 

Nombre total moyen d'actions diluéesNombre total moyen d'actions diluéesNombre total moyen d'actions diluéesNombre total moyen d'actions diluées    9999 817 170    9 682 3249 682 3249 682 3249 682 324    
            
            
 
 
hhhh) ) ) ) Suivi de la valeur des iSuivi de la valeur des iSuivi de la valeur des iSuivi de la valeur des immobilisationsmmobilisationsmmobilisationsmmobilisations incorporelles incorporelles incorporelles incorporelles et des et des et des et des titres mis en équivalence titres mis en équivalence titres mis en équivalence titres mis en équivalence    
 
La valeur nette comptable des écarts d’acquisition, des relations clientèles, des autres immobilisations 
incorporelles et des titres mis en équivalence, est revue au minimum une fois par an et lorsque des 
évènements ou des circonstances indiquent qu’une réduction de valeur est susceptible d’être 
intervenue. De tels évènements ou circonstances sont liés à des changements significatifs défavorables 
présentant un caractère durable et affectant soit l’environnement économique, soit les hypothèses ou 
objectifs retenus à la date d’acquisition. Une perte de valeur est constatée lorsque la valeur recouvrable 
des actifs testés devient durablement inférieure à leur valeur nette comptable. 
 
Le groupe considère que les hypothèses de taux de croissance à l’infini et de taux d’actualisation 
définies au 31/12/2008 demeurent valables au 30 juin 2009. 
 
Au 30 juin 2009, le Groupe a procédé à une revue des indicateurs de perte de valeur susceptibles 
d’entraîner une réduction de la valeur nette comptable des écarts d’acquisition, des relations clientèles 
comptabilisés et des titres mis en équivalence. 
Cette revue n’a pas révélé de pertes de valeur. 
 
Par ailleurs, le directoire a revue les hypothèses du plan à 5 ans permettant d’estimer les cash flow 
futurs et a estimé que celles-ci demeurent pertinentes. 
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iiii) ) ) ) Immobilisations corporellesImmobilisations corporellesImmobilisations corporellesImmobilisations corporelles    
    

K€K€K€K€    
Terrains et Terrains et Terrains et Terrains et 

constructionsconstructionsconstructionsconstructions    
Matériels de Matériels de Matériels de Matériels de 
transporttransporttransporttransport    

Autres Autres Autres Autres 
immobilisations immobilisations immobilisations immobilisations 
corporellescorporellescorporellescorporelles    

TotalTotalTotalTotal    

Valeur brute au 31 décembre Valeur brute au 31 décembre Valeur brute au 31 décembre Valeur brute au 31 décembre     178 650178 650178 650178 650    547 605547 605547 605547 605    240 240 240 240 789789789789    967 0967 0967 0967 044444444    
Acquisitions 2 083 43 438 20 783 66 304 
Cessions (3 985) (51 675) (11 738) (67 398) 
Effet de la conversion 5 097 48 4 287 9 432 
Reclassements 7 610 (3 620) (3 721) 269 
Valeur brute au 30 juinValeur brute au 30 juinValeur brute au 30 juinValeur brute au 30 juin 189 455189 455189 455189 455    535 796535 796535 796535 796    250 400250 400250 400250 400    975 651975 651975 651975 651    
                    
Amortissement au 31 décembre Amortissement au 31 décembre Amortissement au 31 décembre Amortissement au 31 décembre     (45(45(45(45 789)789)789)789)    (177(177(177(177 753)753)753)753)    (130(130(130(130 922)922)922)922)    (354(354(354(354 463)463)463)463)    
Dotations amortissements (4 321) (33 168) (17 058) (54 547) 
Cessions 1 354 31 029 8 324 40 707 
Effet de la conversion (331) 143 (911) (1 099) 
Reclassements (7 411) 8 242 (3 147) (2 315) 
Amortissement au 30 juinAmortissement au 30 juinAmortissement au 30 juinAmortissement au 30 juin (56(56(56(56    498)498)498)498)    (171(171(171(171    506)506)506)506)    (143(143(143(143    713)713)713)713)    (371(371(371(371    717)717)717)717)    
                    
Valeur nette au 31 décembre Valeur nette au 31 décembre Valeur nette au 31 décembre Valeur nette au 31 décembre     132 862132 862132 862132 862    369 851369 851369 851369 851    109 867109 867109 867109 867    612 581612 581612 581612 581    
Acquisitions 2 083 43 438 20 783 66 304 
Cessions (2 630) (20 646) (3 414) (26 691) 
Dotations amortissements (4 321) (33 168) (17 058) (54 547) 
Effet de la conversion 4 765 192 3 376 8 333 
Reclassements 199 4 622 (6 868) (2 046) 
Valeur nette au 30 juinValeur nette au 30 juinValeur nette au 30 juinValeur nette au 30 juin 132 957132 957132 957132 957    364 289364 289364 289364 289    106 106 106 106 687687687687    606060603333    935935935935    
                    
                    
 
    
jjjj) Clients et autres débiteurs courants) Clients et autres débiteurs courants) Clients et autres débiteurs courants) Clients et autres débiteurs courants    
 

K€K€K€K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

Clients et comptes rattachés 501 613 493 775 

Provisions pour dépréciation (8 558) (8 842) 

ClientsClientsClientsClients    493 055493 055493 055493 055    484 933484 933484 933484 933    

Créances fiscales et sociales 79 870 103 416 

Avances et acomptes versés 1 327 1 798 

Charges constatées d'avance 26 456 24 415 

Autres créances diverses 17 625 22 542 

AutresAutresAutresAutres créancescréancescréancescréances    125 278125 278125 278125 278    152 171152 171152 171152 171    
            
            
 
 
kkkk) Trésorerie et équivalents de trésorerie) Trésorerie et équivalents de trésorerie) Trésorerie et équivalents de trésorerie) Trésorerie et équivalents de trésorerie    
 

K€K€K€K€    30/06/20030/06/20030/06/20030/06/2009999    33331111////12121212/2008/2008/2008/2008    

VMP 70 987 4 538 

Disponibilités 76 177 82 230 

TrésorerieTrésorerieTrésorerieTrésorerie etetetet équivalentséquivalentséquivalentséquivalents dededede trésorerietrésorerietrésorerietrésorerie    147 163147 163147 163147 163    86 76986 76986 76986 769    

Banques (soldes créditeurs) (38 228) (49 008) 

TrésorerieTrésorerieTrésorerieTrésorerie NetteNetteNetteNette    108 935108 935108 935108 935    37 76337 76337 76337 763    
            
            
 
Les valeurs mobilières de placement sont composées de placements de type Sicav monétaires à valeur 
liquidative journalière et dépôts à terme. 
Il n’y a pas de restriction à l’utilisation de sa trésorerie par le Groupe. 
Le groupe dispose d’une ligne de crédit revolver confirmée non tirée à hauteur de 113 M€. 
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llll) Capital émis et réserves) Capital émis et réserves) Capital émis et réserves) Capital émis et réserves    
 

        Variation du capitalVariation du capitalVariation du capitalVariation du capital    Capital après opérationCapital après opérationCapital après opérationCapital après opération    

AnnéesAnnéesAnnéesAnnées    Nature de l'opérationNature de l'opérationNature de l'opérationNature de l'opération    
Nombre Nombre Nombre Nombre 
d'actionsd'actionsd'actionsd'actions    

Nominal  Nominal  Nominal  Nominal  
en €urosen €urosen €urosen €uros    

Primes en Primes en Primes en Primes en 
€uros€uros€uros€uros    

Montant en Montant en Montant en Montant en 
€uros€uros€uros€uros    

Nombre Nombre Nombre Nombre 
d'd'd'd'actionsactionsactionsactions    

31 décembre 2007  - - - 19 672 482 9 836 241 
31 décembre 2008  - - - 19 672 482 9 836 241 
30 juin 2009  - - - 19 672 482 9 836 241 
                            
                            
 
 
Les autres réserves s’analysent comme suit : 
 

K€K€K€K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

Réserves non distribuéeRéserves non distribuéeRéserves non distribuéeRéserves non distribuéessss    333332 52332 52332 52332 523    296 801296 801296 801296 801    
   
Actions propres (12 874) (12 874) 

Coûts de paiements en Stock Options 3 244 2 996 
Juste valeur des couvertures de flux de trésorerie et d’investissement 
net à l’étranger. (16 465) (13 886) 

Divers (476) (319) 

Effet d’impôt sur instruments financiers et écarts de conversion 7 819 (4 667) 
Total aTotal aTotal aTotal autresutresutresutres réserves réserves réserves réserves (18(18(18(18 752)752)752)752)    ((((28 75028 75028 75028 750))))    
            
Total Réserves consolidéesTotal Réserves consolidéesTotal Réserves consolidéesTotal Réserves consolidées    313 771313 771313 771313 771    222268 05168 05168 05168 051    
            
            
 
 
mmmm) Dettes financières) Dettes financières) Dettes financières) Dettes financières    
 
L’emprunt souscrit dans le cadre de l’acquisition du Groupe Christian Salevsen est soumis à des 
conditions bancaires. Ces dernières comprennent notamment l’engagement de respecter des covenants 
bancaires. 
 
La convention de crédit contient l’engagement pour le Groupe de respecter trois ratios financiers 
calculés semestriellement sur la base des comptes consolidés publiés conformément aux définitions 
contractuelles sur une base glissante de douze mois. 
 
Au 30 juin 2009 le groupe satisfait ces trois ratios. 
 
Le « Gearing ratio » tel que défini dans le contrat de dette d’acquisition se monte à 1,77. Sa valeur au 30 
juin 2009 devait être inférieure à 2,40. 
 
Le « Net Interest Cover ratio » tel que défini dans le contrat de dette d’acquisition se monte à 3,16. Sa 
valeur au 30 juin 2009 devait être supérieure à 2,50. 
 
Le « Leverage ratio » tel que défini dans le contrat de dette d’acquisition se monte à 3,22. Sa valeur au 30 
juin 2009  devait être inférieure à 3,50. 
 
Compte tenu du cadre de continuité d’exploitation dans lequel le groupe s’est inscrit pour l’avenir et en 
particulier pour 2009, le groupe estime qu’il satisfera les 3 ratios au 31/12/2009 dans les limites fixées 
par la convention de crédit. 
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nnnn) Provisions) Provisions) Provisions) Provisions pour risques et charges pour risques et charges pour risques et charges pour risques et charges    
 

EnEnEnEn K€K€K€K€    SinistresSinistresSinistresSinistres    LitigesLitigesLitigesLitiges sociausociausociausociau
x et fiscauxx et fiscauxx et fiscauxx et fiscaux    

AvantagesAvantagesAvantagesAvantages auauauau     
personnelpersonnelpersonnelpersonnel    

AutresAutresAutresAutres provisionsprovisionsprovisionsprovisions    TotalTotalTotalTotal    

ValeuValeuValeuValeurrrr auauauau 31313131 Déc.Déc.Déc.Déc. 2008200820082008    5 0205 0205 0205 020    3 5053 5053 5053 505    54 74254 74254 74254 742    58585858    895895895895    122 162122 162122 162122 162    

      

Dotations 2 718 594 2 669 3 232 7 647 

Reprises utilisées (1 957) (854) (11 112) (10 343) (23 036) 

Reprises sans objet (830) (263) 0 (1 595) (2 688) 

Variations de périmètre 0 0 0 0 0 

Effet de conversion 1  4 518 3 582 8 101 

Autres reclassements 319 208 31 565 1 123 

      

ValeurValeurValeurValeur auauauau 30303030 JuinJuinJuinJuin 2009200920092009    5 2715 2715 2715 271    3 1893 1893 1893 189    50 84950 84950 84950 849    54 54 54 54 335335335335    113 113 113 113 644644644644    
      
      
 
Pour l’exercice clos au 30 juin 2009, les avantages au personnel incluent notamment les avantages au 
personnel Christian Salvesen pour un montant de 37,8 M€ (42,2 M€ au 31 décembre 2008) 
 
Le montant des autres provisions est notamment composé de provisions constituées suite à l’acquisition 
d’une partie des activités françaises du Groupe TNT pour 9,4 M€ au 30 juin 2009 (de 20,0 M€ au 31 
décembre 2007 et 13,6 M€ au 31 décembre 2008). Le montant net des reprises de provisions TNT au 30 juin 
2009 s’élève à (4,4) M€ dont (3,0) M€ totalement utilisées. 
 
Le solde des Autres provisions de 54 M€ est composé principalement de : 
- 9,4 M€ relatifs à des sites actuellement non exploités repris dans le cadre l’opération TNT (13,6 M€ au 31 
décembre 2008), 
- 15,5 M€ relatifs à des provisions pour remise en état de sites en location simple (14,4 M€ au 31 décembre 
2008), 
- 8,5 M€ relatifs à des provisions pour autres litiges (8,5 M€ au 31 décembre 2008). 
 
 
oooo) Paiement en Actions) Paiement en Actions) Paiement en Actions) Paiement en Actions    
 
Aucun nouveau plan de bons de souscriptions d’actions ou options de souscription n’a été mis en place 
sur le premier semestre 2009.  
  
La charge totale liée aux plans en vigueur d’options de souscriptions ou de bon de souscription sur le 
premier semestre 2009 a une incidence sur la situation nette de 248 K€ (254 K€ au 30 juin 2008). 
 
 
pppp) Informations relatives aux parties liées) Informations relatives aux parties liées) Informations relatives aux parties liées) Informations relatives aux parties liées    
 
Les parties liées sont : 
- les sociétés mères, 
- les entités qui exercent un contrôle conjoint ou une influence notable sur l’entité, 
- les filiales, 
- les entreprises associées, 
- les co-entreprises, 
- les membres du Directoire, du Conseil de Surveillance. 
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1. Les transactions conclues à des conditions normales de marché entre le Groupe et les sociétés 
appartenant directement ou indirectement à l’actionnaire majoritaire de la société Groupe Norbert 
Dentressangle S.A, sont les suivantes : 
 

 
Par ailleurs, Monsieur Norbert Dentressangle a cédé, en juillet 2005 à la société Financière Norbert 
Dentressangle la marque « Norbert Dentressangle » et le logo « ND » déposés à son nom et qu’il lui 
concédait auparavant à titre gracieux. 
 
Comme par le passé, la société Financière Norbert Dentressangle a autorisé le Groupe Norbert 
Dentressangle ainsi que ses filiales et sous-filiales à utiliser cette marque et ce logo à titre gracieux. 
A cet effet, les deux sociétés ont signé le 13 juillet 2005 un contrat de licence de marques à titre 
gracieux, pour une durée de trois ans renouvelable. Ce contrat est devenu, à compter du 13 juillet 2008, 
un contrat à durée indéterminée avec faculté pour chacune des parties d’y mettre fin sous réserve d’un 
préavis de douze mois.  
 
 
2.2.2.2. Au premier semestre, il n’y a pas eu de variation significative par rapport au 31/12/2008 dans la 
nature des transactions avec les entreprises sur lesquelles le Groupe Norbert Dentressangle exerce une 
influence notable et comptabilisées selon la méthode de mises en équivalence. 
 
 
3. 3. 3. 3. Rémunérations brutes allouées aux organes d’administration et de direction 
 

K€K€K€K€    30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

            
Nature de la chargeNature de la chargeNature de la chargeNature de la charge            

Montant des rémunérations allouées 674 2 451 

Avantages à court terme - - 

Avantages postérieurs à l’emploi - - 

Autres avantages à long terme - - 
Indemnités de fin de contrat  - 1 070 

Paiement en actions - 240 

Jetons de présence 60 138 
   
   
 

En K€En K€En K€En K€        33330/060/060/060/06/200/200/200/2009999    31/12/20031/12/20031/12/20031/12/2008888    31/12/20031/12/20031/12/20031/12/2007777    
     

 SociétéSociétéSociétéSociété     Nature Nature Nature Nature produit ou (charge)produit ou (charge)produit ou (charge)produit ou (charge)       
Financière Norbert Dentressangle Prestations administratives (570) (1 140)  
     
SOFADE Honoraires (125) (292)  
     
Autres sociétés appartenant 
directement ou indirectement à la 
société Financière Norbert 
Dentressangle 

Loyers 
Plus value cession immeuble 
Cession option d’achat 

(12 794) 
- 
- 

(20 885) 
10 100 
9 500 

(18 909) 
- 
- 
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4. 4. 4. 4. Rémunérations allouées sous forme d’actions aux dirigeants 
 
 30/06/200930/06/200930/06/200930/06/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

      
Souscriptions de l'exerciceSouscriptions de l'exerciceSouscriptions de l'exerciceSouscriptions de l'exercice      

Option de souscription d'actions   

Options d'achat d'actions   
Bons de souscriptions d'actions - 175 000 

Levées de l'exerciceLevées de l'exerciceLevées de l'exerciceLevées de l'exercice      

Option de souscription d'actions   

Options d'achat d'actions   

Bons de souscriptions d'actions - 40 000 ¹ 

Stock détenu à la fin de l'exerciceStock détenu à la fin de l'exerciceStock détenu à la fin de l'exerciceStock détenu à la fin de l'exercice         

Option de souscription d'actions      

Options d'achat d'actions      

Bons de souscriptions d'actions 250 000 250 000 
   
   
¹ : Annulation par le Directoire du 15 septembre 2008 
 
 
qqqq) Engagements et éventualités) Engagements et éventualités) Engagements et éventualités) Engagements et éventualités    
 
Les engagements du Groupe (société mère et sociétés intégrées globalement) se décomposent comme 
suit : 
 
• E• E• E• Engagements donnésngagements donnésngagements donnésngagements donnés    
 

K€K€K€K€ sauf DIF en heures sauf DIF en heures sauf DIF en heures sauf DIF en heures    33330000////06/200906/200906/200906/2009    31/12/200831/12/200831/12/200831/12/2008    

Engagements donnésEngagements donnésEngagements donnésEngagements donnés            
Cautions bancaires 20 581 25 316 
Lettres de confort 21 396 18 396 
Loyers immobiliers 451 525 464 668 
Moyens de transport 125 226 140 505 
Dettes financières soumises à convenant financier 249 292 171 585 
Contribution des régimes de retraite à prestations définies ex 
Christian Salvesen Angleterre 

71 001 - 

   
DIF en nombre d’heures 905 052 834 485 
   
Engagements reçusEngagements reçusEngagements reçusEngagements reçus            
Constructeurs 48 786 51 679 
Garanties de passif 13 250 13 250 
   
   
 
Engagements relatifs aux loyers immobiliers 
Ils correspondent aux loyers dus entre le 30 Juin 2009 et la première possibilité légale de sortie du bail. 
Ils s’échelonnent comme suit : 
 

    En K€En K€En K€En K€    

 1 an 113 376 

de 1 à 5 ans  238 898 

Plus de 5 ans 99 251 

TotalTotalTotalTotal    451 451 451 451 525525525525    
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Engagements sur moyens de transport 
 
    En K€En K€En K€En K€    

 1 an 37 129 

de 1 à 5 ans  73 858 

Plus de 5 ans 14 239 

TotalTotalTotalTotal    111125 22625 22625 22625 226    
  
  
 
 
Engagement relatif au droit individuel à la formation 
Les volumes d’heures de formation cumulés correspondant aux droits acquis au titre du droit individuel 
à la formation par les salariés est de 905 052 au 30 juin 2009 (834 485 heures au 31 décembre 2008). Au 
cours du premier semestre 2009, 2 742 heures ont été consommées par 128 salariés. 
 
Engagement relatif aux régimes de retraite à prestations définies ex-Christian Salvesen 
Le 31 mars 2009, un accord relatif au financement du déficit actuel des régimes de retraite à prestations 
définies anglais, a été signé entre le Groupe et le trustee board représentant le fond des régimes de 
retraite à prestations définies ex-Christian Salvesen en Angleterre. 
A l’issue de cet accord le Groupe a l’obligation d’assurer un financement annuel de 6 Mio £ (7 Mio €)  
plus les frais de fonctionnement du fond jusqu’en 2018 inclus. Le Groupe a financé sur le premier semestre 
2009, 11 Mio €.  
Par ailleurs l’ensemble des régimes de retraite à prestations définies anglais ont été clôturés. Aucune nouvelle 
adhésion n’est possible et les membres actuels n’acquièrent  plus de nouveaux droits depuis 01/01/2009. 
 
 
• Engagements reçus• Engagements reçus• Engagements reçus• Engagements reçus    
 
Vis-à-vis des constructeurs 
Le Groupe bénéficie d’engagements de reprise ferme des constructeurs de poids lourds sur une partie 
des véhicules moteur. 
Au 30 juin 2009, les engagements concernant les structures “ad hoc” de financement françaises sont 
estimés à  48 786 K€ (51.7 M€  au 31 décembre 2008). 
 
Garanties de passif 
Le Groupe bénéficie de garanties de passif au titre des acquisitions des sociétés Transcondor et CCH. 
Montant des franchises : 260 K€ 
Plafond maximal : 13 250 K€ 
Date de fin de mise en œuvre possible : 
 2009 : 13 250 K€ 
 2010 et au-delà : 0 K€ 
 
 
• E• E• E• Ecarts actuarielcarts actuarielcarts actuarielcarts actuarielssss    
Les écarts actuariels sont constatés en engagement hors bilan, et portent principalement sur les entités 
anglaises. Ils s’élèvent à environ 59,8 M€ sur la base du rapport actuariel intermédiaire qui fera l’objet 
d’une révision lors de la clôture annuelle. 
 
 
rrrr) Evènements post) Evènements post) Evènements post) Evènements post----clôtureclôtureclôtureclôture    
 
Aucun événement significatif n’a eu lieu postérieurement à la clôture du 30/06/2009 et avant 
l’établissement des comptes semestriels. 
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III III III III ———— ATTESTATION DU  ATTESTATION DU  ATTESTATION DU  ATTESTATION DU RESPONSABLE DU RESPONSABLE DU RESPONSABLE DU RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER RAPPORT FINANCIER RAPPORT FINANCIER RAPPORT FINANCIER 

SEMESTRIELSEMESTRIELSEMESTRIELSEMESTRIEL    
 
 
 

Beausemblant, le 25 août 2009 
 
 
 

Attestation du rapport financier semestrielAttestation du rapport financier semestrielAttestation du rapport financier semestrielAttestation du rapport financier semestriel    
 
 
J’atteste, qu’à ma connaissance, 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 que 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. 
 
 
 
 
 
 
François Bertreau 
Président du Directoire 
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IV IV IV IV ———— RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR  RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR  RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR  RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR 

L’INFORMATION L’INFORMATION L’INFORMATION L’INFORMATION FINANCIERFINANCIERFINANCIERFINANCIEREEEE SEMESTRIEL SEMESTRIEL SEMESTRIEL SEMESTRIELLELELELE    
 

ACTITUD AUDITACTITUD AUDITACTITUD AUDITACTITUD AUDIT    
71, cours Albert-Thomas 
69447 Lyon Cedex 03 

S.A.S. au capital de € 50.000 
 
 

Commissaire aux Comptes 
Membre de la compagnie 

régionale de Lyon 

ERNST & YOUNG AuditERNST & YOUNG AuditERNST & YOUNG AuditERNST & YOUNG Audit    
Tour Part-Dieu 
129, rue Servient 

69326 Lyon Cedex 03 
S.A.S. à capital variable 

    
Commissaire aux Comptes 
Membre de la compagnie 
régionale de Versailles 

Groupe Norbert DentressangleGroupe Norbert DentressangleGroupe Norbert DentressangleGroupe Norbert Dentressangle    

Période du 1er janvier au 30 juin 2009 

Rapport des commissaires aux comptesRapport des commissaires aux comptesRapport des commissaires aux comptesRapport des commissaires aux comptes    sur l’information financière semestriellesur l’information financière semestriellesur l’information financière semestriellesur l’information financière semestrielle    

Aux Actionnaires, 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales et en 
application de l’article L. 451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons 
procédé à : 
• l’examen limité des comptes semestriels consolidés condensés de la société Groupe 

Norbert Dentressangle, relatifs à la période du 1er janvier au 30 juin 2009, tels qu’ils 
sont joints au présent rapport ; 

• la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité. 

Ces comptes semestriels consolidés condensés ont été établis sous la responsabilité du 
directoire, dans un contexte, décrit dans la note II a) de l’annexe, de forte volatilité 
des marchés et de crise économique et financière, caractérisé par une difficulté 
certaine à appréhender les perspectives d’avenir qui prévalait déjà à la clôture de 
l’exercice au 31 décembre 2008. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, 
d’exprimer notre conclusion sur ces comptes. 

1.1.1.1.    Conclusion sur les comptesConclusion sur les comptesConclusion sur les comptesConclusion sur les comptes    

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d’exercice professionnel 
applicables en France. Un examen limité consiste essentiellement à s’entretenir avec 
les membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et à mettre 
en œuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moins étendus que ceux 
requis pour un audit effectué selon les normes d’exercice professionnel applicables en 
France. En conséquence, l’assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne 
comportent pas d’anomalies significatives obtenue dans le cadre d’un examen limité 
est une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d’un audit. 
Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas relevé d’anomalies significatives 
de nature à remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés 
condensés avec la norme IAS 34 – norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans 
l’Union européenne relative à l’information financière intermédiaire. 
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Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention 
sur les notes suivantes de l’annexe aux comptes semestriels consolidés condensés : 
• la note « Evolution des règles et méthodes comptables » qui décrit les nouvelles 

normes et interprétations que la société Groupe Norbert Dentressangle a appliquées 
à compter du 1er janvier 2009, 

• la note III b) qui expose les retraitements rétrospectifs du compte de résultat et du 
tableau des flux de trésorerie consolidés au 30 juin 2008, à la suite de l’allocation 
définitive du prix d’acquisition du groupe Christian Salvesen qui a été effectuée au 
cours du second semestre 2008. 

2.2.2.2.    Vérification spécifiqueVérification spécifiqueVérification spécifiqueVérification spécifique    

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le 
rapport semestriel d’activité commentant les comptes semestriels consolidés condensés 
sur lesquels a porté notre examen limité. 
Nous n’avons pas d’observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec 
les comptes semestriels consolidés condensés. 

Lyon, le 31 août 2009 

Les Commissaires aux Comptes 

ACTITUD AUDIT ERNST & YOUNG Audit 

Pascal Vuaillat Daniel Mary-Dauphin 
 


