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Chers actionnaires,

La sidérurgie est un marché mondialisé animé
principalement par la Chine qui concentre a
elle seule 50% de la production mondiale. Un
pays qui jusqu’en 2013 a connu des années de
croissance a 2 chiffres et le développement
d’'un appareil productif en conséguence.

Ainsi, la Chine a continué a adresser une

forte demande en matiéres premieres dans
un marché concentré, ce qui a impliqué un
maintien des prix du minerai de fer bien au-
dessus de son niveau'd’avant crise.

Dans les autres parties du monde, la
demande dans les marchés des grands blocs
producteurs, et notamment I'Europe, reste
trés en-deca de leurs niveaux d’avant crise et
I’évolution de la demande n’indique pas de
retour a ces niveaux avant longtemps. Ces
marchés font donc face a des excédents de
production importants. Prenons notamment
'exemple de I'Espagne qui en 2013 sur une
production annuelle de 6 millions de tonnes
d’acier n'en a consommeé gue 800 000 tonnes,
ce qui en volume représente la moitié du
marché marocain, quand il en totalisait six fois
plus il y a encore quelgues années.

Des chiffres qui illustrent les défis auquel le
secteur mondial de la sidérurgie est confronté
et la restructuration a la fois nécessaire et
urgente de renforcer sa compétitivité.

Ce contexte mondial de ‘récession sidérurdique’
n'est pas sans conséquence sur notre marché
national qui a connu une forte pénétration

des importations exacerbée par un effet

de stockage avant 'annonce définitive des
mesures de sauvegarde, dans un marché
national de la construction qui dans l'absolu n’a
gue modérément progressé. Les ventes de rond
a béton ont en effet reculé de 3%.

Sonasid a néanmoTns affiché des indicateurs
de performance en progres, confortée dans la
gestion de ses actifs industriels, sa stratégie
downstream et la refonte de son approche

de sourcing ferraille. Nous avons en effet
maintenu le cap des axes stratégiques que
nous avions identifié en concrétisant les
actions d’optimisation de nos colts fixes, nous
avons également significativement réduit nos
frais variables de production et renforcé nos
performances industrielles.

En matiére de distribution, nous avons amélioré
notre part de marché sur le rond a béton grace
a la progression de Sonasid Distribution dont
les volumes ont représenté 20% des ventes ;
avec pour objectif de coller au plus prés des
besoins de la petite et moyenne distribution en
matiére de qualité, de prix et surtout de service.
Quant aux performances financieres nous
avons bien géreé notre dette qui est passée de
750 MDH a un endettement net de O : un atout
majeur dans une conjoncture générale de crise.

En somme, nous avons vécu en 2013 une
dynamigue de progres appréciable mais

qui reste fragile et exposée a un marché /
qui demeure trés concurrentiel et nous &

impose une vigilance particuliere dans la
consolidation de nos facteurs intrinseques

de compétitivité. Nous avons ainsi I'ambition
d’accélérer l'optimisation continue des frais
fixes et variables de production, maintenir

des performances industrielles de standard
international, renforcer le positionnement
référence de la marque Sonasid dans la
distribution et diversifier notre sourcing ferraille.
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DEMARRAGE DE LA
PRODUCTION

L’histoire de la sidérurgie
marocaine démarre par

Sonasid ...

L’Etat marocain créé Sonasid

en 1974 avec pour ambition

de développer un complexe
sidérurgigque complétement
intégré a partir de la production de
minerai de fer a Ouixane (Nador)
en le valorisant dans un haut
fourneau d’un million de tonnes.
Les études technico-économigues
ont finalement conclu a une
intégration amont progressive et
les travaux de construction du ler
laminoir marocain ont ainsi été
lancés a Nador. La production a
démarré quelgues années plus tard
en mars 1984 avec une capacité
annuelle initiale de 420 000
tonnes de rond a béton et de fil
machine portée progressivement a
600 000 tonnes.

En 1996, Sonasid introduit 35%

de son capital en bourse et en
1997 I'Etat cede 62% du capital

& un consortium d’investisseurs
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institutionnels pilotés par la SNI.
En juillet 2002, Sonasid investit
dans un second laminoir a Jorf
Lasfar d’'une capacité annuelle de
400 000 tonnes pour répondre

a la demande croissante du
marché. Un an plus tard en 2003,
Sonasid concrétise son projet
d’intégration en amont par la
réalisation d’une aciérie électrique
a Jorf Lasfar qui devra alimenter
les 2 laminoirs en billettes pour
réduire sa dépendance du

marché international. L'unité
démarre en aolt 2005, la méme
année Sonasid augmente sa
participation a 92% dans le capital
de Longomeétal Armatures, une
activité initialement développée au
sein de Longométal Afrique.

Le 3 mars 2006 marque une
nouvelle étape décisive dans
I'histoire de Sonasid avec le
renforcement d’Arcelor dans le
capital de Sonasid et le partenariat
conclu entre SNI et ce qui
deviendra quelgues mois plus tard
ArcelorMittal.

| =
2006

UN VENT DE
GLOBALISATION
SOUFFLE SUR SONASID

Un acteur majeur du
secteur des matériaux de

construction

Sonasid est le leader sidérurgique
marocain sur les produits longs :
rond a béton et fil machine,

destinés au BTP et a l'industrie.
Adossé au numeéro mondial de
I'acier ArcelorMittal, Sonasid a
développé une expertise technique
et opérationnelle qui le positionne
en acteur incontournable du

marché marocain avec la gamme

la plus complete de produits longs,
conformes aux exigences des normes
nationales du secteur. Sonasid se
positionne également sur le marché
des armatures industrielles a travers
sa filiale Longometal Armatures.
Véritable référence dans son
domaine et consciente de sa
responsabilité sociétale, Sonasid

se distingue également par son
engagement citoyen a travers une
démarche basée sur la protection de
'environnement et le développement
durable.
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Reatios Financiers 2013

Cours au 09/06/2014 1010
ROE 3,8%
ROCE 5,6%
BPA 22,1
 FCF/ Action 47
DPA 58
PER 45,8
Cours / FCF par Action 24,8
Rendement du dividende @
Rendement marché Action 4,5%
ANA 580
P/B @/7
VE/EBE 9,8
Marge EBE 7,7%

Taux drendettement

Indicateurs boursiers

& 7]

2012

_Au 31 décembre 2013
Nomlbre d’actions en circulation 3900 000 3900 000

Capitalisation boursiere (Mdhs)

3974 100 000

Cours cotés de l'action (Dhs)

3 357 900 000

Cours le plus haut 2 025 1024
Cours le plus bas 1019 500,
Au 31 décembre 1019 861
Dividende ordinaire par action (DH) = 58

Dividende exceptionnel par action (DH)

Performances comparées de Sonasid et du MASI en 2013
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ArcelorMital £ SM, co-actionnaires de Sonasid

Un partenariat stratégique

Un accord de partenariat stratégique entre

SNI et Arcelor a été conclu en 2006 pour le
développement de Sonasid. Arcelor, SNI et les
autres actionnaires de référence (MAMDA-MCMA,
Axa Assurances Maroc, RMA Watanya, CIMR et
Attijariwafabank) ont transféré le 31 mai 2006,
leurs participations respectives dans le capital

de Sonasid a une société holding NSI « Nouvelles
Sidérurgies Industrielles ». Cette société détient
désormais 64,85% du capital de Sonasid, capital
réparti a 50/50 entre Arcelor devenu entre temps
ArcelorMittal et le groupe d’actionnaires marocains
conduit par SNI. Un accord qui repose sur la
consolidation et le développement de la position
de Sonasid sur le marché marocain ainsi que sur
le transfert de technologie et de compétences
d’ArcelorMittal dans le secteur des produits longs.

ArcelorMittal

Leader mondial de la sidérurgie
Avec un chiffre d’affaires 2013 de 79,4
milliards de dollars, une production annuelle
de 91,2 millions de tonnes et une présence
dans plus de 60 pays, ArcelorMittal est le
leader mondial de 'acier dans les principaux
secteurs : automobile, construction, emballage
et applications ménageéres. A travers ses
valeurs fondées sur le développement durable,
la qualité et le leadership, ArcelorMittal
s’engage a développer son activité de maniére
responsable dans le respect de la santé, la
sécurité et le bien étre de ses employés, sous
traitants et communautés riveraines.
ArcelorMittal compte plus de 232 000
collaborateurs a travers le monde.

Indicateurs clés 2012 2013
Chiffre d’affaires (milliards $) 84,2 79,4
EBITDA (milliards $) 77 6,8
Expéditions (millions de tonnes) 83,8 84,3
Production d’acier (millions de tonnes) 88,2 Ol2
Production propre de minerai de fer (millions de tonnes) 68,1 70,1
Production propre de charbon (millions de tonnes) 8,9 - 8,8

023%

MAMDA

. CH86%

Nouvelles Sédk{ilrg‘gies
ielles « »
Industrie - 0‘67%

° I0,0Z% MCMA
RCAR ° 3,52%
o O,SZA% | CMR
sur.
Wafa AS . |9', él%
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Conseil 'Adnministration av & c'?v\ar; 2014

M. André BOCK
Président du Conseil d’Administration

M. Hassan BOUHEMOU
Administrateur

M. Paul TETTEROO
Administrateur

M. Javier SERRA CALLEJO
Administrateur

M. Jean Paul ORDIONI
Administrateur

M. Mohamed LAMRANI
Administrateur

M. Robert ENGEL
Administrateur

M. Gerard FERGUSON
Administrateur

M. Francis LEFEVRE
Administrateur

O

M. Aymane TAUD
Administrateur

Mme Laurence GNEMMI
Administrateur

ATTIJARIWAFA BANK
Administrateur
Représentée par M. Ramses ARROUB _

CAISSE INTERPROFESSIONNELLE
MAROCAINE DE RETRAITE
Administrateur

Représentée par M. Khalid CHEDDADI

MUTUELLE CENTRALE MAROCAINE
D’ASSURANCES

Administrateur

Représentée par M. Hicham BELMRAH

RMA WATANIYA
Administrateur
Représentée par M. Azeddine GUESSOUS

Comite S‘{'r‘cJLéé ic"Ue

M. André BOCK

Président du Conseil d’Administration
M. Ayoub AZAMI

Directeur Général

M. Mohamed LAMRANI
Administrateur

Missions :

Préparer les orientations stratégiques de
Sonasid et ses programmes d’investissement,
en vue de leur présentation au Conseil
d’Administration. Suivre I'exécution budgétaire.

Périodicité :
Trimestrielle

Comite de Direction

M. Ayoub AZAMI

Directeur Général

M. Abdeljalil AJDOUR
Directeur Commercial & Marketing
M. Abdelilah FADILI

M. Mohammed MOUKASSI
“Directeur Ferraille et Valorisation
M. Karim EL OUARDIRHI
Directeur des Achats et Logistique
M. Mohammed Taha BENZEKRI

Directeur des Ressources Humaines & Communication

Directeur Financier et des Systémes d’'information

Missions :

Piloter I'activité opérationnelle de
'entreprise. Analyser la conjoncture

nationale, internationale et son impact

sur l'activité de la société. Préparer les

Conseils d’Administration et différents

comiteés.

Périodicite :
Hebdomadaire

L e

Comite des Qisci;/es &
es Comp‘fes

Comite Nominetions
& Renunérations

Missions :
Statuer sur 'ensemble des sujets pouvant
affecter les comptes et les risques. Dans
ce cadre, le comité définit la méthode
d’établissement et d’arrét des comptes sociaux
et consolidés ainsi que la méthodologie de
détermination des provisions. Il examine les
comptes semestriels, annuels et le reporting
complet des risques. Il assure la cohérence et
la pertinence des mécanismes mis en place

risques et de la déontologie. Il statue enfin
sur la qualité des travaux réalisés par les
commissaires aux comptes et juge de leur

SR g

indépendance.

Périodicité :
Semestrielle

pour le contréle interne des procédures, des._

Missions :
Statuer sur la politigue de rémunération et
de gestion des ressources humaines. Il définit
les conditions de la rémunération globale du
personnel, élabore la politique des avantages
pour les salariés, définit le plan de succession
pour les postes clés de la société, gere les
hauts potentiels et réfléchit sur la politique
de formation. Il étudie I'évolution de la masse
salariale et de I'’équité interne.

Périodicité :
Semestrielle

|
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7Zux c:le Frécuence

Personnel Sonasid (OP)
et Sous-traitants (SP)

2006 2007 2008 2009 200 201 202 203

Le svs+éme d'animation sécurite de Sonasid est
bencLMar‘k dans le ér-oupe ArcelorMittal en

matiere de Pr-évem‘non des accidents Latals.

4
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La ferraille est une matiere premiere stratégique de
I’'aciérie qui impacte lourdement le colt de revient du
produit fini ; cependant, la ferraille disponible au Maroc ne
couvre gue 40% du besoin des opérateurs nationaux qui
s'élevent a un peu plus d1,5 Millions de tonnes par an.
Sonasid a donc travaillé sur 2 axes majeurs : une

meilleure maitrise de la préparation ferraille autour

de l'investissement du broyeur pour améliorer sa

valeur d’'usage et la recherche de nouveaux gisements
d’approvisionnement. Il y a notamment eu I'expérience de
démantelement de bateaux industriels en fin de vie, ce qui
a permis a Sonasid de recouvrir sa marge sur matiére a
partir de fin 2012 et en continu sur 2013.

D’autres pistes encore sont a I'étude

bencL.Mar‘k

Aciérie

Les actions d'amélioration continue
sur l'aciérie et notamment le systeme
d’animation de la maintenance

ont porté leurs fruits puisque 2013
enregistre une bonne performance
avec un régime de production stable
et supérieur a 2012.

Le colt de transformation variable
a également connu une baisse
importante par rapport a 2012
mais il faut pérenniser ces résultats
en poursuivant la dynamique.

n marché international

gontrasté

= La production mondiale d’acier
a connu en 2013 une croissance
de 3,5% mais avec une évolution
différente selon les régions : la

Chine en téte a progressé de 7,5%,

tandis que 'Union Européenne a
reculé d'1,8% et la Turquie de 3%.
La consommation européenne
devrait connaitre une reprise en
2014 mais a un niveau qui restera
inférieur a ceux enregistrés en
2008.

Sonasid Distribution a éfe construi
de maniere excellente dans fous ses
domaines : commercia,, svp ly chain

of Corte implication de Fous les

¢Ol abora+eUrS

Laminoir Nador

Une production en hausse par
rapport a 2012, un colt variable qui
n'a gue tres légerement augmenté
en raison de la hausse du prix

du fuel. Le laminoir a continué a
travailler sur la réduction de ses
coUts fixes et enregistré un saving
substantiel.

Une sidérurgie nationale

en recul

La consommation réelle nationale
de rond a béton a baissé de 3% en
2013 en raison du ralentissement
du secteur de la construction. Les
mises en chantiers de logements
ont enregistré une baisse de

44 % au cours du ler semestre
2013, les projets de logements
sociaux ont reculé de 63% compte
tenu des stocks de logements
invendus et le segment de I'auto
construction a baissé de 13%

en raison du durcissement des
contréles. Les importations ont

Performances industrielles

Laminoir Jorf Lasfar

La production est en légére
régression comparée a 2012, le
coult de transformation variable a
connu une petite augmentation
absorbant en partie 'augmentation
du prix du fuel. Les frais fixes ont
également légerement augmenté.

Mar-c"ue ée référence c'ans la
distribution

également fortement progressé

en 2013 en raison de la pression
accrue de la récession du secteur
de la sidérurgie en Europe qui a
provogué un écrasement des prix
sans précédent mais aussi de mise
en stock par les industriels avant
les mesures de sauvegarde entrées
en application le 30 mai 2013.

Dans ce contexte difficile dans
lequel Sonasid évolue, I'entreprise
est néanmoins parvenue a
améliorer sa part de marché

sur le rond a béton grace a

la progression de Sonasid
Distribution dont les volumes ont
représenté 20 % des ventes.

SONASYZ

strittion

202 nouveaux clients
Jepuis 20

e secteur de la distribution a considérablement évolué
depuis 2010 ou elle était tres concentrée. La stratégie

de Sonasid depuis 2011 a été celle de se rapprocher du
marché avec un minimum d’investissement en descendant
plus bas dans la chaine de distribution, c’est dans ce
contexte que Sonasid Distribution a été lancé

Depuis 2012, le business model de la distribution évolue
vers la différentiation produit et le service pour créer de la
valeur au client de la petite distribution. Les performances
de Sonasid Distribution a ce jour sont extrémement
positives : Sonasid Distribution est reconnue pour la
qualité de son service et compte aujourd’hui plus de 200
nouveaux clients, un chiffre en constante progression.

15



16

. C_omp'l‘es cOﬂsoliclés
| —~2 S aux cOmP'iLes cOnso/iclés
- QquOr-F es Comrw'ssdr‘es

aux Com *es SUr /es Com *es
= Conso/ic’ésP -

P‘l‘es so'ciqux

- qupom‘ Géngra| s Con,,m[ssufes |
X aux Con,,P‘l‘es

— I?éso/Vﬁbns

-

/ Eker*cice 20’3



-

” Com,mLes consolides

\’—‘W i 7

L -
: J: y .
/ : L]
COMP+€S ée resv [‘!La‘iL CO’\SOI |<:Je \
En millions de dirhams
Exercices du 1°" Janvier au 31 Décembre 2013 2012 \
Chiffre d’affaires 4704,6 4775, =%,
Autres produits de l'activité 138,7 (67,4) + + a Z l+ + l b ’ l'é’
Produits des activités ordinaires 48433 4707,7 E e v r.esu a 9 o a Conso ice
Achats (3878,3) (4087,6)
Autres charges externes @2B) (291,0)
Frais de personnel (199,6) 2071 En millions de dirhams
Impots et taxes (70,0) (8.5) LY
Amortissements et provisions d’exploitation (226,7) (198,7) EXEI’CiCGS du 1 Janvier au 31 Décembre 2013 2012
Autres produits et charges d’exploitation nets 8,8 v
Charges d’exploitation courantes (4648,1) (4789,2) RN iy = 836 ; (94.3)
Résultat d’exploitation courant 195,2 (81,5) Autres éléments du résultat global (bruts d’impots)
Cessions d'actifs .2) 4.9 Ecart de conversion des activités a I'étranger L
Résultats sur instruments financiers © o Pertes et profits relatifs a la réévaluation des Actifs financiers disponibles a la vente
Autres produlits e.t charges d'exploitation non courants (4,00 9.4 Partie efficace des produits ou pertes sur instruments de couverture de flux de trésorerie
Autres produits et charges d’exploitation - G,2) (14,5) Variation de la réserve de réévalu.ation des immobilisations
Résultat des activités opérationnelles 190,0 (96,0) Ecarts actuariels sur les obligations des régimes a prestations définies
Produits d'intéréts 3.6 1.7 Impot sur le résultat sur les autres éléments du résultat global
Charges d'intérets (13 i (36,9 Quote Part des autres éléments du résultat global dans les entreprises associées
Autres produits et charges financiers @2y 3,6
Résultat financier (28,0) (31,5) Autres éléments du résultat global nets d'impots
Résultat avant impot des entreprises intégrées 162,1 (127,5) RESULTAT GLOBAL TOTAL DE L’ANNEE 83,6 (94,3)
Impots sur les bénéfices (44,0) 252) Donf Intéréts minoritaires 2,5) ' (1.2)
Impodts différés (34,5) 58,4 L
Résultat net des entreprises intégrées 83,6 (94,3) Résultat net - Part du Groupe 86,0 (93,2)
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence
Résultat net des activités poursuivies 83,6 (94,3)
Résultat net des activités abandonnées
Résultat de I’ensemble consolidé 83,6 (94,3)
Intéréts minoritaires (@45)! 1,2)
Résultat net - Part du Groupe 86,0 (93,2)
Résultat net par action en dirhams 22,06 (23,89)
- de base 22,06 (23,89)
- dilué 22,06 (23,89) =
Résultat net par action des activités poursuivies en dirhams 22,06 (23,89) ]
- de base 22,06 (23,89)
- dilué § 22,06 (23,89)

le ‘



Efet de la siftuation fFinanciere

En millions de dirhams

En millions de dirhams

ACTIF AUX 31-Déc-13 31-Déc-12
Immobilisations incorporelles, net 11 4.6
Immobilisations corporelles, net 1924,2 2016,4
Autres actifs financiers 40,1 40,7

- Préts et créances 40 AC
Impodts différés actifs 7] S20
Autres débiteurs non courants, net

e —

Actif non courant C1972,5 > : 2114,5
Autres actifs financiers 1252, 12,2

- Instruments financiers dérivés 12,2 12,2
Stocks et en-cours, net 901,0 764,0
Créances clients, net 984,3 770,4
Autres débiteurs courants, net 201,9 197,0
Trésorerie et équivalent de trésorerie 32,6 239,6
Actif courant 2132, O 1983,3
TOTAL ACTIF 4104,6 4097,9

CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS AUX 31-Déc-13 31-Déc-12
Capital 390,0 390,0
Primes d’émission et de fusion 1,6 1,6
Réserves 1784,3 18784
Résultat net part du groupe 86,0 (93,2)
Capitaux propres attribuables aux actionnaires

ordinaires de la société meére 2261,9 2176,8
Intéréts minoritaires - 2,0 4,4
Capitaux propres de I’ensemble consolidé 2263,9 . 2181,2
Provisions 94,7 13,6
Avantages du personnel 76,4 70,1
Dettes financieres non courantes 499 241,3
- Dettes envers les établissements de crédit 0,00 150,0
- Dettes liées aux contrats de location financement 499 O3
Impodts différés Passifs 208,0 2194
Autres créditeurs non courants 41,7 44,3
Passif non courant 470,7 658,8
Provisions SV 348
Dettes financieres courantes 168,6 3061
- Instruments financiers dérivés

- Dettes envers les établissements de crédit 146,2 302,2
- Dettes liées aux contrats de location financement 22,4 4,0
Dettes fournisseurs courantes 883,9 6414
Autres créditeurs courants SlEfs) 306,5
Passif courant 1370,0 1257,9
TOTAL PASSIFS 1840,7 1916,6
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 4104,6 4097,9
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Exercice du 01/01/2013 au 31/12/2013

dl
. Résultat
Primes Total B e . z 7
En millions de dirhams Capital d’émission Réserves petipart Part du . In.te(et Total En millions de dirhams 31-Dec-13 31-Dec-12
. du minoritaire
et de fusion Groupe y = — - =
Groupe iesu\tat net de I'ensemble consolidé =y 83,6 ©453)
S el ; y N = Ajustements pour Tl
Au ler janvier 2012 390,0 1,6 1767,5 106,7 2265,8 5,6 2271,4 _ Dotations aux amortissements et provisions, pertes de valeur YR 190,9 180,0
Effets des changements de Profits/pertes de réévaluation (juste valeur)jiiii g
“méthode comptable | - ie’su\tats de cession et des pertes et proﬁt§ de dilution e JoiNl | 2 4,9
ité er S L S
.M°".ta";so::"a'tes Ad 390,0 1,6 17675  106,7 2265,8 56 2271,4 Capacité d’autofinancement aprés coit de
janwef , I’endettement financier net et impo6t 275,7 80,8
Affectghon du résultat de 106 (106) % _ Elimination de la charge (produit) d'impéts 78,5 (BB
Beroce N-1 Mg =T R _Elimination du colt de I'endettement financier net e 3,3 S6:98
Résultat de I'exercice L (932) (932) (9312} ; . ey
Changement de méthodes 1,8) m,8) am,8) Capacité d’autofinancement avant coiit de
comptables e s A8 IPendettement financier net impot 385,5 84,5
Autres variations " A 16.0 16.0 a,2) 14.8 Incidence de la variation du BFR b (108,3) 829N
. i W' uon " _ Impots payés N L 44,0) (25,2)
i
9 Flux net de trésorerie liés aux actMtés opérationnelles 233,2 389,2
~ Acquisition d'immobilisations corporelles et mcapionﬁes A R (82,2) A7
Au 31 décembre 2012 390,0 1,6 1878,4 (93,2) 2176,8 4,4 2181,2 L Lo o i st S el MY A =L At
iubventlons d’investissement recues rall
R " Cessions d’'immobilisations corporelles et incorporelles D 2,0 7i
“Au 1* janvier 2013 390,0 1,6 18787,4777(973,2) 2176,8 4,4 2181,2 Intéréts financiers versés o (31,3) (36,9)
Effets des changements de e L _
“méthode comptable Flux net de trésorerie liés aux activités d’investissement (110,8) (199,1)
o~ = N L el Dividendes payés aux actionnaires de la société mere 0,0
i e getaepaud 390,0 1,6 1878,4  (93,2) 2176,8 44 21812 En e AR - 00
janvier 2012 = - SLF.REC T
; ) . _ Remboursement d'emprunt 21 el (150,0) (200,0)
]Affect.auon e Ee = ~ Remboursement de dettes résultant de contrats location-financement (22,9) £09
lexercice N-1 T 3w, - Variation des comptes courants associés (0,4) 0,0
_Résultat de I'exercice o B8P 86,0 86,0 i =L LT o
'Dividendes distribués T i . Flux net de trésorerie provenant des activités de financement 173,3) (109,2)
_Autres variations (O, -~ s 0,9 (Z5) (&) . A i
Total des produits et VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (51,0) 80,9
charges de I’exercice o4 s = (2,5) 82,7 I iu" w1 Ty
ol S, - - Trésorerie et équivalents de trésorerie net w%ﬁg@ (62,5) (143,5)
Trésorerie et équivalents de trésorerie net ﬁcléture* (13,5, (622
Au 31 Décembre 2013 390,0 1,6 1784,3 86,0 2262,0 1,9 2263,9 . # :
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (51,0) 80,9

§ (@ ron c‘/r{’ Je Trsraria o €7vi\/c\le/|4‘s Je e eoreme A>e54' pes en lec‘!‘ure Jirec*e av Aiveav Jv Ei[an Jans Ia resvre oO la

Trésorerie- Passi—C est co/vn?risa Jans les Je‘H‘es co;zrm‘l‘es eavers (as é‘l‘aglisseMen“‘s Ja cré)i‘l’.
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3. Re féren“'\el cOo P‘!’able ézpm\%?ft\\can o it
de pinformat! rorielle par rappor
En applicd de n°S consell National > celle pré nement 2 \ -
dela jlité @) 6/0 2005 et 14, puisau ctu Supe N'a v
conformem au posmon article 0as connu gificatl gn\f\cat\\/e,
6, paragraP 6.2 de la circulalf n°O6/05 U oende L dIAS +3, Colts
u Cor\se\\ D) nto\og\que \Valeurs y
Mobilieres yM) du 13 bre 2 les d mprunt pp)\\(: ple 8 5 ptertdu \e\r
otaks fimal | nsolid Gr Sonas! apyies n'a pes ZU 5 pact suf &
sont P nformi avec les normes compte solides Y roupe puisaue
de 'Unio Eur ne Decermnbre 013 et cette NO spon principe
telles QuUe upliges @ cette MeMe date. Ccfrg\\i)g ple actu llement retenu Par @
Les normes comptables '\r\temat'\ona\es . La révision S app\'\ca‘o\e au%
comprennent les |FRS (\r\temat'\ona\ Einancial exercices ouverts @ € ¢ dulef
Reporting Srandards): les |AS (\r\temat\ona\ janvier 2 aeu ce sur @
pccounting Standards) ot leurs '\r\terprétat'\ons p(ésentat\or\ du tableay o variaiion.
g|C et \FRIC (Standards \nte(pretat'\ons des capitaux propres: ainsi e comparat\f
Ccommittee et \ntemat'\ona\ F'\nanc\a\ Rreportind est semestr'\e\ au lieu gannuels
interpretation® Committee): . Le groupe st en coUr™ ganalyse 9€°
récentes plicatio P\ASBE i
LE Groupe @ suivi 1es dernieres pub\'\cat'\ons
de \,\ASB et de \’\FR\C Pa(m\ GES dern\é(es Les p('\nc'\pes et mét‘nodeg Comptab\eg Ao 4
normes et ‘mterprétat’\ons pub\'\ées mais non du Groupe sont gecrits ci-apres. ’

ed
appréc‘\at ons A€
de son o) ce pass insi due
divers autr cteurs jug ra\sonr\ab\es o Groupe ae
Qui cons ituent | fondem t de Ces a faisabilité e e et tec
a réci tions , y
pprecta \ ces pm)et estim les d es de Vie des
E roduit sultan g'j| saveral un
Les montants qul f\gurent dans s€s futurs roduit D “tait Pas on mesu sgt\sfawe A1
gtats financiers conso\'\dés sont suscept\b\es ~ttentes nitiales (oupe it etre an
de gifferer es est ions fonction \o\o\\gat cacier qans | futur tout OU
elev o} es r ! .
de ottt B feses O 5 part\ed frals cap\ta\\ses ou gifier e
conditions ifferentes olan g ortiss ¢ initia
Les p(\nc\pa\es est\mat\ons s'\gn'\ﬁcat'\\/es Le Grou L  silleurs ctif des
| Gro
fa\te,s,pa( \e. OUES portent r\otamment mmo‘o\\\sat\o S \ncorpore\ S acquises en
sur \e\/o\ut\or\ des en agements envers \es 5pECes oU P biais d cation g
calaries es oawill, \es \mmob\\\sat\ons, les  yegroup L r\t(epr\ses nsi que o
stocks, es impots gifferes et les prox/'\s'\ons. good I en resultan

a) Dépréc'\at‘\on des stocks




-k
[}
v}

sont pris en d r
e
de marche obso la valeur rocéd
de réa\\sat'\on en cas de cession ou de gifferés actifs et pagg'\fg,
\\QU\dat\on rnodifi i e ces
hypoth‘eses peut avoir un effet s'\gn‘\ﬁcat'\f ) provision pour retraite et autres _
sur \e montant . e \a \/a\e_ur recouvrab eet avantages postérieurs a \’emp\oi =
ourrait €0 o a revolr |a valeur des pertes

de valeur <© tabilisees Le GrouP articipe @ des rég e

retraites 3 cotisa ions defin 5 P ailleurs, .
() P"OV‘S‘O“S certains @ tres avant e stérieurs

emp ol tels quelac erture
Le montan es provis! ptab\\\sé par med\ca\e les ind &s epart
e Group e se \leure est\mat'\or\ en retrait dailles de traval
de la sort yavantages © onornid font 'obie de provisio ensemble
futurs a lad ule Gr pe co rabilise de ces en \culé sur e
cette obligation nt des prov\s\or\s ondem deC uls actua els reposar\t
est ajust a date @€ cloture € ¢ des N hese \ ue le
tenant € de lévolutio ventuell® de d’actua\\sat\or\, dinflation medicale
\ stimatio de sorll d es futurs \es augd ntation d \aires uturs
atten \e taux d rotation onnel et 1€3
\_orsque\ef t temps © t sig ificatif sur rables de ortalite es nyp oses sont
pevaluat! 'une obligat e sortie generale nt mMises ur an ellement
Jravanta uturs, 'e prov! ons S
actualise yeff de désac ualisation gtant 9) Comptabmsat\on des revenus
compt ilise |térieure ten charges —
f\nanC\eres Les revenus o rabilises ala juste f‘
o SN yvaleur de la ntr artie ré
e) \mpots d\fferes recevoll rsd rentreP rransfere
rachet ur les s es antagd

Les impots qifféeres actifs compta\o'\\‘\séS '\mportants inherents ala propr'\été du bien.
résu\tent pour \’essent'\e\ des deficits fiscaux
reportab os et des differences tempore\\es n Juste valeur des déf’\vés et des
déduct\b\es entre \es valeurs compta‘o\es et autres instr me fmanc'\ers
fiscales des actifs et pass'\fs. Les actifs relatifs
2 report ef‘ avant des pertes fiscales sont La juste valeur des '\r\struments financiers
reconnus gil est probab\e que le Groupe Gines Ot pas négoc‘\és soraun marché i_'_]\
disposera de penéfices \mposab\es fUturs ctif est geterminé raide d techniaues
sur \esque\s ces pertes fiscales pourront stre  gévalud e upe sé\ect\onne \es
imputees: method s et retient \es ypotheses qul

\ul para\ssent les P! aded en se
Les estimall ns de nefices s sont pasant cincipal Gr les © ~ditions
réalisees tir des uagets pre\/\S\ons 4o marc e J date de chaque
de résult omp es, aju T e cloture |
ajusteme 5 fisCa es estim rions sont
réalisées S \a base ahy theses marche J
qui PO rraie e &tr nfirmees dans
le futur e

Les socie 5 lesqu esle Groupe
exerce U o\ exc\usﬁ de fait ou e
droit son nsolide selon thode de
\’\ntegvat\o glo al ntré ‘enten
comme le pouvolr ge diriger \es po\\t'\ques
f\nanC\eres grationn \le ¢ entite
afin obter\\r\ s a ant de s€ activites
Les eta fi ancier es sOC! te ontré\ees
ont cons lidés de e contr devien
effect\f et ;usqu’a @ ontrole cesse
e contro o est pres & exister \orsque \a
sre det nt, d ment oY indi cteme t
ar linte edi o filiales, P ela
moitie des dr ts de ote d'U tite, sad
si dans ¢ circons es ex pt\onne\\es u
il peut atre clalre grnontre gue ce te
détention pe | controte

exerce U controle s runea tre, Il €5 enu
compte gale nt existenc o effet
ades droits de ot ntiels exerga \es @

|a date darré mptes © an

\a réparth ion € rcentagde d interét
du groupb interé min ritaires €
determ\nee \a bas pourcentag

\es entreprise a jées €

coentrepr'\ses

e soc\étés s \esd clles | oupe
i C

ode de la Mise en équ'\\/a\ence,
e part‘\c'\pat\on sont comptab'\\'\sés
au cout, ajuste des mod'\ﬂcat'\or\s post-

ac uisitio ns ote-par
\ investisse ans ! ntite detenue, ©
des éven lles pertes de valeurs
art\C\pat ne es pe ‘une entité
consolide (¢} &tho a mise en
aquivalen e sdent | val ela
art\C\pat\on oupe da tte entite ne
sont pas @0 pilisees: sau
\e Groupe @ pligation \eégale implicite
e couvrir € pertes; ou
Groupe @ ffectue de pa\ements au nom
e \entrepr'\se ass0Ciee

Tout exce t du col quisith r la

yote-pa Groupe d \a ju ur des

ctifs, pas fs et pass'\fs ntuel nt\f\ab\es
e Ventre rise as ociee a 1@ date d quisition
st com bilise en ant que goodW\

malis nest prés teau b lan parm \es
utres 9 oawill du GroupP dernier est,
n effet, clus dans a val mptable

de \a part\c'\pa n mise € o) alence et

ost teste pour pre iation @a la valeur

comp ble t rale dela P rticipat! out

es articipation ans des entités su’
| squelle e Grou a cesse grexercel une
influenc notable sont plus conso\\dees a
artir T t sont &valuees au plus
as de | valeur d squivalen date @€
ortie de P rimetre oy de leur leur d ytilite
Le Group 5 fait le olX%, mnm autorise
ar la nor AS 31 «Partic patio dans
des co€ treprises” de conso der selon \a
method Pint gration propo rionnelle \e
ntités S \ que\\es i\ exe contvé\e
conjo!
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\ \es \mmob\\\sat\ons corpor
f comptab‘\\'\s s au ot d qu'\s‘\t'\on
d historiay f prication initial, diminy ien concern | .
s du curnul a mort'\ssem et lec S Les amomsse ents son i y #
d echéant, mul des per aleur rat'\qués en fo ction aes durees e
intér ciers de itau utilises d’ut\\\sat'\on (duree d’ut'\\'\té) suivantes - B é : ostes d’\mmob\\\sat\ons concemées, et
3 dant laset constlruct'\ons 3“ CONF(—“B e lOcdl’\on arnortis SUf |a durée ferme du pail. \
B i
& Conformémer\t ala norme IAS 17 « Ccontrats R
- de location ” |es contrats e location sont 3l2 T’QS'{’ ée éé ('écl\a“'l\on +
classés en contrats de |ocation f'\nancement T
; |orsaue 1€s termes AU at de |ocation e+ ?er-"'es ée Ve eVvr es
. transfere en su stance \a uas\-tota\'\té +; N
des risau avantages innérents a acT! S N
\a propr'\ r. Tous les autres —
contrats d |ocation sON classes en |ocation cernant 1€S tests A€ gepreciation es
simple '\mmob'\\'\sat'\ons incorpor l\es et corpme\\es,
|la norme IAS 30 « Dépréc'\at'\on Jdractifs » \
Les actifs stenus en yertu @'un contrat d€ précise AUe Jorsaue des avenermnents ou
Sl oons"’rvc"'tons L (=R+Z Jocation fin cernent SO t cO ptabilises nodification® denvironn ent ae marche "
F2: (,onsirwoir.ons ) PV yR+Z = en tan ctifs au P faible de 1@ valeu indiquent U ris e ¢ préciation de ces
F>: @?A’]Mu‘" 1/\2\/5*(‘}&\ en dur a/\"'rzoé'!’, M&«a&&]/l%&"’c) actualise des pal€ s minim?a % au mmob\\\’saﬁo,ns eS-C\,fO\’\t \ obie dung
FL‘( : gé‘r"]ma/r" i us‘&'r\o_\— oons“’r\/c+}0/| ’a‘e.r‘e— S'l'ruo vre Mé’*’a“}c]w_ titre de | tion e leur XUSt aleur, ue deta\\\ee e de eterm\‘j\e.( = \e}”
; L détermine u CO ncem contr aleur nette rable est inférieure a leur
Fs :ga*’./m_/v" WA us*r\o.— oons"'rvc on \ovr e~ 54’ rvc+ ure veTe m'vz | \ (\ \ \ % \
76 :@aJr;Mer — it de \ogat\on Le pa sif cor’ pon ant du aleur f?CO able (13 P us eleve =
R au bailleur est en gistré pilan en tan yaleur d utilite et de \a juste vale (d\m\nuee
I A p_m%rawrs/ derrains A qu’o‘o\‘\gat\ nis rat de |ocation des couts d ente) ouvant ¢ duire a 1@
financem sifs financiers comptab\\\sat n dune perte de valeur: La
ﬁ“ valeur drutilit est stimeée en ca\cu\ant \a
ces '\mmob\\\sa\'_\on sO amo(t\ ur \a \/a\eU( actu de flux de t(eSO\’er\e fUtU(S.
duréesla plus cou \a d qutilite La juste yaleur rep se sur \les \nformat‘\ons
des actifs ot la dure contrat de \ocatio disponiples les plus fiaboles (donnees
financeme £, lor qu'il existe ssuranc de march fransactions récentes -2
(a'\sonnab\e gu'il a pas d transfe(t
mode d?a ortis nt ret ar propr'\e au te d contrat La fermneture p\an\ﬁée certains sites, des
d\spos\t\o S @ ntles! obilisatio ) te réduct\or\s d effect'\fs € p\émenta\res ainst
corpme\ det ar linter gdiaire d'u t |ocation fi | pour \es contrats d |ocation simple ou que '@ révision al isse de perspect\\/es
A chague \oture, \e Groupe € it aleurs résidu les et les dur |e Groupe est preneu’: les pal ents de marc & peuvent 5 certains cas, etre
qutilité des pilisations pore\\es les pla T de facon offectués au titre de contrats |ocation conS\derées co indices de perte de
prospect'\\/e en ca de van tion par rappo [exercice o) eceder\t q simple (autres o) elesC ats d ervices valeur
tels que Passu nce et \a mainte nce) son
Comptab\\\ség n charges dans ompte AINS), conformé ent aux d\spos'\t'\o s dela
3\0 'MMQUble$ ée . rseuttat sur Y o linéaire sY |a durée rme | 26, le GrouP examine moins
l des fins adm'\mstrat'\\/ ou les yendre dans contrat A€ |ocati une fois Par an les vale comptables des
? &Cemen le cadre de \‘act\\/\té ordinaire Les contrat \ocat\ons signes par \e \mmob\\'\sat'\ 5 corpo lles et ! O(pore\\es
G(Oupe (‘o ill UT) avec se \ nts son a aur d’b\t'\\\té def\ \ af'\n d réc'\er S,\\
Les \mggub\estde p\acement sotht \e; biens Conform nt 2 Poption offerte Par \a Ilfl des contr ts de | cation existe Lt){f\ a \cor\qued\ ce\ or;t(antsque \
\mmo iliers éten spP n irer es r\OYme 0, \es im eub\es de \acement | ces contr '8 ’\es YO it ad \o ers son ces actits nt pu erar & a Vva eur. pun @
\o\\jet{st, pou \oriser é\ p'\ta\ OL\A \es dfuxt,' sont cO Labilises @ cout d\m\n%é Y, ,’JI enreg\stres de pm re li aire zur les \ncjt\cetgx\s e, d\eér Eecog\/rab\e\ de \’\;\Ct\
uto gue su s la pro uc ion du cumu sements ot des ‘ll;" ] du(eesf es ux nséquenc est es imee erm\ner, gily a ey,
£ la fournit de biens e services oua é\,emue\\es pertes de valeur B les d\sposmons D rteulier ntages \e montan la pert de ur valeulr
- gefinis gans e trats \ (f(anch'\gesy couvrab\ Sl valeur la plus levee entre
paliers, groits trée) ralés sur \a juste rd'\mmuée des CO ts de vente
P qurée ferme 4 bail, s compte d¢e t sa valeur g utilite.
| \r\dexat‘\on. &rio ference retenu
. est \a premi pério ferme du ail. Les =3 good\N\\\ et '\mmob\\\sat\or\s \ncorpore\\es
%l frals d\(ecteme ren ouY e pa\jes 5 de durée d’UU\\t@ ind sfinie ont\ bje d'un
. tiers pour \a mise en | »un contrat de est de gepréciatio nnuel. Y fest de
ol |ocation inscri ctif, dans \e POS éprec'\at'\ n co entaire est réalisé a
. «immeu \ ment» ou autres chaquef o quun in ice de erte de valeur
s a pu étre identifie
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Autres variations
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Autres risques

-

Total

s
 Litiges
tres risques

Dotation de

\’exerc'\ce

Variations de

Business Co

Re’duct\on
L'\qu'\dat\on
Prestat'\ons

mb’mat'\on (seu\ement si sl

de régimes

payées

Pertes/Ga’ms actuar'\e\s
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BILAN (octif)

Exercices du 1¢r Janvier au 31 Décembre 2013

Brut Amo.;tl:;;?; ';ts ek Net -": Net

IMMOBILISATIONS EN NON VALEURS (A) 8 ¥

- Frais préliminaires

« Charges a répartir sur plusieurs exercices

* Primes de remboursement des obligations

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (B) 45540611,51 41525013,73 4015597,78 7327366,27

« Immobilisation en recherche et développement ‘

» Brevets, marques, droits et valeurs similaires 36964 037,60 3403338724 2930650,36 3992500,05

* Fonds commercial 7491626,49 7491626,49

» Autres immobilisations incorporelles 108494742 108494742 3334866,22
E IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C) 3741918196,56 2779703816,63 962214379,93 1050669 585,68
c-n' - Terrains 108885566,04 4931416,01 103954150,03 104432 450,65
g « Constructions 502840845,22 258319352,60 24452149262 230307208,38
Z - Installations technigues, matériel et outillage 297630892322 244257737488 533731548,34 508746 812,47
"-L_- » Matériel de transport 42714 415,97 4271441597 116.300,00
2 * Mobilier, matériel de bureau et aménagements divers 30155531,58 26632223,38 3523308,20 2357496,98

« Autres immobilisations corporelles 4569219:59 4529033,79 40185,80 146 445,26

« Immobilisations corporelles en cours 76443694,94 76443694,94 20456287194

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D) 98738515,20 21894141,97 76844373,23 98938396,56

« Préts immobilisés 39042364 243850,95 146572,69 590305,00

« Autres créances financieres 3985399156 39853991,56 39853991,56

« Titres de participation 58494100,00 21650291,02 36843808,98 58494100,00

» Autres titres immobilisés

ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (E)

» Diminution des créances immobilisées

* Augmentation des dettes de financement

TOTALI (A+B+C+D+E) 3886197 323,27 2843122972,33 1043074 350,94 1156935 348,51

STOCKS (F) 895931339,87 82697642,21 813233697,66 667509 285,39

* Marchandises

« Matieres et fournitures consommables 37827794447 77520053,38 300757891,09 28915733191

* Produits en cours 12068237735 5177588,83 115504 788,52 114859084,64

* Produits intermédiaires et produits résiduels 92944609,58 92944609,58 15531225,30
; * Produits finis 30402640847 304026408,47 24796164354
j CREANCES DE L’ACTIF CIRCULANT (G) 1120939393,93 75271915,97 1045667 477,96 823382628,42
a « Fournisseurs débiteurs, avances et acomptes 933994269 933994269 616623841
& . Clients et comptes rattachés 938045348,05 75271915,97 862773432,08 622053461,33
ﬁ * Personnel - Débiteur 590110,00 590110,00 55264798
5 - Etat - Débiteur 128615511,24 128615511,24 122575188,83
< . Comptes d'associés 30646524,70 30646524,70 60222169,70

« Autres débiteurs 11812181,31 1181218131 10833211,86

» Comptes de régularisation-Actif 188977594 1889775,94 979710,31

TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) J

ECART DE CONVERSION - ACTIF (éléments circulants) (l) 603447,26 603447,26 1256189,02

TOTALIN(F+G+H+1) 2017474181,06 157969 558,18 1859504 622,88 1492148102,83
w TRESORERIE - ACTIF 32109784,50 32109784,50 226728099,63
E « Cheqgues et valeurs a encaisser
S * Bangues, T.G et C.C.P. débiteurs 32102133,36 32102133,36 22669732345
g - Caisses, Régies d’'avances et accréditifs 765114 765114 30776,18
= TOTAL Il 32109784,50 32109784,50 226728099,63

TOTAL GENERAL | + 11 + 11l 5935781288,83 3001092530,50 2934688758,33 2875811550,97

: - - : EXERCICE
Exercices du 1°" Janvier au 31 Décembre 2013 EXERCICE PRECEDENT
CAPITAUX PROPRES
+ Capital social ou personnel @ 390000000,00 390 000000,00
* moins: actionnaires, capital souscrit non appelé
S ol cPREiS " 390000000,00 390000000,00
* Primes d’émission, de fusion, d’apport 1604 062,88 1604 062,88
- Ecarts de réévaluation ]
- Réserve légale 39000000,00 39000000,00
- Autres réserves 845654 313,94 845654 313,94
* Report a nouveau @ 18065640,49 95880583,81
 Résultats nets en Instance d’affectation @
* Résultat net de 'exercice @ 2023 322,90 -77814943,31
Total des Capitaux propres (A) 1505447 340,21 1294 324 017,32
E CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (B) 203998 028,49 270385378,71
Z - Subventions d’investissement 14399999,99 1932282815
; = Provisions réglementées pour amortissements dérogatoires 189598 028,50 251062550,56
:'..'a' Provisions réglementées pour plus-values en instance d’imposition
* Provisions réglementées pour investissements
% * Provisions réglementées pour reconstitution des gisements
S ° Provisions réglementées pour acquisition et construction de logements
§ » Autres provisions réglementées
< DETTES DE FINANCEMENT (C) 150000 000,00
z - -
& ° Emprunts Obligataires
* Emprunts auprés des établissements de crédit 150000 000,00
* Avances de I'Etat
» Dettes rattachées a des participations et billets de fonds
« Avances recues et comptes courants bloqués
« Fournisseurs d'immobilisations, cautionnements recus et autres dettes de
financement
PROVISIONS DURABLES POUR RISQUES & CHARGES (D) 94 651112,08 83619511,08
« Provisions pour risques 80651112,08 83619511,08
« Provisions pour charges 14000 000,00
ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (E)
« Augmentation des créances Immobilisées
» Diminution des dettes de financement
TOTAL | (A+B+C+D+E) 1804096 480,78 17983289071
DETTES DU PASSIF CIRCULANT (F) 1099709440,79 840423408,04
« Fournisseurs et comptes rattachés 869450299,77 631895797,98
 ° Clients créditeurs, avances et acomptes 3 A6 @25 3500000,00
f + Personnel - Créditeur 15726729,72 15423 090,91
5' » Organismes Sociaux 3619528,02
8 - Etat - Créditeur 199667 483,79 185436 580,12
o - Comptes d’associés - Creéditeurs 1120000,00 1120000,00
% « Autres Créanciers 678868,85 678868,85
2 » Comptes de régularisation-Passif 6130499,41 2369070,18
& AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES G) '603447,26 1256189,02
ECARTS DE CONVERSION-PASSIF (Eléments circulants) (H) 19614,03 192512,16
TOTAL Il (F + G + H) e 1100332502,08 841872109,22
l TRESORERIE - PASSIF 30259775,46 235610534,65
E » Crédits d’escompte
@ - Crédits de Trésorerie 30000 000,00 230000 000,00
§ * Bangues (soldes créditeurs) 259775,46 5610534,65
.E TOTAL 1l 30259775,46 235610534,65
TOTAL GENERAL I+11+111 2934688758,33 2875811550,97

Arrété I'Actif du bilan 2013 a la somme de : 2 934 688 758,33
Deux Milliards Neuf Cent Trente Quatre Millions Six Cent Quatre Vingt Huit Mille Sept Cent Cinguante Huit Dirhams Et Trente Trois Centimes

-

AT

(1) capital personnel débiteur (=) (2) bénéficiaire (+); déficitaire (-) 0,00
Arrété le Passif du bilan 2013 a la somme de : 2934688 758,33

Deux Milliards Neuf Cent Trente Quatre Millions Six Cent Quatre Vingt Huit Mille Sept Cent Cinquante Huit Dirhams Et Trente Trois Centimes



COMP+€ He Pm:'uh‘s

NATURE

EXPLOITATION

FINANCIER

| PRODUITS D’EXPLOITATION

- Ventes de marchandises (en I'état)
» Ventes de biens et services produits

—=
E ot

4629677738,53 J

57773853 | 474662506783

i
13695667162 1 |y

- Variation de stocks de produits (+) @ . 136956671,62 -118899103,71
« Immobilisations produites par I'entreprise pour elle-méme. il | \]

» Subventions d’exploitation & L -

« Autres produits d’exploitation

* Reprises d’exploitation; transferts de charges. 84531339,61 84531339,61 68362367,75
TOTAL | - 4851165749,76 4851165749,76 4696 088 331,87
Il CHARGES D’EXPLOITATION -

* Achats revendus @ de marchandises 1 L

« Achats consommés @ de matiéres et fournitures 3824563010,54 -810 377,55 3823752632,99 404517678758
« Autres charges externes 291143388,44 1103905,00 292247 293,44 301083162,27
* Impots et taxes 69534 988,59 69534 988,59 7905047,40
» Charges de personnel 168822 479,69 29513,21 168851992,90 164714 014,05
« Autres charges d’exploitation 1120000,00 1120000,00 1120 000,00
» Dotation d’exploitation 26049276127 26049276127 26762373101
TOTAL Il 4615676 628,53 323040,66 4615999669,19 4787622742,31
11l RESULTAT D’EXPLOITATION (I-I1) 235166 080,57 -91534 410,44
IV PRODUITS FINANCIERS

» Produits des titres de participation et autres titres immobilisés. <

* Gains de change 639447715 639447715 15140677,33
« Intéréts et autres produits financiers 362981516 362981516 1739 065,81
» Reprises financieres; transfert de charges 1256189,02 1256189,02 1067 716,01
TOTAL IV 11280481,33 11280481,33 17947 459,15
V CHARGES FINANCIERES

* Charges d'intéréts 20520907,78 20520907,78 26073348,87
« Pertes de change 713479,52 713479,52 9200175,62
« Autres charges financiéres

- Dotations financieres 22253738,28 22253738,28 1256189,02

TOTAL V

49888125,58 49888125,58

36529713,51

VI RESULTAT FINANCIER (IV-V)

-38607 644,25

-18582254,36

VIl RESULTAT COURANT (llI+VI)

196 558436,33

-110116 664,80

(1) Variation de stocks : stock final-stock initial; augmentation (+) ; diminution (-) (2) Achats revendus ou consommeés : achats - variation de stocks.

NON COURANT

VIl RESULTAT COURANT (reports) 196 558436,33 -110116 664,80
Vil PRODUITS NON COURANTS

» Produits des cessions d'immobilisations 196835216 196835216 7455673,34
* Subventions d’équilibre

» Reprises sur subventions d’investissement 492282816 492282816 5828153,40
» Autres produits non courants 28157574,81 28157574,81 10514 402,89
* Reprises non courantes; transferts de charges 68702284,63 68702284,63 78805592,07

TOTAL Vil

103751039,76 TO3751039,76

102603 821,70

IX CHARGES NON COURANTES

« Valeurs nettes d’'amortissements des Immobilisations cédées. 1274260,80 1274260,80 2580046,81
» Subventions accordées

« Autres charges non courantes 27341939,07 27341939,07 29866 656,40
» Dotations non courantes aux amortissements et aux provisions. 18269 363,57 18269363,57 13950 821,59
TOTAL IX 46885563,44 46885563,44 46 397 524,80
X RESULTAT NON COURANT (VIII£IX) 56865476,32 56206 296,90
XI RESULTAT AVANT IMPOTS (VII-X) 253423912,64 -53910367,90
XIl IMPOTS SUR LES RESULTATS 42300589,74 23904575,42
X1l RESULTAT NET (XI-XII) 211123 322,90 -77814943,31

XIV TOTAL DES PRODUITS (I+IV+VIIl)

4966197 270,85

4816639612,72

XV TOTAL DES CHARGES (lI+V+IX+XIl)

4755073947,95

4894454 556,04

XVI RESULTAT NET (PRODUITS-CHARGES)

211125 522,90

-77814943,31

Edoi i

| é+;+ ¢|es ‘solées de éeS‘/’ion

(ESG)

Exercices du 1¢" Janvier au 31 Décembre 2013 31/12/2013 31/12/2012
1 Ventes de marchandises en I'état
2 - Achats revendus de marchandises
| = MARGE BRUTE SUR VENTES EN L’ETAT
L) + PRODUCTION DE L’EXERCICE : (3+4+5) 4766634 410,15 4627725964,12
3 « Ventes de biens et services produits 4629677738,53 474662506783
4 « Variation stocks de produits 136 956 671,62 -118899103,71
5 « Immobilisations produites par I'entreprise pour elle-méme
1] - CONSOMMATIONS DE L’EXERCICE : (6+7) 4115999926,43 4346259949,85
6 « Achats consommeés de matiéres et fournitures 3823752632,99 404517678758
7 « Autres charges externes 292247 293,44 301083162,27
3 N = VALEUR AJOUTEE (I + Il = 111) 650634 483,72 281466 014,27
8 + Subventions d’exploitation
\" 9 - Impots et taxes 69534 988,59 790504740
10 - Charges de personnel 168851992,90 164714 014,05
= EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION (EBE) 412247502,23 108846 952,82
= INSUFFISANCE BRUTE D’EXPLOITATION (IBE) 1
11+ Autres produits d’exploitation
12 - Autres charges d’exploitation 1120 000,00 1120000,00
13 + Reprises d’exploitation : transferts de charges 84531339,61 68362 367,75
14 - Dotations d'exploitation _ 26049276127 26762373101
\"/] = RESULTAT D’EXPLOITATION (+ ou -) 235166 080,57 -91534 410,44
Vil + RESULTAT FINANCIER -38607 644,25 -18582254,36
Vil = RESULTAT COURANT (+ ou -) 196558436,33 -110116 664,80
1X + RESULTAT NON COURANT 56865476,32 56206 296,90
15 - Impots sur les résultats 42300589,74 23904575,42
X = RESULTAT NET DE L’EXERCICE (+ ou -) 211123322,90 -77814 943,31

Il - CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT (C.A.F.) - AUTOFINANCEMENT (par la méthode dite additive)

1

* Bénéfice + 211123 322,90
* Perte - -77814943,31
2 + Dotation d’exploitation @ 172228611,32 200824 908,21
3 + Dotations financieres @ 21650291,02
4 + Dotations non courantes @ 18269 363,57 13950821,59
5 - Reprises d’exéloitation @
6 - Reprises financieres @
7 - Reprises non courantes @ ® \73625112,79 84 633745,47
8 - Produits des cessions d'immobilisations 196835216 7455673,34
9 + \Valeurs nettes d'amortissements des immobilisations cédées. 1274260,80 2580046,81
| CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT (C.A.F.) 348952 384,66 47 451414,49
10 - Distributions de bénéfices
" AUTOFINANCEMENT 348952 384,66 47451414,49

() A I'exclusion des dotations relatives aux actifs et passifs circulants et a la trésorerie.

(2) A I'exclusion des reprises relatives aux actifs circulants et a la trésorerie.
(3) Y compris reprises sur subventions d’investissements.



Exercices du 1¢* Janvier au 31 Décembre 2013

I. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN

Eht des derogations

Exercices du 1¢r Janvier au 31 Décembre 2013

Variations a - b
MASSES 31/12/2013. 31/12/2012 e Ressourhs R
1 Financement Permanent 7804096 480,78 179832890711 5767573,68 INDICATION DES JUSTIFICATION INFLUENCE DES DEROGATIONS SUR LE
2 Moins actif immobilisé 1043074 350,94 1156 935 348,51 13860997,57 DEROGATIONS DES DEROGATIONS PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIERE
3 = FONDS DE ROULEMENT FONCTIONNEL (1-2) (A) 761022129,84 641393558,60 119628571,24 ET LES RESULTATS.
4 Actif circulant 1859504 622,88 1492148102,83 367356 520,05 . Dérogations aux principes comptables NOA o
5 Moins Passif circulant 1100332502,08 841872109,22 258460 392,86 ”.fggfjg;fgtf::ux = thodE dEValuatiaT NEANT NEANT
6 = BESOIN DE FINANCEMENT GLOBAL (4-5) (B) 759172120,80 650275993,61 108896 127,19 I11. Dérogations aux r‘eglgs d'établissement et NEANT NEANT
7 TRESORERIE NETTE (ACTIF - PASSIF) = A - B 1850009,04 -8882435,02 10732444,06 de présentation des états de synthese
II. EMPLOIS ET RESSOURCES -
=~ EXERCICE EXERCICE PRECEDENT
EMPLOIS RESSOURCES EMPLOIS RESSOURCES _
|. RESSOURCES STABLES DE L’EXERCICE (FLUX) .
- AUTOFINANCEMENT (A) 348952384,66 47451414,49 7z +s a L +L' é
- Capacité d'autofinancement 34895238466 47 451414,49 E+a+ es ¢ argemen e e oces *
» - Distributions de bénéfices
- CESSIONS ET REDUCTIONS D’IMMOBILISATIONS (B) 2412084,47 9407758,10
« Cession d'immobilisations incorporelles Exercices du 1" Janvier au '31 Décembre 2013
« Cession d'immobilisations corporelles 196835216 7455673,34 -

« Cession d’immobilisations financieres

INFLUENCE SUR LE PATRIMOINE,
LA SITUATION FINANCIERE
ET LES RESULTATS.

JUSTIFICATION
DU CHANGEMENT

NATURE DES CHANGEMENTS

* Récupération sur créances immobilisées 443732,31 = 1952084,76
+ AUGMENTATION DES CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES (C)

* Augmentations de capital, apports

* Subventions d’'investissement

- AUGMENTATION DES DETTES DE FINANCEMENT (D)

(nettes de primes de remboursement)

|. Changements affectant les méthodes d'évaluation

NEANT

NEANT

II. Changements affectant les regles de présentation

NEANT

NEANT

TOTAL | - RESSOURCES STABLES (A+B+C+D) 351364 469,13 56859172,59
Il. EMPLOIS STABLES DE L’EXERCICE (FLUX)
+ ACQUISITIONS D’IMMOBILISATIONS (E) 81735897,89 58700988,27
» Acquisitions d'immobilisations incorporelles 0,00 803953,70
» Acquisitions d'immobilisations corporelles 8173589789 57897 034,57
« Acquisitions d’immobilisations financiéres
« Augmentations des créances immobilisées
+ REMBOURSEMENT DES CAPITAUX PROPRES (F) =
* REMBOURSEMENT DES DETTES DE FINANCEMENT (G) 150000000,00 200000000,00
* EMPLOIS EN NON-VALEURS (H) X
TOTAL | | - EMPLOIS STABLES (E+F+G+H) 231735897,89 258700988,27
I1l. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT GLOBAL (B.F.G.) 108896 127,19 205385432,42
IV. VARIATION DE LA TRESORERIE 10732444,06 3543616,73
TOTAL GENERAL 351364 469,13 351364 469,13 262244605,00 262244605,00

A Augmentations
N Diminutions

Wie o L

7/



Exercices du 1¢r Janvier au 31 Décembre 2013

AUGMENTATION DIMINUTION
MONTtANT Prodtictionpar MONTANT
NATURE BRUT DEBUT \ ris': . BRUTIFIN
EXERCICE  Acquisition pour glle- Virement Cession Retrait Virement EXERCICE
méme

IMMOBILISATIONS EN NON
VALEURS 5453359,32 5453359,32
* Frais préliminaires
. Charges a répartir sur plusieurs 5453359,32 5453359,32

exercices
* Primes de remboursement

d’obligations
IMMOBILISATIONS o
INCORPORELLES 46632259,29 1158271,02 2249918,80 4554061,51
« Immobilisation en recherche et

développement
QIS IR P oraUssdalitet 35805766,58 1158271,02 3696403760

valeurs similaires
* Fonds commercial 7491626,49 7491626,49
el g e S 3334866,22 F 2249918,80 1084 947,42

incorporelles

e S TE 3661013349,86 81735897,89

210946722,66 1922698,96

209855074,89 3741918196,56

CORPORELLES

- Terrains 108948765,00 6319896 108885566,04

- Constructions 46727570403 3742464119 1859500,00 502840845,22

insta SEioREECRRale, TS el 805 0benoa gt 171218 424,17 297630892322
et outillage

« Matériel de transport 42714 415,97 42714 415,97

5 Sl ateiie IMejeUieat G0 27851874,28 230365730 30155531,58
aménagement

« Autres immobilisations 4569219,50 4569219,50
corporelles

v eRlbet e GREsTelase 20456287194 81735897,89 20985507489  76443694,94

cours

"

Exercices du 1¢r Janvier au 31 Décembre 2013

Cumul

Amortissements s/

Cumul

i d’amortissement D?tatlop % Immobilisations  d’amortissement fin

NATURE " . Pexercice . ]
début exercice @ sorties exercice
a 3) (4) =1+2-3
IMMOBILISATIONS EN NON-VALEURS 5453359,32 5453359,32
* Frais préliminaires
« Charges a répartir sur plusieurs exercices 5453359,32 5453359,32
* Primes de remboursement des obligations
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 31813266,53 2220120,71 34033387,24
« Immobilisation en recherche et développement
« Brevets, marques, droits et valeurs similaires 31813266,53 2220120,71 3403338724
J -}onds commercial
- Autres Immobilisations incorporelles
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 2610343764,18 170008 490,61 648438,16 2779703816,63
« Terrains = 4516 314,35 429989,82 14 888,16 4931416,01
« Constructions 236968495,65 21984 406,95 633550,00 258319 352,60
« Installations techniques, matériel et outillage 2296 343686,58 146233688,30 2442577 374,88
* Matériel de transport 42598115,97 116 300,00 42714 415,97
* Mobilier, matériel de bureau et aménagements 25494 377,30 1137846,08 26632223,38
« Autres immobilisations corporelles 4422774,33 106 259,46 4529033,79
« Immobilisations corporelles en cours _
|
Exercices du 1°r Janvier au 31 Décembre 2013
Extrait des
bartidination Prix derniers états Produits
Relsoapqaie Cocteny Capital social au cap ital d’acquisition comptable gesviifese Sitgenion Résultat net [Rscriis gu
de la société d’activité 7 2 oh ’;{, (I!obal D de la société nette C.p.c. de
émettrice 1 ‘ 9 émettrice Date 7 Pexercice
3 4 A
de cloture 9
6

O EIAL INDUSTRIE 6034600000 9693% 58494100,00 3684380898 31/12/2013 3801073866 -76606563,84 0
TOTAL 60346 000,00 0,97 58494100,00 36843808,98 31/12/2013 38010738,66 -76 606 563,84 0,00

7%



Tebleav des Provisi_ons

]

Exercices du 1¢* Janvier au 31 Décembre 2013

Exercices du 1¢* Janvier au 31 Décembre 2013

ANALYSE PAR ECHEANCE AUTRES ANALYSES

Montants vis- Montants vis

DETTES TOTAL pilis Moins Echues et Montants a-vis de ’Etat  -a- vis des Mot:ltants’
d’un ) . M Y o K représentés
d’un an non payées en devises et Organismes entreprises
an " L par effets
publics lides
DE FINANCEMENT
* Emprunts obligataires
- Autres dettes de financement
DU PASSIF CIRCULANT 1099709440,79 1099709440,79 317726701,28 199667483,79 1120000,00 2682208,58
f o eCliscacO I Ee 869450299,77 869450299,77 31772670128 2682208,58
rattachés
« Clients créditeurs, avances et 331603123 331603123
acomptes
<"Rersonnel 15726729,72 15726729,72
#+ Organismes sociaux 3619528,02 3619528,02
« Etat 199667 483,79 199667 483,79 199667483,79
« Comptes d’associés 1120000,00 1120000,00 1120000,00
< Autres créanciers 678868,85 678868,85
+ Comptes de régularisation 6130499.41 6130499,41

- Passif

T;Heau des 'sCretfes ~éelles donnges ou recves

Exercices du 1¢r Janvier au 31 Décembre 2013

TIERS CREDITEURS Montant
OU TIERS couvert
DEBITEURS par la streté

Valeur comptable nette de
la sGireté donnée a la date
de cloture

Nature Date et lieu Objet
m d’inscription () (3)

« SUretés données

7647612,38 Hypothégque Hypothéque en 1°" rang sur les titres fonciers

des logements cédés

« Slretés recues

10000000,00 Hypothéque Hypothégue de 1" rang sur un terrain pour la
garanties du risque foncier évalué a 10 Millions de

Dirhams des terrains litigieux cédés a la SNEC

(1) Gage: 1 - Hypotheque: 2 - Nantissement: 3 - Warrant: 4 - Autres: 5 - (a préciser) - (2) Préciser si la sdreté est donnée au profit d’entreprises ou de personnes tierces (sretés données) (entre-
prises liées, associés, membres du personnel) - (3) Préciser si la streté recue par I'entreprise provient de personnes tierces autres que le débiteur (sretés regues)

Montant DOTATIONS Montant fin
NATURE début . 4 by Non s L o Non "
) d’exploitation financiéres d’exploitation financiéres exercice
exercice courantes courantes
POl o CIga LTS 773547744 21650291,02 29382768,46
I'actif immobilisé
2. Provisions réglementées 251062550,56 426936357 65733885,63 189598028,50
% g‘;‘%ﬂi”s qQrableQRblF HELgs et 8361951108 14000000,00 296839900  94651112,08
SOUS TOTAL (A) 342417539,08 21650291,02 18269 363,57 68702284,63 313634909,04
2 eyl I el €l - e 14699588223  88264149,95 77290 474,00 15796955818
I'actif circulant (hors trésorerie)
A L85 et 1~ VR s 1256189,02 60344726 1256189,02 60344726
charges
6. Provisions pour dépréciation des
comptes de trésorerie %
SOUS TOTAL (B) 148252071,25 88264149,95 603447,26 77290474,00 1256189,02 158573 005,44
TOTAL (A+B) 490669610,33 88264149,95 22253738,28 18269363,57 77290474,00 1256189,02 68702284,63 472207 914,47
[ableav des créances
Exercices du 1° Janvier au 31 Décembre 2013
ANALYSE PAR ECHEANCE AUTRES ANALYSES
Mol Montants sur Montants
CREANCES TOTAL . Echues et non  Montants sur ’Etat et " E >
plus d’un an Moins d’un an . 5 N les entreprises représentés
recouvrées en devises Organismes Y
liées par effets
DE L’ACTIF IMMOBILISE 40244 415,20 40000564,25 243850,95
 Préts immobilisés 39042364 146 572,69 243850,95
« Autres créances financieres 3985399156 3985399156
DE L’ACTIF CIRCULANT 1120939 393,93 1045667477,96 75271915,97 138687193,50 30646524,70 313866 035,58
« Fournisseurs débiteurs, 933994269 933994269
avances et acomptes
- Clients et comptes rattachés 93804534805 862773432,08 75271915,97 313866 035,58
« Personnel 590110,00 590110,00
"« Etat 12861551,24 128615511,24 128615511,24
« Comptes d'associés 30646524,70 30646524,70 30646524,70
« Autres débiteurs 1812181,31 1812181,31 10071682,26
« Comptes de régularisation- 188977594 188977594

Actif
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'Ergeéemem‘s £inanciers regus
Hors oPé_r-a-Hons c’e‘ erédit - b

L] ¥ ]
A -
Exercices du 1¢ Janvier au 31 Décembre 2013 %
MONTANTS EXERCICE

ENGAGEMENTS DONNES . _MONTANTS EXERCICE PRECEDENT - - -
. CAUTIONS ET AVALS . 18233000,00 61974 OO(*EO LY
. AUTRES ENGAGEMENTS DONNES s

- CREDIT D’ENLEVEMENT 30000000,00 30000000,00 S

- CREDITS DOCUMENTAIRES & REMISES DOCUMENTAIRES & ESCOMPTE 804139000,00 270047 414,00 - Ehr wa
EES/]@E&FEB%?EESLQUE fggpﬁz\/‘ﬁpel\gﬁglszs SOCIAUX ACCORDES POSTERIOREMENT A 86230000,00 . 86230000,00

= (E;'ESQ,(ABEE/]EET DE CESSION DE 12 LOGEMENTS RESTANT A CEDER UNE VALEUR 307064208 3070642,08

- ENGAGEMENT DE CESSION DE TERRAIN POUR UNE VALEUR GLOBALE DE 30629563,79 30629563,79
TOTAL MAD 972302205,87 481951619,87 ;
ENGAGEMENTS RECUS 5

- AVALS ET CAUTIONS ]

- CAUTIONS RECUS DES CLIENTS ! 103470 000,00 95450 000,00 - 3

- CAUTIONS RECUS DES FOURNISSEURS EN MAD 12109689,52 4000661,60 y

- CAUTIONS RECUS DES FOURNISSEURS EN EUR 28981035,65 93792151

- CAUTIONS RECUS DES FOURNISSEURS EN USD 5535000,00 15293830,05

- CAUTIONS RECUS DES FOURNISSEURS EN SEK - 285756]29;

- CAUTIONS RECUS DES FOURNISSEURS EN GBP 489659,90

] 150095725,17 211383827,95

TOTAL MAD 115579689,52 99450661,60
TOTAL EURO 28981035,65 937921151
TOTAL USD 5535000,00 15293830,05
TOTAL SEK - 2357561,29
TOTAL GBP - 489659,90
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%
comptes de
SSS \dant P n béné i
com ble MAD.
Elle approv gal ent les operat\ons - penéfice d\St(\buab\e MAD
rraduites 5 comptes ou résu ées - Divigendes i 02262000000 ________
dans c€ rapports X 5088 96329 MAD
peuxieme résolution — o LSRN
-
conséa ence d I'adoption de Elle gécide en conséquence de gistribyer ‘ catl . ‘
|a resotlution ci-d s, VAsS mblee un dividende global de 226 200 000,00 \-\mt\eme reSO\u“on Casablanc
generale don”t yrninistrateurs et girnarns, SO\t =g dirhams Pa! action et LAssemblé genérale pren de la represente M-2EchEEEE
UX Comm\ssa\res a Les quitus g affecter au pte « report @ nouveau” Jamission 5 Enrique biera de &
de exécution de mandats pour e solde on distribue 88 963,39 <on man Jadmi strat <t i donne \a sociéte PRI EWATE Hou
rexercice eIy quitus plein, ent! r gefinitif de 5@ gestion SARL au cob! al de 0.000 L
] 101, Bd | Massif hadra - Casablanca
| Ce dividende 5€ pa us deduction de N - seolut representeep hamed H ddou
TrOiSiéme réso“‘“‘.‘on \ixt\\egte roe\tAerne\eo?\ \\ ofj?a\?tecg pretveuresupar : eUV|eme iy e BouRE
\
LAssemb\ee génera\e ores P \a réo! ration vigueur \.Assemb\ee enerale ratifie \a cqoptat\on our une pé (ode sta utaire de trois ©)
' de Gerard © guson &N valite années irant @ de I Assemblee
entendu\ cture du rappOrt spec! cin uié \ ti d dm\n'\st(ate ce ente \acement de oy \ Nk ¢ o \
es Commi saires aJ cormptes SY' es qa ieme vésolu ion , w_ Enriaue Jbiera genera@ \f\a\re qui statuere sur 1es
convent s visées rarticl dela i compte Vexercic los au 31 d cembre
01 17-95 relle au clle complétee et LAssemb genérale decide d octroyer s andat Vi e iAo q 2016.
modifiee Paf \a loi 22 rouve € PLg Administrates Sdesi présence v Assemnblee 9° scale ordinaire 3 tatuera
opération nclues ou wécutées aJ au titre d yexercice €9 able 2013 POU! Lt les cOMPYe | lexercice Treizieme réso\ut\on
cours d pexercice un montant © 80.0000 AD par h &
adrministrated’ 1 » . . LAsserm®! généra ere tO
P D xieme reso\ut\on pouvo'\rsa orteur d copie d'un
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