Comptes Consolidés

@ Aally B ) (3 k) au 31 décembre 2014
Autoroutes du Maroc

ABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLI

BILAN ACTIF

KMAD 31-déc-14 31-déc-13 déc-14 déc-13
R et Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture -46 594 85625
— = Résultat net 745314 -45358
Immobilisations corporelles et incorporelles 48344 20521 Dotation nette aux amortissements et provisions 1152097 1146 538
Immobilisations incorporelles du domaine concédé 41612199 40334140 Gains et pertes de change latente 91102 -904 525
Participations dans les entreprises associées - Résultat sur cessions 807 2158
Autres actifs financiers non courants 2576 4456 Autoﬁnancemer\t . GO R
o ) Charge nette d'intéréts 689 481 1420437
Impots différés actifs 1071977 1233977 Variation des imp6ts différés 194394 -110411
Instruments dérivés 2425 1714 Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité 914 633 -292 958
Autres actifs non courants 3467 880 2323223 Flux nets de trésorerie générés par l'activité opérationnelle (1) 2297 200 1211565
el SR T En 46205 401 43918031 ACC!MISIIIOn d.'lmmobll.lsatlons -2 664 005 -2679 260
Actifs et passifs financiers non courants -1142777 55308
Total des acquisitions d'actifs non courant -3806782 -2623 952
Actif courant Cession et réduction d'immobilisations 465 147 349928

Autres actifs financiers 22285 1165931 Subvention d'investissement recue 20000
Stocks _ Flux nets de ie liés aux activités d'i i m -3321635 -2274024
Cli débi 253 2700 Dividendes versés aux actionnaires - -
ISR CLENS 157725 2400 Remboursement d'emprunts -1326316 -1299 568
Autres actifs courants 238510 50 949 Emission d'emprunts 2821557 3647 487
Trésorerie et équivalents de trésorerie 996 344 105 887 Somme recues/payées a la suite d'augmentation/réduction de capital 1140 000 2759
Total actif courant 1414392 1449769 Intéréts financiers nets versés -689 481 -1420437
TO DE L'ACTIF 47619793 45367 801 Flux nets de tré i S aux és de (m 1945759 930 240
Variation de trésorerie (I + 11 + 11l) 921325 -132219
et de alacléture 874731 -46 594
BILAN PASSIF

KMAD 31-déc-14 31-déc-13 RESUME DES NOTES ANNEXES AUX ET, FINANCIERS CONSOLIDES

Capitaux propres

Capital 13435629 12295629

Réserves consolidées -6309 565 -6247314 REFERENCIEL COMPTABLE

Résultat de I'exercice 745314 -45 358

Capitaux propres part du Groupe 6380750 6002957 Les états financiers consolidés de groupe ADM sont établis en conformité avec les normes comptables internationales

publiées par I'lASB et telles qu’adoptées par I'Union européenne au 31/12/2014, modalité permise par l'avis n°5 du Con-
seil National de la Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et est conforme aux dispositions de la circulaire du Conseil Déon-
tologique des Valeurs Mobilieres (CDVM) entrée en vigueur le 01/04/2012.

Intéréts minoritaires 2
Total des capitaux propres 6380750 6002957
Passif non courant

Emprunts non courants 36665418 35078363 Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), les IAS (In-
Impéts différés 237 465 212349 ternational Accounting Standards) et leurs interprétations SIC et IFRIC (Standards Interpretations Comittee et Interna-
Provisions non courantes 2226538 1941009 tional Financial Reporting Interpretations Comittee).
— — S NOTE 1. PERIMETRE DE CONSOLIDATION AU 31/12/2014
Total passif non courant 39179279 37263010 °
Passif courant P Forme % d'intérét et Méthode de
Société i N e

Fournisseurs et autres créanciers 1028251 1182610 Juridique de contréle consolidation
Provisions courantes Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) SA 100% Société consolidante
Autres passifs 909 900 766 742

. ADM- PARK S.A SA 99,92% Intégration globale
Découvert 121613 152481
Total passif courant 2059 764 2101833 ADM- PROJET S.A SA 99,92% Intégration globale

TOTAL DU PASSIF 47 619793 45367 801

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES NOTE 2. IFRIC12 ET CONTRAT DE CONCESSION
Le contrat de concession est traité par l'interprétation IFRIC 12 publiée par I'IASB et adoptée par I'Union européenne

31-déc-14 31-déc-13 le 25 mars 2009. Cette interprétation prévoit que dans le cas ou le concessionnaire recoit un droit de facturer une ré-
Chiffre d'affaires dont : munération pour I'utilisation d’un actif et pour lequel il supporte, in fine, le risque d’exploitation, cet actif, représentant
 chiffre d'affaires lié a l'exploitation de l'nfrastructure 2217391 2166107 le droit du concessionnaire a percevoir une rémunération auprés des usagers est inscrit en immobilisation incorporelle.
_ chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession 2657126 2660841 Ce modéle de.l actif |ncorpor.el‘sappllqu.e partlc'ullerement aux |jfrastryctyres autorfjutleres actuellement geree§ par
ADM car elle dispose d'un droit a percevoir des péages (ou autres rémunérations) auprés des usagers, en contrepartie du
Achats et charges externes -3038135 -3056 769 fi : D R ’ i M
inancement, de la construction, de I'exploitation et de I'entretien de l'infrastructure.
Charges de personnel -171639 -167 048
Impots et taxes -136 141 -213458 Les immobilisations inscrites au bilan du Groupe correspondent pour leur quasi-totalité aux immobilisations incor-
Dotations aux amortissements -956 678 -900 843 porelles du domaine concédé; pour l'essentiel, elles reviendront gratuitement & I'Etat & I'expiration de la concession.
Dotation aux provisions (nettes des reprises) -97 760 -264 843 . i X » L .
Autres produits et charges d'exploitation 64004 47893 La concesslo.n setenfi aux 'autor(?u(ef ou sections 'd au\tofoutes{explol}eés par. le .Groupe, ainsi qua tous les ierral.ns,
. o ouvrages et installations nécessaires a la construction, a I'entretien et a I'exploitation de chaque autoroute ou section
Résultat opérationnel courant 538169 271880 d e A . a a a a "
autoroute susvisée, y compris les raccordements aux voiries existantes, les dépendances et installations annexes di-
Autres produits et charges opérationnels 27 834 30008 rectement nécessaires au service des usagers ou réalisées en vue d’améliorer I'exploitation.
Résultat opérationnel 566 004 301889
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie - NOTE 3. PRINCIPALES METHODES ET REGLES COMPTABLES
Coat de I'endettement financier brut -689 481 -1420437
Coat de I'endettement financier net -689 481 -1420437 BASE D’EVALUATION
Autres produits et charges financiers -413328 975 691
Quote-part du résultat des entreprises associées ~ Les états financiers sont présentés en milliers de dirhams (KMAD) arrondis au millier le plus proche. Les actifs et les passifs
e b 208508 97500 sont compl'abl{lses au bilan Ef leur §out historique, ever]tuel!ement am‘ortls, sous resgrYe'def cas parllcul.lers s\uwanss:
« Les équivalents de trésorerie, les placements financiers et les instruments dérivés figurent au bilan a leur juste
Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en cours de cession -745314 -45 358 R
Résultat des activités arrétées ou en cours de cession - « Les provisions pour risques et charges reflétent la valeur actualisée des paiements estimés.
Résultat net -745314 -45 358
- dont part du Groupe 745314 45358 1- Immobilisations incorporelles du domaine concédé

Les immobilisations incorporelles du domaine concédé correspondent au droit d’ADM d'exploiter le réseau d’autoroutes
que lui concede I'ETAT en contrepartie de la réception des usagers du péage. Ce droit est évalué a la juste valeur des
investissements nécessaires a la conception et a la construction des autoroutes ainsi qu‘aux travaux complémentaires
relatifs aux améliorations ultérieures.

- dont intéréts minoritaires - -

Résultat revenant aux actionnaires de la société par action :

- résultat de base par action (part du Groupe) -0,028 -0,002

- résultat dilué par action (part du Groupe) -0,028 -0,002
2- Colts d’emprunt

ABLEAU DE VARIATION DES CAPIT, X PROPRES CONSOLIDES Les colts d'emprunt directement attribuables a la construction d’un actif sont incorporés dans le colt de cet actif. Dans

le cas du Groupe, les actifs éligibles sont les immobilisations incorporelles du domaine concédé dont la construction
Total part Intéréts Total des s'étale sur une période de plus de douze mois.

Capital Réserves Résultat P capitaux
du Groupe minoritaires i . -
. 3- Clients et autres débiteurs
CapltauxpropresaulOOT/Z2013 1121295629 ESIS17/7.47) [R629/567] IESI0NS 315 i ERSIOIS315) Les créances clients et autres débiteurs ont des échéances a court terme, a I'exception du crédit de TVA. Les créances
Affectation du résultat précédent 629567 629567 clients et autres débiteurs sont valorisés a leur valeur nominale. Celles qui présentent des incertitudes quant & leur
Augmentation de capital recouvrement font l'objet d’une dépréciation. Le crédit de TVA dont I'échéance de récupération est supérieure a 12 mois
Dividendes versés aux actionnaires fait I'objet d’actualisation ; les ajustements étant portés au compte de résultat.
Résultat net 4358 43358 45358 4- Emprunts et dettes de financement
Juste valeur des dérives de couverture Les emprunts ordinaires, obligataires et les autres dettes de financement sont évalués au coiit amorti au taux d'intérét ef-
Résultat net et gains et pertes comptabilisés fectif, intégrant les primes d'émission et de remboursement, ainsi que les frais d'émission et les commissions de garantie.
directement en capitaux propres
Capitaux propres au 31/12/2013 12295629 -6247314 -45358 6002957 - 6002957 5- Provisions pour maintien en état de l'infrastructure
Capitaux propres au 01/01/2014 12295629 -6247314 -45358 6002957 - 6002957 Les obligations contractuelles de maintien en état des ouvrages concédés donnent lieu a la constatation de provisions
Affectation du résultat précédent -45358 45358 = = pour maintien. Elles sont constituées principalement par le montant des dépenses de grosses réparations des chaussées
Augmentation de capital 1140000 1140000 1140000 attendues et jugées nécessaires pour éteindre l'obligation dans les 10 prochaines années et calculées sur la base d'un
- ) . . programme pluriannuel révisé chaque année.

Dividendes versés aux actionnaires : : La part a plus d’un an des provisions pour maintien en état de l'infrastructure sont comptabilisées en provisions non
Résultat net 745314 745314 745314 courantes pour leur montant actualisé. Le cout d’actualisation étant comptabilisé en charges financiéres.
Juste valeur des dérivés de couverture = = . )
Autres variations -16893 -16893 -16893 6- Chiffre d'affaires

Conformément a I'lFRIC 12, le chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession couvre l'activité
Capitaux propres au 31/12/2014 13435629 -6309565 -745314 6380750 - 6380750

d’ADM au titre de ses obligations de conception, de construction et de financement d'un ouvrage qu'il met a disposition
du concédant. Ce chiffre d'affaires est reconnu a I'avancement, conformément a la norme IAS 11. Le chiffre d'affaires li¢
a l'exploitation est comptabilisé selon la norme IAS 18.
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au 31 décembre 2014

COMMENTAIR

1- Immobilisations incorporelles du domaine concédé

ES PRINCIPALES VARIATIONS SUR LES COMPTES

8. Achats et autres charges externes

Diminu- (en milliers de dirhams) Au31.12.14 Au31.12.13
Valeurs brutes (en milliers de dirhams) Au31.12.13 | Augmentation tion Au31.12.14 Charges liées a la construction des infrastructures en concession 2657126 2660 841
Immobilisations incorporelles du domaine concédé | 46817 057 2201533 - 49018590 Energies et Fournitures 29619 27015
Achat de travaux, études et prestations de services 142867 138563
Amortissement des immobilisations incorporelles 6482916 923475 ~ 7406391 Entretien routier 127 686 163995
du domaine concédé
Entretien réparation des biens mobiliers 12043 15070
Valeurs nettes 40334141 1278058 - 41612199 Divers 68794 51285
Achats et charges externes 3038135 3056769
L'augmentation des immobilisations incorporelles en concession s'explique essentiellement par 'avancement des
travaux sur les trongons Berrechid-Beni Mellal, El Jadida - Safi, le Contournement de Rabat. .
9. Colit de I'endettement
. (en milliers de dirhams) Au31.12.14 Au31.12.13
2. Autres Actifs non courant
Intéréts et charges financiéres assimilées 1457912 1377441
(en milliers de dirhams) Au31.12.14 Au31.12.13 Variation de juste valeur des instruments financiers 396 2836
Impéts différés actifs 1071977 1233977 Effet actualisation 768676 40015
Instruments dérivés (trading) 2425 1714 Autres retraitements -151 144
Autres débiteurs non courants 3467880 2323223 Cot de I'endettement 689 481 1420437
Autres actifs non courants 4542281 3558914 Les intéréts et charges financiéres comprennent les intéréts de l'exercice sur les emprunts en cours et l'amortissement

L'augmentation des actifs non courants 983 millions de dirhams sexplique essentiellement par 'augmentation
du montant de compte Etat TVA récupérable du fait de :
« La baisse des taux d'actualisation suite a la diminution des taux de rémunération des bons de trésor sur
le marché secondaire en 2014 ;
« Le changement du taux de TVA applicable aux péages des autoroutes et son impact sur les flux futurs de
récupération du crédit de TVA.

3. Autres actifs courants

en application des normes IFRS de la commission de garantie relative auxdits emprunts. Cette commission s‘analyse en
IFRS comme un cot d'emprunt et rentre dans le calcul du taux d'intérét effectif.

L'augmentation des intéréts et charges financiéres sexplique principalement par la hausse de l'endettement du Groupe.
Leffet actualisation/ désac concerne principale la provision pour maintien en I'Etat de l'infrastructure
pour +191MMAD, de la créance TVA pour -1 012MMAD et des commissions de garantie pour +74MMAD.

10. Engagements

« Engagements donnés : Le Groupe n‘a donné aucun engagement significatifs au 31 décembre 2014, ni au 31 décembre

(en milliers de dirhams) Au31.12.14 Au31.1213 2013.
«Engag S requs :
Actifs financiers a la juste valeur par le résultat 22285 1165931
Autres débiteurs courants 238510 50 949 en KDH (en milliers de dirhams) 31.12.14 31.12.13
Autres actifs courants 260795 1216880 * Avals et cautions
X . . . . . . . * Cautions Regues sur marché en dirhams 2146 355 3244133
Les actifs financiers a la juste valeur par le résultat comprennent excédents de trésorerie placés et valorisés a leur
juste valeur a la date de cléture. Les autres débiteurs courants comprennent essentiellement les sommes non Cautions Regues sur marché en USD 139085 93905
libérées par les actionnaires suite a 'augmentation de capital, les créances sur I'Etat autre que la créance TVA qui * Cautions Regues sur marché en EURO 411704 464 069
a été reclassée en actif non courant. A
utres engagements recus
L. * Engagement de garantie de |'Etat des emprunts concessionnels contractés 23028712 22742940
4. Provisions
* Engagement de garantie de |'Etat des emprunts obligataires émis 14 470 000 13290 000
- . Au . Reprises de Effet Actua- | Changement Au En
agements regus 40195856 39835049
(En milliers de dirhams) 31.12.13 Dotations provisions utilisées lisation d'estimation 31.12.14 gag s
Provision pour maintien 1923679 | 542189 207843 191296 236586 | 2212735
en état de l'infrastructure a .
— o 11. Gestion des risques
Provisions pour risques et 17331 3527 13803
charges Lactivité gestion des risques permet d'identifier, dévaluer, de traiter et de suivre les risques du groupe ADM. Les risques
. s g 7 . P U 4 .
Provisions NC 1941009 | 542189 211370 191296 236586 | 2226538 pris ef’f_f:'ge sontdetouites nattires:risques oper financlers, 1 1eg ou'de

La provision pour maintien en I€tat de l'infrastructure pour un brut au 31décembre 2014 de 2 484 MMAD a été
calculée sur la base des prévisions de dépenses de grosses réparations par trongon mis en service et pendant les
10 prochaines années. Le montant actualisé de cette provision au 31décembre 2014 est de 2213 MMAD.

5. Information sur les actifs et passifs financiers

La gestion des risques s‘appuie sur un processus structuré et documenté, ainsi que sur une «politique de gestion des
risques » approuvée par la direction générale.

ADM a souscrit diverses polices d' es et estime
significatifs.

le niveau de couverture des risques potentiels

Lévolution de 'encours des emprunts qui était en 2013 de 35 078 millions de dirhams s'explique par un nouvel
emprunt obligataire pour 1 200 millions de dirhams et les tirages sur les lignes demprunts concessionnels pour
le reste.

6. Passifs éventuels

Conformément a la législation fiscale au Maroc, les déclarations de la Société Nationale des Autoroutes du Maroc
(ADM) au titre de Iimp0t sur les sociétés (1S), de I'imp6t sur les revenus (IR) et de la taxe sur la valeur ajoutée (TVA)
au titre des exercices 2011a 2014 peuvent faire l'objet d’'un contréle fiscal.

ADM est en contentieux devant la juridiction administrative de Rabat avec certaines entreprises dans le cadre de
l'exécution des marchés principaux de travaux de construction de trongons autoroutiers.

Au 31 décembre 2014, ADM considére qu‘aucun des litiges en cours n'est susceptible d‘avoir un impact défavora-
ble sur son résultat d'exploitation, son activité ou sa situation financiére.

7. Chiffre d'affaires
(en milliers de dirhams) Au31.12.14 Au31.12.13
Chiffre d'affaires lié a I'exploitation de l'infrastructure 2217391 2166107
Chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession 2657126 2660841
Autres produits (transfert de charges) 64004 47893
Chiffres d'affaires 4938521 4874842

Le chiffre d'affaires construction des infrastructures en concession correspond a l'activité de constructeur dADM
au titre de ses obligations de conception, de construction et de financement des ouvrages, essentiellement les
trongons relatifs aux autoroutes Berrechid-Beni Mellal, El Jadida - Safi, le Contournement de Rabat.
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(en ers de dirhams) Au31.12.14 Amoinsd’unan Dela5ans Aplusde5ans

Crowe Horwath.
‘Actifs financiers a la juste valeur par 22285 22285 ) ) Horwath Maroe Audic World Conseil et Audit
le résultat Auxacucnnares deta .

(SNAM s.A)
Trésorerie 996 344 996 344 - - Hay Ryad Rabat
RAPPORT DES CO AUX COMPTES SUR LES COMPTE:
CONSOLIDES.

Sous-total actifs financiers 1040636 1040636 - -
Emprunts a long terme 36665418 1359480 11397 309 23908 629
Fournisseurs 1028251 1028251
Emprunts a court terme et dettes ~ ~ ~ ~ - S
financiéres diverses La dircction ost r
Sous-total passifs financiers 37693670 2387732 11397 309 23908 629

Direction. de meéme que appréc
synthese.

s comportent des mon
forigine remonte pr

Compte tenu de ce qui précade, nous ne pouvens nous prononcer sur Uimpact des
ajustements aventucls qui pourraient Qe 1s Qe 1 des=
de trésorerie au 21 decembre 20141.

Rabat, le 20 Mai 2015

Monsicur Adib BENBRAHIM
Expert comptable DPLE




