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COMPTES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2010

En millions de dirhams ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDE Enmillions de dirhams
ACTIF 30JUIN 2010 31 DECEMBRE 2009 PITAUX PROPRES ET PASSI 30JUIN 2010 31DBCEMBRE 2009
Goodwill 3054 3054 Capital 850,8 850,8
Immobilisations incorporelles net 1615 258 Réserves 709 34
Immobilisations corporelles net 2350,6 23755 E(Vans de conversion 363 03
Immeubles de placement, net 284 286 Réultat net partdu groupe P &8 ]
. g g CAPITAUX PROPRES ATTRIBUABLES AUX ACTIONNAIRES ORDINAIRES DE LA SOCIETE MERE 10475 8704
Autres actifs financiers 37,7 2594 Intéréts minoritaires 8. 2180
« Instruments dérivés de couverture 564 CAPITAUX PROPRES DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 11307 10884
- Préts et créances,net 98 114 Provisions 49 43
« Actifs finandiers disponibles a la vente 2516 2480 Avantagesduﬁevsunne\ 100,9 9.3
réances dimpdts sur s ocidtés Dettes financiéres nqn mulra‘n\’es 2290 22019
o « Instruments financiers dérivés 13301 12968
Impdts différés actifs 014 2198 « Dettes envers les établissements de crédit 780,0 780,0
Autres débiteurs non courants,net « Dettes liées aux contrat de location financement 190 1250

Dettes d'impats sur les sociétés

ACTIF NON COURANT 33851 33944 '};“P“S d‘f;é'éi Passif égi %

" . utres créditeurs non courants ) 2
Autresactfs inandiers 0 b PASSIF NON COURANT 24686 24160
«Instruments financiers dérivés 21 Provisions
« Préts et réances et placements,net 00 Dettes financiéres courantes 485,9 3743
Stocks et en-cours,net 340,7 2955 «Instruments financiers dérivés 585 17
(réances clients,net 5428 462 « Dettes envers les établissements de crédit 074 3726
Autres débiteurs courants,net 4975 32,7 Dettes follirrnsseun courantes 4040 3664

P L Autres créditeurs courants 531,1 5089
Trésorerie et équivalent de trésorerie 2542 2790 PASSIF COURANT 18210 12494
ACTIF COURANT 16352 13596 TOTAL PASSIF 38896 36656
TOTALACTIF 50203 47540 TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 50203 47540

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
ENIMILLIONS DE DIRHAMS JUIN 2010 JUIN 2009 EN MILLIONS DE DIRHAMS 30JUIN 2010 30JUIN 2009
Chiffre d‘affaires 12978 1057,8 Résultat net de l'ensemble consolidé 1163 325
Autres produits de Iactivité 44 -56,5 AJUSTEMENTS POUR
PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 13422 10013 Dotations aux amortissements et provisions, pertes de valeur 3488 31
Achats 5172 434 Profits/pertes de réévaluation (juste valeur) -59,5 -45,5
Autres charges externes 2681 213 Rgsullals des socités mises en équivalence o
Frais de personnel 9773 2091 Résultats de cession et des pertes et profits de dilution 0.2 -08
P f 2 - o
R Produits des dividendes
mptsettaxes = L2 CAPACITE DAUTOFINANCEMENT APRES COUT DE LENDETTEMENT FINANCIER NET ET IMPOT w058 3084
Amortissements et provisions dexploitation -3419 -2829 limination de la charge (produit) dimpots 396 304
Autres produits et charges dexploitation 1764 1523 Elimination du codt de Iendettement financier net 46,0 4,
CHARGES D'EXPLOITATION COURANTES 11863 9845 CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT COOT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET IMPOT 4915 38438
Incidence de la variation du BFR -187,7 -63,5

RESULTAT D'EXPLOITATION COURANT 155,8 168 Impots différés
Cessions d'actifs 02 15 Impots payés -263 48
Résultats sur instruments financiers 595 155 FLUX NET DETRESORERIE LIES AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES buks 2965
Autres produits et charges dexploitation non courants -149 95 I"“'d_e'ft_e “55’_"&"‘3““’{‘5 d‘e périmétre )
RESULTAT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 2002 542 A(qu!s!l!on d |mmob|||sal|.uns corporelles etincorporelles -254,7 -340,6

T Acquisition d'actifs financiers 03 -0,2
Produits dintéréts 44 16,1 . N .

T Variation des autres actifs financiers 00 01
Charges dintéréts 460 bl Cessions dimmobilisations corporelles et incorporelles 00 459
Autres produits et charges financiers =26 387 Cessions d'actifs financiers 00 882
RESULTAT FINANCIER -443 107 Dividendes requs 00 00

Intéréts financiers versés -46,0 -441
RESULTAT AVANT IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 1559 649 FLUX NET DETRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D'INVESTISSEMENT -3010 2509
Impots sur les bénéfices 263 <248 Remboursement d'emprunts -18,0 0,0
Impots différés 133 76 Remboursement de dettes résultant de contrats loc-fin. 83 984
Dividendes payés aux actionnaires de la mére 0,0 0,0
RESULTAT NET DES ENTREPRISES INTEGREES 1163 05 21]“{';‘;’;1“:: I"’E?SYs:i:é":;':?;:]‘:;’:;nmmem o »
Patdans s éslatsdesocité mises en quivalence FLUXNET DETRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES DE INANCEMENT 05 984
B Incidence de la variation des taux de change 293 -04
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 1163 325 Incidence de changement des méthodes et principes comptables 0,0 0,0
RESULTAT DE LENSEMBLE CONSOLIDE 1163 325 VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DETRESORERIE 977 35
Intéréts minoritaires 2638 59 Trésorerie et équivalents de trésorerie net a [ouverture* 44 7908
Trésorerie et équivalents de trésorerie net a la loture* 932 -6473
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 89,5 2,7 VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 97,7 1435
* e montant de Tésorerie et équivalentsde tésorere et pas enlecture directe au dansla mesure o a résorere- e @ i de it
ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES ETAT DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE
ECART DE RESULTAT NET TOTAL PART INTERET
CAPITAL — RESERVES  co\VeRsioN  PARTDUGROUPE  DUGROUPE  MINORITAIRE  'OTAL ALV e
Résultat de l'exercice 1163 325
AU 1% JANVIER 2009 850,8 7768 59 -589,2 10443 2657 13100 Autres éléments du résultat global (bruts dimpots)
Effets des. thangemems gie’méthode comptable/correction d'erreur Ecart de conversion des activités a [étranger 36,1 05
MO‘NT‘AMS RETRAITES A LOUVERTURE 8508 7768 59 5892 043 2657 13100 Pertes et profits relatifs & la réévaluation des Actifs financiers disponibles a la vente 180
Variation CP pour 2009 Parti . . fcararis « <

N . artie efficace des produits ou pertes sur instruments de couverture de flux de trésorerie 95,3 -206,0

Résultat net de la période 2,7 2,7 59 325 . ) L . N .

Résultat couverture des flux de trésorerie 1200 200 461 1661 Variation de la réserve de réévaluation des immobilisations

Pertes et proftsde conversion 05 05 05 Ecarts actuarials sur les obligations des régimes a prestations définies

Pertes et profitsde réévaluation des AFS 18,1 18,1 18,1 Impat sur le résultat sur les autres éléments du résultat global 10,9 399

Gains / pertes actuariels 00 00 00 0,0 Quote Part des autres éléments du résultat global dans les entreprises associées

Impats relatifs aux autres éléments du résultat global 00 0,0 - i )

Autres éléments du résultat global 00 0,0 AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL NETS D'IMPOTS -483 -148,6

RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LANNEE 00 -102,0 05 2,7 758 40,2 -116,1

Dividendes distribués 00 00 RESULTAT GLOBAL TOTAL 679 -116,1

Augmentation de capital

Elimination titres d'autocontrole DONT INTERETS MINORITAIRES 534 402

Autres transactions ave les actionnaires 0,0 00

Transfert en résultat non distribué -589,2 589,2 E

TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES 0,0 -589.2 00 589,2 00 00 00 S T TR e 9

AU30JUIN 2009 850,8 85,6 54 26,7 9684 255 MBI

AU T JANVIER 2010 850,8 34 03 27 8703 2180 108832

Variation CP pour 2010

Résultat net de la période 89,5 89,5 268 116,28

Résultat couverture des flux de trésorerie 83,7 83,7 116 9529

Pertes et profits de conversion 36,1 36,1 36,08

Pertes et profits de réévaluation des AFS 0,0 0,00

Gains / pertes actuariels 0,0 0,00

Impats relatifs aux autres éléments du résultat global 15 15 -0,7 10,84

Autres éléments du résultat global

RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LANNEE 00 72,2 36,1 89,5 534 145 67,92

Dividendes distribués 00 2256 -2559

Augmentation de capital 136 1236 136 0,00

Elimination titres d'autocontrole 00 0,00

Autres transactions avec les actionnaires 27 2,7 0,0 0,00

Transfert en résultat non distribué 00 ]

TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES 0,0 46,3 00 2,7 1236 1492 2559 S

AU30JUIN 2010 850,8 70,7 363 89,5 1047,5 82 113064 §
£
3

MANAGEM, FILIALE DU GROUPE ONA | Twin Center, Tour A, Angle boulevards Zerktouni et Al Massira Al Khadra, BP 5199, Casablanca - Tél : 05 22 95 65 65 - Fax : 05 22 95 64 64 - E-mail : manac gem-0na.com - Ww\w.managem-ona.com




REFERENTIEL COMPTABLE

En application de I'avis n°5 du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et conformément
aux dispositions de I'article 6, paragraphe 6.2 de la circulaire n°07/09 du Conseil Déontologique des Valeurs
Mobilieres (CDVM) du 26 juin 2009, les états financiers consolidés du Groupe Managem sont préparés en
conformité avec les normes comptables internationales adoptées au sein de I'Union Européenne au 30 juin
2010 et telles que publiées a cette méme date.

Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards),
les IAS (International Accounting Standards) et leurs interprétations SIC et IFRIC (Standards Interpretations
Committee et International Financial Reporting Interpretations Committee).

DESCRIPTION DE L'ACTIVITE

Le Groupe Managem est un opérateur de référence du secteur minier au Maroc et dans la région, avec deux
grands métiers : I'exploitation miniére et I'hydrométallurgie.

Les activités du Groupe incluent l'exploration, I'extraction, la valorisation et la commercialisation de
substances minérales.

Parallélement a ces activités, le Groupe intervient également au niveau de la recherche & développement
et l'ingénierie visant le développement de nouvelles méthodes et procédés d'exploitation des gisements
miniers.

Les opérations du Groupe sont principalement conduites au Maroc avec une présence au niveau de certains
pays africains, a travers des prises de participation dans des entreprises miniéres locales.

Les principaux produits du Groupe sont: Cobalt, Argent, Zinc, Cuivre, Oxyde de cobalt, Oxyde de Zinc,
Fluorine, Or et Plomb.

EVENEMENTS SIGNIFICATIFS INTERVENUS AU COURS DU 1% SEMESTRE 2010

« Amélioration significative du chiffre d'affaires et de I'excédent brut d’exploitation, soit respectivement 23%
et63%;

« Amélioration de la production d’argent a Imiter +6 tonnes métal par rapport a la méme période de I'année
écoulée, grace notamment a I'amélioration des teneurs traitées ;

« Restructuration du portefeuille de couverture Argent : 1,5 Millions Oz, soit un gain de 6 Millions de dollar
sur les Cash flows,

« Bonne performance de la production du Cuivre a AKKA (+8%) grace aux efforts d’augmentation du tonnage
traité ;

- Baisse de la production des cathodes de cobalt a fin Juin 2010 de 96 TM Vs fin juin 2009 suite a l'arrét pour
maintenance des unités de traitement ;

« Lancement des commandes stratégiques du projet Bakoudou au Gabon et du projet de construction des
fours en RDC;

« Avancement de I'étude de faisabilité du projet Pumpi en RDC ;

« Lancement des travaux de recherche et d'exploration au Soudan.

PERIMETRE DE CONSOLIDATION AU 30 JUIN 2010

DENOMINATION SOCIALE JUIN. 2010 DEC. 2009 METHODE DE

% INTERETS % INTERETS CONSOLIDATION
Managem Maroc 100.00% 100.00% Consolidante
C ie Miniére des Maroc 76.91% 76.91% 1G(¥)
C ie de Tifnout Tighanimi Maroc 99.77% 99.77% IG
Akka Gold Mining Maroc 76.92% 78.47% IG
Manatrade Suisse 100.00% 100.00% (c]
Managem international Suisse 100.00% 100.00% G
Société Métallurgique d'Imiter Maroc 74.19% 74.19% 1G
Société Anonyme d’entreprise Miniére Maroc 99.77% 99.77% 1G
Somifer Maroc 99.77% 99.77% G
Reminex Maroc 100.00% 100.00% IG
Techsub Maroc 99.87% 99.87% G

(%) 1G :intégration globale

BASES D’EVALUATION

Les états financiers consolidés sont présentés en millions de dirhams (MDH), arrondis au million le plus
proche. Ils sont établis selon la convention du cot historique a I'exception de certaines catégories d’actifs et
passifs conformément aux principes édictés par les IFRS. Les catégories concernées sont mentionnées dans
le résumé des notes ci-apres.

PRINCIPALES METHODES ET REGLES COMPTABLES

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Regle spécifique a la premiére adoption :

Dans le cadre de la premiére application des normes IFRS et conformément aux dispositions de la norme
IFRS 1, le Groupe a procédé a I'évaluation a la juste valeur au 1* janvier 2006 de certains de ses actifs
(essentiellement certaines installations techniques), et a retenu cette valorisation comme cott présumé. Les
évaluations a la juste valeur ont été réalisées par des experts indépendants.

Principes applicables depuis le 1¢ janvier 2006 :

Conformément a la norme IAS 16, les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colit d’acquisition
historique ou de fabrication initial, diminué du cumul des amortissements et, le cas échéant, du cumul des
pertes de valeur.

Les intéréts financiers des capitaux utilisés pour financer les investissements, pendant la période précédant
leur mise en exploitation, sont partie intégrante du cot historique.

Les colts d'entretien courants sont comptabilisés en charges de la période a I'exception de ceux qui
prolongent la durée d'utilisation ou augmentent la valeur du bien concerné qui sont alors immobilisés.

Les amortissements sont pratiqués en fonction des durées d'utilité des immobilisations corporelles ou de
leurs composants, et ce dans la limite de la durée de vie du gisement pour les équipements et autres actifs
miniers.

INSTRUMENTS DERIVES

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan a leur juste valeur sur les lignes instruments dérivés en
actifs financiers courants ou non courants ou passifs financiers courants ou non courants. Limpact comptable
des variations de juste valeur de ces instruments dérivés peut se résumer de la maniére suivante :

Application de la comptabilité de couverture :

« Pour les couvertures de flux futurs de trésorerie (cash flow hedge), la part efficace de la variation de juste
valeur des instruments dérivés est enregistrée directement en capitaux propres et la part inefficace impacte
le résultat sur instruments financiers ;

«Pour la couverture d'investissement net a I'étranger, le gain ou la perte résultant de la couverture sera
différé en capitaux propres jusqu‘a la cession totale ou partielle de l'investissement.

i

COMPTES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2010

Dans le cas ou la comptabilité de couverture n'est pas appliquée, la variation de juste valeur des instruments
dérivés est enregistrée en résultat.

IMPOTS DIFFERES

Le Groupe comptabilise les impots différés pour I'ensemble des différences temporelles existantes entre les
valeurs fiscales et comptables des actifs et des passifs du bilan, a I'exception des goodwill.

Les taux d'impét retenus sont ceux adoptés ou quasi adoptés a la date de cl6ture de I'exercice en fonction
des juridictions fiscales.

Le montant d'impots différés est déterminé au niveau de chaque entité fiscale.

Les actifs d'impots relatifs aux différences temporelles et aux reports déficitaires ne sont comptabilisés que
dans la mesure ou il est probable quun profit taxable futur déterminé avec suffisamment de précision sera
dégagé au niveau de l'entité fiscale.

Les impots exigibles et/ou différés sont comptabilisés au compte de résultat de la période sauf s'ils sont
générés par une transaction ou un événement comptabilisé directement en capitaux propres.

PROVISIONS

Le Groupe comptabilise une provision dés lors qu'il existe une obligation légale ou implicite envers un tiers
qui se traduira par une sortie de ressources, sans contrepartie attendue, nécessaire pour éteindre cette
obligation et pouvant étre estimée de facon fiable. Les montants comptabilisés en provisions tiennent
compte d'un échéancier de décaissements et sont actualisés lorsque l'effet du passage du temps est
significatif. Cet effet est comptabilisé en résultat financier.

Les provisions pour restructuration sont comptabilisées des lors que le Groupe a établi un plan formalisé et
détaillé dont I'annonce a été faite aux parties concernées.

Lorsqu'une obligation légale, contractuelle ou implicite rend nécessaire le réaménagement de sites,
une provision pour frais de remise en état est comptabilisée en autres charges d'exploitation. Elle est
comptabilisée sur la durée d’exploitation du site en fonction du niveau de production et d'avancement de
I'exploitation dudit site.

Les colts engagés pour limiter ou prévenir des risques environnementaux et qui engendrent des avantages
économiques futurs, tels que l'allongement des durées de vie des immobilisations, I'accroissement de la
capacité de production et I'amélioration du niveau de sécurité, sont immobilisés.

PRINCIPAUX IMPACTS DES RETRAITEMENTS IFRS SUR LES CAPITAUX PROPRES

I1AS 12 IMPOTS SUR LE RESULTAT : +133 MDH

Le Groupe a enregistré les impots différés sur les différences temporelles et les déficits fiscaux. Le montant de
l'impact lié aux impéts différés a connu une baisse de 10 MDH par rapport a I'année précédente, expliquée
principalement par la récupération des impéts différés sur les reports en avant des pertes fiscales.

IAS 16 IMMOBILISATIONS CORPORELLES : +383 MDH
Lapplication de I'approche par composant a conduit au recalcul des amortissements depuis l'origine en
utilisant les nouvelles durées d'utilité, soit un impact positif sur les capitaux propres.

I1AS 32/39 INSTRUMENTS FINANCIERS :-791 MDH

Le Mark to Market (MTM) sur dérivés matiéres et change a enregistré une augmentation par rapport a
I'exercice précédent de 61 MDH, a cause principalement de I'appréciation des cours de I'argent, conduisant
ainsi a une légére baisse des capitaux propres consolidés.

ATTESTATION DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

PRICEAVATERHOUSE(COPERS @ Deloitte.

Price Waterhouse Deloitte Audit

101, Bd Massira Al Khadra 288, Boulevard Zerktouni

20 100 CASABLANCA CASABLANCA
GROUPE MANAGEM

ATTESTATION D’EXAMEN LIMITE SUR LA SITUATION INTERMEDIAIRE
DES COMPTES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2010

Nous avons procédé & un examen limité de la situation intermédiaire de la société
Managem S.A. et de ses filiales (Groupe Managem) comprenant ['état de la situation
financiére, le compte de résultat consolidé, 1'état de flux de trésorerie, 1'éat des
variations des capitaux propres, I'éat du résultat global, ainsi qu'un résumé des notes
cxphcauvcs relatifs & la pénod: du 1% Jnn\m' au 30 juin 2010. Cette suuatlon
intermé fait un de propres lidé

MMAD 1 130,7 dont un bénéfice net consolidé de MMAD 116,3.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc relatives
aux missions d’examen limité. Ces normes requiérent que I'exnmen limité soit planifié et
réalisé en vue d’obtenir une dérée que la si isoire de 1'état de la
situation financiére, du compte de résultat consolidé, de I"état de flux de trésorerie, de
I'état des variations des capitaux propres, de I'état du résultat global, ainsi que du résumé
des notes explicatives ne comporte pas d’anomalie significative. Un examen limité
comporte iell des i avec le personnel de la Société et des
wvérifications analytiques appli aux d fi iéres ; il fournit donc un niveau
d’assurance moins élevé qu'un audit. Nous n'avons pas effectué un audit et, en
conséquence, nous n’exprimons done pas d’opinion d audit.

Sur la base de notre examen llmnté nous n‘avons pas relevé de faits qui nous laissent

penser que les états joints, ne di t pas une image fidéle du résultat des
opérations du semestre écoulé ainsi que de la si iére et du patrimoine de la
Société arrétés au 30 juin 2010, conformément aux normes wmplsb]es internationales
(IAS/IFRS).

Le 20 septembre 2010

Les Commissaires aux Comptes

u Deloit I
LL
A.Bidah F. Britel
Associé Associé
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