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Le 11 mars 2015

Les Commissaires aux Compres
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T. Bouziane F. Brircl
Associe Associe
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MANAGEM AVIS DE REUNION AU 15 MAI 2015

1. 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 |'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 31 décembre 2014 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).

2. DESCRIPTION DE LACTIVITE
Le Groupe Managem est un opérateur de référence du secteur minier au Maroc et dans la région, avec deux grands métiers : l'exploitation miniere et I'hydrométallurgie.
Les activités du Groupe incluent I'exploration, lextraction, la valorisation et la commercialisation de substances minérales.

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

Les opérations du Groupe sont principalement conduites au Maroc avec une présence au niveau de certains pays africains, a travers des projets en construction au Gabon et
en RDC ainsi que des projets d'exploration au Soudan.

Les principaux produits du Groupe sont : Cobalt, Argent, Zinc, Cuivre, Oxyde de Cobalt, Oxyde de Zinc, Fluorine, Or et Plomb.
3. EVENEMENTS SIGNIFICATIFS INTERVENUS AU COURS DE LEXERCICE 2014
Importante baisse des cours des métaus, soit -22% pour [argent et -6% pour lor et le cuivre,;

Amélioration des performances opérationnelles grace a la contribution des nouveaux projets du groupe et aux efforts damélioration de la productivité au niveau des sites en
exploitation :

B Démarrage du projet cuprifere dOUMJRANE et réalisation d'une production de 15.7KTC

B Renforcement des performances opérationnelles de CMG (+7% Zinc, +8% Cuivre)

B Augmentation significative de la production du cuivre a AKKA (+22%) grace au recentrage de I'activité sur le cuivre ;
B Montée en régime de la production du Cuivre Jbel Lassal (+61%);

Poursuite de la stratégie de développement du groupe avec une enveloppe globale dinvestissement engagée afin 2014 de lordre de 1266.2 millions de dirhams dont 23% dédié a la
recherche et lexploration :

B Finalisation en-cours des études de faisabilité des projets Cuivre de Bouskour au Maroc et de Pumpi en RDC
B Avancement conforme au planning des travaux dexploration du Cuivre a Tizert (Maroc) et Or a Eteke (Gabon)
W Découverte de nouvelles réserves minieres d’Argent (+400 Tonnes métal a SMI), du cuivre au Maroc (+1972 KTTV) et du polymétallique a CMG (+1802 KTTV);

PERIMETRE DE CONSOLIDATION AU 31 DECEMBRE 2014

DENOMINATION SOCIALE DES eIl LIRS METHODE DE CONSOLIDATION
Managem Maroc 100.00% 100.00% Consolidante
Compagnie Miniére des Guemmassas Maroc 76.91% 76.91% 16()
Compagnie de Tifnout Tighanimine Maroc 99.77% 99.77% 1G
Akka Gold Mining Maroc 88.46% 88.46% 1G
Manatrade Suisse 100.00% 100.00% 16
Manadist Suisse 100.00% 100.00% 16
Managem international Suisse 100.00% 100.00% 1G
Société Méf d'Imiter Maroc 80.26% 80.25% 16
Société Anonyme d'entreprise Miniére Maroc 99.77% 99.77% 16
Somifer Maroc 99.77% 99.77% 16
Reminex Maroc 100.00% 100.00% 16
Techsub Maroc 99.87% 99.87% 16
Cie miniére SAGHRO Maroc 100.00% 100.00% G
REG Gabon 75.00% 75.00% 16
Lamikal RDC 85.5% 85.50% 16
Cie miniere d'OUMJRANE Maroc 100.00% 100.00% 16
MANUB Soudan 69.42% 69.42% G
MCM Soudan 89.00% 89.00% 16
MANAGOLD EAU 100.00% 100.00% 16
Tradist EAU 100.00% - G

(*)1G : intégration globale

4. 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 codt historique a
lexception 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.
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5. PRINCIPALES METHODES ET REGLES COMPTABLES

I. Regle spécifique a la premiere adoption :

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

Il. Principes applicables depuis le Ter janvier 2006 :

Conformément a la norme 1AS 16, les immobilisations corporelles sont comptabilisées au colt 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 colt historique.
Les colits dentretien courants sont comptabilisés en charges de la période a l'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.

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 :

W 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 les autres produits et charges financiers ;

B Pour la couverture d'investissement net a Iétranger, le gain ou la perte résultant de la couverture sera différé en capitaux propres jusqua la cession totale ou partielle de
linvestissement.

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

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

Les taux d'impdt retenus sont ceux adoptés ou quasi adoptés a la date de cloture de l'exercice en fonction des juridictions fiscales.

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

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

Lesimpdts exigibles et/ou différés sont comptabilisés au compte de résultat de la période sauf siils sont générés par une transaction ou un événement comptabilisé directement
en capitaux propres.

Le Groupe comptabilise une provision des lors quiil 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 fagon fiable. Les montants comptabilisés en provisions tiennent compte d'un échéancier de
décaissements et sont actualisés lorsque leffet 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 '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 dexploitation. Elle est comptabilisée sur la durée dexploitation du site en fonction du niveau de production et d'avancement de l'exploitation dudit site.

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

6. PRINCIPAUX IMPACTS DES RETRAITEMENTS IFRS SUR LES CAPITAUX PROPRES
Le Groupe a enregistré les impots différés sur les différences temporelles et les déficits fiscaux. Le montant de limpact lié aux impots différés a connu une hausse de 4 MDH

par rapport a I'année précédente, expliquée principalement par la comptabilisation des imp6ts différés sur les reports en avant des pertes fiscales.

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.

Le Mark to Market (MTM) sur dérivés matieres et change a enregistré une baisse par rapport a lexercice précédent de -89 MDH, a cause principalement du dénouement
des positions de couvertures.
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