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Société Nationale d’Investissement

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2014

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE EN MILLIONS DE DIRHAMS

DÉCEMBRE 2014 DÉCEMBRE 2013

#HIFFRE฀D�AFFAIRES ��฀����� ��฀�����

!UTRES฀PRODUITS฀DE฀L�ACTIVITÏ ����� �����

PRODUITS DES ACTIVITÉS ORDINAIRES 34 272,0 42 448,0

!CHATS ���฀�����	 ���฀�����	

!UTRES฀CHARGES฀EXTERNES ��฀�����	 ��฀�����	

&RAIS฀DE฀PERSONNEL ��฀�����	 ��฀�����	

)MPÙTS฀ET฀TAXES ������	 ������	

!MORTISSEMENTS฀ET฀PROVISIONS฀D�EXPLOITATION ��฀�����	 ��฀�����	

!UTRES฀PRODUITS฀ET฀CHARGES฀D�EXPLOITATION฀NETS ����� �฀�����

CHARGES D’EXPLOITATION COURANTES (32 374,0) (37 866,6)

RÉSULTAT D’EXPLOITATION COURANT 1 898,0 4 581,4

RÉSULTAT DES ACTIVITÉS OPÉRATIONNELLES 2 698,1 8 207,5

RÉSULTAT FINANCIER (1 116,0) (1 433,7)

RÉSULTAT AVANT IMPÔT DES ENTREPRISES INTÉGRÉES 1 582,1 6 773,8

IMPÔTS (649,5) (2 142,0)

)MPÙTS฀SUR฀LES฀BÏNÏlCES ��฀�����	 ��฀�����	

)MPÙTS฀DIFFÏRÏS ����� �����	

RÉSULTAT NET DES ENTREPRISES INTÉGRÉES 932,6 4 631,8

0ART฀DANS฀LES฀RÏSULTATS฀DES฀SOCIÏTÏS฀MISES฀EN฀ÏQUIVALENCE �฀����� �฀�����

Résultat net des activités abandonnées  -   (1,3)

RÉSULTAT NET - PART DU GROUPE 3 567,2 6 184,2

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE EN MILLIONS DE DIRHAMS

ACTIF DÉCEMBRE 2014  DÉCEMBRE 2013

'OODWILL ��฀����� ��฀�����

)MMOBILISATIONS฀INCORPORELLES�฀NET �฀����� �฀�����

)MMOBILISATIONS฀CORPORELLES�฀NET ��฀����� ��฀�����

)MMEUBLES฀DE฀PLACEMENT�฀NET �฀����� �฀�����

0ARTICIPATIONS฀DANS฀LES฀ENTREPRISES฀ASSOCIÏES฀ET฀COENTREPRISES ��฀����� ��฀�����

!UTRES฀ACTIFS฀lNANCIERS฀ �฀����� �฀�����

- Instruments financiers dérivés 47,6 26,0

- Prêts et créances, net 14,3 21,7

- Actifs financiers disponibles à la vente 2 466,1 2 198,3

#RÏANCES฀D�IMPÙTS฀ET฀TAXES ����� �����

)MPÙTS฀DIFFÏRÏS฀ACTIFS �฀����� �฀�����

!UTRES฀DÏBITEURS฀NON฀COURANTS ����� �����

ACTIF NON COURANT 71 571,8 69 155,0

!UTRES฀ACTIFS฀lNANCIERS฀ ��� ����

- Instruments financiers dérivés 6,6 17,2

- Prêts et créances et placements, net 0,9 3,9

3TOCKS฀ET฀EN
COURS�฀NET �฀����� �฀�����

#RÏANCES฀CLIENTS�฀NET �฀����� �฀�����

!UTRES฀DÏBITEURS฀COURANTS�฀NET �฀����� �฀�����

4RÏSORERIE฀ET฀ÏQUIVALENT฀DE฀TRÏSORERIE �฀����� �฀�����

!CTIFS฀NON฀COURANTS฀DÏTENUS฀EN฀VUE฀DE฀LA฀VENTE ฀
฀฀฀ ��฀�����

ACTIF COURANT 28 723,8 40 788,4

TOTAL ACTIF 100 295,6 109 943,4

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE EN MILLIONS DE DIRHAMS

CAPITAUX PROPRES ET PASSIF DÉCEMBRE 2014  DÉCEMBRE 2013

#APITAL �฀����� �฀�����

0RIMES฀D�ÏMISSION฀ET฀DE฀FUSION ��฀����� ��฀�����

2ÏSERVES ��฀����� ��฀�����

%CARTS฀DE฀CONVERSION �����	 �����	

RÉSULTAT NET PART DU GROUPE 3 567,2 6 184,2

CAPITAUX PROPRES ATTRIBUABLES AUX ACTIONNAIRES 
ORDINAIRES DE LA SOCIÉTÉ MÈRE 48 309,3 45 669,0

)NTÏRÐTS฀NON฀ASSORTIS฀DE฀CONTRÙLE �฀����� ��฀�����

CAPITAUX PROPRES DE L’ENSEMBLE CONSOLIDÉ 55 615,0 58 242,4

0ROVISIONS฀ ����� �����

!VANTAGES฀DU฀PERSONNEL ����� �����

$ETTES฀lNANCIÒRES฀NON฀COURANTES ��฀����� ��฀�����

)MPÙTS฀DIFFÏRÏS฀0ASSIFS �฀����� �฀�����

$ETTES฀FOURNISSEURS฀NON฀COURANTES ���� ����

!UTRES฀CRÏDITEURS฀NON฀COURANTS �฀����� �฀�����

PASSIF NON COURANT 22 160,4 25 550,3

0ROVISIONS฀ ���� ����

$ETTES฀lNANCIÒRES฀COURANTES �฀����� �฀�����

$ETTES฀FOURNISSEURS฀COURANTES �฀����� �฀�����

!UTRES฀CRÏDITEURS฀COURANTS �฀����� �฀�����

0ASSIFS฀LIÏS฀AUX฀ACTIFS฀NON฀COURANTS฀DÏTENUS฀EN฀VUE฀DE฀LA฀VENTE ฀
฀฀฀ �฀�����

PASSIF COURANT 22 520,2 26 150,7

TOTAL PASSIF 44 680,6 51 701,0

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 100 295,6 109 943,4

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES EN MILLIONS DE DIRHAMS

CAPITAL PRIMES D’ÉMISSION ET DE FUSION RÉSERVES NON DISTRIBUÉES ECARTS DE CONVER-
SION

RÉSERVES DE RÉÉVALUATION DES 
ACTIS FINANCIERS DISPONIBLES À 

LA VENTE

RÉSERVES DES OPÉRATIONS DE 
COUVERTURE

ECART  
ACTUARIAL TOTAL PART DU GROUPE

AU 1ER JANVIER 2013 1 566,4 12 108,5 24 981,1 (48,8) 190,7 346,1 68,4 39 212,4

%FFETS฀DES฀CHANGEMENTS฀DE฀MÏTHODE฀COMPTABLE�CORRECTION฀D�ERREUR฀DE฀L�EXERCICE �����	 �����	

MONTANTS RETRAITÉS À L’OUVERTURE 1 566,4 12 108,5 24 943,1 (48,8) 190,7 346,1 68,4 39 174,4

VARIATION CP POUR 2013

RÉSULTAT NET DE LA PÉRIODE �฀����� 6 184,2

!UTRES฀ÏLÏMENTS฀DU฀RÏSULTAT฀GLOBAL �����	 �����	 ����� ���� ����

RÉSULTAT GLOBAL TOTAL DE L’ANNÉE 6 184,2 (47,8) (36,5) 100,9 10,9 6 211,7

$IVIDENDES฀DISTRIBUÏS ������	 ������	

!UTRES฀TRANSACTIONS฀AVEC฀LES฀ACTIONNAIRES ����� �����

TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES  -    -   282,9  -    -    -    -   282,9

AU 31 DÉCEMBRE 2013 1 566,4 12 108,5 31 410,2 (96,6) 154,2 447,0 79,3 45 669,0

AU 1ER JANVIER 2014 1 566,4 12 108,5 31 410,2 (96,6) 154,2 447,0 79,3 45 669,0

%FFETS฀DES฀CHANGEMENTS฀DE฀MÏTHODE฀COMPTABLE�CORRECTION฀D�ERREUR฀DE฀L�EXERCICE �����	 �����	

MONTANTS RETRAITÉS À L’OUVERTURE 1 566,4 12 108,5 31 370,2 (96,6) 154,2 447,0 79,3 45 629,0

VARIATION CP POUR 2014

RÉSULTAT NET DE LA PÉRIODE �฀����� 3 567,2

!UTRES฀ÏLÏMENTS฀DU฀RÏSULTAT฀GLOBAL ���� ����� �����	 �����	 ����

RÉSULTAT GLOBAL TOTAL DE L’ANNÉE 3 567,2 19,4 122,6 (74,5) (13,3) 3 621,4

$IVIDENDES฀DISTRIBUÏS ������	 ������	

!UTRES฀TRANSACTIONS฀AVEC฀LES฀ACTIONNAIRES ������	 ��� ������	

TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES  -    -   (941,4) 0,3  -    -    -   (941,1)

AU 31 DÉCEMBRE 2014 1 566,4 12 108,5 33 996,0 (76,9) 276,8 372,5 66,0 48 309,3

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

FILIALES 
DECEMBRE 2014 DECEMBRE 2013

% d’intérêt % contrôle méthode % d’intérêt % contrôle méthode

MATERIAUX DE CONSTRUCTION

,AFARGE฀-AROC ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

,AFARGE฀#IMENT ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

,AFARGE฀#EMENTOS ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

,AFARGE฀"ÏTON 
 
 
 ���� ���� %QUIVALENCE

,AFARGE฀0LATRES ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

'RAVEL฀-AROC 
 
 
 ���� ���� %QUIVALENCE

,AFARGE฀#ALCINOR ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

%#/#)- ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

,UBASA฀-AROC ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

#EVAL ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

3ONASID ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

HOLDINGS ET AUTRES METIERS

$AN฀-AROC ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

3&'0 ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

/.!฀)NTERNATIONAL ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

3OMED ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

3.)฀3! ��� ��� -ÒRE ��� ��� -ÒRE

,ONGOMÏTAL฀!FRIQUE ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

.3) ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

&0/3 ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

+ASOVI ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

!TLAS฀(OSPITALITY฀-OROCCO ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

MINES

!'- ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

#-' ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

#44 ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

3-) ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

-ANAGEM฀ ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

3AMINE ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

-ANATRADE ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

-ANAGEM฀)NTERNATIONAL ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

-ANAGEM฀$ISTRIBUTION ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

3OMIFER ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

2''' ���� ���� 'LOBALE 
 
 


AGROALIMENTAIRE

#OSUMAR 
 
 
 ���� ���� 'LOBALE

3UTA 
 
 
 ���� ���� 'LOBALE

3URAC 
 
 
 ���� ��� 'LOBALE

3UCRAFOR 
 
 
 ���� ���� 'LOBALE

3UNABEL 
 
 
 ���� ���� 'LOBALE

'ROUPE฀#ENTRALE฀,AITIÒRE 
 
 
 ���� ���� %QUIVALENCE

3OTHERMA ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

-ARONA ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

DISTRIBUTION

-ARJANE฀!GADIR ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀!IN฀3EBAA ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀"OURGREG ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀#ALIFORNIE ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀(OLDING ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀(AY฀2IAD ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀-ARRAKECH ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀4ANGER ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARJANE฀4IKIOUINE ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

4ACHlNE฀#ENTER ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

!LDAR ���� ���� %QUIVALENCE 
 
 


3ODIGEC฀� ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

3ODIGEC฀� ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

$IGIBAY ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

!CIMA ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

!CIMA฀4WIN ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

'ROUPE฀/PTORG฀#ONSOLIDÏ ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

3'! ���� ��� 'LOBALE ���� ��� 'LOBALE

3OPRIAM ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

2ENAULT฀-AROC ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

ACTIVITES FINANCIERES

!TTIJARIWAFA฀"ANK ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

!GMA฀,�4AZI ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

/.!฀#OURTAGE ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

!,$฀!UTOMOTIVE ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

TELECOMMUNICATION

7ANA฀#ORPORATE ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

ENERGIE ET ENVIRONNEMENT

.AREVA฀(OLDING ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

%NERGIE฀%OLIENNE฀DU฀-AROC ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

.AREVA฀2ENOUVELABLE ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

!MENSOUSS ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

!MITECH ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

4ARFAYA฀%NERGY฀#OMPAGNY ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

.AREVA฀0OWER ��� ��� 'LOBALE 
 
 


3Al฀%NERGY฀#OMPANY ���� ���� %QUIVALENCE 
 
 


IMMOBILIER ET AMENAGEMENT

/NAPAR ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

(#/ ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

-ANDARONA ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

#ENTURIS ���� ���� 'LOBALE ���� ���� 'LOBALE

,A฀-AROCAINE฀DES฀'OLFS ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

/RIENTIS฀)NVEST ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

0RESTIGE฀2ESORT ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

-ARODEC ��� ��� 'LOBALE ��� ��� 'LOBALE

$ARWA ���� ���� %QUIVALENCE ���� ���� %QUIVALENCE

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE EN MILIONS DE DIRHAMS

DÉCEMBRE 2014 DÉCEMBRE 2013

CAPACITÉ D’AUTOFINANCEMENT APRÈS COÛT DE L’ENDETTEMENT 
FINANCIER NET D’IMPÔT 3 119,7 3 401,5

%LIMINATION฀DE฀LA฀CHARGE฀�PRODUIT	฀D�IMPÙTS ����� �฀�����

%LIMINATION฀DU฀COßT฀DE฀L�ENDETTEMENT฀lNANCIER฀NET �฀����� �฀�����

CAPACITÉ D’AUTOFINANCEMENT AVANT COÛT DE L’ENDETTEMENT 
FINANCIER NET D’IMPÔT 5 197,1 7 354,0

)NCIDENCE฀DE฀LA฀VARIATION฀DU฀"&2 ��฀�����	 �����

)MPÙTS฀DIFFÏRÏS ��� �����

)MPÙTS฀PAYÏS ��฀�����	 ��฀�����	

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS OPÉRATIONNELLES 1 925,1 5 732,6

)NCIDENCE฀DES฀VARIATIONS฀DE฀PÏRIMÒTRE �฀����� �฀�����

!CQUISITION฀D�IMMOBILISATIONS฀CORPORELLES฀ET฀INCORPORELLES ��฀�����	 ��฀�����	

!CQUISITION฀D�ACTIFS฀lNANCIERS �����	 ������	

6ARIATION฀DES฀AUTRES฀ACTIFS฀lNANCIERS ������	 ����

3UBVENTIONS฀D�INVESTISSEMENT฀RE UES ฀
฀฀฀ ����	

#ESSIONS฀D�IMMOBILISATIONS฀CORPORELLES฀ET฀INCORPORELLES ����� �����

#ESSIONS฀D�ACTIFS฀lNANCIERS ����� ฀�฀฀฀

$IVIDENDES฀RE US �฀����� �฀�����

)NTÏRÐTS฀lNANCIERS฀VERSÏS ��฀�����	 ��฀�����	

FLUX NET DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’INVESTISSEMENT 2 112,3 1 432,0

$IVIDENDES฀PAYÏS฀AUX฀ACTIONNAIRES฀DE฀LA฀SOCIÏTÏ฀MÒRE ������	 ������	

$IVIDENDES฀PAYÏS฀AUX฀MINORITAIRES ������	 ������	

%MISSION฀D�EMPRUNTS �฀����� �฀�����

2EMBOURSEMENT฀D�EMPRUNTS ��฀�����	 ��฀�����	

6ARIATION฀DE฀DETTES฀RÏSULTANT฀DE฀CONTRATS฀LOCATION
lNANCEMENT �����	 �����

4RANSACTIONS฀ENTRE฀ACTIONNAIRES฀�ACQUISITIONS	 ��	 ����	

4RANSACTIONS฀ENTRE฀ACTIONNAIRES฀�CESSIONS	 ��� �฀�����

6ARIATION฀DES฀COMPTES฀COURANTS฀D�ASSOCIÏS ������	 ������	

FLUX NET DE TRÉSORERIE PROVENANT DES ACTIVITÉS DE FINANCEMENT (4 085,5) (2 589,7)

)NCIDENCE฀DE฀LA฀VARIATION฀DES฀TAUX฀DE฀CHANGE ���� ���

)NCIDENCE฀DES฀RECLASSEMENTS฀Ì฀L�OUVERTURE ��� ������	

VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (22,6) 4 081,8

4RÏSORERIE฀ET฀ÏQUIVALENTS฀DE฀TRÏSORERIE฀NET฀Ì฀L�OUVERTURE฀ �฀����� ��฀�����	

4RÏSORERIE฀ET฀ÏQUIVALENTS฀DE฀TRÏSORERIE฀NET฀Ì฀LA฀CLÙTURE �฀����� �฀�����

VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (22,6) 4 081,8
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Société Nationale d’Investissement

ETATS FINANCIERS CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2014

GROUPE SNI

RESUME DU RAPPORT D’AUDIT SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES EXERCICE DU 1ER JANVIER AU 31 DECEMBRE 2014

Nous avons effectué l’audit des états financiers consolidés ci-joints de la SNI et de ses filiales (Groupe SNI), comprenant l’état de la situation financière au 31 décembre 2014, le compte de résultat et le compte de résultat global, l’état de variation 
des capitaux propres et le tableau des flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, et des notes contenant un résumé des principales méthodes comptables et d’autres notes explicatives. Ces états financiers font ressortir un montant de 
capitaux propres consolidés de MAD 55 615 millions dont un bénéfice net part du groupe de MAD 3 567,2 millions.

La Direction est responsable de l’établissement et de la présentation sincère de ces états financiers, conformément aux normes comptables internationales (IAS/IFRS).

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit. Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. 

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidèle de la situation financière de l’ensemble constitué par les entités comprises dans la consolidation 
au 31 décembre 2014, ainsi que de la performance financière et des flux de trésorerie pour l’exercice clos à cette date, conformément aux normes et principes comptables décrits dans l’état des informations complémentaires consolidé.

Casablanca, le 27 mars 2015

Les Commissaires aux Comptes

NOTE 1. VOCATION DU GROUPE SNI

SNI est un fonds d’investissement à long terme, prenant des participations dans des projets innovants et structurants au Maroc et en Afrique subsaharienne. 

Incubateur et développeur d’entreprises, SNI procède à la cession du contrôle de ses participatxions ayant atteint un stade de développement pérenne.

NOTE 2. FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Au cours de l’exercice 2014, le groupe SNI a connu les principaux événements suivants :

ONA/SNI : 

- La cession de 24,6% de Cosumar pour un montant de 1 956,1 MMAD ;

- La cession de 21,8% de Centrale Laitière pour un montant de 3 073,7 MMAD ;

NOTE 3. REFERENTIEL COMPTABLE

En application de l’avis n°5 du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et conformément aux dispositions de l’article III, paragraphe 2.7 de la 
er

SNI sont préparés en conformité avec les normes comptables internationales adoptées au sein de l’Union Européenne au 31 décembre 2014 et telles que publiées à 

cette même date. Ces normes sont disponibles sur le site internet de l’Union Européenne à l’adresse: 

NOTE 4. EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

4.1. Impacts de l’évolution des participations dans les filiales
La perte de contrôle liée à la cession de 24,6% de Cosumar a généré un résultat consolidé de l’ordre de 454,5 MMAD (Hors effet impôt).

4.2.  Impacts de l’évolution des participations dans les entreprises associées

NOTE 5.  PARTICIPATION DANS LES ENTREPRISES ASSOCIÉES ET COENTREPRISES
%N฀MILLIONS฀DE฀-!$

VALEUR DES TITRES AU 1ER JANVIER 2013 28 397,6

Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) ��฀�����
Sonasid �����

Attijariwafa bank ��฀�����
Lafarge Ciments �฀�����

0ART฀DU฀GROUPE฀DANS฀LES฀RÏSULTATS฀DE฀L�EXERCICE �฀�����
$ISTRIBUTION฀DE฀DIVIDENDES ��฀�����	
6ARIATION฀DE฀PÏRIMÒTRE �����
6ARIATION฀NETTE฀JUSTE฀VALEUR฀SUR฀INSTRUMENTS฀lNANCIERS �����	
%CARTS฀ACTUARIELS ����	
%CART฀DE฀CONVERSION �����	
!UTRES฀VARIATIONS ������	

VALEUR DES TITRES AU 31 DÉCEMBRE 2013 29 212,5

Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) ��฀�����
Sonasid �����

Attijariwafa bank ��฀�����
Lafarge Ciments �฀�����

0ART฀DU฀GROUPE฀DANS฀LES฀RÏSULTATS฀DE฀L�EXERCICE �฀�����
$ISTRIBUTION฀DE฀DIVIDENDES ��฀�����	
6ARIATION฀DE฀PÏRIMÒTRE �����
6ARIATION฀NETTE฀JUSTE฀VALEUR฀SUR฀INSTRUMENTS฀lNANCIERS �����
%CARTS฀ACTUARIELS ���
%CART฀DE฀CONVERSION �����	
!UTRES ������	

VALEUR DES TITRES AU 31 DÉCEMBRE 2014 30 454,9

Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) ��฀�����

Sonasid �����

Attijariwafa bank ��฀�����

Lafarge Ciments �฀�����

Les variations de périmètre enregistrées au cours de l’exercice 2014 correspondent principalement à l’entrée de périmètre de Aldar pour 177,3 MMAD, à l’impact de 

-10,5 MMAD et Safi Energy Company pour -51,8 MMAD.
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