Société Nationale d’'Investissement
ETATS FINANCIERS CONSOLIDES Aau 31 DECEMBRE 2015

Le résultat net part du groupe affiche une baisse de 7% en raison des plus-values importantes constatées en 2014. Retraité des plus-values et éléments exceptionnels, le RNPG progresse de 1%.

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE EN MILLIONS DE DIRHAMS ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE EN MILLIONS DE DIRHAMS ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE EN MILLIONS DE DIRHAMS

DECEMBRE 2015 DECEMBRE 2014 ACTIF DECEMBRE 2015 DECEMBRE 2014 CAPITAUX PROPRES ET PASSIF DECEMBRE 2015 DECEMBRE 2014
Chiffre d’affaires 334244 33 886,6 Goodwill 9816,5 10 209,6 Capital 1566,4 1566,4
Autres produits de I'activité 34,1 385,4 Immobilisations incorporelles, net 87022 8503,5 Primes d’émission et de fusion 12108,5 12108,5
PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 334585 34272,0 Immobilisations corporelles, net 16719,2 16 165,1 Réserves 32904,9 311441
Achats (21 855,5) (22 414,0) Immeubles de placement, net 2007,5 20148 Ecarts de conversion 193,56 (76,9
Autres charges externes 079,7) (40348) Eﬁrstécsipations dans les entreprises associées et coentre- 30802,9 30454,9 RESULTAT NET PART DU GROUPE 33125 3567,2
Fais de personne 62579 62709 utres ats ancers 19782 25280 GROINAIRES DF Lh SOGIETE MERE e 500858 483093
Impdts et taxes (332,5) (229,5) - Instruments financiers dérivés 14,2 47,6 Intéréts non assortis de controle 7046,9 7305,7
Amortissements et provisions d’exploitation (3008,9) (3157.3) - Préts et créances, net 19,9 14,3 CAPITAUX PROPRES DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 57132,7 55 615,0
Autres produits et charges d’exploitation nets 747,2 732,5 - Actifs financiers disponibles a la vente 1344,1 2466,1 Provisions 362,5 368,4
CHARGES D’EXPLOITATION COURANTES (31 786,7) (32 374,0) Créances d'impots et taxes 803,6 3325 Avantages du personnel 322,8 257,5
RESULTAT D’EXPLOITATION COURANT 1671,8 1898,0 Impbts différés actifs 1057,0 1042,3 Dettes financieres non courantes 17 479,8 18 876,8
RESULTAT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 1536,8 2698,1 Autres débiteurs non courants 3123 3211 Impots différés Passifs 834,3 1117,6
RESULTAT FINANCIER (811,9) (1116,0) ACTIF NON COURANT 715994 715718 Dettes fournisseurs non courantes 80,5 75,2
RESULTAT AVANT IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 7249 1582,1 Autres actifs financiers 61,4 75 Autres créditeurs non courants 1668,5 14649
IMPOTS (400,0) (649,6) - Instruments financiers dérivés 30,9 6,6 PASSIF NON COURANT 20748,4 22160,4
Impéts sur les bénéfices (597,6) (1478,0) - Préts et créances et placements, net 30,5 09 Provisions 142,0 99,7
Impots différés 197.6 8285 Stocks et en-cours, net 84922 88448 Dettes financiéres courantes 6436,9 7548,3
RESULTAT NET DES ENTREPRISES INTEGREES 3249 9326 Créances clients, net 53995 5559,1 Dettes fournisseurs courantes 8232,0 9039,8
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 31983 30352 Autres débiteurs courants, net 74174 6855,7 Autres créditeurs courants 53252 58324
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 33125 3567,2 Trésorerie et équivalent de trésorerie 5047,3 7 456,7 PASSIF COURANT 20136,1 22 520,2

TOTAL ACTIF 98 017,2 100 295,6 TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 98 017,2 100 295,6

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES EN MILLIONS DE DIRHAMS

CAPITAL PRIMES D'EMISSION ET DE FUSION Rg%’;‘{gﬁ&%’“ ECARTS DE CONVERSION “ifﬁRfoEgg gfsél‘,’g'ﬁ}’ﬂg';'l’jsv’;ﬂ'gs “éSE“"Egé’lﬁfEﬂ?Eﬁ‘é"o"s DE AL TOTAL PART DU GROUPE

AU 1 JANVIER 2014 1566,4 12108,5 31410,2 (96,6) 154,2 447,0 79,3 45 669,0
5{29;2 Sregecpg:gfcrirlznts de méthode comptable/correction 40,0) 40,0)
MONTANTS RETRAITES A L'OUVERTURE 1566,4 12108,5 31370,2 (96,6) 154,2 447,0 793 45 629,0
VARIATION CP POUR 2014

RESULTAT NET DE LA PERIODE 3567,2 3567,2
Autres éléments du résultat global 19,4 122,6 (74,5 (13,3 54,2
RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LANNEE 3567,2 194 122,6 (74,5) (13,3) 3621,4
Dividendes distribués (704,9) (704,9)
Autres transactions avec les actionnaires (236,5) 0,3 (236,2)
TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES - - (941,4) 0,3 - - - (941,1)
AU 31 DECEMBRE 2014 12108,5 48 309,3
AU 1 JANVIER 2015 1566,4 12108,5 33996,0 (76,9) 276,8 372,5 66,0 48 309,3
52?2 Sregecpg;lg?cr;lints de méthode comptable/correction (133,1) (133,1)
MONTANTS RETRAITES A L'OUVERTURE 1566,4 12108,5 33862,9 (76,9) 276,8 3725 66,0 48 176,2
VARIATION CP POUR 2015

RESULTAT NET DE LA PERIODE 33125 33125
Autres éléments du résultat global 90,8 0,5 (118,0) 8,2 (34,9
RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LANNEE 33125 90,8 05 (118,0) 8,2) 32776
Dividendes distribués (861,5) (861,5)
Autres transactions avec les actionnaires (686,0) 179,5 (506,5)
TOTAL DES TRANSACTIONS AVEC LES ACTIONNAIRES - - (1 547,5) 179,5 - (1 368,0)

ETAT DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES EN MILIONS DE DIRHAMS PERIMETRE DE CONSOLIDATION DISTRIBUTION
DECEMBRE 2015 DECEMBRE 2014 Filiales DECEMBRE 2015 DECEMBRE 2014 Marjane Agadir 100 100 Globale 100 100 Globale
3 N - % d’intérét | % o 6 % d’intérét |% 0 é Marjane Ain Sebaa 100 100 Globale 100 100 Globale
CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT APRES COOT DE LENDETTEMENT 43595 31197 % dintérét [% contrile| Méthode | % ointérét % controle] _Wéthode J
FINANCIER NET D’IMPOT MATERIAUX DE CONSTRUCTION Marjane Bourgreg 100 100 Globale 100 100 Globale
Elimination de la charge (produit) d’impots 400,0 649,6 Lafarge Maroc 50,0 50,0 Equivalence 50,0 50,0 Equivalence Marjane Californie 100 100 Globale 100 100 Globale
Elimination du cofit de Pendettement financier net 12517 14278 Lafarge Ciment 349 500 | Equivalence | 349 500 | Equivalence Marjane Holding 100 100 Globale 100 100 Globale
. N " ] Marjane Hay Riad 100 100 Globale 100 100 Globale
CAPACITE D‘AUTOFIN%NCEMENT AVANT COOT DE LENDETTEMENT 6011,2 5197,1 Lafarge Cementos 343 50,0 Equivalence 34,3 50,0 Equivalence ! Y
FINANCIER NET D’IMPOT i
Lafarge Platres 50,0 50,0 Equivalence 50,0 50,0 Equivalence Marjane Marrakech 100 100 Globale 100 100 Globale
Incidence de la variation du BFR (1218,3) (1800,1) N - - Marjane Tanger 100 100 Globale 100 100 Globale
Lafarge Calcinor 17,2 50,0 Equivalence 17,2 50,0 Equivalence
Ate diffara Marjane Tikiouine 100 100 Globale 100 100 Globale
Impots différés 674 62 ECOCIM 15,7 450 | Equivalence | 157 450 | Equivalence :
N . Tachfine Center 100 100 Globale 100 100 Globale
Impots payés (697.6) (1478.0) Lubasa Maroc 34,9 50,0 Equivalence 34,9 50,0 Equivalence
. . . . ’ ’ ! ! Aldar 60,0 60,0 Equivalence 60,0 60,0 Equivalence
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES 4262,7 19251 Ceval 17,5 50,0 Equivalence 175 50,0 Equivalence Zomata Sa 95 95 Equivalonce - - -
Incidence des variations de périmétre 762,7 5112,4 Sonasid 16,2 16,2 Equivalence 16.2 16.2 Equivalence Vetibay 100 100 Globale N N N
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles (4 304,9) (4133,0) HOLDINGS ET AUTRES METIERS Sodigec 1 100 100 Globale 100 100 Globale
Acquisition d’actifs financiers (59,9 (51,2) Dan Maroc - - Sortie 99,8 99,8 Globale Sodigec 2 100 100 Globale 100 100 Globale
Variation des autres actifs financiers (28,7) (592,9) SFGP - - Sortie 99,9 99,9 Globale Digibay 100 100 Globale 100 100 Globale
Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles 358,5 6458 ONA International 100 100 Globale 100 100 Globale Acima 100 100 Globale 100 100 Globale
Cessions d'actifs financiers 21,8 61,8 Somed 32,9 329 | Equivalence | 32,9 329 | Equivalence Acima Twin 100 100 Globale 100 100 Globale
N N Groupe Optorg Consolidé 100 100 Globale 100 100 Globale
Dividendes regus 1944,0 1947,2 SNI SA 100 100 Mere 100 100 Mere
SGA 91,0 100 Globale 91,0 100 Globale
éréts fi i 6 Longométal Afrique 99,0 99,0 Globale 99,0 99,0 Globale
Intéréts financiers versés (1268,4) (1427,9) 9 q Sopriam 91.0 91.0 Globale 91.0 91.0 Globale
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D’INVESTISSEMENT (2385,0) 21123 NS 250 250 | Equivalence | 25,0 250 | Equivalence Renault Maroc 200 200 | Equivalence | 20,0 200 | Equivalence
Dividendes payés aux actionnaires de la société mére (861,6) (705,0) FPOS 100 100 Globale 100 100 Globale ACTIVITES FINANCIERES
Dividendes payés aux minoritaires (484,2) (394,3) Kasovi - - Sortie 50,0 50,0 Equivalence Attijariwafa Bank 479 479 Equivalence 479 479 Equivalence
Emission d’emprunts 1587.9 26263 Atlas Hospitality Morocco 33,5 33,5 Equivalence 33,5 33,5 Equivalence Agma L.Tazi 255 50,0 Globale 255 50,0 Globale
Remboursement d'emprunts (33137) (50302) MINES ONA Courtage 51,0 51,0 Globale 51,0 51,0 Globale
ALD Automotive 22,8 25,0 Equivalence 22,8 25,0 Equivalence
Variation de dettes résultant de contrats location-financement (62,8) (30,8) AGM 720 999 Globale 720 999 Globale
Transactions entre actionnaires (acquisitions) 109,3 (0,0) cme 62,6 769 Globale 626 769 Globale TELECOMMATICATION
. e : o 412 098 P 012 098 P— Wana Corporate | 690 | 690 [ cobale | 690 | 690 | ciobale
Transactions entre actionnaires (cessions) - 9,3 ENERGIE ET ENVIRONNEMENT
— — SMI 65,4 80,3 Globale 65,4 80,3 Globale
Variation des comptes courants d’associés (452,0) (560,9) Nareva Holding 100 100 Globale 100 100 Globale
. - Managem 81,4 81,4 Globale 81,4 81,4 Globale - -
FLUX NET DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES DE (3477,0) (4 085,5) Energie Eolienne du Maroc 75,0 75,0 Globale 75,0 75,0 Globale
FINANCEMENT i
Samine 81,2 100 Globale 81,2 100 Globale Nareva Renouvelable 100 100 Globale 100 100 Globale
Incidence de la variation des taux de change 46,4 24,8 Manatrade 81,4 100 Globale 81,4 100 Globale Amensouss 710 710 Globale 71.0 71.0 Globale
Incidence des reclassements a I'ouverture 0,1) 0,7 Managem International 81,4 100 Globale 81,4 100 Globale Amitech 50,0 50,0 Equivalence 50,0 50,0 Equivalence
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (1553,0) (22,6) Managem Distribution 81,4 100 Globale 81,4 100 Globale Tarfaya Energy Compagny 50,0 50,0 Equivalence 50,0 50,0 Equivalence
Trésorerie et équivalents de trésorerie net & Pouverture 15142 1536,8 Somifer 81,2 100 Globale 81,2 100 Globale Nareva Power 100 100 Globale 100 100 Globale
Trésorerie et équivalents de trésorerie net a la cloture (38,8) 15142 RGGG 61,1 75,0 Globale 61,1 750 Globale Satfi Energy Company 350 350 Equivalence 350 350 Equivalence
IMMOBILIER ET AMENAGEMENT
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (1553,0) (226) AGROALIMENTAIRE
R R Onapar 100 100 Globale 100 100 Globale
Sotherma 30,0 30,0 Equivalence 30,0 30,0 Equivalence
HCO 25,0 25,0 Equivalence 25,0 25,0 Equivalence
Marona 98,7 98,7 Globale 98,7 98,7 Globale
Mandarona 50,0 50,0 Globale 50,0 50,0 Globale
Centuris 30,0 60,0 Globale 30,0 60,0 Globale
La Marocaine des Golfs 100 100 Globale 100 100 Globale
Orientis Invest 100 100 Globale 100 100 Globale
Prestige Resort 100 100 Globale 100 100 Globale
Marodec 100 100 Globale 100 100 Globale
Darwa 50,0 50,0 Equivalence 50,0 50,0 Equivalence
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Société Nationale d’'Investissement
ETATS FINANCIERS CONSOLIDES Aau 31 DECEMBRE 2015

NOTE 1. VOCATION DU GROUPE SNI
SNI est un fonds d’investissement a long terme, prenant des participations dans des projets innovants et structurants au Maroc et en Afrique subsaharienne.
Incubateur et développeur d’entreprises, SNI procéde a la cession du contréle de ses participations ayant atteint un stade de développement pérenne.

NOTE 2. FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE
Au cours de I'exercice 2015, le Groupe SNI a connu les principaux événements suivants :

¢ Poursuite de la mise en ceuvre du programme de cession des participations matures du Groupe annoncé en 2010 dans le cadre de la réorganisation de ’ensemble
ONA/SNI avec la cession de 9,11% des titres Cosumar pour 688,1 MMAD et 5% des titres Centrale Laitiere pour 706,5 MMAD (titres non consolidés).

e Cession des titres Kasovi pour 784 MMAD.

NOTE 3. 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 lll, paragraphe 2.7 de la
circulaire du Conseil Déontologique des Valeurs Mobilieres (CDVM) version janvier 2012 entrée en vigueur le 1er avril 2012, les états financiers consolidés du Groupe
SNI sont préparés en conformité avec les normes comptables internationales adoptées au sein de I’'Union Européenne au 31 décembre 2015 et telles que publiées a
cette méme date. Ces normes sont disponibles sur le site internet de I’'Union Européenne a I'adresse :

http://ec.europa.eu/internal market/accounting/ias/index fr.htm.

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).

NOTE 4. PARTICIPATION DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES ET COENTREPRISES

En millions de MAD

VALEUR DES TITRES AU 1ER JANVIER 2014 292125
Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) 38391,3
Sonasid 5444

Attijariwafa bank 298225

Lafarge Ciments 80244

Part du groupe dans les résultats de I'exercice 3035,2
Distribution de dividendes (1825,5)
Variation de périmetre 129,7
Variation nette juste valeur sur instruments financiers 281,7
Ecarts actuariels 2,1
Ecart de conversion (23,7)
Autres variations (357,2)
VALEUR DES TITRES AU 31 DECEMBRE 2014 30454,9
Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) 44027,3
Sonasid 588,1

Attijariwafa bank 33517,0

Lafarge Ciments 9922,2

Part du groupe dans les résultats de I'exercice 31983
Distribution de dividendes (1919,7)
Variation de périmétre (470,6)
Variation nette juste valeur sur instruments financiers 22,9
Ecarts actuariels 5.4
Ecart de conversion (1,5
Autres variations (486,5)
VALEUR DES TITRES AU 31 DECEMBRE 2015 30802,9
Juste valeur des titres des sociétés cotées (cours de bourse) 43 061,6
Sonasid 265,6

Attijariwafa bank 329227

Lafarge Ciments 98734

La variation de périmétre enregistrée au cours de I’exercice 2015 correspond a la sortie de Kasovi pour -483 MMAD et a "'augmentation de capital au niveau
de Amitech pour 12,4 MMAD.

La variation nette de juste valeur sur instruments financiers concerne essentiellement les titres non consolidés détenus par Attijariwafa Bank pour 23,6 MMAD.
Les « Autres » variations correspondent principalement aux variations au niveau des capitaux propres de Attijariwafa Bank pour -518,1 MMAD.
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ATTESTATION D’EXAMEN LIMITE DE LA SITUATION PROVISOIRE DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Nous avons procédé a un examen limité de la situation provisoire des comptes consolidés de la SNI et de ses filiales (Groupe SNI) comprenant I'état de la situation financiere consolidée, le compte de résultat consolidé, I'état du résultat global, le
tableau de flux de trésorerie consolidé, I'état des variations des capitaux propres, le périmetre de consolidation et une sélection des notes annexes relatifs a I'exercice du 1er janvier au 31 décembre 2015. Cette situation provisoire fait ressortir
un montant de capitaux propres consolidés de MMAD 57.132,7 dont un bénéfice net consolidé de MMAD 3.523,2

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes de la profession au Maroc. Ces normes requierent que I'examen limité soit planifié et réalisé en vue d’obtenir une assurance modérée que la situation provisoire de la situation financiére
consolidée, du compte de résultat consolidé, de I'état du résultat global, du tableau de flux de trésorerie consolidé, de I'état des variations des capitaux propres, du périmetre de consolidation et d’une sélection des notes annexes ne comporte
pas d’anomalie significative. Un examen limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la société et des vérifications analytiques appliquées aux données financiéres; 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 donc pas d’opinion d’audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que la situation provisoire, ci-jointe, ne donne pas une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiere
et du patrimoine du Groupe SNI arrétés au 31 décembre 2015 conformément aux normes comptables internationales (IAS/IFRS).

Casablanca, le 30 mars 2016
Les Commissaires aux Comptes
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