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Editorial

Pour Managem, 2015 a été une année
de renforcement des fondamentaux
et de consolidation des performances
financiere et opérationnelle.

Grace aux effets conjugués de
lamélioration des performances de
production et de la réduction des cash-
costs et des charges, le groupe a pu
atténuer partiellement les impacts
négatifs de la baisse des cours sur les
résultats.

L'année 2015 a également été marquée
par la découverte de nouvelles réserves
de métaux de base, d’argent et de cobalt
qui viennent prolonger considérablement
la durée de vie de nos gisements.

Managem poursuivra les efforts déployés
pour renforcer sa capacité de résistance
et améliorer la robustesse de ses
projets au Maroc et a linternational.
Cette stratégie consistera également a
augmenter les volumes de production
du cuivre, de l'argent et de lUor tout en
orientant le programme d’exploration
vers la découverte de nouveaux
gisements a proximité des sites en
exploitation.

Et parce que performance économique
et responsabilité vont de pair, Managem
continue de s'engager aupres de ses
collaborateurs et de préserver leur santé
et leur sécurité. Nos performances sont
le fruit de leur dévouement quotidien.

Par ailleurs, nous continuons de

tisser des liens de confiance avec nos
communautés riveraines. Une confiance
batie sur des faits et des actes qui font
de Managem une entreprise humaine,
soucieuse d'apporter dynamisme
économique et bien-étre social la ou elle
est présente.

Notre engagement, c’est aussi celui
d’améliorer notre performance
environnementale et de réduire limpact
écologique de nos exploitations grace a
une stratégie durable et responsable.

Innovation, rigueur, solidarité et fierté
d’appartenance sont les valeurs qui
animent les équipes Managem et qui
construisent aujourd hui et demain,
lavenir du Groupe. Dans cet esprit, je
tiens a remercier l'ensemble de nos
collaborateurs pour leur efforts soutenus.
Grace a eux Managem aborde l'avenir
avec sérénité. Je souhaiterais également
remercier nos clients, fournisseurs,
partenaires et actionnaires pour leur
soutien infaillible et leur confiance.

Imad TOUMI
Président Directeur Général.
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Managem, un gisement de croissance
Gouvernance au service de la performance
Un portefeuille de produits diversifié
Une stratégie de croissance rentable dans la durée
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Performance opérationnelle
Développement et innovation
Perspectives stratégiques

Rapporit Dérveloppement Durable
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Pour son capital humain
Pour l'environnement
Pour les communautés locales
Pour l'éthique des affaires
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Contributeurs

Managem a invité des contributeurs de renom a se prononcer sur les différentes thématiques

abordées. Nous les remercions d’avoir porté un regard propre sur des sujets spécifiques et ainsi
partagé leur expérience et savoir-faire pour enrichir la réflexion commune.

Faiema Marouane
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Ministre de UArtisanat et
de 'Economie Sociale et
Solidaire.

Lauréate de la faculté de
meédecine de Lyon, médecin

spécialiste en endocrinologie,

diabétologie et maladie de la

nutrition. Membre du Conseil

du RNI et du Conseil de la

Région du Grand Casablanca.

S.EM
Abdu Raz=zaq
Guy hambogo
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Ambassadeur, Haut
Représentant
du Gabon.

Diplomé en Management
de lAdministration de HEC
Paris, chevalier de 'Ordre du
Mérite Gabonais.

Gilbert Frade

Consultant Mine, Energies,
Ingénierie.

Diplomeé de U'Ecole des
Mines de Paris et Docteur
d'Etat, décoré de la Légion
d’honneur a titre d Officier.
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HAUSSE IMPORTANTE DES VOLUMES
DE PRODUCTION DE LENSEMBLE DES
SITES MINIERS PAR RAPPORT A 2014

- Augmentation significative de la production d'Or (+27%) a
2251 Kg comparé a 1778 Kg en 2014

- Renforcement des performances de production du Cuivre
(+20%) suite a la hausse enregistrée dans les mines de
CMG (+10%]), d’AGM [ +14%), de SOMIFER (+46%) et de
CMO (+14%)

- Amélioration de la production des cathodes de Cobalt
(+24%) et des By-products : Arsenic (+10%]) et Nickel
(+14%)

- Hausse de la production du concentré de Zinc (+7%) et du
concentré de Plomb (+18%)

BILAN SATISFAISANT DE
LEXPLORATION GRACE A LA
DECOUVERTE DE NOUVELLES
RESERVES DE METAUX DE BASE,
D'ARGENT ET DE COBALT

- Découverte de nouvelles réserves d’Argent +402 tonnes
métal a SMI, soit l'équivalent d’environ deux années
d’exploitation

- Découverte de nouvelles réserves de Cuivre +4854 Kilo
tonnes tout venant, rallongeant ainsi les durées de vie des
gisements de SOMIFER, de CMO et d’AGM de deux ans en
moyenne

- Découverte de nouvelles réserves de Cobalt +2751 tonnes
métal a Bou-Azzer

- Découverte de +849 Kilo tonnes tout venant dans les
chantiers polymétalliques Hajjar et Draa Sfar

UN NOUVEAU SYSTEME DE GESTION DE
RESSOURCES HUMAINES INTEGRE

- Managem a lancé en 2015 un nouveau systeme de classification
des postes de cadres pour mieux définir la contribution de
chacun a la réalisation de la stratégie du Groupe

HAUSSE DU CHIFFRE DAFFAIRES
£ DU RESULTAT D'EXPLOITATION -

- Hausse significative du chiffre d’affaires consolidé de
+477 MDH (+12%) gréce aux effets conjugués de la hausse
des volumes vendus et l'appréciation du dollar, et ce
malgré la baisse des cours des métaux

- Le résultat d’exploitation consolidé s'établit a 617 MDH,
en hausse de +171 MDH par rapport a 2014 soit +38% grace
a la hausse des productions et baisses des cash-costs en
conséquence pour un impact global de +429MDH

- Lappréciation du dollar a compensé partiellement
Uimpact négatif de la baisse des cours des métaux

- Le résultat financier enregistre une diminution de

115 MDH, marqué d’une part par la baisse du résultat
enregistré sur les opérations de couverture de devises et
d’autre part par la hausse des charges d’intéréts corrélée a
laugmentation du niveau d’endettement du Groupe

- Le résultat net part du Groupe ressort a 205 MDH, en
hausse de +13% par rapport a fin 2014, traduisant ainsi
Uévolution positive du résultat d’exploitation

Hausse significative
du chijjre d'ajjaires
consolidé de +477
MDH (+12%)

MANAGEM, TOP PERFORMER RSE

Pour la 2¢™ année consécutive, Managem décroche le
trophée Top Performer RSE pour ses performances sur
les critéres de renforcement des compétences et de
Uemployabilité, lamélioration continue des conditions de
santé et sécurité, la prévention des risques de pollution et
le respect des droits des actionnaires.

Le référentiel de notation compte plus de 20 critéres

et pres de 300 indicateurs portant sur six domaines de
responsabilité sociale, a savoir : le respect des droits de
'homme, la valorisation du capital humain, la protection
de Uenvironnement, 'éthique des affaires, lefficacité et
lindépendance de la gouvernance et l'engagement en
faveur du développement des territoires d’'implantation.

MANAGEM SE REND
A GENEVE POUR LE FORUM
DES DROITS DE LHOMME

Dans le cadre de son engagement pour le respect des Droits de
'Homme, Managem a participé au 4°™ Forum des Nations Unies

sur les entreprises et les Droits de lHomme, qui s’est tenu du 16 au

18 novembre 2015 a Geneve, en Suisse. Le Forum est un espace de
dialogue pour les représentants de la société civile, des entreprises,
des Etats, des organisations des Nations Unies et des groupes affectés,
afin d’échanger sur les questions liées aux entreprises et aux Droits

de 'Homme et faire le point sur les progrés dans la mise en ceuvre des
Principes directeurs relatifs aux entreprises et aux Droits de 'lHomme.
Le Forum a traité les themes suivants :

- Renforcer le dialogue et la participation des parties intéressées

- Identifier des moyens de mesure efficaces pour rendre compte des
progrés accomplis dans la mise en ceuvre des Principes directeurs

- Discuter des plans d’action nationaux pour mettre en ceuvre les
Principes directeurs

- Explorer l'accés a des recours efficaces

- Examiner les pratiques actuelles des Etats et des entreprises et
mettre en évidence ce que la mise en ceuvre des Principes directeurs
signifie dans des domaines / secteurs bien précis

En 2015, Managem Solidaires, programme sociétal du Groupe, a
poursuivi ses objectifs de stratégie intégrée de développement local
inclusif et durable avec un investissement de 15 MDH.

Un investissement
de 15 MDH

CERTIFICATION 150 14001 DES SITES DE CTT
BOU-AZZER ET DE SOMIFER A BLEIDA

En 2015, Managem a poursuivi le déploiement de sa politique
environnementale par la consolidation de son systeme de gestion de
Uenvironnement. Le Groupe a obtenu la certification environnementale
des sites de CTT Bou-Azzer et de Somifer a Bleida selon le référentiel
ISO 14001 par SGS.
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21 47%

UNITES INDUSTRIELLES DE LA CONSOMMATION ELECTRIQUE

+12% PAR RAPPORT A 2014 PROVIENT D’ENERGIES PROPRES

1411 MDH 15 42%

PRODUITS COMMERCIALISES a
DES EAUX CONSOMMEES
SONT RECYCLEES

+12% PAR RAPPORT A 2014

402.5 MDH
2 INVESTIS DANS LA RECHERCHE ET 5 5 O
DEVELOPPEMENT Y COMPRIS LE DEVELOPPEMENT
M D H DE NOUVEAUX PROJETS EMPLOIS CREES EN 2015

+13% PAR RAPPORT A 2014

19 12%

PAYS DESSERVIS DES CADRES RECRUTES EN 2015

1 1 1 1 M Dl | PAR MANAGEM SONT DES FEMMES

7 15 MDH

-12% PAR RAPPORT A 2014
, BUDGET DES INVESTISSEMENTS
BREVETS D’'INVENTION SOCIETAUX

100 13 MDH

CHERCHEURS BUDGET DE FORMATION
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Une stratégie de croissance rentable sur la durée
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UN GISEMENT
Dt CROISSANCE

UNE CHAINE DES METIERS INTEGREE.

anagem est un groupe minier
intégré gérant un portefeuille
de ressources minérales
diversifié, orienté pour
Uessentiel sur les métaux précieux, les
métaux de base, le Cobalt et la Fluorine.

Managem s'esi érigé
au fil des années en
acteur de réjérence
de l'indusirie
miniere et
hydromérallurgique.

L'expertise du Groupe et son exigence
absolue en matiére de sécurité,
d’éthique, de performance et d’innovation
ont favorisé son déploiement et sa
diversification, grace a son modele
d’activité développé depuis plus de 85 ans.
Le développement des activités du
Groupe s’est inscrit dans une logique

de croissance responsable a travers

des engagements forts en matiere
d’environnement, de maitrise des risques
et de développement des communautés
avoisinantes.

L.e Groupe emploie
5660 collaborateurs
a ravers lensemble
de ses jiliales

Au-dela du Maroc, la présence du Groupe
Managem s'étend a travers le continent
africain (Gabon, République Démocratique
du Congo, Soudan, République du

Congo, Ethiopie], en plus des activités de
commercialisation basées en Suisse et
aux Emirats Arabes Unis.

Managem est présent sur l'ensemble de
la chaine de valeur de l'activité miniere.

Pour visualiser la vidéo sur la chaine
de valeur du Groupe et sa stratégie de
diversification, cliquez sur le lien ci-dessous

http://bit.ly/2arnégi

Lessentiel 2013
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-OPUNSABILITE
[ TRANSPARENCE

PANORAMA 2015 DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

I~

e Conscil dadminisiration de Managem est
composé de 7 membres adminisiraieurs.

Il a pour principale prérogative de rveiller a
liniéréi social de lentreprise.

Le Consceil définit en amont les grandes
orientations siraiégiques el veille au suiri de leur
mise en ceuvre.

actionnaires. Conformément aux statuts, il détermine les orientations de Uactivité de la société et
veille a leur mise e nceuvre. Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées et
dans la limite de Uobjet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société
et régle par ses délibérations les affaires qui la concernent.
Le Conseil d'administration procéde également aux contréles et vérifications qu’il juge opportuns.

| e Conseil a pour mission de veiller a la bonne marche de la société et protéger les intéréts des

Imad Toumi, Président Directeur Général

Bassim Jai Hokimi, Administrateur

Hassan Ouriagli, Administrateur

Ramseés Arroub, Administrateur

SNI représentée par Aymane Taud, Administrateur

ONHYM représentée par Amina Benkhadra, Administrateur
SIGER représentée par Hassan Ouriagli, Administrateur

16

Placé sous lautorité du Président Directeur Général, le Comité de Direction est composé des directeurs
d’activités et des directeurs d’entités centrales.

Les membres du Comité de Direction sont (a partir du haut, de gauche a droite) :

- Imad TOUMI, Président Directeur Général

- Ismail AKALAY, Directeur Général des Activités Minieres et Industrielles au Maroc

- Youssef EL HAJJAM, Directeur Général du Développement et des Activités a l'International

- Mohammed CHERRAT, Directeur Exécutif des Ressources Humaines, de la Communication et du
Développement Durable

- Naoual ZINE, Directrice Exécutive Finances & Stratégie

- Lhou MAACHA, Directeur Exécutif de 'Exploration

- Mohamed Amine AFSAHI, Directeur Exécutif Marketing & Commercial

17
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AVOIR CONFIANCE EN LAVENIR, C'EST EXPLORER
LES RISQUES

Managem a mis en place une politique de Risk Management
qui a pour principaux objectifs de :

- Protéger les actifs humains, matériels et immatériels du
Groupe,

- Protéger les pdles de valeur ainsi que limage et la réputation
du Groupe,

- Sécuriser le développement du Groupe et Uatteinte de ses
objectifs stratégiques,

- Fournir un cadre de référence pour Uidentification,
U'évaluation et la maitrise des risques,

- Améliorer la qualité des processus décisionnels,

- Répondre aux attentes des différentes parties prenantes.

Le processus de Risk Management fait partie intégrante de
Uenvironnement de controle du Groupe, aligné aux principes du
COSO (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission] et en cohérence avec l'audit interne et le contréle
interne.

Le CRC (Comiié des Risques

et des Compies), désigné par

le Consceil d’Administration,
assure une revue réquliere

de la gestion, de l'iniégriié et
de l'indépendance du dispositif
de gestion des risques.
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AUTRES PRODUITS

Le Groupe procede a la valorisation des minerais par

UTILISATIONS

OXYDE DE ZINC

COBALT ARGENT CUIVRE différents procédés de traitement, aboutissant a des produits Caoutchouc, céramique
57 47 29 a forte valeur ajoutée. Les opérations des unités de traitement HYDROXYDE DE NICKEL
hydrométallurgique sont basées dans un rayon de 30 km Production de cathodes
CO Ag CU autour de Marrakech. . _
. . . S , de nickel, nickelage,
Le traitement par voie d’hydrométallurgie a été développé dditif d l .
58933195 orer 63546 grace aux efforts de R&D internes au Groupe et permet additit gans tes aciers

de traiter des mélanges complexes et d’aboutir a une

ACIDE SULFURIQUE

SOCIETES EN EXPLOITATION RESERVES SOCIETES EN EXPLOITATION AIter . r ta Production d'acid
Réserves : 15 652 TM 3965 TM 2099 Kg M Réserves : 275 156 TM valorisation optimale des réserves miniéres du Groupe. roduction d'acide
Ressources : 1096 TM RESSOURCES Ressources : 108 856 TM phosphorique,

_ UTILISATIONS ' 1082TM 4256 KgM _ UTILISATIONS « Oxyde de zinc traitement des eaux
Batteries, métallurgie, superalliages UTILISATIONS Electricité, construction, transport, ,
(régulateur de pH)

aéronautiques, catalyse pour

Industrie, joaillerie et argenterie,

Joaillerie, ETF et investissements,

biens de consommation,

e Hydroxyde de nickel
e Acide sulfurique

OXYDE DE FER

lindustrie de la pétrochimie, pigments photographie, ETF et investissements, industrie électronique, dentaire, équipements industriels, médecine
PRODUIT piéces et médailles médecine PRODUITS e Oxyde de fer Cimenterie dopage
Cathodes de cobalt PRODUIT Concentré de cuivre (oxydés et . Tri>c/nyde d'arsenic . f pag
Anodes d'argent Lingots d'or sulfures) du ciment en Fer,
pigmentation, métallurgie
SERVICES TRIOXYDE D’ARSENIC
Le modéle intégré du Groupe Managem sur 'ensemble de Traitement du bois
lq chaTne de valeur ipclut des.services spéci.al.isés dans les (traitement antifongique),
FLUORINE ZINC PLOMB différents champs d’intervention du cycle minier. pesticides, traitement du
L, verre
9 30 82 e Ingénierie
C F Z Pb e Maitrise d'oeuvre
d 2 n e Conseil et assistance technique
65.39 207.2 e Réalisation de travaux de forage
RESERVES RESERVES RESERVES REMINEX
532549 TM 404 412 TM 139 924 T™M . . v
RESSOURCES RESSOURCES RESSOURCES R&D, exploration et services d’ingénierie
332907 T™M 89 298 TM 63 435TM TECHSUB
UTILISATIONS _UTILISATIONS - _UTILISATIONS Services spécialisés dans les sondages, les travaux miniers en
Industrie d’aluminium, chimie Galvanisation, automobile, chimie Batteries, alliages, armement . ..
PRODUIT PRODUIT PRODUIT souterrain ou a ciel ouvert

SAGAX MAGHREB

Services spécialisés en géophysique et topographie
MANATRADE, MANADIST

Activité de trading et de distribution des produits

20 21

Concentré de fluorine Concentré de zinc Concentré de plomb
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Managem poursuit une
straiégie de dérveloppement
rentable sur la durée,

a travers la mise en ceuvre de
programmes d’investissement
a long terme

a stratégie s'appuie sur 4 piliers : le
développement du portefeuille de ressources
minieres, lamélioration de la performance
opérationnelle tout en réduisant ses colts,
linvestissement en R&D et la croissance maitrisée et
socialement responsable.
En 2015, Managem a concentré ses efforts sur la
consolidation de ses performances et la poursuite d'une
exploitation rentable des mines existantes.

22

I’essentiel 2013

Zing, Cobalq, Fluorine
Producieur de réjérence

Consolider les performances et poursuivre l'exploitation rentable des
mines existantes

\rgégent
Producieur compétitif

Atteindre le régime de croisiere dans un contexte de baisse des
teneurs

Cuivre
Potentiel imporianit

Augmenter les capacités existantes et mettre en production deux
nouveaux projets avec des cash-costs dans le second Quartile

Rechercher des opportunités d'acquisition de mines en production
ou a un stade de développement avancé

23



11 «15C 1

Y -0

Un gisement
, )

de croissance
Marché et environnement international
Performance financiére : un chiffre d’affaires a la hausse
Performance opérationnelle : augmentation des volumes
de production et des couvertures
Développement : découverte de nouvelles réserves

Perspectives : renforcer la capacité de résistance du groupe
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MARCHE ET ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

015, |
NE NOUVELLE ANN
- RALENTISSEMEN
“CONOMIQUF

I~ J (

Sel()'l le F‘II euls les Etats-Unis, ['Asie du Sud - emmenée par Inde -, la zone i ' : - - pama ] ""’"‘"‘w o
. - ’ Euro et le Japon ont tiré leur épingle du jeu avec une relance wi T -

la croissangee économique moyenne. En paralléle, les pays émergents ont connu

P ° un ralentissement, particulierement la Chine dont la croissance est

cecononmque tombée au plus bas depuis la crise financiére mondiale de 2009.
[ 4

"lO'idlale en Dans sa récente publication du mois de Janvier 2016, le FMI prévoit une

s -~ ) ‘ timide croissance économique mondiale en 2016, ne devant pas dépasser

Z()IO ! CSTC 3.2%, marquant un repli de 0.2% par rapport aux estimations publiées

"lodegte el précédemment.

i']égale. Concernant l'évolution des taux de change, la divergence des politiques

monétaires est au rendez-vous entre les banques centrales américaines et
européennes. D'un c6té, la Fed' a mis fin & une longue période d’argent
« bon marché » et de l'autre, la BCE’ continue de maintenir ses taux proches

de zero. EVOLUTION DES COURS (2014-2015)

Sur le marché des matieres premiéres, le surplus est le maitre-mot en 2015.
Pétrole, cuivre, nickel, minerai de fer, métaux précieux, charbon, céréales...

Toutes ces matieres premieres ont vu leurs prix baisser en 2015. Ce surplus
des matiéres premiéres est essentiellement di a l'augmentation effrénée

des capacités de production depuis dix ans. 20(7 _8(y 1 87

CUIVRE (US$/T) ARGENT (US $/02)

5504
ZINC(US$/T) PLOMB (US$/T) COBALT (US $/LB)
:“Fed : Réserve fédérale des Etats-Unis ou Banque centrale des Etats-Unis
°BCE : Banque Centrale Européenne - O - O -9 O
1930 1784 12.86

26 27
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La moyenne des cours en 2015 est de 5504 $/t econire 6862 $ 1
en 2014, en diminution de 20%

8000,0
7 000,0

6 000,0 ' :- And N
M
5000,0

v Nowar
40000, . . . .~

DS RS - B - R L LS S A - - A o I o T o T Vo T Fo B Vo NN Vo BENNN Ve BN Ve BUNNN Ve N o BN o)
= = = = = = = ™ ™ ™ ™ ™ ™ ©— = == ©— ©— ©— © ©— © ©—
¢"P. +©r r r r r r - - - - r . r r rr - r - o r 1
C > L L e o= = 3 Qo+ > U > L L tem o= = 3o e > U
@2 © > ® 3 3 [SE-N @2 ® > ® 3 3 O 3 -
5% g 3222538888 gz 22798 8s

EVOLUTION DES COURS DU CUIVRE DE 2014 A 2015

Le cours du Cuivre a connu une baisse significative au deuxieme semestre 2015. Cette tendance
s'explique par une offre excédentaire dans un contexte mondial de faible croissance économique et
une demande molle, fortement due a la baisse des importations chinoises (45% de la demande
mondiale).

En 2016, le métal restera influencé par le rythme des importations de la Chine et sa politique
d’encouragement a l'investissement.
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EVOLUTION DES COURS DU CUIVRE DE 2014 A 2015

Le cours de l'Or a connu plusieurs fluctuations sur l'année 2015, d’abord une baisse atteignant 1080
$/0z au mois de juillet, puis un rebond temporaire de 10% en octobre (1183 $/0z) avant de chuter a
nouveau a 1050 $/0z. Cette évolution en dents de scie s’explique essentiellement par :

- Les incertitudes autour des décisions de relevements des taux d’intéréts par la FED (maintien du
taux au début du 2eme semestre puis relevement en octobre)

- Lamélioration temporaire de la demande chinoise en ao(t

- La baisse des importations en Chine et en Inde aux mois de septembre et octobre (la consommation
d'Or des deux pays représente environ 50% de la consommation mondiale).
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Une baisse imporiante de 18% a fin décembre 2015
par rapport a2014. La moyenne des cours est passée de
19.088 0Oz en2014a15.68 S Oz en2015.
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EVOLUTION DES COURS DE LARGENT DE 2014 A 2015

La baisse du cours de UArgent est fortement corrélée a celle de 'Or. En outre, le niveau des cours est
trés sensible a la hausse des taux d'intéréts par la FED. Loffre n'a pas cessé de se renforcer au
Mexique, au Pérou et en Argentine. Au niveau de la demande, UInde a importé environ 1972 tonnes
d’argent (63 millions d’onces) au troisiéme trimestre soit une évolution de +59% par rapport a la méme

période de l'année derniére. Les segments ayant connu une forte demande sont : les bijoux,
les pieces d'argent et l'argenterie.

En 2016, le cours de l'argent évoluera en fonction de la fluctuation du billet vert selon la politique

monétaire US, avec le référendum britannique sur la sortie de U'Union Européenne comme événement
majeur risquant d'influencer les métaux précieux.

L'année a connu une évolution négative de 11% passant
de2165 Sten2014 a 1930 S ten2015.
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EVOLUTION DES COURS DE ZINC DE 2014 A 2015

Le recul du cours de Zinc est d{ a la compensation de limpact des arréts de plusieurs mines de Zinc
(Century1, Lisheen2 et Galmoy3 ] par des stocks élevés de concentrés et métal raffiné ainsi que les
extensions de mines, ayant pour effet un déstockage important en 2015.

Le déclin de la demande chinoise en Zinc a également participé a cette baisse, notamment a cause
du repli des ventes dans le secteur immobilier (80% de la croissance de la consommation de Zinc est
attribuée a l'économie chinoise).

En 2016, les principaux moteurs du marché du Zinc seront la production miniére et sa capacité a

répondre aux besoins des fonderies, ainsi que la consommation qui augmenterait de 3%, soutenue
par les secteurs automobile, construction, infrastructure et électroménager.

;La plus large mine de Zinc a ciel ouvert en Australie (détenue par le groupe sino-australien MMG] dont la production s'est arrétée en 2015.

Mine Irlandaise, la deuxieme plus large mine de Zinc en Europe dont la production s'est arrétée en novembre 2015

3Mine Irlandaise de Zinc/Plomb arrétée en 2015
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La moyenne semesirielle des cours du Plomb tombe a 2096 $/t en

2015, soil une évolution négative de -15%.
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Le Plomb remporte la place du métal le plus résistant durant le 4¢™ trimestre et durant l'année 2015,
mais n'a pas échappé a la vague générale de baisses des prix.

L'évolution a la baisse du Plomb est due au ralentissement de 'économie chinoise et ses effets
mitigés sur la consommation mondiale, la Chine étant le premier producteur et consommateur de
Plomb au monde, mais aussi a la tendance des métaux de base a laquelle le Plomb est fortement lié.
En 2016, les analystes prévoient une hausse de la demande provenant des secteurs automobiles et
industriels, laissant entrevoir une hausse de la consommation de 3.5% en 2016 contre 2.5% en 2015.

Cependant, le plomb étant un métal fortement lié au cuivre, il ne surperformera que si le cuivre
progresse.

Un gisecment de eroissance

La moyenne des cours a fin 2015 est de 12.86 S 1b
conire 14.16 S$'1b en 2014 soil une baisse de 9%.

16,00

15,00

14,00

13,00

12,00

11,00

10,00
SRS S SR S SRNET BT BRI ST B BT B 7o N To B Vo B T S T R T R T B T BT BT B T B T )
TSSOSO T YOS ST OY Y OSYOSYOYOYOSYOSYOTYOSYOS%TOYTYTOSYOYOY
cC > L L ‘= 'S5 ‘5 <3 Q ¥ > 0 £ > L L ‘= 'S ‘5 3 a + > 0
g S ® S5 3 5} . . S ® 3 S 5} .
REEsE228 8388 sEEREA2] 8 2L

Aprés une moyenne de 13 $/lb et jusqu’a la fin du troisiéme trimestre 2015, les cours ont réussi a
résister a la conjoncture morose, une stabilité aussitot rattrapée par la vague d’effondrement des prix.
Cette évolution s’explique principalement par :

- La demande affaiblie par la baisse de régime de lindustrie chinoise impactant négativement la
consommation de Cobalt.

- L'offre ajustée a la baisse par les coupures de production par Glencore. Toutefois, cette baisse

n"était pas suffisante pour soutenir le cours du Cobalt jusqu’a la fin de l'année.

Les prévisions 2016 tablent sur une stagnation des cours au niveau de fin 2015 malgré laugmentation
de la demande prévue de 3% en 2016.
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PERFORMANCE FINANCIERE

IN CHIFFRE

AUSSE

RESULTATS CONSOLIDES (EN IFRS)

JAFFAIRES A LA

Evolution en

Un gisecment de eroissance

En MDH 31/12/2015 31/12/2014 MDH Vs 2014  30/06/2015
Chiffre d'affaires 4317.0 3839.8 4717.2 2 280.4
Excédent Brut d’exploitation 14111 1256.8 154.3 775.8
Résultat d’exploitation courant 610.0 446.1 163.9 348.1
Résultat d’exploitation 617.2 445.9 171.3 353.3
Résultat financier -250.6 -135.3 -115.3 -133.8
Résultat avant impots 366.6 310.6 56.0 219.5
Résultat net consolidé 257.5 225.6 31.9 167.5
Résultat net part du groupe 204.9 181.8 23.1 140.1
Marge Brute d'autofinancement 1080.2 1061.6 18.6 624.6

Evolution des indicateurs clés consolidés en normes IFRS & fin 2015 par rapport & fin 2014
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+477.2 MDH

Le chiffre d’affaires a fin 2015 est en progression de

""""""""""""""""""""" +477.2 MDH (+12%) par rapport a fin 2014, soit 4317 MDH

contre 3839.8 MDH en 2014. Cette évolution s’explique par
M D H la hausse des volumes vendus et 'appréciation du dollar
atténuée par la baisse des cours des métaux.

Le Résultat d’Exploitation courant réalisé a fin 2015 s'éléve a 610 MDH, en hausse de +163.9 MDH par
rapport a fin 2014. Cette évolution revient aux facteurs suivants :

Leffet volumes Leffet prix de vente Leffet parité

+205.6 MDH -898.6 MDH +639.0 MDH

Leffet cash-costs

+222.9 MDH -5.0 MDH

Leffet sur les volumes de +205.6 MDH se décompose principalement comme suit :

Argent Cobalt

+73.2 MDH +20.6 MDH

Cuivre

+44.3 MDH
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Leffet sur les cash-costs de +222.9 MDH comprend la baisse de :

Zinc Cobalt
-14% -30%
.......................... Or Argent
-20% -16%

Le résultat d’exploitation s'établit a 617.2 MDH, soit une augmentation de +171.3 MDH.

L'effet négatif sur les prix de vente a -898.6 MDH s’explique par une baisse générale des prix de vente
des métaux, a savoir principalement :

-356.5 MDH -67.2 MDH
....................... S

-283.5 MDH -22 MDH

-81.1 MDH -18.3 MDH

-71.7 MDH
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Le Résultat Financier est en diminution de 115.3MDH, marqué d’une part par la baisse du résultat
enregistré sur les opérations de couverture devises et d'autre part par la baisse des charges d’intéréts
corrélée a l'augmentation du niveau d’endettement du Groupe.

Le Résultat Net Consolidé s'établit a 257.5 MDH a fin 2015 contre 225.6 MDH a fin 2014, soit une
augmentation de +31.9 MDH qui s’explique par :

+171.3 MDH -115.3 MDH

-24..1 MDH

Le Résultat Net Part du Groupe enregistre une hausse de +23.1MDH par rapport a fin 2014, due a :

+31.9 MDH -8.8 MDH

SITUATION FINANCIERE

Variation
31/12/2015 31/12/2014 2015Vs 2014
Capitaux propres de l'ensemble 3867.1 3897.7 -30.6
Capitaux propres part du groupe 3433.0 3 450.4 -17.4
Endettement financier consolidé 3853.8 3 467.6 +386.2

Situation financiére a fin 2015 par rapport a la cléture 2014

(*) Composé des dettes & long terme moyen terme et court terme, diminué de la trésorerie actif en tenant compte du compte courant associés en
hors groupe et hors dettes liées aux contrats de location-financement.
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A fin 2015, les capitaux propres de Uensemble ont baissé de -30.6 MDH par
rapport a la cloture 2014. Cette évolution est la résultante des composantes

suivantes :

Résultat net consolidé 2015

257.5 MDH

Dividendes versés

-293.9 MDH

Variation nette de la juste valeur

des instruments financiers MTM

-108.2 MDH

+114 MDH

principalement par U'évolution positive du dollar
impactant a la hausse les capitaux propres de
Managem International.

Lendettement financier a augmenté de +386.2 MDH sous les principaux

effets suivants :

Capacité d'autofinancement
1080.2 MDH

1111 MDH
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BPC : ANTICIPER POUR
MIEUX PLANIFIER

En 2015, le département
financier de Managem s’est
doté d’un outil de gestion
efficace et performant :

SAP Business Planning and
Consolidation (BPC). BPC offre
une vue unique des données
financieres et opérationnelles,
standardise les processus de
gestion et modélise les scénarii
de gestion.

Grace a cet outil, Managem
peut mieux anticiper les
tendances, accélerer le
processus de prise de décision
et bénéficier de données encore
plus fiables.
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+110 MDH

COUVERTURES
BILAN DE COUVERTURE A FIN 2015

Globalement, Managem a réalisé un bilan positif (+110 MDH)
sur les couvertures a fin 2015, réparti comme suit :

COUVERTURES 2015 - Le bilan de couvertures matieres premieres est de +15.2 MUSD,
soit +148 MDH dont +7.0 MUSD lié au bilan réalisé sur l'argent.
- La perte sur les couvertures du change est de -38.0 MDH, due au
dénouement de 40.16 MUSD a un cours moyen de couverture de 8.74
contre un cours marché de 9.69
Métaux /change Argent Cuivre Plomb Zinc Change
Positions Couvertes 4011000 8165 23725 1800 8 050 40.16
Cours moyen d'engagement 17.25 5958 1228 1978 2127 8.74
Cours moyen de Cloture 15.50 5380 1158 1762 1951 9.69

Bilan de couverture

7.0 MUSD 4.7MUSD 1.7MUSD 0.4 MUSD 1.4 MUSD -38.0 MDH

Synthese du bilan de couverture a fin 2015

ENGAGEMENTS DE COUVERTURE MATIERES ET CHANGE AU 31/12/2015

Cours Cours
Protection de protection  Epgagement d'engagement
Sous-jacent Année (0z/T/$) ($/T/0z -$/dh) (0z/T/$) ($/T/0z - $/dh)
Argent 2016 945 000 14.86 945 000 14.86
2016 4 200 1098 4 200 1098
Cuivre 2016 2 470 4 893 2 470 4 893
Plomb 2016 240 1710 240 1710
USD/MAD 2016 182 524 873 8.59 182 524 873 8.59

Tableau des engagements de couvertures matiéres et change au 31/12/2015
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MARK TO MARKET DU HEDGING BOOK AU 31/12/2015

A fin décembre 2015, le Mark to Market des positions de couvertures
matiéres premiéres en KUSD s'éléve a 1 574 KUSD contre 5 102 KUSD
a fin décembre 2014 soit une variation de -3 528 KUSD.

Matiére premiére 31/12/2015 31/12/2014 Variation en
KUSD
Argent 982 3650 -2 668
155 862 -708
Cuivre 458 0 458
Zinc 0 241 -241
Plomb -21 349 -370
MtM en KUSD 1574 5102 -3528
MtM impactant les capitaux propres 1574 5280 -3 706
MtM impactant le P&L 0 -178 178

Evolution du Mark to Market matiéres premiéres au 31/12/2015 par rapport au 31/12/ 2014 en KUSD

A fin décembre 2015, le Mark to Market des positions de couvertures de
change est de Uordre de -238 914 KDH contre -127 579 KDH fin 2014, soit une
variation de -111 335 KDH. Cette évolution s’explique par la hausse des cours

USD/MAD.
Dérivés change 31/12/2015 31/12/2014 Variation en KDH
En Cash Flow Hedge (CFH) -246 259 -131 198 -115 061
En Trading 7 345 3619 3726
Total MtM KMAD -238 914 -127 579 -111 335

Evolution du Mark to Market change & 31/12/ 2015 par rapport au 31/12/ 2014 en KDH
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PERFORMANCE OPERATIONNELLE

AUGMENTATION

PRODUCTION

JES VOLUMES
JE PRODUCTION

ZINCenTC Plomb en TC Cuivre en TC

77938 |IEX 16325 |3 95542 |3

Argent en Kg

206921 |23

+12%

206 921
185577

2014 2015

1722

+7% +18% +20%
72 970 77 938 16 325 95542
13812 79 585
2014 2015 2014 2015 2014 2015
Fluorine en TC Cobalt en TM
73879 EA 1722
+27% -1%
2251 74 854 73 879
1778 1391
2014 2015 2014 2015 2014 2015

Synthese de ['évolution des productions a fin 2015
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+20%

+12%

+7%

+24%

+18%

-1%

CUIVRE

Hausse de la production du Cuivre du groupe de +20% pour atteindre
95542 TC. Cette performance s’explique par :

- La progression de la production de +46% a Bleida
- Lamélioration de la production a Akka de +14%

- La hausse de la production de CMO de +14%
- Laugmentation de la production a CMG de +10%

Augmentation significative de la production d’Or du groupe de +27%, passant
de 1778 Kg a fin 2014 a 2251 Kg a fin 2015.

ARGENT

Hausse de la production d’Argent de SMI de +12%,
soit 21 344 Kg Métal

ZINC

Amélioration des performances de la production

du Zinc a Guemassa de +7%

COBALT

Augmentation de la production des cathodes de Cobalt de +24%, grace
notamment a laugmentation des tonnages en provenance de Bou-Azzer et
la bonne performance des rendements dans les unités hydrométallurgiques.

PLOMB

Amélioration des performances de la production du Plomb
a Guemassa de +18%

FLUORINE

Légére baisse de la production de la fluorine a fin 2015 de -1% a cause de la
baisse de la teneur traitée de -2%
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INVESTISSEMENTS

Les investissements consolidés
compiabilisés a [in 2015 (en IFRS)
sé¢levent a1110.6 MDH.

Au titre de lannée 2015, Managem a engagé un montant total

d’investissement s'élevant 3 1110.6 MDH'alloués 3 la Recherche &
Développement, incluant le développement des nouveaux projets Cuivre
au Maroc et en RDC ainsi que 'Or a Uinternational, aux investissements
INVESTISSEMENTS 2015

physiques et infrastructures miniéres ainsi que d’autres projets de
développement.

27,4MDH

4§

402,5MDH

J - Recherche, exploration et développement :

402.5 MDH, y compris le développement

des nouveaux projets Cuivre au Maroc et en RDC
ainsi que 'Or a linternational.
370,8MDH Investissements physiques : 370.8 MDH

Infrastructures miniéres : 309.9 MDH

309,9MDH Autres projets de développement pour 27.4 MDH

Répartition de l'enveloppe investissements
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DEVELOPPEMENT
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CUUVERTE
UVELLES

SERVES

<

RESERVES & RESSOURCES

En métal contenu
Cuivre Réserves
Ressources
Chantiers Cuivre CMG Réserves
Ressources
Cuivre AGM Réserves
Ressources
Cuivre SOMIFER Réserves
Ressources
Cuivre CMO Réserves
Ressources
Polymétallique : Zinc, Plomb et Cuivre
Zinc Réserves
Ressources
Plomb Réserves
Ressources
Cuivre Réserves
Ressources

Argent
Argent SMI Réserves
Ressources

Or

Réserves
Ressources

Fluorine
Fluorine SAMINE Réserves
Ressources
Cobalt
Cobalt CTT Réserves

Ressources

giscment de eroissance giscment de eroissance

Fin 2015
241789
88 628
3697
2560
103 377
47 614
66 057
21396
68 658
17 058

404 412
89 298
139 924
63 435
33367
20 228

3965
1082

2099
4 256

™
™

532 549
337 902

™
™

15 652
1096

Lannée 2015 a été marquée par la découverte de nouvelles réserves polymétalliques,

d’Argent, de Cuivre et de Cobalt.

METAL

NOUVELLES RESERVES D'ARGENT

KILO TONNES

+4854 =

NOUVELLES RESERVES DE CUIVRE

+ 2 7 5 1 v

NOUVELLES RESERVES DE COBALT

KILO TONNES

+849 ...

NOUVELLES RESERVES POLYMETALLIQUES
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Découverte de nouvelles réserves miniéres
d’Argent (+402 Tonnes métal a SMI), soit
Uéquivalent d’environ deux années d’exploitation
supplémentaires.

Découverte de nouvelles réserves de Cuivre,
soit 4854 KTTV rallongeant les durées de vie
de SOMIFER, de CMO et d’AGM de deux ans en
moyenne.

Découverte de nouvelles réserves de Cobalt,
soit 2751 TM.

Découverte de +849 KTTV au niveau des chantiers
polymétalliques Hajjar et Draa Sfar.
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Projets
de developpement

MAROC

PROJET CUIVRE - BOUSKOUR

FINALISATION DE LETUDE DE
FAISABILITE ET DUE DILIGENCE

Le projet cuprifére de Bouskour est situé a environ 80 km au
Sud-Est de la ville d’'Ouarzazate. Ses réserves sont estimées
a plus de 9 millions de tonnes tout venant a une teneur
moyenne en Cuivre de 1.61%.

Lannée 2015 a été marquée par la finalisation de l'étude de
faisabilité (EDF) du projet et la réalisation des audits (due
diligence) par un cabinet international indépendant.

PROJET CUIVRE - TIZERT

EXPLORATION, CERTIFICATION
ET ETUDE DE FAISABILITE

Le projet cuprifére de Tizert est situé a 80 km a l'est de la
ville d’Agadir dans la province de Taroudant. Les ressources
géologiques du projet Tizert sont estimées a plus de 35
millions de tonnes tout venant.

Lannée 2015 a connu la poursuite des travaux d’exploration
et de certification des ressources. L'étude de faisabilité du
projet est en cours de réalisation.

AFRIQUE

DELIMITATION DES GISEMENTS
ET POURSUITE DE LA RECHERCHE

Les gisements auriferes d'Etéké sont situés pres de la
ville de Mouila dans la province de Ngounié au Gabon. Les
ressources géologiques du projet Etéké ont atteint 513 000
onces d'or.

L'année 2015 a été marquée par lachéevement du
programme de délimitation des gisements de Dango et
Dondo Mobi et la poursuite de la recherche sur les zones
prometteuses.
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SUNDAGES ET POURSUITE
DE LEXPLORATION

Les permis sont situés au nord-est du Soudan. Le Soudan
est considéré comme un pays émergent pour la production
d’Or avec un potentiel aurifere considérable, et Managem
détient trois blocs d’exploration prometteurs, en plus d'une
unité de production pilote au bloc 15.

L'année 2015 a connu :

- La production de 503 Kg Métal d’Or dans l'unité pilote au
bloc 15.

- La réalisation de sondages additionnels dans le bloc 15
pour renforcer le niveau de confidence dans les réserves du
projet aurifere de Gabgaba.

- La poursuite des travaux d’exploration sur les autres
blocs : 9 et 24.

PROJET CUIVRE ET COBALT - PUMPI

ETUDE DE FAISABILITE
ET DUE DILIGENCE

Le projet Pumpi se situe prés de la ville de Kolwezi, dans la
province du Katanga en République Démocratique de Congo.
Les ressources géologiques du projet Pumpi dépassent

800 000 tonnes de Cuivre et 100 000 tonnes de Cobalt avec
des teneurs intéressantes.

Lannée 2015 a été marquée par la poursuite des travaux

de l'étude de faisabilité et le lancement d'un audit (due
diligence) des ressources du projet par un cabinet
international indépendant.

TRAVAUX DE GEOPHYSIQUE, GEOCHIMIE
STREAM, ALLUVIONNAIRE ET SOL

Le projet aurifere Asosa est situé dans la région de
Beneshangul Gumuz en Ethiopie. Le projet présente des
potentialités en Or confirmées par les premiers travaux
d’exploration.

L'année 2015 a connu la réalisation de travaux de
géophysique, géochimie stream, alluvionnaire et sol.

Un giscment de eroissance

La
parole
(\'000

(1

S.E.M

Représentant du Gabon

ABDU RAZZAQ
GUY KAMBOGO

Ambassadeur, Haut

« Depuis le mois de février 2012,

le Groupe Managem exploite une mine
d’or dans la Région de Bakoudou, a

plus de 650 kilometres au sud-est de
Libreville, dans la province du Haut-
Ogooué, et ouvre progressivement
d’autres champs. Cette présence
contribue a la diversification de
'Economie gabonaise telle que orientée
par le Président de la République, Chef
de l'Etat, conformément au nouveau Plan
de Développement. Au-dela, les apports
sociaux et le concours a la préservation
de U'environnement viennent encourager
le renforcement de ce type de partenariat
qui devrait aussi se consolider
davantage a travers une réelle présence
de Managem dans la formation des
Gabonais a laquelle le Groupe contribue
déja. »
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PERSPECTIVES

ENFORCE
A CAPACITE
" RESISTANCE
)U GROUPE

Dans une tendance baissiére des cours des métaux, Managem
continuera les efforts déployés pour renforcer la capacité de
résistance du groupe.

J
I

Sa stratégie consistera a :

- Augmenter les volumes de production de Cuivre et d’Argent ;

- Maintenir les niveaux des cash-costs ;

- Optimiser les CAPEX de renouvellement ;

- Orienter le programme d’exploration vers la découverte de
gisements a proximité des sites en exploitation ;

- Améliorer la robustesse des projets au Maroc et a linternational ;

- Développer le potentiel du Cuivre et atteindre une taille critique
dans 'Or en Afrique.
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MANAG
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Pour ses collaborateurs
Pour Uenvironnement
Pour les communautés locales

Pour Uéthique des affaires
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POUR SES COLLABORATEURS

. S FONT TOUTE
AMBITION DE MANAGEM NE SE A DIFEERENCE

%E ]U |T PAS SE - EM E N“ A —| M |-|_E Q —ES Vlanagem derveloppe une
MPACTS NEGATIFS. LE GROUPE OEUVRE collaborateurs engages

jiers de leur sm*oir—j’airc

AU QUOTIDIEN ET A CHAQUE MAILLON e 5660 i3

chercheurs tech nnnnnnn gest ||||||||||

médecins, commerciaux, acheteurs, jur . COLLABORATEURS
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FAMILLES ONT
BENEFICIE DU PROGRAMME

OCIALES ET ECONOMIQUES. EN 2015,
ANAGEM A CREE UNE DIRECTION g .
JEDIEE A LA RSE POUR REPONDRE AUX
FVOLUTIONS DE SA STRUCTURE.
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a sécurité émane d'une approche industrielle responsable et
. ' chez Managem, elle est l'affaire de tout le monde. Ancrée dans
* h la culture du Groupe et le quotidien de chacun, la sécurité est
::,-.! ’ vecteur d’excellence.
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PRATIQUES RH

UN NOUVEAU
SYSTEME INTE

F GESTION

DFS RESSOURCES
HUMAINES

I ic" enire 'u Face a 'évolution de l'organisation

et a la présence sur le marché

sl"("e(’ic (lc international, Managem a lancé

en 2015 un nouveau systéme de

',0"'(’("".8("'.0" (¢ | classification des postes de cadres. Ce
’“ C("""ib"li"" nouveau dispositif constitue un facteur

clé dans la mise a jour du systéeme
de ch"c"" (' S de rémunération et lamélioration

. R des pratiques RH. Avec la volonté de
"e('hsa"()" s'inscrire dans les meilleurs standards
internationaux, 'évolution vers un
systéme de gestion des ressources
humaines intégré répond ainsi a
la consolidation de la stratégie de
lorganisation et la contribution de
chacun a sa réalisation. Fondement du
nouveau systeme de classification, les
descriptions de postes permettent de
comprendre la contribution réelle de
chacun et son niveau de responsabilité
au sein de lorganisation.
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PROMOTION DE LEGALITE DES
CHANCES ET DE LA DIVERSITE

EQUITE ET DIVERSITE

B . l O 1 8000 0 Principe fondateur de l'éthique
- L de responsabilité de Managem,

NATIONALITES CANDIDATURES ['équiteé se traduit au sein du
- — DIFFERENTES TRAITEES EN 2015

Groupe, notamment a travers la
promotion de la diversité. Dans

— —_— —_ e e Gai e, MERETErT 8 S
- - en 2015 un partenariat avec
| B 12% ‘,! 890 E le Groupe AMH (groupement

associatif d’entreprenariat

) (
I

DES CADRES RECRUTES STAGIAIRES social) pour faciliter linsertion
— D m EN 2015 SONT DES FEMMES EN 2015 des personnes en situation
— NN L LTINLN IV KL L L e e, d’handicap au sein de
U 0 Uentreprise. Les premiéres
- ' = recrues dgabuteront}jes lanneée
50% '+ 15 ] 2016 au niveau du siege et de la

, . .. mine de Guemassa.
DES CADRES RECRUTES EN PARTICIPATIONS A DES EVENEMENTS
2015 SONT SANS EXPERIENCE DE RECRUTEMENT AU MAROC
PROFESSIONNELLE ET A LINTERNATIONAL.
\

le groupe pour de trés nombreuses années et a un impact direct sur

Q Managem, le recrutement est un acte managérial fondamental qui engage
Uenrichissement de son capital humain.

En 2013, Mlanagem a enrichi sa charie de
recrutement a iravers de nourelles regles
deonologiques qui doirent presider a la
mise en ceurre du processus de recruiement
en garantissani l'equite et le respect des
reglementations en rigueunr-.

En vue d'attirer les compétences nécessaires pour son développement au niveau
national et international, le Groupe définit avec chaque nouvelle recrue les bases
d’une relation durable et mutuellement fructueuse.

Dans ce cadre, le Groupe s'est engagé a :
- Respecter pleinement les normes sociales en vigueur ;

- Interdire toute forme de discrimination ;
- Favoriser la diversité des profils.

H8
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/ V4
des opérations en faveur des enfants de ses

collaborateurs. En 2015, Managem a financé

() . [ et organisé le départ en séjours récréatifs de
— - 851 enfants 4gés de 9 a13 ans, récompensé 54
U . éleves méritants en leur offrant des voyages,

distribué 6429 jouets a l'occasion de la féte de

Achoura et pris en charge la circoncision de 243

=L 22 ERE
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DEVELOPPEMENT DES COMPETENCES

1F7 MANAGEM,
N CONSTR
)ES CARRIERES

Le plan de formation 2015 a été déroulé en axes visant a développer les
compétences des collaborateurs, permettant d’accompagner la réalisation
des objectifs stratégiques de Managem.

Les efforts par axe de formation en termes de jours/hommes sont répartis
comme suit.

J o C D

Renforcement Sl, gestion Amélioration
des compétences de projet des performances
managériales 5% de Uexploration

4% Amélioration
des méthodes
de maintenance
. et des disponibilités
des équipements

5%

de Uencadrement 11%

Mise en place
d’une démarche de management
de performance
opérationnelle

Amélioration

3% des performances
des activités de
production :
sécurité,
rendement
23%
Développement
Durable
26%

\— Alphabétisation
23%

Cadres 19%

Opérateurs 65%

[

TAMCA 16%

Répartition des formations par catégorie de bénéficiaires
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CENTRE DE FORMATION

RAYONNER LES
METIERS
JE LA MINE

éritable catalyseur de talents, le centre de formation

2 Sl accompagne les équipes de Managem dans la réussite de
) leurs objectifs de développement a travers des programmes
JOURS HOMMES DE FORMATION concus autour de thématiques majeures telles que :

PAR COLLABORATEUR

- La préservation de la santé et sécurité du personnel du Groupe
- La réussite des projets nationaux et internationaux du Groupe
W - L'atteinte des objectifs de performance opérationnelle
5 M D H ‘ - Le développement de la culture managériale
- La réussite de l'intégration des nouvelles recrues
BUDGET DE FORMATION 2015 - La capitalisation et le partage du savoir-faire du Groupe

04 05
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N

oL

2015

2014

2013

RMATION

ALE

I Ouvriers

I Techniciens et employés
I Agents de maitrise
I Cadres

1000

2000

66

3000 4000

Répartition de Ueffectif permanent par niveau de classification

2015
]

Effectifs Hommes

2014
- I Effectifs Femmes

2013
O

0 1000 2000 3000 4000 5000

Répartition de leffectif permanent par genre

2015
25 ans et plus
I De 20 a moins de 25 ans
I De 12 3 moins de 20 ans
2014
I De 5 3 moins de 12 ans
I De 2 3 moins de 5 ans
I Moins de 2 ans
2013

0 500 1000 1500

Répartition de l'effectif permanent par ancienneté
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POUR LENVIRONNEMENT

YOURSL

Dt LENVIRC

n 2015, VMlanagem a

poursuiri le deploiement

de sa politique
environnementale par
la consolidation de son
sysieme de gestion de
l'environnement.

Le Groupe a obtenu la certification
environnementale des sites de CTT Bou-Azzer et

de Somifer a Bleida, selon le référentiel ISO 14001

par le cabinet d’audit et de certification SGS.
En parallele, Managem a lancé le projet de
certification du site d’exploitation de CMO

a Oumejrane et a complété les audits de
renouvellement et de suivi de toutes ses
exploitations.

Pour mettre en ceuvre cette politique, le Groupe
a également su tirer profit de différentes
techniques reconnues a U'échelle internationale
pour maitriser limpact environnemental de
ses activités et a développé plusieurs pratiques
responsables en interne.

68

—_ A -

\
) PROGRAM
A LA PROTEC

~

9

cMENT

Certification 1SO 14001
pour CTT Bou-Azzer
et Somifer Bleida.

Actons
2015

LIMITATION D’IMPACT

- Amélioration de 'unité de préparation du cyanure de
SMI

sur lenvironnement ( dégagement des NOx, danger de
l'acide nitrique)

- Acquisition d’une nouvelle génération de
paratonnerres pour le site Bakoudou

CONFORMITE

- Acquisition d'un outil de veille réglementaire
sécurité et environnement pour U'ensemble
des exploitations au Maroc

- Mise en place d'une convention avec des
professionnels pour la reprise et le traitement
des huiles usées selon la réglementation en
vigueur

SENSIBILISATION

- Réalisation d’une étude et installation
d’affichage industriel sur les sites SMI,
SAMINE et Bakoudou

Objcctils
<2016

- Finalisation du programme de certification de
lensemble des filiales par la réussite du projet

de CMQO et des audits de renouvellement de la
nouvelle version ISO 14001

- Poursuite du programme de renfort des digues et
application de la charte de gestion des digues

- Développement des espaces verts autour des
sites et plantation d’arbres dattiers dans les sites
du Sud, principalement dans la mine de CMO

69

- Lancement du projet de réhabilitation du site
Bakoudou par :

e installation d'une pépiniere de production du
matériel végétal in situ

e L a réalisation de la premiere campagne de
reboisement
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POUR LENVIRONNEMENT

"ECOLOGIE
T UEAU

L.¢ Groupe VManagem a choisi

de relever ce defi et de placer la
thematique de « PlEeologie et PEau »
au ceeur de sa mission.

L'eau est le vecteur central de la vie des populations notamment en milieu
rural. Le Groupe Managem s’efforce depuis de nombreuses années a
répondre aux différentes problématiques des populations avoisinant ses
sites miniers.

Le Groupe Managem a ainsi développé son programme phare : « Collecte
des eaux pluviales et renforcement de l'écologie pour un développement
durable inclusif », mis en place au niveau des zones minieres de Akka,
Bleida, Bou-Azzer, Guemassa, Imiter et Oumejrane.

Durant lannée 2015, un certain nombre de projets démonstratifs ont été
identifiés et développés en étroite collaboration avec les communautés
locales au niveau des zones précitées. Ces projets portent notamment sur :
- La collecte et le stockage des eaux pluviales

- La régénération des cours d’eau

- La réduction de l'érosion

- La réhabilitation et la conservation de la biodiversité

- Le traitement des eaux usées domestiques




Actons
2015

RENCONTRES

LA RENCONTRE DES EXPERTS

EN ENVIRONNEMENT T
GESTIONNAIRES DES BIOSPRERES
SUR LES DEFIS DES RESERVES DE
BIOSPHERE DANS LA REGION ARABE

Organisée du 4 au 6 mai 2015 a Agadir, conjointement par

le Bureau régional de LUNESCO au Caire et le Bureau de
UUNESCO pour le Maghreb basé a Rabat, en partenariat avec
le Groupe Managem et l'Agence Nationale de Développement
des Zones Oasiennes et de UArganier (ANDZOA), cette
rencontre a été l'occasion d’échanger sur les menaces
auxquelles font face les réserves de biospheres dans la région
et de se concerter sur les solutions possibles pour y remédier.

SENSIBILISATION

ATELIER Dt SENSIBILISATION
POUR LES ECOLIERS

Le Groupe a organisé en partenariat avec UAlliance Maghreb
Machrek pour UEau (ALMAE), un atelier de sensibilisation
dédié aux éléves de l'école Saba et du Centre culturel Sidi
Moumen, sur le théme : «Je participe a la protection de
Leau».

Cet événement a été initié en marge de la 3™ édition

du Salon International des Technologies de 'Eau et de
lAssainissement « SlTeau » organisé par ALMAE du 14 au 17
janvier 2015 a Casablanca.

ART

HARMONIA - LART AU SERVICE
DE LENVIRONNEMENT

Harmonia est une exposition collective multidisciplinaire (arts
visuels, performances, débats...) privilégiant la création en
tant qu’outil pédagogique civique et citoyen.

Organisé du 17 au 25 février 2015 au forum des Arts a
Casablanca avec l'appui de Managem, cet événement est le
fruit d'un partenariat entre lAssociation Pour la Promotion de
UArt et la Sauvegarde du Patrimoine (ARKANE], lAssociation
pour le Développement Durable, I'Ecologie et la Protection de
UEnvironnement (ADEPE]), et la ville de Casablanca.

En marge de cet évenement, le Groupe Managem a animé

un débat sur le theme de l'eau.

Managem a également pris en charge la participation d'un
jeune artiste peintre originaire de Tinghir, en soutien a la
scéne artistique de la région.

PRIX D'EXCELLENCE AUX MEILLEURS
JEUNES CHERCHEURS SUR LARGANIER
ET LARGANERAIE

En 2015, le Groupe a parrainé le « Premier Prix de la
Meilleure These de Doctorat » dans le cadre du Prix
d’excellence aux meilleurs jeunes chercheurs, compétition
scientifique ayant pour objectif de récompenser les meilleurs
travaux de recherche sur des thématiques en relation avec
Uarganier et l'arganeraie.

Cette initiative de UAgence Nationale pour le Développement
des Zones Oasiennes et de UArganier (ANDZOA), vise a
créer une motivation chez les jeunes chercheurs pour la
valorisation des résultats de recherche au profit des acteurs
professionnels et de l'écosystéme et sa préservation.

LUNION FAIT LA FORCE

Le Groupe Managem a signé trois partenariats stratégiques
en 2015 avec :

- L'Ecole Nationale de Agriculture de Meknés (ENAM)

- LAgence Nationale pour le développement des Energies
Renouvelables et de U'Efficacité Energétique (ADEREE])

- LAgence de Développement Social (ADS])

Ces partenariats vont permettre un transfert d’expertise
depuis ces institutions et le développement d’activités
communes dans les domaines de compétence respectifs de
chacune d’elles.

AGRICULTURE DURABLE

LE GROUPE MANAGEM
LANCE LECOLE DES
BONNES PRATIQUES
AGRICOLES (EBPA)

Dans le cadre du partenariat avec Ecole Nationale de
UAgriculture de Meknés (ENAM], le Groupe Managem a créé
une Ecole des Bonnes Pratiques Agricoles (EBPA] au profit
d’un groupe noyau de 25 agriculteurs de la localité

d’EL Hammam.

Ce programme de formation a pour objectif de favoriser
Uapprentissage par la pratique en faisant participer les
agriculteurs aux travaux et aux débats sur les techniques
d’apprentissage.

Les activités de I'Ecole des Bonnes Pratiques Agricoles
(EBPA) s'étaleront sur toute la campagne agricole 2015-
2016, et ont pour objet de promouvoir les compétences des
agriculteurs de la commune rurale avoisinant le site minier
SAMINE. Les agriculteurs du Groupe noyau joueront le role
de vecteur de diffusion du savoir et du savoir-faire acquis aux
agriculteurs avoisinants.
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L'eau joue un rdle crucial dans lindustrie miniére. Implantés principalement
dans des zones arides a semi-arides, les sites miniers sont confrontés a

la rareté de l'eau, qui améne a considérer cette ressource comme un enjeu
stratégique.

45%

D’EAU RECYCLEE SUR LE SITE D’'IMITER

7’4
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Acutons
2015

ETUDES ET RECHERCHES

- Etudes hydrogéologiques régionales détaillées

- Modéles numériques d’évolution des nappes

- Etude poussée des nouvelles digues pour améliorer le
captage et le recyclage des eaux

- Réalisation d’'une modélisation mathématique du complexe
aquifére Eo-crétacé au Nord de SMI

PROCEDES

- Optimisation des concentrations solides dans les procédés

- Epaississement avant rejets et étanchéification des digues

- Goutte-a-goutte pour lirrigation des espaces verts des sites
miniers

- Projet d’adduction et d’utilisation par la mine d’Imiter des
eaux traitées de la STEP de Tinghir

RECYCLAGE

- 100% des besoins de foration souterraine sont satisfaits par
les eaux d'exhaure

- Entre 65% et 80% des eaux des digues sont recyclées dans
les usines

- Construction d'un bassin avec géo-membrane a laval de la
digue 5 de SMI afin d’assurer un stock d’eau de 3000 m?

- Mise en place d’un programme rigoureux de suivi de la
qualité des eaux

- Réalisation d'une unité de neutralisation des eaux cyanurées
a SMI

1.6 m3/tTV @

RATIO DE CONSOMMATION D’EAU MANAGEM EN 2015

20%

|

42%

|

38%

I Consommation eaux de surface
I Consommation eaux souterraines

I Eaux recyclées

Répartition de la consommation de ['eau en 2015



50%

DE LA CONSOMMATION
D’ENERGIE ELECTRIQUE
DE MANAGEM

AU MAROC PROVIENT
DE PARCS EOLIENS

NoUMMER
INS ET MIEUX

‘efficacité énergétique se trouve au cceur de la stratégie de

Managem en matiére de développement durable. Le groupe
ceuvre pour contribuer positivement a ce défi en travaillant

sur l'efficacité énergétique de ses installations et activités.

- < CO

En se fixant des objectifs pragmatiques, Managem investit

de facon marquée dans le développement des énergies
renouvelables en favorisant les énergies éolienne et solaire pour
les unités industrielles, et dans la recherche sur les technologies
de demain pour réduire sa consommation et ses émissions de CO,.

CONSOMMATION 2015

-DUCTION DE LA
ONSOMMAT
'NERGIE ELECTR

RATIO KWH/TT MANAGEM

) C O “J
)

73,8

68,42
64,89
59,16

2012 2013 2014 2015

Evolution de la consommation d’énergie électrique de Managem

Lamélioration enregistrée dans la réduction de la consommation électrique
(KWH/TT) en 2015 est le fruit des efforts et lengagement a tous les niveaux de
Managem. Cette amélioration résulte de la bonne gestion de la consommation de
l'énergie électrique par linstauration d’un suivi continu et des actions d’économie
d'énergie, et lintroduction de la consommation de U'énergie éolienne.
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Acuons
2013

/

- Réalisation de l'arrét programmé de lunité
B acide et amélioration de lefficacité du circuit de
| traitement des gaz et des poussiéeres

- Réalisation de mesures des émissions et de la
e ) — e qualité de lair dans les sites de Bleida,
D Bou-Azzer et SAMINE
. . . - Etudes et mise a niveau des bassins
L I L d’évaporation a CTT Guemassa
/
/
— u
\
® ®(d
J Objccetuls
o
e

La maitrise de 'empreinte carbone et des émissions atmosphériques ‘
occupe une place centrale dans 'amélioration de la performance

industrielle de Managem. Leur réduction est nécessaire pour lutter contre

le changement climatique. Le groupe s'y engage avec un mix énergétique
diversifié.

- Généralisation du bilan des émissions des gaz
a effet de serre (bilan carbone) en collaboration
avec la Fondation Mohammed VI pour
l'environnement

- Réalisation d’une étude de modélisation des
dispersions des polluants dans lair sur le site
SMI et son voisinage

78 79






UNE STRATEG\E

climat

(1 | RECURE SESEMISSIONS DE 6AZ A EFFET 03 | EVELDPERLESFACTELRS DSOS GES e -10%
DE SERRE DE 10% A LHORIZON 2020 EE%gg]FUFREgEESNIAEI\S]ESRUABLSETSAEEFE{E EXFE%AR/II\EKE%\L/ILE DE D’EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE D'ICI 2020

le Groupe Managem a adopté une

stratégie volontariste en matiére de
climat, a travers une série d’actions couvrant
les domaines suivants : énergie, eau, déchets,
procédés et activités, achats, transports et
logistique, écosysteme.

n vue de contribuer aux efforts de
lutte contre le changement climatique,

Managem meéne également des actions visant
a contribuer aux efforts d’adaptation aux
changements climatiques au niveau des zones
avoisinant ses sites miniers.

De la méme maniére, le Groupe a mis en place
une « Commission Climat » chargée de définir
les orientations pour la mise en ceuvre de la

0? | PRENDRE EN COMPTE LES CHANGENENTS 04 | PROMIOUVOIR LINNOVATION ET LES MEILLEURES e e e e et o iors

CLIMATIQUES TOUT AU LONG DU CYCLE DE VIE TECHNIQUES ET TECHNOLOGIES EN FAVEUR DU CLIMAT annuels et évaluer les réalisations.

DU DEVELOPPEMENT MINIER

82



DARTAGER
de meilleures pratiques

A LINTERNATIONAL

Managem a signé en juin 2015 une convention de partenariat avec la Fondation
Mohammed VI pour la Protection de UEnvironnement, portant sur le déploiement
de la méthodologie de Bilan des Emissions de Gaz a Effet de Serre (BGES) pour les
différentes substances du portefeuille de ressources minérales géré par Managem.

Managem a participé le 7 octobre 2015 et d’associations représentant la société
aux travaux de lAssemblée Générale civile. Ce centre a pour mission de
constitutive du Centre de Compétences développer les compétences nationales
Changement Climatique du Maroc pour s'adapter au changement climatique
(4C Maroc). Initié par le Ministére de et atténuer les émissions de GES. Le 4C
UEnvironnement avec l'appui de la Maroc appuie ainsi la recherche et la

coopération allemande (GIZ), le 4C Maroc  gestion des connaissances et servira de
est composé de membres fondateurs (dont plateforme pour renforcer les capacités

le Groupe Managem), de départements des pays africains, en faisant du Maroc
ministériels, d'établissements publics, un moteur de lutte contre le changement
de groupements professionnels privés climatique en Afrique.

Pour visualiser le processus de
recyclage des déchets de la mine de
Guemassa, cliquez sur le lien ci-dessous :
http://bit.ly/2abv5tu

84 &5
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INNOVATION

LAP SUR

Vianagem a accelere ses

initiatires d’eco-innorvation

en 2015

Managem a accéléré en 2015 ses initiatives d’éco-innovation a

travers le développement de technologies d’efficacité énergétique
novatrices et de recyclage de l'eau et des déchets, avec la volonté
de protéger les eaux de la pollution, de sauvegarder les paysages

naturels et de préserver un écosystéme sain.

Les objectifs de Managem en matiére d'éco-innovation sont
d’améliorer la performance environnementale du groupe et de
promouvoir linnovation miniére et les pratiques vertes d’exploitation

miniére.

CECO-INNOVATION

86
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Acuons
2015

- Poursuite des actions de traitement et de
valorisation des rejets miniers de CMG, Bou-Azzer,
CMG, Draa Sfar, AGM, CTT et SMI

- Développement de l'expertise environnementale
du centre de recherche par la mise en place de
procédures de mesure du potentiel polluant des
produits miniers et lancement de plusieurs projets
de recyclage de leau et de traitement des rejets
miniers au profit des exploitations (eau CMG,
stériles de Akka, produits intermédiaires de CTT
Guemassa, et digue d’'Imiter entre autres)

- Lancement des études de stabilité des digues a
stériles et d'un programme de renfort de celles-ci.

Objcctils
<0106

- Développement du laboratoire et de l'expertise
environnement du centre de recherche

- Etudier la possibilité d’équiper le centre de
recherche par des appareils de mesure et analyse
de la qualité de lair et des émissions atmosphériques,

pour renforcer le contrdle et le suivi des émissions
atmosphériques en interne.
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INNOVATION

AR&D PC
£S CHALLENGE

es efforis du Groupe en termes de R&D
se sont poursuiris en 2013 au serrice de
la performance, de linnoration et de la
responsabilite.

Les experts du Centre de Recherche Managem se sont mobilisés pour appuyer

les équipes opérationnelles, afin de resister a l'effet de la baisse des cours et pour
améliorer la qualité des produits. Les efforts R&D se sont poursuivis avec la mise
au point de nouveaux procédés pour le besoin des nouveaux projets en cours de
développement au Maroc et a Uinternational, notamment Ouanssimi, Bouskour et
Tizert.

Afin de prolonger la chaine de valeur, les chercheurs continuent d’explorer lintérét
de la R&D dans la promotion de lutilisation des métaux et de leurs dérivés dans
différents secteurs d’activité : batteries, agriculture, secteurs d'activités, comme les
batteries, l'agriculture, la catalyse ou les alliages.

En outre, les projets verts se sont renforcés, grace a l'intensification des efforts en
termes de R&D pour le traitement et la valorisation des rejets miniers des sites.

§8

RELEVER
)E LINDUSTRIE MINIERE

Manag
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UNE MOBILISATION CONTINUE DE NOS CHERCHEURS

Les champs de recherche au service du développement durable sont
multiples et concernent :

* les projets en lien avec l'eau (utilisation, optimisation, traitement,
recyclage et valorisation) ;

¢ les rejets miniers, a valoriser et a transformer en ressources ;

e le recyclage des DEEE pour puiser dans le gisement de la mine
urbaine et promouvoir une économie circulaire.

I
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Consultant Mine, Energies,

Ingénierie.
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« Managem a été l'un des premiers
groupes au Maroc a créer un centre

de recherche et a optimiser son
utilisation pour élaborer des outils

de développement et d'ingénierie au
service de son activité et celles de ses
partenaires nationaux et internationaux.
En octobre 2015, Managem a réuni
lensemble de ses collaborateurs
-scientifiques, ingénieurs et managers-
autour d'un séminaire de réflexion pour
partager son expérience et discuter de
l'avenir de linnovation dans lindustrie
des matériaux.

A cette occasion, des représentants de
grands groupes internationaux comme
ERAMET ou SOLVAY, des scientifiques
issus de lAcadémie des Technologies en
France et de prestigieuses institutions de
formation ont contribué a la réussite du
séminaire par leurs interventions et leurs
échanges fructueux.

L'événement a ainsi ouvert la porte a
linnovation collaborative et a l'open
innovation, prémices des transformations
induites par l'économie digitale et les
technologies de rupture qui sont au
centre des thématiques abordées par
Managem en 2016. »
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POUR LES COMMUNAUTES LOCALES

MANAGEM SULIDAIRES -
JEMARCHE
VeRTUEUSE

AU PLUS PRES DE NOS COMMUNAUTES LOCALES

En 2015, Managem Solidaires, programme sociétal du
845 Groupe, a poursuivi ses objectifs de stratégie intégrée de
développement local inclusif et durable. Décliné en 4 axes
stratégiques - le bien-étre des communautés riveraines,
la réussite scolaire, U'offre de nouvelles chances et
l'entrepreneuriat - le programme contribue a la création
d’emplois et a la réduction des disparités sociales en
1 5 favorisant un usage durable des ressources ; en renforcant
M D H la confiance mutuelle envers les populations locales avec
BUDGET DES INVESTISSEMENTS  leur participation aux programmes de développement,
SOCIETAUX EN 2015 et enfin ensoutenant les initiatives visant le patrimoine

naturel, culturel, architectural et historique des zones
rurales.

ENFANTS DE RIVERAINS
ONT BENEFICIE DE COLONIES
DE VACANCES

2%

43% 54%

I Bien-étre de la communauté
I Entreprendre
I Réussite scolaire

Nouvelles chances

T/

1%

Axes d’intervention

90

91
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19300

PERSONNES ONT BENEEICIE
DES ACTIONS DE LAXE BIEN-ETRE

5>4%

DU BUDGET ALLOUE

17%

17%

25%

S

41%

Axes d’intervention du volet Bien-étre de la Communauté

0%

BIEN-ETRE DES COMMUNAUTES

Pour la deuxieme année consécutive, 'axe Bien-étre occupe
en 2015 une part prépondérante dans les investissements
sociétaux du Groupe avec 54% du budget alloué. Cette
prédominance s'explique par la diversité des domaines que
l'axe englobe et aussi par lampleur des besoins en services
de base.

En 2015, les actions engagées dans l'axe Bien-étre ont

été orientées vers le renforcement des capacités, l'appui
aux associations, la contribution a l'accés a U'eau potable,
laménagement de khattaras pour U'eau agricole, laccés a la
santé et le soutien social.

I Agriculture
I Renforcement des capacités
I Services de base

Services sociaux

3.600

ELEVES CIBLES

43%

DU BUDGET ALLOUE

6%

26%

34%

N

34%

Axes d’intervention du volet réussite scolaire

REUSSITE SCOLAIRE

L'axe Réussite scolaire représente 43% des budgets alloués

en 2015. Les actions entreprises ont permis la distribution

de Kits scolaires et équipements, l'appui a la vie scolaire
(transport et restauration), laménagement d’espaces scolaires,
le renforcement des capacités et la contribution a la prise en
charge des appointements des monitrices du préscolaire.

Les deux cycles du primaire et du secondaire (collégial et
qualifiant] totalisent 50% des sommes engagées ; le préscolaire,
émergeant avec 6%, représente un projet d’envergure dans

le cadre de Managem Solidaires, dans une perspective de
partenariat stratégique avec la Fondation Marocaine du
Préscolaire (FMPS).

Les actions engagées s’inscrivent dans une logique de soutien

a la qualification de l'école afin de contribuer a la lutte contre
l'abandon scolaire, encourager la scolarité des filles et donner
une dimension éducative et citoyenne a U'expérience scolaire des
enfants des riverains.

I Activités parascolaires
I Enseignement primaire
I Enseignement secondaire

Préscolaire
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1270

FEMMES CIBLES

730

CIBLES

I nsertion économique des femmes

I Appui a l'apprentissage des métiers

127 KDH

371 KDH

N

ENTREPRENDRE

Dédié au renforcement des capacités et a linsertion

économique des femmes, 'axe Entreprendre a ciblé pres de

1270 femmes. C'est un axe encore peu investi, principalement

ALLOUES  en raison du manque de projets initiés localement par les
acteurs locaux.

NOUVELLES CHANCES

Destiné aux jeunes et aux femmes, les actions de cet axe
consistent en des programmes d’apprentissage de métiers
destinés aux femmes et d’éducation non formelle. Le budget
de 371 KDH engagé en 2015 a ciblé a prés de 730 personnes.
DUBUDGET ALLOUE  Cet axe est appelé a se développer compte tenu de son rdle

A AXE NOUVELLES CHANCES dans l'autonomisation des jeunes et l'insertion des femmes

dans le tissu économique local, régional, voire national.

17%

\4

45 %

Axes d’intervention du volet Nouvelles chances

Renforcement des capacités

B Fducation non formelle
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Mme La Ministre

de [Artisanat

« Dans le cadre du partenariat entre
le Ministere de [Artisanat et de
'Economie Sociale et Solidaire et le
Groupe Managem, une convention
cadre portant sur le développement
du secteur a été signée.

Ce document aborde plusieurs axes
de développement pour l'amélioration
des revenus des artisans et des
groupements professionnels et le
renforcement du tissu productif ; et
ce, a travers lapprowsmnnement en
matieres premieres, la réalisation
d’expertises techniques, l'achat

des équipements ainsi que la
commercialisation et la promotion des
produits.

Dans la continuité de la réalisation de
sa vocation sociale et responsable, le
Groupe Managem a aussi participé

a la 4eme édition du Salon National
de 'Economie Sociale et Solidaire.
Lors de cet événement, Managem a
mobilisé 20 coopératives exposantes
oeuvrant dans les domaines de
'artisanat et des produits du terroir
et a aussi activement contribué aux
ateliers scientifiques organisés en
marge des expositions. »

mhascm s‘engage

v
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POUR LETHIQUE DES AFFAIRES

JIRE NOS

ATIVIITE
v

- MANIERE
"SPONSABLE

La volonté du Groupe a s'engager dans une vision de gouvernance
responsable s’est illustrée par la mise en place de documents fondateurs
communs qui ont permis de mutualiser nos valeurs, partagées dans plus
de 11 pays. Ces engagements structurants nous incitent a agir de maniére
responsable, transparente et éthique, et d’assurer la pérennité de notre
activité en étant créateur de valeur pour notre environnement.

O O == C)O

INTEGRER LA DEMARCHE RSE DANS NOS ACHATS

Les attentes du Groupe vis-a-vis de ses fournisseurs sont précisées dans

son “Code de déontologie des achats”, notamment en matiére de prévention
de la corruption et des conflits d'intéréts, de promotion de l'égalité et de la
concurrence saine, et la politique de développement durable chez ses sous-traitants.
Cette démarche s'accompagne par une procédure d"homologation intégrant
des critéres liés a 'éthique et favorisant les partenaires locaux.
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Luats
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Période du 1¢" janvier
au 31 décembre 2015



COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE
(EN MILLIONS DE DIRHAMS)

VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(EN MILLIONS DE DIRHAMS) 31-DEC.-15 | 31-DEC.-14
Chiffre d'affaires 4317,0 3839,8
Autres produits de l'activité -41,3 90,4
Produits des activités ordinaires 4275,7 3930,2
Achats -1727,9 -1691,3
Autres charges externes -897,0 -853,8
Frais de personnel -905,3 -824,2
Impots et taxes -65,8 -56,9
Amortissements et provisions d'exploitation -876,9 -890,1
Autres produits et charges d’exploitation 807,0 832,1
Charges d'exploitation courantes -3666,0 -3484,1
RESULTAT D'EXPLOITATION COURANT 609,7 4461
Cessions d'actifs 0,2 1,0
Résultats sur instruments financiers 53 -0,4
Autres produits et charges d'exploitation non courants 1,9 -0,7
RESULTAT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 617,2 445,9
Produits d'intéréts 13,6 12,7
Charges d'intéréts -206,6 -176,6
Autres produits et charges financiers -57,7 28,6
RESULTAT FINANCIER -250,7 -135,3
RESULTAT AVANT IMPOTS DES ENTREPRISES INTEGREES 366,5 310,6
Impéts sur les bénéfices -95,9 -88,0
Impéts différés -131 3,1
RESULTAT NET DES ENTREPRISES INTEGREES 257,5 225,7
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence 0,0 0,0
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 257,5 225,7
RESULTAT DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 257,5 225,7
Intéréts minoritaires 52,6 43,8

ETAT DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

EN MILLIONS DE DIRHAMS CAPITAL RESERVES ECART DE RESULTAT NET OTAL PART DU TERET TOTAL
CONVERSION PART GROUPE GROUPE MINORITAIRE
AU 1ER JANVIER 2014 915,9 2178,2 (12,4) 404,8 3486,4 458,5 3 944,9
Variation CP pour 2010 - - - - - - -
Résultat net de la période - - - 181,9 181,9 43,8 225,7
Résultat couverture des flux de trésorerie - (133,3) - - (133,3) 3,8 (129,5)
Pertes et profits de conversion - - 105,8 - 105,8 6,1 11,9
Pertes et profits de réévaluation des AFS - - - - 0,0 - 0,0
Gains / pertes actuariels - (12,0 - - (12,0) (1,5 (13,5)
Impéts relatifs aux autres éléments du résultat global - 43,9 - - 43,9 (0,4) 43,5
Autres éléments du résultat global - - - - 0,0 - 0,0
Résultat global total de l'année 0,0 (101,4) 105,8 181,9 186,3 51,8 238,1
Dividendes distribués - (232,0) - - (232,0) (63,0 (294,9)
Augmentation de capital - 9,8 - - 9,8 - 9,8
Elimination titres d'autocontrdle - - - - 0,0 - 0,0
Autres transactions avec les actionnaires - (0,2) - - 0,2) (0,1) (0,3)
Transfert en résultat non distribué - 404,8 - (404,8) 0,0 0,0 0,0
Total des transactions avec les actionnaires 0,0 182,4 0,0 (404,8) (222,4) (63,1) (285,4)
AU 31 DECEMBRE 2014 915,9 2259,2 93,4 181,9 3450,3 447,3 3897,7
AU 1ER JANVIER 2015 915,9 2259,2 93,4 181,9 3450,3 447,3 3897,7
Variation CP pour 2010 - - - - - - -
Résultat net de la période - - - 204,9 204,9 52,6 257,5
Résultat couverture des flux de trésorerie - (140,3) - - (140,3) (7,4) (147,7)
Pertes et profits de conversion - - 109,9 - 109,9 6,0 115,9
Pertes et profits de réévaluation des AFS - - - - 0,0 - 0,0
Gains / pertes actuariels - (7,8) - - (7,8) (0,7) (8,5)
Impéts relatifs aux autres éléments du résultat global - 40,2 - - 40,2 1,3 41,4
Autres éléments du résultat global - - - - 0,0 - 0,0
Résultat global total de l'année 0,0 (108,0) 109,9 204,9 206,8 51,7 258,5
Dividendes distribués - (229,0) - - (229,0) (64,9) (293,9)
Augmentation de capital - 4,8 - - 4,8 - 4,8
Elimination titres d'autocontrole - - - - 0,0 - 0,0
Autres transactions avec les actionnaires - (0,0 - - (0,0 - (0,0)
Transfert en résultat non distribué 181,9 (181,9) 0,0 0,0 0,0
Total des transactions avec les actionnaires 0,0 (42,3) 0,0 (181,9) (224,2) (64,9) (289,1)

EN MILLIONS DE DIRHAMS 31 DEC.15 31 DEC 14
RESULTAT DE L'EXERCICE 257,5 225,7
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL (BRUTS D'IMPOTS)
Ecart de conversion des activités a l'étranger 115,9 111,9
Pertes et profits relatifs a la réévaluation des Actifs financiers
disponibles a la vente
Partie efficace des produits ou pertes sur instruments de couverture -147,7 -129,5
de flux de trésorerie
Variation de la réserve de réévaluation des immobilisations
Ecarts actuarials sur les obligations des régimes a prestations -8,5 -13,5
définies
Imp6t sur le résultat sur les autres éléments du résultat global 41,4 43,5
Quote Part des autres éléments du résultat global dans les
entreprises associées
Frais d'augmentation de capital des filiales
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL NETS D'IMPOTS 1,1 12,4
RESULTAT GLOBAL TOTAL DE L'ANNEE 258,5 238,1
DONT INTERETS MINORITAIRES 52,4 51,8
DONT RESULTAT GLOBAL NET - PART DU GROUPE 206,1 186,3

ACTIFS 31-DEC-15 31-DEC-14
Goodwill 319,5 318,2
Immobilisations incorporelles,net 14674 1198,0
Immobilisations corporelles net 4477,5 4390,0
Immeubles de placement, net 26,3 26,6
Autres actifs financiers 279,8 299,5
- Instruments dérivés de couverture 15,5 47,6
- Préts et créances,net 3,7 4,1
- Actifs financiers disponibles a la vente 260,6 247,8
Créances d'impbéts sur les sociétés - -
Impéts différés actifs 279,7 248,9
Autres débiteurs non courants,net - -
ACTIF NON COURANT 6850,2 6481,3
Autres actifs financiers 73 3,6
- Instruments financiers dérivés 7,3 3,6
- Préts et créances et placements,net - -
Stocks et en-cours,net 622,0 638,0
Créances clients,net 608,4 616,6
Autres débiteurs courants,net 1663,1 1366,7
Trésorerie et équivalent de trésorerie 384,3 128,0
ACTIF COURANT 3285,2 2752,9
(En millions de dirhams)
PASSIF 31-DEC-15 31-DEC-14
Capital 915,9 915,9
Primes d'émission et de fusion 784,0 784,0
Réserves 1325,1 1475,3
Ecarts de conversion 203,3 93,4
Résultat net part du groupe 204,9 181,9
CAPITAUX PROPRES ATTBIB’UA’BLES AUX ACTIONNAIRES 3433,0 3450,4
ORDINAIRES DE LA SOCIETE MERE
Intéréts minoritaires 434,0 447,2
CAPITAUX PROPRES DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 3867,1 3897,7
Provisions 54,6 52,8
Avantages du personnel 127,5 112,4
Dettes financiéres non courantes 22714 2182,2
- Instruments financiers dérivés - 1,6
- Dettes envers les établissements de crédit 1104,4 952,3
- Dettes représentées par un titre 950,0 950,0
- Dettes liées aux contrats de location financement 217,0 278,4
Dettes d'imp6ts sur les sociétés
Impots différés Passifs 11,9 9,6
Autres créditeurs non courants 18,1 24,1
PASSIF NON COURANT 2483,6 2381,2
Provisions
Dettes financiéres courantes 17411 1137,0
- Instruments financiers dérivés 246,3 131,2
- Dettes envers les établissements de crédit 1494,8 1005,8
- Dettes représentées par un titre - -
Dettes fournisseurs courantes 977,0 779,5
Autres créditeurs courants 1066,5 1039,0
PASSIF COURANT 3784,6 29554




TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

EN MILLIONS DE DIRHAMS 31-DEC-15 31-DEC-14
Résultat net de l'ensemble consolidé 257,5 225,7
AJUSTEMENTS POUR
Dotations aux amortissements et provisions, pertes de valeur 881,3 901,6
Profits/pertes de réévaluation (juste valeur) (5,3) 0,4
Résultats de cession et des pertes et profits de dilution (0,2) (1,0)
Produits des dividendes 0,0 0,0
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT APRES CO0T DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET ET IMPOT 1133,2 1126,7
Elimination de la charge (produit) d'impéts 109,0 84,9
Elimination du co(t de 'endettement financier net 206,6 176,6
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT COOT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET IMPOT 1448,9 1388,3
Incidence de la variation du BFR (41,9) (585,9)
Impéts différés 0,0 0,0
Impbts payés (95,9) (88,0
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES 13111 714,3
Incidence des variations de périmetre 0,0 0,8
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles (1110,7) (1 306,5)
Acquisition d'actifs financiers (9,6 (0,3)
Variation des autres actifs financiers (1,2) (599,1)
Subventions d'investissement recues
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 1,3 40,5
Cessions d'actifs financiers 0,0 0,0
Dividendes recus 0,0 0,0
Intéréts financiers versés (206,6) (176,6)
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES D'INVESTISSEMENT (1326,8) (2041,1)
Augmentation de capital 4,8 9,8
Transactions entre actionnaires (acquisitions) 0,0 0,0
Transactions entre actionnaires (cessions) 0,0 0,0
Emission de nouveaux emprunts 517,5 2057,4
Remboursement d’emprunts (431,5) (933,6)
Variation des créances et dettes résultant de contrats location-financement
Remboursement De loc fi (65,8) (36,5)
Autres flux liés aux opération de financement
Dividendes payés aux actionnaires de la société mére (229,0) (232,0)
Dividendes payés aux minoritaires (64,9) (62,9)
Variation des comptes courants associés (17,7) (60,7)
FLUX NET DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT (286,7) 741,6
Incidence de la variation des taux de change 5,9 9,7
Incidence de changement des méthodes et principes comptables
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (296,4) (575,5)
Trésorerie et équivalents de trésorerie net a l'ouverture* (451,9) 123,6
Trésorerie et équivalents de trésorerie net a la cldture* (748,4) (451,9)
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE (296,4) (575,5)

* Ce montant de Trésorerie et équivalents de trésorerie n'est pas en lecture directe au niveau du bilan dans la mesure ou la Trésorerie- Passif est

comprise dans les dettes courantes envers les établissements de crédit.
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DESCRIPTION DE EACTIVITE

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

Les activités du Groupe incluent Uexploration, Uextraction,
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
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 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.

EVENEMENT SIGNIFICATIEFS
INTERVENUS AU COURS DE
LA PERIODE
mportante baisse des cours des métaux, soit -20% pour
le Cuivre, - 18% pour UArgent, -15% pour le Plomb et
-9% pour le Cobalt ;
Amélioration des performances opérationnelles grace
a la contribution des nouveaux projets et aux efforts
d’amélioration de la productivité au niveau de l'ensemble
des sites en exploitation :

e Augmentation significative de la production de U'Or (+27%),

e Consolidation des performances de production du Cuivre
(+20%],

e Nette amélioration de la production des cathodes de Cobalt
(+24%),

Découverte de nouvelles réserves des métaux de base,
d’argent et de cobalt.

REGLES ET METHODES COMPTABLES
3.1 REFERENTIEL COMPTABLE

n application de l'avis n°5 du Conseil National de la

Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et conformément
aux dispositions de l'article 6, paragraphe 6.2 de la
circulaire n°07/09 du Conseil Déontologique des Valeurs
Mobiliéres (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 'Union Européenne

au 31 Décembre 2015 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 Interprétations
Committee et International Financial Reporting
Interpretations Committee].

Les principes et méthodes comptables du Groupe sont
décrits ci-apres et ont été appliqués pour U'exercice 2015
ainsi que pour les périodes comparatives présentées.

3.7. BASES [ EVALUATION

es états financiers consolidés sont présentés en

millions de dirhams (MDH), arrondis au million le
plus proche. Ils sont établis selon la convention du co(t
historique a l'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-apreés.

L'établissement des états financiers consolidés, en
conformité avec les normes comptables internationales
en vigueur, a conduit le Groupe a faire des estimations
et formuler des hypothéses ayant une incidence sur les
états financiers et les notes les accompagnants.

A) DEPRECIATION DES STOCKS

Les stocks et en-cours de production industrielle sont
évalués au plus bas de leur colt de revient et de leur
valeur nette de réalisation. Le calcul de dépréciation
des stocks est fondé sur une analyse des changements
prévisibles de la demande, des technologies ou du
marché afin de déterminer les stocks obsolétes ou en
exces.

Les dépréciations sont comptabilisées parmi les
charges d’exploitation courantes ou en charges de
restructuration, le cas échéant, suivant la nature des
montants concernés.

B) I?EPRI'ECIATION DES CREANCES CLIENTS ET DES
PRETS

Une dépréciation des créances clients et des préts est
comptabilisée si la valeur actualisée des encaissements
futurs est inférieure a la valeur nominale. Le montant de
la dépréciation prend en compte la capacité du débiteur
a honorer sa dette et 'ancienneté de la créance. Un

taux de recouvrabilité plus faible que celui estimé ou la
défaillance de nos principaux clients peut avoir un impact
négatif sur nos résultats futurs.

C)_FRAIS DE DEVELOPPEMENT CAPITALISES,
GOODWILL, IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Le Groupe active les dépenses d’exploration et de
recherche miniére selon les principes comptables
exposés ci-dessous.

Les dépenses d'exploration activées sont revues pour
perte de valeur en cas d'indices de pertes de valeur et
elles sont dépréciées dans le cas ou la valeur comptable
de ces actifs excede leur valeur recouvrable.

Les conditions de capitalisation des frais de
développement sont énoncées ci-dessous. Une fois
capitalisés, ces frais sont amortis sur la durée de vie
estimée des produits concernés.

Le Groupe doit en conséquence évaluer la faisabilité
commerciale et technique de ces projets et estimer les
durées de vie des produits en résultant. S'il s'avérait
qu'un produit n"était pas en mesure de satisfaire

aux attentes initiales, le Groupe pourrait étre dans
Uobligation de déprécier dans le futur, tout ou partie des
frais capitalisés ou de modifier le plan d’amortissement
initial.

Le Groupe a par ailleurs a son actif des immobilisations
incorporelles acquises en especes ou par le biais
d'opérations de regroupement d’entreprises ainsi que
les goodwill en résultant.

Outre les tests de dépréciation annuels relatifs aux
goodwill, il est procédé a des tests ponctuels en cas
d'indice de perte de valeur des actifs incorporels
détenus. Les dépréciations éventuelles résultent d'un
calcul de flux de trésorerie futurs actualisés et/ou de
valeurs de marché des actifs concernés. Une évolution
des conditions de marché ou des flux de trésorerie
initialement estimés peut donc conduire a revoir et a
modifier la dépréciation comptabilisée précédemment.

Concernant les tests de dépréciation des immobilisations
incorporelles et corporelles, la norme IAS 36 « Dépréciation
d’actifs » précise que lorsque des événements ou
modifications d’environnement de marché indiquent un
risque de dépréciation de ces immobilisations, celles-ci
font Uobjet d'une revue détaillée afin de déterminer si

leur valeur nette comptable est inférieure a leur valeur
recouvrable (la plus élevée de la valeur d'utilité et de la
juste valeur diminuée des colts de vente) pouvant conduire
a la comptabilisation d’une perte de valeur. La valeur
d’utilité est estimée en calculant la valeur actuelle des
flux de trésorerie futurs. La juste valeur repose sur les
informations disponibles jugées les plus fiables (données
de marché, transactions récentes ...).

La fermeture planifiée de certains sites, des réductions
d’effectifs complémentaires ainsi que la révision a

la baisse des perspectives de marché peuvent, dans
certains cas, étre considérées comme des indices de
perte de valeur.

Des hypothéses et estimations sont prises en compte
dans la détermination de la valeur recouvrable des
immobilisations corporelles, parmi lesquels on notera
notamment les perspectives de marché, l'obsolescence
et la valeur de réalisation en cas de cession ou de
liquidation. Toute modification de ces hypothéses peut
avoir un effet significatif sur le montant de la valeur
recouvrable et pourrait conduire a revoir le montant des
pertes de valeur comptabilisées.

D) PROVISIONS

Le montant des provisions comptabilisé par le Groupe
est basé sur la meilleure estimation de la sortie
d’avantages économiques futurs a la date ou le

Groupe a comptabilisé cette obligation. Le montant des
provisions est ajusté a chaque date de cloture en tenant
compte de U'évolution éventuelle de 'estimation de la
sortie d'avantages futurs attendue.

Lorsque leffet temps est significatif sur U'évaluation
d’'une obligation de sortie d'avantages futurs, les
provisions sont actualisées, l'effet actualisation étant
comptabilisé ultérieurement en charges financieres.

E) IMPOTS DIFFERES

Les impots différés actifs comptabilisés résultent
pour Uessentiel des déficits fiscaux reportables et des
différences temporelles déductibles entre les valeurs
comptables et fiscales des actifs et passifs. Les actifs
relatifs au report en avant des pertes fiscales sont
reconnus s'il est probable que le Groupe disposera de
bénéfices imposables futurs sur lesquels ces pertes
fiscales pourront étre imputées.

Les estimations de bénéfices futurs sont réalisées

a partir des budgets et prévisions de résultats
comptables, ajustés des ajustements fiscaux. Ces
estimations sont réalisées sur la base d'hypotheses de
marché qui pourraient ne pas étre confirmées dans le
futur.

Les actifs et passifs d'impots différés, quelque soit
leur échéance, doivent étre compensés lorsqu’ils sont
prélevés par la méme autorité fiscale et concernent une
méme entité fiscale qui dispose du droit de compenser
les actifs et passifs d'impots exigibles. Ainsi, chaque
entité du Groupe a procédé a la compensation de ces
impots différés actifs et passifs.

F)_PROVISION POUR RETRAITE ET AUTRES AVANTAGES

POSTERIEURS A LEMPLOI

Le Groupe participe a des régimes de retraites a
cotisations définies. Par ailleurs, certains autres
avantages postérieurs a U'emploi tels que la couverture
médicale, les indemnités de départ en retraite et

les médailles de travail font l'objet de provisions.
L'ensemble de ces engagements est calculé sur le
fondement de calculs actuariels reposant sur des
hypothéses telles que le taux d’actualisation, le taux
d'inflation médicale, les augmentations de salaires
futurs, le taux de rotation du personnel et les tables de
mortalité. Ces hypothéses sont généralement mises a
jour annuellement.

G) COMPTABILISATION DES REVENUS

Les revenus sont comptabilisés a la juste valeur de la
contrepartie recue ou a recevoir lorsque l'entreprise
a transféré a U'acheteur les risques et avantages
importants inhérents a la propriété du bien.



H)_JUSTE VALEUR DES DERIVES ET DES AUTRES
INSTRUMENTS FINANCIERS

La juste valeur des instruments financiers qui ne sont
pas négociés sur un marché actif est déterminée a l'aide
des techniques d’évaluation. Le Groupe sélectionne les
méthodes et retient les hypothéses qui lui paraissent
les plus adéquates en se basant principalement sur

les conditions de marché existant a la date de chaque
cloture.

3.4. PRINCIPES DE CONSOLIDATION

3.4.1. FILIALES

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce un
contrdle exclusif de fait ou de droit sont consolidées
selon la méthode de l'intégration globale. Le contrdle
s'entend comme le pouvoir de diriger les politiques
financieres et opérationnelles d'une entité afin d’obtenir
les avantages de ses activités. Les états financiers des
sociétés controlées sont consolidés des que le contrdle
devient effectif et jusqu’a ce que ce contrdle cesse.

Le contrdle est présumé exister lorsque la mere détient,
directement ou indirectement par lUintermédiaire de
filiales, plus de la moitié des droits de vote d'une entité,
sauf si dans des circonstances exceptionnelles ou il peut
étre clairement démontré que cette détention ne permet
pas le controle.

Pour déterminer si une entité du groupe exerce un
contrdle sur une autre, il est tenu compte également

de U'existence et de l'effet des droits de vote potentiels
exercables a la date d'arrété des comptes. Cependant, la
répartition entre le pourcentage d’intérét du groupe et
les intéréts minoritaires est déterminée sur la base du
pourcentage actuel d'intérét.

La quote-part de résultat net et de capitaux propres est
présentée sur la ligne « intéréts minoritaires ».

3.4.2. PARTICIPATIONS DANS LES ENTREPRISES
ASSOCIEES ET COENTREPRISES

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce une
influence notable sur la gestion et la politique financiere
sont consolidées selon la méthode de la mise en
équivalence; linfluence notable étant présumée lorsque
plus de 20% des droits de vote sont détenus.

Selon la méthode de la mise en équivalence, les titres
de participation sont comptabilisés au codt, ajusté des
modifications post-acquisition dans la quote-part de
investisseur dans l'entité détenue, et des éventuelles
pertes de valeurs de la participation nette. Les pertes
d'une entité consolidée selon la méthode de la mise en
équivalence qui excedent la valeur de la participation
du groupe dans cette entité ne sont pas comptabilisées,
sauf si :

Le Groupe a une obligation légale ou implicite de couvrir
ces pertes; ou

Le Groupe a effectué des paiements au nom de l'entreprise
associée.

Tout excédent du colt d’acquisition sur la quote-part du
Groupe dans la juste valeur des actifs, passifs et passifs
éventuels identifiables de l'entreprise associée a la date
d’acquisition, est comptabilisé en tant que goodwill mais
n'est pas présenté au bilan parmi les autres goodwill

du Groupe. Ce dernier est, en effet, inclus dans la valeur
comptable de la participation mise en équivalence et est
testé pour dépréciation dans la valeur comptable totale de
la participation. Tout excédent de la quote-part du Groupe
dans la juste valeur nette des actifs, passifs et passifs

éventuels identifiables de l'entité sur le colt d’acquisition,

est comptabilisé immédiatement en résultat.

Les participations dans des entités sur lesquelles le
Groupe a cessé d'exercer une influence notable ne sont
plus consolidées a partir de cette date et sont évaluées au
plus bas de leur valeur d'équivalence a la date de sortie
de périmetre ou de leur valeur d'utilité.

Le Groupe a fait le choix, comme autorisé par la norme
IAS 31 « Participations dans des coentreprises », de
consolider selon la méthode lintégration proportionnelle
les entités sur lesquelles il exerce un controle conjoint.
Les participations dans des entités sur lesquelles le
Groupe a cessé d'exercer un controle conjoint ou une
influence notable, ne sont plus consolidées a partir

de cette date et sont évaluées conformément aux
dispositions de IAS 39.

Les participations dans des filiales, des coentreprises
et des entreprises associées qui sont classées comme
détenues en vue de la vente (ou incluses dans un
Groupe destiné a étre cédé qui est classé comme détenu
en vue de la vente selon IFRS 5 sont comptabilisées
conformément aux dispositions de cette norme.

Actuellement, le Groupe ne dispose pas dans son
périmetre de consolidation d’entreprise associés ou de
co-entreprise.

3.4.3. EXCLUSIONS DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Conformément aux dispositions des IFRS, il n'y a pas

d’exemption au périmeétre de consolidation du Groupe. Les

participations non significatives sont traitées en tant que
titres AFS.

3.4.4. RETRAITEMENTS DE CONSOLIDATION

Toutes les transactions intragroupes, ainsi que les actifs
et passifs réciproques significatifs entre les sociétés
consolidées par intégration globale ou intégration
proportionnelle sont éliminés. Il en est de méme pour les
résultats internes au Groupe (dividendes, plus-values...).
Les résultats des cessions internes réalisées avec les
sociétés mises en équivalence sont éliminés dans la
limite du pourcentage d’intérét du Groupe dans ces
sociétés.

3.4.5. DATE DE CLOTURE

Toutes les sociétés du Groupe sont consolidées a partir
des comptes annuels arrétés au 31 Décembre 2015.

3.5. CONVERSION DES ETATS FINANCIERS

ET DES OPERATIONS EN MONNAIES ETRANGERES

a monnaie fonctionnelle de la société MANAGEM est
le dirham, c’est également la monnaie de présentation
des comptes consolidés du Groupe.

3.5.1. CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES
SOCIETES ETRANGERES

Les comptes des filiales étrangéres autonomes, dont

la monnaie fonctionnelle est différente du dirham, sont

convertis en dirham comme suit :

e A l'exception des capitaux propres pour lesquels les
cours historiques sont appliqués, les comptes de
bilan sont convertis sur la base des taux de change
en vigueur a la date de cloture,

e les comptes de résultat et les tableaux de flux de
trésorerie sont convertis sur la base des taux de
change moyens de la période,

e l'écart de conversion en résultant est porté au poste
“Ecarts de conversion” inclus dans les capitaux
propres.

Les Goodwill et ajustements de juste valeur provenant

de Uacquisition d'une entité étrangére sont considérés

comme des actifs et passifs de U'entité étrangére et
sont exprimés dans la monnaie fonctionnelle de Uentité
acquise et sont convertis en dirham au taux de cloture.

Les comptes des entités étrangéres non autonomes,

dont la monnaie fonctionnelle est différente du dirham

et dont l'activité est le prolongement de la société mere,
sont convertis en dirham selon la méthode du cours
historique.

3.5.2. CONVERSION DES OPERATIONS EN MONNAIES
ETRANGERES

Les transactions en monnaies étrangeres (c’est-a-dire
dans une monnaie différente de la monnaie fonctionnelle
de Uentité) sont converties au cours de change en
vigueur a la date de la transaction.

Les actifs et passifs libellés en devises étrangéres

sont évalués au cours en vigueur a la date de cloture
ou au cours de la couverture qui leur est affectée le cas
échéant.

Les différences de change correspondantes sont
enregistrées au compte de résultat, les variations

de juste valeur des instruments de couverture sont
enregistrées conformément au traitement décrit dans la
note 3.17.3 «Instruments 410 dérives ci-aprés».

3.0. REGROUPEMENTS D'ENTREPRISES

Régles spécifiques a la premiére adoption : les
regroupements d’entreprises antérieurs a la date
de transition (1er janvier 2006 n'ont pas été retraités
conformément a l'option offerte par IFRS 1.

Regroupements postérieurs au 1¢" janvier 2006 :
Les acquisitions de filiales sont comptabilisées selon la

méthode de l'acquisition. Le co(t d’acquisition comprend,
a la date du regroupement, les éléments suivants :

e lajuste valeur, a la date d"échange, des actifs remis,
des passifs encourus ou assumés;

e les éventuels instruments de capitaux propres émis
par le Groupe en échange du controle de U'entité
acquise ;

e les autres codts éventuellement attribuables au
regroupement d’entreprises.

Les actifs, passifs, passifs éventuels identifiables

de U'entité acquise qui répondent aux criteres de
comptabilisation énoncés par la norme IFRS 3 sont
comptabilisés a la juste valeur a U'exception des actifs (ou
groupe d’actifs], répondant aux dispositions de la norme
IFRS 5 pour une qualification d’actifs non courants
destinés a étre cédés, alors comptabilisés et évalués a la
juste valeur diminuée des colts nécessaires a la vente.
Dans le cas d'une premiere consolidation d'une entité,

le Groupe procede dans un délai n'excédant pas un an a
compter de la date d’'acquisition a 'évaluation de tous les
actifs, passifs et passifs éventuels a leur juste valeur.

Le goodwill ou « écart d'acquisition » correspond a la
différence entre le co(it d’acquisition et la part d'intéréts
de l'acquéreur dans la juste valeur nette des actifs,
passifs et passifs éventuels identifiables. Il suit les
principes définis dans le paragraphe « 3.7 Goodwill ».

3.7. GUODWILL

e goodwill est évalué dans la monnaie fonctionnelle de

U'entité acquise. Il est comptabilisé a U'actif du bilan. Il
n'est pas amorti et fait Uobjet de test de pertes de valeur
annuel ou des l'apparition d'indices susceptibles de
remettre en cause la valeur comptabilisée au bilan. Les
pertes de valeur enregistrées ne peuvent pas faire l'objet
d’'une reprise ultérieure.
Lorsque la quote-part de la juste valeur des actifs,
passifs et passifs éventuels acquise excéde le co(t
d'acquisition un écart d'acquisition négatif est
immédiatement comptabilisé en résultat, et ce apres
ré-estimation de 'évaluation des actifs, passifs et passifs
éventuels identifiables.
Lors de la cession d'une filiale ou d'une entité contrdlée
conjointement, le montant du goodwill attribuable a la
filiale est inclus dans le calcul du résultat de cession.

Pour les acquisitions ayant eu lieu avant le Ter janvier
2006, le goodwill est maintenu a son colt présumé qui
représente le montant comptabilisé selon les principes
comptables marocains (avis n°5 du Conseil National de
la Comptabilité - CNC]J. Le classement et le traitement
des regroupements d’entreprises qui ont eu lieu avant
le Ter janvier 2006 n'ont pas été modifiés a l'occasion
de l'adoption des normes IFRS au ler janvier 2006
conformément aux dispositions de la norme IFRS 1.

3.8. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les éléments comptabilisés en immobilisations
incorporelles sont essentiellement des frais
d'exploration et de recherche miniéere, des brevets et des
logiciels.

A.FRAIS D’EXPLORATION ET DE RECHERCHE MINIERE

Conformément a la norme IFRS 6 : « Prospection et
évaluation de ressources minérales », le Groupe



maintient ses principes comptables relatifs a 'évaluation
et a la comptabilisation des dépenses d’exploration
miniere. Ces dépenses incluent principalement les codts
directement liés aux éléments suivants:

e FEtudes géologiques d'ordre général pour évaluer le
potentiel d'une zone ou d'un permis ;

Travaux de géologie de détail et géochimie ;
Travaux de géophysique ;

Travaux de sondages ;

Travaux miniers ;

Echantillonnage ;

Essais de traitement.

Les dépenses d’exploration incluent également les colts
engagés pour l'obtention ou l'acquisition des droits
d'explorer « permis de recherche miniere ».

Les dépenses de prospection sont comptabilisées :

e A lactif si ces dépenses permettent d'identifier de
nouveaux gisements ; ou
e Encharges de la période au cours de laquelle
elles sont encourues, si elles n"ont pas permis
identification de nouvelles réserves miniéres.
Les dépenses d’exploration activées sont amorties sur
la durée des réserves identifiées et revues pour perte de
valeur en cas d'indices de perte de valeur.

B. AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles sont inscrites
au colt d’'acquisition initial diminué du cumul des
amortissements et des éventuelles pertes de valeur.

Les immobilisations incorporelles identifiables acquises
dont la durée d’utilité est définie sont amorties en
fonction de leur propre durée d’utilité des leur mise en
service.

Les immobilisations incorporelles identifiables acquises
dont la durée d’utilité est indéfinie, ne sont pas amorties
mais font U'objet, tous les ans, de tests de perte de valeur
ou dés l'apparition d’indices susceptibles de remettre en
cause la valeur comptabilisée au bilan. Le cas échéant,
une perte de valeur est enregistrée.

Les immobilisations incorporelles dont la durée d’utilité
est définie sont amorties selon les périodes suivantes :

Ce mode d’amortissement refléte fidelement le rythme
de consommation des avantages économiques.

3.9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

REGLE SPECIFIQUE A LA PREMIERE ADOPTION :

ans le cadre de la premiére application des normes

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

PRINCIPES APPLICABLES DEPUIS LE 1ER JANVIER 2006 :

Conformément a la norme IAS 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 codt historique.

Les colts d'entretien 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.

e Immeubles et constructions :
e Autres Immobilisations corporelles :

Le mode d’amortissement retenu par le Groupe est le
mode linéaire. L'ensemble des dispositions concernant
les immobilisations corporelles est également appliqué
aux actifs corporels détenus par lintermédiaire

d'un contrat de location financement. Les durées
d’amortissements de ces immobilisations sont fournies
ci-apres :

IMMOBILISATION CORPORELLES :

TYPES D'IMMOBILISATIONS MODE D'AMORTISSEMENT DUREE D'AMORTISSEMENT

CORPORELLES

Infrastructures minieres Linéaire S . o
Durée d'exploitation prévisionnelle du

gisement

Installations techniques Lineeiiee 5 al10ans

Matériel et outillage Limssile 5310 ans

3.10. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les immeubles de placement sont les biens
immobiliers détenus pour en retirer des loyers, pour
valoriser le capital ou les deux, plutot que pour les
utiliser dans la production et la fourniture de biens et de
services ou a des fins administratives ou les vendre dans
le cadre de l'activité ordinaire.

Conformément a Uoption offerte par la norme IAS 40,
les immeubles de placement sont comptabilisés au
colt diminué du cumul des amortissements et des

éventuelles pertes de valeur.

Dans le cadre de la premiére application des normes
IFRS et conformément aux dispositions de la norme IFRS
1, le Groupe a procédé a l'évaluation a la juste valeur au
Ter janvier 2006 de certains immeubles de placement
(terrains présentés en immeubles de placement], et

a retenu cette valorisation comme co(t présumé. Les
évaluations a la juste valeur ont été réalisées par des
experts indépendants.

3.11. ACTIFS BIOLOGIQUES

C onformément a IAS 41, le Groupe comptabilise a
partir du ler janvier 2009, les actifs biologiques, les
produits agricoles y afférents au moment de la récolte et
les subventions publiques.

Les actifs biologiques sont évalués lors de la
comptabilisation initiale et a chaque date de cloture a
leur juste valeur diminuée des colts de la vente.

Aussi, est évaluée a sa juste valeur diminuée des codts
la vente, la production agricole récoltée a partir des
actifs biologiques.

Dans le cadre de la norme IAS 41, la juste valeur est
assimilée au prix du marché d’un actif biologique ou d’'un
produit agricole dans sa situation et son état actuels.
Pour la premiére application de la norme IAS 41,

les actifs biologiques sont valorisés a leurs colts
correspondant aussi bien a leurs valeurs de marché qu’a
leurs valeurs d’acquisition.

3.12. CONTRATS DE LOCATION

C onformément a la norme IAS 17 « Contrats de location », les
contrats de location sont classés en contrats de location
financement lorsque les termes du contrat de location
transferent en substance la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a la propriété au preneur. Tous les
autres contrats de location sont classés en location simple.

Les actifs détenus en vertu d’un contrat de location
financement sont comptabilisés en tant qu’actifs au plus
faible de la valeur actualisée des paiements minimaux

au titre de la location et de leur juste valeur, déterminée

au commencement du contrat de location. Le passif
correspondant d au bailleur est enregistré au bilan en tant
qu’obligation issue du contrat de location financement, en
passifs financiers.

Ces immobilisations sont amorties sur la durée la plus
courte entre la durée d’utilité des actifs et la durée du
contrat de location financement, lorsqu’il existe une
assurance raisonnable qu’il n’y aura pas de transfert de
propriété au terme du contrat.

Pour les contrats de location simple ou le Groupe est
preneur, les paiements effectués au titre de contrats de
location simple (autres que les colits de services tels que
l'assurance et la maintenance) sont comptabilisés en
charges dans le compte de résultat sur une base linéaire
sur la durée du contrat de location.

Les contrats de locations signés par le Groupe (bailleur)
avec ses clients sont des contrats de location simple.
Dans ces contrats, les produits des loyers sont enregistrés
de maniere linéaire sur les durées fermes des baux. En
conséquence, les dispositions particuliéres et avantages
définis dans les contrats de bail (franchises, paliers,
droits d’entrée) sont étalés sur la durée ferme du bail,
sans tenir compte de l'indexation. La période de référence
retenue est la premiére période ferme du bail. Les frais

directement encourus et payés a des tiers pour la mise en
place d'un contrat de location sont inscrits a U'actif, dans
le poste « immeubles de placement » ou autres postes
d’immobilisations concernées, et amortis sur la durée
ferme du bail.

3.13. TEST DE DEPRECIATION ET PERTES DE VALEUR

onformément aux dispositions de la norme IAS 36,

le Groupe examine au moins une fois par an les
valeurs comptables des immobilisations corporelles et
incorporelles a durée d'utilité définie afin d'apprécier s'il
existe un quelconque indice montrant que ces actifs ont
pu perdre de la valeur. Si un tel indice existe, la valeur
recouvrable de lactif est estimée afin de déterminer,
s'ily a lieu, le montant de la perte de valeur. La valeur
recouvrable est la valeur la plus élevée entre sa juste
valeur diminuée des colits de vente et sa valeur d'utilité.

Les Goodwill et les immobilisations incorporelles a durée
d’utilité indéfinie font 'objet d'un test de dépréciation
annuel. Un test de dépréciation complémentaire est
réalisé a chaque fois qu'un indice de perte de valeur a pu
étre identifié.

Le Groupe a déterminé que le plus petit niveau auquel
les actifs pouvaient étre testés pour perte de valeur est
constitué par les différentes mines exploitées par le
Groupe.

Lorsque la valeur recouvrable d’'une Unité Génératrice
de Trésorerie (UGT) est inférieure a sa valeur comptable,
une perte de valeur est alors comptabilisée en résultat.
Cette perte de valeur est affectée en premier lieu sur

la valeur au bilan du goodwill. Le reliquat est affecté au
reste des actifs inclus dans UUGT au prorata de leurs
valeurs comptables.

La valeur recouvrable des UGT est déterminée a partir
des projections actualisées des flux de trésorerie futurs
d’exploitation, sur une durée de trois ans extrapolée
dans la limite de la durée du gisement. Le taux
d’actualisation retenu pour ces calculs et le colt moyen
pondéré du capital different en fonction des UGT et des
secteurs d'activités dans lesquels elles interviennent.
Ces taux varient entre 5 et 10%.

Pour une filiale cotée, la valeur recouvrable de

'Unité Génératrice de Trésorerie (UGT) retenue est

sa capitalisation boursiére a moins que celle-ci soit
inférieure a la valeur nette comptable, auquel cas, une
estimation de la valeur d’utilité est effectuée.

3.14. ACTIFS NON COURANTS DETENUS EN VUE DE LA

ENTE ET ACTIVITES ABANDONNEES

Les actifs ou groupes d’actifs destinés a étre cédés,
satisfont aux critéres d’une telle classification si leur valeur
comptable sera principalement recouvrée par le biais

d'une transaction de vente plutdt que par leur utilisation
continue. Cette condition est considérée comme remplie



lorsque la vente est hautement probable et que Uactif (ou le
groupe d’actifs destiné a étre cédé) est disponible en vue de
la vente immédiate dans son état actuel.

La direction doit s’étre engagée envers un plan de vente,
et dont on s’attend a ce que la vente soit conclue dans
un délai de douze mois a compter de la date ou l'actif ou
groupe d’actifs a été qualifié d'actif non courant destiné
a étre cédé.

Le Groupe évalue a chaque date d'arrété s'il est engagé
dans un processus de sortie d'actif ou d’activité et
présente ces derniers, le cas échéant, en « actifs
destinés a étre cédés ».

Ces actifs détenus en vue de la vente sont présentés
séparément des autres actifs au bilan. Les éventuelles
dettes liées a ces actifs destinés a étre cédés sont
également présentées sur une ligne distincte au passif
du bilan.

Les actifs détenus en vue de la vente et les groupes
d’actifs destinés a étre cédés sont évalués au plus faible
de leur valeur comptable et de leur juste valeur diminuée
des colits de sortie. A compter de la date d'une telle
classification, l'actif cesse d’étre amorti.

Une activité abandonnée représente une activité ou une
zone géographique significative pour le Groupe faisant
soit l'objet d'une cession soit d'un classement en actifs
détenus en vue de la vente. Les résultats des activités
abandonnées sont présentés, au compte de résultat,
distinctement du résultat des activités poursuivies.

3.15. STOCKS

Les stocks sont évalués au plus bas de leur co(t de
revient ou de leur valeur nette de réalisation.

Le colt de revient correspond au co(t d’acquisition

ou aux colts de production encourus pour amener

les stocks dans l'état et a U'endroit ou ils se trouvent.
Ces derniers comprennent, sur la base d’un niveau
normal d’activité, les charges directes et indirectes de
production. Les colts de revient sont généralement
calculés selon la méthode du colt moyen pondéré.

La valeur nette de réalisation des stocks correspond au
prix de vente estimé dans le cours normal de l'activité
diminué des colits estimés pour achever les produits et
des colts estimés nécessaires pour réaliser la vente.

3.16. TITRES DAUTOCONTROLE ET ACTIONS PROPRES

Les titres d’autocontrdle et actions propres détenus
par le Groupe sont enregistrés en diminution des
capitaux propres consolidés pour leur colt d'acquisition.
Les cessions ultérieures sont imputées directement en
capitaux propres et ne donnent lieu a l'enregistrement
d'aucun résultat.

3.17. ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers doivent étre classés selon les
quatre catégories suivant :

Actifs évalués a la juste valeur en résultat : juste
valeur avec variations de juste valeur en résultat ;
e Actifs détenus jusqu’a U'échéance : colit amorti,
les provisions pour dépréciation éventuelles sont
constatées en résultat. Cette catégorie n'est pas
utilisée par le Groupe ;
e Préts et créances : colt amorti, les provisions pour
dépréciation éventuelles sont constatées en résultat ;
e Actifs disponibles a la vente : juste valeur avec
variations de juste valeur en capitaux propres, ou en
résultat pour provisionner une dépréciation objective
durable (six mois) ou significative (baisse supérieure
a 20%) et dans ce cas toute baisse ultérieure sera
portée en résultat tandis que toute hausse ultérieure
sera portée en capitaux propres.

3.17.1. EVALUATION DES CREANCES CLIENTS ET ACTIFS
FINANCIERS NON COURANTS

Les créances clients, préts et autres actifs financiers
non courants sont considérés comme des actifs émis par
Uentreprise et sont comptabilisés selon la méthode du
colt amorti. Ils peuvent, par ailleurs, faire Uobjet d'une
provision pour dépréciation s’il existe une indication
objective de perte de valeur.

Une provision pour dépréciation des créances est
constituée lorsqu’il existe un indicateur objectif de
Uincapacité du Groupe a recouvrer l'intégralité des
montants dus dans les conditions initialement prévues
lors de la transaction. Des difficultés financiéres
importantes rencontrées par le débiteur, la probabilité
d'une faillite ou d’une restructuration financiére du
débiteur ou un défaut de paiement constituent des
indicateurs de dépréciation d'une créance. Le montant
de la provision représente la différence entre la valeur
comptable de 'actif et la valeur des flux de trésorerie
futurs estimés actualisés le cas échéant. Le montant de
la perte est comptabilisé en dépréciation des comptes de
créances et contrepartie d'une dotation pour dépréciation
de l'actif circulant.

3.17.2. TITRES DE PARTICIPATION DES SOCIET’ES NON
CONSOLIDEES ET AUTRES TITRES IMMOBILISES

Les titres de participation des sociétés non consolidées
et les autres titres immobilisés sont qualifiés d'actifs
disponibles a la vente (AFS] et figurent au bilan pour leur
juste valeur. Les pertes et gains latents sont enregistrés
dans une composante séparée des capitaux propres.
Pour les titres cotés, la juste valeur correspond au cours
de bourse. Pour les autres titres, si la juste valeur n’est
pas estimable de facon fiable, elle correspond au coft
d’acquisition net des dépréciations éventuelles.

Une dépréciation est constatée en cas de signes
objectifs de dépréciation des actifs autres que ceux
classés en transaction. Sauf exception, le Groupe
considere qu'une baisse significative ou durable est
présumée lorsque l'instrument de capitaux propres a
perdu 20 % au moins de sa valeur sur une période de 6
mois consécutifs.

Ce critere de baisse significative ou durable de la valeur
du titre est une condition nécessaire mais non suffisante
pour justifier l'enregistrement d'une provision. Cette

derniere n’est constituée que dans la mesure ou la
dépréciation se traduira par une perte probable de tout
ou partie du montant investi. La reprise de cette perte de
valeur par le compte de résultat ne peut intervenir qu'au
moment de la cession des titres, toute reprise antérieure
étant comptabilisée en capitaux propres.

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. L'impact comptable
des variations de juste valeur de ces instruments dérivés
peut se résumer de la maniere suivante :

e 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 les autres produits et
charges financiers ;

Pour la couverture d’investissement net a
U'étranger, le gain ou la perte résultant de la
couverture sera différé en capitaux propres jusqu’a
la cession totale ou partielle de linvestissement.

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

3.18. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

onformément a la norme LAS 39 « Instruments

financiers: comptabilisation et évaluation », les
valeurs mobiliéres de placement sont évaluées a leur
juste valeur. Aucun placement n'est analysé comme
étant détenu jusqu’a l'échéance. Pour les placements
considérés comme détenus a des fins de transaction,
les variations de juste valeur sont comptabilisées
systématiquement en résultat (en autres produits et
charges financiers). Pour les placements disponibles a la
vente, les variations de juste valeur sont comptabilisées

irectement dans les capitaux propres ou en résultat

(en autres produits et charges financiers) dans le
cas d'indication objective d'une dépréciation plus que
temporaire de la valeur mobiliére ou en cas de cession.

3.19. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

onformément a la norme IAS 7 « Tableau des flux de

trésorerie », la trésorerie et équivalents de trésorerie
figurant au bilan, comprend la trésorerie (fonds en caisse
et dépots a vue) ainsi que les équivalents de trésorerie
(placements a court terme, tres liquides, qui sont facilement
convertibles en un montant connu de trésorerie et qui sont
soumis a un risque négligeable de changement de valeur).
Les placements dans des actions cotées, les placements
dont U'échéance initiale est a court ou moyen terme sans
possibilité de sortie anticipée ainsi que les comptes bancaires
faisant l'objet de restrictions (comptes bloqués] autres que

celles liées a des réglementations propres a certains pays ou
secteurs a activités (contréle des changes, etc.) sont exclus de
la trésorerie et des équivalents de trésorerie du tableau des
flux de trésorerie.

Les découverts bancaires liés a des opérations de
financement sont également exclus de la trésorerie et des
équivalents de trésorerie.

3.70. DE COMPTABILISATION DES ACTIFS FINANCIERS

U n actif financier tel que défini par la norme (AS 32
«Instruments financiers: informations a fournir et
présentation » est sorti du bilan en tout ou partie lorsque le
Groupe n'attend plus de flux de trésorerie futurs de celui-ci
et transfere la quasi-totalité des risques et avantages qui Lui
sont attachés.

3.71.IMPOTS DIFFERES

e 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
l'exception des goodwill.

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

Le montant d'impdts 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 qu’un 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.

3.70. AVANTAGES DU PERSONNEL

Les engagements du Groupe au titre des régimes de
couverture maladie a prestations définies et des indemnités
de fin de carriére sont déterminés, conformément a la

norme IAS 19, sur la base de la méthode des unités de crédit
projetées, en tenant compte des conditions économiques
propres a chaque pays (essentiellement le Maroc pour le
Groupe). Les engagements sont couverts par des provisions
inscrites au bilan au fur et a mesure de U'acquisition des droits
par les salariés. Les provisions sont déterminées de la facon
suivante :

e la méthode actuarielle utilisée est la méthode dite des
unités de crédits projetés (« projected unit credit method
») qui stipule que chaque période de service donne
lieu a constatation d'une unité de droit a prestation et
évalue séparément chacune de ces unités pour obtenir
l'obligation finale. Ces calculs intégrent des hypothéses
de mortalité, de rotation du personnel et de projection des
salaires futurs...



Le Groupe comptabilise immédiatement la totalité des écarts
actuariels en autres éléments du résultat global comme cela
est désormais requis par la norme IAS 19 révisée.

Les primes versées a l'occasion de la remise des médailles
du travail pendant toute la période de travail des salariés
font U'objet d'une provision. Cette derniére est évaluée en
tenant compte des probabilités que les salariés atteignent
l'ancienneté requise pour chaque échelon et est actualisée.
Les indemnités de départ en retraite font également l'objet
d’une provision. Cette derniére est évaluée en tenant compte
de la probabilité de la présence des salariés dans le Groupe, a

leur date de départ en retraite. Cette provision est actualisée.

3.73. 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 deés
lors que le Groupe a établi un plan formalisé et détaillé dont
l'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 U'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, l'accroissement de la capacité de
production et lamélioration du niveau de sécurité, sont
immobilisés.

3.24. FRAIS D'AUGMENTATION DE CAPITAL

Les frais d’augmentation de capital sont imputés sur les
primes d’émission, de fusion ou d’apport.

3.20. PASSIFS FINANCIERS

3.25.1. DETTES FINANCIERES

Les emprunts et autres passifs financiers porteurs d'intérét
sont évalués selon la méthode du colt amorti en utilisant

le taux d'intérét effectif de l'emprunt. Les frais et primes
d’émission viennent impacter la valeur a Uentrée et sont
étalés sur la durée de vie de l'emprunt via le taux d'intérét
effectif.

Dans le cas des dettes financieres issues de la
comptabilisation des contrats de location-financement, la
dette financiére constatée en contrepartie de l'immobilisation
corporelle est initialement comptabilisée a la juste valeur du
bien loué ou, si celle-ci est inférieure,  la valeur actualisée
des paiements minimaux au titre de la location.

3.25.2. AUTRES PASSIFS FINANCIERS

Les autres passifs financiers concernent essentiellement
les dettes fournisseurs et les autres créditeurs. Ces passifs
financiers sont comptabilisés au colit amorti.

3.26. PRODUITS DES ACTIVITES URDINAIRES

Les produits des activités ordinaires du Groupe sont
composés principalement des natures suivantes de chiffre
d’affaires :

e \Ventes de biens et services produits ;
e Contrats de construction ;
e Revenus locatifs.

Un produit est comptabilisé en produits d’activités ordinaires
lorsquel’entreprise a transféré a l'acheteur les risques et
avantages importants inhérents a la propriété des biens.

Les produits des activités ordinaires sont évalués a la juste
valeur de la contrepartie recue ou a recevoir. Les produits des
loyers sont comptabilisés de facon linéaire sur les durées
fermes des baux. Les charges locatives refacturées aux
locataires sont portées en diminution des comptes de charges
correspondants et sont exclus du chiffre d’affaires.

En général, les produits d’activité ordinaires relatifs a la vente
de biens et services sont comptabilisés lorsqu’il existe un
accord formel avec le client, que la livraison est intervenue,
que le montant du revenu peut étre mesuré de facon fiable et
qu'il est probable que les avantages économiques associés a
cette transaction reviendront au Groupe.

3.27. AUTRES PRODUITS DE LACTIVITE

Les autres produits liés a l'activité incluent des produits
a caractére non récurrent ou non directement liés aux
opérations décrites dans le paragraphe « chiffre d‘affaires ».

3.78. COUT DE LENDETTEMENT NET

nclut les charges et produits d'intéréts sur les emprunts

bancaires, les emprunts obligataires et les autres dettes
financieres (y compris dettes sur contrat de location
financement).

Les colts d’emprunts qui sont directement attribuables a
'acquisition, la construction ou la production d'un actif sont
incorporés dans le co(t de cet actif.

3.29. RESULTAT PAR ACTION

Le résultat de base par action est calculé en divisant

le résultat net part du Groupe par le nombre moyen
d’actions en circulation au cours de l'exercice. Le nombre
moyen d’actions en circulation de la période et des exercices
antérieurs présentés est calculé hors actions d’auto détention
et actions détenues dans le cadre de plans d’options d’achat.
A ce jour, le Groupe n’a pas émis d’instrument financier ayant
un effet dilutif. Dés lors, le résultat de base par action est
équivalent au résultat dilué par action.

J.30. NOUVELLES NORMES ET INTERPRETATIONS

NORMES OU AMENDEMENTS APPLICABLES OBLIGATOIREMENT EN 2015

Les normes, amendements de normes et interprétations
publiés par U'IASB et applicables de maniére obligatoire a
partir de U'exercice 2015 sont listés ci-dessous :

e Améliorations annuelles (2012-2010) des IFRS

e Améliorations annuelles (2013-2011) des IFRS

e Interprétations IFRIC 21 relatives a la comptabilisation
des taxes

Ces nouvelles normes et interprétations sont effectives aux
périodes ouvertes a compter du 1¢ janvier 2015.

e Textes appliqués par anticipation en 2015
Aucun
e Textes non appliqués par anticipation en 2015
Amendements limités a IAS 19 « Avantages
du personnel » - Cotisations des membres du
personnel
e Textes non encore adoptés par 'Union Européenne (non
applicables par anticipation)
IFRS 9: Instruments financiers
IFRS 14: Comptes de report réglementaires
IFRS 15: Produits provenant des contrats avec les

clients

EVOLUTION DU PERIMETRES DE CONSOLIDATION AU COURS
DE LA PERIODE

3.31. CESSIONS

Aucune cession n’a eu lieu au cours de l'exercice 2015.

INFORMATIONS SECTORIELLES
4.1 NIVEAUX D'INFORMATION SECTORIELLE

La segmentation primaire du Groupe Managem est basée
sur les secteurs d’activité, la segmentation secondaire est
basée sur les secteurs géographiques.

Les transactions inter secteurs portent principalement

sur les ventes du Concentré d'or et le Sulfate de Cuivre qui
interviennent entre CTT et certaines filiales relevant du
secteur mine notamment AGM et CMG. Ces transactions
sont facturées par CTT en se référant aux prix du marché

international.

4.1.1. PREMIER NIVEAU D’'INFORMATION SECTORIELLE :
SECTEURS D’ACTIVITE

Exploitation miniére

Cette activité consiste a exploiter plusieurs gisements par
le Groupe Managem ainsi qu’a produire des concentrés
aussi variés comme les concentrés de zinc, cuivre, plomb et
la fluorine. La production concerne également les métaux
précieux tels que l'or et largent.

4.1, NIVEAUX D'INFORMATION SECTORIELLE

La segmentation primaire du Groupe Managem est basée
sur les secteurs d’activité, la segmentation secondaire est
basée sur les secteurs géographiques.

Les transactions inter secteurs portent principalement

sur les ventes du Concentré d'or et le Sulfate de Cuivre qui
interviennent entre CTT et certaines filiales relevant du
secteur mine notamment AGM et CMG. Ces transactions
sont facturées par CTT en se référant aux prix du marché

international.

4.1.1. PREMIER NIVEAU D'INFORMATION SECTORIELLE :
SECTEURS D’ACTIVITE

Exploitation miniere

Cette activité consiste a exploiter plusieurs gisements par
le Groupe Managem ainsi qu’a produire des concentrés
aussi variés comme les concentrés de zinc, cuivre, plomb et
la fluorine. La production concerne également les métaux
précieux tels que lor et l'argent.

Hydrométallurgie

Cette activité porte sur la transformation et la valorisation

de minerais pour obtenir des produits a forte valeur ajoutée
notamment les dérivés métalliques et spécialités chimiques,
tels que les cathodes de cobalt, 'oxyde de cobalt, les dérivés
de nickel, le sulfate de cuivre, le sulfate de Sodium, le charbon
aurifere et le trioxyde d’arsenic. Lhydrométallurgie fait

appel a des techniques et technologies spécifiques comme :
Uextraction liquide, électrolyse, séchage, calcination, grillage,
...etc.

4.1.2. DEUXIEME NIVEAU D’ INFORMATION SECTORIELLE :

secteurs géographiques
Le découpage géographique des activités du Groupe retenu
est le suivant :

- Maroc
- Europe
- Autres

4.2. INFORMATIONS PAR SECTEUR D'ACTIVITE

AU 31 DECEMBRE 2015

En millions de MAD Mines Hydro Autres | TOTAL
Externe 4155.2 | 121.78 40.0 | 4317.0
Inter secteurs

Chiffre d'affaires total 4155.2 | 121.78 40.0 | 4317.0
RESULTAT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES SIS 26.5 71.2 617.2
RESULTAT FINANCIER -121.1 -39.2 -90.4 -250.7

Part dans le résultat des sociétés mises en équivalences

Impéts sur les sociétés -90.8 -7.3 -10.9 -109.4

AU 31 DECEMBRE 2014

Le CA divers correspond principalement aux ventes réalisées
par le segment opérationnel service notamment Reminex et
Techsub.



Les principaux éléments du bilan peuvent étre affectés aux
différents secteurs d’activité de facon suivante :

AU 31 DECEMBRE 2015:

En millions de MAD Mines Hydro Autres TOTAL

ACTIFS 8277.4 | 16015 256.4 | 10135.3

Titres mis en équivalence = o - -

Investissements 918.1 156.0 35.3 1109.4

PASSIFS 4866.7 | 1197.6 203.9 6268.3

AU 31 DECEMBRE 2014 :

En millions de MAD Mines Hydro Autres TOTAL

ACTIFS 7472,4 | 1493.0 268,2 9 234,2

Titres mis en équivalence - = o -

Investissements 1079,9 163,8 22,3 1266,0

PASSIFS

4057,8 1066,7 2121 5336,6

4.3, INFORMATIONS PAR SECTEURS GEQGRAPHIQUE

AU 31 DECEMBRE 2015

En millions de MAD Maroc Europe Autres Total
CHIFFRE D’AFFAIRES 273.7 3596.8 446.5 4317.0
Autres produits (si applicable) -21.3 = -20.0 -41.3
Investissements 920.1 0,8 189.3 1109.4
AU 31 DECEMBRE 2014
En millions de MAD Maroc Europe Autres Total
CHIFFRE D’AFFAIRES 225.1 3468.0 146.7 3839.8
Autres produits (si applicable) 2.7 - 87.7 90.4
Investissements 1069,0 0,6 196,5 1266,0

CHIFFRE I’AFFAIRES

e chiffre d'affaires (produit des activités ordinaires) du
Groupe Managem est constitué des éléments suivants :

e Ventes de biens et services produits ;

e Contrats de construction ;
e Revenus locatifs.

Le chiffre d’affaires se décompose de la maniere suivante :

En Millions de MAD déc. 2015 déc. 2014
CHIFFRE D'AFFAIRES (A) 4317,0 3839,8
Autres produits de l'activité (b) -41,3 90,4

(a) Y compris des prestations de services.

(b) Les autres produits de l'activité comprennent principalement la variation de stock de produits.

Au terme de Uexercice 2015, le chiffre d'affaires consolidé a progressé de 12.4% par rapport a lannée
2014, soit une augmentation de 477.2.

ACHATS ET AUTRES CHARGES
EXTERNES

Les achats et charges externes se décomposent comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Achats de marchandises (104,0) (0,0)
Achats de matiéres et fournitures (1 624,0) (1691,2)
ACHATS (A) (1727,9) (1691,3)
Loyers opérationnels (87,4) (77,2)
Entretien et réparations (36,4) (32,8)
Rémunération de personnel extérieur a l'entreprise (83,1) (110,5)
Charges externes diverses (690,2) (633,4)
AUTRES CHARGES EXTERNES (B) (897,0) (853,8)
TOTAL ACHATS ET AUTRES CHARGES EXTERNES (2 625,0) (2 545,1)

(a) Les postes achats et autres charges externes ont enregistrés une évolution de +80 millions de
dirhams par rapport a lannée précédente, suite aux effets conjugués de :

-Evolution du poste achat de +36 mdhs corrélé a la hausse de la production des filiales

-Evolution des autres charges externes de 43.2 mdhs suite a la hausse des frais de transport de 48
mdhs, et des autres charges (Rémunération de gestion, frais de déplacements, sociétal de 24 mdhs ),
cette hausse a été atténuée par la baisse de la régie de 40 mdhs .

FRAIS DE PERSONNEL
I EFFECTIES

7.1. FRAIS DE PERSONNEL

Les charges de personnel de Uexercice sont détaillées,
ci-dessous, par nature de cod(t :

En Millions de MAD Décembre 2015 | Décembre 2014
SALAIRES ET TRAITEMENTS (646,0) (567,6)
Autres charges sociales (252,6) (249,2)
Dotations nettes aux provisions pour avantages du personnel (6,7) (7,4)
Participation des salariés 0,0 0,0

La note 20 détaille les autres informations relatives aux avantages du personnel.

7.2, EFFECTIFS MOYENS

Les effectifs permanents moyens des entreprises consolidées
par intégration se ventilent comme suit :

7.3. REMUNERATIONS DES ORGANES

DADMINISTRATION ET DE DIRECTION

Iaes organes d’administration et de direction sont composés
u:

e Conseil d’administration dont les membres sont
rémunérés par des jetons de présence;

e Comité de direction'dont les membres percoivent des
rémunérations salariales

La note 26 détaille les autres informations relatives aux rémunérations
des organes d’administration et de direction.

AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS
D’EXPLOITATION
Les variations d’amortissements et de provisions ayant
un impact sur le résultat d'exploitation courant pour les

périodes cloturées au 31 décembre 2015 et 31 Décembre 2014
se décomposent comme suit :

9.1. AUTRES PRODUITS ET CHARGES

D EXPLOITATION NON COURANTS

es autres produits et charges d’exploitation non courants se
détaillent comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014

Autres produits non courants 24,4 18,1
Autres charges non courantes (22,5) (18,9)
Autres produits et charges d'exploitation nets * 807,0 832,1

Le poste autres produits et charges d'exploitation enregistre principalement les productions des
immobilisations a soi-méme.

RESULTAT FINANCIER

e résultat financier aux 31 Décembre 2015 et 2014 se
décompose comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014

En Millions de MAD Décembre Décembre
2015 2014

AMORTISSEMENTS NETS IMPACTANT LE RESULTAT D'EXPLOITATION - -
COURANT

Immobilisations incorporelles (202,0) (238,1)
Immobilisations corporelles (750,4) (696,2)
Actifs biologiques 0,0 0,0
Immeubles de placement (0,4) (0,4)
TOTAL (952,9) (934,7)

PROVISIONS ET PERTES DE VALEUR NETTES IMPACTANT LE RESULTAT = =
D’EXPLOITATION COURANT

Immobilisations 79,9 47,5
Stocks (2,2) 5,6
Créances 0,0 (0,3)
Provisions pour risques et charges (1,7) (8,3)

(a) Une description des variations d’amortissement et de perte de valeur des immobilisations est
incluse dans la note 14 de ces états financiers.

(b) Le détail des variations des pertes de valeur relative aux stocks et aux créances est inclus dans les
notes 15 et 16 de ces états financiers.

AUTRES PRODUITS ET CHARGES
D’EXPLOITATION

es autres produits et charges d’exploitation s’analysent de
la facon suivante :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014

Cession d'actifs 0,2 1,0
Cessions de filiales et participations 0,0 0,0
Gain latent JV s/opérations matiéres-trading 0,0 0,0
Résultats sur dérivés matiere - trading 1,6 (3,9)
Résultats sur dérivés de change - trading 3,7 3,5
Autres produits et charges d'exploitation * 808,9 831,4

Les variations de valeur entre les deux périodes sont imputables a la variation de juste valeur des
dérivés classés en Trading du fait des éléments suivants:
a) Couverture métaux :
a. le Trading matiéres refléte la partie des instruments financiers non éligible a la
comptabilité de couverture correspondant ainsi a la valeur temps des tunnels et la partie
asymétrique des options de ventes « Call »,
b. Couverture de change : correspond a la valeur temps et la partie asymétrique des tunnels

CHARGES FINANCIERES

Intéréts sur emprunts (206,6) (176,6)
Autres charges financieres 0,0 (0,0)
Pertes de valeur des actifs financiers 0,0 0,0
Dotations nettes aux provisions 0,0 0,0

PRODUITS FINANCIERS

Intéréts et autres produits financiers 13,5 12,7
Autres produits 1.4 4,2
Reprises des pertes de valeur des actifs 0,0 0,0
financiers

Gains et pertes de change financiers (69,1) 24,4
Résultat financier (250,7) (135,3)

¢ Les charges d’'intéréts ont connu une augmentation de 30 MDH corrélativement a celle de
l'endettement financier lié a leffort d'investissement,

¢ La baisse du résultat financier de -115.4 MDH impacté par la perte de change et la hausse
significatives des charges d'intéréts a fin décembre 2015

10.1. CHARGE D'IMPOT

10.1.1. RECONNUE EN
COMPTE DE RESULTAT

a charge d'impot pour les exercices clos les 31 décembre
2015 et 2014, s’analyse comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014

CHARGE D'IMPOT COURANT

Charge de l'exercice - 95,9 - 87,7
Ajustement de la charge - - 0.2
d'imp6t provenant d‘exercices

antérieurs

Total - 95.9 - 88.0

(CHARGES) / PRODUITS
D'IMPOTS DIFFERES

Variations des différences - 21.4 - 8.1
temporaires

Variations des taux d'imposition 0.0 -
Variation des déficits fiscaux 8.3 11.2
antérieurs

- 3.1
(CHARGE) / PRODUIT TOTAL - 109.0 -
D'IMPOT




¢ Ladiminution des impdts exigibles est liée a celle de l'imp6t exigible des filiales SMI, techsub En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014 En Millions de MAD Terrains | Constructions | Matériel et | Immobilisations | Immeubles | Autres Total

et Manatrade, suite a la baisse des résultats a fin décembre 2015 ; outillage en cours de
¢ Lacharge d’'imp6t courant correspond aux montants payés et/ ou restant a payer a court IMITER 161,2 161,2 placement

terme aux administrations fiscales au titre de U'exercice 2015 en fonction des régles en

vigueur dans les différents pays et des conventions spécifiques. R R WA e R P \ we P CMG 130,9 130,9 MRS ) ) ) ) ) ) )
¢ Les produits d'imp6ts différés résultent de la comptabilisation d’un imp6t différé actif sur les \(‘ I I I4 S I)I*Jb I I \ ILS \ Iu I I{ PJ (A I4J I)ILS — _— _— AU 1ER JANVIER 2014 40,0 30444 3829,1 1224,0 28,9 1304,3 94706

déficits fiscaux issus des amortissements indéfiniment reportables.

I PASSIFES LIES RGGO 14,1 12,9

~ , , , Acquisitions 1,0 4454 166,6 211,0 0,0 40,9 864,9
10.1.2. IMPOTS DIFFERES CONSTATES SUR LES AUTRES
: = : . 0 . o Variations de périmétre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL ctuellement, le Groupe ne dispose pas d’actifs ou passifs —
s s A ;s oy Cessions et actifs classés 0,0 (10,1 (20,2) (10,2) 0,0 (1.4) (41,8)
. ~ s , P deStIneS a etre Cedes en actifs détenus en vue
Les impots differés constatés sur les autres eléments du de la vente
résultat global se décomposent comme suit : Ecarts de conversion 02 95 202 23,0 0.0 157 785
~ Z_ o o li‘li‘l()l}lLlS:(l‘l()NS lN(}()l{l)()l{ELLES Autres mouvements 0,0 263,9 553,0 (853,1) 00 58,0 21,8
10'1 '3' IMPOTS DIFFERES COMPTABILISES DANS LES AU 31 DECEMBRE 2014 411 3753,0 4558,7 594,8 28,9 1417,5 10 394,0
CAPITAUX PROPRES . R -
I{ IUS[‘ I I \ I I)\ I{ \(4 I I()V Licences Concessions Au ler janvier 2015 41,1 3753,0 45587 594,8 28,9 14175 | 103940
a A cep s s e s . En Millions de MAD Frais de Télécom et brevets Concession Autres Total
Les impots differés comptabilisés en capitaux propres se . . . o développemen | Logiciels | et draits Acquisitions 84 30,1 1404 1417 00 02| 7107
décomposent comme suit : e re§ultat de base par action est calculé en divisant Siilaes Conslone ot el clamets % % % i % % 0
_ _ o _ le résultat net part du Groupe par le nombre moyen VALEURS BRUTES en actifs détenus en vue
Les actifs nets d'imp6ts sont limités aux capacités de chaque d’actions en circulation au cours de l'exercice. Le nombre AU 1ER JANVIER 2014 3292 0 166 o| a1| a7 — : " - - - " . .
entité fiscale a recouvrer ses actifs dans un proche avenir. moyen d’'actions en circulation de la période et des Acquistons " 1 5 T o carte e conversion ' ' : ' ' ' '
exercices antérieurs présentés est calculé hors actions n
A Z z z g ¥ ; . > Variations de périmétre 0 0 0 0 0 0 utres mouvements 0,0 153,2 (28,0 (134,3) 0,0 9.1 (0,1)
10.1.4. IMPOTS DIFFERES COMPTABILISES AU BILAN d’auto détention et actions détenues dans le cadre de plans ,
Cessions et actifs classés 7 0 0 0 0 (7) AU 31 DECEMBRE 2015 49,7 42774 4702,6 624,5 28,9 1502,6 | 111857

d’'options d’achat.

en actifs détenus en vue de

AMORTISSEMENTS ET - - - - - - -
Actif Passif Net la vente PERTES DE VALEURS
En Millions de MAD Déc2015 | Déc2014 Déc2015 | Déc2014 | Déc2015 Déc2014 Exercices clos le 31 décembre 31-déc.-15 31-déc.-14 Ecarts de conversion 78 0 0 0 0 78 AU 1ER JANVIER 2014 (0,1 (1866,4) | (2377,4) 0,0 1,8) | (10585) | (5304,2)
IMPOTS DIFFERES = = = = = = Nombre moyen pondéré: = = Autres mouvements (27) 0 0 0 5 (22) Amortissements 0,0) (275,1) (305,3) 0,0 0,4) (115,8) 696,6)
e d'acti dinai émi 9 158 699 9158 699 AU 31 DECEMBRE 2014 3700 1 168 0 400 4269
:irf?;,/?:::etsdes L (11.8) 157 K &5 21.5) actions ordinaires emises Pertes de valeur 0.0 00 00 0.0 0,0 0,0 00
- * d'actions détenues dans le cadre de plans d'options d‘achat - - AU 1ER JANVIER 2015 3700 1 168 0 400 4269 -
temporaires Reprises de pertes de 0,0 41,6 &% 0,0 0,0 0,0 47,5
Ol o . q P valeur
ErevEman: s s 264,8 2563 00 00 264,8 256,4 * d'actions d'auto détention - - Acquisitions 282 0 1 0 17 400
gtz NOMBRE D'ACTIONS RETENU POUR LE CALCUL DU RESULTAT 9158 699 9158 699 Cessions et actifs classés 0 0 0 0 0 0 Gessions et actifs classés o L 23 o £ g 22
Provenant des crédits 0,0 45 0,0 0,0 0,0 45 DE BASE PAR ACTION fanvzc;t'is EAES G WE R de la vente
d'impot -
Nombre d'instruments dilutifs _ _ R - 5 . 5 . - Ecarts de conversion (0,0) (4,3) (15,2) 0,0 0,0 (8,4) (27,9)
NOMBRE D'ACTIONS RETENU POUR LE CALCUL DU RESULTAT 9158 699 9158 699 Autres mouvemente s 0 0 ol Gl 0 Variation de périmétre 02 02 20 02 g2 g ap
Actifs d'imp6ts différés non constatés DILUE PAR ACTION = Autres mouvements 0,0 0,0 (4,4) 0,0 0,0 hb 0,0
AU 31 DECEMBRE 2015 4071 1 169 0 512 4753 A
) . - o . \ AU 31 DECEMBRE 2014 (0,1) 2102,9) | (2694,0) 0,0 22) | (11781 | (5977,3)
10.1.5. PREUVE D.IMPGT A ce jour, le Groupe na pas émis d'instrument financier ayant un effet dilutif. Dés lors, le résultat de R
. 1.9. base par action est équivalent au résultat dilué par action. ﬁ;nvoarlt;sr:ments EHREES N - - - - - AU 31 DECEMBRE 2014 (0,1) (2102,9) | (2694,0) 0,0 22) | (1178,1) | (5977,3)
Amortissements (0,00 (349,4) (297,8) 0,0 (0,4) (103,2) (750,8)
. ) ) Exercices clos le 31 décembre 31-déc.-15 31-déc.-14 AU 1ER JANVIER 2014 (2538) (0) (108) 0 | (182) | (2828)
En Millions de MAD Déc. 2014 Déc-2013 Pertes de valeur 0.0 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0
RESULTAT NET DE LEXERCICE IMPUTABLE AUX ACTIONNAIRES 204,9 181,9 Amortissements (240) 0) 2 0 0 (238) :
RESULTAT NET DE LENSEMBLE CONSOLIDE 2575 225,7 DE LA SOCIETE-MERE e 5 0 0 0 0 5 e o0 “e %81 o0 00 00 77
P , . en actifs détenus en vue de - - -
(Pursie-(e Gl sl (les Seeiss mikses an Cqvivelenss 0.0 0.0 Nombre d'actions retenu pour le calcul du résultat par action 9158 699 9158 699 [ g:saiﬁ?ss:é[;f“l:f:;&avsj:s 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RESULTAT DE BASE PAR ACTION 22,4 U o Lo de la vente
- e U D Variation d t 0 0 0 0 0 0
RESULTAT NET DE LENSEMBLE CONSOLIDE (HORS S.M.E) 257,5 225,7 EEHN D e :
dont part sur activités non poursuivies - - Autres mouvements 0 0 0 0 0 0 Ecarts de conversion (0,0 (5,8) (18,4) 0,0 0,0 (9,5) (33,7
[PotE s bepetEes 76571 (68,01 RESULTAT DILUE PAR ACTION 224 19,9 AU 31 DECEMBRE 2014 (2783) (0) (106) 0| (182) | 3071) e o0 00 o0 o0 o0 o0 9
Bt RS (13.1) 31 dont part sur activités non poursuivies - = AU 1ER JANVIER 2015 (2783) (0 (106) 0| (182) (3071) Autres mouvements 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortissements (204) (0) 2 0 0 (202) AU 31 DECEMBRE 2015 (0,1) 24163) | (2972,1) 0,0 2,6) | (1290,8) | (6682,0)
Reprise de pertes de valeur 0 0 0 0 0 0 Valeurs nettes S S 5 - - - -
RESULTAT DE LENSEMBLE CONSOLIDE AVANT IMPGTS (HORS S.M.E] 366,5 310,6 Cessions et actifs classés 0 0 0 0 0 0 Au 31 décembre 2014 4,0 16502 | 18647 594,8 26,6 2393 | 44166
N 7 en actifs détenus en vue de
Taux effectif d'impdt (Total charge fiscale / Résultat comptable avant -29,75% -27, 34% ( I()() I)\\ I I 4 l 4 la vente Au 31 décembre 2015 49,5 1861,1 1730,6 624,5 26,3 211,8 4503,8
impot
mects) Autres mouvements 0 0 0 0 0 0
R o En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014 a
Impét sur différences permanentes 58,1 50,1 AU 31 DECEMBRE 2015 (2999) (1) (104) 0| (182) | (3285) CONTRATS DE LOCATION FINANCEMENT
AU 1ER JANVIER 318,2 317,0
A . . Valeurs nettes
Impdt sur pertes fiscales non activées 0,0 0,0
Valeur brute 811,6 810,3 B o ofa o o 5 . .
AU 31 DECEMBRE 2014 917 1 62 o 219 1198 Les immobilisations faisant l'objet de contrats de location
Impot tilisation d tes fiscales d i téri ! t 0,0 0,0 Pertes d L Lé 493,3 493,3 a 5 3 H 2
pl’zs(;oi\:];gsllliseauléorl‘lDeSperES Iscales des exercices anterieures n ayan ertes ae valeur cumulees [ ) ( ] AU 31 DECEMBRE 2015 1072 1 5 0 330 1467 flnancement Comprlses essentlellement dans l_eS postes terralns'
Variation de périmétre 0,0 0,0 2 3 3 3 oA
Crédits d’imp6t non activés - Les amortissements de la période sont comptabilisés en résultat au niveau du poste « amortissements et co’nstructlons et‘InStauatlons teChnlqueS' S elevent au 31
Ecart de conversion 1,2 1,2 provisions d’exploitation » décembre 2015 a 460'5 MMAD.
Différence taux mére / fille (36,8) (28.3) Cessions 0 a0 Le poste immopil.i‘sations incorporelles comprend essentiellement les dépenses relatives a Uexploration et a
’ ’ la recherche miniere.
Variation taux IS N/N-1 Pertes de valeur 0,0 0,0 IMMEUBLES DE PLACEMENT
A CTEEeEs 145 10.9 AUTES GIOEETES 0.0 0.0 IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET IMMEUBLES ) .
A LA CLOTURE DE LA PERIODE 319,5 318,2 DE PLACEMENT Le Groupe n'a pas procédé a la réévaluation a la juste valeur
CHERCEEISCALERECEICULEE (109,1) (93,1) Valeur brute R0 — des immeubles de placement a fin décembre 2015, puisque la
T 493.3) (493.3) Les principales variations s’expliquent par : quasi-totalité de ces immeubles sont comptabilisés a la valeur de
Taux d’impét légal au Maroc (Charge fiscale recalculée / Résultat -30,00% | -30,00% marché dans le cadre des opérations de lease back réalisées au
comptable avant impéts) Au bilan, les Goodwill (écarts d’acquisition) nets concernent les sociétés suivantes : 5 o
cours de U'exercice 2009 et 2015.




13,1 AUTRES ACTIFS FINANCIERS

Les autres actifs financiers du Groupe se décomposent en

valeur nette comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Part non courante
e instruments financiers dérivés 15,5 47,6
e actifs financiers a la juste valeur par 0,0 0,0
résultat
e préts et créances 3,6 41
e actifs financiers détenus jusqu’a 0,0 0,0
l'échéance
e actifs financiers disponibles a la 260,6 247,7
vente
Part courante
 instruments financiers dérivés 73 3,6
e actifs financiers a la juste valeur par 0,0 0,0
résultat
e actifs disponibles a la vente 0,0 0,0
e actifs financiers détenus jusqu’a 0,0 0,0
l'échéance
e préts et créances 0,0 0,0
Total autres actifs financiers 287,2 303,1

13.7. INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES

13.2.1. ACTIFS FINANCIERS

Les instruments financiers dérivés dont la juste valeur est positive
sont comptabilisés a l'actif et se répartissent comme suit :

En millions de MAD

31-déc-15-JV

31-déc-14-JV

Actifs financiers a la juste valeur par résultat

7.3

3,6

Les instruments dérivés dont la juste valeur est négative sont
comptabilisés au passif et se répartissent comme suit :

En millions de MAD Notionnel 31-déc-15-JV 31-déc-14-JV
Instruments matiéres -246,3 -132,8
Contrat a terme

Autres instruments -246,3 -132,8

matieres

Instruments de change

Change a terme

Autres instruments de
change

Autres instruments dérivés

Dérivés de taux

Autres dérivés

13.2.2. INSTRUMENTS DERIVES CLASSES SELON LEUR

TYPE ET LEUR DEVISE

En millions de MAD € usD Autres Total

INSTRUMENTS MATIERES = 257 12,8 15,5
Contrat a terme - 2,7 12,8 15,5
Autres instruments matiéres = = = =
INSTRUMENTS DE CHANGE = = -238, 9 -238, 9
Change a terme - - -238, 9 -238, 9

Swaps de change

Options de change

Autres

AUTRES INSTRUMENTS DERIVES

Swaps de taux

Options de taux

Dérivés actions

Autres

13.3. ACTIFS FINANCIERS DISPONIBLES

A LA VENTE 0U TITRES DISPONIBLES A LA VENTE

Les actifs disponibles a la vente comprennent les titres de
participation non consolidés, les autres titres immobilisés
et les titres et valeurs de placement non reclassées en

équivalents de trésorerie.

Lensemble de ces éléments est évalué a la juste valeur a la

date de cloture.

Les actifs financiers disponibles a la vente se décomposent
de la facon suivante au 31 Décembre 2015 et au 31

décembre 2014 :

T millliens de AR d:lsetjr % d'intérét gfop;t;ix Résultat CDlztti;iee

AU 31 DECEMBRE 2015: 260,6 - - | 31/12/2015
Entité 1 : Manacongo 9,2 - =

Autres 4,7 - -

Entité : Autres (BT) 246,7 - -

AU 31 DECEMBRE 2014 247,8 = - | 31/12/2014
Entité 1: Managem Gabon 2,7 - -

Entité 3:Autres (BT) 245,1 - -

Les préts et créances au 31 décembre 2015 se composent
essentiellement des dépots et cautionnement.

STOCRKS ET EN COURS

Les stocks et en-cours se décomposent comme suit pour
les périodes closes les 31 Décembre 2015 et 31 décembre

2014 :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Stocks de marchandises 63 63
Stocks de matiéres et fournitures consommables 370,4 348,1
En cours de production 1,5 10,2
Stocks de produits finis intermédiaires 262,6 289,9
MONTANT DE LA PERTE DE VALEUR EN DEBUT DE PERIODE (16,6) (22,2)
Perte de valeur constatée sur la période (18,8) (16,6)
Reprise de perte de valeur suite a des sorties et des cessions 6,8 21,0
Reprise de perte de valeur devenue sans objet 9.8 1.2
Autres mouvements 0,0 0,0
MONTANT DE LA PERTE DE VALEUR EN FIN DE PERIODE (18,8) (16,6)
Au cours de lannée 2015 :
Le montant des provisions est de -18,8 millions de dirhams ;
Le montant des reprises s'éléve a 16,6million de dirhams.
CREANCES CLIENTS ET AUTRES

DEBITEURS

La valeur brute et la valeur de réalisation des créances
clients au 31 décembre 2015 et 31 décembre 2014 sont
détaillées dans le tableau ci-dessous :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Clients et comptes rattachés 610,1 618,3
Dépréciation clients et comptes rattachés (1,7) (1,7)
TOTAL CREANCES CLIENTS 608,4 616,6
Autres débiteurs 50,2 53,6
Compte de régularisation - Actif 59,4 741
Comptes d'associés débiteurs 354,8 304,1
Créances sur cessions d'actifs 0,0 0,0
Dépréciation autres débiteurs 0,0 0,0
Dépréciation comptes d‘associés débiteurs 0,0 0,0
Dépréciation fournisseurs débiteurs - av & acptes 0,0 0,0
Dépréciation personnel débiteur 0,0 0,0
Dépréciation créances sur cessions d‘actifs 0,0 0,0
Intéréts courus sur créances sur cession d‘actifs 0,0 0,0
Etat - débiteur 1167,7 908,3
Fournisseurs débiteurs - Avances et acomptes 16,0 14,1
Personnel - débiteur 15,1 12,6
TOTAL AUTRES DEBITEURS COURANTS 1663,1 1366,7

Baisse des créances clients de 8,1 MDHS.

Augmentation des autres débiteurs de de 296,4 mdhs expliquée principalement par :
LAugmentation du CCA de Managem international envers les filiales Africaines de 51 mdhs,

Hausse des crédits TVA de 259 mdhs,

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE

TRESORERIE

La trésorerie et les équivalents de trésorerie se composent
de fonds de caisse, des soldes bancaires ainsi que des
placements a court terme en instruments monétaires.

Ces placements, d’échéance inférieure a douze mois, sont
facilement convertibles en un montant de trésorerie connu
et sont soumis a un risque négligeable de changement de

valeur.

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Titres et valeurs de placement 0,0 0,0
Banque 344,6 126,3
Autres comptes de trésorerie 39,7 1,7

CAPITAUN PROPRES

17.1. POLITIQUE DE GESTION DU CAPITAL

Dans le cadre de la gestion de son capital, le Groupe a
pour objectif de préserver sa continuité d’exploitation,

afin de servir un rendement aux actionnaires, de procurer
des avantages aux autres partenaires et de maintenir une
structure de capital optimale susceptible de réduire le colt

du capital.

Pour maintenir ou ajuster la structure du capital, le Groupe

peut soit :

e Ajuster le montant des dividendes versés aux

actionnaires ;

e Rembourser le capital aux actionnaires ;
e Emettre de nouvelles actions ; ou
e Vendre des actifs pour réduire le montant des dettes.

Le Groupe utilise différents indicateurs, dont le levier
financier (endettement net / capitaux propres), qui fournit
aux investisseurs une vision de 'endettement du Groupe
comparativement au total des capitaux propres. Ces fonds
propres incluent notamment la réserve des variations de
valeur des couvertures des flux de trésorerie et la réserve
de variation de valeur des actifs financiers disponibles a la

vente (AFS).

7.2. VARIATION DES CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE

En millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14
Capitaux propres consolidés Part du Groupe début d’ex 3450,3 3486,4
Dividendes versés -229,0 -232,0
Ecart de conversion 109,9 105,8
Variation nette de JV des instruments financiers -140,3 -133,3
Autres variations -7,8 -12,2
Augmentation de capital 4,8 9.8
Résultat net (Part du Groupe) de la période 204,9 181,9
Impéts relatifs aux autres éléments du résultat global 40,2 43,9
CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES PART DU GROUPE 3433,0 3450,3
17.3. VARIATION DES INTERETS MINORITAIRES
En millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14
Intéréts minoritaires en début 4472 458,5
d’exercice
Dividendes versés -64,9 -63,0
Variation nette de JV des -7.4 3,8
instruments financiers
Pertes et profits de conversion 6,0 6,1
Autres variations -0,7 -1,6
Augmentation de capital 0,0 0,0
Résultat de lexercice 52,6 43,8
Imp6ts relatifs aux autres 1,3 -0,4
éléments du résultat global
INTERETS MINORITAIRES 4341 447,2




PROVISIONS

Les provisions courantes et non courantes s'analysent

comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Provision environnement 0,8 0,5
Restructuration = =
Litiges - _
Garanties - -
Autres risques 53,8 52,3

(a) Les provisions constituées au 31 Décembre 2015 portent principalement sur les risques liés aux
maladies professionnelles non couverts par la compagnie d’assurance durant la période 2003 a 2006,

soit 46,6 millions de dirhams.

En millions Déc. Ecart Changement Dotation Reprise Reprise Recla-ssement Autres Déc.
de MAD 2014 de de de l'exercice provisions provisions non mouvements 2015
conversion périmetre utilisées utilisées
Provision environnement 0,5 0,1 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8
Restructuration 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Litiges 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Garanties 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres risques 52,3 0,0 0,0 46,6 (7,8) (37,3) 0,0 0,0 53,8
Dont: - Part non courante 52,8 0,1 0,0 46,8 (7,8) (37,3) 0,0 0,0 54,6
- Part courante 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tranches d'ages Cadres Non cadres
29 ans et avant 20.00% 10.00%
4 Bl Al & Il Al hl
AVANTAGES DU PERSONNEL 30a34ans 10.00% 5.00%
\ o = 35a3%ans 7.50% 3.75%
es hypothéses retenues au 1er janvier 2006, au 31
décembre 2006 et au 31 décembre 2014 se détaillent 105 4 ame 5.00% 250%
comme suit :
45349 ans 2.00% 1.00%
AU 1ER JANVIER 2006
N , . 50 ans et plus 0.00% 0.00%
Hypotheses économiques :

Date d'évaluation 01.01.2006
Taux d’inflation 1,50%
Taux d'inflation médicale 4%

Taux d'actualisation

Frais de santé

6,20% ou 6,95% selon les

entités
Indemnité de fin de carriére 6,20%
Taux moyen des charges sociales 15.00%
Taux d’augmentation des rémunérations (brut d’inflation) 3,50%
Taux de revalorisation des indemnités forfaitaires 1,50%
Hypothéses démographiques :
Mortalité TVF 88-90
Invalidité

Non prise en compte

Taux de mobilité par tranches d'ages

Taux d'occupation jusqu'a la retraite

Identique a celui de la date d’évaluation

Age de départ a la retraite

Personnel non minier : 60 ans
Personnel minier : 55 ans

AU 31 DECEMBRE 2014

- Date d’évaluation :
- Taux d'actualisation

Frais de santé
Indemnité de fin de carriére

31.12.2014

4,00%
6,30%

Le reste des hypotheéses économiques et démographiques est resté inchangé par rapport au 1er janvier

2006.

Conformément a la norme IAS 19 révisée, le Groupe comptabilise immédiatement la totalité des écarts
actuariels en autres éléments du résultat global

Le Groupe estime que les hypothéses actuarielles retenues sont appropriées et justifiées mais les
modifications qui y seront faites dans le futur peuvent cependant avoir un impact significatif sur le montant
des engagements ainsi que sur le résultat du Groupe. Le test de sensibilité au taux d'actualisation est
effectué a la date de cléture annuelle.

AU 31 DECEMBRE 2014 en millions de MAD Retraites et indemnités Avantages sociaux
AUTRES AVANTAGES LONG TERME aux assimilées accordés
postérieurement a
31-déc-15 Lemploi
En millions de MAD Retraites et indemnités Avantages sociaux autres que les retraites
au x assimilées accordés postérieurement 31-déc-15
a lemploi autres que les
retraitzs 4 Engagement net 43,2 80,7
31-déc-15 31-déc-15
Montant des engagements a 36,2 .2 Limitation de Uactif de retraite 0,0 0,0
l'ouverture de l'exercice
Codtd i 24 55 N . 2
out des services Codts des services passés non reconnus 0,0 0,0
Charge d'intérét 1,7 3,3
Cotisations des participants 0,0 0,0 Gains/Pertes actuariels non reconnus 0,0 0,0
Modifications des plans (Co(t des 0,0 0,0
services passés)
Actif/Provision net figurant au bilan 43,2 80,7
Variations de périmétre / 0,0 0,0
Business Combination (seulement 0,0 0,0
si significatif) en millions de MAD
aux 31-déc-15
Réduction 0,0 0,0
Liquidation de régimes 0,0 0,0
- , Montant (Provisions) a l'ouverture -107,4
Prestations payées -2,0 -2,8
Pertes / Gains actuariels 49 3,6
Dotations de la période / Charges de la période (y compris les reprises -12,9
Ecarts de Change 0,0 0,0 de provision)
Autres: Reclassement IFRS 5 0,0 0,0 : . . i
(groupes destinés 3 étre cédés) Reprises pour utilisation / Prestations payées 48
Montant des engagements a la 43,2 80,7
gt el femm: Variation de périmétre 0,0
en millions de MAD Retraites et Avantages sociaux
au x indemnités accordés Business combination (seulement si significatif] 0,0
assimilées postérieurement a
l'emploi
autres que les retraites Ecart delconversion 0,0
31-déc-15 31-déc-15
Valeur de marché des actifs affectés aux 0,0 0,0
plans a l'ouverture Autres: Reclassement IFRS 5 (groupes destinés a étre cédés) 0,0
Rendement attendus des actifs 0,0 0,0
OCI (premiére application IAS 19 R) -8,5
Cotisations de l'employeur 2,0 2,8
Cotisations des participants 0,0 0,0 Montant (Provisions) & la cl6ture -123,9
Variations de périmétre / 0,0 0,0
Business Combination (seulement si 0,0 0,0 Sensibilité de l'engagement par rapport au taux d'actualisation 31-déc-15
significatif)
Réduction 0,0 0,0 Sensibilité de l'engagement -15,2%
U d fEgimes oL o Sensibilité du co(it des services -19,1%
Prestations payées -2,0 -2,8 I R o
Sensibilité de la charge d'intérét (taux d'actualisation) 22,7%
Pertes/Gains actuariels 0,0 0,0
s dle @avarctn 0,0 0,0 Sensibilité de l'engagement par rapport au taux d'actualisation 31-déc-15
Autres 0,0 0,0 .
Sensibilité de l'engagement 13,8%
Valeur de marché des actifs affectés aux 0,0 0,0
plans a la cléture Sensibilité du colt des services 21,2%
en millions de MAD Retraites et indemnités Avantages sociaux Sensibilité de la charge d'intérét (taux d'actualisation) 22,7%
assimilées accordés
postérieurement a
Y-8 lempLorleatlrJ;te;que s en millions de MAD Retraites et indemnités Avantages sociaux
31-déc-15 aux assimilées accordés
postérieurement a
Codt des services 24 5.5 31-déc-14  31-déc-15 lemploi
autres que les retraites
Charge d'intérét 1,7 3,3 31-déc-14 31-déc-15
Rendements attendus des actifs 0,0 0,0 Engagement brut a I'ouverture de I'exercice 31,2 36,2 55,1 71,2
Amortissement du co(t des services 0,0 0,0
passés . .
¢ part non financée 31,2 36,2 55,1 71,2
Amortissement des pertes/gains 0,0 0,0 . ,
B ——— e part financée - - - -
Réduction 0,0 0,0 Engagement brut a la cléture de I'exercice 36,2 43,2 71,2 80,7
Liquidation suppression 0,0 0,0 * partfinancée 36,2 432 72 80,7
Autres 0,0 0,0 X A
e part non financée - - - -
Charge de la période 4,1 8,8




DETTES FINANCIERES

Les dettes financieres courantes et non courantes du
Groupe se decomposent comme suit :

En Millions de MAD Décembre 2015 Décembre 2014
Emprunts obligataires 950,0 950,0
Emprunts auprés des établissements de 1104,4 952,3
crédit

Dettes de location financement 217,0 2784

Autres dettes financieres

Instruments financiers dérivés - 1,6

Total dettes financiéres non courantes 2274 2182,2

Emprunts obligataires

Emprunts aupres des établissements de 14949 1005,8
crédit

Dettes de location financement

Instruments financiers dérivés 246,3 131,2

Total dettes financiéres courantes 17411 1137,0

Les dettes financieres non courantes ont connu une
hausse de 89,2 millions de dirhams dont :

Remboursement d’emprunt : -365
millions de dirhams

Nouveaux emprunts : 917
millions de dirhams

Variation des dettes au liée au contrat de loc. :-61

millions de dirhams

DETTS FOURNISSEURS ET AUTRES CREDITEURS

En Millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14
Dettes fournisseurs 977,0 779.5
Autres créditeurs (Hors instruments 1066,5 1038,9
dérivés)

Par échéance en millions de -1an 1ab5ans +5ans Total

MAD
Dettes fournisseurs 977,0 0,0 0,0 977,0
Autres créditeurs 1066,5 18,1 0,0 1084,6
AU 31DECEMBRE 2015 2043,5 18,1 0,0 2061,6
AU 31DECEMBRE 2014 1818,4 24,1 0,0 1842,5

73.1. JUSTE VALEUR DES ACTIFS FINANCIERS

En raison de leur caractére court terme, la valeur
comptable des créances d’exploitation, de la trésorerie, des
comptes courants de trésorerie est une estimation de leur
juste valeur.

La juste valeur des autres instruments financiers est
déterminée par référence au prix de marché résultant
d’échanges sur une bourse de valeurs nationales ou un
marché de gré a gré.

Lorsqu’aucun cours de marché coté n’est disponible, la
juste valeur est estimée a partir d'autres méthodes de
valorisation, telle que la valeur actualisée des flux de
trésorerie. En tout état de cause, 'estimation des valeurs
de marché se fonde sur une certaine interprétation des
informations de marché nécessaires a la valorisation.
L'utilisation de différentes estimations, méthodes et
hypothéses peut avoir un effet important sur les montants
estimés de juste valeur. Les méthodes utilisées sont les
suivantes :

e Titres de participation dans des sociétés non
consolidées :

e Pour les actions de sociétés cotées, la juste valeur
est déterminée sur la base du cours de bourse publié
le jour de la cloture considérée.

e Pour les actions de sociétés non cotées, lorsque la
juste valeur ne peut étre déterminée de facon fiable,
les titres sont valorisés a la quote-part de situation
nette IFRS, ou a défaut a la quote-part de la situation
nette établie selon les regles marocaines. En
l'absence d'information sur la situation nette IFRS ou
Maroc Gaap, les titres sont valorisés a leur codt.

e Instruments dérivés : la valeur de marché des
opérations de taux, de change et de matieres est
estimée a partir de valorisations provenant des
contreparties bancaires ou de modeéles financiers
communément utilisés sur les marchés financiers, sur
la base des données de marché a la date de cloture de
U'exercice.

Le tableau ci-apreés détaille la valeur comptable et la juste
valeur des actifs financiers comptabilisés au bilan pour
lesquels ces deux valeurs sont identiques :

31-déc-15 ‘ 31-déc-14

En millions de MAD
Valeur comptable <=- Juste valeur

Trésorerie et Equivalents de trésorerie 384,3 128,0
Clients et autres débiteurs 22715 1983,3
Autres actifs financiers 287,2 303,1

23.2. JUSTE VALEUR DES PASSIFS FINANCIERS

En raison de leur caractére court terme, la valeur
comptable des concours bancaires courants, des dettes
fournisseurs et autres créditeurs et des emprunts a court
terme apparailt comme une estimation de leur juste valeur.

La juste valeur des autres instruments financiers est
déterminée par référence au prix de marché résultant
d’échanges sur une bourse de valeurs nationales ou un
marché de gré a gré.

Lorsqu’aucun cours de marché coté n’est disponible, la
juste valeur est estimée a partir d’autres méthodes de
valorisation, telle que la valeur actualisée des flux de
trésorerie. En tout état de cause, U'estimation des valeurs
de marché se fonde sur une certaine interprétation des
informations de marché nécessaires a la valorisation.
L'utilisation de différentes estimations, méthodes et
hypothéses peut avoir un effet important sur les montants
estimés de juste valeur. Les méthodes utilisées sont les
suivantes :

e Dettes de financement : la juste valeur des dettes de
financement (emprunts obligataires, dettes aupres
des établissements de crédit...) correspond a leur codt
amorti (valeur nominale diminuée des frais d’émission

de Uemprunt si ces derniers représentent au moins 1%
de cette valeur).

e |nstruments dérivés : la valeur de marché des
opérations de taux et de change est estimée a partir de
valorisations provenant des contreparties bancaires ou
de modeéles financiers communément utilisés sur les
marchés financiers, sur la base des données de marché
a la date de cloture de l'exercice.

Le tableau ci-aprés détaille la valeur comptable et la juste
valeur des passifs financiers comptabilisés au bilan pour
lesquels ces deux valeurs sont identiques :

31-déc-15 ‘ 31-déc-14

En millions de MAD
Valeur comptable <-=— Juste valeur

Concours bancaires courants 14949 1005,8
Fournisseurs et autres créditeurs 2061,6 1842,6
Emprunts obligataires 950,0 950,0
Dettes de location financement 217,0 278,4
Autres passifs financiers 246,3 132,8

Options de vente octroyées a des minoritaires

Dettes de financement 1104,4 952,3

23.3. OESTION DES RISUUES

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour
gérer son exposition aux fluctuations de cours de change et
de prix de matieres premieres.

Les risques de change et de matieres premiéeres font
Uobjet d'une gestion décentralisée au niveau des filiales
qui gerent en concertation avec le holding, leurs risques de
marchés.

23.4 RISUUE DE PRIX COUVERTS

Compte tenu de la nature de ses activités, le Groupe
Managem est largement exposé aux fluctuations des prix
des matieres premieres qu'il commercialise aux taux de
change avec lesquels sont libellées ses ventes.

La politique de couverture vise a protéger le Groupe
Managem des risques de prix susceptibles d'avoir un
impact significatif sur sa rentabilité a court et a moyen
terme.

Pour gérer ces risques de marchés, le recours aux
instruments financiers dérivés (matieres premieres et
change), est admis dans lobjectif exclusif de couverture.
Les produits dérivés utilisés par le groupe sont qualifiés
de couverture de flux de trésorerie (cash flow hedge) ou de
Trading, au regard de la norme IAS 39.

23.4.1.1 RISQUES DE PRIX DES METAUX

Managem couvre le risque attribuable aux variations du
prix de vente des métaux, qui sont exprimées en dollars US.

La relation de couverture correspond a la couverture
de flux de trésorerie futurs, issus de ventes futures de
matiéres premiéres (zinc, plomb, cuivre, argent et or])
déterminees en fonction d’un planning de production.

Les instruments dérivés ont vocation a couvrir un budget
prévisionnel soit des flux de trésorerie futurs. C’est une
relation de type cash-flow hedge.

23.4.1.2 RISQUES DE CHANGE

La politique du risque de change au sein du groupe vise a
couvrir les expositions budgétaires en devises hautement
probables et /ou les engagements fermes a Uimportation et
a Uexportation.

Les expositions futures en devises sont déterminées
dans le cadre d’'une procédure budgetaire régulierement
réactualisée.

L'horizon de couverture actuel, nexcede pas l'année a
chaque date de cloture.

Les instruments de couverture de change ont vocation a

couvrir un budget prévisionnel soit des flux de trésorerie
futurs. C'est une relation de type cash-flow hedge.

23.4.2 COMPTABILISATION AU 31/12/2015

23.4.2.1 RISQUE SUR MATIERES PREMIERES

Au 31 décembre 2015, U'enregistrement dans le bilan a la
juste valeur des produits dérivés liés a la couverture du
risque de matieres premieres s’est traduit par gain de
15.5 MMAD enregistrée pour 15.5 MMAD en couverture de
flux de trésorerie et 0.0 MMAD en Trading.

En millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14
Total Mtm

Couverture de flux de trésorerie (a) 15,5 47,5
Argent 9,7 33,5
1,5 8,0

Zinc 0,0 2,5
Plomb -0,2 3,2
Cuivre 4,5 03
DERIVES CLASSES EN TRADING (B) 0,0 1,6

23.4.2.2 RISQUE DE CHANGE

Au 31 décembre 2015, U'enregistrement dans le bilan a la
valeur de marché des produits dérivés liés a la couverture
du risque de change s’est traduite par une perte

de -238.9 MMAD dont -246.3 MMAD enregistré en capitaux
propres et +7.3 MMAD enregistré en résultat

En millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14

Total Mtm Total Mtm
Couverture des flux de - 246,3 -131,2
trésorerie
Dérivés non qualifiés de 7.3 3,6
couverture

23.4.3 ANALYSE DE SENSIBILITE

23.4.3.1 RISQUE DE MATIERES PREMIERES

Le niveau de la juste valeur des dérivés sur les matieres
premiéres du groupe au 31 décembre 2015 est de +15.5 MMAD.

Le scénario correspondant a des variations de cours des métaux
de +10% maximisant le risque sur matiéres premiéres du Groupe,
a savoir une hausse de +10% des cours de lArgent, de L'Or, du
Zinc, du Plomb et du Cuivre par rapport aux cours spot de cléture
entrainerait une perte de 13.6 MMAD enregistrée en couverture de
flux de trésorerie, soit une variation de -29.1 MMAD.



En millions de MAD Mtm au Mtm+10% | Variation Impact sur | Impact
31-déc-15 | variation total du le résultat | surles
(a) (b) Mtm (b-a) capitaux
propres
+10% SOUS-JACENT 15,5 -13,6 -29,1 0,0 -13,6
Argent 9,7 -3,2 -12,8 - -3,2
1,5 -2,9 b4 - -2,9
Zinc - 0,0 0,0 0,0 -0,0
Plomb -0,2 -0,6 -0,4 - -0,6
Cuivre 4,5 -6,9 -11,4 0,0 -6,9

Le scénario correspondant a des variations de cours des métaux
de -10% minimisant le risque sur matiéres premiéres du Groupe,
a savoir une baisse de -10% des cours de lArgent, de lOr, du

Zinc, du Plomb et du Cuivre par rapport aux cours spot de cléture
entrainerait une perte de 44,6 MMAD enregistrée en couverture de
flux de trésorerie, soit une variation de +29,1 MMAD.

En millions de MAD Mtm au Mtm+10% | Variation Impact sur | Impact
31-déc-15 | variation total du le résultat | surles
(a) (b) Mtm (b-a) capitaux
propres
+10% sous-jacent 15,5 44,6 291 0,0 44,6
Argent 9.7 22,5 12,8 - 22,5
1,5 5,9 4,4 - 5,9
Zinc - 0,0 0,0 0,0 0,0
Plomb -0,2 0,2 0,4 - 0,2
Cuivre 4,5 16,0 11,4 0,0 16,0

23.4.3.2 RISQUE DE CHANGE

Le niveau de la juste valeur des dérivés de change du groupe au 31
décembre 2015 est d’environ -238.9 MMAD.

En millions de MAD Mtm au 31- | Mtm +10% Variation Impact sur Impact sur
12-2015(a) variation Total du le résultat les capitaux
(b) MTM (b-a) propres
+ 10% sous-jacent -238,9 - 418,3 -179,4 8,0 -426,3
-238,9 - 418,3 - 179,4 8,0 -426,3

Le scénario correspondant a des variations de change de +10%
maximisant le risque de change du Groupe Managem, a savoir
une hausse de 10% du dollar US vis-a-vis du dirham entrainerait
une perte de change de -418,3 MMAD dont +8,0 MMAD en résultat
et -426,3 MMAD en capitaux propres ,soit une variation de -179,4
MMAD.

En millions de MAD Mtm au 31- | Mtm +10% Variation Impact sur Impact sur
12-2015(a) | variation Total du le résultat les capitaux
(b) MTM (b-a) propres
+ 10% sous-jacent -238,9 -59,5 179,4 6,7 -66,3
-238,9 -59,5 179.4 6,7 -66,3

Le scénario correspondant a des variations de change de -10%
minimisant le risque de change du Groupe Managem, a savoir

une baisse de -10% des valeurs du dollar US vis-a-vis du dirham
entrainerait une situation de change de + 59,5 MMAD dont un gain
de + 6.7 MMAD en résultat et une perte de -66,3 MMAD en capitaux
propres ,soit une variation de +179,4 MMAD.

Au 31 décembre 2015, les flux contractuels (principal et intéréts)
non actualisés sur lencours des passifs financiers par date de
maturité sont les suivants :

Autres dettes a long terme 681.0 676.1

Par échéance en millions de MAD -1an (¥ 1a5ans +5 ans cldture
Emprunts obligatoires 0,0 950,0 0,0 950,0
Emprunts auprés d'établissements 1494,9 1031,9 72,5 2599,3
de crédit

Dettes de location financement 0,0 217,0 0,0 217,0
Aures dettes financiéres 0,0 0,0 0,0 0,0
AU 31 DECEMBRE 2015 1494,9 2198,9 72,5 3766,3
AU 31 DECEMBRE 2014 1005,8 2180,7 0,0 3186,4

AUTRES ENGAGEMENTS

ENGAGEMENTS DONNES

En Millions de MAD déc. 2015 Déc. 2014
Avals, cautions et garanties donnés 39,4 63,4
Dettes garanties par des actifs nantis ou hypothéqués 1878,0 -

Autres engagements donnés* o -

TOTAL 1917,4 63,4

ENGAGEMENTS RECUS

L'exercice 2015 a connu la réalisation de deux opérations financiéres :
Prét des titres « Bons de trésor » auprées de Wafa Gestion
Nantissement des titres empruntés en garantie des dettes

contractées par MANAGEM aupres dAWB

e  Lestitres ont été restitués a WFA gestion le 29 janvier 2016, suite a

lannulation de Lopération de prét

¢ les charges financiéres inhérentes a cette opération ont été prises

en charge totalement par la banque AttijariWafaBank, En
conséquence aucun impact sur les comptes de Managem

¢ Aladate de cloture, les titres prétés sont toujours conservés au

bilan de WAFA gestion ;

PASSIFSEVENTUELS

La filiale SAMINE a fait lobjet d'un contréle fiscal. Suite a la
deuxiéme notification, la société SAMINE a rejeté la totalité des
Chefs des redressements notifiés et a parallelement envoyé

sa requéte a M. le Président de la Commission Locale de
Taxation. La société SAMINE a entamé des négociations avec
Uadministration fiscale en vue de dénouer le contentieux par la
conclusion d'un accord transactionnel a lamiable.

261 TRANSACTIONS AVEC LES AUTRES PARTIES LIEES

Les transactions avec les autres parties liées se décomposent de
la facon suivante :

En Millions de MAD ‘ 31-déc-15 ‘ 31-déc-14

ACTIF

Créances client (net) - -

Autres débiteurs courants = =

Autres actifs non courants = =

PASSIF

Dettes fournisseurs 11.0 6.1

Autres dettes courantes (CCA) 670.0 670.0

En Millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14

Chiffre d'affaires 14.5 14.5
Autres produits 32.3 30.5
Achats et autres charges externes 47.0 45.1
Autres (FF) = =

Les autres parties liées comprennent la maison mére SNI Les transactions p

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE
27.1. DETAIL DE LINCIDENCE DE LA VARIATION

DU BFR SUR LA TRESORERIE DE LEXERCICE

En Millions de MAD 31-déc-15 31-déc-14

Variation des stocks 29,9 -110,9
Variation des créances -175,3 -412,7
Variation des dettes 103,5 -62,3
VARIATION DU BFR -41,9 585,9

ortent sur les intéréts sur avances en comptes courants et les rémunérations de gestions.

EVENEMENTS POSTERIEURS
\LACLOTURE

Dénomination sociale Déc. 2015 | Déc. 2014 Méthode de
% intérét | % intérét consolidation

Managem Maroc 100.00% 100.00% Consolidante
Compagnie Miniére des Guemassa Maroc 76.91% 76.91% 1G(*)
Compagnie de Tifnout Tighanimine Maroc 99.77% 99.77% IG
Akka Gold Mining Maroc 88.46% 88.46% IG
Manatrade Suisse 100.00% 100.00% IG
Manadist Suisse 100.00% 100.00% IG
Managem international Suisse 100.00% 100.00% IG
Société Métallurgique d'Imiter Maroc 80.26% 80.26% 1G
Société Anonyme d'entreprise Miniéere Maroc 99.77% 99.77% IG
Somifer Maroc 99.77% 99.77% (¢}
Reminex Maroc 100.00% 100.00% 1G
Techsub Maroc 99.87% 99.87% (¢}
Cie miniére SAGHRO Maroc 100.00% 100.00% (¢}
Cie miniére d'OUMJRANE Maroc 100.00% 100.00% (¢}
Cie miniére de Dades Maroc 100.00% - IG
RGG Gabon 75.00% 75.00% (¢}
LAMIKAL RDC 85.50% 85.50% (¢}
MCM Soudan 89.00% 89.00% (¢}
MANUB Soudan 69.42% 69.42% (¢}
MANAGOLD EAU 100.00% 100.00% (¢}
TRADIST DUBAI 100.00% 100.00% (¢}

(*) 1G : intégration globale
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