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ABREVIATIONS
Ag Argent
AGE Assemblée Généralextraordinaire
AGM Akka Gold Mining
AGO Assemblée Générale Ordinaire
AMMC Autorité Marocaine du Marché des Capitaux
BFR Besoin en Fonds de Roulement
BRGM Bureau de Recherches Géologique et Miniere
BRPM Bureau de Recherche etBarticipations Minieres
COFRAC Association charg®e de | daccr®ditati des |
CA Chiffre doaffaires
CAF Capacit® doéautofinancement
CIMR Caisse Irgrprofessionnelle Marocaine detraites
CMBA Société Cobalt Métallurgie Befizzer
CMG Compagnie Miniere de Guemassa
CMT Compagnie Miniere de Touissit
Co Cobalt
COGES Comité de gestion
COMISA Compagnie Miniére les SARAS
CPC Comptes de Produits et Charges
CTT Compagnie de Tifnoufiranimine
E Estimé
DD Développement durable
DPS Droit Préférentiel de Souscription
EBE Exc®dent Brut dOoExploitation
EBIT Earnings Before Interests and Taxes
EBITDA Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization
EDF Etude ddaisabilité
ESG Etat des Soldes de Gestion
EV Electric Vehicle
FDIM F®d®ration De | 6l ndustrie Mi n®rale
HT Hors Taxes
ILZSG International Lead Zinc Study Group
IR Impdt sur le Revenu
IS Impdt sur les Sociétés
j Jour
Km Kilométre
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KMAD

KPI

Kt

LAMIKAL

Ib

LBM

LCO

Li

Lib

LME

MAD

MCM FOR GOLD

MLT

MMAD

Mn

Moz

Mrds MAD

Mt

NA

ND

Ni

Ns

OoCP

ONA

ONAREP

ONHYM

Oz

p

P/B

Pb

Pbs

PDG

PER ou P/E

PIB

PNCG

REG

RH

Milliers de dirhams

Key Performance Indicator

Kilo tonnes

La Miniére de Kalukundi

Livre & 454 grammes

London Bullion Market

Lithium Cobalt Oxyde

Lithium

Lithium-lon Batteries

London Metal Exchange

Dirham marocain

Managem International for Mining Chtd
Moyen et Long Terme

Millions de dirhams

Manganese

Millions dbéonces
Milliards de dirhams

Million de tonnes

Non Applicable

Non Disponible

Nickel

Non significatif

Office Chérifien des Phosphates
Omnium Nord Africain

Office National de Recherche Pétroliere

Office National des Hydrocarbures et des Mines

Once

Prévisionnel

Price to Bookcapitalisation boursiére / fonds propres)

Plomb

Point de base

Président Directeur Général

Price Earning Ratio (capitalisation boursiére / résultat net)

Produit Intérieur Brut

Plan national de laartographie géologique

Ressource Golden Gram Gabon

Ressources Humaines
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RNPG
ROE

SA
SAMINE
SFGP
SMI
SOMIFER
T/j

TC

TCAM
TMR

TTC

TTV

TVA

TVP

usD

Var.

VE (batterie)
VE

Zn

Résultat Net Part du Groupe

Return On Equit{ r ®sul t at net de | 6exercice -4) /
Société Anonyme

Soci ®t ® Anonyme d6Entreprises Mini res
Société Financiére de Gestion et de Placement

Soci ® ® M®t all urgique doél miter

SociétéMiniere de Bou Gaffer

Tonne par jour

Tonne de Concentré

Taux de Croissance Annuel Moyen

Tranche Montante Remblayée

Toutes taxes comprises

Tonne Tout Venant

Taxe sur la Valeur Ajoutée

Titres et Valeurs dPlacement

Dollar américain

Variation

Véhicule électrique

Val eur ddentreprise

Zinc

fonds
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Broyage
Boutonniere
Cal( option d
COFRAC

Collar
Couverture
infracambrienne
Concassage
Cyanuration
Electrodéposition
Filoniens
hydrothermaux

Flottation
Fluorine

Halde
Hétérogénéité
ILZSG

Mine
Ni 43-101

Ophiolitique

Once

Panneau
Précipitation

Put (option de vente)
Réserves

Réserves probables

Réserves prouvées

Ressources

Ressources délimitées

Ressources mesurées

Ressources indiquées

Ressources inférées

Serpentines

Le broyage est une opération consistant a diviser un solide, pour augmenter sa surface spécifique (
développée de la poudre par unité de masse) et donc sa réactivité.

Une boutonni re est une d®pression creus®e,
Boulonnais en est un exemple connu.

Un call est un contrat qui offre S 0 N -j@entuasic
prix d®termin® et “ une ®ch®ance fix®e ~ | 06a
Le comit® Fran-ais doéAccr®ditation est une a
organi smes certificateurs et ddéinspection

Combinai son de | dachat do6éun cap et de Il a ven
fluctuation des taux doéint®r°t/taux de chang
taux du marché et le taux plancheaedelade laquelle sa contrepartie lui réglera ce différentiel.
Qualifie une terre située sous les derniéres couches fossiliferes du cambrien.

Le fait deconcasser, de réduire en trés petits morceaux, en poudre.

Proc®d®s permettant dodédobtenirla s®paration d
cyanure alcalin.

Proc®d® qui par ®l ectrolyse permet de recuei
Relatifs a la circulation souterraine de fluides chauds et riches en eau.

S®paration ddédun m®l ange de particules de den
Minéral composé de fluorure de calcium CAF2. La Fluorine est utilisée principalement comme fonds

|l es fabricants doéacier, dans | a fabrication
d 6 a dliorthyalriqueet de produits fluorés dérivés.

D®chet et st®rile issus de | dextraction et d
Lédapparition au cours de plusieurs g®n®r atio
Le rtle principal de I 6l nternational Lead Zi
march® du plomb et du zinc. A cet effet, |6l
| 6offre et de | a demaerde duar paued i deaux omardeeh &
®conomiques. L&ILZSG organise des conf ®rence
éléments de préoccupation du secteur.

Site 0% | 6on exploite un gisement de mati re
Normec anadi enne repr ®sentant | densemble des ex
ressources min®rales et |l es rapports technig
D®si ghe ce qui est compos® dobébophiolites, de
Unité de mesure de masseargla x onne ®gal e ° 28, 35 gr:ezmmes.
Partie déun gisement, pr ®par ®e et pr®d®coup®
Ph®nom ne par |l equel un corps insoluble pass
Unputest un contrat qui of fre © son sous gacénpatue
prix d®termin® et " une ®ch®ance fix®e ~ | 0a

Les réserves minérales sont des concentrations de minerai reconnues de maniére suffisante, et dor
forme, le tonnage, et les teneurs en métaux, sont telles que leur exploitation présente un intérét écc
Les réserves minérales sont subdivisée® estégories : les réserves prouvées, et les réserves probab
Une r®serve probable est | a portion dbdéune re
plan de production.

Du fait que | desti mat i on egdunrpartargecetiescatégarie peet servi®
de support pour une étude de « faisabilité » préliminaire et conceptuelle. Dans la plupart des cas, ct
cat®gorie nbest pas incluse dans |l es ®tudes
Une r®serve prouv®e est | a portion ddune res
les teneurs sont connues et qui peut étre extraite Iégalement et a profit selon une étude compléte e
exhaustive de |l a fjetisabilit® ddbun nouveau pr
Les ressources minérales sont des concentrations ou des indices minéralisés, dont la forme, le tonr
|l es teneurs en m®taux, sont telles qudell es
Les ressources sont subdivisées en 3 catégories : les ressources mesurées, les ressources indiqué
ressources inférées.

Les gisements d® imit®s sont connus de fa-on
ressources délimitées sont subdivisées en deux catégories : les ressources indiquéssairiess
mesurées.

Une ressource mesur ®e est | a portion ddéun gi
teneurs sont connues se basant sur les données géologiques, et les données analytiques des écha
et des sondages a maille réguliere et sestdfisante pour vérifier et mesurer la continuité en 3D.
Lédesti mation globale est ° marge ddéerreur fa
| 6esti mation des teneurs des blocs de petite
Une r®serve indiqu®e est | a portion ddédun gi s
teneurs sont connues par des échantillonnages et des sondages a maille large plus ou moins réguli
En pratique, |l a continuit® ndest mesur ®e que
par une marge doerreur relativement i mportan
ddédune mar ge doer r anutilisabdex toetesfis pratigue.q u i la rend
Une ressource inf®r®e sbappuie sur |l a contin
mi n®r ales doéint®r °t, Il es ®chantillons ®tant
zone minéralisée, dont la continuité ernt® di me n s i o nassunmé. Bates cacbnstanses, q
| 6esti mation doit °tre faite " partir de pro
Silicate de magnésium hydraté (couleur verte).
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Sondage
Sous niveaux abattus
Swap

Taux de récupération
Trade-off

Tranche montante
remblayée
Travers-bancs
Tout venant

Unité de grillage

Volcano sédimentaire

Ouvrage fait par une sondeuse en vue de r ®cu
mi n®r ali sation donn®e (cible) afin de | 6®cha
M®t hode dbéexploitation qui consiste 7 d®I i mi
deux tra-ages sont reli®s par une ou plusi-eu
Echange de flux financiers (calcul ®s parti

deux entités pendant une certaine période de temps.

Quantité de métal récupérée apres le traitement industriel du minerai.

Etude conceptuelle comparative de plusieurs options ou scénafos. llg cette étape est de conclure ¢
un minimum doopt i on s -fdisabi@té audaisabilité. dedrads offlpeut par laikesre
toucher uniqguement un chapitre de faisabilit

optionsdesr al ori sati onsé)

M®t hode dbéexploitation qui permet | 6dextracti
excavée est remplacée par du remblai (minerai stérile).

Désigne galeridorizontale dans une mine.

Le produit minéralisé extrait de la mine.

Cbest un four qui permet |l e grillage (haute

et rendre le contenu accessible (récupérable).
Relatif a un sol constitué de débris volcaniques et de sédiments.

Over hall

Reconditionnement ou remise en dtahle
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AVERTISSEMENT

Le pr®sent document de r ®f ®rlederr eag i®2t®r emeretgi du r

de r ®f ®r ence noéi mplique pas authentification de:
examen de |l a pertinence et de | a coh®rence de 1|6
Léattention du public est attir®e sur | e fai
servir de base pour | e d®marchage financier
une op®ration financi re so6il ne MGit pas pa
Le pr®sent document de r ®f ®rence peut faire
Les utilisateurs de ce document de r ®f ®rence

échéant, desdites actualisations et rectifications.
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. L E PRESIDENT DU CONSEIL DOADMINISTRATION

[.1. Identité
Dénomination ou raison sociale Managem
Représentant Iégall M. Imad TOUMI
Fonction Pr®sident du Conseil di
Adresse Twin center, tour A, angle boulevard Zerktouni et /
Massira Al Khadra, BP 5199, Casablaiiddlaroc
Numéro de téléphone (212) 522 95 65 97
Numeéro de fax (212) 522 95 64 64
Adresse électronique managem@managemgroup.com

[.2. Attestation

Objet : Documentderéf®r ence r el at i3fetal premigresemestre 202 e 2 0 2
Le Président doo n s eailministdation atteste que les donndagprésent documede référencelont
il assume la responsabilité, sont conformes a la réalité. Elles comprennent toutes les informations

nécessaireau publicpoour f onder | eur jugement sur | e patrim
r®sul tats et | es perspectives de Managem. Ell es
portée.
Imad TOUMI
Présidendu Consei l dé Admi n
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1. L ES COMMISSAIRES AUX COMPTES

[I.1. ldentité des commissaires aux comptes

Prénoms et noms M.Mounsif IGHIOUER Mme. SakinaBBENSOUDA M. Faical Mekouar
KORACHI
Dénomination ou raison sociale PwC Maroc Deloitte Audit Fidaroc Grant Thornton
Lot 57, Tour CFC, Quartier Bd Sidi Mohammed Benabdellah 7, Boulevard Driss Slaoui 20160
Adresse CasaAnfa 20220 Casablanca, Batiment Ci Tour Ivoire 3 La Casablanca, Maroc
Maroc Marina- Casablanca
Numéro de téléphone (212) 522 99 98 00 (212) 522 22 40 25 (212) 522 54 45 00
Numeéro de fax (212) 522238870 (212) 522 22 40 78 (212) 522 29 66 70
Adresse électronique mounsif.ighiouer@ma.pwc.con Sbensouda@deloitte.com f.mekouar@fidarocgt.ma
Date du 1°' exercice soumis au Exercice 2023 Exercice 2008 Exercice 2017
controle
Premier exercice soumis au Exercice 2023 Exercice2020 Exercice 203

controle dans le cadre du mandat
actuel
Assemblée générale statuants Assemblée générale statuant surle  Assemblée générale statuant sur le

Date doexpiration di |l es comptes de comptes de | 0de comptes de | de

[I.2. Attestations des commissaires aux comptes sur les informations comptables et financieres
contenues dans le présent document de référence

Objet : Documentder&@r ence r el at Betauprenied mestre@i2c e 20 2

Attestation de concordance des commissaires aux comptes relative aux comptes sociaux et
consolides de Managem pour les exercices clos aux 31 décembrel20022 et 208 ai n s i gudaux
situations intermédiaires des comptes arrétées au 30 juin ZB2t au 30 juin 202

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres contenues dans le
présent document de référence en effectuant les diligences nécessaires et compte tenu des dispositions
Iégales et réglementaires en vigueur. Nos diligencécamsisté a nous assurer de la concordance

desdites informationavec :
T les ®tats de synth se annuocerhnissages aux eomptest el s
Fidaroc Grant Thornton et Deloitte Audit au titre des exercices clos au 31/12/2021et au
31/ 12/ 2022 et par nos soins ;au titre de | 06e>
T les ®tats de synth se annu-edmmissaienaroconpe®s t el
Fidaroc Grant Thornton et Deloitte Audit au titre des exercices clos au 31/12/2021, et au
31/ 12/ 2022 et par nos soins ;au titre de | 06e>
T les ®tats de synth se semestriels sociaux a
au titre des semestres clos au 30 juin 2023 et au 30 juin; 2024

1 les®t ats de synth se semestriels consolid®s a\
au titre des semestres clos au 30 juin 2023 et au 30 juin 2024
Sur la base des diligencestcie s sus, nous nodéavons pas doobservati

informations comptables et financiéres fournies dans le présent document de référence, avec les états de
synthese précités.

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Faical Mekouar Mounsif Ighiouer
Associé Associé
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. L BORGANISME CONSEIL

[1l.1. ldentité
Dénomination ou raison sociale Attijari Finances Corp.
Représentant légal M. Mohameddriss BERRADA
Fonction Directeur Général
Adresse 163, boulevard Hassan-ICasablanca
Adresse électronique i.berrada@attijari.ma
Numéro de téléphone +212 (0)522 42 94 30
Numéro de fax +212 (0)522 47 64 32

[11.2. Attestation

Objet : Documentderé®r ence r el at i3fetal premigresemestre 202 e 20 2

Leprésentlocument de référeneeétépréparépar nos soins et sous notre responsabilité. Nous attestons

avoir effectué les diligences nécessai@gr nous assurer de la sincéritédei nf or nhaontieins qu o
Ces diligences ont not amment concern® | 6anal yse
Managem a travers :

Ales commentaires, analyses et statistiques fournis par la Direction Générale de Managem,
notamment lors des due diligences effectuées auprés de la société selon les standards de la
profession

Ales liasses comptables et fiscales sociales et comptes consolidés de Managem pour les exercices
clos aux 31 décembiO21, 2022 et 203 ;

Ales procésy er b au x des Conseil s d6Admi ni strati on, d €
Assemblées Générales Extraordinaires et des Assemblées Générales Mixtes, ainsi que les rapports
de gestion pour les exercices clos aux 31 décerdbeg, 202 et2023etde | 6 exer ci ce el
jusqud” |l a date de vVvisa

Ales rapports des commissaires aux comptes relatifs aux comptes sociaux et consolidés pour les
exercices clos au 31 décemh2&1, 202 et 203 ;

Ales rapports spéciaux des commissaires aux comptes relatifs aux conventions réglementées des
exercices clos aux 31 décemi2621, 2022 et 203 ;

Al es attestations dbéexamen | imit® des commi ssai
relatives aux comptes consolidés et sociaux audis premiers semest2i23 et 202,
AL6anal yse des compt etifsaux premiesssemestras 26 a02s ol i d ®s r e

A les prévisions financiéres fournies par le management du groupe
A les études et informations sectorielles, notamment celles fournies par le management de la société
ou publi ®es par | e Minist re de | 6Energie et d
A notre connaissance, le document de référence contient toutes les informations nécessaires au public
pour fonder l eur jugement sur l e patri moine, |
perspectives de Managem | | ne comporte pas doéomi.ssions de n:

(! ndexi ste aucune relation financi re ni comme
groupe Managem dobéautre part, hormis (i) | e mand:
bancaires contractées par le groupe Managem #ansadre de son activité courante aupres
doAttijariwafa Bank.

Attijari Finances Cor p. est une filiale © 100, 09
r ®f ®r ence que Managem, “ savoir AL MADA. Nous a
n®cessaires pour gar ant ilaqudlité deldg nassienipaur lag@ellecheus not r
avons été mandatés.
Mohamed Idriss BERRADA
Directeur Général
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V. L E RESPONSABLE DE LANFORMATION ET DE LA COMMUNICATION FINANCIERE

Pour toute information eéommunication financiére, priére de contacter la persoraprées.

Responsable
Fonction

Adresse

Adresse électronique

Numéro de téléphone

Mahfoud Mouna
Directrice Exécutive Finance

Twin center, tour A, angle boulevard Zerktouni et /
Massira Al Khadra, BP 5199 Casablafidslaroc

m.mahfoud@managemgroup.com

+212 (0)522 95 65 51
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. PRESENTATION GENERALE DE M ANAGEM

l.1. Renseignement a caractere général

Dénomination sociale

Siege social

Téléphonie / Télécopie

Forme juridique

Adresse électronique

Site web
Date de constitution

Durée de vie

N° Registre du commerce
Exercice social
Capital social au30/062024

Consultation des documents
juridiques

Objet social

Tribunal compétent en cas de
litige
Textes |égislatifs

Document de référence

Managem

Twin center, tour A, angle boulevard Zerktouni et Al Massira Al Khadra, BP 519¢
Casablancé Maroc
(212) 522 95 65 97

(212) 522 95 64 64

Soci ® ® anonyme Conseil dé Admi ni st

managem@managemgroup.com

http://www.managemgroup.com/
17 novembre 1930

La durée de la société est fixée a 99 ans, sauf dissolution anticipée ou prorogati
prévue par les statuts ou par la loi.

Immatriculé le 04 juin 1951 au RC de Casablamta7 883
Du 1*janvier au 31 décembre.

Le capital social est fixé & 186 4600dirhams, diviséen11 864676a ct i on
seule catégorie de 100 dirhams chacune, libérées intégralement de leur valeur n
Les documents juridiques de la société, notamment les statuts, les\mdmsx des
Assemblées Généraleles rapports de gesticet les rapports des commissaires .
comptes peuvent étre consultés au siége social de Managem.

Selon I darticle 3 des statuts, Il a Sc
A la prise de participation, directe ou indirecte dans toutes opérations ou entr
par voie de création de sociétés, de participation a leur constitution
| augmentation de capital de soci @
~d 8 ac hitaet oudireits sociaux ou autrement
Ala gestion de toutes affaires, entreprises ou sociétés minieres, immok
mobiliéres, financiéres, industrielles ou commerciales

Al 6achat, la vente et | 6®change d
ddéint®r-°ts
Aet plus g®n®r al ement , toutes op®r

guelconque des objetsdessus.
Tribunal de Commerce de Casablanca

Etant donné sa forme juridique,daciété est régie par la loi n%9% promulguée par |
Dahir n°%:96-124 du 30 ao(t 1996 relative aux socigdsnymes, telle que modifiée
complétée par les lois n°&@9, 2301, 20605, 781 2, I 6amend®
| damend e & ainsi que pases statuts.
De parson activité, elle est soumise au dahir du 16 avril 1951 portant reglement
au Maroc ainsi que tous les textes Iégislatifs modifiant et complétant ledit ds
notamment :
A dahir du 18 juin 1958 modifiant le dahir du 9 Rajab 1370 portant réglement m
A dahir n° 158-229 du 4 Moharem 1378 (21 juillet 1958) complétant et modifia
_ dahir du 9 rajab 1370 portant reglement minier ;
A décret n°259-392 du 25 Hija 1378 (2 juillet 1959) complétant le décret5ir2
1647 du 24 Joumada 1 1377 (17 décembre 1957) fixant certaines applicatir
_ dispositions du dahir du 9 rajab 1370 (16 avril 1951) portant reglement minit
A dahir n°262-097 du 16 Safar 1382 (19 juillet 1962) complétant et modifial
_ dahir du 9 Rajab 1370 portant reglement minier ;
A dahir n° £62-193 du 24 Joumada 1 1382 (24 octobre 1962) modifiant le dal
9 Rajab 1370 portant reglement minier ;
A décret n°280-273 du Rebia ler 1401 (9 janvier 1981) approuvant le cahier 1
|l a proc®dure applicable © 1 6adjudi
_ dahir du 9 Rajab 1370 (16 avril 1951) portant reglement minier ;
Adécretn°279298 fi xant |l es attributions
et des Mines.


http://www.managemgroup.com/

Régime fiscal

Managem

De par sa cotation a la Bourse de Casablanca, elle est soumise a toutes les dis
Iégales et réglementaires relatives aux marchés financiers et notamment :
A le Dahir n° 216-151 du 21 kaada437 (25 ao(t 2016) portant promulgation di
loi n°19-14 relative a la bourse des valeurs, aux sociétés de bourse et aux col
en investissement financiger

Ale r " glement g®n®r al de |l a Bourse
| 6Economie et dl8du3filet2dfces nA2208
Al e R gl ement g®n®r al de |1 6Autori

qgubapprouv® par | darr°t® du Minl9st
A le Dahir n° 1953 du 26 janvier 1995 portant promulgation de la loi n9a:
relative a certains titres de créances négociables tel que modifié et camplét
Alacirculairen°03/19d e | 6 Aut ori t ® Mar o c aielatiee aax
opérations et informations financiéitedle que modifiée et complétée
Ale Dahir n°196-246 du 9 janvier 1997 portant promulgation de la loi r98¢

relative © |l a cr®ation ddédun d®posi
de I édinscription en compte de cer
n°4302) ;

Ale R glement g®n®ral du d®positai
| Economie et ®8s diEi Addnaeg i NAALDDS
Ministre de | 6Economie, des Fi nan-

~01du30octobre 001 et I-05durl? mars@006 ;A 7 7

A le Dahir n°204-21 du 21 avril 2004 portant promulgation de la loi n°26 03 rele
aux offres publiques sur le marché boursier marocain, modifié et complété

_loi 46-06;

Alaloi4312 relative " | 6Autorit®; Maroc

Alaloi4412 relative | 6appel public
personnes morales et organi smes f ¢

A La société Managerast régie par la |égislation fisvale de droit commun. Elle
assujettie " 161IS. Ses op®rations
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[.2. Capital social deManagem
1. Composition du capital

Au30juin2024, | e capital s ocaldd646d6O0MAD,erdigremnent lbééRlteatb | i t
divisé enl1 864676act i ons doébune valeur nominale de 100 MA

I.2.2 Historique du capital

En 2011, Managerma pr oc®d® ° wune op®ration dbébaugmentati o
actionnaires et aux détenteurs des droits de souscription. Cette opération a porté le capital social de
850772100 MAD 491869900 MAD et sbest compos®e de deux tr

A Une premiére tranche réservée aux actionnaires de la Société et aux détenteurs de DPS, a un prix
d 6 ®mi s s372VAD/ dation,Isouscrite a hauteur de SB31 actions

A Une seconde tranche réservée aux salariés du Groupe Managem, élaborée selon deux formules

V UneFormule A avec un prix de souscription de 8&AD/ action, souscrite a hauteur de 261
actions

V Une Formule B avec un prix de souscription d82DMAD/ action, souscrite a hauteur de
57 296 actions

En 2017, la société a réalisé une deuxieme augmentation de capital par apport en numéraire et par
compensation de créancgservée a ses actionnaires et aux détenteurs de droits de souscription pour
un prix de souscription de169 MAD/ action.Cette opératiom porté le capital social a 9930800

MAD

En 2024, Managem a procédé a une troisiaogmentation de capital par apport en numéraire et par
compensationdes créeamted un mont ant de 2 997 388 800 MAD par
maximum de 1 873 368 actions a un prix de souscription par action de 1 600 MAD, soit 100 MAD a

titre de nominal et 1 500 MAD " titredaoapitalr i me ¢
estdb6un montant tot al maxi mum de 2 997 388 800 MAI
2 810 052 000 MAD =~ tlLestprinepaleseargatéristiques ddstof@énmationssse o n .

présentent comme suit :

Montant Nombre
nominal de  d'actions
I'opération aprées
(en MAD) l'opération

Capital Nombre  Nominal de Capital social
apres l'opération

(en MAD)

Année Nature de I'opération initial d'actions I'action
(en MAD) créées (en MAD)

Augmentation de capite

2011 Capite g0 772100 650 978 100 65097 800 9158699 915869 900
par apport emuméraire
Augmentation de capite
2017 Parapportennumerain o,  g5q 990 832 609 100 83260900 9991308 999130 800
et par compensation de
créances
Augmentation de capite 999 130 800 1 873 368 100 187 336 800 11864676 1 186 467 600
o024 P apport en numérair

et par compensation de
créances

Source: Managem
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1.2.3 Evolution de léactionnariat

Léactionnari at dommdsaitreratrg020et3@Juic024:] u ®

31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023 30/09/2024
Actionnaires % du % du % du % du . )
Nombre Nombre el Nombre APl @i Nombre capitalet Nombre el capltal
. . et des . des . . . et des droits
de titres ; de titres ’ de titres . de titres  desdroits  de titres
droits de droits de droits de d de vote
e vote
vote vote vote
Al Mada 8135590 81,40% 8135590 81,40% 7150648 71,50% 7643148 76,50% 9100552 76,70%
CIMR 824919  8,30% 868565 8,70% 868565 8,70% 868 565 8,70% 1034192 8,72%
DAN Maroc - - - - 492500  4,90% 492 500 4,90% 584 843 4,93%

SFGP(SOCIETE
FINANCIERE DE
GESTION ET DE
PLACEMENT)
Divers actionnaires
flottant

- - 492500  4,90% 0 0,0% 0 0,00%

1030799 10,30% 987153 9,90% 987095  9,90% 987 095 9,90% 1145090  9,65%

Total 9991308 100,00% 9991308 100,00% 9991308 100,00% 9991308 10000% 11864677 100,00%

Source: Managem

*Dan Maroc est une filiale de Al Mada

Le 21 mars 2014, la CIMR a franchi le seuil de 5% dans le capital de Manag&hdécembre016,

la CIMR détient 7,1% du capital de la Société. En 2017, la CIMR a porté sa participation a 8,3% contre
une baisse de la part du flottant qui avoisine les 10,3%.

Le 31 décembre 2021, la CIMR détient® du capital de la société contre une baisse de la part du
flottant qui avoising®,%%.

Le 31 d®cembre 2022, deux nouveaux actionnaires
Maroc et S.F.G.P (SOCIETE FINANCIERE DE GESTION ET DE PLACEMENT) pour les
participations respectives de 4,9% et 4,9%.

Le 03 mai 2023, la S.F.G.P a procédé a la cession de sa participation représentant 4,9% du capital de
Managem a Al Mada. Al Mada détient désormais directement 76,4% et indirectement 81,3% du capital
de Managem. Par ailleurs, la S.F.G.P ne détient plusaymarticipation dans Managem.

Le 17 avril 2024, Managem procédéa une augmentain de capital en numérairepr compensation
de créanced 6 a c t i majanitaine airsit que les participations enréstent inchangé(Al Mada:
76,70%, CIMR : 8,72%, DAN Maroc: 4,93% et Divers actionnaires flottant: 9,65%).

A | 6exception de ce qui pr®c de, aucun changemer
été enregistré au cours dederniéres années.

1.2.4 Actionnariat actuel

Au 30juin 2024, | 6actionnariat de siitanagem se pr ®sente c
Actionnaires (30/06/2024) Nombre'de titres et des % du capital et des droits
droits de vote de vote
Al Mada 9 100 552 76,70%
CIMR 1034192 8,72%
DAN Maroc 584 843 4,93%
Divers actionnaires flottant* 1 145 090 9,65%
Total 11864 677 100,00%

Source:Managem
*les « Divers actionnaire$ flottant» comprennent les investisseurs détenant moins de 3% du capital

Document de référence



Managem

Actionnaire de référence: AL MADA

Le tableau caprés détaille les principales informations juridigetenanciéresl 6 A L

MADA S. A au

31/12/203:
Dénomination sociale AL MADA
Date de création 31/12/1966
Siege social 6 0, r ueé& CasablahcgMaroc

Forme juridique

Société Anonyme régie par les dispositions de la loi 17/95 relatives aux socié
anonymes, telle que modifiéeaamplétée

Activités

Holding

Capital social au 31/12/202

1 566 423 300 “rement | i b®1

valeur nominale de 100 MAD.

MAD ent i

Structure du capital et des droits
de vote au 31/12/202

A COPROPAR : 42,0%
A GROUP INVEST 5,6%
A SIGER : 4,8%

A AUTRES : 47,6%

Capitaux propres 31/12/203

59 304 701 KMAD

Chiffre dobéaffai
31/12/203

48 033 665 KMAD

Résultat net consolidé au
31/12/203
Source: Managem

CIMR?

7 186 679 KMAD

La CIMR est une caisse detraite qui a le statut de société mutuelle de retraite, régie par lal@ 64

portant

cr ®at

i on de | 6Aut ori t® de Contrtle des

promulguée par le dahir n214-10 du 6 mars 2014.

Ell e est

g®r ®e

par un Consei l déAdmi ni stration

des adhérents, qui se réunit annuellement en vue de se prononcer sur le compte rendu de la Gestion de

|l a Cai sse

dur ant I

0 e x esradmincsteateurset proc®der 7 | 6 ®I e

En 2023, la CIMR comptait 7 197 entreprises adhérentes, atteignant un effectif global de 750 450,
répartis entre affiliés cotisants au nombre de 430 265, et affiliés ayants droit au nombre de 320 185. Le

mont ant

tot al
servies était de 5 532 MMAD

des pr odlevaittasll 5223 MMAD etdeuctabdesdpensiones C 1 M

Pour la méme année, la réserve de prévoyance était de 84 422 MMAD et les produits nets de patrimoine

étaient de 3 847 MMAD

I25Pacte dobéactionnaires
A |l a connaissance du management de Managem, auc
actionnaires de la Société

l26Capital potentiel de | 6®metteur
A noter qubéaucune op®ration sur |l e capital de Ma

gouvernance.

ISource: CIMR
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1.2.7 Négociabilité des titres de capital

Caractéristiques des actions Managem

Managem

Managem est cotée au compartimgrncipal A de la Bourse de Casablanca sous le code de cotation

MAO0000011058 et le ticker MNG.

Managem a été introduite en bourse en juillet 2000 par voie de cession. Cette opération a porté sur
nominale de 100
Le montant gl obal d e 172 MADE@poUa tni poxnde eebésors wnitai@tda b | i

2126930 acti ons, ddéun

551 MAD par action.

Le graphique suivant

années

e val eur

pr®sente | d&6®volution d

Evolution du cours du titre Managem entrejanvier 2021 etnovembre 2024

MA D
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Source: Bourse de Casablanca
Entrejanvier202L etnovembre2024, | e cour s de | daction Managem en

deplus de 10 atteignant un plus haut @900 MAD le 15 novembre2024. Sur la période, le cours
de | dacti on {iispriacipalenphasesi)ane tendance haussiejanvier20211 février
2023) a la suite de la hausse des cours des principa®¢ a u X

baissiére(mars 2023 i décembre2023) a la suitede la baisse des cours des métaux précieux, de

I 6 {(iDhunecterdarace i@ o n a |

l 6instabilit® g®opol iles résuliats medestesPpremiersemestyeu2628ta i n s i (
(ii1) une tendanckaussiéeréjanvier2024 1 décembr024) a la suitede la hausse des cours de certains

m®t aux comme | 6or

Entre janvier 2022 eteptembr®022, le cours de Managem affiche une hausse particulieréfeeée

due principal ement

une

forte reprise de 106

de TriK enGuinée la consolidation des productions destauxprécieuxetmétauxde base qui a permis

de capter la tendand®ussiérales cours desétauxe t

période.

| 6appr ®ci ation de |

Le mardi 20 décembr2022 le titre Managem a connu une suspension de cotatior en attente de

publication doéinfredmat iverss
| Ouest. Cette acquisition

de la compagnie miniére canadienne IAMGOLD.

“i nhpdoarctqaunitseist i on d
regroupe | 6achat

A partirde nai 2023 usqu 6" d ®Managbnm gu s@nQitedaisser. Ceci est notamment lié
aux ralentissements des cours de métaux sur le marché international, la baisse de la contribution Or a
(i) l a suspensi on

|l 6i nternational en
doimisltiat ® politique,

r ai
de

son de

(i)

| a-K dugpiemier semesieet | a

acti

a p.

-
C

es
dbdac

pro

la baisse des performances commerciales et opérationnelles de Managem au premier semestre 2023.

Document de référence



Managem

En 2024, le cours de Managentannu unéhausses 6 e x gniessentiellement padlap p ®c i at i on
cours des m®t aux qupa dpasseeD00$/pncetserlle mgramondial@soun cours
moyende B02%$/ once en 2022, | dédargent dont | e cours m

Le tableau caprés résume les principaux indicateurs boursiers de gdemaur les trois derniers
exercices:

Du 01/01/2024

2021 2022 2023 au 15/11/2024
Nombre d'actions 9 991 308 9991 308 9991 308 11 864 67€
Plus haut cours de cléture (MAD) 1648 2530 2770 2900
Plus bas cours de cl6ture (MAD) 1186 1 600 1530 1730
Volume quotidien moyen (KMAD) 3140 12 848 6 085 3062
Volume global (KMAD) 782 073 3263 316 1515171 658 237
Capitalisation boursiére* (MMAD) 15 686 25278 17 585 34 408
Source: Bourse de Casablanca
Calcul de la capitalisation boursiéen N est comme suit cour s au 31/ 12/ N multipli® par | e nombre

*Au 31 décembre pour les année220M22, 2023et 15 novembr@024

Le tableau caprés présente les niveaux de cours du titre Managem en 2021 par trimestre

Année 2021 1°" trimestre 2°metrimestre  3°Metrimestre  4°Metrimestre
Plus haut cours de cléture (MAD) 1390 1596 1570 1648
Plus bas cours de cléture (MAD) 1186 1337 1461 1545

Source: Bourse de Casablanca

Le tableau ciapres présente les niveaux de cours du titre Managem 2pa0Rimestre

Année 202 1 trimestre  22™etrimestre  3*Metrimestre  4°™° Trimestre
Plus haut cours de cléture (MAD) 1975 2340 2523 2530
Plus bas cours de cléture (MAD) 1 600 1986 1703 2183

Source: Bourse de Casablanca

Le tableau caprés présente les niveaux de cours du titre Managen28mpaarimestre:

Année 2023 1¢" trimestre  2®Mefrimestre  3®Metrimestre  4°™e Trimestre
Plus haut cours de cléture (MAD) 2770 2611 2028 1794
Plus bas cours de cléture (MAD) 2295 1856 1651 1530

Source: Bourse de Casablanca

Le tableau caprés présente les niveauxcburs du titre Managem en 2024tre Janvier gDctobre

Année 2024 Janvier Février Mars Auvril Mai  Juin Juillet Aout Septembre Octobre
z\'A“Ath)a“t coursdecloture ;937 1850 1839 2340 2450 2500 2750 2870 2869 2778
z\'A“:Db)as coursdecloture ) g1 1800 1730 1756 2300 2160 2469 2670 2733 2 660

Source: Bourse de Casablanca
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1.2.8 Politique de distribution des dividendes

La Politique de distribution de Managemnsiste a concilier la nécessité de garantir le financement du
développement du Groupe et parallelement assurer une meilleure rémunération aux actionnaires.
Dispositions statutaires

La r®partition des b®&n®fices et | a distribution
Société.
Léarticle 34 stipule que |l es produits de | dexer

amortissements et de toutes provisions constitue
positif, il est fait sur le bénéfice natnsi dégagé, diminué le cas échéant des pertes antérieures, un

pr®l vement de 5% affect® ~ | a formation doéun fc
cesse do6°tre obligatoire |l orsque | e aontant de |
Par aill eurs, | od0article 34 stipule que | e b®n®Ffi

diminué des pertes antérieures et des sommes portées en réserve comme Hoestsiis cet augmenté

du report bénéficiaire des exercicesggaents. Hors le cas de réduction de capital, aucune distribution

ne peut étre faite aux actionnaires lorsque la situation nette est ou deviendrait a la suitecde celle

inférieure au montant du capital augmenté des réserves que la loi ou les statutSodeété ne

per mettent pas de distribuer. 1 est pr ®ci s® ¢

d®t ermine |l a part attribu®e aux actionnaires sou
propos dobéaf f e c leefondsde résarves factultatives, mndinadtes outextraosdinaires,

ou de reporter a nouveau. Elle doit déterminer, en premier lieu, la part a attribuer aux actions jouissant

de droits prioritaires ou doayv apnemiargligidendp atribué cul i e
aux actions ordinaires calculé sur le montant libéré et non remboursé du capital.

Enfin, |l 6article 34 pr®voit que | 6Assembl ®e G®n
prélevées sur les réserves facultatives, autres que le report & nouveau dont elle a la disposition. Cette
décision peut étre prise a tout momentaucoutsee x er ci ce par | 6 Assembl ®e (
A noter que | e d®I ai de prescription des divider

17-95 sur les Sociétés Anonymes telle que modifiée et complétée.
Historique de distribution de dividendes

Le tableau ecdessous indique le montant des dividendes distribués par Managem au cours des trois
derniers exercices

MAD 2021 2022 2023

Résultat net socialMMAD 618,3 945 315

Dividendes distribués en n+ MMAD 199,8 299,7 355,9

Taux de distribution* 32% 32% 113%

Nombre d'actions 9991 308 9991 308 9991 308

Résultat net/ actionMAD 61,9 94,6 31,6

Dividende/ actionr MAD 20 30 30

SourceManagem

(*) Taux de distribution (Pay out) : dividendes distribu®s en n+1
(**) Le dividende / action est calcul ® surlligGl67daatsns du nombre dobact
Le Conseil d 6 Ad mi niZ24narsa2022agoroposé el distriuer ded ditidendes a

hauteurde198 MMAD au titre de | 6exercice 2021. LO6ASSe
2022 a entériné cette proposition.

Le Consei l d6Admi ni stration tenu en date du 24
hauteurde 299 MMAD au titre de | 6exercice 2022ZB1lmaLd Assen
2023a entériné cette proposition.
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Le Conseil dod Ad mi niZ20 mars2(24 agroposéaa distriteuer ded dividendes a
hauteur d8559MMAD au ti tr e dLes dividerdeststricuéscer 20246rr2spondent
a la réintégration dueport a nouveau sur exercices antériedamas le nouveau solde créditeur
L6Assembl ®e G®n ®r @6ljuer204a dntéring cettegoropositioru e | e

[.3. Endettement

1. Dette privée (marché)

Emission obligataire

Date de Montant Nombre Nature Taux Mode de Prime

. émission (en de titres du fixe Maturité remboursement  de Encours en KMAD

jouissance P — .

emis taux HT in fine etc.. risgue

EO 2021 21/12/2021 1500000 15000 Fixe 3,22% 7 ans In fine étg 1,500 000
EO Mars 2022 18/03/2022 500000 5000 Fixe 3,22%  7ans In fine égg 500 000
Encours au
31/12/2024 2000000
Source: Managem
En d®cembr e 2021, Managem a r®alis® | 6®mi ssi on

nominale de 10000 dirhams.

En mars 2022Managem a réalisé une émission portant sur un montant maximal de 5000000
dirhams.

Au3li2s 2024, | 6encours des emprunts obligataires s

Emission des billets de trésorerie

En 2017,Managem mi s en pl ace un programme do6®mi ssion d
1000MMAD do6une val eu(00MADchacuel e de 100

Le tableau cdessous présente les caractéristiques des billets de trésorerie de Managamlémis
trois derniers exercices

Montant de Encours au
Dt ol "Dage Code Isin Nor_nbre de _Nombre d? I'opération  Taux facial Maturité 31/12/2024
jouissance  d'échéance titres titres alloués En MMAD
21/01/2020  20/01/2021 MAO&’;’;“OS’ 10 000 10 000 1000 279%  52semaines ;
22/01/2021  21/01/2022 MAO:OO;“‘)Q 10 000 10 000 1000 205% 52 semaines ;
31/01/2022  30/01/2023 MA0209§)11410 10 000 10 000 1000 209% 52 semaines ;
31/07/2024  31/07/2025 MAOé)gol“ll 10 000 10 000 1,000 320%  52semaines 1000
Source: Managem
A | 6exception de ce qui pr®c de, Managem ne d®ti
Le conseil déadministration du 25/09/ 2024 a
do®mi ssion des bill et OOOMMADL r ®sor eri e pour | e
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2. Dette bancaire

1. Dette bancaire du Groupe Managem

Le tableau suivant pr®sente | 6®ch®ancetencoursies de'
billets de trésorerjeen 2023. Le tableau caprés présente aussi le total des emprunts @mopsunts
obligataireset encours billets de trésorerie anal ys®s sel on | es taux dobéint

Mode de
remboursement

Montant Montant Taux
accordé débloqué d'intéréts

Date du premier

En AR déblocage

31/12/2023 Covenants

Echéancier

Dettes courantes envers les

établissements de crédit 3008
Découvert bancaire (encour 2780 3200 2138  3,60% Moins dun an IN FINE NEANT
Crédit 1 . ) )

91 500 500 3,90% Moins d'un an 01/04/2019 Amortissable NEANT
Crédit 2 . ) )

32 200 200 4% Moins d'unan 01/04/2020 Amortissable NEANT
Crédit 3 . ) )

66 100 100 4,50%  Moins d'un an 01/06/2021 Amortissable NEANT
Crédit 4 ) ) )

39 100 100 4% Moins d'un an 01/09/2021 Amortissable NEANT
Dettes non courantes
envers les établissements d 3496
crédit
Créditl 218 500 500 3,90% 2026 01/04/2019 Amortissable NEANT
Crédit 2 183 200 200 4,00% 2027 01/04/2020 Amortissable NEANT
Crédit 4 67 100 100 4% 2027 01/09/2021 Amortissable NEANT
Crédit5 2 000 2000 2000 4,85% 2030 01/03/2023 IN FINE NEANT
Crédit 6 31 32 32 4% 2028 01/10/2021 Amortissable NEANT
Crédit 7 126 350 350 4% 2027 01/04/2020 Amortissable NEANT
Crédit 8 12 13 13 4% 2028 01/03/2022 Amortissable NEANT
Crédit 9 760 122 M$  122M$ 6% 2026 01/02/2021 Amortissable NEANT
Crédit 10 101 300 300 3,85% 2026 01/09/2019 Amortissable NEANT
Total dettes envers les 6 504

établissements de crédit

Source: Managem
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Le tableau suivant pr®sente | 6®c h®an ectieecoursdes det
billets de trésorerjeenjuin 2024. Le tableau eapres présente aussi le total des emprunts (hors

emprunts obligataiseet encours billets de trésorgrie anal ys®s sel on | es taux d

Montant Montant Taux P DElE _du Mode de
Echéancier premier Covenants

En MMAD 30/06/2024
3 remboursement
déblocage

accordé  débloqué  d'intéréts

Dettes courantes envers les

établissements de crédit 2265
Découvert bancaire (encour ;3¢ 3200 2138 3,60%  Moins dun an IN FINE NEANT
Crédit 1 . ) )

18 500 500 3,90% Moins d'un an 01/04/2019  Amortissable NEANT
Crédit 2 . ) )

30 200 200 4% Moins d'un an 01/04/2020  Amortissable NEANT
Crédit 3 ) ) )

45 100 100 4,50% Moins d'un an 01/06/2021  Amortissable NEANT
Crédit 4 . ) )

33 100 100 4% Moins d'un an 01/09/2021  Amortissable NEANT
Dettes non courantes
envers les établissements d 3286
crédit
Crédit 1 218 500 500 3,90% 2026 01/04/2019  Amortissable NEANT
Crédit 2 184 200 200 4,00% 2027 01/04/2020  Amortissable NEANT
Crédit 4 59 100 100 4% 2027 01/09/2021 Amortissable NEANT
Crédit5 2 000 2000 2000 4,85% 2030 01/03/2023 IN FINE NEANT
Crédit & - 32 32 4% 2028 01/10/2021  Amortissable NEANT
Crédit 7 101 350 350 4% 2027 01/04/2020  Amortissable NEANT
Crédit 8 12 13 13 4% 2028 01/03/2022 Amortissable NEANT
Crédit 9 612 122 M$ 122M$ 6% 2026 01/02/2021 Amortissable NEANT
Crédit 10 102 300 300 3,85% 2026 01/09/2019  Amortissable NEANT
Total dettes envers les 5551

établissements de crédit
*Crédit 6 étanttotalement rembourggar anticipation

Source: Managem

Le tableau suivant présente les emproatgantset les empruntson courantaupres des établissements
de crédit du groupe Manageentre2021 et S1 2024

En MMAD 2021 2022 2023 S1 2024 Var 23/22 VEZ‘EHSZ%
Emprunts auprés des

établissements de crédit non 2588 3104 3496* 3286 44,85% -26,91%
courants

Emprunts aupres des 533 874 3008  2265*  >100,0%  -24,70%
établissements de crédit courai

Total 3121 3978 6 504 5551 63% -15%

Source: Managem

*Le montant relatif aux emprunts aupres des établissements de a@itsurants comptabilisé au niveau du bilan comprend un montant
de 1000 MMAD et qui est lié aux billets de trésorerie.

**| e montant relatif aux emprunts auprés des établissements de crédits courants comptabilisé au niveau du bilan compnést de m
1000 MMAD et qui est lié aux billets de trésorerie.

Le tableau suivant présente le montant des facilités de caisse et découverts dont bénéficie le groupe
Managem entr@021 et S1 2024

En MMAD 2021 2022 2023 S1 2024
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Crédit spot (encours) - - 2675 2000
Dettes de moins dbo 252 288 228 127
Découvert bancaire (encours) 280 587 105 138
Total encours 533 874 3008 2265

Source: Managem

2. Dette bancaire de Managem S.A

Le tableau suivant présente ®prunts auprés des établissements de aréditourans et courants
de Managem S.A. ent@D21 et S1 2024

En MMAD 2021 2022 2023 S1 2024 Var 22/21 Var 23/22 V;L/SZ%B
Emprunts auprés des

établissements de crédit nor 1146 1000 3000 3000 -12,74% >100,0% 0,00%
courants*

Emprunts auprés des

établissements de crédit 201 401 2576 1912 99,50% >100,0% -25,78%
courants

Total 1347 1401 5576 4912 4,01% >100,0% -11,91%

Source: Managem
*Comprends aussi les BTs d®00 Mdhs

Le tableau suivant présente le montant des facilités de caisse et découverts dont bénéficie Managem
S.A. entre2021 etS1 2024

En MMAD 2021 2022 2023 S1 2024
Crédit spotencours) 201 400 2575 1911
Découvert bancaire (encours) 0 1 1 1
Total encours 201 401 2576 1912

Source: Managem

Crédits obtenus depuis la derniére cléture

Néant
Crédits en cours de négociation

Néant
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3. Engagements hors bilardu groupe Managem

Le tableau cdessous présente les caractéristiques des engagements financiers recus et donnés
(consolidés) sur les 3 derniers exercices :

En MMAD 3034 20131 3853 luinoAs
Avals, cautions et garantidennées 103 69 55 90 -33,01% -20,72% 65,41%
Autres engagements donnés 20 5 103 110 -75,00% >100,0% 6,45%
Total engagements donnés 123 74 158 200 -39,84% >100,0% 26,89%
Avals, cautions et garanties regus 112 10 107 166 -91,07% >100,0% 54,88%
Autres engagements recus - - - - NA NA NA
Total engagements regus 112 10 107 166 -91,07% >100,0% 54,88%

Source: Managem

Les engagements hors bilan consolidés du groupe Manegesistent principalement en des avals,
cautions et garanties données.

Evolution des engagements hors bilan entre 2021 et 2022

En 2022, |l es engagements donn®s sO06®tablissent
titre de | a m°me ann®e, l es engagements re-us a
principalement des avals et cautions recus des fournige@jess.

Evolution des engagements hors bilan entre 2022 et 2023

En2023 | es engagement si58MMADNER baussedd® 84 pdr fappsrtsa R E
titre de la méme année, les engagements recus affamhesiinehausseale plus del00%, a 107
MMAD. 1|l sbéagit principalement des avals et caut

Evolution des engagements hors bilan entre 2022 et S1 2024

Enjuin2024 | es engagement 200MEADNeR Baussedd®42MMAD pars e n t
rapport a 2023Au titre de la méme année, les engagements recus affalesiinehausseale plus
de55%, a 166 MMAD.

Au 30/06/2024 aucune suret® nbest octroy®e ou re-ue pa

1.3.4.Analyse des engagements hors bilan de Managem S.A

Var. Var.

En MMAD 2021 2022 2023 juin-24 29/21 23/22

Avals et cautions 1 0 0 0 100,000'/0 NA NA
Autres engagements donnés: - - - NA NA NA
Gain latent sur contrats de couvertures 0 - - - NA NA NA
Perte latente sur contrats de couvertures 214 200 204 412 -6,54% 2,00% >100%
Total engagements donnés 235 219 223 431 -6,81% 1,83% >100%
Avals et caution 0 0 0 0 NA NA NA
Total engagements regus 0 0 0 0 NA NA NA
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Source: Managem

Evolution des engagements hors bilan entre 2021 et 2022

Au titre de | dexercice 2022, Il e total des engage
MMAD, passant ainsi de 235 MMADZ19MMAD. Cette baisse est due principalement a la baisse de
14 MMAD des pertes latentes sur contrats de couverture.

Evolution des en@gements hors bilan entre 2022 et 2023

Au titre de,leltofakdeseengagerneeats (AodrEs hors bilan a enregistnéussie
1,720, passant ainsi d&19 MMAD a 223MMAD.

Evolution des en@gements hors bilan entre 2023 et S1 2024

Au titre du 1* semestr024, le total des engagements (donnés) hors bilan a enregistré une hausse
supérieure a 100, passant ainsi d&2 MMAD a 431 MMAD.

[.4. Notations

Acejou,Managecm éa f ait | 6objet dbéaucune notation.

Document de référence



Managem

Il. GOUVERNANCE DE M ANAGEM
[I.1. Assembkes gnérales

Les modes de convocati on, |l es conditions doadmi
droits de vote des Assemblées Générales Ordinaires et Extraordinaires de Managem sont conformes a

la loi n°17-95 relative aux Sociétés Anonymes, telle quelifiee et complétée.

Aucunes dispositions sp®cifigubesndedtb®mestitgerual eert

[I.2. Organes dadministration

Les articles 14 & 18 des statdesla société reldt a la composition, aux modes de convocations, aux
attributions, aux fonctionnements et aux qguor un
conformes a la loi n°1®5 relative aux Sociétés Anonymes, telle que modifiée et complétée.

[1.2.1 Composition du Conseil @Administration

Au 31 décembr@024, la compositiord u

Consei l

doAdmi

stration de M

Membr_es tu Fonction o DIl Expiration du Lien avec le
Conseil Nomination renouvellement/
A . actuelle P mandat Groupe Managem
doAdmini ratification
Président
Directeur Président Directeur
Imad TOUMI Général 28/01/2016 AG du 27/05/2021 2026 Général du Groune
Administrateur P
exécutif
Bassim JAI Administrateu Administrateur Al
HOKIMI Non exécutif 23/04/2002 AG du 25/06/2020 20% Mada
Sanaa BAKKAL* Admmlsyatt_aur 06/06/2024 ) 2027 Administrateur Al
Non exécutif Mada
Noufissa Administrateur Administrateur
KESSAR Non exécutif 10/092015 AG du 03/06/2022 2028 CMG
Frédéric TONA ~ Administrateur 65019 AG du 25/06/2020 2026 Aucun
indépendant
Samir IDRISSI Administrateur
OUDGHIRI indépendant 25/06/2020 - 20% Aucun
Moma NGUER  Administrateur 0o - 2030 Aucun
indépendant
AL MADA rep. Administrateur
par Hassan Non exécutif 16/03/2011 AG du31/05/2023 2020 Actionnaire
OURIAGLI
ONHYM rep. par Administrateur Administrateur
Amina Non exécutif 16/09/1996 AG du 25/06/2020 20% CMG et SMI
BENKHADRA (filiales)
SIGER rep. par Administrateur Actionnaire Al Mada
Karim 02/06/2002 AG du 25/06/2020 2026 Actionnaire dans

KHETTOUCH

Non exécutif

Managem
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*Sanaa BAKKAL a repris le mandat de M.Hassan OURIAGblr s de | 6 AGO de |l a cltture de 2023 tenue
Source: Managem

Indépendance des administrateurs

Le Conseil déAdmi ni strati on june2028tfoN AdBBiMrateébirs A ¢ o m|
indépendantse n conf ormit® avec | es di sposld moddianset de | 0.
complétant la loi n° 1-B5 relative aux SA

Part des femmes dansl€ons e i | doAdmini stration

Actuel |l ement , l a part de femmes @88 as®déoemitas Cons
2024.

[1.2.2 CV des administrateurs

M. Imad TOUMI, Président Directeur Général

Monsieur Imad TOUMI est dipm®de EEcole Polytechnique (X 1982), titulaireduoh doctorat de
[@Jniversit®Paris 6, et &in MBA de BRole des Hautes Etudes Commerciales de Paris (MBA HEC
2000). Il a uneexpérienceade plus de 20 ans en Management de projets industriels dans le domaine de
IGRhergie et des mines. Agrun dbut de carrire au sein du CommissariditEnergie Atomique (CEA),

il rejoint AREVA en 2002 &4l occupera plusieurs postes, dont la Directiam@ale de AREVA South

Africa, puis de AREVA Niger. Il a aus@®membre du Comi®de Direction de la branche Mines
dAAREVA et administrateur de plusieurs S&@ min res en Afrique et au Canada.

M. Bassim JAI HOKIMI, administrateur

Dipl*tmeode IPDl ytechnique et déun Master en Comp
Californie aux EtatdJnis. M.HOKIMI occupe actuellement le poste de Président Directeur Général
dOATLAMED, une soci ® ® anonyme b aasi®estissemé&heeslea bl anc
conseil financier.

Apr s ses exp®riences dans |l es syst mes dobéinfor
(Mediafinanceau Marog, et le conseil (Orga Consultants a Pafid. HOKIMI prendra la présidence
du groupe SNI/ONAactuellement AL MADA de 2002 a 2005.

M. Hassan OURIAGLI, administrateur

Di pl*tm® de | 6Ecol e Polytechnique et de | 6Ecol e
occupe actuellement les postes de Président Directeur Général du groupe AL MADA, et
déadministrateur d a n s Aupdravanti M. OURIAGLIiotcupaitl les postdsu g r o
suivants.

A Directeur associé a Cap Gemini Ernst & Young, a Paris
A Directeur attaché a la présidence ONA, chargé des participations financieres
A Directeur d®l ®gu® de | 6 ONA, absorb®e par |l a SN

M. Frédéric TONA, administrateur indépendant

Docteur en g®ol ogie appliqu®e de | 6Universit® I
actuellement en tant que consultant indépendant en géologie et stratégie miniere. Auparavant, M. TONA
occupait plusieurs postes dont

Géologue minier a la Société Miniére et Métallurgique de Pefariegpagne
Exploration Manager AMOKCLUFF MINING Canada.
Chef des Missions Préliminaires de COGEMPRrance;

Directeur des Recherches Minieres de COGEMAance;

> > > > >

Directeur du Secteur MingShimieEnr i chi s s e mefanced 6 AREVA
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M. Samir IDRISSI OUDGHIRI, administrateur indépendant

M. Samir IDRISSI OUDGHIRIestuningénieur Arts et Métiers et ingénieur Pétrole et Moteurs. Son
parcours professionnel a débuté comme ingénieur de production au sein de Sprint Metal Imphy. Apres
guatre ans comme Directeur de |1 6Unit® cnmedaz Ahs el
responsabilit® de Directeur dobéUsi ne.

Entre 1996 et 1998, il a occupé le poste de Directeur de la région Casa Centre chez Air Liquide Maroc,
pour ensuite exercer les fonctions de Directeur Marketing et Commercial au sein de la méme entreprise.

Depuis 2004, il a intégré le Groupe Lesieur Cristal en tant que Directeur Commercial pour une année.
Il a ensuite occupé le poste de Directeur Général Adpeintant cing ans. En février 2010, M. Samir
OUDGHIRI IDRISSI a occupé le poste de Directeur Général Délégué. En février 2012, il est nommé
Directeur GénéralEn juin 2021, M. Oudghiri quitte le groupe Lesieur Cristal pour se consacrer a de
nouveaux projets

Mme. Noufissa KESSAR administrateur

Di pl *tm® de

[ ue F®d®r ale de Lau
de Directric

q
MADA (ex :SNI ). Aupa
de | 6organisation du

0£col e Polytech
e ex®cutive doA
A Ingénieurcadre ~ |l a direction
A Directrice doAttijari Finances Corp

A Directrice de la direction des financements structurés au sein du groupe Attijariwafa bank

A Directrice exécutive du groupe Attijariwafa bank, en charge de la création de la banque privée.
Mme. Amina Benkhadra, administrateur non exécutvereprésentanede | 6 ONHY M

Mme Amina Benkhadra st di pl * m®e et i ng®nieur civil des mi
Mines de Nancy en 1978. Mme Benkhadra a également un doctorat en sciences et techniques miniéres
(ENSM Paris), en plus dbéune doubl e ufmda(h80).i on en
Aujourdbébhui, elle occupe | e poste de Directrice
postes suivants

A Directrice Générale de I'Office national de recherches et d'exploitations pétrolieres (Onarep)

A Directrice générale du Bureau des recherches et participations miniéres (BRPM) ;

A Directrice des mines au ministére de I'Energie et des Mines ;

A Secrétaire d'Etat auprés du ministre de I'Energie et des Mines, chargée du Développement du secte
minier ;

A Ministre de I'Energie, des Mines, de I'Eau et de I'Environnement

M. Karim KHETTOUCH , administrateur non exécutif représentant de la SIGER

M. Karim KHETTOUCH est Directeur Général Délégué de la SIGER

Mme. SanaaBAKKAL , administrateur

Sanaa BAKKAL est le Directeur Financier Al Mada, elletestt ul ai re doéun di pl * me
| 6Ecol e Nationale des Ponts et Chauss®es, el l e r
(SNI) entant quelnvestment Manager Senior.

Elle occupe plusieurs postes notamment la direction générale de Amitech Maroc, Onapar et Ametys,
actuellement Directeur Financier Al Mada et ce depuis avril 2021.

Document de référence



Managem

M. Moma Nguer, administrateur

M. Nguer est un ancien membre du Comité Exécutif de TotalEnergies, et président de Mnguer
Advisory SAS.

Aprés avoirdébuté sa carriere a la direction financiére de Hewlett Packard France, il a rejoint le

groupe Total en 1984 ou il a exercé plusieurs fonctions. Directeur commercial de Total Raffinage

Marketing Sénégal de 1985 a 1990, il est ensuite devenu directeut RES€Emsommateurs de Total

Raffinage Marketing Afrique entre 1991 et 1995, date a partir de laquelle il a occupé la fonction de
directeur g®n®r al de Tot al Raffinage Marketing a
en France,ilaété nomméeict eur Afrique de | 6Est et Oc®an i nd
Total Raffinage Marketing. En 2012, il a pris les fonctions de directeur Afrique et Mostent,

membre du comité directeur puis du comité de performance du groupe Total awoindiee le

comité exécutif, en qualité de directeur général de la branche Marketing & Services.

Momar Nguer a ®t® par ailleurs membre du conseil
est pr®sident du comit® doéaudit. 11l est ®gal emen
président fondateur du French Business Club du Kenya.

Di pl*m® de | 6ESSEC et titulaire t
|l a L®gion déhonneur . N® en 1956, i a |l a d

[1.2.3 Autres mandats des administrateurde Managem S.Aau 31 décembre2023

Au 31décembre023, M. Imad TOUMI, Président Directeur Général de Managem, est également
administrateur des sociétés suivantes :

Managem SA Président Directeur Général

Akka Gold Mining (Agm) Président Directeur Général
Compagnie De Tifnout Tiranimine (Ctt) Président Directeur Général
Compagnie Miniere De Guemassa (Cmg) Président Directeur Général

Sagax Maghreb S.A Président Directeur Général

Cimr Représentant de Managem Administrateur
Fondation AL MADA Représentant de Managem Administrateur
Ctta Président Directeur Général
Africaplane Président

Reminex Président

Societe Metallurgique DO6InN Président Directeur Général
Societe Anonyme D'entreprises Minieres (Samine) Président Directeur Général
Societe Miniere De Bou Gaffer (Somifer) Président Directeur Général

La Compagnie Miniere De Oumejrane (C.M.O.) Président Directeur Général
Compagnie Miniere De Saghro (C.M.S.) Président Directeur Général
Compagnie Miniere De Dades Président Directeur Général
Manacet Président Directeur Général
Guemassa Green Metalurgy Président directeur général

Met al | ur giAttas De Lbéant i Président directeur général

Document de référence



Manatrade

Managem

Président Directeur Général

Managem International

Président Directeur Général

SMM

Administrateur Président

Manub Administrateur

MCM Président du CA
Nigiem Président du CA
Managold Président DirecteuBénéral
Tradist Président Directeur Général

Bambouk Limited

Président Directeur Général

Manamali Limited

Président Directeur Général

Magui Limited

Président Directeur Général

Boto Sa

Président Directeur Général

AgemGuinée Exploration

Administrateur

Agem Sénégal Exploration

Administrateur

Nareva Administrateur

Mawaholding Président Directeur Général
Mwgold Président Directeur Général
Manaholding Président Directeur Général

Fondation Managem

Président

Source: Managem

M. Bassim JAI HOKIMI

Société

Fonction

Atlamed

Président Directeur Général

Am Invest Morocco

Président Directeur Général

Atlamed Capital

Président Directeur Général

Cofimag Président Directeur Général

Watec Administrateur eReprésentant d'’AM Invest Morocco
Involys Repr ®sentant dO6AM I nves
Sofrenor Administrateur et Représentant d'’AM Invest Morocco
Edfi Administrateur et Représentant d'’AM Invest Morocco
Gemadec Administrateur

Gema Corp Administrateur

Securimag Représentant d'AM Invest Morocco eu C.A.
Intex Compagnie Représentant d'’AM Invest Morocco au C.A.

3p Fund Administrateur

Al Mada Administrateur

Managem Administrateur

Société Métallurgique D'imiter

Administrateur

Wana Corporate

Administrateur

Medcap Partners

Président

Al Akhawayn UniversitySpi

Administrateur

Atlantic Business International

Administrateur

Anfa Peq Holding

Gérant S.A.R.L.

Bjh Corp

Gérant S.A.R.L.U.

Document de référence



Source: Managem

M. Hassan OURIAGLI

Société

Fonction

Managem

Al Mada

Président Directeur Général

Al Mada Capital (Ex Financiere De Prise De Participations)

Président directeur général

Al Mada Digital

Président directeur général

Al Mada Gestion

Administrateur

Al Mada Immobilier

Président directeur général

Al Mada Management

Administrateur

Acima

Administrateur

Africaplane

Administrateur

African Hospitality Group

Administrateur

Experienciah Hotels & Resorts

Administrateur

Cngr New Tech Morocco

Directeurgénéral délégué

Dan Maroc Président directeur général
Digibay Administrateur
Fondation Al Mada Président
Fondation Suzanne Et Jean Epinat Président
Hospitality Holding Company K.Co» Administrateur

Immo Masur Gérant

Lafargeholcim Maroc

Administrateur

Lafarge Maroc

Administrateur

Managem

Administrateur

Nareva Holding

Administrateur

Nareva Power

Administrateur

Next Generation Industries

Président directeur général

Ofna

Administrateur

Ona Courtage

Président directeur général

Onalnternational

Président directeur général

Orientis Invest

Administrateur

Prestige Resorts

Administrateur

Reserves Immobilieres

Président directeur général

Rihla Ibn Battuta Prod

Administrateur

Societe Africaine De Tourisme

Administrateur

Societe Centrale D'investissements Immobiliers

Administrateur

Societe Immobiliere Agena

Administrateur

Societe Immobiliere Centuris

Administrateur

Societe Immobiliere Mandarona

Administrateur

Teralys

Administrateur

WafaAssurance

Administrateur

Wana Corporate

Administrateur

Source: Managem

Mme. Noufissa KESSAR

Société Fonction

Orientis Invest

Administrateur

Prestige Resorts

Administrateur

Marjane Holding

Administrateur

Teralys

Président du conseall 6 a d mi

ni st

OnaparAmetys

Administrateur
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Sopriam

Administrateur

Societe Immobiliere Centuris

Administrateur

Omnium De Gestion Marocain

Administrateur

Compagnie Optorg

Administrateur

Sotherma

Administrateur

Managem

Administrateur

Compagnie Miniere Des Guemassa

Administrateur

Next Generation Industries

Administrateur

Cngr New Tech Morocco

Administrateur

Source: Managem

Mme. Amina Benkhadra

Sociétés Fonction

CMG

Administrateur

SMI

Administrateur

Source: Managem

M. Frédéric TONA

M. Fr ®d®r

c

TONA

M. Samir IDRISSI OUDGHIRI

Société Fonction

Raffinerie Africaine

A

noa

pas

ddbautres

Administrateur

mandat s

Hay Al Habaib

Administrateur

Managem

Administrateur

ISCAE Ecole de Management

Administrateur

Maghrebail

Administrateur

ESCA Ecole de Management

Administrateur

Fireal

Administrateur

Astra Maroc

Administrateur

ANIOM

Administrateur

COSTOMA

Administrateur

Source: Managem

M. Moma NGUER

Société Fonction

CFAO

Administrateur

Sealnvest

Administrateur

Orange SA

Administrateur

IBL

Administrateur

Source: Managem

M. Karim KHETTOUCH

M. Karim KHETTOUCHest Directeur Général Délégué de la SIGER

M me. Sanaa BAKKAL

Sociétés Fonction
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ATLAS HOSPITALITY GROUP (ex : AFRICAN HOSPITALITY GROUP Administrateur
SONASID Administrateur

[1.2.4 Rémunération des administrateurs

Conformément a la loi n°195 relative aux Société Anonymes, telle que modifiée et complétée,
| 6 As s e mbl ®ainaBe®aruBallauér des jetons de présence aux administrateurs.

Le tableau suivant représente les jetons de présence alloués aux membres du Conseil et du Comité des
Ri sques et des Comptes fix® par | ,2028cs2028b| ®e G®nNGE

En KMAD 2021 2022 2023
Rémunération versée aux administrateurs 1622 1577 2 057

N25Pr °ts accord®s aux membres du Conseil do Ad mi
Au 31 décembr@02], 2022et 2023 es membr es du Conseil d6Admi ni st
ddéaucun pr°t accord® ou constitu® en | eur faveur

[1.2.6 Comités spécialisés

Conf orm®ment aux dispositions de | a Iltwis sur | es
comités spécialisés : le Comité des Risques et des Comptes, le Comité de Rémumdeatiomité
stratégique

Comité des Risques et des Comptes

Intitulé Comité des Risques et des Comptes
| M. Samir IDRISSI OUDGHIRI

M. Samir IDRISSI OUDGHIRI Administrateur indépendant de Managem
M. Frédéric TONAI Administrateur indépendant de Managem

M. Moma Ngueii Administrateur indépendant de Managem

Membres Mme Amina BENKHADRAT Administrateur de Managem

Mme Noufissa KESSAR Administrateur de Managem

Mme Mouna MAHFOUDI Secrétaire et invité permanent
M. Adil Guessous Invité permanent

Objectif S6assurer de | 06®qui $uivdillerdées rMfsquesauxquelsepourraiemt Etrexpos
sociétés du Groupe.

Le Comité des risques et des comptes couvre :
- La méthode d'élaboration des comptes sociaux et consolidés ;
- L'examen des comptes annuels@nestriels, ainsi que de la situation financiére ;

Attributions

- L'examen et le suivi de l'indépendance des commissaires aux comptes, en particulier pour
concerne la fourniture de services complémentaires a l'entité contrdlée ;

- Le dispositif ducontrdle interne, de la gestion des risques, des régles de gouvernance et de
déontologie.

Source: Managem

En plus de |l a surveillance des risques, ce comit
des sociétés anonymes (article 106 bis de la l@5L3ur les sociétés anonymes, telle que modifiée et
complétée). Dans ce sens, le comité se tient ehagnestre en deux réunions distinctes. La premiére
r®uni on a pour objet de faire |l e point sur | es n
les missions a venir sur 3 ans, ainsi que sur le risque management (cartographie des rigques, etc.
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deuxi me r®union se tient avant |l e consei l
arrétés des comptes semestriels.

Comité de Rémunération

Intitulé Comité de Nomination et de Rémunération

Périodicité Au moins une fois paan et chaque fois que nécessaire

Membres A Mme Noufissa KESSAR

A M. Hassan OURIAGLI

A M. Karim KHETTOUCH

A M. Imad TOUMI

Objectif Sbassurer de |l a juste r®mun®ration des cz¢
Attributions Examen de la situation des cadres clés :

A CadresDirigeants, Directeurs rattachés hiérarchiquement aux Présidents Directeurs Géne
et aux Présidents du Directoire des participations et Hauts Salaires des participations
(recrutement, nomi nati on, renouvell emenit

A Examen du plan de successijon
A Examen du bilan social
ASyst "me doéint®ressement ~ moyen ter me.

Source: Managem

Comité Stratégique

Intitulé Comité Stratégique- Réorganisation

Périodicité Au besoin

M. Hassan OURIAGLI Administrateur de Managem

M. Imad TOUMI i Administrateur de Managem

M. Karim KHETTOUCHi Administrateur de Manage

M. Frédéric TONAI Administrateur indépendant de Managem
Mme Amina BENKHADRAI Administrateur de Managem
Mme NoufisssKESSART Administrateur de Managem

Membres

Objectif Orientation strat®gique g®n®rale de | 6entr
Op®rations doéinvesti ssement ou de d®sinves

Achats et sélection des fournisseurs de services ou de produits dont le montant est supérieur a
. MMAD

TR Op®rations dbdédaugmentation ou de r®duction
Partenariats

Op®rations dbéacqgddédasdttiifonn iommalkei Icieesrss omor s«

Source: Managem
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[1.3. Les organes de direction

Léarticle 19 dedipule tjuela direcion géeérald ash assumén soit (i) par le

Pr ®si dent du Consei l d6Admi ni stration avec | e ti
personne physique nomm®e par IldtigedCbiracsear iGénéral.6 Ad mi n i
Conform®ment ~° {dé&aswuisc| ¢ el Tod®eriilt ddiIAdmi ni strati
fonctions de Pr®sident du Conseil d6Admi ni strati

En conséquence, il a confirmé M. Imad TOUMI en qualité de Président Directeur Général pour la
durée de son mandat.

11.3.1 Liste des principaux dirigeants

La liste des principaux dirigeants de Managem se décline comme 80ijuin 2024 :

Date d'entrée en

Prénom & Nom Fonction fonction
Imad TOUMI Président Directeugénéral janw-16
E%ﬁie'\fﬂﬂ Directeur Général des opérations Maroc oct-20
Naoual ZINE Directrice Générale Remin& projets juil-19
Lhou MAACHA Directeur Ex®cutif de | 0Explorati juin-16
Omar NAIMI Directeur Exécutif Achats et Supply Chain Oct-19
Driss MOUNJI DirecteurEx ® cut i f des Op®rations ~ | 61 janv-23
Amine AFSAHI Directeur ExécutifCapital Humain, ESG & Communication juin-16
Mouna MAHFOUD  Directrice Exécutive Finance févr-20

Source: Managem

[1.3.2 CV des principaux dirigeants

M. Imad TOUMI (né en 1963), Président Directeur Général
Présenté dans la section 11.2.2
M. Youssef EL HAJJAM (né en 1972)Directeur Général des opérationgviaroc

Dipl*tm® de | 6Ecol e Polytechnigue en 1993 puis de
rejoint Managem | a m°me ann®e en tant qgudi ng®ni
occupera ensuite plusieurs it byslroneéwllurgiee notarenemons ab
Responsable du projet Hydro 11 et Responsabl e df¢
I 6 a c tingénierie®en tant que Directeur de projet. Il est ensuite chargé de la Direction de la mine

de SAMINE.ER2 005, il occupe | e poste de Directeur tec
nommé Directeur de développement. En 2008, il est nommé Directeur Général de la Branche Métaux
Précieux puis Directeur Général de la Branche métaux précieux & Fleori2@11.

DepuisJuillet 2019 M. EL HAJJAM est Directeur Générlrecteur Général des opérations métaux de

base et en octobre 2020, il a ét¢ nommé Directeur Général des opérations Maroc

Mme Naoual ZINE (née en 1976)Directrice Générale Reminex& projets

Mme ZI NE est dipl!m®e de | 6Ecol e Mohammedi a des
ann®e en charge de |l a gestion du projet dbdéextens
prendra en charge le service de planification miniéril Bn 2003 elle rejoint la Direction Générale

des exploitations miniéres Maroc en tant que Responsable du controle de gestion et gestion des
investi ssements de | 6activit® mini re du groupe.
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contrble général qui regroupe les trois fonctions : contrdle de gestion stratégique, audit interne et risk
management. En mai 2009, elle est nommée Directrice Financiére et du Contrble de Gestion Corporate.
Depuis juin 2017, Mme ZINE est nommée Directrice Générale Adjointe Stratégie & Finance.

Enjuillet 2019 Mme ZINE a été nommdairectrice Générale Reminéxprojets

M. Omar NAIMI (né en 1972), Directeur Exécutif Achats et Supply Chain

M. NAI MI est di pl *m® de | 6Ecole Mohammedia des
MANAGEM I a m°me ann®e en tant qubéing®nieur maint
il est expatrié en Guinée pour occuper le poste de Responsable Maintethackbétés support de la

mine de Kiniero. En 2003, il intégre la Direction des achats au Maroc en tant que Responsable Achats
Investissements, PDR & Consommables spécifigues & chargé des achats pour les filiales a

l'international. M. NAIMI revientauxa®r ati ons d s 2005 quand il est |
mine de Akka et est promu Directeur des exploitations a la méme mine dés 2007. En 2008, il prend la
Direction de Techsub ~ laquell e il r ajindetae | a D

Direction G®n®rale du d®vel oppement et des actiywv
Depuisoctobre2019 M. NAIMI est nommé Directeugxécutif Achats et Supply Chain

M. Lhou MAACHA (n® en 1967), Directeur Ex®cutif

M. MAACHA est titulaire doédun dipl*!me doéing®ni eur
(1989) et doéun dipl?*?me dO6®tudes appr oMAAGHAI es 7 |
assume, dés 1993, la fonction de chef géologue de la mibeb#dt de BotAzzer (CTT) puis Chef de

la division exploration au sein du pltle mine en
des mines puis Directeur central de | 6expl oratio

prospectioé et de | 6®valuation des projets © 1 06interne
Depuisjun2 016, M. MAACHA est nomm® Directeur Ex®cuti

M. Driss MOUNJI, (néen 1968)Di r ect eur Ex®cutif des Op®rations

M. MOUNJI est titulaire doun PhD et doéun Master
DEA en G®ol ogie de | 6Universit® Med V ° Rabat et
Ismail au Maroc. Il a commencé sa carriére en 1999 endardagire géologue a SMI, puis Responsable
Géologie a Samine.

Monsi eur Driss MOUNJI a par |l a suite rejoint | es
a occupé le poste de responsable Géologie de la mine de kiniero, puis en 2004 il remplit la fonction de
Directeur exploitation Kiniero et Directeur expddion Semafoguinée, Kossanken et minéraux SGV en

Guinée.

En 2006 il devient Directeur Exploitation International, DG LAMIKAL (Projet Pumpi) et puis en 2008

il occupe la position de Directeur Opérations RDC.

Cdbest en 2009 quodi l devient Il e Directeur Il ntern
occuper par la suite la fonction de Directeur des opérations en charde¥g,|&uinée et des nouveaux

projets en 2016.

En 2023, Monsieur Driss MOUNJI rejoint le Comité Exécutif de Managem et devient Directeur Exécutif

des Op®rations 7 |l 6i nternational en charge des
comprenant la Guinée, le Sénégal, le Mali, le Gabon, la @tedo i r e et | a RDC

M. Mohamed Amine AFSAHI (né en 1970), Directeur ExécutiMarketing & Commercial

Di pl*m® de | 6Ecol e Sp®ciale des Travaux Publics
Ponts et Chaussées en 2005, M. AFSAHI rejoint le groupe Managem en mars 1993 pour une premiéere
expérience & CMG dans le domaine de la maintenance ahieque responsable des méthodes. En
1997, il est charg® au sein de | a direction de
d®vel oppement des m®tiers de | deau et de | 6envir
| 6eau et sanent dé@aché sl aainrde gédlEouan. En 2004, il retourne au groupe pour

prendre en charge le risque Management et le contréle de gestion Corporate. En 2005 il est nommé
Directeur des achats et de la logistique, puis en 2008 Directeur Générahdgs actpports, regroupant
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REMINEX ingénierie et TECHSUB. En 2011, il prend en charge la direction des grands projets de
valorisation puis la commercialisation et le marketing des produits de Managem a partir de 2013.
Depuisjuin 2016, M. AFSAHI est Directeur Exécutif Marketing & Commercial.

Mme Mouna MAHFOUD (née en 195), Directrice ExécutiveFinance

Laur ®ate de | 6®col e Mohammadi a des | ng@mli9¥ur s, M
en tant quodi ng®ni eur process. Af fect ®e aux uni't
contribuer au développement de la production des cathodes de cobalt, elle y prend plusieurs
responsabilités notamment cslties usines de production de cobalt, cuigtexyde de zinc. En 2003,

elle se réoriente vers le contréle de gestion et devient en B@@8trice en charge du Controle de

gestion opérationnel rattachée a la Direction Générale. En @d&groupe le contrdle de gestion de

| 6seenmb|l e des activit®s op®rationnelles du Groupe

En 2020glle est nommée Directrice Financiere de MANAGEM.

Au 30 juin 2024, | 6organi gramme fonctionnel de Managem s

Organigramme fonctionnel de Managem

Directeur Exécutif Directeur Exécutif
Opérations a 'International Exploration

Driss MOUNJI Lhou MAACHA

Directrice générale REMINEX & Directeur Exécutif
Projets Achats & Supply Chain

Naoual ZINE ‘Omar NAIMI

Président Directeur
Général

Imad TOUMI

Directeur Exécutif Capital Humain,
ESG & Communication Directrice Exécutive
Finance
Mohamed Amine AFSAHI
Mouna MAHFOUD

Directeur Général
‘Opérations Maroc

Youssef EL HAJJAM

Source: Managem

Afin débaccompagner | e d®vdescomtdsenndents erplaceCles
comit®s ne sont pas ratnach®s au Consei l d

Comités Missions

Comités mensuels

A Définir le plan stratégique de la Santé et Sécurité au Travail (SST)

A Piloter 'analyse des risques Opérationnels Safety et définir/suivre les Pl
mitigation

A Définir l'organisation, la governance et les budgets de la SST

A Coordonner les actions et le suivi des Comités ST au niveau des entités
Managem

A Approuver le Plan Stratégique, le budget et le forecast des effectifs et de

Comité People & Organisation masse salariale
A Revoir et approuver le plan annuel de la formation et des nominations

Comité Safety
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Comités

A
Comité Gestion de Projets A
A
Comité de Gestion A
A

Comités trimestriels

Comité Exploration

Comité Pilotage Environnement

Comité Réputation, Risques et RSH

Comité Pilotage Innovation

Comité semestriel

Comité Ressources et Réserves

Managem

Missions
Evaluer et valider les augmentations annuelles de mérite et les bonus

Pour le portefeuille projets : Aligner le programme de développement sul
stratégie du Groupe, optimiser I'affectation des ressources humaines et
financieres

Pour chaque projet : Valider la stratégieddeeloppement et d'exécution,
l'organisation et le programme du projet, piloter 'avancement global et v:
le Go ou No Go pour les étapes successives du projet

Suivi des KPI et des travaux de développement impactant le budget
Atterrissage trimestriel et semestriel

Revue des performances par activité et des recommandations des COG|

Orienter la stratégie d'exploration et de prospection et statuer sur les sta
d'avancement des projets

Valider les budgets, les objectifs stratégiques, les plans d'action et les cr
technologiques.

Suivi des réalisations et des résultats d'exploration, de la prospection, et
patrimoine minier.

Définir le plan stratégique environnemental

Définir et analyser les KPIs et Balance Scorecard environnementale
Analyser la cartographie des risq@esironnementaux et piloter les études
d'impact

Définir le plan stratégique pour I'amélioration de la réputation de Manage
group

Piloter I'analyse des risques business et définir/suivre les plans de mitige
Mi se en place ddédun syst me de go
Veiller ™ ce que |l es efforts dbi
support®s par | es comp®tences et
des projets doéinnovations

Adopter des indicateurs et des incitatifs qui concordent avec la stratégie
déinnovation pour r®compenser | e

Evalue périodiquement fgrocessus de calcul des ressources et réserves ¢
valide leurs estimations

S'assure de la maitrise des dispositions réglementaires de la norme NI4:
des bonnes pratiques

Mandate | es auditeurs internes ¢
charg®s de certifier | e processu

Source: Managem

11.3.3 Autres mandats des principaux dirigeantsau 30 juin 2024

M. Youssef EL HAJJAM

Sociétés Fonction

MCM Administrateur
Nigeim Administrateur
Manub Administrateur
REG Administrateur
Managem Gabon Administrateur
T™MC Administrateur
Lamilu Administrateur
Luambo Mining Administrateur
SMI Administrateur
CMG Administrateur
SAMINE Administrateur
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CTT Administrateur
SMM Administrateur
MANAGUINEE Administrateur
Beyla Administrateur
Managold Administrateur
Bukima Administrateur
Manacet Administrateur
M®t al | ur gAtlas de | 6 Ant i Représentant de CTT Administrateur
Guemassa Green Metallurgy Représentant de CTT Administrateur

Source: Managem

Mme Naoual ZINE

Manacet Administrateur

Lamikal Administrateur

SMM Administrateur

Boto SA Administrateur

Guemassa Green Metallurgy Réprésentarde REMINEXAdministrateur
M®t al | ur gMAtles de | 6 Anti Réprésentarde REMINEXAdministrateur
Source: Managem

M. Omar NAIMI

SMM Administrateur

Source: Managem

M. Zakaria RBII
Sociétés Fonction

Néant

Source: Managem

M. Lhou MAACHA

Lamikal Administrateur
MCM Administrateur
Nigeim Administrateur
Manaci Administrateur
REG Administrateur
TMC Administrateur
Lamilu Administrateur

Source: Managem

M. Mohamed Amine AFSAHI

Sociétés Fonction

Manageninternational Administrateur
Manatrade Administrateur
Managold Administrateur
Mawaholding Ltd Administrateur
Mwgold Ltd Administrateur
Bambouk Limited Administrateur
Magui Limited Administrateur
Manamali Limited Administrateur
Tradist Administrateur
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Manacet Administrateur
Source: Managem

M. Driss MOUNJI

Tmc Administrateur
Lamilu Administrateur
Luambo Mining Administrateur
Smm Administrateur
Managuinee Administrateur Général
Beyla AdministrateurGeneral
Boto Sa Administrateur
Agem Guinée Exploration Administrateur
Agem Sénégal Exploration Administrateur
Manacet Administrateur

Source: Managem

Mme. Mouna MAHFOUD

Sociétés Fonction
Boto SA Adminsitrateur

Source: Managem

[1.3.4 Rémunération attribuée aux dirigeants

En MMAD 2021 2022 2023
Rémunération versée aux dirigeants 19,6 22,1 24,9

Source: Managem

11.3.5 Préts accordés aux organes de direction

Au 31 décembre 2022022et 2023 les membredes organes de directioné o n t b®n®f
prét accordé ou constitué en leur faveur.
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Il ACTIVITE DE MANAGEM
[1I.1. Historique et faits marquants de Managem

Le Groupe Managem a ® ® cr ®® en 1928 :etherchp, re ac
exploitation et valorisation.

Le Groupe Managem a développé un sésbirfaree n t er mes de ma  tri se des o
mini re, de valorisation des minerai s, déexpl or
durabl e quoil exporte auj?urdodohui dans doboautres

Di sposant dobéun capit alatteleaaméliorer laguaktd de ta p@ductidhala a g e m
s®curit® de ses processus doexploitation et sa r

Le métier historique de Managem consiste a prospecter, a extraire, a valoriser et a commercialiser
différents minerais a savoir, les métaux de base (cuivre, zinc, plomb), les métaux précieux

(or et argentainsiquel es m®t aux sp®ci aux (cathode de cobal't
métallurgique.

Le tableau suivant reprend les principales dates clés du développement de Managem depuis sa création

Date Faits marquants

1930 A Création de la société CTT
A Démarrage de la mine de Béuzergérée par la société CTT et spécialisée dans la production de con
de cobalt.
1942 ALancement de | 6exploitation de Tiouine produ
1950 A Cr®ation de |l a soci ® ® SOMI FER, charg®e de |
1961 A Création de la société SAMINE
A D®marrage de |l a mine doEI Hammam g®r ®e par
fluorine.
1969 A Création de la société SMIt d ®mar r age de |l a valorisation d
1983 A Constitution de REMI NEX gui a pour vocation
1992 A Démarrage de la mine polymétallique de Hajar & Marrakech.
19% A Acquisition de la SMI.
1997 A Production des cathodes de Cobalt & partir de la valorisation hydrométallurgique des concentrés d
de BouAzzer.
APrise de participation CanaBié&hMAFO, soci ®t ® dobe
A Acquisition des premiers internationaux en Guinée.
2000 A Introduction de Managem en bourse.
2001 A D®marrage de | 6exploitation de |l a mine aurif
2002 A D®marrage de |l a mine do6oOr de Kiniero en Guin
A Démrraged e | 6unit® de production dbéoxyde de Zinc
2004 A Ouverture de la mine d6Or Samira Hill au Nig
2006 A Création de MANAGEM International
2008 A Création de MANATRADE pour renforcer la structure Trading du Groupe.
2010 A Création de MANAGOLD
2011 A Augmentation du capital de Managem
2012 AlLancement de | a production déor “ Bakoudou a
2013 ALancement de | busine de traitement des reje
déacide sul furique.
2016 A Accord avec le Groupe Norin Mining (EX Wanbao) pour le développement de la minse de Lamikal e
A Partenariat avec Avocet Mi n iKergGuiRde.C aut our de
A Adoption du Plan stratégique Managem 2020.
2018 A Constructiondé 6uni t ® industrielle de traitement do
2019 AD®marrage de |l dunit® industrielle doéor du So
2020 A Premiéres productions de cathodes de cuivre dans la mine de Pumpi en RDC.
2021 A Démarrage de la mine de Fien Guinée
A Démarrage de la production de Cobalt de la mine de Pumpi en RDC.

! République Démocratique du Congo, Gabon, Soudan, Guinée et Congo Brazzaville
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Date Faits marquants

2022

> > D>

Démarrage des travaux de construction du projet Cuivre de Tizret.

Signature déun accord pour | édacquisition a
comprenant des mines an Sénégal, au Mali et en Guinée.

Partenariat avec Glencore pour la production du Cobalt a partir de batteries recyclées.
Partenari at avec Renaul't concernant |l 6appr
batteries électriques.

Signature do6bun MOU avec |l e minist re de |
Cuivre comme projets a caractéset r at ®gi que qui séinscrivent
du pays et éligibles au bénéfice deesuresde sbui en ~ | 6i nvesti sseme

22 for mant nouvelle charte de | 6investisse

2023

2024

2025

N> > D> > D>y D> D> D>y DD

Finali sat i odesadcet ilfbésa qauu sS &n ®&gna | aupr s Dol AN
Cr®ation avec ABA Y emnhruaoleo gdy®dd &®wen e’ jlodianctc e
digitale du Groupe Managem.

Approbation de | a d®ci si on Sdawardijetsidbo groupeo par |
Commisision Nationale d'Investissement.

L a n c e me®ude delfaisalil@@u projet de sulfate de Mangae.

Fi nal i s aude de faisht@l®d dli projet de sulfate de Cobalt et lancement des travau
construction.

Finalisation de ®&datratemengrécyclage dextiets des battériésyBiacktMas
et lancement des tests d@rirrage.

Reprise des travaux de construction du projet aerBoto au 8® a | et signatur
la convention minire pour le @&eloppement dudit projet.

Avancement des travaux de construction du Projet cugrife Tizerau Sud du Maroc.

Acquisition int®grale deKARTA@ypes de kh 6oenpapgnie@anadier
IAM GOLD.

Annoncedelaessi on de | a compa@MEBALNRGRLC re doOunm
Le Groupe Manageratend ses activités au gaz naturel au Maroc en acquérant Sound Energy v
East Limiteds ui t e ~ |l a signat.ure ddédun accord | e 1
Cession de la filiale SAMINE au groupe austraglantic Tin.

Cession effective OemeflaneacapeHadgeni € mi ni r e

Source: Managem

[11.2. Appartenance de Managem au périmetre AL MADA

[11.2.1 Présentation de AL MADA

Créée en 1966, Al Mada (anciennement SNI, ou Société Nationale d'Investissement13) est issue
de |Ila volont® de | 6Etat marocain de poser | e
déaccompagner | e d®vel oppement deRCasablancaideésu e d L
|l 6ann®e suivante, Al Mada sb6best rapidement i
de « marocanisation » au début des années 70 en investissant avec volontarisme dans les
secteurs cl ®s de | 6 ®c on onaseaindgs.&Eh 94glaiseciétéast f i n a
privati s®e et 51% du <capital est attribu®

internationaux, conduit par la Banque Commerciale du Maroc. Une stratégie fondée sur la mise
en place de partenariats avec desdeadhondiaux tels que Lafarge et Marcial Ucin est alors
engag®e par Al Mad a . Dans | e cadre dbéun

Copropar a d®pos® une offre publique de

pro
retr

publique, la écision de radiation du titre Al Mada a été prononcée par la Bourse de Casablanca
le 16 juin 2010 et a pris effet le 19 aolt 2010

3L e

projet Tizert a obtenu | e | abel de caract

de 4,0 Mrds MAD.

Document de référence

T

e

stra



[11.2.2 Organigramme de Al Mada

Managem

Principales participations de AL MADA

A\

AL MADA

Activités miniéres et
matériaux deonstruction

Energies et
télécommunications

Distribution

Activités financieres et
assurance

Immobilier et Hotellerie

Venture Capital

Managem (81%j Lafarge Holcim Maroc (50%4) NSI
(25%)

Nareva Hodling (100%) Wana Corporate (69%)

Marjane (100%) Sopriam (91%) Optorg (100%)
Sotherma (30%) Patisen (70%)

Attijariwafa bank (46%) OGM (50%)i ONA Courtage
(51%)

Onapaii Ametys (100%) AHG (100%)

Al Mada Venture Capital
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[11.2.3 Relations entre Managem, ses filiales et froupe AL MADA

Flux entre Managem S.A. et AL MADA

Managena conclu une convention de gestion de trésorerie avec la société AL MADA. Cette convention
pr®voit | a mise en commun de | 6ensemble des disp
dans |l e but dbéopti mi ser cemdntdesfexcédentsidectrésorere.o ur s au

Au cour s de20R, des comptes courants dréditeurs et avancastdererie octroyépar
AL MADA a ManagemS.A. ont été remunérés au taux 8©3%en 2023.

Les charges comptabilis®es p 2023 sdisontzlgvéend? 813A . au
KMAD.

Au cour s &2z, |1 d ex entocnitcaen t d®cai ss ®, dans23B26 cadr e
KMAD (TTC).

Au 31/ 12/ 2023, | e s D00OCOKMABDS avances sO®I ve -~ 1
A | 6exception des f 1l ux entdessus (qui soatgfamalisés .pa des t AL
conventions réglementées), les flux avec les filiales de Managem, avec Managem et le groupe A
MADA séinscrivent dans |l e cadre nor mal de | 6acti

Flux entre les filiales de Managem et le groupe AL MADA

Le tableau suivant présente le détail des flux entre les filiales de Managem et le groupe AL MADA au
31 décembre2023 :

Achats et Compte

En KMAD Créances Fournisseurs et autres courant Charges

clients comptes rattachés  charges d'associés d'intéréts
exploitation créditeurs

AGM 0 6 125 -27 227 0 0 0

Energie Eolienne du Maroc 0 411 1812 0 0 0

AL MADA 0 5714 -29 039 0 0 0

CMG 0 5923 -48 786 0 0 0

Energie Eolienne du Maroc 0 767 3114 0 0 0

AL MADA 0 5156 -51 900 0 0 0

CTT 0 2 567 -22 414 0 0 0

Energie Eolienne du Maroc 0 597 3093 0 0 0

AL MADA 0 1970 -25 507 0 0 0

SMI 0 5563 -36 458 0 0 0

EnergieEolienne du Maroc 0 1344 4 494 0 0 0

AL MADA 0 4219 -40 952 0 0 0
Managem 0 15425 0 0 1000000 40 386

Energie Eolienne du Maroc 0 0 0 0 0 0
AL MADA 0 15425 0 0 1000000 40386

SAMINE 0 0 0 0 0 0

Energie Eolienne du Maroc 0 0 0 0 0 0

AL MADA 0 0 0 0 0 0

CMO 0 282 1004 0 0 0

Energie Eolienne du Maroc 0 282 1004 0 0 0

AL MADA 0 0 0 0 0 0

Reminex 3843 0 0 0 0 0
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Energie Eolienne du Maroc
AL MADA

3843

Managem

Flux entre Managemet le groupe AL MADA

La nature des flux entre Managem S.A et le groupe AL MADA se présente comme suit

A AL MADA : intéréts sur comptes courants et redevances de gestion

A WAFA LLD : Location de véhicules

A AGMA : Assurance véhicule et maladie

A SOPRIAM : Achat de véhicules

A Attijariwafa bank : préts (spot et découvert bancaire) et commissions.

Le tableau suivant présente les flux entre Managem et le groupe AL MADA26RIret 203 :

En KMAD 2021 2022 2023
AL MADA
Charges 12 300 18687 40 386
Décaissements 11 186 14 616 23 326
WAFA LLD
Charges 853 1935 2610
Décaissements 757 1935 2610
AGMA
Charges 480 258 182
Décaissements 480 258 182
SOPRIAM
Charges 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Attijariwafa bank
Charges 28 288 20330 34 656
Décaissements 31116 20727 39122

Source: Managem

A ce stade, il nby a pas de synergies notabl

| 6 e x c e fatsdciété Enelge Eolienne du Mampai est le burnisseur &lectricitédes filiales de

MANAGEM.
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[11.3. Filiales de Managem
[11.3.1 Organigramme juridique

Managenrd ®t i ent des filiales tant au niveau nat.
au31 décembr023 se présente comme suit
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Organigramme juridique de Managem au31 décembre2023 :

T

100% 100% 99,99% 99.87% 99,79% 80,26%
100% 100%
X X 1.41%
Cie miniére Cie miniére GGM TECHSUB AT
D’oumirane de Saghro 40% =
100% 100% 99,97% i 100%
Cie miniére SAGAX -
de Dadés Maghreb SOMIFER
99,99% 6,96%
hd 80%
CMG <
Périmétre International 100% ¢
MANAGOLD 100% 65% 65% ‘%Ll International
Emirats Arabes Unis
5% Norin Sahara Mining . 25 390 0%
- A h 4 ~E MANAGEM GABON
o BAMBOUK MW GOLD MAWAHOLDING Gabon
100% Manamali 70%
e MANATRADE LUKUGA (LAMILUY)
Sfss
80% BEYLA o 90% 100% o 100% — e
Guinée 100% 80% o 15,25%
AGEM Boto SA MANACONGO LAMIKAL
85% MALIMA Sénégal Sénégal T RDC RDC
Mali Soudan 75%
o 100% 100% 4 100% 20% LUAMBO MINING
100% MANACET e e RDC
- TEIIEr Expl?)r;rt]i?)n Ex:IITc])r;}tliJon HETezgleD 100%
78% 100% MANACI BUKIMA
— L Céte d’lvoire Burkina Faso
85%
A
100% SEM — TRI-K 0% MANUB MANAGUINEE
Guinée - Bloc 15 Guinée

Tradist
Emirats Arabes Unis

100% AGEM

100%

Guinée

Source: Managem
* Manacete s t
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Les filiales suivantesontexclues du périmetre de consolidation de Managem en raison de

A L @ntérét négligeable pour le groupe

A Sociétés nouvellement crééegiein 6tppra s encore doéactivit® signifi.
1 sbagit de

Sagax Maghreb, Malima, Beyla, NigeiBykima, Manacongo, Luambo Mining, Managuinée, SEM et

Manaci.

Les principauxchangements de participation intervenuscao u r s d e 20R3eedu @rencidr c e
semestr024sontles suivantes :

A Dans un soucis de simplification de la structure actionnariale, le Groupe a décidé de transférer a
Managem dans | e cadre dbéune cession .|l es 888 8¢

111.3.2 Présentation desprincipales filiales*

Au titre 31 décembre2023 les filiales |l es plus importantes e
consolidé se présentent comme suit

A Manatrade : avec une part derées de % dans | e chiffre doaffaires
Manatrade AG est une filiale de Managkmernational implantée en Suisse. Elle a pour principale
activité la distribution et le trading des produits du Groupe, notamment les métaux de base
moyennant une marge

A Tradist: Tr adi st a r ®al i s ®7383MMAD, isdit foresedel@odda thiffei r es d
doaffaires du Groupe Managem. TRADI ST FZCO est
limitée, implantée dans la zone franche de JEBEL ALl aux Emirats Arabes Unis. Cette société crée
en 2013 est une société de trading de métaux préogiaux de base ndarreux et minerais. Elle
est détenue a 80% par la holding Managold (détenue a 100% par Managem S.A.) et a 20% par
Managem S.A.

Filiales a lGnternational

Acteur a dimension régionale, Manageompte plusieur§iliales en Afrique(hors Maroc) En effet,
ses entreprises sont réparties sur différents pays africains et exploitent un large éventail de minerais. En
paralléle, la Société détiedeuxentités dédiées aux activités support, principalement la distribution et

le trading des produits du Groupe, situées en Seisseix EAU Lbéexp®r i e-nceede et | e
Managem | ui ont permis dobenvisager un plan de
s¢srat ®gi e de Managem sur l a sc ne international

acquisition et opération de projets avancés et/ou de propriété en vue de compléter leur développement
et les amener au stade de production.

N.B: la conversion en dirhams, présentéalassous, relative aux montants exprimés en devises
étrangéres est donnée a titre indicatif. Elle est basée sur des parités de change au 3120&8embre

“Les soci ® ®s porteuses de permis dobéexploration et ituatiomnetéfiés x pl oi t at
faible.

5 La contribution des filiales dans les indicateurs consolidés du Groupe Managem est détaillée dans Bnpéytie financiéreles comptes
consolidés.
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1. Managem International

1. Présentation

Managem

Localisé en Suisse au Canton de Zug, Manag@ernational est un holding de participation qui

centralisaune partiedeacqui si ti ons et cessions de titres pou
effet, Managem I nternational a pour objet | 6acgqgl
dans des entreprises de towmtsds qauer tleas re®al 3 wiad g ¢

financiéres a savoir les levées de fonds pour accompagner le développement des activités de ses filiales,
la gestion de la trésorerie en caslolpng. La création de Managem International permet de

A nouer des relations de partenariat avec des opérateurs miniers jeaders

A d®vel opper des

2. Fiche signalétique

synergies

pour | es f

a l

es

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de Managem International au 31

décembre023 ;

Données au 31 décembre 302

Dénomination sociale

MANAGEM INTERNATIONAL AG

Siege social

Rathausstrasset i 63401 Baari Suisse

Date de création

28-mars08

14,8 MCHF, soit 151,1 MMAD entiérement libérés

Capital Social

Nombre de titres détenus 14 835 000

Montant du capital détenu 14,8 MCHF, soit 151,1 MMAD
100%

% du capital détenu et des droits de vote

Chiffre déaffaires (e

2021: Néant- 2022: Néant- 2023 :Néant

R®sultat doexploitati

2021:-31,9- 2022:-9,2- 2023 :9,0

Résultat net (en MMAD)

2021: 42,3- 2022: 103,4 2023 :100,4

Montant des dividendes verséstire de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 1 627,80 1 926,30 198019

Source: Managem

Entre 2022 et 2023 la situation nette est passé de 1 M6J3M a 1 980,1MMAD, enregistrantine

hausse de 53,89 MMAD

Le résultatd 6 e x p | a entegistré uoforte hauss@assant de9,2 MMAD en 202 49,0 MMAD

en 203.

Le résultat net a enregistré uldgere baisspassant d403,40MMAD en 222 a 100,4MMAD en

2023.

Parité de changéHFMAD : 11,803
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2. Manatrade AG

1. Présentation

Managem

Manatrade AG est une filiale de Managem International implantée en Suisse. Elle a pour principale
activité la distributiores produits du Groupe, notamment les métaux de base moyennant une marge.

Cette organisation p
El'l e peut ®gal ement
Managem.

2. Fiche signalétique

er met
part.i

au
ci

Groupe
per

do°tre

d 8liales purgmppe t s

pl us
de

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de Manatrade au 31 décembre

2023

Données au 31 décembre 302

Dénomination sociale

Manatrade AG

Siege social

Rathausstrasse 1463407 Baari Suisse

Date de création

4 novembre 2005

Capital Social 1,0 MCHF soit10,2MMAD, entiérement libérés
Nombre de titres détenus 1 000 000

Montant du capital détenu 1,0 M CHF soitl0,2MMAD

% du capital détenu et des droits de vote 100,00%

Chiffre doéaffaires

(9

2021:4676,8- 2022:8 022,02- 2023: 6 7779

R®sul tat

déexpl oitatdi

2021: 23,0- 2022:53,2- 2023: 35,5

Résultat net (en MMAD)

2021: 19,6- 2022:48,11 2023: 24,9

Montant des dividendes versés au titre de 48,5

| 6exerxice 202

Situation nette (en MMAD) 2021 2022 2023
34,8 62,3 42,6

Source: Managem

chi
sse

ffre
est

Le

bai usti i

f

®e

par

principale activité la distribution et le trading des produits du Groupe

Le r®sultat

d 6 e x p baissade 1&,7 MMAD ena20Z&pnor uerg i ss@RSIEM A ni er

Le résultat net de Manatrad&iche une baisse, passant de 48,1 MMAD a 24,9 MMAD en 2023,
La situation nette est passée6®3MMAD en 22 a 42,6 MMAD en 223, soit unebaissede 19,7

MMAD.

Parité de changeHFMAD : 11,803
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3. MANAGOLD Ltd

1. Présentation de Managold Ltd

Dans l e cadre de | dexpansion des activit®s du
développement de ses activités Hglaroc, la holding Managold Ltd a été créée a Dubai. Elle bénéficie

du régime des compagnies Offshore immatriculées dans lafzorhe de Jebel Ali (JAFZA) aux

Emirats Arabes Unis.Elleonst i t ue aujourdoéhui l e bras offshor
Soudan, en Guinée, au Mali et au Sénégal

Managold est une filiale détenue a 100% par Managem.

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de Managold Ltd au 31 décembre
2023

Données au 31 décembre 292

Dénomination sociale MANAGOLD LTD
. . Autorité Jebel Ali Free Zone, Po Box 506678, Dubai, Emirats Ara
Siege social .
Unis

Date de création 17 mars 2013
Capital Social 20,0 MAED, soit 73,4 MMAD entiérement libéré
Nombre de titres détenus 20 000 titres sur 20 000
Montant du capital détenu 20,0MAED, soit 73,4 MMAD
% du capital détenu et des droits de vote 100,00%
Chiffre doaffaires (| 2021: 14,8- 2022: 13,3 2023 :13,4
R®sul t at déexploitat 2021: 45,4- 2022:-8,2- 2023 :1,6
Résultat net (en MMAD) 2021: 414,4- 2022: 47,1- 2023 :20,4
Montant des dividendes versés au titre de 117,9
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)

758,4 53,2 117,5

Source: Managem

Entre2022 et 203, la situation nettest passé d&3,2MMAD a 117,5MMAD, soit unehausseale64,3
MMAD.

Le chif f remregidt@ ane Egelie hagisse en paskait,3MMAD a 13,4MMAD en 202.
Le r ®sul t atenregteunelhausse¢ entpassanB8@MMAD en 202 41,6 MMAD en

203,s 6 expliquant par | a baisse de | a masse sal ari
Le résultat net passke47,1MMAD en 202 a20,4MMAD en 2023 soit une baisse d26,2 MMAD,
sbexpliquant par | es charges déint®r°ts |i ®es

récurrence des dividendes provenant de Tradis.

Parité de change AHDIAD : 2,6936
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4. TRADIST FZCO

1. Présentation de TRADIST FZCO

TRADIST FZCO est une société de zone franche a responsabilité limitée, implantée dans la zone

Managem

franche de JEBEL ALI aux Emirats Arabes Unis. Cette société crée en 2013 est une société de trading
de métaux précieux, métaux de base-faoreux et minerais. e est détenue a 80% par la holding

Managold et & 20% par Managem S.A.

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de TRADIST FZCO au

31 décembr@023 :

Données au 31 décembre 302

Dénomination sociale

TRADIST FZCO

Siege social

Unit 2103, Building 2 Phase 2, Gold & Diamond Park, Dubai, UA

Date de création

17 mars 2013

Capital Social

500 KAED, soit 1835,0 KMAD entierement libéré

Nombre de titres détenus

10 titres sur 10

Montant du capitaiétenu

500 KAED soit 1 835 KMAD

% du capital détenu et des droits de vote

100,00%*

Chiffre doaffaires (g

2021: 1 498,9- 2022: 835,6 2023 : 738,26

R®sultat doexploitati

2021 :2,0-2022: 27,6- 2023 : 7,70

Résultat net (eMMAD)

2021: 2,5- 2022:-8,4- 2023 : 0,35

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 382 7.2 6.79

Source: Managem
*20% directement et 80% a travers MANAGOLD

Le résultat net d@RADIST eg passé de8,4 MMAD a 0,35 MMAD en 2023ien que le chiffre

d 6 a fshisguant a lui enregistré une baiss®@ds84 MMAD.l | | ustr ant

nette de7,2 MMAD a 6,79 MMAD en 2023.

ai nsi

Parité de change AHDIAD : 2,6936
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5. Managem International for Mining Co. Ltd (MCM Soudan

1. Présentation

Détenuea 65% par MANAGOLD, MCM Soudanfor gold mining est une société de droit soudanais
per mi s
pr oj elb)etWa majegSeheiela(Bl@:t) o lpar ka filiale Manub

op®rant sur deux

sbagit du

2. Fiche signalétique

déexploration

aur i

f -

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de 860ONarau 31 décembre

2023

Données au 31 décembre 282

Dénomination sociale

Managem International for Mining Chtd

Siege social

83, Avenue ALJARIF Quest, Imm. 158 App. 2 Khartoum

République du Soudan

Date de création

Février 2010

Capital Social

26 17 628110 KMADeantierement libérés

Nombre de titres détenus

100 titres sur 100

Montant du capital détenu

26 176 0, soit

281,

% du capital détenu et des droits de vote

100%

Chiffre déaffaires (en

2021: Néant- 2022:Néant- 2023 : Néant

R®sultat doéexploitation

2021:5,9- 2022: 16,4 2023 : Néant

Résultat net (en MMAD)

2021:-2,5-2022: 118, 2023 : Néant

Mont ant des dividendes Néant
203
2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 303 428,7 1,64
Source: Managem
La situation nette de MCM passe de 428,70 MMAD en 202264 MMAD en 2023.
A noter que I darr-=°t déactivit® pour Mauibn, e s t

notamment la guerre.

6 La parité EUR/MAD appliquée est de 10,9445
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6. Manub for Mining Company Ltd

1. Présentation de Manub

A partir de | 6ann®e 2009, di ff®rents travaux dobée
et plus particulierement sur le permis du Bloc 15 dans la région de Wadi gabgaba. Aprées la conclusion
de | 6®tude de faisabitl® tc® ®®lea exnno R2QI0AZ® MNMenul LEtd

juridiqgue qui d®tient 1| a | i cenc eenprddesamnddslingotsat i on
doéor sur | e site de Wadi Gabgaba.
La société Manub est détenue &o/par MCM et 22% par 6 o p ®r at eur pri v® souda
repr®sentant de | 6Etat soudanai s.
La soci ® ® Manub a pour obj et l es travaux dobex
transformation de | 6dor et sa commercialisation
2. Historique
Date Faits marquants
2008 Octroi des permis dbéexploration Bloc 15 t 2¢
2009 D®marrage des travaux déexploration dans | e
2012 R®alisation de | 6investissement dans une uni
Démarrage de la production a hauteur de 250akan.
2013 Certification de 3 Moz de ressources et r ®al
2015 Maitrise et amélioration de la production a 500 kg/an.
2017 Lancement du projet dbéextension de | a capaci
2018 Poursuite destravauxdeonst ructi ons de | 6extension de | ¢
2019 D®marrage au premier trimestre de | a product

2020 Perturbations pendant I8 semestre suite awffets de la crise sanitaire COVID 19 ayant entrainé ur
baisse de la production
Source: Managem

3. Relations entre Manub et les autres entités du Groupe

Les relations entre Manuét les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions
normales de marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des
conventions réglementées.

(! exi ste des contrats et conventions entre | es
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que Manub a conclu un contrat de distribution avec Tradist.
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4. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de Manub au 31 décembre
2023:

Données au 31 décembre 352

Dénomination sociale Manub for Mining Company Ltd

N ) 73, Avenue ALJARIF Ouest, Imm. 157 App. 2 Khartoum
Siege social République du Soudan

28 novembre 2012

Date de création
Capital Social 17456 EUR, soit 187,4 KMAD entiérement libérés

Nombre de titres détenus 78 titres sur 100

Montant du capital détenu 13615 EUR soit 146,1 KMAD

% du capital détenu et des droits de vote 78,00%*

Autres actionnaires SUDAMIN : 22,00%(direct)

Chiffre doaffaires (en 2021: 590,3- 2022: 872,6 2023 : 248,88

. . ) 2021: -46,7- 2022: 46,2- 2023 : 14,88
R®sul tat dbéexploitation

Résultat net (en MMAD) 2021:-91,1- 2022: 5,4- 2023 :-183,87

Montantdesl i vi dendes ver s®s Néant
2023

2021 2022 2023

Situation nette (en MMAD) 56.9 88 -19.37

Source: Managem
(*) détenue directement a hauteur de 78% par MCM ;reliene détenue a 100% pdAWAHOLDING elle-méme détenue a 65% par
MANAGOLDfiliale sous le contréle intégral de Managem (Managem détient 100% du capital de MANAGOLD)

Le résultat net d&anub esen baisse significative sur la période 2022023, cette baisse se dessine
par | a bai sse pmhssantcde 872,60rMMALRI 248,88 MMADeena 2028tte baisse
sb6bexpl i que Ippraductioacalséeipar B guerce@u Soudan

15 La parité EUR/MAD appliquée est 4694445
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7. NIGEIM Gold Mining Ltd

1. Présentation de NIGEIM

Nigeim Gold Mining Limited, dite « Nigeim », est domiciliée a Khartoum, estjaimg-ventureentre

Managem

la société MW Gold et Managlobe, cette derniére est une société soudanaise de recherche miniére. Le

partenariat consi ste
Bloc 9 au Soudan (permis or).

effectuer des

Nigeim est détenue a 80% par MW Gold et & 20% par Managlobe.

2. Fiche signalétique

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de Nigeim au 31 d&g#bre

Données au 31 décembr2023

Dénomination sociale

NIGEIM Gold Mining Ltd

travaux

Siege social

73, Avenue ALJARIF Ouest, Imm. 157" étage
KhartoumRépublique du Soudan

Date de création

27 Octobre 2011

Capital Social

27 279 EUR s0i292,8KMAD entierement libérés

Nombre de titres détenus

80 titres sur 100

Montant du capital détenu

21823 EUR so0i34,2KMAD

% du capital détenu et des droits de vote

80.00%*

Autres actionnaires

Hasa construction and Mining Co t@0% (direct)

Chiffre doéaffaires (en MM

2021: Néanti 2022: Néant- 2023: Néant

R®sultat dbéexploitation (

2021: Néanti 2022: Néant- 2023: Néant

Résultat net (en MMAD)

2021: Néanti 2022: Néant- 2023: Néant

Montant des dividendes verséstaui t r e de 3 6 Néant
o 2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)
0,3 0,3 0,3

Source: Managem

(*) Détenue directement & hauteur de 80% par MCMgléame détenue a 100% par MANAGOLD, filiale sous le contrfle intégral de

Managem (Managem détient 100% du capital de MANAGOLD)

A noter

g u 6 e nasituatior2néttes? restée stableEB BIMAD.

La parité EUR/MAD appliquée est d694445
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8. MANACET

1. Présentation de MANACET

Managem

Manacet est une holding offshore détend®@% et basée a Tanger. La holding est dédiée a la prise

de participation

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de MANACET au 31 décembre

2023 :

Données au 31 décembre 282

Dénomination sociale

dans

des projets miniers

MANACET SOCIETE HOLDING OFFSHORE.SA

Siege social

5, Avenue Ibnou Tachfine 2eme Etage, No3 Tanger (Royaume

Maroc)

Date de création

14 décembre 2016

Capital Social 350 KMAD, entiérement libérés
Nombre de titres détenus 350 actions sur 350, soit 100 % des titres
Montant du capital détenu 350 KMAD

% du capital détenu et des droits de vote 100,00%

Autres actionnaires Néant

Chiffre dbéaffaires (el

2021: Néant- 2022:Néant- 2023 : Néant

R®sultat doéexploitati |/

2021:0,0 - 2022:-0,01- 2023 :-0,01

Résultat net (en MMAD)

2021: 0,0- 2022:-0,01- 2023 : 177,51

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (eMMAD) 01 01 179.77

Source: Managem

Au 31 décembre 2022, la société MANACET est inactive.

La société MANACET est active en 2023 est décrit une situation nette de 179,77 MMAD, a noter que
le résultat net de MANACET découle déisidendes provenant de la société SMM (projet-KiRl
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9. SMM Guinée

1. Présentation de SMM

Managem

SMM est une société anonyme détenue a 85% par Manacet et basée en Guinée. La société a pour objet
| 6expl oi tat i on-Kdtlacommeralisationrdéspriodeits mimierd. SMM détient a 100%
la filiale SEM, qui détient les permis de recherchesdarzone de Mandiana.

2. Historique

Date Faits marquants

2016 A Acquisition de 40% de la société SMM auprés de Avocet Miaingctobre 2016

A Négociation esignature de la convention miniére avec le gouvernement guinéen en décel
2016

2018 A Finalisation de | 6®tude de faisabilit® ¢
A Augmentation de la participation & 70%

2019 A Augmentation de la participation & 85%
A Démarrage de la construction

2021 Finalisation de la construction et démarrage de la production en juin 2021

2022 R®ali sation ddédune ann®e de production compl "

3. Fiche signalétique

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de SMM au 31 dé2@28bre

Données au 31 décembre 302

Dénomination sociale

Société des Mines de Mandiana S.A.

Siege social

Conakry, quartier Kipé C/Ratoma, République de Guinée

Date de création

28 juillet 2015

Capital Social

140 MGNF, soit 154 KMAD entierement libérés

Nombre de titres détenus

1 190 actions sur 1 400

Montant du capital détenu

119,0 MGNF soit 130,1 KMAD

% du capitablétenu et des droits de vote

85%*

Autres actionnaires

Sogui pami, repr®sentant | 6E-

patrimoine minier), détient 15% du capital

Chiffre doéaffaires

(¢

2021: 1,8-2022: 3 314,7 2023 : 2494,3

Résultad 6 expl oi t ati on

(e

2021:0,9-2022: 1 361, 92023 : 7842

Résultat net (en MMAD)

2021:0,8-2022: 1 057,8 2023 : 554,2

Montant des dividendes versés au titre de 2079
| 6exerxXice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 08 189440 2 267,74

Source:Managem

(*) SMM est détenue directement a hauteur de 85% par Manacemeéftee détenue B00% par Managold (filiale & 100% de Managem)

Parité de change appliqué&F/MAD : 0,0011
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Managem

Entre 202 et 203, la situation nette de SMM passeld894,4 MMADa 2 267,72MMAD .
Le résultat net quant a lui enregistre une bais&d8®b MMAD, s od6expl i quant par | a

doaffaires @VMMADEaZ2023e |"a 2badi9s4dse du chi ffre doéaffa
de la production de 0,7 tonnes soit 21%
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10. SEM

1. Présentation de SEM

SEM est une société anonyme détenue a 100% par SMM et basée en Guinée. La société a pour objet de

Managem

détenir les permis de recherche dans la zone de Mandiana.

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de SEM au 31 d&@#Bbre
Données au 31 décembre 28

Dénomination sociale

SOCI ETE DOEXPLORATI ON Dt
Unipersonnel

Siege social

Quartier KipéC/Ratoma, Kankah République de Guinée

Date de création

04 avril 2017

CapitalSocial

140 MGNF, soit 154 KMAD entierement libérés

Nombre de titres détenus

1 190actions sur 1 400

Montant du capital détenu

119,0 MGNF soitt31KMAD

% du capital détenu et des droits de vote

85%*

Autres actionnaires

Soguipami r epr ®sentant | 8Et a
du patrimoine minier), détient 15% du capital

Chiffre doaffaires (en MM

2021: Néanti 2022: Néant- 2023: Néant

R®sul tat doéexploitation (

2021: Néanti 2022: Néant- 2023 :Néant

Résultat net (en MMAD)

2021: Néanti 2022: Néant- 2023 :Néant

Mont ant des dividendes 3ve¢ Néant
. ) 2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)
0,15 0,15 -844,55

Source: Managem

(*) SEM est détenue directement & hauteur de 100% par SMMnéhee détenue a 85% par Manacet. Cette derniere est détenue a 100%

par Managold (filiale & 100% de Managem)

La situation nettde SEM a grandemerdiminuéentre 2022 et 2023 passan8d4,55 MMAD, la baisse

de | a situation nette

De pl us, il ne subsi

ste

sdbexplique par | a

aucun

«néant» en 203.

Parité de change applique&F/MAD : 0,0011
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11. Boto SA

1. Présentation

Managem

Boto SA est une société qui a pour objet de porter le projet aurifere Boto au Sénégal, étant

d®t enue 90 %
DAORANA Boto

par
obj et

2. Fiche signalétique

de

Managem,

a

et 10% par | 0®t at
C 0 nv e rydl ie 08f07/2604n i r e

Le tableau capresprésente les fondamentajuxidiques et financiers de Bociété Boto SA

au 31 décembre 232

Données au 31 décembre 282

Dénomination sociale

Boto SA

Siege social

Dakar, Almadies, Parcelle 8, Zone 7

Date de création

30/01/2020

Capital Social 10000000 FCFAsoit166 KMAD
Nombre de titres détenus 900

Montant du capital détenu 9000000 FCFAsoit 149 400
% ducapital détenu et des droits de vote 90%
Chiffre dMAD)f ai res (en -

Résultat d'exploitation (el MAD) -

Résultat net (eMMAD) -

Mont ant des dividendes 3veg -

Situation nette (eMMAD) 2023: 0,16

Source: Managem

Filiales support

Managem dispose de trois entités en charge des fonctions supports de son activité miniére a savoir,

REMINEX, SAGAX et TECHSUB.

La paritéFCFA/MAD appliquée est de,0166

Document de référence



Managem

12. REMINEX
1. Présentation

REMINEX a été créeéeed 982 dans | e but de doter | 6industrie
services et de management de projets. REMINEX est devenue filiale du groupe MANAGEM au début

des ann®e 1990 qui a restructur® et edactividsopp ® ¢
déing®ni erie, de valorisation et doéexploration.

REMINEX detient a 100% la société SAGAX Maghreb S.A,société de services en géophysique
appliquée et en arpentage par GPS, dédiée aux travaux du Groupe.

REMINEX Ing énierie

REMINEX Ingénierie esta branched 6i ng®ni eri e et de management d e

compl te de services dbéing®nierie, de gestion d
miniers et industriels au Maroc et ~ | 6internat.
REMINEX Ingénierie a réalisé, pour le compte de ses clients, plusieurs missions de conseil et
déing®nierie et a g®r® |l a r®alisation de plusieu
REMI NEX I ng®nierie doit ses r®alisations ~ I a
professionnali sme de ses ing®nieurs et technici
r®seau dbébexperts et ddionaua Cdréseaadonfaresa REMINEX mgémianiex et
une souplesse dobéaction et une r®activit® | ui per

la qualité, des colts et des délais.
REMINEX Valorisation

REMINEX Valaorisation, via son centre de recherche, a pour missions de mettre au point de nouveaux
proc®d®s et de nouveaux produits pour Mawnxagem, (
exploitations en activité, et de mettre au point des procédés et des solutions en réponse aux
probl ®mati gues environnementales pos®es pendant

Dans un cadre propice " la cr®ativit® et 7 | 6inr
des projets dbenvergure en constante ®volution.
industrialisés et brevets d'invention déposés au Metrad'international.

REMINEX Exploration

REMINEX Exploration prend en charge les travaux de Géologie appliqDagographieyéologique,
géochimie géophysique, forages, minéralogie, etc. Elle assure les travaux de recherche miniére relatifs

aux diff®rents projets au Maroc et - |l 6i nterna
compétences pointues forment une équipe apte ameneret&exécut e s proj et s dbéenver
au Maroc qudé” | dinternational

2. Missions

Les flux entre REMINEX et les autres filiales du Groupe sont régis par des conventions de travaux.

Reminex a réalisé de nombreux travaux au sein du Groupe a savoir, la prospection de nouveaux projets,

| 6accompagnement des mines existantes en vue de
déing®nierie des projessdOiPmpdess . deetf@i)l)s,abli bhi tcG
| 6assi stance technique au profit des filiales, |
des proc®d®s de traitement et | 6assistanetl®@ techn
qualité de leurs produits.

» O O
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Managem

Les principales missions réalisées par REMINEX au cours des 3 dernieres années sont détaillées dans

le tableau capres
Exercice 2021

Exercice 2022

Exercice 2023

Exercice 2024

Source: Managem
Les missions

Finalisation de I'EDHIZERT

Lancement de la construction du projet TIZERT

Lancement de 'EDF du projet WG03

Finalisation de la construction du projet 1.6 MT

Construction du projet TRIK

Construction du projet TRIK
EO du projeSulfate de Cobalt

Finalisation de la construction du projet 1.6 MT

Réalisation de la 2éme Phase Digue
Finalisation de I'EDF du projet WG03

Construction du projet Tizert
Construction du projet Boto
Construction du projet Sulfate de Cobalt
Construction du projet TRIK Phase 2
EDF Sulfate de Co

3. Fiche signalétique

Etude dobéorientation projet Sulfate de
Construction du projet TIZERT
Construction du projet BOTO
Construction dprojet Sulfate de Cobalt
Construction du projet TRIK Phase 2
Construction du projet Extension broyage et Epaississeur de Somifer
Construction du projet Extension fonderie de SMI
EDF Sulfate de Mn
Etude doori egrdpkitt i on du proj et
repad2it ®esi poent | deanerkéce rocessus durant

| 6exercice

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de REMINEX au 31 décembre

2023:

Données au 31 décembre 282

Dénomination sociale

REMINEX

Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablariciaroc

Siege social

Date de création 1983

Capital Social 12,9 MMAD

Nombre de titres détenus 129223 titres

Montant du capital détenu 12,9 MMAD
100,00%

% du capital détenu et des droits de vote

Chiffre dNMADf aires (

2021: 190,1- 2022: 156,3 2023 : 167,55

Résultat d'exploitation (en MMAD)

2021: 19,0- 2022:-6,7- 2023 : 2,2

Résultat net (en MMAD)

2021: 3,5- 2022:-21,2- 2023 :-6,8
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Managem

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 40.4 19.2 125

Source: Managem

Le résultat net AREMINEX a augment&n passant d&1,20 MMAD a-6,80 MMAD en 2023 qui
sbexplique par | a hausse

2023.

Document de référence
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Managem

13. TECHSUB
1. Présentation

Fond®e en 1992, TECHSUB &est une soci ® ® de ser vi
constituent s: tem sorddgesret sdunemedts, iles travaux souterrains et les travaux de
terrassement et dbéexploitation ° <ciel ouvert

En sbéappuyant sur des technol ogies avanc®es et (
répondant aux normes de sécurité, TECHSUB fait désormais figure de spécialiste des travaux
n®cessitant une forte techasiechholofes dei anesisemerg,ued u n e
particulier | e creusement non conventionnel dodo
travaux publics

Sacapacité a offrir & ses clients (Managem et autres) un service personnalisé en adéquation avec la
demande formulée et avec les exigences du marché permet a TECHSUB de proposer des solutions qui
respectent scrupuleusement le cahier des charges étabéinttrawvaillant systématiquement avec ses

clients dans une logique de partenariat.

Afin doéoffrir des garanties professionnelles irr
et de coopérations avec de grands groupes étrangers lui permettant de répondre a toutes les attentes du
marché en intégrant les derniéres innovationste¢ ques, tant en termes dobex
| 6environnement

A noter queTechsub est le soustraitantsde f i | i al es du groupe Managem al

pour le forrage des travaux miniers.

2. Missions

TECHSUB a réalisé de nombreuses prestations pour les filiales du Groupe MANAGEM, au Maroc et

|l 6i nternational, ~° savoir | es travaux de sonda
simple, destructif RC, neétanigs des puitsetchemirggasparRaisel e cr e
Boring qui nécessitent une technicité accrue et des moyens matériels lourds, et les travaux miniers
souterrains dont TECHSUB constitue un pionnier national en terme de technicité et de performance
(Creusementdagal eri es c¢classiques et en m®cani s®s, sout
Les principales missions réalisées par TECHSUB au cours des 3 derniéres années sont détaillées dans
le tableau capres :

Sondage Carotté (en| Circulation inverse Sondage destructif Raise bording Bxﬁg@gslggo) Travaux miniers
£ £ £ % %
e M.L.F*) (en M.L.F*) (enMLF) (en M.L.F*) YD) (enMLF)
EEER

F|I|ales
16 115 127 56 16 27

066 374 1116 995 462 560 496 137 7027 -
Afr|que
Filiales

62 70 18 49 48
au 597 545 46512 192 315 304 " - ; 2573 2403 1761 - - - 5948 6855 6059
Maroc
Total 7 86 a7 134 176 104 16 21 7027 2573 2403 1761 - - - 5948 6855 6059

663 919 628 187 777 884 496 137

Source: Managem

(*) M.L.F : Métre linéaire foré

(**) M.L.G : Métre linéaire galerie

Les missions reportéespduro e x er ci ce 2019 continuent dans | eur processus durant
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3. Fiche signalétique

Managem

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de TECHSUB au 31 décembre

2023

Données au 31 décembre 2682

Dénomination sociale

TECHSUB

Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablarickaroc

Siege social

Date de création 1992

Capital Social 10,2 MMAD

Nombre de titres détenus 100 059

Montant du capital détenu 10,2 MMAD
99,87%*

% du capital détenu et des droits de vote

Chiffre doéaffaires (e

2021: 204,4- 2022: 241,9 2023 : 174,97

Résultat d'exploitation (en MMAD)

2021:0,3-2022:-5,4- 2023 : 6,06

Résultat net (en MMAD)

2021:-14,2- 2022:-15,6- 2023 :-12,3

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 457 30.1 17.81

Source: Managem
*98,46% directement et 1,41% a travers CTT

Le chi f fgde TECHSUBestaen aisse sur la période affichant 174,97 MMAD er8 26ite

bai sse sbébexplique par |l a baisse des volumes du
|l es tensions polSoulanques quda connus | e
La baisse de I 6activit® en 202 312,8MdMADIllustrabtdandlagi n e

baisse de la situation nette 12,29 MMAD.
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Managem

Filiales au Maroc

14. Akka Gold Mining (AGM)

1. Présentation

Akka Gold Mining (AGM), détenue 89,9% par Managenest située a 28Mm ausuee st d 6 Ag a
produit du cuivre des gisements cuprif res d
2. Historique
1984 D®marrage des recherches par | e BRPM dans | a
1992 Cr®ation dbéAGM.
1996 Participation du BRPM dans AGMhauteur de 30% et début des travaux de mise en valeur du gisemen
1998 D®but des essais pilotes de | 6usine et de | 6®
1999 Démarrage de la construction de la mine.
2001 D®marrage de | dexploitation.
2006 Début du traitement cuivre (scories) sur le gisement de Tazalakht.
2007 D®but dobéexploitation du minerai doO6Agoujgal (g
2008 Mi se en place ddéun syst me de Man aigtenmteomlte ISELA0OL
2009 Souscription de Managem S.A. & une augmentation de capital dans AGM pour un montant de 600,8 M
La participation de Managem S.A. dans AGM passe a 99,98% fin 2009.
2010 Souscription de CMG et Manage®nA. a deux augmentations de capital dans AGM, pour des montants

respectifs de 439,1 MMAD et 0,3 MMAD. Ainsi la participation de Managem S.A. dans AGM est de 50
directement et de 49,98% a travers CMG a fin 2010.

2011 D®noyage de |l a mine souterraine doéOuansimi, t
Continuité des travaux de délimitation, certification géologique et exploration sur les gisements cuprifé
Bouskour et Oumjrane.

2015 Certification et pr®paration g®ol ogique du pr
D®marrage des ®tudes de conception pour une u

2016 D®marrage des travaux de terrassement et ®tud
civil.

2017 Démarrage de Ouansimi.
D®couverte dobéi mportantes ressources cuprif re

2018 Consolidation de | 6activit® cuivre

2021 Achévement de I'EDF du projet Tizert

2022 Décision de lancement du projet Tizert, lancement effectif des travaux de construction du projet Tizert
création d'une filiale pour le projet Tizert, finalisation des dossiers de conventions d'investissement avi

2023 Avancement dans la construction de la mine de Tizert

Source: Managem

3. Relations entre AGM et les autres entités du Groupe

d
0

[
A

Les relations entre AGM et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions normales de
marché. Si desonditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions

réglementées.

[ exi ste des contrats et conventions entre
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter ®galement QudAGM a conclu un contrat
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4. Fiche signalétique

Managem

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de Akka Gold KAGM) au 31

décembre023

Données au 31 décembr2023

Dénomination sociale

Akka Gold Mining (AGM)

Siege social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablariclaroc
Date de création 1992

Capital Social 0,6 MMAD

Nombre de titres détenus 2997

Montant du capital détenu 0,3MMAD

% du capital détenu et des droits de vote 99%

Chiffre doéaffaires

(e

2021: 688,71 2022: 520,21 2023:426,0

Résultat d'exploitation (en MMAD)

2021: 209,01 2022: 77,07 2023: 15,99

Résultat net (en MMAD)

2021: 193,71 2022: 64,97 2023: 1,97

Montant des dividendes versés au titre de

| 6exerxice 202 Neant

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)

471 536 587

Source: Managem
*49,94% directement et 4% a travers CMG

La situat i omronmuent haessdd BlMUBADeant r e | 6 a n n,@ers qgeedlchiffret 2 0 2
doaffaires, |l e r®sultat déexploitation et |l e r ®su
En 2023,4 bai sse des <cours du cuivre a eu un i mpact
|l 6endettement a augment® de 226 MDH par rapport |
d'autofinancement limitée a 82 MDH et d'investissements de 322, Mibhcipalement liés au projet Tizert.
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Managem

15. Compagnie Miniere de Guemassa (CMG)

5. Présentation

Créée en 1988, la Compagnie Miniere de Guemassa (CMG) est détenue a 80% directement et a 6,94%
indirectement par Managem et exploite le gisement polymétallique de Hajar, situé a 30 km de Marrakech.
Depuis 1992, la société exploite des concentrés de amupchb et de cuivre. CMG a mis en exploitation

en 2004 le gisement polymétalligue de Draa Sfar, situé a 15 km de Marrakech, pour renforcer et soutenir la
production du site de Haje"

6. Historique

1984 a 1988 Travaux de reconnaissance du gisement de Guemassa par le BRPM.

1988 Cr®ation de |l a Compagnie Mini re de Guemassa

1992 Construction des installations de la mine de Hajaret déliue x p| oi t ati on des <cor
de cuivre.

1998 Foncage du puits Il du gisement Amont de Draa Sfar.

2002 D®marrage de | 6activit® oxydes de zinc.

2004 Exploitation du gisement polymétalligue Amont de Dra& Sfar.

2005/2006 Travaux dbéexploration et de mise en valeur du

2007 A Foncage du puits relatif au gisement de Tighardine.

AD®but dbéexploitation du gisement de Tighard

2007/2008 Travaux dodéexploration et de mise en valeur du

2010 D®marrage de | 6extraction du projet Aval de D

2017 Projet Aval Draa Sfar, nivead 200m / 1 400m.

2018 La société a réalisé une augmentation de capitaldeor dr e de 300 MMAD.

2019 Am®|l i oration de |l a qualit® des concentr ®s et
ajoutée.

2020 Bonnes performances de |l a production malgr® |
Amélioration des teneurs traitées Zinc et Plomb ainsi que la récupération métal

2022 Cession de 2997 action AGM détenues par CMG dans AGM au profit de Managem

2023 Consolidation des performances opérationnellesnt été limités par la baisse des cours des métaux de k

Contrairement & 2022, aucuneplua | ue sur cession de titres nbéa
ayantgénéréumgusv al ue de 325 MDH | d6ann®e pr®c®dent e.
Source: Managem

7. Relations entre CMG et les autres entités du Groupe

Les relations entre CMG et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions normales de
marché. Si des conditiorspéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions
réglementées.

(! exi ste des contrats et conventions entre | es
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que CMG a conclu un contrat de distribution avec Manatrade.

8. Fiche signalétique

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie Miniére de
Guemassa (CMG) au 31 décemp023 :
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Données au 31 décembre 2682

Dénomination sociale Compagnie Miniére de Guemassa (CMG)

Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablaricklaroc
Date de création 1988
Capital Social 690,0 MMAD
Nombre de titres détenus 5999985
Montant du capital détenu 600,0 MMAD
86,94%

% ducapital détenu et des droits de vote

Autres actionnaires ONHYM : 13,06%

Chiffre doaffaires (e 2021: 859,1- 2022: 848,2 2023 : 733

Résultat d'exploitation (en MMAD) 2021: 60,6- 2022:-1,2- 2023 :-69

Résultat net (en MMAD) 2021: 27,6- 2022: 294,3 2023 : 29
Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202
2021 2022 2023
i i MMAD
Situation nette (en ) 769.2 106350 109200

Source: Managem
*80% directement et 6,96% a travers SOMIFER

En 2023 la situation nette de CMG a peu changé passant de 1 063,50 MMAD en 2022 a 1 092,00 MMAD
en 2023.

D6éautre par passkde 2948 8IMABN 2022 ar2@ MMAD en 2023, cette baissé e x pl i qu e
par | a bai sse qdipassekir3d MVAD en 2028fbdissa du sultat net est également
liée a la non réccurence de la plus value de cession des titres AGM intervenue.en 2022
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16. Compagnie de Tifnout Tighanimine (CTT)

1. Présentation

Implantée & 120 km au sud de la ville de Ouarzazate, CTT exploite le site industriel et minBoue «

Azzeré qui est | 6une des pl u$Son aaité ecomsiste en lamrecheecke, d e
| 6expl oitation, et |l e traitement du cobalt pri mai
®gal ement g®r ®es par | a soci ®® ® CTT, pour | d0essen

haldes de cobailt

2. Historique

Date Faits marquants

1928 Création de CTT, acteur historique du Groupe ONA.

1992 Création de la société Cobalt Métallurgie Bdzzer (CMBA) pour la valorisation des haldesbaltiféres de
la mine de BotAzzer.

1997 A Valorisation des concentrés de Baazer.

A Nai ssance ddédun nouveau projet consistant 7 p
gravimétriques de Beihzzer.

1998 Valorisation des haldes de Bduzer.

2000 Fusion des activités miniéres (CTT) et hydnétallurgiques (CMBA).

2004 Diversification des ressources de cobalt dont prés de 14% proviennent de matiéres secondaires des
hétérogénites provenant de la RDC.

2005 Développement des dérivés de cobalt (projet oxyde de cobalt).

2006 Diversification des produits vendus : projet de dérivés de nickel. Auparavant, CTT produisait des sulfu
nickel vendus sous forme de concentrés. Toutefois, compte tenu des difficultés de commercialisation
produit, CTT a développé un nouveau priv@ forte valeur ajoutée appelé « hydroxyde de nickel » et pou
lequel le marché offre de meilleures perspectives en termes de prix et de débouchés.

2007 Extension de | dunit® dAezertraitement des hal des

2009 Démarrage du projet sulfate de sodium.

2011 Lancement des commandes strat®giques pour | a
pour |l a production de | 6acide sulfurique.

2013 D®marrage de | a production dbéacide sulfurique

2018 Poursuite des travaux de constructions de | 6e

2019 Baisse importante des cours du Cobalt.

2020 Amélioration des performances de la mine de BouAzzer
Di mi nution de |l a production de | dordre de 180
(COVID 19)

2022 Signature de partenariat avec Glencore pour la production de Cobalt a partir de la Black mass (Batteri
recyclées)

Signature de partenariat avec Renault pour assurer I'approvisionnement de Sulfate de Cobalt bas carl
les batteries électriques

2023 Chute historique des cours du cobalt ayant lourdement impacté le résultat net de CTT.

Finalisation de la cession des titres de SOMIFER au profit de Managem SA.

Source: Managem

3. Relations entre CTT et les autres entités du Groupe

Les relations entre CTT et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les camalitiaies de
marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions
réglementées.

e Xxi

ste des contrats et conventions entre

prestations, conclues aux conditions de marché.
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A noter également que CTT a conclu un contrat de distribution avec Manatrade.
4. Fiche signalétique

Le tableau chaprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie de Tifnout
Tighanimine (CTT) au 31 décemi2623 :

Données au 31 décembre 262

Dénomination sociale Compagnie de Tifnout Tighanimine (CTT)

Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablaricilaroc
Capital Social 2,7 MMAD

Date de création 1930

Nombre de titres détenus 26 789

Montant du capital détenu 2,7 MMAD

% du capital détenu et des droits de vote 99,77%

Chiffre doaffaires (e 2021:1027,2-2022: 1 182,72 2023 : 722

Résultat d'exploitation (en MMAD) 2021: 111,6 - 2022: 246,6 2023 :-142,4
Résultat net (en MMAD) 2021: 59,6- 2022: 415,2 2023 : 712
Montant des dividendes versés au titre de 151,3
| 6exerxice 202
2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD
( ) 483,4 898,6 8185

Source: Managem

La baisse de la situation nette de CTT peut étre expliqué par la baisse significative du résultat net passant
de 415,20 MMAD a 71,17 MMAD en 2028 6 e x p | i g uhate du cqus du cbbalt, entrainant la
décision de limiter la production pour s'adapter a cette baisse du marché.
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17.Soci ®t ® Anonyme doEntreprises Mini res (SAMINE)

1. Présentation

Cr ®®e en 1961, | a Soci ® ® Anonyme dO6Entreprises Mi
situé a 80 km de Meknés, et compte parmi les premagrtesprises miniéres productrices de fluorine dans
le monde.

AnoterquelaSocié®@nonyme dOENntr epr i aétécéddaugrouperaagssalieh Slantid NE)
Tin en mai 2024.

2. Historique

1961 Créationdela Socienony me dOEntreprises Mini res (SAMI
198587 Augmentation de | a 0@0d P a0®i0ot0® Tdeg ri©&wes i"naind @ reog e
2004 Découverte du gisement K Est.
2005/2007 D®couverte du gisement dbéAchemache.
2007 D®couverte du gisement Bergamou et d®marrage
2011 Découverte des gisements de Tlatezma et Moufras.
2017 Démarrage de la vente de la fluorine issue de la digue au profit des cimentiers.

D®marrage de | 6dexploitation du plomb ° |l a min
2018 Reprise des cours de la fluorine.

Poursuite des prospections et d®veloppement d
potentiel des réserves.

2022 Arrétde la production suite a I'épuisement des réserves
Augmentation de capital pour 150 MDH

2023 Suspension des activitésite a la fermeture de la mine

2024 Cession de la SAMINEu groupe australien Atlantic Tin

Source: Managem

3. Relations entre SAMINE et les autres entités du Groupe

Lesrelations entre SAMINE et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions normales

de marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions
réglementées.

(! exi ste des contrats et conventions entre | es s
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que SAMINE a conclu un contrat de distribution avec Manatrade.
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4. Fiche signalétique

Letableauca pr s pr ®sente | es fondamentaux juridiqgues e
Miniéres (SAMINE) au 31 décembgd23 :

Données au 31 décembre 282

Dénomination sociale Soci ® ® Anonyme dO6Entre

Siege social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablarictaroc

Capital Social 29,0 MMAD

Date de création 1961

Nombre de titres détenus 259 993

Montant du capital détenu 25,0 MMAD

% du capital détenu et des droits de vote 85,00%

Chiffre déaffaires (en MM 2021: 125,71 2022: 44,0- 2023: 42,6

Résultat d'exploitation (en MMAD) 2021:-40,4i 2022: -15,1- 2023: 4,3

Résultat net (en MMAD) 2021:-126,01 2022: -24,8- 2023: 21,2

Montant des dividendes23ve Néant

Situation nette (en MMAD) 2021 202 203
-162,9 -37,9 248

Source: Managem
* Détenue indirectement via CTT quiétenaitl00% de Samine au 31/12/2021. Au12/2022, la Samine est détenu a 85% par Managem et

15% par CTTsuiteal 6augment ati on de capital soci apuisdnerédubtion ddMddptd poprahsorbelles port er
pertes antérieures a hauteur de 147 MMAD ce qui fait porter le capital social de la SAMINE & 29 MMAD.

En 203, |l a situation ne248MMADeontRSTAMVBED en@0®t abl it

Le chiffre doaléderab aiess ea |coornsn WBdpassate @edbOMMAD ac486 2 0 2
MMAD en 202.

Le r®sultat dobe
ne

pl oi t a3passamt del5,IcMMAD &4,3MMAD em 202Bs s e en
i mpliquant wu auss e2l@MMAD @820 dortrd -24  8MMAD @nu2D2. s 6 ®t a b | |
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18.Soci ®t ® M®t al l urgique doél miter (SMI)
1. Présentation

La Soci ®t ® M®t agi semequeddadt mene)y est d®tenue

S Ml est charg®e de | 6exploitation du gisement

Quarzazat e. Ell e produit des 1| i ngoteslasdc@id SNl esh t

cotée a la Bourse de Casablanca.

2. Historique

1969 Cr®ation de |l a Soci ® ® M®t all urgique doél miter
Mini re (BRPM) et du Groupe ONA (actionnaire
argentif res du site doélmiter.

197075 Gestion de | a SMI confi ®e ~ | 68ONA.

1983 Investissement de 300 MMAD pour adapter | OGout
Al 6®tude et |l a mise au point ddoeartgoeunst perto cd@d ®
non " Jdargent
Al 6acquisition, |l a cession, | 6amodi ati on de
tous gisements miniers.

1985 Lancement des travaux pour |l a r®alisation du
25 tonnes métal par an & 120 tonnes métal par an.

1988 Ach vement des travaux du projet doextension.

1995 Découverte du gisement Imiter II.

1996 Rachat par Managede 36% du capital de SMI.

1997 Introduction en bourse par cession au public de 20% du capital. Durant la méme période, Managem a
racheté13% supplémentaire du capital de SMI portant sa participation a 7.4,19%

1998 ALancementduprojedc‘)extension de | usine de traitemen
_ traitement journaliere a 1400 T par jour.

AAcquisition aupr s du BRPM du gisement dolg

1999 Démarrage des installationskded e xt ensi on de | dusine de SMI.

2002 Mi se en service du puits central, visant | a ¢
capacité de production miniére.

2005 D®couverte de 453 T dbéand@démi tcte rS®slerves situ

2007 Découvertes de nouvelles réserves : +700 TM.

2010 Lancement du projet dbéextension de SMI visant

2011 Achéevement du foncage du puits Il et lancement des principales commanéesigesnents usine dans le
cadre du projet dbébextension de SMI et | a cont

2013 Ach vement des travaux de construction de | 6e
augmente de +43%.

2014 D®marrage de | dextension de | O6usine de SMI

2017 Lancement de la seconde extension.

2018 Lancement de | 6extension de | 6usine pour trai

7Ad a t aujouddihui, Managem détier80,26%de SMI

Document de référence
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2019 D®marrage de | 6usine de traitement deprdmértrimesrel
comparativement a la méme période 2019
D®marrage en juillet 2019 de | 6usine de trait
finalisation de la construction et des tests de démarrage durant le premier semestre.

2020 Confirmation des bonnes performances de | 6usi
Impact de la pandémie Covi® sur les performances opérationnelles

2021 Programme de digitalisation des données géologiques pour établir un modele d'expleyaiitale en vue
de mettre en évidence de nouvelles découvertes et d'affiner le processus d'estimation des ressources

2022 Démarrage de la production en carriére

2023 Amélioration des résultats de SMI, due a I'amélioratiorp@eformances opérationnelles, renforcée par la

hausse des cours de I'Argent.
Source: Managen

3. Relations entre SMI et les autres entités du Groupe

Les relations entre SMI et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions normales de
marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions
réglementées.

1 existe des contrats et conventions entre | es
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que SMI a conclu un contrat de distribution avec Manadist et Manatrade.

4. Fiche signalétique

Letableauca pr s pr ®sente | es fondamentaux juridiques
(SMI) au 31 décembr2023 :

Données au 31 décembre 262

Dénomination sociale Soci ® ® M®tallurgique d

Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablaricklaroc
Date de création 1969
Capital Social 164,5 MMAD
Nombre de titres détenus 1319788
Montant du capital détenu 132,0 MMAD
80,26%

% du capital détenu et des droits de vote

2021: 689,2- 2022: 798,4 2023 : 1065,94
Chiffre doéaffaires (e

. o 2021:-67,6- 2022: 33,4 2023 : 235,00
Résultat d'exploitation (en MMAD)

2021: -66,5- 2022: 35,2 2023 : 168,00
Résultat net (en MMAD)

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 1136,0 11712 1339,61

Source: Managem
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La situation nette de SMI est en hausse sur la période passat?7ti2AMMAD a 1 339,61 MMAD en
2023, cette hausse estpliquéepar lahausseduhi f fre dbéaffaires, du r ®sul t
net.
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19. Société Miniere de Bou Gaffer (SOMIFER)

1. Présentation

La société miniere de BeQaffer détenue en totalité pffa nagem sui te ~° | dacqui sit
de CTT, exploitait le gisement de cuivre de Bleida, situé a 80 km ateSude Ouarzazate.

En 1997, suite 7 | O0®puisementdtedd ogids ememt desc eiow
a ®t ® moment an®ment arr°t ®e. En cons®quence, | e
déoexploitation.

Toutefoi s, suite 7 | 6ef fort de recherche de REMI

Somifer produit désormais du concentré de cuivre a partir du minerai de Jbel Laasel sur le site de Bleida.

2. Historique

1980 Ouverture de la mine de Bleida.

1989 R®alisation ~ | 6 ®c h el lkiweation sudleimsirtenaiio)ydél e doéun pro

1997 Fermeture de |l a mine de Bleida suite 7 | 6®pui

2010 Lancement des travaux doel(pdongarti ioml dde scdxspe
boutonniére de Bleida.

2013 Démarrage de la production de Jbal Lassel a Bleida.

2016 Augmentation de la production & Bleida de + 40% grace a la mise en évidence et le démarrage de la
production des chantiers « sulfures ».

2017 Augmentation de la production de 13%.

2018 Consolidation de la production +8%.
Amélioration des cours de presquédd USD par rapport a la méme période.

2020 Augmentation des volumes traités et amélioration de la récupération usine suite aux travaux de géom
réalisés avec le centre de recherche

2023 Consolidation des résultats par rapport a 2022, malgré la baisse des cours du cuivre.

Source: Managem

3. Relations entre SOMIFER et les autres entités du Groupe

Les relations entre SOMIFER et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions
normales de marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des
conventions réglementées.

Il existe des contrats et conventions entre | es s«
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que SOMIFER a conclu un contrat de distribution avec Manatrade.

4. Fiche signalétique
Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de la SOMIFER au 31 dééémnbre

Données au 31 décembre 2082

Dénomination sociale SOMIFER

Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablariciaroc

Sieége social

Date de création 1950

Capital Social 88,9 MMAD
888 882

Nombre de titres détenus
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Montant du capital détenu

Managem

88,9 MMAD

% du capital détenu et des droits de vote

99,77%*

Chiffre doéaffaires

(e

2021: 565,6- 2022: 487,8 2023 : 510,16

Résultat d'exploitation (en MMAD)

2021:171,5-2022: 102,% 2023 : 95,73

Résultat net (en MMAD)

2021: 148,6- 2022: 64,7- 2023 : 55,17

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerxice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)

372,7 237,5 292,63

Source: Managem
*Appartenant & 100% a CTT

La situation nette de SOMIFER est en hausse sur la période passant de 237,55\29263 MMAD en

2023,ayant pour cause

Document de référence

a deh2a,36vMAD. du chi ffre dobaff ai

r

e



Managem

20. SAGHRO
1. Présentation
Détenue a 100% par Manag@&a, la Compagnie miniére de SAGHRO a été créée pour porter des projets

de développement de cuivre dans le sud du Maroc, notamment le projet Bouskour.

Le prospect de Bouskour est situé dansle Saghrda 0 Km ~© | 6 Est de |l a ville di
par une piste carrossable de 40 Km a partir du village de Skoura.

Le prospect a fait objet dbébune ancinpanla8ocié@éded oi t at

Mi nes de Bouskour jusqudé”™ | a fermeture en 1977.
Les travaux de recherche ont été repris en 2007 pour évaluer le potentiel en cuivre et autres métaux de base.
Les travaux r®alis®s “ ce jour montrent {00 | a mi
de profondeur. Les résultats obtenuis ggu 6 © pr ®s ent pourraient donner |

conjoncture des cours du Cuivre reste favorable.

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie Miniére de
SAGHRO (SAGHRO) au 31 décemt2623 :

Données au 31 décembr2023

Dénomination sociale Compagnie Miniére de Saghro
Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablaricaroc
Date decréation 2011
Capital Social 50,0 MMAD
Nombre de titres détenus 500 000
Montant du capital détenu 50,0 MMAD
% du capital détenu et des droits de vote 100%
Chiffre dbéaffaires (en MMA 2021: 3,51 2022:1,2- 2023: 0,69
Résultatd'exploitation (en MMAD) 2021: 2,0- 2022: -0,0- 2023: -0,3
Résultat net (en MMAD) 2021: 0,05- 2022: -1,1- 2023: -0,4
Montant des dividendes 3ver Néant

N 2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD) 49,6 48.4 47,92

Source: Managem

En 2038, SAGHROa f f i che un c hOi69MMALR comtré 1a2MMMAD en 202, etlua résultat
d 6 ex pl enibaisaet u io ns 608 MMADe Polir sa parte résultat nes 6 ® taa0BIMMAD contre
-1,1MMAD en 2022.
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21. COMPAGNIE MINIERE D'OUMEJRANE (CMO)

1. Présentation

La société Oumejrane, détenue a 100% par Managem SA, a été créée en 2011 pour porter le projet de
production de concentré de cuivre a partir des prospects cupriféres de Bounhas, de Rich Merzoug, de Afilou
nkhou, de Oumejrane Nord et de Boukerzia, tougsitur un périmétre de 17 Km par rapport Bounhas,

dans la province de Tinghir.

A noter que Managem Sasigné un accord de cession avec MetalMR®ctobre 2024.

En 2025, Managem SA a c®d® | a compagnie mini re d

2. Historique
2010 Apr s avoir remport® | 6appel doéoffre internat
déOumejranent Mmragem travaux dobéexploration su
2011 Travaux de d®l imitation, certification g®ol og
Création de la société CMO.
2012 Finalisation de | 6 ®&tuuwde fdea ef adidésCaubmeljirta® ed ue tp rdog
2013 Finalisation des travaux de construction de |
2014 Démarrage de la production de cuivre.
2018 Augmentation de capital de | 6dordre de 200 MMA
2022 Poursuite des actions d'améliorations des performances opérationnelles
2023 Baisse des cours de vente de Cuivre impactant a la baisse les résultats de CMO
205 Cessionde CMO aPurple Hedge

Source: Managem

3. Relations entre CMO et les autres entités du Groupe

Lesrelations entre CMO et les filiales opérationnelles du Groupe sont régies par les conditions normales de
marché. Si des conditions spéciales étaient appliquées, les flux seraient alors régis par des conventions
réglementées.

(! exi ste des contrats et conventions entre | es ¢
prestations, conclues aux conditions de marché.

A noter également que CMO a conclu un contrat de distribution avec Manatrade.
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4. Fiche signalétique

Managem

Le tableau chaprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie Miniére

d'Oumejrane (CMO) au 31 décemii@?3 :
Données au 31 décembre 2682

Dénomination sociale

Compagnie Miniére d'Oumejrane

Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablaricaroc

Siege social

Date de création 2011

Capital Social 100,0 MMAD

Nombre de titres détenus 1 000 000

Montant du capital détenu 100 MMAD
100,00%

% du capital détenu et des droits de vote

Chiffre doéaffaires

(M

2021: 259,6- 2022: 284,06 2023 : 236,2

Résultat d'exploitation (MMAD)

2021: 3,8- 2022 : 15,4 2023 : 39

Résultat net (MMAD)

2021:-15,9- 2022:-8,9- 2023 :-39.2

Montant des dividendes versés au titre de Néant
| 6exerice 202

2021 2022 2023
Situation nette (en MMAD)

1,6 -7,2 52,6

Source: Managem

En 2023 la situation neteeconnuuneaugmentatiopassant de7,20 MMAD a 52,60 MMAD.

Déautr e paraenrégstréur® passetda30,7MMar | a p®ri ode qui sbex
du chi f f r 236,21 MMAD £na2028.e s~
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22. COMPAGNIE MINIERE DE DADES (CMD)

1. Présentation

Managem

La Compagnie Miniere de Dadés (CMD) est une filiale de Manatfgemue a 100%, créée en 2015 pour

porter des prospects cuivre

2. Fiche signalétique

Le tableau caprés présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie Miniere de Dades

au 31 décembr2023 :

Données au 31 décembr2023

Dénomination sociale

Compagnie Miniére de Dadées

Siege social Twin Center Tour A bd Zerktouni Casablariclaroc
Date de création 2015

Capital Social 50,0 MMAD

Nombre de titres détenus 500 000

Montant du capital détenu 50,0 MMAD

% du capital détenu et des droitsvie 100,00%

Chiffre dbéaffaires (en MMA 2021: néanfi 2022 : néant 2023 : Néant

Résultat d'exploitation (en MMAD) 2021: 0,07 2022: 0,0- 2023 :-0,25

Résultat net (en MMAD) 2021: 1,37 2022:1,1-2023:1,13

Montant des dividendeser s ®s au ti t3 e Néant

Situation nette (en MMAD) 2021 2022 2023
55,1 56,1 57,39

Source: Managem

La situation nette passe de 56,10 MMAD a 57,39 MM&iire 2022 et 2023ine hausse de 1,29 MMAD.
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23. Compagnie deMétallurgie Anti-Atlas (MAA)

1. Présentation

Métallurgie AntiAtlas est la sciété qui constitue avec AGM les deux entités qui exploitent et
transforment le cuivre de la mine de Tizert. Le projet Tizert est porté en termes d'investissement a hauteur
de 66% par MAA qui va traiter et exporter le concentré de cuivre

2. Fiche signalétique

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financiers de la Compagnie de
Métallurgie AntiAtlas (MAA) au 31 décembre 262

Données au 31 décembre 2082

Dénomination sociale Métallurgie AntiAtlas
Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni CasablaricMaroc
Date de création 26 avril 2022
Capital Social 50 MMAD
Nombre de titres détenus 500 000
Montant du capital détenu 50 MMAD

% du capitabétenu et des droits de vote 99,9%
Chiffre dlkMaD)f aires (en 2022 : 0,07 2023: 0,38
Résultat d'exploitation (el MAD) 2022: -51,01 2023: -0,36
Résultat net (eMMAD) 2022: -57,57 2023:-1,02
Montant des dividendes versés autitré dde x erI i ¢ Néant
Situation nette (eMMAD) 2022: 12,47 2023: 49,92

Source: Managem

En 2023, la société Métallurgie Aritlas aillustré une hausse du la situation nette passant a 49,92

MMAD, qui se traduitpat a f ort e hausse du r ®s ulquiagmententaaup | oi t at

deux de plus de 50 MMAD

Document de référence



24. Société Guemassa Green Metallurgy (GGM)

1. Présentation

Managem

Société Guemassa Green Metallurgy a pour obj&iges des projets de la transition énergétique

en cours d'opérationnatlisation ou d'étude

2. Fiche signalétique

Le tableau capres présente les fondamentaux juridiques et financierssateigté Guemassa

Green Metallurgys.A au 31 décembre 262

Dénomination sociale

Données au 31 décembre 2682

Guemassa Green Metallurgy (GGM)

Siége social Twin Center Tour A bd Zerktouni CasablaricMaroc
Date de création 20 septembre 2022

Capital Social 50 MMAD

Nombre dditres détenus 499 996

Montant du capital détenu 50 MMAD

% du capital détenu et des droits de vote 100%

Chiffre dlkvaD)f aires (en 2023 : Néant

Résultat d'exploitation (el MAD)

2022:0,0- 2023 :-0,09

Résultat net (eMMAD)

2022:0,0- 2023 :-0,20

Mont ant des dividendes 3ver

Néant

Situation nette (eMMAD)

2022:12,5- 2023 : 49,78

Source: Managem

En 2023a situation nette dEGM a enregistré une hausse3i28 MMAD.
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[11.3.3 Relations entre Managenet ses filiales er2023

1. Les conventionshouvellesconclues au cours dedexercice2023

1. Convention de services techniques et supports conclues entre MANAGEM et sa filiale
BOTO Sénégal

Date de :235 gawariulr e2023
Date débéent rZe eaewr ivli glAUI

Nature et obj elta dceo nlvae nctoinovne nptri®@wnoi t que MANAGEM S.
|l es services requis, et d'accomplir toutes autres
client dans | e cadre de ses activit®s ordinaires.
Modal it ®s :lesseati tiSersviiome ed essepcpordt®t er mi n®es en f o
attribu®s par MANAGEM étts diumppuotuarbcleenst apgceu rd el ec esso ucta
maj oration de 5%. #asr astoauciibud®es caluarctl®,enltessecont ¢
®nonc®s au chapitre VII de I 6ouvrage de 2022 appe
de | 60Organisation de coop®ration et dmodi®eelappp sm
|l a date de |l a pr®sente Conventi on, en ce qui a trr
parties sbaccorderont en d®but de chaque ann®e, s
En outre, pr ®al abl ement " l a majoration: de 5 %, | e

f Tous #kes factur ®s par des tiers et pay®s par M
services de support, y compris | es Iteasx efsa catpuprle
tiers fournisseturai t(emt sl 6kks pMANAGBMNN®do i vdmt f=
principale du prestataire MANAGEM.

1T Tous | es$t saudirreesctco et indirects engag®s par MAI
Services techniques ou de support, y compris |
Les montants qui seront indigu®s sur | es factures
des impltts et taxes r®sultant de | 6ex®cution dudi

|l a charge exclusive de ce dernier

Mont ant com@tabtiiltirse® de | 6exercice 2023, L e mont
4. 345KMAD

Mont ant encai:AsI®upbu md®Ptants®da ®t ® encai ss® ou (
conventi on, au cours de | 6exercice 2023.

2. Convention dbéacquisition des titres de part.
de MANAGEM S.A

Date de :5ijgmian uz @2 3

Nature et objeaGTTde ldae c'o nMAeNNAX@EOM S. A 888.880 actio
99, 99% du capital de soci ®t ®.

Modal it ®s :lees spernitxi ede ecsessi on tot al des actions c¢®d
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Montant coAmpttabirlei d@ | 6exercice 2023, |l e montant
405.000. 000 MAD.

Mont ant encailses ®noonut adn®tc adi &csa® s s® cour ant 2023 s o®lI

2. Les mnventions conclues au cours des exercicastérieurs e t doé&tutli @emx sbest pou
durant | 6exercice.

1. Convention dbébassistance conclue entre MANAGEI

Date de :silemat ame i er 2022

Date déoeingque®dreenj anvier 2022

Nature et obj:et des prestations

® Prestations dbébadmi:ni stration des affaires
MANAGEM S.A assurera pour le compte de ses filiales les opérations suivantes

1T Prestations de |l a direction g®n®rale en vue
activités opérationnelles et fonctionnelles

1 Gestion courante des opérations de trésorerie

1 Gestion et suivi des contrats de couverture des matiéres premiéres et taux de change

1 Contrble de gestion relatif a la préparation des plans et des budgets, la conception et la mise en
place de syst mes de gestion, | 6®1 aborati on
performance, le calcul des couts de revient, Etc.

i Assistance comptable

I Assistance fiscale

T Assi stance en mati re doaudi't et de Ri sk man:

1 Assistance juridique

1T D®vel oppement et administration des syst mes

(i) Gestion et le suivi des approvisionnements et de la logistique
MANAGEM S.A assurera pour le compte de ses filiales, notamment les opérations suivantes

i Assistance a la mise en place des procédures régissant le choix des fournisseurs notamment

| 6homol ogation et |;6®val uation de ces derni el
Rédaction des cahiers de charges

Lancement des;, appels dobéoffres

Choix des fournisseurs

Négociation des contratadre;

N®gociation des conditions g®n®r ales et sp®ci
Gestion des plateformes logistiques

Réalisation des approvisionnements en consommables, pieces de rechange et investissements

Etc.

=8 =4 =8 -8 -8 -8 -8 A

(iii) Administration du personnel

MANAGEM S.A assurera pour le compte de ses filiales, notamment les opérations suivantes
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Recrutement du personnel

Formation du personnel

Gestion de la paip

Gestion des plans de carrigre

Gestion de la communication interne et externe

Gestion et organisation des activités a caractére social et spciétal

Gestion de I 6hygi ne et de |l a s®curit® du tr:
Gestion de la médecine du travail

Mise en place de la démarche qualité.

E R T B R

Modalités essentielleseEn contrepartie des prestations dodéassis
Convention, les filiales proc deront:au versement

T Pour |l es prestati on s:enfédnatidnnde laqustgart ravenam aux fillatkes af f a
déterminées sur la basei x des dépenses de fonctionnement des directions fonctionnelles
(financiéres, juridique, audit et Riskanagement et systémeséi nf or mat i ons) enc
MANAGEM pour fournir | es prestations, imajor ®e:
débune cl ® de r®partition tenant compte de | a n

1 Pour les prestations de gestion et de suivi des approvisionnements et de la lagestitprection
de la quotepart revenant aux filiales déterminées sur la basedes dépenses de fonctionnement
de la direction des achats et logistique engagées pNAGEM pour fournir les prestations,
maj or ®es dbébune margeiidedplbeenel @odeur ®pm@ac ¢ i €1
guotepart des filiales en nombre (bons de commande) et en valeur des achats effectués par ladite
direction.

9 Pour les prestations d'administration du personnel : en fonction de |lapguibtevenant aux filiales
déterminées sur la base « i » des dépenses de fonctionnement de la Direction des Ressources
Humaines et Communication engagées par MANAGEM pour folggimprestations, majorées
d'une marge de pleine concurrence et « ii » d'une clé de répartition tenant compte degarguote
des filiales en nombre (effectifs) et en valeur (masse salariale) de la rémunération gérée par ladite
direction.

Montant comptabilisé les produits comptabilisés répartis par filiales au titre de I'exercice 2023 sont

détaillés comme suit :

Administration des affaires aci:)i)srgsgiitniiix’:grﬁz Aglznri)r:ai;s;ganti:g; TCI)Et{rj:l (

KMAD)
SMI 21301 1077 9729 32108
CMG 27652 1345 8554 37551
CTT 42685 1670 13741 58 097
TECHSUB 10117 413 4923 15453
SOMIFER 8297 635 2135 11067
REMINEX 4810 272 4197 9279
AKKA 15327 1070 3552 19949
OUMJRANE 11993 522 2874 15389
MAA (TIZERT) 822 1249 171 2242
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GGM 535 63 0 597

Total 143538 8316 49878 201 732

Source: Managem

Filiale Encaissement®t décaissementéEn KMAD)

AGM 21471
CMG 42 846
CTT 66 656
CMO 17914
REMINEX 9193
SMI 35525
SOMIFER 12 971
TECHSUB 17 847
GGM 347
MAA 2131
Total 226 899

Source: Managem

2. Convention doébassistance conclue entre MANAGEI

Nature et objet des prestatians

A Administration des affairesCe volet porte sur les prestations fournies par MANAGEM S.A a ses
filiales, dans les domaines de la direction générale, de la gestion courante des opérations de
tr ®soreri e, du contr !l e dimdigquesfiscalg, dumnéveloppemednteta s si s

de | 6administration des syst mes doéinformation
ventes.

A Gestion de suivi des approvisionnemenl8ANAGEM S.A assure les approvisionnements en
consommabl es et pi ces de rechange pour |l es be
filiales

A Administration du personnelMANAGEM S.A assure la gestion de la paie, le recrutement des
agents de maitrise et des ouvriers, la formation, la communication et la mise en place de la démarche

qualité.
Modalités essentieles En contrepartie des prestations dbéassi
conventi on, |l es filiales proc deront: au versement
f Pour |l es prestati ons :ld@éaudntioniest fixteaa 2,58 rdu dhifre af f

déaffaires hors taxes.

1 Pour les prestations de gestion et de suivi des approvisionnerteergmunération est fixée a 5%
des achats stockés

T Pour | es prestati ons :dGéandmration esttfixéa & 53%ode ladnassep e r s
sal ariale pour | 6ensemble des filiales.
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Montant comptabilisé Au titre de | 6exercice 2023, | e mo n t
MANAGEM S. A dans | e cadre de cette convention, s 0
suit par filiale et par prestation

® Administration des affaires:

Filiale Rémunération (En KMAD)

SMM 2,5% 58 349
MANUB 2,5% 6 234
Total 64 583

Source: Managem

(i) Gestion du suivi des approvisionnements

Rémunération (En KMAD)

SMM 5% 96 609

Total 96 609
Source: Managem

(iii) Administration du personnel :

Filiale Rémunération (En KMAD)
SMM 5% 962
Total 962

Source: Managem

MontantencaisseAu ti tre de | 6exercic

e |
cette conventi on, sO®l  ve 7 121

3, |l e mont ant e
2 KMAD d®taill ®

Encaissements (En KMAD)

SMM 121 242

TOTAL 121 242
Source: Managem

3. Conventionde gestion de trésorerie conclue entre MANAGEM S A et ses filiales

Nature et objet de la conventiorCette convention prévoit la mise en commun de I'ensemble des
disponibilités des différentes unités du Groupe dans le but d'optimiser, a la fois le recours au crédit et le
placement des excédents de trésorerie.
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Modalités essentielled_es comptes courants débiteurs et avances de trésorerie, octroyées par MANAGEM

S.A. a ses filiales ainsi sont rémunérés au taux maximum des intéréts déductibles des comptes courants
d' associ ® fix® annuel |l ement sFmanceamajoféideRl,5gaintsmhi ni st
ce titre, le taux de rémunération appliqué en 2023 est de 3,39%. Le compte courant créditeur et les avances
octroyées par les filiales SMI, CMG & DADES a MANAGEM S.A ont été rémunérés au taux dé é{15

3,39% en 2023.

Montant comptabiliséAu ti tre de | 6exercice 2023, l es produi't
S. A, dans | e cadre de cette conventi on, sO®l vent

Produits financiers:

Montant en KMAD

AKKA GOLD MINING 16 534
GGM 1194
CTT 17574
CTTA 164
METALLURGIE DE L'ANTI-ATLAS 4 639
OUMJRANE 16 790
REMINEX 7590
SAGAX 67
SAGHRO 6 004
SAMINE 1146
SOMIFER 5390
TECHSUB 15598
Total 92 690

Source: Managem

Charges financiéres

Filiale Taux d'intérét Montant en KMAD
SMI 4.15% 8043
CMD 3.39% 1885
CMG 3.39% 18 473
SAMINE 3.39% 51
GGM 3.39% 196
Total 28 648

Source: Managem

Montants encaissé ou décaissé des intérétsAu cour s de | 6exercice 2023,
encaissements de 71 746 KMAD et des décaissements de 20 756 KMAD
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Encaissements

Filiale Encaissements (en KMAD)

AGM 11 902
GGM 535
CTT 13873
CMO 14 246
REMINEX 7 584
SOMIFER 4107
TECHSUB 12 706
CTTA 140
SAGAX 47
SAGHRO 5106
MAA 1499
Total 71 746

Source: Managem

Décaissements

Filiale Décaissement ( en KMAD)
CMG 16 385
CMD 0
SMI 4371
SAMINE 0
Total 20 756

Source: Managem

Soldes des avances au 31 décembre 2023

Solde débiteur Solde créditeur

AKKA GOLD MINING 727 871 0
CMG 0 387 744
CTT 624 675 0
CTTA 23219 0
METALLURGIE DE L'ANTI-ATLAS 460 400 0
OUMJIRANE 458 711 0
REMINEX 227 438 0
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SAGAX 2 895 0
SAGHRO 202 610 0
SAMINE 0 21 475
SOMIFER 262 421 0
TECHSUB 484 839 0
SMI 0 358 403
CMD 0 29 475
GGM 85 820 0
Total 3560 829 797 097

Source: Managem

4. Convention de couverture des métaugonclue entre MANAGEM S.A et sediliales

Nature et objet de la conventioiCette convention prévoit la réalisation par MANAGEM S.A. pour le
compte de ses filiales des opérations de couverture de métaux.

Modalités ssentielles L'encours global de ces opérations de couverture, assorties d'une garantie de
MANAGEM S.A s'éléve a204 136 KMAD au 31 décembre 2023 (Comptabilisé en Hors bilan).

Montant comptabilisé en charges ou produltigant

Montant encaissé ou décaiss&ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadtéede
convention, au cours de l'exercice 2023

5. Convention de compte courant conclue entre MANAGEM S.A et sa filiale société des
Mines de Mandiana « SMM »

Nature et objet de la conventioCette convention prévoit la mise a la disposition de la société des mines
de MANDIANA « SMM » d'avances en comptes courants a hauteur de 7 615 000,00 USD en 2020, dans le
but de participer au développement des projets de cette derniére.

Modalités essentiellesCes avances de trésorerie sont rémunérées aux taux Libor USD majoré de 7%.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaisséhucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans la cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

Solde des avances au 31 décembre 208ant.

6. Convention dbéavances en compte courant concl
MANAGOLD

Nature et objet de la conventianCette convention prévoit la mise a la disposition de la société
MANAGOLD d'avances en comptes courants a hauteur de 80 157 647,00 USD en 2020, dans le but de
participer au développement des projets de cette derniére.

Modalités essentiellesAu titre de I'exercice clos &l décembre 2023, ces avances de trésorerie octroyées
ont été réemunérées aux taux Libor USD 12 mois majoré de 7%.
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Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les produits comptabilisés par MANAGEM S.A., dans
le cadre de cette convention, s'élévent a 139 864 KMAD Hors Taxes.

Montant encaissé des intéré&sucun montant n'a été encaissé, dans le cadre de cette convention, au cours
de I'exercice 2023.

Solde des avances au 31/12/2083 157 647,00 USD

7. Convention dbéavances en compte courant concl
MANAGOLD

Nature et objet de la conventioiCette convention prévoit la capitalisation des dividendes a recevoir par
MANAGEM S.A en comptes courants a hauteur de 80 054 458,82 USD.

Modalités essentiellesAu titre de I'exercice clos le 13 décembre 2023, ces avances ont été rémunérées au
taux de 5,20%.

Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les produits comptabilisés par MANAGEM S.A., dans
le cadre de cette convention, s'élévent a 46 954 KMAD Hors Taxes.

Montant encaissé des intéré&sucun montant n'a été encaissé, dans la cadre de cette convention, au cours
de I'exercice 2023.

Solde des avances au 31 décembre 2823054 458,82 USD

8. Convention de prét conclue entre MANAGEM S.A et sa filiale MANAGOLD

Nature et objet de la conventianCette convention prévoit la mise a la disposition de la société
MANAGOLD d'un prét a hauteur de 35 899 248,82 Euros en 2020, dans le but de participer au
développement des projets de cette derniére.

Modalités essentiellesCe prét est rémunéré au taux annuel de 5,13% en 2023.

Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les produits comptabilisés par MANAGEM S.A., dans
le cadre de cette convention, s'élévent a 12 740 KMAD Hors Taxes.

Montant encaissé d e s intéréfsucun montant n'a été encaissé, dans le cadre de cette convention, au cours
de I'exercice 2023.

Solde du prét au 31 décembre 2023 542 272,07 Euros

9. Convention dbdbavances en comptes courant conc
MANAGOLD

Nature et objet de leonvention Afin de participer au développement des projets de la société, notamment
l'acquisition des actifs BAMBOUK, MANAGEM S.A a consenti a la société en 2022 un prét de 18 993
352,33 USD et un complément de 196 000 000,00 USD en 2023

Modalités essentiellesAu titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023, ces avances de trésorerie octroyées
ont été rémunérées au taux de 5,20% et 5.35 %

Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les produits comptabilisés par MANAGEM S.A., dans
le cadre de cette convention, s'élévent a 86 833 KMAD Hors Taxes.
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Montant encaissé des intéré&sucun montant n'a été encaissé, dans le cadre de cette convention, au cours
de l'exercice 2023.

Solde des avances au 31/12/20234 993 352,33 USD

10.Convention de r®mun®ration de |l a caution dor
CHAABI INTERNATIONAL BANK OFFSHORE au profit de RGGG, faisant partie du
groupe MANAGEM

Nature et objet de la conventioRette convention porte sur I'engagement de cautionnement solidaire, pris
par MANAGEM S.A. au profit de RGGG (Gabon), dans le cadre du financement du projet BAKOUDOU
dont le montant principal s'éléve a 20 000 000,00 USD.

Modalités essentiellesMANAGEM S.A. recoit une rémunération au taux annuel de 2.5% appliqué sur
I'encours de I'emprunt.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de l'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaisséhucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

11. Convention de mise a disposition du personnel conclue avec la société CTT filiale de
MANAGEM S.A

Nature et objet de la conventioRette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM S.A. au profit de la société CTT.

Modalités essentiellesCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix coltant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss®ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de I'exercice 2023.

12. Convention de mise a disposition du personnel conclue avec la société MCM (Managem
international for mining company) filiale de MANAGEM

Nature et objet de la conventianCette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM SA au profit de la société MCM au Soudan.

Modalités essentiellesCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix codtant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaisséhucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de lI'exercice 2023.

13. Convention de mise a disposition du personnel conclue avec la société Lamikal

Nature et objet de la conventianCette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM SA au profit de la société Lamikal (République Démocratique du Congo).
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Modalités essentiellesCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix codtant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n‘a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaisséhucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

14. Convention de mise a disposition du personnel conclue avec la société RGGG filiale de
MANAGEM S.A

Nature et objet de la conventio@ette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM SA au profit de la société RGGG (Gabon).

Modalités essentiellesCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix coltant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss®ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans la cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

15. Convention de mise a disposition du personnel conclue avec la société Managem Gabon
filiale du Groupe MANAGEM

Nature et objet de la conventioette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM S.A. au profit de la société Managem Gabon.

Modalités essentielleCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix coltant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss¥ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

16. Convention de mise a disposition de cadres conclue avec la société REMINEX filiale de
MANAGEM

Nature et objet de la conventio€ette convention prévoit la mise a disposition de cadres de REMINEX
au profit de MANAGEM S.A.

Modalités essentielleCette prestation de mise a disposition de cadres est facturée au prix coltant, toutes
charges comprises.

Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les charges comptabilisées par MANAGEM S.A., dans
le cadre de cette convention, s'élévent a 4 783 KMAD Hors Taxes.

Montant décaisseAu cours de I'exercice 202[@, montant décaissé, dans le cadre de cette convention,
s'éléeve a 5 150 KMAD.
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17.Convention dobéacquisition des titres de part:.i
MANAGEM S.A

Date de signature27 juin 2022

Nature et objet de la conventio€MG cede a MANAGEM S.A 2.999 actions de AGM représentant
49,98% du capital de la société.

Modalités essentielled e prix de cession total des actions cédées est égal a 935.000.000 MAD.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023

Montant décaisseAucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans la cadre de cette convention, au cours
de I'exercice 2023.

18. Convention de gestion de trésorerie conclue entre AL MADA et sa filiale MANAGEM S.A

Nature et objet de la conventioRette convention prévoit la mise en commun de I'ensemble des
disponibilités des différentes unités de AL MADA dans le but d'optimiser, a la fois le recours au crédit et
le placement des excédents de trésorerie.

Modalités essentielled_es comptes courants créditeurs et avances de trésorerie, octroyées par la société
AL MADA a MANAGEM S.A., ont été rémunérés aux taux de 3,93 % en 2023.

Montant comptabilisé Au titre de I'exercice 2023, les charges, comptabilisées par MANAGEM S.A,,
dans le cadre de cette convention, s'élevent a 42 813 KMAD Hors Taxes.

Montant encaissé ou décaisg¥u: cours de I'exercice 2023, el montant des intéréts décaissé dans le cadre
de cette convention s'éléve a 23 326 KMAD.

Solde des avances au 31/12/202800 000 KMAD

19. Convention de détachement de personnel conclue avec la société LA MINIERE DE LA
LUKUGA S.P.R.L (LAMILU) Faisant partie du groupe MANAGEM

Nature et objet de la conventioette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM SA et ses filiales au profit de la société LAMILU en République Démocratique du Congo
(RDC).

Modalités essentielleCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix coltant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss®ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

20. Convention de détachement de personnel conclue avec la société TANGANYIKA
MINING COMPANY (TMC) faisant partie du groupe MANAGEM

Nature et objet de la conventioRette convention prévoit la mise a disposition du personnel de
MANAGEM et ses filiales au profit de la société TMC en République Démocratique du Congo (RDC).
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Modalités essentiellesCette prestation de mise a disposition du personnel est facturée au prix coltant,
toutes charges comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n‘a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss®ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans le cadre de cette
convention, au cours de l'exercice 2023.

21. Convention de rémunération de gestion de couverture conclue avec la société RGGG
faisant partie du groupe MANAGEM

Nature et obiet de la conventio€ette convention prévoit la mise en place d'un programme de couverture
de | 60OR au profit de |l a soci ® ® RGGG.

Modalités essentielleCette prestation de couverture est facturée au prix coltant, toutes charges
comprises.

Montant comptabilisé Cette convention n'a pas produit d'effets au titre de I'exercice 2023.

Montant encaissé ou décaiss®ucun montant n'a été encaissé ou décaissé, dans la cadre de cette
conventim, au cours de I'exercice 2023.

Tableau récapitulatif des flux entre Managem et ses filiales

EN MMAD 2021 2022 2023
Convention de compte courant conclue entre MANAGEM

SA et sa filiale Société des Mines de Mandiana SMM

Produits (Convention de compte courant) 0,6 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 7 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention d'avances en compteourant conclue entre

MANAGEM SA et sa filiale MANAGOLD

Produits 60 0,114 139
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société MCM (Manageminternational For Mining

Compagny) filiale de MANAGEM

Produits 16 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 82 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition de cadres conclue avec |

société REMINEX filiale de MANAGEM

Produits 0 0 0
Charges 5 8 5
Encaissements 0 0 0
Décaissements 7 11 5
Conventions de rémunérations de gestion entre Managem

S.A et ses filiales

Produits 294

Charges 0

Encaissements 169

Décaissements 0
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Convention de gestion de trésorerie entre Managem S.A ef
ses filiales

Produits

75

93

Charges

15

29

Encaissements

76

72

Décaissements

Convention d'acquisition des titres de participation de
AGM aupres de CMG filiale de MANAGEM

Produits

Charges

Encaissements

o|o|o

Décaissements

o|Oo|o|o

935

o|Oo|o|o

Convention d'assistance conclue entre MANAGEM S.A et
ses filiales

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|o|o|o

o|o|o|o

Convention d'avances en compte courant conclue entre
MANAGEM S A et sa filiale MANAGOLD

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|o|o|o

O|O0|O0|-

O|0|0|N

Convention d'avances en compte courant conclue entre
MANAGEM S .A et safiliale MANAGOLD

Produits

N
\‘

Charges

Encaissements

Décaissements

o|o|o|o

o|o|o

Convention de comptes courant conclue entre MANAGEM
S.A et sa filiale SMM

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|o|o|o

o|o|o|o

o|o|o|o

Convention d'avances en compte courant conclue entre
MANAGEM S.A et sa filiale MANAGOLD (BAMBOUK)

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|O|0|o

o0 |0|N

Convention de pretconclue entre MANAGEM S.A et sa
filiale MANAGOLD

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|Oo|0|o

o|O|0|o»m

OO |0|w

Convention de détachement de personnel conclue avec la
société LA MINIERE DE LA LUKUGA S.P.R.L (LAMLU)
faisant partie du GROUPE MANAGEM

Produits

Charges

Encaissements

Décaissements

o|o|0|o

o|o|o|o

o|o|o|o

Convention de détachement de personnel conclue avec la
société TANGANYIKA MINING COMPANY(TMC)
faisant partie du GROUPE MANAGEM

Produits
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Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de rémunération de la caution donnée, au titre

de I'emprunt de I'emprunt octroyé par CHAABI

INTERNATIONAL BANK OFFSHORE au profit de

RGGG, faisant partie du GROUPE MANAGEM

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société CTT filiale de MANAGEM S.A.

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition dpersonnel conclue avec|

la société MCM (MANAGEM INTERNATIONALFOR

MINING COMPANY) filiale de MANAGEM S.A.

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société LAMIKAL

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société RGGG filiale de MANAGEM S.A

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société COMISA (COMPAGNIE MINIERE LES

SARAS) en république congo filiale du GROUPE

MANAGEM S.A

Produits 0 0

Charges 0 0

Encaissements 0 0

Décaissements 0 0

Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société Managem Gabon filiale du GROUPE

MANAGEM

Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de mise a disposition du personnel conclue ave

la société REMINEX filiale de MANAGEM

Produits 0

Charges 0

Encaissements 0

Décaissements 0

Convention de rémunération de gestion de couverture

conclue avec la société RGGG faisant partie du GROUPE

MANAGEM
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Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
Convention de couverture des métaux conclue entre
MANAGEM S.A et ses filiales
Produits 0 0 0
Charges 0 0 0
Encaissements 0 0 0
Décaissements 0 0 0
[ll.4. Secteur dactivité de Managem

1 Le secteur minier au Maroc
1. Présentation général@
Le secteur des mines occupe une place I mporta

pr®sence dodébune structur e g ®ooneergratignude nombreuses v ar i
substances minérales exploitées (phosphates, métaux de base, métaux précieux, roches et minéraux

industriels).
Le secteur minier est, en effet, un pilier du développement-ggoiomique marocain du fait de
| 6i mportance de sa contribution dans | 6®conom

A 1l contribue a hauteur de)% en 2@3 dans la formation du PIB marocain ;

A Sapart dans les exportations marocaines avoisingd#sen valeur en 2R,

Allparticipe au d®vel oppement r ®gi onal et rur e
directs crée par le secteur qui est 80d0 emplois en 2(&,

A 1l est partie prenante du désenclavement des régions déshéritées

AEI |l favorise | 6ess erdesperts. secteurs du transpo

Au-dela de sa position de premier exportateur mondial de phosphates et de ses dérivés, le Maroc

di s pos e -sddané Enefety & dernier recéle de nombreuses substances minérales telles

que :

A Meétauxde base (Cuivre, Plomb, Zinc, etc.) ;

A Métauxprécieux (or, argent) ;

A Substancestiles (fluorine, barytine) ;

A Diversautres produits (manganese, fer, cobalt, etc.).

A noter cependant qudé” | O6instar des autres pe

miniére au Maroc dépend de plusieurs facteurs macroéconomiques, tels que la volatilité des cours

des matieres premieres, la croissance économique des pagedset le niveau de la demande

internationale sur les minerais.

A cet effet, de nombreuses mesures sont entreprises en permanence dans un objectif de découverte

de nouveaux gisements, de développement de contrats commerciaux ou encore de couverture
contre |l es risques de bai sse ai@ductauxide souverires me s

8 Source: Ministére de la Transition Energétique etigveloppement Durable
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du territoire marocain en termes de cartes de
| 6objecti f de produire des m®taux ~ plus forte
et |l a promotion de | a dpeetliétaesu gmmieme .atlilo ns daegi ti r
|l a recherche et d®vel oppement pour di minuer |

mettre en place de nouveaux procédés de valorisation des minerais.
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2. Fiche signalétigue du secteur minier marocain

Le tableau suivant présente les

Caractéristiques

Managem

principales caractéristiques du secteur minier marocain:

Donnéeg

Contribution au PIB (En 2023)

6%

Part dans les exportations nationales (En 2@

26%

Production globale (En 2021)

Produits miniers Produits transformés

41 MT dont 38 MT de
phosphates

18,04 MT pour les dérivés de
phosphates et 11 202 tonne:
pour les produits transformés

Ventes totales (En 2021)
Exportations
Locales

85,7 Mrds MAD
14,3 Mrds MAD

Nombre de permis envigueur (En 2020

Permis de recherche

3579

Cartes achevées dans le cadre du PNCG (En 2021)

Cartes géologiques

45,50% de taux de couvertur
du territoire

Cartes géophysiques

47.,67% de taux de couvertur
du territoire

Cartes géochimiques

13,10% de taux de couvertur
du territoire

Source: Ministére de la Transition Energétique et du Développement Durable

*Dernieres données disponibles
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3. Exportation miniere

Le tableau suivant pr ®snesntcke | 6®voaunbsopraoasie¢xpadrd
2021 et 203

Minerais
part %
Phosphates 8943 54,22% 13 390 60,48% 7743 48,10% -42,2%
Ferraille 2288 13,87% 2705 12,22% 2492 15,50% -7,9%
Sulfate de Baryum 888 5,38% 1177 5,32% 1130 7,00% -4,0%
Minerai de cuivre 1658 10,05% 1634 7,38% 1589 9,90% -2,8%
Minerai deplomb 746 4,52% 877 3,96% 857 5,30% -2,3%
Autres 1970 11,94% 2355 10,64% 2294 14,20% -2,6%
Total 16 493 100,00% 22138 100,00% 16 105 100,00% -27,5%

Source: office des changes

Entre2021 et 2022les exportations des minerais sorggies dé6 493MMAD a 22 138MMAD, soit
unehaussemoyenne d&4,26 entre2021et 202.

Entre 2022 et 2023, les exportations des minerais sont passéed3f MRMAD a16 105MMAD, soit
unebaissade 27,5%%6 entre 202 et 203.

2  Les principaux acteurs du secteur minier au Maroc

Léactivit® mini re recense un nombre tr s importa
gouvernements et institutions (Ministéres, offices) en charge de réguler le marché et veiller au respect de
la législation et qui sont habilités a attribuer lesme et les autorisations relatives aux projets miniers.

En aval, on trouve principalement | es maisons de
production miniére sur le marché mondial provenant soit directement des producteurs ou des raffineurs et
la proposer aux utilisateurs des différents métauxds | es autres secteurs de |6

Outre les opérateurs privés, le secteur minier marocain se caractérise par la présence de deux intervenants
publicsasavoir | 60ffice Ch®rifien des Phosphates (OCF
Mines (ONHYM).

1. Opérateurs publics

1. Groupe OCP

Le Groupe OCP est sp®cialis® dans | dextraction, |
ses dérivés.

Cr®® en 1920, | 60ffice Ch®rifien des Phosphates a
roches dans la région de Khouribga. Il se lance ensuite dans la transformation industrielle du minerai avec

la création en 1965 de la plateforme blar Chi mi e ° Saf i . Progressivement
| es mail l ons de |l a cha ne de val eur, de | 6extr a
phosphatés.

En 1975, | 60f fice Ch®rifien des Phosphates devie

Anonyme (sous la dénomination « OCP SA ») en 2008.
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Le groupe OCP est aujourdodhui | 6un des |l eader s

vertical ement int®gr® est pr ®sent sur | 6ensembl e

dans | 6extraction, l a produghoosmhated,a chaanede i @h
phosphatés.

Les activités miniéres du groupe OCP sont situées dans les régions de Khouribga, de Gantour et de Boucraa.

Ell es consistent en | 6extraction, |l e traitement,

chimiques du groupe basées a Jorf LagfareSaf i , ainsi qubden | dexportati ol

Le Groupe compte envirofb filiales et jointventures ainsi que plusieurs bureaux de représentation dans
|l e monde. Le chiffre doéad9ifRaniliacsMADafingaB?.i d® s O6®t abl

2. L6Office National des Hydrocarbures et des Mi

LOONHYM &est un ®t abli ssement publ i c, n® en 2005

Participations Mini res ( BRPM) et | 6 Of fice Nat i
(ONAREP). Il arepris les missions et les attributionsdecexde i nst i t uti ons tant au n
miniére que dans le domaine de la recherche pétroliére, notamment :

ALar echerche mini re en vue de mettre en ®vidence t
exploitables ;

Alacoop®ration avec |l es op®rateurs priv®s nationau
aussi bien |l es activit®s de | 6exploration mini r e

A Lesprestations de service (forages et travaux miniers).

A Les travaux de recherche miniére au cours de I'anr@8gp2@dtent sur 3 projets situés dans les zones les
pl us prometteuses du pays. Les t r al9 aprojets pr opr
Les travaux en partenariats, quant a eux, intéressent 16 projets.

2. Opérateurs privés

1. F®d®r ation De | o6l ndustrie Min®rale (FDI M)

Le secteur minier au Maroc b®n®ficie débun cadre st
de | 6ensemble des op®rateurs au sein de | a F®dId®r at
en 1940, a occupé un rble importantdarss avanc®es qubéa connu |l e secteu
et de développement.

La FDIM a pour principales missions :

ALG6GIinforematlieesn rel ations publ i ques : la f®d®r at i
déoexp®riences entre ses membres en collectant t
recherche, |l es ventes, l' es invcvest ind me®mMear tess . etE| Il
également du développement des relations avec les organismes professionnels nationaux et
internationaux ;

A Ladéfense des intéréts de la profession : la FDIM représente la profession auprés des pouvoirs publics
et étudie les différents textes de loi régissant la profession pour leur modernisation et leur adaptation au
contexte soci@conomique du pays ;

A Laf or mati on |l a f®d®r ation organise des s®minair
commun pour | 6ensemble de | a profession mini re

A Lapromotion : la FDIM représente le secteur minier national dans les manifestations internationales a
caractere minier et entreprend des actions de promotion visant & inciter les investisseurs nationaux et

9 Source: Site OCP
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i nternationaux ° sO6i nt ®resser " | 6activit® de r
miniéres nationales.

2. Les principaux intervenantsprivés

Société Caractéristiques

CompagnieMiniére de La Compagnie Miniere de Touissit (CMT) a été créée en 1974 pour exploiter le gisen

Touissite (CMT) plomb de Beddianedécouvert & proximité de I'ancienne mine épuisée de Touissit d:
région d'Oujda, au Norlst du Maroc. En 1996, CMT a étendu ses activités en acquér
mine de Tighza dans la région de Meknes auprés de la Société Miniére de Djebel
(SMA).
La mine de Tighza, située dans le Moyen Atlas, est devenue le principal centre d'expli
de CMT depuis la fermeture de I'ancienne mine de Touissit en 2002. Cette mine cons
plus grand gisement de plomalogent au Maroc. Outre I'exploitation néné, CMT possede
également des concessions et des permis d'exploration aurifere, avec un pr
développement aurifere en cours sur le site de TigB2d.T di spose di
conséquent comprenant @8rmis miniers sur des métaux de base et pnécigpartisdans
plusieurs r®gions du Ma duwéede75ans; ¢nyplasrde larb
de Tighza. CMT bénéfici®gal ement de | dappui de so
Mining Group (AMG), une entreprise spécialisée dartse x p lear d téiexrp | o i
polymétallique en Guyane FrangaisaetPérou, ainsi que de sa présence au Maroc a tr.

CMT.
Compagnie Marocaine des Compagnie Marocaine des Barytesie société qui gere essentiellement deux produits
Barytes (COMABAR) sont la barytine et la bentonite, dans deux centres SAFI et ZELNM®Wiege est situé
Rabat.
CompagnieMiniere de CMS a ®t ® cr ®®e ~ NorfdAfmiitc aitmne edeleRéahé
Seksaoua (CMS) des Mines dOoArgana (SNAREMA) et Trafig

La société est spécialisée dans le développement et la recherche de gisements de ct
la région de Seksaoua, entre Marrakech et Agadir.

SociétéAnonyme Chérifienne La Soci ® ® Anonyme Ch®rifienne do£t ud:

des Etudes Miniéres Marocain, opérant dans le secteur minier depuis 192@EM exploite le gite de mangané
SACEM- de | 6l mini, dans |l a province doéOuarzaz
Aya Gold and Silver Lasociétdy a Gol d and Silver exploite actue

la soci ® ® de projet Millenium silver

reste des participations (15%). La société canadienne avait gagné le droit d'expiiter
sur appel d'offre en septembre 200L4.mine d'argent de Zgounder a ensuite été inaug
aprés réhabilitation le 20 septembre 2014

Aya Gold & Silver est cotée a la bourse canadienne TSX Venture Exchange. Son
doaff ai r e38MyBDRAtfimdedemkre 2@2

Atlantic Tin Atlantic Tin Ltd (anciennement Kasbah Resources), cotée a I'ASX, développe le
d'étain Achmmach au nord du Maroc, prés d'El Habprojet, découvert par le BRPM ¢
1985, est | 6un des plus avanc®s en Afr
d6o®t ain sur une dur ®e de vie de dix a
Toyota Tsusho (20 %) et Nittet&dining (5 %).

Source: Managem

3. Particularités des parts de marché du secteur

Dans | a mesure 0% |l 6activit® mini re nbest pas |
essentiell ement © | 6export), | a notion de part de
méme, la diversité des mineraisetleumode dbéextraction ne permet pas
termes de production.
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3 Réglementation du secteur

1. Cadre légal

Le ler Dahir portant sur le reglement minier a été promulgué en 1914. Au fur et & mesure du développement
de | 6activit® mini re et dans | e souci déune adap
reprises, notamment en 1923, 1929 et 185¢. Dahir promul gu® | e 16 avril
|l 6ann®e 2015, et a subi apr s des modifications,
| 6Admini stration et son r!'le en mati re de contr?t

La |égislation miniere actuellement en vigueur est consacrée par le Dahir du 6 ao(t 2015 portant reglement
minier, qui remplace le précédent code minier.

Le Conseil du Gouvernement a approuveé lors de sa réunion du jeudi ler juillet 2021, le projet de loi n°46.20
modifiant et complétant la loi n°33.13 relative aux mines.

Ce projet de |l oi sbébinscrit dans | e cadre des orier
renforcer | a transparence, faciliter | 6acc s ~ | 0]
les procéduresr el at i ves aux per mi s mi nier s, am®liorer
investi ssements priv®s nationaux et internationau)
pour les opérateurs miniers dans le secteur.

Il convient de signaler que le projet de loi n° 46.20 modifiant et complétant la loi n°33.13 relative aux mines

en plus de la révision de certaines définitions (gisement, titre minier, halds et terrils, cession et réattribution)

et 7 | 6aj o u initioshse(perma minier| sbceté miniékef, entreprise miniére active, exploitation

des halds et terrils, minerais stratégiques, exploitations miniéres a petite échelle), il a été introduit de
nouvelles dispositions liées a la gestion des permis minides tgle :

A La possibilit® dédun deuxi me renouvell ement po:
en cas 0% son titulaire dispose dbédun programme
soci ® ®s mini res ayant p rrades ex@loitdblésede réaliseedes e d e
®t udes techniques, m®t hodes ddédexploitation, de

A Limiter |l es op®rations de cessions au permis d

A Introduction de nouvelles dispositions relatives aux autorisations de valorisation, de transformation
et de commercialisation sans que | 6op®rateur d
sont en mesure de doat tsiansdarchathede vatear du sécteuwr,ce gsliu p p |
aura un impact positif sur le domaine industriel et social.

Et dans le cadre de la professionnalisation du secteur minier national, le projet de loi n°46.20 modifiant et
complétant la loi n°33.13 relative aux mines, des dispositions intéressant les sociétés miniéres ont été

introduite. 'l gsneddgiatntdae O®t apdsirt ummes cpre®gori sat.

capacit®s techniques et financi res et a permis d

espaces adaptés a leurs capacités.

Pour ce qui est de | 6am®lioration de | dacceptabil

|l e d®vel oppement | ocal, des dispositions portant g

miniere ont été incluses. A cet édale projet de loi prévoit de :

A Donner la priorit¢ alamaid 6T uvre | ocale en termes doéempl oi,

gualifications requises, et assurer la formation continue aux niveaux technique et professionnel des
travailleurs ;
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A Donner |l a priorit® pour | dutilisation de mat.i
nationale, répondant aux exigences requises et privilégier laraitance a des sociétés locales
nationales répondant aux conditions requises.

Pour ce qui est de la gouvernance, le projet de loi portait sur la révision de la liste des motifs pour le retrait

des permis miniers, des autorisations doexplorati
gue la publication au niveau cite Web du ministére des listes des permis miniers, des autorisations
déoexploitation des halds et terrils ainsi gue | es
revoqu®s. En outr e, une di s p o fvaludtianrdes cisgues gar des n t I
organi smes ddéaudit agr ®®s par | administration a ¢
De m°me, des dispositions ont ®t® introduites con
et la définition de la liste des minerais stratégiques et qui doit étre mis a jour annuellement selon le besoin

de I 6industrieonsleati onal e et internat.

Le projet de loi n°46.20 modifiant et complétant la loi n°33.13 relative aux mines a été approuvé par le
Conseil di Gouvernement lors de sa réunion du jeudijdillet 2021 Le projet de loi est en attentie
validation par le parlement.

2. Garantie des droits des investisseurs

Afin de garantir au maximum leur sécurité, le réglement minier marocain consolide les droits des titulaires
de permis en attribuant a ceoile caractére immobilier.

La mine est propri®t ® de | 6Etat, et |l es -@droits de
concede constituent des droits immobiliers de durée limitée, conférant a leurs titulaires des droits réels
comparabl es ©° ceuxmaeyblds. sbexercent sur | es i

Les permis de recherche, doexploitation et | a con:
Fonci re et conf rent ° leurs titulaires |l es priv,
titre minier.

Le r glement minier offre |l a possibilit® aux op®r.

poursuivre leurs activités, de transférer leurs permis miniers a des tiers ou de procéder a des amodiations.
Par ailleurs, les titres miniers constituent des droits distincts de la propriété du sol. Néanmoins, les
titulaires b®n®ficient du droit dbéboccuper tempor a

n®cessaires ~ | dtésntreprise de | eurs actiyv
Léoccupation de terrains peut °tre |l e r®sultat dbé
propri ®taire du sol. A d®f aut dbdébaccord “ | édamiabl

services des mines ou la justice.

4 Perspectives du secteur minier marocain

Le secteur minier Marocain devrait conna’ tre un d
pouvoirs publics et des op®rateurs priv®s pour in
cadre de la déclinaison des Hautes DirectResy al es i ncitant ° mettre en 1u
le Plan Maroc Mines 2022030 (PMM) a été élaboré.

Ce Plan qui constitue une actualisation de la stratégie de développement du secteur minier national pour la
période 2012025, s'attele a impulser une nouvelle dynamique au seetlewue de rehausser ses
performanceset son impact aussi biegur le plaa économique que social et de répondre d'une part aux
enjeux intrinséques auxquels ce secteur est confronté, notamment la nécessité de découvrir de nouveaux
gisements, I'optimisation de la valeur ajoutée et |'affirmation des enjeux de développemengtdialie

part relever les défis extrinseques liés principalement aux exigences sociales et environnementales.
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1. Stratégie miniére nationalé®

Au vu de | 6i mportance du secteur minier dans | 6®c
dans les exportations et dans le développement régional et rural, les pouvoirs publics ont adopté une
stratégie miniére nationale dans le cadre du plan-2030 qui visait a :

A Tripler |l e chiffre doaffaires duwmillsdsdetdichams aavec |
| 6hori zon 2025

A D®cupler Il es investissements consacr @idlardsdd 6 expl c
dirhams;

A Doubler |l e nombre ac000enplsis.ddempl ois directs 7~ 30

Le Plan Maroc Mines 2022030 qui a capitalisé sur les acquis accomplis dans le cadre de la stratégie 2013
2025, a apporté les ajustements nécessaires et appropriés en tenant compte des impératifs conjoncturels et
de la convergence des intéréts des difiégs parties prenantes et ce, afin de faire du secteur minier une
locomotive du développement responsable et durable a I'échelle locale, régionale et nationale alliant bonne
gouvernance, intégration économique et respect de I'environnement.

Six enjeuxmajeurs impactant le développement du secteur minier national ont été ainsi dégagés :

f La dynamisation de |l a recherche et de | 6expl or
1 Le renforcement de la professionnalisation des opérateurs miniers ;

T Léadaptabilit® de | 6organisation du secteur

T La valorisation de | 6i mage du sectesanimpact | 6 am®

sur le développement local ;

1 La disponibilité du capital humain qualifié et la capitalisation du savoir nécessaire
audéveloppement et a la pérennité du secteur minier national ;

T Léadaptation du cadre juridique et gb@esr. moyens

Le Plan Maroc Mines qui s'inscrit dans | e cadre
stratégique de faire du secteur minier national un modele compétitif a I'norizon 2030, et s'articule autour de
guatre piliers stratégiques a savoir

1 Le développement d'un tissu d'acteurs compétitifs,

1 Larefonte de l'organisation institutionnelle du secteur,

1 Le renforcement de I'impact social et le caractere responsable et durable du secteur,
1

Léadaptation du cadre | ®gislatif des moyens f i
minier.

OMinistére de I'Energie, des Mines et de I'Environnement
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Les piliers stratégiques du PMM sont déclinés en 21 axes de développement traduits en 58 leviers et 127
actions garantissant I'opérationnalisation du PMM et assurant son implémentation.

2. Pour un secteur minier performant et compeétitif

Le nouveau pl an mauraiparambitiod & htomii gloemr 2l0@dbcdrteuhf r e d o6
plus de 15 milliards de DH,contre 6,5 milliards de dirhams en 2020 et ce, en facilitaimvestissements
et accordant des incitations fiscales aux acteurs concernés.

Ceplan wise égalementdu | t i pl i er par 10 Ite dvaonlsu nhed edxOpil novreasttiiosns
miniéred prées de 4 MMDHetad ou b | er | e n ogariErepardedsectagnplus de $80.000
emplois directs».

Son obijectif est donc de faire du secteur minier national un secfgenformant et compétitif pouvant
jouer |l e rtle dbébune |l ocomotive du d®vel oppement r
nationale».

3. Mesures de Support et doAccompagnement

Une s®rie de 8 mesures a ®t® pr icisetlesbuivantesdd 6at t ei nd

1 Renforcer le réle de 'ONHYM en tant qu'acteur public central dans le développement du secteur
minier national (par exemplecharger 'ONHYM de porter I'effort d'exploration et de recherche
dans des zones élargies et charger I'Office de l'exploratiate éa recherche des minerais
stratégiques I'échelle nationale)

T D®vel opper | a recherche et | 6exploration des m

1 Renforcer et développer les missions de la Direction de la Géologie

91 Développer un laboratoire national minier

1 Accompagner les TPME Miniéres

1 Développer des formations et des ressources humaines qualifi€ées en adéquation avec les besoins du
secteur

9 Favoriser I'émergence d'une industrie de valorisation et de transformation des produits miniers

1 Mettre en place un régime fiscal adagti secteur minier national

l11.5. Vers un régime fiscal adapté

La mise en place dbébun r ®gi me fiscal adapt® au sec
Mi nes. Ce volet concerne aussi bien | édexploration
Concernant | e pr e monérerlespeestaidns de services entphaperd®rgchercedmiiéere

des droits de douane sur | es biens doé®qui pement e
de tous matériels et consommables durant la durée de validité des titres miniegsuamsi | 6 augment a
des montants de r®mun®r ations pour | es services r .
Pour ce qui est de | 6exploitation et de | 6enrichi s
durant | es cing premi res ann®es dobéexploitation d¢
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des autres secteurs. Il est également proposé de mettre en place un crédit de recherche de gisement minier
ai nsi gue | 6actualisation des taux dbéamorti ssemen:

1. Les principaux facteurs ayant une influence sur le secteur minier

Les tendances ®conomi ques, politiques et g®opolit
globalité.

Léactivit® mini re d®pengadentpridecil poesfrenceamart
incidence directe sur les prix des produits minéraux courants et futurs.

On peut distinguer deux ensembles qui i mpactent | |

Lesfacteurs Macro, propre a la situation mondpla 6 on peut r ®sumer comme suit

A L6®conomi et Mbedi plee spectives futures ont une i n
mini re mondial e. En g®n®r al e, une forte croiss.
nette des prix des métaux comme constaté ces derdi&rennies avec le développement effréné des
pays ®mergents principalement |l es BRI CS (Br®sil,

BN

A A long terme, les économies émergentes et en développement devraient continuer a stimuler la
croissance mondiale et, par extension, la demande pour des produits minéraux, alors que les économies
avancées connaitront une croissance plus mogeste

A Les tensions et conflits géopolitiquesn temps de tensions, les métaux voient leur volatilité fluctuer et
i devient difficile de pr®dire | 6®volution de |
les différents intervenants aplusdepdence ce qui ;ralentirait | 6acti

A Les marchés financiers ou les produits physiquepapiers> adossés a la production miniére jouent
un rtle tr s important dans | 6®volution de | b6act
et notamment la spéculation ont une incidesar les prix

A La R&D et Innovation technologique avec | 6®pui sement et la i mit
disponibles et la demande croissante pour les métaux, il devient important de trouver des solutions
technologiques en investissant dans la R&D

A Léenvironnement et particuli rement | e: aeeb angeme
| 6aggravation des conditions climatiques mondi al
mettre en place des politiques plus favorables a Eeprétion des ressources et leur utilisation.

Facteurs Micro, propre a chaque pays et principalement

A La stabilité politique

A Les communautés locales

A Les colts énergétiques

A Le changement législatif notamment au niveau des codes mjiniers
A Les droits; de | 6Homme

A Le niveau de développement des infrastructures

A Lébattractivit® du pays aux investisseurs ®tran
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>

Les démarches administratives

>

Etc.

2. Les principaux événements nationaux et internationaux ayant affe@|' évolution du secteur
durant les 3 derniéres anrées

Le secteur minier a connu une évolution en dents de &secours de certains métaux ont connu des
sommets et des creux historiques. Cette tendance
événements internationaux parmi lesquels on: cite

A La pandémie Covid 19 qui a impacté le secteur minier avec en premier plan une volatilité trés
importante des prix des métaux, de la dewissique les problémes logistiques engendrés par les
fermetures des frontieres, ce qui a eu un impact sur les délais de réalisation des projets

A Latransition énergétique | ur gence de f air e hotammentalansle hange
transportavecl 6 engouement pour | es v®hicules ®lectrioc
déorigine renouvel abl e, a entrain® des tensi ol

Cobalt dont les cours oatteintdes sommets grace a la forte demande des fabricants de batteries
pour voitures électriqgues

A L6i mpact de | a guerre commerciale entre | es US
A La révolution numérique | 6®mer gence de nouvelles technol

artificielle et | 6®l ectrification de | 6industr
A L6i mpact de | a guerre entre | aleRaonflitendkraireta | 6 Uk r

perturké les chanes d'approvisionnement mondiales, notamment pourdesircritiques comme
le nickel, le palladium et I'aluminium. Cette perturbation a corauite augmentation des prix et
aune recherche de nouvelles sources d'approvisionnement

A LOi mpact d u-PalestiniérduiMoyenlOsienta e | o
En revanche

A En 2021, le Maroc a ladaine nouvelle strégie pour le dveloppement de son secteur minier,
visanta doubler le chiffre d'affaires du secteulhorizon 2030. Cette stiégie se concentre sur
I'exploration @ologique, l'attraction des investissemegtsangers, et le éeloppement de la
recherche et de l'innovation

A En 2022, le Maroc a signé plusieurs accords de coopération internationale avec des pays comme la
Chine pour développer son secteur minier. Ces accords visent a renforcer les capacités techniques

et financiéres du secteur grace au transfert de technddgiégrmationdelamaid ' T uvr e, et a
investissements dans les infrastructures minieres

A Ainsi, le Maroc a intensié ses efforts pour explorer eéwtlopper des gisements de terres rares,
essentiels pour les technologies vertes et les appaedoniques. Cette initiative vise
diversifier les ressources nénales du pays etrépondredla demande croissante de cesématix
al'échelle mondiale

Avec l es changement s rapides que connai't l act i v
probablement & évoluer rapidement & des amplitudes de plus en plus grandes.
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3. Evolution des cours des principaux métaux produits par Managem

Présentation

En 2022,Suite " M & 5 N 0 bkramhee parl laiRussie | e commer ®elondideont &ERc on o m
fortementperturbée t | 6 ar gent n 6RBe plisades daiasiphispertantsenpétéioliservés

pour | 8i nvest i ss e meimtbong teyB6%(sqgnuks haut depuis 2 aiveauaeedrdude

2015) Lesinvestisseurparticuliersd 6 Am®r i que du N erofitt des bas prd dwr achepee o n't

des pi ces et des lingots dbdébargent, poussant | es
En 2023, la volatilit® a ®t ® de mise sur | e mar ch
politiques mon®taires, dbébescal ade des tensions g®

et de la demande.

Au cours du premier semestre, la crise bancaire américaine et le sujet du plafond de la dette ont poussé

l es op®rateurs ° se tourner vers des valeurs refug
ou les métaux de base, ont corrigé ddssse durant cette méme période. Par la suite, la résilience du

marché du travail américain a pesé sur les cours des métaux précieux, tandis que les actifs a risque
repartaient a la hausse.

Au début du quatrieme trimestre, le conflit israpidestinien a repris le devant de la scéne, provoquant

des <corrections sur |l es actions et l es m®t aux de
perspectives doéun r e ggéré padetsn Doveshude la Bed lons dedarréurdiod du4 , s u
13 décembre, ont profité au marché des métaux dans sa globalité dans différentes mesures.

En 2024, le secteur minier mondial a été marqué par des évolutions stratégiques et des défis liés aux
ressources critiques. Rio Tinto a acquis Arcadium Lithium pour 6,7 milliards de dollars, renforgant sa
position dans les métaux pour batteries, tandisrgaiet a lancé une importante usine de production de
lithium en Argentine. L'Union européenne a intensifié ses efforts pour sécuriser I'approvisionnement en
métaux critiques, tandis que la Chine a renforcé le contréle sur ses terres rares. Par &ilésesnént

des ressources, notamment en cuivre, suscite des inquiétudes, et les richesses miniéres de la République
démocratique du Congo continuent d'attirer I'intérét mondial, amplifiant les tensions régionales. Ces faits
reflétent I'importance croissantles ressources minieres dans la transition énergétique et les dynamiques
géopolitiques globales.
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Métaux  Cours 2020 2021 2022 2023 TCAM 23/20

Cours au 31/12 (USD/Oz) 26,49 23,09 23,95 23,94 -3,32%
Argent L

Variation 46,77% -12,84% 3,73% -0,04%

Cours au 31/12 (En USD/Oz) 1898 1822 1816 2074 3,00%

Or

Variation 24,81% -3,97% -0,37% 14,21%

Cours au 31/12 ($/kg) 32 71 52 24,3 -8,77%
Cobalt L

Variation -2,45% 119,01% -26,30% -53,27%

Cours au 31/12 7 749 9741 8 365 8 426 2,83%
Cuivre o

Variation 26,02% 25,70% -14,13% 0,73%

Cours au 31/12 1976 2338 2337 2032 0,94%
Plomb o

Variation 3,25% 18,32% -0,05% -13,05%

Cours au 31/12 2765 3590 3003 2 606 -1,95%
Zinc

Variation 21,29% 29,85% -16,34% -13,22%

Sources

World Gold Council

Cobalt Developmertstitute

International Copper Study Group

International Lead and Zinc Study Group (ILZSG)

A Argent:L6argent a entam® | dann®e en territoire n®g:
significativement haussier ~° partir de mars, | 0
corrections s6®tant op®r ®es p aaded niveasxuelativementl e m®
®l ev®s , en moyennant ° 23,40%/ 0z sur | 6ann®e, C

A Or:En 2023, |l es cours de | 6or ont t®moi gn® dbéune

incertitudes quant a la trajectoire des taux de la Fed et par une instabilité géopolitique persistante. De

janvi er

f ®vrier

, |& misse engéaatian auwk solutiords drauvéeswvils de® v o |

u®

la problématique de la dette. Puis, de mars a avril, la crise bancaire américaine a permis au métal jaune
de franchir une nouvelle fois le seuil psychologique des $2 000. Par la suite, de nudira, e

mul ti pl
am®r i ca
®c ho
Fed.
haussi
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e
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i ne. Enfin

| 6i nt ens alfMogeaQriioenn td e saimaossit igluidta®s
d®pass®

or
r

a
a

bai
m®t

i ons
, |l e

son

“res
pr ®c i

S Si
al

pl us haut

ont
eux e

hi s

®t

®
st

observ
repart |
ton de |
torique af

C

Cobalt: L e
consti

®t ® provoqu® par

cobal't
tue une

a
Cc
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| 6®mer gence

2023

i re de

4;e s

per

<

22%/ LD
30, 27 %.

depuis juillet 2020, perdant 44 % de sa valeur relativementlatlae de 2022.a baisse du cours du
cobalt est constatée méme en 2023, ou le cours a baissé de prés de 54% par rapport au cours de 2022,

Cette

Cuivre: L e
| 6espo
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avaient également contribué a cet élan. Puis, de février & mai, le métal de base est reparti a la baisse
face a de nouvelles inquiétudes quant a la demande chinoise, la reprise économique du géant asiatique
sO®t ant av®r ®e d®c e vaaigueur du dalar anséricairg Letc@vne aatteintuo n d e
creux © $7 899, un repli i mportant par rapport &
a ®t ® mitig®e entre juin et octobre, nmonétareai son
américaine. Enfin, le volet offre a repris le devant de la scéne des novembre. Les projections de
production d6Anglo American pour 2024 ont ®t® d
d0 cesser ses activités au Panama, ce qui grifaiper les cours du cuivre

A Plomb:Le d®but de | 6ann®e sbest r®v®l ® Btécarsgé i er po
a la baisse, des fin janvier, pour marquer un creu@ #29 $ , un repl.i de 11,32 %
semaines seulement. En dépit des tentatives de reprise ayant eu lieu par la suite, le plomb a atteint un
plus bas annuel a $1 999 en juin, pooswgte se reprendre vers lesFD 0 en fin dbéannge@
performance mitigée est le fruit de plusieurs  vents  contraires, :dont
Un premier semestre marqué parcycle de resserrement monétaire agressif de la part de la Réserve
f ®d®r al e am®ri cai ne, puis une fin dbébann®ie sbdach
Léoptimisme quant ° | a reprise de | aeuaestempaaade ch
cause dbébun secteur i ni@mmghal Futares Exchhaaggy stoeksdefflamb | e S
ont Iégérement diminué entre janvier et décemft&l(tonnes), tandis que sur le LME, les stocks ont
fortement augmenté (+115 450 tonnes) jdfvier, ces derniers ont été a leur plus bas niveau depuis
au moins dix ans, a 20 250 tonnes. En décembre, les stocks de plomb sur le LME ont atteint un plus
haut saisonnier depuis décembre 2017, a 135 700 tonnes. Les sanctions américaines et braannique
| 6®gard des m®t aux en pr oV e n aacanieparadikeursétesesliiigés. D6 a
vers la Chine. La transition vers les véhicules électriques pourrait profiter au plomb, mais dans une
moindre mesure. Le métal industriel est utiligds la fabrication de batteries plomtide, cellei
sont toutefois de moins en moins utilisées par les fabricants de VE pour des raisons environnementales
et de responsabilit® soci ®t al e. Par exnmanges e, Te:
batteries et BYD, préférant les modéles lithitenphosphate eticminccai r . L6 ar gument en
recours au plomb a ce niveau reste fondé sur lelprigndant plus attrayant pour certaines sociétés.

A Zinc:Les cours du zinc ont entam® | 6ann®e en fort
la réouverture chinoise ayant permis une reprise notable de la demande. A ce-lapleestocks sur
le LME étaient a leur plus bas depuis au moins dix aig, 250 tonnes. Par ailleurs, le zinc avait

®gal ement tir® profit de | 6affaiblissement du d
|l i eu, ayant ramen® |l e zinc dbébun pic atteint | e 2
Cela représente une baisse conséquente, imputable & une reprise chinoise peu convaincante au goQt des
op®r ateurs, ainsi gubdbau resserrement mon®taire

repartis & la hausse, soutenus par une demamddteramélioration, des craintes croissantes autour de
la disponibilité et un ton de plus en plus Dovish de la Réserve fédérale américaine qui a dans le méme
temps pesait sur les cours du billet vert
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[11.6. Produits et marchés
1. Présentation de Managem

Le Groupe Managem op re sur trois segments dobdact i

A Ldbexploitation et | a valorisation mini re 7 tr.
CTT, CMO+, SAMINE®?, et SOMIFER) t " | 6i nternati onal " traver
Soudan, SMM en guinée et la mine de cuivre pumpi en.RB@éveloppement de plusieurs projets

est en cours au Maroc et en Afrigue notamment au Sénégal, en Guinée et au Soudan;

A Lesservices support aux activités minieres a travers trois sociétés filiales (TECHSUB, REMINEX
et SAGAX) ;

A Ladistribution des produits miniers du Groupe a travers deux filiales, Manatrade établie en Suisse
et Tradist établie a Dubai. Ces sociétés assurent la plateforme commerciale entre les filiales
productrices et les clients finaux.

2. Exploitation et valorisation miniére

Léactivit® dbébexploitation consiste ° explorer, e )
minerais.

En amont , | 6expl oration et |l a recherche & d®vel

déintervention du Groupe.

En aval de | 6extraction mini re, Managem proc de
traitement, aboutissant a des produits a forte valeur ajoutée tels que les cathodes de cobalt.

Grace aux efforts de R&D, Managem a développé des procédés de valorisation de certains minerais par voie
hydro métallurgique, obtenant des produits a forte valeur, comme les cathodes de cobalt, |le sulfate de cuivre,
le sulfate de sodium, le sulfatederick , | 6 oxyde de zinc, etc.

11 A noter que la filiale CMO a été cédée a Purple Hedge en 2025

12 SAMINE a été cédée en mai 2024 a Atlantic Tin
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1. Processus doexploitation doéune mine

D6une mani re g®n®r al e, l es principales ®tapes d
recherche et jusqubéau d®marrage de | dexploitation

Principales ®tapes du processus ide mise en seryv

E Durée
E des phases
{" Prospection (recherche de partenariat, de | : Lhans
:\ permis intéressants, de projets, etc.) : E
E Autorisations réglementaires E E 3 a6 mois
i Etudes en amont exploration, éude de faisabilit, étude ddmpact, etc. i E 3al10ans
Construction du Projet i 18424 mois
Mise en exploitation E M
! gisement
Source: Managem
Au cours de ces différentes étapes, Managgmn si que ses filiales support
a la filiale chargée de la gestion du projet :
A REMINEX pourl 6 expl oration, |l a conception et | a gestio
A TECHSUB pour la réalisation des sondages et des travaux miniers ;
A Managem pour | dassistance juridique, comptable,

humaines.
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Au 30/06/202, la cartographie des différents sites opérationnels, industriels et miniers, de Managem au
Maroc se présente comme suit

Cartographie des différents sites opérationnels, industriels et miniers de Managem au Maroc

Mine Guemassa Brae Sfar  Koudia

Aicha (Plomb, Zinc et Cuivre ) ) )
Mine d Oumjrant(Cuivre)

- ® ; ;
Unité hydrométallurgique de Gueme = o ® Mi.ne. .dol mi
(Cathodes de cob .
Oxyde de ® Mine de Bleida Jbel Laaseel, JoMé z our e k

e
(]
) . ) Mine de BorAzzer (Cobalt

Mine de TizertCuivre o

......

Quansimi (Cuivre

Mine deéAXK | e
(Cuivre

@® 100% opérationne
® En proje

Source: Managem
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Au 30/06/202, la cartographiel e s pays de pr ®sence en tdéeManagemee product i C
Afrique se présente comme suit

Cartographie despaysdeprésenceen t er mes de production et déaexploratio

A Mar @d usieurs
sivesr | a

cartogr ap)hT e

/A Soudam

A S®n®@al
\a
A Gui n(@r)a/ "

A Crt@&vdiome /*
A Ga b ¢ /

A RDQCobalt et
Cui yre

Source: Managem
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2. Gisements exploités pate Groupe Managen®

Gisements Date de

Société / filiale i Pays/régions N . Substance
exploités démarrage
Tazalakht et
AGM Akka Agadir Agoujgalet 2007 Cuivre
Quansimi
Zinc
Hajjar Marrakech Hajjar 1992 Cuivre
CMG Plomb
Draa Sfar Marrakech Draa Sfar 2004 -
Tighardine Haut Atlas Tighardine 2007 -
Bounhass, Rich
Merzoug, Afilou
CMO Oumejrane Zagora Nokhou 2014 Cuivre
Oumejrane Nord,
Boukerzia
. Ouarzazate .
SMI Imiter (Saghro) Imiter 1969 Argent
SOMIFER Bleida Bou-Azzer Jbel Laéssal 2013 Cuivre
Block 157
Manub Soudan Soudan Gabgaba 2013 Or
SMM Guinée Guinée TRI-K 2021 Or
Riche 2002 Oxyde de zinc
- 1996 Acide sulfurique
- 1999 Arsenic
Guemassa Marrakech - 2013 Or
CTT
- 2013 Oxyde de fer
- 2006 Dérivés de Nickel
- 2002 Oxyde de Zinc
Bou-Azzer Quarzazate Bou-Azzer 1930 Cobalt

13 Boto est en construction, Eteké est un permis en étude, Lamikal est un projet en exploitatéxploigéspar un partenaire tieBouskour est
un permis non exploitépar ailleurs Tizert est toujours en phase de développement.
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Source Managem
1. Site dobédl miter

Description du gisement

Le site Imiter est situ® ° 150 km © | 6est de Ouar

centres importants dbéexploitation

A Legisemend 61 mi ter | constitue | e plus ancien centre
travaux de recherche menés a partir des années 1950 par des sociétés miniéres, alors attirées par les
r®si dus de | 6exploitati oondésieVilemesgeéeclgudaurait conn

A Découvert en 1995, le gisement Imiter Il est exploité en souterrain et connait une évolution de son
potentiel vers | 6aval. Son extraction est assur®

A D®vel opp®s depuis 2005, |l es puits E et F doélmite
qualité.

A ImiterEstest ompos® du puits 4 et doélgoudrane. Ce derni

1.1.2Méthodes diexploitation

La m®t hode dobéexploitation du minerai, utilis®e p
souterraine fait appel a la méthode des tranches montantes remblayées (TMR) avec du remblai mécanique
ou cimenté, qui garantit notamment :

A des conditions dsécurité optimales

A une bonne productivitg
A une excellente récupération du minerai
A une dilution minnale

1.1.3Production

S Ml produit des lingots dbéargent m®t al débune pure
phases
Aabattagel u mi ner ai, op®ration enti rement m®cani s®e e

A traitement du minerai qui se déroule en plusieurs étapmscassage, broyage, flottation, cyanuration et
précipitation;

Af usi on, ®tape finale du processus qui per met dobéal
Pour | 6ex®cution de ces diff®rentes phases, SMI di
dont deux usines de traitement du miner ai , une fo

du minerai ainsi que des ateliers régsra la maintenance.
A noter que la quotpart de chaque gisement dans la production globale varie dans le temps en fonction de
la teneur, des réserves, de la préparation et du développement de la mine
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2. Site Akka

Description du gisement Agoujgal et Tazalakht

La boutonni re pr®cambrienne d-&tladQcgderstajauasuddelA k k a ¢
boutonniere de Kerdous, a environ 280 km auesisd t déoAgadir.

Apr s |l a d®couverte de nouvelles ressources cupr.i
Ouansi mi, voi sines de | a mine doAkka, |l e Manage.l
parall |l ement ~° | 6or, | GeePoy tedairet ume nouvalle usine spéaaletmanta i t e |
con-ue pour assurer | e traitement des ressources

en service d®but 2009. De capacit® s up @aunifereestr e, I 6

désormais utilisée pour le traitement du cuivre. L'exploitation du gisement cuprifere d'Ouansimi a démarré
de maniére effective en janvier 2017.

A noter que la contribution des gisements est variable dans le temps et est fonction des réserves, du niveau
de préparation et du développement des différentes mines

M®t hodes dobéexploitation

Léexploitation du gisement cuprif re d6éAgoujgal s
«carriereé . Les s®quences doexploitation sont orient ®e
ouvertures des pi mihagesdesdcéuahescmingralisépsulie shargeeenset lé teansport

(60 km) des produits abattus sont quant a eux effectués par des pelles et des camions, tandis que les
matériaux stériles sont stockés dans des mises a terril. Le minerai est enfin achesniné véru s i ne do6 A
pour traitement.

Léexploitation du gisement do6éOuanssi mi est r®ali s
et niveau dde&m.! oUrn aaddtorne "proj et dit aval pour | 6e
en cours de conception

Production

La production de cuivre se fait sui vant un pr océe
traitement

3. Site Draa Sfar
Description desGisemens

- Description du Gisementi Draa Sfar

Situé a 13 km au norduest de Marrakech, a cheval sur la bordure nord du Haouz, a la limite sud des Jebilet
Central, le site de Draé Sfar posséde un potentiel important en minerai polymétallique.

De plus déun kilom tre de profondeur, | e projet A\
Nord.

- Description du Gisementi Tighardine

Ce projet a pour objectif de réaliser les travaux de développement du gisement sur les chantiers extérieurs
afin de compenser en partie la baisse de la production de Hajar. Le gisement de Tighardine est situé a 70
km au Sud Est de la mine de Hajar,surlaui | | e t opogr.aphique d&éAmezmi z
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Méthodes dexploitation

Les m®t hodes dbéexploitation utilis®es sont princi
soushiveaux abattus qui sont les mieux adaptées a la morphologie et aux caractéristiques mécaniques des
gi sements. Les o0p ®rhauteinemtmmecamisées x pl oi t ati on sont
Production

Les unités de producticegroupent
Al usine de traitement des produits miniers prove

de 6 000 T par jour. Elle a été congue pour pouvoir réaliser différentes opérations (concassage, broyage,
flottation, épaississement et filtration). Larciére étape consiste a stocker les rejets dans une digue a
st®rile pour | aquelle toutes | es pr®cautions rel

Al dusine de traitement des -métaludgigiet s oxydes de zi n

4. Sitede BouAzzer
Description du Gisement

La boutonniére de BeAzzer correspond aux affleurements de terrains du précambrien | et Il sous une
couverture infracambrienne. La série ophiolitique qui caractérise cette boutonniére encaisse des
minéralisations exploitables de cobalt. Les gisementsligtcsont associés spatialement et génétiquement

au Massif des Serpentines et sont de tyfilriens hydrothermaux. La minéralisation cobaltifere est a
ars®niures de cobalt, auxquell es sbassoessulues dans

M®t hodes dobéexploitation
Activité Mine

La m®t hode dbéexpl oi t atAkzerest aelte des irascRes mentantas remtdagées. d e B
Le déblayage du minerai ainsi que le remblayage des tailles sont assurés par des microscopes tandis que le
soutirage du minerai se fait a travers des cheminées collectrices. La reprise et le roulage sont tirées par un

|l ocotracteur vem.s I &a ophud misn ednbeenxtt rvaecrts ol e j our est
suspendus dans | e puits et actionn®s par une mach
Le traitement du minerai de Bézzer fait appel a un procédé gravimétriqlepremier stade de traitement

du minerai consiste en un concassage primaire puis secondaire, assurant une granulométrie adéquate.

Activité Hydrométallurgie

Léhydr om®t all urgie, activit® plus r®cente, est | e
En aval de | 6extraction et gr ©ce auHecethifisomindrais de RE&
par voie hydremétallurgique, obtenant des produits a forte valeur, comme les cathodes de cobalt, le sulfate

de cuivre et | 6oxyde de zinc.

Le concentr® grill ® ainsazgere $aodmty dr o4& podr@isouwdic Ic @ b @i

|l a product.i
contient de |

de Cathode de <cobalt, déhydroxyde

on
6 o rles haldésule\Bea Bz éhry dp @wu r2 Ita aprneducti on d¢
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Par un proc®d® de <cristallisation, |l Busi ne de cui
cuivre et de concentrés des mines de bouskour et Tazelakht.

La production de |lingots dodéor se fait ° | 6usine o
de la région de Bleida.

Enfin, | 6usine dbébacide sulfurique traite |l a pyrrh
Le graphique suivant présente le processysdeo d uct i on d enéthlldrgiguede €TTt ® hydr o

Processus de pr oducmnmétabumgigdeCToacti vit® hydr

Extraction miniére

Gravimétre

Grillage

Hydroxyde de cobalt —_— Hydrométallurgie

Cobalt et dérivés

Source Managem

Production

CTT dispose de 2 sites de production
A le site minier eindustriel de BotAzzer qui produit des concentrés de cobalt et des hydroxydes de

cobalt;

Ale site de Guemassa, compos® de plusieurs unit®s
de | 6 ac t-métaliutgigque.hy dr o

La contribution des cathodes de cobal't au chiffre
cours du cobalt

5. Site Bleida:
Description du Gisementi Jbel Laassal
Le secteur de Bleidest situé sur la partie extréme orientale de la boutonniére de Bou Bk @rara, qui

fait partie de | 6AnNntI Atl as centr al mar ocai n. 1
la couverture Adoudounnien (type gisement Jbekipst au niveau du Socle (ancienne mine de Bleida).
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La minéralisation exploitée a Bleida se présente sous la forme de corps minéralisés en sulfures et oxydes de
cuivre

M®t hodes dbéexploitation

La m®t hode mini re doéexploitation adopta®estupcour | e
méthode a ciel ouvert par fosse optimisée.

La production du concentré de cuivre passe par plusieurs étapes (le concassage, le broyage, la flottation,
| 6®pai ssissement et |l a filtration)

6. Site déOumejrane
Description des gisements

Le gisement doéOumejrane produit du concentr® de ¢c

Rich Merzoug, de Afil ou NOkhou, de Oumejrane Nord
Km par rapport a Bounhas, au Sest du douar AiBdadane dans la commune de Hssya, relevant du cercle
d6oAI nif dans | a province de Tinghir.

La minéralisation exploitée se présente sous forme de veines de cuivre hydrométal
M®t hodes dobéexploitation

Loexploitation des mines souterraines se fait ave
ses trois variantesmécanisée (TMRM), seamécanisée (TMRSM) et classique (TMRC).

Au niveau de | dusine, | a premi re ®tape avant | e
du miner ai se fait dans un concassem)lLeconcasSagd oi r es
secondaire et tertiaire se fait dans deux asseurs a céne fonctionnant en circuit fermé avec un crible a

deux étages

Léunit® de broyage est aliment®e par | e minerai co
vibrants et un convoyeur.

L6Over flow des cyclones est envoy® vers | 6unit®
do®bauchage dans un banc de trois cellul es, Il e mi
avant envoi vers la digue a stérile,leamnct r ® de | 6 ®bauchage fait | d6obj et

obtenir le concentré flotté, ce concentré est ensuite envoyé vers un épaississeur pour épaississement des
boues et recyclage des eaux en tuffitre prabse vertiGalesle n e , I
concentr® final est ainsi obtenu, avant do°tre act
des camions

7. Site de Bloc 15 (Soudan)
Description du Gisement
Le gisement aurifere du Bloc15, propriété de MANUB, est situé a environ 650 km au nord de la capitale
Khartoum du Soudan dans la Wilayat Nahr Ennil (Nile river state). La minéralisation renfermée dans le

gi sement se pr ®s sheareonesonts If@g met dbautner es mi n®r al i
kilométrique. La minéralisation affleure en surface et se préte a une exploitation a ciel ouvert
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M®t hodes dobéexploitation

Léexploitation de |Ia min®ralisation du Bloc 15 es
minerai commence par une préparation mécanique (concassage et broyage). Ensuite, une étape de lixiviation

par ClIL permet decanettdmrwe iemm®&dil auttd menntl baolrsor b® sur
est extrait du charbon actif par une ®lution et ®
fusion pour produire des | i ngot demdndbocommercialisablea nt une

La capacité actuelle de la production est de 700 Fweoantparjour un proj et doéextensi
une cadence de production de 3600 t/jour a été lancé

8. Site de TRIK (Guinée)
Description du Gisement:
La mine de THK est située au nordst de la Guinée, dans la zone de Siguiri qui abrite plusieurs mines de
taille importante, la mine est proche de la ville de Kankan et accessible également via Bamako au Mali (400
km) . Lboexpl or at i oaounaythde®&outenure®198net eh 399%la zane de Mandiana a
été couverte par le BRGM. Le permis-Ki comprend 27,23 Km]J. de |l icence ¢
M®t hode dbéexploitation
Les Ressources Minérales sont rapportées a des teneurs de coupures variant entre 0,30 g/t et 0.47g/t Au et

assument des taux de r®cup®ration déor allant de
dans une fosse a ciel ouvert, en supposantagupération miniére a 100%, une dilution miniére de 5%
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3. Permis miniers par filiales

Le tableau suivant présente les permis minidediliales de Managerparcatégorieau30 juin 2024

s i - FELS Licence Permis .
Société Description de la filiale de d'exploitation  d'exploitation Concession Total
recherche P P
SMI La SociéttM®t al | ur gi que d©o 14 15 0 0 29
ddargent) est charg®
SUPERFICIE
Km? gi sement m®tallique 224 516 0 0 740
AGM AGM produit du cuivre des gisements cuprifé 159 56 0 0 215
Km?
CMG CMG e)gpl(?itfe le gisement polymétallique_de 140 70 0 0 210
Hajar, situé a 30 km de Marrakech. Depuis 1
SUPERFICIE [ a société exploite des concentrés de zinc, de| 5 54 1392 0 0 3562
Km? plomb et de cuivre.
CTT Son activité consiste en la recherche, 32 40 0 9 81
| 6exploitation, et |
SUPERFICIE [ Elle alimente les usines hydro métallurgique d 575 1642 0 144 2208
Km? cobalt, également gérées par la société CTT.
SOMIFER Somifer produit du concentré de cuivre a pal 38 11 0 0 49
SUPERFICIE [ du minerai de Jbel Laasel sur le site de Bleid g 389 0 0 097
Km?
cMo La société Oumejrarest dans la production de ! s 0 0 10
SUPERFICIE | concentré de cuivre dans la province de Tinglf 115 136 0 0 248
Km?2
REG REG est une filiale spécialisée dans l'activité 0 - 0 0 -
SUPERFICIE | aurifére au Gabon 0 810 0 0 810
Km?2
Manub LaAsociété Manula pour objet les travaux 0 71 0 0 71
ddéexploration, de re
SUPERFICIE |mi ni "re et transform 0 142 0 0 142
Km? commercialisation.
SMM La soci ® ® a pour ob]j 0 0 2 0 2
minier Tri-K et la commercialisation des produ
SUPESEICIE miniers. 0 0 27 0 27
BOTO Boto SA est une sqgiété quia pour opjet d’e 0 0 1 0 1
porter le projet aurifere Boto au Sénégal, éta
SUPERFICIE |[d ®t enue °~ 90% par Ma 0 0 189 0 189
Km? du Sénégal.

Source: Managem

A noter queBouskourLamikalet REG ont été exclues de ce tableau du faiBpueskour est un permis non exploltémikal n'est pas opérée
par Managenet queREG est fermée

4. Réserves et Ressources par filiales

Filiale Métal Unité 2021 2022 2023
Réserves - 61566 53655

SMI Argent K Oz Ressources mesurées et indiqué - 149537 155 566
Total - 211103 209 221
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Réserves 45 35 130

AGM Cuivre K tonne métal content Ressources mesurées et indiqué 132 132 33
Total 177 167 163

Réserves 349 330 275

Zinc K tonne métatontenu Ressources mesurées et indiqué: 117 246 543

Total 466 576 818

Réserves 112 104 86

CMG Plomb K tonne métal content Ressources mesurées et indiqué: 74 117 210
Total 186 221 296

Réserves 59 56 48

Cuivre K tonne métatontenu Ressources mesurées et indiqué 25 46 99

Total 84 102 147

Réserves 0 0 0

Samine Fluorine K tonne métal Ressources mesurées et indiqué 0 0 0
Total 0 0 0

Réserves 13 13 12

CTT polymétal K tonne métal Ressources mesurées et indiqué 3 3 16
Total 29 16 28

Réserves 56 62 57

Somifer Cuivre K tonne métal Ressources mesurées et indiqué 31 36 98
Total 87 98 155

Réserves 2 2 37

CMO Cuivre K tonne métal Ressources mesurées et indiqué 4 4 82
Total 5 6 119

Réserves 2 2 2

Manub Or En Moz Ressources mesurées et indiqué 4 4 4
Total 5 6 6

Réserves 1 1 1

SMM Or En Moz Ressources mesurées et indiqué 2 2 2
Total 3 4 4

Réserves 2

Boto Or En Moz Ressources mesurées et indiqué: 2
Total 4

Réserves 49

Lacgg)lﬁl i Cobalt K tonne métal Ressources mesurées et indiqué: 22
Total 71

Réserves 392
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L?:Tii\ll(?el i Cuivre K tonne métal Ressources mesurées et indiqué 91
Total 483
Réserves 150
Bouskour Cuivre K tonne métal Ressources mesurées et indiqué: 310
Total 460
Source: Managem
SMI .
Les Ressources Minérales sont rapportées a une teneoupigre de 25.28 g/t Ag pour la fosse 40 g/t Ag
pour | e fond. La r®cup®ration de | usine est de 8

estimée a 95%

3. Activit é Distribution

Le groupe Managepifort de sa présence internationale, veille @ maintenir une excellence opérationnelle de

| " extraction et l e traitement des m®t aux jusqubd”
distribution, Managem dispose de deux filiales de distributimégfiguement situées en Suisse et a Dubali.

Ces emplacements clés lui permettent d'étre au plus prés des marchés et clients finaux, assurant ainsi une
distribution efficace et personnalisée. Les filiales de distribution et trading ne se contentent pas de
commercialiser les produits ; elles opérent le chiffre d'affaires groupe et permettent ainsi la création de
synergies. Cette structure permet également de renfarpesitiondu groupe sur le marché mondial, tout

en garantissant la qualité et la fiabilité aux clients.

4. Activit és Support

Les sociétés de support (REMINEX, Techsub et Sagax) mettent & la disposition des filiales du Groupe
Managem leurs expertises en exploration, en ingénierie, en valorisation des minerais, en forage et en
géophysique.

Ces services sont régis par des contrats et conventions entre les sociétés de support et les filiales
op®rationnelles pour | dex®cution de travaux ou pr
Les filiales de support du Groupe Managem sont présentées en section 11.2.2.

1. Travaux soustraités par les filiales supports

Les filiales supports, dans le cadre de leurs prestations de servieeivides entités du Groupe ou-&s
vis de tiers, soutraitent un certain nombre de taches, a savoir

A Les prestations deservices, notamment le gardiennage, le nettoyage, la sécurité, la restauration, le
transport, etc,

A Lesétudes spéci@di®es pour | esquelles | 6avis doéoun exper:t
environnemental, prestations de contréle, génie civil, etc.).
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2. Synergies entre filiales marocaines et étrangéres au sein du Groupe Managem

Les filiales en exploitation au Maroc jouent un réle important dans le transfert de compétences a
|l 6i nternational (mobilit®, expatriati omgtierssmai s au:

Les soci ® ®s de support mettent ° 1l a disposition
en ingénierie, en valorisation des minerais, en forage et en géophysique

A Le Centre derecherche travaille pour le développement des procédés de traitement des nouveaux
gi sements “; |l odinternational

A Reminexi ng®ni eri e accompagne |l es filiales 7~ 1 06inter
faisabilité et dans la phase de construction des projets

A TECHSUB réalise les sondages et soutenements, les travaux souterrains et les traraassdenent

et dbéexploitation 7 ciel ouviert pour | es diff ®re
A SAGAXaccompagneout es | es filiales du Groupe dans | denc
et 7 Il d6international dans |l a r®alisation de trayv

[11.5.5 Projets de ddveloppement

Dans le but de déployer sa stratégie de développement, Managem veille & enrichir son portefeuille de
prospects et de projets 7 di ff®rents stades dbac
principalement

A Des parameétres technieéconomiques (réserves, cours, co(ts opératoires, investissements, cadre
[égislatif) ;

A Del 6® ude | a rentabilit® prenant en consi d®ratior
rentabilité.
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La carte suivante présente la localisation des projets et prospections de Managem au Maroc et a
|l 6i nternational

Cartographie des projets et prospections de Managem &0 juin 2024

Développement de la mine de Tizert
Projet de construct
production de Sulfate de Cobalt

Projets en cours doéexplo
Guinée: Exploration

Sénégal Construction du projet aurifere Boto
Gabon: Etude de faisabilité du projet auriféred 6 E t

Projet West Gabgaga

L]
@

Source: Managem
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Structure de léactivité

1. Stratégie de différentiation et de segmentation

Managem

La nature des produits commercialisésparMandgemi t qudel |l e ndadopt e
et de segmentation.
1. Production
Le tableau suivant renseigne sur | 6®vol utii
Managem sur la période 2Di juin 2024:
Société | Pays | YPeYe | ynie | 2021] 2022|2023 VL Var 10023512024 st 254//a rs
YS | minerai 21/20 22121
Zlcr’]rc‘ce””e (T) 52706 47666 45234 -100%  -51% 24442 12058 50,7%
CMG Maroc gﬁ)’:ﬁg”“ef (T) 12574 10174 9149  -190% -101% 5291 2 397 -54,7%
gﬁi’:ﬁg”tref (T) 8471 11574 15322  37,0%  324% 11574 48941 322,9%
sMI Maroc Argent (o) ol i) 199 580 264% 61627 70803  14,9%
AGM Maroc gﬁi’:"i”“e (T) 39458 35480 31759 -10,0% -105% 16580 16208 -2,2%
EOM'FE Maroc ggir\‘/‘ign”e (M) 44760 39540 43970 -120%  112% 21818 19552  -104%
CMO Maroc gﬁi’:"i”“e (T) 17324 20300 16029  17,0% -21,0% 9045 7533 -16,7%
SAMINE Maroc Fluorine (Kg) 34945 0 - -100,0% NA 0 0 NA
SMM Gabon Or (Kg) 3422 5134 4044  500% 212% 2285 2251 -1,5%
MANUB ﬁOUda or (Kg) 1332 1494 323  12,0% -784% 323 671 107,7%
CTT Maroc Or (Kg) 147 167 104  140%  -377% 47 24 -48,9%
dC:t:;)t?;f‘ (mT) 1796 1690 1506 -6,0%  -109% 798 522 -34,6%
Arsenic (T) 6883 5450 4705 -210% -137% 2564 2100 -18,1%
zﬁ:rl'(‘gs de 147 157 130 70%  -17.2% 74 33 55,4%
CTT Maroc
gi)r(%de de 1y 2237 0 - NA NA 0 0 NA
Acide 0 o
Suforique (D 44900 86458 51672 . 402% 37082 38321 3.3%
S:ryde de 1) 48933 90781 54255  855%  -402% 38936 33 899 -12,9%

Document de référence

pas

on

de



Managem

Saurce: Managem

Evolution de la production entreS12023 et S12024 :

1. Zinc

La production du Zinc a connu une légére baisse de de la production du Aféodexpliquée par la
suspension temporaire des opérations polymétalliques a Guemassa au premier trimestre pour finaliser la
construction débune digue parasismique apr s | e s®:

2. Cuivre

La production du Cuivre du Groupe baisse d&2% par rapport a fin juin 2023narquée pdes évolutions
suivantes
V La baisse de la production du Cuivre de CMG de 31% a cause de la suspension temporaire des
activité a Guemassammesoulignée cdessus
V Labaissade la productiomu concentré de SOMIFER de 1(%anmoins expriméeen métal
contenua baisse est limitéeseulement 4% grace a la hausse de la teneur du concentré
V Légérebai sse de |l a production du Cuivre d6AGM d
V La baisse de la production du Cuivre de CMO de 17%.

3. Argent
La hausse de la production ded Ar g e n tde 1b%, gihdd la la montée en régime de la carriére et la
consolidation des performancgse | 6 aoosteiraird. t ®

4. Or

La production de |2646Kg ermhaussSae @uppreapproa@ifuan B023 e raiSon
de:
V Llareprise de | a production déor au Soudan apr
suite auxtensionspolitiquesque connai t l e pays et r®al i sati
Métal contre 323 Kg Métal réalisée a fin Juin 2023
V Lapr oduct i on deét@uméraaord@ gue cal@dite durant lder semestre 2023
grace a la consolidation des performances de la.mine

5. Cobalt

Baisse de la production @ebalt provenant de la mine de B&uz z e r déune part dans |
|l es ressources dans wun cduttoaxtse dmarceu Gn@ditmd laled e fdfoa
mi se en place doéudepl dattdddop®t musauirani.das perf o

Document de référence



Managem

Evolution de la production entre2022 et 2023 :

6. Zinc
La production du Zinc a connu urégkre baisse de de la production du Zinc de 5% expliquée par la hausse
des tonnages compensani n s i | 6i mpact n®gatif de | a baisse de
production de quelqguesse mai nes apr s | e s®i sme survenu dans | a
7. Cuivre

La production du Cuivre dudGrmnumpe crodrsde npuoets|od a rd G
par :
V La hausse de |l a production du Cuivre de CMG de

cupriféere a la mine de de Draa Sfar ;
V La hausse de la production de SOMIFER de 11% ;
V La baisse de | a production du Cuivre dO6AGM de
V La baisse de la production du Cuivre de CMO de 21%.

8. Argent
Augmentatiorde | a production d6Argent doél miter de 26% m
del 6argent provenant de |l a carri re ainsi daue | es

mine souterraine.
9. Or

La production de | 60r du Groupe s6®tablit " 4 470
2022, en raison de :
V La baisse de |l a production d60Or de TRIK de 21%9

suite aux perturbations opérationnelles conjoncturelles;

V Le repli de |l a production d6Or au Sodeukigme ~ cau
trimestresuite aux tensions politiques que connait le pays : entrainant ainsi des perturbations des
chaines | ogistiques impactant | dactivit®. Tout
activit®s dbéexploitation ° partir du mois de d
10. Cobalt

La production du Cobalt a connu une baisse de 11%, a cause prineipatera réduction des volumes
produits & partir de la mine de Bou azzer dans un contexte de chute du cours de Cobalt, et ce pour
sauvegarder la ressource.

11. Arsenic et Dérivés de Nickel

La Baisse de |l a production dO6Arsenic de 14 % et d
production du Cobalt de Bou Azzer.
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Evolution de la production entre 204 et 202 :

1. Zinc:

Repli de la production ddinc de 10% expliqué par la baisse des teneurs traitées compensée partiellement
par la hausse des tonnages traits et I'amélioration des récupérations métal.

2. Cuivre :

La production diCuivre Groupe a enregistré une baisse de 3% par rapport a I'année précédente expliquée
comme sulit :

La forte croissance de la production du Cuivre de CMG de 379Rrdjuct des gisementslymétalliqgues
de CMG, grace au démarrage d'un nouveau chanter cuprifére au niveau de la mine de. Draa sfar

La baisse de la production prévue, du Cuivre d'AGM de 10%, suite a la baisse des teneurs traitées

La baisse de la production de SOMIFER de 12% en raison du stress hydrique sévére qu'a connu la région
de Zagora le deuxiéme semestre de I'année

L'augmentation de la production du Cuivre de CMO de 17% grace a la hausse des tonnages traités et
I'amélioration de la récupération.

3. Argent:
Un léger repli de la productiatiArgent a Imiter de 6% en raison de la baisse simultanée des productions
en provenance de la mine souterraine et des haldes a cause, notamment dedastEssers traitées,

néanmoins ces effets négatifs ont été compensés partiellement par la production provenant des carriéres sur
une année complete.

4, Or:

La production de Or du Groupe s'établit 86 796Kg en hausse de 39% par rapport a 2021 grace la forte
contribution de la production de la mine de TRIK en année compléte ainsi que le redressement de la
production de la mine de GABGABA au Soudan

5. Fluorine :

Arrét de la production du concentré de la Fluorine titrant 97%, suite a l'arrét de l'activité souterraine et
démarrage des travaux de réhabilitatiorcohvientde rappeler que l'activité de commercialisation sur le
marché des cimentiers des concentrés de fluorine provenant des digues se poursuit avec une production
annuelle de 57,9 KTC.

6. Cathode de cobalt

La production duCobalt a connu un léger repli de 6%, suite principalement a la baisse prévue de la
production des cathodes provenant des matiéres secondaires de 33%. Néanmoins on note la hausse de la
production en provenance de la mine de-Bauaer de 2%.

7. Nickel :

L'augmentation de la production deérivés de Nickelde 7% contre le recul de la production de
I'Arsenic de 21%
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2. Ventes

La ventilation des ventes par type de concentré ainsi que les cours des métaux y afférents, sur les trois
exercices antérieurs se présentent comme:suit

Var
Unité 2021 2022 . S1 g3 _S1 0 var

ar
2023 2024 22/21 2322 S1 24/283

MMA

Chiffre doaff D 7 423 9645 4181 7508 4408 30% -22% 5%
Parité moyenne de vente $/MAD 9 10 10,17 10 10,05 13% -1% -1%
Zinc
. . MMA
Chiffre doéaff D 458 465 173 310 88 2% -33% -49%
Quantité ) 52510 47379 24353 44981 11783 -10% -5% -52%
Cours ($1t) 3038 3430 2739 2619 2903 13% -24% 6%
Contribution au CA (%) 6,20% 4,80% 4,14% 4,10% 2,00%
Plomb
. . MMA
Chiffre doaff D 141 109 65 104 14 -23% -5% -78%
Quantité ® 12478 10119 5555 9310 1360 -19% -8% -76%
Cours ($11) 2 259 2050 2114 2123 2186 -9% 4% 3%
Contribution au CA (%) 1,90% 1,10% 1,55% 1,40% 0,30%
Cuivre Groupe
Chiffre doaff "M 1575 1422 718 1349 659  -10% 5% -8%
Quantité () 109851 102737 56299 106649 45362 -6% 4% -19%
Cours ($1t) 9 140 8886 8132 8183 9253 -3% -8% 14%
Contribution au CA %) 21,20% 14,70% 17’%/‘? 18,00% 15,00%
Fluorine*
. . MMA -
Chiffre doaff D 95 0 0 0 0 100% NA NA
Quantité (t) 35602 0 0 0 0 100% NA NA
Cours ($/1) 304 0 0 0 0 100% NA NA
Contribution au CA (%) 1,30% 0,00% 0 0,00% 0,00%
Argent SMI
Chiffre doaff "4 683 789 523 1052 567  16%  33% 8%
Quantité (Kg) 116260 108559 70491 139756 69088 -7% 29% -2%
Cours ($/02) 21 22 23 24 26,12 7% 7% 14%
Contribution au CA (%) 9,20% 8,20% 12’05A:)L 14,00% 12,90%
Or Groupe
Chiffre doaff "M 2366 4099 1511 2665 1954  73%  -35% 29%
uantitée Kg (] - () (]
Q ité (Kg) 4 585 6868 2478 4282 2817 50% 38% 14%
Cours ($/02) 1779 1807 1863 1909 2165 2% 6% 16%
15 Le produit «Quantité * Cour® nodest pas ®gal au chiffre déaffaires par m®tal. Cett

des composantes telles que les frais de traitement pour les concentrés des métaux, etc
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Contribution au CA %) 31,90% 42,50% 36'01/04 35,50% 44,30%

Cathodes de cobalt

Chiffre doaff "M 659 820 208 521 111 24%  -36% -63%
» 1391 1408 737 1442 395 ) . o

Quantite (ka) 000 000 000 000 000 0 2 A

Cours ($/Lb) 22 27 172 16 119  23%  -40% -31%

Contribution au CA %)  890% 850% 7,13%  6,90% 2,50%

Produits de
I'hydrométallurgie

Source: Managem

*Ces chiffres do®defubrimeevandus pua cimehtieésnater qudesveritesdu fluorine sonteffectuéspar la filiale

SAMINE

Le graphiqgue s
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R®partition du chiffre déaffaires par nature

2022:

Services et autres Zinc pjomb

Cuivre Cobalt p“gj/u“s 5% 1%
Pumpi & Cuivre Groupe
13% 15%
Produits de
| hydroTosotallurgle Fluorine*
0%
Cathodes de ’
cobalt Argent SMI
9% 8%

Or Groupe
42%

2023:

Services et autres zjnc
produits 4%
6%

Plomb
1%

Cuivre Cobalt Pumpi

14% Cuivre Groupe
18%
Produits de
I'hydrométallurgie
1%
0 Fluorine*
Cathodes de 0%
cobalt
7%
Argent SMI
14%

Or Groupe
35%

Source: Managem

Juin 2024 :
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Cuivre Cobalt e
Services et autres Pumpi 9% Zinc 7I{fomb 2%
produits 4%

Produits de I'hydrométallurgie 2%

Cuivre Groupe 23%
Cathodes de cobalt

9%
Argent SMI 10%
Or Groupe 34%
Tableau repr®sentant | a r®partition du chiffre dob
En MMAD Mine Hydro Autres Total
Chiffre d'affaires 6 494 597 417 7508

Source: Managem

Autres
6%

Hydro

Mine
86%

Entre 2022 et 2023, la contribution des métaux précieux a connu une bald%e ae4% du chiffre
déaffairesCebnsesoVaid®se s b elagudpensianees pctivités auiSpudane me nt |
p ar tAvrir2028,é&tla baisse de la production de FRI
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Tabl eau repr®sentant | a r®partition duuinb4:f fr e
En MMAD Mine Hydro Autres Total
Chiffre d'affaires 4 307 48 53 4 408
Source: Managem
Autres
Hydro 1%
Mine
98%
Letableaucd e ssous pr®sente | a r®partition du chli ffre
T Juin 2024
Var. Var. . . -
En MMAD 2023 22/21 23/22 juin-23 juin-24
Export 7 2 9 4 7329/ 65,30% -29,62% 4103 4308 5,0%
%CA consolidé 98,30%  98,08% 97,63% -22,0 pbs 4§b2 98,13% 97,74% -0,39 pts
Maroc 125 185 178 -59,80% -48,00% 78,1 99,8 27,8%
%CA consolidé 1,70% 1,91% 2,37% -21,0 pbs 4§b1 1,87% 2,26% 0,39 pts
CA consolidé 7 4 9 6 7508/ 57,10% -29,93% 4182 4408 5,4%
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graphique suivant il 1T ustre | aZ2021®20222028et juiron du
2024

R®partition dupatarchéf re dbéaffaires

2021 : 2022 : 2023

Maroc Maroc Maroc
1,7% 2,4%

Export Export
98,3% xport 97,6%
98,1%

Juin 2024

Maroc

Export
97, 7%

Source: Managem

Evolution des ventes entre 2021 et 2022

Le chiffre d'affaires a fin Décembre 2022 s'établitG#9,2MMAD contre 7422,8MMAD a fin Décembre
2021, soit une forte augmentation de222,4 MMAD (+30%). Cette évolution positive s'explique
principalement par les effets suivants:

A Impact positif de la hausse des volumes vendus de B838D qui résulte de

Vv

<K<K KL

La hausse des volumes doéOr pr oXKemG&inée emtréeeha pr o
production fin Juin 2021, pour +10426MA D et de |l a hausse des vol um
de la mine au Soudan (Manub)

La baisse des volumes vendus en Argent SMI ptu6 MMAD ;

L'absence des volumes vendus en Oxyde de Zinc-p018MMAD ;

La baisse des volumes vendus en Zinc et Plomb-FasMMAD ;

La légere baisse des volumes vendus en Cuivre-881#MMAD ;

La non récurrence des volumes vendus en Fluorine (Concentré titrant 97%95H6MMAD ;

La baisse des volumes vendus en Cobalt, provenant du traitement des matiéres secondaires pour
160,7MMAD et la hausse des volumes vendus en Cobalt provenant de la mine-AeZgopour

+7,8MMAD..
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A Un effet positifsur leprix de vente moyen des métaux de #4]AD , rationnalisé comme suit

Am®l i oration des oAb s de | 60r pour +89, 8
Appréciation des cours du Cobalt, pour un impact de H@8JaD ;

Hausse du cours doArgMADt pour un ef fet de +68,
Ameélioration des cours du Zinc pour +13/81AD ;

Baisse des cours de Cuivre pe242,5MMAD

A Impact positif de la parité USBDIAD pour 879,3MMAD ;

A La hausse du chiffre d'affaires provenant de la commercialisation de la part de Managem dans la
production de la mine de PUMPI (off take) pour 384/AD ;

A Autres Variations pour +265MMAD.

< <K<K <L

Evolution des ventes entre 2022 et 2023

Le chiffre dbéaffaires c¢ons dbD76dMBRIADcontres®B46,2MMADE f i n 2
fin 2022, soit une baisse de 2IBMMMAD ( 22 %) . Cette ®volution sbdexp
effetssuivants :

A Impact négatif de la baisse des volumes vendus de 1381,3 MMAD

A Impact négatif deprix moyens de vente des métagour 354,5 MMAD

A Impact négatif de la parité USBAD pour 35,8 MMAD

A Baisse du chiffre doaffaires prde MENAGEMtdandla | a ¢ «
production de la mine de PUMPI (off take) pour 255,1 MMAD

A Autres Variations powl10,5 MMAD

Loeffet pr i xesdnétaux estdes5d,5 MMAPD aationnalisé comme suit :

A Baisse des cours de Cobalt pour 222,2 MMAD

A Baisse des cours du Cuivre pour 125,8 MMAD

A Baisse desours du Zinc pour 144,9 MMAD

A Il mpact positif du prix moyen de vente de | 60r de

A Il mpact positif du prix moyen de vente de | 6Ar gen

Evolution des ventes entreluin 2023 et Juin 2024

Le chi ff rcansolidé duiGfowp@fin Riig 2024 6 ®t 44D8.1IMDH contre4181.5MDH a fin

Juin 2023 soit unehaussale 226.6 MDH (5%) . Cette ®volution dedeffetpl i que

suivants:

A Impact positif @s prix moyens de vente degtaux pour 350.RDH

A Haussedu chiffre doaffaires provenaMANAGEM dansala c o mme 1
production de la mine de PUMPI (off take) p&35MDH

%prix moyens de ventes en $/TC pour les concentr ®s o &enbgpicationgelanorme ERS1M®t aux pr €
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A Impactnégatifde labaissedes volumes vendus d®9.8MDH
Impactnégatifde la parité USEMAD pour 37.6 MDH
A Autres Variations pour25.3MDH

p>N

[11.5.7 Politique commerciale

La politigue commerciale et marketing du Groupe Managem est fondée sur la satisfaction, la fidélisation et
l e maintien dbéune relation | ong terme et durable

Les principaux segments de clients visés sont les traders et les industriels. Cette répartition est valable pour

|l 6ensembl e des produits du Groupe Managem.

Déune part, avec ses produits diversifi®s, | e Gr ol
courants dobéaffaires avec plus dbébune cinquantaine
secteurs dbéactivi s®s pr®speadt aug oukbel 6Guoupganas pl us
Déautre part, l es d®veloppements quoda connus | 6a
débacc®der ° des march®s de niches ~ tr s haute Ve
pétrochimie.

Les marchés publics ne figurent pas dans le portefeuille du Groupe Managem. Parmi les clients les plus
importants du Groupe on peut citer :

A METALOR : CA 30061202 7,5MUSD (2,9% du CAManagen). MetalorTechnologies SA traite et affine
les métaux précieux. La société s'occupe de la métallurgie et de la gestion des métaux précieux,
notamment l'or, le platine, le palladium, l'argent, le rhodium, le ruthénium et liridium. Metalor
Technologies sert des diits dans le monde entier.

A ALTAMIRA (Brésil) : CA 30061202 7,0 MUSD (2,8% du CAManagen). Altamira Gold se concentre
sur I'exploration et le développement de projets auriferes dans le-caasitedu Brésil. La société
détient 9 projets représentant environ 290 000 hectares, dans la prolifique ceinture aurifére de Juruena,
qui a historiquemergroduit de 7 & 10 millions d'onces d'or placérien

A VALCAMBI : CA 3006202 36,3MUSD (14,26 du CAManagen). Valcambi est une société de raffinage
de métaux précieux située a Balerna, en Suisse.

A TRAFIGURA : CA 30061202 135,9MUSD (53,26 du CAManagen). Trafigura est une entreprise de
courtage pétrolier et d'affrétement maritime spécialisée dans le courtage et le transport des matiéres
premiéres.
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Les produits du Groupe touchent un | arge ®ventail
secteurs des technol ogies tiels que | 6®l ectronique
Al 6aregerdtbor sont vendus, sous forme de |i;ngot s, €
Al essenti el de |l a production en zinc, en cuivre
des raffineurs européens et asiatiques

A | 6 o xdg zihe est vendu sous forme de concentrés a des industriels de caoutchouc, de céramique, etc.
Ala fluorine est export®e aux fabricants de fluor
Ales principaux march®s g®ographiques d4#nd;a cat ho
Ales d®riv®s de nickel et l e trioxyde dbéar;senic s
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A MANAGEM consacre une partie de sa pr osuliudguéd, on pou

|l 6oxyde de fer et | a fluorine tous deux destin®s
la formulation des engrais
Les fili res de distributions Tuvrent pour | e mar
du groupe.
Le Groupe Managem opére dans un marché de commaodité ou la concurrence et la différentiation jouent un
réle peu critique. Les cours des métaux reflétent les fondamentaux du marché quidoi o f f r e, | a d

et le niveau des stocks.

Les ventes du Groupe Managem nbéaffichent pas de
mensuel et re®gul i er tout au | ong de | 6ann®e. To
déoptimisation | ogi st i gqurgementladocéempeunptocédeaanus gréupage p o r
des volumes par trimestre. Tel est le cas du Cuivre produit par SOMIFER et AGM.

Tableau reprenant les principaux clients de Managejuir2024 :

En Musd Juin 2024

TRAFIGURAL 1359
% de CA 53,24%
VALCAMBI 36,3
% de CA 14,24%
ITALPREZIOSI 35,0
% de CA 13,72%
METALOR 7,5
% de CA 2,93%
ALTAMIRA 70
% de CA 2,76%

Organisation logistique

Léactivit® | ogistigue comprend |l es entit®s suivar
plateformes et la logistique export. Cette derniere assure la gestion de livraisons des clients.
Léorganisation | ogistigue est assur ®e par | a Direc
par un certain nombre de régles et de procédures qui font partie intégrante du systéme qualité de Managem.
De m° me, |l 6organisation de |l a | ogistigue export e
produitsfinis»qui est d®taill ® dans | e cadre doune proc®d:l

guotidienne avec Manatrade.
Les échanges avec les filiales de distribution, mis a jour en tempsaregrennent

Le planningmensuel des ventes ;

Lesdocuments desxportations ;

> > >

Lesprogrammes des départs des navires ;
Lesrelations avec le transitaire ;
Lesrégularisations des régimes économiques (admission temporaire, etc.) ;

La supervision des chargements par les équipes aux ports ;

> > > >

L 6 ®c h a n tetléslswveillarcgsear des sociétés internationales ;
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A Tarifs, négociations des prix du fret, etc.
A Facturations

Le Groupe dispose de trois plateformes pour ses o0
Agadir, en plus de ses filiales de distribution.

Par aill eurs, Managem di spose de syst mes doéinfor
relation avec les clients et de traiter les réclamations éventuelles dans les plus brefs délais.

Commercialisation

La commercialisation des produits du Groupe Managem est opérée via les sociétés de distribution
Manatrade Manadi st et Tradist du fait de | a pr®pond®r

Le choix doéinternaliser cette fonction a permis ¢
vol atilit® des march®s, et c. , et dé°tre plus r ®ac
I 6i mpl ant ati on sdetabuba aperimik dead rapprockende Ses ¢clients et de développer

la confiance gagnée a long terme auprés de ces derniers.

Les clients sont généralement liés aux sociétés de distribution par des contrats incluant un ensemble de
dispositions dont, notamment, celles portant sur le volume des ventes, les frais de traitement, etc.

Les prix de vente dépendent de plusieurs parametres dont les plus importants sont le cours des métaux, les
frais de traitement, la teneur et le taux de change.

[11.5.8 Politique de couverture

Managem, ~ | 06instar des autres groupes miniers, ef
des stratégies de couverture pour gérer et couvrir les risques liés a la fluctuation des cours des matiéres
premiéres et de taux de change.

Ces stratégies de couvertures concernent principalement :

A Les courgle vente des principaux produits de Managem a savoir : zinc, plomb, cuivre, argent et or

A Letaux de changeessentiellement le dollar.

1. Objectifs des couvertures

La politique de couverture vise a sécuriser une partieasslow futurs de Managem tout en profitant
débune ®volution favorable des cours.

2. Caractéristigues des couvertures

Le portefeuille actuel des couvertures de Managem
cours et a moyen terme (maturité de 1 a 2 ans), en fonction des produits.

Les contrats de couverture sont régis par des contrats ISDA conclus avec des contreparties de grande qualité.
1 est “ noter que |l es contrats engag®s ne pr ®sen

Les décisions de couverture sont intimement liées aux conditions du marché par rapport aux cours de
tendances. Les quantités couvertes sont basées sur les données prévisionnelles de production établies sur la
base des bilardes réserves diment certifiges des experts indépendants de renommeée internationale.
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3. Instruments de couverture autorisés

A Collars zéro cost: la couverture est faite par des structures optionnelles {Mitax) qui sont une
combinaisod d achat de Put ( pr A prigRlibhimunmarantoanec une possibité b ai s s
de profiter de la hausse) et une vente de Call (limitation de la participation a la:haergsea un prix

plafond (Max)). Le risque lié a cet instrument est la limitation de la participation a la haussersies cou

le manque a gagner qui en découle. Cette structure est utilisée généralement danslesesaomdre

|l es baisses des cours sans paiement de primes. C
une grande asym®trie entre | es qgquantit®s dobédachat

A Ventes a tanes simples les couvertures sont faites par des contrats a termes simples.

4. Principes et régles de couverture

Managem a mis en place une charte de gestion de couverture des risques de cours de matieres premiéres.
Celleci sb6articule autour des principes suivants

A Limitation de la maturité des opérations et des volumes engagés en accord avec les programmes de
production sur la base des réserves certaines ;

A Prohibitiondu recours aux instruments financiers présentant tout risque spéculatif ;

A Soumission” | appr ®ci ation du Consei l doAdmini stratdi
associés au projet de développement et respect des normes de transparence et de reporting dans le
déroulement desdits programmes.

5. Structures de gouvernance et de prise de décisions guant aux couvertures

1. Consei | doAdmi ni strati on

Le Conseil dOAdmi ni stration valide | es principale
prudentielles en vertu desquels le risque financier doit étre géré.

Le Conseil ddoAdmini stration passe en revue et app
livre de couverture sur la base du rapport élaboré par le Comité des Risques et des Comptes.

2. Comité des Risques et Comptes « CRC »

€ la lumi re des politiqgues et plafonds ®tablis peé
Comptes assure la surveillance des diverses composantes du risque financier encouru par le groupe
Managem. Il approuve les nouveaux produits aipsie | es nouvell es pratiques
utilisés :

A Il® abore ou modifie |les r gles prudentielles de

doAdmi ni stration ;
A Il passe en revue tous les engagements relatifs au livre de couverture ;

A ll®value et contr®le | e programme de gestion du 1
sont en cohérence avec la politique de couverture et que des contrdles de gestion efficaces sont exercés
" | 6®gard des positions de risque.
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Les résultats de ces évaluations ainsi que les recommandations sont soumis en temps opportun au Conseil

doAdmi ni stration afin quodils soient examin®s par
6. Reporting
La mise en application des couvertures dans | e ¢

est pilotée moyennant un suivi et un reporting adressé aux différentes instances de décision.

7. Comptabilisation

Il'y alieu de rappeler que Manag@ublie ses comptes consolidés selon le référentiel IFRS.

En effet, conformément aux dispositions de la norme IAS 39 Instruments financiers, les instruments dérivés
sont comptabilisés au bilan & leur juste valeur sur les lignes instruments dérivés en actifs financiers courants

a (

ou non courants ou passifs finansierc our ant s ou non courants. LOIi mpac

valeur de ces instruments dérivés peut se résumer de la maniere suivante : pour les couvertures de flux futurs
de trésorerie, la part efficace de la variation de juste valeur desmesitsl dérivés est enregistrée
directement en capitaux propres et la part inefficace impacte le résultat.
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8. Caractéristigues du portefeuille de couverture de Managem

Le tableau ciapres présente le portefeuille de couverture de Manag&tjain 2024 :

Cours de protection caulE Total
Sousjacent Année d'engagement Total Protection
($/0z/T/Ib) ($/02/T/1b) Engagement

1110 000

S2-2024 1 110 000
Argent SMI S1-2025 257 28,7 90 000 90 000
Cuivre 2024 8 700 2980 3940 3940
2024 1670 2130 37 552 37 552
or TRIK
2025 2133 2478 40500 40500
$/DH 2024 52 000 00C 52000 000

Source: Managem

9. Role de ManagemManatrade et Manadist dans le processus de couverture

Managem met a la disposition de ses filiales son expertise et son savoir en matiére de gestion des contrats
de couverture (charte, stratégie, reporting, etc.). En effet, Managem gere le dénouement de positions
relatives aux couvertures libellées en monf@dale pour le compte de ses filiales.

Quant a Manatrade, ellassure lagestion des flux financiers liés aux dénouements des positions de
couverture avec |l es banques © I éinternational. EIl |
dénouement de positions relatives aux couvertures libellées en monnaigérégagour le compte des

filiales du Groupe.

9. Approvisionnement

La politiqgue doéappr @apduobjectidee ment de Managem

A Limiter la dérive des colts des principaux produits et services achetés ;
A Sécuriset 6approvi sionnement des produits et ®qui peme
A Garantilf es prestations achats et | ogistiqgques aux no

En |Iigne avec sa politique doébapprovisionnement bas
des relations privilégiées avec ses fournisseurs. En effet, le Groupe capitalise sur un partenariat avec des
fournisseurs qui ont une connaissadeeManagem, de ses processus et de ses attentes construit au fil des

années.

Le tableau suivant présente les principaux fournisseurs de Managem et leur contribution dans le total des
achats effectués par le Groupe sur la pérafd-S1 202 :

2021 2022 2023 S1-2024
CHINA CEC ENGINEERING o
CORPORATION NA NA NA 7,82%
AFRICA POWER SERVICES France NA NA NA 7,07%
LA GENERALE DES MINES ET o
CARRIERES NA NA NA 1,97%
L6OAFRI CAI NE DE LA
LA REALISATION DES GRANDS NA NA NA 1,94%
TRAVAUX - ACRGT-
AIT MENZAR NA NA NA 1,72%
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DIRECTION NATIONAL DU TRESOR NA NA NA 1,61%
SOMACHAME SARL NA NA NA 1,53%
INFRASTRUCTURE SENEGAL NA NA NA 4%
éI_EI%_GRANDS TRAVAUX ROUTIERS NA NA NA 1.34%
MINING CONTRACTING AND

INFRASTRUCTURE INTERNATIONAL NA NA NA 1,20%
FZCO

FOX TRANSPORT COMPANY NA NA NA 1,07%
MCI INTERNATIONAL GUINEE TRI-K NA NA NA 1,00%
I\S/IE;'LA ENGIL GUINEE MANDIANA - NA NA 7.39% 6.94%
TOTAL GUINEE SA NA NA 7,84% 4,94%
T oo AT " "
CITIC HEAVY INDUSTRIES CO LTD NA NA 2,35% 0,18%
METSO OUTOTEC FINLAND OY NA NA 2,73% 0,15%
CONSTRUCTION MANAGEMENT NA NA 8 32% 0.00%
AL ABRAR ADVISORY NA NA 3,51% 0,00%
TALPA 8,10% 6,40% 1,48% 1,17%
O.N.E.E 7,10% 6,10% 2,77% 1,32%
EEM 6,50% 5,30% 2,36% 1,47%
NORATRA 3,80% 3,90% 1,14% 0,67%
Hydromines 3,20% 2,90% 1,24% 0,91%
Transport Chagiri Youssef 2,90% 2,50% 1,07% 0,70%
Vivo Energy 2,60% 3,60% 1,38% 0,76%
Sté Top Forage 2,20% 2,10% 0,91% 0,88%
Energie Eolienne du Maroc - - NA NA
Fox transport Compagny - 3,60% 0,98% 1,07%
Sté entreprise Agazoumi SARL - - NA NA
Autres 63,60% 63,60% 50,97% 44,21%

Source: Managem

A noter que les sociétés Entreprise Agazoumi Top Forage et Fox transport cosgatgpécialisées
dans les travaux miniers, travaux de transport et tous les travaux de génie civil et travaux connexes
nécessaires dans les industries miniéres ou extractives. De méme, la société TALPA intervient dans
| 6exploitation de carri res.

Le tableau suivant présente les principaux approvisionnements du Groupe Manage@2é etre1
2024:

Dépenses (en MMAD) 2021 2022 2023 S1-2024

Prestation Logistique

. . 1172,94 1511,85 870,99 638,89
import, nationale et
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travaux miniers a ciel
ouvert

Managem

Energie, Travaux

Miniers, Travaux de 997,44 1 169,36 1178,68 799,27
Sondage
Consommables 977,04 625,01 466,46 336,33
Production Usine
Achats Support 601,94 504,45 557,11 368,74
Prestation Industrielle 404,83 707,58 1414,40 1392,36
Equipements et PDR 253,37 283,59 540,82 309,16
Usine
Consommables
Production Mine 218,09 1 108,70 814,81 511,86
Equipements et PDR 178,56 210,99 144,79 74,17
Mine
Autres 0 0 1,38 2,54
Total général 4 804,20 6 121,50 5 989,45 4 433,33
Source: Managem
Document de référence 154



Managem

Le tableau suivant présente les principaux intrants sur les sites de productions marocains de Managem

entre2021 etS1 202 :

MMAD 2021 2022 2023 S1-2024
Gasoll 62,1 113 402 303
en% achats, nets de variation de stocks 1,90% 2,64% 6,71% 6,84%
Cyanure 50,7 111,8 1147 87,6
en % achats, nets de variation de stocks 1,60% 2,62% 1,92% 1,98%
Explosif 49,5 51,36 44,1 275
en% achats, nets de variation de stocks 1,50% 1,20% 0,74% 0,62%
Corps Broyants 54,1 43,71 67,0 51,0
en % achats, nets de variation de stocks 1,70% 1,02% 1,12% 1,15%
Lubrifiant 27,1 314 31,7 18,6
en% achats, nets de variation de stocks 0,80% 0,73% 0,53% 0,42%
Soude 33 19,32 25,7 8,4
en % achats, nets de variation de stocks 1,00% 0,45% 0,43% 0,19%
Boulons de souténement 21,3 31,33 18,5 4.6
en% achats, nets de variation de stocks 0,70% 0,73% 0,31% 0,10%
Ciment 16,1 28,8 7,0 54
en % achats, nets de variation de stocks 0,50% 0,67% 0,12% 0,12%
Chlorate de sodium 8 31,28 - 2,4
en% achats, nets de variation de stocks 0,20% 0,73% 0,00% 0,05%
Outillage de sondage 28,5 16,6 4.8 5,9
en % achats, nets de variation de stocks 0,90% 0,39% 0,08% 0,13%
Pneumatique Mine 10,5 10,1 11,3 6,6
en% achats, nets de variation de stocks 0,30% 0,24% 0,19% 0,15%
Sulfhydrate de sodium 16,8 19,3 21,2 15,8
en % achats, nets de variation de stocks 0,50% 0,45% 0,35% 0,36%
Ouitillage de foration 6,8 6,8 7,4 4.5
en% achats, nets de variation de stocks 0,20% 0,16% 0,12% 0,10%
Chaux 12,4 8 6,0 1,3
en % achats, nets de variation de stocks 0,40% 0,19% 0,10% 0,03%
Fuel 9,9 16,8 237,5 110,4
en% achats, nets de variation de stocks 0,30% 0,39% 3,97% 2,49%
Amylxanthtate 8,4 19,5 7,4 5,4
en % achats, nets de variation de stocks 0,30% 0,46% 0,12% 0,12%
Toiles Filtrantes et Accessoires 10 10 5,9 2,0
en% achats, nets de variation de stocks 0,30% 0,23% 0,10% 0,04%
Total 425,2 569,1 1012,2 660,5
en % achats, nets de variation de stocks 13,10% 13,32% 16,90% 14,90%
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Source: Managem

Le tableau suivant présente les principaux fournisseurs

par consomanfblps

Managem

Principaux

Principaux % approv. S1- modes de
Consommables Fournisseurs 2024 paiement S1
2024
Total Guinée SA 71% Vlrgment
bancaire simplg
Vivo Energy 11% Viremer_lt
Gasoil Maroc bancaire simpld
Winxo 7% V'“?mer.“
bancaire simplg
Soguimarcom 7% Vlrgment
bancaire simplg
Grindballs Bilya Virement
Celik Sanayi Ve 21% bancaire simple
Tecaret A.S
Suprasteel 26% Remise
Corps Broyants Worldwide 0 documentaire
Socofep 18% V"?‘mer.“
bancaire simpld
Santa Ana De -
Bolueta Grinding 25% V"G?me’.“
Media S.A bancaire simplg
Hebei Chengxin 0 Remise
Cyanure Co,, Ltd. 33% documentaire
Lucebni Zadovy 47% Remise
Draslovka 0 documentaire
Cyplus GMBH 20% V"?‘mer.“
bancaire simplg
Target 37% Virement
Multiactivités bancaire simple
Cadex 25% Virement
bancaire simpld
Explosif Epc Explo Maroc 26% V'“?mer.“
bancaire simple
Sovedraa 6% Vlre_mer_lt
bancaire simpldg
Sme 6% V'“?mer.“
bancaire simpld
Soude Snep 80% Vlre_mer_n
bancaire simplg
. Vivo Energy o Virement
Lubrifiants Maroc 33% bancaire simplq
Ola Energy 14% Virement
Maroc bancaire simplg
Soguimaroc 16% Vlre_mer_lt
_bancaire simplg
Tractafric 7% V'“?mer.“
bancaire simplq
Boulons desouténement Metal Service 39% Vlre_mer_n
bancaire simple
Polyquip 21% Virement
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Minova Iberica 12% Vlre.merllt
bancaire simplg
Yantai Aotong -
Chemical Co., 34% Remise .
Ltd documentaire
Sulfhydrate de sodium China Changrui 3204 Crédit .
Co.,Limited. documentaire
Quadrimex 2204 Virement
Chemicals bancaire simple
Ciments Du o Virement
Maroc 34% bancaire simplg
Lafarge Holcim 530 Virement
Ciment Maroc bancaire simpld
Socitété
Marocianede 13% Virement
développement di bancaire simplg
I'avenir
Lafarge Calcinor o Virement
Chaux Maroc 100% bancaire simplg
Pneumatique Mine Virement P
Socofep 12% - .
bancaire simplg
Mortelecque
Willmark 3204 Virement
Filtration Al bancaire simplg
. . . Maghreb
Toiles Filtrantes etAccessoires Mortelecque 139% Virement
France bancaire simplg
Maroc Sefar 5506 Virement
Filtration bancaire simplg
Total Guinée SA 56% Vlrgment
bancaire simplg
La Guinéenne de 38% Virement
Fuel I'énergie bancaire simplg
Afriquia 3% VIrF_:mer_lt
bancaire simple
Vivo Energy 3% Virement
Maroc bancaire simplg
Aeci Mining
Chemicals A 0 Remise
Amylxanthtate Division Of Aeci 54% documentaire
Mining Ltd
YantaiAotong -
Chemical Co., 46% Remise .
Ltd documentaire

Source: Managem

10. Politique de soustraitance
La stratégie de Manageenst bas®e sur | e recentrage sur | es m®t |
et |l e d®vel oppement de | a PME et de | dentreprenar |

La soustraitance est ainsi gérée a travers des contrats pour la réalisation soit de travaux miniers soit de
travaux de forage pour |l a recherche ou des acti
gardiennage, espaces verts, etc.) auprésaietés spécialisées et expérimentées dans chaque domaine
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V. INFORMATIONS ENVIRONNEMENTALES ET SOCIALES

IV.1. Approche RSE de Managem

Managenrd ®v el oppe ses activit®s au Maroc et ~ |1 6inter
développement durablsa charte RSE formalis®e en 2018, rep
engagement , depuis | a charte de d®vel oppement dur
du contexte national et international. .Cette chérntence une ligne de conduite qui répond aux normes
internationales en mati re de d®veloppement dur a
Internationaled u Tr avai l (olI'1T), |l es principes directeurs
Déclaration de Rio (ONU). Les engagements de Managem sont également en ligne avec la norme
ISO26 000, |l es principes du Pacte Mo CNMM@nterngt@d U) et

Council on Mining & Metals).

Le Groupe intégre ainsi les facteurs environnementaux, sociaux, sociétaux et de gouvernance dans sa
conduite des affaires au quotidien.

vV.1.1. Protection de Benvironnement

Dans le cadre de sa politigRSE etde développement durable, Managem a fai6de Ih ¢nvéronnemental
un axe majeur de sa stratégie globale de développeBes#e sur une approche proactieestratie
environnementale du Groupe, intétge contraintes environnementales en apuguisla conception de
sesprojetf usqud ™ | a rsi@bnairbersA travess hatammentd e s

- La r®alisation do®tudes dbéi mpacts environnemer
locales et internationales (principes dgu@teur), ces études identifidas risques et les solutions
de mitigation, et des plans d'actions issus de ces étudedeptmyéset suivis régulierement

- La mise en place de systéentesmanagement environnemarnaévalués annuellement et qui a
date du31 décembr@023 sont certifiés selon la norme internationale 1ISO140001.

- Léinstauration dbébune or gani shacetieffen lesdr&®pons@bdes au ni

Qualit® et Environnement des sitestveillsmassur en
| 6opti mi sat idesressbeced, en termas de dispdité& consommation et impacts
potentiels.

Un autre volet primordial dans la stratégie environnementale, est le développemgmbciédés pala

branche R&D dé&anagemquilui permettente transformer les contraintes environnementales en activités
génératrices de revenus et de richesses. Ainsi plusieurs projets ont été concrétisés notamment la valorisation
des rejets des sit es traitésgracecauxsprocédés dévebppéstpar e wgntoeude d 6 h L
recherchneA titre :ddbexempl e

A Unité de production de I'acide sulfuriqueont le principe est la valorisation des rejets miniers du site
CMG permettant | a production dbébune partie des b
CMG, qui cumule des rejets miniers deptieunté 1992,
afin de transformer le rejet solide & base de soufre et de fer en produits devaleud aci de sul f u

| 6oxyde de fer. Cette activit® a des rawgEemr cussi

pri me, |l a production doébune partie des besoins ®

directs, ce projet a des retomb®es positives sur

|l a producti on dodlimantatiog duesite grr éngrgie et lapréduction ded émissions de

CO2 cons®quente " | 6®l i mination du transport de
A Usine de traitement des anciennes digues de | a ¢
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Le Groupe MANAGEM accorde une attention particuliere a son empreinte environnementale tout au long

de sa chaine de valeur. Conscient qudune gestion
meilleur rendement, une réduction descoltsetdes qu e s 0 p ®r aune noeilqure atteactieité n s i q
concurrentielle. Notammeattravers

A L6optimisation de | 6ut il i sleréecyclage ded eauxlinaustriafiséésso ur c e
|l a priorisation de | d6util;isation des eaux non co
A La mai trise des ri sques de contamination et

I'imperméabilisation des digues et bassins

A La surveillance et le controle despacts potentiels des activités

A la lutte contre | 6®manation de poussi res et | a
|l a v®g®t alisation des sites et | 6adoption dbéun
ddébeau

Par ailleurs, le Groupe a adopté une stratégie climat volontdéitessant les leviers de décarbonation de

ses activitecsConsci ent de | 6i mportance de | daction coll ec

initiatives ° |1 06®chell e nationale et internationa

A Il e Groupe a sign® | e Pacte Qualiod6air initi® par

CGEM quiise a créer un cadre de coopération iatgreprises pour la réduction des émissions des
gaz a effet de serre.

A En 2022, le groupe Managesiest engagé avec plus de 50 entreprises africaines dans la "Déclaration
Climat des Chefs d'Entreprise Africains" (ABLCS).

Lébapproche gl ob alpaurlacémaitepose eetre guareg sume nt s

A Le aalcul les émissions de gaz a effet de serre (GES) générées par ses activités

A La définitondel 6 emprei nte carbone du portefeuille produ

A Lagnéraligtiondur ecour s aux Energies Renouvelables sur

A L6am®lioration de |l a part des ®nergies renouvela

A Lamiseen pl ace un plan ;doéoefficacit® ®nerg®tique

A La considération deshangements climatiques tout au long du cycle de de vie du développement
minier;

A Lapromotiondé 6i nnovation et | es meilleures techniques
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Tableau de sui vi de | a consogd@MadBon dbdeau et doé®n
A fin décembre 2021 2022 2023
Ratio de consommation d'eau (m3/TT) 1,26 1,2 1,27
Ratio de consommatiatiélectricité (kWh/TT) 46 41 46

Source: Managem
*A partir de 2021, les indicateurs comprennent les données relatives aux opérations de SMM, filiale de Managem en Guinée
Conacri, depuis le lancement de ses activités en juin 2021.

IvV.1.2. Politique sociale et sociétale

Principal acteur économique dans les territoires dans lesquels il opere, le Groupe Managem place
| engagement communhautaire parmi ses priorit®s.

Pour que I 6engagement communaut ai r e comxerthtioneefdei cace
dialogue continu avec les communautés concernées. Le fruit de ces concertations est traduit en initiatives,
i mpliguant | es communaut ®s dans une approche dbéap

économiqgue des territoirglans lesquels il opére.

Les initiatives lancées a ce jour par Managem couvrent un large éventail de dorméimesnnectés
per mettant de maxi mi ser | 61 mp-aconomigpeo comnunabitairet u r | e
articulés autour de trois axedes populations, hotamment

A La culture et le biefétre: Contibution aux services de baseegsement de foragdsatroduction des

énergies renouvelabled, ®s encl| avement des populations par | 6

routes le soutien aux activités culturelles et religieuses permettant une ouverture surréss aut

communautés; ar avanes m®di cales, campagnes de circonci
A Ldbentrepren®eafrarade mneandi ade | céompagneneept rde rsteuctureis alé |, a

| 6®conomi e s adraverd des famatioasaiblée edtadapt@istion des plus jeursaa la
culture entrepreneurialggromouvoir le réle important de la femme dans la société, a travers
| 6al phab®ti sati on et de derepnforceqenadensorissertib®aton@rsque U i p

A L6Educat i on : @ontribltien ajlagéductios dalisparités du systeme scolaire entre les

centres urbains et ruraux, atcompagner les enfants et les jeunes dans leur parcours scolaire en leur
assurant des conditions adéquates de scolarisatimayers notamment teansport scolairefacteur

maj eur dans | 6abandon scol aire en nlaléhaklitatonur al p
d 6 ® c prdmeti®n du préscolairectivités parascolairedgsant le développement personnel

IV.1.3. Politique Qualité

Conscient de | 6enjeu des d®marches Qualit ®, S®cur
de ses orientations stratégiques, Managem poursuit son processus de généralisation et de consolidation de

la mise en place des systémes de Manage@&E =~ travers | O eenbkgremabecles de se
exigences normatives (ISO 9001,1Sk2001, 1SO 45001 et ISO 26000).

Les filiales de Managem mobiisl 6 ensembl e de | eurs ressources pou
meilleure maitrise des risques, une amélioration des performances pour la satisfaction des clients,
coll aborateurs et | 6ensemble des parties prenant e
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Lamise en place de systémes de manage@®Btest une notion centrale qui, au sein du Groupe, se décline
sur quatre objectifs prioritaires

A Ma"triser et am®liorer | 6ensemble des processu
et parties intéressées pertinentes

A ldentifier, évaluer et maitriser les risques réels et potentiels de MANAGEM, de maniére a tirer
profit des opportunités et a prévenir et limiter les résultats indésirables

A Améliorer en continu les performances tout en respectant toutes les exigences légales et
réglementaires mais aussi les attentes et bedemparties intéressées

A Intégrer les systtmes de management QSE dans toutes les activités du Groupe, au Maroc et a
| 6international

IvV.1.4. Principes éthiques et de gouvernance

Les engagements du Groupe ainsi que la promotion des objectifs dedap onsabi | i t ® soci al
une gouvernance intégrant les principes de transparende @ttdh i q u e duersposant $uaunr e s ,
dispositif robustale gestion des risques.

Le Comité Exécutif, définit lesrientations stratégigues en ligne avec les engagements portés au plus haut
niveau du Groupeet se porte également garant de la conformité par rapport aux meilleurs pratiques ESG.
Différents comités sont également mis en place pour accompagner la stratégie de croissance du Groupe et
permettant de répondre aux attentes des différentes partiesifa® (actionnaires, collaborateurs, clients).

Lecoded®t hi que mi s en pl asurdes mouanes éthiguesdas plus plevées, sobamindgntg n e

“ travers | e respect de I a | ®gislation en vigueur
doéentreprise, |l a mise en Tuvre de pPmacomiue® doa®tbi
conduit des affaires est mis en place pour veiller aux respects des engagements définis.

IV.2. Social
IV.2.1 Politique Ressources Humaines

La politique RH Managem refl te | 6ambition du Gr
conjuguant amélioration de la performance et attitude exemplaire aux plans social, sociétal et
environnemental, et ce

A Enconsolidant ses bases au Mayroc
A Eten accélérant sa croissance en Afrique

Ce choix passe par le développement des collaborateurs du Groupe du mieux possible pour faire de chacun
|l 6acteur et | e b®n®fi ciaire de | 6®volution de | 6e

Pour cel a, Managem sbéattache ° cr ®er |l es conditio
accompagnement et un d®vel oppement professionnel |

Malgré la complexité et la spécificité du métier de la mine, la présence de la femme au sein du Groupe
Managem est notable (mine, géologie, traitement, fonctions support, centre de recherche, etc.).

La politigue RH du Groupe est guidée par des principes forts qui reposent sur les axes dévepppes Ci
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1. Léattractivit®

Léobjectif poursuivi par Managem est dbéattirer de
moins attractifs, afin de les responsabiliser, de développer leurs compétences et de leur offrir des
perspectives de carriere motivantes et divdrsi ® e s . 1 sbagit ®gal ement de

groupe afin de le rendre plus international, avec une meilleure représentation des femmes au niveau
managérial.

2. Le développement des compétences

Pilier de | &6®volution pr
n

of essionnel |l e, l a formati
|l 6avenir et r®pond ~ u double enjeu, " la fois ®

3. Rémunération et évolution

Managem reconnait et valorise la performance par sa politique de rémunération et sa politique de
responsabilisation.

La Société recherche la fidélisation de ses collaborateurs, tout en conservant une nécessaire compétitivité
de ses codts de personnel.

La politique de r®mun®ration comporte principale
progression reconnaissant | 6®volution des comp®t e

Un dispositif de complément vient renforcer la protection sociale et prendre en considération les attentes
sp®ci figues des coll aborateurs dans | 6®volution d
élément de différenciation du Groupe et idélfsation de ses collaborateurs.

Le systeme de rémunération comporte en outre un dispositif de part variable incitative sur objectifs annuels,
guantitatifs et qualitatifs, index®e “ |l a perform
le niveau de responsabilité et laitmise du poste.

Enfin, la politique de rémunération est complétée par des dispositifs de promotion valorisant les parcours et
les évolutions professionnelles. Dans ce cadre, Managem a mis en place de nombreuses actions pour
encourager la mobilité interne et répondre atiendées des collaborateurs. Cette approche permet de
construire des parcours professionnels sécurisés, et de donner la priorité aux salariés du Groupe pour saisir
les opportunités de postes représentant pour eux une évolution de carriére.

4. Promotion des droits humains

Le Groupe a pour objectif dbé°tre aux meill eurs st
place la promotion de droits et principes universellement reconnus en ligne directrice de sa politique de
responsabilité sociale. Cette démarche se rétise a travers un engagement a respecter les droits
fondamentaux des salariés et ceux des-gaitants.

L'"engagement de Managem se d®pl oie au sein de | 6e:
A Lapromotion des | ibert®s syndicales et des droit
A LOi nt edudravailtdds enfants dans les exploitations et chez ledrsitasts ;

A Lapromotion de | 6approche genre et de |l a diversi
aux postes de responsabilité.
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5, Renforcement des conditions de sant ®, déhygi ne

La sécurité des collaborateurs de Managem sur les lieux de travail est en méme temps une exigence éthique
fondamentale et un des critéres premiers de performance du Groupe.

La d®marche s®curit® est bas®e sur | a responsabil]i
Un systéme de pilotage a travers les audits périodiques de la démarche sécurité et du systeme de prévention,
effectués par les experts, perrde¢ s dassurer de | 6efficacit® des act

la norme OHSAS 18001

Aussi, une structure de Médecine de travail est présente sur chacun des sites miniers et industriels, dont le
rtle est de mener | a pr®vention en termes dodéergon
protection du personnel contre lessarices et les risques de maladies.

6. Promotion du bien étre des collaborateurs

Le Groupe met a disposition de ses collaborateurs et de leur famille une offre sociale diversifiée en vue de
favoriser la cohésion sociale au sein du Groupe dont les principaux aspects sont

A Miseen place de programmes de formation divers au profit des collaborateurs guvriers
A Accompagnemerdes col |l aborateurs pour | 6acc s ~ la pro
A Organisatiordes actions doéani mation socioculturelles e

De plus, le Groupe organise régulierement des opportunités de rencontres pour les collaborateurs via des
conventions et forums qui sont de véritables opportunités pour échanger et partager des expériences, créer
de nouvelles synergies et renforcer uneutaltle performance.

IV.2.2 Politique de recrutement

Le recrutement dans | e Groupe Managem est un act
compétences nécessaires au développement du Groupe et de batir une relation durable et mutuellement
fructueuse avec les nouvelles recrues. Des engagemerdsrfopris par le Groupe, a savoir

A Aucune forme de discrimination ndest tol ®r ®e. T (
souci de garanti;r | 6®galit® des chances

A Les offres doéemplois sont neutres

A Le processus de recrutement est respectueux de la vie privée des candidats

A Le travail des mineurs est totalement interdit.

Par ailleurs, la diversit® des profils est favor.i

handi cap®es dans des postes correspondants ~° | eur

et |l es opportuni tacédercteur pr@desemploi.x j eunes do

17 Cette certification est obtenue depuis 2010 pour les sites de CTT Guemassa et Reminex Centre de Recherches tareisQjlUE Beisizzer,
CMG, AGM, Techsub et Samine | dont obtenue entre 2011 et 2015
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IV.2.3 Politique de développement des comgtences

Dans un contexte industriel particulierement complexe, connaissant des changements constants, Managem
adopte une approche proactive pour anticiper ses besoins en compétences.s€dise sur une veille

constante des exigences de son métier quinecess dod ®v ol uer et une d®mar ch
compétencedes collaborateursbasesur pl usi eurs types dbédaccompagneme

A travers Managem Academy, qui est la structure de formation des collaborateurs, le groupe déploie des
programmes riches et innovants alignés sur la stratégie et les orientations de Managem.

La préservation de la santé et de la sécurité du perspnnel
Lar ®ussite de | 6int®gration des nfaineyvell es g®n®r af

Led®vel oppement doébun | eadership agile au sein du

> > > P

Ladi f fusi on doune cultur;e de | 6excellence op®rat |
A Led®vel oppement de | 6expertise.

Managem Academy dispose de | ocaux dobéune capacit®
collaborateurs de toutes les filiales du Groupe mais également les partenaires de Managem.

En 2020, face au contexte de la pandémie COVID , Managem Academy sbest r a
pris | e virage du digital pour proposer de nouvea
l e jour et a per mi s dppement des eompétencds @es fcdllaborateurs der | €
Managenmalgréla conjoncture. Cette expérience a permis de relever les avantages de ces nouveaux modes

dobapprenti ssage et de | es adopter de mani re dur a

Léoffre de Managem Academy porte aussi bien sur
programmes sont ®l abor®s en partenariat avec des
des besoins actuels et futures et sont organisésten c c ur r ence autour de 6 axes

A Safety
Leadership
Management
Métier

Digital applications

> > > > >

Développement Durable

IV.2.4 Organisation de Managem

Léorgani s at iagourmircipavabjactf ge m

A Renforcelles responsabilités atouse s ni veaux de | 6organisation ;

A Développet a r ®activit® en simplifiant |l es circuits d
A Consolidelles métiers dans des structuoeentées chaine de valeur.

Il existe différentes fonctions support au sein du Groupe Managem dont les principales sont

A La Direction Capital Humain, Communication, Développement Durable et Technologies de
| 6i nformati on, d ont dispesitiohet dévdlopper®es eompéterstes humeaies r e
n®cessaires ° |l b6activit®. Son objectif est
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VvV D6 a c c o mgsalifiéreetes entités dans leurs orientations stratégiques en termes de RH

V D0 a s sauémengération et les services administratifs

VvV Deveiller au recrutement et au développement des compétences

D 6 a s sfagestom de carriéres

Deveill er au maintien doéun c¢climat social sain

D 6 a s deb dtrtickunes opérationnellgs

< < < <

De mettre en place la politique de développement durable du Groupe.

A LaDirection des Sy @aisantpat®e dedld Diredtiam cCapaat Humain) dont les
missions consistent:a

V Mettreen Tuvre et faire; ®voluer des solutions SI
V Garantirla confidentialité et la sauvegarde des informations du S

V. Promouvoil 6utilisation efficace et | dexploitation
V Faciliterl 6utilisation et r®duire | e temps dobéindi spc
\%

Assureria maitrise du patrimoine Sl.
A LaDirection Juridique et Actes Sociaux qui a pour finalité :

VvV Degarantir, aux différentes entités, la sécurisation des engagements contractuels en conformité avec
les exigences légales, régles de gouvernance et de gestion

V Dema  triser |l es risques juridigues et dbéaider
V Dese conformer aux dispositions Iégales régissant les sociétés.

A LaDirection Achat, Approvisionnement et Logi stig
meilleures conditions « Qualité, colt et délais » des biens et services contribuant a la réalisation des
prestations fournies pa®t hbguoerktpuirekestsoeut. en re

A LaDirection Audit Interne, Contr!le Interne et R
ma  trise des risques ainsi gue de | a conformit®
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IV.2.5 Effectifs
Letableaucapresr ensei gne sur | 6®vol uti 2let2@Be | 6ef fectif di
2021 2022 2023  Var.22/21  Var. 23/22
Effectif global 5503 5274 5009 -4,2% -5,02%
Source: Managem
A En2®@2, | 6effectif dboe&to@®pabManagbm274 p22X sonnes
personnes par rapport aZ10
A En 2023, | o6effectif du Groupe Managem sbdest ®t

personnes par rapport a220

1. Struct ur e deature@edoritrat dettravhil p ar

Letableauct ont re renseigne sur | 6 ®vmature duicanimat dd gavdlo e f f e c t
la période2021 - 2023 :

Répartition Effectif propre par nature du contrat de travail

Contrat & duréamdéterminée 5129 4 865 4 905
Contrat & durée déterminée 372 403 97
Formation Insertion 2 6 7
Total 5503 5274 5009

Source: Managem

Le graphique edessous il lustre | a r®partition de I
au 31 décembre 262

o

R®partition de | 6effectif du Group& Managem pat

Contrat a duré: Formation
déterminée Insertion
1,94% 0,14%

Contrat a duré
indéterminée
97,92%

Source: Managem

Document de référence



Managem

2. Répartition par catéqorie déclinée pamgenre

Letableaucc ont re rensei gne s ayantdesc@ntratsiadurée imdéterchisge | 6 e f f e c t
Managem par catégoriclinée par genrgur la périod021- 2023 :

Répartition par ancienneté 2021 2022 2023
Femmes direction 2 6 7
Femmes cadres 76 88 96
Femmes non cadres 134 127 138
Total femmes 217 221 241
Hommes direction 51 57 64
Hommes cadres 412 417 393
Hommes non cadres 4449 4170 4 207
Total hommes 4912 4 644 4 664
Total effectif* 5129 4 865 4 905
Source: Managem
*Le total effectif porte uniqguement sur les contrats & durée indéterminée (CDI)
3. R®Rpartition de | 6effectif total par branche dobéac
Legraphigueecd e ssous renseigne sur | a r®pamicihei ddade i vd e

pendant les 3 derniéres années

Répartition Effectif propre par nature du contrat de travail

Opérations Maroc 4535 4175 3 866
Opérations a l'international 771 564 615
Développement 325 313
Corporate 197 210 215
Total effectif 5503 5274 5009

Source: Managem

4, Structure de 1 b6effectif par anciennet® moyenne

Legraphiguecd e ssous renseigne sur | a r®partition de |
pendant les 3 derniéres années

(@)
(o)

Répartition par ancienneté

0-2ans 602 682 294
2-5ans 708 458 537
5-12 ans 2 807 2774 2 656
12-20 ans 894 852 1032
20-25 ans 320 364 330
25 ans et plus 172 144 160
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Total effectif 5503 5274 5009

Source: Managem

R®partition de | 6effectif de Managem® par anciennet® mo\

25 ans et plu 0-2ans

20-25ans 3% 6%
6% 2-5ans
11%

12-20 ans
21%

53%
Source: Managem

Loeffectif par anciennet® moyenne f &3% dreasans erftfierct
avec une présenemntre 5 et 12 areu sein du Groupe.

5. St ruct ur dgfparsexel 6 ef f ec

Le graphiqueecd essous pr®sente | a r®partition de | 06effec
décembre 202:

R®partition de | 6effectif de 3Managem par sex

Hommes
94,97% Femmes

5,03%

Source: Managem

Au 31 décembre 2@ les hommes représent®dt97% de | 6ef fecti f gl.obal du Gr
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S Ui Vv an trecrdté@rterasi, démissiods licéviemkenisiu Groupe d e s
Managem sur la période 2D- 2023 :

Evolution de | 6empl oi 2021 2022 2023
Nombre derecrutements direction 1 - 2
Nombre deecrutements cadres 80 91 35
Nombre de recrutemertsion cadres 317 276 96
Nombre de recrutements total 398 367 133
Nombre de démissiondirection 1 2 3
Nombre de démissionscadres 50 42 51
Nombre de démissionrsion cadres 107 52 72
Nombre de démissions total 158 96 126
Nombre de licenciementdlirection

Nombre de licenciementcadres 1 2
Nombre de licenciementsion cadres 10 8 67
Nombre de licenciements total 11 10 69

Source: Managem

A En 2023, le nombre total de recrutements a enregistré une diminution de 234 personnes par rapport
a 2022. Cette baisse s'explique par une réduction degaments, respectivement de 56 personnes
chez les cdreset de 18(personneshez les noitadres.

Le nombre total de démissions s'est établi a 126 personnes en 2023, affichant une augmentation de

30 personnes par rapport a l'année précédente. Cette évolution résulte principalement de
'augmentation des démissions chez les cadres, avec une hausserstinfgs, et chez les non
cadres, avec une hausse de 21 personnes.

Quant auxlicenciements, le nombre total s'est élevé a 69 personnes en 2023, enregistrant une

augmentation de 59 personnes par rapport a 2022. Cette hausse est essentiellement due a une
augmentation des licenciements chez lescgamres, qui a atteint 59 personnes.

6.

Léobjectif
internes les informations stratégiques (vocation, vision et valeurs), opérationnelles (projets, chiffres,
réalisations, etc.) et professionnelles (Rbkial, etc.) nécessaires a la réalisation de leurs objectifs.

Communication interne

de

a polii

tigue

de

communi

cati on

i nterr

Pour ce faire, |l a Direction des Ressources Humain
appropriés (revus internes, revue de presse électronique, plateforme intranet, etc.).

La DRH organise également des événements et des manifestations internes créant ainsi des occasions de
partage et do®change entre |l es collaborateurs (ta
Par ailleurs, Manageme i | | e i mpliqguer ses collaborateurs et
travers des r®unions doéinformation au cours desqu
cl ®s de | dactivit® et | O®¢t atdoedavaprciesnent des pr o]
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7. Relation avec les syndicats

Managem attache une grande importance a maintenir un dialogue social de qualité avec ses partenaires
soci aux. Chaque ann®e des protocoles dobéaccord, [
rémunérations et avantages sociaux, sont signés aveplésentants du personnel.

Le tabl eau sui vadumomprad&goarsnde grévit de®repoekentants dunpersonnel

£volution de | 6empl oi 2021 202z 202
Nombre de jours de gréve 633 0 1
Représentants du personnel 15¢€ 13¢€ 13¢€

*Le nombre de jours de greve considéré a été revu pour refléter le nombre de participant également, et est définit made jounb de gréve
x nombre de participants.

Source: Managem

8. Politique de curité

Dans une démarche d'amélioration continue du systéme de management de la santé et de la sécurité au
travail (SST), plusieurs mesures ont été mises en place afin de renforcer la prévention des risques
professionnels et d'assurer un environnement de tremaibrme aux exigences de sécurité. Ces actions
s'inscrivent dans un cadre opérationnel visant a réduire les incidents et a optimiser la gestion des risques.

U Les actions phares réalisées durant I'année 2023es suivantes :

Prévention des risque®t maitrise des opérations

A Intégration des standards SST du Groupe aux projets BOTO et TIZERT, accompagnée de visites
systématiques de chantier et de formations ciblées en matiére de sensibilisation a la sécurité.

A Réduction du taux de fréquence @esidents de 68 % en 2023 par rapport a 2019, et de 23 % par
rapport ° 2022 sur | densemble des entit®s.

A Mi se en pl ace ddébune gouvernance sp®ci fique,
périodiquement pour assurer un suivi rigoureux des performances SST.

Digitalisation & Technologie SST

A D®pl oi ement de |l a solution DigiSST, permettant
de s®curit® afin déam®liorer | a pr®vention des

A lnt®gration ddéoutils num®riques facilitant | a
meilleure prise de décision.
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Formation et développement des compétences SST

A Organisation de 4 581 joul®mme de formation en 2023, impliquant 3 100 collaborateurs sur des
thémes relatifs a la gestion des référentiels SST, aux habilitations pour les opérations a risque et aux
compétences techniques en matiére de securité

A Mise en place de formations spécifiques sur le management de la sécurité pour les équipes projets

A Renforcement de la culture de la sécurité a travers des initiatives pédagogiques adaptées a tous les
niveaux hiérarchiques.

Maitrise opérationnelle & controle interne

A Mise en place doédun audit interne pour ®val
standards SST.

A Contrlles r®guliers du respect des proc®dur es
exigences du Groupe.

A Renforcement des processus dbéidentification et
a jour degéférentiels SST.

LO®vol ution des accidents constat®s par | % di ff ®
2023 est présentée-dessous

Evol ution du nombr Bletkd0ZZcci dents entre 20

56

N
30

2021 2022 2023

Source: Managem

IV.3. Autres aspects de laiémarche RSE

IvV.3.1. Contributions communautaires
Le plan doéaction de 2020, ®| abor® en concertation
Mar oc et " |l 6i nternational, dont |l es actions sont
A 60 % de contributions communautaires destiné audtimp r i nci pal ement : acc s
am®l ioration de | d6o0offre sanitaire.
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A 40% des actions, destinéexguogramme de promoti on de | 6entaveepr eneu
Injaz AlMaghribpet ddautres acteues s@®uisoha®yide dati an&c
travers des programmes structurants, portant sur la mise a niveau et formations spécifiques

A Les actions et | es budgets programm®s ~ | 6inter.
des engagements pris avec |l es Gouvernements en
| 6attribution des |licences mini res.

Le graphigue suivant pr®sente | 6®v2TI 208i on de | 6en

Evolution de | 6engagement soci ® al en MMAL
18,1 17,6
16,5
8.8 12,4
8,7 3

2020 2021 2022 2023

m Engagements communautaires Dons et cotisations

Source: Managem
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Les tableaux suivants présentent les investissements (par filiales) et les dons & cotisations (par
partenaireen 2023

SOMIFER 200
SMI 958
CMG 208
AGM / Tizert 980
CTT Guemassa 460
CTT Bou Azzer 586
TOTAL 3392
INJAZ AL-MAGHRIB 450
ASSOCIATION ACADEMIE MOHAMMED 6 DE FOOT 1500
CGEM 502
FEDERATION MAROCAINE DE L'INDUSTRIE MINERALE 500
FONDATION AL MADA 5850
Recherche & Développement Maroc 200
TOTAL 9002

1. Entrepreneuriat :

La présence de MANAGEM, a travers ses filiales, dans des zones a faible attractivité économique, a
permis de créer des opportunités entrepreneuriales, pour différents segments de la population riveraines
aux opérations, dans une démarche encourageant cresiunautés a devenir acteur de leur
développement sociéconomique. A travers notamment :

1 Trois programmes ont été déployés en partenariat avec INJAZ AL MAGHRIB, ciblant

l 6initiation et | e renforcement des comp®tenc
Le programme COOPER UP a permis de former 22 coopératives réparties sumidnesm
rur al es, “ d®but 2020. Les programme JAMAATI

sensibilisation a la culture entrepreneuriale a permis de faire découvrir a 2300 éléves du primaire
et du college la vie sociéconomique local et des métiers, ek Isuccess stories en

entrepreneuriat, gr©ce ~ Lbengagement de 30 p
établissements publics, et ces programmes ont connu la participation de 60% de la population
féminine.

1 LaRencontred our n®e do6é®change et »anfanvierR028 geantisideon COO
réunir: un parterre de plus de 140 personnes ; issus des différents organismes institutionnels
locaux et régionaux, associatifs et le secteur privé représenté pagétanconviés pour
®changer et partager autour de |l a dynamique
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Rencontre organi s®e avec I njaz Al Maghri b sc
Ouarzazate.

1 Signature de la convention de la collaboration avec INJAZ AL MAGHRIB pour déployer le

by

programme INJAZ FACTORYle 2021 a 2024, pour le Développement de la culture

entrepreneuriale dans |l es zones mini res. L6
U La promotion de | 0entrepreneuriat aupr
des formations ludiques bas® sur | 6app

0 Le renforcement des capacit®s manag®r
sociale et solidaire

0O Lé6accompagnement et | 6appui des initia

1 Lancement du programme au niveau de la province de Zagora. Formation en entrepreneuriat de
+500 PERSONNES

1 Mobilisation de partenaires régionaux et nationaux pour appuyer le programme INJAZ Factory;

f En 2023,Sous | 6®gi de de | a Fondati on ALrv#eDA, | a
stratégique «TaawouNIYA » ,qui viseValorisation et accompagnement de 1000 coopératives
a travers un renforcement entrepreneurial axé sur la planification et la gestion de toutes les
phases de |l eurs projets et un accompagnement
La phase pilote du programmea été lancéeau niveau de Ouarzazate et Zagora (56
coopératives bénéficiaires).

2. Education et Jeunesse

Léaxe de | 6®ducation & Jeunesse repr®sente un
Managem convaincue que | 6investissement dans une
social et économique a la fois a titre individuel, communaugainational.

En analysant les besoins remontés et en participant aux échanges avec les acteurs locaux sur les
t h®mati gues ddé®ducati on, Managem a mis en place
réduction de disparités existantes entre le milieu runabetin.

En effet, |l es besoins en mati re doé®ducation dan
souffrant encore de lourds déficits en infrastructures et ressources humaines, les actions engagées
sbinscrivent dans unief il o@gtiigure de Isb@®dadleer af ilm da
|l 6abandon scol aire, encourager |l a scolarit® des
| 6exp®rience scolaire des enfants des riverains.

De | a petite enfance, ~ | ddanle graugenneemenhdur peistiear® nd ai |
volets pouvant améliorer la vie scolaire et favoriser sa réussite a travers notamment :

A La promotion du pr®scol aire, via |l a construct
pr ®scol aire, ainsi gue | dappui de monitrices.
A L6bappui au transport scolaire, participant 7 |
et de |l ocation de bus, permet dbébassurer | e tra
A La contribution ° |l 6dinclusion num®rique, ~ tra
connectées Diddik quiestunprojetl anc ® par i nsil0ansdelDdiddikcfiae si on de
2021.Ce projet concerne | 6®qui pement de salles mu

ruralEn 202/ 2024 12 ®coles au niveau des province
équipées.
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A Lbencouragement de | 6excellence, en accompagn:
supérieures atravers®@o ur ses doOExcell ence meme@uadvec | a F
étudiants bénéficient de la bourse des études supérieures.

3. Culture et Bien-étre

Les facteurs, qualitatifs et quantitatifs, contribuant au bien étre communautaire sont autant diversifiés
gue complexes, particulierement dans des zones reculées ou le minimum nécessaire est souvent
défaillant ou méme absent.

Léintervention du efreoccanpiste en ka nonttbationnaaxsserndces dé hasgena
savoir :

A L6®qui pement de puits doéeau potable des douars

A Contribution 7 | 6®l ectrification de douars avo
et régionaux

A Léintroduction et | a promotion de | 6®qui pement
et agricole.

A La mobilisation des ressources humaines et matérielles pour intervenir lors des intempéries pour la
réhabilitation des pistes reliant les villages de ¢aar et qui ont été endommagées
Interventions réalisées PosSeéisme

1 - Assistance médicale d'urgence Managem a fourni une assistance médicale immédiate aux
personnes blessées lors du séisme au niveau des villages avoisinants, en mobilisant des équipes
médicales (médecins et infirmiers) ou en mettant a disposition les moyens nécessaires.

22Equi pe doi:rMamagem amabilisé des responsables pour la coordination et la supervision
des équipes de 71 collaborateurs des différents sites dans les zones les plus impactées par le séisme pour
contribuer au sauvetage et secourisme

3- Mise a disposition des engins et des véhicules :

(i Camions pour transport des produits alimentaire, tentes, Bouteilles de Gaz

U Camions pour débardage des stériles pour ouvertures des routes

U Chargeuses transporteuses

U Vénhicules Iégers mise a la disposition des commissions de recensement des sinistrés

4- Managem a engagé des dons aux communes dans les zones sinistrées

U Dons de paniers et produits alimentaires dans les communes rurales de la province Al Haouz
(Cercles de Tahannaout & Amizmiz)

U Don de 6 grandes tentes caidales et plus de 50 tentes familiales et un chapiteau pour les
communes de Ouirgane, Moulay brahim et Imgdal (Province Al Haouz)

Ut Don de 400 matelas, draps et oreillers pour |
(mis & la disposition des personnes blessées et agées)

Of fre du mat ®ri el n®cessaire et de mains doéiuvr
mobiles pour la reprise de la scolarisation

IV.3.2. Distinctions en 2021

Label RSE CGEM :
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9 filiales du groupe reconnues pour leur engagement RSE, a savoir
MANAGEM - CTT - SAMINE -CMG 7 SMI i AGM i REMINEX - TECHSUB et SOMIFER

Cesfiliales ont été félicitées pour leurs réalisations et la détermination de leur engagement en matiére
de responsabilité sociétale et de développement durable ancré dans leurs stratégies et opérations
guotidiennes.

Une consécration continuellement renouvelée qui vient témoigner de la robustesse des réalisations et

actions port®es par | e groupe et | 6ensemble de s
Top Performers 2021: Managem maintient sa position
Le groupe Managem maintient sa place au pal mar ¢
ESG r®ali s®e par V. E Maroc de Moodybés ESG Soluti
générale et plus particuliérement sur les critéres liesstratégie environnementale, la pollution locale,
l e respect des droits humains fondament aux, I e
n®gociation collective, | a transparence et | 0i nt
contrdles internes, et le respect des droits des actionnaires.
IvV.3.3. Distinctions en 202
Communication avec les parties prenantes
La publication du premier rapport sur la contribution du Groupe aux objectifs du développement
durable (ODD), a travers les engagements pris, les actions réalisées, les contributions chiffrées et les
défis rencontrés.
Cet exercice a abouti " | 6int®gration de 11 des
Unies dans nos activités quotidiennes. Le reste des objectifs, sont indirectement liés a la contribution
de MANAGEM aux ODD, de pda transversalitéle ces derniers.
La SMI a décroché le prix du meilleur rapport DD des entreprises cotées a la Bourse de Casablanca,
dans le cadre du concours organisé dans sa 2éme édition par I'Université Mohammed VI,
Polytechnique, la Chaire en Innovations et Management Durable a fsltdwdohammed VI, la
Bourse de Casabl anca et Finance Montr®al, ~ 1 06in
MANAGE M. Dans | e cadre dbébune communication trans
prenantes, un rapport ESG est publié annuellen@ntapport comporte les indicateurs permettant
do®valuer | bapport du Groupe MANAGEM avec ses fi
Managem a particip® " |l a comp®tition nationale d
attribu® | e prix R&D " | a junior entreprise FRONM
Marrakech, qui vise a la fabrication et la commercialisation de formageabad 6 ar gan, sel on
procédé innovant et unigue au Maroc.
Reconnaissance externe
A 9 filiales sont labellisées par le label RSE de la CGEM
A MANAGEM et SMI maintiennent leur position au palmarése Top perfomer sur la place
boursi re de Casablianca dans | 6indice ESG 10
A MANAGEM et SMI maintiennent leur position au palmarés des Best Emerging Market
performers 100
A La production responsable du Cobalt de MANAGEM, confirmé par le maintient de la

conformance avec le RMAKResponsible Minrals Assurance Process) standard de la
Responsible Minerals Initiative (RMI), ainsi que par les évaluations par NQC et ECOVADIS.
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IV.3.4. Distinctions en 203

Label RSE CGEM :
8filiales du groupe recaluitsleur auditp our | 6 obt entaisavar du | abel RSE
MANAGEM -CTT -CMG 17 SMI i AGM 1T REMINEX - TECHSUB et SOMIFER
MASI.LESG : MANAGEM maintient sa position

Suite " |l a restructur at i degrodpe Mdnagem rdaintteat saeplaae auCa s a b
palmares de&X) capitalisation boursieres, reconnues pour leurs efforts de promationt e ~ | 6 ®v a |
ESG réalisée pde fournisseur de données, LSEG Data & Analytics.

Communication avec les parties prenantes

- MANAGEM a décroché pour la deuxieéme fois, le prix du meilleur rapport DD des entreprises
cotées a la Bourse de Casablanca, dans le cadre du concours organisé dans sa 3éme édition par
I'Université Mohammed VI, Polytechnique, la Chaire en Innovations etdéamant Durable a
|l "' Universit® Mohammed VI, |l a Bourse de Casab
obtenu | 6ann®e pr®c®dente par MANAGEM. Dans
et pertinente avec toutes les parties prenantes, un rappore&SiEblié annuellement. Ce

rapport comporte | es indicateurs permettant d
filiales sur les principales questions de la RSE.
- Managema particip® ° | a comp®tition nationale d

et y attribué le prix R&D a la junior entrepris®AHOST du Lycée Abderrahim Bouabid Fes

Reconnaissance externe

A MANAGEM et maintiennent leur position au palmarése Top perfomer sur la place boursiéere de
Casabl anca MAIIBSS; | 6i ndi ce

A Laproduction responsable du Cobalt de MANAGEM, confirmé par le maintien de la conformité
avec le RMAP(Responsible Minrals Assurance Process) standard de la Responsible Minerals
Initiative (RMI),

V. STRAT EGIE DANVESTISSEMENT ET MOYENS TECHNIQUES
V1. Strat ®gie doéoinvestissement
V.1.1Stratégie de développement

La stratégie de Managetmraduit la volonté de développement du Groupe a travers les axes
suivants :

AL'am®lioration p®renne de Il a rentabilit® des €
| Gutilisation des nouvelles technologies et du
performance opérationnelle

A La croissance organique et externe, dans les métiers ou le groupe a un réel avantage compétitif,
not amment dans | a production de | 6or en Afriqut
Maroc;

A L'élargissement du portefeuille de produits, notamment vers des substances a haute valeur ajoutée,
en se développant dans de nouveaux métiers et technologies (recyclage des batteries électriques...)

A cet effet, Managem poursuit son plan ambit
critiques par m®tal . Ce plan est construit °
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de d®vel oppement ainsi que
consolider

ddacc®l ®rer
A Or:L6objectif

opération significative en 201& v e ¢

r ®cemment , |

et

du Gr ou

a

der ni

A Cuivre:Managem di spose
la production actuelle et qui est en phase de finalisation de la construction

A Cobalt et métaux composants les batteriesManagemi u v r e

de partenari ats

batteries

A Zinc et plomb : L6 objectif

productions et améliorer les marges

Managem

d eventucepermettantu ni t ®s
|l e pl an de croissa

pe Managem est
La déclinaison se fait, par des opérations de fugieanq ui si t i on

re op®ration
auriferes a différents stades, en Guinée et au Sénégal

au Mar oc

strat ®gi ques

strat ®gi que

ddun

pour

dans

du

c

déatteindre
omme cbest | e

| 6 ac g uat auriferé Dk enduinégy etopjus

concl ue avec

actif mi ni er

se positionn
actif dans les métaux critiques et stratégiques de la mobilité verte, notamment a travers la conclusion
|l 6objectif d

groupe

sur C

A Autres: Managem étudie un bon nombre de schémas permettant de créer une valeur ajoutée

additionnel|l

e

et/ ou

dbébacc®lI

notamment les concessions de gaz au Maroc

V.1.2Investissements

®r er

e

d®v el

oppeme

Le secteur minier est par définition capitalistique ce qui nécessite des investissements importants et des
projets de développement récurrents.

Managem a une politique doéinvestissement volonta

basée sur :

A La diversification de son portefeuille de pro
n®cessitent des investissements plus ou moins
(exploration, faisabilité, construction, etg.)

A L6investissement en exploration et en recherch
ses activités.

Letableaucdessous pr®sente | 6®voOlution des investi s:

20211S1 2024

En MMAD 2021 2022 2023 S12024 TCAM 23-21

Investissements 449 387 405 152 -5,03%

physiques

Projets de 1128 315 1303 2 092 7,48%

développement

Recherche et 347 538 295 99 -7,80%

développement

Infrastructure 403 878 729 336 34,50%

Total 2326 2118 2732 2679 8,38%

Source : Managem
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Les investissements consentis par le Groupe Managem ont conhausseannuelle moyenne de
8,38% sur la périod@021 1 2023. Au 31 décembre 2@ les investissements du Groupe ont
augmentégprincipalement en raison delausseales investissements en projets de développement
(+7,48%, malgré une baisse des investissemphysiques et en recherche et développement.

Le premier semestee e | 0 a naw®lénveltiBs2rdent dans les nouveaux projets s'intensifier, avec
1 130 MDH pour le projet Boto, 691 MDH pour le projet Tizert et 116 MDH pour les projets de
transition énergétique

V.1.3Politique de Recherche et Développement
Les principales missions de la R&D a Managem consistent & accompagner la stratégie de développement

du Groupe a travers

A La mise au point de nouveaux procédés et de nouveaux produits pour améliorer la valeur ajoutée
des produits finis de Managem ;

A Led®vel oppement des proc®d®s pour |l a valorisati

>

L 6 a ¢ c o mp aeap exploitations miniéres de facon a améliorer leurs performances, a répondre
aux nouvelles exigences de leurs clients et a faire face aux nouvelles contraintes réglementaires.

Le centre de recherche de Managem di spose de | a
déaccomplir ses missions dans | es meill eures con
l a profession. Léorgami suantei o@qudepeceplauerntdiesci @p o

centaine de chercheurs dont 45% de cadres.

V.1.4 Politique de partenariat

Pour les partenariats, Managem les conclue au cas par cas. Le groupe ne dispose pas de politique pré
définie. Sur les derniéres années, Les partenariats les plus importants conclus par Managem sont :

A Partenariat aupr s doAVoc eK, qyyaaboutidludealdention si t i C
privéetotales ui t e ° | 6acquisition des 30% restants
Avocet mining pour un montant de 21 MUSD

A Partenariat croisé avec Noring Mining pour les actifs au Soudan

A Partenariat avec Norin Mining polar cession partiellde Pumpi en RDC

A Partenariat avec | AM Gold pour | dacquisition
A Partenariat avec | e chinois CEC pour |l a const

V.1.5 Politique de financement

Managem finance en fonds propres la phasteeherche pour les projets validés alors que le
financement bancaire est mis en place pour couvr
(hors recherche).

Chaque société porte son propre financement tout en limitant le recours a la garantie de la holding.
Aussi, les slretés accordées aux bailleurs de fonds doivent étre en adéquation avec la réglementation
des pays doéi mplantation.

La recherche du financement d®marre en g®n®r al
projet.

Le financement est porté par la société projet, généralement selon le schéma suivant
A lignes directrices pouadhacn Ifd ®tamaregnemt: ddune s
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V  maturité en ligne avec la période de production prévue dans une limite de 5 ans et dans une
moindre mesure 7 ans

V délaide franchise de remboursement du principal pendant la période de construction

V package de suretés et garanties propres au projet : due diligence indépendantes, assurance contre
le risque politique, nantissements des comptes de la société de projet, etc.

A lignes directrices pour un financement des projets de filiales au Mam@lus des études de
rentabilité du projet a financer, la structure financiére de la société représenteraéneieune
garantie aux bailleurs de fonds.

V.2. Moyens techniques

La quasitotalité des moyens de production sont en pleine propriété, toutefois Managem et pour des
raisons dbéoptimisation, a recours 7 des |l ocati on
de personnel, etc.).

Les moyens techniquesont en mi s en servi ce d esleste¢hrologias ®e e n

utilis®es sont |l es plus r®centes de | d6industrie
Sur |l 6ensembl e des activit®s mini res et i ndus
maintenanceguipermed e sui vre | 6ensemble des moyens techni

A Pour la mine, les taux de disponibilités des engins sous terrain et de surface varient de 75% a 85%
selonleurs agesA 75%,Managenprocedea des Over hall

A Pour les unités industrielles, leurs taux de disponibilité varient de 90% a 95%. A 90%, Managem
procéde au revemping des ateliers de production en question (soit en raison du vieillissement ou en
raison de | a baisse de | a performance de | 6®qu

Les technologies utilisées dans les différentes activités de MANAGEM

A Engins miniers : Technologies de notori ®t ® mon
A Machines doextraction : Technologies allemande
A Ateliers proccess Broyeur s, Lignes de fl ott a

ClL (production Or), Fusions (Or et Argent), F

V.2.1 Sysemes dinformation

Dans un contexte marqu® par sa transformation di

Managem accorde une grande i mportance ~ son Sys
val eur et vecteur de miseten Tlubvirnet edren asta osntarl at @\
sont mobili s®es et des programmes ambitieux son
performant en alignement avec ses enjeux.

La Direction des Technologie de | 6l nformation (L
Elle portela stratégieS | de | 6entreprise en ®tant un Busine

disposition, des solutions technologiques efficaces, créatrice de valeur et sécurisées.

A ce titre, Managem a mis en place une plateform
métiers. Elle a opté pour des solutions digitales intégrées de renom. Toutefois, elle a recours a des
développements spécifiques pour répondre aux partiaer i t ®s de ses m®tiers.
performant et s®curis® permet | 6éacc s au SI ~ to
plus éloignés géographiquement. La cybersécurité est une priorité majeure. Une politique sécurité IT

régt les actions de protection des actifs informationnels et le renforcement de la résilience du Sl. Ces
actions sont régulierement challengées par des audits de cabinets externes. Par ailleurs, les
collaborateurs sont constamment sensibilisés a la cybédtéécu

Sur le plan organisationnel, la DTI de Managem est fondée sur 5 piliers
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IT Business Partnership Office qui coconstruit avec les métiers leurs feuilles de route digitales

> >

Infrastructure IT

Objets connectés et Data

> >

Cybersécurité

A Centre de service

Actuell ement, Managem sd6int® resse davantage aux
Léexploitation efficace et efficiente de ces don

Plusieurs défis sont alors relevés par la DTbnvergence IT/OTJ)oT, Data plateforme et Big data,

Cl oud, I ntelligence artificielle, BI , Cybers®cur
saisir pour en faire du SI de Managem un gisememnaleur inépuisable.
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PARTIE III. SITUATION FINANCI ERE DE MANAGEM
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l. I NFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES
I.1. Comptesconsolidésannuels

Le Groupe Managemest un opérateur minier de dimension internationale avec des implantations
principal ement au Maroc et en Afrique. Le Groupe

Les tableaux edessous présentent les indicateurs financiers consolidés qui résument la situation
financiere du Groupe sur la pério2@1-2023 :

[.1.1 Indicateursd 6 e x pl oi t ati on

En MMAD Var. 22/21  Var. 23/22
CA consolidé 7 423 9 645 7 508 29,9% -22,2%
Export 7 298 9 460 7 330 29,6% -22,5%

%CA consolidé 98,3% 98,1% 97,6% -24,0 pbs -45,1 pbs
Maroc 125 185 178 48,0% -3,8%

%CA consolidé 1,7% 1,9% 2,4% 24,0 pbs 45,1 pbs
Résultat des activités opérationnelles 1260 1970 1002 56,4% -49,1%

Marge opérationnelle (RO/CA 17,0% 20,4% 13,3%  346,0 pbs -708,4 pbs
R®sul tat net de | ¢ 926 1752 541 89,2% -69,1%
Marge nette (RN/ CA 12,5% 18,2% 7,2% 569,0 pbs -1095,4 pbs

Source: Managem
Revue analytigue 202-202

Entre 2021 et 2022, l a part du chiffre doéaffaire
presde 9% du chiffre dobéaffaires con Prelaugthétatioden 202 2
30% et sO6®tablit ®v @l 4t6i0o MMADs i tCiex é es:dexpl i que pr

A Impact positif de la hausse des volumes vendus de 58@/8D

A Impact positif de la parité USMAD pour 879,3MMAD

A Faible impact des prix moyens de vente des minerais pouMiAD
A

La hausse du chiffre d'affaires provenant de la commercialisation de la part de Managem dans la
production de la mine de PUMPI (off take) pour 384/MAD

A Autres Variations pour +265MMAD

Le r®sultat des activit®s op®rationnelles s6®tab
|l ann®e 2021. Cette croissance est due °

A Lébaugmentation du r ®s ull318MMADdOUe attgindre 19938IMADO N cour
Cette hausse est due essentiellement a

V La croissance daodwwhi ffre doéaffaires de

V La croissance des achats nets3de®6 qui atteignentt 273 MMAD en 202 contre 3 254
MMAD en 202%

V La hausse des autres charges extern@4%epassant ainsi de87'5MMAD a 2 268MMAD.
Par poste, cette variation est principalement attribuable a la hausse des charges externes diverses
(+19,9%) pour atteindr 111 MMAD en 202
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A L6®volution des autres produits et -68MIMADges d' e
-6 MMAD en 2022.

En cons®quence, |l e r®sul tat net de | 6ensembl e c¢
1752 MMAD en 2022.

Revue analytique 2022023

Entre 2@2et203, | a part du chiffre doéaffaires du Group
prés de97,63%d u chi ffre doéaf f3 terdersier affiche sirdedissede®@2,3%Eth 2 0 2
s 6 ®t & BOBMMAD. Cette évolutiomégatives 6 e x pl i que princi pal ement p:

A Impact négatif de la baisse des volumes vendus de 1381,3 MMAD

A Impact négatif des prix moyens de vente des métaux pour 354,5 MMAD
A Impact négatif de la parité USRAD pour 35,8 MMAD
A

Bai sse du chiffre dbéaffaires provenant de | a c
production de la mine de PUMPI (off take) pour 255,1 MMAD

A Autres Variations powl10,5 MMAD

Le résultat des activités opérationnglle s 6 ®1 CA2MMAD en 2023 enbaisse de 968 MMAD sur
I 6 a n n ®EetteBVOIRiBn négativest due a

A Ladiminutiondu r ®sul t at doexPIMMAD potriateindret G46MMADt d e
Cettebaisseest due essentiellement a

V. L6oi mpact de | a baisse de | a contribution au F
V L6i mpact n®gatif de | a baisse desMADours de md

V. Lé6i mpact de | a baisse de | a contribution au
MMAD dont |l acti vit® a ®t ® arr°t® moment an®me

V La consolidation des performances opérationnelles (Production et cash cost) des mines au
Maroc,cdont | 6i mpaelB,3MMAD de | 6ordre

En cons®quence, |l e r®sultat net de | 6ensemble co
541 MMAD en 2023.
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[.1.2 Indicateurs bilanciels

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Intéréts minoritaires 455 631 663 62,50% 38,68%
Capitaux proprespart du groupe 5789 7577 7565 37,34% 30,89%
Capitaux propres de | 6e 6244 8208 8228 38,91% 31,45%
Endettement net 4346 4347 7 628 -21,04% 0,02%
Gearing 0,7x  0,5x 0,9x -5 284,4 pbs -1 664,2 pbs

Source: Managem

U Entre 2021 et 2022 | es capitaux propres de | 6ens
a6 244MMAD a8 208MMAD . Cettehaussel e s f onds propres sdexpliog

A LahausseluRésultat net Partdu groupg ui s 6881MMBD en 2021 contrel 615MMAD
en 2@2;

A lahausseale 38,70 des intéréts minoritairesG81 MMAD.

Léendettement net du43@MMADRe AVMMAMAD estu rp alXetterd@e 2 0
variations 6 ex pl i que par

A Lacroissance d8,3% des dettes financiéres non courantes qui est lié essentiellement a

V L 6 aug medes dettes aom courantes envers les établissements de crédit tanke
avoisine20% (+516 MMAD);

V Ladiminutiondes dettes représentées par un titre ddmiksseest chiffréea 500MMAD ;
L 6 a u g medes caniptedassociés débiteur@4&o (173MMAD) ;

A la trésorerie et équivalents de trésorerie affichent hegssepassant del 726,9 MMAD a
2 496,IMMAD ;

A | 0i ssue 2Alegedribggaonsol@é duB@ube marquehaissed 0,7x contrd,5x en 202.

it Entre 2022 et 2023, | es capitaux propres
a8208 MMAD a 8228 MMAD. Cetteévolutiond es f onds proompmeeswst sdexpl i

Le résultat netonsolidé a fin 2023 pour 54AMAD
La variation négative nette du Mark kdarket de 48IMAD
Les dividendes distribués pot#32,3 MMAD

Les autres variations pott40,9 MMAD composées principalement des écarts de conversion des
®t ats financiers des ®tablissements (filiales)

Léendettement net du43GiMMADRE 628MM AN esnu p 2023 eterd @ e
variation sdéexplique par :

A La CAF de 1814,8 MMAD et Capex de 2 732,6 MMA@bnt 1302,8 MMAD alloués aux nouveaux
projets;

> > > >

A Ldbacqui siti omboukeairuamantant de 1 GBBVAB A

A LaconsolidationduBFRpos2 , 6 MMAD (en dehors de | 6effet du
du pri x mdesactifs Bambouk de @0 MMAD

A Autres variations pour 7,7 MMAD.
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A | 6i s s ue2028 k gdaringconsol@é du Groupe marque unausse a 0y9contre0,5x en
2022

[.2. Comptes sociaux annuels

[.2.1 Indicateurs déxploitation

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Chiffre d'affaires 294 380 368 29,25% -3,16%
Ventes de services au Maroc 164 179 202 9,15% 12,68%
Ventes de services a |'étranger 130 194 167 49,23% -13,92%
Reste.du poste des ventes et services ) 7 i ) :
produits
Excédent Brut d'Exploitation 117 165 143 41,03% -13,33%
EBE/CA 39,90% 43,30% 38,86% 340,0 pbs -444.1 pbs
Résultatd 6 ex pl oi t ati on 62 122 130 96,77% 6,56%
REX/CA 21,20% 32,21% 35,33% 1 101,0 pbs 311,6 pbs
Résultat net 619 945 315 52,67% -66,67%
Marge Nette (RN/CA 210,54% 248,62% 85,60% 3 808,0 pbs -16 302,2 pbs

Source: Managem

Au titre de | 6exercice 2023, l e chiffre doéaffair
3,16% par rapport 7 2022. Cette chute est due ~
par rapport a 2022.

Les ventes de services au Maroc affichent une ha
en 2023 contre 179 MMAD en 2P2

LOEBE de Managem S. A. affiche une bai ssebinde 13, 3
de:

A Ddbune baisse de 4,;86% de | a valeur ajout ®e
A Dbune hausse de 10, 31% des charges de personne

En 2023, le résultat d'exploitation est en hausse de 8 MMAD par rapport a 2022 et s'établit a
130 MMAD. Cette hausse est principalement liée a la baisse de 40 MMAD des dotations
d'exploitation correspondant principalement a celle des frais de rechedéheletppement.

La marge dboexploitation a baiss® de 311,6 pts e
hausse du chiffre doéaffaires.

Le résultat net est de 315 MMAD a fin décembre 2023, contre 945 MMAD réalisé a fin décembre 2022,
soit une baisse de 630 MMAD qui sdbexplique esse
financier ainsi gudbun r®sultat non courant n®gat

[.2.2 Indicateurs bilanciels

En MMAD Var. 22/21 Var. 23/22
Total Bilan 6718 9022 13 294 34,30% 47,35%
Capitaux Propres 2742 3487 3503 27,17% 0,46%
Endettement net 1093 1172 4775 7,23% >100,0%

Source: Managem
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En 2023, le total bilan de Managem ®t abl it °~ 13 294 MMAD contre 9
hausse de 47,35%.

Entre 2022 et 2023, | es capitaux propres sont en
par:

A La hausse du report a nouvesui passe de341 MMAD a 304 MMAD en 2023 ;
A Une chute de 67% du résultat net qui passe de 945 MMAD a 315 MMAD en 2023.

Loendettement net de Managem 7pbavdMalzen @023, doit Ung 2 MMA
hausse dplusde 108.Cet t e vari atton soOoexplique par

A La haussele 66,7%des dettes de financements qui passent a 5 000 MMAD en 2023

A Lahausse de la trésorepassif qui passe de 400 MMAD en 2022%76 MMAD en 2023;ésultant
de la hausse du crédit de trésorerie

[.3. Comptes consolids semestriels

[.3.1 Indicateursd 6 e x pl oi t ati on

En MMAD var. 53112244
Chiffre doaffaires 4181 4 408 5,43%
Export 4103 4308 5,0%
%CA consolidé 98,13% 97,74% -0,4 pts
Maroc 78 100 27,9%
%CA consolidé 1,87% 2,26% 0,4 pts
Résultat des activités opérationnelles 630 660 4,76%
Marge opérationnelle (RO/CA 15,07% 14,98% -0,09 pts
Résultat net des activités poursuivies 324 354 9,26%
Marge nette (RN/ CA 7,74% 8,04% 0,3 pts

En juin 202, |l e r®sultat net d e Hadssat ressartB BIMADaconBeo | | d ® ¢

324MMAD en juin20B. Ceci sbdexplique par
f Hausselu r ®sul t at 28MMADpPp| oi tation de
9 Haussalu résultat financier d&4 MMAD
Le r®sultat net Part 250MMAD audgnee dispie®ierasdimedtre 202) u a n t
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1.3.2 Indicateurs bilanciels

En MMAD 2023 S12020 Var S124/S12
Intéréts minoritaires 663 676 2,01%
Capitaux proprespart du groupe 7565 10 333 36,59%
Capitaux propres de I'ensemble consolidé 8228 10 999 33,7%
Endettement net 7 102 7 598 56,76
Gearing 0,9x 0,7x 1015pbs
*hors CCA

Evolution des capitaux propres consolidés entre 282t juin 2024 :

Les capitaux propres de ladgmenatomeds7e al0@3BEMADI d ® mar
(contre8 228MMAD en 2023) . Cette ®volution sbéexplique comme

1 Lerésultat nety u i s6®l ve © 145 MMAD ;

9 La variation marko-marketde-155 MMAD ;

9 Ladistribution des dividendes a haur de-414 MMAD ;

1 Augmentation de capital de9®7 MMAD.
Léendettement financier 7heaMMADua7698dMADe Managem pa
En juin2024, le gearing passe @9x en 203 a0,7x en juin2024.

I.4. Comptessociaux semestriels

[.4.1 Indicateursd 6 e x pl oi t ati on

En MMAD juin-23 juin-24  Var S124/S1 23
Chiffre d'affaires 168,4 234 49,52%
Ventes de services au Maroc 84 78 -7,1%
Ventes de services a I'étranger 84 156 85,7%
Excédent Brut d'Exploitation 71,0 120,0 69,01%
Marge brute d'exploitation (EBE/CA 42,18% 47,66% 5,48 pts
R®sul tat dbéexploitation 63,5 110,0 73,23%
Marge opérationnelle (REX/CA 37,71% 43,69% 5,98 pts
Résultat net 192,6 145,0 -24,71%
Marge Nette (RN/CA >100% 57,59% -56,78 pts
Entre juin 203 et juin 202,1 e chi f f r e d 0 aSAfa@nregistréine thaissd/ide A%B58% m
sO®t abp3uMMABNt cétte hausse sdexplique par | a haus
suite ala reprise deactivités au Soudaet| abigmentationda hi f f r e dedSMK fprojet TRI- e s
Klsuite " | d6augmentation du cours de | d6or
LOEBE de Manag e nhauSsald69,01684 entgejuin 20Brtguin 202pour s o ®t abl i
1200MMAD, cette hausse est expliqu®e par | a hausse
La marge doRBPm@mIHMMasetdere du premier semestre de
En juin 202, l e r®sul tat doexpl4,bNMMAD pa rappatfafuin@d®et une h

s6®t 4AWONMAD, cett e hausse est expligu®e par | a hau:

Enjuin202,le® ul t at net d&ablitMads aMVAD, sdd Ane bafsse de plist,71%
par rapport juin 2023, cette baisse est due a la baisse du résultat financierd8 mMMAD s béexpl i ©
principalement par la comptabilisation des provisions de dépréciation des titres CMO et SAMINE.
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|.4.2 Indicateurs bilanciels

En MMAD 2023 S124 \2/2;221

Total Bilan 13 294 14 950  12,46%
Capitaux Propres 3503 6 290  79,56%
Endettement net 4775 2 622  -45,08%

Au terme du premier semestre 20% total bilan de Managem S.A est te 950 MMAD soit une
augmentation d&2,46% par rapport a 2®&

Auterme du premiersemestre202 | es capitaux propr e s629DMADanage m
enhausseale 79,86 par rapport a 2R

Léendett e me Mdt775MRIAD ep 208 & 2 622IMMAD en juin 202, soit unebaissede
45,1%

Le gearing de Managem S.A passeldl en 203 a0,4x en juin 202.
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1. INFORMATIONS FINANCI ERESHISTORIQUES I COMPTES ANNUEL S

[I.1. Rapports des commissaires aux comptes sur les comptes sociaux

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale du 25 juin 2020, nous
avons effectu® | 0 a ujditstde ld 8osiéteMANAGEM 8.&, qus opmprehners e  cC i
le bilan au 31 décembre 2021, le compte de produits etgha s , | 6®t at des sol des
de financemenp o u r | 6exercice clloB®t'atc eddas idmftoer, maatiinosnis
(ETIC). Ces états de synthése font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés de
2742257812,03MAD dont un bénéfice net de 61283922,83 MAD Ces états ont été arrétés par le
conseil doéadmi ni &dtarnast iuonn cloen t2e4x tnea r@&v o210u2t i f de | a
Covid-19, sur la base des éléments disponialasite date.

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragrdpbsus sont réguliers et sincéres

et donnent, dans tous | eurs aspects significatif
écoulé ainsi que de la situation finare et du patrimoine de la Société MANAGEM S.A. au 31
décembre 20Rconformément au référentiel comptablevigueurau Maroc.

Fondement de | 6opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités
de | 6audid®guard de | 6 au d.iNbus sbmmees iRdégendants diela sogiétét h s
conform®ment aux r gles de d®ont ol og aueMargaeti sbap|
nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
regles. Nous stimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés
pour fonder notre opinion déaudit.

Questions c¢cl ®s de | daudi't

Les qguestions cl ®s de | 6audit sont |l es questions
i mportantes dans | 6audit des ®tats de synth se
dans le contexte de notre audit des étasydthése pris dans leur ensemble et aux fins de la formation

de notre opinionsurcetxi , et nous ndexprimons pas une opini

1. Evaluation des titres de participation non cotés et des avances accordées aux filiales
non cotées.

Question clé identifiée Notre Réponse

Les titres de participation non cotésetlesavafNos travaux dodéaudi't
accordées aux filiales non cotées, figurent| a:
bilan au 31 décembre 2Dour des montant

nets respectifs d107MMAD et 2718 MMAD . détermination de la valeur actuelle ¢
titres de participation non cotés et ¢

avances aux filiales non cotées ;

A Prendre connaissance du processus

Les titres de participation non cotés et les aval
accordées aux filiales non cotées s
comptabilis®s respec

au prix dbéachat et @
dépréciés sur la base de leur valeur actuelle.

A Examiner 1l es m®tHh
les éléments chiffrés utilises par
direction pour déterminer les valey
actuelles ;
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Comme indiqu® dans | A Tester par S 0N (
valeur actuelle des titres non cotés y compris arithmétique des calculs des vale
avances accordées aux filiales non cotées actuelles retenues par la direction.

estimée par la direction par référence a la qu
part des capitaux propres que les it
représentent, celei é&ant le cas échéant rectifi¢
pour tenir compte notamment des perspective
développement et de la performance de
participations.

Léestimation de | a v
cotés y compris les avances accordées aux fil
non cot®es requ®r ant

direction dans son choix des éléments
considérer selon les participations concern
nous avons cons®lr ® que | 6®vV
actifs constitue wun

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance pour les états de synthése
La direction est responsable de la présentatiobde la présentation fidéle désats de synthése,

conformément au référentiel comptalgle vigueurau Maro¢ ai n s i gue du contr 1|
consid re comme n®cessaire pour permettre | a pr
significatives, que celles i r®sul tent de fraudes ou dbéberreurs.
Lors de |l a pr®paration des ®tats de synth se, c¢
la société a poursuivre son exploitation, de communiquer, léatesant, les questions se rapportant a

la continuit® de | 6exploitation et dobéappliquer |
l a direction a | dintention de |iquider | attesoci ®t
ne so6offre 7 elle.

1 incombe aux responsables de | a gouvernance de
sociéte.

Responsabilit®s de | 6auditeur pour | 6audit des @

Nos objectifs sont déobtenir | 6assurance raisont
sont exempts dbéanomal-diesr 9 winti dritc ad @ vfersgu qaue cw |
rapport de | dauditeudbascomntaemaantr amiog oren oplieni @ar r e
ddbassurance, qui ne garantit t ounoenkesodelaprgieasson qu 6 un
au Marocpermettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. bealiaso
peuvent r®sul ter de fraudes ou dbdéerreurs et el |
rai sonnable de sb6attendre -~ ce que, indi viduell
décisions économiques que les utilisates états de synthése prennent en se fondaseLsemi.

Dandecadred 6 auditréaliséconformémenauxnormedielaprofessiorauMaroc,nous exergonsotre
jugemenprofessionneétfaisonspreuved 6 e <rgigquétdutaulongdecet audit. En outre

A Nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése comportent des anomalies
significatives, que cellesi résultent de fraudes @' er r eur s, concevons et I
procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de- mttection d'une anomalie significative
résultant d'une frawdest plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car
la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contréle interne ;

Document de référence



Managem

A Nous acqu®rons une compr ®hhension des ®| ®ment s
concevoir des proc®dures d'audit appropri ®es
opinion sur | 6efficacit® du contr®'le interne

A Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable
des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y afférentes
fournies par cette derniére ;

A Noustironsuneconclusiogpuant au caract re appropri® de | 6u
comptable de continuit® doexploitation et, sel
ou non doéune incertitude signi f i ptiblésidejeter ini ®e
doute important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a
| 6exi stence dobébune incertitude significative,
notre rappdrsur les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou,

S i ces informations ne sont pas ad®quates, do
sbappuient sur | es ® ®ment s papporbR@es événenmehttodin u s
situations futurs pourraient par ailleurs amener la société a cesser son exploitation ;

A Nous ®valuons |l a pr®sentation dobéenseyabnpes, | a
lesinformationsfourniesdandesétatdesynthésegtapprécionsi les états de synthese représentent
les opérations et événementsspuac ent s doéune mani r Bdéel@mr opre ° di

Nous communi quons aux responsables de | a gouvernr
des travaux doau inpatanted, yconopss toute cécieracd importantands contrble
interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes
assurés notamment de la sincérité et de la concordance, des informations données dans le rapport de
gestion du Consei l d 6 A d neis avecdes étadstdé synthése dedatsocidét® a u X

Casablanca, le&avril 2022

Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton Deloitte Audit
Faical MEKOUAR Sakina BENSOUDA KORACHI
Associé Associée
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Audit des états de synthese

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale du 25 juin 2020, nous
avons effectué l'audit des états de synthégantis de la société MANAGEM S.A, qui comprennent le

bilan au 31décembre 2022, le compte de produits et charges, I'état des soldes de gestion, le tableau de
financement pour I'exercice clos a cette date, ainsi que I'état des informations complémentaires (ETIC).

Ces états de synthese font ressortir un montant de capitapres et assimilés de 3.487.579.655,36
MAD dont un bénéfice net de 945.148.003.33 MAD

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragrdpbsus sont réguliers et sincéres

et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice
écoulé ainsi que de la situation finagrel et du patrimoine de la société MANAGEM S.A. au 31
décembre 2022, conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de 'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités
de l'auditeur a I'égard de l'audit des états de symthélsl présent rapport. Nous sommes indépendants

de la société conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent a I'audit des états de synthése au
Maroc et nousious sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent
selon ces regles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de l'audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
Importantes dans l'audit des états de synthése de la période considérée. Ces questions ont été traitées
dans le contexte de notre audit des étasydehése pris dans leur ensemble et aux fins de la formation

de notre opinion sur cetp{, et nous n'exprimons pas une opinion distincte sur ces questions.

Evaluation des titres. de participation non cotés et des avances accordées aux filiales non cotées.

Question clé identifiée Notre réponse

Les titres de participation non cotés et les aval Nos travaux ont consisté principalement a
accordées aux filiales non cotées figurent au if Prendre  connaissance du processus
au 31 décembre 2022 pour des montants | détermination de la valeur actuelle des titres
respectifs de 907 MMAD et 4002 MMAD participation non cotées et des avances
filiales non cotées

Les titres de participation non cotées et |[Ex ami ner | es m®t hod
avances accordées aux filiales non cotées | éléments chiffrés utilisées par la direction p
comptabilis®s r espec|déterminerles valeurs actuelles

au prix dobéachat et '
dépréciés sur la base de leur valeur actuelle
Comme indiqu® dans ||Tester par sondage |
valeur actuelle des titres naptés y compris lef calculs des valeurs actuelles retenues pa
avances accordées aux filiales non cotéeg direction.

estimée par la direction par référence a la gu
part des capitaux propres que les it
représentent celei étant le cas échant rectifig
pour tenir compte notamment des perspective
développement et de la performance de
participations
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Léoesti mation de | a v
cotées y compris les avances accordées
filiales non cot ®es

jugement de la direction dans son choix

éléments a considérer selon les participat
concernées, nous avons cadse que
| 6®val uation de ces

| audi t

Responsabilités de la direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard des états de
synthése

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états de synthése,
conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du contréle inteliee qu'
considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'émtatligseexempts d'anomales
significatives, que cellesi résultentde fraudes ou d'erreurs

Lors de lgpréparatiordes états de synthese, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se rapportant a la
continuitéd 6 E x p | etidappliguerte principe comptable de continuité d'exploitation, sauf si la
direction a l'intention déquiderla société ou de cesser son activité ou si auautresolution réaliste

ne s'offre &lle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére de la
société

Responsabilités dé 6 A u dal'tgard del O a ded états de synthése

Nos objectifs sont d'obteniabsuranceaisonnable que les états de synthése pris dans leur ensemble
sont exempts d'anomales significatives, que cellessultent de fraudes @i 6 e r et de détiveer un

rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d'assurance, qui ne garantit toutefois pas caluditréalisé conformément aux normes de la profession

au Marogermettraoujours de détecter toudgmomaliesignificative qui pourrait existet.es anomalies
peuventrésulterde fraudes ou d'erreurs et elles sont considérées comme signifitatives s eptu 6 1 |
raisonnable de s'attendre a ce dudividuellement oucollectivement elles puissent influer sur les
décisions économiques que les utilisateurs des états de synthese prennent en se fondait.sur ceux

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Marege s
notre jugement professionnel et faisons preuveodtesritique fout au long de cet audit. En outre:

A nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése comportent des anomales
significatives, que cellesi résultent de fraudes ou d'erreurs, concevomsettionseni u v deg
procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et
appropries pour fonder notre opinion. Le risque de-afection d'une anomalie significative
résultant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anaigalitcative résultant d'une erreur, car
la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contidliene;

A nous acquérons une compréhension des éléments du contrble interne pertinehtslipadin de
concevoir des proc®dures dobéaudit appropri ®es a!
opinion sur | o6efficacitt® du contr®*le interne dc¢

A nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et leram@uadie
des estimations comptablistespar la direction, de méme que des informations y afférémtesis
par cettederniéere.
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A nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I'existence ou
non d'une incertitude significative liée a des @meants ou situations susceptibles de jeter un doute
important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous contlubres@i st enc e
d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer /attention des lecteurs de notre rapport
sur les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incmrtgudes
informationsne. Ne sont pasdéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient
sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations
futurs pourraient par ailleurs amener la socétésser son exploitation;

A nous évaluions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états de synthés, y compris
les informations fournies dans I'ETIC, et apprécions si les états de synthese représentent les
coopérations et événementsspua c e nt s d 6 u @ a domnmarmune intagelélg r op r

Nous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment |'étendue et le calendrier prévus
des travaux d'audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audi

Vérifications et informations spécifiques

Nous avongprocédéégalement aux vérifications spécifiques prévues par la loi etnmmusssommes

assurés notamment de la sincérité et de la concordance, des informations données dans le rapport de
gestion du Conskd'administration destiné aux actionnaires avec les états de syribdsesociéte.

Par ailleurs, a l'issue des vérifications spécifiques requises par la loi, nous vous informons des prises de
participation suivantes effectuées au cours de I'exercice

A Guemassa Green Metallurgy S.A : Souscription de 38 actions représentant 99,98% du
capital pour un montant total de 299600,00 MAD.

A Société Anonyme d'entreprises Miniéres : Souscription 8801000 actions représentant
85,23% du capital pour un montant totalld® 000000,00 MAD.

A Akka Gold Mining S.A: Acquisition de 299 actions représentant 49,98% du capital pour un
montant total de 93600000;00 MAD

Casablanca
Le 28 avril 2023

Les commissaires aux comptes

Fidaroc Grant Thornton Deloitte Audit
Faical MEKOUAR Sakina BENSOUDA KORACHI
Associé Associée
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Audit des états de synthese

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Gén8faheail023, nous

avons effectué l'audit des états de synthégantis de la société MANAGEM S.A, qui comprennent le

bilan au 31 décembre 28Jde compte de produits et charges, |'état des soldes de gestion, le tableau de
financement pour I'exercice clos a cette date, ainsi que I'état des informations complémentaires (ETIC).

Ces états de synthese font ressortir un montant de capitaux propssametés de 50311983589
MAD dont un bénéfice net d&527942053 MAD.

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragrdpbsus sont réguliers et sincéres

et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice
écoulé ainsi que de la situation finagrel et du patrimoine de la société MANAGEM S.A. au 31
décembre 202 conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de 'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités
de l'auditeur a I'égard de l'audit des états de symthélsl présent rapport. Nous sommes indépendants

de la société conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent a I'audit des états de synthése au
Maroc et nousious sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent
selon ces regles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de l'audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
Importantes dans l'audit des états de synthése de la période considérée. Ces questions ont été traitées
dans le contexte de notre audit des étasydehése pris dans leur ensemble et aux fins de la formation

de notre opinion sur cetp{, et nous n'exprimons pas une opinion distincte sur ces questions.

Evaluation des titres. de participation non cotés et des avances accordées aux filiales non cotées.

Question clé identifiée Notre réponse

Les titres de participation non cotés et les aval
accordées aux filiales non cotéiggirent au bilan
au 31 décembre 2@2pour des montants ne
respectifs de 570 MMAD, 4546 MMAD et
3 067 MMAD

Nos travaux ont consisté principalement a
Prendre connaissance du processus
détermination de la valeur actuelle des titres
participation non cotées et des avances
filiales non cotées

Les titres de participation non cotées et
avances accordées aux filiales non cotées
comptabilis®s respec
au prix dobéachat et

dépréciés sur la base de leur valeur actuelle

Examiner | es m®t hod
éléments chiffrés utilisées par la direction p
déterminer les valeurs actuelles

Comme indiqu® dans |
valeur actuelle des titres non cotés y comprig
avances accordées aux filiales non cotées
estimée par la direction par référence a la gu
part des capitaux propres que les it
représentent celei étant le cas échant rectifié
pour tenir compte notamment des perspective
développement et de la performance de

participations

Tester par sondage |
calculs des valeurs actuelles retenues pa
direction.
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Léoesti mation de | a v
cotées y compris les avances accordées
filiales non cot ®es

jugement de la direction dans son choix

éléments a considérer selon les participat
concernées, nous avons cadse que
| 6®val uation de ces

| audi t

Responsabilités de la direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard des états de
synthése

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états de synthése,
conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du contréle inteliee qu'
considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'émtatligseexempts d'anomales
significatives, que cellesi résultentde fraudes ou d'erreurs

Lors de lgpréparatiordes états de synthese, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se rapportant a la
continuitéd 6 E x p | etidappliguerte principe comptable de continuité d'exploitation, sauf si la
direction a l'intention déquiderla société ou de cesser son activité ou si auautresolution réaliste

ne s'offre &lle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére de la
société

Responsabilités dé 6 A u dal'tgard del O a ded états de synthése

Nos objectifs sont d'obteniabsuranceaisonnable que les états de synthése pris dans leur ensemble
sont exempts d'anomales significatives, que cellessultent de fraudes @i 6 e r et de détiveer un

rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d'assurance, qui ne garantit toutefois pas caluditréalisé conformément aux normes de la profession

au Marogermettraoujours de détecter toudgmomaliesignificative qui pourrait existet.es anomalies
peuventrésulterde fraudes ou d'erreurs et elles sont considérées comme signifitatives s eptu 6 1 |
raisonnable de s'attendre a ce dudividuellement oucollectivement elles puissent influer sur les
décisions économiques que les utilisateurs des états de synthese prennent en se fondait.sur ceux

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Marege s
notre jugement professionnel et faisons preuveodtesritique fout au long de cet audit. En outre:

A nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése comportent des anomales
significatives, que cellesi résultent de fraudes ou d'erreurs, concevomsettionseni u v deg
procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et
appropries pour fonder notre opinion. Le risque de-afection d'une anomalie significative
résultant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anaigalitcative résultant d'une erreur, car
la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contidliene;

A nous acquérons une compréhension des éléments du contrble interne pertinehtslipadin de
concevoir des proc®dures dobéaudit appropri ®es a!
opinion sur | o6efficacitt® du contr®*le interne dc¢

A nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et leram@uadie
des estimations comptablistespar la direction, de méme que des informations y afférémtesis
par cettederniéere.
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A nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I'existence ou
non d'une incertitude significative liée a des @meants ou situations susceptibles de jeter un doute
important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous contlubres@i st enc e
d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer /attention des lecteurs de notre rapport
sur les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incmrtgudes
informationsne. Ne sont pasdéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient
sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations
futurs pourraient par ailleurs amener la socétésser son exploitation;

A nous évaluions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états de synthés, y compris
les informations fournies dans I'ETIC, et apprécions si les états de synthese représentent les
coopérations et événementsspua c e nt s d 6 u @ a domnmarmune intagelélg r op r

Nous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment |'étendue et le calendrier prévus
des travaux d'audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audi

Vérifications et informations spécifiques

Nous avongprocédéégalement aux vérifications spécifiques prévues par la loi etnmmusssommes

assurés notamment de la sincérité et de la concordance, des informations données dans le rapport de
gestion du Conskd'administration destiné aux actionnaires avec les états de syribdsesociéte.

Conf or m®ment ° | 6 a96 telle uie anodifide 22t cdn®plétdmmus portons a Yotre
connaissanckes prises de participation suivantes intervenues au cours de I'exercice :

A MANATECHNOLOGY: Souscription de 1.750 act.ions doi
A SOCIETE MINIERE DE BOUGAFFER S.A (SOMIFER) Acquisition de 888.880,00 actions
doun mo405.500.000,00 HAD.

Casablanca
Le 29 avril 2024

Les commissaires aux comptes

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Faical MEKOUAR Mounsif IGHIOUER
Associé Associée
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[I.2. Rapports des commissaires aux comptes sur les comptes consslid

Opinion

Nous avons effectu® | 6audit des ®tats financier
filiales (Groupe MANAGEM), qgui comprennent | 6 ®t
d®cembre 2021, ainsi que |abBrisdidé des vanatiomd deskc@pitadxu r ® s
propres et | e tableau consolid® des flux de tr ®s

annexes, y compris un résumeé des principales méthodes comptables. Ces états financiers consolidés font
ressortir un montant de capitaux propres consolidés de MMAD 6.244 dont un bénéfice net consolidé de
MMAD 926 . Ces ®tats ont ®t® arr°t®s par | e conse
®volutif de | a cri se -Baurlabaaecideseéléntkets disgo®pes alc@ttmdate. d e

Nous certifions que les états financiers consolidés cités au premier paragrdpssusi, sont réguliers
et sinceres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele de la situation financiéere
consolidée du Groupe MANAGEM au 31 décemBf®1, ainsi que de sa performance financiére

consol i d®e et de ses flux de tr®sorerie consol i
Normes I nternationales doélnformation Financi r e
Fondement de | 6opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les respamqsiabilités
nousncombenenvertudecesnormessontplusamplementécriteglans lasectionc Responsabilitéde

| 6 audi 6 ®dal réda dedétatsfinanciersconsolidés » du présent rapport. Nous sommes
indépendants du groupe conformément aux régles de déontglogied a p p lai § a dedétats
financiersconsolidésauMarocetnousnous sommeacquittéslesautregesponsabilitédéontologiques

qui nousincombentselonces reglesNousestimongjuelesélémentgprobantgjuenousavonsobtenus
sontsuffisantsetappropriés pour fonder notre opinidné a u d i t

Questions c¢cl ®s de | daudi t

Lesquestionzlésdel & a sodtlesguestiongui, selonnotrejugementprofessionnelpnt été lesplus
importantesdanslaGdit desétatsfinanciersconsolidéslela périodeconsidéréeCes questionsnt été
traittesdande contextedenotreauditdesétatsinanciersconsolidépris danseurensembletauxfinsde
laformationdenotreopinionsurceuxci,etnousn 6 e X pr i mons pas unequestppisni on d

1. £val uati on des ®carts ddacqui sition (good
corporelles des filiales minieres

Question clé identifiée Notre Réponse

Au 31 décembre 202 la valeur nette comptable desécg Nos travaux ddaudit ont p
déacquisition (goodwill), 1 Prendre connaissance du processus appliqué |
et corporelles s & ®VMADEe2365¢ Groupe pour | o6identif
MMAD et6 701MMAD . de val eur et | a mi s

Ces actifs sont comptabilisés comme indiqué aux n
annexes 8.8 « Goodwill », n3.9 « immobilisations
incorporelles » et 1810 «Immobilisations corporelles ».

dépréciation pour ces actifs, et examiner
contrbles clés y afférents ;

Ces actifs peuvent présenter un risque de dépréciation 71  Apprécier la cohérence des hypotheses rete
des facteurs internes ou externes, comme par exdmy avec | denvironnement
d®t ®r i oration de | a perf cléture ;

| 6environnement concurrern
défavorables et des changements de législations o
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r®gl ement ati ons. Ces ®vo 1 Examiner au niveau des business plan les flu
une incidence sur les prévisions de flux de trésorerie trésorerie prévisionnels ;
Groupe et par conséquent sur la détermination des v3 1 Tester par sondage |

recouvrables de ces actifs.

Comme indiqué dans la note annefel4 «Test de
dépréciation et pertes de valeur des actifs », le tes Groupe;

dépréciation annuel se fonde sur la valeur recouvrabl 1 Examined 6i nf mprrn@&aste not ®e d
chaque unité génératrice de trésorerie testée, détermin
la base de flux de trésoreries nets futurs actualisés.
Les goodwill et les immobilisations incorporelles
corporelles impactent de maniere significative les com
du Groupe et font par ailleurs appel, pour les besoins dg
évaluation, au jugement et aux estimations de la Direc
De ce fait, nousavan consi d®r ® que
actifs constitue un point

calculs des valeurs recouvrables retenues p

Responsabilit®s de |l a direction et des responsahb
consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers consolidés

conf or m@ment aux | FRS, ainsi gue du contrtl e i
permettre la préparation d'états financiers consobdése mpt s ddéanomal i es-cisi gni f
rsul tent de fraudes ou dobderreurs.

Lors de | a pr®paration des ®tats financiers con
capacité du groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se

rapportant " I a cont i nliguet |® pridcpe donpeable deocortiraitéi o n €
déoexploitation, sauf si la direction a | 6intent
aucune autre solution r®aliste ne sooffre ° elle
I i ncombe aux responsables de | a gouvernance d:¢
groupe.

Responsabilit®s de | dauditeur ° | 6®gard de | b6aud
Nos objectifs sont dobéobtenir | 6assurance raisoni
ensembls ont exempts dbéanomal-tiesr ®sght d mtcadé vesaudes
d®l ivrer un rapport de | dauditeur contenant not

ni veau ®| ev® dobdassur anc e auddréalisé coaforgémentaux normestdeo ut e f
la profession au Maroc permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister.
Les anomalies peuvent r®sulter de fraudes ou dbo:¢
| or$geét raisonnable de sbébattendre ° ce que, ind
sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers consolidés prennent en se fondant
Sur ceuxci.

Dans | e cadre doéun audit r®alis® confor m®@ment al
notre jugement professionnel et faisons preuve d
Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles i r®sul tent de fraudes ou déerreurs
proc®dures dobéaudit en onsGgseléaneets probaote ssiffisants et@ppo@iés et
pour fonder notre opinion. Le risque de nan®t ect i on d6éune anomalie si gl
fraude est plus ®l ev® que cel ui débune anomal i e

impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contréle interne ;

A Nous acqu®rons une compr®hension des ® ®ment s
de concevoir des proc®dur es déaudit appropr
déexprimer une opinion sur | 6efficacit® du coc
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A Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniéere ;

A Nous tirons wune conclusion quant au caract r
principe comptable de continuit® doéexploitat:i

| 6exi stence ou non doune | emerdgsraouisituatione si gn
susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation.
Si nous concluons ° | " exi stence d'une incert
| 6attention des | rdesinfermations faumiesdans lesetats fangngiessrat s u
suj et de cette incertitude ou, S i ces i nfor me
modi fi ®e. Nos conclusions sbéappuient sur | es

rappot. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser
son exploitation ;

A Nous ®valuons | a pr®sentation dbéensembl e, |
consolidés, y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états
financiers consolidés représentent les opérations et événemenjacemss d 6une mani
propre a donner une image fidele.

A Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations
financiéres des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers
consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la sopegvide la réalisation de
|l 6audit du groupe. Nous assumons | '"enti re reé

Nous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment |'étendue et le calendrier prévus
des travaux dbéaudit et nos constatations i mporta
interne que nous aurions relevée au cours de notre audi

Casablanca, le€avril 2022

Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton Deloitte Audit
Faical MEKOUAR Sakina BENSOUDA KORACHI
Associé Associée
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RAPPORT DOAUDIT SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLID ES DE LGEXERCICE CLOS AU 31
DECEMBRE 2022

Opinion

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés de la société MANAGEM S.A. et de ses
filiales (Groupe MANAGEM), qui comprennent I'état consolidé de la situation financiere au 31
décembre 2022, ainsi que I'étansolidé du résultat global, I'état consolidé des variations des capitaux
propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes
annexes, y compris un résumé des principales méthodes comptabldéatsfesm@ciers consolidés font
ressortir un montant de capitaux propres consolidés de 8 208 MMAD dont un bénéfice net consolidé de
1 751 MMAD.

Nous certifions que les états financiers consolidés cités au premier paragrdessusi, sont réguliers

et sinceres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele de la situation financiéere
consolidée du Groupe MANAGEM au 31 décemBf22, ainsi que de sa performance financiére
consolidée et de ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux
Normes Internationales d'Information Financiére (IFRS).

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités
de l'auditeur a I'égard de l'audit des états financiansolidés » du présent rapport.

Nous sommes indépendants du groupe conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent a l'audit
des états financiers consolidés au Maroc et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités
déontologiques qui nous incombent selon ces regles. égtinsons que les éléments probants que nous
avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de l'audit

Les questions clés de 'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importantes dans l'audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces questions ont été
traitées dans le contexte de notre auditdats financiers consolidés pris dans leur ensemble et aux fins

de la formation de notre opinion sur cetix et nous n'exprimons pas une opinion distincte sur ces
guestions.

Question clé identifiée Notreréponse
Au 31 décembre 2022, la valeur nette des écarts Nos travaux ont consisté principalement a:
d'acquisition (Goodwill), des immobilisations incorporel A Prendre connaissance du processus appliqué |
et COI’porelleS S'éléVHESpeCtlvement él 305 MMAD, 2 70 Groupe pour 'identification des indices de per
MMAD et 7 487 MMAD. de valeur et la mis
dépréciation pour ces actifs, et examiner
Ces actifs peuvent présenter un risque de dépréciation controles clés y afférents;
des facteurs internes ou externes, comme par exdej A Apprécier la cohérence des hypothéses rete
(?eterloratlon de la performf_;\nce du Grou_p_e, |'évolutior avec |l environnement
I'environnement concurrentiel, des conditions de ma cloture:
défavorableset des changements de législations ou . o ) )
réglementations. Ces évolutions sont susceptibles d' A Examiner au niveau des business plan les flu
une incidence sur les prévisions de flux de trésorerig trésorerie prévisionnels
Groupe et par conséquent, sur la détermination des va A Tester par sondage |
recouvrables de ces actifs. calculsdes valeurs recouvrables retenues pa
Comme indiqué dans la note annexe 3.14 « Tes Groupe:
PN : pe;
dépréciation et pertes de valeurs des actifs », le te < . . .
A Examiner | 6informatio

dépréciation annuel se fonde sur la valeur recouvrabl
chaque unité génératrice de trésorerie testée, détermin
la base de flux de trésoremets futurs actualisés.

Le goodwill et les immobilisations incorporelles
corporelles impactent de maniére significative les com
du Groupe et font par ailleurs appel, pour les besoins dg
évaluation, au jugement et aux estimations de la Direc

Document de référence 202



Managem

De ce fait, nous avons considéré que I'évaluation d¢
actifs constitue un point clé de l'audit.

Responsabilités de la direction et des responsables de la Gouvernance a l'égard des états financiers
consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers consolidés
conformément aux IFRS, ainsi que du contrble interne qu'elle considére comme nécessaire pour
permettre la préparation d'états financiers consokadémpts d'anomalies significatives, que cetlies
résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états financiers consolidés, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la
capacité du groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se
rapportant a la continuité de I'exploitation et dlaper le principe comptable de continuité
d'exploitation, sauf si la direction a l'intention de liquider le groupe ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s'offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére du
groupe.

Responsabilités de l'auditeur a I'égard de 'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble sont exempts d'anomalies significatives, que-celiésultent de fraudes ou d'erreurs et de
délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes de la
profession au Maroc permettra toujours de déteatee anomalie significative qui pourrait exister. Les
anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont considérées comme significatives
lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles pflissent in

sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers consolidés prennent en se fondant
Sur Ceuxci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc, nous exergons
notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

o Nousidentifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des
anomalies significatives, que ceHeisrésultent de fraudes ou d'erreurs, concevons et mettons
en Tuvre des proc®dur es d' au ddesélémentspr@Gopnisn s e
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque delétention d'une anomalie
significative résultant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant
d'une erreur, car la fraude peut implg la collusion, la falsification, les omissions volontaires,
les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

0 nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d'exprimer
une opinion sur I'efficacité du contréle interne du groupe ;

0 nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniére ;

o nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de l'utilisation par la direction du
principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I'existence ou non d'une incertitude significative liée a dessévénts ou situations susceptibles
de jeter un doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous
concluons a l'existence d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention
des lecteurs de notre rapport &5 informations fournies dans les états financiers au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée.
Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de ndtre rappor
Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser son
exploitation ;

o nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états financiers
consolidés, y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états
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financiers consolidés représentent les opérations et événemenjacsemis d'une maniere
propre a donner une image fidéle.

o nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations
financiéres des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers
consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la sopegtide la réalisation de
l'audit du groupe. Nous assumons l'entiere responsabilité de I'opinion d'audit.

Nous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment |'étendue et le calendrier prévus
des travaux d'audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audi

Casablanca, le 28 avril 2023

Les Commissaires aux Compte

Fidaroc Grant Thornton Deloitte Audit
Faical MEKOUAR SakinaBBENSOUDA KORACHI
Associé Associée
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RAPPORT DOAUDIT SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLID ES DE LEGEXERCICE CLOS AU 31
DECEMBRE 2023

Opinion

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés de la société MANAGEM S.A. et de ses
filiales (Groupe MANAGEM), qui comprennent |'état consolidé de la situation financiére au 31
décembre 22 ainsi que I'état consolidé du résultat global, I'état consolidé des variations des capitaux
propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes
annexes, y compris un résumé des principales m&luoteptables. Ces états financiers consolidés font
ressortir un montant de capitaux propres consolidés @& 8 RIMAD dont un bénéfice net consolidé
de541MMAD.

Nous certifions que les états financiers consolidés cités au premier paragrdessusi, sont réguliers

et sinceres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele de la situation financiéere
consolidée du Groupe MANAGEM au 31 décemBf23, ainsi que de sa performance financiére
consolidée et de ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux
Normes Internationales d'Information Financiére (IFRS).

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités
de l'auditeur a I'égard de l'audit des états financiansolidés » du présent rapport.

Nous sommes indépendants du groupe conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent a l'audit
des états financiers consolidés au Maroc et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités
déontologiques qui nous incombent selon ces regles. égtinsons que les éléments probants que nous
avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de l'audit

Les questions clés de 'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importantes dans l'audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces questions ont été
traitées dans le contexte de notre auditdats financiers consolidés pris dans leur ensemble et aux fins

de la formation de notre opinion sur cetix et nous n'exprimons pas une opinion distincte sur ces
guestions.

Evaluation des ®carts déacquisition (goodwill), i mmo
miniéres
Question clé identifiée Notre réponse
Au 31 décembre 2@ lavaleur nette des écarts Nos travaux ont consisté principalement a:
d'acquisition (Goodwill), des immobilisations incorporel A Prendre connaissance du processus appliqué |
et corporelles s'éleve respectivement a 305 MMBB98 Groupe pour l'identification des indices de pef
MMAD et 9 666MMAD. de valeur et la mis
dépréciation pour ces actifs, et examiner
Ces actifs peuvent présenter un risque de dépréciation contrbles clés y afférents;
des facteurs internes ou externes, comme par exemj A Apprécier la cohérence des hypothéses rete

détérioration de la performance du Groupe, I'évolution

L : b avec | O0environnement
I'environnement concurrentiel, des conditions de ma cloture:
défavorableset des changements de législations ou . o ) )
réglementations. Ces évolutions sont susceptibles d' A Examiner au niveau des business plan les flu
une incidence sur les prévisions de flux de trésorerie trésorerie prévisionnels
Groupe et par conséquent, sur la détermination des vg A Tester par sondage |
recouvrables de ces actifs. calculsdes valeurs recouvrables retenues pa
Comme indiqué dans la note annexe 3.14 « Tes Groupe;
dépréciation et pertes de valeurs des actifs », le te < . . .

A Examiner | 6informatio

dépréciation annuel se fonde sur la valeur recouvrabl

chaque unité génératrice de trésorerie testée, détermin

la base de flux de trésoremets futurs actualisés.

Le goodwill et les immobilisations incorporelles

corporelles impactent de maniére significative les com

du Groupe et font par ailleurs appel, pour les besoins dg
Document de référence 205




Managem

évaluation, au jugement et aux estimations de la Direc
De ce fait, nous avons considéré que I'évaluation de
actifs constitue un point clé de l'audit.

Responsabilités de la direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard des états financiers
consolidés

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états financiers consolidés
conformément aux IFRS, ainsi que du contrble interne qu'elle considére comme nécessaire pour
permettre la préparation d'états financiers consobkadémpts d'anomalies significatives, que cetlies
résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états financiers consolidés, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la
capacité du groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se
rapportant a la continuité de I'exploitation et dlaper le principe comptable de continuité
d'exploitation, sauf si la direction a l'intention de liquider le groupe ou de cesser son activité ou si aucune

autre solution réaliste ne s'offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére du
groupe.

Responsabilités de ['auditeur a I'égard de 'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble sont exempts d'anomalies significatives, que-celiésultent de fraudes ou d'erreurs et de
délivrer un rapport de l'auditeur contenant eafpinion. L'assurance raisonnable correspond & un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes de la
profession au Maroc permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourraitedste
anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont considérées comme significatives
lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer
sur les décisions économiques que lessatiéurs des états financiers consolidés prennent en se fondant
Sur ceuxci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc, nous exergons
notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

o Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des
anomalies significatives, que ceHeisrésultent de fraudes ou d'erreurs, concevons et mettons
en Tuvre des proc®dures d' a wnbidds él@mentsrp®ipotan s e
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque delétention d'une anomalie
significative résultant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant
d'une erreur, car la fraude peufiiiquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires,
les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

0 nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d'exprimer
une opinion sur I'efficacité du contréle interne du groupe ;

0 nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y
afférentes fournies par cette derniére ;

o nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de I'utilisation par la direction du
principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I'existence ou non d'umecertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles
de jeter un doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous
concluons a l'existence d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'dtererola
des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée.
Nos conclusions s'appuient sur les éléments prelmbienus jusqu'a la date de notre rapport.

Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser son
exploitation ;
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o nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états financiers
consolidés, y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états
financiers consolidés représentent les opérations et événemenjacsnsd'une maniére
propre a donner une image fidele.

o nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations
financiéres des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers
consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la sopegvide la réalisation de
l'audit du groupe. Nous assumons l'entiére responsabilité de I'opinion d'audit.

Nous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier prévus
des travaux d'audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle
interne que nous aurions relevée au cours de notre audi

Casablanca, le®avril 2024

Les Commissaires aux Compte

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Faical MEKOUAR Mounsif IGHIOUER
Associé Associée
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[1.3. Comptes sociaux

[.3.5.Analysede 16 t@t des soldes dgestionde Managem SA

Managem

Le tableau suivant traite | 6®volution des
Managem S.A. sur la période 262023:
En MMAD 2021 2022 2023 2\2‘7‘2"1 2\5‘2"2
Vente de biens et services produlits 294 380 368 29,25% -3,16%
Chiffre d'Affaires 294 380 368 29,25% -3,16%
LTémmoebilisations produites par I'entreprise pour-elle 3 > 3 -33,33% 50,00%
Variation de stocks de produits - - 0 NA NA
Production (1) 297 382 371 28,62% -2,88%
Achatsconsommeés de matiéres et fournitures 25 32 35 28,00% 8,75%
Autres charges externes 60 70 70 16,67% -0,29%
Consommation de I'exercice (2) 84 103 105 22,62% 1,55%
Valeur ajoutée (1)- (2) 213 280 266 31,46% -4,86%
Taux de valeur ajoutée (VA/C, 72,40% 73,68% 72,39% 12,8 pbs  -12,9 pbs
Subventions d'exploitation NA NA
Impéts et taxes 9 18 17 100% -5,56%
Charges de personnel 86 97 107 12,79% 10,31%
Excédent Brut d'Exploitation 117 165 143 41,03% -13,33%
Marge bruted'exploitation (EBE/CA 39,90% 43,42% 38,86% 35,2 pbs  -45,6 pbs
Autres produits d'exploitation 0 3 0 NA -90,00%
Reprise d'exploitation, transfert de charges 9 0 NA NA
Autres charges d'exploitation 2 2 2 0,00% -20,00%
Dotationsd'exploitation 53 52 12 -1,89% -76,92%
R®sul tat dbéexploitation 62 122 130 96,77% 6,56%
Marge opérationnelle (REX/C/ 21,20% 32,11% 35,33%  109,1 pbs 32,2 pbs
Produits financiers 507 1030 720 >100,0% -30,10%
:?T:cr)r?ctjtl)tiﬁs%is titres dmarticipation et autres titres 66 792 329 >100,0% -58,46%
Gains de change 2 17 8 >100,0% -52,94%
Intéréts et autres produits financiers 152 181 379 19,08%  >100,0%
Reprises financiéres, transfert de charges 286 40 3 -86,01% -92,50%
Charges financieres 190 290 515 52,63% 77,5%
Charges d'intéréts 144 136 321 -5,56% >100,0%
Pertes de change 11 0 6 NA NA
Autres charges financiéres - - - NA NA
Dotations financieres 36 153 188 >100,0% 22,88%
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Résultat financier 317 740 204 >100,0% -72,43%
Résultat courant 379 862 335 >100,0% -61,17%
Produits non courants 275 134 33 -51,27% -75,37%
Produits de cession d'immobilisations 5 - 3 NA NA
Autres produits non courants - - NA NA
Reprises non courantes, transfert de charges 270 134 30 -50,37% -77,61%
Charges non courantes 33 45 49 36,36% 8,89%
V.N.A. des immobilisations cédées 5 - - NA NA
Subventions accordées - - - NA NA
Autres charges non courantes 1 15 26 >100,0% 73,33%
Dotations non courantes 27 30 24 11,11% -21,67%
Résultat non courant 242 89 -17 -63,22% <-100%
Résultat avant imp6t 621 951 318 53,14% -66,61%
Impét sur les résultats 2 6 3 >100,0% -50,00%
Résultat net 619 945 315 52,67% -66,72%
Marge Nette (RN/CA) 210,80% 248,68% 85,46%  378,8 pbs - 63§6§

Source: Managem
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1. Chiffre déaffaires

Les ventes de services au Mareprésenter4,8% d u

Managem

chiffre doaSAfEniffetels

Société, ayant pour principale activité la prise de participation dans des sociétés minieres, a signé des

conventions avec ses filiales portant ~° | a
des affaires, qui lui pcurent des revenus stables sur les trois derniers exercices.
Letableaucd essous pr ®sente | a r®partition du c-hi
2023:
En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21  Var. 23/22
Chiffre d'affaires 294 380 368  29,25% -3,16%
Ventes de services au Maroc 164 179 202 9,15% 12,68%
Ventes de services a I'étranger 130 194 167 49,23% -13,92%
Reste du poste des ventes et services produits - 7 - - -
Excédent Brut d'Exploitation 117 165 143 41,03% -13,33%
EBE/CA 39,90% 43,30% 38,86% 340,0 pbs  -444,1 pbs
R®sultat doéexploitati 62 122 130  96,77% 6,56%
REX/CA 21,20% 32,21% 35,33% 1101,0pbs  311,6 pbs
Résultat net 619 945 315 52,67% -66,67%

Marge Nette (RN/CA

210,54% 248,62% 85,60%) 3 808,0 pbs -16 302,2 pbs

Source: Managem

Le tableau caprés détaille les rémunérations versées par les filiales de Manage20eh&e2023:

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
CMG 23 35 38 52,17% 8,57%
CTT 28 51 58 82,14% 13,73%
SAMINE 8 7 - -12,50% -100,00%
REMINEX 9 7 9 -22,22% 28,57%
TECHSUB 7 15 15 >100% 0,00%
SMI 42 31 32 -26,19% 3,23%
SOMIFER 11 10 11 -9,09% 10,00%
AGM 25 16 20 -36,00% 25,00%
OUMJRANE 11 14 15 27,27% 7,14%
MAA - - 2 NA >100%
GGM - - 1 NA >100%
DADES - - NA >100%
BOTO - - 4 NA >100%
MANUB 15 21 6 40% -71%
SMM 115 172 156 50% -9%
Chiffre d'affaires global 294 380 368 29,25% -3,16%
Source: Managem

Evolution du chiffre doéaffaires entre 2021
Au titre de | 6exercice 2022, l e chiffre

de Mz¢
f ois
ffre
et 20

doéaffair

par rapport a fin 2021 de 29,25%, grace notamment a la hausse des rémunérations de gestion et
prestations de services effectuées en particulier pour Ipteodes filiales internationales. Aussi, il
convient de rappeler que les nouvelles modalités de facturation des prestations de services et

déadministrati des

compter du T janvier 2022.

on
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Les ventes de services au Maroc affichent ®gal en
en 2022 contre 164 MMAD en 2021.

Léaugmentati on des vent es de services "’ | 6 ®t r ¢
rémunérations versées par les filiales portant des projets en Afrique hotammé&hGliRiée (efforts
de recherche et exploration) et des projets auriferes au Soudan.

Evolution du chiffre doéaffaires entre 2022 et 20

Au titre de | 6exercice 2023, l e chiffre doéaffair
3,16% par rapport ° 2022. Cette chute est due 7
MMAD, soit baisse de 13,92% par rapport a 2022c et t e bai sse est justifi
ddéactivit® au niveau de Malb MMADstaunetbaissedau niveaurde par
SMM de-16 MMAD.

Enparalléleed s ventes de services au Maroc affichent ®
a pres de 202 MMAD en 2023 contre 179 MMAD en 2022.

2. Valeur ajoutée

Letableaucd e ssous pr®sente | 6®volution de | a wvaleur
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Production 297 382 371 28,62% -2,88%
Achats consommés de matiéres et fournitures 25 32 35 28,00% 9,38%
Autres charges externes 60 70 70 16,67% 0,00%
Consommation de I'exercice 84 103 105 22,62% 1,94%
Valeur ajoutée 213 280 266 31,46% -5,00%

VA/CA 72,40%  7357%  72,28%| 117,0 pbs -128,7 pbs

Source: Managem

Le tableau suivant traite tBomposition des achats de matiéres et fournitures entre 2021 et 2023

En MMAD 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Achats de matiéres et fournitures - - - NA NA
consommables et d'emballages - - - NA NA
Achats non stockés de matiérescetrnitures 2 4 3 56,15%  -20,74%
Achats de travaux, études et prestations de service 22 29 31 29,42% 9,34%
Total 25 32 34 32,06% 5,84%

Source: Managem

En 2023, |l es achats de mati res et f ouappoithures s
2022. 1 sbagit principalement de | a hausse des
|l e montant en 2023 so6®tablit ©~ 31 MMAD
Le tableau suivant traite la composition des autres charges externes entre 2021 et 2023
Var.
En MMAD 2021 2022 2023 2921
Locations et charges locatives 4 4 5 0,00%  25,00%
Redevances de crédiail 1 1 1 0,00% 0,00%
Entretien et réparations 10 11 16 10,00%  45,45%
Primes d'assurances 1 1 1 0,00% -49,40%
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Rémunérations du personnel extérieur a I'entreprise - - - NA NA
Rémunérations d'intermédiaires et honoraires 8 18 8 125,00% -55,56%
Redevances pour brevets, marques, droits... - - - NA NA
Transports 1 0 1 -100,00% NA
Déplacements, missionsréceptions 27 22 23 -18,52% 2,27%
Reste du poste des autres charges externes 8 13 16 62,50% 23,08%
Total 60 70 70 16,67% 0,01%

Source: Managem

Evolution de la valeur ajoutée entre 2021 et 2022

En 2022, la valeur ajoutée enregistre une haussg He 4 6 %, pour so®t ablir

®vol ution so0explique par

A L6augmentation de 28,7 % de | a product;ion sous

A Lahausse de |l a consommation de | 6exercice qui s
en 2022 sbéexplique, sous | deffet de

V Lahausse des achats consommeés de matiéres et fournitures (29,8MMADBY ;
V Lahausse de 17, 01% des autres charges externes

notamment ;
- Lescharges dbéentretien et de r®paration qui

période considérée ;

- Lesdéplacements, missions et réceptions de 27 MMAD a 22 MMAD en;2022

- Lereste du poste des autres charges externes qui passe de 8 MMAD a 13 MMAD soit une
augmentation de 65%.

Le taux de valeur ajoutée a augmenté de +117 points de base par rapport a 2021 et représente pres de
73,6% du chiffre doaffaires de Managem SA ~° fin

Evolution de la valeur ajoutée entre 2022 et 2023

En 2023, la valeur ajoutée enregistre une baisse dp®ajr so6®t abl ir ° 266 MMAL
sbexplique par
A La baisse de 2,88% de | a producti;on sous | o6eff
A Lé6augmentation de |l a consommaMWMADnen 2083 coniee x e r c i
103BMMAD en 2022 sobéexplique, sous | o0effet de
V Lé6augmentation des achats consonMv@B);de mati r

V Une stagnation des autres charges externes a 70 MMAD en de@fgtyreotamment ;
- Les charges dodoentretien et de r®paration ¢
période considérée ;
- Les déplacements, missions et réceptions de 22 MMAD a 23 MMAD en; 2023
- Lereste du poste des autres charges externes qui passe de 13 MMAD a 16 MMAD soit une
augmentation de 23,08%.

Le taux de valeur ajoutée a baissé de 128,7 points de base par rapport a 2022 et représente pres de 72,28
% du chiffre dbéaffaires de Managem SA ° fin 2023
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3. Excédent Brut dExploitation

Letableauca pr s pr ®sente | 6®volution de | 6exc®dent b
et 2023

En MMAD 2021 2022 2023 Var. - var. 23122

22/21

Valeur ajoutée 213 280 267 31,46% -4,64%

Subventions d'exploitation - - - NA NA

Impots et taxes 9 18 17  100,00% -5,56%

Charges de personnel 86 97 107 12,79% 10,31%

Excédent Brut d'Exploitation 117 165 143 41,03% -13,33%

EBE/CA 39,90% 43,30%  38,86% 340,0 pbs -444,1 pbs

Source: Managem

Evolution de |1 b6exc®dent brut ddédexploitation entr

LOEBE de MaMmagmreawr que une hausse de 41 %W Geeaftfret 20
combiné de :
A Lébaugmentation de 3;1,5% de |l a valeur ajout ®e

A Lahausse de 9 MMAD des imp0ts et taxes a 18 MMAD

A Uneaugmentation de 12,79 % des charges de personnel a 97 MMAD en raison de I'augmentation
du nombre d'employés.

La marge dO6EBE augmente quant ~ elle de 340 poin
Evolution de | 6exc®dent brut dbéexploitation entr

LOEBE de Managem S. A. marque une baissel dlef 18t 33
combiné de :
A La baisse de 4,64% de la valeur ajoytée

A La baisse de 1 MMAD des imp6ts et taxes a 17 MMAD
A Une augmentation de 10,31 % des frais de persori® KIMAD.

La marge dOEBE baisse quant ~° elle de 444,1 poin

4. Résultat déexploitation

Letableaucd e ssous pr®sente | 6®volution du r®sultat d
20212023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21  Var. 23/22

Excédent Brut d'Exploitation 117 165 143 41,03% -13,33%

Autres produits d'exploitation 0 3 0 - -

Reprise d'exploitation, transfert de charges - 8,6 0 NA NA

Autres charges d'exploitation 2 2 2 0,00% -20,00%
Dotationsd'exploitation 53 52 12 -1,89% -77,69%

R®sul t at déexploitation 62 122 130 96,77% 6,64%

REX/CA 21,20% 32,21% 35,35% 1 101,0 pbs 314,3 pbs
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Source: Managem

Evolution du r®sultat dobéexploitation entre 2021

En 2022, le résultat d'exploitation est en hausse de 60 MMAD par rapport & 2021 et s'établit & 122
MMAD . Cette hausse est expliqu®e par | O@®esol uti or
rémunérationsle gestion et prestation de services effectués en particulier pour le compte des filiales
internationales

Les dotations d'exploitation ont connu une variation Iégérement négaliy89%.

La marge opérationnelle augmente quant a elled pbs a 32,2% en 2022.

£Evolution du r®swultat doexploitation entre 2022

En 2023, le résultat d'exploitation est en hausse de 8 MMAD par rapport a 2022 et s'établit & 130
MMAD. Cette hausse est principalement liée a la baisse de 40 MMAD des dotations d'exploitation
correspondantrincipalement a celle des frais de recherchieeloppement.

La marge opérationnelle monte quant a elle de 314,3 pbs a 35,35% en 2023.

5. Résultat financier

Letableaucapr s pr®sente | 6®volution du r®su:ltat fin.
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Produits financiers 507 1030 719 >100,0% -30,17%
Produits des titres de participation et autres titresobilisés 66 792 329 >100,0%  -58,46%
Gains de change 2 17 8 >100,0% -52,94%
Intéréts et autres produits financiers 152 181 379 19,08% >100,0%
Reprises financieres, transfert de charges 286 40 3 -86,01% -91,75%
Charges financiéres 190 290 515 52,71% 77,59%
Charges d'intéréts 144 136 321 -5,56%  >100,0%
Pertes de change 11 0 6 -100% NA
Autres charges financiéres - - - NA NA
Dotations financieres 36 153 188  >100,0% 22,88%
Résultat financier 317 740 204 >100,0% -72,39%

Source: Managem

Let abl eau suivant pr®sent | 6®volution des produi't
sur la période 2217 2023 :

En MMAD Var. 22/21 Var. 23/22
SMI 66 - - NA NA
Tradist - 8 - NA -100%
Managold - 784 178 NA -77%
Total 66 792 178 >100,0% -78%

Source: Managem
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Evolution du résultat financier entre 2021 et 2022

Au titre de | 0exercice 2032A. |l e0®®ablitat”™ fvVaanMI
MMAD en 2021, soit une hausse de 44RMAD . Ceci se justifie par la hausse de 523 MMAD des
produits financiers qui atteignen0B80 MMAD en raison de

1 La hausse de 726 MMAD des produits des titres de participation pour atteindre 792 MMAD
suite au versement des dividendes exceptionnels provenant de MANAGOLD pdulMzda

f Lahaussede 1% des i nt®r °ts et autres produits fir
sur les filiales

1 La baisse des reprises financiéres passant de 286 MMAD a 40 MMAD entre 2021 et 2022 est
due principalement a la reprise podépréciationdes titres en 2021 pour un montant de 225
MMAD comprenant la reprise de provision pour titres de CMG et CMO de 198 MMAD et 27
MMAD et une baisse de la provision pour perte de change de 25 MDHS expliquée par la baisse
de la parité USD/MAD

T En parall 1| e, | es charges financi res ont auc
en 2022. Cettévolutions 6 e x pl i gue principal ement par | a h;
financieregqui sontprincipalementomposeés:

o D 6 upere de change latentecartde conversion actif) de 3 MMAD en 2022
o Desprovisions pour d®pr ®ci at iaméhd ed el sb6 atcittirvd s
miniere.
Ces éléments ont eu un impact positif sur le résultat financier.

Evolution du résultat financier entre 2022 et 2023

Au titre de | 6exercice 2023, |l e r®sul t at financi
MMAD en 2022 soit une baisse d&36 MMAD. Ceci se justifie par la baisse 881 MMAD des
produits financiers qui atteignent9 MMAD en raison de
1 Labaissede58,46% (463 MMAD ) des produits des titres de participation pour atteiB@ge
MMAD suite a la baissedes dividendes exceptionned de 606 MMAD provenant de
MANAGOLD, passant de 784 MMAD a 178 MMAD

T La hausse de 198 MMAD des int®r°ts et autres
contract® par Managem S. A et mis © la disposi

T La hausse de 185 MMAD des charges doéint ®r °t

Managem S. A et mi s ° l a disposition de MANA
mobilisation du compte courant AL MADA pour accompagner les projets de développement de
Managem S.A

1 Labaisse des reprises financieres passa#® MMAD a 3 MMAD entre 2022 et 2028stdue
principalementux écarts de change6 ® evant ;° 35 MMAD

En paallele, les charges financieres ont augment22sMMAD pour SB ®t abl i r
MMAD en 2023
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6. Résultat non courant

Letableaucd e ssous pr®sente | 6®voOolution du r®sdltat n¢

1 2023:
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Produits non courants 275 134 33 26,29% 57,04%
Produits de cession d'immobilisations 5 - 3 NA NA
Autres produits non courants - - NA NA
Reprises non courantes, transfert de charges 270 134 30 25,37% 59,89%
Charges non courantes 33 45 49 13,22% 0,96%
V.N.A. des immobilisations cédées 5 - - NA NA
Subventions accordées - - - NA NA
Autres charges non courantes 1 15 26 >100,0% >100,0%
Dotations non courantes 27 30 24 1,23% 4,55%
Résultat non courant 242 89 -17 -63,226 -119,10%

Source: Managem

Evolution du résultat non courant entre 2021 et 2022

Au titre de | 6exercice 2022, |l e r®sul tat non colL
en raison de la reprise de la provision pour dépréciationrdaaces de CCA pour 133 MMAD.

Evolution du résultat non courant entre 2022t 2023

Au titre de | 6exercice 2023, | el7 MDD wffichamttunen on c o
baisse de 106 MMADPsuite a lanonrécurrenceales reprises des provisions de dépréciation des avances
en comptes courants accordées a la société SAMINE.

1 est " noter que | e r®sultat non courant de 2
MDH accordé au fondis® c i a | du S®i sme doAl Haouz.

7. Résultat net

Letableaucd e ssous pr®sente | 6®volution du rn®sultat n;
En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21  Var. 23/22
R®sul t at déexploitation 62 122 130 95,73% 6,64%
Résultat financier 317 740 204 >100,0% -72,39%
Résultat courant 379 862 334 >100,0% -61,21%
Résultat non courant 242 89 -17 -63,15% > -100%
Résultat avant impét 621 951 318 53,16% -66,62%
Impét sur les résultats 2 6 3 >100,0% -50,00%
Résultat net 619 945 315 52,60% -66,69%
Marge Nette (RN/CA) 270,43% 248,62% 85,43% -2 180,9 pbs -16 318,5 pbs

Source: Managem
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Evolution du résultat net entre 2021 et 2022

Le résultat net de Managem S.A. se chiffre a 945 MMAD a fin 2022 contre 619 MMAD en 2021. Cette
®vol ution est due principal ement ° | 6augment at i
379 MMAD en 2021 a 862 MMAD en 2022 (suite a la hauss#28eMMAD du résultat financier).

Evolution du résultat net entre 2022 et 2023

Le résultat net de Managem S.A. se chiffre a 315 MMAD a fin 2023 contre 945 MMAD en 2022. Cette
baisseest due principalement a la baisse du résultat courant de la société qui est passé de 862 MMAD
en 2022 a 334 MMAD en 2023 (suite a la baisse de 536 MMAD du résultat finataerjésultat non
courant de 106 MMAD
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[.3.6.Analyse du Bilande Managem SA

Managem

Le tableau suivant pr ®sente | 06®volutio
2021 et 203:
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
ACTIF
Actif immobilisé 3308 4184 7 557 26,48% 80,62%
Immobilisations en non valeurs 2 2 2 0,00% 0,00%
Frais préliminaires - - - NA NA
Charges a répartir sur plusieurs exercice 2 2 2 0,00% 0,00%
Immobilisations incorporelles 71 32 35 -54,93% 9,38%
délvn;?;gggl;aetlnc:n en recherche et > ) . NA NA
Sinlisillrg;/rztss, marques, droits\aleurs 3 5 4 66.67% -20,00%
Autres immobilisations incorporelles 66 28 31 -57,58% 10,71%
Immobilisations corporelles 70 71 69 1,43% -2,82%
Terrains 13 13 13 0,00% 0,00%
Constructions 47 45 44 -4,26% -2,22%
Oultﬂfgggationstechniques, matériel et 5 5 1 0,00% -50,00%
Matériel de transport 1 1 1 0,00% -40,00%
Mositer il o e o 44 amam  oom
Immobilisations corporelles en cours 1 6 6 >100,0% 0,00%
Immobilisations financieres 3164 4 079 7 397 28,92% 81,35%
Préts immobilisés 296 221 3067 -25,34%  >100,0%
Autres créances financiéres 0 0 0 NA NA
Titres de participation 2 868 3857 4 331 34,48% 12,28%
Ecarts de conversiori Actif - - 54 NA NA
Diminution des créances immobilisées - - 54 NA NA
Augmentation des dettes de financemen - - - NA NA
Actif circulant (hors TVP) 3393 4 815 5709 41,92% 18,55%
Stocks - - - NA NA
Marchandises - - - NA NA
Matiéres et fournituresonsommables - - - NA NA
Produits en cours - - - NA NA
rég(rj%(lllj;ts intermédiaires et produits . ) ) NA NA
Produits finis - - - NA NA
Cr®ances de | dactif 3357 4812 5707 43,34% 18,60%
acgg]uprtr:alzseurs débiteurs, avances et 29 29 29 0,00% 0,00%
Clients et comptes rattachés 499 655 1008 31,26% 53,89%
Personnel 0 1 0 NA -79,00%
Etat 107 114 95 6,54% -16,67%
Comptes d'associés 2718 4011 4571 47,57% 13,96%
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Autres débiteurs - - - NA NA
Comptes deégularisation actif 3 2 3 -33,33% 50,00%
Ecarts de conversion actif (éléments ) 2 : @
circulants) 36 3 2 91,67% 33,33%
Trésorerie - Actif (y compris TVP) 18 22 27 22,22% 22,73%
Cheques et valeurs a encaisser - - NA NA
Banques, TG et CCP 18 22 27 22,22% 22,73%
Caisse, régies d'avance et accréditifs 0 0 0 NA NA
Titres et valeurs de placement - NA NA
Total ACTIF 6718 9022 13294 34,30% 47,35%

Source: Managem

En MMAD Var. 22/21 Var. 23/22
PASSIF
Financementpermanent 5 389 6 488 8562 20,39% 3197%
Capitaux propres 2742 3488 3503 27,21% 0,43%
Capital social 999 999 999 0,00% 0,00%
Primes d'émission, de fusion, d'apport 1684 1684 1684 0,00% 0,00%
Réserve légale 100 100 100 0,00% 0,00%
Autresréserves 300 101 101 -66,33% 0,00%
Report a nouveau -960 -341 304 64,48% NA
Résultat net de I'exercice 618 945 315 52,91% -66,67%
Capitaux propres assimilés - - NA NA
Subvention d'investissement - NA NA
déf(;g\zgtf)li?g: pour amortissements i i NA NA
Dettes de financement 2646 3 000 5 000 13,38% 66,67%
Emprunts obligataires 1500 2 000 2 000 33,33% 0,00%
Autres dettes de financement 1146 1 000 3000 -12,74%  >100,0%
Z:g\r/(‘i:]seigns durables pour risques et ) ) 54 NA NA
Provisions pour risques - - 54 NA NA
Provisions pour charges - - NA NA
Ecart de conversioni Passif - - 4 NA NA
Augmentation des créances immobilisée - - 4 NA NA
Diminution des dettes de financement - - NA NA
Dettes du passif circulant 1083 1966 2107 81,53% 7,17%
Fournisseurs et comptes rattachés 43 61 115 41,86% 89,33%
Clients créditeurs, avances et acomptes - - NA NA
Personnel 14 17 17 21,43% -2,52%
Organismes sociaux 12 13 14 8,33% 7,26%
Etat 9 31 36 >100,0% 16,13%
Comptedd'associés 981 1804 1797 83,89% -0,39%
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Autres créanciers - - NA NA
Comptes de régularisation passif 25 40 126 60,00% >100,0%
Autres provisions pour risques et charges 36 3 2 -91,67% -33,33%
(I:Ei(rzgﬁz:lé)conversion passif (éléments 10 164 49 >100,0% -70,12%
Total (F+G+H) 1129 2133 2212 88,93% 3,72%
Trésoreriei Passif 201 401 2576 99,50% >100,0%
Crédits d'escompte NA NA
Crédits de trésorerie 200 400 2575 100,00% >100,0%
Banques (soldes créditeurs) 1 1 1 0,00% 0,00%
Total passif 6 719 9022 1329 34,28% 47,37%

Source: Managem
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1. Actif immobilisé

Managem

Le tableau suivant pr®sente | 6®vol O2Et@IB:de
En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21 Var. 23/22
Immobilisations en non valeurs 2 2 2 0,00% 0,00%

en % du total bilar 0,00% 0,00% 0,02% 0,0 pbs 1,5 pbs
Frais préliminaires - - - NA NA
Charges a répartir sur plusieurs 2 2 2 0% 0%
exercices
Immobilisations incorporelles 71 32 35 -54,93% 9,38%
en% du total bilan 1,10% 0% 0%  -110,0 pbs 26,3 pbs
Immobilisation en recherche et 2 ) ) NA NA
développement
Brevets, marques, droits et valeu 3 5 4 66.67%  -20,00%
similaires
Autres immobilisations 7 7
incorporelles 66 28 31 -57,58% 10,71%
Immobilisations corporelles 70 71 69 1,43% -3,38%
en % du total bilar 1,00% 0,00% 0,52% -100,0 pbs 51,6 pbs
Terrains 13 13 13 0,00% 0,00%
Constructions 47 45 44 -4,26% -2,22%
Installations techniques, matériel 2 > 1 0,00% -50,00%
outillage
Matériel de transport 1 1 1 0,00% -40,00%
Mok?lller, materlel.de bureau et 6 4 4 -33,33% 0.00%
aménagements divers
Immobilisations corporelles en 1 6 6 >100% >100%
cours
Immobilisations financieres 3164 4079 7 397 28,92% 81,35%
en % du total bilar 47,10% 45,00% 55,64% -210,0 pbs 1 064,2 pbs
Préts immobilisés 206 221 3067 -25,34% >100,0%
Autres créancelnanciéres ) - - NA NA
Titres de participation 2 868 3857 4331 34,48% 12,28%
Ecarts de conversiori Actif - - 54 NA NA
Actif immobilisé 3308 4184 7 557 26,48% 80,62%
en % du total bilar 49,20% 46,00% 56,85% -320,0 pbs 1 084,5 pbs

Source: Managem
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Le tableau suivant présente le portefeuille des principaux titres de participation de Managem S.A. au 31
décembre 228 :

Situation nette

. multiplié par le
Situation nette NSRS CF I % de

Participation au

En MMAD Valeur comptable

capital en % nette formant le capital participation au

capital
CTT 100% 147 664 50¢ 818 467 364 3026 850 818 467 364
CMG 80% 841799385 1092 067 0L 6 900 000 873 653 61
_SMI 80% 760 629614 1339 609 30 1645000 1071687 44
_SAMINE 94% 49 999 522 24 783 144 3000 23 296 155
_SOMIFER 100% 405 500 134 292 626 58¢ 888 885 292 626 58¢€
_REMINEX 100% 14 990 132 12 505 316 129 227 12 505 31€
_TECHSUB 98% 20 026 090 17 809 159 101 621 17 536 67¢
CTTA 100% 105 624 -8 934 566 3000 -8 934 566
A SOLP 100% 1763661 50( 587 402 09¢ 500 001 586 990 917
[M?EI\FI&GAE%N AL 100% 13354008C 1997 153 36t 1335401 1997 153 36
- ESPATIEL 0% 100 0 1000 0
- NAPHTA 0% 100 0 9 000 0
_SI IDEAL 0% 50 0 100 0
- SOCIMO 0% 11 0 100 0
_ SAGHRO 100% 49 999 700 46 690 920 500 000 46 690 92C
_ OUMJRANE 100% 0 53 620 295 920 000 53 620 295
- MANAGOLD 100% 42 215 000 111 233 28¢ 422 150 111 233 28¢
_TRADIST 20% 233 400 -6 642 474 2 334 -1 328 495
- DADES 100% 49 999 600 57 392 308 500 000 57 392 30€
_GGM 100% 49 999 700 49 785 881 500 000 49 785 881
_MAA 0% 200 48 867 147 500 000 0
MANATECHNOLOG 35% 175 000 2 138000 5000 748 300
S\(()urce:Managem

La valeur actuelle de la participation AGM (Akka Gold Mining), CMG et OUMEJRANE correspond & leurs \lélitss obtenues par
actualisation des cash flows futurs. Cette valeur 'utilité tient comptpatepectives de développement significatif de I'activité Cuivre et reste

supérieure a son prix d'acquisitio

Evolution de | 6actif i mmobilis® entre 2021 et

En 2022, | 6 aacdnmuiine hansseal® 876 MMAP o u r s 04884 MMAD. Cette

®vol ution sodoexplique par

V Labaissede53 % des autres immobilisati oddMMADeeoor por e

2022est due damortissement des dépenses et des projets de prospection non;aboutis

V. La hausse des titres de
création de la nouvelle filiale GGM détenue directement par MANAGEM(80 Mdhg, et
| a&quisition de 2 999 actisdGM pour un montant de 93@MAD ;

V Labaissede 28 % des

MANAGOLD.

pr°ts i mmobilis®s
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Evolutonde | dactif i mmobilis® entre 2022 et 2023

En 2@3, | 6 act i & connounechbuisse I@B3EWBMMAD pour saO7&57MKBAD soit

une variation d80,62% Cette évolutios 6 e x pl i que par

V Lahaussale 9,4% des autres immobilisationsincap el | es qui3l1MMABRen®2G2Bi ssent

estdued 6 ®v ol ut i o otrepirangobiltsdtiangincdrgorelles

V La hausse des titres de participatiorddd MMAD et qui 4 B3BNIMAD lest dus e n t

principalementild acqui siti on des ti t45@MMADaupr&ddMITFER ~ ha

V La haussede 2800 MMAD des pr°ts i mmantbparl as @d se 6 € x pdliisgouo s i
emprunt contracté par Managem S.Aa MANAGOLDpdua c qui si ti on de Boto

2. Capitaux propres

Letableaucd e ssous pr ®sente | 6®vol ution des capit
2021 - 2023 :
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Capital social 999 999 999 0,00% 0,00%
Primes d'émission, de fusion, d'apport 1684 1684 1684 0,00% 0,00%
Réserve légale 100 100 100 0,00% 0,00%
Autres réserves 300 101 101 -66,33% 0,00%
Report a nouveau -960 -341 304 64,48% >100%
Résultat net de I'exercice 618 945 315 52,91% -66,67%
Capitaux propres 2742 3488 3503 27,21% 0,43%
en % du total bilan 40,80%  38,66% 26% -214,0 pbs B zilbg

Source: Managem

Evolution des capitaux propres entre 202 et 2022

Les capitaux propres de Managem S.A. enregistrent une hauséd @ 2ntre 202 et 202. Ceci
sOexpobri gekf et conjugu® de :

A Lahaussale 619MMAD du report a nouveau ;
A Lacroi ssance du r ®946NMMAD en 2022 (tontipGl8 MMAD é2G2W. | i t

Evolution des capitaux propres entre 2022 et 2023

Les capitaux propres de Managem S.A. enregistrentégeechausse d,43%entre 2022 et 2023
Cecis O ex phri gekef et conjugu® de :

A Lahausse de 649MAD du report a nouveau ;

A Lacroissanceégatived u r ®s ul t at 318MMARD eni2023(ComreHHHMMAD en”
2022.
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3. Endettement financier net

L6®volution de | 6endettement net de Managem S. A.
En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21 Var. 23/22
(+) Dettes de financement 2 646 3 000 5 000 13,38% 66,67%
(+) Trésorerie passif 201 401 2576 99,00% >100,0%
(+) Comptes d'associés créditeurs 981 1804 1797 84,00% -0,44%
(+) Engagementsréditbail 1 0 1 NA NA
(-) Comptes d'associés débiteurs 2718 4011 4572 47 ,57% 13,99%
(-) Trésorerie actif (y compris TVP) 18 21 27 16,67% 30,71%
Endettement net (1) 1093 1172 4775 7,23% >100,0%
Endettement net (hors CCA) (2) 2831 3379 7 550 19,36% >100,0%
Capitaux propres (3) 2742 3488 3503 27,21% 0,43%
Gearing (1/3) 0,4x 0,3x 1,4x -0,1 pts 1,0 pts
Gearing hors CCA (2) / (3) 1,0x 1,0x 2,2x -0,1 pts 1,2 pts
Ratio de couverture (intéréts et principal)* 0,2x 0,5x 0,7x 0,3 pts 0,3 pts

Source: Managem
*Formule: (Ex c ®d ent b r u-tVaridtibredx lpesom det financerent global BjG (charges ddéint ®r °ts + Rem
dettes de financement)

d®t ail de8l-compte

Le tableau suivant pr®sente | e
2023 :

En MMAD

AKKA GOLD 57 306 728
CGM 161 0 86
CMO 319 442 459
CTT 614 371 625
REMINEX MANAGEM 263 208 227
SAGHRO 168 172 203
SAMINE 159 38 0
TECHSUB 305 406 485
SOMIFER 0 152 262
SMI 0 0 0
MANAGOLD 792 1921 1026
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Var. 22/21

>100,0%

-100%

38,56%

-39,58%

-20,91%

2,38%

-76,10%

33,11%

Na

Na

>100,0%

Var. 23/22

>100,0%

Na

3,85%

68,46%

9,13%

18,02%

-100%

19,46%

72,37%

Na

-46,59%




Managem

MAA 0 6 460 Na >100,0%
TRADIST 0 9 8 Na -11,11%
SMM 0 0 0 Na Na
HORS-GROUPE 14 9 26 -35,71% >100,0%
Amortissements et

provisions sur CCA de -134 -30 -24 77,61% 20,00%
Managem S.A

Total 2718 4010 4572 47,53% 13,98%
Source: Managem

Le tableauca pr s d®taill e |1 6®volution des co@glpetes
2023 .

En MMAD Var. 22/21 Var. 23/22
COMPAGNIE MINIERE

DE DADES 55 55 29 0,00% -46,41%
SMI 210 50 358 -76,19% >100,0%
SAGHRO 0 0 0 Na Na
SAMINE 0 0 21 Na Na
CMG - 662 388 Na -41,43%
AL MADA 400 1000 1 000 >100,0% 0,00%
SAGAX 0 0 0 Na Na
SOMIFER 316 0 0 -100% Na
GGM - 38 0 Na -100%
HORSGROUPE 0 0 0 Na Na
Total 981 1804 1797 84,00% -0,44%
Source: Managem

Evolutiondel 6 endett ement net entre 2021 et 2022

Léendettement net 1@WaMMAR ena2Re arl 172 MEIADeen 2022 soit une

augmentatiome 7,2%. Cette évolution est liée:a

V Lahausse d8537 MMAD desdettes de financemeahtre 2@1 et 2022

V La haussale 200 MMAD de la trésorerie passive ent2821 et 2022n raison déa hausseles
crédits spots qui passe de 200 MMAD a 400 MMAD en 2022

V La haussed e s comptes d6ask 298 M@AD edt®&hne priecipalesnentdae
l'augmentation du compte courantManagold;

V La compt e SdNMADB 0o n ®r augmeBtatiomueomptd
cour ant Ma d a

hausse du
do Al
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V En202,leGeringd e Managem S.34enbaisge®e Oats par rapport a @1, ;
V LeGearinghorsCCA de Manage mlxSnBaisse deffits partrdpportt a 2021.

Evolution de | 6endettement net entre 2022 et 202

Léendettement net 1 t7aMVMRA ana2@@2 ad 7p58IMADeen #083 soit une

augmentatiome plus de 100%. Cette évolution est liée:a

V Lahausse d& 00OMMAD desdettes de financemeanhtre 2@2 et 2023;

V Lahaussale2 176 MMAD de la trésorerie passive en2822 et 2022n raison de la hausse des
crédits spots qui passe 4@0MMAD a 2 576 MMAD en 2023;

A Compensée partiellement par

V Lahausseales compt es d &dedaldMMADRISbloguésai Maeagenasipres des
filiales afin de porter le projet Boto

V Lahausse d trésoreriactivea27 MMAD due principalement a la hausse du posta titésorerie
générale

En2038,leGar i ng de Man ag elmx ehbakse des1dPt® paarbppdrta 22

Le Gearing hors CCA de Managem S. A. sO0O®tabl i
2022.

4. Besoin en fonds de roulement

L6®volution du besoin en fonds de roul ement de
comme suit :

En MMAD 2022 202: Var.22/21 Var. 23/23

(+) Stocks - - - NA NA

+) Creancgs_de l'actif circulant (ha@smptes 63C 801 1 13€ 25,359 41,829

courants débiteurs)

(-) Dettes dl,J passﬁ circulant (hors comptes 102 162 30¢ 58,82 90,43

courants créditeurs)

(-) Autres provisions pour risques et charge 36 3 2 -91,67% -33,33%

(J_r) Ecart de conversionactif (éléments 36 3 2 -91,679 -33,339

circulants)

(-_) Ecart de conversionpassif (éléments 10 164 50 100,09 -69,519/

circulants)

Besoin en fonds de roulement (BFR) 527 47¢ 778 -9,87% 63,68%

Source: Managem

* La symétrie entre lesautrgsr ovi si ons pour risques et charges et | 6®cart de conve
|l atentes qui font | dobjet ddune provision pour risque de change er
De 2021 & 2022 en revanche, le besoin en fonds de roulement passe de 527 MESANIMAD soit

une baissele9,9%.L 6 ®v ol uti on des principaux -gpeeés.t es qui | e
De 2022 a 2023e besoin en fonds de roulement passe de 475 MMAD a 778 MMAD soit une hausse

de 63,7%L 6 ®v ol uti on des principaux -gpes.tes qui | e cor
Evolution des cr®ances de | 6éactif <circulant (hor

18] est a noter que les CCA débiteurs sont mobilisés pour une mise a disposition des fonds auprés des filiales poutemhoriz@ourt,
contrairement au comptelatif auxpréts immobilisés qui est utilisé pour des préts de longue durée
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Le tablecau cdiessous pr®sente |l e do®tail des c¢cr®ances d
débiteurs) :
Var. Var.
En MMAD 2021 2022 2023 2221 23/22
Fournisseurs débiteurs, avances et acomptes 29 29 29 0,00% 0,00%
Clients et comptes rattachés 499 655 1008 31,26% 53,89%
Personnel 0 1 0 NA NA
Etat 107 114 95 6,54% -16,41%
Comptes de régularisation actif 2 2 3 0,00% 50,00%
Créances de l'actif circulant 637 801 1135  25,75% 41,76%
en % du total bilan 9,5% 8,9% 8,5% -60pbs -34pbs

Source: Managem

Le détail du poste clients et comptes rattachégrésenté edessous

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Filiales Managem dont : 503 655 1008 30% 54%
CMG 10 13 14 25% 16%

CTT 13 23 29 79% 23%

Managem Gabon 13 13 13 -1% 0%

Manub 48 83 100 73% 21%

MCM 5 8 11 69% 36%

SMmI 13 10 15 -25% 51%

SMM 200 153 184 -23% 20%

REMINEX 5 6 7 16% 19%

RGGG 0 0,9 1,4 >100% 57%

SAMINE 3 0 0,6 -100% >100%

TECHSUB 4 9 9 >100% 9%

SOMIFER 4 5 8 26% 53%

AGM 7 8 17 15% 112%

CMO 8 9 11 10% 22%

SAGHRO 1 1 1 20% 19%

TRADIST 1 1 2 50% 4%

MANAGOLD 147 287 562 95% 96%

Autres 21 23 22 10% -6%

Mana Holding 0 1 1 >100% 0%

NIGEIM 0 1 1 >100% -13%

Total clients et comptes rattachés 503 655 1008 30% 54%

Source: Managem

Le tableau suivant il 1l ustre |joéoRurosl udtei ocnhidfefsr ed @l 6a
En MMAD Var. 22/21 Var. 23/22

Clients et comptes rattachés 499 655 1008 31,26% 53,89%

Chiffre d'affaires (TTC)* 311 403 390 29,58% -3,21%

Délai de paiement clients en jours de CA** 586 jours 593 jours 943 jours 8 jours 350 jours
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Source: Managem
*La TVA appliquée est di®o. Elle se base sur une moyenne pondérée des TVA applicables aux différentes ca@goesstionsournies
par Managem S.A*Formule de calcul: [Clients et comptesattachés( Chi f f r e* 1,06]*865f ai r e s

Evolution des cr®ances de |l o6actif cirdeaPk®Ent (hor

En202, | es c¢cr ®ances de | 6actif circulant (hors cor

25,7%%, soit une augmentation 462 MMAD par rapporta202 Cett e ®v ol uti on soe:

V Unehausse d81,26 des créances clients56,0MMAD) . Cet t e ®v o llahdussen s 6 e x
des redevances facturées a la soditgaagold(projet TRIK);

V Lahausse des cr®ances ~ | 0RYMMADen@E2, doituBethausse qui s

de6,F parrapporta2d2 Cet t e ®v o Ipariahausse des fetenugs & ia spuree TPPRF
(la taxe sur les produits de placements a revenu fixe) sur les intéréts facturés aux filiales

V Ledélai de paiement client en jours de CA est pas&8@¢ours en 2024 593joursen 2022

Evolution des cr®ances de | 6actif circulant (hor
f

En 203, | es cr®ances de | 6dacti
41,768%, soit une augmentation 8MMAD par rapport a 202

circulant (hors cor

Le délai de paiement client en jours de CA est pass83i@drs en 202 a943jours en 203, cette

augmentation est expligu®e par | baugmentation du
|l i nternational qui sont en cours de constructio
| 6abouti ssement de Imanr construction et d®velopp

Evolution des dettes du passif circulant (hors ¢

Le do®t ai l des dettes du passif circulant: (hors ¢
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Fournisseurs etomptes rattachés 43 61 115 41,86% 89,33%
Clients créditeurs, avances et acomptes - - - NA NA
Personnel 14 17 17 21,43% 0,00%
Organismes sociaux 12 13 14 8,33% 7,26%
Etat 9 31 36 >100% >100%
Autres créanciers - - - NA NA
Comptes deégularisation passif 25 40 126 60,00% 215,00%
Dettes du passif circulant 102 162 308 58,82% 90,39%
en % du total bilan 1,52% 1,79% 2,32% 27,0 pbs 53,0 pbs

Source: Managem

Letableauce pr s ®num re | 6®vol utdeotnt edse sf odu®rl maii sss ewer 3§ g
sur la période considérée

En MMAD 2023 Var.22/21  Var. 23/22

Fournisseurs et comptes rattachés 43 61 115 41,5% 89,33%

Achats de I'exercice y compris les autres
charges externes (TTC)*

Délai de réglement fournisseurs en jours
d'achats**

94 115 118 22,3% 2,26%

165 jours 193 jours 358 jours 28 jours 165 jours
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Source: Managem
*La TVA utilisée estle12%. Ellesebass ur | e taux moyen de | densemble des classes dbach

exonérées de TVA.
**Formule de calcul: [Fournisseurs et compteattachéd ((achats consommés de matierefatnitures+ autres charges

externe¥1,12)]*365
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Le tableati suivant présente la décomposition du solde des dettes fournisseurs par échéd@ a fin
(En MMAD) :

- - - > SN
L ‘ =2y L0 o Total intéréts

Non intéréts intéréts intéréts iNtéréts des  de

) Echus pettes Dettes
échues o e Frns e <] dettes retard
retard retard

613 33| 0,0 0,31 0 1,72 0,03 | 0,75 | 0,09 | 24,68 0,13

MANAGEM 18,5

Source: Managem
*Le tableau noéint gre pas |l es factures non parvenues des fourniss

Evolution desdettes du passif circulant entre 202 et 2022

Les dettes du pas s ilé2MMdADren 20R2aenaugneriafarda 58BXPospare n t
rapport a 2@1. Cettehausses 6 e x pl i que essentiell ement par

A L 6 au g mede4la8&roides dettes fournisseyrs
A L 06 aug mede22dMMADaes dettes fiscalesz MMAD ;
A Lahaussale 60% des comptes de régularisation pasgi® MIMAD .

Evolution des dettes du passif circulant entre 2@et 2023

Les dettes du pas s i308MMADren 20R3aen tuugmeit@ionad@OBPopar e n t
rapporta202 Cette hausse sdexplique essentiell ement

A L 6 aug mede8983%des dettes fournisseuiisil5 MMAD ;
A L0 aug medel6A3%MMAD des dettes fiscalesz6 MMAD ;

A La hausse dglus de 100%les comptes de régularisation passif2Z8MMAD s 6 e x pl i quant
| 6augment ati on .des charges déint ®r °t

5, Tr®sorerie (y compris TVP et comptes dbébasso

L6®volution de | a tr ®sor e r2i-2023 eseprédbatée alanelentabauA. sur
ci-aprées

En MMAD Var. 22/21  Var. 23/22
Chéques et valeurs a encaisser - - - NA NA
Banques, TG et CCP 18 22 27 22,22% 22,73%
Caisse, régies d'avance et accréditifs 0 0 0 100,00% NA
Comptes d'associés débiteurs 2718 4011 4572 47 57% 13,99%
Titres et valeurs de placement 0 0 0 NA NA
Trésorerie actif 2736 4 033 4599 47,40% 14,03%
Trésorerie actif (hors CCA) 18 22 27 22,22% 22,73%
Crédits d'escompte - - - NA NA
Crédits de trésorerie 200 400 2575 100,00% >100,0%
Comptes d'associés créditeurs 981 1807 1797 84,20% -0,55%
Banques (soldes créditeurs) 1 1 1 -11,11% 12,50%
Trésorerie passif 1182 2208 4 373 86,80% 98,05%
Trésorerie passif (hors CCA) 201 401 2576 99,50% >100,0%
Trésorerie nette 1554 1825 226 17,44% -87,61%
Trésorerie nette (hors CCA) -183 -379 -2 549 >100,0% >100,0%

Source: Managem
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Evolution de la trésorerie nette entre 2021 et 2022
En 2022, la trésorerie nette marque une hausse de (lf48%MAD sous : I 6ef fet de
A Lahausse de plus de293MMAD des comptes associés débiteurs entre 2021 et;2022

A La hausse des cr®dits de tr ®sor er MBIAD) U i sO®t ab

Evolution de la trésorerie nette entre 2022 et 2023
En 2@3, la trésorerie nette marque Ureissel 599MMAD sous | 6ef fet de

A La hausse des débteuptedsd MMAD ®rstre 2022ietR2623, soit une évolution
de13,99%entre 2022 et 2023

A Lahausse d2 175MMAD descrédits de trésorerjesoit une évolution de plus de 100% entre 2022
et 2023 sb6expl i gqua npar leefipan@mentdes dctuisiionsies titres pour 600
MMAD, pr°ts des fil i BIVMADspaiémehtdedividerelesn4@d MMAD, a | de
etinjection decomptes couran#400 MMAD.

6. Etude de |1 6®quilibre financier
Letableaucd e ssous il 1l ustr e Inadn@evdeManagemn BAedire 2082@q ui | i br |
En MMAD Var. 22/21  Var. 23/22
Financement permanent 5389 6 488 8 561 20,39% 31,95%
Actif immobilisé 3308 4184 7 557 26,48% 80,62%
Fonds de roulement (FR) 2081 2304 1004 10,72% -56,42%
Actif circulant* 675 804 1138 19,11% 41,54%
Passif circulant** 148 329 359 >100,0% 9,12%
Besoin en fonds de roulement (BFR) 527 475 779 -9,87% 64,00%
FR/ BFR 4 5 1 25,00% -73,74%
Trésorerie nette (y compris TVP et CCA) 1554 1825 226 17% -87,62%
Trésorerie nette (hors TVP et CCA) -183 -379 -2 549 >100,0% >100,0%

Source: Managem
*horsTVPetcompt es dbéassoci ®s d®biteurs
**horscomptel 6associ ®s cr®diteurs

Etude de | 6®quilibre financier entre 2021 et 202

En 2022, le fonds de roulement ressorf 304 MMAD, contre 2 081 MMAD en 2021 cette
augmentation est notamment due a
A La hausse du financement permanent qui;raene, est due a une hausse du résultat net de

| 6exercice 2022 passant ai nsi de 618 MMAD
financement 600 MMAD®s@Itlun acaoissement d8 plus de3B%%
A Lahaussede 876 MMADdebact i f i mmobilis®s,; i mpact® prin

V Une augmentation des titres de participat

Etudedel 6 ®qui |l i bre financier entre 2022 et 2023

En 2023 le fonds de roulement ressorl&@004MMAD contre 2 304 MMAD en 222. Cettebaisse
se justifie par

A Lahausse de2073MMAD du financementpernrae nt pri nci pal ement en r ai
du report & nouvea{04 MMAD en 2023 contre341 MMAD en 2029 et de la hausse des dettes
de financemenf5 000MMAD en 2023 contr& 000MMAD en 2022.
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A Lahausse d8373MMAD de | dactif i mmobil i:s®, i mpact ® es
V Lahaussale2 846MMAD des préts immobilisés ;
V Lahaussele474MMAD des titres de participation.

En 2@3, | 6acti f circul ant ( hor s un&/dugmertatio€ &34 e st e
MMAD), suite au rallongement du délai de paiement clients qui pes$&4 jours a 943 jours
Parall | ement, l e passi f circul ant faosse d80 c ompt e

MMAD pour 359MMAR énl2023.

Ces variations portent la trésorerie nette (hors CCA) de Managem 2 84aMMAD a fin 2023,
La tr®sorerie nette est bas®e sur un cal cul excl
créditeurs du passif circulant.

7. Rentabilité des fonds propres etentabilité des actifs

La rentabilité financiére de Managem S.A. est présentée dans le tabliess@is

En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21 Var. 23/22
Résultat net (1) 619 945 315 52,67% -66,67%
Fonds propres (2) 2742 3487 3503 27,17% 0,46%
Total bilan (3) 6 718 9021 13 291 34,28% 47,37%
Return On Equity (ROE) - (1)/(2) 22,60% 27,10% 8,99% | 450,0 pbs -1 810,8 pbs
Return On Assets (ROA)- (1)/(3) 9,20% 10,50% 2,37% 130,0 pbs -813,1 pbs

Source: Managem

Evolution de la rentabilité entre 2021 et 2022

En 2022, | 6augment ation du r®sultat n@&P®odese Mana
fonds propres, engendre une augmentation du ROE qui pa22g@s en 202 a27,1% en 202.

Parallelement, le ROA enregistre une hausse, @6 contre9,20% en 204, en raison déa hausse du
résultat net et la hausse du total bilarBdeo.

Evolution de la rentabilité entre 2022 et 2023

En 2023 la baissedu résultat net de Managem S.A3E5 MMAD et la Iégérehausse d€,46%des
fonds propres, engendre udieninutiondu ROE qui passe &¥,10%en 202 a4 8,99%en 203.

Parallelement, le ROA enregistre urassea 2,37%contre10,50%en 202, en raisorprincipalede
la diminutiondu résultat ned 315 MMAD.

8. Ratios de liquidité

Letableaucd essous il |l ustr e luidi®dedManagem &.A. erdre 202t 2@8t i os de
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Trésorerie actif * (A) 2736 4033 4 599 47,40% 14,03%

Trésorerie passif **(B) 1182 2 205 4373 86,55% 98,32%

Passif circulant ***(C) 148 329 359 >100,0% 9,12%

Liquidité immeédiate o o o ) )

(A)/(B+C) 205,71% 159,16% 97,19% 46,6 pts 62,0 pts

Créances de l'actif
circulant ****(D)
Liquidité réduite
(D)/(B+C)

639 801 1135 25,35% 41,70%

48,05% 31,61% 23,99% -16,4 pts -7,6 pts
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Actif circulant (hors TVP

Managem

0 0
et CCA créditeurs) (E) 675 804 1138 19,11% 41,54%
Liquidité générale
(E)/(B+C) 50,75% 31,73% 24,05% -19,0 pts -7,7 pts
Source: Managem
* 'y compris TVP et comptes dobéassoci ®s d®biteurs
*ycompris comptes dobédassoci ®s cr®diteurs
*** hors comptes dbéassoci ®s cr®diteurs. Par ail | elasécartsdel e

conversion ainsi que les autres provisions pour risques et charges.

¥ horsTVP et comptes dbéassoci ®s

Evolution de la liquidité entre 2021 et 2022

Entre 2021 et 2022, les ratios de liquidité de Managem S.A. ont évolué comme suit :

d®bi teurs

passi f

A Leratio de liquidité immédiate baisse 487 points principalement suite ahaussele la trésorerie
passivade 1026 MMAD et du passif circulant (hors CCA) d81MMAD en 202 ;

pour3l®oer02bl! i r

A Leratio de liquidité réduite enregistre unaissede 164p t s

A Leratio de liquidit® g3®RPenbalssede A @ointa pal rapport@ u a n t

2021
Evolution de la liquidité entre 2022 et 2023

Entre 2022 et 2023es ratios de liquidité de Managem S.A. ont évolué comme suit :

A Le ratio de liquidité immédiate baisse @0 ptsaffichant97,1%6 en 2023 suite a la haussde la

trésorerie passivee 2 168 MMAD et du passif circulant (hors CCA) @& MMAD en 2023 ;

A Le ratio de liquidité réduite enregistre une babsg6p t s
A Leratio de |liquidit® g405@n2023en baisseRde Apkspar rappagtu a n t

az2@2

[.3.7.Analyse dutableau de financemente Managem S.A

En MMAD

|. Ressources stables de l'exercice

2021

2022

pour239%et2ad;l i r

Var. 22/21

Var. 23/22

Autofinancement 440 943 211  >100,0% -77,65%
Capacité d'autofinancement 440 1143 511 >100,0% -55,34%
Distribution de bénéfices - 200 300 NA 49,85%
Cessions et réduction d'immobilisations 103 75 101 -27,18% 34,13%
Cessions d'immobilisations incorporelles 5 - 3 NA NA
Cessions d'immobilisations corporelles - - NA NA
Cessions d'immobilisations financiéres - - NA NA
Récupération suréances immobilisées 97 75 98 -22,68% 30,67%
Augmentation des capitaux propres et assimilés - - NA NA
Augmentation de capital, apports - - NA NA
Subvention d'investissement - - NA NA
Aggmentation des dettes de financement (nettes de 2 500 1500 3000  -40,00% 100,00%
primes deremboursement)

Total des ressources stables 3042 2518 3311 -17,23% 31,51%
II. Emplois stables de I'exercice NA NA
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Acquisition et augmentation d'immobilisations 6 1148 3610 >100,0% >100,0%
Acquisitiond'immobilisations incorporelles 4 4 100,00% 11,10%
Acquisition d'immobilisations corporelles 4 9 7 >100,0% -20,79%
Acquisition d'immobilisations financiéres - 1135 605 NA -46,69%
Augmentation des créances immobilisées - - 2993 NA >100%
Remboursement des capitaux propres - - - NA NA
Remboursement des dettes de financement 1 146 1146 1000 0,00% -12,74%
Emplois en non valeurs 3 1 - -66,67% NA
Total des emplois stables 1155 2 295 4 664 98,70% >100,0%
I(ILL)..I\:/.aGri;:[ion du besoin de financement global -106 418 871 <-100% <-100%
IV. Variation de la trésorerie** 1992 196 2170 -90,16% >100,0%

Source: Managem

*Variation du BFG: v a r i a t actd airculdresi vériétion duPassifcirculant (y compris les autrggovisions pour risques et charges et

les écarts de conversion passif)

**Variation de la trésorerie ressources stablessmplois stables variation du BFG

Evolution des emplois et ressources entre 2021 et 2022

En 2022, les ressources stables de Managem S.A. passent de 3 042 MMAD a 2 518 MMAD, soit une
diminution de 52MMAD. Cette baisseest essentiellement expliquée par

A Unecroissance de503MMA D
440MMAD en 2021.

Les emplois stables sont érmussee t

de

6aut of i

nanc e npé3imiMALpconire

s 0 ®t 2RI5IMMADeanfin 2022. Cette hausse est

attei

principalement due a une augmentation significative des investissements en immobilisations, y compris

des acquisitions d'immobilisations financiéres.

Le BFGdiminuede230MMAD en 202.

Evolution desemplois et ressources entre 2022 et 2023

En 2023 les ressources stables de Managem S.A. pass@bt@#MMAD a 3 311MMAD, soit une
augmentatiomle 793MMAD. Cettehaussest essentiellement expliquée par

A Unecroissance de#500MMAD desdettes de financemepour atteindre d8 000MMAD contre

1 500MMAD en 2022.

Les emplois stables sont en haudsé2 369MMAD) e t
hausse est principalement due a une augmentation significaticetédeses immobilisées

Le BFG diminue d898 MMAD en 202.
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[I.4. Comptes consolidés
[1.4.1 Périmetre de consolidation

Le périmétre de consolidation du Groupe Managem a évolué comme suGitet 223 :

31-déc21 31-déc22 31-déc23  \jéthode de

Dénomination sociale s P s lidati
% intérét % intérét % intérét consoliaation

Managem Maroc 100,00% 100,00% 100,00% Consolidante
Compagnie Miniére de Guemassa Maroc 86,96% 86,96% 86,96% IG*
Compagnie de Tifnout Tighanimine Maroc 99,79% 99,79% 99,79% 1G
Akka Gold Mining Maroc 93,48% 99,93% 99,93% IG
Manatrade Suisse 100,00% 100,00% 100,00% IG
Manadist Suisse 100,00% - - IG
Managem International Suisse 100,00% 100,00%  100,00% IG
Soci ® ® M®t al l urgi Maroc 80,26% 80,26% 80,26% IG
Soci ® ® Anonyme dbo Maroc 99,79% 99,79% 99,79% IG
SOMIFER Maroc 99,79% 99,7%% 100,00% IG
REMINEX Maroc 100,00% 100,00%  100,00% IG
TECHSUB Maroc 99,87% 99,87% 99,87% IG
Cie miniere SAGHRO Maroc 100,00% 100,00%  100,00% IG
REG Gabon 75,00% 75,00% 75,00% IG
Cie miniere de DADES Maroc 100,00% 100,00%  100,00% IG
Cie miniere d'OUMJRANE Maroc 100,00% 100,00%  100,00% IG
MANUB Soudan 50,70% 50,70% 50,70% IG
MCM Soudan 65,00% 65,00% 65,00% IG
MANAGOLD EAU 100,00%  100,00%  100,00% IG
Tradist EAU 100,00% 100,00%  100,00% IG
MANAGEM GABON Gabon 100,00%  100,00%  100,00% IG
Lamikal*** RDC 20,00% 20,00% 20,00% ME**
SMM*** Guinée 85,00% 85,00% 85,00% IG
Manacet Maroc 100,00% 100,00%  100,00% IG
Mawa Holding EAU 65,00% 65,00% 65,00% IG
MANA Holding Soudan 65,00% - - IG
Soci ®t ® M®t al -Atlag g i Maroc - 100,00% 100,00% IG
Société Guemassa Green Metallurgy Maroc - 100,00% 100,00% [e]
MW GOLD EAU 65,00% 65,00% 50,00% ME
BAMBOUK LIMITED EAU - - 100,00% IG
AGEM EXPLORATION Sénégal - - 100,00% IG
BOTO SA Sénégal - - 90,00% IG
Manatechnology Maroc - - 35,00% ME

Source: Managem

*|G : intégration globale

** ME : mise en équivalence

***SMM porte le projet TrK, objet du partenariat entre Avocet et Managem. Manacet est la maison mére de SMM a hauteur de 85% et
finance donc le développement du projet.
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De maniére globale, Manageimtegre au niveau de son périmétre de consolidation des filiales qui n'apportent pas encore de résultats mais
qui sont porteuses de projets, notamment un actif immobilisé important

[1.4.2 Retraitements de consolidation

Toutes les transactionstragroupes, ainsi que les actifs et passifs réciprogues significatifs entre les
sociétés consolidées par intégration globale ou intégration proportionnelle sont éliminés. Il en est de
méme pour les résultats internes au Groupe (dividendesyadluess. ).

Les résultats des cessions internes réalisées avec les sociétés mises en équivalence sont éliminés dans la
' imite du pourcentage doint®r°t du Groupe dans c

Retraitementlié a la normelFRS 16

La norme IFRS 16 prévoit un principe de comptabilisation de tous les contrats de location au bilan des

preneurs, avec ¢representaift ua td rooni td 6dubnu taicltiidfati on de |
du contrat) et une dette (au .titre de | 6obligati
Léoapplication de cette norme sobdbest traduite par

dous al§gaMMAzen contrepartie ehd0Bne dette de | ocatio
Avantages au personnel au IAS 19

Les engagements du Groupe au titre des régimesuleerture maladie a prestations définies et des
i ndemnit®s de fin de carri re sont d®t er mi n®s C
norme sbest traduite par | a c o-25pMMADeEnPOBs ati on dou

Impots différé IAS 12

Les actifs doimptts relatifs aux diff®rences ten
gue dans | a mesure o% il est probable qudédun pro
pr®ci sion sera d®gag® au niveau de | dentit® fisc

Lébapplicati on cette sormdsidoseppds ittriaarus tcke par 1987 compt abi
MMAD en 203 expliquée pata comptabilisation d'un IDA sur déficits fiscaux des filiales CTT

pour 34 MMADet MANAGEM 22 MMAD lereste®t ant | 1 ® © | 6i mp*tt dif
retraitements des amortissements de la filiale CTT pour 30 MMAD

Instruments financiers IFRS 9

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan a leur juste valeur sur les lignes instruments dérivés

en actifs financiers courants oOU non courants o1l
comptable des variations de juste valeur deicstruments dérivés au 31 Décembre2g2résumee

la maniere suivantda part efficace de la variation de juste valeur des instruments dérivés est enregistrée
directement en autres éléments du résultat glodnad-21 MMAD.

Le tableau suivant présente les sociétés exclues du périmétre de consolidation au 31 décembre 2023 :

ENTITE Pays Participation (%) 2023
Sagax Maghreb Mar oc 99, 97%
Mal i ma Mal i 85%
Compagnie Mini re de Bas Gui n®e 80 %

Ni gei m Soudan 52 %
Tanganyi ka Mining RDC 69, 8%
Mul ti mi n®r al Sui sse 70 %
Buki ma Bur kina Fi 100%
Manacongo RDC 100%
Luambo Mining RDC 70 %
LaL€omi sa Congo Braz: 100 %
Bunk®a Mining RDC 69, 9%
Managui n®e Gui n®e 100%
SEM* Gui n®e 85%
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Manaci * Cite dol v 100%
Source: Managem
Sociétés représentant un intérét négligeable pour le groupe
* En consolidé, ces sociétéssonb uv el | ementp &y ®Brecsored hdaont i vi t® significative

Changement de méthode comptable

Un changement de méthode de comptabilisation des écarts de conversion a eu pour conséquence de faire
passetes créances financieres accordées par Managem en capitaux propres.

Ce changement nbéest pas mentionn® au niveau du
changement majeur.

Avant 2023, les écarts de conversion liées au CCA libellés en monnaie étrangére sont comptabilisés en
compte de résultat au niveau du comprautres produits et charges financiers»s. A partir de 2023,

lesécarts de conversion liées au CCA libellés enmonnaie étrashggle e r gl ement nodest
ni_probable dans un avenir prévisible sont comptabilisédans lescapitaux propres, au niveau du

poste« Autres éléments du résultat globab.

En ce qui concerne le contexte de ce changement, il s'explique par I'augmentation significative des CCA

d®biteurs | ibell ®s en monnaies ®trang res afin d
BAMBOUK au Sénégal (projet Boto).

Aussi ces créances dontrlee mb our s ement ndéest n i pal i fi® ni pr
sont qualifi®es dbéinvestissement rEHetsdésvarialio®Rd r ange

des cours des monnaies étrangerdss pertes et les gains de change latents y afférents sont
comptabilisés dans les capitaux propres recyclables en résultat, soit au moment du remboursement
partiel ou total des CCA.

Enfin, cechangement de méthode, autorisé par la norme IA8 @dur objectif de lisser les variations

au niveau du compte de résultat, et permettre une meilleure comparabilité des agrégats d'une année a
une autre. Il est a noter gu'il ne s'agit pas d'un changenagetir nécessitant une mention au niveau du
rapport des commissaires aux comptes.
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[1.4.3 Analyse du compte deésultat consolidé

Letableaucd essous pr ®sente | 6®vol uésultabconsotdé du Gaogpe ®g at s
Managem sur la période 202023 :

En MMAD 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Chiffre doaffaires 29,93% -22,16%

7423 9 645 7 508

i O - 0, 0,
Autres produits de | dact 210 144 286 31,61% 99,41%

Produits des activités ordinaires 28,25% -20,38%

7 633 9 789 7794
Achats, nets de variation de stocks -3 254 -4 273 -3 766 31,32% -11,87%

Marge brute 25,96% -26,98%

4 379 5516 4028

(Marge brute/ CA) 59,0006 57,19% 53,65% -18,1 pbs  -35,4 pbs
Autres charges externes -1 875 -2 269 -1 975 -21,01% 12,94%
Frais de personnel -1 139 -1 264 -1281 -10,97% -1,38%
Impéts et taxes -79 -113 -112 -43,04% 0,97%
Amortissements et Provisiodsé e x p|l oi t at i -1453 -1 447 -1397 0,41% 3,46%
Autres (produits) charge 1485 1570 1782 5,72% 13,53%

Résultat d'exploitation courant 51,33% -47,58%

1317 1993 1045

Cessiodbactifs 1 . 3 NA NA
Cession de filiales et participations ) - - NA NA
Ecarts d'acquisition négatifs ) - - NA NA
Résultats sur instruments financiers 9 17 17 NA NA
Autres produits et charg -68 -6 -63 91,18% >100,0%
Résultat des activités opérationnelles 1260 1970 1002 56,35% -49,15%
Marge opérationnelle (RO/CA 16,97% 20,42% 13,34% 34,5pbs -70,8 pbs
Produits doéint®r °ts 40 49 145 22,50% >100,0%
Charges doéint®r°ts -313 -289 -487 7,67% -68,34%
Codt de I'endettement financier net -273 -240 -342 12,09% -42,33%
Autres produits et charges financieres 25 94 -37 >100,0% NA
Résultat financier -249 -146 -379 41,37% >100,0%
Résultat avant imp6t des sociétés intégrées 1012 1824 623 80,24% -65,84%
Marge avant impots (RAI/ C# 13,63% 18,91% 8,30% 52,8 pbs -106,1 pbs
Impéts sur les bénéfices -80 -63,561 -82 20,55% -29,01%
Impéts différés -72 -166 96 >100,0% NA
Résultat net des entreprises intégrées 859 1595 637 85,64% -60,07%
Part dans les résultats des sociétés mises en équival 67 157 -96 >100,0% NA
R®sul t at net de | 6ensemb 926 1751 541 89,05% -69,10%
Marge nette (RN/ CA 12,48% 18,16% 7,21% 56,8 pbs -109,5 pbs
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Intéréts minoritaires 65 137 27 >100,0% -80,58%
Résultat net- Part du Groupe 862 1615 515 87,35% -68,14%
BPA 86 162 52 88,37% -68,18%

Source: Managem
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1. Produits des activités ordinaires

Le tableau sui vant pits @es activitée ordindireswdo Groupeiidgem sdréas pr o d
période 2@1-2023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Chiffre doéaffaires 7423 9645 7 508 29,93% -22,16%
Dont mines 7375 9535 7 370 29,29% -22,70%
%CA 99,35% 98,86% 98,17% -4.,9 pbs -6,9 pbs

Dont Hydrométallurgie 35 76 115 >100,0% 51,58%

%CA 0,47% 0,79% 1,53%| 3,2 pbs 7,4 pbs

DontDivers* 13 34 22 >100,0% -34,41%

%CA 0,18% 0,35% 0,30% 1,7 pbs -0,5 pbs

Autres produits de | 6act 210 144 286 -31,43% 98,89%
Produits des activités ordinaires 7633 9789 7794 28,25% -20,38%

Source: Managem
*La rubrique« divers» correspondgrincipalement aux ventes réalisées par le segment opérationnel service notamment Reminex et Techsub

Letableaucd essous pr®sente | a r dpGoupe Managenmsurdaupériodei f f r e
2021-2023:

En MMAD 2021 2022 2023 Var 22/21 Var 23/22
CA consolidé 7423 9 645 7508  29,93% -22,16%
Export 7 298 9 460 7329 29,62% -22,52%
%CA consolidé 98,3% 98,1% 97,6%  -2,2 pbs -4.5 pbs
Maroc 125 185 178 48,00% -3,68%
%CA consolidé 1,70% 1,92% 2,37% 2,2 pbs 4,5 pbs
Résultat des activités opérationnelle: 1260 1970 1002 56,35% -49,15%
Marge opérationnelle (RO/C#A 17,0% 20,4% 13,3%  34,2pbs -70,8 pbs
R®sultat net de | 926 1752 541  89,20% -42,82%
Marge nette (RN/ CA 12,50% 18,17% 13,34% 56,7 pbs  -48,3 pbs

Source: Managem

Entre 2@1et202, | a p ar @affaiesdu@dupeMd me&gem ~ | dexpor,i% repr ®s
du chiffre dé@thfef ahi é$reondalfifd®res r®alis® sur |
1,92% sur lanémepériode.

Pource quiestd2023,] a par t affairesduGrofipeMaeagedid | 6 export repr ®se
97686 du chi ffre dfleffcaiirfdg ec dmsad If @h®@oeam dem&eel | s ® s U
faible aveaune part d&,37% sur lamémepériode.
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Letableauca pr s pr ®sente | 6®volution de |l a contribut
du Groupe entre 20 et 223 :

En MMAD Var 21-22 Var 22-23

MANATRADE 4 458 7 989 6 335 79% -21%
%CA 60,1% 82,8% 84,4% 22,8 pts 1,5 pts
MANADIST 0 - 0 NA NA

%CA 0,0% Ns 0,0% Ns Ns

TRADIST 1467 823 759 -44% -8%

%CA 19,8% 8,5% 10,1% -11,2 pts 1,6 pts
CMG 53 10 29 -81% >100%
%CA 0,7% 0,1% 0,4% -0,6 pts 0,3 pts
CTT 34 66 87 94% 31%
%CA 0,5% 0,7% 1,2% 0,2 pts 0,5 pts
MANUB 216 456 100 >100% -78%
%CA 2,9% 4,7% 1,3% 1,8 pts -3,4 pts
TECHSUB 7 1 3 -86% >100%
%CA 0,1% 0,1% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
SAMINE 32 34 35 6% 2%
%CA 0,4% 0,4% 0,5% -0,1 pts 0,1 pts
REMINEX 5 22 19 >100% -12%
%CA 0,1% 0,2% 0,3% 0,2 pts 0,0 pts
SMI 4 5 10 25% >100%
%CA 0,1% 0,1% 0,1% 0,0 pts 0,1pts
AGM -9 14 -6 <-100% <-100%
%CA -0,1% 0,1% -0,1% 0,3 pts -0,2 pts
CMO 4 21 3 >100% -87%
%CA 0,1% 0,2% 0,0% 0,2 pts -0,2 pts
SOMIFER -6 4 -1 <-100% <-100%
%CA -0,1% 0,1% 0,0% 0,1 pts -0,1 pts
REG - 1 0 NA -100%
%CA 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MANAGEM 0 7 0 NA -100%
%CA 0,0% 0,1% 0,0% 0,1 pts -0,1 pts
SAGHRO 0 0 0 NA NA

%CA 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MANAGEM GABON - - 0 NA NA

%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
m¢ggfli¥|ONAL i i 0 NA NA

%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns

Document de référence



Managem

CMD - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
LAMIKAL - 0 0 NA NA
%CA Ns 0,0% 0,0% Ns 0,0 pts
LAMILU - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
MANAGOLD 1 4 0 >100% -100%
%CA 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
DADES - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
MANACET - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
SMM 1157 187 136 -84% -27%
%CA 15,6% 1,9% 1,8% -13,6 pts -0,1 pts
MCM - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
GGM - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
MAA - - 0 NA NA
%CA Ns Ns 0,0% Ns Ns
Total 7423 9645 7508 30% -22%

Source: Managem

N.B: La m®t hode de consolidation du Groupe Manageée
directement par les filiales de distribution int
premieres aupres des sociétés minieres du GroBpehilleurs, les retraitements intercos (notamment

l es ventes intragroupe) figurent au niveau du po

explique la forte contribution des sociétés miniéres cettecfadal niveau du résultat des iaités
opérationnelles du Groupe.

Evolution des produits des activités ordinaires entre 21 et 2022

En 202, le produit des activités ordinairesé ®t ® FG9MMAD contre 7 633MMAD a fin 2021,
soitune hausse @3,2. Cette ®vol ution sdédexplique principal

A La hausse de la contribution de MANATRADE @8,2%6 en passant dé 458 MMAD & 7 989
MMADen202( Les cours soO®tant appr ®ci ®s) .

A La baisse de la contribution de TRADIST@d8% sO0expl i que par | a bai sse
déaffaire Soudan, de | a manrnge de |l a fluorine e

A Labaissale la contribution de CMG qui pass6,1% en 2022st liée a ldaisse des performances
minieres;
A La haussele la contribution de CTT d24,5MMAD a 66,0MMAD en 202. Cettehaussest due

alé a p p r ®o coars du €abaltenue impacter les performanaasnmercialesle la filiale de
Managem
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A Lahaussale la contribution de MANURIe plus de 100%st d( a ldnaussele la production sur la
période 2Q1-2022.

Evolution des produits des activités ordinaires entre 222 et 2023

En20B, | e produit des actrT94MMAD®antre® 78ONMMAD & fin2B82, s 6 ®t a b
soit unebaissede204%. Cett e ®vol uti on s o6 effesbuivapise pri nci pal

A Evolutondes produits des autres activitZBeVMMAD di nai r
sbexpliquant essentiellement par | a variation

A Evolution des autresntpro®Wi2t2s ed 6 e2d&PB IdNAD@a U i 0 8 6 ¢
expliqguée notamment pk cessionde magasins pour SMM guinée
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2. Résultat opérationnel

Le tableau suivant d®taille | 06®vol uti @R028:u r ®s ul
En MMAD 2021 2022 2023 Var21-22 Var 22-23

Produits des activités ordinaires 7 633 9789 7794 28,25% -20,38%

Achats, nets de variation de stocks 3254 4 273 3766 31,32% -11,87%

Marge brute 4379 5516 4028 25,96%  -26,98%

(Marge brute/ CA) 59,00% 57,19% 53,65% _ -181,0ps  -353,8 fis

Autres charges externes
-1875 -2 268 -1975 20,96% -12,90%

Frais de personnel -1139  -1264 -1281 10,97% 1,38%
Impéts et taxes
-79 -113 -112 43,04% -0,97%
Amortissementsetrpovi si ons dode
-1 453 -1 447 -1 397 -0,41% -3,46%
Autres (produits) cha
1485 1570 1782 -5,72% -13,53%

Résultat d'exploitation courant
1318 1993 1045 51,21% -47,58%

Cession dobéactifs 1 0 3 NA NA
Cessions de filiales et participations 0 0 0 NA NA
Ecarts d'acquisition négatifs

0 0 0 NA NA
Résultats sur instruments financiers 9 17 17 NA >100%
Autres produits et <ch
courants -68 -6 -63 90,67%  >100,0%

Résultat des activités opérationnelles 1260 1970 1002 56.35% -49.15%
Marge opérationnelle (RO/CA) 16,51% 20,12% 13,34%  361,0[s  -677,8pis

Source: Managem

*Ce poste se compose des t rm&meaTFRE) quaconcesnespsantielldméntlesavauede recherehespto ur el | e

les infrastructures minieres

Evolution du résultat opérationnel entre 2021 et 2022

Ler ®sul t at des activi t®eMMAD @r2822 e hausseldéle MMAD 6 ®t a b | |
par rapport | 6ann®e 2021. Cette croissance est d

A La croissance de 26 % de la marge brute sous le double effet de

V La croissance du828khi ffre dobéaffaires de 2

V Lahausseales achats nets de 31,3% qui atteignent 4 273 MMAD en 2022 contre 3 254 MMAD
en 2021. Cette évolution est due essentiellement a

La hausseles consommables de maintenance et pieces de rechange de 36;MMAD

La hausseales travaux miniers de 136MAD ;

La haussales charges de transport de 138IAD ;

La haussele 138 MMAD des autres charges (réactifs, gasoil).
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Léaugmentati on du r ®s ul t a3t8MiMAzen pO2Iopour ateiideh cour
993 MMAD en 2022

V La haussedes autres charges externes de 21%, passant ainsi de 1 875 MMAD a
2 269MMAD. Par poste, cette variation est principalement attribuable a la hausse des charges
externes diverses pour attein@&11 MMAD en 2022.

La haussales frais de personnel de 11% 264 MMAD en 2022;

V La hausse des autres produits et charges d'exploitation (MMAD en 2022 vs 1
485MMAD en 2021) en raison des investissements de recherche et infrastructures

L6®volution des autres produits et -68MMADges d' e
-6 MMAD en 2022.

ar aill eur s, l es amortissements |eatssede048o\pous i ons ¢
6 ®t a #4l7r MMAD: Ced est lié essentiellement a

| a hausse des amortissements net s sur | es i
15 MMAD ;

La di minution des immobilisations en droit dou
Evolution du résultat opérationnel entre 2@2 et2023:

e r®sultat des act i vio@2®MADeEp 23 ehbaisseda-86BNMMAD s 6 ®t al
ar r app o22tCetted@diminutic®st di2a0

LO6®v ol ut i denr279% de taanarge\breite sous le double effet de
V Labaissedu chi ffre2d@®maffaires de

V Labaissales achats netle-11,9%6 qui atteignen8 766MMAD en 223 contre4 273MMAD
en D22 Cette évolution est due essentiellemebéftet de la baisse de contribution de la
société SMM de 55MMAD etla baisse des colts de IZMIAD.

La diminutondu r ®sul t at doéex pllodBIMMAD enr2022Zpoun atteindie p a s S €
1 045 MMAD en 2023
V La baisse de la contribution de la mine de-KRbour 556 MMAD a cause des perturbations
conjoncturelles des activités opérationnelles du-s@itsnt minier,
V. Léi mpact n®gatif de | a baissgeg des cours des
V La baisse de la parité de change pour 21 MMAD
V. La baisse de |l a contribution de Manub en rai ¢
L 6 ®v o tesg autres produits et charges d'exploitation”§2MMAD en 2023vs 1 570MMAD
en 2022 en raison des investissements de recherche et infrastructures
L6®vol ution des autres produits et -6MMADrages d' e
63 MMAD en 2023
ar ailleurs, | es amortissemenbassedds%ppour ssod@®sad
a 1397MMAD. Ceci est lié essentiellement a
La baissedes amortissements nets sur les immobilisatbnsc or por el | es doéun
123MMAD ;

La diminution des immokil s at i ons e n -16% swii63 MMAD ans2628.e d e

Letableauecd essous traite | 6®vol uti oXetd®Bs autres char
En MMAD 2021 2022 2023 YA var 2322
22/21 :
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Loyersopérationnels 60 108 142 79,33% 32,16%
Entretien et réparation 30 41 37 35,67% -9,83%
Rémunération du personnel extérieur a I'entreprise 20 10 8 -52,50% -21,05%
Charges externes diverses 1766 2111 1789 19,54% -15,26%
Autres charges externes 1875 2269 1975 21,01% -12,94%

Source: Managem

NB : Le poste charges externes diverses comprend principalement les charges de transport, ainsi que

d'autres charges telles queublicité, redevances de crébil, primes d'assurances, redevances

d'inventeur de gisement, documentation, déplacements, cotisations professionnelles et dons aux

associations, services bancaires, frais sur ventes et honoraires.

Le tableau suivant pr®sente | 6®volution des
20211 2023:
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Amortissements nets 1445 1473 1449 1,94% -1,63%
Immobilisationsncorporelles 369 383 260 3,79% -32,22%
Immobilisationscorporelles 1001 1016 1126 1,50% 10,84%
Immobilisationsen droit d'usage 75 75 63 0,00% -15,60%
Immeubles de placement 0 0 0 NA NA
Provisions et Pertes de valeur nettes -9 27 52 NA 92,96%
Immobilisations 57 44 76 -22,81% 72,05%
Stocks -1 0 -10 NA NA
Créances -19 9 7 NA -20,00%
Perte devaleur Ecart d'acquisition 0 0 0 NA NA
Provisions pour risques et charges -46 -26 -21 43,48% 18,46%
Amorti ssements et provi si 1453 1447 1397 -0,41% -3,46%

Source: Managem

Letableauca pr s pr ®s e nt eonttibati®n ded filiales dans ledrésultdt eonsolidé des
activités opérationnelles (RO) du Groupe enf2lzt 2@3:

En MMAD Var 21-22 Var 22-23
Y NAL 34 1 9 <-100% <-100%
%RO 2,7% 0,1% 0,9% 2,8 pts 1,0 pts
sMI 97 8 205 <-100% >100%
%RO 2,7% 0,1% 20,4% 2,8 pts 20,4 pts
CTT 107 257 -108 >100% <-100%
%RO 8,5% 13,1% -10,8% 4,6 pts 239 pts
CMG 47 37 56 <100% 51%
%RO 3,7% -1,9% 5,6% 5,6 pts 37 pts
AGM 177 69 13 -61% <-100%
%RO 14,1% 3,5% 1,3% -10,6 pts 4,9 pts
SOMIFER 155 86 69 -45% -20%
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%RO 12,3% 4,3% 6,9% -8,0 pts 2,6 pts
MANUB -68 11 -97 <-100% <-100%
%RO -5,4% 0,6% -9,7% 6,0 pts -10,3 pts
MANATRADE 28 53 37 89% -31%
%RO 2,2% 2,7% 3,6% 0,5 pts 0,9 pts
TECHSUB 9 -2 14 <-100% <-100%
%RO 0,7% -0,1% 1,4% -0,8 pts 1,5 pts
TRADIST 5 27 9 >100% -66%
%RO 0,4% 1,4% 0,9% 1,0 pts -0,5 pts
MANADIST 1 0 0 -100% NA

%RO 0,1% 0,0% 0,0% -0,1 pts 0,0 pts
MANAGEM 69 106 108 54% 1%
%RO 5,5% 5,4% 10,7% -0,1 pts 5,3 pts
SAGHRO 2 0 0 -100% NA

%RO 0,1% 0,0% 0,0% -0,1 pts 0,0 pts
MCM 6 16 0 >100% -100%
%RO 0,5% 0,8% 0,0% 0,3 pts -0,8 pts
REMINEX 15 -27 0 <-100% <-100%
%RO 1,2% -1,4% 0,0% -2,6 pts 1,4 pts
MANAGEM GABON 0 0 0 NA NA

%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
CMD 0 - 0 NA NA

%RO Ns Ns 0,0% Ns Ns
LAMIKAL 0 0 0 NA NA

%RO Ns 0,0% 0,0% Ns 0,0 pts
LAMILU 0 - 0 NA NA

%RO Ns Ns 0,0% Ns Ns
SMM 896 1370 818 53% -40%
%RO 71,1% 69,5% 81,7% -1,6 pts 12,1 pts
MANACET 0 0 0 NA NA

%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
CMD 0 0 0 NA NA

%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MANAGOLD -27 37 2 <-100% -95%
%RO -2,1% 1,9% 0,2% 4,0 pts -1,7 pts
CMO 40 53 15 33% -73%
%RO 3,2% 2,7% 1,5% -0,5 pts -1,3 pts
SAMINE -58 -21 19 -64% <-100%
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%RO -4,6% -1,0% 1,9% 3,6 pts 2,9 pts
REG -13 -38 -5 >100% -86%
%RO -1,0% -1,9% -0,5% -0,9 pts 1,4 pts
GGM ) - 0 NA NA
%RO Ns Ns 0,0% Ns Ns
MAA ) - -2 NA NA
%RO Ns Ns -0,2% Ns Ns
MANACET 0 0 0 NA NA
%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MAWAHOLDING 0 0 0 NA NA
%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MW GOLD 0 0 0 NA NA
%RO 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
Total 1260 1970 1002 56% -49%

Source: Managem

Evolution de la contribution des filiales dans le résultat opérationnel entre 202dt 2022

La contribution des filiales dans le résultat opérationnel entre 2021 et 2022 se présente comme sulit

A La hausse de la contribution de SMI qui pass®f8 MMAD a8 MMADe n, 2022 sobdexpli
la production provenant des carriereslsésa nn ®e ; compl t e

A La contribution de CTT qui passe 107,5 MMAD en 202252MMAD en 2022 sodexpl
| 6 appr ®cgrixanbyiers de ventes du Cobealtla consolidation des volumes

A Labaisssde plus de 100% de |l a contribution de CMG
Plombsur | 6ann®e 2022

A Lacontribution de AGM qui passe d6.77,5 MMAD en 202469 MMAD en2022 Cette évolution
sbexpligqgue ptianbapakemdet | paproduction pr ®vue,
des teneurs traitées

A La contribution d&60MUAD (Eokte 154, DNMNMAB brl 2021). Cette
®v ol ut i o nLalsase depd produatien de SOMIFER de 12% en raison du stress hydrique
s®v re qubéa connu | a r®gion de Zagora | e deuxi

A La haussee la contribution de MANUB qui pasde-68,2 MMAD en 2021 a11 MMAD en 202
; en raison notammedt redressemerte la production dda filiale en 2022

A La baisse de la contribution de REMINEX qui passéSig®IMAD en 2021 a-27 MMAD en 2022
est liée la baisse des prestations au Maroc ;

A La hausse de la contribution de SMM qui passe8@@&4 MMAD en 2021a 1370 MMAD
sbexplique princiH»ld4Kgaue cours dk80B/Oz;a vente de

A la hausse de plus @2,5% de la contribution de CMO edfi” | 6appr ®ci ati on du
ventes du Cuivre et la consolidation des volumes vendues.

Evolution de la contribution des filiales dans leésultat opérationnel entre 2022 et 2023

La contribution des filiales dans le résultat opérationnel entr2 @020 se présente comme suit
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La baisseale la contribution d€TTs 6 e x gntpar lgahaisse des cours du cobalt

La baisse de codexpbuguant dpaGMl del'éguisgemensd d e
gisement accompagné de la baisse du cours du de\8eo;

La baisse de contribution de SMM due a un incident de vandalisme des populations riveraines
accentuée par ketard des équipementsdetsgréves ;

La hausseade contribution de SMI estxpliqguéepar la hauss des ventes de 29@tla hausse des
productions de 26% d uappréciatibn@u cours de I'argent 6,7%

La baisse de contribution d&% deMANUB est principalement due au contexte politique au
Soudan et a Isuspension dé 6 a c,tcépendant®n note une reprise de l'activité a partir de
septembr023
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Le tableau suivant pr®sente | 6®vol 202171 2028: du
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Produits financiers 307 135 109 -56,03% -19,63%
Intéréts et autres produits financiers (a) 40 49 145 22,50% >100,0%
Autres produits 65 5 89 -92,31% >100,0%
Reprises des pertes de valeur 242 0 0 -100% 0,00%
Gairs et pertes de change financiers -40 77 -125 >100% >-100%
Charges financiéeres -556 -281 -487 49,46% -73,00%
Intéréts suemprunts (b) -313 -289 -487 7,67% -68,34%
Autres charges financieres -1 15 -3 NA NA
Résultat sur titres disponibles a la vente 0 0 0 NA NA
Pertes de valeur 0 0 0 NA NA
Dotations nettes aux provisions -242 -7 2 97,11% >100%
Résultat financier -249 -146 -379 41,37% >100,0%
Codt de I'endettement net (a) + (b) -273 -240 -342° -12,09% 42,33%

Source: Managem

Evolution du résultat financier entre 20212022

r ®s ul

Sur | dexercice 2022, | e unekhausddd3a8pfarnaapipertdia GO
précédent expliquée par
V La baissed e s ¢ h a érgte expligéeipartlaonrécurrenced e | 6 op ®r at i
déoaffacturage TVA r®alis® en 2021
V. Unehagsedu®s ul t at de améliaratignde lapanitéUSB-MAD ;1 6
La baisse descolts d 6 empr unt s i ncorpor ®s dans | e
immobilisations suite au démarrage du projet TRIK.
Evolution du résultat financier entre 20222023
Sur | 0 e x derésiultat Bran2i€r 8u3Groupe afficheslaisse significativele plus de 10 (-
2326 MMAD)par rapport © | dexercice pr®c®dent expliqgl
V Hausse des intéréts sur empruntdd®@8 MMAD sdéexpliqguant par |
| i ®es | 6accompagnemenit des projets de d
V Baissedu taux de change de cléture utili@@ux de cléture USD/MAD 9,96 en
décembre 2023 contre 10,43 en décembre 20@a) la revalorisation des créances
libellées en monnaies étrangeres pour un effe2 i@ MMAD.
4. Résultat net consolidé
Letableaucd e ssous renseigne sur | 6®volutiormntrdu r ®s ul
2021 et 2@3:
En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21  Var. 23/22
Résultat des activités opérationnelles 1260 1970 1002 56,35% -49,15%
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Marge opérationnelle (RO/C# 16,98% 20,43% 13,34% 345,0 pbs -708,8 pbs
Produits doéint®r °ts 40 49 145 22,50% >100,0%
Charges doéint®r °ts -313 -289 -487 7,67% -68,34%
Codt del'endettement financier net -273 -240 -342 12,09% -42,33%
Autres produits et charges financieres 25 94 -37  >100,0% >-100%
Résultat financier -248 -146 -379 41,13% >100,0%
Résultat avant imp6t des sociétés intégrées 1011 1824 623 80,42% -65,84%
Marge avant impdts (RAI/ C/  13,62%  18,91%  8,30%  529,0 pbs -1 061,0 pbs
Impdts sur les bénéfices -80 -64 -82 20,00% -28,13%
Impéts différés -72 -165 96 >-100,0% >100%
Part dans les résultats des sociétés mises en équival 67 157 -96 >100,0% NA
R®&sul t at net de | 6ensemt 926 1752 541 89,20% -69,12%
Marge nette (RN/ CA  12,48% 18,16%  7,21% 568,0 pbs -1 095,3 pbs
Intéréts minoritaires 65 137 27 >100,0% -80,58%
Résultat net- Part du Groupe 862 1616 515 87,47% -68,16%
Source: Managem
Evolution du résultat net consolidé entre 201 et 2022

En 202, |l e r®sul tat net

d &17%2 MMADsseitmibehagssecde S2AMAD i
op®r ati on

par rapport a 221 Ceci s 0 @haysseidmpawlatd par atti vit ®s

de710MMAD s 0 ®t 1a98B0MMADs. a n
Le r®sultat net Part
Evolution du résultat net consolidé entre 292

t

tl 61L6MBIAD aifip 202s 6 ®t ab | it

et 2023

En 203, l e r®sul tat net

parrapporta2Z2. Ceci sbexplique

d e541MdADy soi undbhisseded 210 MMAD i

par

A La baisse duésultat des activités opérationneliz068,2 MDH ;

passent del65 MDH a96 MDH;;

LAMIKAL) pour -252,5 MDH.

A La baisse du résultat financier de 232,6 MDH ;
A Labaisse des imp0Ossir les bénéficgsour-82MDH etl 6 a u g me n impdts difteréxuil e s

A L6®vol ution n®gative

de |

a

part des

Lerésultatnet Partddr oupe s 6 ®t ab | NMAD §fin2023

| ui

r ®s ul

515

Letableauca pr s pr ®sente | 6®vol uti on dtatnet nsaidémd r i
Groupe Managem entre 2Det 23 :
En MMAD 2020 2021 2023 Var 21-22 Var 22-23

MANAGEM

INTERNATIONAL 36 >4 9 S0% 46%

%RN consolidé 4,2% 3,3% 14,6% -0,9 pts 11,3 pts

SMmI -59 12 156 <-100% >100%

%RN consolidé -6,8% 0,7% 28,9% 7,6 pts 28,1 pts

CTT 35 166 -101 >100% <-100%

%RN consolidé 4,0% 10,3% -18,7% 6,3 pts -29,0pts
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CMG 3 =77 -34 <-100% -1
%RN consolidé 0,4% -4,8% -6,3% -5,2 pts -1,6 pts
MANUB -64 -6 -166 -1 >100%
%RN consolidé -7,4% -0,4% -30,8% 7,1 pts -30,4 pts
AGM 113 54 -17 -1 <-100%
%RN consolidé 13,1% 3,3% -3,1% -9,8 pts -6,4 pts
SOMIFER 112 59 54 0 0
%RN consolidé 13,0% 3, 7% 10,0% -9,3 pts 6,4 pts
TECHSUB -11 -5 -13 -1 >100%
%RN consolidé -1,3% -0,3% -2,4% 1,0 pts -2,0 pts
TRADIST 3,0 -8,0 0,4 <-100% <-100%
%RN consolidé 0,4% -0,5% 0,1% -0,9 pts 0,6 pts
MANADIST 0 0 0 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MANATRADE 20 48 25 >100% 0
%RN consolidé 2,3% 3,0% 4, 7% 0,7 pts 1,8 pts
SAGHRO 0 -1 -2 NA 1
%RN consolidé 0,0% -0,1% -0,3% -0,1 pts -0,2 pts
REMINEX 0 -16 -13 NA 0
%RN consolidé 0,0% -1,0% -2,4% -1,0 pts -1,4 pts
MANAGOLD -35 12 21 <-100% 1
%RN consolidé -4,1% 0,7% 3,9% 4,8 pts 3,1 pts
MANAGEM 50 269 75 >100% -1
%RN consolidé 5,8% 16,7% 14,0% 10,9 pts -2,7 pts
SAMINE -65 -4 17 -1 <-100%
%RN consolidé -7,6% -0,3% 3,2% 7,3 pts 3,4 pts
CMO 19 30 4 1 -1
%RN consolidé 2,3% 1,9% 0,7% -0,4 pts -1,2 pts
REG -15 -33 -11 >100% -1
%RN consolidé -1,7% -2,0% -2,0% -0,4 pts 0,1 pts
CMD 1 1 1 0 0
%RN consolidé 0,2% 0,0% 0,2% -0,2 pts 0,2 pts
SMM 668 904 581 0 0
%RN consolidé 77,5% 56,0% 107,8% -21,5 pts 51,8 pts
MANACET 0 0 0 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% 0,0% 0,0 pts 0,0 pts
MANAGEM GABON -2 0 0 -1 NA
%RN consolidé -0,3% 0,0% 0,0% 0,3 pts 0,0 pts
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LAMIKAL 0 - -94 NA NA
%RN consolidé Ns Ns -17,4% Ns Ns
LAMILU 67 157 0 >100% -1
%RN consolidé 7,8% 9,7% 0,0% 1,9 pts -9,7 pts
MCM - - -1 NA NA
%RN consolidé Ns Ns -0,1% Ns Ns
ASE -13 2 7 <-100% >100%
%RN consolidé -1,5% 0,1% 1,3% 1,7 pts 1,1 pts
BAMLIN 0 0 -6 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% -1,1% 0,0 pts -1,1 pts
BOTO 0 0 -24 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% -4,5% 0,0 pts -4.5 pts
MAA 0 0 -2 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% -0,4% 0,0 pts -0,4 pts
MANATECH 0 0 1 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% 0,1% 0,0 pts 0,1 pts
MAA 0 0 -2 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% -0,4% 0,0 pts -0,4 pts
MAWAHOLDING 0 0 5 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% 0,9% 0,0 pts 0,9 pts
MW GOLD 0 0 -2 NA NA
%RN consolidé 0,0% 0,0% -0,5% 0,0 pts -0,5 pts
861 1615 541 88% -67%

Source: Managem

Evolution de la contribution des filiales dans le résultat netonsolidé entre 2021 et 2022

En 2022, les contributions des filiales au résultat net consolidé ont principalement varié comme suit
A MANAGEM INTERNATIONAL : la contribution de MANAGEM INTERNATIONAL passe de

36

MMA D

54

MMA D

en

rai

son

Azzer conjuguée a une appréciation du cours du Cobalt ;

de

| a

hausse;

con

A CTT: La hausse de de la contribution de CTT en raison de Bonne performance de la mine de Bou

A CMG: la baisse de la contribution de CMG7d MMAD provient essentiellement de de la baisse

des résultats opérationnels marquée par la baisse la production et la hausse du;cash cost

A MANUB : la hausse de la contribution de MANUB é¢@  MMA D
principalemenp a r

a hausse

du

chi

ffre
A AGM : labaissede la contribution de AGM qui passe HE3 MMAD a54 MMAD en raison dda

baisse de la production de cuivre suite a la baisse des teneurs fraitées

en
doaffares

2022

gui
ai

A SAMINE : La hausse de la contribution de SAMINE dans le résultat net de Managem passant de
65 MMAD 2021 a4 MMAD 2 0 2 2
destiné aux cimentiers.
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A SMM: la forte hausse de la contribution qui passe+6&7,7 MMAD a 904 MMAD en 202
sbexplique principal ement par l.a vente de 5 13

Evolution de la contribution des filiales dans le résultat net consolidé entre 2022 et 2023

En 203, les contributions des filiales au résultat net consolidé ont principalement varié comme suit

A L6®vol ution de | aet deolAMIKAL lbans e agésultad met c@ngolidé est
principalement due a laaisse des cours du cobalt

A La baisse de contribution do6AGM sl@misegméentdyuant [
gisement accompagné de la baisse du cours du ce\8eo;

A La forte baisse de contribution de MANAGE®#ii est principalemerduea la baisse désultat
financierrésultantde la norrécurrencedu gain de changsur les créances libellées en monnaies
étrangeres enveMANAGOLD , accentuée pde changement de méthode de comptabilisation des
écarts de conversior\ partir de 2023 les écarts de conversion liés aux investissements nets a
| 6®t ranger (TP et efcpitaux mraprest noneoconppte adésultatpsu® s
éviter une volatilité de celda ;

A La baisse de SMM eslue a une baisse de 28% la production due a un incident de vandalisme des
populations riveraines

A L6®vol ution de SMI dans | a c on tlaohaubsa des vemesdeu r ®s
29%a i nsi appréeiatidnedu dowrs de l'argent 6,7%

Le tableau suivant pr®sente | 6®volution des aut
afférent sur la périoded21 - 2023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Résultat de I'exercice 926 1751 541 89,09% -69,10%
Ecart de conversion des activités a I'étranger 88 355 -190 >100,0% -100%-<

Pertes et profits relatifs a la réévaluation des Actifs

) . . . R NA NA
financiers disponibles a la vente 0 0 0
Partie effi d duit tesigsir ts d
artie efficace des pro }JI S og pertesissiruments de 236 54 32 7% -100%<
couverture de flux de trésorerie
Yarlatlgp dg la réserve de réévaluation des 0 0 0 NA NA
immobilisations
Ecarts actuariels sur les obligations des régimes a
actuanels su '9at g -20 36 48 >100% 34%

prestations définies*
Imp6t sur lerésultat sur les autres éléments du résulte

pot surieresuiat suries au uresute 19 9 30 53%  >100,0%
global
Quote Eart des at{t'res éléments du résultat global da 0 i 0 NA NA
entreprises associées
Autres éléments du résultat global 0 0 -41 NA NA
Frais d'augmentation dmpital des filiales 0 - 0 NA NA
Autres éléments du résultat global nets d'impots 285 436 -245 53% -100%<
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Résultat global de I'année 1212 2187 296 80% -86%
Dont intéréts minoritaires 100 157 8 57% -95%
Dont Résultat global net- Part du Groupe 1112 2030 288 83% -86%

Source: Managem
*L'écart actuariel se calcule sur I'année. Il s'agit du calcul de l'indemnité de départ & la retraite et la mutuelle emse=6@0 ans.

Evolution des autres éléments du résultat global entre 2021 et 2022

En2022, |l e r®sultat giNMMmAD &2 187eMMAL soitun®éeolupoadeshe de 1
MMAD en comparaison ~ | b6exercice 2021. Cette ®vo
A L6augmedhd a825 nMMAD du r ®s u15t MMAD afint202Z7ui s 6 ®t ab | i

A Lahausse descartsactuariels sur les obligations des régimes a prestations définies de 56 MMAD
A Lahausse d@867TMMAD de | 6®cart de conversion des actiyv

Evolution des autres éléments du résultat global entre 2@ et 2023

En2023 | e r®sul tat egd2d8aMMAD & 86NMMAR,3ailt @ne évpliaTEgative
de-1891MMAD en compar ai s on Cétte dvdiugor est pancipalemeht@ze 2
A Ladiminutiondel1 210MMADdu r ®s ul t a't net gui sSO®t abl it " 5/

A La baissede la partie efficace des produits ou pertes sur instrisnen couverture de flux de
trésoreriede 86 MMAD ;

A Labaissede 548IMAD de | 0®cart de conversion des actiyv

[1.4.4 Analyse du Bilan consolidé

Letableaucapr s pr ®sente | 6®volution du?20et2@%: consol
En MMAD 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
ACTIF
Ecart d'acquisition 305 305 305 0,00% 0,13%
Immobilisations incorporelles 2 365 2702 3898 14,25% 44 27%
Immobilisations corporelles 6 701 7 487 9666 11,73%  29,10%
Immobilisations en droit d'usage 251 233 192 -7,17% -17,51%
Immeubles de placement 9 9 9 0,00% -1,11%
Participations dans les entreprises associées* 195 312 150 60,00% -51,89%
Autres actifs financiers 318 351 368 10,38% 4,81%
Instruments dérivés de couverture - 25 9 NA -64,80%
Préts efcréances, net 57 65 48 14,04%  -26,62%
Actifs financiers disponibles a la vente 262 262 311 0,00% 18,82%
Impéts différés actifs 129 11 66 -91,47% >100,0%
Autres débiteurs non courants, net - - 47 NA NA
Actif non courant 10 272 11 412 14701 11,10% 28,82%
Autres actifs financiers - 10 32 NA >100,0%
dont instruments dérivés de couverture - 10 32 NA >100,0%
Stocks et en cours 1131 1759 1824 55,53% 3,67%
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Créances clients 2227 1576 1532 -29,23% -2,79%
Autres débiteurs courants 1536 2051 2413 33,53% 17,66%
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1727 2 496 2741 44,53% 9,80%
Actif courant 6 622 7 893 8541 19,19% 8,21%
Total actif 16 894 19 305 23242 14,27% 20,39%
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
PASSIF

Capital 999 999 999  0,00% 0,01%
Primes d'émission et de fusion 1657 1657 1657 0,00% 0,02%
Réserves 2117 2 807 4075 3259%  45,18%
Ecarts de conversion 154 499 319 >100,0% -36,09%
Résultat net part du groupe 862 1615 514 87,30% -68,14%
Capitaux propres - part du groupe 5789 7577 7565 30,89% -0,16%
Intéréts minoritaires 455 631 663 38,68% 5,02%
Capitaux propres de I'ensemble consolidé 6 244 8 208 8228 31,45% 0,24%
Provisions 161 195 215 21,12% 10,46%
Avantages dyersonnel 298 276 2531 -7,38% -8,44%
Dettes financiéres non courantes 5426 5440 6832 0,26% 25,59%
dont instruments financiers dérivés 205 209 245 1,95% 17,08%
dont dettes envers les établissements de crédit 2 588 3103 4496 19,90% 44 90%
dontdettes représentées par un titre 2500 2000 2000 -20,00% 0,00%
dont dettes liées aux contrat de location financement - - - NA NA
dont dettes liées aux contrat a droit d'usage 133 127 91 -451% -28,11%
Impots différés Passifs 32 72 30 >100,0% -59,03%
Autres crédits non courants 0 0 71 NA >100%
Passif non courant 5918 5984 7401 1,12% 23,67%
Dettes financieres courantes 543 901 3010 65,93% >100,0%
dont instruments financiers dérivés 10 26 2 >100,0% -93,08%
dontdettes envers les établissements de crédit 533 874 3008 63,98% >100,0%
Dettes fournisseurs courantes 1328 1553 1925 16,94% 23,92%
Autres créditeurs courants 2862 2659 2680 -7,09% 0,77%
Passif courant 4732 5113 7614 8,05% 48,91%
Total passif 16 894 19 305 23242 14,27% 20,39%

Source: Managem

*Le poste «articipations dans des entreprises associeesrrespond a la valorisation de la participation résiduelle dans Lamikal,

comptabilisée a la juste valeur.

1. Actif non courant

Le tableau suivant rensei

202112023 :
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Var. Var.

En MMAD 2021 2022 2023 22/91 23/92

Ecart d'acquisition 305 305 305/ 0,00% 0,13%

Immobilisations incorporelles 2 365 2702 3898 14,25% 44 .27%

Immobilisations corporelles 6 701 7 487 9666 11,73% 29,10%

Immobilisations en droit d'usage 251 233 192 -7,17% -17,51%

Immeubles de placement 9 9 9 0,00% -1,11%

Participations dans les entreprises associées 195 312 150 60,00% -51,89%

Autres actifs financiers 318 351 368! 10,38% 4,81%

Instruments dérivés de couverture - 25 9 NA -64,80%

Préts et créances, net 57 65 48 14,04% -26,62%

Actifs financiers disponibles a la vente 262 262 311 0,00% 18,82%

Impéts différés actifs 129 11 66 -91,47% >100,0%

Autres débiteurs nocourants, net - - 47 NA NA

Actif non courant 10 272 11 412 14701 11,10% 28,82%
Source: Managem

Evol ution de | 6actif non courant entre 2021 et 2
En 2021, | 6acti f non cour ant marque une hausse d

justifie a la fois par

A Une hausse des immobilisations corporelles qui enregistrent une évolution de 11,74% a 7 487
MMAD en 2022 contre 01 MMAD en 2021. Cette hausse est portée par les équipements et
| 6i nfrastruct urdémamagedu projet TRIKg progressionideés @nmdbilisations
incorporelles de 337 MMAD qui passent de 2 365 MMAD7Z2MMAD ;

A La baisse de®5% des imp6éts différés actifs pour atteindreMMIAD en 2022;

A La hausse des autres actifs financiers (+10,8 MMAD)

A La hausse a 312 MMAD des participations dans les entreprises associées, soit une variation de
+60,15% vs. 2021 sont due essentiellement a la quastede MANAGEM dans le résultat de
LAMIKAL (Société mise en équivalence au niveau des comptes consolidgeuhe)

Evolutionde | 6act i f non courant entre 2022 et 2023

En 2023 | 6acti f non courant mar que une hausee de 1
se justifie a la fois par

A Une hausse des immobilisations corporelleseguégistrent une évolution de 284% 6 ®t a &l i s s an
9 666MMAD en 2023contre 7 48MMAD en 2022 Cette hausse est portgar des acquisitions
de 3 000 MMADdue a Tizert pour 106 MMAD, MMA pour 552 MMABoto 176MMAD avec
unevarationde périmetrelel 400MMAD| i ®e ~ | dacqui si ti on,amse Bot o
queBlackmasgour125MMAD et TRI-K pour400MMAD ;

A La progression des immobilisations incorporelled d®6MMAD qui passent d€ 702MMAD a
3 898MMAD liée principalementaux frais de R&Det al agquisition des permis Bofwour 757
MMAD ;

A La hausse desutres actifs financiers (+MMMAD) ;
A La hausse desactifs financiers disponibles a la vente (M™MAD) ;
A La haussées impéts différés actifs pour attein@@VMAD en 2023;
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Le tableau suivant pr®sente | 6analyse d®taill ®e
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

SMI 161 161 161 0,00% 0,00%

CMG 131 131 131 0,00% 0,00%

CTT 13 13 13 0,00% 0,00%

Total 305 305 305 0,000 0,00%

Source: Managem

La valeur nette du goodwill demeure relativement
Le tableau suivargrésente le détail des actifs disponibles a la vente ebec? 2@3 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Autres* 15 16 74 6,67% >100,0%

Bons de trésor** 247 247 238 0,00% -3,77%

Total 262 262 311 0,00% 18,78%

Source: Managem

*Correspond aux titres non consolid®s. Il sbdagit des filiales qui
o I sbagit des bons de tr®sor acquis dans |l e cadrisonmpheg | dutilisati

reconstitution des gisements)

Evolution des actifs disponibles a la vente entre 2021 et 2022

Sur I'exercice 2022, les actifs disponibles a la vente se chiffre@tNMMAD, en Iégére hausse de2.

Evolution des actifs dsponibles a la vente entre 2022 et 2023

Surl'exercice 2023les actifs disponibles a la vente se chiffreBLAMMAD, en hausse de 18%.

Le tableau suivant présente la répartition des immobilisations incorporelles selon les post2@2dntre
et 203:

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Frais de développement 1431 1431 1631 0,00% 13,97%
Licences Télécom et logiciels 4 3 7 -25,00% >100,0%
Concessions et brevets 104 110 116 5,77% 5,36%
Autres 827 1158 2145 40,02% 85,21%
Total Immo. Incorporelles 2 365 2702 3898 14,25% 44.27%

Source: Managem

Evolution desimmobilisations incorporellesentre 2021 et 2022

Sur I'exercice 2022, lésmimobilisations incorporellese chiffrent 2 702MMAD, en hausse d&4,26
gui sbdexplique par
A Une hausse de 6,3% dasncessions et brevets
A Une hausse du posteautres» qui comprendées frais de recherches et de développement de
proj et explorgibnat descondtrdiction qui concerne principalement le projet Tizert, le

projet développé aBoudan, TRK et les projets de sulfale augment ® de 40, 0%

a 1158 MMAD en 2022.

Evolution desimmobilisations incorporellesentre 2022 et 2023

Sur l'exercice 202 lesimmobilisations incorporellese chiffrent 8 898MMAD, en hausse dé4,3%6
qui est due a

A La hausse de ¥4 des frais de développement

A La hausse de plus de 100,0% des licences télécom et logiciels
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A La hausse dB,4% des concessions et brevets
A Une hausse du posteAutres» de 85294 i ®e not amment ~ | dacqui sit]
757 MMAD.

2. Actif courant (hors comptes dbéassoci ®s d®bi

Letableaucd e ssous pr®sente | 6®vollett2®an de | 6actif col
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Autres actifs financiers - 10 32 Ns >100,0%

Stocks et erours 1131 1759 1823,5 55,53% 3,67%

Créances clients 2227 1576 1532 -29,23% -2,79%

Agtr_es débiteurs courants (hors comptes d'associés 1013 1380 17003 36,23% 23.21%

débiteurs)

Total 4371 4725 5088 8,10% 7,68%

Source: Managem

Le tableawsuivant présente la décomposition par échéance du solde des créances commerciales a fin
2023:

Entre 31 et 60 Entre 61et

Filiales Non échus 0-30jours . . >90 Jours
jours 90 jours
MANATRADE 1313278 2905 737 434 572 938
TRADIST 72 256 4979 55 654 11623
AGM 2632 535 401 385 215 1096
CMG 28 529 5782 882 2872 18 993
CTT 25 235 6 148 2746 3070 3481 9790
SAMINE 13 264 11 277 1833 151 2
REMINEX 30 283 3304 560 8 858 123 17 438
MANAGEM 10 434 483 1234 879 7 838
MCM 109 19 91
MANUB 3017 3017
TECHSUB 26 965 4 254 230 22481
SMI 3140 443 348 346 20 1982
CMO 2744 1083 848 66 244 503
SOMIFER 893 145 153 64 37 494
SMM 10 299 587 2787 102 19 6 805
Total 1543 078 41 943 804 882 601 585 4139 90 530
Source: Managem
La différence entre le total des créances commerciales par échéance et le solde du compte «créanées @ientsni veau du bil an s
par |l es provisions pour d®pr ®c i3aMADetla revaosisaton desfacturessprodsoired au toersamont an't
terme " |l a date(ldoaFRSt®5)YdedorbnMfBsmont ant so6® ve ~ 7,2

Le tableau cdessous détaille lemutres débiteurs courantsh or s compt es dbéassoci ®
2021 et 2@3:

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Autres débiteurs 65 113 181 73,85% 59,91%
Compte de régularisatiorActif 112 134 172 19,64% 28,13%
Etat débiteur 726 1017 1044 40,08% 2,64%
Fournisseurs débiteurdAvances et acomptes 93 98 285/ 5,38% >100,0%
Dépréciation personnel débiteur - - - NA NA
Personnet débiteur 17 18 22 5,88% 20,56%
Total 1013 1380 1703 36,23% 23,38%
Comptes d'associés débiteurs (brut) 698 870 893 24,64% 2,63%
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Dépréciation des comptes d'associés débiteurs -174 -196 -180 -12,64% 8,32%

Comptes d'associés débiteurs (net) 523 674 7131 28,87% 5,82%
Source: Managem

Evolution de 1l bd6actif courant (h2et2@®2comptes dbéass

En 2022, | d6actif c ou80aad7226iMADeanireA87l MMADA®N20PA us s e d
Cette hausse se justifie essentiellement par

A La croissance de 55,53% des stocks et en cours a 1 759 MMAD. Ceci est lié essentiellament &
hausse des achatssdmétaux

A Labaissede 651 MMAD des créances clients qui atteign&rfi76 MMAD en 202s 6 e x pl i que p.
le recouvrement des créances des exercices précédents

A Lahaussedes comptes de régularisatiactif a 134 MMAD en 202 contre 112 MMAD soit une
hausse d&9% ;

A lahaussede35%du t ot al des autres d®biteurs courant
1377 MMAD contre 1013MMADen202l. Cette ®vol ution sbéexplique

V Lahausseales autres débiteurs 88 MMAD a 113MMAD qui est due principalement aux
stocks en cours ;

V Lahaussalu poste Etat débiteur @6 MMAD a 1 017MMAD..

En parall | e, | es c ongtpdntecsu del28,85% ssuite eseesitiellen®mt iat eur s
| 6augment at i filiaese &la has&eAlesadCGAvers les filiales non consolidées.
Evolution de I b6actif courant ( h2?2et@®3comptes dbass
En 2023 | 6acti f cour ant 7,68na56088 MBADrcentred 25MMADadie e d e

2022 Cette hausse se justifie essentiellement par
A La croissanceositivedesautres actifs financied®32 MMAD en 2023ontre 10 MMAD en 2022

A Lacroissanceositivede 3,Po des stocks et en courd 824 MMAD ;
A Lahaussele486%d u t ot al des autres d®biteurs <clour ant ¢
700MMAD contrel1 380MMAD en2®2. Cette ®volution sbéexplique
V La hausseades autres débiteurs d43 MMAD a 181 MMAD qui est due principalement
aux stocks en cours ;

V Lahaussealu poste Etat débiteur d€017MMAD a 1 044MMAD ;
V La variation des comptes de régularisation a 172 MMAD en 2023 contre 134 MMAD
2022soit une hausse de 28%

En parall | e, [é® débiteurs mets ens crud d®& s suitecessentiellement a
| 6augment ati on des CCA aux filiales et ~ |l a haus

Analyse des stocks sur la période 2022023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var.22/21 Var. 23/22
Stocks de marchandises 6 6 6 0% 0,00%
Stocks de matiéres et fournitures consommables 670 1173 1005 75% -14,32%
En-cours de production 149 150 367 1% >100%
Stocks de produits finis intermédiaires 328 452 477 38% 5,53%
Total des stocks en valeur brute 1153 1782 1855 55% 4,10%
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Montant de la perte de valeur en début de période -21 -22 224 4,76% 1,82%
Perte de valeur constatée sur la période -20 -20 -29,1 0,00% 45,50%
Reprise de perte de valeur suite a des sorties et des ce 15 17 17 13,33% 0,00%
Reprise de perte daleur devenue sans objet 3 2,3 2,6 -23,33% 13,04%
Autres mouvements 0 0 0,1 <-100% >100%
Montant de la perte de valeur en fin de période -22 -23 -31,8 4,55% 38,26%
Total des stocks en valeur de réalisation 1131 1759 1823 55,53% 3,65%

Source: Managem

Evolution des stocks entre 2021 et 2022

Le total des stocks en valeur de réalisation sont passés deMMAD a 1 759MMAD soit une
évolution de 55,5% porté essentiellement par la hausse des stocks de matiéres et fournitures
consommables accusant une hausse de 75,1% et par la hausse des stocks de prodeitaédiaires

qui ont accuséddne hausse de 37,7%.

Evolution des stocks entre 2022 et 2023

Le total des stocks en valeur de réalisation sont passésrf8@MMAD a 1 823 MMAD soit une
évolution de3,67%porté essentiellement par la hausse desoeins de production accusant une hausse
de plus de 100% et par la hausse des stocks de produitatfénisédiairegjui ont accusé 6 uhausse

de 5,6%

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Stock 1131 1759 1824  5553% 3,67%
Achat revendus 0 0 0 NA NA
Achat consommeés 3254 4 273 3766 31,32% -11,87%
Rotation de stocks (en jours) 125 148 174 18,37% 17,62%

Source: Managem

Entre 2021 et 2022, la rotation de stock en nombre de jours est de 148 jours vs. 125 jours en 2021 soit
une hausse dz3,0jours.

Entre 2022 et 2023a rotation de stock en nombre de jours est@igours vs. 148ours en 20220it
une hausse d26 jours

3. Capitaux propres consolidés

Letableaueca pr s retrace | 6®vol ution 0@e20B:apitaux pro
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Capital 999 999 999 0,00% 0,00%

Primesd'émission et de fusion 1657 1657 1657 0,00% 0,000

Réserves 2117 2 807 4075 32,59% 45,18%

Ecarts de conversion 154 499 319 >100,0% -36,09%

Résultat net part du groupe 862 1615 514 87,35%  -68,15%

Capitaux propres - part du groupe 5789 7577 7565 30,89% -0,16%

Intéréts minoritaires 455 631 663 38,68% 5,02%
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Capitaux propres de I'ensemble consolidé 6 244 8 208 8228 31,45% 0,24%

Source: Managem

Le tableau suivant présente la variation des capitaux propres entre pif22et décembr@022:

Résultat

En MMAD Capital Réserves Sl d © el FER e
conversion part minoritaire

Groupe
Au ler janvier 2022 999 3774 154 861 5789 455 6 244
Résultat net de la période 1615 1615 137 1751
Rgsulta@ couverture des flux de 47 47 7 54
trésorerie
Pertes et profits de conversion 345 345 11 355
Pertes et profits de réévaluation de ) i
AFS
Gains / pertes actuariels 34 34 3 36
Impqts relatifs aux autres élément: 9 0 9 0 9
du résultat global
Autres éléments du résultat global - -
Résultat global total de I'année - 72 345 1615 2031 157 2188
Dividendedistribués 200 200 33 233
Augmentation de capital - -
Elimination titres d'autocontrdle - -
Autres transactions avec les 43 0 43 52 9
actionnaires
Transfert en résultat non distribué 861 861 - -
Total destransactions avec les ) 618 0 861 243 19 294

actionnaires
Au 31 Décembre 2022 999 4 464 499 1615 7577 631 81208

Source: Managem

Le tableau suivant présente la variation des capitaux propres entre jandiet d62embre 2(&

Ecart de Résuliat Total Intérét

En MMAD Capital  Réserves . net Part  Partdu L Total
conversion minoritaire
groupe groupe

Au ler janvier 2023 999 4 464 499 1615 7577 631 8 208
Résultat net de la période 514 514 27 541
Reésultat couverture des flux d 23 23 10 33
trésorerie

Pertes et profits de conversior -180 -180 -10 -190
Pertes et profits de réévaluatic 0
des AFS

Gains / pertes actuariels 45 0 45 3 48
I,m,pots relatlfs’aux autres 28 28 2 .30
éléments du résultat global

Autres éléments du résultat a1 a1 a1
global

I'?esu!tat global total de 0 46 -180 514 288 8 296
lannée

Dividendes distribués -300 -300 -33 -333
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Augmentation de capital - -

Elimination titresd'autocontrole - -

Au@res trgnsactlons avec les 0 0 56 56
actionnaires

T_ran_sfe[t en résultat non 1615 1615 0 0
distribué

Tot.al de§ transactions avec le: 0 1315 0 1615 -300 23 277
actionnaires

Au 31 Décembre 2023 999 5733 319 514 7 565 662 8 227

Source: Managem

Evolution des capitaux propres entre 2021 et 2022

Au titre de2 | exerr&siuwlet az02net part du groupe e
1 615MMAD contre 862MMAD en 2021. Cette croissance, combinée a la hausse des résele@8 de

MMAD a 2807 MMAD ont conduit a une augmentation des capitaux prdppest du groupe ded38%

a7 577MMAD.

Compte tenu de la hausse des intéréts minoritair@8 @& a631 MMAD, les capitaux propres de
| 6ensembl e ¢ 0aB208VMNAD En adsSe|d81 vbeo par rapport a 202

Evolution des capitaux propres entre 2022 et 2023

Au titre de3 lé @itatenetpartcda graufeZenregistreforteb ai sse et SO®t
514MMAD contre 1 619MMAD en 2022 Cetteévolution négativecombinée &8 e f f @bhissdles |

écarts de conversiale499MMAD a 319MMAD ont conduit a undaisse |égérdes capitaux propres

T partdugroup® o ur  sav ®E5MNIAD iem 2023

Compte tenu de la hausdes intéréts minoritaires de02% a 663VIMAD, les capitaux propres de
| 6embl e consol i 8 @MADHe®IEgeérghausse d8;24%Bpardapport 2022

4. Provisions non courantes

Letablecaucd e ssous pr®sente | 6®vol uti oAetd®s provisi on:
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Provision environnemeht 34 47 48 38,24% 2,98%

Provision poudémantéelement - - - NA NA

Autres risques 128 149 167 16,41% 12,08%

Avantages du personrigl 298 276 2531 -7,38% -8,44%

Total 459 472 468 2,83% -0,83%

Source: Managem

*|les provisions environnement correspondent a la réhabilitadies sites miniers au Soudan

** au niveau de la structure du bilan consolldé provisions non courantes$ les avantages de personnel sont séparésjahote dédiée

aux avantages de personnel (nogp2age D8 RFA2023), conformément a la norme 1AS 19 qui stipule que les avantages du personnel sont
couvertspar des provisions inscrites au bilan
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Le tableau suivant détaille les composantes des avantages du personnel sur |2Q#riod623 :

En MMAD 2021 2022 2023  Var. 22/21 Var. 23/22

Provisions Al 259 298 276 15,06% -7,38%
Dot ations de | 6exe]

| 6exer ci ce reprigesdeo mp | 28 34 33 21,43% -3,04%
provision)

Rep}nses pour utilisation / Prestations 8 8 8 0,00% -0,62%
payées

Variation de périmetre - - - NA NA
Ecart de conversion - - - NA NA
Colts de services passés - - - NA NA
OCI (Premiérepplication IAS 19) 20 -48 -48 >-100% 0,66%
Montant total de la provision 298 276 253 -7,38% -8,44%

Source: Managem

Evolution des provisions non courantes entre 2021 et 2022

En 202, les provisions non courantes enregistrent une hausse de 2,71% par rapport a 2021. Cette
®vol ution so0explique par
A La croissance des provisions pour autres risqu

provision pour réhabilitation des site SMMMANUB ;

A L6augmentation des provisions environnement de
contre 33,5MMAD en 2028lue a la €éhabilitation des sites miniers a l'internatiodalSoudan et
de la Guinée

A La baisse des avantages au personnel de 7,40% a 275,95 MMAD contre 298MMMAD en 2021.

Evolution des provisions non courantes entre 2022 et 2023

En 2023 les provisions non courantes enregistrentl@gére baisse de 0,83% par rapport a 2022
Cette ®volution soOéexplique par

A La croissance des provisions pour autres risque@&® a167 MMAD q u i sdbexplique
reprise de23MMAD due a labaisse du taux d'actualisatipn

A LdbaugmentradVviomi ares e@nvi r onne mevMAD eh 2802Bcointrgpdd ur s 0 @
MMAD en 2022due da réhabilitation de TRK de 10 MMAD;

A La baissales avantages au personnel gt a 253 MMAD contre 276 MMAD en 2022

5. Endettement financier net

Sur la périod021-2023, | 6 endett ement f i naseprésente gcorame sdtu Gr o u
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21  Var. 23/22
(+) Dette financiéres non courantes 5426 5440 6 832 0,26% 25,59%
dont instruments financiers dérivés 205 209 245 1,95% 17,22%
dont dettes envers les établissements de cr 2588 3104 4 496 19,94% 44,85%
dont dettes représentées par un titre 2500 2 000 2 000 -20,00% 0,00%
grc:;:]ggrtrt]eesn:iées aux contrats de location ) ) ) 0,00% NA
dont dettes liées aux contrats a droit d'usag 133 127 91 -4,51% -28,35%
(+) Dettes financiéres courantes 543 900 3010 65,75% 234,44%
dont instruments financiers dérivés 10 26 2 >100,0% -92,31%
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dont dettes envers les établissements de cr 533 874 3008 64,07% 244,16%

(+) Comptes d'associés créditeurs 627 1177 1240 87,72% 5,34%

(-) Trésorerie etéquivalents de trésorerie 1727 2 496 2741 44, 53% 9,80%

(-) Comptes d'associés débiteurs 523 674 713 28,87% 5,83%

Endettement financier net) 4 346 4 347 7 628 0,02% 75,48%

Endettement financier net (hors CCA) (2) 4 242 3844 7101 -9,38% 84,74%

Capitaux propres de lI'ensemble consolidé ( 6 244 8 207 8 228 31,44% 0,26%

Gearing (1)/(3) 0,7x 0,5x 0,9x -0,2 pts 04 pts

Gearing (hors CCA) (2/3) 0,7x 0,5x 0,9x -0,2pts 0,4pts

Ratio de couverture (intéréts et principal)* 1,8x 1,3x 0,9x -0,5pts -0,4pts
Source: Managem
*Formule: Flux net de tr®sorerie |i®s aux activit®s op®rationnelles /
Les dettes repr®sent®es par un titre concernent | demprunt obligat e
Les instruments financiers comptabilisés au passif concernent les positions de couverture générant des pertes pouklien@geupe
Evoluionde | 6endettement 2fiét202nci er net entre 20
Léendettement netpadbdws eGrdeu ple 3MeBn aMgvAMD ° 4 q@ 47 MMA

est resté stablgar rapport a 202LCependant il est a noter les variations suivantes
A La croissance 0,26% des dettes financiéres non courantes qui est lié essentiellement a

V. Lbaugmentation des dettes non courantes enve
avoisine 20,0%

A La hausse des dettes financiéres courantes dM3A D pour soO6®t ablir ~ 900
contre 313 MMAD en 2021,

A Lé6augmentation des comptesMMADa,ssoci ®s d®biteur
A Latrésorerie et équivalents de trésorgriepassele 1727 MMAD a 2 496 MMAD;

A |1 08i ssue de Gdaring com@idé d2 Gr@fe, margue une baisse a 0,5x contre 0,7x en
2021.

Evolution d e | thementfieancier net entre 2022t 2028

Léendett ement n e testphse dedAd 3ty MAAD aMéa8dMigAM sur | dann®e
une forte augmentatigoar rapports 202. Cependant il est a noter les variations suivantes

A La croissancée 25,59 des dettes financieres non couraesessentiellemeriée a:

V Lbaugmentation des dettes non courantes enve
avoisineles 444 ;

A La hausse des dettes financieres courant@slt6éMMA D p o ur 30H0®INMADeh 2023
contre900 MMAD en 202 ;

A Ldbaugmentation des co®mdB3IMMAD)associ ®s d®biteur
A Latrésorerie et équivalents de trésorgriepassele2 496MMAD a 2 741MMAD ;

A | 0i ssue 8 kGdarthngocomsd@idé d? Gr@ipe marque aessea 09x contre (Gx en
2022.
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6. Passif courant (hors dettes financi res cou

Le tableau cdessous pr ®sente | 6® ol ution du passif CoO
comptes dobassocd0®et203r ®di t eur s) entre

En MMAD 202:Z Var. 22/21 Var. 23/22

Dettes fournisseurs courantes 1328 1 55: 1928 16,97% 23,95%

Autres créditeurs courants (hors comptes d'associés
créditeurs)

Total 3562 303t 3365 -14,80%  10,87%

Source: Managem

2235 1482 144C -33,68%  -2,83%

Evolution du passif courant (hors dettes financiéres courantes et comptdsb a s soci ®s cr ®d i
entre 21 et 202

En 202, le passif courant marque une évolutiorode®6 a4 212MMAD. Ceci est lié &

A la hausse des dettes fournisseurs couranté$,8% a1l 553 MMAD qui est du essentiellement
aux fournisseurs impliqués dans le pr&&@TO, la contribution deTRI-K qui a vu son volume
déactivit® augment ®etdeManatrade ALBA DIMADsvs. 20210 @ué qux
achat de cuivre et de cobalt auprés de Lamikal

A la baissea 2 659 MMAD des autres créditeursourantsqui est due a ldaissedes avances
commercialesCette baissest expliquéeorincipalementpar le mode deomptabilisation des
facturesde la filialeSMM q u i s 0 ®t abl ent202ZonBe2031 MMIKXDACD 2021.

Evol ution du passi f cour ant (hors dettes financi
entre 222-2023

En 2023 le passif courant margue une évolutiorBde35MMAD a 3 365MMAD soit 10,8®4. Ceci
estlié a

A Lahausse des dettes fournisseurs courantes de 23,92% MMIIB qui estliée essentiellement
au projet Tizert

A Lahausse de 21 MMAD des autres créditeurs courants

¥ En 2021, la société SMM comptabilise les encaissements sur facture provisoire au niveau du poste « client, avances et
acomptes » au niveau du passif. En 2022, la société SMM comptabilise les encaissements sur facture provisoire en déduction
ducompte«cknt s et comptes rattach®s €& au ni vaugescrélieeurscdowmanis i f . En
sdbexplique par un changement du mode de comptabilisation de
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7. Etudlede | 6®quilibre financier

L équilibrefinancier du Groupe Managepour la période 221 - 2023 est présenté @pres :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Financement permanent 12 14 192 15 628 16,69% 10,12%
I?ont_dettes flnanmergs_aupres des 2588 3104 4496 19,95% 44.85%
établissements de crédit

D9nt de_ttes obligataires et billets de 2. 5 2. 00 2 000+ -20% NA
trésorerie

Actif non courant 10 . 11 412 14 701 11,10% 28,82%
Fonds de roulement 1 8 2780 927 47,09% -66,65%
Actif courant I(hors t.r,esor,er.le et équivalent 4372 4723 5087 8.03% 7.71%
et comptes d'associés débiteurs)

Passif courant (hors dettes financiéres 8 8
courantes et comptes d'associés créditeur 3562 3035 3364 e R LE
Besoin en fonds de roulement 810 1688 1723 >100,0% 2,08%
FR/BFR 2,3x 1,6x 0,5x -70,0 pts  -106,2 pts
Trésorerie nette 1081 1092 -796 1,04% -172,90%
Source Managem Le financement permanent est ®gal °~ | a somme des capitau

*1 000 MMAD billets de trésorerie etSD0 MMAD en emprunt obligataire
** 1 000 MMAD billets de trésorerie etdD0 MMAD eremprunt obligataire

Les retraitements concernant | es comptes dbdassoc
figurantau niveaudubilah.e t abl eau sui vant pr®sente | 6i mpact
du Groupe Managem :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

(+) Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 7 2 496 2741 44,53% 9,82%

(-) Dettes financiéres courantes 543 901 3010 65,75% >100,0%

Trésorerie nette bilan 1 1 1595 -269 34,80% -116,86%

Impact des comptes d'associés (Net) -103,5 -503 -527 >100,0% 4,69%

Tlresore_rl’e nette impactée des comptes 1 0 1092 796 1.20% -172,85%

d'associés
Source: Managem

Evoluionde | 6 ®gui |l i bre financier entre 2021 et 2022

Le fonds de r oc2w80MNMADNeN hasiSSeRl 786 pdr fapport'a 202 Cette évolution
se justifie pates deux facteurs suivants :

A Lahausse du financement permanent@&%;

A Lacroissance des dettes financiéres aupres des établissements de @it de

A L6augmeded altd eomt i f 1lnl%ompourateindred 412 MMAB en 202 ;
En202,lahausselu BFR so6explique par

A La baissede 14,8% du passif courant hors dettes financieres courantes et comptes d'associés
créditeurs en 2@2;

A Lahaussed8,0% de | 6actif cour ant hors tr®sorerie et
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A fin 2021, | a t r1@G2MMAP contel (BEMMAR en 2021®t a b | i t

Evolutonde | 6 ®qui |l i bre financier entre 2022 et 2023

Le fonds de r 0927MdALE enbaissale 8786 pdy tapport a 22 Cette évolution se
justifie parles deux facteurs suivants :

A La hausse du financement permanent@&2% ;
A La croissance des dettes financiéres auprés des établissements de 4ve8@ble
A Lébaugment ati on de28BZ% pourtaitedred@01IMMAD er2828;t d e

En2083, | a hausse du: BFR sbéexplique par

A La haussede 10,8% du passif courant hors dettes financiéres courantes et comptes d'associés
créditeurs en 2(;

A Lahaussedg71% de | 6actif courant hors tr®sorerie et

A lafin de2023, |l a tr ®s or e 7968IMAD&dntred 093 MMAD ant?022. t

8. Etude des délais de paiement client et fournisseurs

Letableauca pr s pr ®s edesdélade paiement cliehintoer2@1 et 223 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22

Créances clients 2227 1576 1532 -29,23% -2,79%

Chiffre d'affaires HT 7 423 9 645 7508 29,93% -22,16%

Délai de paiement clients en jours de CA 108 jours 59 jours 73 jours -49jours 15 jours

Source: Managem
*D®I ai de paiement clients en jours de CA= (Cr®ances clients/ Chiff
Etant donn® que 95% du CA est r®alis® " | OuilsgliandutCA hdrsGaxesipoarcet de | a

calcul du délai de paiement clients.

Le tablealci-aprégraiteles délais de réglemefdurnisseurs sur la pério@921 1 2023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Dettes fournisseurs courantes 1328 1553 1925 16,94% 23,95%
Achats et investissements de I'exercice (TTC) 6 737 8 010 7 457 18,90% -6,90%
dont achats nets de variation de stocks 3644 4786 4217 31,34% -11,89%
dont autres charges externes 2 100 2 541 2212 21,00% -12,95%
dontacquisition d'investissements 992 683 1028 -31,15% 50,51%
in(i\)crggirseiltligg d'immobilisations corporelles et 2371 2174 2756 -8,31% 26.77%
Autres (produits) charges d'exploitation 1485 1570 1728 5,72% 10,06%
Délai de réglemenfournisseurs 72 jours 71 jours 94 jours -1 jours 23 jours
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Source: Managem
*Délai dereglemenfournisseuren jours @ a ¢ k éDettes fournisseut8chatd*365 jours

La TVA utilisée pour le calcul du délai de reglement est de 12%. Elle se bas¢ sudlex moyen de | 6ensemble des cl a
une partie des charges externes exonérées de TVA

Les investissements correspondent aux acquisitions pdlitesparbi | i sati
| 6entrepr-indne pour el l e

Evolution des délais clients et fournisseurs entre 2@2t 2021

En 202, l e d®I ai de p ab9¢oune enhaussaledOgonrs Ear rappo@ & 20BPHN | t
paralléle, le délai de réglement fournissehaissede 1 jours pour atteindrel7jours contreZ2 jours en
2021.

Evolution des délais clients et fournisseurs entre 282t 202

En208, | e d®l| ai de p aT73punse etaussalelSeurd psrrapp®a a b | i t
2022. En paralléle, le délai de réglement fournisseurs augme@jders pour atteindré4

jours contre72jours en 202, cette augmentation est liée a la hausse des investissements
notamment Tizert.
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9. Analyse de la rotation des stocks

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Stock 1131 1759 1824 55,53% 3,67%
Achat revendus 0 0 0 NA NA
Achat consommeés 3254 4273 3766 31,32% -11,87%
Rotation de stocks (en jours) 125 jours 148jours 174 jours 18,37% 17,62%

Source: Managem
*Rotation de stocks ¢stock moyerd (Achat revendus +Achats consommés})360 jours

Entre 2021 et 2022, la rotation de stock en nombre de jours est de 148 jours vs. 125 jours en 2021 soit
une hausse d23 jours

Entre 2022 et 2023a rotation de stock en nombre de jours est@igours vs.148jours en 20220it
une hausse d26 jours

10. Rentabilité des fonds propres et rentabilité des actifs

La rentabilité des fonds propres et des actifs du Groupe Managem se présente comme sulit sur la période
2021 - 2023 :

En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Résultat net part du groupe (1) 862 1615 514 87,30% -68,14%
Capitaux proprespart dugroupe (2) 5789 7577 7565 30,88% -0,15%
Total bilan (3) 16 894 19 305 23242 14.27% 20,39%
Return On Equity (ROE) - (1)/(2) 15% 21% 7%  6,4pts -14,5 pts
Return On Assets (ROA)- (1)/(3) 5% 8% 2%  3,5pts -6,0 pts

Source: Managem

Evolution de larentabilité entre 2021 et 2022

Le ROE du groupe Managem enregistre une hausse (6,4points) pour atteindre 21,3% a fin 2022. Le
ROA s 6®t abl i 4%, spituaenhtusse del 3,3 points pa8rapport a 2021.

Evolution de la rentabilité entre 2022 et 2023

Le ROE du groupe Managem enregistre baisse (14,5points) pour atteind® a fin 2023 Le ROA
s6®t abl it qgua nlaissade6 paints par ragprit a282@i t wune
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11. Ratios de liquidité

L6®vol ution des ratios de | i gq200-@02xs®détdile cBhme upe M
suit:
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Trésorerie actif (y compris
TVP et comptes d'associés 2 250 3170 3454 40,89% 8,96%
débiteurs) (A)
Trésorerie et équivalents d 1727 2 496 2741 44,53% 9,82%
trésorerie
Comptes d'associés débiteu 523 674 713 28,87% 5,79%
Trésorerie passif (dont
comptes d'associés 1170 2077 4 250 77,52% >100,0%
créditeurs) (B)
Trésorerie passif 543 900 3010 65,75% >100,0%
Comptes d'associés créditeu 627 1177 1240 87,72% 5,35%
Passif courant* (C) 3562 3035 3 364 -14,80% 10,84%
Liquidité immediate o o o .
(A)(B+C) 47,50% 62% 45% 15 pts 17 pts
A ' H Kk
(CDr)eanceS de Factif courant 3066 2 757 3232 -10,08% 17,24%
Liquidité réduite (D)/(B+C) 64,80% 53,93% 42,45% -11 pts -11 pts
Actif courant*** (E) 4372 4723 5087 8,03% 7,71%
Liquidité genérale o o o _
(E)/(B+C) 92,40% 92,39% 66,81% 0,01 pts 26 pts
Source: Managem
(*) Hors dettes financi res courantes et comptes dobéassoci ®s cr ®di t

(**) Clients et autres créances
(***) Hors tr®sorerie et comptes dbdassoci ®s d®biteurs

Evolution de la liquidité entre 2021 et 2022

Entre 202 et 202, | 6®vol ution des ratios de |l iquidit® du

A le ratio de liquidité immédiate marque uraussale 14,5pts en raison de la baisde passif courant
de14,8% (-526 MMAD) et de la hausse duésorerie passie (1907 MMAD) a 2077MMAD ;

A le ratio de | i q 839 contr@es,8ed 201 soieunebadis@atieddP pts. t

A le ratio de liquidité générale marque égalementoaiesg92,38/%6 en 202 contre92,40% en 202)
|l i ®e princi pal ededartrésorériepadésé ugment ati on

Evolution de la liguidité entre 2022et 2023

Entre 202 et 203, | 6®volution des ratios de |l iquidit® du

A le ratio de liquidité immédiate marque upnaissede 17 pts essentiellemergn raisonde lahausse
de la trésoreripassifde2 110 MMAD ;

Al e ratio de | i q4d25d conhtr®@4,0/Red 202 $0ie unebdisSatled Ipts.i t

A le ratio de liquidité générale marque égalementhaigsg66,8% en 203 contre 923%% en 2021)
|l i ®e principal ememtct’i fl caowgmenntt ati on de |
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Managem

Le tableau suivant présented ® vol uti on des flux de tr ®sor:er
En MMAD 2021 2022 2023 Var. 22/21 Var. 23/22
Résultat net de I'ensemble consolidé 926 1751 541 89,09% -69,10%
Ajustements pour NA NA
\I/D;Lalflrons aux amortissements et provisions et pertes 1453 1483 1417 2,06% 4, 44%
Profits/pertes de réévaluation (juste valeur) -9 17 -17 NA NA
Résultats de cession et des pertes et profits de dilutic - 0 -37 NA NA
Produits des dividendes - NA NA
Erlllrg?lﬁs;r;gss profits et pertes sur JV Quote part Mi 67 157 96 >100,0% NA
Capacité d'autqfinaqcement qpré§ codt de 21303 3095 1999 3439%  -35.40%
I'endettement financier net et imp6t ! !
Elimination de la charge d'impdts 152 229 -14 50,66% NA
Elimination du co(t de I'endettement financier net 313 289 487 -7,67% 68,34%
IC':apacité d'autc_)finan_cement avan_t cogt de 2768 3613 2472 30,53% -31,58%
endettement financier net avant impots
Incidence de la variation du BFR 346 -1 045 73 NA NA
Impéts différés 10 -20 -31 NA -57,00%
Impdts payés -80 -64 -82 20,000 -28,13%
glpugr Qt?cg r(]jneetl:reé;sorerie liés awactivités 3044 2485 2432 -1836%  -2,13%
Incidence des variations de périmetre -3 - -572 NA NA
Acquisition d'immobilisations corporelles et 2371 2174 2756 831%  -26.77%
incorporelles
Acquisition d'actifs financiers - - -61 NA NA
Variation des autres actifs financiers -1 -2 16 100,00% NA
Subventions d'investissement regues - - NA NA
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelle 10 0,1 2,6 -99,00% >100%
Cessions d'actifs financiers - 5 NA NA
Dividendes regus 57 52 NA -8,07%
Intéréts financiers versés -313 -289 -487 7,67% -68,34%
EI::])\(/ g:ttisdsi :;isnct)rerie liés aux activités -2 678 2408 3802 1008%  -57.90%
Augmentation de capital - 0 0 NA NA
Transactions entractionnaires (acquisitions) - - NA NA
Transactions entre actionnaires (cessions) 555 - - NA NA
Emission de nouveaux emprunts 3622 1500 2002 -58,59% 33,46%
Remboursement d'emprunts -1422 -1618 -2112 -13,78%  -30,50%
Variation des créances @é¢ttes résultant de contrats
locationfinancement i ) & Ala
Remboursement de location financement -26 -6 -35 76,92% >100,0%
Autres flux liés aux opération de financement - - NA NA
Dividendes payés aux actionnaires de la société mert - -200 -300 NA -49,90%
Dividendes payés aux minoritaires -16 -33 -33 >100,0% 1,21%
Variation des comptes courants associés 357 575 -6 61,06% NA
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Flux net de trésorerie provenant des activités de

f 3070 218 -483  -92,90% NA
inancement
Incidence de lzariation des taux de change 48 169 -99 >100,0% NA
Incidence de changement des méthodes et principes

- - NA NA
comptables
Variation de la trésorerie et équivalents de trésorerie 3484 463 -582  -86,71% NA
Trésorerie et équivalents ttésorerie net a l'ouverture -2 039 1447 1909 NA 31,96%
Trésorerie et équivalents de trésorerie netcdtare 1909 -40 NA NA
Variation de la trésorerie et équivalents de trésorerie 2 039 462 -1949 -77,34% NA

Source: Managem

Evolution des flux de trésorerie entre2021 et 2022

En 2022, le flux de trésorerie lié aux activités opérationnelles enregistraisnale18,38% et s 6 ®t ab |
a2 485MMAD. Cettediminutionest liée essentiellement a
A Ldbaugmedu art@sowmnl t at net de | 0 O26MMADRH 2020&1U751g r ou p e

MMAD en 202 (+825MMAD) ;

A Lahausse d8053% de | a capacit® doéautofinancement ava
avant impots

A Labaisse du BFR qui passe de de 346 MMAD @45 MMAD en 2022

Quant aux flux doi nves-2678 MIMAD&AR 1408 MMADsentrp 302 ete nt  a i

201.Cette ®volution traduit | a hausse des wacqui sit

|l 6acquisition & | AMGOLD et TRI

Enfin, les flux de financement affichent udeninution de 2 852 MMAD liée principalement aux
remboursementdes emprunts octroy@insi que le paiement des dividendes

Evolution des flux de trésorerie entre2022 et 2023

En 2023 le flux de trésorerie lié aux activités opérationnelles enregistre une basd@de et s 6 ®t a b |
a2 432MMAD. Cette diminution est liée essentiellement a
A Labaisselu r ®sul tat net de | 06&7EviMADbdn2022MIMMAD UpPp e qui

en 203 (-1 210MMAD) ;

A Labaissede3158 de | a capacit® doéautofinancement ava
avant impots
A L 6 a u g medu BFRRtqii passe de d&045 MMAD a73 MMAD en 2023

Quant aux flux doi nves-2408MMADIA 818Q2MMADsNtre 2082see nt  a i
2023, cette évolution est justifiée par une augmentation des investissements de 580 MMAD liés au projet

Ti zer t et Bot o, | 6augment ati on des actifs financ
de pres de 200 MMAIRt une variation de périmetre de 571 MMAD

Enfin, les flux de financement affichent une diminutiorv@@MMAD s 6 e x pl i quant par | 6
nouveaux emprunts de 500 MMAD, le remboursement des emprunts#fOUvIMAD, la variation

de la dette de contrat de location peR8 MMAD et une augmentation des dividendes distribués pour

-100 MMAD et une baisse du commeurant-580 MMAD.
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. INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES T COMPTES SEMESTRIELS

[1l.1. Attestation d'examen limité sur les comptes sociaux

En application des dispositions du Dahir portant 10i483212 du 21 septembre 1993, tel que modifié

et complété, nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire de la société Managem
S.A comprenant le bilan et le compte de produitharges relatifs a la période djdnvier au 30 juin

2024. Cette situation intermédiaire qui fait ressortir un montant de capitaux propres et assimilés
totalisant 6 289560972,66 MAD dont un bénéfice net dé44992616,77 MAD, reléve de la
responsabilité des organes de gestion de Managem S.A.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc ealativéssions
d'examen limité. Ces normes requiérent que I'examen limité soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une
assurance modérée que la situation intermédiaire ne compodapamalie significative. Un examen

limité comporte essentiellement des entretiens avgmetsonnel de la société et des vérifications
analytiques appliqués aux données financierefourihit don un niveau d'assurance moins élevé qu'un
audt. Nous n'avons pas effectué un awgtit en conséquence, nous n'exprimons donc pas d'opinion
d'audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que la
situation intermédiaire, gointe, ne donne pas une image fidéle du résultat des opérations du semestre
écoulé ainsi que de la situation financiére epdtrimoine de la société Managem S.A. arrétés au 30

juin 2024, conformément au rétérenticl comptable admis au Maroc.

Casablanca, 187 septembre024
Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Fazal, Mekouar Mounsif, Ighiouer
Assoc® Assoc®
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En application des dispositions du Dahir portant 10i493212 du 21 septembre 1993, tel que modifié

et complété, nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire de la société Managem
S.A comprenant le bilan et le compte de prodditharges relatifs a la période dijdnvier au 30 juin

2023. Cette situation intermédiaire qui fait ressortir un montant de capitaux propres et assimilés
totalisant 3 380 513 410,59 MAD dont un bénéfice net de 192 672 995,23 MAD, releve de la
responsaliité des organes de gestion de Managem S.A.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc ealativéssions
d'examen limité. Ces normes requierent que I'examen limité soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une
assurance modérée que la situation intermédiaire ne compodapamalie significative. Un examen

limité comporte essentiellement des entretiens avgmeteonnel de la société et des vérifications
analytiques appliqués aux données financiérefuihit don un niveau d'assurance moins élevé qu'un
audt. Nous n'avons pas effectué un awgtit en conséquence, nous n'exprimons donc pas d'opinion
d'audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que la
situation intermédiaire, g§ointe, ne donne pas une image fidéle du résultat des opérations du semestre
écoulé ainsi que de la situation financiére epdtrimoine de la société Managem S.A. arrétés au 30

juin 2023, conformément au rétérenticl comptable admis au Maroc.

Casablanca, le 26 septembre 2023

Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Fazal, Mekouar Mounsif, Ighiouer
Assoc® Assoc®
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[11.2. Attestation d'examenlimité sur les comptesconsolidés

Nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire de la société Managem S.A. et de
ses filiales (Groupe Managem) comprenant |'état de la situation financiere, le compte de résultat
consolidé, I'état des flux de trésorerie, I'état desatiaris des capitaux propres, I'état du résultat global
ainsi gu'une sélection de notes annexes au terme du semestre couvrant la péfigdevier au 30

juin 2024. Cette situation intermédiaire fait ressortir un montant de capitaux propres constdiligeit

10999, 1millions MAD dont un bénéfice net consolidé 84,3 millions MAD.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc. Ces normes requierent
gue l'examen limité soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une assurance modérée que la situation
intermédiaire ne comporte pas d'anomalie significativeexamen limité comporte essentiellement des
entretiens avec le personnel de la société et des vérifications analytiques eppigxiélonnées
financiéresil fournit donc un niveau d'assurance moins élevé qu'un audit. Nous n‘avons pas effectué un
auditet, en conséquence, nous n'‘exprimons donc pas d'opinion d'audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que les états
consolidés, ¢joints, ne donnent pas une image fidéle du résultat des opérations du semestre écoulé ainsi
gue de la situation financiére et du patiine du Groupe Managem arrétés au 30 jR0#4,
conformément aux normes comptables internationales (IAS/IFRS) telles qu'adoptées par I'Union
Européenne.

Casablanca, 127 septembr&024
Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Fazal, Mekouar Mounsif, Ighiouer
Assoc® Associ®
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Nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire de la société Managem S.A. et de
ses filiales (Groupe Managem) comprenant |'état de la situation financiere, le compte de résultat
consolidé, I'état des flux de trésorerie, I'état desiiaris des capitaux propres, I'état du résultat global
ainsi gu'une sélection de notes annexes au terme du semestre couvrant la péfigdewvier au 30

juin 2023. Cette situation intermédiaire fait ressortir un montant de capitaux propres consialidgésit

8 063,8 millions MAD dont un bénéfice net consolidé de 323,6 millions MAD.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc. Cesagoiirest
gue I'examen limité soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une assurance nmuakr@esituation
intermédiaire ne comporte pas d'anomalie significative. Un examen diomitgorte essentiellement des
entretiens avec le personnel de la société et des vérificaimalgtigues appliqués aux données
financiéres; il fournit donc un niveau d'assurance méieg qu'un audit. Nous n'avons pas effectué un
auditet, en conséquence, nous n'‘exprimons donc pas d'opinion d'audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas releveé de faits qui nous laissenigbrssérats
consolidés, ¢joints, ne donnent pas une image fidéle du résultat des opérations du semestre écoulé ainsi
gue de la situation financiére et du patrimoine du Groupe Managem arrétés au 30 juin 2023,
conformément aux normes comptables inteomaties (IAS/IFRS) telles qu'adoptées par I'Union
Européenne.

Casablanca, le 26 septembre 2023
Les Commissaires aux Comptes

Fidaroc Grant Thornton PwC Maroc
Fazal, Mekouar Mounsif, Ighiouer
Associ® Associ®
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[11.3. Comptes sociaux

N.3.1 An al y s@at deseoldesdde gestion de Managem SA

Le tabl eau ®olutiovdesiprincipauxea@tad sRaides soldies de gestion de
Managem S,A, sur lagode juin 2037 juin 2024 :

Source : Managem

En MMAD Var, %
Vente de biens et services produlits 168 234 39,29%
Chiffre d'Affaires 168 234 39,29%
Variation de stocks de produits - i NA
Autres produits d'exploitation - i NA
Reprises d'exploitation, transferts de charges - 18 NA
Production (1) 168 252 50,00%
Achats consommés aeatiéres et fournitures 13 15 15,38%
Autres charges externes 27 48 77,78%
Consommation de I'exercice (2) 40 62 55,00%
Valeur ajoutée (1)- (2) 129 190 47,29%
Taux de valeur ajoutée (VA/C, 76% 81% 7,0 pts

Subventions d'exploitation 0 ) NA
Impéts et taxes 8 15 87,50%
Charges de personnel 49 55 12,24%
Excédent Brut d'Exploitation 71 120 69,01%
Marge brute d'exploitation (EBE/C/ 42,00% 51% 9,0 pts

Autres produits d'exploitation 0 ) NA
Reprise d'exploitation, transfert de charges 0 ) NA
Autres charges d'exploitation 2 2 0,00%
Dotations d'exploitation 6 7 16,67%
R®sul tat doéexploitation 64 110 71,88%
Margeopérationnelle (REX/CA 38% 47% 9,0 pts

Produits financiers 321 375 16,82%
Produits des titres de participation et autres titres immobilisés 151 106 -29,80%
Gains de change 8 0 -100,00%
Intéréts et autres produits financiers 159 213 33,96%
Reprises financiéres, transfert de charges 3 57 >100%
Charges financieres 190 362 90,53%
Charges d'intéréts 121 197 62,81%
Pertes de change 5 0 -100,00%
Autres charges financiéres - ) NA
Dotations financiéres 64 165 >100%
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Résultat financier 131 13 -90,08%
Résultat courant 194 123 -36,60%
Produits non courants - 24 NA
Produits de cession d'immobilisations - - NA
Autres produits non courants - - NA
Reprises non courantes, transfert de charges - 24 NA
Charges non courantes 0 - NA
V.N.A. des immobilisations cédées - - NA
Subventions accordées - - NA
Autres charges non courantes 0 - NA
Dotations non courantes - - NA
Résultat non courant 0 24 NA
Résultat avant impot 194 147 -24,23%
Impét sur les résultats 1 2 100,00%
Résultat net 193 145 -24,87%
Marge Nette (RN/CA 114% 62% -46 pts

1. Chi ffre doaffaires

Entre juin 203 et juin 202, le chiffre daffaires a augmeétde 38,75 % cette hausse est dae
[Gaugmentation du chiffredffaires de Boto de 40 MMAD et de THRlde 20 MMAD. Cette hausse est
aussi pore par la reprise des actiéstau Soudan qétaient en aét entre avril et septembre 2023 due
ala situation politique du pays.

Le tableau cdessous @sente la®artition du chiffre daffaires de Managem S,A, entre jlA23 i
juin 2024 :

En MMAD juin-23 juin-24 Var, %
Ventes de services au Maroc 84 78 -6,96%
Ventes de services|'@ranger 84 156 85,13%
Reste du poste des ventes@tvices produits - - NA
Chiffre d'affaires global 168 234 39,08%

Source : Managem

Le tableau ciapr s dRaille les @nun®ations ver@es par les filiales de Managem entre jp23et
juin 2024:

En MMAD juin-23 juin-24 Var, %
AGM 8 10 25,00%
CMG 15,5 8 -48,39%
OUMJRANE 6,6 5 -24,24%
CTT 24,6 9 -63,41%
SMI 13 17 30,77%
MANUB 1,4 11 >100%
Reminex 4,7 4 -14,89%
Samine 3,9 0 -100%
Techsub 6,4 7 9,38%
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SMM 79,6 105 31,91%
Somifer 4.6 5 8,70%
MAA 10 >100%
GGM 2 >100%
DADES 1 >100%
BOTO 39 >100%
HORS-GROUPE 0,2 - NA
Chiffre d'affaires global 168 234 38,69%

Source : Managem

Evolution du chiffre déaffaires entre juin 2023 et juin 2024

Au titre du premier semestre 202e chiffre diaffaires de Managem S,Aessort” 2340 MMAD, en
hausseale 38,790 par rapport juin 2022.

2. Excx&l ent Brut dO&éExploitation

Evolution de IéexcRlent brut déxploitation entre juin 2023 et juin 2024

LOEBE de Mamaageaunhalssald68,66% entrejuin 2023 et juin 202l p o u établs "6
120 MMAD, reflétant ainsi lahaussed u ¢ hi f f r grincigalemdnt des filiabes africaines et
r®sulte de | 6appr ®ciation du cours de | 6or .

La marge @EBE passe de2418% a 51,00%au titre du premier semestre derlrk: 202.

3. R&ultat daéaexploitatio

Evolution du r®&ultat déexploitation entre juin 2023 et juin 2024

En juin 202, le® ul t at doéoexpl oi t at 46 bMADg&r frapporti @uin R0B3eet h a u s s ¢
s @ablit © 110 MMAD, gui sbexplique par |l a hausse du chi
| appr ®ci at i ouimdacte grincipalemendTéd. | 6 or

4. R&ultat financier

Evolution du r&ultat financier entre juin 2023 et juin 2024

Au terme du premier semestre 202 | es produi ts f i na@addissent' 8375 de Man
MMAD, en haussale 54 MMAD par rapport” juin 2023. Cettehausses 6 e x pplincigpleraenpar

les intéréts et autres produits financierssderni res affichent undaussele 54 MMAD en juin 2024

passant d&d59MMAD en juin 203~ 213MMAD en juin 202.

Déautre part | es-eleshaassigrasiement augmentées passant de 190 MMAD a
362 MMAD, sbexpliquant par | a hausse ldgaellelhausse MMA D
sbexplique par |l a d®pr ®ciation des titres CMO p

pour 20 MMAD.
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Les chargeslddaisnta@rs’sti camutgment ® passant de 121
| augment ati on de | a dette de Managem.

En dRinitive, les®@®&nents @&rits ckdessus ont eu un impactgrimportant sur le®ultat financier de
Managem qui passe ds81 MMAD en juin 2083 * 13 MMAD en juin 202 soit une baisse d&l18
MMAD.

5. R&sultat non courant

Evolution du r&ultat non courant entrejuin 2023 et juin 2024

Entre juin 203 et juin 202, le ®ultat non courant enregistre urfeaussede 24 MMAD due
principalement’ la haussalesproduitsnon courantsrésultant dda reprise des comptes courants de
Samine.

6. R®&ultat net

Evolution du r&ultat net entrejuin 2023 et juin 2024

Enjuin202,le® ul t at net d&Ablitv 345 MMAB,moit 8nébaisséde plusA8 MMAD
par rapport’ juin 2023. Cettediminutions 6 e x p |l i qu e p r ibaissedurésllta fimancier p ar
de Managem accusant une baiss@@826 causée par la hausse dbarges financieres

[11.3.2 Analyse du Bilan de Managem SA

Le tableau suivant @ e n ®&autidn des ag®ats du bilan de Managem S,A sur ®igpde 203-
juin 2024 :

En MMAD 2023 juin-24 Var %
ACTIF
Actif immobilisé 7557 7872 4,17%
Immobilisations en non valeurs 2 17 >100%
Frais préliminaires - 15 NA
Charges a répartir sur plusieurs exercices 2 2 8,18%
Immobilisations incorporelles 35 34 -4,11%
Immobilisation en recherche et développement - NA
Brevets, marques, droits et valeurs similaires 4 3 -30,72%
Autres immobilisations incorporelles 31 31 -0,68%
Immobilisations corporelles 69 66 -3,77%
Terrains 13 13 -1,63%
Constructions 44 43 -3,40%
Installations techniques, matériel et outillage 1 1 -7,78%
Matériel de transport 1 0 -31,52%
Mobilier, matériel de bureau et aménagements di\ 4 5 29,32%
Immobilisations corporelles en cours 6 5 -23,27%
Immobilisations financieres 7 397 7711 4,24%
Préts immobilisés 3067 3079 0%
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Autres créances financiéres 0 0 NA
Titres de participation 4331 4631 6,94%
Ecarts de conversiori Actif 54,3 44 -18%
Diminution des créances immobilisées 54,3 44 -18%
Augmentation des dettes de financement NA
Actif circulant (hors TVP) 5709 7 065 23,75%
Stocks - - NA
Marchandises - - NA
Matiéres et fournitures consommables - - NA
Produits en cours - - NA
Produits intermédiaires et produits résiduels - - NA
Produits finis - - NA
Cr®ances de | dactif <cir 5707 7 064 23,78%
Fournisseurs débiteurs, avances et acomptes 29 35 20,24%
Clients et comptes rattachés 1008 1269 25,94%
Personnel 0,21 0 -37,78%
Etat 95 113 18,45%
Comptes d'associés 4571 5 356 17,18%
Autres débiteurs 285 NA
Comptes de régularisation actif 3 6 99,40%
Ecarts de conversion actif (éléments circulants) 2 1 -38,56%
Trésorerie - Actif (y compris TVP) 27 12 -54,18%
Chéques et valeurs a encaisser NA
Banques, TG et CCP 27 12 -54,45%
Caisse, régies d'avance et accréditifs 0 0 NA
Titres et valeurs de placement NA
Total ACTIF 2;3 14 950 12,46%
En MMAD
PASSIF
Financement permanent 8 561 11 342 32,49%
Capitaux propres 3503 6 290 79,55%
Capital social 999 1186 18,77%
Primes d'émission, de fusiatiapport 1684 4 494 >100%
Réserve légale 100 100 -0,09%
Autres réserves 101 101 -0,35%
Report a nouveau 304 263 -13,36%
Résultat net dBexercice 315 145 -53,97%
Capitaux propres assimilés - - NA
Subvention d'investissement - - NA
Provisions pour amortissements dérogatoires - - NA
Dettes de financement 5000 5000 0,00%
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Emprunts obligataires 2000 2000 0,00%
Autres dettes de financement 3000 3000 0,00%
Provisions durables pour risques et charges 54 44 -18%
Provisions pour risques 54 44 -18,61%
Provisions pour charges NA
Ecart de conversioni Passif 4 8 >100%
Augmentation des créances immobilisées 4 8 NA
Diminution des dettes dmancement NA
Dettes du passif circulant 2107 1641 -22,13%
Fournisseurs et comptes rattachés 115 53 -53,99%
Clients créditeurs, avances et acomptes - NA
Personnel 17 20 22,17%
Organismes sociaux 13,944 18 30,87%
Etat 36 25 -29,75%
Comptes d'associés 1797 1079 -39,96%
Autres créanciers 342 NA
Comptes de régularisation passif 126 103 -18,53%
Autres provisions pour risques et charges 2 1 -38,56%
Ecarts de conversion passif (élément<irculants) 49 54 9,54%
Passif circulant 2212 1740 -21%
TrésorerieT Passif 2576 1912 -25,78%
Crédits d'escompte NA
Crédits de trésorerie 2 575 1700 -33,98%
Banques (soldes créditeurs) 1 212 >100%
Total passif 13295 14 950 12%

Source : Managem
1. Actif immobilis ®

Evolution de Iéactif immobilis®entre 2023 et juin 2024

Enjuin202, | 0 act iRdenregmt@umdhalsse s5176 par rapport| 6 e x e r 3;pagsant 2 0 2
de7 557MMAD en 208" 7 872MMAD "~ fin juin 2024.
La hausse de ®dstidacc:t i f i mmobil i s

A Une hausse d&l4MMAD des immobilisationfinanciereqqui passe dé 397MMAD ~ 7711
MMAD ~ juin 2024. Cette hausse@sxplique essentiellement par la hausse (ig®s de

participatondue ~ | 6augmentation du gcapital de CMO
A Unehaussele15MMAD des immobilisationgn non valeurpassant d@ MMAD ~ 17 MMAD
" juin 2024 ;

2. Actif circulant

Evolution de Iéactif circulant entre 2023 et juin 2024

Au terme du premier semestre 202 | 6 a c t i@&blit ¢ DOTGMMADR ~ fia jdin 2024 contre5
709MMAD en 203. Cettehausseest li® principalemend :
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A Lahaussalesc®ancedd e | 6acti f c bFOEMMAR ent202p Z BG4MMAD ~ d e
fin juin 2024, cette augmentatiozst due principalemeatl 6 ® v odesCCA: o n

Une baisse de CMO de 488MAD ;

MAA augmentation de 644MAD ;

AGM augmentation de 172dMAD ;

CTT augmentation de 26MMAD ;

GGM augmentation de 163 MMAD

Somiferaugmentation dé2 MMAD ;

Reminexaugmentation d83 MMAD ;

Techsubaugmentation dd2 MMAD ;

Baissede MANAGOLD a hauteur dd73MMAD suite & umremboursement partiel

< < < < < < < < <

3. Capitaux propres

Evolution des capitaux propres entre2023 et juin 2024

Auterme du premiersemestredD2 | es capi t aux p rRaissentsé 2290IMADa na g e m
enhausseale 79,596 par rapport 2023.

Cettehausses 6 ex pl i que principal ement par

A Lahausse d2810MMADdespr i m@mi s1$i on, deapruss ohfaddmpmpioa
capital réalisée par Managem

A Lahaussele 187 MMAD du capital sociapassant de®® MMAD ~ 1 186 MMAD ~ juin 2024
|l i ®e " | 6augmentation .de capital r®al i s®e part

4. Passif circulant

Evolution du passif circulant entre 2023 et juin 2024

Pour sa part, le passif circulant enregistre haiesepassant 207 MMAD en 2023~ 1 641MMAD
juin 2024. Cettebaisseestli® principalement :

A La baissede 53,90 desfournisseurs et comptes rattast®6 e x pl i quant par | e
factures CMG pour 44 MMAD et le paiement des factures des intéréts de AL MADA pour 15
MMAD ;

A Ladiminutionde3 9, 96 % des comptes ddasso@IMMAD gnassant
juin 2024s 6expl i quant par l e rembour semel®@ du <co
MMAD et une augmentation du compte courant CMG pour 260 MMAD

5. Endettement financier net

L& ol ution de | 6endett enmemdcormesutde Managem S. A, 5

En MMAD 2023 juin-24 Var, %
(+) Dettes de financement 5000 5000 0,00%
(+) Trésorerie passif 2576 1912 -25,78%
(+) Comptes d'associés créditeurs 1797 1079 -39,96%
(+) Engagements crédit bail 1 - NA
(-) Comptes d'associés débiteurs 4571 5356 17,15%
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(-) Trésorerie actif (y compris TVP) 27 12 -54,93%
Endettement net (1) 4775 2622 -45,08%
Endettement net (hors CCA) (2) 7 550 6 899 -8,61%
Capitaux propres (3) 3503 6 290 79,55%
Gearing (1/3) 1,4x 0,4x -1 pts
Gearing hors CCA (2) / (3) 2,2 1,1x -1,1 pts
Ratio de couverture (intéréts et principal) * 0,7x 0,3x -0,4 pts

Source : Managem
*Formule : (Ex&® e n t
dettes de financement)
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Le tableau suivant f@ente le @aild e s
T juin 2024:

Managem

c 0 mp t@edshitedrd de $Managem sur |@mwde 2023

En MMAD 31/12/2023 juin -24 var, %
AKKA GOLD 728 901 23,75%
CcMG i i NA
A MINIERE 459 0 -100,00%
cTT 625 889 42%
REMINEX MANAGEM 227 261 14,58%
SAGHRO 203 211 4,37%
SAMINE i i NA
TECHSUB 485 517 6,69%
SOMIFER 262 335 27,70%
SMi i i NA
MANAGOLD 1026 853 17%
MAA 460 1105 >100%
TRADIST 8 8 0,55%
CcMG 86 249 >100%
SMM i i NA
HORSGROUPE 26 23 -11,14%
CMD 0 3
o
Total 4571 5 356 17,18%

Source : Managem

Le tableaucaprsd® a i ®&lod ultd on

juin 2024:

En MMAD

d e s &c@iteprd de Managéna ente@ 3eti

COMPAGNIE MINIERE DE DADES
SMI

SAGHRO

SAMINE

CMG

AL MADA

SAGAX

SOMIFER

HORSGROUPE

Total

31/12/2023
29 15 0%
358 414 >100%
- - NA
21 2 NA
388 648 -27%
1 000 0 0%
- - NA
- - NA
0 - <100%
1797 1079 -6,15%

Source : Managem

Evolution de IGendettement net entre 202 et juin 2024

Léendett eme Mdt775MRIAD ep 208§ 2 622IMMAD en juin 202, soit unebaissede

45,08, Cette®olution est I principalement :

Document de référence



Managem

A La baisse de 718 MMAD des comptes dobéassoci ®s
" 1097 MMAD en juin 2024

Le gearing (hors CCA) de Managem S.A passg,Been 203" 1,1x en juin 202.
6. Et u d e®uililere financier

Le tableaucd e s s 0 u s &ioll luu si@uitibredimdncierdde Manage®A entre 203 et juin
2024 -

En MMAD 2023 juin-24 Var, %
Financement permanent 8 562 11 342 32,47%
Actif immobilisé 7 557 7872 4,17%
Fonds de roulement 1 005 3470 >100%
Actif circulant* 1136 1708 50,35%
Passif circulant** 359 616 71,59%
Besoin en fonds de roulement (BFR) 777 1092 41%
FR/BFR 1,4 3,3 >100%
Trésorerie nette (y compris TVP et CCA) 228 2378 >100%

Source : Managem
*horsTVP et com@dieist ddmassdti ho &c®ieormmpt es dobédassoci

Evolution de I6Ryuilibre financier entre 2023 et juin 2024

En juin 202, le fonds de roulement resso® 470MMAD contre 1 005MMAD en 2023. Cettehausse
se justifie par principalement plarhausse d83% du financement permanent.

En juin 202, | Gimwanti(hbrs TVP et CCA) est en hausse atteighaiftSMMAD .

Delamémefacan | e passi f cir cul®oiditeurg)teregistre aneaongsedee s  d 6 a ¢
257 MMAD.

Ces variations portent la&orerie nette de Managem S:A821MMAD ~ juin 2024.

7. Rentabilit®des fonds propres et rentabili®des actifs

La rentabili®financi re de Managem S.A, est@en® dans le tableau-diessous :

En MMAD 2023 juin-24 Var, %

Résultat net (1) 315 290 -7,94%
Fonds propres (2) 3503 6 290 79,55%
Total bilan (3) 13 294 14 950 12,46%
Return On Equity (ROE) - (1)/(2) 8,99% 4,61% -4,38 pts
Return On Assets (ROA)- (1)/(3) 2,37% 1,94% -0,43 pts

Source : Managem
Le r&ultat net affici®en juin2024a @®annuali®(r&ultat netooszoz* 2)

Evolution de la rentabilit®entre 203 et juin 2024

En juin 202, labaissedu ®ultatnet annuali®de Managem S.A, 290MMAD etl6 augme det at i on
79,55% des fonds propres, engenuarane baisse du ROE qui pass@%0 en2023 ~ 4,61% enjuin

2024. Parallelemente ROA enregistre ungaisse 0,43 points pourtre” 1,944 au S1 202, en raison

de | 6augment atdel2agfn. du t ot al bil an
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8. Ratios de liquidit®

Le tableau cd e s s 0 u s &olutidn ules tatios de lighidide Managem S,A, entre 2B2t juin
2024 .

En MMAD 2023 juin-24 Var, %

Trésorerie actif * (A) 4 599 5369 16,74%
Trésorerie passif **(B) 4 373 2991 -31,60%
Passif circulant ***(C) 359 616 71,59%
Liquidité immédiate (A)/(B+C) 97,19% 148,83% 51,64 pts
Créances de I'actif circulant ****(D) 1135 1708 50,48%
Liquidité réduite (D)/(B+C) 23,99% 47,34% 23,35 pts
Actif circulant (hors TVP et CCA) (E) 1138 1721 51,23%
Liquidité générale (E)/(B+C) 24,05% 47,72% 23,67 pts

Source : Managem

* 'y compris TVP&®diliteusomptes dbéassoci

** y compris GcRltquses ddassoci

**hors c 0 mp t e s & d@itewss Racailleurs, Le passif circulant iigre, outre que les dettes du passif circulant®ssts de
conversion ainsi que les autres provisions pour risques et charges.

***x* hors TVP &tdbiewsmptes doéassoci

Evolution de la liquidit ®entre 2023 et juin 2024

Entre Bexercice 203 et juin 202, les ratios de liquid®ont &olu®comme suit :

A Le ratio de liguidi®imm®liate augmentede 51,64 pts” 148,83%0 principalement suité la
hausseale la tsorerieactif de 16,74% et lcaugmentation du passif circulén616 MMAD ;

A Leratio deliquidité réduiteenregistre unbaussele23 35 pts et gétablit” 47,340, Cettehausse
stexplique parldhaussel e s cr ®ances de | dactif circul ant

A Leratio deliquidit®généralesdétablitquant” lui * 47,726 contre24,09% en 203.
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[11.4. Comptes consoli®s

[11.4.1 P®&Im tre de consolidation

Le p®im trede consolidation du Groupe Manage®alu®comme suit entre 2@t juin 202 :

5 . ) 31-déc23 30juin-24 Méthode de

Dénomination sociale ) ) A
% intérét % intérét consolidation

Managem Maroc 100% 100% Consolidante
Compagnie Miniere de Guemassa Maroc 86,96% 86,96% IG*
Compagnie de Tifnout Tighanimine Maroc 99,79% 99,79% IG
Akka Gold Mining Maroc 99,93% 99,93% 1G
Manatrade Suisse 100% 100% IG
Managem International Suisse 100% 100% IG
SociététM®t al | ur gi que dol Maroc 80,26% 80,26% IG
Soci ® ® Anonyme dO6EN Maroc 99,79% 99,79% IG
SOMIFER Maroc 100% 100% IG
REMINEX Maroc 100% 100% IG
TECHSUB Maroc 99,87% 99,87% IG
Cie miniere SAGHRO Maroc 100% 100% IG
REG Gabon 75% 75% IG
Cie miniére de DADES Maroc 100% 100% IG
Cie miniere dOUMJRANE Maroc 100% 100% IG
MANUB Soudan 50,70% 50,70% IG
MCM Soudan 65% 65% IG
MANAGOLD EAU 100% 100% IG
Tradist EAU 100% 100% IG
MANAGEM GABON Gabon 100% 100% IG
Lamikal*** RDC 20% 20% ME**
SMM*+* Guinée 85% 85% IG
Manacet Maroc 100% 100% IG
Mawa Holding EAU 65% 65% IG
Soci ®t ® M®t al -Atlag gi qu Maroc 100% 100% IG
Société Guemassa Green Metallurgy Maroc 100% 100% IG
MW GOLD EAU 50% 50% IG
Bambouk Ltd EAU 100% 100% IG
AGEM Exploration Senegal 100% 100% IG
Boto SA Senegal 90% 90% IG

Source : Managem
*|G : int®ration globale **ME : mise e®juivalence

Entre décembre 2023 et juin 2024 aucune variationdgn®le i m t re de consolidation nbo
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I11.4.2 Retraitements de consolidation

Toutes les transactions intragroupes, ainsi que les actifs et p&#gifeques significatifs entre les
SOCIR® consolid®es par in®@ration globale ou i®ration proportionnelle so®min®s, Il en est de
m°me pour les®ultats internes aBroupe (dividendes, plugalues® ).

Les @ultats des cessions intern@alis@s avec les sa®igs mises euivalence son®min® dans la
i mite du p®°uduGreupd dargees sB@i nt

Retraitement lié a la norme IFRS 16

La norme IFRS 16 prévoit un principe de comptabilisation de tous les contrats de location au bilan des
preneurs,aveconst atation déun actif (repr®sentatif du
du contrat) et une dette (au titre de | 6obligat:i

En juimpd024£atliddn de cette norme sbest traduite
au droit 166Uk aegre odeent reparti e ddune dette de 1| oc

A noter que la norme IFRS 16 est entrée en vigueur en janvier 2019.

Avantages au personnel au IAS 19

Les engagements du Groupe au titre des régimes de couverture maladie a prestations définies et des
indemnités de fin de carriere sont déterminés, conformément a la norme |AS 1@n 2024,

| 6application de cette norme sb6est tradalG7te par
MDH.

Impots différé IAS 12

Les actifs doimptts relatifs aux diff®rences ten
gue dans | a mesure o% il est probable qudun pro
pr ®ci sion sera d®gag® au niveau de | dentit® fisc
Léoapplication des dispositions de cet t225Mdlor me s 0
expliquéeessentiellememiar :

A Comptabilisation d'un IDA sur déficits fiscaux de la filiale CTT

A D®stockage partiel des | DA des filiales. CMG et

Instruments financiers IFRS 9

Les instruments dérivés saumptabilisés au bilan a leur juste valeur sur les lignes instruments dérivés

en actifs financiers courants ou non courants o1
comptable des variations de juste valeur de ces instruments dérivés win 302 se résume de la

maniére suivantela part efficace de la variation de juste valeur des instruments dérivés est enregistrée
directement en autres éléments du résultat global-g0dMDHS.

Le tableau suivant présente les sociétés exclues du périmétre de consolidation au 30 Juin 2024 :

ENTITE Pays Participation (%)
Sagax Maghreb Maroc 99,97%
Malima Mali 85%
Compagnie Miniere de Bayla Guinée 80%
Nigeim Soudan 52%
Tanganyika Mining RDC 69,8%
Multiminéral Suisse 70%
Bukima Burkina Faso 100%
Manacongo RDC 100%
Luambo Mining RDC 70%
La Comisa Congo Brazzaville 100%
Bunkéa Mining RDC 69,9%

Document de référence



Managem

Managuinée Guinée 100%
SEM* Guinée 85%
Manaci* Cilte do6l v 100%
Source: Managem
Sociétés représentant un intérét négligeable pogrdepe
*En consol i d®, ces soci ® ®s sont nouvellement cr ®®es et n

[11.4.3 Analyse du compte deésultat consolid®

Le tableau cdessous (@ e n tvelutidn @es ag®ats du compte deRultat consoli®du Groupe

Managem sur la@iode juin 203 - juin 2024 :

En MMAD juin-23 juin-24 Var, %
Chiffre dobéaffaires 4182 4 408 5,41%
Autres produits de 157 282 79,30%
Produits des activités ordinaires 4338 4690 8,11%
Achats, nets de variation de stocks -1961 -2 507 27,84%
Marge brute 2 377 2183 -8,18%
(Marge brute/ CA) 56,85% 49,51% -7.34 pts
Autres charges externes -1 030 -1 308 27,02%
Frais de personnel -666 -633 -5,00%
Impots et taxes -88 -62 -29,03%
Amortissements et provisiomsd e x p | ¢ =737 -688 -6,60%
ﬁe‘:st res (produits) c 786 1180 50,19%
Résultat d'exploitation courant 643 671 4,39%
Cession doactifs - NA
Cessions de filiales et participations - NA
Ecarts d'acquisition négatifs - NA
Résultats sur instruments financiers 19 <-100%
Autres produits et 32 11 -65%
non courants
Résultat des activités opérationnelles 630 660 4,78%
Marge opérationnelle (RO/CA 15,07% 14,98% -0.09 pts
Produitsd 6i nt ®r ° t s 62 47 -24%
Charges déint ®r °ts -207 -256 23,81%
Codt de I'endettement financier net -145 -209 44,16%
Autres produits et charges financiéres 122 -3 NA
Résultat financier -266 -212 -20%
il?];éés;rlggsavant imp6t des sociétés 364 448 23.16%
Marge avant impdts (RAI/ CA 8,70% 10,17% -1.47 pts
Impdts sur les bénéfices -42 -112 165,55%
Impots différés 31 22 -28%
Résultat net des entreprises intégrées 353 359 1,77%
zglrjti\jj;grs];:s résultats des sociétés mises 29 5 -83%
R®sul t at net de | 6e 324 354 9,35%
Marge nette (RN/ CA 7,74% 8,04% -0,30 pts
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Intéréts minoritaires 19 96 >100%

Résultat net- Part du Groupe 305 259 -15,20%

Source : Managem
1. Produits des activit® ordinaires

Le tableau suivant @ e n ®&autidn des produits des acti@tordinaires du Groupe Managem sur la
p®&iode juin 203 et juin 202 :

En MMAD juin-23 juin-24  Var S124/ S123

Chiffre dbéaffaires 4182 4 408 5,41%
Dont mines 4107 4306,93 4.87%
%CA 98,19% 97,71% -0,5 pts
Dont Hydrométallurgie 61 48,148 -21,07%
%CA 1,46% 1,09% -0,4 pts
Dont Divers* 14 53,015 278,68%
%CA 0,33% 1,20% 0,9 pts
Autres produits de | 6 157 282 79,30%
Produits des activités ordinaires 4 338 4 690 8,11%

Source : Managem
*La rubrigue « divers » correspond principalement aux vertais®s par le segment @@mtionnel service notamment Reminex et Techsub

Le tabdeau cidessous @entela® art i ti on du chiffre dbéa®ibdai res d
juin 2023 et juin 202 :

En MMAD juin -23 juin -24 Var, %
Export 4103 4 308 5,0%
%CA consolidé 98,13% 97,74% -0,39 pts
Maroc 78,1 99,8 27,8%
%CA consolidé 1,87% 2,26% 0,39 pts
Chiffre dobéaffaires 4182 4 408 5,4%

Le chiffre déaffaires c¢ons ol4408.RMDi#Hcontré4A181L5pMDH ~  f
" fin Juin 2023, soit une hausse de 226.6 MDH
parles effets suivants :

i n
(5

V Impact positif des prix moyens gente des métaux pour 350.2 MDH

V Hausse du chiffre doaffaires provenant de | a
la production de la mine de PUMPI (off take) pour 88.5 MDH

V Impact négatif de la baisse des volumes vendus de 199.8 MDH
Impact négatif de la parité USRIAD pour 37.6 MDHet autres Variations pour +25.3 MDH

N.B : La nRhode de consolidation du Groupe Managem consith @alisation du chiffre dffaires
directement par les filiales de distribution internationales $gpportent le risqueédchat des 248
mati res premires auprs des so®@® mini res du Groupe), Par ailleurs, les retraitements intercos
(notamment les ventes intragroupe) figurent au niveau du posd@tres produits et charges
déxploitation», ce qui explique la forte contribution des @& mini res cette foixi au niveau du
r&ultat des activi® op®ationnelles du Groupe

Evolution des produits des activi® ordinaires entre juin 2023 et juin 2024
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Au terme du premier semestre 202es produits des activités ordinanirda Groupe Managem
sGRablissent a 4 80 MMAD en haussede 8,1% par rapport’ juin 2023. Cette®olution gexplique
principalement pat 6 augment ati on du chi f flawariathd des dtoaks dee s d e
produits finis de 128 MMAD.

Evolution de la contribution des filiales dans le chiffre daffaires consolid®Rdu Groupe Managem

En MMAD S1 2023 S1 2024 Var S1 23-24

MANATRADE 3537 2317 -34,48%
%CA 84,60% 52,57% -32,0 pts
MANADIST 0 0 NA

%CA 0% 0,00% 0,0 pts
TRADIST 375 1693 >100%
%CA 8,97% 38,40% 29,4 pts
CMG -8 7 <-100%
%CA -0,18% 0,15% 0,3 pts
CTT 69 41 -39,99%
%CA 1,65% 0,94% -0,7 pts
MANUB 95 159 66,97%
%CA 2,28% 3,60% 1,3 pts
TECHSUB 3 2 -24,33%
%CA 0,06% 0,05% 0,0 pts
SAMINE 19 10 -48,24%
%CA 0,45% 0,22% -0,2 pts
REMINEX 11 3 -73,98%
%CA 0,26% 0,06% -0,2 pts
SMI 3 3 -6,57%
%CA 0,08% 0,06% 0,0 pts
AGM -10 8 <-100%
%CA -0,24% 0,19% 0,4 pts
CMO -1 11 <-100%
%CA -0,02% 0,25% 0,3 pts
SOMIFER -12 14 <-100%
%CA -0,28% 0,33% 0,6 pts
REG 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
MANAGEM 0 0 NA

%CA 0% 0,00% 0,0 pts
SAGHRO 4 0,0 -98,83%
%CA 0,10% 0,00% -0,1 pts
MANAGEM GABON 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
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MANAGEM INTERNATIONAL 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
CMD 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
LAMIKAL 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
LAMILU 0 0 NA

%CA Ns 0,00% Ns
MANAGOLD 0 14 >100%
%CA Ns Ns Ns
MANACET 0 0 NA

%CA Ns Ns Ns
SMM 95 138 45,39%
%CA 2,28% 3,13% 0,9 pts
MCM 0,2 0 -100,00%
%CA Ns Ns Ns
Guemassa Green Metallurgy 0 0 0,00%
%CA Ns Ns Ns
Métallurgie antiatlas 0 0,026 >100%
%CA Ns Ns Ns
Total 4180 4 408 5,45%

*Quand | e c hi f&fatfaelasighiiefqlie deimontaat deslasfacture de vente comp@bilis
en 2024 est infRieure au montant de la facture provisoire 2023 ainsi une ®ularisation sur vente
des exercices anteures est applice.

2. R&ultat op&ationnel

Evolution du r®&ultat des activit® opRationnelles entre juin 2023 et juin 2024

En juin 202, le ®ultat des activis o® at i o n@ablit "1 6€0MMADScontre 630 MMAD au

terme du premier semestre 20Cette® ol ut i on sodéexplilgue®puli nai pad e xme

courant réalisé a fijuin 2024 quis 6 ® | 7Y MDH, enrégistrant ainsi uneaussepar rapport a fin
juin 2028. Les faits marquantsoncernant cette évolution sont lesivants :la nonrécurrencedu
résultat positif des instruments financiet§indemnité d'assurance regue par Cstig 103MMAD.

3. R®&ultat financier

Evolution du r&ultat financier entre juin 2023 et juin 2024

Entre juin 203 et juin 202, le r&ultat financier du Groupe passe-d66 MMAD ~ -212 MMAD une
haussele54MDH par rapport finjuin2023, mal gr ® | augmentati on du
net Cetteévolutions 6 e x pl i que pil ibRAEipp ®lce mée mtonpamu t aux

4. R®&ultat net consolid®

Evolution du r&ultat net consolidRentre juin 2023 et juin 2024
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Enjuin202,le® ul t at net d e ®dffche nnebaisséet ressord 864 MMAD todtre
324MMAD enjuin2023. Ceci sbdexplique par

7 Haussalu® ul t at doe3RMOHgi t ati on de

1 Haussalu ®ultat financier d®4 MDH ;

1 Hausse des intéréts minoritaires de 77 MDH édiggentiellement Blanubpour 70 MDH
ler& ul tat net @ablitdquant lui ™ Z59MMAP au tesnie du premier semestre 202

Evolution de la contribution des filiales dans le ®ultat net consolidRentre juin 2023 et juin 2024

Le tableau capr s p& e n ®&elutidn de la contribution des filiales dans ®ultat net consoligidu
Groupe Managem entre juR923 et juin2024 :

En MMAD S12023 S1 2024 Var S1 23-24
MANATRADE 34 8 -8,40%
%RN consolidé 2,8% 2,2% -0,6 pts
MANADIST - 0 Ns
%RN consolidé Ns 0,0% Ns
TRADIST -10 15 >100%
%RN consolidé -0,8% 4,1% 4.9 pts
CMG -27 -14 -12,22%
%RN consolidé -2,2% -3,9% -1,7 pts
CTT 117 -166 <-100
%RN consolidé 9,7% -47,0% -56,7 pts
MANUB -1 69 <-100
%RN consolidé -0,1% 19,5% 19,6 pts
TECHSUB 3 -16 <-100
%RN consolidé 0,2% -4,4% -4,7 pts
SAMINE -2 -6 <-100
%RN consolidé -0,2% -1,7% -1,5 pts
REMINEX -10 -5 -18,80%
%RN consolidé -0,8% -1,5% -0,7 pts
SMI 11 98 >100%
%RN consolidé 0,9% 27,8% 26,9 pts
AGM 33 23 <-100
%RN consolidé 2,7% 6,4% 3,6 pts
CMO 21 -36 <-100
%RN consolidé 1,7% -10,3% -12,0 pts
SOMIFER 55 11 -19,82%
%RN consolidé 4.5% 3,0% -1,5 pts
REG -4 -4 67,50%
%RN consolidé -0,3% -1,2% -0,9 pts
MANAGEM -0,2 113 >100%
%RN consolidé 0,0% 31,9% 31,9 pts
SAGHRO -1 0 >100%
%RN consolidé -0,1% 0,0% 0,1 pts

Document de référence



Managem

MANAGEM GABON -2 -1 -31,60%
%RN consolidé -0,2% -0,2% -0,1 pts
MANAGEM INTERNATIONAL -9 -45 >100%
%RN consolidé -0,7% -12,8% -12,1 pts
CMD - 0,0 NA
%RN consolidé Ns 0,0% Ns
LAMIKAL 236 -4,1 <-100
%RN consolidé 19,5% -1,1% -20,6 pts
LAMILU - 0,0 NA
%RN consolidé Ns 0,0% Ns
MANAGOLD 5 62 >100%
%RN consolidé 0,4% 17,6% 17,2 pts
MANACET - 0 Ns
%RN consolidé Ns 0,0% Ns
SMM 763 368 -57,10%
%RN consolidé 63,1% 103,9% 40,9 pts
MCM 121 -2 >-100%
%RN consolidé 10,0% -0,4% -10,4 pts
GGM - -7 Ns
%RN consolidé Ns -1,8% Ns
MAA - -4 Ns
%RN consolidé Ns -1,2% Ns
ASE - -4 Ns
%RN consolidé Ns -1,1% Ns
BAMLIN - -22 Ns
%RN consolidé Ns -6,3% Ns
Boto - -71 Ns
%RN consolidé Ns -20,0% Ns
MANATECH - 1 Ns
%RN consolidé Ns 0,1% Ns
MAWAHOLDING - -5 Ns
%RN consolidé Ns -1,3% Ns
MW GOLD - -1 Ns
%RN consolidé Ns -0,4% Ns
Total 1210 354 -75%

Source : Managem
[11.4.4 Analyse du Bilan consoli®

Le tableau capr s p& e n &dautidndu bilan consoli®du Groupe Managem entre Zx juin 202:

En MMAD 2023 juin -24 Var, %
ACTIF
Goodwill 305 305 0,00%
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Immobilisations incorporelles 3898 3893 -0,14%
Immobilisations corporelles 9 666 11 320 17,11%
Immobilisations en droit d'usage 192 167 -13,22%
Immeubles de placement 9 9 0,00%
Participations dans les entreprises associées* 150 146 -2,60%
Autres actifs financiers 368 354 -3,81%
Instruments dérivés de couverture 9 12 35,23%
Préts et créances, net 48 31 -35,01%
Actifs financiers disponibles a la vente 311 311 -0,06%
Impéts différés actifs 66 95 43,77%
Autres debiteurs non courants. net 47 47 -0,64%
Actif non courant 14 701 16 335 11,11%
Autres actifs financiers 32 373 >100%
dont instruments dérivés de couverture 32 - NA
Stocks et en cours 1824 1988 9,03%
Créances clients 1532 1723 12,45%
Autres débiteurs courants 2413 2 473 2,49%
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2741 1450 -47,09%
Actif courant 8541 8 007 -6,25%
Total actif 24 342 24 342 0,00%

En MMAD

Passif

Capital 999 1187 18,76%
Primes d'émission et de fusion 1657 4 449 168,47%
Réserves 4075 4 092 0,40%
Ecarts de conversion 319 337 5,61%
Résultat net part du groupe 514 259 -49,73%
Capitaux propres - part du groupe 7 565 10 323 36,46%
Intéréts minoritaires 663 676 2,04%
Capitaux propres de I'ensemble consolidé 8 228 10 999 33,69%
Provisions 215 221 2,65%
Avantages du personnel 253 241 -4,67%
Dettes financiéres non courantes 6 832 5744 0,00%
dontinstruments financiers dérivés 245 386 57,54%
dont dettes envers les établissements de crédit 4 496 3286 -26,91%
dont dettes représentées par un titre 2 000 2 000 0,00%
dontdettes liées aux contrat de location financement - - NA
dont dettes liées aux contrat a droit d'usage 91 72 -21,58%
Impéts différés Passifs 30 3 -90,85%
Autres crédits non courants 71 70 -0,99%
Passif non courant 7401 6 279 -0,53%
Dettesfinanciéres courantes 3010 3305 0,00%
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dont instruments financiers dérivés 2 40 >100%
dont dettes envers les établissements de crédit 3008 3265 8,53%
Dettes fournisseurs courantes 1925 1940 0,81%
Autres créditeurs courants 2 680 1719 -35,85%
Passifs liés aux actifs non courants détenus en vue de la vente 0 101 NA
Passif courant 7614 7 065 -10,67%
Total passif 15015 13 344 8,44%
Total capitaux propres et passif 23243 24 343 4,73%

SourceManagem
*Le poste « participations dans des entreprises a@ech correspond la valorisation de la participation ®iduelle dans Lamikal,
comptabili® " la juste valeur

1. Actif non courant

Evolution de léactif non courant entre 2023 et juin 2024

Enjuin202, | 6dacti f n o bh638NMADaen haussealelliPopa mpportl dexer ci ce
2023. Cetteévolutionse justifie patahausse des immobilisations corporelled d41% MMAD enS1
2024, cette hausse est expliquée par les projets de développement Tizert et Boto

2. Actif courant

Evolution de Iéactif courant entre 2023 et juin 2024

Au terme du premier semestre 202 | 6act i f C O U bamsede 534 MMADg Ceftee r e U n ¢
diminutionestliée™ :
f Lahausse desréances clientsourants d491 MMAD ;

1 Labaisselu poste « ®orerie e®juivalents de @sorerie »de 47,09%ustifiée par le placement
lié au projet TRIK.

3. Capitaux propres consolid®
Evolution des capitaux propres consoli@ entre 202 et juin 2024

Les capitaux pr opr@mmarqureunbalsae8kodd 1009 MADS coritré d
8 28 MMAD en 20B). Cette® ol uti on sbéexplique comme suit

1 Le r&ultatnet consoli®” fin juin 202 de259MDH ;

T Les pri mes do ®nmiesdddMDH &fin jain20d enhalissesde mus de >100%
parrapporta2@® cette hausse est |i®e ° | daugment at

4. Endettement financier net

Sur la @iode 203i juin 2024, | 6endettement financi®enteamme du Gr
suit :
En MMAD 2023 juin-24 Var, %
(+) Dettefinanciéres non courantes 6 832 5743 -15,94%
dont instruments financiers dérivés 245 386 57,55%
dont dettes envers les établissements de crédit 4 496 3286 -26,91%
dont dettes représentées par un titre 2 000 2 000 0,00%
o_lontdettes liées aux contrats de location i ) NA
financement
dont dettes liées aux contrats a droit d'usage 91 71,6 -21,32%
(+) Dettes financiéres courantes 3010 3304,9 9,80%
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dont instruments financiers dérivés 2 40,11 >100%
dontdettes envers les établissements de crédit 3008 3264.,8 8,54%
(+) Comptes d'associés créditeurs 1240 236 -100,00%
(-) Trésorerie et équivalents de trésorerie 2741 1449,9 -47,10%
(-) Comptes d'associés débiteurs 713 661 -7,26%
Endettementfinancier net (1) 7 628 7172 -5,97%
Endettement financier net (hors CCA) (2) 7101 7 598 7,00%
Capitaux propres de I'ensemble consolidé (3) 8 228 10 999 33,68%
Gearing (1)/(3) 0,9x 0,7x -0,3 pts
Gearing (hors CCA) (2/3) 0,9x 0,7x -0,2 pts
Ratio de couverture (intéréts et principal)* 0,9x 1,7x 0,8 pts

Source : Managem

*Formule : Flux net de &orerie li& aux activiisof®@ at i onnel | e s®°ts + ReGHowsergeatsl'enthints) t

Les dettes re@en®es par un titre concernent les billets d&trerie au 302/2023et au 30/062024 Les instruments financiers
comptabili®s au passif concernent les positions de couvert@i@agnt des pertes pour le Groupe Managem,

Evolution de Ieendettement financier net entre 202 et juin 2024

Léendettement financier W&28MMAD " G178 MMAD, sbtaumeage m p
baissede 59 q u i s essentellemenupar la baisse significativel(0%) des comptes
courants dbébassoci ®s cr®diteur s.

En juin 202, le gearing passe de9®,en 203" 0,7x en juin 202.
5. Passif courant

En MMAD 2023 S1 2024 Var. S1 24/23
Dettes fournisseurs courantes 1925 1940 0,78%
Autres créditeurs courants (hors comptes
d'associés créditeurs)
Total* 3 365 3424 1,74%
Source : Managem
*Passif courant excluant la dette financiére courante et &ssifs liés aux actifs non courants détenus en vue de la vente

1440 1484 3,02%

Evolution du passif courantentre 2023 et juin 2024

Pour sa part, le passif courant enregistrelégere haussee 1,7446 " 3 424MMAD en juin 2024
contre3 365MMAD en 2023. Cettebaisses'explique principalement panehaussealu postales
autres créditeurs courants (hors comptes d'associés créditeurs), qui s'établidSaMBMAD en
juin 2024

6. Et u d e®uililere finaincier
L @&yuilibre financier du Groupe Managem pour ®&igpde 20371 juin 2024 est psen®ci-apr s :

En Mdh 2022 juin-24 Var, %
Financement permanent 15 62¢ 17 277 10,55%
pont_dettes flnanC|er§s_aupres de: 4 49¢ 3 286 -26,91%
établissements de crédit

Dgnt de_ttes obligataires et billets ¢ 2 00C 2 00C 0,00%
trésorerie

Actif non courant 14 701 16 33¢ 11,11%
Fonds de roulement 927 942 1,63%
Actif courant (hors trésorerie et

équivalents et comptes d'associés 5087 5 896,0( 16%
débiteurs)

Passif courant (hors dettes

financieres courantes et comptes 3364 3524 5%
d'associés créditeurs)

Besoin en fonds de roulement 1723 2 372,0( 38%
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FR/BFR 0,5x 0,4x -0,02 pts
Trésorerie nette -796 -1 43C -80%

Source : Managem
Le financement permanent &gl | a somme des capitaux Q@etlegassienencdueantl 6ensembl e consol i

Le tableau suivant@ ent e | 6i mpact d &ererie rettedaGrdugerianages: sur | a
En MMAD 2023 juin-24 Var, %

(+) Trésorerie et équivalents de trésorerie 2741 1450 -47,10%

(-) Dettes financiéres courantes 3010 3304,9 9,80%

Trésorerie nette bilan -269 -1 855 >-100%

Impact des comptes d'associés (net) -527 426 >100%

Trésorerie nette impactée des comptes d'associ -796 -1 429 >-100%

ASource : Managem

Evolution de I6Ryuilibre financier entre 2023 et juin 2024

Au terme du premier semestre 202 | e f onds étdblit” I4DMMAR, sSO# nnehalssEe
1,630 par rapport 2023 qui se justifie par :

1 La hausse di#1,11% de Bactif non courant.
Par ailleurs, le BFR marque uhausse a 2 3MAMAD soit unehausse de 38%

A L&Rvolution positive de iactif courant (hors @orerie et®uivalents et comptes d'assgci
d@iteurs) qui passe d&e087MMAD en 2023~ 5 896MMAD en juin 202 ;

A Lalégere haussdu passif courant (hors dettes financiéres courantes et comptes d'associés
créditeursih 3 524MMAD en juin 2024

7. Rentabilit®des fonds propres et rentabili®des actifs

La rentabili®des fonds propres et des actifs du Groupe Managen®smpE comme suit sur la
p®&iode 2037 juin 2024 :

En MMAD 2023 juin-24 Var, %

Résultat net part du groupe (1)* 514 517 0,54%
Capitaux proprespart du groupe (2) 7 565 10 323 36,46%
Total bilan (3) 23 242 24 342 4,73%
Return On Equity (ROE) - (1)/(2) 6,80% 5,01% -1,79 pts
Return On Assets (ROA)- (1)/(3) 2,21% 2,12% -0,09 pts

Source : Managem
*Le r&ultat net affic®en juin2024 a @®annuali®(r&ultat netoos2as* 2)

Evolution de la rentabilit®entre 2023 et juin 2024

Le ROE du groupe Managem enregistre une baidsé (points) pour atteindrg,01% en juin 202.
Ceci est due principalementa baisse notable d®ultat net.

L e R @aAblitgudant lui * 2,12, soit unebaissede 0,09ptssur la période
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8. Ratios de liquidit®

L @volution des ratios de liquidddu Groupe Managem surp@iode 2037 juin 2024 se daille
comme sulit :

En MMAD 2023 juin-24 Var, %
Tassociée debitours) () | 3454 1450 -58%
Trésorerie et équivalents de trésore 2741 1 450 -47%

Comptes d'associés débitel 713 661 -7%

-clz—rréédsict’;irrise) r.()gisif (dont comptes d'associés 4 250 3540 17%
Trésorerie passi 3010 3304,9 10%

Comptes d'associés créditet 1240 236 -81%

Passif courant* (C) 3 364 3524 5%
Liquidité immédiate (A)/(B+C) 45% 21% -24,8 pts
Créances de l'actif courant** (D) 3232 3535 9,4%
Liquidité réduite (D)/(B+C) 42% 50% 7,6 pts
Actif courant*** (E) 5087 5 896 15,9%
Liquidité générale (E)/(B+C) 67% 83% 16,7 pts

Source : Managem

(*) Hors dettes financr e s cour ant es @&dRliteusmptes ddassoci
(**) Clients et autres dgances

(**)Horstr& or eri e et @®&diiputses dobdassoci

Evolution de la liquidit ®entre 2023 et juin 2024

Entre Bexercice 203 et juin 202, les ratios de liquid®ont &olu®comme suit :
-le ratio de liquidiBimm®liate marque unkaissade 24,8points” 21% sous deffet de :
A Labaissede58,0% de la t®orerieactif .
-le ratio de liquidi®r@&uite $Rablit quant’ lui * 50%, enhaussale 7,6 pointsdue™ :
A lahaussele9,4% des cBances dedactif courant ;
-le ratio de liquidi®g@®ale enregistre uneaussale 16,7points” 83% qui se justifie par :
A Lé&volution de Eactif courant qui passe &087MMAD en 2028 5 896MMAD " juin 2024.
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Le tableau suivarrésentd évolutiondes flux derésoreriedu Groupe Mangem entre juin 202 et

juin 2024 :

En MMAD juin -23 juin -24 Var, %
Résultat net de I'ensemble consolidé 324 354 9,35%
Ajustements pour NA
Dota_u_ons aux amortissements et 749 777 3.70%
provisions et pertes de valeur
Profits/pertes de réévaluation (juste 19 NA
valeur)
Resgltqts de cession et gEsgtes et profits 40 10,6 >100%
de dilution
Produits des dividendes NA
Elimination d(_es pI’OfIFS e_t pertes sur JV 29 5 -83,10%
Quote part Mise en équivalence
Cap?acne d autofln_ancer_nent apres cqut 1042 1147 10,03%
de I'endettement financier net et imp6t
Elimination de la charge d'imp6ts 11 89,1 >100%
Ellmln_atlon du co(t de I'endettement 207 256.3 23.82%
financier net
Capacité d'autofinancement avant colt
de I'endettement financier net avant 1260 1492 18,40%
impots
Incidence de laariation du BFR 219 -391,4 >-100%
Impéts différés -20 -0,5 -97,50%
Impéts payés -42 -111,5 >100%
Flux net de trésorerie liés aux activités 1418 989 -30,29%
opérationnelles
Incidence des variations de périmetre -529 NA
Ac_qwsmond immobilisations corporelles 1162 -2684.3 >-100%
et incorporelles
Acquisition d'actifs financiers -0,2 NA
Variation des autres actifs financiers 19 16,3 -14,21%
Subventions d'investissement recues NA
Cessions d'immobilisatiormorporelles et NA
incorporelles
Cessions d'actifs financiers 0,2 NA
Dividendes recus 0,00%
Intéréts financiers versés -207 -256,3 23,82%
Fll_ux net_ de trésorerie liés aux activités -1 880 2924 55.54%
d'investissement
Augmentation deapital 2985,6 NA
Transactions entre actionnaires

o NA
(acquisitions)
Transactions entre actionnaires (cessiol 0,00%
Emission de nouveaux emprunts 3000 2,9 -99,90%
Remboursement d'emprunts -2 767 -335,7 -87,87%
Variation descréances et dettes résultan

o NA

de contrats locaticfinancement
Remboursement de location financemet -22,4 -17,8 -20,54%
Autres flux liés aux opération de NA
financement
D|V|_qe[1de§ payés aux actionnaires de i -300 -355.9 18.63%
société mere
Dividendes payés aux minoritaires -33 -58 75,76%
Variation des comptes courants associé 70 -942,2 >-100%
Flux net de trésorerie provenant des 52 1279 >100%
activités de financement
Incidence de la variation des taux de 122 8.9 >100%
change
Incidence de changement des méthode i NA

principes comptables

Document de référence



Managem

Variation de la trésorerie et équivalents

de tré ) -636 -637 0,08%
e trésorerie
Trtlesorerle et équivalents de trésorerie r 1909 39,9 >-100%
a l'ouverture*
Trésorerie etéquivalents de trésorerie 1273 -688 >-100%

net a la cléture*
Source: Managem
*Ce montant de Tgsorerie e®uivalents de @orerien'est pas en lecture directe au niveau du bilan dans la médar&rasorerie Passif
est comprise dans les dettes courantes enve@aldssements de ®fit,

Evolution des flux de tr&orerie entre juin 202 et juin 2024

En juin 202, la trésorerie et équivalents de trésorerieegistre unbaissedeplus de 100% t ®abli®
" -688MMAD. Cette®olution est IR essentiellemerit:

1 Ldncidence de acquisitiors d'immobilisations corporelles et incorporelfesssant del 162MMAD
a-2684,3MMAD en juin 202 ;

i Labaissales fux netsde trésorerie liés aux activités opérationnghassant dé 418MMAD a 989
MMAD en juin 202 ;

1 Labaissede plus dé5,54%6 des fux net de trésorerie liés aux activités d'investissement
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V. I NFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES T COMPTES TRISMESTRIEL S
V1.l ndi cateurs dbébactivit® T3 20214

Retrait de 19% du chiffre doéaffaires co

|l ndi cateurf82083d6acti vit®

VAR T4.24/
T3 2023 T3 2024 T4.23
Chiffre doa 1757 2127 21% 5939 6 535 10%
CAPEX 606 1575 160% 1769 4 260 141%
Endettement net consolic 7 080 9143 29% 7080 9143 29%

nsol i

Le chif f rdu3amd airhestee 2024 asenregistré une progression de 21% par rapport a la
m° me p®riode de | 6ann®e pr®c®dente gr ©ce not amme

et Argent) et a la commercialisation de la part de production de Managem pralefamhpi en
RDC.

Le chiffre fdibmrfdaptrembre 2024 s6®tablit ~ 6 535M
m° me p®riode de | 6ann®e pr ®c®dent e.
Les principaux facteurs de cette évolution sont :
A La hausse des cours des m®t aux : +1cusrepour |
malgré une forte baisse de 33% pour le cobalt ;
A La consolidation des volumes vendus par |l e G
USD/MAD (-2%) ;
Le Groupe poursuit sa strat®gie de croissanc
septembre 2024 en forte hausse par rapport
A cet égard, 73% ont été alloués aux projets en construction : le projet cuprifere Tizert
(Maroc), le projet aurifére Boto (Sénégal) et le projet sulfate de cobalt (Maroc).
L éendettement net consolid sO |&e a9 143 MDH, en hausse de 1 555 MDH par rapport
fin 2023. Cette augmentation r&# léavan@e des travaux de construction des projets
straggiques du Groupe.
IV2. 1l ndi cateurs doéactivit® T4 2024
Hausse de 48%dw hi f f re doaff ai r es “tronessreode P084®» du gr ou

|l ndi cateurfd20d6acti vit®

TA2023  T42024 L, ., /ngg 2024 Var.zozozgg
Chiffre doéaffair 1 5 2 3 48% 7508 8860 18%
CAPEX 984 2 9 204% 2753 7253 163%
Endettement net consolidé 7 5 10 . 35% 7 510 . 35%
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Le chif f reonsdidoamh f aGablite 8 860 MDH, en hausse del8% par rappdrtd @&n n
pr&®lente. Cette performance est @rpar :

A L GRaapiopdes cours des@aux : Or (+19%)Argent (+14%), Cuivre (+12%) et Zinc (+10%)

A Léaugmentation des ivsoslw ndeus pdreo jveetn tReismpdie eCtu i dver e
Soudan

Cette croissance s 0i ®partarfortd baishedu sours du cob®@Bfo), guiat e mar (
impac®l e chi f fr e @ad&dcd eitercanjpnctdre, le Greupera afsa productioni la
baisse afin de f@server la ressource.

Loendet t e me nRattemtel® 272ViDHes baussedde 2 684 MDH par rappdih 2023,en
raison du renforcement des investissemdatss le cadre de la stigie de ®eloppemenen Afrique.

Le derni er (@& dl@masqtPpacuneche@®@btionalesinvestissementstraduisandes
avanc®es maj eur es dedassmagegid da Groupes:e en T uvr e

A Les projets cupr iBotoonecomeunelforte accélérationBi2d24r i f " re de
entrant en phase finale denstruction, avec un démarrage prévisacond semestre 2025.

A La finalisation del ddaecugxu itsriatnisoanc td eo Me@cesao) cei uUdte®
East Ltd, rebaptisée Mana Energyar que | 6entr ®e du @momdemaz dans | 0¢
naturel au Maroc. Par ailleurs,6 a c q u il sbiatcitao nf daeur i f Guinée agprekXde Rl TA e e
compagnie canadienfAMGOLD vient renforcer laprésenceddanagem en Afri que de
igneavec sa strat®gie de d®vel oppement dans | 6or .

A fin décembre 2024es investissementséaliséss 6 ®1 ~vent ~ 7 253 MDH, en ha
par rapport a fin 2023, avec 83% des investissemaliisiés aux nouveaux projets du Groupe
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PARTIE IV. PERSPECTIVES
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AVERTISSEMENT
Les prévisions eapres sont fondées sur des hypothéses doédlisation présente par
nature un caractére incertain. Les résultats et les besoins de financement réels peuyv
différer de maniére significative des informations présentées. Ces prévisions ne sont
fournies qud” titre i rérddscommeuhengagamentferme
i mplicite de |l a part de | 6®metteur .
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. PERSPECTIVES SUR LE MARCHE INTERNATIONAL DES MATIERES PREMIERES MINERALES 2

l.1. Perspectives surdoffre et la demande

Le contexte géopolitique actuel, marqué par les tensions au Mayent et la guerre en

Ukraine, continue d'influer sur les marchés mondiaux des métaux de base et précieux. Les
fluctuations des prix, notamment de I'or, restent significatives en raidomceetitude

géopolitique et des décisions de politique monétaire des grandes banques centrales. Cette
analyse explore les perspectives de I|'offre et de la demande, en se concentrant sur les métaux
de base tels que le cuivre, le zinc et le plomb, ainsisgu les métaux précieux comme I'or et
l'argent.

En 2024, les prix des métaux ont montré une volatilité accrue, avec une hausse notable de 9 %
pour I'or a la suite des récents événements. La demande chinoise, bien que ralentissant, a
partiellement soutenu le secteur des métaux malgré une économie maffdialie. Les prix

des métaux devraient continuer de fléchir en 2025 en raison de la faiblesse de la demande
mondiale, mais la transition énergétique pourrait dynamiser la demande de métaux
stratégiques tels que I'aluminium, le cuivre et le nickel.risegies liés aux tensions

géopolitiques et aux perturbations d'approvisionnement restent présents.

Cuivre:

Les prix du cuivre ont baissé au T4 2023, impactés par une offre abondante, une hausse des stocks et
une demande fragilisée. Les investissements dans les technologies vertes et les infrastructures ont
partiellement compensé cette faiblesse. Une baissdésupmtaire est attendue en 2025, avant une
reprise probable en 2026 grace a l'essor des véhicules électriques et des énergies renouvelables.

Zinc:

Le prix duzinc a poursuivi sa chute au quatriéme trimestre 2024, sous l'effet d'une demande toujours
faible et d'une augmentation des stocks. Le secteur de la construction en Chine reste particuliéerement
touché. Une légére reprise est anticipée en 2025, soutenles mpplications liées a la transition
énergétique.

Plomb:

Les prix du plomb ont connu une stabilité relative malgré des tensions sur l'offre. La demande dans le
secteur automobile demeure robuste, bien que la transition vers les véhicules électriques réduise
progressivement son importance. Une stabilité desegtiattendue pour 2025 et 2026.

Métaux Précieux:

Le ralentissement économigue mondial, les tensions géopolitiques persistantes et la transition
énergétique ont continué d'affecter les prix oeaux précieux tels que le lithium, le molybdéne, le
cobalt, I'or et I'argent. La demande industrielle, notamment pour I'électrification des véhicules, reste un
facteur de soutien pour certains métaux comme l'argent.

Or:

Les prix de l'or ont augmenté au quatrieme trimestre 2024 en raison d'une forte demande
d'investissement et de l'incertitude géopolitique. Les anticipations de baisse des taux d'intérét pourraient
favoriser une stabilisation des prix en 2025.

Argent:
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Les prix de l'argent sont restés relativement volatils au quatrieme trimestre 2024, soutenus par la
demande industrielle pour les technologies vertes. Une stabilisation des prix est attendue en 2025, avant
une légére baisse en 2026 en lien avec une diminde la demande de valeurs refuge.

En conclusion, les marchés des métaux de base et précieux sont confrontés a des défis complexes liés
au contexte géopolitique, a la transition énergétique et aux fluctuations de I'offre et de la demande. Les
tendances divergentes entre les métaux souliga@omplexité du paysage actuel. Les investisseurs et
acteurs de l'industrie doivent rester attentifs aux évolutions géopolitiques et économiques pour anticiper
les risques et opportunités sur ces marchés dynamiques.

Il. PERSPECTIVES DE DEVELOPPEMENT DE M ANAGEM
La stratégie de Managem traduit la volonté de développement du Groupe a travers trois axes :

AL'"am®lioration p®renne de |l a rentabilit® des €
| 6utilisation des nouvelles technologies et du
performancepérationnelle

A La croissance organique et externe, dans les métiers ou le groupe a un réel avantage compétitif,

not amment dans | a production de | 6or en Afriqu
Maroc;

A L'élargissement du portefeuille de produits, notamment vers des substances a haute valeur ajoutée,

en se développant a la fois dans la production primaireeet m®t al | ur gi e et | 6i ndu
de la batterie

A cet effet, Managem poursuit son plan ambiti eux
par m®tal. Ce plan est construit ° partir doun p
ainsi qgue des opporoimtnent®gr ddpegmesi anobnddatct®U®
de croissance.

A Or:Apr s un d®marrage r ®ussi de | a prodHenti on d
juin 2021,Managemvi se | 6 ®| argi ssement de ses capacit ®s

l a mise en production dbéun nouveau projet au S
A Cuivre : Managem vise doubler sa production de cuivre gracepanjet cuprifére de Tizedui est
en cours de construction et dont le démarrage est pré\il%emestre 2025
A Cobalt et métaux de la transition énergétigue Pour p ®r en ni sAgzer, Nladagemt i f de
va poursuivre |le pregrammesdBiex pPgalaea memt dans
l a production de Cobalt en fonction de | 6utilis
|l i® " |l a transition ®nerg®tiques sont en cour ¢

Managem compte poursuivre | e d®pl oiement de sa s
et vise |l e d®veloppement dbébun portefeuille ®quil

[I.1. Projets al@nternational développés par Managem
Managem ambitionne de devenir un leader régional diversifié avec une croissance rentable et durable,
et ce, en développant les bons actifs dans les bonnes commaodités ciblées par le Groupe.

Afin dbéatteindre cet objectif, Managem r ®al i se s
en nouant des partenariats strat®gigues avec des

La strat®gie pour | 6activit® Or en Afrique subs
Groupe et | 6®valuation des potentialit®s aurif r

Léobjectif est de positionner | e Groupe Managem
inter m®di ai re en Afrique en atteignant une tail!/



Managem

Le Groupe a dobéores et d®j ~ concr®ti s® une acgqu
développement du projet TH.

Léann®e 2023 a connu | a concr ®ti sat ilofacdqbuuins irmnd w
dol AMGOL D aetifs autiferessae Snégal avec des actifs en exploration et un actif en cours de
construction et en Guin®e pour un p®rim tre auri

Aussi, en 202B81anagem etBarrickko | d Cor por ati on annoncent | a si gl
pour d®vel opper | 6expl oration aurif re au S®n ¢
NOUMOUFOUKHA et FARABA.

Par ailleurs, la stratégie aurifére du groupe se dessine également a travers les projets au Soudan, dont
les études techniques sont en cours de réalisation

Enfin, des recherches de cibles pour des projets
croissance du groupe.
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[I.2. Investissements prévisionnels du Groupe Managem

[11.2.1 Investissementsantérieurs

Le tableau suivant pr ®sente | 6adralkOBs:e des
EN MMAD 2023e 2023r Ecart en valeur
CTT 222 348 126
CMG 146 121 - 25
AGM & MAA 2114 826 - 1288
SMI 178 175 - 3
SAMINE - - 51 - 5
SOMIFER 93 118 25
CMO 51 43 - 8
Manub & MCM & Neigeim 380 122 - 258
Managem SA et Managem Internationz 15 12 - 3
Managem Gabon (Etéké) 17 1 - 16
SMM (Tri-K) - Autres Stés Guinée 546 581 35
DADES = 36 36
GGM & New Co 100 92 - 8
BOTO & Exploration Ouest Afrique 1571 209 - 1362
Sociétés Services Maroc / Autres 74 51 - 23
Total Investissements 5507 2732 - 2775

Source: Managem

EN MMAD 2023e 2023r Ecart en valeur
Investissements physiques, social, S, etc. 408 405 -3
Recherche 287 295 8
Infrastructure 815 730 -85
Nouveaux projets 3996 1303 -2 693
Total 5507 2732 -2 774

Source: Managem

Entre le2023eet le 2023r, la baisse du CAPEXansolidé de2 775 MDH s 6 e x pplincippleraent
par :

A Baisse des réalisations pour le projet de Tizeft 268 MDH en raison d'un décalage de 2023 a
2024 des réceptions et engagements

A Diminution des réalisations liées a la construction du projet de Boto, s'élev&862aVDH
(décalage 2024);

A Baisse du CAPEX réalisé au soudan2B8MDH acause du contexte pagsot a mmreeéht | 6 a
momentané deactivités

Document de référence



Managem

11.2.2 Investissements actualis#

Le tableau suivant présernite6 ® vol uti on des investissements par
période 202p-205pd u DR d e 202bve.20e-2025x e

Var 2024e /

En MMAD 20242023 202520'32'; 2024e 2025p 2024p VA 2%%52%
DR2022

CTT 439 444 17 43 -96% >100%
CMG 138 77 100 82 27% -18,71%
AGM &MAA 2253 1156 2378 2120 6% -10,86%
SMI 217 164 283 240 30% -15,21%
SAMINE 0 0 0 0 NA NA

SOMIFER 49 57 101 91 >100% -10,10%
CMO 43 4 40 0 -8% -100,00%
Manub & MCM & Neigeim 51 125 119 107 >100% -9,98%
Mf‘eﬁig‘;g‘ngf et Managem 15 16 15 20 3% 29,87%
Managem Gabon (Etéké) 13 0 9 18 -30% >100%
f;t”i'r\]"ég”"() - Autres Stés 585 297 585 823 0% 40,72%
Pumpi 0 0 0 0 NA NA

GGM & New Co 542 817 462 1001 -15% >100%
i?rigge& Exploration Ouest 2797 442 2 615 1431 7% -45,28%
Soaietes Services Maroc / 178 202 57 48 -68% -14,82%
DADES 131 108 NA -18%
Mana Energy* 0 194 NA

Total Investissements 7 320 3839 6911 6416 -5,58% -7,17%

Source: Managem

*Mana Energy est rentrée dans le périmétre de Managem en T4 2024

Le tableau suivant présente6 ® vol uti on des investissements pr®
Managem sur la périod24p-205p du DR de 2vd208e2026pi ce 202

2024p DR 2025p DR Var 2024e /

2024e

En s 2022 2022 20250 5024p DR2022

Investissements physiques, social

319 272 272 340 -15% 25%
Sl, etc.
Recherche 298 321 323 308 8%  -4,80%
Infrastructure 611 462 666 787 9,03% 18,15%
Nouveaux projets 6 093 2784 5 650 4 980 -7,28% -11,85%
Total 7320 3839 6911 6 416 -5,58%  -7,17%
Source: Managem
Le tableau capres renseigne suiré6 ® vol uti on des investissements da

le Groupe Managersur la périod@024p-205p du DR de 2vd202e2026pi ce 202

L 6analyse des ®carts est r®alis®e paddrappomathaor dba®®ekeafpr ®hi
sont plus déactualit®
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Var 2025p
2024p DR  2025p DR DR2022/ Var 2025
En MMAD D022 D022 P 2024P /2024%
DR2022
Nouveaux projets au Maroc 3148 2 290 2814 3410 -10,6% 21,2%
Tizert 2 253 1156 2 308 2080 2,5% -9,9%
E:/Iraorl;i?nce organique des Sociéteés 895 1134 40 46 -95,5% 14,5%
Sulfates Cobalt 0 0 402 254 NA -36,8%
Projet Sulfates Managnése 0 0 0 836 NA NA
Projet Gaz 0 0 0 194 NA NA
Autres projets 0 0 63 0 NA -100,0%
Nouveaux projets 2 945 494 2 837 1570 -3,7% -44.,6%
TRI-K -Extension trik post 2022 155 15 165 5,89 6,5% -96,4%
BOTO & Exploration Ouest Afrique 2777 442 2 625 1433 -5,5% -45,4%
Projet Karita 0 0 0 113 NA NA
Autres projets 13 37 46 18 >100% -60,0%
Total Investissements 6 093 2784 5 650 4981 -7,3% -11,8%

Source: Managem

Entre le2024p affichéauni veau du der ni er et e2024ide présahttdocanfientr mat i
de référencel existe un écart de443MMAD entre le CAPEX d&024° du DR2022 (6 093MMAD)

et le CAPEX de2024¢ (5 650 MMAD), cet®c ar t spaelahalssedpl 6 i nvesti ssemer
construction prévu pourdgrojesde Tizertet Bota

En202p, il sera procédé a

A Poursuiteet finalisatond e | 6i nvesti ssement Tizert au Maroc

A Poursuite et finalisation de | 6investissement I

A Poursuite efinalisation du projet Sulfate de cobalt

A Démarrage du projet de Sulfate de Manganese

A Investissements préliminaires dans lej@ror Karita en Guinée, acquis fin 2024

A Investissement dans la phase 1 de Tendtareession de gaz qui entre dans les projets de Managem
suite " | 6acquisition finalis®e en T4 2024.

Entre |l e 2025p affich® au niveau du dernier doss

de r ®f ®rence, |l es principaux ®carts sodoexpliquent

de mangan se, | 6or edn Kauiin®@e et tlrba wmevress tlie spernoejnt
1.2.3 Nouveaux investissements

Le tableau suivant pr®sente | 6®volution des inv

période 208p -2026p:

En MMAD 2025p 2026p Var. 25p/26p

CTT 43 6 -85,06%

CMG 82 67 -17,32%

AGM &MAA 2120 430 -79,73%

SMI 240 196 -18,05%

SAMINE 0 1 NA

SOMIFER 91 50 -44,88%

CMO 0 0 NA

Manub & MCM & Neigeim 107 93 -13,28%

Managem SA et Managem International 20 17 -15,00%
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Managem Gabon (Etéké) 18 0 -100,00%
SMM (Tri-K) - Autres Stés Guinée 823 1581 92,11%
GGM & New Co 1091 851 -21,96%
BOTO & Exploration Ouest Afrique 1431 517 -63,83%
Sociétés Services MaroAltres 48 38 -20,98%
DADES 108 148 37%
Mana Energy 194 1889 >100%
Total Investissements 6 416 5 886 -8,25%

Source: Managem

Le tableau suivant pr®sente | d6®volution des
Managem sur la période 2B/22026p:

En MMAD 2025p 2026p  Var. 25p/26p
Investissements physiques, social, S, etc. 340 289 -15%
Recherche 308 326 5,99%
Infrastructure 787 652 -17,20%
Nouveaux projets 4 980 4619 -7,26%

Total 6416 5885 -8,27%

Source: Managem

Letableaucc ont re renseigne sur | 6®volution des
le Groupe Managem sur la péria2ig2sp-2026p :
En MMAD 2025p 2026p Var. 25p/26p
Nouveaux projets au Maroc 3410 3113 21,2%
Tizert 2080 395 -9,9%
Croissance organique des Sociétés au Maroc* 46 0 14,5%
Sulfates Cobalt 254 0 -36,8%
Projet Sulfates Managnése 836 855 NA
Projet Gaz 194 1864 NA
Autres projets 0 0 -100,0%
Nouveaux projets 7 | 0®tr 1570 1505 -44.6%
TRI-K -Extension trik post 2022 5,89 0,00 -96,4%
BOTO & Exploration Ouest Afrique 1433 515 -45,4%
Projet Karita 113 990 NA
Autres projets 18 0 -60,0%
Total Investissements 4981 4619 -11,8%

Source: Managem

*La croissance organique desciétés au Maroc intégre les projets du Groupe qui ne font pas appel a des partenariats ou a des nouvelles

acquisitions(y compris le projet de recyclage des batteries en fin de vie et le projet relatif au sulfate de cobalt de la filiale CTT)
développement du cuivre sur plusieurs années rentre dans le cadre de la croissance organique (acquisition de perraiseéladgiss
ressources, création de nouvelles sociétés, ouverture de nouvelles mines, etc.).

En 205p, il sera procédé a

nves:

A Poursuite et finalisation de | 6investissement
A Poursuite et finalisation de | 6investissement
A Poursuite et finalisation du projet Sulfate de copalt

A Démarrage du projet de Sulfate de Manganése

A Investissements préliminaires dans lejg@ror Karita en Guinée, acquis fin 2024

A Investissement dans la phase 1 de Tendrara, concession de gaz qui entre dans les projets de

Managem suite ° |l dacquisition finalis®e
Document de référence
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B

En 208p, il sera procédé

A Poursuite et finalisation de | 6investissement
A Poursuite et finalisation de | dinvestissement
A Poursuite de | dinvestissement dans |l e projet S
A Poursuite de | 6investissement dans | e projet o
A R®alisation de |l 6i nvesti ssement dans | a phas

déinvesti ssement favorabl e.
I.3. Pr®sentation des principaux projets dobéinvest:.i

Le graphigue suivant présente le planning de réalisation des projets en cours de développement au Maroc
et 7 | 6@GumadMger au

Pl anning des projets en cours de d®vel oppemen

= Exploration aurifére greenfield : Sénégal.et Guinée

*  Projets auriféres : Exploration au niveau des permis en
Guinée et au Sénégal pour étendre les ressources et les
réserves

Exploration avancée

= Projet Boto au Sénégal

Financement et construction . .
= Usine de production de sulfate de cobalt

Source: Managem
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Activité Or

ProjetBoto
Localisation Sénégal
Superficie 148 Kmz
Ressources minérales 1,9MOzd 6 o r
Réserves 1,6 MOz
Calendrier du projet A 2025

V  Finalisation de la construction et démarrage de la production

Source: Managem
Activité Cuivre

Tizert

1 sbagit dbébun projet de grande envergure qui r
En 2018 un Trad©ff a été réalisé par une ingénierie internationale pour définir la méthode
doexploitation opti mal e.

Localisation Maroc
Ressources géologiques CUET 937 Ktde Cuivreet6832 Koz dbéargent
AG 609 Ktdecuivreet4I128 Koz dobébargent
Réserves
Calendrier du projet? A T4-2018
V tradeoff du projet réalisé.
A S1-2019
V lancemende | 6®t ude de faisabilit®.
A T4-2020
V. Finalisation de | 6®tude de f ai
A T1-2022
V  Démarrage de la construction
A S220%5

V  Finalisation de la construction et démarrage de la production.

Source: Managem
Activité sulfate de cobalt
Sulfate de Cobalt

Le projet vise a produire du Sulfate de Cobalt a partir des réserves en Cobalt de la mine de Bouazzer, le
sulfate de Cobalt est un composant essentiel a la fabrication des batteries destinées a la mobilité
électrique.

Localisation Maroc
Ressources géologiquamesurées 3000 T
Calendrier du projet V 2025

V  Finalisation de la construction et démarrage de la production.

Source: Managem

Chaine de valeur de la filiere batterie

La chaine de valeur ddmtteries pour les autos et le transport comprend les étapes nécessaires a la
transformation industrielle et I'électrification des secteurs de I'automobile et des transports. Elle illustre
la démarche « des mines a la mobilité » pour le développemegcd'systéme durable de la fabrication

de batteries pour les véhicules électriques (VES) et les transports.

2ZEn comparaison au dernier document de r ®f ®rence, | eécedsRaraauhage au
financement externe. Par conséquent, certaines études telles que la certification des ressources et des régenssrraiisées ce qui
nécessite des travaux complémentaires
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Pour fabriquer les batteries au lithiiom qui alimentent les véhicules électriques, il est nécessaire
d'extraire les matieres premieresleissous

1 le lithium
1 le cobalt
1 le nickel
1 le graphite

! le manganése
Traitement des métaux pour batteries et précurseurs
Les matiéres premiéres sont transformées en minéraux concentrés de qualité ou en produits
intermédiaires, appelés précurseurs. Les précurseurs sont essentiels a la fabrication des cathodes et des
anodes, des éléments actifs nécessaires a la productiattetéeb pour les VEs et le transport.
Composition et assemblage des batteries
Les cathodes, les anodes, les électrolytes, les pellicules de cuivre et les séparateurs sont assemblés en
éléments de pile individuels. Ces éléments sont ensuite rassemblés en modules pour constituer les
batteries au lithiurion.
Approvisionnement en pieces
Les modules et les autres piéces sont livrés a des fournisseurs et a des fabricants qui assemblent les
batteries au lithiurion et les véhicules électriques.
Recyclage des matériaux et économie circulaire
Lorsque les batteries au lithivion arrivent en fin de vie utile, les matériaux et les métaux qu'elles

contiennent sont récupérés et traités pour étre recyclés et réutilisés. Cela garantit la durabilité et le respect
environnemental de la chaine de valeur

Matieére premiere =

Filiere batterie Liion/ NCM destinée aux EV

Ni Sulfate
Précurseurs Cathode Pack de
Co Méta Matériaux actifs batteries
Mn Sulfate

Coprécipitation Li + Calcination +Anode, Electrolyte, Assemblage
S®parateur s, el

2nd | jfe :
Recyclage - - StockageElect
LiB EV - Autres
utilisations

Source: Managem

Li Carbonate ou hydroxyde
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A partir de 2006, les filiales de Manageont constitué des provisions mathématiques maladies
professionnelles pour couvrir leur responsabilité civile envers le personnel victime de maladies
professionnelles pendant la période non couverte (2003 a 2006) en prévision des indemnités potentielles
averser au titre des d®cisions judiciaires qui r
l es salari ®s entre 2003 et 2006, p®ri ode pendan
garantie assurance couvrant la maladie professi@n@skte provision est actualisée a chaque exercice.

Acompterdu¥j anvier 2007, Managem et | 6ensemble de se
garantissant le risque maladies professionnelles. Cette couverture assurance est reconduite tacitement
tous les ans et est toujours en vigueuS22024.

Au 30/06/2024,d 6 exception de ce qui pr ®c de, il noéexi
susceptible dbébavoir une incidence significative
patrimoine du Groupe Managem.

Au 30/062024,aucuned e s f i |l i al es ddenotMatoafgaman nbdéa r e- u
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PARTIE V. FACTEURS DE RISQUE
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Compte tenu de la nature de ses activités, le Groupe Managem est exposé a un certain nombre de risque,
tels que détaillés @essous

. RISQUES LIES AUX VARIATIONS DES COURS DES MATIERES PREMIERES

Du fait de | 6 a ees ventests@t cdnditiodvhées pag desncours fixés sur les marchés
internationaux. Son chiffre dobéaffaires peut ctr
matiéres premieres a la hausse comme a la baisse.

Pour limiter les risques de fluctuation liés aux variations des cours de matiéres premiéres, Managem

peut avoir recours aux instruments de couvertur e
de couverture correspond a la couverture de fluxédeterie futurs, issus de ventes futures de matiéres
premi res (zinc, pl omb, cuivre, argent et or) dg

instruments dérivés ont vocation a couvrir un budget prévisionnel soit des flux de trésoreyie fut@ 6 e s t
une relation de type caglow hedge.

Le plan de développement de Managem tient compte de ce risque et a comme principal objectif, une
diversification des produits vendus, en se focalisant sur des produits dont le facteur de résistance est trés
élevé (métaux précieux) et des produits présenemfondamentaux trés porteurs sur le moyen et long
terme (cuivre, cobalt, zinc, etc.).

A noter la résilience de Managem face aux variations des cours de matiéres premieres, vu la
compétitivité de ses « caslost ». En effet, les « casbst » des différents produits de Managem sont

bien positionnés par rapport a la concurrence.

1. RISQUE DE PRIX COUVERTS

Comptetenude la nature de ses activités, le groupe Managem est largement exposé aux fluctuations des

prix des mati res premi res quoil commerci al i se
ventes.
La politique de couverture vise °~ prot®ger |l e gr

un impact significatif sur sa rentabilité a court terme et a moyen terme.

Pour gérer ces risques de marchés, le recours aux instruments financiers dérivés (matiéres premieres et
change), est admis dans | 6objectif exclusif de <c
Les produits dérivés utilisés par le groupe sont qualifiés de couverture de flux de trésorefflecash

hedge) ou de trading, au regard de la norme IAS 39.

M. RISQUE DE CHANGE

La politique du risque de change au sein du groupeiasavrir les expositions budgétaires en devises

haut ement probables et/ ou I es engagements fer mes
Les expositions futures en devises sont d®t er n
regul i rement r®actual i s®e. Léhorizon de couver
cléture.

Les instruments de couverture de change ont vocation & couvrir un budget prévisionnel soit des flux de
tr®sorerie futurs. dlowehsedge.une r el ation de type ca
Les ventes r®alis®es par Managem ~ | édexport sont
mesure en Euros. De ce fait, | e chiffre doaffair
de change.

Pour limiter le risque de change, Managem a recours a des contrats de couverture de risque de change.
Il est a noter que ce risque pourrait étre atténué par la corrélation négative existante entre le dollar et les
cours de matiéres premiéres.

V. RISQUES LIES AUX RESSOURCES ET FESERVES

Les r®serves de minerais constituent un ®| ®ment
mini re. De ce fait, une f oi s | es r®serves ®pui
sbarr°te.
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Pour Managem, ce risque est att®nu® par Il e fait
potenti el de d®couverte important, de bon rende!
effet, Managem consacre chaque année un budget anpadrt - | 6expl orati on, t a
gudinternational, de mani re 7 accro ' tre ses re
débapprovisionnement en minerai, ce qui l'imite ce
A noter que | es performances de Managem en ter me
ressources, etc.) soatiditéesannuellement selon la norme Canadienne « N1@B» par un cabinet
international.

Par ailleurs l a teneur en miner ai demeure un a

déexploitation mini re. La connaissance approf o
| 6expertise en r echer ch edonedispode@lamyem pud pemmettartt ainsio nt ¢
de contenir | a variation des teneurs moyennes r
stable, ou de lisser la courbe des teneurs moyennes pour se rapprocher le plus possible des données

prévisionndl es ®t abl i es par | e programme dbéexploitatio
V. RISQUES TECHNIQUES
Les risques techniques sont inh®rents ~ toute ac

di spose ddébune connai ssance approfondie des gi sen
de production et dbébune expertise pointue.
En ce qui concerne les nouveaux projets, Managem méne des essais pilotes, des essais en laboratoire

ai nsi qud” des pr® productions. Cette approche
survenir | ors du d®mar rrdegamrredtits ndcassairepdu bon téaotilemem e t
de | a phase dbéexploitation.

V.1. Risques lésala sécurit é et aléenvironnement

Compte tenu de | a sp®cificit® des t©ches rel ati
savoir, profondeurs pouvant atteindre plusieurs centaines de meétres et manipulation de produits
dangereux, certains ri sgsala@iéss. p sent sur | dexploit

Pour y remédier, Managem a mis au point plusieurs programmes visant a renforcer la sécurité dans les
mines et sur les sites de production.

Sur | e volet environnemental, Managem sb6est atte
ses outils de production et & remettre a niveau des sites et ce, pour se rapprocher des normes
internationales en la matiére et pour anticiper la régiatien locale. Dans ce cadre, des diagnostics

sont régulierement effectués et les risques potentiels sont scrutés ayant pour résultante ultime des
indicateurs environnementaux qui sb6am®liorent pr

VL. RISQUES LIESA LA REGLEMENTATION

Managemest présente dans plusieurs pays avec des lois et reglements différents, le groupe est ainsi
exposé aux changements potentiels de la réglementation et qui peuvent dans certains cas affecter les
opérations minieres voire leurs rentabilités. Pour mitigeisceie, Managem entreprend de mettre en

place des conventions miniéres spécifiques en amont des démarrages de projets, ces conventions
minieres, sont discutées et diment validées par les autorités compétentes, elles garantissent des
conditions préférentiel es et stabl es, |l i stent |l es droits et
le pays. Ce schéma est adopté actuellement en Guinée, au Soudan et au Sénégal.

VIl.  RISQUESLIES ALOACTIVITE AL GETRANGER
Compte tenu des d®vel oppements envisag®s ~ 1 06in
r ®gl ementation | ocale et ° I 6instabilit® politio

risque est atténué dans la mesure ou il est intémné ks objectifs de rentabilité des projets. Il est
également atténué par une stratégie de diversification géographique.
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VIIl.  RISQUES SOCIAUX

Les risques sociaux sont g®r ®s par Managem ~ tr a
avec | es partenaires sociaux, | 6octroi ddavant ac
de tout | e personnel sichalmGroupea mi se en Tuvre de | a
IX. RISQUES FISCAUX

Les risques fiscaux sont g®r ®s par | e groupe Man
per manent avec |l es administrations fiscales des
par la préparation de la documentation déifiétamment sur les prix de transfert entre Managem et

ses filiales, des missions dobéaudit et revue des
les ans.

Aussi, en amont de toute opération de restructuration, des demandes de clarification du traitement fiscal
inhérent sont envoyées aux administrations fiscales concernées et ce dans le cadre de consultation fiscale
préalable « le rescriiscal ».

X. RISQUES LIES AUX RENOUVELLEMENTS DE PERMIS

Pour éviter les risques liés aanrenouvellementes permis, le Groupe Managem applique de maniéere
stricte la procédure administrative en vigueur qui permet la délivrance du renouvellement. Cette
procédure consiste en :

A productond bun rapport de travaux ant®rieurs effect
ainsi que les dépenses effectuées ;

A production déun rapport des tr av amabilispsda@slé si onn
cadre de | 6exploitation ;

A les permis doéexploitation demand®s en renouve

syst®matiques sur | e terrain pour permettre
réalisés.
XI. RISQUES LIES AUX CATASTROPHES NATURELLES

Pour se prémunir contre les dommages qui pourr&@gatoccasionnés par un éventuel phénoméne
naturel de type inondation, Managem r ®alise pr ®a

A des ®tudes dobéi mpact environnement al ;

A la mise en Tuvre de plans de s®curit® consi st
déo®vacuati on, déal ar me s, et c.

De m°me, | e Groupe Managem se pr®munit contre dbob

polices dbéassurance qui couvriraient | e cas ®ch(

et une compensation de | 6arr°t de | a production.

Xll.  RISQUES LIES AUX CLIENTS DE MANAGEM

Le Groupe Managem o mmer ci al i se des commodit®s notamment ,

cuivre et le cobalt, cotés sur les marchés internationaux et bénéficiant de marchés organisés dans

différentes bourses ou places financieres spécialisés. De ce fait, leesqup@ r t e doéun <cl i er

estavéré avec une forte concentration du ler client de Managem qui co3®tile CA de Managem
au30/06/2024
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XIIL. RISQUES LIES AUX TENSIONS GEOPOLITIQUES

Le Groupe Managermpeére sur le contient africain ou subsiste des instabilités géopolitiques qui
peuvent toucher la performance commerciale et industrielle du Groupe. Tel que le Soudanise
soudanaise a eu un impact direct et significatif sur les résultats de Maviadarsuspension de ses
opérations au Soudan

XIV. RISQUES LIES A LGACCES AU FINANCEMENT

Managem, a travers ses filiales, est engagée dans divers investissements qui requierent pour
certains des financements externes, un acces au financement limité ou compromis peut
restreindre la croissance et I'efficacité opérationnelle de la société. Mamageprend de

diversifier ses sources de financements ainsi que ses partenaires financiers, elle définit une
strat®gi e de financement r®aliste en paral/l

XV. RISQUES LIES A LA VOLATILITE DES TAUX

Un renchérissement du codt de la dette peut limiter la capacité de lever des fonds, Managem
veille a réaliser des opérations de financement a des taux compétitifs, a se positionner sur des
courbes qui permettent de réduire les charges financieres, é¢poettes internationales, des
instruments de couvertures sont mis en place.

XVI.  RISQUES LIES A LGEENDETTEMENT

Un endettement élevé peut augmenter la vulnérabilité du groupe en période de baisse des prix
des matieres premieres, la gestion des ressources financieres est ainsi une priorité au sein du
groupe Managem, un équilibre entre le cash flow dégagé par lestiopgr les sources de

financement garanties et | 6apport en capita

régulierement
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PARTIE VI. ANNEXES
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Statuts

https://www.managemgroup.com/files/2622
12/MANAGEM%20STATUTS%20CC%20SIGNES%20CA%20DU%2029.7.2017.pdf

Rapports spéciaux des commissaires aux comptes

2023: RS MANAGEM FY23 VHEL DEF .pdf

2022: MANAGEM SA-Rapport Spécial signé_compressed_compressed.pdf (managemgroup.com)
2021 https://www.managemgroup.com/files/2022
12/RAPPORT%20SPECIAL%20MANAGEM%202021.pdf

Rapports généraux des commissaires aux comptes

S1 2024 Attestation MANAGEM social 30 JUIN 24.pdf
S1 2023 : Attestation sur les comptes sociaux de MANAGEM au 30.06.23 AVEC ETATS CACHETES com
(managemgroup.com)

2023: https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2025
02/RG%20Managem%20Comptes%20Sociaux%20FY23%20%20VHEL%20DEF%20AVEC%20LIASSE%:
2022 :MANAGEM SA- Rapport Général signé_compressed (1).pdf (managemgroup.com)

2021 :https://www.managemgroup.com/files/2022/Rapport%20MANAGEM%20sociaux%202021.pdf

Rapports des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

S1 2024 Attestation MANAGEM conso 30 JUIN 24.pdf
S1 2023 : Attestation sur les comptes consolidés de MANAGEM au 30.06.23 AVEC ETATS
CACHETESmMIn 1.pdf (managemgroup.com)

2023: RG Managem Comptes Conso FY23 VHEL DEF AVEC ETIC.pdf

2022 : Rapport CAC Conso 20Z1Ns cachetées COMPR_3 (managemgroup.com)
2021: https://www.managemgroup.com/files/2022
12/RAPPORT%20MANAGEM%20CONS0%202021.pdf

Rapports annuels:

2023: http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
04/MANAGEM%20RFA%202023%20304-2024%2021H45.pdf

2022: https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
04/Managem%20RFA%202022%2028%20Avr_compressed_compressed%20%281%29 0.pdf

2021: https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
04/RFA%20MANAGEM%202021 0.pdf
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https://www.managemgroup.com/files/2022-12/RAPPORT%20SPECIAL%20MANAGEM%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/files/2022-12/RAPPORT%20SPECIAL%20MANAGEM%202021.pdf
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2fsites%2fdefault%2ffiles%2f2025%2d02%2fAttestation%2520MANAGEM%2520social%252030%2520JUIN%252024.pdf&umid=9E4CFDEF-2F1D-1E06-890F-01C34620EBB4&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-45257ba898ebc5ba5dcf995542ef9e548333288b
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fAttestation%2520sur%2520les%2520comptes%2520sociaux%2520de%2520MANAGEM%2520au%252030.06.23%2520AVEC%2520ETATS%2520CACHETES%5fcompressed.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-2c449ae3aa676731ae793f6ab15491a36c590535
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fAttestation%2520sur%2520les%2520comptes%2520sociaux%2520de%2520MANAGEM%2520au%252030.06.23%2520AVEC%2520ETATS%2520CACHETES%5fcompressed.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-2c449ae3aa676731ae793f6ab15491a36c590535
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2fsites%2fdefault%2ffiles%2f2025%2d02%2fRG%2520Managem%2520Comptes%2520Sociaux%2520FY23%2520%2520VHEL%2520DEF%2520AVEC%2520LIASSE%2520%2528006%2529.pdf&umid=9E4CFDEF-2F1D-1E06-890F-01C34620EBB4&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-08cca108d87ebe7985776c239a07e68932f5f6cd
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2fsites%2fdefault%2ffiles%2f2025%2d02%2fRG%2520Managem%2520Comptes%2520Sociaux%2520FY23%2520%2520VHEL%2520DEF%2520AVEC%2520LIASSE%2520%2528006%2529.pdf&umid=9E4CFDEF-2F1D-1E06-890F-01C34620EBB4&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-08cca108d87ebe7985776c239a07e68932f5f6cd
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fMANAGEM%2520SA%2d%2520Rapport%2520G%25C3%25A9n%25C3%25A9ral%2520sign%25C3%25A9%5fcompressed%2520%25281%2529.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-14cc3f7b03ccbb0f20864e2cfc1cac0a0151e187
https://www.managemgroup.com/files/2022-12/Rapport%20MANAGEM%20sociaux%202021.pdf
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2fsites%2fdefault%2ffiles%2f2025%2d02%2fAttestation%2520MANAGEM%2520conso%252030%2520JUIN%252024.pdf&umid=9E4CFDEF-2F1D-1E06-890F-01C34620EBB4&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-aea1cf93442a6430386d150762b3928791cb23ec
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fAttestation%2520sur%2520les%2520comptes%2520consolid%25C3%25A9s%2520de%2520MANAGEM%2520au%252030.06.23%2520AVEC%2520ETATS%2520CACHETES%2dmin%25201.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-f980a401fc660fc78599e6fee6e882ae4d4c154e
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fAttestation%2520sur%2520les%2520comptes%2520consolid%25C3%25A9s%2520de%2520MANAGEM%2520au%252030.06.23%2520AVEC%2520ETATS%2520CACHETES%2dmin%25201.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-f980a401fc660fc78599e6fee6e882ae4d4c154e
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2fsites%2fdefault%2ffiles%2f2025%2d02%2fRG%2520%2520Managem%2520Comptes%2520Conso%2520%2520FY23%2520VHEL%2520DEF%2520AVEC%2520ETIC.pdf&umid=9E4CFDEF-2F1D-1E06-890F-01C34620EBB4&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-0fcfa6aa198fc2a4f8cc2298dd4e22935545dd5a
https://imsva91-ctp.trendmicro.com/wis/clicktime/v1/query?url=https%3a%2f%2fwww.managemgroup.com%2ffiles%2f2023%2d12%2fRapport%2520CAC%2520Conso%25202022%2520annexes%2520cachet%25C3%25A9es%2520COMPR%5f3%25201.pdf&umid=7A5966CA-0D7B-6606-A551-3FC137A64FE5&auth=cba9049d68bd76cef2a1d23bf1d3269a0523ce19-b61ca7100061865bd74b483a9f12b0f36e89bbf6
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https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-04/Managem%20RFA%202022%2028%20Avr_compressed_compressed%20%281%29_0.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-04/Managem%20RFA%202022%2028%20Avr_compressed_compressed%20%281%29_0.pdf
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Rapports semestriels

S12024: http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
09/RFS%202024%20MANAGEM_%20%28002%29.pdf

S12023: http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
09/RFS%20MANAGEM%202023%2017.pdf

S12022: http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
09/RFS%20MANAGEM%202022 0.pdf

Communiqués de presse

2025:
- MANAGEM ET BARRICK CONCLUENT UNE ALLIANCE STRATEGIQUE POUR

LOEXPLORATI ON AURI FERRE AU SENEGAL
Managem X Barrick VFR 1202.pdf

- LE GROUPE MANAGEM ANNONCE LA CESSION DE LA COMPAGNIE MINIERE
D6 OUMEJRANE

LA CESSION DE LA COMPAGNIE MINICRE DOUMEJRANE FR vf.pdf

2024:
- MANAGEM ANNONCE LA CESSI ON DE LA COMPAGNI E MI |

METALNRG PLC:
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
10/Managem%20MetalNRG%20PIc%20FR. pdf

- MANAGEM- Indicateurs semestriels au 30 Juin 2024
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2084CP%20MNG%20S1%202024.pdf

- Managem - Indicateurs trimestriels au 30 Juin
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2084CP%20MNG%20T2_2024.pdf

- Le Groupe Managem annonce | 6acquisition de | a
doun processus ouvert en comp®ti ti o:mn aveo

http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
06/CP%20Managem%20Sound%20Energy.pdf

- AVIS DE COMMUNIQUE POST ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 6 JUIN 2024
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
06/AVIS%20P0st%20AG0%20MANAGEM%202023%2013062024.pdf

- Managem céde sa filiale SAMINE au groupe australien Atlantic : Tin
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/Communiqu%C3%A9%20de%20Presse%20SAMINE%2030052024 VFE_VD.pdf

- Managem - Indicateurs trimestriels au 31 mars
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2034CP%20MNG%20T1_2024.pdf

- La Direction de Managem clarifie certains points essentiels suite a la dépéche Reuters
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/CP%20MANAGEM%2014052024.pdf

- Managem Information relative au nombre total de droits de vote et d'actions composant le capital
social:
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/MANAGEM%20Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de
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http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-10/Managem%20MetalNRG%20Plc%20FR.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-10/Managem%20MetalNRG%20Plc%20FR.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-09/CP%20MNG%20S1%202024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-08/CP%20MNG%20T2_2024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-06/CP%20Managem%20Sound%20Energy.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-06/CP%20Managem%20Sound%20Energy.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-06/AVIS%20Post%20AGO%20MANAGEM%202023%2013062024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-06/AVIS%20Post%20AGO%20MANAGEM%202023%2013062024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/Communiqu%C3%A9%20de%20Presse%20SAMINE%2030052024_VF_VD.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/Communiqu%C3%A9%20de%20Presse%20SAMINE%2030052024_VF_VD.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/CP%20MNG%20T1_2024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/CP%20MANAGEM%2014052024.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/CP%20MANAGEM%2014052024.pdf
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http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/MANAGEM%20Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGM.pdf

Managem

%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AG
M.pdf

- Managem - Formulaire de vote par correspondance AGO du 6 juin 2024
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/MANAGEM%20FORMULAIRE%20VOTE%20PAR%20CORRESPONDANCE%20AG0%
206.6.2024.pdf

- Managem - Rapport annuel sur la Due diligence du cobalt
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/Rapport%20sur%20le%20devoir%20de%20Diligence%20du%20 Cetigitted. pdf

- Managem - Avis de réunion Assemblée du 6 juin 2024
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
05/AVIS%20DE%20CONVOCATION%20MANAGEM.pdf

- Managem - Comptes sociaux et comptes consolidés 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024CP %20
%20COMPTES%20MANAGEM%202023.pdf

- Managem - Cltture de | " op®r ati on dbéaugmen
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024CP%20AK%20modifi%eC3%A9.pdf
- Managem-Vi sa de | 6AMMC sur | 6®mi ssion dodéactions

capital par apport en numéraire et/ou par compensation des créances liquides et exigibles
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
03/Dossier%20CP%20VISA%20AMMC%2012H00. pdf

- Managem - Note d'opération
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
03/NO_Managem_AUGK 01032024 v18h00.pdf

- Managem - Indicateurs trimestriels au 31 Décembree 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
02/CP%20MNG%20T4_2023%5B91%5D.pdf

- Programme de billets de trésorefidd o ¢ u me n t de r ®f ®rence relatif
semestre 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024
01/DR%20Managem%205M0_very%20compressehpressed.pdf

2023:

- Managem - Indicateurs Trimestriels au 30 septembre 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
11/CP%20MNG%20T3 2023%5B77%5D.pdf

- ManagemLe groupe r®fute cat®goriquement | es all ®c
la mine de BotAzzer: http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
11/CP%20MANAGEM_publiable%2015112023.pdf

- Managem - Etats financiers sociaux et consolidés au 30  juin

http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
09/MANAGEM%20Publication%20S1%202023.pdf

- Managem - Indicateurs Semestriels au 30 juin 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
09/CP%20MNG%20S1_2023%5B5%5D2209.pdf

- Managem - Communiqué post AGE du 19.9.2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
09/CP%20MNG%20AGE%2019082023.pdf

Document de référence
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http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/MANAGEM%20Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGM.pdf
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http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/Rapport%20sur%20le%20devoir%20de%20Diligence%20du%20Cobalt_-signed.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/AVIS%20DE%20CONVOCATION%20MANAGEM.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-05/AVIS%20DE%20CONVOCATION%20MANAGEM.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-04/CP%20-%20COMPTES%20MANAGEM%202023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-04/CP%20-%20COMPTES%20MANAGEM%202023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-04/CP%20AK%20modifi%C3%A9.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-03/Dossier%20CP%20VISA%20AMMC%2012H00.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-03/Dossier%20CP%20VISA%20AMMC%2012H00.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-03/NO_Managem_AUGK_01032024_v18h00.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-03/NO_Managem_AUGK_01032024_v18h00.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-02/CP%20MNG%20T4_2023%5B91%5D.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-02/CP%20MNG%20T4_2023%5B91%5D.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-01/DR%20Managem%205M0_very%20compressed-compressed.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024-01/DR%20Managem%205M0_very%20compressed-compressed.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-11/CP%20MNG%20T3_2023%5B77%5D.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-11/CP%20MNG%20T3_2023%5B77%5D.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-11/CP%20MANAGEM_publiable%2015112023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-11/CP%20MANAGEM_publiable%2015112023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/MANAGEM%20Publication%20S1%202023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/MANAGEM%20Publication%20S1%202023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/CP%20MNG%20S1_2023%5B5%5D2209.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/CP%20MNG%20S1_2023%5B5%5D2209.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/CP%20MNG%20AGE%2019082023.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-09/CP%20MNG%20AGE%2019082023.pdf

Managem

Managem Indicateurs Trimestriels au 30 juin 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2083CP%20MNG%20T2_2023.pdf

Managem Texte des projets de résolutions a I'Assemblée Générale Extraordinaire du 19

septembre 2023http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
08/CP%20MNG%20AGE%20PDR%20web.pdf

Managem- Avis de réunion : Assemblée Générale Extraordinaire du 19 Septembre 2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
08/CP%20MNG%20AGE%20PDR%20web.pdf

Managem - Avis de communiqué post Assemblée Générale Mixte du 31 Mai :2023
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
05/MANAGEM%20COMMUNIQUE%20POST%20AGM%2031.5.2023%20.pdf

Managem - Indicateurs trimestriels au 31 mars
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2083CP%20MNG%20T1_V3.pdf

Le Groupe Managem annonce | a finalisation de |
auriféeres au Sénégal auprés de la compagnie canadienne IAMGOLDLe Groupe Managem annonce

l a finalisation de | ' ac qu immiers aurdenes albénpgalaypres Bo't
de la compagnie canadienne IAMGOLBttp://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023
04/CP%20MANAGEM%20S%C3%A9Nn%C3%A99al%20CLOSING _VF.pdf

Indicateurs Trimestriels au 31 Décembre 2022
http://www.managemagroup.com/sites/default/files/2028CP%20MNG%20T4_2022.pdf

Programme de billet de trésoreieCo mmuni qu® de presse rel atif
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/202BMNG%20CP%20AMMC%20web.pdf

2022:

Acquisition doboacti fB20422022t ®gi ques dél AMGOLD
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
12/Communiqu%C3%A9%20de%20presse %20GROUPE%20MANAGEM.pdf

Indicateurs trimestriels au 30 Septembre 2022
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022

11/CP%20MNG%20T3_2022 24 10H57%5B1%5D.pdf

Etats financiers consolidés et sociaux au 30 juin 2022
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
09/COMPTES%20MANAGEM%20S1%202022%20WEB_1.pdf

Indicateurs semestriels au 30 Juin 208ps://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
09/CP%20Managem%20au%2030%2006%202022.pdf

Indicateurs trimestriels au 30 Juin 2Q2&tps://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
06/CP%20MNG%20AG 2022.pdf

Managem Assemblée générale ordina#® juin 2022:
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/20B2CP%20MNG%20AG_2022.pdf

Renault Group et Managem Group signent un accord pour un approvisionnement durable en cobalt
marocairn https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022

06/VF%20CP%20MNG%20Renault Fr.pdf

Indicateurs trimestriels au 31 Mars 2Q22&tps://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
05/CP%20MNG%20T1 2022%21.pdf

I nformation relative au nombre total de droits
AGOE : https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
05/Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d
Y%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGOE.pdf
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http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-05/MANAGEM%20COMMUNIQUE%20POST%20AGM%2031.5.2023%20.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-05/MANAGEM%20COMMUNIQUE%20POST%20AGM%2031.5.2023%20.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-05/CP%20MNG%20T1_V3.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-04/CP%20MANAGEM-%20S%C3%A9n%C3%A9gal%20CLOSING_VF.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-04/CP%20MANAGEM-%20S%C3%A9n%C3%A9gal%20CLOSING_VF.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-02/CP%20MNG%20T4_2022.pdf
http://www.managemgroup.com/sites/default/files/2023-01/MNG%20CP%20AMMC%20web.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-12/Communiqu%C3%A9%20de%20presse_%20GROUPE%20MANAGEM.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-12/Communiqu%C3%A9%20de%20presse_%20GROUPE%20MANAGEM.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-11/CP%20MNG%20T3_2022_24_10H57%5B1%5D.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-11/CP%20MNG%20T3_2022_24_10H57%5B1%5D.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-09/COMPTES%20MANAGEM%20S1%202022%20WEB_1.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-09/COMPTES%20MANAGEM%20S1%202022%20WEB_1.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-09/CP%20Managem%20au%2030%2006%202022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-09/CP%20Managem%20au%2030%2006%202022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-06/CP%20MNG%20AG_2022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-06/CP%20MNG%20AG_2022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-06/CP%20MNG%20AG_2022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-06/VF%20CP%20MNG%20Renault_Fr.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-06/VF%20CP%20MNG%20Renault_Fr.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-05/CP%20MNG%20T1_2022%21.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-05/CP%20MNG%20T1_2022%21.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-05/Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGOE.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-05/Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGOE.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-05/Information%20relative%20au%20nombre%20total%20de%20droits%20de%20vote%20et%20d%E2%80%99actions%20composant%20le%20capital%20social%20%20AGOE.pdf

Managem

- Formulaire de vote par correspondance : Assemblée générale ordinaire
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
05/SMI1%20Formulaire%20de%20vote%20par%20correspondance%20AG0%203.6.2022.pdf
Résolutions Exercice 202https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
05/RESOLUTIONS%20EX%202021.pdf

- Comptes 2021 et avis de réunidrnttps://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
04/COMPTES%20MANAGEM%202021.pdf

- Managem Résultats annuels au 31 Décembre 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2032CP_Managem%20RA%202539h22.pdf

- ManagemEmi s si on D btipsy/wanmamnagemgroup.com/sites/default/files/2022
03/CP_Managem%20EO_web.pdf

- ManagemEmi ssi on doéun empr uAabe:obl i gataire ordinai
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2032E0%20
%20R%C3%A9sum%C3%A9%20Managem%20Version%20arabe.pdf

- ManagemEmMi ssi on doéun emprunt obligataire ordinai
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202MNO_Managem_002 2022.pdf
Extrait ProspectusE mi ssi on déun emprunt obligataire ordi

https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
03/Extrait%20Managem%2001%2003%202022.pdf

- Document de r ®f ®r ence relatif ~ Il 0exercice 202
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/203DR_Managem_031 2021 0 _O.pdf
Managem : Indicateurs Trimestriels Managem au 31 Décembre 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2028CP_Managem%20T4%202021.pdf

- Accord de partenariat Managem et Glencore
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022
01/CP%20MNG%20Glencore%20FR%20web.pdf

- 2021:

- ManagemEmMi ssion ddédun emprunt obligataire
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
12/Communiqu%C3%A9%20des%20r%C3%A9sultats%20EOQ%20MANAGEM%20D%C3%A9¢.2
021.pdf

- Emi ssion do6éun & Rgsume tnaduit entAtabeg at ai r e
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202EC
R%C3%A9sum%C3%A9%20Managem%2008%2012%202021%20vAR.pdf

- Managemi Emi ssi on dodébun Emprunt Obligataire
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024CP_Managem%20EQ%5B1%5D.pdf

- Mise © jour du dossier dG& iRéstnétradaitten Asabe des bi l |l e
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202BT-R%C3%A9sum%C3%A9_VAR.pdf

- Manageni Mi se ©° jour annuelle du dossier doéinfor ma

trésorerie https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
12/CP_Managem%20BT%5B1%5D.pdf

Document de référence
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https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-03/CP_Managem%20EO_web.pdf
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https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-03/NO_Managem_002_2022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-03/Extrait%20Managem%2001%2003%202022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-03/Extrait%20Managem%2001%2003%202022.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-03/DR_Managem_031_2021_0_0.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-02/CP_Managem%20T4%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2022-01/CP%20MNG%20Glencore%20FR%20web.pdf
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https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/BT-R%C3%A9sum%C3%A9_vAR.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/CP_Managem%20BT%5B1%5D.pdf
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Managem

- Emi ssion do6éun ¢&BxpaitRrospectosb| i gat air e
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
12/Extrait%20Managem%2006%2012%202021.pdf

- Emi ssion D6un ENgadopétato®b!| i gat air e
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202INO_Managem_ 035 2021.pdf

- Emi ssion DO6un EDgoumemt tle ré@®ehce gat ai r e
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202IDR_Managem_ 031 2021 0.pdf

- Managem Indicateurs trimestriels au 30 Septembre 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024CP_Managem%20T3%202021.pdf

- Etats financiers consolidés et sociaux au 30 Juin 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
09/Managem%20RFS%20Journal%2030%20Juin%202021.pdf

- Managem Résultats semestriels au 30 juin 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
09/CP_Managem%20RE%CC%81SULTATS%20%20SEMESTRIELS%20%20AU%2030%20JUI
N%202021.pdf

- Managem Indicateurs trimestriels au 30 Juin 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2081CP_Managem_T2 2021.pdf

- Démarrage de la mine de IKien Guinée et production du premier lingot d:Or
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
06/D%C3%A9marage%20de%201a%20mine%20de%20Tri
K%20en%20Guin%C3%A9e%20%20et%20production%20du%20premier%20lingot%20d%270r.p
df

- Comptes consoli et sociaux 2020https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
04/Managem%20620Comptes%20consolid%C3%A95%20et%20sociaux%202020.pdf

- Managem Avis aux actionnaireét résolution AGOE 2020
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202iManagem%20
%20AVvis%20aux%20actionnaires%20%C3%A9t%20r%C3%A9s0lution%20AGOE%202020.pdf

- Managem Avis aux actionnaires eésolutions AGO 2020
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202iManagem%20
%20Avis%20aux%20actionnaires%20et%20r%C3%A9solutions%20AG0%202020. pdf

- Communiqué de presse relatif aux indicateurs trimestriels Managem au 31 mars 2021
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2084CP_Managem_T1 2021.pdf

- Communiqué de presse relatif aux indicateurs trimestriels au 31 décembre 2020
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2024CP _Managem180x250 T4 2620

WEB.pdf

- Communiqué de presse relatifs aux résultat annuels 2020
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202MManagem%20
%20Comptes%20consolid%C3%A9s%20et%20sociaux%202020.pdf

- Communiqué de presse relatif a la conclusion de partenariat avec le Groupe Wanbao Mining, pour le
développement de projets auriféres au Soudan

- https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2034ClosingWanabo%2018x25%20FR%20
%20AL.pdf

- Communi qu® de presse relatif “ la signature dbo
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https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/Extrait%20Managem%2006%2012%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/Extrait%20Managem%2006%2012%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/NO_Managem_035_2021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-12/DR_Managem_031_2021_0.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-11/CP_Managem%20T3%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-09/Managem%20RFS%20Journal%2030%20Juin%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-09/Managem%20RFS%20Journal%2030%20Juin%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-09/CP_Managem%20RE%CC%81SULTATS%20%20SEMESTRIELS%20%20AU%2030%20JUIN%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-09/CP_Managem%20RE%CC%81SULTATS%20%20SEMESTRIELS%20%20AU%2030%20JUIN%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-09/CP_Managem%20RE%CC%81SULTATS%20%20SEMESTRIELS%20%20AU%2030%20JUIN%202021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-08/CP_Managem_T2_2021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-06/D%C3%A9marage%20de%20la%20mine%20de%20Tri-K%20en%20Guin%C3%A9e%20%20et%20production%20du%20premier%20lingot%20d%27Or.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-06/D%C3%A9marage%20de%20la%20mine%20de%20Tri-K%20en%20Guin%C3%A9e%20%20et%20production%20du%20premier%20lingot%20d%27Or.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-06/D%C3%A9marage%20de%20la%20mine%20de%20Tri-K%20en%20Guin%C3%A9e%20%20et%20production%20du%20premier%20lingot%20d%27Or.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-06/D%C3%A9marage%20de%20la%20mine%20de%20Tri-K%20en%20Guin%C3%A9e%20%20et%20production%20du%20premier%20lingot%20d%27Or.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Comptes%20consolid%C3%A9s%20et%20sociaux%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Comptes%20consolid%C3%A9s%20et%20sociaux%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Avis%20aux%20actionnaires%20%C3%A9t%20r%C3%A9solution%20AGOE%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Avis%20aux%20actionnaires%20%C3%A9t%20r%C3%A9solution%20AGOE%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Avis%20aux%20actionnaires%20et%20r%C3%A9solutions%20AGO%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Avis%20aux%20actionnaires%20et%20r%C3%A9solutions%20AGO%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-05/CP_Managem_T1_2021.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-02/CP_Managem180x250_T4_2020-WEB.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-02/CP_Managem180x250_T4_2020-WEB.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Comptes%20consolid%C3%A9s%20et%20sociaux%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-04/Managem%20-%20Comptes%20consolid%C3%A9s%20et%20sociaux%202020.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-03/ClosingWanabo%2018x25%20FR%20-%20AL.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-03/ClosingWanabo%2018x25%20FR%20-%20AL.pdf

Managem

https://www.managemgroup.com/sites/default/files/202ACFSignature%20Wanbao_18x25_0.pdf
- Communigué de presse post AGO du 27 2ail
- https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AG0%2027.5.2021_0.pdf
- Communigué de presse post AGOE du 27 202i1
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021
05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AGOE%2027.5.2021_0.pd
f
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http://www.ammc.ma/sites/default/files/CP_Managem_AGO_25_06_20.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AGO%2027.5.2021_0.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AGO%2027.5.2021_0.pdf
http://www.ammc.ma/sites/default/files/CP_Managem_AGO_25_06_20.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AGOE%2027.5.2021_0.pdf
https://www.managemgroup.com/sites/default/files/2021-05/MANAGEM%20TABLEAU%20RESULTAT%20DE%20VOTE%20AGOE%2027.5.2021_0.pdf
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