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COMMUNIQUE FINANCIER DU GROUPE AFMA

Le conseil d’administration d’AFMA s’est réuni le lundi

16 mars 2026, sous la présidence de Farid Bensaid, Chiffre d'’Affaires Consolidé

pour examiner I'activité du groupe AFMA et arréter les (en MDH)
comptes de |'exercice 2025.
CHIFFRES CLES
Chiffre d’Affaires consolidé : 317 MDH
Résultat net consolidé : 73 MDH
Résultat net consolidé : 82 MDH

Hors controle fiscal (CF) 2024 2025

Résultat net social : 64 MDH
Résultat Net Consolidé

Résultat net social : 73 MIDH (en MDH)

Hors controle fiscal (CF)

Le Groupe AFMA confirme sa dynamique et sa position de
leader du secteur du courtage en assurance au Maroc en
réalisant en 2025 un chiffre d’affaires consolidé de 317 MDH
correspondant a une croissance de 11% par rapport a 2024.

Le résultat net consolidé s’établit a 73 MDH, en légére baisse

par rapport a 2024 en raison de I'impact du controle fiscal S
dont a fait I'objet AFMA SA, au titre des exercices 2021 a 2024 2025 2025 Hors
2024, a hauteur de 9,5 MDH. controle fiscal

Le résultat net part du groupe atteint 73 MDH, en progression
de 0,4% par rapport a 2024.

Par ailleurs, le résultat net social dAFMA SA enregistre un
léger repli de 1%, pour s’établir a 64 MDH.

Retraités du controle fiscal, le résultat net consolidé I m

ressortirait a 82 MDH contre 74 MDH en 2024, et le résultat
net social a 73 MDH contre 65 MDH en 2024, en croissance
respectivement de 11% et 12%.

Résultat Net Social
(en MDH)

-1%

Le conseil d’administration a décidé de proposer a
I'assemblée générale ordinaire la distribution d’un dividende
global de 62 millions de dirhams, soit 62 dirhams par action.
AFMA poursuit sa stratégie de croissance et consolide son
leadership sur le marché national du courtage en assurance.

2024 2025 2025 Hors
controle fiscal

© 2026 AFMA ASSUREUR CONSEIL Une entreprise de
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EXERCICE

BILAN PASSIF (en KDH)

CAPITAUX PROPRES

Comptes sociaux au 31 décembre 2025

EXERCICE

EXERCICE PRECEDENT

IMMOBILISATION EN NON-VALEUR (A) 1965 1074 891 1226 Capital social ou personnel (1) 10 000 10 000

Frais préliminaires Réserves légales 1 000 1 000

Charges a répartir sur plusieurs exercices 1965 1074 891 1226 Réserves diverses

Primes de remboursements des obligations .

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (B) 31619 9 959 21661 17802 Reports anouveau (2) 7989 2887

Immobilisations en recherche et développement Résultat net de I'exercice (2) 64 430 65 102

Brevets, marques, droits et valeurs similaires 30 704 9959 20 746 16023 TOTAL DES CAPITAUX PROPRES (A) 83 419 78 989

Fonds commercial CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (B) 400 600

Autres immobilisations 915 915 1780 Subventions d'investissement

IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C) 44 579 23 963 20 615 20 159 . , )

Terrains Provisions réglementées 400 600

Constructions DETTES DE FINANCEMENTS (C) 24 167 15 495

Installations techniques, matériel et outillage 35 18 16 12 Emprunts obligatoires

Matériel de transport 761 463 298 176  Autres dettes de financements 24 167 15 495

Mobilier, matériel bureau et aménagements divers 42 846 23482 19 364 18 936 PROVISIONS DURABLES POUR RISQUES ET CHARGES (D)

Autres Immobilis, corporelles . "

Immobilis, corporelles en cours 937 937 1036 Provisions pour risques

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D) 91 585 91 585 80785 _Provisions pour charges

Préts immobiliers ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (E)

Autres créances financieres 155 155 155 Augmentation des créances immobilisées

Titres de participation 91431 91431 80 631 Diminution des dettes de financements

Autres Lies oD es o Total | (A+B+C+D+E) 107 986 95 084

Diminution des créances immobilisées DETTES DU PASSIF CIRCULANT (F) 805 606 768 976

Augmentation des dettes financiéres Fournisseurs et comptes rattachés 695 393 670 197

TOTAL | (A+B+C+D+E) 169 749 34 996 134753 119973 Clients créditeurs avances et acomptes 25 830 26 757

STOCKS (F) Personnel 2 602 1992

(F:REAITICET)['):‘ L'ACTIF CIRCULANT (G) 81(5) tli;: 12 830 79; g:: 742 Z:: Organismes sociaux 2810 2 489

ourniss. Débiteurs, avances et acomptes

Client et comptes rattachés ’ 681 476 12 830 668 646 647 010 Etat | 7767 AUl

Personnel 531 531 592 Comptes d'associés

Etat 1971 1971 1053 Autres Créanciers 67 467 54 796

Comptes d'associés Comptes de régularisation Passif 3736 2 654

é\utfei Déjitef"sl o At 12‘1) Zii 12‘1’ Zii Si :Z; AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (G) 209

omptes de regularisation Acti , .

TITRES & VALEUR DE PLACEMENT (H) 247 247 5 ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (EIéments circulants) (H)

ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (1) Total Il ( F+G+H) 805 606 769 185

TOTAL Il ( F+G+H+1) 810 920 12 830 798 090 740 652 TRESORERIE - PASSIF 28 366 2 001

TRESORERIE- ACTIF 9115 9115 5644 Crédits d'escompte

Cheques et valeurs a encaisser Crédits de trésorerie

Banques, T.G et C.CP _ 9107 9107 5640 Banques (soldes créditeurs) 28 366 2 001

Caisses, Régies d'avance et accréditifs 9 9 4

TOTAL NI 9115 9115 seas Jotallll 28 366 Zuil

TOTAL GENERAL 1+ 11 + Il 989 784 47 826 941 957 866269 TOTAL GENERAL I+II+II 941 957 866 269
TOTAUX DE forws

CPC (en KDH) once Eg;:::é::i L'EXERCICE "E”LO m’;ﬁ’{g’{g BLC) mazars

| PRODUITS D'EXPLOITATION

reere -
l'exercice

les exe.

PRECEDENT

Ventes de marchandises (en I'Etat)

25, rue Beahien Lemtouns
Quartier Gasis
20410 - Casablanca - Marac.

76, b Abdetmaumen
Reidence Kouubla, 7 étage
Camblanca, Marac

Aux Actionnaires de la sociéte
AFMA A

Questions ciés de I'audit

Les questions ches de I'audit sont Les questions qui, selen notre jugement professionnel, ont
&té les plus importantes dans 1'audit des états de synthése de la période considérée. Ces
questions ant é12 traitées dans le contexte de notre audit des états de synthése pris dans leur

Ventes de biens et services produits 263 897 263 897 239503 22, Boulevard Meulay Youssef ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur cews-ci, et nous n'exprimons pas
— " - Casablanca, Maroc wne opinion distincte sur ces questions.
Chiffre d'affaires 263 897 263 897 239 503
Variation stocks de produits (+) (1) RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES Questian clé de Madle Matre réponas
o . A EXERCICE DU 1" JANVIER AU 31 DECEMERE 2025
Immobilisationsparpour elle-méme Evluatian des tires de participation
Subventions d'exploitation AUDIT DES ETATS DE SYNTHESE parteipation.sont_ nscris au ilan 5 Lo | e por 12 Dracron pouk eotimer s el
Autresd'exploitation 278 278 254 cuuLKd;[cqu;.;:r;_up)u;;}um\:nvam;r‘gflée s-mme u:s nlrfs de:aparnz‘lpallm Nos
Rebrises: B comion comprable de 91.430.7 sof u | travaws: ont consisté natamment
eprises:de charges total “:F':u r vraeur estleuamlr:e s base des i
TOTALI 264 176 264 176 2AL376 Corornimen a2 mison i newsa e conicepr e dseice Gnérie s vens | ST IS L B S Apprécier, sur la base des infornations
effectué l'audit des états de synthese ci-joints de 1a socicte AFMA le ks e -
lan au 31 décembre 2025, 1o ¢ piagtars . prrAige b actulle et dela| Uestimation des valeurs  d'utilité
Il CHARGES D'EXPLOITATION bilan su 31 decembre camate ce procults st charges, I&tat e sedes e gestion, filiale concernée et de la gquote-part de| déterminée par la direction est fondée
e tableau de financement pour L' exercic clos & cette date, ainsi que |'état des informations capitaux propres détenue. Une ddpriciation | sur ume justification de la méthode
Achats revendus (2) de marchandises i e e e g g 7 " POPES | oot constatée 5i [a valeur 'utilits des titres | d"evaluation et des éléments chiffrés
s .y . devient infériewre a leur valeur nette utilisés ;
Achats consommeés (2) de matiére fournitures 14 046 14 046 11041 comptable.
Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers + Anslyser les projections de flux de
Autres charges externes 82 634 82 634 72235 et sincéres et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des L'estimation de la valeur d'utilité de ces| trésorerie retenues, au regard des
apérations de |'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la g a ; A P ! d
N titres requiert |'exercice du jugement de la demiéres  prévisions  d’exploitation
Impots et taxes 3292 3292 3074 saciées AFMAS.A. au 31 décembre 2025, conformément au référentiel comptable enVIBUES | Diracion dans la détermination des|  etoblies par ln drection et soumises
projections de flux de trésorerie futurs et 4 l'approbation des organes de
Charges de personnel 65 994 65 994 56 797 Fandament de l'opinian Ges principales hypottses retenuies. Souvernance +
Autres charges d'exploitation 600 600 600 + Comparer les données utilisées pour la
. ' . . Nous avons effectue notre iudl( selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
Dotations d'exploitation 9153 9153 10382 responsabileds qui nous incombent en vercu o ces normes sont plus amplement décrites dans e e B
TOTALNl 175 719 175 719 154 128 la section - Responsabilids de Faudieur & Iégard de Uaucit des drats de synthése - & avec les données source par entié ;
présent rapport. Mous sommes de la societe Ux regles de
déontologie qui s’appliguent & 1"audit des états de synthése au Maroc et nous nous sommes . Te v tude  arithméti d
1ll__RESULTAT D'EXPLOITATION (I - 1) 88 456 87 248  cquittés des autres responsabilités déantolagiques aui nous incombent selon ces régles. Nous Cabrils e walours & Uit vetemses par
IV _PRODUITS FINANCIERS fﬁ(l:jnuns 1uE les ELem;lnl‘;ptmbinls que nous avons cbtenus sont suffisants et appropries pour 12 sociéts.
ander notre opinion d'audit.
Produits des titres participation et autres titres immobilisés 11981 11981 7710  ouservation Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance d I'égard des tats
. de synthése
Gains de change 6 6 3 Nous attirons votre attention sur la situation décrite dans I état 815 de I'Etat des Informatians Ls direction est - e ta fidtle des drats ge
Intéréts et autres produits financiers 2814 2814 2375 [omelementeres (ETIC), relative au contrile fiscal dont a fait objet (3 sociéte au cours e Lo conformément au référantiel camptable en vigueur au Marae, 2inst que g contréle
. . N interne guelle considére comme nécessaire pour permettre La préparation d'états de synthese
Reprises financieres, transferts de charges Notre apinian n'est pas modifié & 'égard de ce point. exempts danomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou derreurs.
TOTAL IV 14 801 14 801 10 088
V___CHARGES FINANCIERES forvris BDO forvis
Charges d'intéréts 4040 4040 3590 M mazars I_ mazars
Pertes de change 93 93 48
Autres Charges financieres Lors de la préparation des états de synthése, c’est a la direction qu'il incombe d’évaluer la
Dotations Fianciéres capa:lte de la sDc|;Le‘a T;.\urs\.:vretsng eﬁplm}ar;mtn d;cgmmp.:nque[e le cas echean::ml.el: s'appuient sur les éléments probants obtenus jusgu'a la date de notre rapport. Des
questions se rapportant & la continuité de |'explaitation et d'appliquer £ principe comp v été
TOTALV 4133 4133 3 637 e continuite d'expinitation, sauf si la direction a Uintention de liquider la societé ou de s‘f‘;’,‘jmfﬁ 0u situations futurs paurralent par ailleurs amener 12 saciété 4 cesser san
«cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s'offre & elle. ’
VI__RESULTAT FINANCIER (IV - V) 10 668 6 450 IL incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information — Mous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états de
VII_RESULTAT COURANT (Il + VI) 99 124 93 698 financiere de la societe. synthése, y compris les infarmations fournies dans I'ETIC, et apprécians si les &tats de
VII_RESULTAT COURANT (reports) 99 124 O3 6O8 Responsabilités de Fauditeur & I"égard de I'audit des états de synthése :‘;‘;ﬁi :En':'f""s’;‘:'f‘: dlﬁ:_“"e’“‘“”s et événements sous-jacents d'une maniére propre
VIIIl PRODUIT NON COURANTS Nos objectifs sont d'obtenir |'assurance raisonnable que les états de synthése pris dans leur .
= - " — ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes Mous communiguons aux responsables de la gouvernance notamment l'étendue et la
Produits de cessions d'immobilisation 117 117 31 ?S'wszlrﬁ:a'Eéﬁciﬁedfpﬁ“:eﬁn'ﬁé‘f..p"&‘ef: ;‘:';Sj‘,i:;:“:ﬂ?"n’:‘ga“?’.iﬁt’?.i.".&?mt'Sii";‘:"&ﬁ calendrier prévus des travaux d'awdit et nos constatations impartantes, y compris toute
. PR déficience importante du contrile interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.
Subventions d'équilibre audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc permettra toujours de
A q . . R détecter toute ancmalie significative qui powrrait exister. Les anomalies peuvent résulter de L
Reprise sur subventions d'investissement fraudes ou d'erreurs =t elles sont considérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable  Vérifications et informations spécifiques
N de s'attendre a ce gue, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les
Autres produits non courants 213 214 205  aécisions économiques que Les utilisateurs des &ats de synthése prennent en se fondant sur  Naus avons procédé galement aux vérifications spécifiques prévues par La loi et nous nous
: . cetecl. sommes assurés notamment de la sincérité et de la concordance, des informations dennées
Reprises non courantes: ":gs_:;':f/ﬁle charges ; ;‘7‘; ; :;; j:g Do e cadee o et ris conformément s rarmes e a rofession a aroe, s 835 ¢ 3RO G geston d Consel ddmiluation destin sk actonnaires ave s uats
exzrgons notre jugement professionnel et faisons prewve &'esprit critique tout au lang de cet synthese de la societé
audit. En outre :
IX CHARGES NON COURANTS ot ot - . e symth oy Conformément & Larticle 172 de La loi 17-95 telle que macifide et complétée, nous portars
l - : eV P — Mous identifions et évaluons les risques gue les deats de symthase comportent votre connaissance qu'au cours de I'exercice 2025, La sociéte APMA 5.4, 3 acquis des parts
Valeurs nettes d'amortissements des immobilisations cédées anamalies sianificatives, que celles.ci résultent de fraudes ou o erreurs, concewons 9 q P
. ) ot mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse & ces risques, et reunissons des  SUPRIEMENtaires dans la société - SAFE ASSUR S.4. - pour 10.800.000 MAD, portant ainsi sa
Subventions accordées &léments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non- participation dans cette filiale & 100%.
détection d'une anomalie significative résultant d'une fraude est plus éleve que celui
Autres charges non courantes 23676 23680 7011 drune anomalie significative resultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la  Cagablanca, le 29 avril 2026
" . P collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
Dotations non courantes aux amortissements et aux provisions du contréle inteme ; Les Commissaires aux Comptes
TOTAL IX 23 676 23 680 7 011 _ tous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour
L'audit afin de conceveir des pracédures d’audit appropriées aux circonstances, et non Forvis Mazars
X___RESULTAT NON COURANT(VIII-IX) -16 102 -6 575 dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacite @ contrale interne de a socicte | Ay
XI__RESULTAT AVANT IMPOTS (VII+-X) 83 022 87 124  _ nous aporécions le caractérs approprié des méthodes comptables retenues et Le caractérs 1{‘,‘,-;3""
ble des estimations comptables faites par la direction, de méme que des .
Xll_IMPOTS SUR LES RESULTATS 18 592 18 592 22 022 infarmat IS o e
y afférentes fournies par cetta demiére | 1
XIll_RESULTAT NET (XI - XIf) 64 430 65 102 _ jious tirons une conclusion quant au caractére approprié de Uutilisation par ta direction
du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants
XIV_TOTAL DES PRODUITS (I +1V + VIl ) 286 554 251901  Guvlnus: quant & existance au non & une Incertitude sianificative liée & des Svénements
ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de la société [4
XV_TOTAL DES CHARGES (Il + V + IX + XII) 222124 186 799 " juursuivrs son exploitation. Si nous concluans 4 Uexistence c'une incertiude  Mostafa FRAIHA Taha FERDAOUS
XVI RESULTAT NET 64 430 65 102 significative, nous sommes tenus d'attirer "attention des lecteurs de notre rapport sur Associé Associé

St
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les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou, si
ces infarmations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifide. Nos conclusions
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ASSUREUR CONSEIL

ACTIF CONSOLIDE ( en KDH) 31/12/2025 31/12/2024

PASSIF CONSOLIDE (en KDH) 1/12/2025 | 31/12/2024

Capital 10 000 10 000
Goodwill 68 734 68 734 Réserves Consolidées -12 322 -13 880
Résultats consolidés de |'exercice 72 656 72 354
Immobilisations incorporelles 25 157 21 920 Ecarts de conversion 36 45
- . CAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 70 370 68 519
Immobilisations corporelles (*) 110 412 108 940 - —
Réserves minoritaires 337 475
Titres mis en équivalence Résultat minoritaire 795 1 868
Ecarts de conversion -2 4
Autres actifs financiers 1165 893 CAPITAUX PROPRES PART DES MINORITAIRES 1130 2 348
CAPITAUX PROPRES D'ENSEMBLE 71 500 70 867
Actifs d'impéts différes 7145 6518 Dettes financiéres non courantes : 109 410 105 717
- Dont dettes envers les établissements de crédit 30 404 17 132
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 212 613 207 004
- Dont obligations locatives non courantes IFRS 16 79 006 88 585
Stocks et encours net Provisions non courantes
Avantages au personnel 441 317
Créances clients nettes 840 445 833 469 Impot différé passif 2623 1635
TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS 112 474 107 669
Autres créances courantes nettes 106 890 91 662 Provisions courantes 152 361
e . Dettes financiéeres courantes : 51 475 27 947
Autres actifs financiers
- Dont dettes envers les établissements de crédit 37 067 14 873
Trésorerie et équivalent de trésorerie 23 323 11 458 - Dont obligations locatives non courantes IFRS 16 14 408 13 074
Dettes fournisseurs 873 801 860 967
TOTAL ACTIFS COURANTS 970 657 936 589 Autres passifs courants 73 868 75 783
TOTAL DETTES COURANTES 999 296 965 058
TOTAL ACTIF 1183270 1143593 141l passIF 1183270 1143593

CPC CONSOLIDE 31/12/2025 | 31/12/2024 % de Type Méthode
Chiffre d'affaires 316 421 286 224 Pays controle | controle |cOnSeUdatio
Autres produits de l'activité 158 17 . .
PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 316 579 286241 AFMASA CEMITPENEENRIED | LIS e LI
Achats consommés -83 623 -73 543 AFMA RABAT Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
Charges de personnel -81518 =L &7 AFMA MARRAKECH  Courtage en assurance Maroc 99,87 CE IG
Impots et taxes -4 260 -3715
Dotations nettes aux amortissements, dépréciations et aux provisions -23 446 -20 491 AFMA TANGER Courtage en assurance Maroc 908 CE G
CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -192 847 -169 219 AFMA AGADIR Courtage en assurance Maroc 87,9 CE IG
RESULTAT D'EXPLOITATION COURANT 123 732 117 021 AFMA FES Courtage en assurance Maroc 99,93 CE G
Autres produits & charges d'exploitation non courants -16 782 -6 586
RESULTAT D'EXPLOITATION 106 950 110 436 MCA Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
Co(t de I'endettement net -8 587 -8 780 AFMA OUJDA Courtage en assurance Maroc 99 CE IG
Al,‘tres produits & charges financiers 520 696 AFMA LAAYOUNE Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
RESULTAT FINANCIER -8 067 -8 084
RESULTAT AVANT IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 98 883 102352 CAM Courtage en assurance  Maroc g Ce 6
Impots sur les sociétés -25 046 -27 018 AFMA AFRICA Holding Maroc 99,6 CE IG
Irr]pét différe S— -387 =i iz AFMA KENITRA Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
RESULTAT NET DES ENTREPRISES INTEGREES 73 451 74 222
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence SAFE ASSUR Courtage en assurance Maroc 100 CE G
RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 73 451 74 222 ASSURANCE AL FAHD Courtage en assurance Maroc 70 CE IG
Re:sultat net des activités abandonné?s ACR-AFMA Courtage en assurance Cote d'lvoire 61 CE IG
RESULTAT DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 73 451 74 222 :
Intéréts minoritaires 795 1868 AFMA CREDIT (EX JBM Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 72 656 72 354 AFMA DAKHLA Courtage en assurance Maroc 100 CE IG
RESULTAT DE BASE PAR ACTION (DH) 73 72 AFMA MEKNES Courtage en assurance  Maroc 100 CE IG
forws forvis forvis
|BDO mazars IBDO azars |IBDO mgﬂgg;g |IBDO mazatrs

1, s sk Lamisani M, iid Misiraman
e Qi Basiimce Kacea, 7 dage
XD - Consblianca - Musmc Caukhinca, e

Quwations chéa div (“audie

— Nous acquérans une compréhension des éléments du contrile interne pertinents pour
U'audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non
dans le but dexprimer une opinion sur Uefficacité du contrdle interne du groupe ;

v vanie |saactfude anlheelgue e
radife de walorisation Wlilnd pa

L quaibions <hini e |'ausd it el bk ot i, i Futi fuirvinet prcisision rad, sl i
sl

i Lir plus b ribes s | A chin Lty s bars Evselidin de b pariode coridivée.
Cart puistionm nl @i e ibas dare b ol e rast i dnschl. e Gl imancian consalidds
pron dars Lier ermmble ot aus fire dv la farmation de natre spmon sur cese-g, o s
AR P TS ik e opinian dialingte we o quinbion.

A Actionnainn de la weching
AFMA SA,

— Mous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des
infarmations y afférentes fournies par cette derniére ;

11, Boulireinrd Meuliny Yousiil
Camblanca, Maro:

v dppeitir b daraclive mropra i
infurraticns fourrivs dam armese au
corrgslari commlichri.

Qawition &b da | it — Mous tirons une conclusion quant au caractére approprié de |'utilisation par la direction
du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants

abtenus, quant & Uexistence ou non d'une incertitude significative liée & des événements.

RAFPORT DES COMMESARES ALK COMPTES Malw repase

EXERCIE Bl 15 JAHMIER ALl 11 BECENRE 2038 Respomabilités de fa drection of de sepossebivs de la goovernaner pour les dtaty

finzmciers semalisis

Wahiur Riscouvrable dini bearty & ac quistion

AUDIT DES ETATS FIMASCIERS CORSOLIDES

Opinfos

e awom effictud Uaudit des dua fnancien o e [a wozidts AF 5 Bl dee s
filidii (Oroups AFRA), gui comemernent 1'i wiodd de b sRuition fnencii
a3 dicembre NS, e que ‘et corsclidé du niual el Lital coraclide des
" u..munuw. x frapren ot b Ll corualadé ol de teivarasie ot Cwssrcio
e dv e i Feit ey
& mareiery comiidin for ri n rranilant di caphau propres
cormolidin di 71500, 469 WAD dont un bireilice el omolics de PLASILEVD HAD.
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ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du groupe
4 poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence d'une incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer |'attention des lecteurs de notre rapport sur
les informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces
infarmations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion madifide. Nos conclusions
s'appuient sur les léments probants cbtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des
événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser son
exploitation ;

Nous évaluons a 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 événements sous-jacents d'une
maniére propre 4 donner une image fidele ;

Mous obtenons des eléments 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 supervision et de
la réalisation de L'audit du groupe. Nous assumons L'entiére respansabilité de L"opinion
o' audit.

Mous communiquons aux respomsables de la gouvernance notamment U'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 audit

Casablanca, le 29 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

EDO Forvis Mazars

Associe
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