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Amartissements et provisions d'exploitation
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Gains | pertes actuariels

Impdts relatifs aux autres éléments du résultat global

Autres éléments du résutat global

RESULTAT GLOBAL TOTAL DE LA PERIODE

Dividendes distribués
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE
En millions de dichams.
31 DECEMBRE 2008 CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 30JUIN 2009
3054
w9 ol )
carts de conversion z
il Résultat net part du groupe 26,7
180 CAPITAUX PROPRES ATTRIBUABLES AUX ACTIONNAIRES ORDINAIRES DE LA SOCIETE MERE 9684
451 Intiérits minoritaires 255
LIrs CAPITAUX PROPRES DE UENSEMBLE CONSOLIDE 11939
s Provisions M8
s Avantages du personnel 9,5
Dettes financiéres non courantes 16778
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En miflions de dirhams 30 JUIN 2009
Résuftat net de I'ensemble consolide: 15
AJUSTEMENTS POUR

Dotations aux amortissements et provisions, pertes de valeur )
Profits/pertes de réévaluation (juste valeus) (45,5)
Résultats des sociétés mises en équivalence

Résultats de cession et des pertes et profits e dilution 08)
Froduits des dividendes

CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT APRES COUT DE UENDETTEMENT FINANCIER NET ET IMPOT 3084
Elimination de [a charge (produit) dimpats 4
Himination du coit de I'endettement financier net 441
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT CODT DE LENDETTEMENT FINANCIER NET IMPOT 3848
Incidence de la variation du BFR (63,5)
Impéits différés

Impits payés . (148
FLUXNET DE UIES AUX ACTIVITES 0P 1£S 2965
Incidence des variations de périmétre

Aoquisition d immobilisations corparelles et incorporefles (340,6)
Acquisition d actifs finanders 02
Variation des autres actifs finandiers 0.1
(essions d'immobilisations corposelles et incorporelies 455
Cesslons d'actifs inanders 882
Dividendes requs 00
Intéréts finanders versés (44)
FLUX NET DE TRESORERIE LIES AUX ACTIVITES DINVESTISSEMENT (2509
Remboursement d'emprunts 0
Remboursament de dettes résultant de contrats loc-fin 984
Dividendes payes aux actionnaires d la mére 00
Dividendes payés aux minoritaires 00
utres fiuc liés 2w opérations de financement 00
FLUX NET DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT 984
Incidence de la variation des taux de change (0,4)
Incidence de changement des méthodes et pricipes comptables (1]
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 35
‘Trésorerie et équivalents de trésorerie net a louverture® (790,58
Trésorerie et équivalents de trésarerie net  la ddture® (647.3)
VARIATION DE LA TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 35
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REFERENTIEL COMPTABLE

En application de l'avis n°5 du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et
conformément aux dispositions de l'article 6, paragraphe 6.2 de la circulaire n°06/05 du Conseil
Déontologique des Valeurs Mobiliéres (CDVM) du 13 octobre 2005, les états financiers consolides
du Groupe Managem sont préparés en conformité avec les normes comptables internationales
adoptées au sein de I'Union Européenne au 30 juin 2009 et telles que publiées a cette méme date,
Les normes comptables intermationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting
Standards), fes IAS (International Accounting Standards) et leurs interprétations SIC et IFRIC (Standards
Interpretations Committee et International Financial Reporting Interpretations Committee).

DESCRIPTION DE LACTIVITE

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

Les activités du Groupe incluent 'exploration, l'extraction, la valorisation et la commercialisation
de substances minérales.

Paraliélement & ces activités, le Groupe intervient également au niveau de la recherche &
développement et l'ingénierie visant le développement de nouvelles méthodes et procédés
d'exploitation des gisements miniers.

Les opérations du Groupe sont principalement conduites au Maroc avec une présance au niveau de
certains pays africains, a travers des prises de participation dans des entreprises miniéres locales.
Les principaux produits du Groupe sont : Cobalt, Argent, Zing, Cuivre, Oxyde de cobalt, Oxyde
de Zinc Flucrine, Or et Plomb.

EVENEMENTS SIGNIFICATIFS INTERVENUS AU COURS DU 1™ SEMESTRE 2009

« Effondrement des cours de cobalt & fin juin 2009 par rapport a la méme période de l'année
écoulée, passant de 40,55/1b a 12,15/Ib, Iimpact est de -405,2 MDH

+ Amélioration du prix moyen de vente de l'argent suite a la restructuration du portefeuille de
couverture :impact de +12,6 MDH ;

+ Bonne performance de la production des concentrés de Guemassa conduisant a Famélioration notable
des teneurs traités, soit respectivement +22 % pour le Zing, +32% pour le Plomb et +18% pour e Cuivre.

+ Bonne perfarmance de la preduction du chantier de Tighardine durant le 2™ trimestre de I'année ;

+ Montée en puissance de la production de la fluorine (+81% par rapport a fin juin 2008} grace au
retour au rythme normal d'exploitation a Samine aprés des travaux de remise en €tat du site sinistré

« Augmentation importante de la production du cuivre Akka (+88% par rapport a la méme
période de |a précédente), conséquence des effets combinés de 'amélioration de la récupéra-
tion qui est passé de 26,7% & 67,5% et de I'augmentation du tonnage traité de +65%.

+ Démarrage de la production des sulfates de sodium, soit une production de 2 725 T

- Finalisation de I'étude de faisabilité du projet augmentation de la capacité de production de la
mine d'imiter,

« Finalisation de I'étude de faisabilité du projet Bakoudou et lancement des consultations pour
le financement ;

« Finalisation de I'étude de faisabilité du projet des fours de production des ailiages de Cobalten
république démocratique du Congo (RDC)

- Avancement conforme du projet Pumpi en ROC : finalisation du pilotage du process,

PERIMETRE DE CONSOLIDATION AU 30 JUIN 2009

DENOMINATION JUIN 2009 JUIN 2008 METHODE DE
SOCIALE % INTERETS 9% INTERETS COMSOLIDATION
Managem Maroc 100,00% 100,00%  Consolidante
Compagnie Miniére des Guemmassas Maroc 76.91% 76.91% 16"
Compagnie de Tifnout Tighanimine Maroc 99.77% 977% - 6
Akka Gold Mining Maroc 7847% 7847% G
Manatrade Suisse 10000% 16
Managem International Suisse 10000% 6
Société Métallurgigue d'imiter Maroc 409% 16
Société Anonyme d'entreprise Miniére Maroc 99.77% 16
Somifer Maroc 99.77% 16
Reminex Maroc 100.00% 14
Techsub Maroc 99.87% 16
(%16 nuegration glote
BASES D'EVALUATION

Les états financiers consolidés sont présentés en millions de dirhams (MDH), arrondis au million
le plus proche. Ils sont établis selon la convention du coiit historique a I'exception de certaines
catégories d'actifs et passifs conformément aux principes édictés par les IFRS. Les catégories
concernées sont mentionnées dans le résumé des notes ci-apres.

PRINCIPALES METHODES ET REGLES COMPTABLES

IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Regle spécifique a la premiére adoption :
Dans le cadre de la premiére application des normes IFRS et conformément aux dispositions de la
norme IFRS 1, le Groupe a procédé a |'évaluation & la juste valeur au 1 janvier 2006 de certains de
ses actifs (essentiellement certaines installations techniques), et a retenu cette valorisation comme
colit présumé. Les évaluations a la juste valeur ont été réalisées par des experts indépendants.
Principes applicables depuis le 1% janvier 2006 :
Conformément & la narme I1AS 16, les immobilisations corporefles sont comptabilisées au colt
d'acquisition historique ou de fabrication initial, diminué du cumul des amortissements ef, le cas
échéant, du cumul des pertes de valeur.
Les intéréts financiers des capitaux utilisés pour financer les investissements, pendant la période
précédant leur mise en exploitation, sont partie intégrante du codt historigue,
Les colits dentretien courants sant comptabilisés en charges de la péricde & l'exception de ceux qui
prolongent la durée d'utilisation ou augmentent la valeur du bien concerné qui sont alors immobilisés.
Les amortissements sont pratiqués en fonction des durées d'utilité des immaobilisations corporelles
ou de leurs composants, et ce dans la limite de la durée de vie du gisement pour les équipements
et autres actifs miniers,
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INSTRUMENTS DERIVES
Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan a leur juste valeur sur les lignes instruments
dérivés en actifs financiers courants ou non courants ou passifs financiers courants ou non
courants. Limpact comptable des variations de juste valeur de ces instruments dérivés peut se
résumer de la maniére suivante :

Application de la comptabilité de couverture :
Pour les couvertures de flux futurs de trésorerie (cash flow hedge), la part efficace de la variation
de juste valeur des instruments dérivés est enregistrée directement en capitaux propres et la
part inefficace impacte les autres produits et charges financiers ;
Pour la couverture d'investissement net a Fétranger, le gain ou la perte résultant de la couverture
sera différé en capitaux propres jusqu'a la cession totale ou partielle de l'investissement.
Dans le cas o1 la comptabilité de couverture n'est pas appliquée, la variation de juste valeur des
instruments dérivés est enregistrée en résultat,

s ’

IMPOTS DIFFERES
Le Groupe comptabilise les impéts différés pour l'ensemble des différences temporelles existantes
entre les valeurs fiscales et comptables des actifs et des passifs du bilan, a l'exception des goodwill.
Les taux dimpét retenus sont ceux adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture de l'exercice en fonction
des juridictions fiscales. Le montant dimpots différés est déterminé au niveau de chaque entité fiscale.
Les actifs dimpdts relatifs aux différences temporelles et aux reports déficitaires ne sont comptabilisés
que dans la mesure otl il est probable quun profit taxable futur déterminé avec suffisamment de
précision sera dégage au niveau de l'entité fiscale.
Les impots exigibles et/ou différés sont comptabilisés au compte de résultat de la période sauf sfils sont
générés par une transaction ou un événement comptabilisé directement en capitaux propres.

PROVISIONS

Le Groupe comptabilise une provision dés lors qu'l existe une obligation légale ou implicite envers un
tiers qui se traduira par une sortie de ressources, sans contrepartie attendue, nécessaire pour éteindre
cette obligation et pouvant étre estimée de fagon fiable. Les montants comptabilisés en provisions
tiennent compte d'un échéancier de décaissements et sont actualisés lorsque 'effet du passage du
temps est significatif. Cet effet est comptabilisé en résultat financier.

Les provisions pour restructuration sont comptabilisées dés lors que le Groupe 2 établi un plan
formalisé et détaillé dont I'annonce a été faite aux parties concernées.

Lorsqu'une obligation légale, contractuelle ou implicite rend nécessaire le réaménagement de sites,
une provision pour frais de remise en état est comptabilisée en autres charges d'exploitation. Elle est
comptabilisée sur la durée d'exploitation du site en fonction du niveau de production et d'avancement
de |'exploitation dudit site.

Les cofits engagés pour limiter ou prévenir des risques environnemeniaux et qui engendrent des
avantages économiques futurs, tels que l'allongement des durées de vie des immobilisations,
I'accroissement de la capacité de production et 'amélioration du niveau de sécurité, sont immobilisés.

PRINCIPAUX IMPACTS DES RETRAITEMENTS IFRS SUR LES CAPITAUX PROPRES

IAS IMPOTS SUR LE RESULTAT : + 136 MDH

Le Groupe a enreqgistré les impots différés sur les retraitements IFRS et les différences temporelles. Le montant
de l'impact lié aux impots différés a connu une baisse de 17 MDH par rapport a I'année précédente, expliquée
principalement par la récupération dimpat différé sur les reports en avant des pertes fiscales,

1AS 16 IMMOBILISATIONS CORPORELLES : +376 MDH

L'application de 'approche par composant a conduit au recalcul des amortissements depuis l'origine en
utilisant les nouvelles durées d'utilité, soit un impact positif sur les capitaux propres.

1AS 32/39 INSTRUMENTS FINANCIERS : - 635 MDH

Le Mark to Market [MTM) sur dérivés matiéres a enregistré une amélioration par rapport a Fexercice
précédent de + 160 MDH, conduisant ainsi a une appréciation des capitaux propres consolidés,
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