Exetcice t 01.01.2008 au 31.12.2008

Exercioe du 01.01.2008 au 31.12.2008

Exerdos du §1.01.2008 su 31,9220

OPERATIONS
NATURE Propres a Concemant TOTAUX DE TOTAUX DE
|'exercice les exer.prec. L'EXERCICE L'EXER.PREC.
1 2 3=1+2 4
| [PRODUITS DEXPLOITATION
* Ventes de marchandises (en 'état)
E * Ventes de biens et services produits
X Chiffres d'affaires 321621 366,39 {101 990.80) 321 51937559 315 560 580.67
P * Variation de stocks de produits (+/-) (1) (5 405 560,30) (5405560.30) (13618 023,99
L * Immobilisations produites par
[} V'entreprise pour elle-méme
| * Subventions d'exploitation
T * Autres produits d'exploitation
A * Reprises d'exploitation; transfert de
T charges — 1677 060,23 1677 060,23| 46399 073.60
| TOTAL I| 317882 866,32 317 700 675,52] 348 341630,28
O [ I [CHARGES DEXPLOITATION
N * Achats revendus (2) de marchandises
* Achats consommes (2) de matiéres et
fournitures 206784 158,29 (122 106,65) 206 662 051,64 248 157 550,42
* Autres charges extemes 29214 765,36 (1 369917,50) 27 844 847,86 27 960 434,67
* impdts et taxes 5315 832.89 65 865,37, 5381 698.26 3794 740,31
* Charges de personnel 44 404 068,95 5422123 44458 290,18] 4277058114
* Autres charges d'exploitation 1589 101,80 1589 101,80
* Dotations d'exploitation 55 937 093,65 55937 093,85| 38 334517.85
_ TOTAL Hl  343245020,94| (1371937,55 341673 083,36 36101702430
RESULTAT D'EXPLOITATION (| -1 (24 082 207.87)] (12 676 194,11
IV{PRODUITS FINANCIERS
* Produits des titres de participation et
F autres titres immoilisés 923000 9230,00, 9230,00
1 “ Gains de change 1303 377,00 0,00 1303 377,00 401 126,68,
N * Intéréts et produits financiers
A “ Reprises financiéres; transfert de 1937 037.67 1837 037,67 8822806,74
N| | charges
c TOTAL IV 3249 644,67 3 240 644 67 923316342
| { V|CHARGES FINANCIERES
E * Charges d'intéréts 24 898 052,17 46 523,01 24 944 575 18 20 132 273,76,
R * Pertes de change 3790 389,34 3790 389,34 2284 147,20
" Autres charges financiéres
* Dotations financiéres 362 932,49 362 932,49 1937 037,67
TOTAL V 20 051 374,00 46 523,01 28 097 897,01 24 353 458.63
|| VI|RESULTAT FINANCIER (IV-V) ; (25848252 34) (15120 205.21)
VI[RESULTAT COURANT (L + V1) (49 930 460,21)] (27 796 489,32)

ACTIF EXERCICE EXERCICE PRECEDENT PASSIF EXERCICE EXER. PREC.
Amortissements CAPITAUX PROPRES
Brut et Provisions ~ Net Net * Capital social ou personnel (1) 258 255 500,00 258 255 500,00
[[MBOBILISATIONS EN NON VALEUR (A} 46 504 61756) 11317 252,50 35 187 365,36 7451 31582 “moins . actonnaires, capital SoUsCit non appelé _capital appelé
* Frais préliminai 1567 349,55 765 730,82 821 609,73 1179 079,84) * Primes d'émission, de fusion, d'apport 150 156 107,00 150 156 107,00,
* Charges a répartir sur plusieurs exercices 44917 26831 10 551 512,68 34365 755,63} 6272 236.18| " Ecarts de réévaluation 0,00 0,00
* Primes de remboursement des obligations F * Réserve légale 4 572 204,49 4 572 204,49
A [IMMOBILISATIONS NCORPORELLES (8) 67 069 41500 619 50403 66 449 910,07} 66 676 664,92 | [FReserve dinvestissement 31 800 186,90 31 800 166,90)
¢ |~ mmobiisations en recherch &t développ: ] N [~ Réserve volontaire 10 781 008,07 10 781 008,07,
T | Brevets, marques, droits et valeurs similaires 1081 673,00 619 504,08 462 168,97] 688 922931 A * Report a nouveau (235516 341 & (298 868 194,29
I [*Fonds commercial 65 987 742,00) 65 987 742, 00) 65987 742,00] N |~ Résultats nets en instance d'affectation (2)
F [ Autres immobilisations incorporelies C * Résultat net de I'exercice (2) (60 757 112,59), 63 351 853,01
[MMOBILISATIONS CORPORELLES (C) 584 580 18519 376 103 79419 208 436 6030 244337 168,07 e [ Total dos caplauX propres 759 291 552,59 220 048 665,18
i [ Terains 66 643 923.00 66 643 923, 66 643 923,00 M [CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (B)
M [ Constructions 31695 507 35 8717 957.66) 22077 549.69) 25 008 356,42| E P | * Subventions dinvestissement
4 [~ installations techniques, matériel et outilage 461177 082.27) 353 546 269,66 107 630 812,61 149 608 354,60 N E |’ Provisions réglementées
0 [ Netéiel tranisport 5051 581,65, 3989 7161 1061 864,74 1194 437,62 T R
B | * Mobilier, matériel de bureau et amenagements M
1| dvers 10848 11425 9 181 090,66 1667 023,59) 1882 684,83 A
L | * Autres immobilisations corporelies 668 760,00] 668 760,00 N
I |~ mmobilisations coorelles en cars 8 455 516,67| 8455 516,6; 0,00) E W (€) 196 479 795,65 226 410 40477
S TMMOBILISATIONS FINANCIERES (D) T461 11044 000 1461 11042 7453 070,44] N [ Emprunts obli
E | Préts immobilisés T | " Autres dettes de financement 196 479 795,65 226 410 404,77,
~ Autres créances financiéres 136021044 1360 210,44 1391 570,44
“Titres de participation 101 500,00 101 500,00 101 500,00
* Autres titres immobilisés
[ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (E) S —
~ Diminution dos créances " PROVISIONS DURABLES POUR RISQUES E (D)
* Augmentation des dettes financieres o - Provisions pour risques
TOTAL |_(A+B+CtD+E) 699 576 228,49 388 040 551,42 311 535617,07 319958 819,65 | Provisions pour charges -
ECARTS DE CONVERSION - PASSIF ®
* Augmentation des créances immobilisées
LK L 129 854 669,32) 7002 27368) 122852 335,64 125750 149,07] B o deo defioe T Trancemart
A [ Watisres ol foumites consommables 55 133 677,60 31063097 54223 846,69 457309834 TOTAL | (AB4C+D4E)| 35577134824 445 45906985
M T 169 %74 1809 0674 11514 747,58 DETTES DU PASSIF CIRCULANT ® 18t es3o7san 187 503 454,77
| [Produts s 73001 72498 5092 20271 609 4827 58504 498,15 K . Zﬁ‘;rt::;;::“r??f;nﬁ‘:i?npm o 1:: Zgé?g 134626 asg,gg
F ! 402070 622,51 96 654 16960 305416 452,91 31903 287,14 s ¢ FPersorme - Ti5 ceo.06 ETTHE
~ Fournis. débiteurs, avances et acomptes 76 979,10 76 979, 10| 1428 330,45 S | [ Organismes sociatx 05T 821‘2'81 5772 707'19
C [~ Clients et comptes ratiaches 286011 31597] 95 005 996,68 190 105319.28] 170 265 164,68 R |- danshes sodal =T e YT
| | Fersonne 284580 299145 25 4543 587 491,15 F C [*Comples dassociés 5185 212.95 5 949 055,
g =S : & 422 2651 R 422851 51285 872,00 U [~ Autres créandiers 2176 541,55 71 863,94
C [ Comples dassooés 000 000 0.00 L [7Comptes de réquiarisation - pasat 3912 26261 2549571,87)
U [Aurssdebars 72234 528,78 675 181,47 71550 347,31 157 856 0482 2 [AOTRES PROVISIONG FOURFSGUES BT S o | R ST E AT
L [FComptes de régularisation - actit 27 10635 27 106,35 470 360,63 N — ©) SR T
A [TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) [ ] 105 540,68 T {@ements drautans)
" : w2524 %2552,49 ‘”m’j 1 TOTAL W (FiGeF]| 762 996 5201|180 701 657,04]
T |(Eléments circulants}
I TOTAL Il (FrG#i)] 532 268 2432 28 631 781,04 500 636 014,56, T -
R | " Credits d'escompte 59 340 631,37 46 825 379,41
T |IRESORERIE- ACTIF E |~ Crédis de trésorerie 89 843 423,77| 68 339 393,61
R | Chéques ot valeurs a encaisser 141 45400, 141 454 00) 5758 04832 S [*Bangques (soldes créditeurs) 74 722 988,10 87 253 141,33
E [ “Banques T.G. ¢ C.C.P. 1933 2038 1933 220,38 3002310.96( o TOTAL M 223007 GA328| | 202 417 914,35]
S | * Caisse, Régies davances et acoréditifs 32788.10 32788.10] 258 447,85 |
o TOTAL Hjj 2107 46248 2107 462,48 9013 807,13} [ TOTAL GENERAL T+ 1l ¢ 111 742274 820,60] [ 638 668 641,34
| () Capital personnel débiteur
| TOTAL GENERAL [+ + Il 1233 971 91529 491 69 994,70| 742 274 920,59 838 668 641,34 (@) Benéficiaire (+), déficitaire (-)

Exercios du 0101 ,2 'u 31%2,2'

XIRESULTAT NET 0-X)

XV [TOTAL DES PRODUITS
141V 4+ ViIt)

{1) Variation de stocks : stock final - stock initial; augmentation (+) diminution (-)
(2 Achats revendus ou consommés : achats - variation de stocks.

XV |TOTAL DES CHARGES
(11 + V 41X+ Xi)

XVi |RESULTAT NET

( total des produits - total des charges )

QPERATIONS
NATURE Propres & Concemant TOTAUX DE TOTAUX DE
{'exercice lesexerprec. | L'EXERCICE | L'EXERPREC.
1 2 3=142 4
|_|VIJRESULTAT COURANT {reports) . e (40930 460,21)] (27 796 488,32)
VI{PRODUITS NON COURANTS
* Produits des cessions dimmiobilisation 989614 00 989614,00] 168 138 809,00
N[ | Subventions déquilibre
0| |’ Reprises sur subventions dinvestissement
N| | Autres produits non courants 11151 068,07 800,00 11151868,07) 8778485446
* Reprises non courantes; fransfert e
charges
¢ e TOTAL VIll  12140682,07 12 141 482,07] 255923663 46
0IX|CHARGES NON COURANTES
U| | Valeurs nettes d'amortissements des
R| | immobilisations cédées 27117653 271176,53] 11615930714
A| | Subventions accordées
N| [ Aulres charges non courantes 36465,18] 666570521 5702170,39] 4703820999
T| | Dotations non courantes aux
amortissements et alx provisions 14324 867,53 14 324 867 53
TOTAL IX| 14632 500,24] 666570521 21208214,45) 16319751713
| X|RESULTAT NON COURANT  (WVill -IX ' (8156732,38)| 0272614638
XI|RESULTAT AVANTIMPOTS (Wil + X (50087 192,50)] 64 829 657,01
XiIIMPOTS SUR LES RESULTATS 1577804,00

63 3516853,01

733 162 002,26 _ 613 498 457,16

33630 11485 550 146.604,15

(60757 112,99) 63 351 853,01
|




1. TABLEAU DE FORMATION DES RESULTATS (TFR)

EXERCICE EXERCICE
N PRECEDENT

1 Ventes de marchandises (en I'état) 0,00

2 - Achats revendus de marchandises 0,00 0,00

i = MARGE BRUTE SUR VENTES EN L 'ETAT 0,00 0,00
11 + PRODUCTION DE L'EXERCICE (3+4+5) 316 113 815,29 301 ™42 556,68
3 * Ventes de biens et services produils 321 51937559 315 560 580.67
4 * Variation des stocks de produits (5 405 560.30) (13618 023,99)

5 * [mmobilisations produites par I'entreprise pour élle méme. 0,00

111 - CONSOMMATION DE L'EXERCICE (6+7) 234 506 899,50 276 117 985,09
6 * Achats consommés de malieres et fournitures 206 662 051,64 248 157 55042

7 * Autres charges extemes 27 844 847 86 27960 434,67

v = | VALEURAJOUTEE (J+1I-I1I) 81 606 915,79 25824 571,39
8| + Subventions d'exploitaion 0.00

9 Impdts et taxes 538 698,26 3794 74031

10 - Charges de personnel 44 458 290,18 42770 58114

v = EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION (EBE) 31766 927,35 (20740 749,86

= on INSUFFISANCE BRUTE D'EXPLOITATION

11 Autres produits d'exploitation 0.00 0.00

12 Autres charges d'exploitation 1 589 101,80 0,00

13| + Reprises d'exploitauon; transferts de charges 1 677 060,23 46399 (173,60

14 Dotations d'exploitation 55937 093,65 3833451

Vi = | RESULTAT D'EXPLOITATION (+ ou -) (24 082 207,87) (12 676 194,11
VIl + RESULTAT FINANCIER (25 848 252,34 (15 120 295,21
p2111 = | RESULTAT COURANT (+ ou -) (49 930 460,21 (27796 489,32
1X +/- | RESULTAT NON COURANT (9 156 732,38) 92726 146,33
15 - Impdts sur les résultats 1 669 920,00 1577 804.00

[ x ] | = | RESULTATNET DE L’EXERCICE (+ ou -) (60757 112,59 63 351 833,01

[I. CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (CAF) - AUTOFINANCEMENT
1 Résultat net de l'exercice
= * Bénéfice + (60 757 112,59) 63 351 853.01
= * Perte
21 + Dotations d'exploitation (1} 41 612 226,08 3255817050
31+ Dotations financi¢res (1)
4 + Dotations non courantes (1) 14324 867,57
5 Reprises d'exploitation (2) 10000.00 390 000.00
6 Reprises financi¢res (2) R 670 000,00
7 Reprises non courantes (2) (3)
8 Produits des cessions d'immobilisations 989 614.00 168 138 809,00
91| + Valeurs nettes d'amort. des immo. cédées 271176,53 116 159307 14
1 CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (CAF) (5530 133,97 34 870 521,65
10 Distributions de bénéfices 12273 05
11 AUTOFINANCEMENT (5 530 133,97 22495 521,65

st pasiifs sircuiants ¢t Ja
1 pasaifs crrouiiats 20l 7se
TRt

(A lexclumon des dotatons relaves 2ux acufs
i sion de: repnes relatves aux ashf
pris raprioes sur subventons dinve

Le caicul de ia CAF paat éalernent etre etfectue & parr de [EBE

1. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN

VARIATION AR
MASSES EXERCICE EXERCICE Fenplois Ressources
N N-1 C D
T | Fisancement permatent 355 771 348,24 6 459 069.95 90687 721,71 0.00
2 | Moiss actif immobiliss 311 535 677,07 319 958 519,65 0,00 8423 142,58
3 |= FONDS DE ROULEMENT (A)
FONCTIONNEL (1-2) 4 238 671,17 126 500 250,30 82 264 579,13 0,00
T | Actf circalant 418 631 78104 509 696 014.56 0,00 31064 233,52
5 | Moins Passif circulant 162 596 529,11 189791 657.04 27195 127,93 0,00
5 | = BESOINS DE FINANCEMENT (B}
GLOBAL _(4-5) 266 035 251,93 319 904 387,52 0,00 53869 105,59
T | TRESORERIE NETTE (ACTIF -PASSIF
A-B (221799 580,76)] (193 404 107.22) 0,00 28395 473,54
1I. EMPLOIS ET RESSOURCES
EXERCICE N EXERCICE N-1
EMPLOIS| __ RESSOURCES EMPLOIS| _ RESSOURCES
T. RESSOURCES STABLES DE SR
L'EXERCICE ;
~ AUTOFINANCEMENT _(A) 5530 133,97 22495 521,65
* Capacité d'asfofmancement 5530 133.97 34570 521,15
- Distributions de bénéfices G {12 375 000,00)|
T CESSIONS ET REDUCTIONS
DIMMOBILISATIONS _(B) 1070 674,00 . 168 135 809,00
* Cossions dimmobilisations imcomporelies . Régularisation 30000,00
* Cessions dimmobilisations corporelles ‘Régularisation 989 614,00 168 138 809.00
* Cssions dimmobilisations finauciéres 31360,00
* Recup sur créances Hise
= AUGMENTATIONS DES CAPITAUX 0,00 758 595 107,00
PROPRES ET ASSIMILES (C)
* Augmentations de capital, apports 256 699 107,00
* Subvention d'investissement
< AUGMENTATION DFS DETTES DF,
FINANCEMENT (D) o000 | : 33012 904,40
(nettes de primes de remt nent) t
TOTAL 1. RESSOURCES STABLES
(A+B+CeD) . 107097400 482 346 342,05
— . i ——
TLEMPLOIS STABLES DE LEXERCICE
ACQUISITIONS ET AUGMENTATIONS
D'IMMOBILISATIONS (E) 10 797 83656 303 595 202,75
% Acqussitions dimmobifisations incorpo elles 0,00 66505 197,50
* Acquisitions dimmobilisations corporelles 10757 536,96 235874 683,58
* Acquisitions dimmobilisations financiéres 121832167
# Augmentation des creances imobiliséss
~ REMBOURSEMENT DES CAPITAUX :
PROPRES (P 0,00 87773 154,00
=~ REMBOURSEMENT DES DETTES DE .
FINANCEMENT __(G) 25939 609,19 | 45 595 269,31
~ BMPLOIS EN NON VALEURS (1) 3 0% 33,11 5609 645.31
TOTAL I1. EMPLOIS STABLES :
(E+F+G+H) 83335553,13 | 448576 2713
1L, VARIATION DU BESOIN DE
FINANCEMENT GLOBAL (BF.G) 53569 105,59 241278 597,72
IV. VARIATION DE LA TRESORERIE t 25 395 473,54 207 508 527,04
TOTAL GENERAL 83 335 553,13 3 335 553,13 689 554 869,00 689 8554 869,09 |

TOT AT

101 500,00

101 500,00

Raison sociale Prix Valeur oxtrait des derniers états de synthése Produits
de 1a société Secteur Capital auw capital d'acquisition comptable de la société émettrice inscrits au
émettrice d*activité social en % global nette Date de cldture | Situation nette Résultat net CPC de I'exe.
1 2 3 4 5 3 7 8 b
BANQUE POPULAIRE BANQUE 101 500,00 101 500,00 9 230,00

9 230,00

Montant DOTATIONS REPRISES Montant
NATURE début fin
exercice d'exploitation financieres non courantes d'exploitation financidres non courantes exercice
1. Provisions pour dépréciation de l'actif - -
immobilisé - - -
2. Provisions réglementées _
3. Provisions durables pour risques et - - -
charges
SOUS TOTAL (A) - - - - - - - -
4. Provisions pour dépréciation de 'actif 89 529 317,99 14 306 545,08 17941979 103 656 443,28
circulant (hors wrésorerie)
5. Autres provisions pour risques ¢t 1937 037.67 362 932,49 1 937 037,67 362 932,49
charges - -
6. Provisions pour dépréciations des
comptes de_trésorerie
SOUS TOTAL (B) 91 466 355,66 14 306 545,08 362 932,49 - 179 319,79 1937 037.67 - 104 019 375,77
TOTAL (A+B) 91 466 355,66 14 306 545,08 362 932,49 - 179 419,79 1937 037,67 - 104 019 375,77
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AUTRES ANALYSES

CREANCES TOTAL ANAILYSE PAR ECHEANCE
AU
3L/12/09
Plus Moins Echues Montants Montants sur Montants sur les Montants
«d'un d'un et non en I'Etat et entreprises représentés
an an recouvrdées devises organismes liées par effets
publics
DE L'ACTIF IMMOBILISE 1360 210,44 1 360 210,44 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- Préts imnmobilisés
Autres créances financidres 1360 210,44 1 360 210,44
DE IACTIF CIRCULANT 402 070 622,51 0,00 402 070 622,51 0,00 168 470,64 43 422 236,51 0,00 68 437 369,90
Fournisseurs débiteurs, avances
et acomptes 76 979,10 76 979,10
- (Clients et comptes rattachés 286 011 315,97 286 011 315,97 168 470,64 68 437 369,90
- Personnel 298 455,80 298 455,80
- Etat 43 422 236,51 43 422 236,51 43 422 236,51
Compies d'associés 0,00 0,00
- Autres débiteurs 72 234 528,78 72 234 528,78
- Comptes de régularisation - Actif 27 106,35 27 10635

en Dirhams Marocains

AUTRES ANALYSE

DETTES TOTAL ANAJLYSE PAR ECHEANCE
AU
Plus Moins Echues Montants Montants Montants Montants
d'un d'un et non vis-a-vis de vis-a-vis des représentés
an an payées devises I'Etat et entreprises par effets
organismes lices
publics

DE FINANCEMENT 196 479 795,65 148 325 697,23 48 154 098,42 0,00 0.00 0.00 0,00 0,00
- Emprunts obligataires
- Autres dettes de financement 196 479 795,65 148 325 697,23 48 154 098.42
DU PASSIT CIRCULANT 161 953 075,31 0,00 161 953 07531 0,00 21 483 788,08 a6 214 798,49 6 189 212,95 21 058 170,70

Fournisseurs et comptes rattachés
- Clients créditeurs, avances et acomptes
Personnel
Organismes sociaux
- Etat
- Comptes d'associés
- Autres créanciers
Comptes de régularisation - Passil’

99 158 731,47
135 426,18

4 166 082,06
2 051 821,28
44 162 977,21
6 189 212,95
2176 541,55
3 912 282,61

99 158 731.47
135 426,18

4 166 082,06
2 051 821,28
44162 977,21
6 189 212,95
2 176 541,55
3 91228261

21 348 361,90
135426,18

21 05817070

2 051 821,28
44 162 977,21
6189 212,95

TILERS CREOITEURS OU TIKRS DESITEURS

Montant couvert
par 1o sorets

Nuture
<

Date e
Ao

O et Valewur comptuble
[ESREN metin o la cOretd
Sonnée

- Soreten données

BracT
B3 O P MIC T SCYTRATY
ATTIIARIWAFAB ANK

A5 000 00O.00
10 000 000,00
145 000 000,00

N 0 tis e roe
Nantissement
Ty pothdgue

28/00/04
03/03/01
15/11/09

MATERIEL FT OUTLLIACE

33 000 00O
20 000 00O
45 000 Voo

FOMID 156 CONMMIIZRCE
TE Oa/d6013

TOTAL

120 000 000,90

TOTAL

120 000 000

- Soretes regues

T TAT e i GroTis Sen R ge L e persGems

o fe G Tt ciomcans s € avten

NTS DONNES Montants Montants
Exerclee Exercice
Précédeat
' Rygs stoatans TEA2 P32 T4 EECEEEH
* Engaement en mafite de oansiors ce
etrzites o CRGAT: Samiares
* hirires gagements anes
TOTAL 1542693274 3341 04047
st epgagements a Pégand dentroprises lides
ENGAGEMENTS RECUS Montants Muntants
Exercice Exerdiee
Précsdent
* Avais stoatans
* Bs GYIHGATRLS IS
Garantio ue e el a¥ crsilws Unipaoel
- Gaige Corsmialxg Aigiemes
TOTAL .

PRCEAATERHOUSE(COPERS
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MED PAPER S.A. (EX PAPELERA DE TETUAN $.4)

ATTESTATION DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LA SITUATION
PROVISOIRE DU BILAN ET DU COMPTE DE PRODUITS ET CHARGE
AU 31 DECEMBRE 2009

£ application des dispositions du Dahir poriant loi n”1-93-212 du 21 septembre 1993,
tel que modifi¢ et complété, nous avons procédé a un examen limité de la situation
intermédiaire de la sociét¢ MED PAPER S.A. comprenant le bilan et le compte de
produits et charges relatifs 3 la période du 17 janvier au 31 décembre 2009. Cetie
situation intermédiaire qui fait ressortic un montant de vapitaux propres et assimilds
totalisant DH 159 291 $33 dont une perte nette de DH 60 757 113, reléve de ta
respansabilité des organes de gestion de I'emetteur.

Nous svons effectu¢ notre mission selon les normes de la Profession av Maroc
relatives aux missions d’examen limité. Ces normes requiérent que 'examen limité
soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une assurance modérée que la situation
provisoite ne comporte pas d'anomalie significative. Un examen timité. comporte
essentiellement des cntretiens avec le personnel de la Société et des vérifications
analytiques appliquées aux données finan il fournit donc un niveau d’assurance
moins dlevé qu'un audit. Nous n*avons pas effectué un audit et. en conséquence, nous
" exprimons done pas d"opnion 8" audit.

Ainsi que mentionné au niveau de notre rappont d audit refatif & Pexercice précédent.
jes declarations fiscales des exercices 2000 & 2003 de la Société. avaient fait I"objet
d'un contrdle de la part de I’Administration fiscale en matiére d'Impdt sur les
Socidtes, de Taxe sur Ia Valeur Ajoutée. de Taxe sur les Produits des Actions ou Parts
Sociales ot Revenus Assimilés. L.a Société avant contesté les chefs de red

notifiés par I"Administration fiscale n’avait pas constaté de provision au titre de ce
redressement. En juin 2009, un accord définitif conclu avec 1' Administration fiscale
concernant ce fitige & arrété Je montant du redressement 4 DH 6.7 millions qui 4 été
réglé et compabilisé par fa Société en 2009. Ceci a eu pour effet de surestimer ol fa
situation nette de la Sociéé des exercices antérieurs e la perte de Vexercice 2009 2
due concurrence du montant susmentionné.
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Suite & I'opération de fusion-absorption par la société Papelera de Tetuan S.A. de la
société SAFRIPAC effectuée en date du {8 décembre 2008, la Société avait enclenché
un 5 de restructuration qui s'&ait matérialis¢ par la cession au
31 décembre 2008 du terrain sur lequel se trouve Fensemble de outil industriel du
site de ‘Tétouan, avec pour engagement la fibération de celui<ci et le démontage de
Fensemble des machines et équipements qui ¢'y trouvent avant le 31 décembre 2009.

A la date de cette attesiation, et bien qu'syant armété sa production industrielle sur ce
site en juin 2009, la Société demeure |'occuper avec fa quasi-totalité de son outil
industriel et a versé, & certains de ses salariés précédemment affectés & ce site, des
indermnités de départ pour un montant de DH 31,8 millions. Ce montant a été
comptabilisé parmi les charges & repartir dont DFH 6,4 mitlions ont éé constatés au
titre de !'cxercice 2009 el le reliquat, soit DH 25,4 millions, dans les charges & repartir
au titre des exercices fiturs. A ce stade, fous ne sommes pas en mesure de savoir sile

final de cet et ke redéploi définitif de 1'outil industriet
permetirait de couvrir I'ensemble des indemnités et charges restant & encourir par fa
Société.

Sur la base de notre examen limité, et sous réserve de Pincidence des siuations

décrites oux paragraphes 1 et 2 ci-dessus, nous n'avons pas relevé de faits qui nous

taissent penser que la situation provisoire, ci-jointe, ne donne pas une image fidéle du

résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du

patrimoine de la société MEDPAPERSA. amétés mu 31 décembre 2009,
a B admis su Maroc.

Sans remettre en cause I'avis exprimé ci-dessus, nous vous informons que la Société a
regu on mai 2009 un avis de vérification relatif 4 1a société ex-SAFRIPAC. A ce stade,
et en I'absence de notification & ce titre, nous ne sommes pas en mesure de nous

sur 'issue de ce contrdle et sur son impact sur les comptes de la Société au
31 décembre 2009.

Le 25 mars 2010
Les Commissaires aux Comptes
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