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COMMUNICATION FINANCIERE

Communiqué : Résultats au 31 décembre 2025
Communication financiere : Présentation et gouvernance de MED PAPER

Etats financiers au 31 décembre 2025
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Société anonyme au capital de 47.838.230.00 DH
Siege social : Fone industrielle. Route de Tétouan.
MN*19. B. P n® .400. Tanger

Communication Activité et résultats annuels 2025

Le Conseil d” Administration de la société MED PAPER s"est réuni le Lundi 30 Mars 2026 an
siége de la société, sis 4 Tanger, sous la présidence de Mr Mohsine Sefrioui.

Lors de cette réunion, les membres du Conseil ont passé en revue les principaux faits
marquants de I'activité de la société au cours de I'année 2025, qui a é1é marquée par une
chute des ventes de I'exercice 2025 par rapport a I'exercice 2024,

Produits dexploitation {en KDH) 2024 2025 Evolution en %
Ventes (A) 105 564 88 409 -16%
Variation de stocks de produits (B) -3 796 -9 630 -155%
Chiffre d"affaires (A+B) 101 768 TET19 -23%

Par la suite, le Conseil a procédé & I"arrét des comptes au 31 décembre 2025. [l en ressort un résultat
net positif de 6.7 MDH.

Il conwient de noter que la valeur ajoutée a enregistré une baisse, une insuffisance brute
d'exploitation de -4 561 KDH et un résultat d'exploitation négatif de -10 356 KDH en raison de |a
situation financiére de 'entreprise. De plus, le résultat net pour cette année s'est élevé a 6,7 millions
de DHS, contre 7,9 millions de DHS en 2024.

Faits marguants et perspectives 2025

Malgré la situation compliguée qui vit MED PAPER & cause de la baisse des ventes, MED PAFER a
beaucoup changé grace aux efforts déploye depuis les dernieres annges. Le business model basé sur
la production de produits & base de pSte & papier a été définitivement abandonnée.

MED PAPER a pu produire du papier marocain 100% recyclé de trés haute gualité considéré comme
du papier noble.
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1. Présentation de MED PAPER

Historique

En 1948, MED PAPER est créée par le groupe familial espagnol Benet sous la dénomination de Papelera De Tetuan. A cette
époque, la société était spécialisée dans la production de papier d'emballage et de pate a papier avant d’atréter cette derniere
suite aux changements dans les techniques de fabrication. Elle se consacte ainsi a la production du papier d'impression écriture
et du papier d'emballage.

En 1996, Cellulose du Maroc® seul producteur de pate a papier au Royaume acquiert le papetier dans le cadre de son
intégration en aval de la filiere du papier au Maroc. En 2008, Papelera De Tetuan a procédé a une augmentation de capital, par
apport en nature, au titte d'une fusion-absorption de Safripac. Le rapprochement entre la famille Sefrioui et Papelera De
Tetuan donna naissance a MED PAPER.

Un rapprochement dont l'objet était de constituer un acteur leader dans l'industrie du papier et se prépater face aux
importations des produits étrangers de l'industrie du papier. Aujourd'hui, la société se positionne sur le papier emballage et le
papier pour impression et éctriture liés a toutes sortes d'activités telles que la fabrication, l'achat et la transformation,
l'importation, la vente et l'exportation de cellulose, de papier et de carton.

Description du cycle de production du papier

Les principales sources de la pate a papier sont le bois qui permet de produire de la pate vierge et le papier recyclé dont est
extrait la pate recyclée. Leur point commun est la molécule de cellulose. Polymere naturel, cette molécule forme des fibres
permettant de fabriquer du papier.

Le site de production de MED PAPER est organisé en trois sections : une section relative a la préparation de la matiere
premiére (soit la pate a papier), une section afférente a la production et une section liée a la transformation.

Comme Tillustre le graphique ci-dessous, ces sections correspondent a des phases spécifiques du cycle de production du

papier :
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HAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
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Opirion

Conformément & la mission qui moss s &€ confiée par votre Assemblée Générale, nows avans
effectiwd l'audit des Hals do synllbse ci-joints de la socidd MED PAPER SA, comprenant le
hilam, 2 compie de produits et charges, Fétal des soldes do gestion, be ableas deo Arencement, ol
I"éiat des imformations complémentaires (ETIC) relatifs & Fexercice clos le 31 décembre 2025,

Ces elats de synthdse fonl ressortis un montand de capitaux propres et assimilés de DH
41 145 968 dont un béndlice nei de DH 6 TLI 105.

Sous reserve de |incidence des sitaations décribes dans la section « Fondement de Iopimeon avec
réserve o de nodre rapport, pous centifions quee ke dats de synthése cibés au premisr parmgraphe
ci-desmas sont regubiers el sancénes ol danment, dans tous beurs spects sign foeatifs, whe imape
fidéle du résultat des opémtions de I'exervice écoulé ainsi que de ks situabon fimanciére el du
patrimoine de la socaétd BMED PAFER 54, an 31 décembre 2025 conformément an référentis]
meq.qhhminmhhu:.

Fondemend de 'oplaten avee réserve

Cerinines charges svaent #é refschurdes an 2000 par la Sociéod & 1w de pes ancicns schicnmaires
i cetie date mnis mon reconmees par op demier pour un montant de DH 4.3 millions. Par adlloers,
celui-ct réclame 4 MED PAPER S.A. le remboursement d'une avance de trésorerie de
[ 0,9 million mon reconnue par MED PAPER S A, of son compte courant de TIH 2 millions,
Li Comseil 4 Administration tem e 24 mars 2007 a dbcids "abendon par MED PAPER 5 A, de
la creamos susimpeitionnée de DH 4,3 millions sachang que les négociations sond lowjours en coars
pour armiver & un accond el compeiser Gefte somme avec la defte envers cet ancien actiomesire,
laguelle tomlise DH 29 millons. A la date d supousd"bud, e dénouement final de ces opdrations,
n's pas encore cu licu cf le Management de MED PAPER S.A. dit pourswvre cocore besdites
négocialions el, a madntena en 1"éat dans les compies au 31 décembre 2025 ka créance el ka dette.
A ce stade, pous ne sommes WMjoUrs pas cn mesure de savoir quel sort sern réservé A ces
miHtants,

En mars J023, la Seciété a concle un profocole d'accord avec I Administmtion fiscale pouwr
I'apurement échelonné de 2023 4 mars 2025 des aménés de ses detles fiscales, Ce profocole n'a
pas été respecté & cette date, Le Management estime que cetie situation ne remel pas en cause |e
protocole d*sccord qui couvre tous ks amiérés y compris le reliquat des contenbieux fiscaux
antériears ainsi que bes maporations et phoalités de retand dventeelles,

]

11



ADLES mTaam
SONSULTING OOXSIIII.

MED PAPER SA

Page 2

En attendant le pasement définitif de ces deties, nous ne sommes pas en mesure de savoir quel
sere lo sort fimal de ce protocale d'accord,

En novembee 2022, la Société avait concly avec la ONSS un protocole d'accord visamt
"apurement de ses amiérés. En junvier 2025, co prifocole a éé révasé pour inclure la pénode
allsat jusqu's novembee 2024, portant ka dette 2 KMAD 10 888, ot prévoyant une nouvelle remise
de pénaltés de KMAD 4 034, sous réserve du respoct d'un nouvel échéancier de paiement
mensucl allant de févnier 2025 a janvier 2030. En attendant le paiement défmatsf de ces dettes,
NOUS Ne SoMmmes pas en mesure de savoir qued sem le sort final de ce protocole d'accord.

Par ailleurs, 1n Société n constaté la dette due selon les termes du protocole, cependant, la part

sux pénalités de retard exigibles aprés remise gracicuse ot qui s'¢léve & KMAD
2 318 a été comptabilisée en immobilisations en non-valear, Nous estimons que bes pénalités ne
pourruient pas étre qualifiées de charges & répartir car elles sont cortaines et ne bénéficiont pas
aux exercices futurs.

En 2024, la société a conclu un protocele d*accord avee 1'une de ses Banques doot les incidences
ont été comptabilisées au titre de |"exercice, incluant notamment la constatation d'un produit non
courant de MMAD 291,

En 2025, ladite banque a procédé & un prélévement d un montant de MMAD 2, libellé comme
un virement en conteaticux. Considémnt que oe prélévement n'éait pas justifié, la Sociéte 1'a
complabilisé en diminution de [a dette envers cette bangue

Toutefors, en "absence d'éléments probants suffisants permettant de confirmer ka nature et le
bien-fondé de ce prélévement, nous ne Sommes pas en mesare, i ce stade, de nous prononcer sur

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités
qui nous mcombent en vertu de ces nonmes sont plus amplement décrites dans la section «
Responsabilités de "suditeur » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la société
conformément nux régles do deontologie qui s"apphiguent & 1'sudit des états de synthise, ot nous
DOUS SOMEs Aequittés des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
régles. Nous estimons que les éiéments probants que nous avons obteous sont suflisanls et
appropriés pour fooder notre opinion avec réserve.

Questions clés de Uaudit

Les questions clés de 1"audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, oat été
les plus importantes dass |'aodit des états de synthése de la période considérée. Ces questions
oot été traitées dans lo contexte de notre audit des étsts de synthdse pris dans lewr ensemble et
sux fins de la formation de notre opinion sar ceax-ci, of NOUS N EXPriMONS pas Une OPiNIOn
dastinete sur ces questions. Panmi ces points poes avons considéré notamment le recouvresnent
des créances clients ¢t be pasement des dettes, deux questions clés que nous avons traitées comme
suit

A

b
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(@)  Becouvrernent des entances ¢lbeols

Au 31 dixembee 2025, le solde des crfances cliemis et compies mttschés s'déve &
D 116 millions. Le Management dz bs Sociéé doit #'assurer du suivi régulier de Tancienneté
des erénces, analyser les risques de pon recouvrement, délcrminer le mivean de dépréciation &
conaldérer b cas Gchéamt et le constnier dams be bilan.

Nous avans considéné que le recouvrement des endandes clienls of comples raftachés comme
point ¢l dawndit, compie tenu de limponance significstive de cos cofances dans le bilan de la
Société el du jugement du Managemeni nécesssire & la détermination de la déprécistion
Eventuelle de ces crfances.

Les principales procédures d'sndit que nous avons. mises 0 auvne ei réponse & oo aspects sool
les sulvanies :

. Mous avors procSdé & ane dvaluation do systbme de contrdle interne lié & In gestion des ventes
et des créances clicnis ;

. Mous svors également, sur la base d'échantillosmage, testé la documentation complable pour 1
Jastifleation di oo crfenoes ;

. Hous avons procddé sux circularizaibons des chents les plas importants ef validé les soldes ¥
allérends ;

" Mous avons vérifié lis ntglaments des clicnis requs postériswrement & |a daie de clieure ;

- HMous snvons cnsuite mnalysed bes retsnds e pabemnent des crinces restanl non encarssées, obilénia
du Marsgement de la Sociéié les raisons du retard dans be recouvremeont e apprécnd b en-
fondé de ks non consintation de provisions poar dépréciation les concernant.

(b}  Paicenent des dettes

Aun 31 décembre 2025, le solde dea dentes anvers les fourmsseurs, les orgenismes sociain sl
I'Administretion  fiscale a'dlvent mepectiversent 4 DH 37 milbions, DH 15 millions ot
DH 9 millions. Le Masagement de la Société doit s'ssmarer du pricmenl rigulier de ces devics
confiormiment aue délais légam: ou contracheels,

A 31 décembee 2025, les defies de finmmcement 5"éd&vent & DH % mdllions. Le Mansgement de
la Sochiit dofl & asurer du respect des échéamciers de remboursemend of des copapements envers
besa Beamncguncs.

Nous avons considénd que le niglement des deties comme point clé¢ d'aadit, compte tenn de
Femportanc: signiboative de ces dettes dans le bilan de In Sockid of ks incidences éventuelles
dea retards de palements sur les compies of b teésorerie de la Soci&e,

Lea prineipabes procédures d'audit que mous svons mises en ceuvre e iponse A oes aspects soml
les suivamies :

e,
X
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Mous svoms rev les protscoles daccond airsl qoc les contrals &' emprunis pour appnécier keur
respect |

Mo pvons procédé @ une dvalustion du sysséme de contrile nterme Lié 4 la gestion dea achais,
des échéanciers ef des démissements ;

HNous avons égabemend, sur la base d'échantillonnage, iesté la documnentation complable pour la
Justification de ces dettes

Mows avoms procidé aux circularisstions dea fourmisacurs s plus importamts nirsi qoe des
bangues @ validé ks saldes y affEenis |

Mous avons virihé bes nigloments des deties fioumédssenrs dmis postéricurement i ls dase de
chidurn: ;

Mous avons procédd i la wirilication des déclarations fiscales of sociales, |"antdrioriié des arriérés
sociaux of fisceux el hes protocobes d"acconds v afférenia,

MAutres imformadion oo Evénemenl

Mous pvons demandé 21 obtee du Marsgemenl, @ confimation par Gerl, qu'il mous &
communigod tous documents et informations dont il & consadssinee, ¢ poavant avwodr un impact
significatif sor les compies arrétés au 31 décembre 2025,

Rappuri de pesitivn

Mous nous sommes sssunds de la concordance des informations données. dmns le rappont de
peetion da Consesl  Administeation, areélé le 30 mars 2026, desting aux actionniires avec les
états de synihdse de la Sockaé,

Awlret points

Smns remetine en cause Iopinion exprimée dans le deuxiéme parsgraphe du présent mppart, nows
attirons volre aftenfion sar les faits soivals |

Fous avons consiatd des retards dans le paiement de certaines deties [ournisscars aimsl gue des
édchéances de remboursement des deties de financement. Le Manapemsent de la Socidié canfirme
que ces retands seroml résorhés el ne remetbenl pas en camse non plus b conventions aveo bes
hangues conoeTndes,

14



/ADLES < avorra

CONERITING

MED PAPER SA
Page 5

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance pour les éuats de synthése

La direction est responssble de Pétablissement et de kb présemtution sincére de ces éts de
synthése, conformément su référemtiel comptable sdmis su Maroc. Cefle responsshilité
comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un contrdle inforne relatif & Nétablissement
et la préscotation des états de synthése ne comportant pas d'snomalie sigmificative, ainsi gue ks
déermination d'estimations comptables ratsoanables au regand des ciroonstances.

Lars de Ia préparution des dants de synthése, c'est & In direction qu'll incombe d"évaluer ka
capacité de Ja société i posrsuivre son exploitation, de commumiquer, Jo cas Gchéamt, les
questions relatives 4 la continuité de "exploitation of d'sppligoer le principe comptable de
continuité d'exploitation, sauf si Ia direction a |"intention de liquider la société on de cesser son
activité ou & sucune sutre solution réafiste ne 5'offre 4 clle.

[l incombe sux respossables de la gouvernance de surveiller le processus d'mfonmation
financiére de la sociéte.

Responsabilités de I'anditewr pour 'audit dex étaty de synthise

Notre responsabilité est dexprimer une opimion sur cos compes unnoels sur ln base de notre
audit. Nous avons effectné notre audit selon les Normes de la Profession aa Maroc,

Nos objectifs sont d'obtenir "assurance misonashle que les &uts de synthése pris dans Jeur
cosemble sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d”erreurs
¢t de délivrer un rapport de 'auditour contemamt motre opinion. 1'assursnce musoomsble
comespond & um niveau élevé d'assurance, qui ne gurantit toutefois pas qu'on sudit réalisé
conformément aux normwes professionnelles permette towgjours de détecter toute anomalic
significstive qui pourrait exister. Les anomalics pouvent résulter do frandes ou d'orreurs et efles
somt considénées comme significatives Joesqu'll cst ruisonasble de s'attendre & ce que,
individuellement ou collectivement, elics putssent influer sur les décisions dconomiques que les
utilisateurs dos états de synthése prenment en se fondant sar cesx-cl,

Dans e cadre d'un sndit réalisé conformément aux nommes de la Profession an Maroc, nows
exorgons nolre jugement professionne] et fuisons prouve d'esprit critigue tout au long de cot
andit. En outre :

Nous identifions et évalnons s risques que les éats de synthiése comportent des anomalics
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons ot mettons en euvre des
procédures d'aundit en réponse @ ces risques, of réunissans des Eléments probants suffisants of

s pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalic significative
résultat d*une fraude est plus dlevé que celui d"une ancimalie significative résultant d"woe esrour,
car Ia fraude peut impliguer Is collusion, ks fulsification, Jes omistions volontaires, les fansses
déclarutions ou ke contourncment du contrdle interne |

15
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Nous scquérons une comprihension des ééments du contride interme pertinesits pour I audin afin
de conoevoir des procédures d"audit approprides aux circonstanses, ef non dans le but d"exprimer
ume opimion sur I"efficacité du contrile inteme de la sociées ;

Nous appribsions le caractire approgwié des méthodes compiables relcoucs ot le caractere
raisonmable des estimations comptables faites par b direction, de méme gue des informations v
alfércoics fouwrmies par cette dermidre |

Nous comcluons quant su carsciére approprié de 1"wtilisation par la direction du principe
de contirmité dexploitation et, selon les éléments probamtz obtenus, quant &
IM"existence ou nom d "une meortitude Spmificative lide i des événements ou sineations susceptibles.
de jeter um dowle iniportant sur la capacité de ks sociétd i poursive son exploiiation. 5i nous
concluons i 1"existence d'ane incertitede significative, nous sommes tenus d'attirer 1" aftention
des lectewrs de noire mpport sur los informations fournies dans les étaes de synthése au sujet de
ootte moertitude ow, 5i ces informathons ne sont pas adéquates, d"eprimer une opinion modifide.

Mos conclusions 5" appuient sar les Séments probants oblenus jusgu's la date de notre pparl.
Des cvémements ou situations. futurs pourraient par silleurs amener bn société & cesser son
axplaitation ;

Nows évaluons b prisentation d'amemble, la struchare o le comienn des éats do synibise, ¥
compris les imformations fourmies dans lea dats de aymihése, of appricions i kel éats de synthés:
rephisanbent bes opdrations o fvénements aous-jacents d'une maniére propee & doamer une image

Nouws commuaniquons s responssbles de 1 gouvenance notamment I"éendoe et le calendner
prévus des travaux d'audit of nos comstatstions importantes, ¥ compris loule défcicmce
importante du comtrdle lmlerne que nous asrons felinie an cours de notre sudst ;

ﬂhlmbmmmmhuldmahmmqﬁmmﬁ
comsidérés comme susceptibles d"svorr des incidences s potne indépendance aims gue les
sauvegardes connexes 8°H v a low

Parmi les qoestions commaniquecs mix responsables de la gouvernance, nous détermmmons

quelles ont &t les phas importantes dens 1*sudit des dats de aynihése de la péricdes considinte :
ce sont les questions clés de |"mudit. Nows décrivons ees questions dans nolre rapport.

16
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Vérifications et informations spécifigues

procédé égaloment aux autres vérifications spécifiques prévuees par la lol. Nows
n"avons pas d'observation & formuler les concarmant.

Nous avons

Tanger, ke 30 Mars 2026

Les Commissaires sux Compies

OURTASS)
@ AUDIT &
CONSEIL
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RAFPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMFTES
EXERCICE DU 1" JANVIER AU 31 DECEMEBRE 2025

En notre qualité de commisssres sux comptes de votre Société, nouws vous présentons notre
tapport sur les conventions réglementées conforménsent aux dispositions des articles 56 & 59 de
1a boi 17-95 telle que modifiée et complétée par la loi 2005 of son décret d"application sins
que 1a loi 78-12.

[l nous appartient de vous peésenter les caractéristiques @ les modalités essenticlles des
conventions dont Dows avons €% avistes par le Président du Conseil 4" Administration ou que
nous aurions découveries & I'occasion de notre mission, sans avoir & nous prononcer sur beur
ﬁlﬂéuhrwmimrmd'mmnmm
selon la Joi ci-dessus, do vous pronoscer sur leur approbation.

Nous avons mis en cuvre les diligences que nous avoes cstimé néocssaires au regard des
normes de la Profession au Maroc. Ces diligences oot consisté & wérifier la concondance des
informations qui nous ont é4é commmumiquées avec les documents de base domt elles sont issues,
CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DE L'EXERCICE

Le Préadent de votre Conseil d"Administrstion ne nows 2 donoé avis d"aucane comvention
nouvelle conclue au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2025.

CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DES EXERCICES ANTERIEURS ET
DONT L’EXECUTION SEST POURSUIVIE DURANT L'EXERCICE

Convention de rémunération des prestations de Monsicur Mohsine Sefrioni au titre de In
prisidence et de Ia direction générale de ks société MED PAPER (conveation écrite)

Natuez ¢t obiet de s convention : cetic coavention porie sur la rémunération des prestations de
Monsieur Mohsine Sefrioui su titre de 1a présidence et de ka direction générale de la Société et
ce suile & son départ & la retrsite fin mai 2019.

Modalisés eszenticlles : la rémunémtion notte mensuelle au titre de cetie prestsion s'ééve
DH 100 000,

Durée : une année renouvelable.
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Prestations fowrmies : les rémunérations comptabilisées par ks Sociésé au titre de cetie prestation
s soal élevées, au cours de "exercice clos le 31 décembre 2025, & DH 1 200 000 plus la retenuve
i la source au Gitre de I'IR de 30%, soil un total de DH 1 714 286.

Sommes versées : Aucun réglement n'a é1é effectué au itre de cetie convention en 2025.

Coovention d'avances en compte cournnt par Moasicar Mohsine Sefrioui i I sociité
MED PAPER (convention écrite)

Nature ot obiet de la convention : avanoes en compte courant accordées par Monsicur Mobsine
Sefriows en faveur de la société MED PAPER S AL

Modalnés exemticlles - les avances ea compie courant accondées par Monsseur Mohsine Selrow
a MED PAPER sont :

Avance de DH 6 945 562 effectuée be 18 décembre 2018 pour une durée de 48 mois et servant 4
puyer les armiérés d"impdts de 1a Société suite au profocole d"sccord conclu avec 1" Administration
Fiscale (DGI) en 2018. Cette avance n'est pas générutrice d'imtérés et a éé soldée suile s
pouvel accord signé entre MED PAPER et la DG en date du 15 mars 2023 ;

Diverses avances de Di | 784 849 muxquelles s'sjoutent bos avances relatives aux exercioes
antérieurs DH 8 478 013,51. Le solde de ces avances au 31 décembre 2025 s'éléve sinsi
& DH 10 077 862,51. Ces avances ne sont pas génératrices d"intéréts.

Tunger, Jo 30 mars 2026

Les Commmisssires aux Compées
ADLES Coasulting OURTASSI Audit & Conseil
H. EL MARDI L. OURTASS!
Associde Associbe
AR W
v
BV RS
W‘,agﬂ' RV
Qﬂﬁ%mw‘ﬁ:"n
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4- Etat des honoraires versés aux
controleurs de comptes



Etat des honoraires versés aux

contrbleurs de comptes
Chiffres en KMAD

UHY Benmokhtar& Co Price Water house Adles Consulthing Ourtassi Audit

Pourcentage / Pourcentage / Montant/ | Pourcentage | Montant/ Pourcentage /

) Montant / Année . . . . )
Année Année Année / Année Année Année

Montant / Année

Commissariat aux
comptes,

Certification, - 120 - - 100% - - 120 - - 100% | 120 | 120 | 100% |100% | 80 80 [100% | 100%
Examen des
comptes -

Autres diligences et
prestations
directement

liées a la mission
du commissaire aux
comptes

Sous-Total - = 120 = = 100% | - = 120 = - 100% | 120 | 120 | 100% |100% | 80 80 |100% | 100%

Autres prestations
rendues

Sous-Total

-




5- Rapport de Gestion
MED PAPER 2025



MEDYPAPER

RAPPORT SUR LA GESTION DE LA SOCIETE AU COURS DE L’EXERCICE 2025
EXAMEN DES RESULTATS DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025
PRESENTATION DU BUDGET 2026

Conseil d’administration

Du 30 mars 2026



A-CONJONCTURE ECONOMIQUE

I-CONJONCTURE ECONOMIQUE INTERNATIONALE

Perspectives économiques mondiales :

MISE A JOUR DES € AONDIALE, JANV

PROJECTIONS DE CROISSANCE

AGE:

La croissance mondiale devrait atteindre 3,3 % en 2026 et 3,2 % en 2027, des prévisions légérement revues a la
hausse par rapport a celles de 1’édition d’octobre des Perspectives de 1’économie mondiale. Les investissements
dans la technologie, le soutien budgétaire et monétaire, les conditions financieres porteuses et la souplesse du
secteur privé viennent compenser les effets des réorientations des politiques commerciales. L’inflation devrait
chuter au niveau mondial, mais elle retrouvera sa valeur cible plus progressivement aux Etats-Unis. Une
réévaluation des attentes dans le secteur technologique et une escalade des tensions géopolitiques constituent les
principaux risques de dégradation. Les décideurs devraient reconstituer les marges de manceuvre budgétaires,
préserver la stabilité des prix et la stabilité financiere, réduire I’incertitude et mener des réformes structurelles.

(Source : Fond Monétaire International : Perspectives de 1’économie Mondiale Janvier 2026)

11-CONJONCTURE ECONOMIQUE NATIONALE

Au second semestre 2025, I’économie nationale se serait inscrite dans un régime de croissance plus modéré, mais
encore soutenu. En variation annuelle, la progression de I’activité se serait établie au quatrieéme trimestre au méme
niveau que celui du troisieme trimestre (+4%), en dépit de ’accentuation du ralentissement de la demande
extérieure. Elle aurait été, particulierement, tirée par I’expansion entretenue des services non marchands et par le
regain des activités liées a 1’organisation de la Coupe d’Afrique des Nations.

La demande intérieure serait restée le principal moteur de la croissance, sur fond de la combinaison d’un cott
attractif du crédit et de I’affaiblissement des tensions sur les prix.

(Source HCP : Points de conjoncture Janvier 2026)

Points forts

e Augmentation modérée mais structurelle de la production mondiale de pate a papier et de produits en
papier

e Rentabilité correcte a travers le cycle (marges EBITDA moyennes de 12 a 15 % des ventes,
suffisantes pour financer les dépenses d’investissement d’environ 5 a 8 % des ventes)

o Utilisation du papier plus durable par rapport aux matériaux d’emballage alternatifs (plastique,
métaux, verre)

e Articles d’hygiéne en papier : un segment en croissance et résilient



Points faibles

o Réglementation croissante pour la gestion éthique et durable des ressources forestiéres, augmentant
les codts et la complexité pour les importateurs et exportateurs

o Pate a papier : segment volatile a haute intensité capitalistique avec une forte concurrence des
entreprises brésiliennes et indonésiennes

o Papier graphique : baisse de long terme de la demande pour le papier journal et d’impression

e Papier d’emballage : forte sensibilité aux cycles économiques et du commerce international

L'industrie papetiére a renoué avec la croissance en 2024 avec une augmentation de 2 % de la production de pate a
papier, de 5 % des prix de la pate a papier, et de 4 % de la production de produits en papier. Cette reprise modérée
a été principalement portée par un rebond de la demande des industries clientes, apres plusieurs trimestres de
déstockage dans un contexte de consommation des ménages et de production industrielle atones.

Ce rebond semble cependant de courte durée. Des signes de ralentissement sont apparus au second semestre 2024,
et dés le premier semestre 2025, la production de pate et de produits en papier est repassée dans le rouge sur
plusieurs marchés comme le Brésil, le Canada ou la Suede. Dans un contexte de dégradation des perspectives
économiques mondiales — aggravée par la politique tarifaire de ’administration Trump — la production et les

prix devraient rester stables en 2025, avec des risques orientes a la baisse.

Aux difficultés structurelles du secteur — prix de 1’énergie élevés, concurrence accrue des pays a bas co(ts,
multiplication des événements climatiques extrémes, durcissement des réglementations environnementales —
s’ajoute désormais un ralentissement conjoncturel qui pourrait néanmoins favoriser une consolidation attendue de
longue date. Cette dynamique s’est déja accélérée ces derniéres années, comme en témoignent les fusions majeures

entre Smurfit et WestRock, ou encore ’acquisition de DS Smith par International Paper.

A long terme, la production globale de pate & papier et de produits en papier continuera de croitre globalement en
ligne avec le PIB, avec des dynamiques différentes selon les principaux segments : le papier graphique devrait
continuer de décliner en raison de la numérisation, les emballages en papier resteront dépendants de la production
industrielle et du commerce, tandis que le papier sanitaire restera robuste grace a sa nature non discrétionnaire et a

la hausse des revenus des ménages.

(Source COFACE : Etudes Economiques / papier)



I1I-CONJONCTURE INDUSTRIE PAPIER-CARTON AU MAROC

Papier et carton au Maroc : De ’embellie aprés la grisaille

L'industrie du papier et du carton au Maroc connait une forte dynamique, caractérisée par une embellie portée par
la demande de I'emballage (agroalimentaire, e-commerce), atteignant un chiffre d'affaires sectoriel depassant 8
milliards de DH des 2018. Apres des périodes de tension, le secteur se consolide grace a des investissements
massifs (ex : GPC, 500 MDH) et une position de leader dans la région MENA.
o Dynamisme et Croissance : Avec plus de 800 entreprises, le secteur a connu une embellie, affichant une
croissance solide apreés la crise, notamment gréce a la forte demande locale en emballages.

o Leader Régional : En 2024, le Maroc est devenu le premier exportateur de papier et carton ondulés dans la
région MENA, représentant 56% du volume total exporté (21 000 tonnes).

o Investissements Stratégiques : Des acteurs majeurs comme GPC (Gharb Papier et Carton) investissent
massivement (500 MDH pour doubler la capacité de production a Mohammedia d'ici 2027).

o Valorisation et Recyclage : La tendance est au recyclage, avec des unités utilisant 100% de vieux papiers
collectés localement. Des projets de valorisation des déchets de I'industrie du phosphate sont egalement
explores.

o Défis et Concurrence : Malgré I'embellie, certains segments comme le papier plat ont souffert de la pénurie
de matiéres premieres et de la concurrence internationale, bien que la production locale de carton ondulé ait
mieux resiste.

Le secteur, soutenu par la demande industrielle et I'e-commerce, vise une indépendance accrue pour consolider sa
croissance.

IV-FAITS MARQUANTS 2025 ET PERSPECTIVES 2026

Malgré la situation compliquée qui vit MED PAPER a cause de la baisse des ventes, MED PAPER a beaucoup
changé grace aux efforts déployé depuis les derniéres années. Le business model base sur la production de produits
a base de pate a papier a été definitivement abandonnee.

MED PAPER a pu produire du papier marocain 100% recyclé de trés haute qualité, considéré comme du papier
noble.

Investissements

Aucun investissement n’a été réalisé au cours de I’année 2025.



B- L’évolution de I’activité -I/I“

I-Les ventes et la situation commerciale

Les ventes a fin décembre 2025 présentent une baisse de -16% Par rapport a la méme période de 1’année derniere.

Chart Title
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Le volume des ventes a fortement chuté entre 2024 et 2025, en enregistrant une baisse de 16 % par rapport a la
baisse de 2% de l'année derniére (2023-2024).



I1-LA PRODUCTION ET LA CONSOMMATION DES MATIERES

Production 2025 et comparatif avec 2024

La production brute et la production nette ont diminué respectivement de -1% et -4% par rapport a I'année 2024.

I1-EFFECTIF 2025

Variation des effectifs
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L'évolution du nombre de salariés a diminué au deuxieme trimestre 2025 puis a continué a augmenter tout au long du 2 -
éme semestre.



C-Analyse des comptes et situation financiére
I-Résultat net et résultats intermédiaires de gestion

RESULTAS INTERMEDIAIRES DE GESTION EN EXERCICE 2024 | EXERCICE 2025
KDH

*valeur ajoutée en kdh 36 443 18 530
*insuffisance brut d’exploitation (IBE) en kdh 11 738 -4 561
*résultat d’exploitation en kdh 6 200 -10 356
*résultat financier en kdh -3 275 -4 781
*résultat non courant en kdh 5338 22 126
*résultat net de I’exercice en kdh 7 985 6713

Il convient de noter que la valeur ajoutée a enregistré une baisse, une insuffisance brute d’exploitation de -4 561 KDH et un
résultat d'exploitation négatif de -10 356 KDH en raison de la situation financiére de I'entreprise, De plus, le résultat net
pour cette année s'est élevé a 6,7 millions de DHS, contre 7,9 millions de DHS en 2024.

I1-Evolution des charges/ valeur ajoutée entre 2025 et 2024

VALEUR AJOUTEE EN KDH EXERCICE 2024 EXERCICE 2025
*Iimpots et taxes en kdh 785 941
*charges de personnel en kdh 23 920 22 149
*dotations d’exploitation en kdh 5539 5795
*charges d’intéréts en kdh 3 297 4 641

% VALEUR AJOUTEE EXERCICE 2024 EXERCICE 2025
*Impots et taxes 2% 5%
*charges de personnel 66% 120%
*dotations d’exploitation 15% 31%
*charges d’intéréts 9% 25%

Les charges de personnel ont diminué de 7 % par rapport a I'année précédente, tandis que les impots et taxes, les dotations
d’exploitation et les charges d'intéréts ont augmenté respectivement de 20 %, 5 % et 41 %.



I11-Evolution des charges entre 2025 et 2024

Le poste « Achats consommeés de matiéres et fournitures » a diminué de 10 % par rapport a I'année derniére, et le poste «
charges de personnel » a diminué de 7 %, tandis que les « Charges d'intéréts » ont augmenté de 41 % et les « impots et
taxes » de 20 %.

IV-Synthése des masses du bilan

Selon la synthése de masses, le fonds de roulement s’est diminué de 17 924 KDH entre 2024 et 2025, le besoin de
financement a diminué de 16 065 KDH durant la méme période, d’ol une dépréciation de la trésorerie de 1 859 KDH.



MED PAPER SA

Tableau de Financement (Modéle Normal)

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

. Exercice Exercice a-b
Exercice . . -
I. SYNTHESES DES MASSES DU BILAN précéden Emplois Ressources
t
b a C d
Financement permanent 138.976.511,38 160.376.273,98 21.399.762,60
Moins actif immobilisé 164.437.378,57 167.913.509,33 3.476.130,76

= FONDS DE ROULEMENT FONCTIONNEL (1-2) (A)

-25.460.867,19

-7.537.235,35

17.923.631,8
4

Actif circulant

Moins Passif circulant

173.791.352,23
129.732.217,03

184.649.669,19
124.525.806,11

10.858.316,96
5.206.410,92

= BESOINS DE FINANCEMENT GLOBAL (4-5) (B)

44.059.135,20

60.123.863,08

16.064.727,88

TRESORERIE NETTE (ACTIF -PASSIF) A - B

-69.520.002,39

-67.661.098,43

1.858.903,96

+ Acquisitions d'immobilisations financiéres
+ Augmentation des créances immobilisées

REMBOURSEMENT DES CAPITAUX PROPRES (F)

REMBOURSEMENT DES DETTES DE_FINANCEMENT (G)

28.112.868,10

EMPLOIS EN NON VALEURS (H)

2.318.875,22

Exercice Exercice précédent
11 EMPLOIS ET RESSOURCES Emplois Ressources Emplois Ressources
I. RESSOURCES STABLES DE L'EXERCICE
AUTOFINANCEMENT (A) 12.508.111,48 13.523.745,32
+ Capacité d'autofinancement 12.508.111,48 13.523.745,32
- Distributions de bénéfices
CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMOBILISATIONS (B)
+ Cessions d'immobilisations incorporelles
+ Cessions dimmobilisations corporelles
+ Cessions d'immobilisations financiéres
+ Récupérations sur créances immobilisées
AUGMENTATIONS DES CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES ©
+ Augmentations de capital, apports
+ Subvention d'investissement
e ATION Dt DETES DE MANCEHET )
TOTAL I. RESSOURCES STABLES (A+B+C+D) 12.508.111,48 16.954.004,42
IT.EMPLOIS STABLES DE L'EXERCICE
ACQUISITIONS ET AUGMENTATIONS D'IMMOBILISATIONS (E 1.396.171,1
) 6
+ Acquisitions d'immobilisations incorporelles
+ Acquisitions d'immobilisations corporelles 1.396.171,16

TOTAL II. EMPLOIS STABLES (E+F+G+H) 30.431.743,32 1.396.171,1
6
II1. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT GLOBAL 16.064.727,88 2.333.689,18
(B.F.G.)
IV. VARIATION DE LA TRESORERIE 1.858.903,96 17.891.522,4
4
TOTAL GENERAL 30.431.743,32| 30.431.743,32 19.287.693,6| 19.287.693,60
0




Présentation du budget 2026

Hypothese générale

-une augmentation des ventes de 24% est prévue pour 2026, soit un volume de 110 Millions de DHS.

MED PAPER prévoit pour I'année 2026 une augmentation de son chiffre d’affaires grace a I'augmentation de la demande

sur le marché marocain.

MED PAPER prévoit des commandes en papier d’emballage grace a I'augmentation de la demande de papier sur le marché

marocain.

La machine PM 1 sera utilisée a sa plein capacité de production dont la totalité sera presque des produits d’emballage.

La machine PM 3 va reprendre progressivement son élan de production grace aux commandes liées aux marchés de I'état

et de papier d’emballage.

MED PAPER continuera ses efforts pour améliorer |'efficacité de consommation de I'énergie, de I’eau et de la matiere

premiéere.

Ci-apres, le détail des calculs du budget 2026 :



Tableau du budget 2026 en KDH

2026
Chiffre d’affaires total 110 000
Total variation stock - 1700
Production de I’exercice 108 300
Achats consommés de matieres et fournitures - 55 000
Autres charges externes - 13 500
Impots et taxes - 780
Charges du personnel - 22 000
Dotations d’exploitations - 5500
Charges d’exploitation - 96 780
| Résultat d’exploitation | 11 520
| Résultat financier | - 4 600
| Résultat courant | 6 920
| Résultat non courant | 0
Reésultat avant impot 6 920
IS effectif - 275
Résultat net 6 645




ETATS DE SYNTHESE : Exercice 2025



MED PAPER SA

. Bilan (Actif) (Modéle Normal)

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

Bilan (Actif) (Modéle Normal)

EXERCICE EXERCICE
ACTIF Amortissement PRECEDENT
Brut s et Provisions Net Net
Immobilisations en non valeurs—[A] 4.279.399,10 2.149.211,37 2.130.187,73 86.400,03
Frais préliminaires
A Charges a répartir sur plusieurs exercices 4.279.399,10 2.149.211,37 2.130.187,73 86.400,03
C Primes de remboursement des obligations
Immobilisations incorporelles— [B] 67.121.875,00 1.134.133,00 65.987.742,00 65.987.742,00
T | Immobilisations en Recherche et Dev.
I Brevets, marques, droits et valeurs similaires 1.134.133,00 1.134.133,00
Fonds commercial 65.987.742,00 65.987.742,00 65.987.742,00
F | Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles —[C] 611.657.781,80 | 516.976.157,72| 94.681.624,08 | 100.201.542,54
Terrains 66.643.923,00 66.643.923,00 66.643.923,00
1 | Constructions 28.896.392,74 28.896.392,73 0,01 0,01
M Installations techniques, matériel et outillage 498.137.788,17 470.168.276,77 27.969.511,40 33.437.670,36
Matériel de transport 5.591.880,98 5.525.299,31 66.581,67 116.821,67
M Mobilier, Mat. de bureau, Aménag. Divers 11.719.036,91 11.717.428,91 1.608,00 3.127,50
0O | Autres immobilisations corporelles 668.760,00 668.760,00
Immobilisations corporelles en cours
B | Immobilisations financiéres—[D] 1.637.824,76 1.637.824,76 1.637.824,76
I Préts immobilisés
Autres créances financiéres 1.536.324,76 1.536.324,76 1.536.324,76
L | Titres de participation 101.500,00 101.500,00 101.500,00
Autres titres immobilisés
! Ecarts de conversion actif— [E]
S | Diminution des créances immobilisées
Augmentations des dettes de financement
TOTAL (A+B+C+D+E) 684.696.880,66 | 520.259.502,09 | 164.437.378,57 | 167.913.509,33
A | Stocks—[F] 40.430.699,08 40.430.699,08 50.681.053,06
C Marchandises
Matiéres et fournitures consommables 10.467.212,02 10.467.212,02 11.027.718,16
T | Produits en cours 926.100,00 926.100,00 1.583.334,90
I | Produits intermédiaires et produits résiduels
F | Produits finis 29.037.387,06 29.037.387,06 38.070.000,00
Créances de I'actif circulant—[G] 133.241.879,23 133.241.879,23 | 133.968.616,13
C Fournis. débiteurs, avances et acomptes 893.427,83 893.427,83 1.889.198,79
Clients et comptes rattachés 116.180.666,38 116.180.666,38 117.301.668,67
I | Personnel 50.016,70 50.016,70 25.384,90
R | Etat 9.976.254,90 9.976.254,90 8.640.850,35
c | Comptes d'associés
Autres débiteurs 6.111.513,42 6.111.513,42 6.111.513,42
v Comptes de régularisation- Actif 30.000,00 30.000,00
L | Titres valeurs de placement—[H]
A E_carts de conversion actif— [I]| Eléments 118.773,92 118.773,92
N |circulants
_ | TOTAL IT (F+G+H+I) 173.791.352,23 173.791.352,23 | 184.649.669,19
T Trésorerie-Actif 631.924,66 631.924,66 762.389,68
R | Cheques et valeurs a encaisser 122.383,29 122.383,29 187.819,36
E Banques, T.G et C.C.P 496.761,41 496.761,41 561.557,59
- | Caisse, Régie d'avances et accréditifs 12.779,96 12.779,96 13.012,73
TOTAL III 631.924,66 631.924,66 762.389,68

TOTAL GENERAL I+II+III

859.120.157,55

520.259.502,09

338.860.655,46

353.325.568,20




MED PAPER SA

Bilan (Passif) (Modéle Normal)

. Bilan (Passif) (Modeéle Normal)

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

EXERCICE
PASSIF EXERCICE PRECEDENT

CAPITAUX PROPRES 41.145.968,11 34.432.862,61
F | Capital social ou personnel (1) 47.838.230,00 47.838.230,00
I Moins : actionnaires, capital souscrit non appelé
N Capital appelé 47.838.230,00 47.838.230,00

Dont versé 47.838.230,00 47.838.230,00

A Prime d'émission, de fusion, d'apport
N | Ecarts de réévaluation
C | Réserve légale 0,46 0,46
E | Autres réserves
M | Report a nouveau (2) -13.405.367,85 -21.390.599,49
E Résultat en instance d'affectation
\ Résultat net de I'exercice (2) 6.713.105,50 7.985.231,64

Total des capitaux propres (A) 41.145.968,11 34.432.862,61
T Capitaux propres assimilés (B)

Subvention d'investissement
P | Provisions réglementées
E | Dettes de financement (C) 97.830.543,27 125.943.411,37
R | Emprunts obligataires
M | Autres dettes de financement 97.830.543,27 125.943.411,37
A Provisions durables pour risques et charges (D)
N Provisions pour risques

Provisions pour charges
. Ecarts de conversion-passif (E)
N Augmentation des créances immobilisées
T | Diminution des dettes de financement

TOTAL I (A+B+C+D+E) 138.976.511,38 160.376.273,98
p Dettes du passif circulant (F) 129.502.837,45 124.525.806,11
A | Fournisseurs et comptes rattachés 36.558.286,44 41.881.704,72
g Clients créditeurs, avances et acomptes 4.488.813,32 4.488.813,32
1 | Personnel 6.911.554,62 6.418.510,64
F Organismes sociaux 15.124.647,82 12.761.855,08
Cc | Etat 45.797.463,29 42.788.287,90
I Comptes d'associés 12.015.862,51 10.416.013,51
(F% Autres créanciers 1.522.285,60 1.525.790,88
U | Comptes de régularisation passif 7.083.923,85 4.244.830,06
,l& Autres provisions pour risques et charges (G) 116.225,52
? Ecarts de conversion - passif (Eléments circulants) (H) 113.154,06

TOTAL II (F+G+H) 129.732.217,03 124.525.806,11
T TRESORERIE PASSIF 70.151.927,05 68.423.488,11
E Crédits d'escompte 59.768.916,60 60.410.953,16
S | Crédits de trésorerie

Banques (Soldes créditeurs)

10.383.010,45

8.012.534,95

TOTAL III

70.151.927,05

68.423.488,11

TOTAL GENERAL I+II+III

338.860.655,46

353.325.568,20




MED PAPER SA

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

Compte de Produits et Charges (Hors Taxes)

. Compte de Produits et Charges (Hors Taxes)

DESIGNATION

OPERATIONS JOTAUX DE
. Concernant TOTAUX DE .
Propresa I . L'EXERCICE L'EXERCICE
I'exercice s exercices PRECEDENT
précédents
1 2 3=2+1 4

PRODUITS D'EXPLOITATION

78.719.037,49

78.719.037,49

101.768.463,80

Ventes de marchandises (en I'état)

Ventes de biens et services produits 88.408.885,33 88.408.885,33 105.563.865,54
Chiffres d'affaires 88.408.885,33 88.408.885,33 | 105.563.865,54
Variation de stocks de produits (1) -9.689.847,84 -9.689.847,84 -3.795.401,74

Immobilisations produites par I'entreprise pour
elle-méme

Subventions d'exploitation
Autres produits d'exploitation
Reprises d'exploitation : transferts de charges

Total I

78.719.037,49

78.719.037,49

101.768.463,80

CHARGES D'EXPLOITATION

86.120.801,61

2.953.761,74

89.074.563,35

95.568.782,91

Achats revendus(2) de marchandises
Achats consommés(2) de matiéres et fournitures

Autres charges externes
Impots et taxes

Charges de personnel
Autres charges d'exploitation

Dotations d'exploitation

44.478.175,30

12.757.429,64
940.856,63
22.149.334,06

5.795.005,98

2.810.262,44

143.499,30

47.288.437,74

12.900.928,94
940.856,63
22.149.334,06

5.795.005,98

52.815.142,62

12.510.812,25
784.960,48
23.919.353,88

5.538.513,68

I

Total II

86.120.801,61

2.953.761,74

89.074.563,35

95.568.782,91

RESULTAT D'EXPLOITATION (I-II)

-7.401.764,12

-2.953.761,74

-10.355.525,86

6.199.680,89

PRODUITS FINANCIERS 6.833,75 6.833,75 43.826,02

E:']c:]iggﬁg: titres de partic. Et autres titres 6.833,75 6.833,75 7.810,00
v Gains de change 7.702,06

Interéts et autres produits financiers

Reprises financieres : transfert charges 28.313,96

Total IV 6.833,75 6.833,75 43.826,02

CHARGES FINANCIERES 4.787.822,16 4.787.822,16 3.318.523,68

Charges d'interéts 4.641.070,92 4.641.070,92 3.297.137,67
v Pertes de change 30.525,72 30.525,72 21.386,01

Autres charges financiéres

Dotations financiéres 116.225,52 116.225,52

Total vV 4.787.822,16 4.787.822,16 3.318.523,68
VI | RESULTAT FINANCIER (IV-V) -4.780.988,41 -4.780.988,41 -3.274.697,66
VII | RESULTAT COURANT (III+VI) -12.182.752,53 -2.953.761,74 -15.136.514,27 2.924.983,23




MED PAPER SA

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

Compte de Produits et Charges (Hors Taxes) (Suite)

OPERATIONS
TOTAUX
Propres a Concernant TOTAUX D
DESIGNATION rropre: les exercices DE .

I'exercice scédent L'EXERCICE L'EXERCICE

precedents PRECEDENT
1 2 3=2+1 4
VII RESULTAT COURANT (III+VI) -12.182.752,53 -2.953.761,74 -15.136.514,27 2.924.983,23

VIII

PRODUITS NON COURANTS

22,217.563,51

22.217.563,51

5.418.500,68

Produits des cessions d'immobilisations
Subventions d'équilibre

Reprises sur subventions d'investissement
Autres produits non courants

Reprises non courantes ; transferts de charges

22.217.563,51

22.217.563,51

5.418.500,68

Total VIII 22,217.563,51 22.217.563,51 5.418.500,68

CHARGES NON COURANTES 91.359,74 91.359,74 80.757,27

Valeurs nettes d'amortissements des

immobilisations cédées
X Subventions accordées

Autres charges non courantes 91.359,74 91.359,74 80.757,27

Dotations non courantes aux amortissements et

aux provisions

Total IX 91.359,74 91.359,74 80.757,27
X | RESULTAT NON COURANT (VIII-IX) 22.126.203,77 22.126.203,77 5.337.743,41
XI | RESULTAT AVANT IMPOTS (VII+X) 9.943.451,24 -2.953.761,74 6.989.689,50 8.262.726,64
XI | IMPOTS SUR LES RESULTATS 276.584,00 276.584,00 277.495,00
XI | RESULTAT NET (XI-XII) 9.666.867,24 -2.953.761,74 6.713.105,50 7.985.231,64
XIV | TOTAL DES PRODUITS (I+IV+VII) 100.943.434,75 100.943.434,75 | 107.230.790,50
XV | TOTAL DES CHARGES (II+V+IX+XIII) 91.276.567,51 2.953.761,74 94.230.329,25 99.245.558,86
xvi | RESULTAT NET|(total des produits-total des 9.666.867,24| -2.953.761,74|  6.713.10550|  7.985.231,64

charges)

E




MED PAPER SA

DU 01/01/2025 AU 31/12/2025

Etat des Soldes de Gestion

DESIGNATION

EXERCICE

EXERCICE
PRECEDENT

Ventes de Marchandises ( en I'état)

41
»

2 - | Achats revendus de marchandises
I = | MARGE BRUTES VENTES EN L'ETAT
+ | PRODUCTION DE L'EXERCICE (3+4+5) 78.719.037,49 101.768.463,80
. Ventes de biens et services produits 88.408.885,33 105.563.865,54
4 Variation stocks produits -9.689.847,84 -3.795.401,74
Immobilisations produites par I'entreprise pour elle-méme
- | CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE(6+7) 60.189.366,68 65.325.954,87
i} Achats consommeés de matiéres et fournitures 47.288.437,74 52.815.142,62
Autres charges externes 12.900.928,94 12.510.812,25
= | VALEUR AJOUTEE (I+II+III) 18.529.670,81 36.442.508,93
v + | Subventions d'exploitation
- | ImpoOts et taxes 940.856,63 784.960,48
10 | - | Charges de personnel 22.149.334,06 23.919.353,88
_ ED)l(I(E:;[;Eg‘;f:#‘l’oz'(E:(BPEL)OITATION (EBE) |OU INSUFFISANCE BRUTE -4.560.519,88 11.738.194,57
11 | + | Autres produits d'exploitation
v 12 | - | Autres charges d'exploitation
13 | + | Reprises d'exploitation, transferts de charges
14 | - | Dotations d'exploitation 5.795.005,98 5.538.513,68
VI = | RESULTAT D'EXPLOITATION(+ou-) -10.355.525,86 6.199.680,89
VII + | RESULTAT FINANCIER -4.780.988,41 -3.274.697,66
VIII = | RESULTAT COURANT (+ou-) -15.136.514,27 2.924.983,23
X + | RESULTAT NON COURANT 22.126.203,77 5.337.743,41
15 | - | Impots sur les résultats 276.584,00 277.495,00
X = | RESULTAT NET DE L'EXERCICE 6.713.105,50 7.985.231,64
- TABLEAU DE FORMATION DES RESULTATS (T.F.R)
1 Résultat net de I'exercice 6.713.105,50 7.985.231,64
Bénéfice + 6.713.105,50 7.985.231,64
Perte -
2 + | Dotations d'exploitation (1) 5.795.005,98 5.538.513,68
3 + | Dotations financiéres (1)
4 + | Dotations non courantes (1)
5 - | Reprises d'exploitation (2)
6 - | Reprises financiéres (2)
7 - | Reprises non courantes (2)
8 - | Produits des cessions d'immobilisation
9 + | Valeurs nettes d'amortiss. Des immo. Cédées
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F.) 12.508.111,48 13.523.745,32
I 10 | - | Distributions de bénéfices
I = | AUTOFINANCEMENT 12.508.111,48 13.523.745,32
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Développement durable

CONTRIBUTION AUX OBJECTIFS DU DEVELOPPEMENT DURABLE (ODD)

La contribution aux 17 Objectifs de Développement Durable (ODD) de I'Agenda 2030, portés par
I'ONU, consiste a intégrer des actions concretes dans les domaines environnementaux, sociaux et
économiques pour éradiquer la pauvreté et protéger la planete. Les entreprises et organisations
contribuent en adaptant leurs stratégies, réduisant leur impact environnemental (eau, énergie, climat)
et renforcant la responsabilité sociétale (travail décent, égalité des genres).

Actions clés pour contribuer aux ODD :
« Intégration Stratégique : Aligner les activités de I'entreprise avec les cibles
spécifiques des ODD pour créer de la valeur et pérenniser la performance.
e Gestion Environnementale : Développer des énergies non carbonées, améliorer
I'efficacité énergétique, et réduire la pollution de I'air.
« Engagement Social : Promouvoir I'égalité des sexes, assurer la sécurité
alimentaire, et améliorer l'acces a la sante.

OBJECTIFS<.DURABLE

TRAVAIL DECENT
ET CROISSANCE
ECONOMIQUE

16 PAIX, JUSTICE 17 PARTENARIATS

o el OBIECTIFS

DES OBJECTIFS DE DEVELOPPEMENT

DURABLE
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APPROCHE ENVIRONNEMENTALE

L'approche environnementale dans la fabrication du papier se concentre sur la réduction de
I'empreinte écologique via I'écoconception, l'utilisation de fibres recyclées, la gestion durable des
foréts (labels FSC/PEFC) et I'optimisation énergétique. Les usines visent & fermer les circuits d'eau,
valoriser 99% des déchets en énergie et réduire les produits chimiques de blanchiment.

LE RECYCLAGE

Chaque jour, il y a des milliers de déchets de papier et du carton et pourtant en peut les récupérer et
les traités pour la fabrication de nouveaux produits.

La collection des déchets du papier et carton se fait selon trois filieres principales : les déchets de
journaux et presses, d'emballages, de papiers divers (papiers de bureau, domestiques, papiers
d'hygiéne), le traitement et la valorisation des déchets du papier et carton a pour résultat la fabrication
d'une nouvelle pate a papier qui est la base pour fabriquer des produits neufs en papier.

La préparation s’effectue en trois phases principales :

- Le pulpage et le défibrage : cette premiére opération consiste a introduire dans un pulpeur tous les
produits de papier et/ou de carton usages collectés. Ce brassage dans de I'eau permet de rompre les
liaisons entre les fibres de cellulose et de les séparer des produits qu'ils pourraient contenir.

-epuration : ce procédé permet de séparer les fibres de cellulose des autres matériaux (colles, vernis,
agrafes...).

- Le désencrage : le désencrage se fait en ajoutant de I'oxygene (ou du savon) aux cuves de repulpage
pour s'assurer que quelle ne comporte pas de teinture, essentiellement utilisé dans le cas du recyclage
des journaux-magazines.

Les bénéfices écologiques, économiques et environnementaux du recyclage des déchets du papier
Sont considérables : recycler, c’est produire de nouvelles matiéres qui pourront étre utilisées dans la
production de nouveau bien, donc protéger et économiser la matiere premicre (bois, eau...), réduire
les déchets, les pollutions...

MED PAPER a beaucoup changé grace aux efforts déployé depuis les dernieres années. Le business
model basé sur la production de produits a base de pate a papier a été définitivement abandonné.

MED PAPER c’est donc lancé dans la production de papier recyclé 100% marocain et a abandonné la
production de papier a base de pate a papier.




Responsabilité sociétale des entreprises (RSE)

STRATEGIE ET RESPONSABILITE SOCIETALE ET ENVIRONNEMENTALE

MED PAPER a inscrit son engagement en faveur de la responsabilité sociétale et environnementale
dans ses perceptives stratégiques a travers I'impulsion de plusieurs projets dans les différents
domaines de la RSE.

MED PAPER ceuvre pour la réalisation de ces orientations en vue de progresser durablement dans le
respect de ses engagements.

Ces orientations sont déclinées en cing principaux axes énoncés dans le plan stratégique et
couvrant les principales parties prenantes :

e Pour la communauté des affaires : renforcer la position de producteur de papier au Maroc ;

e Pour les clients : améliorer de maniere continue la performance opérationnelle ;

e Pour les collaborateurs : développer les ressources et les compétences tout en offrant aux
collaborateurs un environnement de travail sain et préservant leur sécurité ;

e Pour la planete : pérenniser I’engagement matérialisé par une activité de recyclage de
papier tout en faisant attention a I'économie d’eau et la non pollution de I’environnement ;

e Pour la société civile et les communautés : contribuer au développement économique et
social des communautés dans les zones de présence de MED PAPER.

DIALOGUE AVEC LES PARTIES PRENANTES

Par sa présence au Maroc, MED PAPER a conscience de son role en tant qu’acteur économique et
social important dans le pays. Le Groupe place ainsi I'écoute et le dialogue avec ses parties
prenantes (clients, collaborateurs, fournisseurs, actionnaires, organismes de régulation etc.) au
cceur de sa stratégie RSE afin de mener a bien sa mission.

MED PAPER veille par conséquent a étre a I'écoute de leurs attentes dans une approche
constructive d’amélioration continue.

La volonté de MED PAPER est de structurer ce dialogue et mettre en ceuvre toutes les mesures
nécessaires pour I'améliorer au fil du temps.




ENGAGEMENT ET VALEURS

La satisfaction du client est au coeur de nos priorités.

Engagement qualité.
L’écoute.
Rapidité et flexibilité

Grace a nos équipes et installations, nous pouvons stocker, transformer et livrer les produits dans
les meilleures conditions et délais.

Trois sites couverts pour le stockage : Tanger, Casablanca et Fes.

Une flotte de véhicules permet de livrer dans toutes les régions du Maroc.

Un controle total du processus de fabrication est effectué tout au long de la chaine.
Ainsi, des scanners permettant le contréle en continu des caractéristiques du papier (grammage
entre autres) sont installés sur les machines a papier. De plus, nous disposons d’un laboratoire
permettant de faire un suivi et de garder la tracabilité des produits fabriqués. Des controles qualité
rigoureux sont réalisés a tous les stades de fabrication depuis la réception de la matiére premiere
puis lors de la transformation et jusqu’a la livraison au client.

Nos commerciaux sont disponibles pour répondre aux besoins des clients et les assister dans le
choix des produits qui correspondent a ses applications.




LE CAPITAL HUMAIN

/ COLLABORATEURS \

15% de cadres supérieurs et moyens
60% d’hommes et 40% de femmes
65% ont plus de 10 ans d’ancienneté

- J

ENGAGES POUR LE DEVELOPPEMENT DES COLLABORATEURS
Ce sont des femmes et hommes liés par des valeurs communes d’engagement, de performance, de
responsabilité et de transparence qui constituent le capital humain de MED PAPER.

Consciente du réle important de ses ressources humaines en tant que levier de compétitivité et de
performance, MED PAPER adopte une politique de gestion des ressources humaines dynamique,
basée sur une connaissance des compétences et des attentes des collaborateurs et axée sur la mise
en valeur des talents ainsi que la garantie d’un dialogue social constructif.

UNE FONCTION RH DE PROXIMITE
La politique de gestion des ressources humaines garantit une présence soutenue, en support aux
managers qui sont les premiers gestionnaires RH a I'écoute des collaborateurs

UN ACCOMPAGNEMENT SOUTENU DU DEVELOPPEMENT DES COMPETENCES ET DE LAGESTION DE
CARRIERE

MED PAPER déploie tous les moyens nécessaires pour permettre a chaque collaborateur de piloter
son parcours professionnel. La formation est assurée pour tous les collaborateurs, quel que soit
I’age, le statut ou le poste occupé au sein de I'entreprise

UNE INNOVATION COLLECTIVE
Dans une perspective de contribution a la performance de MED PAPER, la société encourage
continuellement les idées novatrices des collaborateurs

UNE COMMUNICATION TRANSPARENTE
MED PAPER a mis en place une stratégie de communication garante de la cohésion et de Ila
motivation des collaborateurs

&



Gouvernance de MED PAPER

(B Assemblées des actionnaires

Selon l'article 20 des statuts de la Société, I’Assemblée Générale, régulierement constituée, représente
I"universalité des actionnaires.

Les délibérations de I’Assemblée, prises conformément a la loi et aux statuts, obligent tous les actionnaires,
méme les absents et les dissidents.

L’Assemblée Générale peut étre Ordinaire ou Extraordinaire.

Selon I'article 21 des statuts de la Société, I’Assemblée Générale Ordinaire est réunie au moins une fois par
an, dans le courant du semestre qui suit la cléture de chaque exercice, sous réserve de prorogation de ce
délai par décision judiciaire.

Des Assemblées Générales extraordinaires ou des Assemblées Générales Ordinaires convoquées
extraordinairement peuvent étre réunies en cours d’exercice.

Les réunions des Assemblées Générales ont lieu au sieége social, ou en tout autre endroit indiqué dans I'avis
de convocation.

L’Assemblée peut en outre, étre convoquée par un mandataire désigné en justice par le Président du tribunal
a la demande d’un ou plusieurs actionnaires représentant au moins un dixieme du capital social ou de tout
intéressé, actionnaire, obligataire ou créancier ordinaire, en cas d’urgence.

Les convocations sont faites conformément a la loi et aux décrets pour les sociétés faisant appel
publiquement a I'épargne, mais elles peuvent étre faites par lettre recommandée adressée a chacun des
actionnaires si toutes les actions sont nominatives.

Tout propriétaire d’actions nominatives peut exiger d’étre convoqué par lettre recommandée a condition
gue le Conseil ait été avisé de cette exigence en temps utile.

Elles sont faites conformément a la loi, pour les Assemblées Ordinaires annuelles réunies sur premiere
convocation ; ce délai est réduit a 8 jours pour toutes les autres Assemblées, sauf I'effet des dispositions de
la loi, le cas échéant.

Toutes Assemblées, autres que I’Assemblée Générale Ordinaire annuelle, sont valablement constituées sans
guestion de publicité ni de délai, si tous les actionnaires s’y trouvent présents ou représentés. L'Assemblée
Générale Ordinaire annuelle peut étre également valablement constituée sans justification de publicité ni de
délai, si tous les actionnaires s’y trouvent présents ou représentés et s’ils reconnaissent a I’'unanimité, avoir
été informés de la tenue de I’Assemblée 15 jours francs au moins avant sa réunion.
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L'ordre du jour figurant sur l'avis de convocation est arrété par l'autorité qui a pris l'initiative de la
convocation. Toutefois, un ou des projets de résolutions doivent étre inscrits a I'ordre du jour sur la demande
d’un ou de plusieurs actionnaires représentant la quotité du capital et dans les délais stipulés par la loi.

L'article 22 des statuts de la Société prévoit que I’Assemblée Générale se compose de tous les actionnaires,
qguel que soit le nombre de leurs actions.

Nul ne peut y représenter un actionnaire s’il n’est lui-méme actionnaire, conjoint ascendant ou descendant
dudit actionnaire.

Les sociétés actionnaires pourront se faire représenter par un mandataire spécial, qui peut n’étre pas lui-
méme actionnaire.

Les actionnaires propriétaires d’actions, au porteur doivent, pour assister a I’Assemblée, faire déposer au
siege social, 5 jours avant la date fixée pour la réunion I'attestation de blocage délivrée par le dépositaire
légal.

Les propriétaires d’actions nominatives peuvent assister a I’Assemblée sur simple justification de leur
identité, a la condition d’étre inscrits sur les registres sociaux 5 jours au moins avant I’Assemblée.

Bureau

L'article 23 des statuts de la Société stipule que I’Assemblée est présidée par le Président du Conseil

d’Administration ou, a son défaut, par le Vice-Président ou encore par un administrateur désigné par le
Conseil a défaut, I’Assemblée nomme elle-méme son Président.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux actionnaires présents et acceptants qui possedent,
soit par eux-mémes, soit comme mandataires, le plus grand nombre d’actions.

Le bureau ainsi constitué désigne un secrétaire qui peut étre pris en dehors des actionnaires.

Feuille de présence

L'article 23 prévoit également qu’une feuille de présence soit dressée a chaque séance de I’Assemblée
Générale. La feuille de présence, aprés avoir été émargée par les actionnaires présents et par les
mandataires des actionnaires représentés, est ensuite certifiée par les membres composant le bureau.

Selon I'article 24 des statuts de la Société, les délibérations des Assemblées sont constatées par des proces-
verbaux inscrits sur un registre spécial et signés par les membres du bureau.

Les copies des procés-verbaux a produire en justice ou ailleurs sont signées par le Président.
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Apres la dissolution de la Société et pendant sa liquidation, les copies ou extraits sont signés par le ou les
liquidateurs.

Attributions

L'article 25 des statuts de la Société prévoit que I’Assemblée Générale Ordinaire statue sur toutes les
questions d’ordre administratif excédant la compétence du Conseil d’Administration et, d’'une maniére
générale, elle détermine souverainement la conduite des affaires de la Société.

L’Assemblée Générale Ordinaire annuelle entend notamment le rapport du Conseil d’Administration et des
Commissaires ; elle discute, redresse et approuve les comptes ; elle fixe les dividendes.

Quorum

Pour délibérer valablement, I’Assemblée Générale Ordinaire annuelle ou convoquée extraordinairement doit
réunir le quart, au moins du capital social ; si elle ne réunit pas ce quorum, une nouvelle Assemblée est
convoquée, dans les formes prévues a l'article 21 des statuts de la Société (tel que présenté dans le point
V.1. De la présente partie) et délibere valablement, quelle que soit la portion de capital représentée.

Délibérations et votes

L'article 27 des statuts de la Société stipule que chaque membre de I'’Assemblée a autant de voix qu’il
posséde ou représente d’actions.

Les délibérations sont prises a la majorité des voix des membres présents ou représentés, la voix du
Président étant prépondérante.

Attributions

Selon I'article 28 des statuts de la Société, I’Assemblée Générale Extraordinaire peut, sur la proposition du
Conseil d’Administration, apporter aux statuts toutes modifications, quelles qu’elles soient, autorisées par la
loi sur les sociétés.

Elle ne peut, toutefois, changer la nationalité de la Société, ni augmenter les engagements des actionnaires.
Elle peut décider la transformation de la Société en société de toute autre forme.
Quorum

Selon I'article 29 des statuts de la Société, I’Assemblée Générale Extraordinaire n’est régulierement
constituée et ne peut valablement délibérer que si elle est composée d’un nombre d’actionnaires
représentant au moins la moitié du capital social.

Si, sur une premiére convocation, I’Assemblée n’a pu réunir la moitié du capital, une seconde Assemblée
peut étre convoquée qui délibére valablement si elle est composée d’un nombre d’actionnaires représentant
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le quart du capital. Si la seconde Assemblée convoquée ne réunit pas le quorum du quart, elle peut étre
prorogée d’une date ultérieure de 2 mois au plus avec le méme quorum a partir du jour auquel elle avait été
convoquée, I’Assemblée prorogée doit réunir le quorum du quart.

Ces Assemblées sont convoquées conformément aux dispositions de la loi.
Délibérations et votes

L'article 30 des statuts de la Société prévoit que chaque membre de I'’Assemblée a autant de voix qu’il
posseéde ou représente d’actions.

Dans toutes les Assemblées Extraordinaires, les délibérations sont prises a la majorité des deux tiers des voix
des actionnaires présents ou représentés.

1. Conseil d’Administration

Selon I'article 10 des statuts de la Société, la Société est administrée par un Conseil d’Administration
composé

de 3 a 15 membres au plus, pris parmi les actionnaires et nommés par I'’Assemblée Générale. Les
administrateurs, s’ils sont moins de 7, peuvent s’adjoindre de nouveaux membres s’ils le jugent utile, mais
ces nominations doivent étre soumises, pour ratification, a la plus prochaine Assemblée Générale; si la
nomination n’est pas ratifiée, les actes accomplis par le Conseil n’en demeurent pas moins valables. La durée
des fonctions des administrateurs est de 6 années; chaque année s’entend d’'une Assemblée Générale
Ordinaire annuelle a la suivante. Les administrateurs peuvent toujours étre réélus.

Conformément a I'article 11 des statuts de la Société, chaque administrateur doit étre propriétaire d’au
moins une action pendant toute la durée de ses fonctions.

Cette action, affectée en totalité a la garantie de la gestion du Conseil, est obligatoirement nominative et
inaliénable.

L'article 12 des statuts de la Société stipule que la Direction Générale de la Société est assumée, sous sa
responsabilité, soit par le Président du Conseil d’Administration avec le titre de Président Directeur Général,
soit par une autre personne physique nommée par le Conseil d’Administration et portant le titre de Directeur
Général.

Le Conseil d’Administration choisit entre les deux modalités susvisées d’exercice de la Direction Générale. Ce
choix sera porté a la connaissance des actionnaires lors de 'Assemblée Générale et fera I'objet des formalités
de dépat, de publicité et d’inscription au registre du commerce dans les conditions prévues par la loi.

-



Dans I’hypothese ou le Président du Conseil d’Administration exerce les fonctions de Directeur Général, les
stipulations des statuts et les dispositions de la loi relatives a ce dernier lui sont applicables.

Lorsque la Direction Générale n’est pas assumée par le Président du Conseil d’Administration, le Conseil
d’Administration nomme une personne physique choisie parmi les membres du Conseil ou en dehors d’eux
qui porte le titre de Directeur Général.

Lorsqu’un Directeur Général est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut excéder celle de son
mandat.

Le Directeur Général assume, sous sa responsabilité, la Direction Générale de la Société et la représente dans
ses rapports avec les tiers, sous réserve des pouvoirs expressément attribués par la loi aux Assemblées
Générales et des pouvoirs spécifiques du Conseil d’Administration, ainsi que des dispositions de la loi
concernant les cautions, avals ou garanties.

Le Directeur Général engage la Société méme par les actes qui ne relevent pas de I'objet social, a moins
gu'elle ne prouve que le tiers s(t que I'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait I'ignorer compte tenu des
circonstances ; étant exclu que la seule publication des statuts suffise a constituer cette preuve.

Les stipulations statutaires ou les décisions du Conseil d’Administration limitant les pouvoirs du Directeur
Général sont inopposables aux tiers.

Le Directeur Général a la faculté de substituer partiellement dans ses pouvoirs autant de mandataires qu’il
avisera.

Sur proposition du Directeur Général, le Conseil d’Administration peut nommer 1 ou plusieurs Directeurs
Généraux Délégués, dans les conditions prévues par la loi.

Les Directeurs Généraux Délégués sont obligatoirement des personnes physiques ; ils peuvent étre choisis
parmi les administrateurs ou en dehors d’eux et sont chargés d’assister le Directeur Général.

Les Directeurs Généraux Délégués sont révocables a tout moment par le Conseil d’Administration, sur
proposition du Directeur Général ; en cas de déces, démission ou révocation de ce dernier, ils conservent,
sauf décision contraire du Conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu'a la nomination du nouveau
Directeur Général.

L'étendue et la durée des pouvoirs délégués aux Directeurs Généraux Délégués sont déterminées par le
Conseil d’Administration, en accord avec le Directeur Général. Toutefois, la limitation de ces pouvoirs n'est
pas opposable aux tiers, vis-a-vis desquels chaque Directeur Général Délégué a les mémes pouvoirs que le
Directeur Général.

Lorsqu'un Directeur Général Délégué est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut excéder celle de
son mandat.

Le Conseil d’Administration peut nommer, s’il le juge utile, un ou plusieurs Vice-Président(s). Il choisit
également, parmi ses membres, ou en dehors d’eux, et méme des actionnaires, un secrétaire.

En cas d’absence du Président, le Conseil désigne, pour chague séance, celui de ses membres qui remplit les
fonctions de Président.

-



Selon I'article 13 des statuts de la Société, le Conseil se réunit, sur la convocation de son Président, aussi
souvent que l'intérét de la Société I'exige.

En cas d’urgence la convocation peut étre faite par le ou les Commissaires aux Comptes.

Il peut étre également convoqué par le tiers au moins des administrateurs s’il ne s’est pas réuni depuis plus
de trois mois.

Les réunions du Conseil ont lieu, en principe au siége social, mais elles peuvent avoir lieu en tout autre
endroit du consentement expres de la majorité des administrateurs en exercice.

La présence effective de la moitié au moins des membres du Conseil est nécessaire pour la validité des
délibérations.

Un registre de présence est signé par les administrateurs présents et par les personnes assistant au Conseil.

Tout administrateur peut donner ses pouvoirs a un autre administrateur a 'effet de voter en ses lieu et
place, mais seulement sur des questions déterminées et pour chaque séance ; toutefois un administrateur ne
peut avoir plus de deux voix.

Les pouvoirs peuvent étre donnés par lettre missive, par télégramme, par télécopie, mais pour ces derniers
cas, avec confirmation ultérieure par lettre.

Ces décisions sont prises a la majorité des voix des membres présents ou représentés.

La justification de la composition du Conseil et de la qualité des administrateurs en exercice résulte, vis-a-vis
des tiers, de I'énumération dans chaque délibération, des noms des administrateurs présents ou représentés
et de ceux des administrateurs absents.

Conformément a I'article 14 des statuts de la Société, les délibérations du Conseil sont constatées par des
proces-verbaux rédigés sur un registre spécial, ce registre pouvant étre constitué sur feuillets mobiles, coté
et paraphé par le tribunal du lieu du siége social.

Le proces-verbal de chaque séance est signé par le Président et un autre administrateur.

Les copies ou extraits de ces proces-verbaux, a produire en justice ou ailleurs, sont signés et certifiés
valablement par le Président uniquement ou par un Directeur Général conjointement avec le secrétaire.

L'article 15 des statuts de la Société prévoit que le Conseil d’Administration est investi de tous les pouvoirs
qui lui sont conférés par la loi.

Toute limitation des pouvoirs du Conseil est inopposable aux tiers.

L’article 18 des statuts de la Société stipule que les administrateurs peuvent recevoir des jetons de présence
dont I'importance, fixée par I’Assemblée Générale, est maintenue jusqu’a décision nouvelle.

e



Conformément a l'article 16 des statuts de la Société, le Conseil d’Administration peut déléguer par,

substitution de mandat, les pouvoirs qu’il juge convenables, a un ou plusieurs administrateurs, pour
I’exécution totale ou partielle de ses décisions.

Le Conseil peut, en outre, conférer des pouvoirs a telles personnes que bonnes lui semble, méme étrangéres
a la Société, par mandat spécial, pour un ou plusieurs objets déterminés.

Le Conseil peut autoriser les personnes auxquelles il a conféré des pouvoirs a consentir des substitutions ou
des délégations de pouvoirs.

.
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Le 27/02/2025 Med Paper - CP relatif aux indicateurs du T4-24

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 29/03/2025 Med Paper - CP relatif aux résultats financier 2024

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 30/04/2025 Med Paper - Résultats financiers 2024

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 29/05/2025 Med Paper - Avis de convocation a I'AGO du 25 juin 2025

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 29/05/2025 Med Paper - CP relatif aux indicateurs du T1-25

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 30/05/2025 Med Paper- avis modificatif de convocation a I’AGO du 30 juin 2025

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 01/07/2025 Med Paper — CP Poste AGO du 30 juin 2025

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 29/08/2025 Med Paper — CP relatif aux indicateurs du T2-25

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 30/09/2025 Med Paper - Résultats financiers du 1°" Semestre 2025

http://med-paper.ma/index.php/finances.html
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Le 28/11/2025 Med Paper - CP relatif aux indicateurs du T3-25

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 27/02/2026 Med Paper - CP relatif aux indicateurs du T4-25

http://med-paper.ma/index.php/finances.html

Le 31/03/2026 Med Paper - CP relatif aux résultats financier 2025

http://med-paper.ma/index.php/finances.html
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ETAT DES INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

(ETIC) MODELE NORMAL

A) PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Al

A2
A3

Principales méthodes d'évaluation spécifiques a l'entreprise

Etat des dérogations

Etat des changements de méthodes

B) INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES AU BILAN

ET COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES (CPC)

B1
B2
B2

B3

B4
B5
B6
B7
B8

B9

B10
B11

B12

B13

B14

Détail des non-valeurs,

Tableau des immobilisations

bis Tableau des amortissements

Tableau des plus ou moins values sur cessions ou retraits
d'immobilisations

Tableau des titres de participations

Tableau des provisions

Tableau des créances

Tableau des dettes

Tableau des stiretés réelles données ou recues
Engagements financiers recus ou donnés hors opérations crédit-bail

Tableau des biens en crédit-bail

Détail des postes du CPC

Passage du résultat net comptable au résultat net fiscal

Détermination du résultat courant apres impots

Détail de la taxe sur la valeur ajoutée

C) AUTRES INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

C1
c2
C3

C4
C5

Etat de répartition du capital social

Tableau d'affectation des résultats intervenue au cours de l'exercice
Résultat et autres éléments caractéristiques de l'entreprise au cours
des trois derniers exercices

Tableau des opérations en devises comptabilisées pendant l'exercice

Datations et événements postérieurs
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. A1 Principales Méthodes d'Evaluation Spéciiques a I'Enfreprise
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MED PAFER 5A

. A2 Efat des Déragalions

du 01,/01/2025 au 31/12/2025

Indication des Dérogations

Justifications des Dérogations

Influence des Dérogations sur le Patrimoine, la Situation
Financiére et les Résultats

INDICATION DES DEROGATIONS

I Dérogations aux principes comptablas
fondamentaus

- Dérogations awe méthodes d'évaluation

- Dérogations aux régles d'établissement at
de présentafion des étots de synthése
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MED PAPER SA

. A3 Etal des Changemenis de Méthodes

du 01/01/2025 ou 31/12/2025

Nature des Changements

Justification des Changements

Influence sur le Patrimoine, la Situation Financiére et
les Résultats

CHANGEMENT AFFECTANT LES METHODES D'EVALUATION

CHANGEMENT AFFECTANT LES REGLES DE PRESENTATION

63



| meoparsa | e O1/01/2025 au 31/12/2025
. B1 Dedail des Mon-Vakews
Comple Intitulé Montant
Principal
211 FRAIS PRELIMINAIRES
2111 Frais de conglibulion
2117 Frais préalables au démamogs
213 Frais dFaugmenlalion du capital
2114 Fraais sur apnalions de fusiang, dodons =) rangiormalions
211 Frais da proggechion
an7r Freais che pasblcibd
211E Auires frois prdldrrinaires
212 CHARGES A REFARTIR SUE FLUSIEURS EXERCICES 4 37%.3%%.10
2121 Frait dacouisilions des irmmaobilisalions
2135 Frait df&miksian des armpnenis
2128 Aufines charges & reporli 4379 399,10
3 FRIME DE REMBOURSEMENT DES OBLIGATIONS
2130 Prirmes de reboursernents des obligations
TOTAL 4 37%.3%7.10




MED PAFER 5A

. B2 Tableau des Immaobilisaions aulres que Ananciéres

du 01/01/2025 au 31/12/2025

AUGMENTATION DIMINUTION
MOMNTANT BRUT Production par MONTANT BRUT
MATURE i isit l'entreprise i i i i FIN EXERCICE
EXERCICE Acquisition pour elle- YVirement Cession Retrait Virement
méme
[TMMOBIEATION EN NON-
" 1.960.523.88 2.318.875,22 4.279.399,10
* Fraks préliminaires
* Chorges a répartir sur . o e -
chusiaLrs exercices 1.#40.523,88 231887522 4.279.399,10
¥ Primes de remboursement
1 ::Iugiinns AT
IMMOBILISATION.
RPORELLES £7.121.875,00 &7.121.875,00
AIEOTION BN Techerche
e‘riaé'vellonnemem e
* Brevets, margues, doifs e .
wokaurs smilaires 1.154.135,00 1.134.133,00

* Fonds commercicl
* Aufres immobillsafions

£5.967.742,00

£5.967.742,00

IMMOBILISATION.

611.657.761,80

*Installat. fechriques, maténel
et cutilbaos

478.137.786,17

ORELLES &11.657.781,80
* Temains &4 643 923,00 £8.643 923,00
* Constructions PEBPLIPDTA

889439274
498.137.788,17

* Maténel de transport 5.571.850,98 5.5¢1.880.98
“MMobier, mofenel bureau ef -
Gmﬁnuqemﬂﬁ- : 11.719.034,31 11.719.086,91
* Aufres immobilsations
comonlies 4E8.740,00 668.740,00
* Immobilsations corparelles an

QNS
TOTAL GENERAL 4B0.740.180,48 2.318.875,22 483.059.055,90
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MED PAPER 5A

. B2 (bls) Tableow des Amaortisse s

du 01/01/2028 au 31/12/2025

Cumul début exercice

Dotation de I'exercice

Amorfissement sur les

Cumul d'amorfissement en

NATURE immebilisations sorfies fin d'exercice
1 2 3 4=1+2-3

IMMOBILISATION EN NON-VALEURS 1.B74.123.85 275.087,52 2.149211.37
* Frobs préliminaires
* Chorges a répartir sur plusieurs exercices 1.874.123.85 275.087.82 2.14%9.211,37
* Primes de remboursement des obligotions
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 1.134.133.00 1.134.133.00
* Immobilsation en recherche et développement
* Brevets, morgues droits et valeurs similoires 1134.0133,00 1.134.133,00
* Fonds commercial
* Aufres immebilsofions incorporelies
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 511.456.237.28 5.519.716,44 514.974.157.72
* Temrains
* Constructions 2B.894.3%2 73 ZB8F6.392.73
* Installations techriques; maténel et cutilage 4564.700.117.81 5.448.158, %4 AT0.1 £8.276,77
* Maténel de frarsport 5.475.089.21 50.240,00 5.525.2%%,31
;;ﬂ;l:ier. matérel de bureow ef aménogements 1715509 41 1.519,50 11.717.428.91
* Autras immobilsations comporelles 448, 760,00 &68. 760,00
* Immobilsations corporelles en cours
TOTAL GENERAL 51446449611 5.795.005,98 520.259.502,09




MED PAPER SA

. B3 Tableou des Plus ou Malns Values sur Cessions ou Refralls dimmaobliisaficns

du 0170172025 au 3171272025

Date de .
cession ou C_orn_ple Montant brut Amoﬂlsser_nenh . Vule_ur et Prix de cession Plus Values Moins values
. principal cumules d'amaortissements
de retrait
Total .00 000 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 |




du 01/01 /2025 au 31/12/2025

MED PAPER SA

. B4 Tableou des Titres de Parficipation
Exirait des derniers élats de synthése de la B
Parficipatio Prix société émettrice _Fradults
Raison sociale secteur " : + . ' ora Valeur nette inscrits au
s b nd Capital social | n auv capital | d'acquisition
de la société N?IF d'activite en % lobal comptable Date d CPCde
émetirice - g O € | situation nette | Résultat net I'exercice
cléture
1 2 3 4 5 & 7 8 9
BANGUE a o 15.402.147.000, 0.00 500 0 1209025 o %975
POPULAIRE ] BAMNGUE o0 0.00 101.500,00 101.500,00| 31/12/2025 0,00 0.00 6.833.75
Total | IR | — [ 101.500.00 | 101.500,00 [ — 0.00] 0,00] 4.833,75 )




MED PAPER 5A

. BS Tableau des Provisions

du 01/01/2025 au 31/12/2025

NATURE

MONTANT
DEBUT
EXERCICE

DOTATIONS

REPRISES

D'exploitation

Financiéres

Non courantes

D'expleitation

Financiéres

Non courantes

MONTANT FIN
EXERCICE

1. Provisions pour dépréciation de
Factif immo bilisd

2 Providons réglementées

3. Provisons durables pour risques
at charges

SOUS TOTAL [A)

4. Provisions pour dépréciation de
ractif circulant [hors frésorerie)

5. Autres Provisions pour risques et
charge

4. Provisions pour dépréciation
des comples de frésorerie

116225,52

116.225,52

SOUS TOTAL (B)

114.225,52

116.225,52

TOTAL (A+B)

114.225,52

116.225,52




MED PAPER 5A

. Bé Tableau des Créances

du 01/01/2025 au 31/12/2025

Analyse par Echéance

Autres Analyses

Créances Total
Echues et non | Montants en Mc:f;f*::f:'sur Montants sur Montants
Flus d'un an | Moins d'un an B N . les Entreprises | Représentés
recouvrées Devises Organismes .
liédes par Effets
Publics
De l'Acfif Immobilisé 1.535.324.76 1.536.324,74
- Préfs immobilisés
- Autres créances financiéres 1.5346.324.74 1.534.324.74
De Il'actif circulant 133.241.879.23 7.914.287.75 | 123.975.916.04 1.350.675.42 7.976.254.70 &67.723.796.98
[~ Foumis=anr: debreurs
UrMIssaurs gebeurs avances a1 893,427 83 E?3ﬂ2?.&3 0.00
acomptes
- Chants et comptes rattachas 114.180.646£,38 B79.345,50 | 113.750.544 45 1.3580.475,42 6772379698
- Personnel 5001470 50.015,70
- Efat P75 254,90 9.976.254,50 9.974.254.90
- Comptes d'asocies
- Autres débitaurs 4.111.513.42 6.111.513,42
- Compte de régularisation actif 30.000.00 30.000.00
TOTAUX 134.778.203.59% F450.612.51 | 123.976.914.06 1.350.475.42 7.974.254.50 &67.723.7%6.98




MED PAPER SA

. B7 Tableau des Dettes

du 01/01/2025 au 31/12/2025

Analyse par Echéance

Avtres Analyses

pettes e . Echues et non | Montants en Mol?fz‘:*:isur Montants sur Montants
Plus d'un an | Moins d'un an payées Devisas Organkmes les E:llllreprlses Représentés
Publics s par Effets
DE FINANCEMENT 77.830.543.27 ?1.300.156.57 6.530.284.70
- Emprunts obgataires
- Autres dettas de finoncement 97.830.543.27 ?1.300.154,57 £.530.38£,70
DU PASSIF CIRCULANT 129.502.837 45 11.277.743,52 ( 117.428.888.47 T96.205 46 250.136,65 | 121.844.272232 23.737.106,13
- Fournissaurs et comples rattachés 34.558.284.44 &.788.930,20 2B8.973.150,78 796,205,456 250.134,86 09221110 23.737.106,13
- Chents créditeurs, avances ef acompies 4.488.813.32 4.483 813,32
- Personnel &.911.554,62 £.911.554,42
- Organismes sociaux 15.124.647 82 15.124.547,82 15.124.647.82
- Efat A5.797.463.29 A5 797.4463.29 45797 463,29
- Comptes d'associas 12.015.862,51 12.015.862,51
- Autres créandciers 1.522.285,60 1.522.285,60
- Comptes de régularisation - Pasif 7.083.923.85 7.083.923,85
TOTAUX 227.333.380.72| 102.577.900.0% | 123.959.275.17 T96 205 48 250.134.66 | 121.844.22222 23.737.106.13




MED PAPER SA

du 01/01/2025 au 31/12/2025
. B8 Tableau des Suretes Réelles Données ou Regues
- Montant
Tiers Debiteurs ou Tiers f _— + V.N.C.de la
Créditeurs couvert p!ur la Nature (1) Date et Liev dinscripfion Objet (2)(3) sureté donnée
surete

Sureté donnée
ATTUARIWAFABANE 40.000.000,00 | MNANTISSEMENT 08/01/2021 ATTUARIWABAMK CASA | FONDS DE COMMERCE 40.000.000,00
BANGUE POPULAIRE 15.000.000,00 | MANTISSEMENT 10/07 /2024 BP TANGER -TETOUAN PRODUITS ET MATIERES 15.000.000,00
BANGUE POPULAIRE 34.237.000,00 | MANTISSEMENT 14/06/2025 BPF TANGER_TETOUAN FONDS DE COMMERCE 34737 000,00
BANGUE POPULAIRE 5.500.000,00 | MANTISSEMEMNT 29/01/2025 BP TANGER-TETOUAN FOMDS DE COMMERCE 5.500.000,00

Sureté regue




MED PAPER 3A

du 01/01/2025 au 31/12/2025
. B? Engagements Financiers Recus ou Donnes Hors Operations de Crédit-Bail
Engagements Donnés Montants Exercice Munh’:pm‘ Exmrcice
Precedent
Engagement donné
Engagement regu




«dw 01/01/2025 au 31/12/2025

. B10 Tableau des Biens en Credil-Bail
Valeur Durée Cumul des -
. . Py . Redevanes restant a payer N
Date de la | Durée du | estimee du theoriqu exercices T:::E::Le pay Prix d'achat
RUBRIQUES premiére | confrat bien a la e précédents des résiduel en fin Observations
échéance | en mois date du d'amori® des A moins d'un A plus d'un du confrat
. redevances
conirat du bien redevances an an
1 2 3 4 5 & 7 B8 g 10 11
Tolal | 0,00 ] | [l | 0.00] 0.00] 0,00 0,00 —




MED PAFER 5A

. 211 Dol des Podbes du CF.C

di 071,/07,/3025 o 31,112/ 2035

EXERCICE
DESIGHATION EXERCICE FRECEDENT
CHARGES DEXPLOIMATEON
611 « Achols rérsindet i mions hondiaes
" AChabs de marchondkes
&11 worlalian das sracks e marchondsas (2]
Tadal
412« Ac hobs consecenmes di rabdres ef lournitunes 47 328 43T T4 E2.E1E 142 83
" ACFRar Qo MOleres premiees 15.374.603,12 N ERAE |
"Woriofion des shocks de mreofidnes prorniings |+ -284.944 30 &03.111,05
* Achols de malienes e loumiiuones corsommobles e demballoges 1874593042 18,450 474 55
ale Worlalon et shocks die mofidnes, fowmiunes of emballages |+F-] Ba5. 450 44 | 1120003, 5)
" Achabs ron shockes oo motises of de fourriiunes 11.383. 798 05 11333514, 57
" AChals de rosoun, Shodes ol presiofions de servces 390000 14.432,50
Tadal 47 128 437 T4 E2.E15. 143 83
13814 = "Sulned Chorged &smet 12500, %28, 74 12510812, 25
* Locations ef charges incathes 8411478 383 .559,57 |
" Rndewonons dis el
" Erinediem &F nipsaro hons IR P41 3T 1. 748 817 B
* Primaes O CRSUETINCES 517T.BF408 453 575, 40
* Pemunérofiors du pesrsonns exhirbewr & Menfreprise 2805 238 47 083 D 35
SI3E1E N pemunerations dintermediaines ef hononies 5&32.428 40 96.534,00
* Rpdewonons Do bemman s, moropees, dnodfs.. .
"FonEports 4287 851 54 b4 54TB, T4
" Digdocemants, medors e mtoephions 332230035 71847847
* Roshn o poshe Ches Quines Choepees oahosmies THe 441 55 430 535,40
Tedal 12 700,928, 74 12.510.812,25
A17 < * Charges o prs onml 22.149.334 04 I3.919.353 B8
" Rernunérofion du persermel 17405781 47 17.381 473,44
817 " Chongoes socioles 3555 04,75 1475 548,35
" Reshe ol Dot ot Chores o D 1.183. 44584 2507 713,05
Tadal 23147 334 04 33915353 B8
518 - Auiees chaiges O eaploitation
* Jeiors die D'E'SE'l-'li:E'
418 " Peries or oréanoss mdocousTables
* Resha ou poshe o ouines chorpes dhasploifation
Tdal
CHARGES FINAMCIERES
G638 " Audizs changes noncieres
438 * Charges nethes sur cossions de fifnes et wolewns de piocemeni
" Riesha OU poshs O ouines Choepes Snanckings
TOTAL
CHARGES HOMN COURANTES ¥1.35%,74 B0 757,27
S5E « Auiee s CheOf Qs Non Counanles ¥1.35% .74 BO75T 37
" Panolhés sur oot et dédis
458 " Roppaks dimpses joudes ouiinngdis sur bes ntsulfalks)
" Pénoihés of omendes Meooks of penokes 5331000 75 240,00
" Créoncos deverises ImSood rabiles E.045 T4 4717.27
" Reshe ol Dot s Sl s ChOgeES Mo COunan s
Tadal ¥1_35%,74 B0 75T, 3T




. E11{bis) Deboll des Posbes du CP.C.{suile]

diu 01000,/ 2028 au 3171202025

DESIGHATION

EXERCICE

EXERCICE
FRECEDENT

FRODUITS DEXPLOITATION

|

Venles de marchandises

Vearles de marchondises au Maroc
Ventes de manchandises & Fédronges

Reide cdu poshe des verles de manchoncises

Todal

Flz

Venles de biens ef services prosduits

B8 408 BRAE A

105,553,845, 54

Veanles de bisns ow sManas

Vertes de biens a Méranger

Vantes des ssrvices au Manc

Venles des services a leranger
Redevances pow breavels, margques, droils..

Reide cu poshe des verles af servdces procuils

BE 408 BES, 35

105.5635.845,54

Todal

B8 408 BRAE A

105,553,845, 54

]

Varmofion des stocks de prosduis

-5 &BT 84T B4

=3 795,400, 74

Vorolion des shocks des biens produits [+0-)
Vonolion des shocks des services produits |45}

Varation des siocks des produils e oours [+=)

-R032.612,94

-457. 254,50

=4 232 494 &4

437 1074,%0

Todal

-5 SBT 84T B4

=3 795400, 74

FlBE

Autres produils d'exploitation

Jelor de présence recus

Reide cdu poshe des produils divers

Todal

by

Eeprises dexploitafion ironsierds de chorges

ReEprias

Transkerts de chanpes

Todal

]

FRODUITS FINANCIERS

Inferéks ef avires produits Bnanciers

Inbéréls &t produits cosirmiles

REwenus des crsarcss raliochaéss 3 des porlicipalions
Fraduits nels sur cedsions de lilres el valeurs de plocement

Reide cdu poshe nlddls e oulres preduts inanciers

Todal




. E12 Poszoge du Eesultol Met Complable ow Resuliof Het Fiscal

du 01000 F2028 gu 317122025

INTITULES MOMNTANT [ * ) MOMNTANT [ - ]
|. RESULTAT NET COMPTABLE
Bérdfice net & 713.105,50
Parte nedie

Il. REINTEGRATIONS FISCALES E11.443,04

REINTEGRATIONS FISCALES COURANTES 143.49% 30

Chorges Exiemes § Exercice anlénieurs 143,499,320

REINTEGRATIONS RISCALES NON COURANTES 47 043,74

DiFF. fREGLEMENT B.DaY T4

PEHALITES AMEMDES FISCALES B0.395,00

PEHALITES AMEMDES PEMALES 291500

BAPOSIMON MINRBALELS. 274.564,00

L DEDUWCTRONS FISCALES

DEDUCTHONS FISCALES COURANTES

DEDUCTHOMS FISCALES HON COURANTES

Total 7.224 B4R B4

I'. RESULTAT BEUT FISCAL

Bearafics brul i Tl> T2 |A) 7204 548 54

Deficil bBrud faal £ T2= T1 ()

V. REFORTS DERICITAIRES LBAPUTES [C) (1) T 24 B4R B4
Exesresices ri-4 7 224 548 54
Evesrcice r=3
Exvesrcice r-2
Evercice ri-1

Wl = RESULTAT MET FISCAL

. Bénefice ned fiscal [ & - £) [OU)

. Deficit net Bscal [B) 0,00

VIL CUMIUL DES AMOETISSEMENTS FISCALEMENT DIFFERES 28710331045

Will. CUMUL DEE DEFRCITS FISCAUX RESTANT A REPORTER

Exesresices ri-4
Exesresices r-3
Exesresices r=2

Exesresice ri=1




MED PAPER SA

. B13 Déterminafion du Résultat Courant Apres Impots

dw 01/01,/2025 auv 31/12/2025

|. DETERMINATION DU RESULTAT

MONTANT

Résultat cowrant d'aprés C.P.C (+/-)

=15.136.514,27

Reéintégrafions fiscales sur opérations courantes [ + )

Déductions fiscales sur opérations courantes | - |

143.499.30

Résultat courant théoriquement imposable [ =)

=14.993.014.97

Imp&t théoigue sur résultat courant [ - )

Résultat courant aprés impats (=)

=15.136.514.27




MED PAPER 5A

. B14 Détail de La Taxe sur La Valeur Ajoutée

du 01/01/2025 auv 31/12/2025

Solde au début de

Opérations comptables de

Déclarations T.V.A de

Solde fin d'exercice

NATURE I'exercice I'exercice I'exercice
m (2) (3) (1+2-3=4)
A.T.V.A. Facturée 33.500.037.31 10.484.220,94 7.816.477.72 36.167.780,53
B. T.V.A. Récupérable 4.498.037 36 8.997.391.50 7.394.414,95 6.101.011.91
sur charges 4.214.247.95 B.997.391.50 7.394.414,95 5.817.242,50
sur immabilisafions 28374941 283.74% 41
C.T.V.A. die ou crédit de TV.A=(A-B) 29.001.999.95 1.486.829 44 422.060,77 30.066.768,62




MED PAPER SA

. €1 Capital Social

du 01/01/2025 au 31/12/2025

Valeur
nomin.
Princlpaux associés Ident. N° " NOMBEE D& de MONTANT DU CAPITAL
Fiscal CNU N® C.E. Adresse TITRES chaque
e action
ou part
Nom, prénom Associés T petuel | sociale | seuserit Appelé Libéré
MOHSIN SEFRICUI C19494 ?:r:ée;"'e Pastewr. Apt 19 - 234208 | 3234208 0 3234208000 | 32.342.080,00| 32.342.080,00
FLOTTANTE 0 167308 | 1167308 0 12.367.320,00 | 12.329 320,00 | _12.349.320,00
. 62 Boulevard My Youssef - R R e A e - -
ALIKEN 3349928 Cosatiomn 277500 | 277500 0 277500000  2.775.000,00 000,00
o - Hay el sanar Gr.X, n°7, Van - - . - -
ILHAR SEFRICUI K821 ot - CASAALALKEA. 35183 | 35183 0 151.830,00 351 830,00 351.830,00
Total [ 4714199 [ amiaies | — [ 47.838.23000] 47.838.230,00] 47.838.230,00]




MED PAPER 5A

. C2 Tabl d'Affectation des Résultals Infervenus au cours de IExercice

du 01/01/2025 auv 31/12/2025

A. ORIGINE DES RESULTATS A AFFECTER MONTANT B. AFFECTATION DES RESULTATS MONTANT
Décision du 30/06/2025 Réserve légale
Report @ nouveau -21.390.599.4% | Autres réserves
Résultats nets en instance d'affectafion Tanfiémes
Résultat net de l'exercice 7.585231.464 | Dividendes
Prélévements sur les réserves Autres affectafions
Autres prélévements Report d nouveau -13.405.3467 85
TOTAL A -13.405.367.85 | TOTAL B -13.405.367.85




MED PAPER SA

du 01/01/2025 au 31/12/2025

. C3 Résultals et auires Elé ts C de I'Enireprise au cours des Trols Derniers Exercices
Nature des Indications 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2025

SITUATION NETTE DE L'ENTREPRISE

Capitoux propres plus capitaux propres assimilés meins immobilisations en non-valeurs 26.318.030.74 34.346.4462,58 39.015.780,38
OPERATIONS ET RESULTATS DE L'EXERCICE

1. Chiffre d'offaires hors taxes 107 .863.480,33 105.5463.845,54 88.408 885,33

2. Résultat avant impats 6.022.343,13 B.262.726,64 6.989 689,50

3. Impébts sur les résultats 271.478.00 277 495,00 274.584,00

4. Bénéfices distibués |y compiis les tanfiémes) de lexercice précédent

5. Résultats non distribués |mis en réserves ou en instance d'offectation) =27.141.464.14 -21.390.59%.03 =13.405.347.3%
RESULTAT PAR TITRE (Pour les sociétés par actions et SARL)

Résultat net par action ou part sociale de l'exercice

Bénefices disfribués par action ou part sociale de lexercice précédent
PERSONMNEL

montant des salaires bruts de l'exercice 16.465.835,00 17.381. 492,44 17.408.981,47

Effectif moyen des salariés employés pendant lexercice




MED PAPER A

du 01,071,/ 3025 our 31,/12/2005

. C4 Tablgou ded Opdialions en Devibes Complabilbées pendant lExercice

Hoture

Enirée Contre Violewr
gn Dirharmns

Sorfie Conire Violewr
en Dirhoms

= [Fiaan c Eﬁ“‘l‘lﬁ"!ﬁl‘lr

= Inmoahiksofioed hbes

= Bannsas suiimmabiBatisns

= Bambourse mend des dethes de linoncemant

C o et

1005850

ACHATS OOrREORMPMAELES

1005570

TOTAL DES ENTREES

TOTAL DES SORMES

1005850

EALAMCE DEVESES

POTAL [ EGALITE )




. C5 Dolafions Bl Evenemeants Posiénieurs

Date de cléhure{1)
Date d'élablissement des &hals de synthése (2)

{1} JusHiication &n cas de changement de lo dole de clilure de lexercice

{2) JusElicalion &n cas de dépassement du délais réglemeniaire de kol mois préve pour I'daboralion des &ats
de synthése

EVEMEMENTS MES POSTERIEUREMENT A LA CLOTURE DE L'EXERCICE MON RATTACHABLE A CET EXERCICE
ET COMMUS AVANT LA PFREMIERE COMMUNICATION DES ETATS DE SYNTHESE

INDICATION DES EVEMEMENTS

Evenements favorables

Evenements dé-favorables
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