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NOTE D'INFORMATION

EMISSION OBLIGATAIRE ORDINAIRE
MONTANT GLOBAL DE L'OPERATION : 1 500 000 000 Dh

Tranche A cotée Tranche B non cotée Tranche C ca&té Tranche D non cotée

Plafond 1 500 000 000 Dh 1 500 000 000 Dh 1 500 000 000 Dh 1 500 000 000 Dh
Nombre de titres Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations
Valeur nominale 100 000 100 000 100 000 100 000

Taux fixe 4,86% 4,86% 511% 511%

Prime de risque 90 pbs 90 pbs 100 pbs 100 pbs
Maturité 10 ans 10 ans 15 ans 15 ans
Négociation des titres ACI;SB;;;S&;‘E Négociable de gré a gré Acl;ils:[;;snige Négociable de gré a gré
Garantie Aucune Aucune Aucune Aucune

x:(r)r?t? Oﬁfs ement Lineaire Lineaire Lineaire Lineaire

PERIODE DE SOUSCRIPTION : DU 10 AU 12 OCTOBRE 2011INCLUS

Emission réservée aux personnes morales marocaireitrangeres telles que listées dans
la présente note d’'information

Organismes Conseils

CDG CAPITAL l : I
GROUPE CDG Attijariwafa bank
Organisme chargé de Organisme _
I'enregistrement de Centralisateur et Co-Chef de filedu  Membres du syndicat
I'opération & la Chef de file du syndicat de placement de placement

Bourse de Casablanca syndicat de placement

cCOGCAPITAL CDOGCAPITAL ~MV CDG CAPITAL

o L E GROUPE CDG

BOURSE GROUPE CDG
=i Lagealaill =i Ldgenlaill
Attijariwafa bank Attijariwafa bank

VISA DU CONSEIL DEONTOLOGIQUE DES VALEURS MOBILIERES

Conformément aux dispositions de la circulaire du &DN°04/04 du 19 novembre 2004, prise en applicatier’article

14 du Dahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septemb®93 relatif au Conseil Déontologique des Valeursblieres

(CDVM) et aux informations exigées des personnesatesrfaisant appel public a I'’épargne tel que médit complété,
l'original de la présente note d'information a éi&sé par le CDVM le 30 septembre 2011 sous la ratare
n°VI/EM/032/2011.
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ABREVIATIONS

ANP Agence National des Ports.

BAD Banque Africaine de Développement.

BAL Block Automatique Lumineux.

BAPR Block Automatique a Permissivité Restreinte.

BM Block Manuel.

BNR Bénéfice Net Réel.

BNS Bénéfice Net Simplifié.

Ca Chiffre d’affaires.

CA Conseil d’administration.

CAF Capacité d’Autofinancement.

CDG Caisse de Dép6ot et de Gestion.

CDVM Conseil Déontologique des Valeurs Mobiliéres.

CGEM Confédération Générale des Entreprises du dlaro

CMT Crédit a Moyen Terme.

CNSS Caisse Nationale de Sécurité Sociale.

DB Deutsche Bahn: Compagnie ferroviaire allemande.

Dh Dirham (s).

DIAFA Société touristique et hoteliére « DIAFA ».

EBE Excédent Brut d’Exploitation.

E.O. Emission obligataire.

EPIC Etablissement Public & caractére Industri€ahmercial.

ETIC Etat des Informations Complémentaires.

EVP Equivalent vingt pieds.

FCP Fonds Commun de Placement.

GWHY/an Gigawatt-heure par an.

HT Hors Taxes.

IR Impét sur le Revenu.

IS Imp6t sur les Sociétés.

Km Kilométre.

KT Milliers de tonnes

TGV Train & Grande Vitesse.

LPEE Laboratoire Public des Etudes et des Essais.

Mdh Million (s) de dirhams.

Mrd (s) Dh Milliard (s) de dirhams.

MITA lére plateforme logistique intégrée au Marae@ un port sec a conteneurs
opérationnel depuis fin 2006.

ML Métre Linéaire.

MLT Moyen et Long Terme.

MOE Maitrise d’ceuvre.

M$ Millions de dollars américains.

MW Méga Watt
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Na Non applicable.

Nb. Nombre.

ND Non disponible.

OCP Office Chérifien des Phosphates.

ODEP Office d’Exploitation des Ports.

OIM Organisation International Maritime.

ONCF Office National des Chemins de Fer.

ONT Office National des Transports.

OPCVM Organisme de Placements Collectifs en Valdobilieres.

PAQ Plan d’Assurance Qualité.

Pbs Points de base.

PDA Professional Digital Assistance.

PNB Produit Net Bancaire.

Pt Point.

RENFE Red Nacional de Ferrocarriles Espafioles (@gmip ferroviaire espagnole).
Rex Résultat d’exploitation.

RPE Réserve Pays Emergeants.

SA Société Anonyme.

SBM Société des Basaltes Marocains.

SCIF Société Chérifienne des Industries Ferrogaire

SICAV Société d'Investissement a Capital Variable.

SIMS Société Industrielle des Minoteries du Sud.

SMCF Société Marocaine des Chemins de Fer.

SOCICA Société Chérifienne de la Cité ouvriere maioe de Casablanca.
SODEP Société d’Exploitation des Ports.

TNR Train Navette Rapide.

TVA Taxe sur la Valeur Ajoutée.

uiC Union Internationale de Chemin de fer.

Var. Variation.

ZAL Zone d'Activité Logistique.

ZM Appellation technique ONCF pour les rames autirites acquise en 1984.
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DEFINITIONS

Acconage

BAL
BAPR
BM

Chargement et déchargement des marchandis€aide d’embarcations
appelées acons.

Elément de signalisation. : Bloc automatiquerineux
Elément de signalisation : Bloc Automatiqueexmissivité Restreinte
Elément de signalisation. : Bloc Manuel

Commissionnaire de transporfToute personne physique ou morale qui organise aituekécuté sous sa

routier de marchandises

Conteneurisation

Contraintes domaniales

responsabilité et en son propre nom des opératidmsgroupage de
marchandises ou d'affréetement pour le compte damroettant.

Action de mettre en conteneur.

Ce sont les contraintesaliésxpropriation des terrains (ex: refus parfiés
riverains des prix d'indemnisation fixés par lesncoissions régionales...).

Contrat Programme Etat -Accord contractuel entre I'Etat et TONCF définistdes engagements de

ONCF

Dalot
Embranchement
Ferroutage

Loueur de véhicules de

transport routier de
marchandises

Lignes caténaires

Maitrise d’ouvrage

Maitrise d’ceuvre

Ouvrage d'art

Open-sky
Palettisation

PK 32+700

Poste d’aiguillage

informatique

Intéréts intercalaires

Produits Affaires
Produit Class plus

Produits Tourismes

Programme général

chacune des parties en termes d’investissemeandament, etc. Il porte en
général sur une période de 5 ans.

Petit canal situé sous une route pour perenbficoulement des eaux.
Ligne de chemin de fer secondaire.
Transport combiné rail route.

Toute personne physique ou morale qui met a laodispn d'un locataire un
véhicule avec ou sans conducteur.

Fil en cuivre tendu au-dessutadeie alimentant la machine en courant
électrique par lintermédiaire du pantographe (pig@canique articulée située
au-dessus de la locomative et servant a captenieant électrique).

Maitrise 'idée de base du praéereprésente a ce titre les utilisateurs finaux
qui I'ouvrage est destiné. Elle définit donc I'otijie du projet, le calendrier, le
budget... etc.

Entité retenue par le maitre dfage pour réaliser I'ouvrage, dans les
conditions de délais, qualité et les colts fixés lpacontrat. Elle est donc
responsable des choix techniques inhérents a lisaden de I'ouvrage
conformément aux exigences de la maitrise d'ouvrage

Désigne une construction de grandeoitance entrainée par I'établissement
d'une voie de communication (route, voie ferréeateaetc.).

Accord relatif a la libéralisation du sectaérien.
Action de charger des marchandisesrsipalette.
Point Kilométrage correspondant au niv&200 de la ligne ferroviaire.

Le poste PAI est un poste daiguillage informatiglierigine anglaise (de
technologie « SSI » pour Solid State Interlockidgnt le premier poste a été
mis en service en 1985) adapté a la signalisatanchise.

Intéréts financiers payéasI'@NCF aux bailleurs de fonds avant le début du
remboursement du capital.

Produits destinés aux entreprises

Produit destiné a une clientelet de gamme et qui consiste en la location
d’'un compartiment en entier pour une destinatiomée.

Produits destinés a une clierdémme Classe plus (restauration, services et
soins particuliers).

Programme d'investissement frelatiactivité de I'ONCF Autres que les
projets spécifiques.
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Projets spécifiques

Raccordement
Rame automotrice

Sous-couche
Sous stations

Superstructure

Systéme de sonorisation
numérisée

Train Express

Train omnibus

Projets identifiés dans la eaflr Contrat Programme et dont le financement
est pris en charge en grande partie par I'Etat.

Opération permettant de connectezameidentifiée au réseau ferré.

Rame indivisible, intégrant la arisation répartie sous, sur et/ou dans les
voitures.

Couche d'infrastructure qui supporbaliast et le rail.

Stations utilisées pour alimenterciénaires des voies a partir du réseau
électrique.

Travaux de pose de la voie qui sgoeent de i) la couverture du sol par le
Ballast « les matériaux pierreux déposés sousaies>y, ii) les traverses et iii)
les rails.

Annonce automatique de messages a bord des td#ipar(s, retards...etc).

Train dont le nombre d'arréts estdimux seules gares importantes.
Train, généralement de voyageuisjegsert toutes les gares de son parcours.

Transfert de la Caisse deOpération réalisée en 2002 par 'ONCF et portantl'sxternalisation de la

retraite
Transport pendulaire

Trans-roulage
Travaux de ripage
Viaduc

Zone d’activité logistique

Caisse Interne de Retraite de I'Office au RCAR.

Train navette pour le trarspes voyageurs entre villes mitoyennes telles que
Casablanca — Rabat ou Rabat - Kénitra.

Déroulage du fil caténaire.
Travaux de défongage du sol.

Ouvrage ferroviaire ou routier qui franchite vallée, une riviere ou tout autre
obstacle et qui présente une hauteur et/ou uneudamgplus grande que celle
gu'exigerait la seule traversée de la riviere oladmie a franchir.

Zone d’activité offraatix opérateurs des services intégrés pour le tdafic
conteneurs (stockage sous douane, gestion deseante manutention...).

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 7



AVERTISSEMENT

Le visa du CDVM n’implique ni approbation de I'opportunité de I'opération ni authentification
des informations présentées. Il a été attribué apseexamen de la pertinence et de la cohérence de
I'information donnée dans la perspective de I'opértion proposée aux investisseurs.

L’attention des investisseurs potentiels est atti® sur le fait qu'un investissement en obligations
est soumis au risque de non remboursement. Cette &sion obligataire ne fait I'objet d’aucune
garantie si ce n'est 'engagement donné par I'émaetir.

Le CDVM ne se prononce pas sur I'opportunité de I'pération d’émission d’obligations ni sur la
qualité de la situation de I'émetteur. Le visa du OVM ne constitue pas une garantie contre le
risque de non remboursement des échéances de I'ésiim d’obligations, objet de la présente note.

La présente note d’'information ne s'adresse pas augersonnes dont les lois du lieu de résidence
n'autorisent pas la souscription ou l'acquisition es obligations, objet de ladite note
d’'information.

Y

Les personnes en la possession desquelles laditaengiendrait & se trouver, sont invitées a
s'informer et a respecter la réglementation dont és dépendent en matiére de participation a ce
type d’opération.

Chaque établissement membre du syndicat de placemeame proposera les obligations, objet de la
présente note d'information, qu’en conformité avedes lois et réglements en vigueur dans tout
pays ou il fera une telle offre.

Ni le Conseil Déontologique des Valeurs MobilierefCDVM), ni 'ONCF, ni Attijari Finances
Corp., n’encourent de responsabilité du fait du norrespect de ces lois ou reglements par un ou
des membres du syndicat de placement.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 8



PREAMBULE

En application des dispositions de I'article 14DRahir portant loi n°® 1-93-212 du 21 septembre 1993
relatif au CDVM et aux informations exigées desspanes morales faisant appel public & I'épargne tel
gue modifié et complété, la présente note d'infdioma porte, notamment, sur l'organisation de
I'émetteur, sa situation financiére et I'évolutide son activité, ainsi que sur les caractéristicgtes
I'objet de I'opération envisagée.

Ladite note d’information a été préparée par Atticinances Corp. et CDG Capital conformément aux
modalités fixées par la circulaire du CDVM n° 04404 19/11/04 prise en application des dispositions
de l'article précité.

Le contenu de cette note d'information a été étalnlila base d'informations recueillies, sauf nmamti
spécifique, des sources suivantes :

= les commentaires et analyses du management de FOhsfamment lors des due diligences
effectuées aupres de celui-ci ;

= les rapports financiers de 'ONCF relatifs aux ek&s clos au 31 décembre 2008, 2009 et 2010 ;
= Les rapports d'activité de I'ONCF relatifs aux eciees clos au 31 décembre 2008, 2009, et 2010 ;

= les liasses comptables et fiscales de 'ONCF pesiekercices clos au 31 décembre 2008, 2009 et
2010;

= les rapports complets de l'auditeur indépendantiesicomptes sociaux et consolidés de 'ONCF
pour les exercices clos au 31 décembre 2008, 20016 ;

= les rapports spéciaux des commissaires aux compeed’ONCF relatifs aux conventions
réglementées des exercices clos aux 31 décembge 2009 et 2010 ;

» |es proces-verbaux des réunions du Conseil d’Adstration de 'ONCF relatives aux trois derniers
exercices et a I'exercice en cours ;

»= le plan d’'affaires tel qu’établit par la Directi@@nérale de I'ONCF, portant sur la période 2011-
2014.

En application des dispositions de I'article 13Rahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septembre 1993
relatif au Conseil Déontologique des Valeurs Malds et aux informations exigées des personnes
morales faisant appel public a I'épargne tel qudifitoet complété, cette note d'information doitét

= remise ou adressée sans frais a toute personndadsatscription est sollicitée ou qui en fait la
demande ;

» tenue a la disposition du public selon les modakidivantes :
v elle est disponible a tout moment dans les lieivasis :

0 Siege social de I'ONCF : 8 bis, Rue AbderrahmarGBhfiki, BP. 1029 — Agdal,
Rabat. Tél. : 05 37 77.47.47 et sur le site inteded’Office www.oncf.ma;

0 Attijari Finances Corp. : 163, Avenue Hassan llas@blanca
Tél. : 0522 47 64 35 ;

0 Siége social de CDG Capital : Place Moulay El HassBP 408, Rabat
Tél : 0537 66 52 54 ;

v" elle est disponible aupres des points de collecteééseau de placement ;

<\

elle est disponible sur le site du CDVMww.cdvm.gov.m3g ;

v elle est disponible au siege de la Bourse de Casedlet sur son site internet www.casablanca-
bourse.com.
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PARTIE I. ATTESTATIONS ET COORDONNEES
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LE DIRECTEUR GENERAL

Dénomination ou raison sociale Office National deShemins de Fer

Représentant légal Mohamed Rabie KHLIE

Fonction Directeur Général

Adresse 8 bis, Rue Abderrahman EL GHAFIKI, BP. 1029 — Agdal,
Rabat

Adresse électronique secdg@oncf.ma

Numeéro de téléphone 0537778282/0537777272

Numéro de fax 053777 78 57

Objet : Emission d’'obligations

Le Directeur Général de I'Office National des Chesnde Fer atteste que, a sa connaissance, les
données de la présente note d'information reladiviémission obligataire d’'un milliard cing cent
millions (1 500 000 000,00 Dh) de dirhams, dordssume la responsabilité, est conforme a la réalité
Elle comprend toutes les informations nécessairesravestisseurs potentiels pour fonder leur jugeme
sur le patrimoine, I'activité, la situation finagog, les résultats et les perspectives de 'ON@GEi gjue

sur les droits rattachés aux titres proposes.

Elle ne comporte pas d’'omissions de nature a érealla portée.

BN

Par ailleurs, le Directeur Général de I'Office Matl des Chemins de Fer s’engage a respecter
I'échéancier de remboursement selon les modalééstds dans la présente note d’information.

M. Mohamed Rabie KHLIE,
pour Conseil d’Administration
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Il L’A UDITEUR INDEPENDANT DE L’'ONCF

Dénomination ou raison sociale Deloitte Audit Prie Waterhouse Coopers
Prénoms et noms M. Ahmed BENABDELKHALEK M. Abdelaziz BELKASMI
Adresse 288 Boulevard Zerktouni, Casablanca 101, Boulevarcshasl Khadra
20100 Casablanca, Maroc
Numéro de téléphone 05 22 22 47 34/35/36 0522 77 90 00/ 05 22.9810 4
Numéro de fax 0522224078 0522 77.9090/05 2299 11.96
Adresse électronique abenabdelkhalek@deloitte.com aziz.belkasmi@ma.pnt.c
Date du T exercice soumis au controle 2009 2002
Date d’expiration du mandat actuel 2012 2008

Attestation de concordance de l'auditeur indépendan sur les informations comptables et
financiéres relatives aux comptes consolidés aurgtdes exercices clos les 31 décembre 2008, 2009
et 2010 contenues dans la note d’information relate a I'émission d’'un emprunt obligataire.

Nous avons proceédé a la vérification des infornmgtioomptables et financieres consolidées
contenues dans la présente note d’information éecteint les diligences nécessaires et
compte tenu des dispositions légales et réglenrestan vigueur. Nos diligences ont consisté a
nous assurer de la concordance desdites infornsatiwac les états de synthése consolidés
audités de 'ONCF.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'apassd'observation a formuler sur la
concordance des informations comptables et finaexiéonsolidées, données dans la présente
note d'information, avec les états de syntheseatidiés de 'ONCF au titre de I'exercice 2008
tel qu'audité par les soins de Price Waterhousep€oet au titre des exercices 2009 et 2010
tels qu’audités par nos soins.

Casablanca, le 29 septembre 2011

M. Ahmed BENABDELKHALEK
Deloitte Audit
Associé
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RAPPORT GENERAL DE L’AUDITEUR INDEPENDANT
EXERCICE DU 1% JANVIER AU 31 DECEMBRE 2010

Nous avons effectué I'audit des états financierssotidés ci joint de I'Office National des Chemihes
Fer (ONCF) et ses filiales (Groupe ONCF) comprenartiilan au 31 décembre 2010, le compte de
résultat, le tableau des flux de trésorerie poexdicice clos a cette date, et des notes contemant
résumé des principales méthodes comptables etrelanbtes explicatives.

La Direction est responsable de I'établissemerdecta présentation sincere de ces états financiers,
conformément aux normes nationales de consolidafiette responsabilité comprend la conception, la
mise en place et le suivi d'un contrble interneati€la I'établissement et la présentation des états
financiers ne comportant pas d’anomalie signifiegtique celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs

ainsi que la détermination d’estimations comptaldésonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinioncag états financiers sur la base de notre audiisN
avons effectué notre audit selon les Normes dedéession au Maroc. Ces normes requierent de notre
part de nous conformer aux régles d'éthique, deifiga et de réaliser l'audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les états de synthésenpertent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédureslerde recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dangtats de synthése. Le choix des procédures reléve d
jugement de l'auditeur, de méme que I'évaluationridgque que les états financiers contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultemfrdudes ou d’erreurs. En procédant a ces évahsati

du risque, l'auditeur prend en compte le contriterne en vigueur dans I'entité relatif & I'étabdiment

et la présentation des états financiers afin denidéfles procédures d’audit appropriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimer uneiopisur I'efficacité de celui-ci. Un audit compsrt
également l'appréciation du caractére approprié rdéthodes comptables retenues et du caractere
raisonnable des estimations comptables faites gadirection, de méme que l'appréciation de la
présentation d’ensemble des états financiers.

Nous estimons que les éléments probants recusilig suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

1. Notre rapport d'audit indépendant au titre de dwesice clos le 31 décembre 2009, daté du
5 avril 2010, exprimait une opinion avec la réseswante que nous maintenons au 31 décembre 2010:

= Les comptes de TVA récupérable totalisent un mardan’ordre de MAD 1 850 millions au 31
décembre 2010. Etant donné que I'Office se trowtaaedlement en situation de crédit TVA et en
I'absence de perspective de récupération, noummenss pas en mesure de savoir si ce montant
sera totalement ou partiellement recouvré.

A notre avis, sous réserve de l'incidence des thitag décrites aux paragraphes 1, les états fiaemci
consolidés cités au premier paragraphe ci-dessosedt, dans tous leurs aspects significatifs, une
image fidéle de la situation financiere du Groupé¢GP au 31 décembre 2010, ainsi que la performance
financiere et des flux de trésorerie pour I'exegcidos a cette date, conformément aux normes
nationales telles que prescrites par la méthodeladoptée par le CNC du 15 Juillet 1999.

Casablanca, le 4 avril 2011,

M. Ahmed BENABDELKHALEK
Deloitte Audit
Associé
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RAPPORT GENERAL DE L’AUDITEUR INDEPENDANT
EXERCICE DU 1% JANVIER AU 31 DECEMBRE 2009

Nous avons effectué I'audit des états financierssotidés ci joint de I'Office National des Chemihes
Fer (ONCF) et ses filiales (Groupe ONCF) compredartilan au 31 décembre 2009, le compte de
résultat, le tableau des flux de trésorerie poexdicice clos a cette date, et des notes contemant
réesumé des principales méthodes comptables etrelanbtes explicatives.

La Direction est responsable de I'établissemerdecta présentation sincere de ces états financiers,
conformément aux normes nationales de consolidatiojoint. Cette responsabilité comprend la
conception, la mise en place et le suivi d’'un d@etinterne relatif a I'établissement et la préatgah

des états financiers ne comportant pas d’anomajigfisative, que celles-ci résultent de fraudes ou
d’erreurs, ainsi que la détermination d’estimatioosiptables raisonnables au regard des circonstance

Notre responsabilité est d’exprimer une opinioncag états financiers sur la base de notre audiisN
avons effectué notre audit selon les normes dedies$sion au Maroc. Ces normes requiérent de notre
part de nous conformer aux régles d'éthique, deifida et de réaliser l'audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les états de synthésenpertent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédureslerde recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dangtats de synthése. Le choix des procédures reléve d
jugement de l'auditeur, de méme que I'évaluationridgque que les états financiers contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultemfrdudes ou d’erreurs. En procédant a ces évahsati

du risque, l'auditeur prend en compte le contriterne en vigueur dans I'entité relatif & I'étabdiment

et la présentation des états financiers afin denidéfles procédures d’audit appropriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimer uneiopisur I'efficacité de celui-ci. Un audit compsrt
également I'appréciation du caractere approprié déghodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites gadirection, de méme que l'appréciation de la
présentation d’ensemble des états financiers.

Nous estimons que les éléments probants recusilig suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

1. Nous n’avons pas audité les comptes consolidésaglB1 décembre 2008, cette date précédant notre
nomination en tant qu’auditeur indépendant de I'GNDe ce fait, toute inexactitude dans ces chiffres
pourrait avoir une incidence sur la situation nettesolidée de I'exercice clos au 31 décembre 2009.

2. Le rapport d’audit indépendant de notre prédécesaetitre de I'exercice clos le 31 décembre 2008,
daté du 25 mars 2009, exprimait une opinion avecékerve suivante que nous maintenons au
31 décembre 2009 :

= Les comptes de TVA récupérable totalisent un mdntkn l'ordre de DH 1 728 millions au
31 décembre 2009. Etant donné que I'Office se @atuellement en situation de crédit de TVA et
en I'absence de perspective de récupération, nregsmmes pas en mesure de savoir si ce montant
sera totalement ou partiellement recouvré.

A notre avis, sous réserve de l'incidence des thitag décrites aux paragraphes 1 et 2, les états
financiers consolidés cités au premier paragraphéessus donnent, dans tous leurs aspects
significatifs, une image fidéle de la situationaintiere du Groupe ONCF au 31 décembre 2009, ainsi
gue la performance financiére et des flux de te¥smpour I'exercice clos a cette date, conformémen
aux normes nationales telles que prescrites paéthodologie adoptée par le CNC du 15 Juillet 1999.
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Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-desmogs attirons |'attention sur la levée au
31 décembre 2009 de la réserve figurant dans Iporapl'audit sur les comptes consolidés au
31 décembre 2008 concernant la dette résiduell&Et® marocain pour I'opération de transfert de la
caisse de retraite interne de 'ONCF au RCAR, pwmumontant de DH 3 790 millions et prise en charge
dans les livres de I'office. En effet, le nouveamtrat programme conclu entre I'Etat et TONCF ptaur
période 2010-2015 comprend la reconnaissance tiedsdte.

Casablanca, le 5 avril 2010,

M. Ahmed BENABDELKHALEK
Deloitte Audit
Associé
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RAPPORT GENERAL DE L’AUDITEUR INDEPENDANT
EXERCICE DU 1% JANVIER AU 31 DECEMBRE 2008

1. Nous avons effectué 'audit des états financierssolidés ci joint de I'Office National des Chemins
de Fer (ONCF) et ses filiales (Groupe ONCF) comanete bilan au 31 décembre 2008, le compte de
résultat, I'état de variation des capitaux promee tableau des flux de trésorerie pour I'exerdios a
cette date et des notes contenant un résumé despptes méthodes comptables et d’autres notes
explicatives.

La Direction est responsable de I'établissemendeeta présentation sincere de ces états financiers,
conformément aux principes comptables décrits tmsotes aux états financiers consolidés, ci.joint
Cette responsabilité comprend la conception, lae rais place et le suivi d'un contrdle interne rélati
I'établissement et la présentation des états fieancme comportant pas d’anomalie significativeg qu
celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, aimse la détermination d’estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinioncas états financiers sur la base de notre audisN
avons effectué notre audit selon les normes dedie$sion au Maroc. Ces normes requierent de notre
part de nous conformer aux regles d'éthique, deifiga et de réaliser I'audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les états de synthésenpertent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédureslerde recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournies dan%tats de synthese. Le choix des procédures reléve d
jugement de l'auditeur, de méme que I'évaluationridgque que les états financiers contiennent des
anomalies significatives, que celles-ci résultenfraudes ou d’erreurs. En procédant & ces évahsti

du risque, I'auditeur prend en compte le contrdterne en vigueur dans I'entité relatif a I'étabdiment

et la présentation des états financiers afin denidéfles procédures d’audit appropriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimer uneiopisur I'efficacité de celui-ci. Un audit compert
également I'appréciation du caractere approprié déthodes comptables retenues et le caractéere
raisonnable des estimations comptables faites gadirection, de méme que l'appréciation de la
présentation d’ensemble des états financiers.

Nous estimons que les éléments probants recusilig suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

2. L'ONCF avait comptabilisé en 2002, dans le cadrdadmise en ceuvre de l'opération de transfert de
la Caisse de Retraite Interne de 'ONCF au Régintke@if d'Allocation de Retraite, 8 009 Mdh enttan
gue dotation en capital a recevoir de I'Etat. Catamtt, révisé a hauteur de 7 833 Mdh en 2005 aude
conclusion avec I'Etat, du contrat programme 200@32et ramené en 2006 a 7 624 Mdh suite a
I'actualisation par I'Office du montant a recevdi la part de I'Etat pour la période 2010-2019luinc

3 834 Mdh ayant fait, jusqu'au 31 décembre 200Bjdt d'un engagement formalisé de I'Etat décliné a
niveau des contrats programmes respectivement lpsupériodes 2002-2005 et 2005-2009 et dont
I'Office a regu jusqu'au 31 décembre 2008, 3 303;Md reliquat non couvert par un engagement
formalisé de I'Etat, soit 3 790 Mdh demeure normenconfirmé par un document officiel a méme de
supporter sa prise en charge dans les livres dCIFO Ce dernier avait, a cet égard, saisi en 2[@02,
Ministere de 'Economie et des Finances pour l'ofid@ d'un tel document mais n'a pas recu de ré&ons
a ce jour. A cet égard, I'ONCF estime que la cpoadance du Ministere de 'Economie et des
Finances en date du 28 décembre 2001, relativendskaen ceuvre de l'opération de transfert, effacti
partir du ler janvier 2002, de la Caisse de Retiatierne de 'ONCF au Régime Collectif d'Allocatio
de Retraite (RCAR) bien qu'elle ne fasse pas mergixpressément d'un engagement formel sur le
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montant de la dotation en capital a recevoir aogiptabilisé en 2002, a validé le schéma mis etepla
pour faire face a ce codt de transfert.

3. Les comptes de TVA récupérable totalisent un nminde I'ordre de 1 492 Mdh au 31 décembre
2008. Ces comptes ont enregistrés une augmensigjoificative par rapport a I'exercice 2006 due au
fait que I'Office se trouve actuellement en sitoatide crédit de TVA important. A ce stade et en
'absence de perspective de récupération de cétée Mous ne sommes pas en mesure de savoir Si ce
montant sera totalement ou partiellement recouvré.

4. A notre avis, sous réserve de l'incidence desatidns décrites aux paragraphes 2 et 3, les états
financiers cités au paragraphe ci dessus, dondans, tous leurs aspects significatifs, une imaggléi

de la situation financiere de I'ensemble constjtaé les entités comprises dans la consolidatioBlau
décembre 2008, ainsi que de la performance finemegdes flux de trésorerie pour I'exercice clos a
cette date, conformément aux principes comptablesritd dans les notes aux états financiers
consolidés, ci jointes.

Casablanca, le 25 mars 2009,

M. Abdelaziz BELKASMI
Price Waterhouse Coopers
Associé
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Attestation de concordance de l'auditeur indépendan sur les informations compatbles et
financiéres relatives a la situation provisoire dubilan et du compte de produits et charges
consolidés contenues dans la note d'information rafive a I'émission d’'un emprunt obligataire.

Nous avons procédé a la vérification des infornmstioomptables et financiéres consolidées
contenues dans la présente note d’information éectetint les diligences nécessaires et
compte tenu des dispositions légales et réglenrestan vigueur. Nos diligences ont consisté a
nous assurer de la concordance desdites infornsadioec la situation provisoire du bilan et du

compte de produits et charges consolidés de I'OBICEés au 30 juin 2010 et au 30 juin 2011

tels qu'ayant fait I'objet d’'un examen limité paysisoins.

Sur la base des diligences ci-dessus, nous n'apamssd'observation a formuler sur la
concordance des informations comptables et finagxiéonsolidées de 'ONCF, données dans
la présente note d'information, avec la situatimvigoire du bilan et du compte de produits et
charges consolidés arrétés au 30 juin 2010 et quirB@011, objet d’'un examen limité précité.
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ATTESTATION DEXAMEN LIMITE SUR LA SITUATION INTERM EDIAIRE
CONSOLIDEE DU GROUPE ONCF

PERIODE DU 15} JANVIER AU 30 JUIN 2011

Nous avons procédé a un examen limité de la situatiermédiaire consolidée de I'Office Nationasde
Chemins de Fer (Groupe ONCF) comprenant le bilarsaidé et le compte de produits et charges
consolidé relatifs a la période d janvier 2011 au 30 juin 2011. Cette situation rimidiaire fait
ressortir un montant des capitaux propres consolidéalisant 16 646 Mdh, dont un bénéfice net
consolidée de 102 Mdh.

Nous avons effectué notre examen limité selon t@snas de la Profession au Maroc. Ces normes
requierent que I'examen limité soit planifié etlig@ en vue d’obtenir une assurance modérée que la
situation provisoire du Bilan consolidé et du Coegé Produits et Charges consolidé ne comporte pas
d’anomalie significative. Un examen limité compaogssentiellement des entretiens avec le persotinel e
des vérifications analytiques appliqguées aux danfi@éancieres ; il fournit donc un niveau d’asswen
moins élevé qu’un audit et, en conséquence, naxprimons donc pas d’'opinion d’audit.

1. Notre rapport d’audit indépendant au titre de Ireiee clos le 31 décembre 2010, daté du 04
avril 2011, exprimait une opinion avec la réserué&zante que nous maintenant au 30 juin
2011 :

* Les comptes de TVA récupérable totalisant un mdrdari’ordre de 1 849 Mdh au 30 juin
2011. Etant donné que I'Office se trouve actuelletmen situation de crédit TVA et en
'abscence de perspective de récupération, nosomenes pas en mesure de savoir si ce
montant sera totalement ou partiellement recouvré.

Sur la base de notre examen limité et a I'excepdiomparagraphe 1 ci-dessus, nous n’'avons pas relevé
de faits qui nous laissent penser que les étatsolidés, ci joints, ne donnent pas une image fidéle
résultat des opérations du semestre écoulé aimsidgqula situation financiere et du patrimoine de
I'Office au 30 juin 2011, conformément aux normemptables nationales en vigueur

Casablanca, le 29 septembre 2011
Ahmed BENABDELKHALEH

Deloitte Audit

Associé
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PERIODE DU 15} JANVIER AU 30 JUIN 2010

Nous avons procédé a un examen limité de la situatiermédiaire consolidée de I'Office Nationasde
Chemins de Fer (Groupe ONCF) comprenant le bilarsaalé et le compte de produits et charges
consolidé relatifs a la période d@ janvier 2010 au 30 juin 2010. Cette situation rimiédiaire fait
ressortir un montant des capitaux propres conlidélisant 15 784 Mdh, dont une perte nette
consolidée de 175 Mdh.

Nous avons effectué notre examen limité selon tEsnas de la Profession au Maroc. Ces normes
requierent que I'examen limité soit planifié etlig@ en vue d’obtenir une assurance modérée que la
situation provisoire du Bilan consolidé et du Coengée Produits et Charges consolidé ne comporte pas
d’anomalie significative. Un examen limité compoetsentiellement des entretiens avec le persohnel e
des vérifications analytiques appliguées aux danfi@éancieres ; il fournit donc un niveau d’asswen
moins élevé qu’un audit et, en conséquence, naxprimons donc pas d’opinion d’audit.

1. Notre rapport d’audit indépendant au titre de lreiee clos le 31 décembre 2009, daté du 5
avril 2010, exprimant une opinion avec la résennwaite que nous maintenant au 30 juin
2010 :

* Les comptes de TVA récupérable totalisant un mdrdari’ordre de 1 737 Mdh au 30 juin
2010. Etant donné que I'Office se trouve actuellemen situation de crédit TVA et en
I'abscence de perspective de récupération, nosimenes pas en mesure de savoir si ce
montant sera totalement ou partiellement recouvré.

Sur la base de notre examen limité et a I'excepdioparagraphe 1 ci-dessus, nous n'avons pas relevé
de faits qui nous laissent penser que les étatsotidés, ci joints, ne donnent pas une image fidale
résultat des opérations du semestre écoulé aimsidgula situation financiere et du patrimoine de
I'Office au 30 juin 2010, conformément aux normemptables nationales en vigueur.

Casablanca, le 29 septembre 2010
Ahmed BENABDELKHALEH

Deloitte Audit
Associé
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II. L ES CONSEILLERS FINANCIERS

Dénomination ou raison sociale CDG Capital Attijar Finances Corp.

Prénoms et noms Abdessamad ISSAMI Majid BENMLIH

Fonction Directeur Général Adjoint Administrateur Directébénéral
Adresse Place Moulay El Hassan — BP 408 Rabat 163, Avenssdtall — Casablanca
Numeéro de téléphone Tel : 05 37 66 52 63 Tel : 0522 4764 35/ 36

Numéro de fax Fax : 05 37 66 52 56 Fax : 052247 64 32

Adresse électronique issami@cdgcapital.ma m.benmlih@attijari.ma

La présente note d'information a été préparée parsnins et sous notre responsabilité conjointe et
solidaire. Nous attestons avoir effectué les dilaggs nécessaires pour nous assurer de la sindésité
informations qu'elle contient.

Ces diligences ont notamment concerné l'analysd’atwironnement économique et financier de
I’ONCF, a travers :

= ['analyse des requétes d’informations et d’élémeetsompréhension transmis par 'ONCF ;

= J'analyse des comptes sociaux et consolidés, desorts d'activité des exercices 2008, 2009 et
2010 de 'ONCEF,;

= lecture des procés-verbaux des conseils d’admatistr de 'ONCF tenus lors des trois derniéres
années et de I'exercice en cours jusqu’a la datesdy

= J'analyse des rapports sociaux et consolidés dd#eams indépendants pour les exercices 2008,
2009 et 2010 ;

= [analyse des rapports financiers de 'ONCF des@ges 2008, 2009 et 2010 ;
= J'analyse des états de synthése des filiales ddCPdes exercices 2008, 2009 et 2010 ;
= J'analyse des principaux contrats de 'ONCF.

Nous attestons avoir mis en ceuvre toutes les mesifeessaires pour garantir I'objectivité de notre
analyse et la qualité de la mission pour laquealigsravons été mandatés.

Abdessamad ISSAMI Majid BENMLIH
Directeur Général Adjoint Administrateur Directeur Général
CDG Capital Attijari Finances Corp.
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IV. LE CONSEIL JURIDIQUE

Dénomination ou raison sociale SAAIDI HDID CONSULTANTS
Représentant Iégal Mohamed Hdid

Fonction Associé Gérant

Adresse 4, Place Maréchal — Casablanca
Numeéro de téléphone (212) 0522 27 99 16

Numéro de fax (212) 0522 22 10 24

Adresse électronique m.hdid@saaidi-consultants.com

Nous nous référons a I'opération d’émission paNCGF d’'un emprunt obligataire d’'un montant total
d’un milliard cing cent millions (1.500.000.000) dehams destiné a financer une partie du programme
général de I'Office relatif a la mise & niveau teppareil de production, et attestons que I'opérati
objet de la présente note d’information, est canbaux dispositions légales régissant I'Office biai

des Chemins de Fer.

La présente attestation est délivrée pour servialeir ce que de droit.

M. Mohamed HDID
Associé gérant
SAAIDI HDID CONSULTANTS
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V. L E RESPONSABLE DE L' INFORMATION ET DE LA COMMUNICATION FINANCIEREDE L 'ONCF

Pour toutes informations et communications finamsiepriére de contacter :

Responsable Mme Fatima LASIRI

Fonction Directrice des Finances et Contréle de gestion

Adresse 8 bis, Rue Abderrahman EL GHAFIKI, BP. 1029 — Agdrapat
Numéro de téléphone 0537771575

Numéro de fax 0537 77 06 58

Adresse électronique laasiri@oncf.ma
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. CADRE DE L’ OPERATION

L’'ONCF a procédé, en février 2010, a la signatureCentrat Programme Etat-ONCF sur la période
2010-2015. Ce contrat est en ligne avec la stratdgidéveloppement de I'Office qui vise a développe
la part du rail dans le marché national, a travarsalorisation de la « grande vitesse » pour les
voyageurs et la compétitivité logistiques pourrtt Eomme vecteur de transport durable.

Ce Contrat Programme détaille les investissemenitss de I'Office et les financements y afférertts e

ce aussi bien pour les projets portant sur la Li@rande Vitesse que pour les projets relatifs au
programme général. Il est a noter que, sur la gér010 — 2015p, I'ONCF envisage de réaliser un
investissement de 32,8 Milliards de dirhams horsATVépartis entre le programme général pour
12,8 Milliards de dirhams Hors TVA et le projet TGSUr le troncon Tanger - Kenitra pour

20 Milliards de Dh Hors TVA.

Ce Contrat Programme s'’inscrit dans la continu@e @ontrats Programmes antérieurs. Rappelons a cet
effet qu’en 2002, 'ONCF a réalisé un importantrmier de restructuration portant sur le transfersd
caisse des retraites au RCAR, lequel a été copaenin premier Contrat Programme Etat-ONCF sur la
période 2002 - 2005. Cet accord fixait les engagesnge I'Etat au titre du service de la dette gétéa
contractée par 'ONCF pour financer 'opérationtadmnsfert. Ces engagements se matérialisent par des
dotations en capital définies selon un échéaniiérdans ledit contrat programme.

Au titre du Contrat Programme 2005-2009, I'Officeryagé un important programme d’investissement
ayant pour objectif la mise a niveau de son appdegproduction et 'amélioration de la capacité les
axes porteurs. Ce programme d’investissement cordperissi des projets d’extension du réseau
ferroviaire notamment a travers le développementladalesserte du nouveau port de Tanger -
Méditerranée et de la liaison ferroviaire TaowriNador. Le développement de ces nouvelles desserte
répondait & la volonté de I'Etat de raccorder @i du nord du Royaume au réseau ferré et ce, afin
d’accélérer son développement. Pour accompagnts asgtbition, I'Etat a sollicité 'ONCF pour la
réalisation des travaux d’extension moyennant manicement pris en charge entiérement par I'Etat.

Les modalités de financement de ces projets spéesi ainsi que les engagements de I'Etat en termes
de dotations en capital ont ainsi été fixé danSdatrat Programme 2005 — 2009 qui a été amendé en
date du 30 décembre 2008 pour tenir compte deubdisaition des colts des projets précités.

Il convient de noter que les objectifs arrétés dansadre du contrat programme 2005-2009 ont été
atteints notamment en termes d’investissement.fieh ginvestissement cumulé sur la période 2005-
2009 représente a fin 2009 97% de l'enveloppe dgolsbinvestissement prévue par le Contrat
Programme 2005-2009.

Le nouveau Contrat Programme Etat-ONCF 2010-204& dgalement les engagements de I'Etat au
titre de cette période notamment en termes de ibatibn au capital. Ainsi, sur la période, I'Etat
versera plus de 10 Mrds Dh a 'ONCF en tant quatdnt en capital dont 4,3 Mrds Dh pour le
financement du TGV. L’ambitieux programme d’invesément relatif au programme général sera pour
sa part financé par la capacité d’autofinancement’@NCF et par le recours a I'endettement
notamment bancaire et obligataire.

Outre le financement de ses investissements, I'OMCe&nregistré des arriérés de crédit de TVA
découlant principalement des réalisations du progra d’investissement 2005-2009 suite a la
suppression par la loi de finance 2007 de I'exdi@rale la TVA pour les investissements. A cetteffe
le Contrat Programme 2010 - 2015 prévoit qu'uneatgmi au besoin de financement lié au crédit TVA
figurant a l'actif de 'ONCF sera recherchée erlige parties contractantes afin de préserver les
équilibres financiers de I'Office.

Il est & noter que pour financer une partie darogsstissements, 'ONCF a eu recours a deux énmssio
obligataires :

= |a premiére émission a été réalisée en 2006 poumamtant de 1 330 Mdh répartie en deux
tranches : une tranche de 800 Mdh garantie pamantissement de créances professionnelles vis a
vis de I'OCP et servant a financer le doublementadeoie entre Nouasser et Jorf Lasfar et une
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tranche de 530 Mdh garantie par I'Etat et qui apaiir objectif de rembourser par anticipation un
prét de la BAD, lui-méme garantie par I'Etat.

* |a deuxiéme émission a été réalisée en 2010 poumamant de 1 Milliard de dirhams servant a
financer les surco(ts constatés sur les projetariradlador et Tanger Med. Cette émission n’a fait
I'objet d’aucune garantie.

L’'ONCF envisage a travers la présente opératiomedeurir & nouveau au marché obligataire pour
mobiliser une partie des financements nécessairkes raalisation des investissements afférents au
programme général, tels qu’ils ont été arrétés dansadre du contrat programme 2010-2015. Le
programme général porte sur la mise a niveau deedi ferroviaires/Gares, le développement d’'un
réseau de plates formes logistiques, I'acquisiéibla mise a niveau du matériel roulant, I'augmeomna

de la capacité voyageur et fret entre Casablankargtra, 'amélioration des installations de séguet
'achévement des opérations du programme d’investient 2005-2009, le tout pour une enveloppe
globale de 12,8 Milliards de dirhams.

Pour rappel, conformément a I'article 6 du Dahiccdeation de 'TONCF n° 1-63-225 (14 rebia | 1383) -
B.O .9 ao(t 1963, le Conseil d’Administration dispode tous les pouvoirs nécessaires a la bonne
administration de I'Office et délibere sur les di@ss intéressant la gestion de I'Office notamment
I'autorisation accordée a son Directeur Générairaracter des emprunts. De plus, selon l'articleld8
Dahir n° 1-03-195 du 16 ramadan 1424 (11 novemB@SP portant promulgation de la loi n°69-00
relative au contréle financier de I'Etat sur lesreprises publiques autres organismes, les étabiessts
publics soumis au contrble d’accompagnement et dié&Etat par des contrats programmes sont
dispensés de 'approbation du Ministre chargéd-iteances.

Ainsi, le Conseil d’Administration tenu le 06 av#011, en application du programme d’investissement
de 'ONCF pour la période 2010-2015 tel qu'il estég dans le Contrat Programme Etat-ONCF a
autorisé I'émission d’'obligations pour un montatdbgl de 1,5 Milliards de dirhams et a donné tous
pouvoirs au Directeur Général a 'effet de procéldadite émission d’obligations et d’'en arrétey le
modalités et caractéristiques et ce, dans la lichitdit montant en concertation avec les services du
Ministere de 'Economie et des Finances.

Le Directeur Général de I'ONCF, en vertu des porsvajui lui ont été conférés par le Conseil
d’Administration du 06 avril 2011, a arrété par idém du 28 septembre 2011, les caractéristiques de
I'émission obligataire telles que précisées damséaente note d’'information.

Le Ministere de 'Economie et des Finances, a tiailaDirection du Trésor et des Finances Extésieur
et conformément aux décisions du Conseil d’Admiatgin du 06 avril 2011, a validé, par courrier du
30 septembre 2011, les conditions financiéres gedsente émission.
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1. OBJECTIFS DE L’ OPERATION

Le recours a la dette auprés des marchés desioapitére dans la stratégie de financement global de
'ONCF et cadre notamment avec le programme d’itisesment de I'Office arrété pour la période
2010-2015. En effet, il s'agit de financer une jgadu programme général de 'ONCF pour la mise a
niveau de I'appareil de production d’'un montant@e Milliards de dirhams hors TVA. Ce programme
qui concerne le réseau conventionnel vient dandagigue de continuité de ce qui a été réalisdaur
période 2005-2009.

La présente émission obligataire servira a boueldimancement des investissements arrétés dans le
Contrat Programme 2010-2015 & hauteur de ce d@i @ééinis au titre de I'emprunt obligataire 20%L d
I'Office. Il s’agit en I'occurrence de financer lgs/estissements suivants :

Installations fixes 990 1079 10,8%
Augmentation de la capacité entre Casablanca et 200 209 2,2%
Kenitra

Mise a niveau de la ligne Settat - Marrakech 250 276 2, 7%
Mise a niveau des gares 180 186 2,0%
Plateformes logistiques 240 240 2,6%
Installation de sécuritéEMmbranchements, murs de 120 168 1,3%
cléture et passages a nivau

Matériel roulant 510 525 5,6%
Acquisition matériel moteur 210 214 2,3%
Acquisition matériel roulant 300 311 3,3%
Total investissements a financer par EO 1500 1604 16,4%
Source : ONCF

Les projets listés ci-dessus et qui feront I'olgjetfinancement par la présente émission obligatsre
présentent comme sulit :

= Augmentation de la capacité entre Casablanca et Kéra : Cette augmentation est liée a la
croissance du trafic voyageur et fret. Ce projehv/répondre aux besoins du trafic commercial pour
la circulation des Trains Navettes entre Casablah¢&nitra, des trains fret entre le nord et lg su
et des trains de ligne voyageurs y compris le TG\permettra a travers la construction d’'une
troisieme voie dédiée au trafic fret de libérer fdateformes voyageurs et garantir de bonnes
vitesses de circulation sur les sillons voyagelss. projet nécessitera un investissement de
4,5 Milliards de dirhams, lequel sera financé eh128 hauteur de 200 Mdh par la présente émission
obligataire. A compter de 2012, le prét de la Bangtricaine de Développement interviendra pour
financer le reliquat ;

* La mise a niveau de la ligne ferroviaire Settat-Marakech : Ce projet vise le remplacement de la
voie unique classique et de la ligne caténaire dpte de 1930. Il permettra également la
désaturation de cette ligne par le doublement ttomgon de 60 km. En effet, cette ligne ne cesse
d’enregistrer depuis quelques années une augnmantatportante en termes de trafic du fait de
I'essor économique que connait la ville de Marrakde colt estimé du projet est de I'ordre de
600 Mdh dont 250 Mdh a engager en 2011 a travgpsasente émission obligataire. A compter de
2012, le prét de la Banque Africaine de Développ#rmgerviendra pour financer le reliquat ;

= La mise a niveau des garesCe projet permettra de valoriser le patrimoinedd@aire de 'ONCF,
de diversifier ses sources de revenus, notammeptagrammant dans les gares ferroviaires des
galeries commerciales comprenant des commercesafies des restaurants etc, et d’augmenter le
trafic au niveau des gares. Le co(t total du prsjéeve a 800 Mdh, dont 180 Mdh a financer
courant 2011 par la présente émission obligataire ;

= Le développement d’'un réseau de plateformes logigties (Ports Secs et ZAL) Ce projet rentre
dans la stratégie fret de I'Office qui permettrattifer de nouveaux clients et de fidéliser lesnth
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existants, ce qui in fine permettra d’améliorer tesettes de I'Office. Le colt global du projet
s’éleve a 500 Mdh, dont & engager 240 Mdh en 2011 ;

= La modernisation des installations de sécuritéL’investissement prévu au titre de I'année 2011
vise principalement la mise a niveau des instaltatide signalisation. En effet, il est prévu :

v' Tinstallation de détecteurs de boites chaudeslesidignes phosphates afin d’améliorer le
suivi des boites d’essieux avant leur défectudsit#le, de prévenir contre les éventuelles
ruptures des roulements de fusées d’essieux, da&dsucontrble au passage des trains etc ;

v' Tinstallation d'IPCS (Installation Permanente dente Sens) entre Ain Sebad & Nouaceur
afin d'augmenter la capacité de la ligne et laditg des circulations avec un niveau de
sécurité amélioré ;

v" la modification du poste d'aiguillage informatiq(®Al) de Yahya afin de s'interfacer avec la
nouvelle ligne et ce, indépendamment de la nouvettbnologie a déployer sur cette méme
ligne ;

v" la mise a niveau des télécommunications.

= L’acquisition et réhabilitation du matériel roulant (locomotives, voitures a voyageurs et
wagons a marchandises) Cet investissement est nécessaire pour accomphkggdéreloppement
du trafic ferroviaire et pour assurer le remplaceirdu parc vétuste (panne, immobilisation) de
'ONCF. Ainsi, les opérations de réhabilitation chatériel roulant prévues entre 2010 et 2015
concerneront essentiellement :

v' la réhabilitation du matériel phosphates et frairpaire face aux différentes anomalies qui
entravent I'exploitation de ce matériel dans denasnconditions de fiabilité et de sécurité ;

v' la réhabilitation des locomotives électriques pparmettre une bonne tenue en service de
cette série de matériel ;

v' laréhabilitation de 14 rames automotrices avecremgse a neuf des équipements de confort,
une modification des aménagements intérieurs emodernisation des systémes techniques
de traction ;

v la remise a niveau de I'état général des voituresyageurs avec le changement des livrées
intérieures et extérieurs des voitures.
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II. STRUCTURE DE L’ OFFRE

La présente opération porte sur 15 000 titres atdiges de valeur nominale de 100 000 dirhams éotés
la Bourse de Casablanca et non cotés, soit un mtogtabal d’'un milliard cing cents millions de
dirhams (1 500 000 000 Dh).

Elle se décompose en quatre tranches :

= une tranche A cotée a la Bourse de Casablancae dhaturité 10 ans, d’un plafond d’un milliard
cing cents millions de dirhams (1 500 000 000 Dh)dene valeur nominale de cent mille
(100 000 Dh) dirhams par obligation ;

= une tranche B non cotée a la Bourse de Casabldhgze maturité 10 ans, d’'un plafond d’'un
milliard cinq cents millions de dirhams (1 500 Q@@ Dh) et d’une valeur nominale de cent mille
(100 000 Dh) dirhams par obligation ;

*= Une tranche C cotée a la Bourse de Casablancag daturité 15 ans, d’un plafond d’un milliard
cing cents millions de dirhams (1 500 000 000 Dh)dene valeur nominale de cent mille
(100 000 Dh) dirhams par obligation ;

= une tranche D non cotée a la Bourse de Casabldho@ maturité 15 ans, d’'un plafond d’'un
milliard cing cents millions de dirhams (1 500 Q@@ Dh) et d’une valeur nominale de cent mille
(100 000 Dh) dirhams par obligation.

Le montant total adjugé au titre des quatre trasigiee devra en aucun cas dépasser la somme d’'un
milliard cing cents millions de dirhams (1 500 0000 Dh), montant autorisé par le Conseil
d’Administration du 6 avril 2011.

V. RENSEIGNEMENTS RELATIFS AUX TITRES A EMETTRE

Nature des titres

Forme juridique

Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a émettre
Valeur nominale unitaire

Maturité

Prix de souscription

Période de souscription

Date de jouissance

Date d’échéance

Méthode d’allocation

Procédure de 1ére cotation

Amortissement

Taux d'intérét facial

Obligations cotées entierementatirialisées par inscription au Dépositaire
Central (MAROCLEAR) et inscrits en compte auprées déi#éafhabilités.

Obligations au porteur.
1 500 000 000 Dh.
15 000 titres.

100.000 Dh.
10 ans.

Au pair, 100% de la valeur imate.

Du 10 au 12 octobre 20dlign

20 octobre 2011.

20 octobre 2021.

Au prorata.

Cotation directe conforent aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Réglement G&nér
de la Bourse de Casablanca.

Amortissement annuel linéaire du gipal selon I'échéancier présenté en
Annexe Il

4,86%

Le taux d'intérét facial est de 3,96%, hors taxd&terminé par référence a la
courbe des taux primaires de Bons du Trésor artétéede la séance du 26
septembre 2011 augmenté d’'une prime de risque dpofiis de base (cf:

Annexe V).
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Prime de risque

Paiement du coupon

Cotation des titres

Négociabilité des titres

Remboursement du principal

Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang de I'emprunt

Garantie

Notation

Droit applicable

Représentation des obligataires

90 points de base.

Les coupons seront servis demeglt a chaque date d’anniversaire de la date
de jouissance de I'’émission ou le ler jour de srsvant cette date si celle-ci
n’est pas ouvrable.

Aucun report des intéréts ne sera possible daredee de cette opération.

Les obligations objet de ladh@nA seront cotées a la Bourse de Casablanca et
feront I'objet d’'une demande d’admission au comp@nt obligataire de la
Bourse de Casablanca. Leur date de cotation estgpléwiy octobre 2011 sur le
compartiment obligataire sous le code numéro 99@t58us le ticker OB153.

Pour étre coté a la Bourse de Casablanca, le cuesuhmntants alloués aux
tranches A et C doit étre supérieur ou égal a 2oms de dirhams.

Si aprés la cléture de la période de souscriptmrumul des montants alloués
aux tranches A et C est inférieur a 20 millionsdidams, les souscriptions
relatives & ces tranches seront annulées.

Librement négociables 8darse de Casablanca. Il n’existe aucune restriction
imposée par les conditions de I'émission a la linégociabilité de ces
obligations.

Le remboursement duipehdes obligations émises par 'ONCF sera effectué
annuellement a chaque date d’anniversaire de tad#ajouissance de I'émission
ou le ler jour de bourse suivant cette date st-@tlh’est pas ouvrable.

L’'ONCEF s'interdit de procéleremboursement anticipé des obligations objet
de la présente émission.

Toutefois, 'ONCF se réserve la faculté de procé&dedes rachats d’'obligations
sur le marché secondaire, a condition que les sispos |égales et
réglementaires le permettent, ces rachats étarg sanséquences pour un
souscripteur qui désirerait garder ses titres jigstjachéance normale et sans
incidence sur le calendrier de I'amortissement rabrrhes obligations ainsi

rachetées seront annulées.

Les obligations émises paNIGF ne font I'objet d’aucune assimilation aux
titres d’'une émission antérieure.

Dans le cas ou I'ONCF émettrait ultérieurement deivebes obligations

jouissant a tous égards de droits identiques a desyobligations de la Tranche
A, il pourra, sans requérir le consentement desteps des obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensendgle titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relativisur service financier et a leur
négociation.

Les Obligations émises par 'ONCIw@rs intéréts constituent des engagements
directs, généraux, inconditionnels et non subordsrife I'Emetteur, venant au
méme rang entre eux et toutes les autres dettesgchphaires, présentes ou
futures de I'Emetteur.

Les obligations émises par 'ONCF ne fafijet d’aucune garantie.

Les obligations émises par 'ONCF n'ont gai I'objet d'une demande de
notation.

Droit marocain, avec comme juriiio compétente le tribunal de commerce de
Rabat.

En attendant I'AbEmEmGénérale des Obligataires, le Directeur Gérdga
'ONCF en vertu des pouvoirs qui lui sont donnés pgar Conseil
d’Administration en date du 06 avril 2011 procédeareant l'ouverture de la
souscription, a la désignation d'un mandataire ipoire parmi les personnes
habilitées a exercer les fonctions d'agent d'&iait'identité de ladite personne
sera portée a la connaissance du public par vomuienuniqué de presse le 09
octobre 2011, au plus tard. Etant précisé que ledataire provisoire nommé est
identiqgue pour les tranches A, B, C et D de I'Empruesquelles seront
regroupées dans une seule et méme masse.

Note d’information — Emission d’obligations ONCF 30



Nature des titres

Forme juridique

Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Prix de souscription
Période de souscription
Date de jouissance
Date d’échéance
Méthode d’allocation

Amortissement

Taux d'intérét facial

Prime de risque

Paiement du coupon

Négociabilité des titres

Remboursement du principal

Droit applicable

Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Obligations non cotées entierement dématérialispes inscription au
Dépositaire Central (MAROCLEAR) et inscrits en comptepres des affiliés
habilités.

Obligations au porteur.
1 500 000 000 Dh.

15 000 titres.

100.000 Dh.

10 ans.

Au pair, 100% de la valeur naie.
Du 10 au 12 octobre 2011 inclus.
20 octobre 2011.

20 octobre 2021.

Au prorata.

Amortissement annuel linéaire du principal, seléécHéancier présenté en
Annexe Il

4,86%

Le taux d'intérét facial est de 3,96%, hors taxd&terminé par référence a la
courbe des taux primaires de Bons du Trésor artétéede la séance du 26
septembre 2011 augmenté d’'une prime de risque dpofiis de base (cf:

Annexe V).

90 points de base.

Les coupons seront servis demegilt a chaque date d’anniversaire de la date
de jouissance de I'’émission ou le ler jour ouvrabigant cette date si celle-ci
n’est pas ouvrable.

Aucun report des intéréts ne sera possible daredie de cette opération.

De gré a gré. Il n'existe aucune restriction imgog®r les conditions de
I'émission a la libre négociabilité de ces obligasi.

Le remboursement du principal des obligations énse I'ONCF sera effectué
annuellement a chaque date d’anniversaire de tad#ajouissance de I'émission
ou le ler jour ouvrable suivant cette date si egll@est pas ouvrable.

Droit marocain avec comme juridiction compétentérileunal de commerce de
Rabat.

L’ONCEF s'interdit de procéder au remboursement gricles obligations objet
de la présente émission.

Toutefois, 'ONCF se réserve la faculté de proc&lees rachats d’obligations
sur le marché secondaire, a condition que les sdispos légales et
réglementaires le permettent, ces rachats étarg sanséquences pour un
souscripteur qui désirerait garder ses titres jigstjdchéance normale et sans
incidence sur le calendrier de I'amortissement rabrrhes obligations ainsi

rachetées seront annulées.

Les obligations émises par 'ONCF ne font I'objeadtune assimilation aux
titres d’une émission antérieure.

Dans le cas ou I'ONCF émettrait ultérieurement deivebes obligations

jouissant a tous égards de droits identiques a desyobligations de la Tranche
B, il pourra, sans requérir le consentement desepmt des obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensendgle titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relatvksir service financier et a leur
négociation.
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Rang de I'emprunt

Garantie

Notation

Représentation des obligataires

Les Obligations émises par I'ONCF et leurs intécétsstituent des engagements
directs, généraux, inconditionnels et non suborderste I'Emetteur, venant au
méme rang entre eux et toutes les autres dettesgcyphaires, présentes ou
futures de I'Emetteur.

Les obligations émises par I'ONCF ne font I'obj&tune garantie.

Les obligations émises par 'ONCF n'ont gai I'objet d'une demande de
notation.

En attendant I'AbEmEmGénérale des Obligataires, le Directeur Gérdga
'ONCF en vertu des pouvoirs qui lui sont donnés pgar Conseil
d’Administration en date du 06 avril 2011 procéderant l'ouverture de la
souscription, a la désignation d'un mandataire ipoine parmi les personnes
habilitées a exercer les fonctions d'agent d'&iait'identité de ladite personne
sera portée a la connaissance du public par vomuienuniqué de presse le 09
octobre 2011, au plus tard. Etant précisé que ledataire provisoire nommeé est
identique pour les tranches A, B, C et D de I'Empruesquelles seront
regroupées dans une seule et méme masse.

Nature des titres

Forme juridique

Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a émettre
Valeur nominale unitaire

Maturité

Prix de souscription

Période de souscription

Date de jouissance

Date d’échéance

Méthode d’allocation

Procédure de 1ére cotation

Amortissement

Taux d'intérét facial

Prime de risque

Paiement du coupon

Cotation des titres

Obligations cotées entierementatirialisées par inscription au Dépositaire
Central (MAROCLEAR) et inscrits en compte aupres déséafhabilités.

Obligations au porteur.
1 500 000 000 Dh.
15 000 titres.
100.000 Dh.
15 ans.
Au pair, 100% de la valeumirale.
Du 10 au 12 octobre 20dlisn
20 octobre 2011.
20 octobre 2026.
Au prorata.

Cotation directe conforemé aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Réglement Génér
de la Bourse de Casablanca.

Amortissement annuel linéaire du gyl selon I'échéancier présenté en
Annexe lIl.

5,11%

Le taux d'intérét facial est de 4,11%, hors taxdgterminé par référence a la
courbe des taux primaires de Bons du Trésor artétéede la séance du 26
septembre 2011 augmenté d'une prime de risqueO@eptints de base (cf:
Annexe V).

100 points de base.

Les coupons seront servis demegilt a chaque date d’anniversaire de la date
de jouissance de I'’émission ou le ler jour de srsvant cette date si celle-ci
n’est pas ouvrable.

Aucun report des intéréts ne sera possible daredee de cette opération.

Les obligations objet de ladh@nC seront cotées a la Bourse de Casablanca et
feront I'objet d’'une demande d’admission au comp@nt obligataire de la
Bourse de Casablanca. Leur date de cotation estgpléwiy octobre 2011 sur le
compartiment obligataire sous le code numéro 99@tSéus le ticker OB154.

Pour étre coté a la Bourse de Casablanca, le cuesuhtwntants alloués aux
tranches A et C doit étre supérieur ou égal a 2omd de dirhams.
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Négociabilité des titres

Remboursement du principal

Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Rang de I'emprunt

Garantie

Notation

Droit applicable

Représentation des obligataires

Si apres la cloture de la période de souscript®rumul des montants alloués
aux tranches A et C est inférieur a 20 millionsdidams, les souscriptions
relatives a ces tranches seront annulées.

Librement négociables 8darse de Casablanca. Il n’existe aucune restriction

imposée par les conditions de I'émission a la linégociabilité de ces
obligations.

Le remboursement duipahdes obligations émises par 'ONCF sera effectué
annuellement a chaque date d’anniversaire de &ad#ajouissance de I'émission
ou le ler jour de bourse suivant cette date st@tlh’'est pas ouvrable.

L’ONCEF s'interdit de procéeremboursement anticipé des obligations objet
de la présente émission.

Toutefois, 'ONCF se réserve la faculté de proc&lees rachats d'obligations
sur le marché secondaire, a condition que les sdispos légales et

réglementaires le permettent, ces rachats étarg sanséquences pour un
souscripteur qui désirerait garder ses titres jigstjgchéance normale et sans
incidence sur le calendrier de I'amortissement rbrrhes obligations ainsi

rachetées seront annulées.

Les obligations émises paNIGF ne font I'objet d’aucune assimilation aux
titres d’une émission antérieure.

Dans le cas ou I'ONCF émettrait ultérieurement deivebes obligations

jouissant a tous égards de droits identiques a desrobligations de la Tranche
A, il pourra, sans requérir le consentement desepms des obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensendgle titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relativksir service financier et a leur
négociation.

Les Obligations émises par I'ONCI@rs intéréts constituent des engagements
directs, généraux, inconditionnels et non suborderste I'Emetteur, venant au
méme rang entre eux et toutes les autres dettesgcyphaires, présentes ou
futures de I'Emetteur.

Les obligations émises par 'ONCF ne faijet d’aucune garantie.

Les obligations émises par 'ONCF n’ont gai I'objet d’'une demande de
notation.

Droit marocain, avec comme juridioc compétente le tribunal de commerce de
Rabat.

En attendant I'AbEmmGénérale des Obligataires, le Directeur Gérdza
'ONCF en vertu des pouvoirs qui lui sont donnés pdar Conseil
d’Administration en date du 06 avril 2011 procéderant l'ouverture de la
souscription, a la désignation d'un mandataire ipoine parmi les personnes
habilitées a exercer les fonctions d'agent d'&ffait’identité de ladite personne
sera portée a la connaissance du public par vomhenuniqué de presse le 09
octobre 2011, au plus tard. Etant précisé que ledataire provisoire nommeé est
identique pour les tranches A, B, C et D de I'Empruesquelles seront
regroupées dans une seule et méme masse.
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Nature des titres

Forme juridique

Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres a émettre

Valeur nominale unitaire
Maturité

Prix de souscription
Période de souscription
Date de jouissance
Date d’échéance
Méthode d’allocation

Amortissement

Taux d'intérét facial

Prime de risque

Paiement du coupon

Négociabilité des titres

Remboursement du principal

Droit applicable

Remboursement anticipé

Clause d’assimilation

Obligations non cotées entierement dématérialispes inscription au
Dépositaire Central (MAROCLEAR) et inscrits en comptepres des affiliés
habilités.

Obligations au porteur.
1 500 000 000 Dh.
15 000 titres.
100.000 Dh.
15 ans
Au pair, 100% de la valeur naie.
Du 10 au 12 octobre 2011 inclus.
20 octobre 2011.
20 octobre 2026.
Au prorata.

Amortissement annuel linéaire du principal, seléécHéancier présenté en
Annexe Il

5,11%

Le taux d'intérét facial est de 4,11%, hors taxd&terminé par référence a la
courbe des taux primaires de Bons du Trésor artétéede la séance du 26
septembre 2011 augmenté d'une prime de risque Bepdihts de base (cf:
Annexe V).

100 points de base.

Les coupons seront servis demegilt a chaque date d’anniversaire de la date
de jouissance de I'’émission ou le ler jour ouvrabigant cette date si celle-ci
n’est pas ouvrable.

Aucun report des intéréts ne sera possible daredie de cette opération.

De gré a gré. Il n'existe aucune restriction imgog®r les conditions de
I'émission a la libre négociabilité de ces obligasi.

Le remboursement du principal des obligations énse I'ONCF sera effectué
annuellement a chaque date d’anniversaire de tad#ajouissance de I'émission
ou le ler jour ouvrable suivant cette date si egll@est pas ouvrable.

Droit marocain avec comme juridiction compétentérileunal de commerce de
Rabat.

L’ONCEF s'interdit de procéder au remboursement gricles obligations objet
de la présente émission.

Toutefois, 'ONCF se réserve la faculté de proc&lees rachats d’obligations
sur le marché secondaire, a condition que les sdispos légales et
réglementaires le permettent, ces rachats étarg sanséquences pour un
souscripteur qui désirerait garder ses titres jigstjdchéance normale et sans
incidence sur le calendrier de I'amortissement rabrrhes obligations ainsi

rachetées seront annulées.

Les obligations émises par 'ONCF ne font I'objeadtune assimilation aux
titres d’une émission antérieure.

Dans le cas ou I'ONCF émettrait ultérieurement deivebes obligations

jouissant a tous égards de droits identiques a desyobligations de la Tranche
B, il pourra, sans requérir le consentement desepmt des obligations
anciennes, procéder a l'assimilation de l'ensendgle titres des émissions
successives unifiant ainsi les opérations relativksir service financier et a leur
négociation.
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Rang de I'emprunt Les Obligations émises par I'ONCF et leurs intécétsstituent des engagements
directs, généraux, inconditionnels et non suborderste I'Emetteur, venant au
méme rang entre eux et toutes les autres dettesgcyphaires, présentes ou
futures de I'Emetteur.

Garantie Les obligations émises par I'ONCF ne font I'obj&tune garantie.

Notation Les obligations émises par 'ONCF n'ont pas faitbjet d’'une demande de
notation.

Représentation des obligataires En attendant I'Assemblée Générale des Obligataleefirecteur Général de

'ONCF en vertu des pouvoirs qui lui sont donnés pgar Conseil
d’Administration en date du 06 avril 2011 procéderant l'ouverture de la
souscription, a la désignation d'un mandataire ipoine parmi les personnes
habilitées a exercer les fonctions d'agent d'&iait'identité de ladite personne
sera portée a la connaissance du public par vomuienuniqué de presse le 09
octobre 2011, au plus tard. Etant précisé que ledataire provisoire nommeé est
identique pour les tranches A, B, C et D de I'Empruesquelles seront
regroupées dans une seule et méme masse.

V. COTATION EN BOURSE

Seules les obligations émises dans le cadre depf&m, Tranche A et Tranche C, seront admises aux
négociations sur le compartiment obligataire dddarse de Casablanca.

Date d'introduction et de cotation prévue 17/10/2011 17/10/2011

Code 990153 990154

Ticker OB153 OB154

Procédure de premiére cotation Cotation directe Cotation directe

Etablissement chargé de I'enregistrement de CDG Capital Bourse CDG Capital Bourse

I'opération a la Bourse de Casablanca 9, boulevard Kennedy - 9, boulevard Kennedy - Casablanca
Casablanca

Etablissement centralisateur CDG Capital CDG Capital

VI. CALENDRIER DE L 'OPERATION

1 Réception du dossier complet par la Bourse de Casablan 30/09/2011
2 Emission par la Bourse de Casablanca de 'avis didgzpion 30/09/2011
3 Réception par la Bourse de Casablanca de la notediafion visée par le 30/09/2011
CDVM
4 Publication de 'avis d’introduction des obligat®amises dans le cadre des 03/10/2011
tranches A et C au bulletin de la cote de la Bodes€asablanca
5 Publication de I'extrait de la note d’Informatioarts un Journal d’Annonce 03/10/2011
Légal
6 Ouverture de la période de souscription 10/10/2011
7 Cloture de la période de souscription 12/10/2011
8 Réception par la Bourse de Casablanca des résultbopération 13/10/2011
9 Admission des obligations
Annonce des résultats de I'opération au Bulletifed@ote 17/10/2011
Enregistrement de la transaction en bourse
10 Réglement / Livraison 20/10/2011

Publication des résultats de I'opération dans un JA
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VIl.  SYNDICAT DE PLACEMENT —INTERMEDIAIRES FINANCIERS

Conseillers Financiers CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
ATTIJARI FINANCES CORP. 163, avenue hassan Il, 20 @Axablanca
Coordinateur global de I'opération CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
Organisme Centralisateur et Chef de CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
File du Syndicat de Placement
Membres du Syndicat de Placement CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
ATTIJARI WAFABANK 2, Boulevard Moulay Youssef, 20 000,
Casablanca
Etablissement gestionnaire des titres CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
Dépositaire central MAROCLEAR Route d'El Jadida, 18, Cité Laia-
Casablanca
Organisme domiciliataire CDG CAPITAL Place Moulay El Hassan — BP 408, Rabat
Etablissement chargé de CDG CAPITAL BOURSE 9, boulevard Kennedy — Casablanca

I'enregistrement de I'opération a la
Bourse de Casablanca

VIIl. GARANTIE DE BONNE FIN

CDG Capital et Attijariwafabank en accord avec 'ON s’engagent & assurer une garantie de bonne
fin partielle de I'emprunt. A ce titre, elles s’@ggnt irrévocablement a souscrire inconditionnedieim

et irrévocablement aux obligations non placéeseamd de la période de souscription, & concurrence
des montants respectifs définis dans le tableales$ous, et ce au plus tard a la date de clétwe de
souscriptions

CDG CAPITAL 5000 500 000 000 33,3%
ATTIJARI WAFABANK 5000 500 000 000 33,3%
TOTAL GARANTIE DE 10 000 1 000 000 000 66,6%
BONNE FIN

Les membres du syndicat de placement sont tenusngaobligation de résultat et restent entierement
responsables des souscriptions collectées par eux.

A la cléture de la période de souscription, les taots collectés par chaque membre du Syndicat de
Placement viendront en déduction du montant gapantiedit membre. Si la totalité du montant garant
par un membre est placée par celui-ci, il ne sasatpnu d’exercer la garantie de bonne fin pour le
reliquat non placé par I'autre membre.
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IX. M ODALITE DE SOUSCRIPTION
IX.1. PERIODE DE SOUSCRIPTION

La période de souscription a la présente émissétutéra le 10 octobre 2011 et sera cléturée le 12
octobre 2011 inclus.

[X.2. SOUSCRIPTEURS

Les souscripteurs visés sont les personnes moraescaines et étrangéres telles que définis cisapre

1. les organismes de placement collectif en valeursilieees (OPCVM) régis par le Dahir portant loi
n°1-93-213 du rabii Il 1414 (21 septembre 1993atiehux organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres, sous réserve du respect desoddions législatives, réglementaires ou
statutaires et des regles prudentielles qui leissént ;

2. les compagnies financiéres visées a l'article 92Ddhir portant loi n°1-93-147 du 15 moharrem
1414 (6 juillet 1993) relatif a I'exercice de I'adté des établissements de crédit et de leur 6bntr
sous réserve du respect des dispositions légistatieglementaires ou statutaires et des régles
prudentielles qui les régissent ;

3. les établissements de crédit visés au niveau dir [patiant loi n°1-05-178 du 15 Moharrem 1427
(14 février 2006), sous réserve du respect de®siigpns Iégislatives, réglementaires ou statusaire
et des regles prudentielles qui les régissent ;

4. les entreprises d'assurance et de réassuranceeagi®#us réserve du respect des dispositions
législatives, réglementaires ou statutaires etélgies prudentielles qui les régissent ;

5. la Caisse de Dépb6t et de Gestion, sous réserveedpect des dispositions législatives,
réglementaires ou statutaires et des regles prietlestqui la régissent ;

6. les organismes de retraite et de pension sousveéskr respect des dispositions législatives,
réglementaires ou statutaires et des regles prietlestqui les régissent ;

7. les personnes morales de droit marocain ou étranggapartenant pas a la liste des investisseurs
ci-dessus.

Les souscriptions sont toutes en numéraire, qgekesoit la catégorie de souscripteurs.
IX.3. IDENTIFICATION DES SOUSCRIPTEURS

Les membres du syndicat de placement doivent s@sde I'appartenance du souscripteur a I'une des
catégories définies ci-dessus. A cet effet, ilweloi obtenir copie du document qui I'atteste gbiedre
au bulletin de souscription.

Personnes morales de droit marocaiRhotocopie du Registre de Commerce comportant I'siojeial qui fait apparaitre son
(hors OPCVM) appartenance a la catégorie

Personnes morales de droit étranger ~ Tout document faisant foi dans le pays d’'originegéstant de I'appartenance a la
catégorie, ou tout autre moyen jugé acceptablelga@hef de file du syndicat de
placement.

OPCVM =  Photocopie de la décision d’agrément ;
= Pour les fonds communs de placement (FCP), le ruthécertificat de dép6t au

greffe du tribunal ;
= Pour les SICAV, le numéro du registre de commerce.

Associations Photocopie des statuts et photocapiécEpissé du dépot de dossier.
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IX.4. MODALITES D’ OUVERTURE DE COMPTE

Les opérations de souscription des personnes rsataléroit marocain ou étranger, listé au poide 7

« IX.2 Souscripteurs », doivent étre enregistréassdun compte titres et especes au nom du
souscripteur ouvert aupres du méme membre du sytradlicplacement auprés duquel la souscription est
faite.

Ainsi, lesdites personnes désirant souscrire augiés membre du syndicat de placement devront
obligatoirement disposer ou ouvrir un compte auphédit membre. Pour I'ouverture de compte, le
membre du syndicat de placement se conformera ispositions de la circulaire du CDVM numéro
05/10.

Les ouvertures de comptes ne peuvent étre réalisegar le souscripteur lui-méme.
IX.5. MODALITES DE SOUSCRIPTION

Les souscripteurs peuvent formuler une ou plusidarsandes de souscription en spécifiant le nombre
des titres demandés et la nature de la trancher#ieud es demandes de souscription sont cumukative
guotidiennement, par montant de souscription etnaache, et les souscripteurs pourront étre sarvis
hauteur de leur demande et dans la limite des tiisponibles.

Il n'est pas institué de plancher ou de plafondalescription au titre de I'émission d’obligationsjet
de la présente note d'information, dans la limite rdontant de l'opération, soit 1,5 milliards de
dirhams.

Chaque souscripteur a la possibilité de soumissiopour 'emprunt de maturité 10 ans et/ou 15 ans,
coté et/ou non coté.

Les membres du syndicat de placement sont tenuscdeillir les ordres de souscriptions auprés des
souscripteurs a l'aide des bulletins de souscrgtiderme, diment remplis, signés et datés par les
souscripteurs selon le modéle joint en annexe.

Les membres du syndicat de placement doivent s&isda la capacité financiére des souscripteuas a |
présente émission.

Par ailleurs, les membres du syndicat de placems@ngagent a ne pas accepter de souscriptions
collectées par une entité ne faisant pas partigyddicat de placement. Ils s’engagent égalemert a n
pas accepter de souscription en dehors de la pédi®douscription.

Les ordres de souscription seront collectés, taubag de la période de souscription, par le bis
Membres du Syndicat de Placement.

Tout bulletin de souscription doit étre rempli, reéget daté par le souscripteur ou son mandataire et
transmis au membre du syndicat de placement. Téegesouscriptions doivent étre faites en numéraire
et doivent étre exprimées en nombre de titre.

Chaque souscripteur devra formuler son ou ses(gjdile souscription en spécifiant le nombre deditr
demandés, le montant de sa souscription ainsi gueahche souhaitée. Chaque souscripteur devra
remettre & 16h00 au plus tard, tout au long deéféoge de souscription, un bulletin de souscription
ferme, selon le modele joint en Annexe, au Membr&yhdicat de son choix.

Les bulletins de souscription sont irrévocablegaye période de souscription.

IX.6. MODALITES DE CENTRALISATION DES ORDRES ET D 'ALLOCATION

IX.6.1. Modalités de centralisation

Au cours de la période de souscription, chaque merdb syndicat de placement devra transmettre

quotidiennement au plus tard a 16h30, un état rédaiif et consolidé des souscriptions qu’il aura
recues pendant la journée, a CDG Capital.
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L'état quotidien de souscription doit parvenir fax au n° 05.37.66.52.70 et au plus tard a 16h30 au
centralisateur de I'émission objet de la présente d’information.

En cas de non-souscription pendant la journéeatl’des souscriptions devra étre transmis avec la
mention « Néant ».

Un représentant diment désigné par les membregrdiicat de Placement devra remettre au Chef de
File, sous pli fermé, au plus tard le 12 octobr&12@ 17h30, I'état récapitulatif, définitif, détéil et
consolidé, des soumissions qu'il aura regues.

Il sera alors procédé, le 12 octobre 2011 a 17a8Gjege de I'Emetteur, en présence d'un représenta
de chague Membre du Syndicat de Placement, & :

= J'annulation des demandes qui ne respectent pasoleditions et modalités de souscriptions sus
mentionneés ;

= la consolidation de I'ensemble des demandes decsptigns recevables c’est a dire toutes les
demandes de souscriptions autres que celles frapigeaullité; et

= Jallocation selon la méthode définie ci-aprés (€£.6.2 : Modalités d’allocation).

A lissue de la réunion d'allocation, a laquellsigteront les représentants diment désignés paurcha
des membres du Syndicat de Placement, I'Emettele €hef de File, un procés-verbal d'allocation
(détaillé par catégorie de souscripteur et par merdh Syndicat de Placement) sera établi par Ié Che
de File. L'allocation sera déclarée et reconnueéfindive et irrévocable » par le Chef de File,
'Emetteur, les membres du Syndicat de Placementadsignature par les Parties dudit proces-verbal.

I1X.6.2. Modalités d'allocation

L'allocation des obligations ONCF sera effectuda aléture de la période de souscription, qui $éta
du 10 octobre au 12 octobre 2011 inclus & 16hd06ndes souscriptions présentées par les différents
Membres du Syndicat de Placement.

Méme si le plafond autorisé pour chaque tranchde4t5 milliards de dirhams, le montant adjugérpou
les quatre tranches ne devra en aucun cas défgsseilliards de dirhams de I'ensemble de I'émissio

Les tranches C et D seront servies en prioritédgggport aux tranches A et B dans la limite du ranht
global de I'’émission.

Si a la cléture de la période de souscription, tetant total des souscriptions recues pour legiies

C et D est supérieur ou égal au montant globakédeidsion, aucun montant ne sera alloué aux tranche
A et B. Ainsi, la quantit¢é demandée retenue pourcdécul du taux d'allocation sera égale aux
souscriptions recues pour les tranches C et D.

Si le montant total des souscriptions recues peaitranches C et D est inférieur au montant gldbal
I'émission, les obligations seront allouées a hauti montant total des souscriptions recues pesir |
tranches C et D. Le reliquat sera alloué aux trasch et B dans la limite du montant global de
I’émission, soit 1,5 milliards de dirhams.

Si le montant souscrit est supérieur au montarttaglde I'emprunt, I'allocation des titres se fera a
prorata, sur la base d'un taux d'allocation détegrpar le rapport :

« Quantité offerte / Quantité demandée »

Si le nombre de titres a répartir, en fonction @edgle du prorata déterminée ci-dessus, n'esupas
nombre entier, le nombre de titres sera arrondiraté inférieure. Les rompus seront alloués pdiepa
d’une obligation par souscripteur, avec priorit& damandes les plus fortes.

Si apres la cl6ture de la période de souscript®rcumul du montant alloué a la tranche A et C est
inférieur a 20 000 000 MAD, les allocations relatva ces tranches seront annulées.

Dans ce cas, l'allocation des souscriptions regeduction faite des souscriptions annulées des
tranches A et C se fera au prorata sur la basawudallocation suivant :
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« Quantité offerte / Quantité demandée déductiite fies souscriptions des tranches A et C ».

Si le nombre de titres a répartir, en fonction @aledgle du prorata déterminée ci-dessus, n'esupas
nombre entier, ce nombre de titres sera arrondinété inférieure. Les rompus seront alloués, paiep
d’une obligation par souscripteur, avec priorit& damandes les plus fortes.

Si le montant des souscriptions regues, déductie fles souscriptions annulées des tranches A et C
devient inférieur au montant de I'opération so#0D 000 000 dirhams, les souscriptions seront é&gut
non avenues.

A lissue de l'allocation, CDG Capital et AttijatWafaBank établiront un état récapitulatif de
'ensemble des souscriptions ainsi que le résdédtallocation.
X.  MODALITES DE REGLEMENT ET LIVRAISON DES TITRES

X.1. REGLEMENT ET LIVRAISON DES TITRES

Le réglement / livraison entre I'émetteur (ONCF)est souscripteurs interviendra selon la procédare
vigueur et se fera a la date de jouissance préwu20loctobre 2011. Les titres sont payables au
comptant, en un seul versement et inscrits au resrsduscripteurs le 20 octobre 2011.

A lissue de l'allocation, les titres attribués lagque souscripteur sont enregistrés dans son cditnpte

le jour du réglement/livraison.

L'organisme chargé de I'enregistrement auprés @olase de Casablanca est CDG Capital Bourse.
X.2.  RESULTAT DE L 'OPERATION

Les résultats de l'opération seront publiés auelinllde la cote de la Bourse de Casablanca le 17
octobre 2011, ainsi que par 'Emetteur dans umjalu’annonces légales, le 19 octobre 2011.

X.3. DATE PREVUE POUR L’INSCRIPTION EN COMPTE DES TITRES

CDG Capital se charge de I'inscription en compts titees au nom des acquéreurs et ce, le 17 octobre
2011.

X.4.  DOMICILIATION DEL 'EMISSION

CDG Capital est désignée en tant que domiciliatdel’'opération, chargée d'exécuter toutes les
opérations inhérentes aux titres émis dans le caldrel’émission, objet de la présente note
d’information.

XI. REGIME FISCAL DES OBLIGATIONS A EMETTRE

L’attention des investisseurs est attirée suritegize le régime fiscal marocain est présenté ssdas a
titre indicatif et ne constitue pas I'exhaustiwiés situations fiscales applicables a chaque iisgestr.

Ainsi, les personnes morales désireuses de panticiga présente opération sont invitées a s’assure
auprés de leur conseiller fiscal de la fiscalité sjapplique a leur cas particulier. Sous réserge d
modifications légales ou réglementaires, le régacteellement en vigueur est le suivant :

XI.1. FISCALITE DES REVENUS

Les revenus de placement a revenus fixe sont spggiin le cas, a I'impo6t sur les Sociétés (IShou
'impdt sur le Revenu (IR)
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X1.1.1. Personnes résidentes

Les produits de placement a revenu fixe sont soamise retenue a la source de 20%, imputable sur
I'lS. Dans ce cas, les bénéficiaires doivent déclitors de I'encaissement desdits produits :

* |araison sociale et 'adresse du siege socialuprihcipal établissement ;

= le numéro du Registre de Commerce et celui dedlart'imposition a I'imp6ét sur les Sociétés.

Les produits de placement a revenu fixe sont soafilR au taux de :

=  30% pour les bénéficiaires personnes physiques@gbnt pas soumises a I'IR selon le régime du
bénéfice net réel (BNR) ou le régime du bénéfidesmaplifié (BNS) ;

= 20% imputable sur la cotisation de 'R avec dmbit restitution pour les bénéficiaires personnes

morales et personnes physiques soumises a I'lRhdeloégime du BNR ou du BNS. Lesdits
bénéficiaires doivent décliner lors de I'encaissenaesdits revenus :

= |eur nom, prénom, adresse et numéro de la CIN ;
= leur numéro d’article d'imposition a I'IR.

X1.1.2. Personnes non résidentes

Les revenus percus par les personnes physiquesiales non résidentes sont soumis a une retenue a
la source au taux de 10% sous réserve de 'apiplicdes dispositions des conventions internatianale
de non double imposition.

Toutefois, les plus-values réalisées sur obligatieh autres titres de créances cotés a la Bourse de
Casablanca sont exonérées.

XIl.  CHARGES RELATIVES AL 'OPERATION

Les frais de l'opération a la charge de I'émettmmt de I'ordre de 0,3% du montant de I'opératli.
comprennent notamment les charges suivantes :

» les frais légaux ;

= e conseil financier ;

= le conseil juridique ;

= |a communication ;

* |a commission relative au visa du Conseil Déontiojog des Valeurs Mobilieres ;
= le placement;

= |a commission & Maroclear ;

= la centralisation et I'enregistrement de I'émissi@at

* |a cotation a la Bourse de Casablanca.
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PARTIE Ill.  PRESENTATION GENERALE DE L'ONCF
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l. RENSEIGNEMENTS A CARACTERE GENERAL

L'ONCF est un établissement public a caractérestrikli et commercial doté de la personnalité civile
et de l'autonomie financiére, placé sous la tutaliministrative du Ministre de I'Equipement et du
Transport. L'ONCF a été investi, a sa création @3] de I'exclusivité de I'exploitation et de lasgien

du réseau de transport ferroviaire marocain. 8ririent également dans la gestion et I'exploitatien
différentes participations notamment dans le domaie I'hétellerie, le transport de messagerie ainsi
gue l'extraction et la production de basaltes ejrdeettes.

Dénomination sociale Office National des Chemingéde
Siége social 8 bis, Rue Abderrahman El Ghafiki,
BP. 1029 — Agdal,
Rabat
Téléphone 05 37 77 47 47
Fax 05 37 77 06 58
Site web www.oncf.ma
Forme juridique Etablissement public & caractéreustriel et commercial doté de la

personnalité civile et de l'autonomie financiérelagé sous la tutelle
administrative du Ministre de I'Equipement et dafsport.

Date de constitution “ljanvier 1963.
Exercice social 4 janvier au 31 décembre.
Objet social Conformément a l'article 2 du dahir Guaolt 1963, portant création de

I'office, TONCF a pour objet :

= [|'exploitation des lignes des anciennes compagrieacessionnaires
(Compagnie des Chemins de Fer du Maroc et Compagsi€€chemins de
Fer du Maroc Oriental) ;

= |es études, la construction et I'exploitation dgads nouvelles de chemin
de fer;

= J'exploitation de toute entreprise relevant au 3dceimbre 1962 des
anciennes concessions des Compagnies des Chemirex dier Maroc et
des Chemins de Fer du Maroc Oriental, et de tole®sentreprises se
rattachant directement ou indirectement a I'obgt’'@ffice National des
Chemins de Fer.

Capital social de 'ONCF Le capital social de 'ONGst constitué des dotations en capital versées
annuellement par I'Etat et dont le cumul s’éléx26é618 Mdh a fin juin 2011.

La dotation en capital de I'Etat recue a fin juillR01ll séleve a

684 Mdh repartie comme suit : 489 Mdh relatif anaficement du transfert de
la caisse interne de retraite de 'ONCF au RCAR185 Mdh pour le

financement du projet Tanger Med.

Documents juridiques Les textes réglementaireggslatifs relatifs a 'ONCF, les procés verbaux
des Conseils d’Administration, les rapports des itauts externes
indépendants peuvent étre consultés au siege d¢CFOsis au 8 bhis, Rue
Abderrahman EI Ghafiki, BP. 1029 — Agdal, Rabat.

Textes législatifs et Les droits et obligations de 'ONCF sont définisidde Dahir n°1-63-225 du

réglementaires 14 rebia | 1383 (5 aolt 1963) portant création@#ite National des Chemins
de Fer définissant les conditions techniques, adtratives et financieres
relatives & la gestion et a I'exploitation du résderroviaire marocain. Ce
Dahir a été modifié et complété par le Dahir n°0t1B du 21 joumada 1390
(25 juillet 1970) et le Dahir portant loi n°1-7322@u 8 hija 1393 (2 janvier
1974).

L'ONCF est soumis au Dahir n° 1-03-195 du 16 ramatié24 (11 novembre
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2003) portant promulgation de la loi n° 69-00 riekatau contrble financier de
I'Etat sur les entreprises publiques et autresnisgees.

L'Office est aussi régi par le Dahir n° 1-04-256 2k kaada 1425 (20 janvier
2005) portant promulgation de la loi 52-03 relativ€organisation, la gestion
et I'exploitation du réseau ferroviaire national.

Par ailleurs, I'Office est soumis a toutes les dspons légales et
réglementaires relatives a I'appel public a I'ép&rgotamment :

Régime fiscal

le Dahir portant loi n°1-93-211 du 21 septembre3le8latif a la Bourse
des Valeurs modifié et complété par les lois 3428600, 52-01 et 45-06;

le Réglement Général de la Bourse des Valeurspapgrpar I'arrété du
Ministre de I'’économie des Finances n°1268-08 quillet 2008 modifié
et complété par l'arrété du Ministre de I'éconoratedes Finances n°
1156-10;

le Dahir portant loi n°® 1-93-212 du 21 septembr8&3Lgelatif au Conseil
Déontologique des Valeurs Mobilieres et aux infaiores exigées des
personnes morales faisant appel public a I'épatgheque modifié et
complété par la loi n°36-05, 44-06 et 23-01 ;

le reglement général du Conseil Déontologique deles Mobilieres tel
que approuvé par l'arrétté du Ministre de I'Econerat des Finances
n° 822/08 du 14 avril 2008 et tel que publié damsBllletin Officiel
n°® 5636 du 5 juin 2008 ;

le Dahir portant loi n°35-96 relative a la créatidundépositaire central et a
l'institution d'un régime général de l'inscriptioen compte de certaines
valeurs, modifié et complété par la loi n°43-02 ;

le reglement général du dépositaire central apgropar I'arrété du
Ministre de I'Economie et des Finances n°932-981@uavril 1998 et
amendé par l'arrété du Ministre de I'Economie, désances, de la
Privatisation et du Tourisme n°1961-01 du 30 o&d@H01.

L’'ONCF est soumis a I'imp6t sur lesigtés (30%) et a la TVA (20% pour les

travaux de génie civil, 20% pour le matériel acaii&4% pour la TVA sur les
produits). Etant donné que 'ONCF a un déficit neable, I'Office paie la
cotisation minimale qui est de 0,5%.
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1. RENSEIGNEMENTS SUR LE CAPITAL DE L 'ONCF

l.1. EVOLUTION DE LA DOTATION EN CAPITAL DE L

L’évolution de la dotation en capital de 'Etat@NCF se présente comme suit :

1963 Capital initial 32437 301 32437 301
1994 Dotation en capital de I'Etat 10 921 002 407 10 953 439 708
1995 Dotation en capital de I'Etat 703 661 780 11 657 101 488
1996 Dotation en capital de I'Etat 711811 753 12 368 913 241
1997 Dotation en capital de I'Etat 690 684 744 13 059 597 986
1998 Dotation en capital de I'Etat 700 000 000 13 759 597 986
1999 Dotation en capital de I'Etat 700 000 000 14 459 597 986
2000 Dotation en capital de I'Etat 700 000 000 15 159 597 986
2002 Dotation en capital de I'Etat 8 338 000 000 23 497 597 986
2005 Dotation en capital de I'Etat 49 000 000 23 546 597 986
2006 Dotation en capital de I'Etat 34 000 000 23 580 597 985
2007 Dotation en capital de I'Etat 456 000 000 24 036 597 986
2008 Dotation en capital de I'Etat 599 200 000 24 635 797 986
2009 Dotation en capital de I'Etat 831 000 000 25 466 797 986
2010 Dotation en capital de I'Etat 957 000 000 26 423 797 986
Juillet 2011 Dotation en capital de I'Etat 195 000 000 26 618 797 986

Source ONCF

Les dotations en capital consistent en des augtmmdade capital versées par I'Etat Marocain au
secteur du transport ferroviaire. Celles-ci soriatieement stables sur les années présentées a
I'exception des années 1994 et 2002.

En 1994, le montant élevé est lié a 'aide octrogée I'Etat pour assainir la situation financiere d
I'Office a cette époque.

En effet, les arriérés de paiement de 'ONCF acdémau 31 décembre 1994 sont évalués a 3 228 Mdh
détaillés comme suit :

= dette extérieure envers le trésor (dette rééchénhdette rétrocédée) pour 1 648 Mdh ;

= obligations non cautionnées envers I'administratiea douanes pour 772 Mdh ;

= service de la dette extérieure garantie par I'E&glée ou a régler en 1994 par le trésor aux banque
pour 669 Mdh ;

= impots et taxes 1994 (IS, IGR, TVA) pour 139 Mdh.

L’Etat a procédé a I'assainissement de cette giugdar la consolidation en capital de ces arriéieés
paiement. Ainsi, la dotation en capital de I'Etatl®94 s’est établie a 10 921 Mdh et elle est gt
des éléments suivants :

= subvention d’équipements pour 7 348 Mdh ;

= dettes antérieures au 31 décembre 1994 pour 3 2h8 M

= versement de la dotation en capital de I'Etat the e 1994 pour un montant de 345 Mdh.

En 2002, la dotation en capital de I'Etat concdengansfert de la caisse interne de retraite QBICF

au Régime Collectif d’Allocation de Retraite (RCARJette dotation, dont le montant s'éléve a
8 338 Mdh, comprend le colt de transfert de laseaisterne au RCAR pour 5 868 Mdh ainsi que le
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colt de la dette levée par 'ONCF pour financetraasfert pour un montant de 2 470 Mdba méme
année, I'Etat a versé 329 Mdh du montant totaleteeaotation, le reliquat de 8 009 Mdh devantefair
I'objet de déblocages, les années suivantes, esiephs tranches. Il est a noter que cette dotasin
susceptible d’étre révisée annuellement, a la leaossa la baisse, en fonction de I'évolution des ta
d’intéréts puisqu’une partie des emprunts levétife au financement dudit transfert sont a taux
variables (cf. marché des titres de 'ONCF).

A ce jour, 4 832 Mdh ont été versés au titre du miément du financement du transfert de la caisse
interne de retraite au RCAR et ce, selon I'éché&arsuivant :

434 Mdh 530 Mdh 626 Mdh 591 Mdh 570 Mdh 552 Mdh 531 Mdh 509 Mdh 489 Mdh

Source ONCF

Outre les dotations en capital de I'Etat au timdidancement du transfert de la caisse interneulaite
au RCAR, dont le montant restant a verser sur tege 2012-2019 s’éleve a 2 787 Mdh, 'ONCF a
bénéficié de dotations en capital pour le finanggnde son programme d’investissement.

En effet, en 2005, I'Office a bénéficié d’une daiaten capital de I'ordre de 225 Mdh (dont 40 Mdh
relatif & I'exercice 2004) relatif aux projets TangMed et Taourirt-Nador. Néanmoins, la dotation
constatée dans les comptes de 'ONCF tient compt&ajustement a la baisse des dotations en capital
a recevoir de I'Etat pour se situer a pres de 4% kldin 2005. En effet, ce réajustement est liéa u
reprise de dotation de I'ordre de 176 Mdh due #érdintiel de taux constaté entre la projectiorcdit

de I'externalisation de la caisse interne de netreti le coQt réel de celle-ci.

En 2006, bien que la dotation en capital verséel'msat au titre des projets spécifiques a atteint
243 Mdh, le compte de dotations n'a évolué que4l®i8h et ce, suite au réajustement des dotations a
recevoir de I'Etat en raison de la baisse de 209 bld co(t de la dette ayant servi au financement de
I'externalisation de la caisse interne de retraitd(RCAR.

En 2007, la dotation en capital de I'Etat s’estvéea 456 Mdh. Elle comprend 116 Mdh pour le
financement du projet Tanger Med et 340 Mdh podinEncement du trongon Taourirt-Nador.

Au titre de I'année 2008, la dotation en capital I'i#at s’'est établie & 599 Mdh. Elle comprend
347 Mdh pour le financement du projet Tanger Mei) Ridh pour le financement du trongon Taourirt-
Nador et 12 Mdh pour la connexion de l'usine Retnaulréseau ferré.

En 2009, la dotation en capital de I'Etat s’estvéea 831 Mdh. Elle comprend 331 Mdh pour le
financement du projet Tanger Med et 500 Mdh potiniencement du projet TGV.

Par ailleurs, il est & souligner que la dotatior@evoir de I'Etat au titre de I'externalisation ldecaisse
interne de retraite au RCAR comptablisée en tétalit 2002 a fait I'objet, en 2009, d’'un réajusteimen
en raison d’'une baisse de 5 Mdh du co(t de la dgtst servi a ce transfert.

En 2010, cette dotation a été de 957 Mdh, réparitee le financement du projet Tanger Med pour
457 Mdh et le financement du projet TGV pour 500hMd

Au titre de I'année 2011, la dotation en capitaééevoir de I'Etat comprend 507 Mdh (dont 195 Mdh
déja recus a fin juillet 2011) pour le financemduatprojet Tanger Med, 760 Mdh pour le financement
du projet TGV et 58 Mdh au titre du projet Renduditiallement prévue au titre de 'année 2010 mais
non encore pergue).

! Cette dotation sera débloquée sur une période dad5
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1.2. EVOLUTION DE LA STRUCTURE DE L 'ACTIONNARIAT DE L 'ONCF

L’ONCEF est un établissement public a caracterestrétl et commercial (EPIC), doté de la personéalit
civile et de l'autonomie financiere. Il est placéus la tutelle administrative du Ministre de
I'Equipement et des Transports et régi par lesadigions duDahir n° 1-63-225 en date du 5 aolt 1963
portant création de I'Office National des ChemiesHer.

Par ailleurs, TONCF est également soumigaaloi 52-03 relative a l'organisation du réseau ferré
national, a sa gestion et son exploitation. Cettaidre comporte deux volets :

» la libéralisation du secteur ferroviaire qui est entrée en vigueur depuis la publicationadii
dans le Bulletin Officiel en janvier 2005 ;

= |a transformation de I'ONCF en société anonymet la concession de I'actuel réseau par I'Etat a |
nouvelle entité dénommeée Société Marocaine des {Deate Fer « SMCF », qui sera régie, en plus
des dispositions de cette loi, par la |égislatiglative aux sociétés anonymes et ses statuts.

Initialement, cette transformation devait entrevigueur a la date de publication au Bulletin Qéficle
I'acte d’approbation de la convention de concessnptre I'Etat et la SMCF. A partir de cette date,
I'ONCF devait étre dissoute et la SMCF devait sgbradans les droits et obligations dudit office rpou
tous les marchés d’études, de travaux, de foumsit@insi que tous autres contrats et conventions
notamment financiers, conclus par 'ONCF et gasapéir I'Etat avant cette date.

Le capital social de la SMCF devait étre déten0@4 par I'Etat.

Le Conseil d’Administration tenu le 14 janvier 20@%hargé le Directeur Général d’entreprendre les
travaux nécessaires a la mise en ceuvre de la draretfon de I'ONCF en société anonyme avec
maintien de la personnalité morale, a préparer EEgiamendements nécessaires a la modification dans
le sens de la loi 52-03, a la discussion de cemdements avec I'ensemble des autorités concermees e
vue de leur présentation au parlement, et plusrgiamient, faire tout ce qui est nécessaire a la eis
ceuvre de ce projet.

Aujourd’hui, il ressort d'une analyse juridique ¢iée a un consortium de conseillers composé de
Lazard, Gide et Hdid que le changement des statatd’office en SA risque d’entrainer des
conséquences fiscales et financiéres lourdes pOINCF. Au cours du premier semestre 2009, un
amendement a la loi 52-03 relative a l'organisationréseau ferré national, a sa gestion et son
exploitation a été proposé et est en attente dddggion.

1.3. M ARCHE DES TITRES DE L’'ONCF

En 2001, 'ONCF a entamé le processus d’exterrtaisa@e sa caisse interne de retraite et son &ensf
au Régime Collectif d’Allocation de Retraite (RCAR) colt de ce transfert, hors colt de la dette,
concrétisée en janvier 2002, s’éleve a 5 868 milide dirhams.

Le montant des dotations en capital de I'Etat reséaverser sur la période 2012-2015, au titre du
financement du transfert de la caisse interne taiteeau RCAR, est détaillé comme suit :

468 Mdh 447 Mdh 427 Mdh 406 Mdh

Source: ONCF
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Afin de compléter le financement de ce transfe@ffice a lancé un programme d’émissions
obligataires garanties par I'Etat sur la périod826 2004, pour un montant global de 4 923 Mdh. Ce
programme a comporté les émissions suivantes :

28/01/2002 1027 150000 6844  6,95% 15 Am‘ggﬁii:‘“e”t 548 479 411

674 150000 4496 6,45%* 15 Am‘;ﬂﬁig‘“e”t 360 315 270
26/05/2003 2400 150000 16000 6,10% 15 Am‘;rrt]irs]zz:"em 1440 1280 1120
30/01/2004 822 150000 5480 5,55% 15 Am‘ggﬁii:‘“e”t 548 493 438

Source ONCF - * taux variable

En 2006, 'ONCF a levé sur le marché obligatai@3@ Mdh en vue de financer :

= |e doublement de la voie entre Nouasseur et Jsfidigour un montant de 800 Mdh, réparti en deux
tranches d’'un montant de 400 Mdh chacune, soitMobligations cotée a la Bourse de Casablanca
et 4 000 obligations non cotées ;

= le remboursement anticipé d’un prét de la BAD poumontant de 530 Mdh.

En 2010, I'Office a procédé a I'émission d’un emgrabligataire de 1 000 Mdh, en vue de contribuer
au financement des projets Nador-Taourirt et Tadyed. Cette émission est répartie en deux tranches,
dont une cotée portant sur 2 412 obligations etauhe non cotée portant sur 7 588 obligations.

Le tableau ci-dessous détaille lesdites émissions :

Amortissement

20/12/2006  400* 100000 4000  4,15% 15 e 320 293 293
400* 100000 4000  4,15% 15 Am‘ggﬁii:‘“e”t 320 293 293

530 100000 5300 3,70% 15 Am‘;rrt]irs]zz:"em 424 389 389

25/01/2010 1000 100000 10000 5,12% 15 Am‘;r::f]z‘;?"em 0 1000 933

Source: ONCF

* Tranche cotée a la Bourse de Casablancat ayanht'ddjet d'une garantie par le nantissement desances OCP
** Tranche non cotée ayant fait I'objet d’'une gatanpar le nantissement des créances OCP
*** Garantie par I'Etat
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II. ORGANES D' ADMINISTRATION

Le Dahir n°1-63-225du 1383 (5 aolt 1963) portant création de 'ONCFag I'objet de deux
modifications a travers Bahir n° 1-70-18du 21 joumada 1390 (25 juillet 1970)letDahir portant loi
n°1-73-202du 8 hija 1393 (2 janvier 1974).

D’apres l'article 3 du Dahir portant création de I'ONCF, celui-ci esiministré par un Consell
d’Administration et géré par un Directeur Général.

[11.1. CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le Conseil d’administration de 'ONCF doit étre fmme au Dahir précité. En effet, ce dernier réit
composition du Conseil d’administration comme di&ai-apres :

I11.1.1. Dispositions statutaires

= Selonl’Article 4 du dahir de création de 'ONCF, le Conseil d’Adistration comprend :

le Ministre de I'Equipement et des Transports, idgig ;

un représentant du Ministre de I'Economie et desufées ;

un représentant du Ministre de I'Intérieur ;

un représentant du Ministre de I'Agriculture et@ééche Maritime ;

un représentant du Ministre de I'lndustrie, du Caree et des Nouvelles Technologies ;
un représentant du Ministre de 'Emploi et de lanfation Professionnelle ;

un représentant du Ministre du Tourisme et de iSarnat ;

un représentant du Haut Commissariat au Plan ;

le secrétaire général du Ministére de I'Equipenetnties Transports, auquel est dévolue la
présidence du Conseil d’Administration en cas dalbs ou d’empéchement du Ministre.

AN NN N N NN

Chaque représentant est nommé pour une périodeoideans renouvelable, par décret pris sur
proposition du ministre.

Les représentants des Ministres doivent avoir ainsnie grade d’'ingénieur d’Etat, étre classés a
I'échelle de rémunération numéro 11 prévue pallzat fixant les échelles de rémunération et les
conditions d’avancement d’échelon et de grade alestibnnaires de I'Etat.

= |'Article 5 précise que « le Conseil d’Administration se résnir convocation de son Président,
aussi souvent que la bonne marche de I'entrepes@é et au moins une fois par trimestre. Il
délibére valablement lorsque trois de ses memhoes [ésents. Les décisions sont prises a la
majorité des voix. En cas de partage, la voix disident est prépondérante.

= L’Article 6 indiqgue que « sous réserve de I'application déédgslation et de la réglementation
conférant des pouvoirs d'approbation ou de visda@ites autorités, le conseil d’administration
dispose de tous les pouvoirs nécessaires a la laomiaistration de I'office ».

A cet effet, il délibere sur toutes les problémagis| concernant I'Office et notamment :

v' il arréte les programmes d’investissement de |¢@ffi

v' il arréte le budget et les comptes ;

v il autorise le Directeur Général & contracter deprents ;

v il approuve les projets et marchés dont le mordépasse trois cent millions de dirhams

2 Cette limite pourrait étre relevée par décisiorCamseil d’Administration.
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v' il décide de tous achats, ventes, échanges, abopsset aliénations de biens, meubles ou
immeubles, lorsque le montant de I'opération dépassmillions de dirham§

v" ilnomme le personnel occupant des emplois sup@érieu
v' il propose le taux des tarifs soumis a homologation
v" il détermine I'emploi des fonds disponibles et l@cement des réserves.

Le Conseil d’Administration peut, en tout état drige, déléguer au Directeur Général des pouvoirs
spéciaux pour le reglement d’une affaire déterminée

[11.1.2.  Composition du Conseil d’Administration

Selonl'article 4 du Dahir 1-63-225 chaque représentant est nommé pour une périodmideans
renouvelable, par décret, pris sur proposition duidtte gqu'il représente. Du fait des dispositions
législatives et réglementaires susmentionnéeyrigposition du Conseil d’Administration se présente,
comme suit, au 30 juin 2011

M. Karim GHELLAB Ministre de I'Equipement et desafisports Président du Conseil d'’Administration

M. Mohamed Jamal Secrétaire Général du Ministéere de I'EquipemeReprésentant du Ministre de

BENJELLOUN et des Transports 'Equipement et des Transport

M. Hicham SMAHI Directeur des Affaires EconomiquasMinistére Représentant du Ministre de I'Intérieur
de I'Intérieur

Jamal BOURCHACHEN Secrétaire Général de la planificasiu Haut Représentant de I'autorité
Commissariat au Plan gouvernementale chargée du plan

Mme. Hind CHKILI Secrétaire Général du MinistereThurisme et Représentant du Ministre du Tourisme et
de l'Artisanat. (Département Tourisme) de I'Artisanat

M. Samir Mohammed TAZI Directeur des EntrepriseblRues et de la Représentant du Ministre de I'Economie
Privatisation et des Finances

Mme. Ouatiqua EL KHALFI  Directeur de la Production Industrielle du Représentant du Ministre de I'Industrie,
Ministére de I'Industrie, du Commerce et des du Commerce et des Nouvelles
Nouvelles Technologies Technologies

Moha MARGHI Secrétaire Général du Ministére de Figglture Représentant du Ministre de
et de la Péche Maritime (Département de I'Agriculture et de la Péche maritime

I'Agriculture)

M. Ali MIDAN Contrdleur & la Direction des Entreprises Controleur de I'Etat a 'ONCF
Publiques et de la Privatisation, Ministére de
I'Economie et des Finances

Source: ONCF

3 Cette limite pourrait étre relevée par décisiorCamseil d’Administration.
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[11.2.  CONTROLE FINANCIER DE L 'ETAT

Depuis sa création et jusqu’'en novembre 2003, I'BNait soumis & un controle financier de I'Etat
régi parle Dahir n° 1-59-271du 14 avril 1960. Ce contrdle s'étendait a toules opérations
susceptibles d’avoir une répercussion financierectk ou indirecte. Les agents chargés du contrdle
financier et qui sont désignés par le Ministre ‘&ednomie et des Finances avaient une entréee titr
consultatif aux séances des Conseils d’Administnaticomités de direction ou de gestion et ils
siégeaient dans les différents comités ou commmissiconstitués en application des dispositions
statutaires, réglementaires ou conventionnelles.

Ce Dahir a été abrogé et remplacélpdbahir n° 1-03-195iu 11 novembre 2003 portant promulgation
de la loi n°69-00 relative au contrdle financier Ketat sur les entreprises publiqgues et autres
organismes.

Le Nouveau Dahir arréte les différents types detréten auxquels sont soumises les entreprises
publiques et autres organismes. Ainsi, suite &iaesduDécret n° 2-06-17%lu 28 mars 2006, 'ONCF
fait partie de la liste des établissements puldiogsmis au contrdle d’accompagnement. Suite a sa
décision en date du 27 avril 2006, le Ministérd’Beonomie et des Finances a fixé la date d’entrée
vigueur du contrdle d’accompagnement pour 'ONG¥agir du 2 mai 2006.

A noter que les décisions du Conseil d’Administmatides entreprises publigues ne deviennent
définitives qu'aprés leur approbation par le Mirésthargé des Finances (art 7 de la loi 69-00).
Toutefois, selorf'article 18 du Dahir n° 1-03-195ju 16 ramadan 1424 (11 novembre 2003) portant
promulgation dda loi n°69-00relative au contrdle financier de I'Etat sur legreprises publiques et
autres organismes, les établissements publics scaumiontrdle d’accompagnement et liés a I'Etat par
des contrats programmes sont dispensés de I'agmoloi Ministre chargés des Finances.

Le contrdle d’accompagnement est un controle aépost dont I'organe de contrble est le Comité
d’Audit. En effet, les organismes soumis au cost@laccompagnement doivent instituer un Comité
d’Audit. Ce comité est composé, en plus du conrdEEtat, de deux a quatre membres nommés par le
Conseil d’Administration ou par l'organe délibéraparmi les membres non dirigeants ou de
mandataires nommément désignés par eux a cet effet.

Le Comité d’Audit est habilité, a travers les opiéres d’audit, a apprécier la régularité des openat

la qualité de l'organisation, la fiabilité et lanme application du systéme d'information ainsi tpse
performances de l'organisme. Il a pour missionaite forescrire et réaliser, aux frais de l'orgaeisies
audits internes et externes ainsi que les évahstiui lui paraissent nécessaires. Il peut, eneputr
inviter tout expert indépendant a participer ats®&ux.

Le Comité d'Audit adresse directement au directiut'organisme un rapport retracant le résultat de
chaque intervention effectuée ainsi que les recamdat#gons qu'il estime utiles pour I'améliorationlae
gestion et la maitrise des risques économiquemartdiers de l'organisme. Ce rapport est soumis au
Conseil d’Administration ou a l'organe délibérant.

C’est ainsi que le Conseil d’Administration de I'GR, en date du 21 février 2007, a décidé d'instaure
un Comité d’Audit composé de deux membres en plus cbntréleur de I'Etat en charge de I'ONCF.

Les membres actuels de ce comité ont été nomméke gaonseil d’Administration du 23 décembre
2010:

M. Abdelaadim GUERROUJ Président du Comité d'Audik@BICF
M. Younes TAZI Membre du Comité d'Audit de 'ONCF
M. Ali MIDAN Contréleur de I'Etat a 'ONCF
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[11.3. CONTROLE DES COMPTES

L'ONCF est un EPIC. A ce titre, il est soumis amtodle d’accompagnement de |'Etat. L'audit des
comptes de 'ONCF par des auditeurs indépendasitse@mmandé par le Conseil d’Administration de
I'Office et les bailleurs de fonds internationaux.

A cela s’ajoute le Comité de Suivi du Contrat-Pesgme pluriannuel entre I'Etat et TONCF. Il a pour
mission d’examiner, sur la base des états de symtbé I'Office, les rapports d’audit et le rapport
d’évaluation du contrat de programme élaboré p@iffite, tout écart constaté par rapport aux
hypotheses retenues ayant des répercussions Gigjivifis sur les réalisations, les performancesst |
résultats de I'Office et ce, en vue de recommarnegrsolutions susceptibles de corriger les écarts
constates.

Ce comité se tient sous la présidence du Minidder€Economie et des Finances et est composé des
représentants diment désignés par les signatair€smtrat Programme.

Ce comité se réunit au moins une fois par an dearéunion du Conseil d’Administration de I'Office
consacrée a l'arrété des états de synthése derdiexeclos et a chaque fois qu'un événement
exceptionnel justifie sa consultation.

IV. ORGANES DE DIRECTION

[V.1. PRINCIPAUX DIRIGEANTS

L’organigramme de I'ONCF a subi des changementgidéiat 2009. Ainsi, au 31 décembre 2010, les
principaux dirigeants de 'ONCF sont :

Mohamed Rabie KHLIE Directeur Général Depuis 2004
Mohammed SMOUNI Directeur P6le Développement Deffigillet 2009
Hassane LEQSIOUER Directeur P6le Maintenance Matéri Depuis f'juillet 2009
Ali EL KARRAM Directeur Pdle Voyageurs Depui$'juillet 2009
Azzeddine EL AMRAOUI Directeur Pole Fret & Logistig Depuis ¥ juillet 2009
Moha KHADDOUR Directeur Pdle Sécurité et Controle pDis ' juillet 2009
Abdelmoula ZEKRAOUI Directeur Péle Infrastructure@tculation Depuis T juillet 2009
Fatima LASIRI Directeur Finances et Controle de @esti Depuis ¥ juillet 2009
Source: ONCF

D’aprés l'article 7 du dahir portant création d@NCF, le Directeur Général assiste a titre contiilta
aux Conseils d’Administration de I'Office.

Il est a rappeler que le Directeur Général de lt@ffest nommé par décret pris sur proposition du
Conseil d’Administration. Il exécute les décisiahs Conseil d’Administration, gére I'Office et agih
son nom, accomplit ou autorise tous actes ou dpégmtelatifs a son objet et représente I'Office
vis-a-vis de I'Etat, de toute administration pubkqou privée et de tout tiers et fait tous actes
conservatoires. Il exerce les actions judiciairescd’autorisation du Conseil d’Administration.

Par ailleurs, il assure la gestion de I'ensembke ggvices de I'Office. Il est habilité pour engapar
acte, contrat ou marché, les dépenses qui ne ntlpas de la compétence du Conseil. Il fait teair |
comptabilité des dépenses engagées, liquide etatenss dépenses et les recettes de I'Office.

Il peut déléguer une partie de ses pouvoirs gbattons au personnel de direction.

L'organigramme de I'ONCF au 30 juin 2011 se préseatmme suit :
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Directeur Général

Mohamed Rabie KHLIE

] Mohamed ALAQOUI Ali BOUDI
Fatima LASIRI ADOUIRI

Rokia BELKEBIR Karimddine CHENNOUF

v

Mohammed SMOUNI Ali EL KARRAM Azeddine EL AMRAOUI Abdelmoula ZEKRAOUI El Hassan LEQSIOUER Moha KHADDOUR
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IV.2. CURRICULUM VITAE DES PRINCIPAUX DIRIGEANTS

M. KHLIE est ingénieur d’Etat de I'Ecole Mohammedies Ingénieurs en « Automatique et
Informatique Industrielle ». Aprés avoir été Resgaiie Régional de 'ONCF a Kénitra de 1989 a 1992,
M. KHLIE a été Chef de la Division des Affaires @éales de 1993 a 1995 puis Chef de la Division
Commerciale Marchandises de 1995 a 1996, avamed®mmé Directeur Commercial en 1996. En
1999, M. KHLIE est devenu Directeur Central Ex@tiin. En juillet 2002, il a assuré la fonction de
Directeur Central Activités pendant quelques meenad’étre désigné Directeur Général par Intérim &
partir de novembre 2002.

Depuis le 21 juillet 2004, M. KHLIE est Directeuré®éral de 'ONCF et a été décoré du Wissam
ALARCH de I'Ordre de Chevalier.

M SMOUNI est Ingénieur d’Etat de I'Ecole Mohammedigs Ingénieurs en « Automatique et
Informatique Industrielle ». Il a débuté sa cagién 1990 a 'ONCF en tant que Chargé d’Etude a la
Division Mouvement puis a été Chef de I'lnspectixploitation a Sidi Kacem en 1991, Chef du poste
de régulation & Rabat en 1992, Chef de poste denamalement a Rabat en 1993, Directeur du transport
de 1995 & 2001 et Directeur axe centre en 2002eaude la Direction Centrale Infrastructure et
Circulation. En 2003, il occupe la fonction de Bieur Central Infrastructure et Circulation avant
d’étre nommeé en juillet 2009, Directeur du Péle Eléppement.

M SMOUNI a été décoré du Wissam ALMoukafaa Al Waase I'Ordre de Chevalier.

M. LEQSIOUER est Ingénieur de I'Ecole Hassania ttesaux publics a Casablanca - Institut de
Formation Internationale aux Transports et laudéatUniversité de Louvain La neuve en Belgiquk. |
a passeé divers stages et formations en Europexéi@# sur les Techniques Ferroviaires. Il a délsaté
carriere a 'ONCF en tant que Chef d’Etablissenfeégional (1979-1992) puis en tant que Chef de la
Division Mouvement de 1992-1998 pour devenir Dieectdu Matériel et Traction en 1998 puis
Directeur Activité Phosphate en 2002. En septer@2bfl, il a occupé la fonction de Directeur Central
Activités avant d’étre nommé en juillet 2009 Dieaat du Péle Maintenance Matériel.

M. LEQSIOUER a été décoré du Wissam AL Moukafad\dtania de I'Ordre de Chevalier.

M. EL KARRAM est ingénieur d’Etat de I'Ecole Mohaneaia des Ingénieurs en « génie civil » en
1987. Il a débuté sa carriere a I'ONCF en tant@bef de District voie et batiments et du contréds d
études techniques voie a la Direction Générale988 & 1991. Il s’est occupé par la suite de ladivi
Etudes Générales et Etudes Economiques des pad@tBirection Générale de 1992 a 1995. En 1995,
il a été nommé Chef de Division formation puis CHefDivision gestion ressources humaines jusqu’a
1997 avant de devenir Directeur des Ressources idaman 1998. En 2001, M. EL KARRAM a été
détaché en qualité de Directeur des Ressources iHespdogistique et traitement des opérations
bancaires dans une banque de la place. En Mai R00GB]. KARRAM est Directeur Central Support
avant d’étre nommeé en juillet 2009 Directeur duePdbyageurs.

M. EL KARRAM a été décoré du Wissam AL MoukafaaWhatania de I'Ordre de Chevalier.

M. ELAMRAOUI est Ingénieur de I'école des Mines 8aint-Etienne en France. Il a commencé sa
carriere en tant que Responsable de projets de miseplace de systémes d'information et
d’organisation dans une SSIlI. Il a ensuite été BResable de la planification des projets et de
I'ordonnancement des chantiers & Campenon BernanddVipuis Directeur du Département études
économiques et générales a Team Maroc de 1993 @ di®¥ a dirigé plusieurs études stratégiques
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nationales et régionales, en particulier dans lmaioee des infrastructures. En 2000 il a intégré le
groupe industriel SCE en tant que Directeur du ldg@pement en charge du patrimoine puis Directeur
des Achats, de la Logistique et des Projets du pgrode 2002 a 2004. Le®* lJanvier 2005,
M. ELAMRAOQUI a rejoint 'ONCF en tant que Directewte la Stratégie et du Développement. A
compter du T juillet 2009, il est nommé Directeur du P6le Feetogistique.

Monsieur EL AMRAOQUI a été décoré du Wissam ALMowkafAl Watania de I'Ordre d'Officier.

M. KHADDOUR est Ingénieur d’Etat de I'Ecole Mohamdi& des Ingénieurs. Il a débuté sa carriére a
'ONCF en 1979 en tant qu’ingénieur d'études (Ogesa d’Art) puis Chef de projet déviation
ferroviaire (MATMATA) de 1981 a 1984, Chef du buved'études (OA) de 1984 a 1989, Chef de
projet doublement Rabat/Salé de 1989 a 1992, Ghkf division des affaires générales de 1992 a4,1993
Chef de la Division travaux voie de 1993 a 1995eBteur voie puis Directeur de la maintenance des
installations fixes de 1995 a 2002 et Directeuimigrie de juillet 2002 & 2003. En novembre 2003,
M. KHADDOUR est nommé Inspecteur Général Sécuitépuis juillet 2006, Il est Directeur Pole
Sécurité et Controle.

M. KHADDOUR a été décoré du Wissam Almoukafaa Altdvea de I'Ordre de Chevalier.

M. ZEKRAOUI est Ingénieur d’Etat de I'Ecole Mohamdi@ des Ingénieurs en « génie civil » en 1984.
Il a débuté sa carriere a 'ONCF en tant que Chiefridt voie en 1989. Il a été Chef de I'Unité de

travaux de 1990 a 1992 avant de devenir Chef dgoBedoie en 1993. En 1995, il a été Chef de la
Division Maintenance et Travaux voie avant d’ét@mmé Directeur des Travaux de 1999 a 2002,
Directeur Maintenance Infrastructure de 2002 a 2@&puis juillet 2009, il est Directeur du Pdle

Infrastructure et Circulation.

M. ZEKRAOUI a été décoré du Wissam ALMoukafaa Al tafda de I'Ordre de Chevalier.

Ingénieur en Informatique Analyste, Madame LASIRt dipldmée de I'INSEA en 1982 et a suivi le
Cycle supérieur de gestion de I'ISCAE. En 1985 @l démarré sa carriere & 'ONCF en tant que
Responsable a la Division Contrdle de Gestion dBitaction des Finances et Contréle de Gestion
avant d’étre nommeée, en 1995, Responsable Systsn@ésstion et calcul des Codts et Audit interne a
la Direction Finances et Gestion. En 2002, MadamA8IRI devient Chef du Département Achats et
Gestion a la Direction Centrale Activités. En 200@adame Lasiri est nommée Chef du Département
Comptabilité et Gestion Financiére a la Directias d-inances avant d’étre nommée Directrice des
Finances en juillet 2006. Depuis juillet 2009seite a la nouvelle organisation de 'ONCF, Mmeitias
est Directeur Finance et Controle de Gestion d&#ic&

Mme LASIRI a été décorée du Wissam ALMoukafaa Altéivizga de I'Ordre d'Officier.
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V. GOUVERNEMENT D’ ENTREPRISE
V.1. COMITE EXECUTIF

Etant donné que 'ONCF est un EPIC, le Comité etit@e charge de redéfinir les orientations
stratégiques, d’anticiper, ajuster et réévaluer tdgectifs, tout en intégrant les données de
I'environnement. Il est également chargé de lagmapn des décisions qui seront soumises paiit@ su
au Conseil d’Administration pour décision.

A la date d’aujourd’hui, le Comité Exécutif (COMEXg compose comme sulit :

Mohamed Rabie KHLIE Directeur Général de 'ONCF

Mohammed SMOUNI Directeur du Pdle Développement

Hassan LEQSIOUER Directeur du Pble Maintenance iéhté

Ali EL KARRAM Directeur du Pdle Voyageur

Azzedinne EL AMRAOUI Directeur du Pdle Fret et listiue

Moha KHADDOUR Directeur du Pdle Sécurité et Controle
Abdelmoula ZEKRAOUI Directeur du Péle Infrastructet Circulation
Ali BOUDI Chargé de missions auprés du Directeur&sgin
Fatima LASIRI Directrice des Finances et Controlé&sgstion
Mohamed ADOUIRI ALAOUI Directeur de la Stratégie@mmunication
Karim Eddine CHENNOUF Directeur des Ressources Hoesaet Affaires Juridique
Rokia BELKEBIR Directrice des Systemes d’Information

Source ONCF
V.2. COMITES THEMATIQUES

Actuellement au nombre de 10, ces comités somgébadu pilotage et du suivi de thématiques jugées
importantes dans le cadre du développement dedjamse. Ils tiennent généralement leurs réuni@ns d
travail sous la présidence du Directeur Générahgirésence des entités concernées.

V.2.1. Comité Echange et Actualité
Le tableau ci-aprés synthétise les principalescténatiques de ce comité :

Comité Echange et Actualité Hebdomadaire =~ Comité Restreint * Partage d'informatiomécisions de
communication (interne et externe).

Décisions opérationnelles.

Source : ONCF
* Le Comité restreint comprend le Directeur Génétdes Directeurs de Pole.
V.2.2. Comité de Suivi des Activités

Les principales caractéristiques de ce comité, vipmt en remplacement du comité du budget, se
présentent comme suit :

Comité de Suivi des Activités Mensuelle Comité Restreint &Contrdle de l'activité par rapport aux prévisions
Directeurs budgétaires et de la trajectoire de fin d'année.

Source : ONCF
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V.2.3. Comité de Suivi du Contrat-Programme
Les principales caractéristiques de ce comité é&septent comme suit :

Comité de suivi du Au moins une  Sous la présidence duExaminer, sur la base du rapport d'évaluation

Contrat-Programme fois par an Ministere de du Contrat-Programme élaboré par 'ONCF, les
I'Economie et des réalisations au titre des engagements
Finances. contractuels pris par les parties.

Autres membres
désignés par les
parties du Contrat-
Programme

Source : ONCF

V.2.4. Comité des Investissements

Le tableau ci-apres regroupe les principales céiatigues de ce comité :

Comité des Investissements 4 fois par an Comité Restreint &ontrble du budget, du planning, des
Directeurs engagements, des réalisations physiques et
comptables et des reglements.

Source : ONCF

V.2.5. Comité Sillons
Le tableau ci-aprés présente les principales caistitjues de ce comité :

Comité Sillions 2 fois par an Directeur Pdle Adaptation du plan de transport.
Voyageurs
Directeur P6le Fret etAttribution des sillions notamment pour les
Logistique blancs-travaux.
Directeur Si nécessaire, arbitrage Directeur Général.
Infrastructure et
Circulation

Directeur Circulation

Chef de Département
Plan de Transport

Source : ONCF

V.2.6. Comité Stratégique Sl
Les principales caractéristiques de ce comité é&septent comme suit :

Comité Stratégique Sl 3 fois par an Comité Restreint &alidation du schéma directeur des Sl et
Directeurs contréle de l'avancement des projets Sl.

Source : ONCF
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V.2.7. Comité Sécurité Réseau
Le tableau ci-dessous regroupe les principalestarstiques de ce comiteé :

Comité Sécurité Réseau 4 fois par an Comité restreint Point de situatioted®écurité/Sareté sur la
période.
Directeurs Suivi des plans d'action.

Opérationnels

Directeur InspectionArbitrage Directeur Général.
Sécurité

Source : ONCF

V.2.8. Comité Qualité
Le tableau ci-aprés présente les principales caistitjues de ce comité :

Comité Qualité 2 fois par an Comité Restreint Revue du systéeme degeanent de la
Qualité.
Directeurs Suivi des indicateurs et des planstidias.

Arbitrage Directeur Général.
Evaluation du contréle interne (missions audit)

Source : ONCF

V.2.9. Comité Environnement
Les principales caractéristiques de ce comité é&septent comme suit :

Comité Environnement 2 fois par an Comité Restreint Revue du systeme degement de
I'Environnement.

Directeurs Suivi des indicateurs et des plangidizs
Arbitrage du Directeur Général.

Source : ONCF

V.2.10. Comité des Projets Divers

Ce comité, piloté par les responsables des progetsernés, se réunit selon le besoin en vue d’'@ehan
et d’arbitrer sur différents projets.

V.3. REMUNERATION ATTRIBUEE AUX MEMBRES DES ORGANES D 'ADMINISTRATION ET DE
DIRECTION

Aucune rémunération n’est versée aux membres desies d’administration.

Au titre de I'année 2010, le montant global deswéénations brutes annuelles attribué aux dirigeants
de 'ONCF s’éléve a prés de 60 Mdh.

V.4. PRETS ACCORDES AUX MEMBRES DU CONSEIL D’A DMINISTRATION

Aucun prét n’a été accordé aux membres du Congalhainistration.
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PARTIE IV. LE SECTEUR DU TRANSPORT AU MAROC
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l. APERCU SUR LE SECTEUR DU TRANSPORT

Le secteur du transport constitue I'un des principéeviers de la croissance économique et du
développement du Royaume et figure par conséquentipes principales priorités du Gouvernement
Marocain.

En effet, I'ensemble des activités commerciald@sgistiques du pays est tributaire de la consoogct
de I'extension, du maintien et de I'amélioratios deies de communication. Dés lors, le Ministére de
I'Equipement et du Transport engage tous ses &ffifirt de réaliser une infrastructure de base nmeder
facilitant les échanges locaux, régionaux et irttomaux et assurant la fluidité, le confort eségurité
des déplacements des biens et des personnes.

Selon la Confédération Nationale du Transport dadsgistique, en 2008, la contribution économique
et sociale du secteur des transports au Marocntodes confondus, se présente comme suit :

= représente prés de 6% au PIB global et 9% de éuwajoutée du secteur tertiaire ;

= participe a hauteur de 15% aux recettes de I'Etat ;

= absorbe environ 34% de la consommation énergétigtienale ;

= assure prés de 10% des emplois de la populatiieacbaine.

Par le passé, le secteur a souffert d’'une insuifisale gestion entre les acteurs, en raison dungomb
élevé d’agréments accordés, et s’est retrouvé eamdt limité par le manque de coordination et de

planification des investissements. Aujourd’huiedt en pleine restructuration (nouvelles orgarasati
des structures de gestion ...).

Cette restructuration a pour objectif de s’intéeessl’offre et & la demande et de traiter tousiesles
de transport terrestre en :

= assurant le développement complémentaire de teusdgens de transport individuels et collectifs;
= tenant compte des coUts liés a la création, arégah et a I'usage des infrastructures ;
= ¢établissant les bases d’'une concurrence loyale ;

= favorisant la coopération entre les divers moyemdrdnsport et le développement rationnel des
infrastructures et du transport combiné.

Il PRINCIPAUX INTERVENANTS DU SECTEUR DU TRANSPORT

Fondé en 1920 sous le nom de Direction Général@@esux Publics, le Ministére de I'Equipement et
du Transport a depuis vécu plusieurs changemerdscroissement de ses attributions I'a poussé a
s'étendre a des domaines nouveaux et a adaptar@amence ses structures et ses connaissances au
contexte national et international.

Le Ministére de I'Equipement et du Transport esrgé d'élaborer et de mettre en ceuvre la politigue
gouvernement dans les domaines des routes, das gestéquipements publics et du transport (Routier
Ferroviaire, Maritime et Aérien). Il assure égalaimgour le compte d'autres Ministeres ou colletgiyi
territoriales ou établissements publics, la réabgala supervision ou le contréle d'études aaara
technique, ainsi que la réalisation d'ouvragesnigcies ou le contrble technique de travaux.

Le secteur est représenté au sein de la CGEM par fétération de transport regroupant 16
organisations nationales opérant dans le trangptatlogistique.

Cette fédération veille a ce que les activitésdiférentes organisations et associations natienaile

la composent s’intégrent dans le processus de migdéon de leur exploitation dans le cadre d'un

systéme de transport cohérent. Sa principale missamsiste de maniere générale, a contribuer au
développement du secteur du transport routierdéféndre les intéréts de ses membres afin d’urte par
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en interne, de rendre compétitives les différerttesnches de I'économie et de rationaliser la
distribution des biens et d’autre part, a I'échétiternationale, de permettre aux produits maracain
d’étre concurrentiels par la consolidation destpmss acquises et la conquéte de nouveaux marchés.

Concernant le transport ferroviaire, le Maroc estmbre de I'Organisation Intergouvernementale pour
les transports internationaux Ferroviaire (OTIF)aetatifié la COTIF (Convention des Transports

Internationaux Ferroviaires). De méme, 'ONCF esiniore actif de I'Union Internationale des chemins
de Fer (UIC), de I'Union Arabe des Chemins de B&CGF) et du Comité des Transports Ferroviaires
Maghrébins (CTFM).

Organisation Intergouvernementale pour les Trangpmternationaux Ferroviaire (OTIF)

L'entrée en vigueur en 1985 de la Convention reladux Transports Internationaux Ferroviaires

(COTIF) de 1980 a donné lieu a la création de E@igation Intergouvernementale pour les Transports
Internationaux Ferroviaires (OTIF). Cette convemtisignée a Berne et modifiée par le protocole de
Vilnius en 1999, a pour but d'établir un régime d®it uniforme applicable aux transports de

voyageurs, de bagages et de marchandises eninteficational direct entre les Etats membres.

L’OTIF comprend actuellement 46 pays, dont le Majatca été élu membre du comité administratif de
cette organisation, pour la période 2006-2010aanhdue représentant des Etats Arabophones d'Afriqu
du Nord et du Proche Orient.

Les principales taches de 'OTIF concernent :

= e droit de transport international ferroviairea(isport de passagers et de marchandises) ;
= e transport de marchandises dangereuses ;

= |e contrat d'utilisation de véhicules ;

= |e contrat d'utilisation de l'infrastructure ferraive ;

= |a validation de normes techniques et l'adoptiompsscriptions techniques uniformes applicables
au matériel ferroviaire ;

= |'élimination des entraves au franchissement degiéres dans le cadre du trafic international ;
= |a participation a I'élaboration d'autres convamdimternationales relatives au transport ferroeiai

Union Internationale des chemins de Fer (UIC)

Fondée en 1992, 'UIC est une organisation mondialeoopération des sociétés de chemins de fer et
de promotion du transport ferroviaire. Elle a étéaren place afin de faire face a une série de défi
notamment la libéralisation ferroviaire, la conemte croissante des autres types de transportcgi@si

les défis de la globalisation qui offrent de nolelopportunités pour les chemins de fer. L'union
compte actuellement 200 membres, dont 80 membtiés @ont 'ONCF), 83 membres associés et 37
membres affiliés.

L'ONCF est membre actif de I'UIC puisqu’il a été mmé, en juin 2010, en tant que représentant
permanent des réseaux ferrés maghrébins au caxécéatd de I'UIC. En outre, le Directeur Général de
I'Office a été élu président de I'Assemblée Rédmrde I'UIC-Afrique et aura comme principale
mission d'assurer la coordination entre les stiatedes différents réseaux africains dans le adidre
vision d'ensemble mise en place dans le cadre deota d'orientation "Vision 2025 pour le
développement de I'Afrique".

Union Arabe des Chemins de Fer (UACF)

Elle comprend toutes les compagnies ferroviairespdgys du Moyen-Orient et de I'Afrique du Nord.
Elle a pour mission I'aide au développement desagtfuctures et des services ferroviaires au Moyen-
Orient et en Afrique du Nord.

Comité des Transports Ferroviaires Maghrébins (CTFM

Ce comité travaille sur le développement du trigicoviaire de la Libye a la Mauritanie.
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[ll.  LES DIFFERENTS SEGMENTS DU TRANSPORT AUMAROC
Le secteur du transport au Maroc comprend quanedgrsegments, comme présenté ci-dessous :

[11.1. LE TRANSPORT ROUTIER

Le Maroc dispose d'un réseau routier qui le plesrenples premiers pays africains, avec un linéaire
total de prés de 59.100 km.

Le réseau routier classique (hors réseau autorpatenpte, au 31 décembre 2009, prés de 57 300 Km,
dont 69,8% revétus. Sa répartition se présente @suiib :

Routes Nationales 11 364 19,8% 10 149 25,4%
Routes Régionales 10 091 17,6% 9 388 23,5%
Routes Provinciales 35 844 62,6% 20 484 51,2%
Total 57 299 100,0% 40 021 100,0%

Source: Annuaire statistique du Maroc 2010 — Haut Comaris$ au Plan (Ministére de 'Equipement et des3perts)

A fin 2009, les routes provinciales représenten6%2du réseau routier classique global et 51,2% du
réseau revétu, tandis que les routes nationaleésmqtent pres de 19,8% du réseau classique é625,4
de celui revétu. Les routes régionales représergaeant a elles, 17,6% du réseau classique e¥28eb

la partie revétue de ce réseau.

En ce qui concerne le réseau autoroutier, le réaataroutes Du Maroc compte, a fin juillet 2011&gr
de 1 800 km, dont 1 416 km sont en exploitatior§ Rf sont en cours de réalisation et le reste en
phase de projet, dont les mises en services steéamt entre 2012 et 2015

Le réseau autoroutier a été caractérisé, au casrsrdis dernieres années, par les événementsmhajeu
suivants :
= la mise en service, le 25 mars 2008, de I'autordigecés au Port Tanger Med (54 Km) ;

= |a mise en service, le 21 juillet 2008, de la secthutoroutiere Mdig-Fnideq, seconde et derniere
section de I'autoroute Tétouan — Fnideq (28 Km) ;

= la mise en service, a fin juillet 2009, de preS@&km d’'autoroutes (Marrakech Ouest RN 8 pour 17
Km et contournement de Marrakech pour 33 Km) ;

= |e lancement le 12 avril 2010 des travaux de canstn de I'autoroute Berrechid - Béni Mellal
(172 Km) ;

= |a mise en service le 21 juin 2010 de l'autoroutatdkech — Agadir (183 Km) ;
= |a mise en service le 25 juillet 2011 de I'autombes — Oujda (320 Km) ;

= |e lancement, en janvier 2009, des travaux d'éamgnent & 2x3 voies de l'autoroute reliant
Casablanca a Rabat.

Ce réseau autoroutier supporte la circulation moggournaliere de prés de 13 millions de véhicules
Km/jour® réalisée par un parc de prés de 2,6 millions ticutes.

4 Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM)
5 Ministére de 'Equipement et des Transports
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L'évolution du parc automobile national est prééertar le graphique ci-aprés :

Evolution du parc automobile au Maroc sur la période 2000-2009 (en milliers d’'unités)

2 596

2 259 2409

2122
2013
1655 1719 1786 1853 Loz8

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Voitures de tourisme Véhicules utilitaires

Source Annuaire statistigue du Maroc 2010 — Haut Comariss au Plan (Ministére de 'Equipement et des$perts)

Ce parc, dont 71,8% correspond a des voitures wiésioe, se caractérise par sa vétusté avec une
moyenne d’age supérieure a 10 ans.

Pour le transport de marchandises, prés de 31%éthésules de transport de marchandises pour compte
d’autrui ont un age supérieur ou égal a 15 an2%i bnt un age supérieur ou é€gal a 10 ans. L'autre
contrainte dont souffre ce segment est liée aainé de I'offre, puisque 92% des entreprises
disposent de moins de 3 véhicules et 88% d’enles eht un caractére individGel

Pour le transport routier de voyageurs, notammetetrurbain, il compte 4 principaux opérateurs, a
savoir : CTM, Supratours (filiale de 'ONCF), ST@RSATCOMA SATAS. Néanmoins, le secteur est
caractérisé par une forte atomicité, marquée pprdsence d’une multitude d’entreprises de tréseget
tailles (avec des parcs ne dépassant pas 3 aytocars

La répartition du trafic interurbain de voyageurs2908 par type de veéhicules fait ressortir ung par
prédominante des véhicules privés (45%), suivis detcars interurbains (36%) et des grands
taxis (19%)’

Du point de vue réglementaire, le transport rowtiété marqué par deux faits majeurs :

= La réforme introduite pala loi n° 16-99 ayant modifié et complété IPahir n°1-63-260du
12 novembre 1963 relatif aux transports par vébgdutomobiles sur route. Cette loi, qui est
entrée en vigueur en mars 2003 par le Ministerd'Elguipement et des Transports, prone la
libéralisation du transport routier de marchandefés de permettre la mise en place d’'un systéme
de transport économiquement efficace avec les eneds conditions de qualité, de sécurité, de
fiabilité et de codt. Les principales dispositialescette loi peuvent ainsi étre résumées comme suit

v' suppression de I'agrément de transport routiernd@shandises et mise en place de critéeres
gualitatifs pour I'accés aux métiers de transpoutier de marchandises ;

v' suppression du monopole d’affretement pratiquéguémment par I'ONT ;

v/ création de 2 nouveaux métiers : les commissioasdt les loueurs de véhicules de transport
de marchandises ;

v' instauration d'une procédure simplifiée pour I'grdtion du parc informel dans le secteur
organiseé.

La mise en ceuvre de cette loi a permis d’atteinld® résultats satisfaisants en 2006 comme en

témoigne les indicateurs suivants :

v' I'enregistrement de 52 385 véhicules dans les tregi®uverts au niveau des délégations des
transports ;

6 Nombre de véhicules Km./jour = Somme de ( trafig/emopar axe autoroutier * nombre de kilométreseteaxge)
! Recherche Stocking Picking CTM de BMCE Capital Beur Juillet 2009.
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v" [intégration d’environ 21 000 camions de moins8d®nnes dans le secteur organisé ;

v' la création de plus de 4 400 nouvelles entrepdsesansport de marchandises ont été crées
permettant la création de 7 200 emplois.

Parallelement, des mesures d’accompagnement de @trme ont été menées notamment a
travers la conclusion d’'un contrat programme eletfdinistére de 'Equipement et du Transport et
la Fédération Nationale du Transport Routier auddanortant sur la période 2003-2006 et visant la
modernisation et la restructuration du transpartieo de marchandises.

La loi 16-99 régit également le transport routiervibyageurs et stipule que ce mode de transport,
gui reléve du domaine privé, est assujetti a utegys d’autorisations ou d’agréments qui détermine
le nombre et la capacité des veéhicules, les linga@utorisés, la catégorie et éventuellement le
nombre de services autorisés.

= La loi 25-02 portant sur la transformation de I'O& National de Transport ('ONT) en société
anonyme dénommésgociété Nationale de Transport et de Logistique (SI), promulguée pde
dahir n°1-05-59 du 23/11/200&t entrée en vigueur |€'1janvier 2007. C'est dans ce sens que
I'Office National du Transport céde sa place aNa'5 qui devra se consacrer & son métier de base,
a savaoir, I'affretement et le développement dewités de logisticien et ce en vertu de la loi did 2
02, relative a la création de la SNTL et a la digsan de 'ONT.
Une des principales missions de la SNTL, en ralatéieec le transport routier, telle qu'elle ressort
de la loi 25-02, est d"assurer, dans le cadre derlaurrence, des services de commissionnaire dans
le domaine des transports de marchandises sutaies pational et international. De plus, la SNTL
intevient dans le transport routier de voyageutsagers une action d’amélioration des services
rendus par les huit gares routieres voyageurs {G.&ant donné que la SNTL est partie prenante
dans le capital. Les actions menées concernerdsiescts juridique, financier et organisationnel
relatifs a la gestion des sociétés de ces gares.

Le transport routier de marchandises assure pessdhntiel des flux des marchandises, hors phosphate
Le volume de marchandises transporté par voieéaug’éleve a pres de 20 millions de tonnes a fin
20009.

Le graphique ci-dessous présente I'évolution dictcle marchandises par voie routiere :

Evolution du transport de marchandises par voie rotiére sur la période 2003-2009 (en millions de toms)
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Source Annuaire statistigue du Maroc 2010 — Haut Comariss au Plan (Ministére de 'Equipement et des$perts)
Sur la période 2003-2009, le tonnage de marchandis@sporté par voie routiere a enregistré une
croissance moyenne de 3,8%.

Il s’établit & pres de 20 millions de tonnes en 2@0dntre 17 millions de tonnes de marchandises
transportées en 2007. De plus, il représente pFekél du transport de marchandises en 2009, tous
segments de transports confondus.
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8

Le transport routier de voyageurs assure 90% dw®lzlité des personnes en milieu urbain et rural.

Volonté politique d’améliorer le secteur Gestéhnsysteme des agréments ne correspondant pas aux
besoins de I'offre et de la demande

Amélioration notoire des infrastructures durantdesniéres Mangque de professionalisme dans le secteur
années

Processus de modernisation des mécanismes juridigue Vétusté du parc

Maroc

Institutionalisation de la sécurité routiere Prolifération du parc informel

Nouveau code de la route Application insuffisante des dispositions législat et

réglementaires.

1.2.

Point de passage de la quasi-totalité du commedtégieur, le systeme portuaire marocain joue uea rol
de premier plan dans la politique de développerdeahomique du pays. Avec 3 500 Km de cotes, le
Maroc est largement tributaire du trafic maritimend la mesure ou il assure 95% de ses échanges
extérieurs. Ainsi, a fin 2009, le Royaume totaB€eports (dont 12 ports de commerce), répartidesur
coOtes Atlantique et Méditerranéenne, auxquels stajte port de Tanger-Med.

En vertu du décret n° 2-94-858 du 20 janvier 198@nt les attributions et I'organisation du Mirést¢
des Péches Maritimes et de la Marine Marchandeasport maritime est régi par I'Etat et la Dirent
de la Marine Marchande (DMM). Cette derniere estlearge de I'inspection de la flotte nationalelale
délivrance de certificats de navigation, de la &0e¢ du respect par les navires marocains desesorm
internationales telles que définies par I'Orgamisatnternationale Maritime (OIM).

Au niveau des ports, le secteur portuaire a adapeenouvelle réforme permettant de doter le secteur
portuaire d’'un cadre législatif et réglementair@@éd aux évolutions futures, a travers la loi 15402

15 décembre 2005 telle gu’elle a été promulguédepBrahir n°1-05-146 du 23 novembre 2005. Cette
loi propose une nouvelle organisation du secteac @a@amme objectifs de :

= définir les modes de gestion et d’exploitation pess ;

= doter les organismes qui auront a assurer lesitéstigortuaires de la souplesse nécessaire a une
gestion efficace et efficiente ;

= doter les ports du Royaume des moyens nécessainesapcroitre et ameéliorer leur compétitivité,
leur productivité et efficacité ;

= doter les opérateurs économiques en infrastrucaires équipements performants ;

= appliquer l'unicité de la manutention a travergdalisation, par le méme opérateur portuaire, de
'ensemble des opérations de chargement et de dghant a bord et a quai ;

= encourager et développer l'intervention progressike secteur privé dans la construction et
I'exploitation portuaire.

Cette loi a pour objet, outre de fixer le statuidigue des ports, de créer deux nouveaux orgasiseme

I'occurrence :

= |'Agence National des Ports (ANP): elle représente l'autorité portuaire en charge la
réglementation du secteur, du contréle des maretds suivi de la concurrence ;

= Marsa Maroc : elle est en charge du volet commercial dont sipat I'ODEP auparavant,
concurremment avec des opérateurs et des expkopartuaires.

8 Présentation du secteur du transport au Maroc pa@tdelilah HIFDI, Président de la Fédération darniport (CGEM)
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La mise en place de cette réforme a permis de rexwabs réalisations telles que :

= une amélioration substantielle de la qualité duiserportuaire ;
= |e rehaussement du niveau de la compétitivité des p

= |a réduction des colts de manutention de prés &e [Riur les conteneurs et de prés de 25% pour
les camions TIR ;

= |'encouragement de I'investissement privé dangnifeastructures et I'exploitation portuaire ;
= |a simplification et la fluidification de I'ensemblde la chaine des services portuaires.

D’un point de vue réglementaire, le transport nragtest régi par différents textes, notamment :

= |e Dahir n°1-61-129 du 25 septembre 1962 portagdmisation des transports maritimes ;
= |e Décret n°2-61-264 du 24 octobre 1962 relatibeghnisation des transports maritimes ;

= |e Dahir n°1-05-146 du 23 novembre 2005 portantruiigation de la loi 15-02 relative aux ports et
portant création de I'’Agence Nationale des Portdeela Société d’Exploitation des Ports devenue
Marsa Maroc;

= J|'arrété du Directeur des Finances du 18 septeriBggl relatif & I'organisation du marché de
I'assurance maritime ;

= |e Code de commerce maritime tel que rectifié l@adbt 1930.

Le transport de marchandises par voie maritimeésgmte prés de 95% en tonnage et environ 94% en
valeur des échanges extérieurs marocains.

Le trafic global ayant transité par les ports manog en 2009 s’éléve a prés de 60 millions de ®nne
contre prés de 68 millions de tonnes en 2008, h&ffit ainsi une baisse de 11,5% sur la période. Les
marchandises transportées au cours des quatreeidsrrannées sont pour I'essentiel composées de
phosphates a I'export (42,0%) et d’hydrocarburekindport (27,3%). Le transport d’agrumes et
primeurs se fait via des navires spéciaux, doté&odtes frigorifiques.

Le graphique ci-apres présente I'évolution du fpanisde marchandises par voie maritime, au cowss de
guatre derniéres années :

Evolution du transport de marchandises par voie maitime sur la période 2006-2009 (millions de tonnes)

73
67 68

60

Marchandises chargées  Marchandises déchargées

Source Ministere de 'Equipement et des Transports

Le transport de marchandises se caractérise pacameentration du trafic maritime au niveau de
3 ports : Casablanca, Mohammedia et Jorf Lasfaragsurent a eux seuls 73,6% du trafic portuaire
global en 2009. Au titre de la méme année, le tgarde marchandises ayant transité par le houveau
port Tanger Méditerranée s’est établi a pres d& dillions de tonnes, soit une augmentation de%9,8
par rapport a 2008.

Au Maroc, 8 compagnies de transport maritime seoémsées actives sous le pavillon national en 2009
et comptent au total 19 navires dédiés au transfgomarchandises (rouliers, porte-conteneurs, génér
cargo, chimiquiers et pétroliers). Les plus impatiga sont : la COMANAV (3 navires), LM.T.C
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(6 navires), MARPHOCEAN (4 navires) et PETROCABN&vires). Les quatre plus grands armateurs
(COMANAYV y compris CAMANAYV FERRY, IMTC, PETROCAB eMARCAB) s’accaparent plus de
83,3% du trafic acheminé par les sociétés marosa@ne€00%

Le tableau suivant présente I'évolution du traalisé par les sociétés marocaines dans le tiafial
des marchandises sur la période 2006-2009 :

Marchandises transportées par les compagnies niagsca 10 8 7 ND

Trafic marchandises global par voie maritime 67 73 68 60

Source Ministére de 'Equipement et des Transports, Anreusiatistique du Maroc 2009

Le volume de marchandises transporté par les camgrmgaritimes marocaines a enregistré une baisse
moyenne de 16,3% sur la période 2006-2008. Cettsda été accompagnée par une réduction de la
part des compagnies marocaines dans le trafic dehanadises global par voie maritime qui s’éleve a
10,3% en 2008 contre 14,9% en 2006, soit une bdesge6 points.

La flotte marocaine participant au trafic passagersroisieres comprend 15 navires ferries et @pdi
a hauteur de 50% du trafic global passagers teanisjgar les ports marocains et qui se chiffre a
4.2 millions en 2009.

L'évolution du nombre de passagers ayant transitégs ports marocains est présentée comme suit :

Evolution du nombre de passagers par voie maritimeus la période 2006-2009 (milliers de passagers)
4179

4 084
4028

3960

Source Ministere de 'Equipement et des Transports

Le transport de passagers connait une forte augti@nentre début juin et fin aolt et ce en raides
opérations de transit des Marocains Résidentstaliger (saisonnalité du trafic).

L'armement marocain est composé de 6 compagnieptaninl5 navires ferries consacrés au transport
de voyageurs : COMANAV FERRY (5 navires), COMARI% (avires), .M.T.C (2 navires), FRS
MAROC (2 navires), TRANSTOUR et REDOUAN FERRY (lvire chacune).

Au titre de l'année 2009, le nombre de passageasitafransité par le port de Tanger s'éleve a
3,0 millions, soit pres de 72,9% du total trafisg@gers. Le port de Nador vient en seconde position
avec 764 855 passagers (18,3% du total trafic passasuivi par le port de Casablanca qui représent
prés de 5,3% du total avec 220 511 passagers.

° Annuaire statistique du Maroc 2010 — Haut Commiasau Plan (Ministére de I'Equipement et des Tpans et Direction de la Marine
Marchande)
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Qualité des infrastructures aux normes internat&ana Sur-concentration tendancielle autour de q@si@eteurs

majeurs
Régulation par 'ANP Pratique tarifaire élévée pour le transport mardisas
Libéralisation du secteur portuaire en 2006 Probléme de capacité et manque de quais dédiés

Concessions de quais par I'état

.3.

Le Maroc dispose de 19 aéroports dont 8 princip&iex.réseau aéroportuaire a assuré en 2010 le
transport de prés de 15,4 millions de voyageude 5,1 millions de tonnes de fret.

Afin d'aligner le secteur du transport aérien maincau niveau international, le Ministére de
'Equipement et du Transport a inscrit ses actidauss le cadre d’'une série de plans de développement
A ce jour, aprées le plan 2004-2007 et celui de 2ZBOBR2, un nouveau plan 2011-2016 a été entamé avec
une enveloppe d'investissement de prés de 2 nifliate dirhams. Ce dernier couvre trois axes
stratégiques eu égard notamment aux défis a repewde secteur, a savoir :

= |'extension des capacités des aéroports nationaux ;
= la mise a niveau des infrastructures aéroportuaires
= le renforcement du dispositif sécuritaire.

Les aéroports concernés par les projets d’exterssian ceux de Rabat-Salé, Marrakech-Ménara, ainsi
que le terminal 1 de I'aéroport de Casablanca. €aier, qui draine la majorité du trafic national e
international, devrait disposer d’'une capacité ciad a terme de 11,6 millions de voyageurs, contre
6,5 millions actuellement.

La capacité d’accueil globale du Maroc a l'issuecdeplan devrait doubler pour passer de 21 millions
de passagers actuellement a 42 millions en 20X8; ame augmentation de la capacité d’accueil de
I'espace national aérien de 169 avions par heuteeldement, & 346 avions en 2016.

Cette vision témoigne du rdle important que daiigjole transport aérien en tant que levier favatisa
développement maximal du potentiel économique duganx national et régional, role aujourd'hui
intensifié par la dynamique de la mondialisation.

C’est dans cette perspective qu’'un plan de déveloept du secteur aéronautique a été engagé, en vue
de doter le pays de plates-formes aéroportuairademes et performantes, ainsi que d’équipements
aéronautiques répondant aux normes internationédgssant le secteur de 'aviation civile et cé de
mettre en place les conditions et les capacitégssaires a la croissance et au développement du
transport aérien dans le pays. L'objectif fondarakestant de contribuer a renforcer la compétitivité
nationale.

Le secteur du transport aérien au Maroc est régi pa

= les conventions internationales ratifiées par leddanotamment la convention sur 'aviation civile
internationale signée a Chicago en 1944, ainsi lggeconventions de Genéve, Guadalajara,
La Haye, Montréal, Rome, Tokyo et Varsovie ;

= les accords conclus dans le cadre régional (Ligaé&éet Union Européenne) ;
= les accords bilatéraux de transport aérien signés des pays tiers ;
= laréglementation nationale régissant le sectebawc, notamment :

v' le décret n° 2-61-161 du 7 safar 1382 (10 juillé62) portant réglementation de
I'aéronautique civile, tel qu'il a été modifié enhpléte ;

10 Office National des Aéroports (ONDA)
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v' l'arrété du Ministre du Transport et de la Marina®ghande n° 544-00 du 2 novembre 2000
fixant les conditions relatives a l'obtention @utbrisation d'exploitation des services aériens
de transport public et de travail aérien tel ga’'été modifié et complété ;

v" la circulaire du 22 mai 2002 relative a I'exploitex des services aériens de transport public
non régulier de passagers aux fins touristiquegutdlle a été modifiée et complétée par la
circulaire du 10 février 2004 par la Direction d&Aé&ronautique Civile du Ministére de
I'Equipement et du Transport ;

v' larrété n° 1629-06 du 7 safar 1382 (10 juilleb2®fixant la liste des aérodromes ouverts a
la circulation aérienne publique et des aérodrarnesr6lés.

Avant la libéralisation du secteur aérien au Mal®dtransport aérien était assuré, principalenpant;

= Royal Air Maroc, conjointement avec Air France ogpe francgais de transport aérien. A ce jour Air
France gére 398 avions et desserve 254 villes 180 vols quotidiens. Au 31 mars 2011, date de
cléture de son dernier exercice, le groupe a cumualérafic passager de plus de 71 millions de
passagers pour un chiffre d’affaire de 17 milliadd=uros ;

= Ibéria : premier groupe de transport aérien esgagpres sa fusion avec I'anglais British Airways
en 2011, le groupe est devenu {&°&n Europe et6° mondial en termes de chiffres d’affaires. En
2010, le groupe a enregistré un chiffres d'affatassolidé de 4,5 milliards d’euros ;

= Tunis Air : crée en 1984, la compagnie aériennésieme gére un réseau régulier qui s’étend sur
28 pays et plus de 44 villes. Avec 47 vols par jpamoyenne, Tunis Air a enregistré en 2009 un
trafic passager de 3,6 millions de passagers gafio fret de 9 464 tonnes.

Depuis la politique de libéralisation du secteutrdmsport aérien et d’'ouverture du ciel marocaatée

le 12 février 2004, le Maroc a connu l'introductide nouvelles compagnies étrangeres réguliéres et
low-cost (EasyJet, Ryanair, Transavia...) qui somiues s’ajouter a la compagnie low-cost marocaine
Jetdyou.

Ainsi, sur les trois derniers exercices, 21 nowgtiompagnies desservent le Maroc, avec 71 nosvelle
lignes et 203 nouvelles fréquences.

En 2009, une nouvelle compagnie aérienne low cdst Arabia » a vu le jour, fruit du rapprochement
de Regional Air Lines, compagnie marocaine privéatiqulierement active sur les liaisons
domestiques, et d’ Air Arabia, premiere et plushgecompagnie low cost au Moyen-Orient et Afrique
du Nord. L'objectif de cette compagnie est de civubes marchés d’Europe, du Moyen Orient et
d’Afrique.

Le tonnage total transité par les aéroports du pagaregistré une baisse moyenne de 2,4% sur la
période 2006-2010, passant de 60 754 tonnes en@P8&s de 55 057 tonnes a fin 2010. Cette baisse
résulte essentiellement de la forte hausse desdprigarburant au niveau mondial qui a pénalisé le
transport aérien et particulierement le fret aérirande qui présente une sensibilité élevée au awit
carburant.

Les aéroports de Casablanca Mohamed V, Marrakectaiest Rabat-Salé représentent prés de 95,2%
du trafic fret de I'année 2010. L'aéroport de Cémata Mohamed V représente, a lui seul, 90,1% du
tonnage global ayant transité par les aéroportemaatx au cours de cette année.
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L'évolution de I'activité fret de 2006 a 2010 s&gente comme suit :

Evolution de I'activité fret sur la période 2006-200 (en milliers de tonnes)

67 63
61
59 55

Source: ONDA

Le transport passager toutes compagnies conforgiiesn croissance continue comme le détaille le
graphique ci-dessous :

Evolution du trafic de passagers sur la période 2@2010 (en milliers de passagers)

15 362

13 350
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10 396

Source: ONDA

Le transport de passagers a enregistré une croessamuelle moyenne de 10,3% sur la période
2006-2010, bénéficiant des effets favorables dum Rlaur et des accords d’Open Sky avec I'Union
Européenne.

Par ailleurs, I'Europe (y compris la France) a smsolider sa part dans le flux de passagers a
destination du Maroc avec en moyenne 70% du tatal mhssagers. La France, totalise 35,2% en
moyenne du flux passagers sur la période.

En terme de répartition du trafic passagers papaér en 2010, celui de Casablanca-Mohamed V vient
en téte avec 47,2% (7,2 millions passagers) desdéupassagers suivi de I'aéroport de Marrakech-
Menara avec 22,3% (3,4 millions passagers) et'durang I'aéroport d’Agadir-Al Massira avec 10,6%
(1,6 millions passagers) du trafic passagers.

Le secteur aéroportuaire marocain profite d’unenegtivité importante avec d'autres secteurs
stratégiques pour le développement économique ga palinstar du tourisme et de la logistique.
Compte tenu de cette interconnexion, le transpériea prend part, implicitement, dans tous les
programmes et les plans de développements couviesitautres secteurs précités, notamment la
« Vision 2010-2020 » du secteur du tourisme quiiaanme d’atteindre 18 millions de touriste en 2020

Son application nécessite une mise a niveau indésgide du secteur aérien pour permettre
'augmentation massive des arrivées touristiquesteGnise a niveau aura pour objectifs :
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= Jaugmentation du nombre de passagers aériensnatienaux de 5,8 millions a 15,6 millions
par an'’;

= |a multiplication de la fréquence hebdomadaireads internationaux de 600 a 1300 ;

= ['évolution des vols internes de 40 a 60%.

Croissance solide du trafic aérien profitant d'ffiete ~ Pression sur les marges compte tenu de la flamége d
de synergie avec les secteurs du tourisme et de la  prix du kérosene

logistique

Forte Intensité concurrentielle compte tenu de Impact important sur le trafic aérien face auxdas
I'ouverture de I'espace aérien et I'entrée des forces majeures locaux et internationaux (Attentat
compagnies Low-Cost terroriste de Marrakech, révolution du printemps

arabe, catastrophes naturelles, etc.)

Démocratisation de I'avion avec le développemeni  Forte intensité concurrentielle
des vols low-cost

Engagement de I'Etat dans le développement du Pression sur les prix pour les compagnies
secteur aéroportuaire et des secteurs connexes a traditionnelles face aux compagnies low cost
travers des plans de développements stratégiques

(Vision 2010-2020)

Réglementation tres stricte

.4.

D’une longueur de 2110 km, les lignes de chemirfedlemarocain a assuré le transport de prés de
36 millions de tonnes de marchandises, dont 27amdll de tonnes de phosphates, et 31 millions de
voyageurs en 2010. Ainsi, il est devenu non seut¢me facteur de rapprochement des distances pour
le trafic de voyageurs et des marchandises erdgrgrindes villes mais aussi un moyen de transport
stratégique en matiere de redynamisation des #diindustrielles en reliant leurs sites aux ppaak
ports du Royaume.

Le chemin de fer marocain est géré et exploitéuskadment par I'Office National des Chemins de Fer
(ONCF) depuis 1963. Par ailleurs, le secteur femioy a été marqué par plusieurs événements
importants au cours de ces trois derniéres anratamment :

= le lancement de la®f tranche du programme issu du schéma directeua deahde vitesse TGV
(Train a Grande Vitesse). Cette tranche concerhaisan Casablanca — Tanger ;

= la mise en circulation, en 2010, du train hote§ 2é rames duplexes et du parc classique rénoveé;

= J'achévement du projet de modernisation de la ligead anger. Ce projet permettra de réduire d’une
heure la durée du trajet Tanger-Casablanca et rfercer la fréquence avec un départ chaque
2 heures dans les deux sens ;

= la signature, en février 2010, du nouveau Contragfamme pour la période 2010-2015 ainsi que

d’'une convention avec le Fonds Hassan Il pourrdantement du TGV et ce, sous la présidence
effective de Sa Majesté le Roi Mohammed VI ;

1 Ministére de 'Equipement et des Transports.
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Le cadre réglementaire et légal du transport feraoe au Maroc :

Le transport ferroviaire était principalement rgmir le Dahir n°1-63-225 du 6 aolt 1963 portant
création de 'ONCF et le Dahir n° 1-70-18, du 2Blgt1 1970 qui définissait de maniére plus détaillé
statut et les compétences de 'ONCF.

La loi 52-03 du 20 janvier 2005 relative a l'orgaation du réseau ferré national, & sa gestionret so
exploitation a modifié en profondeur le cadre régataire des chemins de fer au Maroc. Les éléments
clés de cette loi sont les suivants :

= définition et constitution d’'un réseau ferré natibnCe réseau est constitué de I'ensemble des
infrastructures ferroviaires établies afin de pdtrael’exploitation des services ferroviaires de
transport public de marchandises et/ou de voyag&eséseau fait partie du domaine public de
I'Etat et constitue le domaine public ferroviairational ;

= ouverture du secteur ferroviaire a la concurrengerssant 'arrivée de nouveaux opérateurs. Ces
opérateurs sont de deux types :

v' les entreprises assurant la gestion des infragtegferroviaires dénommeées « gestionnaires
d’infrastructures ferroviaires ». Cette gestionagbrisée dans le cadre d’'une convention de
concession conclue avec [|'Etat et comporte la rmamnice, le renouvellement,
'aménagement et I'exploitation des infrastructuiersoviaires, y compris la gestion courante
du domaine public ferroviaire et la gestion destesyes de régulation et de sécurité des
circulations ferroviaires ;

v les entreprises assurant I'exploitation technigtiecammerciale de services de transport
ferroviaire dénommeés « opérateurs de transpoxiire ». L’exploitation s’effectue dans le
cadre d'une licence d’exploitation de transportdeiaire délivrée par I'Etat.

Il est a préciser que I'exploitation technique @neerciale de services de transport ferroviaire peu
s'effectuer aussi dans le cadre d’'une concessinolee entre I'Etat et une entreprise ayant a la foi
le caractére de gestionnaire d’infrastructure feéaices et d’opérateurs de transport ferroviaire.

Cette libéralisation du secteur du transport faaio est entrée en vigueur depuis la publicatien d
la loi 52-03 dans le Bulletin officiel, soit le 28nvier 2005. Elle se fixe comme objectifs :

v' le développement du secteur du transport ferravigar l'intervention de l'initiative privée a
travers la mise en ceuvre de formules de parterardat- secteur privé et de concession en
matiere de construction et d'exploitation des stftectures ferroviaires ;

v" l'accroissement de la compétitivité des transpetsoviaires qui s'inscrit dans le cadre
général de la politique des transports et qui &isenéliorer la qualité, a réduire les colts des
services rendus a la clientéle et & assurer laectwre par les clients des charges
d'exploitation des services de transport et deggekad'infrastructure ;

v" la promotion de I'emploi directement ou indirecteil& au secteur.

= transformation de 'ONCF en société anonyme, la $MEociété Marocaine des Chemins de Fer)
dont le capital serait détenu & 100% par I'EtanshAi une convention de concession devrait étre
conclue entre I'Etat et la SMCF, dont la duréefiggée a 50 ans, pour la gestion des infrastructures
ferroviaires du réseau national exploitées et amscde construction d’'une part et I'exploitation
technique et commerciale des services de tranfigrooviaires sur ce méme réseau d’'autre part.

Cette disposition n'est pas encore appliquée eeatnée en vigueur commencera a partir de la date
de publication au Bulletin Officiel de I'acte d’amgbation de la convention de concession précitée.

Par ailleurs, il y a lieu de préciser que les peras analyses des impacts juridiques, fiscaux et
financiers liés a la transformation de 'ONCF en, $&lle que prévue par la loi 52.03, montrent que
cette transformation génére des incertitudes uiels, un codt et un risque fiscal et des déséoeslib
financiers dirimants pour TONCF.

En conséquence, il a été nécessaire d’amender ¥2403 avant son entrée en vigueur de sorte que,
d'une part, I'esprit de la loi 52.03 soit respecté, d’autre part, que les intéréts patrimoniaux et
industriels de 'ONCF soient préservés.
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Projet d'amendement de la loi 52-03 relative arnsformation de 'ONCF en SA&

L’analyse des impacts de la loi 52-03 telle qu'edléété réalisée par un consortium de conseillers
composeé de Lazard, Gide et Hdid a fait ressodictnstatations suivantes :

des incertitudes juridiques portant, notamment, learcontrats de financement et les garanties
données par I'Etat, du fait de la rupture de |lsspenalité morale de 'ONCF. En effet, les contrats
de financement soumis a d’autres droits que let dr@rocain peuvent contenir des clauses
d’incessibilité ou exiger I'accord préalable destcactants en vue de leur transfert a la SMCF. Par
ailleurs, les garanties données par I'Etat auxéaa de fonds de 'ONCF peuvent étre remises en
cause du fait de la transformation juridique ;

un coldt de dissolution de I'Office de l'ordre dé IMrds Dh selon la méthode des actifs non
réévalués et 14,7 Mrds Dh selon la méthode de Iégti@an des actifs par la méthode de
remplacement ;

des délais de mise en oeuvre longs (de deux aamejs contraints par I'inventaire et I'évaluatie
'ensemble des actifs de 'ONCF ;

la transformation de 'ONCF en SA aboutit a la taa d’'une nouvelle société dotée d’'une
structure bilancielle ne lui permettant pas de népe favorablement aux lourds investissements
prévus.

En effet, 'étude réalisée a mené aux recommanuatiedessous :

Ainsi, la prise en compte de ces recommandatiomagitrai

le maintien de la personnalité morale de I'Office ce qui implique la nécessité d’amender la loi
52-03. Ainsi, 'ONCF ne sera pas dissolu mais tiemnsé par I'effet de la loi ;

la conservation du périmétre bilanciel: le maintien de la personnalité morale permétiei
réduire les risques fiscaux et juridiques et denteair une structure financiere solide susceptiele
mobiliser des financements en dette, notamment ;

le transfert du domaine public au domaine privé: il s’agit d’'assurer & 'ONCF la liberté de
jouissance des actifs pour lui permettre de vadollis patrimoine, de s’engager dans des nouveaux
projets tels que le TGV et de garantir I'optimisatde la valeur des actifs ;

enfin, pour le calendrier et les modalités de fi@ansation, celles-ci devraient s’étendre sur une
année si une transformation, sans dissolutionQféde est retenue.

t 13

d’assurer des conditions optimales de transformataur I'ONCF et pour I'Etat ;

la régularisation de la situation de I'Office agaed de la loi 52-03 ;

une société avec une structure du bilan satisf@isan

une optimisation du patrimoine qui constituera apportunité a la future SMCF pour mener a bien
son programme d’investissement ;

un impact neutre sur les finances de I'Etat.

Dans ce sens, un projet d'amendement de la 10i353-8té élaboré, s'inspirant des précédents en la
matiere, notamment la transformation de 'OCP.

12 PV du Conseil d’Administration du 14 janvier 2009

13 PV du Conseil d’Administration du 14 janvier 2009
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Ci-apres les étapes franchies pour la validatioal@rojet ainsi que le plan d’action établi poes |
prochaines étapes :

8 juin 2009

16 juillet 2009
17 octobre 2009

29 octobre 2009
et 4 décembre
2009

Projet transmis, pour avis, au Ministde 'Equipement et des Transports et au Minisdére
'Economie et des Finances (DEPP).

La DEPP a répondu gu’elle n'a pabpbction sur la majorité des projets d’'amendement

Réunion avec la Direction des Doesaqui a recommandé de maintenir la rédactiomliait
de l'article concernant le déclassement des biglesant du domaine public ferroviaire.

Réunions avec le Ministere de I'Equipement et desn3ports pour I'exposé des motifs
concernant le projet d’'amendement.

Avril 2011 Activation des démarches avec le Ministéde I'Equipement et des Transports pour
introduire le projet de texte au niveau du Secid@t&énéral du Gouvernement.
Juillet a Transmission des projets de texte au Secrétarim@e@E du Gouvernement et prise en

septembre 2011

Septembre a
novembre 2011

Novembre -
décembre 2011

Janvier 2012 :

compte de leurs commentaires ;

Finalisation des projets de texte relatifs a langfarmation de 'ONCF, approbation du
projet de loi par le Conseil du Gouvernement etlpaonseil des Ministres et transmission
du texte au Parlement.

Préparation des Statuts de ONCF SA, de la Converdg&oconcession, le cas échéant et du
Décret fixant le capital social de 'ONCF SA et appvant les statuts.

Adoption de la loi relative a la transformation®wociété Anonyme par le Parlement et par la
Chambre des Conseillers.

Transformation de 'ONCF en Socigiényme et publication de la loi ;
Fixation des statuts par voie réglementaire déspgssible a compter de la publication de la
loi ;
Réunion du premier Conseil d’Administration de 'ON S.A. immédiatement aprés
I'approbation des statuts par voie réglementaire ;

Formalités d’inscription de 'ONCF SA au registre dommerce dés que possible apres la
réunion du Conseil d’Administration.

Source. ONCF
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PARTIE V. ACTIVITE DE L'ONCF
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HISTORIQUE DE L 'ONCF

1916
1923

1963

1978
1984

1985

1988

1992
1994

1995
2002

2004

Construction des premiéres lignes a voie @@ @, (réseau a voie étroite)

Construction des voies a écartement normargiarcompagnies concessionnaires privées qui
se sont partagées le trafic ferroviaire, en expidithacune la partie du réseau qui lui était
concédée. Les 3 compagnies concessionnaires sont :

= CFM (Compagnie des Chemins de Fer du Maroc) quéajt la ligne du Sud a partir de
Sidi Kacem et la ligne Marrakech-Oujda ;

= CMO (Compagnie des Chemins de Fer du Maroc Orieqgtalexploitait la ligne Bouarfa
Oujda ;

= TF (la compagnie Franco Espagnole du Chemin ddeefanger Fés) qui exploitait I'axe
Tanger Fés.

Création de 'ONCF, Etablissement a caradtehastriel et commercial, par Dahir n° 1.63.225
du 14 Rébia | 1383 (5 aolt 1963). L'Office a aimepris les activités des sociétés
concessionnaires.

Achevement du doublement de la voie entre sidiiEl &t Khouribga (89 Km).
Atteinte de I'objectif de transport de 10 milliods tonnes de phosphates.

Atteinte de I'objectif de transport de 20 milis de tonnes de phosphates.

Achévement du doublement de la voie entrelflasza et Rabat (80 Km).

Lancement de la desserte cadencée entre Rabatsabl@®aca en moins d'une heure de
parcours par les Trains Navettes Rapides (TNR) amecvitesse allant a 160 Km/h.

Mise en circulation de trains de grands canpfmnstitués par des voitures fabriquées par la
Société Chérifienne des Industries FerroviairedE$€t reliant la capitale aux chefs lieux des
provinces, avec correspondance par autocars hajrdme.

Achévement de la construction de la nouvelle lijo@asseur / Jorf Lasfar (111 Km).
Mise en service de la ligne Nouasseur / Jorf Lasfar

L'Office a connu des problémes financiers @&son du désengagement de I'Etat du secteur
ferroviaire et du nombre important des effectifett€ crise financiére a duré 6 ans, jusqu’en
1994,

Inauguration de la desserte ferroviaire dérdddort Mohamed V.

Signature du®1 Accord Etat — ONCF « Protocole d’Accord » portaufr la période
1994-1998.

Réorganisation et assainissement de I'Office.

Mise en place d'une nouvelle organisation’@éfite a partir du ¥ juillet 2002. En effet,
'ONCF a revu son organisation interne. Cette damiest passée d'une organisation
fonctionnelle (par fonction) a une organisationentée clients et segmentée par unité
d'affaires. De plus, cette nouvelle organisatiopasé les services de I'exploitation des
services de gestion des infrastructures, accordamii a chaque service une parfaite
autonomie.

Signature d’'un Contrat-Programme entre I'Etat@NCTF pour la période 2002-2005.
Transfert de la caisse interne de retraite de 'GNELI Régime Collectif d’Allocation de
Retraite (RCAR).

Signature de l'avenant au Contrat-Programna¢-@NCF 2002-2005 pour l'intégration des
projets ferroviaires du nouveau port de Tanger kéédinée et la liaison ferroviaire
Taourit-Nador.
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2005

2006

2007

2008

2009

Inauguration de la nouvelle gare Oasis a Tased.

Lancement des travaux de la connexion ferroviadleamt Tanger au nouveau port d’Oued
Rmel et du raccordement de la ville de Taourizaldi.

Finalisation du Contrat-Programme entre I'Etat’&@NCF pour la période 2005-2009 pour
I'extension du réseau ferroviaire.

Lancement des travaux de construction des eflesvgares ferroviaires de Marrakech,
d’'Asilah, de Salé Ville, de Mohammedia et ouvertdeda gare de Sidi Slimane.

Coup d’envoi par Sa Majesté Le Roi Mohammed VI adsilat des travaux de doublement de
voie entre Nouasseur- Jorf Lasfar et Sidi El Aidit&t.

Mise en service du doublement de la voie Meknés/Fés
Mise en service du doublement de la voie entre Bewaet Chtouka.
Signature du Contrat-Programme entre I'Etat et IM\touvrant la période 2005-2009.

Lancement des travaux de construction de la vaiggdeentre Taourirt et Nador sous la
présidence de Sa Majesté le Roi Mohammed VI.

Inauguration du doublement de la voie entrekids et Fés par Sa Majesté Le Roi
Mohammed VI et mise en circulation des premiéresema deux niveaux.

Lancement des travaux de construction de la nceigelie de Fés.

Signature d'un protocole d’accord portant sur lastauction, I'exploitation et I'entretien de la
premiére tranche d'un programme ambitieux sur l&VT(Gigne a Grande Vitesse) reliant
Tanger a Casablanca a I'horizon 2015.

Inauguration de la Mosquée Anas Ibnou Malik, cantgrpar 'ONCF, a Rabat.
Mise en service de la double voie Nouaceur/ Josfdra
Arrivée de la i rame automotrice au port de Casablanca sur und®4 prévues.

Mise en service du doublement Sidi El Aidit&tet
Inauguration du nouveau complexe ferroviaire derilarch.

Obtention de la certification 1ISO 9001, version @Qibur les processus qui contribuent a la
réalisation des activités voyageurs.

Signature de l'avenant n°l au Contrat-Programme-GNCF pour la période 2005-2009
ayant pour objet I'actualisation de I'enveloppe degestissements qui a été portée a prés de
18 Mrds Dh.

Lancement du guichet mobile via le projet « Al Yanaa» qui réunit une application métier,
un PDA (Professional Digital Assistance) et une rimante portable en mode Bluetooth
permettant la diffusion de I'information et la verttes billets a bord des trains.

La desserte ferroviaire reliant le Terminal Renaullelloussa a fait I'objet d'une convention
entre I'Etat et 'ONCF, signée le 18 janvier 20Q8nfrastructure et les quais de chargement
sont a la charge de I'Etat, tandis que la supersire sera financée par 'ONCF.

Conclusion d'un accord entre 'ONCF et Nareva ee du développement et I'exploitation
d'un parc éolien d'une capacité totale de 50 MWntdbénergie produite sera fournie
exclusivement a 'ONCF.

Inauguration par Sa majesté le Roi MohammedeVia liaison ferroviaire Tanger-Med et du
projet de la ligne Taourirt — Nador.

Inauguration de nouvelles gares voyageurs ayantdhjet de travaux de rénovation : Gare de
Khouribga, Gare de Salé Ville, Gare de Mohamme@axe de Fés, Gare de Safi, Gare d’El
Youssoufia et Gare de I’Aéroport Mohamed V.

Adoption d’'une nouvelle grille tarifaire.

Signature des contrats d'assistance a maitrisevidige entre 'ONCF et SNCF relatifs au
TGV en avril 2009.

Réception de la®F locomotive électrique au titre du Marché d'acdiosi de 20 locomotives
électriques aupres d’Alstom.
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2010

Mise en place, en juillet 2009, d'une nouvelle migation avec la création de
6 podles opérationnels et de 4 directions support.

Signature du nouveau Contrat-Programme Eta@fONour la période 2010-2015 et d’une
convention avec le Fonds Hassan Il pour le finamsdgrdu TGV, sous la présidence effective
Sa Majesté Le Roi Mohammed VI, a Tanger.

Signature de l'accord de partenariat pour la réatia du projet Urba P6le Oujda, sous la
présidence effective de Sa Majesté Le Roi Mohamied Oujda.

Organisation, par I'ONCF, d'un séminaire internatibdestiné aux bailleurs de fonds sur le
projet de construction de 1&4ligne de Train a Grande Vitesse au Maroc qui ralanger et
Casablanca.

Inauguration de la nouvelle gare de Rabat villguen2010.
Achévement du projet de modernisation de la ligaéldnger, ayant nécessité une enveloppe

de 1,8 Mrds Dh. Ce projet permettra de réduire e'treure la durée du trajet Tanger-
Casablanca et de renforcer la fréquence avec wrtdépaque 2 heures dans les deux sens.

Signature d’'une convention de coopération aveédeau congolais CFCO.
Présentation de I'état d’avancement du projet da&nTé Grande Vitesse et signature de

plusieurs conventions de financement, accords etrats s’y rapportant, sous la présidence
effective de Sa Majesté Le Roi Mohammed VI, a leegie Tanger-Ville.

Obtention d’un prét de 300 millions d’euros auptéda Banque Africaine de Développement
(BAD) pour le financement des projets d’augmentatite la capacité de I'axe ferroviaire
Tanger-Marrakech.

Premier

Bouclage du financement du TGV (Fonds Koweitien E#Det Fonds arabe FADES).

semestre 2011 sjgnature du nouveau protocole d'accord avec lemaires sociaux pour la période 2011-

2015.

Réalisation d’'une infrastructure de fibre optiqudre Settat et Béni Mellal en passant par
Khouribga-Oued Zem en co-construction avec Méditel.

Inauguration de la nouvelle gare de Ksar El Kébir.

Lancement des travaux de construction des entregidtia Zone d’Activité Logistique de
Casa-Mita.

Signature d'une convention de coopération maropag@mle entre 'ONCF et ADIF
(Administration Espagnol des Infrastructures Feaigs).
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. FILIALES DE L 'ONCF
[1.1. ORGANIGRAMME JURIDIQUE DE L 'ONCF
Le Groupe ONCF comprend I'établissement public ONMCses 18 filiales (dont 6 sont en liquidation).

Le Groupe comporte :

= 8filiales prises en compte dans le périmetre asaaation du Groupe ONCF ;

= 4 filiales hors champ de consolidation, ne reprigsgraucun intérét stratégique pour 'ONCF ;
= 6 filiales en cours de liquidation.

L'organigramme juridique de I'ONCF au 30 juin 2044 présente comme suit :

Organigramme juridigue de 'ONCF au 31.06.2011

ONCF

Source: ONCF

* Le pourcentage indiqué au niveau de I'ensembgefitiales correspond au pourcentage du capitardéet des droits de vote
de 'ONCF, a I'exception de la SBM ou I'Office détiefv,5% du capital et 99,3% des droits de vote.

I.2.  FILIALES DU GROUPE ONCF

I1.2.1. Filiales consolidées

Sociétés industrielles et de transport

Il s’agit des filiales dont I'activité est directemt ou indirectement liée a celle de 'ONCF.

Créée en 1983, la Société Supratours était intiate dénommeée la Société Transport Tourisme. Elle
avait pour mission la commercialisation des hédeld' ONCF, I'organisation et le développement des
circuits touristiques a travers les hétels de cenide et la représentation du groupe touristique de
I'Office a travers les foires et les manifestationiernationales.

En 1987, la société a changé de dénomination pawenitr SUPRATOURS et a par la méme occasion
revu ses champs d’activité qui couvrent désorngatgansport national et international, la messageiri
le tourisme.

En 2006, 'ONCF a procédé a la filialisation de fpurs en vue de la doter d’'un statut juridique
propre. En effetle décret n°2-05-1588 du 17 kaada 1426 (19 décer@ibfb)a autorisé 'ONCF a

externaliser l'activitté de Supratours et a créere uiliale dénommeée Supratours SA. Cette
externalisation rentre dans le cadre des objdoti#s par le Contrat Programme 2005-2009 conclteent
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'ONCF et I'Etat, en vertu duquel I'Office s’'est gagé a étudier le cadre juridique adéquat pour les
activités de Supratours permettant un meilleur i@pement de l'activité de cette entité. La mise en
place de cette derniere a permis d’'assurer la camgitarité du rail et de renforcer la présence de
I'Office dans ce type de transport. Les filiales If@NCF assurent le transport de bout en bout des
voyageurs (via Supratours) et du fret (via CARRE&easiellement) afin d’éviter la rupture du trangpor
et de compléter I'offre du réseau ferroviaire. Ainst a titre d’exemple, les voyageurs sur 'axe
Casablanca—Agadir ou Casablanca-Laayoune trouvesottur arrivée a la gare ferroviaire de
Marrakech un autocar Supratours assurant la pduti¢rajet restant a parcourir. En outre, 'TONCF
pourrait faire appel, en cas de perturbations dfictrferroviaire (intempéries...etc), aux autocars
Supratours pour combler le ralentissement ou dgsfmmement que pourrait connaitre ce trafic sur
certains trajets.

Le tableau ci-aprés présente les principales irdtions relatives a Supratours SA, au
31 décembre 2010 :
SUPRATOURS S.A. 1983 12, rue Société de 160000 ONCF 100,0%
Abderrahmane transport de
El Ghafiki - voyageurs
Agdal - Rabat détenant une

agence de voyage

Source: ONCF

Les principaux agrégats financiers de Supratourgi@Avolué comme suit, sur la période considérée :

Chiffre d'affaires 145 753 149 910 146 272
Résultat net 26 022 14 997 19 670
Capitaux propres 204 970 218 704 231251

Source. ONCF

Par ailleurs, il y a lieu de préciser que la s@c®tipratours SA détient 100% de Supratours Trakel S
Cette derniere a été créée en 2008 pour prendrbagge la gestion de l'activité tourisme ainsi tpge
agences de voyages de Supratours, dont le nondléees’a 24 agences.

Les principales informations concernant Supratoliravel SA se présentent comme suit, au
31 décembre 2010 :

SUPRATOURS S.A. 2008 20, rue Gestion de 5000 SUPRATOURS 100,0%
TRAVEL Abderrahmane  ['activité
El Ghafiki - tourisme et des
Agdal - Rabat agences de
voyages de
Supratours
Source: ONCF

L’évolution des principaux agrégats financiers depr@tours Travel SA, au cours des trois derniers

exercices, se présente comme suit :

Chiffre d'affaires - 18 994 43 475
Résultat net - 940 4912
Capitaux propres - 5940 10 852
Source: ONCF
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Créée en 1947, la Société Marocaine des TransRapgles « Carré » est spécialisée dans le transport
de messagerie et marchandises et aussi dansdtdagi

Les principales
31 décembre 2010 :

SMTR
CARRE

S.A 1972

informations concernant

Rue Emir
Abdelkader,
Gare ONCF
Casa
Voyageurs -
Casablanca

Transport de
détail et
groupement de
marchandises

la socidarré se présentent comme

28 050

suit, au

SUPRATOURS 80,7%

ONCF 12,3%
Famille SIMON 5,4%
FERRY_BOAT 0,7%

Divers 0,8%

Source ONCF

Les principaux agrégats financiers de SMTR CARRE2wnlué comme suit, au cours des trois derniers
exercices :

Chiffre d'affaires 39 802 77 733 86 585
Résultat net 1537 2431 432
Capitaux propres 22542 39973 40 405

Source : ONCF

Créée en 1948, la SBM a pour objet la recherclairbction et la production de matériaux pierreux.
Elle exploite pour son activité un gisement a Sekidan prés de Meknés. La société permet de fournir
a 'ONCF une partie de ses besoins en ballasttegsamatériaux.

BN

Le tableau ci-aprés présente les principales irdtions relatives a la société SBM,

au 31 décembre 2010 :

Société des S.A. 1974 Carriére Shaa Extraction et 4 000 ONCF 77,5%

Basaltes Aioun, BP 89 - production de GCM 21.8%

Marocains Sbaé Aioun basaltes & ’
gravettes Divers 0,7%

Source ONCF

L’évolution des principaux agrégats financiers d@MS au cours des trois derniers exercices, se
présente comme sulit :

Chiffre d'affaires 39 028 34 833 16 764*
Résultat net 1418 405 -862
Capitaux propres 10 488 10 893 10031

Source: ONCF - Au titre de I'exercice 2010, plus de 90%cHiffre d’affaires de SBM est réalisé avec ONCF
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Créée en 1946, la SCIF avait pour mission la ré@is des travaux de chaudronnerie et la fabrinatio
de bouteilles a gaz. Depuis I'entrée de 'ONCF dansapital de la SCIF en 1976, la société a étendu
son activité a la construction de tous types deowa@vant de mettre en place, en 1983, une chaine d
construction de voitures voyageurs climatiséess puie chaine de construction de locomotives
électriques en 1990.

Le tableau ci-apres présente les principales irdtions relatives a la société SCIF, au
31 décembre 2010 :

SCIF S.A. 1976 Allée des Construction de 44 233 ONCF 20,0%
Cactus, Ain locomotives, Holding YNNA SA 77,0%
Shaa - wagons,
Casablanca bouteilles a gaz

RICHARDERIE 0,5%
Divers 2,6%

Source ONCF

L’évolution des principaux agrégats financiers delFS au cours des trois derniers exercices, se
présente comme sulit :

Chiffre d'affaires 444 767 144 485 127 254
Résultat net 95781 16 588 22 685
Capitaux propres 147 652 88 946 101 605

Source : ONCF

Créé en 1947, le LPEE intervient dans le domain8atiment, des Travaux Publics et des Industries
associées. Le laboratoire offre et assure aussirghg prestations d'essais, d'analyse, d'études, de
contrbles, d'expertise et d'assistance techniges. [estations bénéficient au secteur public et au
secteur privé opérant dans les différents domalada construction.

En outre, le LPEE a pour vocation de contribueagtir la qualité et la pérennité des ouvragda et
sécurité des citoyens.

Le tableau ci-apres synthétise les principalesinétions du LPEE, au 31 décembre 2010 :

LPEE S.A 1973 25, rue d'Azilal - Etude dans le 123851 ONCF 25,0%
Casablanca dgmaln_e _du ONE * 25.0%

génie civil
ONEP * 25,0%

ODEP ** 25,0%

Source ONCF
* Un projet de fusion de 'ONE et de 'ONEP estaurs de finalisation.

** Dans le cadre de la réforme du secteur portuaitervenue en 2006, I'Office d’Exploitation desr2 (ODEP) a été scindé en deux entités,
a savoir : 'Agence Nationale des Ports (ANP) ebdeiété d’Exploitation des Ports (SODEP) deverardgsuite Marsa Maroc.
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Les principaux agrégats financiers du LPEE ont @w¥otomme suit, au cours des trois derniers
exercices :

Chiffre d'affaires 454 448 515231 520 535
Résultat net 39143 59 018 54 440
Capitaux propres 261 268 320 285 374725

Source : ONCF

Sociétés hotelieres

La société la Mamounia a été créée en 1986 a Bomcale la réalisation des travaux de rénovation et
d’extension de I'H6tel. L'ONCF avait en effet praéa un apport en nature de l'actif au profit de la
société projet.

Le Palace la Mamounia est une adresse de renonmeéeationale, comprenant 231 chambres dont 49
suites et 3 villas. Il est aujourd’hui géré en ctargropre par 'ONCF.

Le palace a fermé ses portes en 2006 pour rénavatifonde et n'a réouvert que courant 2009.

Les principales informations concernant la MAMOUN$& présentent comme suit, au 31 décembre
2010 :

La S.A. 1986 Avenue Bab Jdid Extension, 580 000 ONCF 62,1%
MAMOUNIA 40000 Marrakech rénovation et
exploitation de Cons.Municipal 25,9%
I'hétel la de Marrakech
MAMOUNIA
CDG 12,1%

Source ONCF

L’évolution des principaux agrégats financiers aéllamounia, au cours des trois derniers exercsees,
présente comme sulit :

Chiffre d'affaires 51672 121 894 407 769
Résultat net 71 392 -153 295 -190 455
Capitaux propres 847 967 694 672 504 217

Source : ONCF

La Société de Gestion de I'Hotel de Michlifen a ét&ée en 2010 pour assurer la gestion de I'hétel d
Michlifen d’'lfrane, propriété de 'ONCF. L’'activitde cette société n'a démarré qu’en 2011.

Les principales informations concernant la Soci#éGestion de I'H6tel de Michlifen se présente
comme suit, au 31 décembre 2010 :

Société de S.A. 2010 Avenue de | Gestion de [I'HOt 10 00C ONCF 100,0%
gestion de marche verte BP Michlifen

I'H6tel 18 - Ifrane

Michlifen

Source ONCF
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Les principaux agrégats financiers, au 31 décer@d®), de la Société de Gestion de I'Hbtel de
Michlifen se présentent comme suit :

- -29 9971

Source : ONCF - En Kdh

[1.2.2. Filiales non consolidées

Il s’agit des sociétés suivantes :

= Editions Marocaines et Internationales (EMI), spécialisée en imprimerie typo-offset, en pajpeter
et en reliure. Cette société a été créée en 1946 ;

= Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) depuis sa création en 1989, ADM assure la
construction et I'exploitation du réseau autorauti@rocain ;

= |a société Casablanca Transpora été créée en 2008 en vue de prendre en char@aliation du
réseau de tramway de Casablanca, dont la miserédneseommerciale est prévue pour décembre
2012 ;

= |a Société Civile Immobiliere de la Maison des Etudnts du Maroc, dont la création remonte a
1948.

[1.2.3. Filiales en liquidation

Il s’agit des sociétés suivantes :

= |a société la DIAFAassure la gestion des établissements de I'ONMTig®©National Marocain du
Tourisme). Il s’agit d’'une société publique créée £965 dans le cadre de la politique
Gouvernementale pour laquelle TONCF a été soflicipour sa participation (au méme titre que les
sociétés Casablanca Transport et ADM) ;

= Ja société Chaine Hételiere Transatlantique créée en 1988, cette société assure la gest®n de
hoétels appartenant a 'ONCF ;

= la société les Grandes Carrieres Marocainesdont la date de création remonte a 1977, est
spécialisée dans I'extraction et la production @ggémaux pierreux (Ballast, Gravette et divers...).
Elle est détenue indirectement par le Groupe ONE€&v&rs la société CARRE ;

= Sociétés civiles immobiliéres créées pour la radbis des constructions de logements économiques
en faveur du personnel des anciennes sociétésssimeraires. Il s'agit des sociétés suivantes :

v" la Chérifienne de la Cité Ouvriére Marocaine de CA3 (S.O.C.I.C.A.). Cette société a été
créée en 1938 ;

v' les sociétés Cité un des jeunes et Cité deux desnes Ces deux sociétés ont été créées en
1952

En dehors de la prise de participation dans letalages sociétés en liquidation, TONCF n’apporte
aucun concours financier ni pour la couverture ideestissements réalisés par ces sociétés ni pour
I'exploitation courante. Ces sociétés agissentleing autonomie financiére.

En terme d'orientations stratégiques et conformémeumx dispositions du Contrat Programme

Etat-ONCF pour la période 2002-2005 et en prévidersa transformation en SA, 'TONCF ceuvre dans
le sens de céder ou de liquider, dans les conditm@vues par la réglementation en vigueur, sa
participation dans quelques unes de ses filialesafnment les sociétés SOCICA, DIAFA), dont les

activités ne servent pas directement I'exploitatierroviaire. Le choix du mode de désengagement
(liquidation ou cession) releve de la décisionalBirection Générale de I'Office.

La situation actuelle des principales sociétésqndation se présente comme suit :

= la société DIAFA est en liquidation administratolepuis le 1 janvier 1985 ;
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= |e processus de liquidation de la société SOCIQA@gours en cours avec la mise en vente des
anciens appartements aux locataires les occuptudiament a des prix tres bas ;

= Le processus de liquidation des sociétés Cité srjalmes et Cité deux des jeunes est également en
cours. La situation actuelle de ce processus esiivante :
v" Pour Cité un des jeunes : le total des cessiomsve’@ 70 logements, deux ex-conciergeries
et une école, soit prés de 89% du patrimoine imheolze la société ;

v' Pour Cité deux des jeunes : le total des ventedeeS#t appartements et un garage, soit prés
de 87% des biens immobiliers de la société ;

En ce qui concerne ses participations financidi®@d|CF veillera a I'optimisation de son portefeaeill
en renforcant les participations rentables et elacg dans les conditions prévues par la réglertienta
en vigueur, celles & faible rendement ou non sjigués

Par ailleurs, il y a lieu de préciser que certaidesces filiales existaient bien avant la créatien
I'ONCEF. Elles sont donc issues de la reprise désis des concessionnaires par I'Office au moment
de sa création.

11.3. DIVIDENDES

Les dividendes distribués par les filiales du geopt évolué comme suit, au cours de trois derniers
exercices :

Supratours SA 5,6 10,1 7,1
SCIF 8,0 15,0 2,0
Annulation du dividende relatif a I'exercice 206 d 10,0 0.0 0.0
Supratours SA

Total 3,6 25,1 9,1

Source: ONCF

Les dividendes percus par 'TONCF au cours des tteigieres années, proviennent exclusivement des
sociétés Supratours SA et SCIF. En effet, sur loge 2008-2010, le dividende cumulé percu par
I'Office auprés de Supratours s’éleve a 22,8 Mdimtie 25,0 Mdh aupres de la Société Chérifienne de
Matériel Industriel et Ferroviaire (SCIF).

Au titre de I'exercice 2010, les dividendes perpas I'Office ont enregistré un retrait de 63,7%
(-16,0 Mdh) a pres de 9,1 Mdh, suite notammentlzalase des dividendes versés par Supratours SA et
SCIF pour respectivement -29,2% et -86,7%.

En 2009, les dividendes versés au groupe ONCFtémhéltipliés par 7 pour atteindre 25,1 Mdh contre
3,6 Mdh en 2008. Cette évolution résulte des élésmnvants :

= une progression des dividendes versés par Supsateuf9,2% a prés de 10,1 Mdh ;
= une hausse de 87,7% des dividendes versés pap8Q@iiE’établir a pres de 15,0 Mdh ;

= la non récurrence de l'effet liée a 'annulation,2008, des dividendes percus auprés de Supratours
SA au titre de I'exercice 2007. Cette annulatiomespond a une écriture comptable annulant les
produits a recevoir constatés en 2007 pour conmgabies dividendes pergus effectivement.

L’'ONCF n’a toutefois percu aucun dividende, au sodes trois derniers exercices, de la part de la
Société Mamounia et ce, en raison de sa cessdtotivité en juillet 2006 pour cause de rénovation.
Par ailleurs, il est a noter que la Mamounia avéduwses portes au public en septembre 2009.

Les autres filiales bénéficiaires du groupe n’guayr leur part, versé aucun dividende & 'ONCF au
cours des trois derniers exercices et ce, afinedorcer leur capacité d'autofinancement et, par
conséquent, faire face a leurs programmes d’irsgstient respectifs.

14 Article 19 du Contrat-Programme 2010-2015.
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.4. RELATION ENTRE LE GROUPE ONCF EST SES FILIALES

[1.4.1. Conventions conclues au cours de I'exercice 2010

[1.4.2. Conventions conclues au cours des exercices antére et dont I'execution s’est
poursuivie au cours de I'exerice 2010

Cette convention prévoit I'assistance fournie p@NICF & Supratours SA en matiére informatique,
juridique, financiere et maitrise d’ceuvre.

En rémunération de ces prestations, Supratours & natabilisé en charges un montant de 2 186 Kdh
hors taxes au titre de I'exercice 2010.

Par ces conventions datant des exercices antérlaussciété Supratours SA a occupé des locaux et
terrains commerciaux, revenant a 'ONCF.

La charge correspondant & cette occupation contigabipar Supratours SA au titre de I'exercice 2010
est de 835 Kdh hors taxes.

= Convention conclue avec SMTR CARRE, n'ayant paslfabjet d’'un écrit, par laguelle TONCF
met a la disposition de la SMTR CARRE un membreate personnel devant assurer les fonctions
de « Directeur Général Adjoint ».

La charge comptabilisée a ce titre dans les congad'®xercice 2010 de SMTR CARRE s’éléve a
474 Kdh ;

= Convention conclue avec SMTR CARRE, n'ayant paslfabjet d’'un écrit, par laquelle TONCF
met a la disposition de la SMTR CARRE un membraate personnel devant assurer les fonctions
de cadre commercial.

La charge comptabilisée a ce titre dans les con@d'exercice 2010 de SMTR CARRE s’éleve a
43 Kdh.

= Convention conclus avec SMTR CARRE, en vertu deidlig cette derniére assure au profit de
'ONCF des prestations de transports par voie éoefides matériaux vers tous ses chantiers a
proximité de la voie ferroviaire.

Le montant total des prestations facturées a I'ONKF titre de I'exercice 2010 s’éleve a
39 655 Kdh hors taxes ;

= Conventions conclues avec SMTR CARRE, en vertuguiies 'ONCF donne en location a la
SMTR CARRE les locaux abritant les différentes agsrde la société.

Le montant total des loyers au titre de I'exer@d6&0 s’éleve a 75 Kdh hors taxes ;

= Conventions conclues avec SMTR CARRE, par lesguél@NCF offre aux agences de la société
des prestations de fourniture d’eau et d’élecéicit

Le montant total des consommations facturées adete par 'ONCF au titre de I'exercice 2010
s’éléve a 131 Kdh hors taxes.
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[ll.  AcCTIVITE DE L 'ONCF
A travers son activité ferroviaire, 'ONCF operer gtois marchés stratégiguement indépendants, a
savoir le transport de phosphates, le transporbgageurs et le transport de marchandises.

Le tableau ci-apres présente I'évolution des resatts groupe par activité, au cours des trois eerni
exercices :

Activité ferroviaire 2731 2523 3098 -7,6% 22,8%
Transport de phosphates 1316 1122 1515 -14,7% 34,9%
Transport de voyageurs 1003 1097 1179 9,4% 7,5%
Transport de marchandises 413 303 403 -26,6% 33,2%
Activités annexes 200 149 149 -25,3% 0,0%
Total 2931 2672 3247 -8,9% 21,5%

Source. ONCF

= transport de phosphates: fruit du partenariat entre 'ONCF et I'OCP, karsport de phosphate
représente la principale source de revenu de I'QNIGgontribue a hauteur de 48,9% des recettes
de l'activité ferroviaire de TONCF en 2010 ;

= transport de voyageurs: Cette activité a généré un chiffre d’affairesptés de 1 179 Mdh en
2010, représentant ainsi 38,1% des recettes devitdderroviaire de I'Office ;

= transport de marchandises: il s’agit essentiellement du transport de prtglagricoles, de
minerais, de produits chimiques ou énergétiquesteCactivité représente pres de 13,0% des
recettes de I'activité ferroviaire de 'ONCF eténgré 403 Mdh de chiffre d'affaires en 2010.

Par ailleurs, il y a lieu de rappeler que 'ONCFKgédait jusqu’en 2005 des activités annexes tglles
I'notellerie et le transport routier. Suite a ldalisation de Supratours en 2006, 'ONCF a décidé
d’'intégrer le reliquat des activités annexes, amalgant peu significatif, dans son activité feraing.
Ces activités intégrent celles des deux hételsastsv:

= Palais Jamaii : ses revenus correspondent priecigait aux redevances annuelles payées par la
société gérante (locataire) ;
= Michlifen : ses revenus sont relatifs & I'expldatde I'hétel.

Le graphique ci-aprés présente la contribution ldeque segment au chiffre d’affaires de I'activité
ferroviaire de I'Office :

Evolution du chiffre d’affaires de I'activité ferro viaire de 'ONCF, sur la période 2008-2010 — En Mdh
3098

2731

2523

1122

W Transport de phosphatams Transport de voyageuram Transport de marchandises

Source. ONCF
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[1.1. TRANSPORT DE PHOSPHATES

Au terme d’une convention signée en 1984 entre P@EI'ONCF, ce dernier s’est engagé a assurer le
transport de phosphates (brut et raffiné) sur}es &houribga - Casa/ Jorf Lasfar. Le chiffre diaés
réalisé par cette activité a enregistré un recull4i@% en 2009, suite a une conjoncture sectorielle
défavorable.

Le chiffre d’affaires de I'activité de transport geosphates de 'ONCF, a évolué comme suit, auscour
des trois derniers exercices :

Volumes (en millions de tonnes) 24 18 27 -23,1% 46,3%
Parcours moyen (en Km) 169 187 175 10,7% -6,7%
Tonnes-Km (en millions) 3997 3402 4 643 -14,9% 36,5%
Chiffre d'affaires (en Mdh) 1316 1122 1515 -14,7% 34,9%
En % du total activité ferroviaire 48,2% 44,5% 48,9% -3,7 pts 4,4 pts
Source: ONCF

Au titre de I'exercice 2009, le transport de ph@dph a enregistré un volume de prés de 18 milliens
tonnes contre prés de 24 millions de tonnes a 082 soit une baisse de 23,1% sur la période. Le
ralentissement de l'activité de transport de phatgs en 2009 s’explique essentiellement par la
dégradation de la conjoncture économique mondiateeffet, la morosité du marché international du
phosphate a conduit a un arrét total de la producatie phosphates et des produits liés suite a la
fermeture des complexes de valorisation de Jofflak &t de Safi.

A linstar de la tendance baissiére du tonnage ldesphates transportés en 2009, le nombre de
Tonnes-Km® a connu une régression de 14,9% en 2009 a pr&462 millions Tonnes-Km et ce,
malgré I'amélioration du parcours moyen de 10,7%titne de la méme année. Cette évolution
défavorable s’est traduite par une baisse de 147%hiffre d’affaires réalisé sur ce segment diaigti
pour s'établir a 1 122 Mdh a fin 2009.

En 2010, le transport de phosphates est revenun &igeau normatif aprés une année 2009 difficile
marquée par une conjoncture mondiale défavorahieefiet, le tonnage transporté au titre de cet
exercice a atteint 27 millions tonnes, en progogsde 46,3% par rapport a 2009.

Au titre de I'exercice 2010, le chiffre d’affaireSalisé par I'activité de transport de phosphatateint

1 515 Mdh, enregistrant ainsi une hausse de 34@%apport a I'exercice précédent. Cette progressio
résulte d’une augmentation de 36,5% du nombre ded®Km en 2010 a prés de 4 643 Tonnes-Km et
ce, en raison des deux effets conjugués suivants :

= un accroissement de 46,3% (+ 8 millions de tondegpnnage de phosphates transporté en 2010 a
pres de 27 millions de tonnes ;

= unrepli de 6,7% (-13 Km) de la distance moyennérafic de phosphates par voie ferroviaire pour
s’établir a 175 Km a fin 2010.

D’autre part, I'amélioration du chiffre d’affairemn 2010 s’est répercutée sur la contribution de ce
segment au chiffre d’affaires de l'activité ferrawve puisqu’il en représente 48,9% a fin 2010 @ntr
44,5% en 2009, soit une progression de 4,4 pountBexercice.

Pour la politique tarifaire appliquée sur ce sedgiles relations commerciales ONCF/OCP sont régies
par une convention qui arréte notamment le tarifbdee des transports de phosphates. Celui-ci est
indexé sur un ensemble d’'indices notamment celul'@elution des prix des matiéres premieres
(aluminium, téle forte, ..) et I'indice des salaire

15 N . . - . .
Le paramétre « Tonnes-Km » tient compte de I'évolutaussi bien du tonnage transporté que de largist moyenne parcourue. Sa
formule de calcul est la suivante : Volume trangbbdparcours moyen.
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Les principales dispositions de la Convention ONGBCP se présentent comme suit :

= |'ONCF s’engage a assurer pour le compte de 'Q€Bansport de phosphates dans les meilleures
conditions de temps et de sécurité ;

= le reglement est effectué par I'OCP au plus tarmsdas 30 jours a compter de la date de réception
des factures ;

= |'OCP paie a 'ONCF un tarif de base qui est révisgnsuellement selon une formule comprenant
plusieurs indices tels que l'indice public de I'égie, I'indice public du gasoil, l'indice de
salaire, etc.

Compte tenu de l'accroissement du transport de gitades sur I'axe Khouribga — Jorf Lasfar de
2,8 millions de tonnes par an a partir de janvigd72ainsi que de la saturation de la ligne actuate
avenant a ladite convention a été signé en sepeeld7. Cet avenant fixe les modalités du transport
de phosphates sur I'axe Benguerir (Embranchemetlit A&izouz)-Youssoufia et le développement
d’'une nouvelle station de déchargement des tramphibsphates destinés a la nouvelle laverie de
Youssoufia.

Outre le développement de la voie précitée, de nemxbprojets ont été définis pour accompagner le
développement de 'OCP :

= construction d’une nouvelle station de déchargeraelurf Lasfar ;

= réalisation en 2010 de nouvelles installationsofgaires a Jorf Lasfar a proximité de la station de
déchargement de phosphates ;

= construction en 2010 d’une nouvelle station de gér@ent a Beni Idir ;

= au niveau des industries chimiques, 'ONCF a acgtixiternes supplémentaires afin d’anticiper
'augmentation des exportations de produits phosghes.

Par ailleurs, et suite a la décision de 'OCP démimer une partie de ses produits par voie deipmpel
une commission ONCF - OCP - Ministéres de tutellété& constituée en 2009 pour déterminer les
valeurs actuelles nettes des pertes ONCF généa¢d'aipandon du mode de transport ferroviaire ainsi
gue les plus values générées par le mode pipdédaes ce sens, un bilan global a I'échelon national
sera établi en vue :

= d’examiner comment 'ONCF pourrait accompagner IRD@ans le processus de maitrise des codts,
moyennant des formules de facturation ;

= d’examiner les montages financiers possibles paasgover a 'ONCF les moyens financiers
nécessaires pour assurer la pérennité de son géemhent, en cas de migration du mode de
transport du rail au pipeline.

Les travaux de cette commission sont toujours ensco

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 89



[11.2.  TRANSPORT DE VOYAGEURS

L’activité de transport de voyageurs de 'ONCF alée comme suit, sur les trois derniéres années :

Nombre de voyageurs (en millions) 28 30 31 7,4% 4,9%
Parcours moyen (en Km) 139 142 142 1,7% 0,1%
Voyageurs-Km (en millions) 3820 4189 4 398 9,7% 5,0%
Chiffre d'affaires (en Mdh) 1003 1097 1179 9,4% 7,5%
En % du total activité ferroviaire 36,7% 43,5% 38,1% 6,8 pts 5,4 pts
Source: ONCF

En 2009, l'activité de transport de voyageurs aegistré une progression de 7,4% avec pres de
30 millions de voyageurs contre 28 millions en 20D8tte évolution favorable provient essentiellemen
de I'amélioration continue de I'offre Voyageursravers la mise en ceuvre et la réalisation de grojet
d’'investissement tout au long du plan quinquenf@b22009.

Cette dynamique trouve essentiellement son exjgicatans :

= des plans de transport basés sur une logique de @ttement horaire et de réduction des
temps de voyageCette logique a été concrétisée par :

v'une augmentation du nombre de trains en circul@iame généralisation du cadencement de
I'horaire aux principales destinations au déparCdsablanca : Fés (1 heure), Marrakech (2
heures) et Tanger (3 heures) ;

v une réduction des temps de parcours, notammefd tajet Casablanca-Fes ;
le lancement de deux nouvelles dessertes au dégdlador et du port Tanger-Med ;

v le lancement du Train Hétel (voitures lits et coetths) sur la ligne Casablanca-Oujda,
'acquisition de 24 rames duplex injectées sumddations Casablanca-Rabat et Casablanca-
Fés et aussi la rénovation du parc classique d&d&

<\

= un nouveau systeme tarifaire adaptéaux besoins des différents segments de clientele e
permettant d’optimiser le remplissage des trains.

= J'ouverture de 40 nouvelles garesselon un nouveau concept en tant que points d'@eha
transparents, multifonctionnels et multiservic®arrakech, Fés, Sidi Slimane, Mohammeédia, Salé-
Ville, Safi, Youssoufia, Khouribga, Berrechid, lgares des nouvelles lignes Tanger-Tanger Med et
Nador..etc

= |instauration d'une démarche permanente d'écoute kent, permettant a I'Office d’avoir une
image fidele sur la satisfaction de ses clientsledtifier les pistes de progrés et de mettre aoepl
les plans adéquats pour progresser au jour le jour.

Dans ce contexte, le chiffre d’affaires de I'advile transport de voyageurs s’est établi a 1 08 M

fin 2009, en progression de 9,4% par rapport a 2808effet, les actions entreprises par I'Office au
cours des derniéres années lui ont permis d’'aneélaurssi bien le nombre de voyageurs que la distanc
parcourue par ces derniers. Ainsi, le nombre deayeyrs-km'® a enregistré une hausse de 9,7% en
2009 a prés de 4 189 millions Voyageurs-Km.

D’autre part, la contribution de cette activitéchiffre d’affaires de I'activité de transport feviaire de
I'Office s’est nettement améliorée et se situeé@s e 43,5% en 2009 contre 36,7% en 2008.

En 2010, le nombre de voyageurs transportés s'éeuas de 31 millions de voyageurs réalisant ainsi
une progression de 4,9% par rapport a 2009. Cedletéon résulte de la mise en ceuvre d'une stratégi
marketing et un positionnement de plus en plus napo sur les grands axes de trafic de 'ONCF,

16 N . " S .
Le paramétre « Voyageurs-Km » tient compte de liéian aussi bien du nombre de voyageurs que déstance moyenne parcourue par
ces voyageurs. Sa formule de calcul est la suivamenbre de voyageurs * parcours moyen.
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notamment sur la ligne Casablanca-Tanger qui agestir@ une croissance de 30% en 2010 et ce, depuis
la réduction d’'une heure de la durée de ce trajet.

L’amélioration de l'activité de transport de voyage provient de plusieurs actions entreprises par
I'ONCF au cours de ces dernieres années et doniskaen ceuvre s’est poursuivie en 2010. Ces actions
consistent & :

= une amélioration soutenue de I'offre de transportse traduisant par :

v' une augmentation du nombre de trains circulantidieotnement sur le réseau de I'office,
passant de 140 trains en 2005 a 210 trains (TNRagides lignes) par jour aujourd’hui. La
disponibilité des places a bord s’est nettementiardé en passant de 50 000 & 90 000 places
offertes quotidiennement ;

v' la généralisation progressive de I'horaire cadengétoutes les lignes. Les trains Grandes
Lignes adoptent, eux aussi, le concept de cademtesteconnaissent un véritable succeés.
Ainsi, les trains partent de Casablanca chaquestmurFes et chaque 2 heures sur Tanger et
Marrakech. De méme, la ligne de Nador a été reébommar la mise en service des trains
directs reliant cette agglomération & Casablan&&®ten plus des liaisons en correspondance
a Taourirt avec les principales villes du Royaumen@er, Oujda, Marrakech...) ;

Le tableau ci-apres présente la répartition durehifaffaires 2010 par zone géographique :

Z1 : (de Marrakech a Berrechid y compris la Ligne Safi et Khouribgua 3 8,9% 155 13,1%
Z_,Z : (de Ennouasseur a Kénitra médina y compris la ligne El jadida et 22 71,5% 698 59,2%
Aéroport

Z3 : (de Sidi yahia a Fés) 4 12,2% 180 15,3%
Z4 : (de El msadda a Tanger y compris Tétouan) 1 4,1% 67 5,7%
Z5 : (de Sidi harazem a Oujda y compris Nador) 1 3,3% 79 6,7%
Total 31 100,0% 1179 100,0%
Source: ONCF

La zone 2 couvrant la région de Ennouasseur judgé@rdtra (y compris la ligne El Jadida et Aéroport
Mohamed V) demeure la zone la plus importante &iigsi en terme de trafic qu’en termes de recettes.
En effet, cette zone représente prés de 71,5 %oudhore de voyageurs total de 'ONCF avec prés de
22 millions de voyageurs en 2010. En termes dettesxeclle représente 59,2% du chiffre d’affaires
réalisé en 2010 sur le segment de transport degeoyavec prés de 698 Mdh.

= une politique marketing visant a attirer de nouveau clients et a fidéliser les usagerst ce, a
travers un nouveau systeme de tarification basdesipffres multiples et diversifiées ;

= une poursuite des efforts d’amélioration de la quaté des prestationsdans les gares et a bord
des trains, s'appuyant sur la certification ISO D@@ I'activité voyageurs. Dans ce sens, 'ONCF
poursuit ses efforts de modernisation des trains'aignant sur les standards internationaux aussi
bien au niveau des équipements de bord que durtonfo

v' lannée 2010 a été marquée par la mise en ciroulatie rames rénovées sur les axes
Casablanca-Fes et Casablanca-Tanger en plus dellesuwoitures 1° classe sur I'axe Fés-
Marrakech. En outre, sur le trajet Casablanca-Rébabtalité des TNR est assurée par les 24
rames duplexes acquises en 2009 ;

v' apres prés de 30 mois de travaux et un investisged®e plus de 40 millions de dirhams,
'ONCF a mis en service en 2010 la nouvelle gar&dpat-Ville. Cette derniére dispose d’'un
espace trois fois plus grand, et s'étendant sig fiweaux abritant une vingtaine d’enseignes,
un espace food-court et divers services (locateowuaiture, téléphonie, kiosque...).
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v le taux de satisfaction globale des clients vissade la qualité des prestations de 'ONCF
ressort & 64% a fin octobre 2097@ontre 65% en 2009.

Les efforts commerciaux déployés par I'Office el@@@t qui se sont poursuivis en 2009 et 2010, aussi
bien en terme de développement de I'offre que a@@dlioration de la qualité de service, ont impacté
positivement le nombre de voyageurs ainsi que Istadce parcourue. Ainsi, le nombre de
Voyageurs-Km a progressé de 5,0% en 2010 a prds3@8 millions Voyageurs-Km. Cette évolution
favorable a permis a I'activité de transport deagsurs de 'ONCF de générer un chiffre d'affaires d

1 179 Mdh a fin 2010, réalisant ainsi une hausse, 5% par rapport a 2009. Néanmoins la contribution
de ce segment au chiffre d’affaires de I'activéédviaire a connu un retrait de 5,4 points en 20dr
s’établir a 38,1%.

Cependant, les intempéries exceptionnelles enrégsstiu cours du'trimestre 2010 ont eu un imapct
défavorable sur I'activité de I'Office sur cetteripéle et ce, suite a I'arrét des circulations demsé sur
I'axe de Tanger en raison des inondations qui@nthé la région pendant 44 jours. Ainsi, le margue
gagner en terme de chiffres d’'affaires s’est ékepéés de 4,7 Mdh.

Par ailleurs, il convient de préciser que le transgde voyageurs connait une saisonnalité impatant

Le trafic atteint son maximum pendant les jourgé&rles vacances scolaires et les périodes detcong
essentiellement pendant le mois de juillet oudmbre de voyageurs a atteint prés de 3,6 millians d
voyageurs en 2011) . S'agissant des termes de eatezn 2010, prés de 81% des reglements se font
comptant (plein tarif). Le reste est essentiellenm@mposé des recettes des abonnés, enseignants et
militaires. A noter également que les carnets @ons sont payés comptant par les entreprises.

[11.3.  TRANSPORT DE MARCHANDISES

L’activité de transport de marchandises (appeléssiaactivité fret) comprend le transport de
5 principales familles de produits & savoir lesdpits agricoles, les minerais et ciment, les prizdui
énergétiques, les produits agroalimentaires edlg®s produits.

Sur les trois dernieres années, I'activité de partsde marchandises de 'ONCF a évolué comme suit

Tonnes (en millions) 8 7 9 -14,5% 32,0%
Parcours moyen (en Km) 120 104 103 -13,3% -1,0%
Tonnes-Km (en millions) 961 709 929 -26,2% 31,0%
Chiffre d'affaires (en Mdh) 413 303 403 -26,7% 33,2%
En % du total activité ferroviaire 15,1% 12,0% 13,0% -3,1 pts 1,0 pts

Source. ONCF

Au cours de trois dernieres années, le volume dechaadises transporté par voie ferroviaire a
enregistré une croissance annuelle moyenne de G@8%is que le chiffre d'affaires réalisé sur ce
segment a connu une baisse moyenne de 1,2%.

En 2009, le tonnage annuel des marchandises tmraé@epos’établit a 7 millions de tonnes contre
8 millions de tonnes enregistrées en 2008, soithaiese de 14,5% par rapport a 2008. Cette situatio
s’explique d’'une part, par les effets de la crisen@mique et financiere internationale qui a eu des
répercussions non négligeables sur plusieurs sscte I'économie nationale (ciments, produits
énergétiques...) et, d’autre part, par une forterdiligation du secteur des transports, ayant egtréén
profonds changements structurels, dont notamment :

17 Enquéte réalisée par SUNERGIA Etudes en novemkt@ PIP™ vague), portant sur 2 508 clients interrogés sur dlegré de satisfaction
vis-a-vis de la qualité des prestations de 'ONGft€enquéte consiste a mesurer la satisfactiooligess par gare, segment et plan tarifaire
et ce a travers plusieurs themes, dont notammearmommunication a l'intérieur et a I'extérieur dgmes, les services offerts en gare et a bord
du train, la tarification, la gestion des situatiate perturbation, la gestion des réclamatiors evinparaison a la route (transport routier).

18 L'ONCF a mené au °l semestre 2009 une étude de satisfactiofi"{Mague) visant & mesurer la qualité des servicgsestations de
I'Office (baromeétre qualité).
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= |a délocalisation de certaines activités vers ledspdonnant lieu a des transports de vrac plus
massifs mais de courte distance ;

= |a création de nouvelles unités de production Exxabmme c’est le cas du ciment.

La tendance baissiére de la consommation nationatamment au niveau des principaux secteurs de
marchandises sur lesquels I'ONCF opere, a conduiteabaisse du chiffre d’affaires de I'activité de
transports de marchandises (hors phosphates) 6% 26prés de 303 Mdh a fin 2009.

Au titre de I'exercice 2010, 'activité du fret nthiandises a connu une nette amélioration et ailboatr

a 'amélioration de l'activité globale du fret fexiaire. En effet, le volume de marchandises trariép

a atteint 9 millions de tonnes en 2010 contre Tiand de tonnes en 2009, soit une hausse de 32,0%
(+2,2 tonnes). Cette évolution s’explique essdetignt par les éléments suivants :

= |e développement des plans logistiques sectomeimment des céréales avec 30 Mdh en 2010
contre 25 Mdh en 2009 et des hydrocarbures avédédsben 2010 contre 48 Mdh en 2009 ;

= Jachévement, en 2010, des installations ferrogmite I'Office au sein du port de Tanger-Med et la
mise en ceuvre de son programme de plateformestitpgis dans les différentes régions
économiques du pays (les premieres plateformestigges concernent les villes de Casablanca,
Marrakech et Fes). Cette dynamique a été conceéfisé la signature d’'une convention de
partenariat, en 2010, entre 'ONCF et MAERSK paossuaer le transport des conteneurs en trains
complets sur I'axe port Tanger-Med et le termimatdviaire sous douane (port sec) de Casablanca.
Ce type de transport a donc permis a 'ONCF :

v' la captation du potentiel de trafic des nouvellessértes de Tanger-Med avec pres de
8 Mdh en 2010 contre 2 Mdh en 2009 et de Nador 84elldh en 2010 contre 13 Mdh
en 2009 ;

v' l'accroissement de la part du trafic ferroviairssldes ports de Casablanca avec prés de
66 Mdh en 2010 contre 47 Mdh en 2009 et Jorf Lasfac 46 Mdh en 2010 ;

v" I'exploitation du terminal a conteneurs (port sde) Casablanca MITA avec pres de 23
Mdh en 2010 contre 6 Mdh en 2009.

Cette reprise de I'activité de transport de mardisms en 2010 a permis a I'Office de réaliser ffreh
d’'affaires de 403 Mdh, en progression de 33,2% (+#dh) par rapport a 2009.

Par allleurs, le tableau ci-dessous détaille I'étioh des principales familles de produits trangisogy
compris les produits chimiques :

Produits agricoles 546 50 454 33 547 37
Minerais et ciment 2128 89 2188 70 2447 83
Produits énergétiques 1749 135 1202 95 1361 108
Agroalimentaire 412 41 283 30 605 57
Industries chimiques 3164 71 2714 62 4073 95
Recettes accessoires ** - 26 - 14 - 24
Total * 7999 413 6 841 303 9033 403
Source: ONCF

* Non compris le transport en service
** Recettes accessoires (par exemple : locatiomdiériel pour les clients fret)
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produits agricoles: au cours des trois derniéres années, le tonregprdduits agricoles transporté
par voie ferroviaire a enregistré un taux de cerise annuel moyen de 0,1%, tandis que les recettes
provenant de ce segment ont accusé une baisse nwgenl4,4%. En effet, aprés une année 2009
difficile, le transport de produits agricoles a emistré, en 2010, une amélioration aussi bien en
volume (+93 KT) qu’en valeur (+4 Mdh), suite notaemhau développement et a la consolidation
du plan logistique des céréales. Ainsi, le trafis déréales par voie ferrée s’est accru de 29% en
2010 et ce, grace a la concrétisation de certaijetp de construction de silos a céréales inji#s

de nouveaux clients notamment a Casablanca, MatmadeSidi Slimane. Toutefois, il y a lieu de
souligner que pour une méme quantité de produit@grtransportée en 2008 et 2010, ce segment a
généré un chiffre d’affaires moins important en@Q0dette situation s’explique essentiellement par
les nouveaux marchés réalisés sur de courtes distamoins génératrices de revenus.

minerais et ciments :le trafic des minerais et ciment par voie ferrg@a connu une augmentation
de 2,8% en 2009 a pres de 2 188 KT, tandis quieifieecd’affaires réalisé sur ce segment a affiche,
au titre de la méme année, une baisse de 21,3%spiablir a prées de 70 Mdh. Cette situation
s'explique essentiellement par une réduction dhst@ance parcourue, étant donné que la tarification
du fret (pour I'ensemble des segments) est corr@lé&ilométrage réalisé et, dans une moindre
mesure, au volume transporteé.

En 2010 et en dépit du ralentissement du secteBTdR) le transport des minerais et ciments par
voie ferroviaire a poursuivi son développement eanvolume qu’en valeur. En effet, la progression
du tonnage transporté de 11,8% (+259 KT) en 20&@accompagnée par une augmentation de
17,9% (+13 Mdh) des recettes qui ont atteint p@88 Mdh au titre de la méme année. Cette
évolution résulte principalement des efforts dégtopar 'ONCF en matiere d’accompagnement
des opérateurs du secteur du BTP et des Mines’ipg&gtation du rail dans leurs chaines
logistiques. Ainsi, ces efforts ont permis :

v' de développer les transports de billettes par dé@sstcomplets entre I'aciérie SONASID de
Jorf Lasfar et son laminoir de Nador (110 000 tentransportées en 2010 pour un chiffre
d’'affaires de prés de 21 Mdh) ;

v' de développer les transferts en brouettage ddtbglentre le port de Nador et le laminoir de
SONASID a Selouane ;

v' d’accompagner les opérateurs économiques du secteentier (HOLCIM, LAFARGE)
pour garantir au rail son positionnement sur cech@ren ralliant la totalité du marché de
calcaire entre Sidi Hajjaj et 'usine Tamdrost (hRlions de tonnes pour un chiffre d'affaires
de 35 Mdh) et le marché de Clinker entre Naiméaustrie de Selouane (300 000 tonnes et un
chiffre d’affaires de 12 Mdh.

produits énergétiques. 'année 2009 a été marquée par un ralentissedeehactivité de transport
des produits énergétiques. En effet, la baisseotume transporté de 31,3% a prés de 1 202 KT a
été accompagné par un recul de 30,0% de recette®mant de ce segment. Cette tendance
baissiére s’expliqgue essentiellement par une cetijoa économique défavorable..

En 2010, le tonnage de produits énergétiques toatgspar voie ferroviaire a enregistré une hausse
de 13,2% (+159 KT) a prés de 1 361 KT. En termeeedettes, le chiffre d'affaires réalisé sur ce
segment s’éleve a 108 Mdh, en progression de 14;824 Mdh) par rapport & 2009. Cette
évolution a donc permis a 'ONCF d’améliorer sorsifonnement sur le marché des produits
pétroliers. Ainsi I'année 2010 a été marquée par :

v" le démarrage du transport du charbon au déparbduwp Nador sur la centrale thermique de
Jerrada (200 000 tonnes en 2010) apres la misereinesde la ligne Taourirt/Nador ;

v' la consolidation de la part du rail dans le mardhduel de la centrale thermique de Kenitra,
apres réalisation des installations logistiqueteaminal pétrolier de Zenéta ;

v'les installations ferroviaires couplées aux inatahs de chargement réalisées a Jorf et a
Zenata ont permis de générer, en 2010, pour 'ONREhiffre d’affaires de 91 millions de
DH, dont 81 Mdh pour le site de Jorf Lasfar et 1@h\pour le site de Zenata.
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= agroalimentaire : Il s’agit essentiellement du transport du su@iiné, des conserves et des
graines oléagineuses. A l'instar des autres segméntransport des produits agroalimentaires a
enregistré un ralentissement en 2009 avec uneeb@dissolume transporté de 31,3% et un recul des
recettes réalisées sur ce segment de 28,8% parta@pp008. Cette situation est liée principalement
au contexte difficile dans lequel évolue le sectgmalimentaire national, qui reste marqué par une
augmentation continue des prix des matiéres presiiet intrants et par un ralentissement et un
manque de dynamisme de la demande, notammentpitaxion. En effet, les marchés européens
(qui ont absorbé 72% des exportations nationalesedsecteur a fin 2009) et américains vivent,
depuis quelques années, une crise de mise en daleapital engagé dans I'agroalimentaire du fait
de la surproduction et de la stagnation de la ddmalimentaire. Ainsi, la part des produits
agricoles marocains transformés dans les impontie I'Union Européenne a diminué de 0,9%
sur la période 2000-2008.

L'année 2010 a enregistré une importante reprisérafic des produits agroalimentaire, dont le
volume transporté a été multiplié par deux poutaflir a 605 KT. Pour leurs parts, les recettes
réalisées sur ce segment ont affiché une augmemtaé 91,6% (+27 Mdh) a prés de 57 Mdh a fin
2010.

= Industries chimiques : Ce segment est représenté exclusivement paalespiorts effectués pour le
compte de I'OCP dont 'ONCF détient I'exclusivité.
Au méme titre que le trafic des phosphates, ce esegesubi, en 2009, les effets défavorables liés a
la morosité du marché international de phosphdtdeseproduits chimiques liés, avant de revenir a
son niveau normatif en 2010, en raison de 'amétion de la conjoncture internationale.
En effet, le trafic ferroviaire des produits dendlustrie chimique a accusé une baisse de 14,2%
(-450 KT) en 2009. Cette baisse du tonnage tratéspoété accompagnée d'un recul de 12,7% du
chiffre d’affaires réalisé sur ce segment a pre€aibidh (-9 Mdh).

En 2010, le transport des produits chimigues a came nette reprise et a contribué a la croissance
de l'activité globale du fret marchandises. Airsi,volume transporté au titre de cette année a
atteint prés de 4 073 KT, soit un accroissemeri@&% (+1 359 KT) par rapport a 2009. Pour sa
part, le chiffre d’affaires réalisé sur ce segnaeptogressé de 52,1% (+33 Mdh) a pres de 95 Mdh a
fin 2010.

Par ailleurs, il y a lieu de préciser que ce segmeprésente 45,1% du volume transporté et 23,6%
des recettes réalisées en 2010.

Par ailleurs, TONCF a développé des conventiongpaenariat avec la quasi-totalité de ses clients
(conventions bilatérales fixant les prix, la natdeeproduit transporté, la période etc.) ce quearis a

la Direction Activité Fret d’améliorer la part dihiffre d’affaires réalisée avec les principaux wotg
conventionnés (hors industries chimiques) qui ess@e de 80,0% en 2008 a 86,3% en 2009 puis a
83,9% a fin 2010.

Les principales dispositions contenues dans legestions établies entre TONCF et ses clients pbrte
sur les éléments suivants :

= |'engagement sur le trafic a remettre au rail ;

= les prix a appliquer, les délais et les modaligé$edr révision ;

= les délais de paiement ;

= les délais de chargement/déchargement des wagons ;

= |es modalités de financement des nouvelles instails. .. etc.

La contribution des clients conventionnés danshiére d’affaires fret hors industries chimiqueg es
détaillée comme suit :

19 Performances et perspectives du secteur de lindwgro-alimentaire au Maroc — Novembre 2010e€lion des Etudes et des prévisions
Financieres — Ministére de 'Economie et des Fieanc
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AFRIQUA a7 44 45 -6,1% 3,7%

HOLCIM 42 44 44 3,8% -0,7%
SONASID 0 9 27 ns >100,0%
CELLULOSE 11 1 25 -90,8%  >100,0%
ONE 28 20 23 -29,3% 16,9%
LAFARGE 39 20 23 -48,1% 12,0%
COMABAR 13 12 12 -12,7% 5,2%
COSUMAR 10 11 11 15,2% -3,1%
MAERSK 0 2 5 ns 185,9%
GUEMASSA 3 5 5 96,3% -13,1%
MOULIN ANOIR 5 2 5 -58,8% 121,8%
SOMIA 5 4 4 -24,3% 15,1%
SIMS 3 2 4 -3,6% 50,4%
Autres clients conventionnés 67 32 26 -53,3% -17,9%
S/Total 274 208 259 -24,1% 24,6%
Total * 342 241 308 -29,6% 28,1%

Source: ONCF

* Hors industries chimiques dont l'unique client BOCP

Il'y a lieu de préciser que les 6 premiers clieatsventionnés contribuent a hauteur de 60,7% dfrechi
d’'affaires de l'activité fret, soit 3,5 points déup qu’en 2009 et 11,6% de plus qu'en 2008. Cette
évolution résulte principalement de I'amélioratidu chiffre d’affaires réalisé avec SONASID, dont la
contribution au chiffre d'affaires fret s’établit 8% en 2010 contre 3,6% en 2009, et avec
CELLULOSE dont la contribution s’éléve a 8,0% eri@@ontre 0,4% en 2009.

S’agissant des modalités de paiement, les cliem8OINCF sur le segment fret bénéficient d’'un délai
de paiement allant de 30 & 60 jours.
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IV. POLITIQUE MARKETING ET COMMERCIALE DE L 'ONCF

Dans I'objectif de développer le marché nationatrdnsport ferroviaire, qui est marqué par I'exise
d’une clientele potentielle importante, 'ONCF asnein ceuvre depuis 2003, une stratégie commerciale
et marketing axée sur cing leviers de croissance.

IV.1. LE CIBLAGE DES SEGMENTS PORTEURS

La nouvelle stratégie de I'ONCF vise a développactivité voyageurs sur I'ensemble du réseau
ferroviaire national, en améliorant la compétitividu service afin de rendre le train un moyen de
transport privilégié sur les segments sélectifsaatd valeur ajoutée, a savoir les « Affaires »eet |
« Tourisme ». Pour ce dernier segment, |'Officeis@n place, depuis juillet 2009, la carte «Rads$
destinée notamment aux touristes étrangers et &k bk différentes tranches d'age et offre une libre
circulation sur les lignes ONCF durant la périotielans la classe du Pass acheté. La validité de cet
carte peut aller de 7 & 10 ou 30 jours selon leibe=n déplacement.

La stratégie de 'ONCF décline en fait les difféseprojets d’extension et doublement de la voieeent
Fes-Meknés-Sidi El aidi-Settat qui ont vu leur cades’intensifier et I'offre en navette entre cékey
se développer.

De plus, sur le plan Marketing et commercial, uaenge de produits a été proposée aux utilisateurs,
notamment sur le site internet de 'ONCF depuisnbés d’octobre 2009 telle que :

= |a carte Chabab congue spécialement pour les jelymssniques de 12 a 26 ans offrant un nombre
illimité de voyages avec une réduction qui peuwdrglisqu’'a 50% ;

= |a carte Hikma congue pour les séniors pour miépomdre aux attentes d’'une clientéle spécifique
dont I'age est supérieur a 60 ans et qui accorderéduction de I'ordre de 25% quelque soient le
train, la classe et I'horaire ;

= |a carte spéciale retraitée concernait exclusivenesrretraités de I'Etat. Elle a été remplacéelgar
carte Hikma mais est toujours en circulation juaggpuisement de la date d’expiration ;

= |a carte famille Pass (pour les familles avec 2 @nfants) et la carte famille nombreuse (pour les
familles avec 3 enfants et plus) ;

= |a carte Navette pour des trajets quotidiens avex différenciation tarifaire blanc/bleu selon les
tranches horaires et qui offre jusqu’a 50% de rédn@our un engagement annuel ;

= des réductions tarifaires accordées par 'ONCF\érdi utilisateurs des chemins de f&rdont
notamment des entreprises et administrations pudsigEn outre, I'Office approche des entreprises
du secteur privé pour des partenariats éventuels.

Dans ce cadre, 'ONCF ceuvre dans le sens d'offtesasegments une proposition de valeur spécifique
axée essentiellement sur un meilleur service em glagn voiture, une garantie de place assise, etc

L’ONCF se lance aussi sur le plan fret sur la sadilon des plates formes logistiques, la réalisadies
projets Taourirt-Nador et Tanger Med qui permedtiasi de drainer a I'office un transport important.

IV.2. LA SPECIALISATION DU PLAN DE TRANSPORT PAR TYPE DE TRAFIC

L'objectif est de tenir compte des spécificités dafic ferroviaire qui représente des exigences
différentes selon les trajectoires. A ce titre,NCF travaille dans le sens d’étendre le modéle K BN

reliant Casablanca a Rabat vers Casablanca-Selftkeés-Fes, de distinguer entre les trains ongnibu
et express tout en offrant des trains plus fréquentr les portions de trajets trés fréquentées

20 Ces réductions tarifaires sont détaillées damsméae 7 du Contrat-Programme 2010-2015. Elles copné principalement le personnel

militaire, les résistants et leurs familles, lesdacolaires, les journalistes, les conseilledéputés, la Fondation Mohamed VI de Promotion
des Euvres Sociales de I'Eduction-Formation, ladation des (Euvres Sociales des Travaux Publicsskéid de I'Equipement et du
Transport...etc.
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(Casablanca —Mohammedia), et de développer leitrd@snasse a travers l'introduction d’'un horaire
cadencée facilitant la communication et 'améliavatie la rotation du parc matériel.

IV.3. LAREFONTE DE LA TARIFICATION

L’'ONCF a procédé, a partir duf'1Ao0t 2009, a la mise en place d'une nouvelle &tyiat tarifaire
voyageurs baseée sur les principes suivants :

La clientéle ferroviaire compte plusieurs segmearyant chacun des besoins et des exigences diérent
(jeunes, séniors, familles, administrations, greymdbonnés, conventionnés, ...), avec des pouvoirs
d’achat distincts. L'ONCF vise donc I'adaptation sten offre a la demande et ce, a travers I'évaiutio
de sa tarification en introduisant des tarifs défiiés pour répondre aux spécificites de chaque
segment. Ainsi, et a titre d’exemple, le tarif pétre variable selon le pouvoir d’achat'{tlasse, Class
Plus, bons scolaires) ou selon la fréequence desgesy (carte fidélité, abonnement coupon, carte
mensuelle, carte annuelle).

Ce systéme consiste a offrir des voyages a peiitsspr les principales destinations moyennant des
contingents de places et des conditions de résemgata I'avance. Des réductions de 25% sont
accordées sur des billets Aller—Retour pour lgets&asablanca - Fes et Casablanca - Marrakesthr et
des billets Aller simples sur les trajets Casaldantanger et Casablanca — Oujda, avec réservation
I'avance au plus tard 48h avant le départ desgraicontingents de billets réduits.

Cette nouvelle formule consiste en I'applicatiomrdtarif normal (tarif bleu) dans des trains pleins
circulant au cours des tranches horaires tréetélis (de 7h a 9h30 et de 15h30 a 19h30) et in tar
réduit (tarif blanc) dans des trains peu occup&silgint pendant des tranches horaires moins $é#isi
L'objectif étant de lisser le trafic vers les heuoeeuses pour une amélioration de la qualité elesces
rendus aux voyageurs.

IV.4. LE RENFORCEMENT DE LA COMMUNICATION

L'ONCF vise a renforcer ses efforts de communicatifin de capturer les clients mal informés sur les
avantages du train et sa facilité d'utilisationngij plusieurs actions sont engagées en vue déinfier

la décision des voyageurs en matiére de choix dulemde transport: I'amélioration de la
perception/image (presse, campagne télévisée, Weuidentité visuelle), la participation aux
campagnes a intérét public (sécurité, respectatwifonnement), la réalisation de campagne produits
(affichages, média audiovisuels, campagne a I'gggnet « écoles » (visites de gare et de dépdts pa
des classes, sorties de classe « subventionnéesairg.

D’autres pistes d’amélioration ont été identifiéets ont déja commencé a étre exploitées. Elles
concernent l'information des usagers avant le veydfinformation horaire, produits, tarifs,
information sur les conditions de trafic ferrovaira la gare (vente, services ONCF, signalétigtie)
dans les trains (sonorisation, information en eapetturbation.).

Par ailleurs, afin de coller aux nouvelles atterdes clients et répondre aux besoins des différents
usagers du rail, une Cellule Ecoute Client chardéemener des enquétes internes (aupres des
collaborateurs portant sur la qualité des procesmries) et externes a été mise en place. Il s’agit
essentiellement d’enquétes menées aupres des wyageegment voyageur uniquement). En
s’appuyant sur les résultats de ces enquétesjd&éidapte et rectifie, a travers des plans d’actes
projets déja initiés (sonorisation, équipes infarorapour améliorer I'accueil, I'orientation en gar.)

ainsi que ceux en phase de lancement (propretedadies trains, travaux d'infrastructure pour anrélio

la régularité...) et ce, afin de répondre aux atteatesouhaits de ses clients.
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IV.5. LE DEVELOPPEMENT DE L 'INFRASTRUCTURE

Il s’agit de la réalisation des projets d'investisent relatifs au doublement des voies enregistiesit
trafics importants. Ces projets s’'inscrivent danpérspective de faire face a la demande prévidible
trafic et de rehausser la qualité des prestatiffestes a la clientele, mais aussi d’améliorereimps de
parcours sur les axes clés.

Concernant le segment transport de marchandis€@®AF cherche a engager des actions de
développement de cette activité pour mieux répoadrebesoins évolutifs des opérateurs économiques
qui érigent la performance et la qualité de sereicexigence prioritaire. A ce titre, les actionapres
sont déja entameées :

= renforcer la position du rail dans les marchésnetgy

= développer des stratégies sectorielles pour laalegation des secteurs prioritaires (plan cérgalie
plan produits pétroliers) au moyen d’investissemeitilés ;

= positionner le mode ferroviaire dans de nouveaukiergen menant des actions auprés de I'Etat
pour instaurer une concurrence plus saine darectelg et une meilleure répartition des réles entre
le rail et la route, mais aussi en développandlie d’intégrateur logistique ou « commissionnaiee d
transport » dans le fret au Maroc.

Les leviers de croissance arrétés dans ce sensstemmsa fructifier le portefeuille client dans les

secteurs actuels déja servis par rail, pénétrendeseaux secteurs et se positionner dans les gwmrch
naturels qui sont servis aujourd’hui, développer $eratégies sectorielles pour la naturalisation de
secteurs prioritaires, développer la politigue dasbranchements particuliers et encourager la
massification du trafic.

Pour ce qui est du transport des phosphates,git$&n entendu d’ceuvrer dans le sens de sasésfair
dans les meilleures conditions possibles, la demahdgroupe OCP et de participer d’'une maniére
active au développement de l'industrie de ce ptoetud la promotion de son exportation. Aujourd;hui
les travaux de commission de tutelle ONCF / OCPinidteres de tutelle sont en cours pour arriver a
des solutions de partenariats entre 'ONCF et 'OQRs résultats de ces discussions seront
communiqués ultérieurement aux ministeres de agedspectifs.
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V. APPROVISIONNEMENT DE L 'ONCF

L’ONCF importe plus de 77% de ses achats aupreeutaisseurs étrangers sélectionnés suite a des
appels d’offres internationaux lancés par I'Offiédnsi, la répartition des achats réalisés par ICN\en
2010 par origine, se présente comme suit :

Nombre 1575 86,7% 242 13,3% 1817
Montant (en Mdh) 1602 22,7% 5461 77,3% 7 063
Source. ONCF

L'essentiel des achats est composé de pieces lange, nécessaires pour I'entretien et la maintanan
du matériel roulant ferroviaire et des installaid@achniques.

L’ONCF ne dépend d’aucun fournisseur en particuli@oins de 1% en moyenne), exception faite de
I'ONE qui approvisionne 'ONCF en énergie (plus 1# des achats). En effet, le recours aux appels
d’offres incite I'Office a attribuer les marchésxdournisseurs les moins disants (offre commerdele
moins élevée) mais qui répondent aux conditionbgitddité pour les dits marchés. Par conséquient,
portefeuille fournisseurs est large et diversifié.

L'ONCF procéde au stockage des matiéres et foumstmécessaires pour son exploitation et ce en
raison des délais de livraisons qui peuvent s’avéreys (6 mois a 18 mois). En cas d’'urgence, iteff
peut puiser dans les stocks de réseaux ferroviamesnationaux (SNCF, SNCB ...) au titre de
conventions de partenariat signées entre les diftés parties.

Les hausses des prix des matiéres premieres ngsemarement répercutées sur les prix de vente. En
effet, 'TONCF n’a pas augmenté ses tarifs depuiss le 5 ans. Ce n’est qu’en 2006 qu'une légére
augmentation a été opérée sur des axes bien défioiamment les axes Casablanca — Rabat et
Casablanca-Fes et courant 2009 en application deuselle politique tarifaire basée sur le « Yield
Management ».
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VI. POLITIQUE D 'ACHATS DES TRAVAUX ET DES PRESTATIONS DE SERVICES DE L'ONCF

La fonction Achats est décentralisée au sein d&lCB, puisque chaque podle dispose de son propre
département Achats, méme si le département GlalaicBig gére tout le volet stratégie ainsi que le
listing des fournisseurs.

L'ONCF a procédé a la mise en place, depuis’lenai 2011, d’'une nouvelle réglementation, incluant
les achats et le cahier des clauses générales. dggttarche a été initiée pour accompagner I'impbrta
programme d’investissement prévu sur la périod®2m5. Cette nouvelle réglementation a permis de
mettre en place plus de transparence, de cladé #aidité dans le traitement des actes d’achi. dst
basée sur les procédés suivants :

= Bon de commande : cette procédure est appliquée gesuprestations particulieres inférieures a
600 000 Dh hors taxes (par ordonnateur et sur mmé&eabudgétaire). L'office recourt a cette
procédure dans des cas précis cités dans le ragleles achats, notamment en cas de complexité
technique, une prestation supplémentaire, une oegen bien suite & un appel d’offre infructueux.
La procédure consiste a consulter au moins traisnfsseurs. Il s’agit donc d’'une facilité accordée
surtout aux directions régionales ;

= Appels d'offres (ouvert, restreint ou avec prés@ed: 'ONCF recourt a cette procédure pour les
marchés supérieurs a 1 Mdh hors taxes. La pratigueante a I'Office consiste a recourir a I'appel
d’offres ouvert pour les marchés de plus de 2 Melbur les marchés inférieurs a ce montant,
I'ONCF recourt & I'appel d'offre restreint, néceast le référencement des fournisseurs sur la base
d’'une évaluation des capacités techniques, comalesgilogistiques, financiéres et administratives.
S’agissant de la mise en oceuvre de ce procédé, IFOMCattribué, pour son programme
d’investissement 2005-2009, prés de 74% des maxdadétes appels d'offres ouverts, 11% via des
appels d'offres avec présélection et 13% via uredaure négociée dont 9% suite a des appels
d’offre infructueux.

Ces procédés concernent les achats de servicesagénde prestations de services, de fournitures, d
systeme d’information, de travaux BTP, d’équiperagde matériel roulant, de travaux ferroviaires, de
travaux de télécom et réseau ainsi que des prastdtitellectuelles.
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VI.1. ORGANISATION DE L 'ONCF
VI.2. MOYENS HUMAINS

Depuis £ juillet 2009, une nouvelle organisation de 'ON@Fété mise en place dans I'objectif de
répondre de maniere plus efficace aux attentedielt,cd’accompagner le développement des activités
voyageurs et fret et aussi de relever le défi deciisation des grands projets inscrits dans de pl
d’investissement, notamment celui des lignes adgaitesse.

Les principes fondamentaux de cette nouvelle osgdion reposent sur la mise en place de 6 Péles
soutenus dans leurs missions par quatre direcBapports.

La Direction Générale, quant a elle, est épauléeipahargé de mission.
VI.2.1. Organigramme

L'organigramme de I'Office au 30 juin 2011 se présecomme suit :
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Directeur Général

Mohamed Rabie KHLIE

] Mohamed ALAOUI Ali BOUDI
Fatima LASIRI ADOUIRI

Rokia BELKEBIR Karimddine CHENNOUF

.’

Moha KHADDOUR

Mohammed SMOUNI Ali EL KARRAM El Hassan LEQSIOUER

Azeddine EL AMRAOUI Abdelmoula ZEKRAOUI

Abdelghani Mohammed OUBRAHIM Mustapha HANYN Lahcen BOULAASSAS
ABDELMOUMEN

El Kebir AKRIM

Khalid KHAIRAN Abdellah HALHOUL Mohammed KHARDI Mohammed ALLOUAH
Abdelkhalek YASSINE

Said NASSIRI

Said NASSIRI

Source: ONCF

Ahmed BOUHALTIT Errachid FAKIHANI Hassan ECHCHFARJLI Ali EL AICHAOUI




Ce péle est chargé de la concrétisation du prdigt Rinsi que de la valorisation du patrimoine de
'ONCF de maniére a en faire un axe de développeraerde profit pour I'Office. Il est chargé
également de la réalisation du projet RER.

Ce poble est chargé d’accompagner le développentetmtidsport classique voyageurs et d’introduire le
transport a grande vitesse. Il a aussi pour missiaccroitre I'activité de I'Office pour le transpiale
proximité et d’assurer I'exploitation du transpdu type RER.

Ce péle est chargé du développement commercialaCF sur ses marchés traditionnels (Fret et
Phosphates) et de renforcer son positionnementlddogistique.

Ces deux pbles sont par ailleurs tenus de déveloges synergies avec les filiales de I'ONCF
notamment Supratours pour le Pble voyageurs ee@aiur le Pble Fret et Logistique.

Ce pole est chargé des activités d'infrastructurelee circulation dans la continuité par rapport a
'existant tout en veillant & garantir la dispotité la sécurité et la qualité de linfrastructure
ferroviaire.

Ce pble assure la maintenance du matériel routantezvient vis-a-vis des Pbéles Voyageurs et Bret
Logistigues comme un prestataire interne. |l définpolitique de maintenance et élabore ses segke
consistance, sa périodicité et décide de I'aptitiidenatériel a circuler.

Ce poéle veille sur l'animation du management dedaurité et de la sOreté ainsi que les aspects de
contréle. Il pilote aussi les démarches transverspslité, environnement et les fonctions d’awedit
d’'inspection.

Les directions Supports se chargent de mettre dislgosition des podles les moyens nécessaires a
I'exercice de leurs missions. Il s’agit des direet suivantes :

= Finances et Contrble de Gestion ;

= Stratégie et Communication ;

= Ressources Humaines et Affaires Juridique ;

= Systéme d’Information ;

= Département Global Sourcing rattaché au Chargéisian aupres du Directeur Général.



VI1.2.2. Effectif

L'ONCF a ceuvré depuis 2000 a la réduction de siestds. En effet, I'Office était pénalisé depuis
longtemps par le nombre trop important du persond 385 personnes en 1994 plus 5000
temporaires). De plus, les opérations d’extern@disade quelques services (restauration, nettoyage,
gardiennage...) ont encouragé I'ONCF a revoir sesibge®n termes de ressources humaines.

Ainsi, I'effectif global est passé de 9 487 empkwh 2003 a 7 784 en 2010. Cette baisse s’explique
essentiellement par le gel des recrutements spériade, le redéploiement du personnel opérant dans
des fonctions en sureffectifs vers des fonctionsars effectifs et aussi par les opérations dert€pa

la retraite.

Sur la période 2003-2010, I'effectif de TONCF anitiué de prés de 1 703 personnes, comme l'illustre
le graphique ci-dessous :

Evolution des effectifs de fin de période de 'ONE sur la période 2003-2010

TCAM 03-10 : -2,8%
8269 8170 8 054 8126 7784

Source: ONCF

Il est a noter par ailleurs que pres de 420 peesm(techniciens essentiellement) ont bénéficiérarau
2010, d'opérations de départs volontaires.

L'effectif total de 'ONCF a atteint 7 784 persosné& fin décembre 2010 contre 8 126 au
31 décembre 2009, soit une diminution de 4,2%.deme de répartition de I'effectif par catégorie, il
ressort du tableau ci-dessous que les techniceprégentent en moyenne 65,6% de I'effectif total de
I'Office sur les trois derniéres années.

Dirigeants, Managers & Cadres 749 9,3% 790 9, 7% 908 11,7% 55% 14,9%
Maitrise & Encadrement intermédiaire 182622, 7% 1962 24,1% 2014 259% 7,4% 2, 7%
Techniciens 5479 68,0% 5374 66,1% 4862 625% -1,9% -9,5%
Total 8 054 100,0% 8 126 100,0% 7 784 100,0% 0,9% -4.2%
Taux d'encadrement 9,3% - 9, 7% - 11,7% - 04pt 19pt

Source: ONCF

* L'effectif total ne prend pas en compte les dépates collaborateurs «abandon de poste» du moidédembre 2010. Il s'agit de

5 techniciens et de 4 cadres ayant abondonnésgestss de leur plein gré sans avoir avisé la titreclont ils dépendent (il ne s’agit ni de
démission ni de licenciement).

Le taux d’encadrement au sein de 'ONCF s’établit1a7% a fin 2010, soit une progression de 1,9
points par rapport a 2009 et 2,4 points par rapp@@08. Cette amélioration s’explique essentiedi@m
par une progression moyenne de l'effectif de |&gatie « Dirigeant, Managers et cadres » de pres de
10,1% sur la période 2008-2010, tandis que I'eiffgbdbal de I'Office a connu une baisse moyenne de
1,7% au titre de la méme période.
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Bien que la structure de I'effectif de TONCF sodimposée esentiellement de techniciens, la praporti
de cette catégorie dans l'effectif global a entte§jiane baisse de 5,6 points au cours des troisedes
années pour s’établir & 62,5% a fin 2010. En revendeffectif de la catégorie « Maitrise et
Encadrement intermédiaire » a connu une progresi#oB,2 points au titre de la méme période et
représente pres de 25,9% de I'effectif total ddfis@ en 2010.

Cette tendance reflete la volonté de 'ONCF d’adaa politique de Ressources Humaines a ses
besoins et a sa vision stratégique dont les prhesporientations consistent d’'une part & amélilerer
taux d’encadrement et, d’autre part, a répondeeplitique d’externalisation de certains services.

La répartition des effectifs par tranches d’agecawrs des trois derniers exercices, se présenteneo
suit :

Moins de 40 ans 1727 1598 1343 -7,5% -16,0%
De 41 a 50 ans 4571 4 438 3727 -2,9% -16,0%
Plus de 51 ans 1756 2 090 2714 19,0% 29,9%
Total 8 054 8 126 7784 0,9% -4,2%
Source: ONCF

A fin 2010, I'age moyen global des collaborateued’ @NCF est de I'ordre de 45 ans.

Sur la période 2008-2010, l'effectif dont I'age @sferieur a 50 ans représente en moyenne pres de
72,6% de l'effectif global du Groupe ONCF.

Par tranches d’'age, il est a souligner que l'efffednt I'age est supérieur 51 ans a enregistré une
progression moyenne de 24,3% sur les trois desaeées, tandis que I'effectif ayant moins dert0 a
ainsi que celui dont I'dge est compris entre 41 @n$0 ans ont enregistré des baisses moyennes
respectives de 11,8% et 9,7% au titre de la mémedat

La répartition des effectifs par sexe et par caiégencioprofesionnelle a évolué comme suit, ausou
des trois derniers exercices :

Dirigeants, Managers & Cadres 649 95 680 110 757 137
Maitrise & Encadrement intermédiaire 1863 96 1862 100 1897 119
Techniciens 5155 196 5176 198 4745 129
Total 7 667 387 7718 408 7 399 385
Source: ONCF

Sur la période 2008-2010, I'effectif de 'ONCF esnstitué en moyenne de prés de 95,1% d’hommes.

Par catégorie socioprofessionnelle, les homme£septent en moyenne prés de 85,9% de la catégorie
« Dirigeant, Managers & Cadres » contre 14,1% pesrfemmes. Pour les catégories « Maitrise &
Encadrement intermédiaire » et « Techniciens >pad des hommes s’éléve en moyenne a prés de
94,7% et 96,6% respectivement.
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L'évolution de la répartition des effectifs par mmneté se présente comme suit, sur les troiseaterni
exercices :

A<15ans 1031 12,8% 752 9,3% 942 12,1%
15ans<A<25ans 4150 51,5% 4 146 51,0% 3 756 48,3%
A> 25 ans 2873 35,7% 3228 39,7% 3 086 39,6%
Total 8 054 100,0% 8 126 100,0% 7784 100,0%
Source: ONCF

A fin 2010, I'ancienneté moyenne du personnel douBe ONCF s’éleve a 22 ans.

Au cours des trois derniers exercices, I'effecohtd’ancienneté est comprise entre 15 ans et 35 an
représente en moyenne pres de 50,3% de I'effdotiagjdu Groupe ONCF-.

Au titre de cette méme période, I'effectif dontnikenneté est supérieure a 25 ans a enregistré une
hausse moyenne de 3,6%. Concernant I'effectif ayaptanciennté inférieure a 15 ans et celui dont

'anciennté est comprise entre 15 ans et 25 ans,degniers ont affiché des baisses moyennes

respectives de 4,4% et 4,9%.

VI.2.3. Recrutement et départ

Sur la période 2008-2010, les mouvements du peetaen’ONCF se présentent comme suit :

Cadres 31 40 77 29,0% 92,5%
Maitrise 40 31 31 -22,5% 0,0%
Exécution 99 139 133 40,4% -4,3%
Total 170 210 241 23,5% 14,8%
Source: ONCF

L’ONCF a accueilli 241 nouveaux collaborateurs €4@ soit 31 collborateurs de plus qu’en 2009 et

71 collaborateurs de plus qu’en 2008 et ce, grameedaction cadencée de recrutement ayant favorisé
aussi bien le renforcement et le rajeunissement é&dgspes que le développement de nouvelles

compétences et de nouveaux métiers spécialisés.

Le nombre de cadres recrutés en 2010 s’éleve allabaorateurs, soit une augmentation significative
de 92,5% par rapport & 2009. La part des recrutentEncette catégorie dans le total des recrutesment
du groupe ONCF s’éleve a 32,0% en 2010 contre 1&2%008, enregistrant ainsi une augmentation
de prés de 13,8 points. En revanche, le rythmesdeitements des agents de maitrise a enregistré un
ralentissement au cours des trois derniers exarcpgsqu’ils ne représentent que 12,9% des
recrutements de I'année 2010 contre 23,5% en 2008.

Pour sa part, le recrutement des techniciens (Ex&jla enregistré une progression en 2009 de 40,4%
pour atteindre 139 recrutements sur cette annés. reerutements concernant cette catégorie
représentent en moyenne 59,7% du recrutementdwi@roupe sur la période 2008-2010.
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Retraite 206 107 66 -48,1% -38,3%

Licenciements 83 53 62 -36,1% 17,0%
Radiation 6 1 0 -83,3% -100,0%
Reforme* 4 4 6 0,0% 50,0%
Autres** 18 21 29 16,7% 38,1%
Départs volontaires 0 0 420 Ns Ns
Total 317 186 583 -41,3% >100,0%
Turn-over (y ¢ départs volontaires) 3,9% 2,3% 7,5% -1,6 pt 5,2 pts
Turn-over (hors départs volontaires) 3,9% 2,3% 2,1% -1,6 pt -0,2 pt

Source: ONCF
* || s'agit des départs liés a des maladies ou paeité.

** || s'agit des déces, des abandons de postes...etc.

L’année 2010 a enregistré une importante augmentakes départs qui ont atteint 583 contre 186 en
2009. Cette progression s’expliqgue essentiellerpantl’opération de départs volontaires lancée par
I'ONCF en 2010 et qui a concerné 420 collaborateurs

Par ailleurs, il est a souligner gu’au titre de®reices 2008 et 2009, aucune opération de départ
volontaire n'a été enregistrée.

Hors effets des départs volontaires, les départsenite constituent le principal motif (34,9% en
moyenne sur la période 2008-2010) des cessatioft)diéon au sein de 'ONCF.

A fin 2010, le turn-over relatif aux cessationsfdections (hors départs volontaires) s’établit @spde
2,1%, en baisse de 0,2 point par rapport a 2098point par rapport a 2008. Ce recul s’explique
principalement par la diminution du nombre des dSpen retraite qui s’élévent & 66 personne en 2010

Dans l'optique d’une rationalisation des effecitstenant compte des objectifs des schémas dirscteu
des différents poles et directions, TONCF a laan&010 I'opération de départ volontaire.

L’indemnité de départ a été définie de maniérecoerager davantage le personnel d’exécution.

Les personnes ciblées par cette opération de départtaire se présentent comme suit :

Cadres 12
Maitrise 68
Exécution 340
Total 420

Source. ONCF

Prés de 420 collaborateurs ont bénéficié de ceteation dont 12 cadres, 68 agents de maitriséGet 3
techniciens. Les conditions de départ portaient’'&ge (plus de 21 ans de service et un age inféde
55 ans) et la nature de la fonction (exclues lastfons de sécurité ou coeur de métier).

VI.2.4. Politique des ressources humaines
L'ONCF s’est doté d'une politique RH intégrant lesuvelles orientations stratégiques de I'Office,

notamment celles érigées au projet d'entrepris® 2@AP 2015 (orientations marketing, conduite des
projets...).

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 108



Par ailleurs, 'ONCF a mis en place un nouveauustdti personnel et s'est donc lancé dans une
modernisation de sa Gestion des Ressources Hun{@Re$) en se basant sur de nouveaux concepts de
gestion. Ces concepts découlent d'un benchmarkiabliéar rapport a la GRH des entreprises de

référence et des réseaux ferrés les plus mode@ete modernisation s’est traduite par une refonte

totale de la documentation de référence GRH, agecohcours de toutes les composantes RH de
I'Office et 'adhésion responsable des partenasesaux.

La nouvelle politique de gestion des Ressources dtes a donc pour principale mission le
développement du professionnalisme et I'adhésicoukeles collaborateurs aux valeurs de I'entrepris

Cette politique donnant aux collaborateurs unebilig@ en termes de droits et responsabilités et en
termes d’évolution de carriere et de rémunératsh fondée sur un mode participatif de management
sous-tendu par une culture de la performance deairabl

La politiqgue de gestion des ressources humainé®©NEF est basée sur :

= un systéme de classification des collaborateurssaeg sur un référentiel des fonctions, qui permet
d'évaluer les compétences des collaborateurs papora a celles requises et, qui permet en
conséguence, de conduire une politique d'emploptdeaux besoins de I'entreprise ;

= un systéme de rémunération fondé sur les princljgegiité, compétitivité et motivation ;

= un systéme d’évaluation des compétences et desrpanrfices qui permet aux collaborateurs d'étre
rétribués annuellement et ce, au moyen d’'appréciditirmalisée et objective basée sur des criteres
prédéfinis et chiffrés ;

= un management par objectif (MPO) qui consiste gpgllication d'une nouvelle culture managériale
visant a responsabiliser chaque collaborateur suteutain nombre d’objectifs & atteindre durant
chague année ;

= un schéma directeur des ressources humaines fandé systéme de pilotage par anticipation en
matiere de besoins en effectif et d’évolution depleis et des compétences ;

= une politique de formation permettant de déveloplesr compétences et d’accompagner les
changements technologiques et organisationnel©#fece ;

= une politique sociale axée sur 'amélioration dessgations sociales des collaborateurs et leurs
familles en matiére d’'accés aux soins médicauxésaécla propriété et accés aux prestations de
loisirs, ainsi que le renforcement de la collakioraivec les partenaires sociaux.

Soucieux de promouvoir dans sa culture d’entrepriséort sentiment d’appartenance et une adhésion
volontaire et massive au projet d’entreprise, 'GN& mis en application un systéeme de rémunération
visant a améliorer la situation matérielle et medé I'ensemble des collaborateurs du rail. Ceeayest

qui est lié a la nouvelle classification, permébéice de mieux valoriser le facteur humain eit ddifrir

une gestion de carriére transparente et un modénaienération plus équitable, motivant et compétitif
En outre, il favorise la compétition et rétribus kefforts en fonction des résultats de I'entrepesde
I'atteinte des objectifs individuels et collectffai sont actés dans un contrat d’objectifs.

Ainsi, I'ensemble du personnel est évalué annueligrsur la base d’'une appréciation formalisée selon
des critéres bien définis. Sur la base de cettlugtian, le salaire de chaque collaborateur peatuéy
annuellement par le moyen de la « majoration d'eregement individuelle ». D’autre part, une prime
d’intéressement, calculée sur la base des résdidisntreprise, est répartie sur les collaborateyant
contribué a la réalisation de ces résultats.

L’ONCF est doté d’'une cartographie des parcourfepsionnels possibles d’une fonction a l'autre au
sein de chaque filiére.

Cette cartographie prévoit deux types d’évolutions
= changement de fonction et de filiere: mobilité hontale vers une nouvelle filiere ;
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= changement de fonction au sein de la méme filignebilité verticale vers une fonction de poids
supérieur, envisageable selon les souhaits duboodieur, ses compétences, sa performance et les
besoins du schéma directeur RH.

L'objectif est de permettre a chaque collaboratétre proactif sur sa trajectoire professionnette,
permettre aussi a chaqgue manager d'aider ses ocrl@lirs a construire leurs parcours professioratels
développer leurs compétences pour évoluer.

Par ailleurs, I'évolution dans la méme fonctiortegsossible pour 'ensemble des collaborateurg e c
travers un développement de leurs compétencesmuije d'étre reconnues, doivent faire I'objet @un
évaluation par le manager. Cette évolution permetwnc aux collaborateurs de bénéficier d’une
augmentation du salaire fixe chaque année.

La politigue de 'ONCF en matiére de recrutemepbss sur ce qui Suit :

= |'existence réelle du besoin en recrutement : ksolms en recrutement sont définis et consolidés
dans le cadre de I'étude du schéma directeur ds®ueces humaines. Cette étude précise, avec
détails, I'évolution des ressources humaines pawad aux besoins et propose un plan d’action a
moyen terme a mettre en ceuvre pour équilibrerdssihs et les ressources humaines.

= la recherche de meilleures compétences : 'ONCBndi& cette tAche a un cabinet de recrutement
externe qui, de par son expérience, sa notoriédseaiutils de recrutement dont il dispose, fournit
les meilleures compétences existant sur le marci&endant au besoin exprime.

= |a transparence dans le recrutement : la séledsrcandidats est effectuée par un cabinet externe
de recrutement avec qui 'ONCF a conclu un marché.

L'ONCEF intervient au début du processus en formutandemande au cabinet conformément aux
besoins arrétés, puis en fin du processus lorggueandidats sélectionnés et proposés par le tabine
se présentent pour les entretiens de recrutemestefretiens se déroulent devant une commission
interne composés de dirigeants et cadres mandgessderniers statuent sur les candidatures en se
basant sur des criteres de mérite clairs et bidimisiéet retiennent le candidat & recruter. Les
candidats recrutés sont suivis pendant une peérgmle3 mois renouvelable une seule fois,
conformément au contrat de travail, au terme dedbe ils sont titularisés aprés soutenance de
projets de travail pour les cadres, et passatieraghens pour les autres catégories.

Pour le recrutement interne, notamment pour lesepode management, il faut noter la mise en
place d’'une nouvelle pratique consistant a fairgefjda concurrence interne entre les cadres par
'appel a candidatures. A linstar du recrutemertemne, une commission interne recoit les

candidats pour entretien de sélection et propdaganimité le candidat ayant les qualités et les

compétences requises pour le poste a pourvoir.

Compte tenu de I'importance du capital humain daméussite du Projet d’Entreprise, la formation es
un élément primordial de la Gestion des Ressourgnaines et aussi un facteur de changement
déterminant dans le développement de I'entreprise.

En effet, la gestion des compétences des collahomate 'ONCF est un axe fort de sa politigue RH.
Elle vise I'adaptation professionnelle des colla@beuars a leur fonction, mais aussi leur développeme

a travers des parcours professionnels adaptésra $mwhaits professionnels et aux objectifs de
I'entreprise.

La formation au sein de 'ONCF est basée essemtigiht sur un systeme d'alternance et vise
principalement & :

= répondre aux objectifs de développement de I'Offiars le cadre de son projet d’entreprise ;

= développer et perfectionner les compétences asydeses divers domaines, en vue de garantir une
meilleure satisfaction du client ainsi que la cotitjpéé et la productivité de I'entreprise ;
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= poursuivre la réalisation de I'équilibre Ressourtdesoins en compétences dans les différentes
fonctions ;

= développer les compétences critiques, notammerfori@ation de polyvalence entre métiers
relevant d'un méme domaine d'activité, dans le kigptimiser la gestion des ressources
humaines ;

= préparer la reléve.

Par ailleurs, pour accroitre le professionnalisreesds collaborateurs et accompagner leurs projets
d’évolution, I'Office met en ceuvre un programmerj@donuel de formation, actualisé annuellement,
pour tenir compte des besoins en formation arddés le cadre des évaluations annuelles. Le digsiil
programmes de formation se présente comme suit :

Budget * 29 41 39 41,4% -4,9%
Nombre de participants 17 154 18 935 10 090 10,4% -46,7%
Source: ONCF

* N'intégre pas les budgets alloués aux formatidispensées par le personnel interne de 'ONCF.

Il est & signaler que 'ONCF encourage ses colllears a suivre des formations diplémantes externes
compatibles avec les fonctions gu'ils exercentugipsrte les frais a hauteur de 75%. Sur la période
2008-2010, 10 collaborateurs par an ont bénéficigedformation dipldmante.

VI.2.5. Responsabilité sociale de I'entreprise (RSE)

L'ONCF entreprend d’'importants efforts d’engagementde veille en matiéere de Responsabilité
Sociétale et Environnementale et ce, a traverseplissactions se présentant comme suit :

= |a prise en compte effective par le systéme maisgir respect des droits humains fondamentaux
et de la promotion de la négociation collective ;

= le respect des attentes et des intéréts des ressolrumaines et le développement des
compétences ;

= [|application du management « Qualité et Sécuritéravail » a travers :
v" la sensibilisation permanente des équipes surdgseas potentiels liés a leur activité ;
v' des sessions de formation en matiere d’hygiene sédurité ;
v' lutilisation des équipements de protection ;
v' I'élaboration de procédures conformes aux standatdmationaux.

= lintégration systématique d’études d’impacts eowirementales pour la conduite des grands
projets ainsi que l'adaptation de I'Office a toutkes mutations introduites par les schémas
d’aménagement du territoire ;

= |a participation de I'Office a des opérations devemarde de I'environnement menées sous I'égide
de la Fondation Mohammed VI pour la Protection’Bavironnement ;

= |'amélioration continue des services offerts augnik et la mise en place de processus qui tiennent
compte des attentes des fournisseurs ;

= J'engagement de I'ONCF en faveur du développemeamnémique du territoire a travers sa
démarche active d'extension du réseau ferré eté@iamtion de I'offre de services.

L'ONCF veille & améliorer, de facon continue, soispdsitif managérial par la mesure de sa
responsabilité sociale et ce, en dressant unegeapbie des points forts et des axes de progrés Ea
sens, I'Office a confié a Vigéo, agence européandépendante de notation, un audit d’évaluation de
son degré d’engagement managérial en matiére gensabilité sociale intéressant les six domaines
prioritaires suivants : les Droits Humains au tihea dans la société, les Ressources Humaines, la
protection de I'Environnement, les Relations aves [Clients, Fournisseurs et Sous-traitants, la
Gouvernance d’entreprise et, en dernier lieu, Bgggnent sociétal de I'entreprise.
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La principale conclusion de cette mission a abauth niveau d’assurance raisonnable de maitrise des
risques managériaux associés aux objectifs de meapdité sociale opposables a I'ONCF sur les
6 domaines ayant fait I'objet de cette mission.shite schéma ci-apres présente I'échelle de rotati
allouée a chaque critére d’analyse :

Notation allouée par Vigéo dans le cadre de sa misa d'audit :

- Niveau 2: prudent Niveau 3: actif Niveau 4: engagé

Néant = Environnement = Ressources humaines Néant

= Engagement sociétal = Droits humains
= Gouvernement d’entreprise

= Clients / Fournisseurs

Source. ONCF

Dans ce sens, I'Office entreprend plusieurs actiosant a renforcer son engagement en matiére de
protection de I'environnement et d’engagement $akié

= prise en compte des facteurs sociaux dans la chaiseus- traitance ;
= engagement en faveur de I'acces du service powolgggeurs a mobilité réduite ;
= engagement pour la maitrise des consommationséimgres... etc.

En outre, et toujours dans le cadre de sa respitit&samciale, 'ONCF a entrepris, courant 2010,
plusieurs actions couvrant les domaines suivants :

En 2010, les prestations voyageurs et fret onté&émpensées par I'obtention de la certificatio® 1S
9001. Cette certification n’est pas une finalitésen mais elle permet a I'Office de s’inscrire dams
processus d’amélioration continue pour mieux satisfses clients.

En tant qu'entreprise au service de la collectjvieé développement durable est une préoccupation
prioritaire de 'ONCF dans sa stratégie telle qoécfiée dans le projet d’Entreprise 2010-2015 @R
50). Il y répond entre autres en s’engageant dansise en oeuvre d'un Systéme de Management
Environnemental (SME) conformément au référeng€ 14001.

Ayant toujours comme priorité 'amélioration deggtations sociales offertes aux cheminots et & leur
familles, notamment en leur facilitant 'accés apl@priété, 'ONCF a fait appel a un leader de la
promotion immobiliere en concluant une conventitatte derniere permet au personnel de I'Office de
bénéficier de conditions préférentielles : rédudisur les prix d’acquisition, sur le montant devéince

de réservation et obtention de conditions de firarent avantageuses.

Par ailleurs, un guichet unique a été mis a laadisjpn des acquéreurs, offrant 'avantage d’'accéde
une seule fois a I'ensemble des formalités admatigses d’'usage : service de Iégalisation, banques,
notaires, services de I'enregistrement et du tinndeevices de la conservation fonciére.

Sous la présidence effective de Son Altesse Rdyal€rincesse Lalla Salma et dans le cadre de la
stratégie de l'office en matiére de lutte contredbac, I'Association Lalla Salma de lutte conte |
Cancer a décerné a 'ONCF le niveau ARGENT du laBsitreprise sans tabac» pour I'année 2010.
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Réalisation des travaux du centre d’'estivage Haouzi

L'ONCF a entamé les travaux de construction d'uoveau centre de vacances a Haouzia pour un
budget de 52 millions de dirhams et ce dans leecddr 'amélioration des infrastructures sociales
offertes aux collaborateurs et a leurs famillesptget comprend 47 habitations, un terrain de tspor
une piscine, une salle de conférence, une sallewkeet un parking. Ce centre a été acheveé et mis e
service le 11 juillet 2011.

Projet d’acquisition du centre d'estivage « AL CUDEMIR »

Le Conseil d’Administration de 'ONCF a autoris®rd de sa session du 23 décembre 2010, le
Directeur Général & accomplir les formalités d’asitjon par I'Office du centre d’estivage situé dda

BN

station balnéaire "AL CUDIA SMIR" & Fnideq. Lesiaalités d’achat ont été accomplies.

L’'ONCF a organisé a Rabat avec I'Union Internatlendes Services Médicaux des Chemins de Fer
(UIMC) un congrés au profit des membres et délegie@SUIMC sous le theme «Facteur humain et
exigences médicales dans le management de latéécuri

Ce congres s'inscrit dans la politique de 'ONCHne¥énsifier sa présence au sein des conférences
scientifiques internationales.

Le CPA a été certifié 1ISO 9001 pour la qualité de prestations et services, a chaque niveau de la
chaine d’évaluation des compétences et de confomades aptitudes psychologiques : étude de poste,
réalisation des profils psychologiques, évaluatisychotechnique, psychologique, etc.

Créé en 1978, ce centre est rattaché a I'ONCF ora Bépartement de Gestion des Ressources
Humaines. Ses principales missions se résument esuin:

= |a sélection du personnel a recruter ;

= la surveillance de la fiabilité du personnel deuség ;

= |'optimisation des ressources en procédant aux erard’orientation et de reconversion ;

= |'accompagnement du personnel affecté aux fonctilensécurité via des formations.
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VI.3.  MOYENS TECHNIQUE DE PRODUCION
Les moyens techniques de 'ONCF se composent flestructures et matériel roulant existants.
VI1.3.1. Les infrastructures existantes

Le détail des principales infrastructures existauae 'ONCF se présente comme suit :

Lignes ferroviaires en Km

Longueur des lignes 1989 2109 2 109
Lignes a voie double 600 600 600
Lignes a voie unique 1389 1509 1509

Lignes non électrifiées 975 864 825

Longueur des voies 3386 3626 3626

Embranchement 170 175 175

Passages a niveau 535 511 512
Gardés 44 43 39
Non gardés 491 468 473

Nombre de gare 115 118 123

Sous-stations

Sous-stations fixes d'une puissance de 146 MW 39 49 49

Sous-stations mobiles d'une puissance de 2 MW 1 1 1

Signalisation

Lignes équipées en BAL 184 269 269

Lignes équipées en BM 235 184 184

Lignes équipées en BAPR 589 610 610

Poste d'aiguillage informatique 14 16 20

Télécommunication

Fibre optique 1280 1400 1400

Cable métallique sous terrain 947 945 945

Systeme radio sol train opérationnel 1300 1300 1300

Ouvrage d'art

Ponts-rails d'une longueur cumulée de 19 557 ml 410 438 438

Tunnels d'une longueur cumulée de 26 027 ml 29 32 32

Ponts route d'une longueur cumulée de 3 164 mi 108 141 141

Source: ONCF

Au 31 décembre 2010, I'ONCF gére et exploite uaaegie 2 109 Km de lignes, dont 1 509 Km a voie
unique (72 % du réseau) et 600 Km & voie doubléo(88 réseau). A noter que 61% (vs 51% en 2008)
de la longueur totale de ce réseau, soit 1 284 ¢ant électrifiés a 3 000 Volts continus, alors que
825 Km sont exploités en traction Diesel.

A noter que les investissements engagés par I'ObliPiEernent essentiellement des projets de mise a
niveau des installations et infrastructures existnlL’évolution de la longueur des lignes en 2608
2009 est liée a la mise en service des nouvebésohs ferroviaires Tanger-Tanger Med et Taourirt-
Nador.

Le réseau ferroviaire marocain qui permet des séesle 160 Km/h sur certains trongons, se présente
sous forme d'un couloir reliant le Sud (MarrakeghEst (Oujda) avec des antennes vers Tanger, Safi
Oued Zem, El Jadida et Bou Aéarfa. Il dessert lesdes villes et les principaux ports du Royaume a
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I'exception de celui d'Agadir au Sud.. Il est égudat relié au réseau ferroviaire algérien, avec des
caractéristiques techniques similaires permettéedsdrer la circulation des trains dans de bonnes
conditions d'exploitation. Cette circulation esswage via des correspondances au niveau de la gare
d’Oujda.

S’agissant du nombre de gares, 'ONCF a procédduadrture de 3 nouvelles gares en 2009 (gare de
Nador-ville, gare de Tanger port et gare de Saleuande 5 nouvelles gares en 2010 (gare de Ksar
sghir, gare de Dalia, gare de Tnin Sidi Yamaniegde Oued Al Makhazine et la gare de Kariat),
portant ainsi le nombre de gares a 123 a fin 2010.

Au 30 juin 2011, le réseau ferroviaire de 'ONCFHpsésente comme suit :

Réseau ferroviaire marocain de 'ONCF

ESPAGNE

RAS RMEL

TANGER ™
BENI ENSAR
Q NADOR M <
P ! OUJDA
KENITRA SIDI KACEM .
TAOURIRT
g RABAT _g#¥eo Ny PPee

CASABLANCA MEKNES

EL JADIDA SIDI ELAIDI
UED ZEM

BOUARFA

SETTAT

SAFI ™ BENI MELLAL
BENGUERIR

j MARRAKECH

@ AGADIR ™

M GOULMIM

LAAYOUN -

MAURITANIE

EDDAKHLA -m LEGENDE

Source. ONCF

Le renforcement des infrastuctures de 'ONCF awrecdles effets positifs sur son activité aussi bren
termes de performances commerciales qu’en termséaleité et de confort offert aux usagers.

En effet, 'augmentation de la longueur du railsaigue I'ouverture de nouvelles gares ferroviaires
traduisent I'extention du rail vers de nouvellesie® géographiques et par conséquent la captation de
nouveaux clients.

D’autre part, la suppression des passages a nillamélioration des panneaux de signalisation st de
moyens de communication ainsi que la constructionwlages d’art, sont autant de facteurs permettant
a I'ONCF d'une part, d’assurer la sécurité de taudation des riverains et des usagers et, d'qare
d’offrir a ces derniers des conditions de confodsa bien en gare qu’a bord des trains.
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VI.3.2. Matériel roulant existant

Le détail du matériel roulant existant de 'ONCHpsésente comme suit :

Locomotives électriques

Nombre de locomotives électriques 77 69 89
Puissance des locomaotives électriques (en Kw/h) 244 800 340 800
Locomotives diesel

Nombre de locomotives diesel 130 121 106
Puissance de locomotives diesel (en Kw/h) 167 849 216 685 216 685
Automotrices électriques

Nombre d'automotrices électriques (ZM) 14 14 14
Puissance des automotrices électriques (en Kw/h) 8249 19 824 19 824
Nombre d'automotrices électriques (Z2M) 17 23 24
Puissance des automotrices électriques (en Kw/h) 5082 57 707 60 216
Voiture a voyageurs

Nombre de voitures a voyageurs 364 312 348
Capacité des voitures a voyageurs (places offertes) 31532 22948 33984
Taux d’occupation (%) * 59% 59% 57%
Wagons a marchandises

Nombre de wagons a marchandises 6 315 6 386 6 401
Capacité des wagons a marchandises (tonnes) 336433 336433 366 987
Chargement moyen des trains fret (KT) 505 451 529

Source: ONCF - * Voyageurs-Km / P.O.K

Par ailleurs, la durée de vie ainsi que I'age mayjiematériel roulant de 'ONCF, au 31 décembre 2010
sont détaillés dans le tableau ci-aprés :

Locomotives électriques 30 20
Locomotives diesel 22 27
Automotrices électriques (ZM) 25 22
Automotrices électriques (Z2M) 25 3
Voiture a voyageurs 24 21
Wagons fret 27 27

Source: ONCF

A fin 2009, I'évolution du parc du matériel roulaie 'ONCF se présente comme suit :

= le nombre de locomotives électriques s’est étal@i® docomotives en 2009 contre 77 en 2008. II
s'agit de la mise en service de 6 nouvelles locorestet de la mise a la réforme de 14 locomotives
ayant atteint leur limite d’age et qui ont été supg du parc.

= |e nombre de locomotives diesel s’éleve a 121 latomas a fin 2009, soit 9 locomotives en moins
par rapport a 2008. contre 130 en 2008.

= |e nombre de voitures a voyageurs en circulatidraigsé de 52 voitures en 2009. Ces dernieres
bénéficient d’'un programme de rénovation des équgmes de confort et de sécurité : siéges,
parterre, climatisation, sonorisation, sanitaieggrfeture automatiques de portes...etc.
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= Pour sa part, le materiel fret a été renforcé deddons a marchandises supplémentaires en 2009 et
ce, afin de renforcer la présence de I'Office susegment et aussi pour s'inscrire dans la steatégi
d’accompagnement du groupe OCP.

En 2010, la flotte opérationnelle de 'ONCF compid trains (20 trains supplémentaires par rapport a
2009) assurant les services régionaux (Trains Nes/dRapides) et les grandes lignes. La part des
locomotives électriques dans la flotte totale daffice s’est nettement améliorée au cours des trois
dernieres années et s'établit a 42,4% en 2010e&87tP2% en 2008. En effet, 16 nouvelles locomotives
ont été réceptionnées en 2010, totalisant un loR@et portant ainsi le hombre total du parc des
locomotives de traction électrique en exploitattoB9 pour une puissance totale de 340 800 Kw/h en
2010 contre 244 800 Kw/h en 2009.

En juillet 2010, 'ONCF a recu la derniere rameeaux niveaux, portant ainsi le parc total des rames
duplex a 24 rames et le parc des rames automoti@s rames au total. Cette acquisition a permis
d’améliorer la capacité du parc en termes de plassises qui a enregistré une augmentation de 38%
par rapport a 2009.

Le nombre de voitures a voyageurs s’éleve a 348 a0f10, affichant ainsi une progression de 11,5%
(+36 voitures) par rapport a 2009. Par conséqleecgpacité des places offertes a, elle aussigestre

une importante augmentation de prés de 11 036 pkgeplémentaires en 2010 pour atteindre 33 984
places.

Pour son activité de fret marchandises, 'ONCF alispde 6 401 wagons a marchandises a fin 2010,
soit prés de 15 wagons de plus qu’'en 2009. Cetienantation du nombre de wagons a permis un
renforcement de la capacité en tonnage offerts@gitue a prés de 366 987 tonnes en 2010 corfire 33
433 tonnes en 2009

VI1.4. POLITIQUE DE MAINTENANCE , DE REHABILITATION ET DE RENOUVELLEMENT DE L 'OUTIL
DE PRODUCTION

Visant a améliorer le niveau de sécurité et lesditioms d’exploitation, aussi bien en termes de

disponibilité que de fiabilité, le programme de ntahance de 'ONCF repose sur trois axes essentiels
I'entretien courant, la réhabilitation et le renellement des équipements ainsi que les opératiens d
surveillance et de vigilance.

Pour faire face aux exigences croissantes en raatiercharge, de vitesse et de volume de trafic,
'ONCF améliore au quotidien une politique d’enieet fondée sur des méthodes adéquates de
planification et de gestion de la maintenance. Dansens, I'Office s’est doté de structures (atglie
régionales spécialisées, moyennant un découpagtoriat permettant de rapprocher le centre de
décision du terrain des opérations. A signalertque les ateliers « Gros entretiens » de 'ONCH son
certifiés suivant la norme internationale ISO 906dsion 2000.

Par ailleurs, il y a lieu de préciser que 'ONClegirde a deux types de travaux sur son parc deielatér
et d’infrastructure :

= des travaux courants d’entretien et de maintenaisamt a améliorer la fiabilité et la sécurité de
linfrastructure et du matériel roulant. Les dépenselatives a ces travaux sont inscrites dans le
budget d’'exploitation ;

= des travaux de réhabilitation et renouvellementgag par I'Office en vue de moderniser son parc
de matériel et d'infrastructures et de prolongeds@e de vie. Les dépenses relatives a ces travaux
sont inscrites dans le budget d’'investissementsansens, I'Office poursuit le renouvellement et
la modernisation de son réseau en investissant dismgrojets structurants programmeés dans le
cadre du nouveau Contrat-Programme qui le lie &izéat pour la période 2010-2015.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 117



VI.4.1. Maintenance de l'infrastructure
Grace a la modernisation du parc des engins deterdgt d'inspection, la durée de vie du rail est
prolongée. L’entretien s’en trouve optimisé et poitation durant les travaux moins impactée.

De plus, la politigue de maintenance de I'ONCF \aséviter des incidents liés a la maintenance du
matériel. Le matériel qui n'a pas fait I'objet de maintenance programmée ne peut étre admis a la
circulation.

Renouvellement des voies et ballasts

L’axe le plus sollicité du réseau, en I'occurre@asablanca-Rabat a connu un renouvellement de 50km
de voies. De méme, 32 km de voies ont été renosnglg 'axe Settat-Marrakech. Les travaux sont
encore en cours sur les 54 km de voie entre lesghr Mansouria et Skhirat.

Certaines spécificités ont caractérisé le déroutérde ces travaux : la circulation des trains &m®¢h
sur la zone de renouvellement des voies et balasfsrement dite, un gain sur le minutage alloué au
ralentissements grace a l'utilisation du stabiésatdynamique derriére RVB de 80 km/h, I'activation
des travaux de libération de la voie, la mise ecutation des trains a vitesse normale et le déphent
des signaux de chantier sans entraver les travaux.

Déploiement des automatismes et des nouvellesdieciies

L'installation de détecteurs de boites chaudes\&ts le réseau a été entamée avec la mise eneservi
du I équipement opérationnel a Moualine El Oued.

Des essais sont en cours pour la mise en placgsténse de pesée en mouvement, de détection des
défauts des roues, de chargement et de comptagssiesx.

Construction d’ouvrages d’art

L’année 2010 a vu I'achévement de la construct®i 8 ponts-rails, 6 ponts-routes, 2 passerellég et
ouvrages hydrauliques.

L’année 2010 constitue la premiere étape du noupkaud’investissement de 'ONCF pour la période
2010-2015. Elle a été consacrée aux études gir@paration des chantiers a mener.

Ces projets concernent principalement la mise @anivde la ligne de Settat-Marrakech, 'augmentation
de capacité de laxe Casablanca-Kénitra et aussi nise a niveau des lignes de
Fes-Oujda et Tanger-Sidi Kacem.

Le premier semestre 2011 a été consacré a I'avarteeh a I'approfondissement des études de ces
projets.
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VI1.4.2. Rénovation du matériel

L'Office mobilise prés de 1 580 collaborateurs aagour en vue d’améliorer les performances en
termes de fiabilité et de disponibilité du matérailant.

Ainsi, en 2010, malgré des conditions d’exploitaticommerciale sollicitant en permanence tant le
matériel pour le transport des voyageurs que ceidiet logistique, tous les indicateurs de perfomoe

du matériel roulant ont été améliorés ou maintecsformément aux objectifs stratégiques de
'ONCF.

Ce grand chantier vise I'amélioration des condgia’accueil et du confort a bord des trains. Cette
opération permettra de moderniser a terme I'ensehblparc des voitures de transport des voyageurs.

Elle est programmée en deux phases :

= Ja rénovation d'un lot de 100 voitures portant das éléments relatifs au confort et a la sécurité
(sieges, climatisation, sonorisation, sanitairemyérmagement d’espaces familles, fermeture
automatique des portes...) ;

= la rénovation d'un deuxieme lot de 213 voitures @yageurs, au titre du programme
d’'investissement 2010-2015 permettant le rajeurisse et I'augmentation de la durée de vie de la
totalité du parc des voitures a voyageurs.

L'ONCF a entrepris la remise a neuf des équipemtetsniques et de confort des rames ZM, avec un
nouveau design moderne. D’une enveloppe budgélitele de 200 Mdh environ, I'exécution de ce
projet démarrera des €™ semestre 2011 dans les ateliers ONCF avec le aohelu constructeur
d’origine de ce matériel.

Par ailleurs, il est a souligner que le programriievestissement 2005-2009 a connu la réalisation
d’'une opération de remise en I'état d'un lot de ¥6@ures ayant pour objet le changement des Is/rée
intérieures et extérieures de ce parc.

Une enveloppe de 100 Mdh a été attribuée au titrepldn de développement en cours pour la
fiabilisation des locomotives électriques. Le progwnsiste en la réalisation d’'une opération de
normalisation & mi-vie de ces équipements de piysies sollicités.

En vue de permettre une exploitation des locomstidéesel dans les meilleures conditions, de
nombreuses opérations sont poursuivies telle quenike a niveau de I'ensemble du parc des
locomotives, engagée afin de réhabiliter égalerfentocomotives de manoeuvre. Ces dernieres sont
destinées aux manceuvres de véhicules isolés anussrcomplétes.

Les réalisations de I'année 2010 visaient a rémomadix besoins spécifiques de I'activité de trartspor
fret tout en tenant compte des aléas du marché tge de transport.

Ces opérations ont concerné la modification etafddtion de plusieurs wagons afin d’augmenter la
capacité de transport de cette filiéere. Sur un patal de 6 401 wagons en exploitation, 1 553 ¢at é
révisés aussi bien dans le cadre de la maintenaooeante que dans le cadre des projets de
réhabilitation, soit 24% du parc total.

Conformément aux objectifs arrétés, le taux deatigplité a atteint 81% en 2010, en amélioration de
deux points par rapport a 2009.
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VI.5. SECURITE ET SURETE FERROVIAIRES

La sécurité des circulations des riverains, desqgrares transportées et des installations ferregiaist

une priorité stratégique pour 'ONCF. Ainsi, damsdouci de renforcer d’avantage les systémes de
sécurité dans toutes ses composantes, notammeintstalations, les équipements ferroviaires et les
hommes chargés de les entretenir, les gérer ekf#siter ainsi que les procédures et réglememtsitio

y afférentes, I'Office a poursuivi, en 2010, I'exéion de ses programmes de modernisation du systéme
de sécurité ferroviaire. Ces programmes sont miceaure a travers la mobilisation d’investissements
conséquents visant le développement des automatisiamesuppression des passages a niveau, la
construction de murs de clbtures, etc. A ce titnee cellule « sOreté » a été créée au niveau de
I'Inspection Générale de Sécurité.

S’inspirant des expériences des autres réseaux reatiere, I'Office a entrepris avec I'aide de liom
International des Chemins de Fer (UIC) une étughecdpndie pour arréter le référentiel a adoptersdan
ce domaine. En tout état de cause, 'ONCF a dé@nwncé par équiper des gares telles que Rabat-
Agdal et Casa-Roches Noires, de systémes de téddifamce avec des caméras placées au niveau des
batiments voyageurs, des quais et des passagesramg. Cette opération sera bientdt généralisge a
autres gares du réseau.

Outre la modernisation des installations, 'TONCHené plusieurs actions portant essentiellement sur
les éléments suivants :

Afin de répondre aux criteres de seécurité gu'ilss’éxé, 'ONCF s’est doté d'une organisation
concentrant son action sur I'amélioration de latigasopérationnelle a travers 3 composantes clés :
I'élément humain, les procédures dont la réglentiemtaainsi que les installations du réseau ferri@ et
matériel roulant.

La modernisation et I'amélioration du systéeme deus& ferroviaire restent une préoccupation
permanente de 'ONCF. Il en est de méme pour leesys de management de la sécurité (SMS), dont
une étude est lancée avec un consultant exterobjectif de cette étude consiste a une refonte du
systéme actuel en vue de I'adapter aux exigendaslis du trafic et préparer I'exploitation duitra
grande vitesse.

En plus de l'importance donnée a la formation disqanel, 'ONCF a instauré le prix annuel de la
seécurité pour développer les initiatives individelet I'esprit d’équipe. Ce prix est décerné aux
collaborateurs et entités qui se sont distinguéslgaa apport pour I'amélioration de la sécurité du
réseau.

Le barometre qualité de 'ONCF indique que lesntBeplacent la sOreté en téte des items motivant le
choix de leur mode de déplacement.

Conscient des préoccupations de ses clients quavilat sécuritaire, TONCF multiplie les initiateg
pour renforcer la sGreté dans ses enceintes asrave

= Ja veille et la vigilance de I'ensemble du persdniigant a détecter toute situation anormale quel
gue soit leur domaine d’'activité ;

= Ja présence permanente des éléments de la Policaviéére (Pl) dans les gares et a bord
des trains ;

= |a sous-traitance des activités de gardiennags aai@étés privées ;
= |e recours aux autorités notamment pendant lesgeside grande affluence des voyageurs ;

2 Etant membre actif au sein de I'Union Internatiendes Chemins de Fer (UIC), 'ONCF participe régeiment aux plateformes

d’échanges et aux forums portant sur les aspecta déreté et la sécurité. L'Office peut donc fales propositions auprés des instances
marocaines en matiere de réglementation, sur ldias benchmark a 'international.
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= |a généralisation des dispositifs de surveilladbenregistrement et d’alerte grace a l'installatoln
caméras vidéo dans la majorité des gares.

Suppression des passages a niveau

Dans un souci de supprimer le risque d’acciderdrait des passages a niveau, 'ONCF a déployé un
important programme de suppression de ces pasaagesau dont I'objectif est d’en réduire le hombre
d’'une maniére considérable.

Durant I'année 2010, 'ONCF a supprimé 21 passageiseau dans le cadre de ce programme, contre
14 passages supprimés en 2009 et 6 en 2008.

Inondations

Durant 'année 2010, qui a connu d’importantesngéries, un grand programme de prévention et de
rétablissement des dégats causés par les inorslatiété entrepris d’'une part, pour rétablir |aasitun
perturbée et, d’autre part, pour prévoir les ouesadpydrauligues nécessaires pour faire face a
d’éventuelles inondations.

Au-deld des stratégies commerciales et des progeantiinvestissement engages, le management
«Qualité et Sécurité au travail» constitue une qrépation essentielle pour 'ONCF. Pour assureysa s
collaborateurs un cadre de travail sain, I'Offiedile sur :

= Ja sensibilisation permanente des équipes surisegias potentiels liés a leur activité via des
sessions de formation en matiére d’hygiéne et darisé ;

= la nécessité de se doter des équipements indidpgessaleur protection ;

= |'élaboration de procédures conformes aux standamteynationaux a méme de préparer le
personnel a la certification de leur site de travai

L’'ONCF participe régulierement aux plateformes td@oges et aux forums «Seécurité» et «Sareté»
organisés par I'Union Internationale des Chemin&ele(UIC) et ce, afin de renforcer et d’enriclons
systéme de sécurité.

Aussi, tous les deux ans, un séminaire interndtivaiant de la sécurité et de la slreté ferrogiaist
organiseé par I'Office. En avril 2011, s’est tenlfrane le séminaire portant sur la sécurité detesayss
ferroviaires a grande vitesse et notamment lesgpitoes de mise en exploitation d’un tel systéeme.

VI.6. SYSTEME D’'INFORMATION
Le systéme d’information de I'ONCF constitue l'intmédiaire entre le Systéme de pilotage et le
systéme opérant. Il constitue le lien entre 'ONE&E5 clients, ses partenaires et 'économie du pays

Compte tenu de I'importance du systeme d’infornmgtiffice a ceuvré dans le sens de :

= mettre en place un nouveau Schéma Directeur deterSgs d’information pour la période
2010-2015 qui reflete la stratégie, conceptuellerganisationnelle de I'Office ;

= généraliser I'introduction de I'outil informatiqumur couvrir toutes les activités de I'entreprise.

Ces actions ont pour objectif d'une part, d'amélida performance du systéme d’information de
I'Office afin de le rendre fiable, disponible, sésé et cohérant et d’autre part, de mettre erefdies
facteurs clés nécessaires a la réussite de cergysténformation.

VI.6.1. Le Schéma Directeur des S| 2005-2009 et 2010-2015

L'objet de ce schéma directeur est d'énoncer k@sdgs orientations stratégiques de la Direction des
Systemes d’Information (DSI) sur les cing annéessi ajue les outils de développement, de pilotage,
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d'évaluation et de contrdle dont elle doit se dptair parvenir a ses objectifs. Le Schéma Directeur
été élaboré sous ces deux dimensions Stratégiddeésationnelle.

En termes d’organisation, il a été décidé de metirplace deux instances de pilotage :

= un Comité Stratégique Sl (CSSI) chargé de la défimdu schéma directeur stratégique Sl et de sa
déclinaison en schéma directeur opérationnel.tlhassi responsable de leur mise en ceuvre et de
leur suivi ;

= un Comité Directeur Sl (CDSI) chargé du suivi gazéincement des travaux prévus dans le schéma
directeur opérationnel et qui figurent dans le Rigction SI 2005-2009.

Le schéma directeur 2005-2009 arrivé a échéandaret le but d’'aligner la stratégie Sl avec le proje
d’entreprise « Rihane 50 », la Direction des Syegrd’Information a lancé le nouveau Schéma
Directeur des Systemes d’Information pour la pé&riad10-2015, baptisé « SILLION 2015 ».

Le SDSI 2010-2015 sera mené en 4 phases :
= phase 1: Analyse et bilan de I'actuel SDSI en poursuiMastprestations de pilotage. Cette étape a
été réalisée en 2010 et a permis de :

v' formuler des recommandations consécutives a I'eéequéenée pour analyser le degré
d’utilisation du SI ;

v' dégager les enjeux d’évolution du Sl par rappoxt processus opérationnels, de pilotage et
de support.

= phase 2: Réalisation du Schéma Directeur Stratégique 2Wl®. Cette étape a été réalisée en
2010. Elle se décline en 4 axes principaux, a savoi

v Axe 1 :focus client (voyageurs, fret et logistijjue

v" Axe 2 : optimisation et gestion du trafic ferrovai(circulation, matériel roulant et
infrastructure) ;

v Axe 3 : gestion et pilotage de I'entreprise ;

v Axe 4 : stratégie et évolution du Sl (gouvernanstratégie et architecture, pilotage
opérationnel et performance du Sl).

= phase 3: Actualisation du SDSI et réalisation du planatien 2010-2015. Cette étape est en cours
de réalisation ;

= phase 4 Assistance a la mise en ceuvre du SDSI 2010-2015.
La refonte du schéma directeur des systemes diiatown est articulée autour des éléments suivants :

= la vision stratégique de l'évolution de 'ONCF iemtations stratégiques, organisationnelles et
financiéres, besoins des clients, évolution desionis, stratégie d’intégration au niveau national e
international ;

= |a perception et la qualification des besoins erpd des différents services qui sont les "cliedés"
la DSI et la cohérence de ces besoins avec lanvisiatégique ;

= |a nécessaire réflexion sur I'apport des technetodgans la transformation, voire la modernisation
ou la mutation méme, des processus internes etttdgges des clients et des partenaires ;

= |a hiérarchisation des objectifs a atteindre ;

= les moyens appropriés a attribuer pour fonctiorateinvestir en améliorant le niveau de service
rendu au client de I'Office ;

= |'évolution des compétences et des missions desbmenae la DSI.

Le principal projet prévu pour 2011 consiste eméalisation de la phase 3 du projet SILLON 2015
relative a I'actualisation, la concrétisation duSS@pérationnel 2010-2015 ainsi qu’au lancemeriade
phase 4 d'assistance a la mise en oeuvre du [8ihjeON 2015.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 122



VI.6.2. L'infrastructure Sl

Le Data center de Rabat est aujourd’hui doté deeBveurs haut de gammes sous les environnements
Microsoft Windows Server, Unix Aix et HP-Unix.

Un systéme virtualisé a été récemment mis en glaae consolider les différents serveurs en un ¢hass
composeé de 9 serveurs lames et une baie de stockage

La capacité gérée a ce jour s’éléve a 32 téraodtetsite principal est sauvegardé a Casablance, da
un Datacenter de backup regroupant 9 serveurs dedogries applications stratégiques a hauteur de 10
téraoctets. Les bases de données gérées sont dicBi3L et Oracle. Un projet de refonte du data
center principal en TIER Il est cours de lancement

La messagerie électronique qui a été généraliggmiigl son introduction a 'ONCF en 1994, compte
actuellement environ 2300 utilisateurs et elle @shposée d’'une architecture fiable articulée sur 5
serveurs au niveau central et régional. La saudegde la messagerie est assuré en temps réekevers |
site de backup de Casablanca.

Le parc de postes de travail dépasse les 3 00@oBant sous Microsoft Windows XP professionnel
et Windows 7. Le nombre d’'imprimantes est de 2 @3@s et celui des scanners est de 190 unités. Le
parc comporte aussi 300 PDA pour les applicatioobiles de ventes a bord des trains, une quarantaine
de stations CAO et une trentaine de traceurs.

L'ONCF dispose aujourd’hui d'un réseau s'appuyamtuse épine dorsale en fibre optique, basée sur le
standard IP et a architecture maillée. Ainsi, lesgipales résidences ONCF sont reliées par uneléou
nationale Gigabit, permettant un transport de®ubfits services applicatifs et techniques.

Le siege dispose aujourd’hui d’'une infrastructugeente, de conception intelligente et basée sur du
matériel de qualité. L’'ensemble des postes deitrduasiége et des différents établissements région
est connecté au Réseau. Le siége et les centriesndations disposent aussi de points de connexion
WIFI pour les utilisateurs itinérants. Le réseadi\&$t aussi disponible au niveau de toutes lesdEa
gares du Réseau au bénéfice des clients ONCF.

En parallele, d’autres projets d’améliorations ‘ddrhstructure réseau, sont en cours de réalisatio
ou planifiés & moyen terme, a savoir :

= |e Systéeme de supervision du Sl ;

= |a généralisation de la Boucle Nationale GigabNGE) ;

= |a Visioconférence ;

= |'extension et la mise a niveau de l'infrastructpessive Sl ;

= |a généralisation des TPE IP dans les grandes gayageurs ;

= |e backup réseaux de toutes les gares voyageuragsurer la haute disponibilité ;
= |a mise en place d'une Liaison Louée Internet 3@#1b

= Jinfrastructure Réseau des gares TGV.
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Mis en place en 1997 dans une premiére mouturiuitistnelle, puis rénové en 2002, et en 2008, le
site WEB de 'ONCF actuel a une orientation comriaecde présentation des gammes de produits
aussi bien « Voyageurs », « Fret » que « Logistique

Congu en trois langues arable, francais et andmisouveau site de 'ONCF est construit sur une
architecture simple qui permet d’accéder rapidenaemt informations de base les plus demandées, a
savoir : horaires des trains, tarifs des billets,dppels d'offres etc...

Ce site est appelé a se transformer trés prochaimesn site marchand offrant plus d’informationdest
services aux clients, notamment la réservatiotaehat de billets par Internet. D’autre part, evae de
renforcer la communication fret, 'année 2010 areola refonte du site fret.

Le site actuel a connu prés de 4 millions de \dsite 2010 et a été classé parmi les 30 premies sit
marocains les plus visités.

Consciente des enjeux de protection de son Sl, CBM investi depuis plusieurs années dans la
sécurisation de son patrimoine informationnel etisfrastructure technique.

Ainsi, tous les volets inhérents a la sécuritérmiatique ont connu un renforcement. Cette élévation
niveau de sécurité s’est concrétisée par :

= |a mise en place d’'une politique de sécurité Sl ;

= |a création d'une entité « Responsable de sécBritéet I'élaboration d’'une charte informatique ;

= |a sécurité des serveurs et des équipements réseax-ci sont rangés dans des racks verrouillés et
placés dans un datacenter a acces restreint psysteme informatisé et protégée par un systeme
anti-incendie FM200 ;

= |a sécurité d’'accés aux données : une stratégied@baaux bases de données et aux ressources a été
mise en place afin de renforcer la sécurité d’aecésnformations ;

= |a sécurité réseau : assurée par la mise en ceeWeAN inter-entités de I'office et d’'un systéme
de détection d'intrusion IDS ;

= la mise en place d’'un module «web intelligencexn aié détecter et bloquer les attaques lancées
contre l'infrastructure Web ;

= |a mise en place d'une solution d’accés distanurs&& permettant de fournir aux clients, aux
partenaires et aux collaborateurs ONCF des accb#anaécurisés au Sl ;

= Ja mise en ceuvre d’'un acces redondant et séculidéraet, au niveau de Casablanca ;
= la mise en place d'une solution de Firewall matétidogiciel pour la protection des accés Intetnet

= |'amélioration du filtrage et des contrbles d’actéternet a travers leur intégration au processus
d’authentification de I'annuaire de I'entreprise ;

= |a migration vers une nouvelle version antivirai€application d’une nouvelle stratégie de sé@urit
centralisée ;

= |a mise en place d'un site de backup au niveauasal@anca.

La DSI procéde aussi de maniére réguliere a deisaexternes de la sécurité de son Sl afin de
rehausser de maniere continue la protection dgawimoine et son socle technique.
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VI.6.3. Architecture fonctionnelle des Sl (Patrimoine appltatif de 'ONCF)

Le patrimoine applicatif de TONCF a été rénové damisé et a connu une large extension pour couvrir
toutes les activités et métiers de I'entreprise.

Gestion Financiere et Systeme de pilotage de Bpmise

La gestion Financiére est basée sur :

= un ERP progiciel de gestion intégrée : Oracle Fireds Applications (OFA) acquis en 1999, et 6
modules sont actuellement en exploitation : OradRepour la gestion des fournisseurs, Oracle
AR pour la gestion des clients, Oracle GA pourdatgpn des accords, Oracle GL pour la gestion de
la comptabilité, Outil BO pour le Décisionnel, eta@e FA pour la gestion des immobilisations.

= e logiciel XRT UNIVERSE, comprenant les moduleéRT CASH pour la gestion de la trésorerie,
XRT COMMUNICATION pour la communication avec lesnopies, XRT ADI pour la gestion de
la dette et XRT RECONCILIATION pour le rapprocherhe

Le systeme de pilotage de I'entreprise est baseé sur
= e logiciel Oracle HYPERION pour :

v la gestion et le suivi budgétaire :

o Elaboration et Suivi du Budget d’Investissement ;
o Elaboration et Suivi du Budget d’Exploitation.

v' I'élaboration des tableaux de bords de pilotagaidd du systéme business intelligence ;
v" le pilotage du projet d’entreprise Rihane 50 ;

= e logiciel QUALIPRO pour le systeme de managendaenta qualité SMQ

Gestion des Ressources Humaines et Paie

La gestion des ressources humaines a été focarg@apalement autour de la mise en ceuvre du
progiciel intégré de gestion des ressources hwgsa@t de la paie en l'occurrence 'ERP Oracle
Application « HRMS et PAYROLL». Les modules mis exploitation sont: Oracle HRMS pour la
gestion des Ressources Humaines, Oracle Self-se@racle Payroll/OAB pour la gestion de la paie &
Avantages, Oracle OLM pour la gestion de la foromgtiOracle iRecruitement pour la gestion du
recrutement et Discoverer pour le Décisionnel.

Afin d’améliorer les services rendus aux collabeuas, 'ONCF a lancé une étude visant la mise en
place, en 2011, d’une solution ERP SI évolutiveémnm d’améliorer les performances et de supporter la
croissance des activités financieres et des ress®inumaines, dans le cadre de I'amélioration de so
systéme d’information.

Gestion des ACHATS et des approvisionnements

La gestion des achats, Approvisionnements et stpekaet de suivre les achats depuis I'expressien de
besoins jusqu’a réception des marchés, de géraFalgprovisionnement et les stocks au niveau des
magasins de I'Office.

Le projet relatif a la professionnalisation du @esus achats et stocks de 'TONCF comprend :

= Je portail achats (FrontOffice et BackOffice) quiermet aux acheteurs, approvisionneurs,
prescripteurs, controleurs de gestion et la celligbal Sourcing de gérer le portefeuille achats :
réalisé et mis en production en avril 2011 ;

= une Business Intelligence (Bl)/tableaux de bordhtehen cours de réalisation ;
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= une solution de secours des applications stock étisolution Backup Stock) : réalisée et mis en
production en 2010.

Gestion des infrastructures ferroviaires et durfPaoine :

Le projet Data-Infra a été réalisé dans le butrétar une cartographie complete et détaillée de
'ensemble des installations fixes des équipemésm®viaires, et pour une meilleure maitrise de la
consistance de ces installations.

IRISSYS solution Software d’aide a la décision & &tquise pour la maintenance de la voie ferrée et
appareils de voie.

Concernant la gestion du patrimoine, cette derrééteouverte par la solution intégrée «Up Manager»
de gestion du patrimoine de 'ONCF, comprenantdstign de l'inventaire physique du patrimoine, la

gestion et la commercialisation des biens immatsiliéa gestion locative des biens immobiliers et le
« WorkFlow » pour la gestion des procédures dumaine.

Logiciel PRIMAVERA a été acquis pour la planifiaati des grands projets de construction.

Gestion du trafic ferroviaire

Dans le cadre de sa démarche de développemeMCFOa décidé de se doter d’'une solution
informatique compléte et intégrée comprenant laigaoftware et la partie hardware (logiciels et
Matériel) lui permettant d’assurer une gestion gleb efficace, cohérente et optimisée de son trafic
ferroviaire. Ce nouveau systeme, en cours desgdin, s'aligne avec la stratégie de I'office otée

sur la satisfaction du client et se décompose re (&) lots comme suit :

= J'acquisition de la plate-forme matérielle compenh les Serveurs, les logiciels de base, les
Systemes d’exploitation, les systémes de gestian lisses de données SGBD nécessaires a
I'exploitation de la solution ainsi qu’un écran rauy

= |a conception, la planification, le pilotage eglestion du plan transport stratégique et opéragionn

= |a gestion opérationnelle de la circulation demtra

= |a gestion de la rotation des locomotives, des saetedu personnel roulant ;

= un systéme de Workflow sur le retour sur expériateceirculation des trains de 'ONCF.

Ce domaine est couvert par d'autres applicatiotsmment la gestion de la composition des trains
voyageurs, le suivi des wagons qui permet de dé&@reminement des wagons, pour la préparation et

la formation des trains et un outil décisionnel DV@thtistiques Traction qui permet de faire des
statistiques sur la base de données Traction.

Gestion Matériel Roulant

Ce domaine est couvert par des applications métiengres :

= GMAO : la Gestion de la Maintenance du matériellant moteur et remorqué pour les activités
fret, voyageurs et phosphates. Elle permet dedpeeen charge les entrées/sorties du matériel
Remorqué, moteur et organes, de réduire les imimatiins du matériel roulant et l'aide a la
décision dans la gestion de I'entretien du matériel

= Gestion du gasoil traction : permet de suivre empgeréel I'évolution de la situation de gasoil au
niveau de I'ensemble des postes de gasoil, deeslegr expéditions des citernes par le magasin
central ;

=  Gestion de I'inventaire Matériel Roulant ;
= Gestion du Parc Wagons, voitures et locomotives ;
= Gestion de la répartition des Wagons ;

= Suivi du Lavage de Matériel Roulant : applicatiam germet le suivi des prestations de sous-
traitance ;
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= Gestion des bulletins de traction.

La Gestion de 'activité Voyageurs

Afin d’accompagner la stratégie commerciale, foeamambitieuse et en perpétuelle évolution, de
I'ONCF qui vise la modernisation de ses servicegj@maine a connu les évolutions et la réalisateon
projets innovants a savoir :

= |a refonte et la modernisation du systeme de vdatdillets dont I'objectif est de construire un
systéme solide, performant et évolutif permettansdpporter les évolutions futures de l'activité
Voyageurs ;

=  ALYAMAMA: Vente Mobile a bord des trains par lesraodleurs ;

= SPSS logiciel d’analyse des données de veniegyears ;

= la modernisation des titres de transport en 2009 ;

= |le nouveau systeéme de tarification voyageur en 2009

= la gestion des réclamations clients : réalisé €920

= e téléaffichage : le systeme d’informations voyageest installé dans 31 gares principales, il
permet :

v" Ilinformation dynamique des voyageurs sur les sewides trains ;
v I'amélioration de la qualité de service ;
4 I'information d’ordre Commercial ;

= |les annonces Numérisées dans les gares et ddrariss

= la mise en place d'une TMA pour le S| Voyageurs rpaacompagner les évolutions du Sl
Voyageurs et assurer sa maintenance depuis 2010 ;

= E-Voyage : il s’agit du projet de vente de billetr Internet qui intégre le concept du commerce
électronigue «e-paiement» par carte bancaire ;

= |es Distributeurs Automatiques des Billets (DA cours de réalisation.

VI.7. POLITIQUE D 'EXTERNALISATION 2

Afin de se consacrer a son activité principale atsdun souci d’efficacité et de qualité de service,
'ONCF poursuivra ses efforts visant a sous-traitmncéder et/ou filialiser toutes les activités de
support pouvant étre externalisées, notamment latemance du matériel roulant et de l'infrastruetur
ferroviaire.

A noter que certaines activités non liées au méedoase de 'ONCF ont déja été externalisée&adlts
essentiellement des activités de nettoyage, deegsrabe...etc.

22 Article 17 du Contrat-Programme
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La Gestion de 'activité Fret et Phosphates

Ce domaine est couvert par des applications métiexgres :

FretNet : permet le suivi des recettes relativesgrausport des marchandises, la prise en charge des
déclarations d’expédition (contrat de transport)leetprise charge des aménagements tarifaires
imposés par la rude concurrence dans ce domaine ;

Systeme e-fret : c’est le premier e-service ONGCénca et réalisé en 2007 pour créer une
plateforme d’échange d’informations en ligne eH®&ICF et ses clients Fret ;

Gestion des Démarches Commerciales : Gestion it cdes démarches commerciales entreprises
par les agences commerciales et suivi des taugalisations et besoins des clients ;

Gestion Plateformes Logistiques Fret « GPLOG » tBoiumobile (PDA) : elle consiste a doter le
port sec Casablanca Mita d’'une solution mobiletésye PDA) permettant de renseigner en temps
réel toutes les opérations effectuées sur les gents dans l'aire de stockage et sur les trains
entrants ou sortants du port sec ;

Solution de Veille Fret: consiste a acquérir ur@utton de veille permettant de gérer
automatiquement et avec des outils de pointe letfmmement de la veille au niveau de I'activité
Fret. (projet en cours) ;

PhosphaNet : Informatiser la gestion du transpestghosphates dans le but d’améliorer la gestion
du temps de travail des utilisateurs, le traitengtna circulation des informations et de généaer |
déclaration d'expédition.
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VIl. STRATEGIE DE DEVELOPPEMENT
VII.1. AXES DE DEVELOPPEMENT

La vision de 'ONCF a I'horizon 2015 découle d’'utémarche participative constituant le socle de son
Projet d’Entreprise baptisé Rihane 50, en référemece défis a relever d’ici 2015 : transporter 50
millions de voyageurs et 50 millions de tonnes @deamandises.

Ce projet d’entreprise est un outil de travail awtedien. Se révélant indispensable et efficace, il
permis de piloter et de mener a terme tous legfrajscrits dans le plan d’investissement.

En étant a la base du nouveau cycle de développeR@d®-2015, ce projet se veut encore plus
pertinent, apportant un lot de projets structurdotst celui de la ligne a grande vitesse.

Ainsi en 2010, ce systeme de pilotage a été reuu rgpondre aux impératifs suivants :

= s'adapter a la nouvelle structure organisationrddld ONCF, basée essentiellement sur la création
de nouveaux domaines d’activité stratégiques ;

= responsabiliser les acteurs des domaines d’acstiggégique pour une meilleure contribution au
déploiement du projet.

Gréce a ce projet, une feuille de route sera tpoue assurer tous les engagements de 'ONCF artrave
5 axes portés par I'ensemble des équipes. Cestaélgiques se déclinent comme suit :

VII.1.1. Devenir le transporteur de référence au service dedients

Dans un contexte marqué par un accroissement soutes besoins en mobilité et aussi par une
évolution permanente des attentes et des comparterdes usagers, 'ONCF continuera a investir et
s'investir pour asseoir sa position de transportieuréférence au service de ses clients.

Dans ce sens, I'Office a entrepris plusieurs astionpermettant de relever de nouveaux défis pesr
services encore plus novateur et plus performantizau de I'ensemble de ses domaines d’activités
commerciales.

= ['ONCF dispose d'une offre de transports performane selon les standards internationaux
des temps de parcours compétitifs sur le réseasiglae, des fréquences optimisées sur les axes
porteurs et un systeme de tarification adapté.iAlitdfice chercheassurer une régularité des
trains de voyageurs a 95%a horizon 2015 ;

= |'ONCF est dans les standards internationaux en gua&é de service en gares et a bord des
trains : dispose d’équipements permettant des transperf®rmants, gére mieux les situations
perturbées, offre des gares multiservices rénoamaéliore ses prestations et exporte son expertise.
A travers la qualité de ses prestations, I'Offidseva atteindreun taux de satisfaction des
voyageurs de 85%a horizon 2015 ;

= |'Office est un acteur majeur de la chaine logistige: il offre des zones logistiques et des ports
secs, realise des embranchements, développe désrs®logistiques intégrées et offre des terrains
en occupations temporaires. L'objectif recherché If@affice consiste a développer son activité
logistique en vue de réaliser un chiffre d’affaides200 Mdh en 2015 ;

= |'ONCF assure la sécurité et la sOreté des circuleins pour les personnes et les biensil
améliore la sécurité des personnes, offre des émgipts sécurisés et des services slrs selon les
standards internationaux. Ainsi, I'Office veilleréduire de 10% par an le nombre d’incidents
d’ici a 2015 ;

= |'Office est une force de proposition dans la chailogistique OCP: il améliore la productivité
des opérations logistiques, propose et réalisesdiegions logistiques répondant aux attentes des
opérateurs. En s’appuyant sur son partenariat [€0€®, 'ONCF vise a atteindre et a maintenir a
80% le niveau de2gularité de transport de phosphatespar voie ferroviaire ;

= |'ONCF offre des services innovants grace aux NTIQvente et distribution automatique des
billets, assistance informatisée a bord des trééhdcommunication et Internet (gares et trains) et
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autant de moyens mis en ouvre en vue d'offrir 1$em®dces opérationnels pour ses activités a
horizon 2015).

VII.1.2. Une entreprise performante et en croissance contigu

Compte tenu des grands chantiers engagés par luRey(cas du port de Tanger Med) et leur impact
sur les besoins en matiere de déplacements et Hiitthd’ONCF s’attellera a mettre en oeuvre une
stratégie de volume au niveau de ses activités eniates.

Cette stratégie commerciale agressive consistesia ks opportunités offertes pour drainer au uaié
clientéle supplémentaire. Il s'agit de faire prager, de maniere durable et profitable, la pantailet
améliorer le positionnement de I'Office dans un chaéren pleine mutation tout en s’inscrivant dans la
trajectoire de la croissance et de la performanoérwe.

A cet effet, 'TONCF a mené plusieurs actions visant

= valoriser son patrimoine en vue de réaliser 3,5 Mrds Dh de recettes hofi tem 2015. La
valorisation du patrimoine de I'Office porte ausi&n sur le développement et la modernisation des
gares que sur les plateformes logistiques et lgetgrimmobiliers ;

= augmenter le volume de fret transporté: 'ONCF réalise les liaisons Taourirt-Nador etngar-
TangerMed, adapte le parc du matériel roulant detaande et bénéficie des opportunités offertes
par les plans céréalier et pétrolier. A horizon 20MLactivité fret devrait générer un chiffre
d'affaires de 1 Mrd Dh ;

Par ailleurs, il est & noter que l'activité frei@gistique de 'ONCF dispose d’'une stratégie dgen
client et qui vise deux objectifs :

1°" objectif : Accroitre de facon significative le trafic deamrhandises en passant de 10 millions de
tonnes en 2010 a 15 millions de tonnes en 2015 ;

2éme

objectif: Positionner 'TONCF dans la logistigue des contgseen visant le transport de
100 000 conteneurs par rail et le traitement de (8@ conteneurs dans les ports secs a horizon
2015.

Pour atteindre ces objectifs, TONCF s’appuie qustee leviers :

v" Accélérer le développement des plans logistique®sels : Céréales et Hydrocarbures ;
Capter rapidement le potentiel de trafic des ndeselessertes de Tanger Med et Nador ;
Accroitre la part du trafic ferroviaire dans lestpale Casablanca, Jorf Lasfar et Safi ;

Construire et exploiter un réseau de terminaux receeurs multimodaux (ports secs) et
développer, a leur proximité, des zones d’actiagstiques (ZAL).

AR

De plus, 'ONCF a entamé des efforts d’optimisatitnparc des wagons spécialisés dans le fret et
leur adaptation aux besoins du marché (engraiéalas, produits pétroliers...).

= améliorer le nombre de voyageurs transportés travers une offre Grande Vitesse sur Tanger-
Marrakech, lI'optimisation de la capacité de ligriedorte fréquence et I'adaptation du parc de
matériel roulant a la demande. Ainsi, sur le sedngentransport de voyageurs, 'ONCF vise a
réaliser un chiffre d’affaires de 2 Mrds Dh a hori2015 ;

= augmenter le volume de phosphates transportén optimisant les parcours et en adaptant le parc
de matériel roulant a la demande. Le transporthasphates par voie ferroviaire devrait dégager un
chiffre d’'affaires de 2 Mrds Dh en 2015 ;

= améliorer la marge globale par activité en s’appuyant sur son systeme de pilotage, la
rationalisation de ses moyens de production, laatioh des frais de structure et le développement
des transports a forte valeur ajoutée. Le niveamnaegye cible par activité s’éleve a 20% du chiffre
d’'affaires pour l'activité fret, 40% pour le trarsp de voyageurs et 40% pour le transport de
phosphates a horizon 2015 ;

= maitriser la répartition des recettes sur ses domaes d’activité a travers la réalisation des plans
de développement des activités Voyageurs et Fret.
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= se recentrer sur son coeur de métiesur la base d’'une cartographie des services etisgbles,
permettant d’'externaliser les activités non stiigiggs et de filialiser (avec contréle) les actigité
non situées dans le Core Business.

VII.1.3. Devenir un modele en matiere de gestion des Ressoes Humaines

L'ONCF poursuivra ces efforts en matiere de peibectement des méthodes de management de ses
Ressources Humaines par le renforcement des comgeétela motivation de ses collaborateurs et le
développement de la culture de la performance iauwgel’entreprise. Dans ce sens, I'Office entregre
plusieurs actions visant aussi bien I'améliorati® ses performances que I'épanouissement de ses
collaborateurs. Ces actions se présentent comrme sui

= |'ONCF dispose de méthodes modernes en matieres @RH permettant de :
v' faire bénéficier ses collaborateurs de la créatmrichesses ;
v' impliquer activement les partenaires sociaux dam&l/eloppement de I'entreprise ;

v' améliorer les conditions de travail de ses collatsurs en mettant a leur disposition des lieux
de travail conviviaux respectant les normes enaratil’hygiéne et de sécurité.

Au niveau du management RH, I'Office ambitionnetigimdre un taux de satisfaction RH de 80% a
horizon 2015 ;

= |'Office développe l'action socialepour améliorer la couverture médicale et sociédeiliter
'accés a la propriété et développer des sites @esusociales (nouveaux centres de vacances, des
clubs sportifs et de loisir, des créches...). Laankle de ses mesures vise a réaliser un taux de
satisfaction d’actions sociales de 80% en 2015 ;

= |'ONCF offre un self service RH au personnel etiéveloppe la visioconférence
= |'ONCF maintient et développe le partage des connssances

= |'ONCF dispose d'un plan deommunication externe qui valorise I'entreprise et d’'un autre
interne qui informe et mobilise les collaborateurs.

VII.1.4. Une entreprise au service de la collectivité

Reconnu comme moyen de transport jouissant d’atontniables tels la préservation de
'environnement, le rail continuera sur cette lancpour accomplir son rdle de vecteur de
développement socio-économique. A ce propos, effiajeunit, innove et poursuit sa démarche
volontaire pour favoriser davantage la mobilitd@atheminement de marchandises dans les meilleures
conditions de sécurité. Le respect de I'environn#mé’'engagement d’entreprise sociétale, le
positionnement stratégique dans les transportangbBimportante contribution dans 'aménagement
du territoire via la réalisation de projets feraives structurants..., sont autant d’ambitionsamiiment
I'Office en tant que levier d’attractivité et derspétitivité du mode ferroviaire.

De par son statut d’entreprise citoyenne, 'ONCRtraeen marche plusieurs initiatives et actions en
vue de rendre le rail de plus en plus accessiblecdioyens et au service de la collectivité. Cetsoas
et initiatives se présentent comme suit :

= |'ONCF est un acteur reconnu dans la préservation € I'environnement: il aménage les espaces
dans les gares, les quais et le long des voiegeferiintéegre dans ses projets des mesures de
préservation de I'environnement et économise 'asdgl’'eau et de I'énergie ;

= |'Office affiche ses ambitions d’entreprise sociéta : il facilite la mobilité dans les villes par la
création d’OA, intégre les besoins des personnestiilité réduite et participe au financement des
ONG;

= I'ONCF s’implique dans les transports urbains: il participe a la conception des schémas de
transport urbain des grandes villes et opére desedes urbaines ;

= I'ONCF est un acteur dans 'aménagement du territaie et du transport durable : il étend son
réseau ferré, délocalise les activités non voyageastructure les zones des gares et développe le
concept de transport régional ;
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= |'ONCF dispose d'un service TGV sur I'axe Tanger-Marakech-Fes : il aménage des lignes a
Grande Vitesse et des lignes a hautes prestations.

VII.1.5. Un partenaire de référence pour les fournisseurs

Une attention particuliere sera de plus en pluprage a cette dimension avec les exigences qut) fa
en vue de choisir les meilleurs fournisseurs, las pompétents et les plus compétitifs et ce, dans
souci constant de les inciter a fournir des sohgtioptimales conjuguées avec un meilleur rapport
qualité/prix.

En effet, la politique de 'ONCF a I'égard de semrhisseurs illustre I'exercice d’'une démarche
responsable et engageante, visant a relever laéydelses relations avec ses fournisseurs aud‘ang
avantage concurrentiel.

Dans ce cadre, 'ONCF poursuivra les efforts emisepour instaurer, avec ses fournisseurs, une
relation de partenariat basée sur le respect ebtdiance mutuelle conformément aux conditions
contractuelles. En outre, I'Office ceuvrera dansskns de rehausser davantage le niveau de
professionnalisme de ses acheteurs, tout en dmgarderniers d’outils nécessaires et adéquatsesdesu
garantir une bonne gestion du portefeuille desnisseurs.

VIl.2. PROGRAMMES D’'INVESTISSEMENT

Le Contrat Programme 2005-2009 signé entre I'ONQGFI'Etat, pour un investissement de

18 Milliards de dirhams, a été un grand succes. dlgectifs initialement fixées dans ce Contrat-
Programme ont été atteint, puisque I'Office a s#aliun chiffre d'affaires annuel moyen de

2,82 Mrds Dh contre 2,25 Mrds Dh initialement pr&vainsi qu’un résultat opérationnel moyen de plus
de 760 Mdh contre 498 Mdh attendus. En outre, ud de capacité d’autofinancement de 'ONCF a été
franchi.

Encouragé par ces performances, 'ONCF a signéouneat accord avec les pouvoirs publics pour la
période 2010-2015.

Dans le cadre de ce Contrat Programme, 'ONCF ergagn important programme d’investissements
sur la période 2010-2015 tout en veillant a la @néstion de ses équilibres financiers. Le montant
d’investissement global s’établit a 32,8 Mrds DihshdVA, réparti comme suit :

= programme général pour la mise a niveau de lajpale production d’'un montant de
12,8 Mrds Dh hors TVA ;

= programme de réalisation du projet du Train a Geavitesse entre Tanger et Casablanca pour 20,0
Mrds Dh hors TVA.

VIl.2.1. Programme générale : 12,8 Mrds Dh hors TVA

Le programme général de la mise a niveau de I'ajipde production permettra a I'Office de :

= étre en phase avec la stratégie de développemeseictieur des transports au Maroc ;

= poursuivre la mise a niveau du réseau ferré pqondre aux attentes des clients et aux aspirations
des opérateurs économiques ;

= poursuivre 'amélioration de la productivité degfgareil de production ;

= rehausser le niveau de la qualité des prestatifedes ;

= augmenter les recettes de trafic ;

= faire face aux probléemes de saturation ;

= améliorer la sécurité et la flexibilité d’exploiiat.

Le financement du programme général sera entiefeprenen charge par I'ONCF et ce, a travers les

dotations en capital de I'Etat, I'autofinancemegahéré par I'activité, le recours a I'endettemensiai
que par tout outil de financement assurant au niiesiintéréts de I'Office.
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Ainsi, la capacité sur certains axes prioritaireagenforcée : triplement des voies entre Casadlah
Kénitra, doublement partiel de Settat a Marrakedectrification et renouvellement de la ligne Fés-
Oujda. De nouvelles plates formes logistiques seléployées, les gares modernisées et les systemes
de sécurité et de signalisation seront renforceardage.

Les principaux projets de ce programme sont lesagsts :

Ce projet, dont le colt s’éleve a 4,5 Mrds Dh, \astaire face a la croissance du trafic commercial
(voyageurs et fret) en permettant la circulatios deains Navettes entre Casablanca et Kénitra, des
trains fret entre le nord et le sud et aussi desgrde ligne voyageurs (y/c TGV).

La réalisation de ce projet s'étalera sur la pé&idd10-2015.

Ce projet correspond au remplacement de la voiguentlassique et de la ligne caténaire (1930) et au
doublement d’'un trongon de 60 km de cette ligne.

Le codt du projet s’éleve a 600 Mdh et I'achévenud travaux aura lieu en 2012.

La mise a niveau de cette ligne (ligne exploitéaiesel) permettra a 'ONCF de répondre aux besoins
du trafic commercial sur le trajet Fés-Oujda esdiaer la nouvelle desserte Taourirt-Nador.

Le co(t du projet, dont la fin des travaux est peggn 2014, s'établit a 900 Mdh dont 600 Mdh lige a
travaux d'électrification et 300 Mdh affectés anaavellement de la voie et ouvrage d’art.

La réalisation de ce projet permettra I'’écoulemdat trafic fret en provenance de Tanger Med,
I'amélioration de la sécurité et la flexibilité Hexploitation.

Le colt du projet s’éléve a 500 Mdh et la fin desaux est prévue pour 2013.

Ce projet, dont le colt s'établit a 730 Mdh, visgadoriser le patrimoine ferroviaire de 'ONCF, de
diversifier ses sources de revenus et d’augmeateafic. La fin des travaux liés a ce projet esivpe
pour 2015.

S’inscrivant dans le cadre de la stratégie Fref@ECF, ce projet permettra a I'Office, a traveess
prestations logistiques, d’attirer de nouveauxnttieet fidéliser les clients actuels. L’objectifuét
d’augmenter le chiffre d'affaires de I'Office etaghéliorer la rentabilité de 'activité Fret.

La réalisation de ce projet nécessitera une engeldp 525 Mdh et s’achevera en 2015.

Ce projet vise a améliorer la capacité de la ligire Sbaa — Nouasseur et a sécuriser I'exploitation
ferroviaire. Son co(t global s’établit 570 Mdh &idate d’achévement des travaux est prévue podr. 201

Sur la période 2010-2014, 'ONCF a engagé un progra d’acquisition de nouveau matériel roulant,
en remplacement du parc agé et vétuste (panneliitisations), pour un montant de 1 Mrd Dh. Ce
programme permettra a I'Office de faire face a dlétion du trafic, de diminuer les colts de
maintenance et d’exploitation du matériel et ad&snéliorer la disponibilité.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 133



La réhabilitation du parc de matériel existant séitera un budget de 1 Mrd Dh et s’étalera sur la
période 2010-2014. Ce projet permettra a I'offiee d

= allonger la durée de vie du matériel ;

= améliorer le confort, la fiabilité et les perforncas ;

= réaliser des économies sur les codts d’investisseme

= diminuer les colts de maintenance du matériel ;

= diminuer le taux d'immobilisation du matériel etéiarer sa disponibilité.

VII.2.2. Programme de réalisation du TGV : 20,0 Mrds Dh horsTVA

La réalisation de ce programme permettra a 'ONGEEabmpagner le développement économique et
social du pays en reliant deux pbles économiquiestdotentiel, a savoir Tanger et Casablanca. Le
projet de réalisation du TGV vise également a fidioe a I'évolution prévisible du trafic et a meté la
disposition des clients un produit plus compétstif les plans de la sécurité, la qualité, la répida
fréquence et la régularité.

Ce projet comprend :

= |areéalisation d’une nouvelle ligne a grande vigkeds 200 Km entre Tanger et Kenitra ;

= J'acquisition et la mise en place de nombreusesa@tifuctures et équipements ferroviaires :
l'installation d’un poste de commande a distanaegriation d’'une centrale sous-station a Rabat,
une signalisation (ERTMS), un systeme de téléconiration (GSM-R) et le réaménagement des
installations ferroviaires des gares de Tangeevilénitra, Rabat-Agdal et Casablanca-Voyageurs;

= |'adaptation et I'amélioration des lignes classigjad’entrée de Tanger et Kénitra ;

= la construction des bases de travaux a Asilah eitk&éet leur raccordement a la ligne classiguee et
la nouvelle ligne ;

= J'acquisition des rames a grande vitesse. Dansens, ¥ONCF et Alstom ont signé un contrat
portant sur l'acquisition de 14 rames duplex demeiégénération. Ces rames sont composeées
chacune de deux motrices encadrant huit remorqgtieslées, dont deux de premiéere classe, cinq
de seconde classe et une buvette. Chaque rameuafreapacité de 533 places assises dont 10%
sont réservées aux personnes a mobilité redudelet espaces pour usagers de fauteuils roulants.
La livraison de la T°rame est prévue fin 2014 ;

= |a construction d’'un atelier pour I'entretien etnf@aintenance des rames a Tanger d’'une capacité de
30 rames. Cet atelier, dont la superficie est dé1@2 (avec 30 000 m? couverte), sera achevé en
mars 2014 et mis en service au mois d’aolt de faergnnée.

Cette nouvelle ligne TGV sera dédiée au seul trdfis voyageurs et sera exploitée a une vitesse
commerciale de 320 Km/h.

Le financement de ce programme sera assuré comtne su
= contribution du budget de I'Etat : 4,8 Mrds Dh ;

= contribution du Fonds Hassan Il pour le Développ@rEonomique et Social : 1 Mrd Dh ;
=  emprunts : 13,4 Mrds Dh, dont :

v" Fonds Arabes (Fonds Arabe pour le Développememdinmue et Social, Fonds Koweitien
de Développement Economique Arabe, Fonds Saoudian Ip Développement et Fonds
d’Abu Dhabi pour le Développement) pour 4,0 Mrds;Dh

v" Agence Francaise de Développement (AFD) pour 2disNdh ;
v Reserve des Pays Emergents (RPE) pour 7,0 Mrds Dh ;

= Don francais : 0,8 Mrd Dh.
S’agissant de I'état d'avancement de ce projetnkee 2010 a connu la réalisation des étapes sag/ant
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= tracé de la ligne arrété en mars 2010 ;

= mise en place des maitrises d’ceuvre (MOE) en ni0 20
= lancement des travaux préparatoires en juillet 2010

= lancement des consultations pour :

v' la présélection des entreprises de Génie Civil ;
v" les travaux de pré-chargement des plates-formes Kord ;
v" la fourniture de ballast pour les lignes et instadins terminales ;
v' lafourniture de traverses.
Les prochaines étapes en 2011 porteront sur :
= J'achévement des travaux préparatoires : dégagedenemprises et travaux de renforcement des
sols compressibles ;
= début des travaux de Génie Civile : terrassemertrettruction d’ouvrage d’art ;
= signature du contrat pour la conception et la satiin de I'atelier de maintenance de Tanger.

VII.2.3. Projet RER de Casablanca

Conformément aux dispositions de la convention ddepariat, signée en janvier 2007 avec les
autorités de Casablanca, 'TONCF a approfondi léexéfn sur les scenarii de développement de la
desserte ferroviaire urbaine Al Bidaoui pour ungef@ontribution au transport collectif. Il en regda
nécessité de dédier une infrastructure propreligna RER (Réseau Express Régional) pour permettre
au mode ferroviaire de jouer son role de réseaatmssau niveau du Grand Casablanca.

Le RER d'une longueur de pres de 63 km dont 9 knsauterrain sera réalisé sur une nouvelle
plateforme ferroviaire, en double voie, paralleéléadigne actuelle entre Mohammedia et Casa-Port
d’'une part, et entre Casa Sud (actuelle halte E)udt I'Aéroport Mohammed V, d’autre part.

Il desservira les poles urbains régionaux : Mohadiaét les villes de Zenata et Nouaceur, ainsi que
les principaux quartiers générateurs de déplacemesidi Bernoussi, Hay Mohammadi, Ain Seba, le
Centre Ville, Hay Hassani, quartier Ennassim, Sidarouf.

Le RER disposera de deux services distincts :

= un service périurbain reliant Mohammeédia et 'aéropjlohammed V ;
= un service urbain permettant de doubler la frégeeoc le troncon Ain Sebaa-Ennassim.

L’état d’'avancement de ce projet se présente cosuite
= achevement des études d’Avant Projet Sommaire diREtives :

v' alinfrastructure générale, les ouvrages d’assa@ment, les petits ouvrages d’art, un tunnel
selon deux solutions (tunnelier et tranchée coayeet I'étude de définition des grands
ouvrages d'art et des gares ;

v' au systeme d’exploitation ferroviaire nécessainar e future desserte urbaine.
La réalisation de ce projet est tributaire du mgetéinancier a arréter avec les différents inteaves

Dans ce cadre, I'étude institutionnelle et finareidlu projet RER est en cours de finalisation. Les
modalités de réalisation de ce projet seront agétians le cadre d’'une convention entre les entités
concernées, étant entendu que le projet sera&éddiss des conditions techniques et économiques
efficaces et équitables et sans compromettre lgiilirgs financiers de I'ONCF.
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PARTIE VI.  SITUATION FINANCIERE DU GROUPE ONCF

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 136



l. PERIMETRE DE CONSOLIDATION DE L 'ONCF

Les comptes présentés dans la présente note d'infioation sont les comptes consolidés du Groupe
ONCF.

Historiguement, les comptes sociaux de I'ONCF canpent trois activités :

= Jactivité ferroviaire, la plus représentative deffice, comprend aussi bien le transport des
voyageurs que celui des marchandises dont notamephbsphate ;

= |'activité « caisses de retraites » dont la comifitdbest séparée de l'activité ferroviaire depuis
2001. La gestion des retraites a été transféréRGAR le £' janvier 2002. Depuis, les comptes
consolidés de 'ONCF prennent toujours en compte cie |'activité « caisse de retraites » qui sont
reflétés par le résultat financier puisque l'atévsée résume aujourd’hui au remboursement des
dettes contractées ;

= les activités annexes correspondent a l'activitéSdgratours, des hoétels Palais Jamai a Fés,
Michlifen a Ifrane, etc.

Ainsi, pour un meilleur suivi des activités, 'ONGvait pour pratiqgue d'établir des états de symhes
séparés pour chacune d’entre elles.

En 2006, et suite a la filialisation de SUPRATOURS; résultats consolidés de 'ONCF intégrent
désormais deux activités : I'activité ferroviaire lectivité caisse des retraites. En effet, TON@F
décidé d'intégrer le religuat des activités annexas demeurant peu significatif, dans Il'activité
ferroviaire, affectant ainsi la présentation ded¢stfinanciers sociaux de cette derniére.

Au 31 décembre 2010, le périmetre de consolidatio®roupe ONCF se présente comme sulit :

SUPRATOURS Transports 100,0% 100,0% Intégration globale
SUPRATOURS TRAVEL * Tourisme 100,0% 100,0% Intégration globale
SBM Exploitation de carriéres 77,5% 77,5% Intégration globale
CARRE Transports 93,1% 93,1% Intégration globale
MAMOUNIA Hotellerie 62,1% 62,1% Intégration globale
MICHLIFEN ** Héotellerie 100,0% 100,0% Intégration globale
LPEE Eit/lil(leeftai(zrnet;ﬁle de génie 25,0% 25,0% Mise en équivalence
SCIF Construction de matériel 20,0% 20,0%  Mise en équivalent

industriel
Source: ONCF
* La société Supratours Travel a été consolidéaripde I'exercice 2009.

* La société de gestion de I'hétel Michlifen a étésolidée a partir de I'exercice 2010.
Par ailleurs, il y a lieu de précier que les reverde I'hétel Michlifen sont intégrés dans le cleiftaffaires de 'ONCF en tant que produits
hors trafic (revenus accessoires).
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Les sociétés exlues du périmetre de consolidatioBrdupe ONCF et les raisons de leur exclusion sont
présentées dans le tableau ci-apres :

Chaine Hoteliére Transatlantique 100,0% En liquidation judiciaire
Grands Carrieres Marocaines 100,0% En liquidation judiciaire
SOCICA 22,6% En liquidation judiciaire
Société DIAFA 20,1% En liquidation judiciaire
Edition Marocaines et Internationales Inférieur au seuil de consolidation (20% des
12,1% .
droits de vote)
SCI Maison des Etudiants Maroc Inférieur au seuil de consolidation (20% des
10,5% .
droits de vote)
Cité Un des Jeunes 5,7% En liquidation judiciaire
Cité Deux des Jeunes 4,6% En liquidation judiciaire
Société Nationale des Autoroutes du Maroc 0 1% Inférieur au seuil de consolidation (20% des
=70 droits de vote)
Société Casablanca Transport 1.7% Inférieur au seuil de consolidation (20% des

droits de vote)

Source: ONCF
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Il PRESENTATION DU COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE DE L 'ONCF

Le compte de produits et charges du Groupe ONCPprésente comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Produits d'exploitation 3521 3598 4 346 2,2% 20,8%
Chiffre d'affaires 3197 3 066 3913 -4,1% 27,6%
Autres produits 324 532 433 64,1% -18,6%
Charges d'exploitation 2 801 3601 3884 28,6% 7,8%
Achats revendus et consommés 871 1170 1138 34,3% -2, 7%
Autres charges externes * 194 265 386 36,4% 45,8%
Impots et taxes 24 24 33 -2,1% 38,0%
Salaires et charges de personnel 860 942 1023 9,6% 8,5%
Dotations aux amortissements et provisions 852 1201 1304 40,8% 8,6%
Résultat d'exploitation 720 -3 463 Na Na
Résultat financier -618 -634 -745 -2,7% -17,5%
Résultat courant 103 -637 -282 Na 55,7%
Résultat non courant 87 25 -73 -70,9% Na
Résultat avant imp6ts 190 -612 -356 Na 41,9%
Impdts sur les bénéfices 41 59 31 45,5% -47,8%
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 28 16 16 -40,6% -4,9%
Résultat net consolidé 177 -655 -371 Na 43,3%
Part du Groupe 158 -560 -301 Na 46,3%
Intéréts minoritaires 19 -95 -70 Na 26,0%

Source: ONCF
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. ANALYSE DU COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE
.1 PRODUITS D’ EXPLOITATION

Les produits d’exploitation du Groupe ONCF ont ééntomme suit, sur les trois derniers exercices :

Chiffre d'affaires 3197 3 066 3913 -4,1% 27,6%
Autres produits 324 532 433 64,2% -18,6%
Produits d'exploitation consolidés 3521 3598 4 346 2,2% 20,8%

Source ONCF

Au titre de I'exercice 2010, les produits d’exp&tibn du Groupe ONCF ont affiché une hausse de
20,8% a pres de 4 346 Mdh. Cette progression estipalement liée a I'amélioration du chiffre
d’affaires consolidé qui a enregistré une augmemtate 27,6% par rapport a 2009 pour atteindre prés
de 3 913 Mdh.

Les produits d’exploitation consolidés se sont litabprés de 3 598 Mdh a fin 2009, en progresden
2,2% par rapport a 2008. Cette évolution s’expliggsentiellement par une augmentation des autres
produits de 64,2% a pres de 532 Mdh a fin 2009np#ant ainsi de compenser la baisse du chiffre
d’'affaires consolidé au titre de la méme périoded€rnier s'éléve a 3 066 Mdh a fin 2009, en baisse
4,1% par rapport a I'exercice précédent.

[11.1.1. Chiffre d’affaires

Le détail du chiffre d'affaires du Groupe ONCF,éigtant les filiales consolidées par intégration
globale, se présente comme suit :

Activité ONCF * 2 927 2 665 3243 -8,9% 21,7%
Transport de voyageurs 1003 1097 1179 9,4% 7,5%
Transport de marchandises 341 241 308 -29,5% 28,2%
Transport Industries chimiques 71 62 95 -12,7% 52, 7%
Transport de phosphates 1316 1122 1515 -14,7% 34,9%
Produits hors trafic 200 149 149 -25,3% 0,0%
Activités filiales * 270 401 670 48,3% 67,2%
Société la MAMOUNIA 52 122 406 >100,0% >100,0%
CARRE 38 77 74 >100,0% -3,5%
SUPRATOURS 142 148 132 4,7% -10,8%
SUPRATOURS TRAVEL 0 19 41 Na >100,0%
SBM 39 35 17 -10,8% -52,6%
Chiffre d'affaires consolidé 3197 3 066 3913 -4,1% 27,6%

Source: ONCF

* le chiffre d'affaires est retraité des relatioimger compagnies

Les recettes de Il'activité de I'ONCF représentemtneoyenne pres de 86,8% du chiffre d’affaires
consolidé, sur les trois derniers exercices.
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A fin 2010, le chiffre d'affaires consolidé du G ONCF s’établit a 3 913 Mdh, en progression de
27,6% par rapport a I'exercice précédent. Cettduéiom provient aussi bien de 'augmentation des
recettes de l'activité ferroviaire (activité ONCi)e de I'accroissement du chiffre d’affaires déalés
consolidées.

Au titre de I'exercice 2010, les recettes de |\@ttide 'ONCF ont enregistré une progression dé%l
a prés de 3 243 Mdh. Cette amélioration trouvessimine dans les éléments suivants :

une progression de 7,5% (+82,1 Mdh) des recettatives au transport de voyageurs pour s'établir
a 1179 Mdh a fin 2010. Cette évolution résultd’a@egmentation du nombre de voyageurs qui a
atteint 31 millions personnes a fin 2010, en hadssé,9% par rapport a 2009 ;

une amélioration des recettes de transports deharadises (y compris industries chimiques) de
33,2% a prés de 403 Mdh a fin 2010, suite notamradigugmentation du trafic en volume. En
effet, le trafic des produits dérivés des phosphaiasi que celui des marchandises diverses ont
connu des progressions respectives de 50% et 20%amzort a 2009;

une nette augmentation des recettes provenantadspiort de phosphates qui se sont accrues de
34,9% (+392 Mdh) pour s’établir & 1 515 Mdh a fbiLQ. La reprise de la production nationale au
niveau de I'ensemble des sites de 'OCP, suitardlioration de la conjoncture mondiale, a eu un
impact favorable sur le transport de phosphatesgiarferroviaire, dont le volume a enregistré une
croissance de 46,3% pour s’établir a 26,6 millidagonnes a fin 2010 ;

une stagnation des produits hors trafic en 2010gm@port a I'exercice précédent. Ces produits, dont
le montant s’éleve a 149 Mdh en 2010, correspongdantipalement aux revenus des activités
suivantes :

v" locations diverses pour prés de 64 Mdh ;

travaux pour tiers pour pres de 11 Mdh ;

prestations et cessions diverses pour un montabsib diédh ;

revenus de I'activité hoteliere de 'ONCF (hételsld’s Jamai a Fes et Michlifen a Ifrane)
pour pres de 15 Mdh.

NURNIN

Au titre de cet exercice, le chiffre d’affaires défiales consolidées a progressé de 67,2%
(+269 Mdh) a pres de 670 Mdh, suite aux effetsugungs suivants :

v' I'amélioration de la contribution de la Mamounia 284 Mdh en 2010. Cette progression
correspond aux effets de la premiére année d'aatilon pleine apres réouverture de I'hotel
en 2009 ;

v la progression de la contribution de Supratours/dirde +22 Mdh est liée aux effets de la
1*®année d’exploitation des agences de voyages igaidat partie intégrante de I'activité de
Supratours SA ;

v la baisse de la contribution de SBM de 52,6% (-18hM Cette baisse coincide avec
'achévement du programme d’investissement 2003 2#0I'ONCF qui s’est traduit par une
baisse de la demande de ballast aupres de SBM ;

v' La diminution de la contribution de Supratours S& d0,8% (-16 Mdh), est liée
essentiellement de la filialisation de l'activitgemces de voyages dont la gestion est assurée
désormais par Supratours Travel.

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe ONCF ghiit & 3 066 Mdh a fin 2009, en repli de 4,1% par
rapport a 2008. La baisse des recettes de 'ONCE % (-260 Mdh) par rapport a 2008 a été atténuée
par 'amélioration du chiffre d’affaires des filed consolidées de 48,3% (+131 Mdh).
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Les recettes de l'activité ferroviaire ont atte665 Mdh a fin 2009, affichant un recul de 8,9% pa
rapport a 2008. Ce ralentissement de I'activitéofgaire s’explique essentiellement par les élésent
conjugués suivants :

= une progression des recettes du transport des @osage 9,4% (+94 Mdh) par rapport a 2008,
pour atteindre 1 097 Mdh au 31 décembre 2009. Cwmitwité a bénéficié de I'amélioration
continue de I'offre Voyageurs pour atteindre le dep30 millions de voyageurs en 2009, soit une
progression de 7,4% par rapport a 2008 ;

= un repli des recettes de l'activité de transporh@dechandises (y compris industries chimiques) de
26,6% comparativement a 2008, pour s'établir a BRh a fin 2009. Cette situation provient
essentiellement du ralentissement du trafic dedyi® dérivés des phosphates (industries
chimiques de I'OCP) qui a accusé une baisse dunmlde 14,2% et aussi de la baisse du trafic des
marchandises diverses dont le volume a reculé @&dén 2009 ;

= un retrait des recettes de I'activité de transperphosphates de 14,7% a prés de 1 122 Mdh a fin
2009. La baisse du tonnage de phosphates transieo2® 1% au titre de la méme période, demeure
la principale raison de ce repli. En effet, la nsit® du marché international de phosphates a
conduit & un arrét de la production nationale dessphates et des produits dérivés suite a la
fermeture des complexes de valorisation de Jotfiar &t de Safi ;

= une baisse de 25,3% a pres de 149 Mdh des revéméség par les activités annexes. Il s'agit
essentiellement des éléments suivants :
v" locations diverses pour prés de 53 Mdh ;
v' travaux pour tiers pour prés de 31 Mdh ;
v/ prestations et cessions diverses pour prés de 58 Md
v" revenus de l'activité hételiere pour prés de 4 Mdh.

Le chiffre d’affaires des filiales consolidées aegistré une nette progression au titre de I'exerci
2009, avec une croissance de 48,3% a pres de 401 Gktte évolution provient principalement de
'amélioration de la contribution des sociétés IAMOUNIA et la SMTR CARRE de +70,3 Mdh et
+38,8 Mdh respectivement. En outre, I'entrée eragbgtion en 2009 de la société Supratours Travel a
contribué a I'amélioration du chiffre d’affairesremlidé de 19 Mdh.

[11.1.2. Autres produits
Les autres produits d’exploitation de l'activitérfeviaire, dont le détail est présenté dans lectbici-

dessous, représentent en moyenne prés de 98,4%utes produits d’exploitation consolidés, sur
trois derniers exercices.

es

Autres produits consolidés 324 532 433 64,1% -18,6%
Dont autres produits activité ferroviaire (ONCF) 32 521 425 62,4% -18,4%
Variation des stocks de produits * 1 6 33 >100,0% >100,0%
Immobilisations d’exploitation 257 451 300 75,1% -33,5%
Autres produits d’exploitation 1 1 1 -1,0% -5,3%
Reprises d’exploitation - transfert de charges 62 64 92 3,1% 43,5%
Source: ONCF

* La variation de stocks de produits concenrnettek de produit de réemploi et le stock de sendresours.

Les autres produits du Groupe ONCF se sont étab#i83 Mdh, en baisse de 18,6% par rapport a
I'exercice précédent en raison, principalement eflirdes autres produits de l'activité ferroviade
18,4% a pres de 425 Mdh a fin 2010. Cette baissgkigue essentiellement par les effets conjugués
suivants:
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le recul de la production immobilisée de 33,5% {-Mdh) a pres de 300 MDH a fin 2010. Il s'agit
des travaux d'investissements réalisés par I'ONGQU fui-méme et concernent les investissements
d’infrastructure et de réhabilitation du matérmliliant ;

la hausse des reprises d’exploitation de 43,5%espondant pour I'essentiel a la reprise sur
provision pour dépréciation des stocks pour un amintle 143 Kdh ainsi que les transferts de
charges d’exploitation en charges non courantes poumontant de 66 Mdh. Ces dernieres
concernent la participation de I'ONCF avec les cames dans la réalisation de projets en
commun. Il s’agit principalement des projets de psapsion des passages a hiveau et leur
remplacement par des ponts-routes ou des ponss-rail

'augmentation de la variation de stocks de pradd# 27 Mdh en 2010 par rapport a I'exercice
précédent. Il s'agit essentiellement de travaux pompte de tiers non encore livrés a la cléture de
I'exercice. Ces travaux portent principalementdes embranchements réalisés par 'ONCF pour le
compte de ses clients fret (connexion des usinesaas ferrées).

Les autres produits d'exploitation s’élevent a 58@lh a fin 2009, en progression de 64,1%
(+200 Mdh) par rapport & 2008. Cette évolution gligwie essentiellement par une progression des
autres produits relatifs a I'activité ferroviaire 82,4% a prés de 521 Mdh a fin 2009, suite notarhéne
'augmentation des immobilisations d’exploitatidrayaux d’investissements réalisés par I'ONCF pour
lui-méme) de 75,1% (+193 Mdh) par rapport & 2008.

[11.2. CHARGES D'EXPLOITATION

L'évolution des charges d’exploitation consolidéegprésente comme suit, sur la période considérée :

Achats revendus et consommés consolidés 871 1170 1138 34,3% -2, 7%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 813 1051 976 29,4% -7,2%
Autres charges externes consolidées 194 265 386 36,4% 45,8%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 110 123 197 11,9% 60,0%
Impéts et taxes consolidés 24 24 33 -2,1% 38,0%
Salaires et charges de personnel consolidés 860 942 1023 9,6% 8,5%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 768 801 850 4,2% 6,2%
Dotations aux amortissements et provisions consobéés 852 1201 1304 40,8% 8,6%
Total charges d'exploitation consolidées 2801 3601 3884 28,6% 7,8%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 2521 2 963 3112 17,5% 5,0%

Source. ONCF

A fin 2010, les charges d’exploitation consolidédmnt prés de 80,1% provient de I'activité ferrinda
ont augmenté de 7,8% a prés de 3 884 Mdh. Cettgrgssion, qui demeure moins importante que celle
des produits d’exploitation, s’explique essentieldat par les effets conjugués suivants :

un repli des achats revendus et consommés de 2329M@h) par rapport a 2009 ;

une augmentation des autres charges externes & 4 rapport a 2009 (+121 Mdh) a prés de
386 Mdh a fin 2010 ;

une hausse des charges de personnel de 8,5% (+8) pdd rapport a 2009, pour atteindre
1 023 Mdh a fin 2010 ;

une progression des dotations aux amortissemept®ésions de 8,6% (+103 Mdh) par rapport a
2009 pour s’établir a 1 304 Mdh a fin 2010.
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Les charges d’exploitation du Groupe ONCF se sdabliés a 3601 Mdh a fin 2009 contre
2 801 Mdh en 2008, soit une progression de 28,6%laspériode. Cette augmentation concerne
'ensemble des postes de charges, notamment :

= |a hausse des achats revendus et consommeés de 3£3%Mdh) par rapport a 2008 a 1 170 Mdh
au 31 décembre 2009 ;

= |'augmentation des autres charges externes de 3@;4%Mdh) par rapport & 2008, pour s’établir a
265 Mdh a fin 2009 ;

= |a progression des charges de personnel de 9,62M#8) par rapport & 2009 pour s’établir a 942
Mdh & fin 2009 ;

= Ja hausse des dotations d'exploitation aux amemiEnts et aux provisions de 40,8%
(+348 Mdh) par rapport a 2008 pour atteindre 12@h a fin 2009.

Par allleurs, il y a lieu de préciser qu’au titee ltexercice 2009, les charges d’exploitation et a
I'activité ferroviaire représentent 82,3% des cleard’exploitation consolidées.

[11.2.1. Achats revendus et consommeés des matieres et fourmes

Les achats revendus et consommés des matieresirattfioes ont évolué comme suit, sur les trois
derniers exercices :

Achats revendus et consommés consolidés 871 1170 1138 34,3% -2, 7%
Dont achats revendus et consommeés activité ferrovia (ONCF) 813 1051 976 29,4% -7,2%
Achats consommés de matiéres et fournitures steckée 326 557 408 71,0% -26,8%
Achats consommés de matiéres et fournitures nohéts 53 55 65 2,8% 18,0%
Achats de travaux, études et prestations de service 150 130 141 -13,0% 8,3%
Energie traction 284 309 362 8,9% 17,2%

- Gasoil de traction 102 93 96 -8,7% 3,5%

- Electricité de traction 182 216 266 18,7% 23,1%
Source: ONCF

Les achats revendus et consommés du Groupe ONGEZ8®% correspondent a I'activité ferroviaire,
se sont établis a 1 138 Mdh a fin 2010, en baies® @6 par rapport a 2009.

Les achats revendus et consommeés de I'activitéviigire ont connu un repli de 7,2% (-75 Mdh) a 976
Mdh a fin 2010. Ce recul s’explique par les élérmaunjugués suivants :

= un repli des achats consommeés de matiéres et forgsi stockées de 26,8% (-149 Mdh) a
408 Mdh au 31 décembre 2010. Ce recul concerneipalement la consommation des matiéres
pour investissements qui s’éléve a 198 Mdh en 2fitre 356 Mdh en 2009, soit une baisse de
44,4% (-158 Mdh) au titre de cette période. En melia, la consommation de matiéres pour
exploitation et unités de production a affiché pragression de 4,6% (+9 Mdh) pour s’établir a 201
Mdh a fin 2010 ;

= une augmentation des achats consommeés de mattei@srsitures non stockés et des achats de
travaux, études et prestations de service de 18:@%Mdh) et 8,3% (+11 Mdh) respectivement ;

= une hausse de 17,2% des charges liées a I'énerdiaadion pour s'établir a 362 Mdh a fin 2010. Il
s’agit des charges relatives la consommation deckécité et du gasoil de traction qui ont
enregistré des progressions respectives de 23,186 #dh) et 3,5% (+3 Mdh) en 2010.
L'augmentation du nombre de trains en circulatiorsiaque I'extension du réseau demeurent les
principales raisons de cette hausse.
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Les achats revendus et consommeés consolidés d€Fd sont établis a 1 170 Mdh en progression de
34,3% par rapport & 2008. Cette évolution s’ex@iguincipalement par une hausse de 29,4% des
achats revendus et consommés de l'activité ferrevigour atteindre 1 051 Mdh a fin 2009. La hausse
de ces derniers s’explique essentiellement pasffets conjugués suivants :

une augmentation de 71,0% (+231 Mdh) a pres deMsliY des achats consommés de matieres et
fournitures stockées au titre de I'exercice 200%tt€C hausse concerne essentiellement la
consommation des matiéres pour investissementsstigiassée de 145 Mdh en 2008 a 356 Mdh en
2009, soit une hausse de 211 Mdh. Pour sa pargnsommation de matiéres pour exploitation et
unités de production a enregistré une progressdhil?% soit prés de 20 Mdh de plus qu’en 2008;

un recul des achats de travaux, études et pragtat®services de 13,0% (-20 Mdh) pour s’établir a
130 Mdh a fin 2009 ;

une progression de la consommation de I'énergiead¢ion de 8,9% (+25 Mdh) pour atteindre 309
Mdh a fin 2009. Cette hausse provient de I'accesient de la charge liée a la consommation de
I'électricité de traction (+34 Mdh) qui n'a pas é@mpensée par la réduction de la charge relative a
la consommation du gasoil de traction (-9 Mdh).

[11.2.2. Autres charges externes

Les autres charges externes du Groupe ONCF onté&eoimme suit, sur les trois derniers exercices :

Autres charges externes consolidées 194 265 386 36,4% 45,8%
Dont autres charges externes activité ferroviaireQNCF) 110 123 197 11,9% 60,0%
Personnel temporaire 1 1 1 13,2% 14,2%
Voyages et déplacements 42 43 48 2,8% 10,5%
Autres / divers 67 79 148 17,6% 87,6%
Source: ONCF

Les autres charges externes consolidées se sblieeta 386 Mdh a fin 2010 contre 265 Mdh en 2009,
soit une progression de 45,8% sur cette périodis satamment a 'augmentation des autres charges
externes relatives a 'activité ferroviaire. Cesnileres se sont accrues de 60,0% pour atteindré/ti®7

a fin 2010 en raison, principalement de :

'augmentation des charges liées aux travaux, faues et services extérieurs qui se sont établies
68 Mdh en 2010, enregistrant ainsi une hausse d&@®8+15 Mdh) par rapport a I'exercice
précédent. Il s’agit principalement des travauxxtfasion du réseau et des dépenses de
maintenance des installations et d’entretien diérret,

la hausse des frais de déplacement de 10,5% ena2pdés de 48 Mdh. Cette progression est liée
principalement a I'évolution de l'activité de I'GQde ainsi qu'aux déplacements exceptionnels liés
aux intempéries qui ont marqué I'année 2010.

Les autres charges externes consolidées se sbliegta 265 Mdh a fin 2009, en progression de 36,4%
comparativement a 2008. Il s’agit essentiellement :

des autres charges externes de I'activité fernavigiii ont affiché une hausse de 11,9% a 123 Mdh
a fin 2009, suite notamment a 'augmentation desrggs relatives aux travaux, fournitures et
services extérieurs ;

des autres charges externes relatives a I'actieitéfiliales, notamment :
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v la Mamounia : les autres charges externes ont augnue 33 Mdh en 2009 par rapport a
2008, suite essentiellement a l'augmentation demges et déplacements (+1,3 Mdh par
rapport a 2008) et des frais d’honoraires (+14,& Momparativement & 2008) ;

v la société Carré: les autres charges externes affithé une hausse de prés de
24,7 Mdh par rapport & 2008, liée principalemena dausse des charges de transport de
23,7 Mdh par rapport a I'exercice précédent.

[11.2.3. Charges de personnel

L’évolution des charges de personnel du Groupe OBEBrésente comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Salaires et charges de personnel consolidé 860 942 1023 9,6% 8,5%
Activité ferroviaire (ONCF) 769 801 851 4,2% 6,2%
Mamounia 45 91 116 >100,0% 27,3%
Supratours 28 28 27 0% -3,9%
Carre 16 19 24 -15,79% 29,0%
Supratours Travel 0 2 2 Na 37,5%
SBM 2 2 2 5,3% 15,0%
_Source ONCF

Les charges de personnel consolidées, dont 83,8%ept de I'activité ferroviaire, ont enregistréeun
progression de 8,5% a pres de 1 023 Mdh a fin 2010.

Les charges de personnel relatives a l'activitéofgaire s’élévent a 851 Mdh a fin 2010, en progi@s

de 6,2% par rapport a 2009. Cette évolution estdisentiellement a 'avancement et a I'intéresaseme

du personnel de I'Office et a l'augmentation desrghs sociales relatives aux cotisations aux
organismes sociaux et ce, en dépit de la réduditieffectif de 342 collaborateurs au cours de cet
exercice.

Par ailleurs, la contribution des filiales aux des de personnel consolidées a enregistré une
progression de 21,2% (+30 Mdh) en 2010, suite notant & une augmentation de 25 Mdh des charges
de personnel de la société la Mamounia. Cette &lernic poursuivi en 2010 ses opérations de
recrutement suite a sa réouverture en 2009.

Les charges de personnel du Groupe ONCF s’éleve#? Mdh a fin 2009, en progression de 9,6% par
rapport a l'exercice précédent. Ces charges canglgmt pour I'essentiel a celles provenant de
I'activité ferroviaire qui se sont établies & 80HiMMen 2009, affichant ainsi une hausse de 4,2% par
rapport a 2008. L'augmentation de l'effectif de ffide de 72 personnes supplémentaires en 2009 et,
par conséquent, la hausse de la rémunérationingdér¢ssement et des charges sociales, demeusent le
principales raisons de cette hausse.

La hausse des charges de personnel du Groupe ON®fers également de I'augmentation de la
contribution des filiales de 56,0% en 2009, soitvkdh de plus qu’en 2008. Cette progression provient
essentiellement de 'augmentation des charges el relatives a la société La Mamounia qui ont
doublé par rapport & 2008, suite a sa réouvertug9de.
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[11.2.4. Dotations d’exploitation

Les dotations d’exploitation du Groupe ONCF ontlégaomme suit, sur les trois derniers exercices :

Dotations aux amortissements et provisions consobes 852 1201 1304 40,8% 8,6%
Dont dotations d’exploitation activité ferroviaif@NCF) 808 969 1062 20,0% 9,6%
Dotations aux amortissements 766 931 1027 21,6% 10,2%
Dotations aux provisions 42 38 35 -9,5% -7,9%

Source ONCF

Les dotations aux amortissements et provisions thug@@ ONCF ont enregistré une progression de
8,6% a prés de 1 304 Mdh a fin 2010. Cette évalusiexplique essentiellement par une augmentation
de 10,2% (+96 Mdh) des dotations aux amortissemehdtives a I'activité ferroviaire, qui se sont
établies a 1 027 Mdh a fin 2010. En effet, cettgnaentation est principalement due aux mises en
services de l'intégralité des projets du plan ddistissement 2005-2009.

Pour leurs parts, les dotations aux provisiongs&t a 35 Mdh a fin 2010, soit une baisse de H8f6
rapport & 2009. Il s'agit principalement des dotadi aux provisions pour créances litigieuses a@ec |
clients de l'activité fret pour 21 Mdh et des psions pour créances envers la Commune Urbaine de
Casablanca concernant le transport Al Baidaoui paunontant de 8 Mdh.

La hausse des dotations aux amortissements etrauisipns du Groupe ONCF au titre de I'exercice
2009 s’explique essentiellement par I'augmentaties dotations d’exploitation de I'activité ferrovea
Ces dernieres ont atteint 969 Mdh a fin 2009, swi¢ progression de 20,0% (+161 Mdh) due
principalement aux mises en service des nouve#asisations ferroviaires : desserte ferroviaire de
Tanger-Tanger Med et Taourirt-Nador, nouveau ractdarroviaire de Sidi Yahia-Mechraa Bel Ksiri
et le nouveau complexe ferroviaire de Fés.

1.3. RESULTAT D’EXPLOITATION

Le résultat d’exploitation consolidé a évolué consug, sur la période 2008-2010 :

Produits d'exploitation consolidés 3521 3598 4 346 2,2% 20,8%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 3253 3193 3672 -1,8% 15,0%
Charges d'exploitation consolidées 2 801 3601 3884 28,6% 7,8%
Dont activité ferroviaire (ONCF) 2522 2 964 3113 17,5% 5,0%
Résultat d’exploitations consolidé 720 -3 463 Na Na
Dont activité ferroviaire (ONCF) 730 229 559 -68,6% >100,0%
Taux de marge opérationnelle (%) - consolidé 22,5% -0,1% 11,8% -22,6 pts 11,9 pts
Taux de marge opérationnelle (%) - ONCF 24,9% 8,6% 17,2% -16,4 pts 8,7 pts

Source: ONCF

Le résultat d’exploitation consolidé du Groupe ONE&ablit a 463 Mdh a fin 2010, en amélioration
de 466 Mdh par rapport a 2009. Cette évolution migge par une progression des produits
d’exploitation plus importante que celle des chargiexploitation.

Cette progression du résultat d’exploitation coidgolest liée principalement aux performances de
'ONCF.
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En terme de taux de marge opérationnelle consoladle-ci s’est appréciée de 11,9 pts pour s’établ
11,8% en 2010.

Au titre de l'exercice 2009, le Groupe ONCF a &alun résultat d’exploitation négatif de -3 Mdh

contre 720 Mdh en 2008, en baisse de 723 Mdh jpgioraa 2008. Ce recul provient essentiellement
d’'une augmentation des charges d’exploitation B%3, plus importante que celle des produits
d’exploitation (+2,2%).

Cette baisse du résultat d’exploitation consolidg@ique essentiellement par :

= |a baisse des recettes de I'activité ferroviairerason du retrait du trafic de phosphates etede s
produits dérives ;

= |es résultats déficitaires enregistrés par laé&écLA MAMOUNIA suite a sa fermeture pour
rénovation complete.

Ce recul du résultat d’exploitation consolidé ar@imé une baisse du taux de marge opérationnelle de
22,6 points a prés de -0,1%.

Par filiale, le résultat d’exploitation consolidé @écline comme suit :

ONCF 730 150 590 -79,6% >100,0%
MAMOUNIA -34 -182 -136 <100,0% 25,5%
SUPRATOURS 22 24 13 29,3% -46,8%
SUPRATOURS TRAVEL 0 1 5 Na 75,2%
CARRE 0 3 -10 Na Na
SBM 2 1 1 -49,1% -62,5%
MICHLIFEN 0 0 0 Na Na
Résultat d'exploitation consolidé 720 -3 463 Na Na

Source: ONCF
11.4. RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier consolidé a évolué comme suit les trois derniers exercices :

Résultat financier -618 -634 -745 -2, 7% -17,5%
Dont activité ferroviaire -414 -396 -532 4,3% -34,3%
Dont activité caisse de retraite -188 -176 -157 6,0% 11,1%

Source. ONCF

L’essentiel du résultat financier consolidé provige I'activité ferroviaire et, dans une moindresone,
de l'activité caisse de retraite.

A fin 2010, le résultat financier du Groupe ONCknaeire déficitaire et s’établit a -745 Mdh, en baiss
de 111 Mdh par rapport a I'exercice précédent.eCditninution est due essentiellement a la baisse du
résultat financier de I'activité ferroviaire de 1BGih et ce, malgré I'amélioration du résultat finim
relatif a I'activité de caisse de retraite de 19h\oh 2010.

En 2009, le résultat financier consolidé s’élev63 Mdh, en baisse de 16 Mdh par rapport 2008.
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Le détail du résultat financier de l'activité feviaire se présente comme suit, sur la période 2008 :

Produits financiers 20 52 32 >100,0% -37,0%
Produits des titres de participations 4 25 9 >100,0% -63,7%
Gain de change 5 5 12 1,5% >100,0%
Intéréts et autres produits financiers 12 4 10 -66,2% >100,0%
Reprises financiéres - transfert de charges 0 17 1 >100,0% -94,7%
Charges financiéres 435 448 564 3,0% 26,1%
Charges d'intéréts 358 427 465 19,2% 9,0%
Pertes de change 16 13 16 -18,6% 24,7%
Autres charges financieres 11 0 0 -100,0% Na
Dotations financieres 49 8 83 -83,4% >100,0%
Résultat financier -414 -396 -532 4,3% -34,3%

Source. ONCF

Au titre de I'exercice 2010, le résultat finanaikr I'activité ferroviaire s’éléve a -532 Mdh, eridsz de
136 Mdh par rapport a I'exercice précédent. Ce spkplique essentiellement par :

= un recul des produits financiers de 20 Mdh (-37,@@)r s’établir a 32 Mdh a fin 2010. Cette
diminution s’explique principalement par :

v' la baisse des dividendes versés par SCIF et SUPRIRBOqui se sont élevés a 7 Mdh et
2 Mdh respectivement, soit une baisse globale ddditpar rapport a 2009 ;

v" la non récurrence des reprises financiéres etfedrte charges constatées en 2009. Ce poste
a enregistré donc une diminution de 94,7% (-16 Math2010 ;

v" la progression du gain de change de 7 Mdh et désfis et autres produits financiers de
6 Mdh par rapport a 2009. Les intéréts et autreduts financiers se sont établis a 10 Mdh a
fin 2010, dont 6 Mdh relatifs aux produits de plaeats ;

= une hausse des charges financiéres de 117 MdRgRPdur atteindre 564 Mdh a fin 2010. Il s’agit
essentiellement des :

v' intéréts des emprunts qui ont progressé de 9,0% KAdh) & pres de 465 Mdh a fin 2010,
suite a I'’émission d’'un emprunt obligataire de 1dMdh en 2010 et a 'augmentation de
I'encours des emprunts bancaires de 1,6% a pris 862 Mdh au 31 décembre 2010 ;

v' dotations financieres pour 83 Mdh, soit 75 Mdh tles gu’en 2009. Cette hausse provient de
la constatation de provisions pour pertes latedeeshanges pour 58 Mdh et de provisions
pour risques et charges momentanées corresponddes antéréts bancaires prélevés par
erreur (en cours de régularisation) pour 17 Mdhs @etations concernent également des
dotations aux amortissements des frais d'émisseam emprunts a répartir sur plusieurs
exercices pour un montant de 8 Mdh.

Le résultat financier de I'activité ferroviaire ia 2009 s’éleve a -396 Mdh, en amélioration de 1dhM
par rapport a 2008, liée a une hausse plus imgderi@des produits financiers par rapport a celle des
charges financieres.

Les produits financiers ont atteint 52 Mdh a fir0Q@ontre 20 Mdh en 2008, soit une augmentation de
32 Mdh sur cette période. Cette évolution prov@ircipalement de :

= |a progression des produits des titres de particpale 22 Mdh liées essentiellement a la hausse
des dividendes pergus auprés de SCIF et SUPRATQOyURSe sont élevés a 15 Mdh et 10 Mdh
respectivement en 2009 ;
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= |a hausse des reprises et transfert de charges Ml qui concernent essentiellement les reprises
sur provisions pour pertes de changes d’'un moaaid6 Mdh.

Les charges financiéres se sont établies a 448aJidh 2009, en progression de 3,0% (+13 Mdh) par
rapport a 2008, en raison de :

= J'augmentation des charges d’intéréts de 19,2 9® (M@lh), suite a 'augmentation de I'encours
d’emprunts bancaires de I'ONCF ;

= |e recul des dotations financiéres de 83,4% (-4h)Va prés de 8 Mdh a fin 2009, en raison de
I'appréciation du Dirham par rapport a I'Euro.

I.5. RESULTAT COURANT

L’évolution du résultat courant consolidé se préseomme suit, sur les trois derniers exercices :

Résultat d'exploitation 720 -3 463 Na Na
Dont activité ferroviaire 730 229 559 -68,6% >100,0%
Résultat financier -618 -634 -745 -2,7% -17,5%
Dont activité ferroviaire -414 -396 -532 4,3% -34,3%
Résultat courant 103 -637 -282 Na 55,7%
Dont activité ferroviaire 316 -167 27 Na Na

Source. ONCF

A linstar de I'amélioration du résultat d'expldiian, le résultat courant du Groupe ONCF, bienlgu’i
demeure négatif, a enregistré une progressionaede 355 Mdh par rapport & 2009. L’augmentation
du résultat d’exploitation a été atténuée pardelrdu résultat financier.

Au titre de I'exercice 2009, I'évolution défavoraldu résultat d’exploitation et du résultat finanaiu
Groupe ONCF a eu un impact négatif sur le niveauédultat courant qui est passé de 103 Mdh en
2008 a -637 Mdh a fin 2009.

[11.6. RESULTAT NON COURANT

Le résultat non courant consolidé a évolué comritessur les trois derniers exercices :

Résultat non courant consolidé 87 25 -73 -70,9% Na
Plus ou moins values nettes sur cessions d'imrsabdns 102 29 -56 -72,0% Na
Dotations nettes non courantes 37 27 68 -249% >100,0%
Autres produits / charges non courant(e)s net(te)s -51 -31 -85 40,0% <100%
Résultat non courant activité ferroviaire -35 0 -54 Na Na
Résultat non courant activité caisse de retraite 0 0 -15 Na Na

Source: ONCF

A fin 2010, le résultat non courant est devenu tigga s'établit & -73 Mdh, en baisse 99 Mdh par
rapport & 2009. Cette baisse est liée principaleraarrecul du résultat non courant de 'ONCF qui
s’explique par les effets conjugués suivants :

= |a baisse des plus ou moins values nettes sufonesdmmobilisations en 2010, provenant
essentiellement de la supression des anciennedatisns ferroviaires ;
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= Ja hausse des autres charges non courantes nett&g didh pour s’établir & -85 Mdh en 2010
contre -31 Mdh en 2009. Il s’agit essentiellemers dharges non courantes comptabilisées en 2010
pour un montant de 94 Mdh et qui concernent esslmtient les opérations de départs anticipés
effectivement réalisés au cours de I'exercice 2@HEx charges ont été atténuées principalement par
des produits non courants pour un montant de 2h Mdlatifs a des pénalités de retards sur
marché ;

= Jaugmentation des dotations nettes non courantdd Mdh) en 2010. Il s’agit essentiellement
d'une part, de reprises non courantes pour un morta 100 Mdh, dont 94 Mdh relatives a
'opération de départ anticipé a la retraite réaien 2010 et, d'autre part, de dotations aux
provisions non courantes pour un montant de 32 Mdht 20 Mdh constatées au niveau de 'ONCF
(avec 17 Mdh au titre de la caisse de retraitépd¥idh pour la Mamounia.

Cette baisse est également liée a la diminutiorégultat non courant de la MAMOUNIA qui s’établit &
-7 Mdh en 2010 contre 25 Mdh en 2009. Cette bgaszédent essentiellement de la non récurrence des
produits sur cession réalisées par la société @8 02009 et ce, suite a la cession de I'anciehilieo

et matériel de I'hotel suite a sa rénovation.

Le résultat non courant consolidé du Groupe ON@H#ege a 25 Mdh a fin 2009, en repli de 70,9%
(-62 Mdh) par rapport a I'exercice précédent.

Cette baisse est principalement liée au recul dultat non courant de la MAMOUNIA, limité par
I'amélioration du résultat non courant de I'aceévferroviaire de 'ONCF.

En effet, le résultat non courant de la MAMOUNIAst établi a 25 Mdh a fin 2009 contre 136 Mdh en
2008, soit une baisse de 81,6%. Cette baisse gjeepessentiellement par la non récurrence, en,2009
des produits de cession réalisés en 2008 suitegstaon d’anciens mobilier et matériel de I'hotel.

Le détail du résultat non courant de I'activitérdefaire se présente comme suit :

Produits non courants (ONCF) 40 91 46 >100,0% -48,8%
Produits des cessions d’immobilisations 3 10 7 >100,0% -31,0%
Reprises sur subventions d’investissement 11 10 4 -13,1% -63,7%
Autres produits non courants 17 49 31 >100,0% -36,2%
Reprises non courantes - transfert de charges 8 22 5 >100,0% -78,4%
Charges non courantes (ONCF) 76 91 100 19,4% 10,4%
Valeur nette d’amortissements des immobilisations 31 9 65 -70,2% >100,0%
cédées

Autres charges non courantes 42 71 30 69,1% -57,9%
Dotations non courantes 2 10 5 >100,0% -47,4%
Résultat non courant (ONCF) -35 0 -54 Na Na
Source: ONCF

En 2010, I'activité ferroviaire a dégagé un réduttan courant négatif de pres de -54 Mdh, en balese
54 Mdh par rapport & 2009, suite & une diminutie8,8% (-44 Mdh) des produits non courants qui a
été accompagnée par une augmentation de 10,4%MdlPdes charges non courantes.

Le retrait des produits non courants résulte eigdlembent de :

= |a baisse des autres produits non courants de 36.P86Mdh) & 31 Mdh a fin 2010. Il s'agit
essentiellement des pénalités sur marchés pour @i &l des prescriptions fournisseurs pour 9
Mdh ;
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= e retrait des reprises non courantes et trandéedharges de 78,4% (-17 Mdh) a 5 Mdh a fin 2010.
Il s’agit des reprises sur provisions des contemtiet litiges pour 3 Mdh et des reprises non
courantes sur I'activité hételiere pour 2 Mdh ;

= e repli des reprises sur subventions d'investissgnde 63,7% (-6 Mdh) a prés de 4 Mdh a fin
2010. Ces subventions correspondent a la participdes communes au financement des projets en
commun avec I'ONCF.

Pour leur part, les charges non courantes onthéffime progression de 10,4% a 100 Mdh a fin 2010,
suite notamment a :

= une augmentation de 55 Mdh de la valeur nette dissements des immobilisations cédées ;

= une baisse de 57,9 % (-41 Mdh) des autres chamesaourantes pour s’établir & 30 Mdh a fin
2010. Il s’'agit essentiellement des charges radatimux conventions de partenariats avec les
collectivités pour 10 Mdh et de celles liées awspriptions fournisseurs pour 9 Mdh ;

= une diminution des dotations non courantes de 4458es de 5 Mdh, dont 3 Mdh relatives aux
provisions pour ordre de recettes (il s’agit deanaes douteuses ayant fait I'objet d’'un ordre de
recette par 'ONCF auprés du percepteur) et 2 Meldatations aux provisions liées aux affaires
juridigues (contentieux avec des tiers).

Au titre de I'exercice 2009, le résultat non courda I'activité ferroviaire est nul, en amélioratide 35
Mdh par rapport a 2008, grace a une hausse desifgratn courant plus importante que celle des
charges non courantes. En effet, I'évolution desdpits non courants provient principalement des
éléments suivants :

= une augmentation des autres produits non couran82ddh pour atteindre 49 Mdh a fin 2009,
dont 37 Mdh relatifs a la forclusion (prescriptiadgs comptes fournisseurs et 6 Mdh relatifs aux
pénalités sur marchés facturés aux entreprisest lhoter qu’au titre de I'exercice 2008, 'ONCF
avait procédé a la cession de logements sociayptdit de son personnel (projet SAFI) pour un
montant global de pres de 8 Mdh ;

= un accroissement des reprises non courantes etathsserts de charges de 14 Mdh par rapport a
2008 pour s'établir a 22 Mdh a fin 2009. Il s’agés reprises sur provisions relatives aux accidents
de travail pour 5 Mdh, des reprises sur provisi@tatives aux litiges avec des tiers et autres pour
10 Mdh et des transferts de charges pour 5 Mdh.

Les charges non courantes ont, quant a elleshéffine progression de 19,4% a pres de 91 Mdh a fin
2009. Cette évolution est due principalement atet®tonjugués suivants :

= une hausse de 69,1% (+29 Mdh) des autres chargesomoantes qui s’établissent & 71 Mdh a fin
2009. Il s'agit de la quot-part ONCF au titre desentions de partenariat avec les Collectivités
Locales pour un montant de 40 Mdh et des forclsstas comptes clients pour 25 Mdh ;

= une progression des dotations non courantes det8shdtbvant a 10 Mdh a fin 2009. Ces dotations
concernent des accidents ferroviaires pour 5 Mdtestrisques et charges momentanés pour un
montant de 4 Mdh ;

= un repli de de la valeur nette d’amortissement idawobilisations cédées de 70,2% en 2009
(-22 Mdh) a pres de 9 Mdh.
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".7. RESULTAT NET

L'évolution du résultat net consolidé du Groupe GN&& présente comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Résultat avant impots 190 -612 -356 Na +41,9%
Impdts sur les bénéfices 41 59 31 45,5% -47,8%
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 28 16 16 -40,6% -4,9%
Résultat net consolidé 177 -655 -371 Na +43,3%
Part du Groupe 158 -560 -301 Na +46,3%
Intéréts minoritaires 19 -95 -70 Na +26,0%
dont résultat net ONCF 78 -357 -215 Na +39,8%

Source. ONCF

A fin 2010, le résultat net consolidé demeure riegadis enregistre une amélioration de 284 Mdh par
rapport & 2009. Cette évolution est liée a une amgation de 256 Mdh du résultat avant impots, suite
notamment a 'amélioration du résultat d’exploibatidu groupe.

L'exercice 2009 a été difficile pour 'ONCF qui als les effets de la morosité du marché internation
de phosphates. En effet, le recul des recettesadagort de phosphates, qui représentent prés,8&44
des recettes de l'activité ferroviaire, a conduit daisse du résultat d’exploitation et, par cqusét,
du résultat net consolidé du Groupe ONCF. Ce dernie dégagé un déficit de
-655 Mdh au titre de I'exercice 2009 contre 177 Mdh2008.

Par ailleurs, la contribution des filiales consékd au résultat net part du groupe a évolué coraie s
sur les trois derniers exercices :

ONCF 75 -439 -230
SUPRATOURS 24 17 22
SUPRATOURS TRAVEL 0 1 5
SBM 1 0 -1
CARRE 0 1 2
MAMOUNIA 30 -156 -115
MICHLIFEN 0 0 0
LPEE (mise en équivalence) 9 14 14
SCIF(mise en équivalence) 19 2 2
Résultat net part du groupe 158 -560 -301

Source. ONCF
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V. PRESENTATION DU BILAN CONSOLIDE

Le bilan consolidé du Groupe ONCF se présente coguibesur les trois derniers exercices :

Actif Immobilisé 31653 33190 33852 4,9% 2,0%
Immobilisations incorporelles 183 136 107 -26,1% -21,4%
Immobilisations corporelles 25 848 28 104 29 367 8,7% 4,5%
Immobilisations financiéres 5242 4613 3972 -12,0% -13,9%
Titres mis en équivalence 95 101 114 6,3% 13,3%
Ecart de conversion 212 197 254 -7,3% 29,2%
Impéts différés 73 40 39 -44,8% -2,7%
Actif Circulant 3166 3577 4 055 13,0% 13,4%
Stocks et en-cours 826 738 940 -10,7% 27,5%
Créances d'exploitation 583 781 810 34,0% 3,8%
Créances diverses 1718 2034 2 268 18,4% 11,5%
Titres et valeurs de placement 40 24 36 -39,4% 51,3%
Trésorerie Actif 279 142 93 -49,2% -34,8%
Total Actif 35098 36 909 38 000 5,2% 3,0%
Capitaux propres de I'ensemble 15790 15 959 16 544 1,1% 3, 7%
Capitaux propres du Groupe 15505 15773 16 429 1,7% 4,2%
Capital 24 636 25 467 26 424 3,4% 3,8%
Réserves consolidées -9 289 -9135 -9 694 1,7% -6,1%
Résultat net de I'exercice (Part Groupe) 158 -560 -301 Na 46,3%
Intéréts minoritaires 285 186 116 -34,7% -37,9%
Provisions pour risques et charges 408 368 345 -9,9% -6,1%
Dettes de financement 14 535 15581 16 345 7,2% 4,9%
Ecart de conversion 14 27 19 85,3% -29,1%
Passif circulant 4 205 4752 4 665 13,0% -1,8%
Dettes d'exploitation 2 365 2 997 3004 26,7% 0,2%
Autres dettes 1794 1711 1597 -4,7% -6,7%
Autres provisions pour risques et charges 46 44 64 -3,7% 45,7%
Trésorerie - Passif 146 224 82 53,5% -63,4%
Total Passif 35098 36 909 38 000 5,2% 3,0%

Source. ONCF
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V. ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DE L’ACTIF
V.1. ACTIF IMMOBILISE

L’évolution de l'actif immobilisé du Groupe ONCF g®ésente comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Immobilisations incorporelles 183 136 107 -26,1% -21,4%
Immobilisations corporelles 25 848 28 104 29 367 8,7% 4,5%
Immobilisations financiéres * 5242 4613 3972 -12,0% -13,9%
Titres mis en équivalence 95 101 114 6,3% 13,3%
Ecarts de conversion — Actif 212 197 254 -7,3% 29,2%
Impéts différés 73 40 39 -44,8% -2,7%
Actif Immobilisé consolidé 31 653 33190 33852 4.9% 2,0%

Source: ONCF

* Hors titres mis en équivalence

Au titre de l'exercice 2010, I'actif immobilisé dGroupe ONCF s’établit a 33,9 Mrds Dh, en
amélioration de 2,0% par rapport a 2009. Cette ubml s’explique principalement par un
accroissement des immobilisations corporelles 8804;+1,3 Mrds Dh) qui a permis de compenser la

baisse des immobilisations financiéres de 13,9%il(Mdh) par rapport a I'exercice précédent.

L’actif immobilisé a connu une progression de 4,8%prés de 33,2 Mrds Dh a fin 2009. Cette
progression provient essentiellement d’une augrtientale 8,7% (+ 2,3 Mdh) des immobilisations
corporelles et ce, malgré la baisse des immokisatiinancieres de 12,0% par rapport a 2008.

V.1.1. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles ont évolué consui, sur les trois derniers exercices :

Immobilisations incorporelles 183 136 107 -26,1% -21,4%
Dont activité ferroviaire 111 113 91 1,8% -19,3%
Source ONCF

Les immobilisations incorporelles consolidées d@NCF se sont établies a 107 Mdh a fin 2010, en
baisse de 21,4 % par rapport a 2009 et de 26,1%apport a 2008. L'essentiel de ces immobilisations
correspond a celles relatives a I'activité ferro@iajui s’élevent a 91 Mdh a fin 2010, en baiss@@e
Mdh par rapport a 2009 et de 20 Mdh par rappofiGB82

Il est a préciser que les immobilisations incorflese de [I'activité ferroviaire correspondent
essentiellement a des études a caractére géngegjéms dans le cadre du programme d’investissement
de 'ONCF.
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V.1.2. Immobilisations corporelles

Les immobilisations de l'activité ferroviaire repehtent en moyenne pres de 95,2% du total des
immobilisations corporelles consolidées et pre82i8% de I'actif immobilisé consolidé, sur les $roi
derniers exercices. L'évolution des immobilisatioles’activité ferroviaire se présente comme suit :

Terrains 738 902 1054 22,1% 16,9%
Constructions 7 553 13690 15 400 81,3% 12,5%
Installations techniques, mat. outil. 3425 3511 4 246 2,5% 20,9%
Matériel de transport 3751 4 255 4943 13,5% 16,2%
Mobilier, mat. de bureau & aménagements divers 76 83 92 8,4% 11,0%
Autres immobilisations corporelles 0 0 1 ns >100,0%
Immobilisations corporelles en cours 9152 4136 2281 -54,8% -44,8%
Immobilisations corporelles de I'activité ferroviaire (ONCF) 24 695 26 577 28018 7,6% 5,4%
_Source ONCF

Les immobilisations corporelles de 'TONCF se sartraes de 5,4% (+1,4 Mrds Dh) pour s’établir a 28
Mrds Dh a fin 2010. Cette évolution provient esiatieiment de 'augmentation des constructions, qui
représentent prés de 55,0% des immobilisationsocelips en 2010, et du matériel de transport de
12,5% (+1,7 Mrds Dh) et 16,2% (+688 Mdh) respectigat.

En effet, 'année 2010 s’'est caractérisée par éaement des projets entamés durant le programme
d’investissement 2005-2009 et aussi par la réaisatinvestissements et le lancement des études de

projets inscrits au titre du nouveau programmewstissement 2010-2015. A ce titre, les principaux

projets réalisés au titre de 'année 2010 se ptésenomme suit :

= |a mise en service du raccourci Sidi Yahya / MeatBal Ksiri qui a permis de réduire la durée de
voyage vers Tanger ;

= J'achévement des travaux de renouvellement de la &b d'électrification du troncon de ligne
Tanger Med / Mechraa Bel Ksiri ;

= |a mise en service de la gare de Rabat Ville ;

= |'ouverture de quatre gares sur la ligne Tangeadi lsacem : Dalya, Tnine Sidi El Yamanie, Oued
El Makhazine et Kariat Ben Aouda ;

= laréception de 16 locomotives électriques totatisénsi I'acquisition du lot de 20 locomotives ;

= J'acquisition de divers équipements et outillagiestinés aux différents établissements et centres d
maintenance du matériel roulant.

L'achévement de ce programme d’investissement 200®- a eu un impact sur le poste « installations
techniques matériels et outillages » qui a augmeeat20,9% a prés de 4 246 Mdh, suite a la mise en
service des équipements ferroviaires (signalisati@lécommunication...etc). Par conséquent, les
immobilisations corporelles en cours ont baissd4i8% (-1 855 Mdh) en 2010 a pres de 2 281 Mdh.

Au titre de l'exercice 2009, les immobilisationsrpaorelles de 'ONCF ont atteint 26,6 Mrds Dh,
enregistrant ainsi une progression de 7,6% paworap®008. Cette amélioration résulte essentigligm

de l'augmentation des constructions de 81,3% (Mds Dh) qui a été accompagnée par une baisse des
immobilisations corporelles en cours de -54,8%0(Mrds Dh) par rapport a I'exercice précédent.

Les constructions, qui représentent pres de 51,8% ichmobilisations corporelles en 2009, ont
poursuivi leur progression en 2009 pour atteindg Mrds Dh, suite notamment a la réalisation de
plusieurs projets d'investissement relatifs au pgogne d’investissement 2005-2009. Ainsi, I'année
2009 a été marguée par les réalisations suivantes :
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= J'achévement du projet de doublement de la voieeeBidi El Aidi et Settat ;

= Ja mise en service des projets de dessertes faimewi « Tanger / Portde Ras R'mel » en
Méditerranée et « Taourirt / Port de Béni Ansaanglla province de Nador ;

= J'achévement des travaux de modernisation, de rdagament et d'extension des batiments
voyageurs des gares de voyageurs de Fes, Mohamn$ediéaville, Khouribga, Youssoufia, Safi,
Berrechid et de I'’Aéroport Mohamed V ;

= Jachévement des travaux d'infrastructure et daspEments de la plate-forme logistique de Casa-
Mita et du port sec de Casablanca ;

= la réalisation de divers travaux d’embranchemeatsquliers, a travers le réseau ferré.
Pour leurs parts, les immobilisations en cours affithé une baisse de 54,8% (-5,0 Mrds Dh) par
rapport a I'exercice précédent pour s'établir aMrdls Dh a fin 2009.

V.1.3. Immobilisations financiéres

L’évolution des immobilisations financiéres du GoeuONCF se présente comme suit, sur les trois
derniers exercices

Préts immobilisés 46 41 32 -11,4% -20,7%
Autres créances financiéres 5163 4 554 3907 -11,8% -14,2%

Dont dotations en capital non encore versées'fat 4321 3785 3276 -12,4% -13,4%
Autres immobilisations financieres 33 19 33 -42,3% 71,2%
Immobilisations financiéres consolidées 5242 4613 3972 -12,0% -13,9%

Source: ONCF

Les immobilisations financieres concernent esskartient les dotations en capital a recevoir deakEt
relatives a I'externalisation de la caisse intataaetraite de 'ONCF au Régime Collectif d’Allowat
de Retraite (RCAR).

Le montant recu a ce titre par I'ONCF durant ledstiderniers exercices s'éleve a 552 Mdh en 2008,
531 Mdh en 2009 et 509 Mdh en 2010.

Il est & préciser que jusqu'a ce jour, I'Etat apkises engagements a cet égard sans aucuneti@stric
et que ces dotations sont inscrites dans le cqmogramme 2010-2015 (programme général).

V.1.4. Titres mis en équivalence

Les titres mis en équivalence ont évolué comme guitint les trois derniers exercices :

SCIF 33 20 20 -38,9% 0,0%
Grands Carrieres Marocaines (GCM) * -5 0 0 ns ns
LPEE 66 80 94 21,7% 16,8%
Titres mis en équivalence 95 101 114 6,3% 13,4%

Source: ONCF - * Société en cessation d’'activité

Au titre de l'exercice 2010, la valeur des titregs ran équivalence s’est appréciée de 13,4% pour
s'établir a 114 Mdh. L'augmentation de la valeus digres du LPEE demeure la principale raison de
cette amélioration, puisqu’elle est passée de 80 ld en 2009 & 94 Mdh a fin 2010, soit une
augmentation de 16,8% sur cette période.
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La valeur des titres mis en équivalence s’est i&abtl01 Mdh a fin 2009, soit une augmentation de
6,3% par rapport & 2008. Cette évolution résulsemsellement de I'amélioration des titres du LPEE.
Néanmoins, la valeur des titres de la SCIF ontla#fiune baisse de 38,9% (-13 Mdh) au titre de la
méme période, en raison d’'une importante baissodaésultat net en 2009 (-82,7%). Cette baisse est
liée au ralentissement de I'activité de la socistéte a I'achévement du marché avec 'ONCF portant
sur la construction et le montage de 340 wagomdifieehu transport de phosphates (ces wagons ént ét
livrés en 2008).

V.2.  ACTIF CIRCULANT

L’actif circulant consolidé a évolué comme suit; supériode considérée :

Stocks et en-cours 826 738 940 -10,7% 27,5%
Créances d’exploitation 583 781 810 34,0% 3,8%
Créances diverses 1718 2034 2 268 18,4% 11,5%
Actif Circulant consolidé * 3126 3553 4019 13,6% 13,1%
Source: ONCF

* Les titres et valeurs de placement ne sont pasentés dans le tableau.

Au titre de I'exercice 2010, l'actif circulant du@ipe ONCF s’établit & 4,1 Mrds Dh, en progressien
13,1% par rapport a I'exercice précédent. Cettdufion est liée essentiellement a 'augmentatios de
stocks de 27,5% (+203 Mdh) et des autres créamcé$,8% (+234 Mdh).

Il'y a lieu de préciser que les créances diversgesentent pres de 55,9% de I'actif circulant olbehés
en 2010, tandis que les stocks et en-cours redsfged8,2%.

L'actif circulant a atteint 3,6 Mrds Dh a fin 2008nregistrant ainsi une augmentation de 13,6% par
rapport a 2008. L'accroissement des créances digapbn et des créances diverses demeurent les
principales raisons de cette évolution. Ces dezrieént affiché des progressions respectives dé/34,0
(+198 Mdh) et 18,4% (+316 Mdh) au titre de la mgmaeode.

Pour leur part, les stocks et en-cours ont conmubaisse de 10,7% (-88 Mdh) pour s’établir a 73& Md
a fin 2009.
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V.2.1. Stocks

Les stocks consolidés sont pour I'essentiel congpdeé stocks de I'activité ferroviaire qui repréean
prés de 96,5% des stocks du Groupe ONCF en moyemnies trois derniers exercices.

L'évolution des stocks de I'activité ferroviaire ggésente comme suit sur les trois derniers exascic

Matiéres et fournitures consommables 714 606 773 -15,1% 27,6%
Produits en cours 49 78 88 59,3% 12,6%
Produits intermédiaires, produits résiduels et pitsdinis 82 58 81 -28,8% 39,6%
Stocks bruts 845 743 942 -12,1% 26,9%
Provisions 35 40 40 13,5% -0,4%
Stocks nets 810 703 903 -13,2% 28,5%
Ratio de rotation des stocks - En jrs Achat§® 364 244 338 -119,8jrs 93,6 jrs
_Source ONCF

Les stocks sont principalement composés de piécesothange importées, nécessaires a I'entretilen et
maintenance du matériel roulant ferroviaire et oessallations techniques, et du stock destiné aux
projets d'investissements en cours Face a dessdBlpprovisionnement assez long (6 mois a 1 an
pour certains articles), 'ONCF doit souvent géver stock représentant en moyenne sur les trois
derniers exercices 315 jours d’achats revendusmtornmés pour pallier a tout risque de rupture de
stock.

Le stock brut de 'ONCF s’établit a 942 Mdh en 2040 progression de 26,9% (+200 Mdh) par rapport
a I'exercice précédent. Cette évolution est liéegpalement a 'augmentation du stock de matietes
fournitures consommables et des stocks de proohtgsmédiaires, produits résiduels et produitssfini
de 27,6% (+167 Mdh) et 39,6% (+23 Mdh) respectivetnet ce, afin de répondre aux besoins relatifs
aux opérations de maintenance et d’entretien dealiations et du matériel roulant.

Compte tenu de la stagnation des provisions soksten 2010, le montant net des stocks s’éleveda 90
Mdh au titre de cet exercice, enregistrant ainsihewsse de 28,5% par rapport a 2009.

Par ailleurs, le taux de rotation des stocks amat838 jours, en progression de prés de 94 joars p
rapport a I'exercice précédent.

Au titre de I'exercice 2009, le montant brut descks s’établit a 743 Mdh, en retrait de 12,1% par
rapport & 2008. Ce repli est d0 principalementlgaiase du niveau des stocks de matieres et fatesit
consommables et des produits intermédiaires, pidésiduels et produits finis de 15,1% (-108 Mdh)
et 28,8% (-23 Mdh) respectivement. L’année 2008aade avec la fin du programme d’investissement
2005-2009 et les phases finales des projets diisgesnent qui nécessitent une forte utilisation des
stocks (Rail, Ballast,..).

Apres prise en compte des provisions sur stockapletant net des stocks s’éleve a 703 Mdh a fir0200
contre 810 Mdh en 2008, soit un recul de 13,2%718dh) sur cette période.

La baisse du niveau des stocks a conduit a uritrdtraiatio de rotation des stocks de pres de &a6k]
pour s’établir a 244 jours d’achats revendus escommés en 2009.

23 Stocks nets de provisons de I'activité ferrovidifehats revendus et consommeés de I'activité féaice * 365
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V.2.2. Créances d’exploitation

Les créances d’exploitation consolidées sont codggmpour I'essentiel des créances d’exploitation
relatives a l'activité ferroviaire, dont le détaé présente comme suit :

Fournisseurs débiteurs, avances et acomptes 5 17 7 >100,0% -59,8%
Clients et comptes rattachés 611 750 785 22, 7% 4,7%
Créances d'exploitation brutes (ONCF) 616 767 792 24,4% 3,3%
Provisions fournisseurs, débiteurs, avances et jpiEsm 5 13 6 >100,0% -56,4%
Provisions clients et comptes rattachés 111 125 134 13,1% 7,0%
Créances d'exploitation nettes (ONCF) 501 629 652 25,6% 3, 7%
Délai clients - En jrs CA%* 55 75 64 20 jrs -9jrs

Source: ONCF

Les créances d’exploitation de I'activité ferrovéacorrespondent essentiellement aux créancesslien
qui en représentent en moyenne pres de 98,7% eteddétail est présenté par le tableau ci-aprés :

Client OCP 214 410 407 91,5% -0,6%
Clients Transport Fret et Voyageurs 218 215 218 -1,4% 1,4%
Autres 179 125 160 -30,1% 27,6%
Créances clients 611 750 785 22,7% 4,7%

Source: ONCF

Les créances d’exploitation brutes de l'activitédeiaire se sont établies a 792 Mdh, en augmemtati

de 3,3% par rapport a I'exercice précédent. Catbgrpssion résulte essentiellement de la hausse des
créances clients de 4,7% pour atteindre 785 Mdhina 2010. Cette augmentation provient
principalement de clients autfégjue I'OCP et les clients du transport fret et \geyas, dont les
créances ont progresseé de 27,6% a pres de 160 fdRGLO.

Apres prise en compte des provisions sur créariegplditation, le montant net de ces derniéresaiss

a 652 Mdh a fin 2010 contre 629 Mdh en 2009, so# liausse de 3,7% (+24 Mdh). En outre, les délais
de paiement des créances clients ont connu unécaatiéin en 2010 et se situent a pres de 64jours de
chiffre d'affaires, soit prés de 9 jours de chifffaffaires de moins qu’en 2009.

Au titre de I'exercice 2009, les créances d’explidn brutes ont enregistré une progression de&/24,4
pour atteindre 767 Mdh. Cette évolution s’expliguicipalement par une augmentation des créances
clients de 22,7% (+139 Mdh) comparativement a 280&e, en raison principalement des effets
conjugués suivants :

= une hausse des créances relatives a I'OCP de 43,896 Mdh) en 2010 a prés de 410 Mdh ;

24 Créances clients nets de provisions de I'actfetéoviaire (ONCF) / chiffre d’affaires TTC de I'tité ferroviaire (ONCF) *365.

% Il s’agit essentiellement des Collectivités Locadéissi que d'autres entreprises bénéficiant dedcesr offerts par TONCF (travaux pour
tiers, cession de matériel...etc).
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= un recul des créances liées a d’autres clientse@gue OCP et clients fret et voyageurs) de 30,1%
en 2010 (-54 Mdh) a prés de 125 Mdh.

Les créances d’exploitation nettes ont, elles apssgresseé de 25,6% a prés de 629 Mdh.

L'augmentation des créances clients a été accondeapgar une hausse des délais de paiement des
créances clients de 20 jours supplémentaires ftmimdre 75 jours de chiffre d’affaires en 2009.

V.2.3. Créances diverses

Les créances diverses de l'activité ferroviaire,rgprésentent en moyenne prés de 96,8% des cg2ance
diverses consolidées, ont évolué comme suit, digaritois derniers exercices :

Personnel 7 6 4 -11,6% -31,2%
Etat 1441 1731 1965 20,1% 13,6%

Dont crédit de TVA 700 988 1128 41,1% 14,2%
Autres débiteurs 340 400 391 17,5% -2,1%
Compte de régularisation actif 0 0 3 >100,0% >100,0%
Créances diverses brutes 1788 2136 2 363 19,5% 10,6%
Provisions des créances diverses 149 153 159 2,5% 4,4%
Créances diverses nettes 1639 1984 2204 21,0% 11,1%
Source: ONCF

Les créances vis-a-vis de I'Etat représentent eyemue pres de 81,7% des créances diverses brutes de
I'activité ferroviaire.

Au titre de I'exercice 2010, les créances divetseses s'élevent a 2,4 Mrds Dh, en augmentation de
10,6% par rapport a 2009. Cette évolution proviessentiellement d’'un accroissement de 13,6%
(+235 Mdh) des créances vis-a-vis de I'Etat et dassentiel correspond au crédit de TVA. Ce crédit
de TVA résulte du fait que la TVA collectée surtdffre d'affaires de I'ONCF, bien qu’elle couvra |
TVA déductible sur les charges d’exploitation, meiae pas la totalité de la TVA générée par les
acquisitions d'immobilisations et ce, suite a lgragsion par la Loi de Finances 2007 de I'exor@mati
de la TVA sur investissements. Par conséquentélditade TVA relatif au programme d’investissement
2005-2009 (tel que précisé dans le Contrat-Progensouvrant cette période) a atteint pres de
1,1 Mrd Dh a fin 2010

Pour leur part, les autres débiteurs, qui corredgoinpour I'essentiel & des créances envers les tie
(travaux réalisées pour le compte de tiers), oneégstré un recul de 2,1% a pres de 391 Mdh a fin
2010.

Apres prise en compte des provisions sur créanieessds, le montant net de ces créances diverses
s'établit a 2,2 Mrds Dh, en augmentation de 11, Hvaapport a 2009.

Les créances diverses brutes de l'activité fericviant progressé de 19,5% a prés de 2,1 Mrds fdh a
2009. L'augmentation des créances vis-a-vis deal’lBe 20,1% (+289 Mdh) demeure la principale
raison de cette évolution. En outre, les créaneéstives aux autres débiteurs ont enregistré une
augmentation de 17,5% pour s’établir a 400 Mdm2@09.

Le montant net de ces créances s'est établi adaes0 Mrds Dh a fin 2009, enregistrant ainsi une
hausse de 21,0% par rapport a I'exercice précédent.
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V.2.4. Titres et valeurs de placement

Les titres et valeurs de placement du groupe ON@¥-éwolué comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Titres et Valeurs de placement 40 24 36 -39,4% 51,3%
Source: ONCF

Les titres et valeurs de placement de 'ONCF oigdéade 39,4% en 2009 par rapport & 2008. Cette
baisse est due a la diminution des liquidités @éfice en raison du paiement de ses arriérés de VA
du ralentissement de I'activité de transport desphates en 2009.

En revanche, les titres et valeurs mobiliéres degrhent augmentent de 51,3% en 2010 par rapport &
2009 grace a I'amélioration des liquidités de |Gt

V.3. TRESORERIE ACTIF

La trésorerie actif du Groupe ONCF a évolué comuaite sur les trois derniers exercices :

Trésorerie Actif consolidée 279 142 93 -49,2% -34,8%
Dont activité ferroviaire 141 40 45 -71,5% 13,1%
Source: ONCF

Le niveau de trésorerie actif consolidée a étésdiypar trois au cours des trois derniers exercices,
passant de 279 Mdh en 2008 a 93 Mdh a fin 201Q@e @aisse concerne aussi bien la trésorerie relativ
a l'activité des filiales consolidées, dont la ctnittion est passée de 138 Mdh en 2008 a 47 Mdh en
2010, soit une baisse moyenne de 41,6%, que edltve a I'activité ferroviaire qui est passéeldd

Mdh en 2008 a 45 Mdh en 2010, soit une baisse nmeyda 43,2%.
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VI.  ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU PASSIF
VI.1. FINANCEMENT PERMANENT

Les capitaux permanents consolidés du groupe ON@Féwolué comme suit, au cours des trois
derniers exercices :

Capitaux Propres de I'ensemble 15790 15959 16 544 1,1% 3,7%
Provisions pour risques et charges 408 368 345 -9,9% -6,1%
Dettes de financement 14 535 15581 16 345 7,2% 4,9%
Ecart de conversion 14 27 19 85,3% -29,1%
Capitaux permanents consolidés 30748 31934 33253 3,9% 4,1%

Source: ONCF

Au titre de I'exercice 2010, les capitaux permaseht Groupe ONCF ont enregistré une progression de
4,1% a pres de 33,3 Mrds Dh, en raison principatende I'augmentation des capitaux propres de
I'ensemble et des dettes de financement de 3,78&6(W&lh) et 4,9% (+764 Mdh) respectivement. Pour
leur part, les provisions pour risques et chargasaffiché une baisse de 6,1% en 2010 a pres de
345 Mdh et ce, en raison principalement d’'une leailes 82,3% (-79 Mdh) des provisions relatives a la
caisse de retraite qui n’a pas été compensée qagnientation de provisions pour pertes de changes
dont le montant s’éléve a 254 Mdh en 2010 cont®&M8&h en 2009.

A fin 2009, les capitaux permanents consolidésosg &tablis a 31,9 Mrds Dh, en hausse de 3,9% par
rapport a 2008. Cette amélioration résulte esdlmient d'une progression des capitaux propres de
'ensemble de 1,1% et des dettes de financemen2de.

VI.1.1. Capitaux propres

L'évolution des capitaux propres consolidés segescomme suit, sur les trois derniers exercices :

Capitaux Propres Groupe 15 505 15773 16 429 1,7% 4,2%
Capital 24 636 25 467 26 424 3,4% 3,8%

dont dotations en capital de I'Etat 24 603 25434 26 391 3,4% 3,8%
Réserves consolidées -9 289 -9135 -9 694 1,7% -6,1%
Résultat net de I'exercice (Part Groupe) 158 -560 -301 Na 46,3%
Intéréts minoritaires 285 186 116 -34,7% -37,9%
Capitaux propres de I'ensemble 15790 15 959 16 544 1,1% 3, 7%

Source: ONCF

Les capitaux propres consolidés ont affiché ungnession de 3,7% pour s’établir & 16,5 Mrds Dna fi
2010, représentant ainsi 43,5% du total passite@atolution provient d’'une part, de 'augmentatéon
capital de I'Office, en raison de l'accroissement ld dotation en capital de I'Etat (+957 Mdh) et,
d’autre part, de I'amélioration du résultat nettpdu groupe qui, bien gu'il soit négatif, a conmeu
augmentation de 259 Mdh par rapport & 2009.
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Au titre de I'exercice 2009, les capitaux propremaolidés se sont établis a prés de 16,0 Mrds Dh
contre 15,8 Mrds Dh en 2008, soit une hausse d %\ir cette période. Cette progression s’explique
essentiellement par l'augmentation des dotationscapital de I'Etat de 831 Mdh par rapport a
'exercice précédent. Cet effet est néanmoins &npiir le recul du résultat net part du groupe qui
devient déficitaire au titre de I'exercice 2009)at s'éleve a -560 Mdh.

VI.1.2. Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges consolidédsévolué comme suit, sur les trois derniers
exercices :

Provisions pour R&C consolidées 408 368 345 -9,9% -6,1%
Dont provisions pour R&C ONCF 407 366 344 -10,0% -6,0%
Provisions (N-1) 409 407 366 -0,5% -10,0%
Dotations aux provisions pour risques et charges 35 6 75 -82,6% >100,0%
Reprises de provisions pour risques et charges 37 a7 97 26,9% >100,0%

Source. ONCF

Les provisions pour risques et charges consolidéagspondent principalement a celles de 'ONCF,
dont le détail est présenté ci-dessous :

Provisions pour R&C activité ferroviaire 296 271 327 -8,4% 20,9%
Litiges tiers exploitation 12 6 6 -53,3% 0,0%
Litiges personnels 14 16 15 10,7% -5,8%
Accidents ferroviaires 37 42 43 13,2% 2,9%
Accidents de travail 7 3 2 -60,0% -46,4%
Perte de change 212 197 254 -7.2% 29,1%
Autres 14 9 8 -39,3% -3,5%

Provisions pour R&C activité retraites 111 96 17 -14,2% -82,3%

Provisions pour R&C ONCF 407 366 344 -10,0% -6,0%

Source: ONCF

Les provisions pour risques et charges de I'aétifétroviaire comprennent principalement :

= les provisions pour litiges avec les sociétés ptasges de services et fournisseurs de 'ONCF
relatives aux malfacons et aux différends issu&décution des contrats avec 'ONCF ;

= les provisions pour litiges liés au personnel @NCF. Ces litiges sont liés principalement au
licenciement des agents temporaires en 1994 ;

= les provisions pour accidents ferroviaires : casvigions concernent principalement les accidents
ferroviaires survenus avant 2001. A partir de celdée, ce risque est couvert par une police
d’assurance responsabilité civile ;

= les provisions pour accidents de travail : ces igions concernent principalement les accidents de
travail survenus avant 1998. A partir de 1998,sgue est couvert par une police d'assurance ;

= |es provisions pour retraites relatives a I'abadietrappliqué sur les pensions de retraites tragsfér
de 'ONCF au RCAR ;

= les provisions pour pertes de changes latentes diée emprunts contractés en monnaie étrangere.
Ces provisions représentent en moyenne prés déo7de® provisions pour risques et charges de
I'activité ferroviaire, au cours des trois derniergrcices.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 164



Au titre de l'exercice 2010, les provisions pousques et charges de I'Office se sont établis a
344 Mdh, en baisse de 6,0% par rapport a 2009.ePk est di essentiellement a la baisse de la
provision pour risques et charges de l'activitéaied de 79 Mdh suite au départ anticipé a la itetde

420 collaborateurs, limitée par la hausse des sieng pour perte de change de 57 Mdh.

En 2009, les provisions pour risques et chargeBQNCF ont enregistré une baisse de 10,0% par
rapport & 2008 pour s’établir 366 Mdh. Ce repli lésta une baisse de la provision pour risques et
charges de I'activité de retraite de 16 Mdh etptesisions pour perte de change.

VI.1.3. Dettes de financement

Les dettes de financement du groupe ONCF ont évoamme suit, au cours des trois derniers
exercices :

Emprunts obligataires 4376 3959 4542 -9,5% 14,7%
Autres dettes de financement 10159 11621 11 802 14,4% 1,6%
Dettes de financement consolidées 14 535 15 580 16 345 7.2% 4,9%

Source: ONCF

Les dettes de financement du groupe ONCF compréneemlus des emprunts bancaires contractés
aupres de banques nationales et internationalegrdprunts obligataires dont le dernier a étés@aln
janvier 2010.

Les dettes de financement consolidées se décontpmsame suit :

ONCF 14 033 14 667 15421 4,5% 5,1%
Emprunts locaux (y ¢ caisse de retraite) 8 286 8 797 9578 6,2% 8,9%
Emprunts internationaux 5747 5870 5843 2,1% -0,5%

SBM 2 1 1 -50% 0%

Supratours Travel 0 5 2 Na -60,0%

La Mamounia 500 900 900 79,9% 0,0%

Carre 0 8 21 Na >100,0%

Dette de financement consolidée 14 535 15581 16 345 7,2% 4,9%

A fin 2010, I'encours des dettes de financemengicwpe s'établit & prés de 16,3 Mrds Dh, en hausse
de 4,9% par rapport & 2009, suite notamment a :

= une augmentation des autres dettes de financement,6P6 (+181 Mdh) pour atteindre
11,8 Mrds Dh a fin 2010. Cette hausse provient@emlution de I'encours de dettes de I'activité
ferroviaire de 'ONCF de 1,6% a prés de 10,9 Mrds&@fin 2010, soit pres de 171 Mdh de plus
qu’en 2009 ;

= une hausse de I'encours d’emprunt obligataire dé%4+583 Mdh) a prés de 4,5 Mrds Dh a fin
2010. Cette augmentation tient compte des deuxeglEntonjugués suivants :

v' I'’émission d’'un emprunt obligataire en janvier 2@idur un montant de 1 Mrd Dh ;
v" le remboursement d’une annuité de pres de 417 Eldhive a 'emprunt obligataire existant.
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Au titre de I'exercice 2009, I'encours des dettesfilancement du Groupe ONCF a enregistré une
hausse de 7,2% (+1,05 Mrd Dh) pour s’établir a pe245,6 Mrds Dh. Cette progression résulte d’une
augmentation de 14,4% de l'encours des autres sdette financement qui s’éleve a prés de
11,6 Mrds Dh a fin 2009, en raison de :

= une progression des dettes bancaires relatives@vité ferroviaire, dont I'encours a fin 2009 e
établit a 10,7 Mrds, soit prés de 1,1 Mrds Dh des pju’en 2008 ;

= une augmentation de I'encours de dettes de la Maraale 80,0% a prés de 900 Mdh a fin 2009,
soit prés de 400 Mdh de plus qu’en 2008.

Emprunts nationaux

Les caractéristiques de I'encours des empruntsuloce I'ONCF (y compris caisse de retraite)
au 31 décembre 2010 se présentent comme suit :

Emprunts bancaires 3932
AWB * 29/10/202 18 ans 3 ans 1400 4’5(;/30 1352
Consortium banques nationales * 29/10/202 18 ans 3 ans 800 4’602 767
Consortium banques nationales * 29/10/202 18 ans 3 ans 1000 4’%/20 900
Consortium banques nationales 26/11/203 17 ans 2 ans 600 52;/20 563
Consortium banques nationales 23/02/208 18 ans 3 ans 350 4’%/20 350
Emprunts obligataires activité ferroviaire 1975
Emprunt Obligataire (coté)- Nouaceur/Jorf Lasfar ** 20/12/202 15 ans 0 400 410/50 293
ETprunt Obligataire (non coté) - Nouaceur/Jorf basf 20/12/202 15 ans 0 400 410/50 293
Emprunt Obligataire - Remb anticip prét BAD ** 20/12/202 15 ans 0 530 370/00 389
Emprunt obligataire - Tanger Med 25/01/20(1) 15 ans 0 1000 510/20 1000
Emprunts obligataires activité caisse de retraite 2 567
Levée 1 ** 28/01/203 15 ans 0 1027 6?)/50 479
Levée 2 ** 28/01/203 15 ans 0 674 3?)/10 315
Levée 3 ** 26/05/20g 15 ans 0 2400 610/00 1280
Levée 4 ** 30/01/200 15 ans 0 822 555 493
4 %
e e ery /) s s O
Fonds Hassan Il 1100
Fonds Hassan I 14/11/202 - - 900 - 900
Fonds Hassan I 01/02/20(1) - - 1000 - 200
Total 9578

Source ONCF
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* Le remboursement de la dette contractée auprésahsortium de banques nationales bénéficie d'uférdi de 3 ans a compter du
1*" tirage qui a eu lieu début 2006. Par conséquentIremboursement de cette dette a eu lieu fin 2009.

** Emprunts garantis par I'Etat.
*** Emprunt garanti par le nantissement des créasGCP

A fin 2010, I'encours d’emprunts locaux de l'actéviferroviaire représente 58,6% de I'encours global
des dettes de financement du Groupe ONCF. Cet esxcomprend :

= des emprunts bancaires d’'une durée allant de 1@ &8sans et dont les taux d’intéréts sont compris
entre 4,42% et 5,32%. L'ensemble des ces emprémisfigient d’'un différé de 3 ans a I'exception
du prét accordé par un consortium de banques m@d¢®ren novembre 2008, qui bénéficie d’'un
différé de 2 ans ;

= des emprunts obligataires d’'une maturité de 15eardont les taux d’'intéréts sont compris entre
3,70% et 5,12%.

Emprunts internationaux

Les caractéristiques de I'encours des empruntseauges bailleurs de fonds étrangers de l'activité
ferroviaire de 'ONCF se présentent comme suit3hdécembre 2010 :

Dettes en EUROS 4773
BNP 18/12/1996 - EAA2 du 07/04/2000 07’04/2%0 10 ans 0 14491 € 6,13% 49
BNP 01/09/2004 - FAAL 01’09/2%0 10 ans 0 3190€ 4,74% 21
CALYON 19/04/2007 19’04/2070 15 ans 0 20567 € 4,99% 22
AFD 05/04/1989 - 18 Locos (NATIXIS)* 05/04/ 1998 33ans  13ans  22085€ 250% 169
AFD 05/04/1989 - ss stations bourreuses (NATIXIS)’*05/04/1998 33 ans 13 ans 1508 € 2,50% 11
AFD 12/02/1992 - ss stations Ain Taoujdate 12/02/199 o

(NATIXIS)* > 33 ans 13 ans 174 € 2,50% 2
AFD 05/06/1997 - 9 locos (NATIXIS)* 05/06/ 1979 15ans  7.5ans 14 831€ 0,00% 67

Euribo

13/06/200 ré
AFD 13/06/2005 5 20 ans 7 ans 25 000 € mois + 280

100

pbs
NATIXIS 05/11/1999 05/11/ 1999 25ans  16ans  20262€ 040% 185
NATIXIS 10/06/2004 - signalisation 14/06/2(210 25 ans 16 ans 3493 € 0,40% 37
RPE : NATIXIS 28/03/2007 - part francaise 28/03/2070 2:658 13,5 ans 5270€ 0,23% 64

RPE : NATIXIS 28/03/2007 - part locale 28’03/2070 1;'2 45 ans 4066€ 0,60%
ICO 23/02/2000 23’02/2%0 25 ans 8 ans 1393€ 2,00% 13
ICO 28/04/2009 28’04/2%0 16 ans 8 ans 8300€ 0,10% 30
BEI 30/06/1997 - Prét 1 9626 30/06/ 1979 25 ans 5ans  85000€ 550% 613
BEI 26/10/1999 26110/ 1%9 25 ans S5ans  55000€ 550% 386
BIRD 30/04/1997- MOR 4128 1 30/04/ 1979 20 ans Sans  20827€ Libor 114
CGD 17/04/2007 17/04/ 2070 10 ans ; 65004 € 334% 976
ARTIGIANCASSA 08/09/2003 - Crédit Etatique 08/09/20B8 ans ~ 17ans  82500€ 010% 912
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3

MCC 13/08/2003 - Crédit acheteur 13/08/2030 13 ans 3 ans 111 101 € 4,27% 822
Prét gouvernemental francais 10/12/2%1 40 ans 20 ans 350 000 € 1,20% 0
Convention NATIXIS/SOCIETE GENERALE 10/ 12/2%1 10ans 55ans 275000 € 3,25% 0
Dettes en DOLLARS 671
BIRD 30/04/1997- MOR 4128 0 30041199 20 ans Sans  $42500 Libor 23
BID 13/09/2004 (USD) 13’09’2%0 12 ans 3ans  $64910 5,10%

BID 15/10/2008 (USD) (avenant) 15/10/ 2% 15ans 3ans  $16200 5,10% o4
Dettes en YEN 399
JICA (ex-JBIC) 06/02/2001 06’02/2010 30ans  10ans  * 947;;,%0 220% 399
Dettes en DIRHAMS EMIRATIS 0
Convention FONDS ABU DHABI 1OR2I20L 50 ans 5ans 367 300AED 2,50% 0
Total 5843

Source: ONCF - * Natixis a pris en charge la gestion de eagprunts.

A fin décembre 2010, les préts accordés par ldiebes de fonds internationaux représentent 35,8% d
I'encours des dettes de financement du Groupe ONCF.

Ces emprunts internationaux sont, pour l'essentiehtractés auprés de banques et institutions
européennes, notamment francaises, dans la mas@E @b de I'encours 2010 des dettes en monnaie
étrangeére est libellé en Euros.

A fin juin 2011, les caractéristiques des empruristractés par 'ONCF auprés des banques et
institutions financieres internationales se présgntomme suit :

Dettes en EUROS -
40 pbs +
comm. de

4244 000 € gestion -
flat
0,05%
Euribor

5 ans 300 000 000 € 6 mois + -
40 pbs

ICO du 20/01/2011 20/01/2011 16 ans 8 ans

BAD du 17/03/2011 17/03/2011 20 ans
Source: ONCF

Affectation des engagements de dettes par projet

Le tableau ci-dessous présente |'affectation dgub&ngagement de dette au projet correspondant :

BNP du 18/12/1996 - FAA N°1 *

BNP du 18/12/1996 - FAA N°2 *

BNP du 2004 - FAA N°1 du 01/09/2004
CALYON du 19/04/2007

NATIXIS du 05/04/89 - 18 LOCOS
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Installations de séiet de Signalisation
Installationsséeurité et de Signalisation

Signalisation Taourirt/Nador

Acquisition de 18 ¢waotives
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NATIXIS du 05/04/89 - S/ISTATIONS ET BOURREUSES
NATIXIS du 12/02/92 - SISTATION AIN TAOUJDATE
NATIXIS du 05/06/97 - 9 LOCOS

NATIXIS du 05/11/1999

NATIXIS du 14/06/2004

NATIXIS du 28/03/2007

AFD du 13/06/2005

ICO du 23/02/2000

BEI du 30/06/97 - Prét 1 9626

BEI du 26/10/99
BIRD - Prét MOR N°4128 1

CGD du 17/04/2007

ARTIGIANCASSA du 08/09/2003

MCC du 13/08/2003

Prét Gouvernemental Francais - NATIXIS du 10/12(201

Crédit Acheteur - NATIXIS/SOCIETE GENERALE du
10/12/10

FAD (Fonds Abu Dhabi) du 10/12/2010

FKDEA (Fonds Koweitien de Développement Economigte

Arabe) du 19/07/2011
BIRD du 30/04/97 - Prét MOR N°4128 0

BID du 13/09/2004

JICA (ex-JBIC) du 06/02/2001

Emprunt Obligataire - Nouaceur/Jorf Lasfar
Emprunt Obligataire - Remb. Anticipé Prét BAD
Emprunt Obligataire - Tanger Med

Crédit Belge 18099 (Crédit octryé par la Belgique anistere
des Finances qui I'a rétrocédé a 'ONCF)

FONDS HASSAN Il du 20/07/2004

FONDS HASSAN Il du 01/02/2010

ATTIJARIWAFA BANK du 29/10/2004

Crédit consortial BMCE/BCP/BMCI/CDM (pour 1 000 Mdh)

Crédit consortial BMCE/BCP/BMCI/CDM (pour 800 Mdh)
Crédit consortial BMCE/BCP/CA SCIF
Crédit consortial BMCE/BCP/BMCI/CDM 350M

ICO du 28/04/2009

ICO du 20/01/2011
BAD du 17/03/2011

Acqtitn des bourreuses et sous-stations
Souwgtations Ain Taoujdate
Acquisition de 9 locotives
Installations de sécurit&etSignalisation
Installations de sécuritéetSignalisation
Projet Taourirt/Nador - Sidjsation
Liaison ferroviaire Tanger Med
Transfert du poste de commandement et de régulation
Doublement de la eoige Kénitra et Sidi Slimane

Infrastructures du doublement et rectification algdie
Fes/Meknés

Projet restructuration ONCF - Renouvellement de la,vo
acquisition de matériel informatique, acquisitianldgiciels
financiers - études de consultants

Projet Taourirt/Nador - Infrastructures

Acquisitions de ramesaanotrices a 2 niveaux
Acquisitions de rames automotrices a 2 niveaux
Projet Ligne a Grande Vitesse Tanger/Casablanca

Projet Ligne a Grande Vitesse Tanger/Casablanca
Projet Lign@rande Vitesse Tanger/Casablanca
Projet Ligne a Grande Vitesse Tanger/Casablanca

Projet restructuration ONCF - Renouvellement de Ia,vo
acquisition de matériel informatique, acquisitianldgiciels
financiers - études de consultants

Liaison ferroviaire Tanger Med - viaducs et unetipar
d'infrastructures

Superstructure du doublement et rectification deole
Fes/Meknés (notamment achats d'équipement et\dritta
d'installation)

Supacstire du doublement de la voie Nouaceur/Jorf lrasfa

Doubternhde la voie entre Sidi Kacem/Meknés
Projets de dessertes ferroviaires Taourirt/Nador et
Tanger/Tanger Med
Equipement accessoire des rames ZDM

Projet Taourirt/Nador
Projet Ligne a Gramiiesse Tanger/Casablanca
Projet Tanger Medrdrastructure
foTanger Med - infrastructure
Acgition de locomotives électriques
Acquisitions des wagiphosphates en aluminium
Projet TangeetM- infrastructure

Projet de réalisation d'un systeme de télécommpadele
réseau ferroviaire éléectrifié

Projet Plan Transport
Projet d'augmentation de la capacité Kénitra-Mathak

Source: ONCF

* il s’agit du méme emprunt auprés de BNP, maiscéf & deux projets différents.
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Ratio d’endettement

L'évolution du ratio d’endettement du Groupe ONCE présente comme suit, sur la période
considérée :

Endettement net (1) 14 362 15 638 16 298 8,9% 4,2%
Capitaux propres ((2) 15790 15959 16 544 1,1% 3,7%
Ratio d’endettement (1)/(2) 91,0% 98,0% 98,5% 7,0 pts 0,5 pt

Source: ONCF

Le ratio d’endettement du groupe ONCF s’établiB®% a fin 2010, en hausse de 0,5 point par rapport
a 2009 et 7,5 points par rapport & 2008. Cetteuéival s’explique essentiellement par une augmentati
de I'endettement net plus importante que cellecdgitaux propres du groupe sur la période 2008-2010
En effet la dette nette de 'ONCF s’éleve a presl@g8 Mrds Dh a fin 2010, enregistrant ainsi une
progression moyenne de 6,5% au cours des troidedgraxercices, contre 2,4% pour les capitaux
propres au titre de la méme période.
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Ratio d’endettement net / CAF

L'évolution du ratio d’endettement net/CAF du greuPpNCF se présente comme suit, sur la période
considérée :

Endettement net (1) 14 362 15 638 16 298 8,9% 4,2%
CAF consolidée (2) 866 310 928 -64,3% >100,0%
Endettement net/CAF (1)/(2) 17 51 18 >100,0% -65,2%

Source: ONCF

L’endettement net du Groupe ONCF représente pré$8dfois sa capacité d’autofinancement a fin
2010, contre 51 fois en 2009 et 17 fois en 2008.

Cette évolution est principalement liée a 'amétmn de la rentabilité du Groupe en 2010. Ainsi la
capacité d’autofinancement de I'Office a été miikip par trois entre 2009 et 2010 pour atteindre
928 Mdh au 31 décembre 2010.

VI.2. PASSIF CIRCULANT

Les dettes du passif circulant consolidées ontug&vobmme suit sur la période considérée :

Dettes d’exploitation 2 365 2 997 3004 26,7% 0,2%
Autres dettes 1794 1711 1597 -4,7% -6,7%
Autres provisions pour risques et charges 46 44 64 -3,7% 45,7%
Passif circulant consolidé 4 205 4 752 4 665 13,0% -1,8%

Source: ONCF

A fin 2010, les dettes du passif circulant du ge@NCF se sont établies a pres de 4,7 Mrds Dh, en
retrait de 1,8% par rapport a 2009. Cette baiseeigmt principalement du recul des autres dettes de
6,7% (-114 Mdh) par rapport a I'exercice précéd@st.poste correspond principalement aux éléments
suivants :

= |es autres dettes de 'ONCF dont le montant s’é&624 Mdh a fin 2010 ;

= les subventions d’investissement dont le montaiége a 870 Mdh a fin 2010 et qui ont fait I'objet
d'un reclassement dans les comptes consolidésodpgONCF.

Les dettes du passif circulant consolidées ontinatigrés de 4,8 Mrds Dh a fin 2009, soit une
progression de 13,0% par rapport a 2008. L'augnientade 26,7% (+632 Mdh) des dettes
d’exploitation demeure la principale raison deeétusse.
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Par ailleurs, il est a préciser que les dettesassipcirculant de 'ONCF, dont le détail est prééedans
le tableau ci-dessous, représentent pres de 75¢@dettes du passif circulant consolidées a fin
décembre 2010.

Fournisseurs et comptes rattachés 2225 2601 2694 16,9% 3,6%
Clients créditeurs, avances et acomptes 131 192 208 46,5% 8,5%
Personnel 59 65 64 10,3% -1,3%
Organismes sociaux 6 25 24 >100,0% -2,0%
Etat 48 57 38 20,9% -34,3%
Autres créanciers 490 418 284 -14,5% -32,1%
Compte de régularisation de passif 190 185 225 -2,7% 21,6%
Dettes du passif circulant ONCF 3148 3542 3537 12,5% -0,2%

Source: ONCF

Les dettes fournisseurs et comptes rattachés sapedd en moyenne 73,5% des dettes d’exploitaton d
I'ONCF et affichent une croissance moyenne de 1G5084es trois derniers exercices. Il est a soalign
gue ce poste comprend aussi bien les dettes edativx fournisseurs d’exploitation que cellessliée
aux fournisseurs d’immobilisations. Ainsi la hausis dettes fournisseurs sur la période 2008-2010
correspond d'une part a I'amélioration de I'acivile I'Office et, d'autre part, a la réalisationsde
programmes d’investissement.

VI.3. TRESORERIE PASSIF

La trésorerie passif du groupe ONCF a évolué cosuiieau cours des trois derniers exercices :

Trésorerie passif consolidée 146 224 82 53,5% -63,4%
Trésorerie passif social ONCF 143 212 14 48,5% -93,3%
Source: ONCF

A fin 2010, le découvert de I'Office a enregistigelbaisse de 93,3% (-198 Mdh) par rapport a 2009,
conduisant ainsi & une réduction de la trésorex#sipconsolidée qui est passée de 224 Mdh en 2009
82 Mdh a fin 2010.
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VII.  ANALYSE DES ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les engagements hors bilan de 'ONCF, qui consiitdessentiel des engagements hors bilan du
Groupe ONCF ont évolué comme suit, sur la péridfi882010 :

Avals et cautions 2 2 2 0,0% 0,0%

Engagements en matiére de pensions de retraites et
obligations similaires

Autres engagements - - - - -

Engagements donnés 2 2 2 0,0% 0,0%
Avals et cautions (cautions bancaires) 879 1859 1698 >100,0% -8,6%
Engagements regues 879 1859 1698 >100,0% -8,6%

Source: ONCF

Il est a noter que les engagements donnés soBsreibles au cours des trois derniers exercices et
s’élevent a 2 Mdh a fin 2010. En revanche, les gagents recus se sont établis & 1 698 Mdh a fin
2010, réalisant ainsi une progression annuelle nmyele 24,5% sur les trois derniers exerciceseCett
évolution s’explique essentiellement par les élémesuivants :

= une augmentation des marchés et bons de commaladiésraux travaux et équipements pour
'année 2009 ;

= une augmentation des marchés et bons de commdatifs r&u projet TGV pour I'année 2010.
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VIIl. ANALYSE DE L’ EQUILIBRE FINANCIER DU GROUPE ONCF

Les principaux indicateurs de I'équilibre financidm groupe ONCF ont évolué comme suit, sur la
période considérée :

Financement permanent 30 748 31934 33 253 3,9% 4,1%
Actif immobilisé 31653 33190 33852 4,9% 2,0%
Fonds de Roulement Fonctionnel -905 -1 256 -599 -38,8% 52,3%
Actif circulant * 3126 3553 4019 13,6% 13,1%
Passif circulant 4 205 4752 4 665 13,0% -1,8%
Besoin en fonds de roulement -1 079 -1 199 -646 -11,2% 46,1%
Trésorerie Nette ** 173 -57 47 Na Na
Source: ONCF

* Hors titre et valeurs de placement - **y congptitres et valeurs de placement

Au titre de I'exercice 2010, le fonds de roulemiamictionnel du Groupe ONCF, bien gu'il soit négatif
a affiché une amélioration de 658 Mdh par rapport’exercice précédent, pour s'établir a
-599 Mdh. Cette évolution résulte de la progressiorfinancement permanent (+4,1%) deux fois plus
importante que celle de I'actif immobilisé (+2,0%).

L’augmentation du financement permanent s’expligiigne part, par une évolution des capitaux
propres du groupe (dotation en capital de I'Etatreélioration de la rentabilité) et, d’autre pagy une
hausse des dettes de financement (augmentatioerdmurs d’emprunts bancaires et émission d’un
emprunt obligataire de 1 Mrd Dh en 2010).

Pour sa part, I'accroissement de I'actif immobilisérrespond essentiellement aux investissements
engageés par le groupe, dans le cadre du ContrgtéPnae 2010-2015.

A fin 2009, le fonds de roulement du groupe s’élavd 256 Mdh contre -905 Mdh en 2008, soit une
baisse de pres de 351 Mdh sur cette période. €ettation défavorable provient d’'une progression de
I'actif immobilisé (+4,9%) plus importante que etu financement permanent (+3,9%).

Bien que la dotation en capital de I'Etat a contéita 'amélioration des capitaux propres en 2089, c
derniers ont été impacté par la baisse du résudtatlu groupe ONCF au titre de cet exercice (etfats
ralentissement de I'activité de transport de phatgshpar voie ferroviaire en 2009).

L'augmentation de I'actif immobilisé est liée a déalisation de plusieurs projets d’investissement
relatifs au programme d’investissement 2005-2009.

VIII.1. BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

Le besoin en fonds de roulement réalisé par leggr@NCF s’éleve a -646 Mdh a fin 2010, en retrait
de 553 Mdh par rapport & 2009. Cette situationpdigue essentiellement par une augmentation de
13,1% (+467 Mdh) des créances de I'actif circulntjuguée a une baisse de 1,8% (-86 Mdh) du passif
circulant par rapport a I'exercice précédent.

Le besoins en fonds de roulement (négatif) du gro@NCF s’établit a -1 199 Mdh, soit une
amélioration de prés de 120 Mdh par rapport a fege précédent. Cette évolution provient d'une
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augmentation des dettes du passif circulant eruvdte 546 Mdh) plus importante que celle de I'actif
circulant (+ 426 Mdh).

VIIl.2. TRESORERIE NETTE

Bien gue le besoin en fonds de roulement a enrégiste évolution défavorable en 2010, I'importante
amélioration du fonds de roulement a permis & 'GNi& compenser cette baisse et de générer une
trésorerie nette de 47 Mdh, soit pres de 105 Mdplaequ’en 2009.

Au titre de I'exercice 2009, le groupe ONCF a géndme trésorerie nette négative de -57 Mdh, suite
notamment & une baisse du fonds de roulement éometl (-351 Mdh) trois fois plus importante que
I'amélioration du besoin en fonds de roulement Q-iA&ih).

La période de crise qu’'a enregistré le secteuptiesphates en 2009, a eu un impact défavorablé auss
bien sur la rentabilité du Groupe ONCF que suirsdisateurs d’équilibre financier.

VIII.3. ANALYSE DE LA RENTABILITE DU GROUPE ONCF

VIII.3.1. Rentabilité des fonds propres
La rentabilité financiére du groupe ONCF a évolognme suit, au cours des trois derniers exercices :

Résultat Net (1) 177 -655 -371 Na 43,3%
Fonds Propres (2) 15790 15 959 16 544 1,1% 3,7%
ROE (1)/(2) 1,1% -4,1% -2,2% -5,2 pts 1,9 pt
Source: ONCF

Le déficit réalisé par I'Office au cours des deletnilers exercices a conduit a la dégradation de sa
rentabilité financiére. En effet, le ROE du grogsé devenue négatif en 2009 et s’est établit &e4¢h
baisse de 5,2 points par rapport a 2008. A fin 2@&0ratio, bien qu’il soit négatif, a bénéficiaude
amélioration du résultat net et a enregistré ungnession de 1,9 point pour atteindre -2,2%.

VIII.3.2. Rentabilité des actifs

L'évolution de la rentabilité des actifs du grouPdNCF se présente comme suit, sur la période
considéree :

Résultat Net (1) 177 -655 -371 Na 43,3%
Total Actif (2) 35098 36 909 38 000 5,2% 3,0%
ROA (1)/(2) 0,5% -1,8% -1,0% -2,2pts 0,8pt
Source: ONCF

A l'instar du ratio de rentabilité financiére, I©OR du groupe ONCF a subi I'effet du ralentissendmt
I'activité de transport de phosphates en 2009.

A fin 2010, le ROA du groupe demeure négatif etes’e a -1,0%, en progression de 0,8 point par
rapport a 2009.
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IX.  TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

Le tableau ci-aprés présente I'évolution des flextrésorerie du groupe ONCF sur les trois derniers

exercices :

Capacité d'autofinancement des sociétés intégrées
Résultat net des sociétés intégrées
Dotations d'exploitation
Variation des imp6ts différés
Plus-values de cessions nettes
Quote-part dans le résultat des sociétés misegjeivalence
Autres flux d'immobilisations
Variation du besoin en fonds de roulement lié &ivaé *
Flux net de trésorerie liés a l'activité
Acquisition d'immobilisations
Cession d'immobilisations, nettes d'imp6t
Variation des titres MEE
Autres variations d'immobilisation
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'invessement
Diminution des titres MEE
Dividendes versés aux minoritaires des sociétégiaes
Diminution des immobilisations financieres
Augmentation des dettes de financement
Remboursements d'emprunts
Dotation en capital de I'Etat ou augmentation Eeat'
Augmentation des intéréts minoritaires et des weseconsolidées
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finaement

Variation de trésorerie
Trésorerie d'ouverture *
Trésorerie de cloture *
Source: ONCF

* Contrairement a 2008, les titres et valeurs decpment sont intégrés dans la variation de BFRcet pas dans la trésorerie en 2009 et

2010. Ces derniers s'élévent a 24 Mdh et 36 Mdpeetivement.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF

6 86 310
177 -655

818 977
1 33
102 -29
-28 -16

0 0
211 147
1078 457
5344  -3269
157 64

0 0

0 -2
5187 -3206
8 0

0 0
570 616
3016 1792
-651 -729
599 836
15 19
3557 2534
-552 -216
725 134
173 -82

928
-371
1257

56
-16

-565
362
-2 618

92
-82
11

-64,3%
Na
19,4%
>100,0%
-72,0%
-40,4%
Na
-30,4%
-57,6%
-38,8%
-59,4%
Na

Na
38,2%
-100,0%
Na
8,0%
-40,6%
11,9%
39,5%
24,7%
-28,8%

60,9%
-81,5%
Na

>100,0%
43,3%
28,7%
-96,6%
Na
-4,9%
Na

Na
-20,7%
-19,9%
-84,0%
Na

Na
18,7%
Na

Na
7,2%
-9,7%
24,8%
14,5%
-33,2%
-7,7%

Na
Na
Na
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Activités opérationnelles

Au titre de I'exercice 2010, les flux de trésordiés a I'activité de 'ONCF ont connu une baisse d
20,7% a pres de 362 Mdh. Cette régression estuwluélédments conjugués suivants :

= une nette amélioration de la capacité d’autofinares@ du Groupe qui a été multiplié par 3 entre
2009 et 2010. Cette évolution s’explique esseptiedint par :

v une progression du résultat net consolidé et des-y@lues de cessions nettes de
284 Mdh et 85 Mdh respectivement ;

v' une augmentation des dotations d’exploitation dé®8+281 Mdh) par rapport a 2009, suite
a la mise en service de lintégralité des projets plan dinvestissement 2005-2009,
conjuguée a une variation négative des impotsrégf§ui ont baissé de 32 Mdh en 2010.

= une évolution défavorable du besoin en fonds déeneent qui a enregistré une variation négative
de -565 Mdh.

Activités d’investissement

Les flux de trésorerie relatifs aux opérations kistissement se sont établis a pres de -2 608 Midh a
2010, en progression de 599 Mdh par rapport a déce précédent. Cette évolution provient
essentiellement de la baisse des investissemen20Hh En effet, cette année a été marquée par
'achévement des projets entamés durant le progeamtinvestissement 2005-2009 et aussi par la
réalisation dinvestissements et le lancement desle§ des projets inscrits au titre du nouveau
programme d’investissement 2010-2015.

Activités de financement

A fin 2010, les flux de trésorerie provenant decti\dté de financement de 'ONCF ont affiché une
baisse de 7,7% (-196 Mdh) pour atteindre prés 8@82Midh. Ce repli s’explique principalement par les
effets conjugués suivants :

= une baisse des dettes de financement contract&gsl 8rpar rapport a 2009 ;

= une progression du montant de remboursement d’'engiqui s’établit a 910 Mdh a fin 2010
contre 729 Mdh en 2009, soit une augmentation deMdh sur cette période ;

= une amélioration de la dotation en capital de tE&@121 Mdh pour s’établir a 957 Mdh a fin 2010.

Activités opérationnelles

Au titre de I'exercice 2009, les flux de trésordiés a I'activité du Groupe ONCF ont reculé de6584,
(-621 Mdh) a pres de 457 Mdh. Ce repli résulte alddisse enregistrée aussi bien au niveau de la
capacité d'autofinancement consolidée (-557 Mdhquguiveau de la variation du besoin en fonds de
roulement (-64 Mdh).

Le retrait de la CAF du Groupe en 2010 s’expligaelps effets conjugués suivants :
= une dégradation du résultat net consolidé qui dedéficitaire en 2009 et s’éleve a -655 Mdh ;

= une augmentation des dotations d’exploitation, @son de la poursuite de la réalisation projets
inscrits dans le programme d’investissement 20@®2Ces dotations sont passées de 818 Mdh en
2008 a 977 Mdh a fin 2009, soit une progressiohdjé% (+158 Mdh) sur cette période ;

= une variation positive de 33 Mdh des imp6ts diffésbit 32 Mdh de plus qu’en 2008 ;

= une baisse de 73 Mdh des moins values nettes ssipned’immobilisations en 2009.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 177



Activités d’investissement

Les flux de trésorerie provenant de l'activité distissement ont enregistré une amélioration de
1 980 Mdh, passant de -5 187 Mdh en 2008 a -3 206 &h 2009. Cette évolution est liée a une baisse
de 38,8% (-2 075 Mdh) des investissements du Gren2009.

Activités de financement

A fin 2009, les flux de trésorerie relatifs a I'a@® de financement de 'ONCF ont connu une badsse
28,8% (-1 024 Mdh) par rapport a I'exercice précégmur s’établir a 2 534 Mdh. Ce repli est d0 aux
éléments conjugués suivants :

= une baisse des dettes de financement contract&®08rpar rapport a 2008 ;
= une hausse de 78 Mdh du montant de remboursen@anpdints qui s’établit & 729 Mdh a fin 2009

= une progression de 39,5% (+237 Mdh) de la dotatioapital de I'Etat qui s’éleve a 836 Mdh en
2010.
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PARTIE VII. PERSPECTIVES 2011 - 2014

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 179



AVERTISSEMENT

Les prévisions ci-aprés sont fondées sur des hypéses dont la réalisation présente par nature un
caractére incertain. Les résultats et les financermés réels peuvent différer de maniére

significative des informations présentées. Ces prisions ne sont fournies qu’a titre indicatif et ne

peuvent étre considérées comme un engagement fermeimplicite de la part de 'TONCF.

Les prévisions retenues dans la réalisation du busdss plan supposent la continuité du partenariat
entre 'ONCF et I'OCP, dont les conditions ne sonta ce jour toujours pas définies par la
commission constituée a cet effet.

NB : Les hypothéses retenues pour la réalisation dBP consolidé, et principalement le business
plan relatif a I'activité ferroviaire sont puiséesdu Contrat Programme Etat ONCF 2010-2015. Ce
Contrat Programme a été signé en février 2010 et depuis, été actualisé pour tenir compte des
réalisations 2010 et du budget 2011 de I'Office. lest a noter que ces modifications portent
uniquement sur les éléments d’'exploitation de I'Ofte et ne concernent pas les engagements de
I'Etat ni le programme d’'investissement qui demeurat inchangés.

Présentation des comptes: Les comptes consolidéséypisionnels présentés dans la partie ci-
dessous correspondent a une agrégation des comptiestoutes les filiales détenues par 'ONCF.
Par conséquent, les comptes consolidés prévisiormerésentés ci-aprés n’ont pas fait I'objet d'un

retraitement de consolidation selon les normes usliement admises. Ces derniers peuvent
sensiblement différer des comptes consolidés arrétau titre de la période prévisionnelle.
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ORIENTATIONS STRATEGIQUES

En ligne avec la volonté du Gouvernement d'asslereléveloppement économique et social du pays,
notamment par le renforcement et la modernisaties grands réseaux d’infrastructures, 'ONCF a
arrété une stratégie pour la période 2010 — 2@bficlle s’articule autour des axes suivants :

la capitalisation des investissements déja engetgésnt les réalisations au titre de la périodes200
2009 ont été de 97% du programme arrété, ainsilguéussite et la valorisation du systéme
« grande vitesse » a travers la réalisation du igrepnojet de trains a grande vitesse entre Taeger
Casablanca ;

le renforcement de I'approche orientée « Clientourprépondre aux attentes des voyageurs en
assurant des prestations de qualité ;

le développement du fret et le renforcement dedgstique en optimisant davantage la chaine de
production au service d’'une meilleure compétitides opérateurs économiques ;

un positionnement adéquat dans le domaine du wansgbain, selon des conditions techniques et
économiques efficaces et équitables ;

le développement du rail en tant que mode priviéde préservation de I'environnement, de
mobilité durable et d'aménagement du territoire ;

la valorisation et la préservation de l'outil feri@re en conformité avec les meilleurs standards
internationaux.

A l'instar des précédents Contrats Programmesat’Eest a nouveau engagé aupres de 'ONCF aussi
bien sur le plan financier qu'institutionnel polaidler a la réalisation de ces objectifs. Les epgants

de I'Etat et de 'ONCF ont ainsi été formalisésravérs la signature en février 2010 du Contrat —
Programme 2010 — 2015.

S'agissant des actions programmées par 'ONCF paliser son business plan, celles-ci se présentent
comme sulit :

Au niveau dutransport de voyageurs 'ONCF veillera a offrir un service compétitif atforte valeur
ajoutée a ses clients en s’appuyant notammenésueviers de développement suivants :

une offre moderne et étoffée grace a 'amélioraties cadence et a la réduction des temps de
parcours pour les lignes classiques ainsi qu'aestptions innovantes liées a la mise en service du
Train a Grande Vitesse entre Tanger et Casabl&watte action se matérialise par la mise en place
chaque année d'un plan de transport adapté auxnkesa termes de trafic de I'Office pour
optimiser la circulation des trains tout au lond’denée ;

une capacité de transport améliorée grace a l'aitigui de nouveaux matériels roulants notamment
les rames TGV et a la modernisation du parc existAmsi, en 2010, 'ONCF a mis en circualtion
des locomatives éléctriques ainsi que des ranteua étages, contribuant a 'amélioration de la
qualité du transport ferrovier ;

une politique tarifaire différenciée se basant etsskement sur le lissage du trafic par destirmatio
dans les heures creuses, la simplification de letteades produits tarifaires, la création de
nouveaux produits par segment de marché et unnsgstie réservation incitatif offrant des
avantages tarifaires. Cette politique a été misglace courant 2010 ;

des structures d’accueil modernes configurées coneseéléments intégrés a la ville offrant un
service de qualité aux voyageurs a travers le dppeiment du concept de complexe ferroviaire
multiservices. Cette startégie a été entamée daptah 2005 — 2009 et devrait continuer sur la
période 2010-2015p. L’année 2010 a dailleurs cofinauguration de la nouvelle gare de Rabat
Ville;
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= des points de vente multiples et variés pour ptuprdximité avec le client notamment a travers le
développement de la vente par distributeurs auiqoes et I'externalisation de la vente (hors
gares). Cette action devrait intervenir vers |a2fi1 ;

= une meilleure qualité de service grace aux innowuatliées aux technologies de l'information et de
la communication notamment & travers I'amélioratiarservice de réservation et de vente.

Le transport fret entre également dans la stratégie de développeed®NCF. En effet, ce marché
connait des mutations structurelles profondes tedyar les changements intervenus dans les diféére
secteurs économiques a la suite notamment de bengent du processus de libéralisation et
d’ouverture de I'économie marocaine, la délocalisatde certaines activités industrielles et les
changements intervenus dans la politique de digiob de nombreuses entreprises.

Pour tenir compte de cet environnement de plusles goncurrentiel, 'TONCF a mis en place une
stratégie commerciale lui permettant de consolg@epart dans ses marchés naturels et de pénétrer de
nouveaux marchés qui s’accommodent avec la tecariégroviaire.

Le développement de cette activité repose aindesueviers suivants :

= |'exploitation des liaisons ferroviaires (TangerTanger Méditerranée et Taourirt — Nador) qui
permettront & I'ONCF de bénéficier de nouveauxidsafjui n’étaient pas accessibles au rail
auparavant ;

= Jaréalisation d’embranchements particuliers eike a disposition des terrains ONCF au profit des
unités logistiques et industrielles ;

= le développement de stratégies sectorielles quntvita naturalisation de certains trafics a fort
potentiel tels que les marchés céréaliers et leduits pétroliers ;

= le développement de solutions logistiques intégeteadaptées incluant le transport combiné
Rail - Route, les Ports Secs et les Zones d’Aésvitogistiques en s’inscrivant dans la nouvelle
stratégie intégrée pour le développement de la éttivité logistique du Maroc & I'horizon 2015.
Plusieurs ZAL sont aujourd’hui identifiés par I'@& notamment & Zenata (380 000 m?2), a Tanger
(186 000 m?), & Fés (140 000 m?)... et devraientroffes services a forte valeurs ajoutée aux
différents opérateurs logistique.

S’agissant duransport des Phosphates et de ses dérivd©ONCF continuera d’adopter une stratégie
d’optimisation et d’accompagnement du Groupe OC#anti I'amélioration de la productivité des
opérations logistiques grace a I'amélioration dritil de production en termes de disponibilité et d
productivité.

Néanmoins, il est a rappeler que dans le cadra siegdtégie de développement de 'OCP, et afirirele t
profit d’'un contexte international favorable caéaigé par une demande de plus en plus importante su
les phosphates et ses dérivés, 'OCP a entrepasnatruction d’un pipeline reliant Khouribga afJor
Lasfar (187 km), et qui sera opérationnel en 2QE3transport de phosphate par voie de pipeline
viendra ainsi en complément du transport par rail e dernier ne pourra pas a lui seul prendre en
charge toute la production supplémentaire prévué gP.

Il est également a noter que le transport des pladsp par voie de pipeline concerne uniqguement le
phosphate humide et que la roche brute continuétsedtransportée par rail. De plus le projet de
pipeline ne couvre pas toute la trajectoire despart des phosphates. Par conséquent, des troreens
que Benguerir Safi nécessiteront le recours au rheenfer pour assurer le transport de la prodaoctio

Il est a noter par ailleurs que les termes de latiom commerciale entre 'ONCF et 'OCP sont

aujourd’hui en cours de définition par une comnaissiconstituée a cet effet et composée de
représentants de 'ONCF, de 'OCP et du Ministéee Binances. Cette commission a également pour
mission d'évaluer les impacts de ces nouvellesntai®ns stratégiques sur chacune des parties

concernées.

Par ailleurs, le Contrat Programme 2010-2015 sgmés la présidence effective Sa Majesté le Roi
Mohamed VI, prévoit 'engagement de I'Etat & veilte la préservation des équilibres financiers de
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I'Office.Rappelons que les hypothéses retenues dansontrat programme 2010-2015, et plus
précisément dans le business plan ONCF pour lagiion du flux d'affaires avec 'OCP, sont basées
sur I'hypothese d’une poursuite du flux commereiatre les deux entités.
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. COMPTE AGREGE DE PRODUITS ET CHARGES PREVISIONNEL

Le compte de produits et charges prévisionnel dilésde 'ONCF se présente comme suit :

Chiffre d'affaires ONCF 3243 3388 3583 3749 3923 5,0%
Var% 4,4% 5,8% 4,6% 4,6%
Chiffre d'affaires Supratours 132 165 175 181 187 4,2%
Var% 24,7% 5,8% 3,7% 3,0%
Chiffre d'affaires Supratours travel 41 48 52 55 60 7,4%
Var% 17,6% 8,3% 5,8% 8,2%
Chiffre d'affaires Carré 74 94 104 113 121 8, 7%
Var% 26,7% 11,0% 8,3% 6,8%
Chiffre d'affaires SBM 17 17 24 14 14 -7,2%
Var% 5,6% 40,0% -42,9% 0,0%
Chiffre d'affaires Mamounia 406 457 482 507 528 5,0%
Var% 12,5% 5,5% 5,1% 4,3%
Chiffre d'affaires Michlifen - 19 19 20 21 3,0%
Var% 3,0% 3,0% 3,0%
Total Chiffre d'affaires 3913 4188 4440 4639 4852 5,0%
Var% 7,0% 6,0% 4,5% 4,6%
Autres produits d'exploitation 433 332 345 356 367 3,4%
Var% -23,4% 3,9% 3, 7% 2, 7%
Sk?;)rgsée d'exploitation, transfert de 63 63 69 70 1,1%
Var% 3,0% -0,7% 3,6%
Produits d'exploitation 4346 4587 4853 5065 5289 4,9%
Var% 5,5% 5,8% 4,4% 4,4%
Charges d'exploitation ONCF 3113 3433 3506 3590 3663 2,2%
Var% 10,3% 2,1% 2,4% 2,0%

Dont dotations d'exploitation 1062 1127 1155 1179 1195
% CA 80% 82,0% 79,0% 77,0% 75,0%
Charges d'exploitation Supratours 125 138 145 151 154 3, 7%
Var% 11,0% 4,8% 4,5% 1,9%

Dont dotations d'exploitation 33 31 31 32 30
% CA 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Charges d'exploitation Supratours travel 36 40 44 47 50 7,8%
Var% 11,2% 8,9% 6,6% 8,0%

Dont dotations d'exploitation 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
% CA 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Charges d'exploitation Carré 85 88 95 99 103 5,5%
Var% 2,8% 8,0% 5,0% 3,6%

Dont dotations d'exploitation 10 11 11 11 7
% CA 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Charges d'exploitation SBM 18 14 22 17 16 3,1%
Var% -21,0% 54,3% -24,5% -6,0%

Dont dotations d'exploitation 1,5 0,7 0,8 0,8 0,6
% CA 0,5% 0,3% 0,5% 0,4% 0,3%
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Charges d'exploitation Mamounia 546 560 557 528 448 -7,2%

Var% 2,6% -0,7% -5,1% -15,2%

Dont dotations d'exploitation 244 242 228 192 98
% CA 13,9% 13,4% 12,5% 11,4% 9,2%
Charges d'exploitation Michlifen 0 20 20 21 22 3,4%
Var% ns 3,8% 3,0% 3,4%

Dont dotations d'exploitation 0 0 0 0 0
% CA 0,0% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4%
Charges d'exploitation 3884 4293 4387 4453 4455 1,2%
Var% 10,5% 2,2% 1,5% 0,1%
Résultat d'exploitation 463 294 465 613 834 41,5%
Var% -36,4% 58,1% 31,6% 36,2%
Résultat financier -745 -675 -803 -921 -1005 14,2%
Var% -9,4% 18,9% 14,7% 9,2%
Résultat courant -282 -381 -338 -308 -171 -23,5%
Var% 34,9% -11,3% -8,7% -44 6%
Résultat non courant -73 128 21 21 21 -45,5%
Var% Na -83,5% -0,2% -1,7%
Résultat avant IS -356 -253 -317 -287 -150 -15,9%
Var% -29,0% 25,3% -9,2% -47,8%
Impét sur les résultats 31 34 40 42 45
Quote part sté mises en équivalence 16
Résultat net -371 -286 -356 -329 -195 -11,9%
Var% -22,8% 24,4% -7,6% -40,6%
Résultat net part du Groupe -301 -230 -312 -307 -215
Résultat net minoritaire -70 -57 -44 -22 20

Source : ONCF

L’analyse des principales rubriques composant lempte de produits et charges prévisionnels se
présente comme suit :

I.1. PRODUCTION

Les produits d’exploitation consolidés de 'ONCFspent de 4,6 Mrds Dh en 2011 a 5,3 Mrds Dh en
2014p, soit un taux de croissance annuel moyerhudede 4,9%.

[1.L1.1. Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires consolidé de 'ONCF passe4d2 Mrds Dh en 2011 & 4,8 Mrds Dh en 2014p, soit
un taux de croissance annuel moyen de prés de BHe €volution s’explique principalement par
I'évolution du chiffre d’affaires de l'activité fesviaire de 'ONCF et dans une moindre mesure par
l'augmentation des recettes des filiales, prin@pant celles générées par la Mamounia, Supratburs e
Carré.

Ainsi, sur la période 2011 — 2014p, le chiffre thes de 'ONCF passe de 3,4 Mrds Dh a
3,9 Mrds Dh soit un TCAM de 5%, tiré essentiellamear I'activité transport de voyageurs et
transport des phosphates.
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Le tableau ci-dessous présente la ventilation dtrell’affaires prévisionnel de 'ONCF :

- Produits de trafic 3097,6 3187,5 3402,4 3559,8 3 726,3 5,3%
Var% 3% 7% 5% 5%
. Voyageurs et bagages 1179,5 1 300,0 1 365,0 1433,3 1504,9 5,0%
Var% 10% 5% 5% 5%
. Phosphates 1514,87 1430,07 152337 1569,0" 16161  4,2%
Var% -6% 7% 3% 3%
. Marchandises 403,4 457,5 514,1 557,5 605,3 9,8%
Var% 13% 12% 8% 9%
- Produits hors trafic 149 200 180 189 196 -0,6%
Var% 34% -10% 5% 4%
Chiffre d'affaires ONCF 3247 3388 3583 3749 3923 50 %
Var% 4% 6% 5% 5%

Source : ONCF

L'évolution du chiffre d'affaires sur la périodedvisionnelle 2011e-2014p s’explique par la pouesuit
des efforts d’investissements consentis par 'ONf&Er la modernisation de son parc de matériel
roulant, la rénovation des gares et le développedenouvelles dessertes.

De plus, 'ONCF s’est engagé depuis quelques and&es une stratégie commerciale agressive basée
sur 'amélioration de la qualité de services, lahexrche de nouveaux partenaires, ce qui a permis a
I'Office de maintenir un niveau de trafic importaroir de I'améliorer tous segments de transport
confondus (a attenuer).

Ainsi, sur le segment du transport de voyageu®GNCF ambitionne d’augmenter le nombre de
voyageurs transportés sur la période 2010 — 2@ldh ¢es hypothéses présentées ci-dessous :

. Voyageurs 31 000 34 000 36 000 38 000 40 000 5,6%
Var% 10% 6% 6% 5%

. Voyageurs - Km (VK) (19 4 398 4 55( 5000 5300 5700 7,8%
Var% 3% 5% 6% 8%

Source : ONCF

Il est & noter que le nombre de voyageurs transpamn 2010 (31 millions de voyageurs) et le chiffre
d’'affaires généré (1179 Mdh) sont lIégérement iafés aux prévisions arrétées dans le Contrat
Programme 2010 — 2015 (32 millions de voyageurs foR00 Mdh), soit -1,8%. En effet, I'activité
transport des voyageurs a été impactée par I'drrétafic vers Tanger pendant la saison d’hivetesui
aux inondations enregistrées dans la région duliGhar

L’hypothése en termes de trafic voyageurs retermug pannée 2011 émane du budget de I'Office au
titre de cette année, sachant qu’a fin juin 20i&%, réalisations sont en progression de +13% ppguora
a la méme période de I'année précédente.

A compter de 2012, 'ONCF a prévu une progressiumualle de prés de 5% du nombre de voyageurs
transportés pour atteindre 40 millions de voyageunsrizon 2014. Il est a noter que les prévisiems
termes de trafic voyageurs présentées ci-dessagegrent ni le trafic supplémentaire généré par
I'exploitation de la Ligne Grande Vitesse (LGV) iggue la période 2010-2014p correspond a la phase
investissement du projet, la mise en service dagtee étant prévue pour fin 2015, ni le produit des
recettes du projet RER de Casablanca car l'insestient y afférent n’est pas prévu sur la période
2010-2015p.
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S’agissant du transport de marchandises hors phtesphe chiffre d’affaires passe de 458 Mdh en
2011 & 605 Mdh en 2014p, soit un taux de croissdacg2%. En termes de volumes transportés, cette
progression se traduit comme suit :

. Marchandises 9033 10 400 11 360 12 096 12 906 7,5%
Var% 15% 9% 6% 7%

. Tonnes-Km (TK) (19 922 1110 1351 1476 1614 13,2%
Var% 20% 22% 9% 9%
Source : ONCF

L’année 2010 a connu une importante progressideremes de tonnages de marchandises transportées.
En effet, le Contrat Programme 2010 — 2015p prévayatransport de 6,5 millions de tonnes alors que
'ONCF a enregistré au titre de cette année unmelde 9 millions de tonnes transportés, soit une
progression de + 38%. Cette évolution s’expliquelaaeprise de l'activité de certains clients fdet
I'Office, par la dynamique que connait le marché delustries chimiques ainsi que par les efforts
commerciaux déployés par 'ONCF pour chercher deveaux marchés et nouer de nouveaux
partenariats. A cet effet, 'TONCF adopte une sgi@&ommerciale agressive vis-a-vis des segments et
des clients a haute valeur ajoutée en vue de péegreaurs flux d'affaires avec I'Office.

Compte tenu de ces actions et des efforts comnuereiagagés par I'ONCF, les hypotheses en termes
de tonnages transportés ont été revues a la hpaissapport au Contrat Programme 2010-2015p. Ainsi,
il est prévu de transporter 12,9 millions de tonee2014 au lieu de 9,8 millions de tonnes initisat
prévus.

Rappelons que la stratégie de 'ONCF sur l'actiitét repose sur la mise en place de stratégies
sectorielles pour les céréales, les produits pétsolet les conteneurs. L'Office a également pour
objectifs de mettre en place un réseau de portscgeseront adossés a des zones logistiques &firce,
de permettre aux opérateurs économiques de rédikseopérations a forte valeur ajoutée autour de
leurs produits.

Outre le développement de cette offre logistiqU@NCF ambitionne d’étendre le réseau ferroviaire
vers de nouvelles zones d'activité afin de béngficies trafics qui n’étaient pas accessibles du rai
auparavant.

S'agissant du transport des phosphates, le chiféfaires passe de 1 430 Mdh en 2011 & 1 616 Mdh
en 2014p. En termes de volumes, cette progressitmaduit comme suit :

. Phosphates 26 562 25 800 25 000 25 000 25 000 0,0%
Var% -3% 0% 0% 0%

. Tonnes-Km (TK) (19 4643 4 350 4 683 4683 4 683 2,5%
Var% -6% 8% - -
Source : ONCF

A linstar du transport de marchandises, 'anné&02@ enregistré une importante progression des
volumes de phosphates transportés. En effet, leatm transporté au titre de cette année a atteint
26 millions de tonnes contre 18 millions de tonpesvus dans le Contrat Programme 2010 — 2015p.
Cette évolution s’explique par la reprise des #@évde I'OCP, tirée notamment par I'importante
demande a l'internationale enregistrée sur le néadels matiéres premiéres.

A compter de 2011, et par souci de prudence, I'Olg@voit de transporter 25 millions de tonnes ce
volume restera stable sur toute la période 20114420

Rappelons que I'Office retient comme hypothéseqgipade le maintien du flux d’affaires avec 'OCP
qui, pour assurer le transport de son importarddymtion prévisionnelle, devra combiner aussi léen
transport par rail que le transport par voie deelpig. Dans le cas ou le volume de phosphates
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transporté par rail baisserait ou que cette relatmmmerciale s'arréterait, I'Etat s’est engagéandrs
le Contrat Programme 2010-2015 & mettre en placeésures nécessaires pour préserver les équilibres
financiers de 'ONCF.

Le chiffre d’affaires ONCF intégre également lesduits hors trafic qui représentent prés de 5% du
chiffre d’affaires sur la période analysée. Cegslpits sont composés essentiellement des recedtes li
aux travaux pour le compte de tiers (clients fcethmunes, villes...), a la location de la fibre opéq
aux opérateurs télécoms, a la location de locammnuerciaux au niveau des gares ferroviaires, a la
location de matériels pour les clients fret etc.

S’agissant du chiffre d’affaires généré par laalék, celui-ci passe de 800 Mdh en 2011 & 930 &fdh
2014p, soit un TCAM de 5%. Il est tiré principalethepar les recettes de la Mamounia
(528 Mdh en 2014p soit 11% du chiffre d'affairemsolidé) et dans une moindre mesure par les
recettes des sociétés Supratours (186 Mdh en 28dit@% du chiffre d’affaires consolidé) et Carré
(121 Mdh en 2014p soit 2% du chiffre d’affaires solidé).

Notons que la progression du chiffre d'affaires ldeMamounia s’éxplique par I'amélioration du
chiffres d’'affaires hébérgement et restauration lsumpériode (+5%) princiapelment en raison de
I'amélioration des taux d’occupation de I'hétel (AR de 2% sur la période 2010-2014p).

S'agissant du chiffre d’affaires de Supratour, cellest tiré principalement par le segment tramspo
international qui enregsitre sur la période 201040un TCAM de 19%. Le chiffre d'affaires lié au
transport national, lequel représente pres de 70%hifre d'affaires de Supratours, enregsitre psaur
part un TCAM de 2% sur la période.

L'évolution du chiffre d’affaires de Carré s’explig essentiellement par la montée en charge des
activités logistique (+41%) et du flux d’'affairesalisés avec les clients grands comptes (congizytu
(+19%).

[1.1.2.  Autres produits d’exploitation

Les autres produits d’exploitation restent staldle3% de la production sur la période prévisionnelle

pour s’établir a 437 Mdh en 2014p. lls sont compassentiellement par les immobilisations produites

par I'Office pour lui-méme correspondant noatmmantles travaux de rénovation et de maintien

engageés par les propres moyens de I'Office et daasmoindre mesure par les reprises d’exploitation

et transfert de charges relatives a 'ONCF et tiagek. En effet, 'TONCF prend en charge au nivdau

ce poste (transfert de charge) la part ONCF coacerles charges relatives aux travaux pour tiers

(notamment pour I'amélioration de la sécurité telle la suppression des passages a niveau et)autres
La constatation de ces charges est par la suibgisimée au niveau des charges non courantes.

S’agissant des filiales, les reprises d’exploitagd transfert de charges correspondent & desesBur
provisions d’exploitation (dépréciation de stoak®ances etc.).
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CHARGES D’'EXPLOITATION

Les charges d’exploitation consolidées de 'ONCEBspat de 4,3 Mrds Dh en 2011 a 4,5 Mrds Dh en
2014p, soit un TCAM de 1,2%. Les charges d’explmitarelatives a 'activité ferroviaire de I'Office
représentent I'essentiel de ces charges, tellesépadlées ci-dessous :

Consommation de matiere stockée 408 459 478 492 508 3,0%
Var% 12,0% 4,0% 3,0% 3,0%
% chiffres d’affaires 13% 14% 13% 13% 13%
Matieres pour exploitation 211 227 239 246 255 4%
Var% 8,0% 5,0% 3,0% 3,0%
Matiéres pour investissement 198 232 239 246 254 3%
Var% 17,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Energie de traction 362 391 416 426 440 4,0%
Var% 8,0% 6,0% 3,0% 3,0%
% chiffres d’affaires 11% 12% 12% 11% 11%
Electricité de traction 266 269 292 302 314 5%
Gasoil de traction 96 122 123 125 126 1%
TFSE 356 460 415 428 443  -1,0%
Var% 29,0% -10,0% 3,0% 3,0%
% chiffres d’affaires 11% 14% 12% 11% 11%
Voyages & déplacement 48 45 50 52 54  6,0%
Var% -6,0% 10,0% 4,0% 5,0%
% chiffres d’affaires 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Impots et taxes 27 24 25 25 25 2,0%
Var% -10,0% 3,0% 2,0% 1,0%
% chiffres d’affaires 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Charges de personnel 850 927 968 988 998 2,0%
Var% 9,0% 4,0% 2,0% 1,0%
% chiffres d’affaires 26% 27% 27% 26% 25%
Dotations d'exploitation 1062 1127 1155 1179 1195 19,0%
Var% 6,0% 2,0% 2,0% 1,0%
Dotations aux amortissements 1027 1089 1115 1138 1154 2%
Dotations aux provisions 35 38 40 40 41 2%
Total charges d'exploitation 3113 3433 3506 3590 3663 2,0%
Var% 10,0% 2,1% 2,0% 2,0%

Source : ONCF

Les charges d’exploitation de 'ONCF passent deMyds Dh en 2011 a 3,7 Mrds Dh en 2014p. llIs
sont composeés pour I'essentiel de (s) :

= achats consommés aussi bien en termes d’exploittiatieres premieres achetées pour assurer la
maintenance et I'entretien du matériel roulanteguermes d’'investissement (travaux effectués par
le propre personnel de I'Office). lls représentsut la période prévisionnelle pres de 12% de la
production de I'Office.

= charges liées a I'énergie de traction (gasoil ettékité) et qui représentent sur la période pies
10% de la production.
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= charges relatives aux travaux, fournitures, etisesvextérieurs (TFSE) et qui restent stables a
compter de 2012p a prés de 10% de la productiosadlit en effet de redevances vis-a-vis de
prestataires de service mandatés par I'Office pssurer les travaux de réhabilitation des voies et
d’entretien de la signalisation. Elles comprenré@gdlement les frais constatés au titre des travaux
réalisés pour le compte de tiers ainsi que ceux di@ nettoyage, gardiennage et divers frais
généraux. Il est a noter que l'année 2011 enregistre progression de 29% de ces frais,
conséquence du recours par I'ONCF a la sous-ttaour la réalisation d'importants travaux de
réhabilitation des voies. Il est également a goeli que I'intégralité des travaux effectués peur |
compte des tiers figure au niveau des produitsplitatation. Ainsi la quote-part du tiers figure au
niveau des produits hors trafic et la participatien’ONCF figure dans le poste transfert de charge
pour étre par la suite enregistrée au niveau degeb non courantes.

= charges de personnel qui enregistrent un TCAM desB¥la période 2011-2014p passant de
927 Mdh a 998 Mdh. L'année 2011 enregistre unerpssijon de 9% par rapport & 2010 du fait de
la signature par 'ONCF d’'un protocole d'accord pda paix sociale avec les syndicats du
personnel sur la période 2010 — 2015 accordantaugenentation générale des salaires. En effet,
les négociations avec les représentants du peirsominéébuté en 2010 et ont abouti & un accord en
2011. Il est & noter que les augmentations accsrsidéela période 2010 — 2015p ne remettent pas
en cause les objectifs et les indicateurs de pwudnce de 'ONCF retenus dans le Contrat
Programme 2010-2015p puisque la masse salarigaries reste inchangée par rapport a ce qui a
été prévu dans le Contrat Programme 2010-2015p.

= dotations aux amortissements qui évoluent en mayelen2% sur la période passant de 1 Mrd Dh
en 2011 & 1,2 Mrds Dh en 2014p. Elles portentrgigtiement sur les investissements d’ores et
déja réalisés et mis en exploitation tels quedeses a deux étages, les locomotives électriques, le
nouvelles dessertes (Taourirt-Nador, ...), etc. Swajut des investissements en cours
(augmentation de capacité, doublement des voiesréikiech, Fés Oujda), leur mise en exploitation
et donc I'amortissement y afférent, ne débuter@m@014p. Idem pour 'amortissement relatif aux
investissements liés au TGV, celui-ci ne débuterarg2015p, année de mise en exploitation de
cette ligne.
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S’agissant des charges d’exploitation liées auxldi, celles-ci restent quasiment stables suélege

a 3% du chiffre d’affaires consolidé pour Supraso@% du chiffre d’affaires consolidé pour Carré et
1% du chiffre d’affaires consolidé pour Supratoliravel. S'agissant des charges relatives au Péace
Mamounia, il est prévu gu’elles baissent progressient sur la période prévisionnelle a prés de 9% du
chiffre d’affaires du fait du recul du niveau d’artissement.

Charges d'exploitation ONCF 3113 3433 3506 3590 3663 2,2%
Var% 10,3% 2,1% 2,4% 2,0%

Dont dotations d'exploitation 1062 1127 1155 1179 1195
% CA 80,0% 82,0% 79,0% 77,0% 75,0%
Charges d'exploitation Supratours 125 138 145 151 154 3,7%
Var% 11,0% 4,8% 4,5% 1,9%

Dont dotations d'exploitation 33 31 31 32 30
% CA 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Charges d'exploitation Supratours travel 36 40 44 47 50 7,8%
Var% 11,2% 8,9% 6,6% 8,0%

Dont dotations d'exploitation 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
% CA 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Charges d'exploitation Carré 85 88 95 99 103 5,5%
Var% 2,8% 8,0% 5,0% 3,6%

Dont dotations d'exploitation 10 11 11 11 7
% CA 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Charges d'exploitation SBM 18 14 22 17 16 3,1%
Var% -21,0% 54,3% -24,5% -6,0%

Dont dotations d'exploitation 1,5 0,7 0,8 0,8 0,6
% CA 0,5% 0,3% 0,5% 0,4% 0,3%
Charges d'exploitation Mamounia 546 560 557 528 448 -7,2%
Var% 2,6% -0,7% -5,1% -15,2%

Dont dotations d'exploitation 244 242 228 192 98
% CA 13,9% 13,4% 12,5% 11,4% 9,2%
Charges d'exploitation Michlifen 0 20 20 21 22 3,4%
Var% Ns 3,8% 3,0% 3,4%

Dont dotations d'exploitation 0 0,1 0,1 0,1 0,1
% CA 0,0% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4%
Charges d'exploitation 3884 4293 4 387 4 453 4 455 1,2%
Var% 10,5% 2,2% 1,5% 0,1%

Source : ONCF
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11.2. RESULTAT D’EXPLOITATION

Le résultat d’exploitation consolidé de 'ONCF pasie 294 Mdh en 2011 a 834 Mdh en 2014p, soit un
TCAM de 42%. Cette progression s’explique par lliation de l'activité de 'ONCF ainsi qu’aux
efforts de I'Office pour maitriser ses charges gleiation.

Il est & noter que I'année 2011 enregistre un rde6% du résultat d’exploitation a 294 Mdh contre
463 Mdh en 2010, conséquence, d’'une part, de lgrgssion des charges sociales suite a la signature
par 'TONCF du protocole d'accord avec le syndicat gersonnel et d’autre part par I'importante
progression des travaux notamment ceux portatasénovation des voies.

Résultat d'exploitation consolidé 462,8 294,3 465,2 612,5 834,4 41,5%
-36,0% 58,0% 32,0% 36,0%
Résultat d'eploitation ONCF 559,1 3494 482,3 574,7 686,8 25,3%
Résultat d'exploitation SBM 0,6 0,5 3 0,7 0,9 21,6%
Résultat d'exploitation Mamounia -134,9 -100,1 -71,2 -18,1 83,8 <100,0%
Résultat d'exploitation Michlifen 0 0,7 0,7 0,6 0,5 -10,6%
Résultat d'exploitation Supratours 23,6 28,8 31,8 31,8 34,6 6,3%
Résultat d'exploitation Supratours Travel 7.4 7.9 8,3 8,5 9,2 5,2%
Résultat d'exploitation Carré 1,9 7,1 10,4 14,4 18,6 37,9%

Source : ONCF
11.3. RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier consolidé de 'ONCF passe@# Mdh en 2011 a -1 Mrd Dh en 2014, comme
détaillé ci-dessous :

Produits financiers consolidés 35 15 23 24 24 16,6%
Var% -57% 52% 3% 2%
Charges financieres consolidées 772 690 826 945 1029 14,2%
Var% -11% 20% 14% 9%
* Dont charges d'intérét 495,8 650,0 780,8 8839 21,3%
Résultat financier consolidé -745,1 -675,1 -802,9 -920,8 -1005,1 14.2%
Var% -9% 19% 15% 9%
Résultat financier ONCF -689,0 -629,3 -760,5 -883,8 -975,9 15,7%
Résultat financier SBM -0,4 -0,3 -0,4 -0,3 -0,2 -12,6%
Résultat financier Mamounia -47,3 -45,6 -41,7 -36,5 -29,0 -14,0%
Résultat financier Michelifen 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 71,0%
Résultat financier Supratour 1,5 1,5 1,0 1,0 1,0 -13,1%
Résultat financier Travel -0,3 -0,4 -0,3 -0,3 -0,3  -4,6%
Résultat financier Carré -0,7 -1,0 -0,9 -0,8 -0,7 -11,9%

Source : ONCF

Le résultat financier ONCF contribue pour I'esseintiu résultat financier consolidé. Sur la période
analysée, celui-ci passe de -629 Mdh en 2011 Mrd1Dh en 2014.

Les produits financiers consolidés représententntigllement des gains de changes réalisés et des
produits de placement constatés par I'Office effitiaes.

Les charges financieres consolidées refletentrgggtions du service de la dette ONCF relatives au
dettes antérieures contractées pour le transfertadeaisse de retraite, pour le financement du
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programme général et pour le financement des grefecifiques ainsi qu’aux dettes futures qui geron
contractées sur la période 2010-2014p. Rappeloadaygervice de la dette relatif au financement du
transfert de la caisse de retraite et au projeg@aiMed sont entierement pris en charge par I'&tat
travers des dotations en capital arrétées darsdasats Programmes 2002-2005, 2005-2009 et 2010-
2015p.

S’agissant du financement du TGV, le paiement thesges d’intéréts interviendra au-dela de 2015p.
L’'ONCF procede a la capitalisation de ces chargedaspériode 2010-2015p en attendant la mise en
service de cette ligne.

S'agissant des filiales, celles-ci sont peu endstéél'exception du Palace Mamounia qui a eu recour
au financement bancaire en 2008 pour ses travaugrdevation. Notons toutefois que les filiales ont
recours a des crédits spots pour palier a desrseponctuels de trésorerie. Ces crédits sont reraésu
courant de I'année ou ils sont contractés.

[I.4. RESULTAT NON COURANT
Le résultat non courant reste stable a prés ded®atompter de 2012p. En 2011, 'ONCF a enregistré

100 Mdh de produits exceptionnels suite a I'indaéndee retard facturée a un fournisseur au titreade
livraison du marché d’acquisition des rames autoicex.

Résultat non courant consolidé -73,2 128,3 21,2 21,1 20,8 -45,5%
ns -84,0% 0,0% -2,0%
Résultat non courant ONCF -68,7 130 23,6 23,6 23,6 -43,4%
Résultat non courant SBM -1 0,3 0 0 -0,5 Ns
Résultat non courant Mamounia -6,9 -2,3 -2,3 -2,3 -2,3 0,0%
Résultat non courant Michlifen 0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0%
Résultat non courant Supratours 35 0,5 0,2 0,1 0,3 -19,0%
Résultat non courant Supratours Travel 0 0 0 0 0 -
Résultat non courant Carré 0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 Ns

Source : ONCF
11.5. RESULTAT NET

Le tableau ci-dessous présente I'évolution du tésulet consolidé de 'ONCF sur la période 2011-
2014p :

Résultat net -371 -286,1 -356 -329 -195,3 11,9%
0 -23,0% 24,0% -8,0% -41,0%

Résultat net part du Groupe -300,7 -229,5 -312,3 -307,1 -215,1 2,1%

Résultat net minoritaire -70,3 -56,6 -43,7 -21,9 19,8 Ns

Source : ONCF

Le résultat net consolidé de I'Office passe de -B&E en 2011 a -195 Mdh en 2014p du fait de la
progression du chiffre d’affaires de I'Office et ldemaitrise de ces charges.

L'année 2011 enregistre néanmoins une amélioratiorésultat net et ce, principalement en raisote sui
a la constatation de produits non courants.
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. BILAN PREVISIONNEL

Le tableau ci-dessous présente le bilan conso8d$XINCF sur la période 2011-2014p :

ACTIF
Actif Immobilisé 33852 38581 45154 52023 54483 12,2%
% Total Bilan 89% 90% 90% 90% 91% 106%
Immobilisations NV, incorp et corporelles 29 626 35238 42522 49846 52737 14,4%
Immobilisations financieres 3972 3089 2 378 1924 1491 -21,6%
Ecart de conversion 254 254 254 254 254 0,0%
Actif Circulant 4 056 4 389 5101 5643 5165 5,6%
% Total Bilan 11% 10% 10% 10% 9% 48%
Trésorerie 93 119 70 81 124 1,4%
Total 38 000 43089 50325 57748 59772 115%
PASSIF
Capitaux propres 16 544 17764 18686 19632 20698 5,2%
% Total Bilan 44% 41% 37% 34% 35% 45%
Capital 26 424 27748 29031 30311 31578 4,4%
Reserves et report a nouveau -9 694 -9921 -10212 -10573 -10908 3,2%
Résultat net de I'exercice part de groupe  -301 -229 -312 -307 -215 -2,1%
Intérét minoritaire 116 166 179 201 243 13,4%
Capitaux propres et assimilés 870 870 870 870 0,0%
% Total Bilan 2% 2% 2% 1% 0%
Provisions pour risques et charges 345 354 410 479 549 15,7%
% Total Bilan 1% 1% 1% 1% 1% 136%
Dettes de financement* 16 345 19824 26052 32471 33364 18,9%
% Total Bilan 43% 46% 52% 56% 56% 164%
Ecart de conversion 19 19 19 19 19 0,0%
Passif circulant 4 665 4 236 4 288 4277 4270 0,3%
% Total Bilan 12% 10% 9% 7% 7% 2%
Trésorerie - Passif 82 22 0 0 2 -53,6%
Total 38 000 43088 50324 57747 59772 115%
Source : ONCF
*Y compris la contribution du Fonds Hassan I
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I1.1. ACTIF
M1.1.1. Actif immobilisé

Le tableau ci-dessous détaille I'évolution de ifsichmobilisé sur la période 2010-2015p :

Actif Immobilisé 33852 38581 45154 52023 54483 12,2%
% Total Bilan 89% 90% 90% 90% 91% 106%
Immobilisations NV, incorp et corporelles 29 626 35238 42522 49846 52737 14,4%
Immobilisations financiéres 3972 3089 2 378 1924 1491 -21,6%
Ecart de conversion 254 254 254 254 254 0,0%
Source : ONCF

L'actif immobilisé enregistre une croissance anleusloyenne de plus de 12% passant de 39 Mrds Dh
en 2011 & 54 Mrds Dh en 2014p. Cette évolutiordastaux importants investissements prévus par
I'Office sur la période et qui s’élevent a pres28Mrds Dh (cf: Analyse du tableau des flux). Ces
investissements concernent aussi bien le progragéméral de I'ONCF que le projet du TGV.

Les immobilisations financiéres baissent de plu@ ¥ sur la période passant de 3 Mrds Dh en 2011 &
pres de 1,5 Mrds Dh en 2014p. Elles concernemnéisiement les créances envers I'Etat au titre du
transfert de la caisse de retraite et sont dimswaefur et & mesure du déblocage des dotations en
capital y afférents.

[11.1.2. Actif circulant

L'actif circulant passe de 4,4 Mrds Dh en 201lréspde 5,2 Mrds Dh en 2014p, soit un TCAM de
5,6%. L'évolution de ce poste est liée principalatreu crédit TVA enregistré par I'Office au titresd
investissements engagés dans le cadre du progragéméeal et du projet du TGV. L'ONCF a retenu
I'hypothése qu’une solution au financement du ¢réA sera recherchée conjointement entre I'Etat
et 'ONCF pour préserver les équilibres financides|'Office. A cet effet, plusieurs réunions omé é
tenues entre les deux parties pour trouver uneigola ce probléme. Parmi les pistes étudiéestdifg
recours a la titrisation de ces créances.

11.1.3. Trésorerie Actif

La trésorerie actif passe de 119 Mdh en 2011 aM@4 en 2014p, soit une évolution moyenne de
1,4%.
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[1.2. PASSIF
[11.2.1. Capitaux propres et Capitaux propres

Les capitaux propres de I'ONCF enregistrent ungnession de 5% sur la période analysée passant de
18 Mrds Dh en 2011 a 21 Mrds Dh en 2014p. Cettduéon s’explique essentiellement par les
dotations en capital versées par I'Etat au titrefidancement du projet du TGV et du projet Tanger
Med, et dans une moindre mesure par les résukgisges par I'Office. Rappelons que les dotations en
capital relatives au transfert de la caisse daitetne viennent pas en augmentation du capited erai
déduction des créances envers |'Etat constatépweau des immobilisations financiéres.

Le tableau ci-dessous présente I'évolution destidoen capital versées par I'Etat et qui vienreanmt
augmentation des capitaux propres (hors caisseti@ete) sur la période 2011-2014p :

Tanger Méditerranée 457 507 523 520 507
Renault 0 57,8 0 0 0
TGV 500 760 760 760 760
Source : ONCF

Sur la période 2010 — 2014p, I'ONCF percevra 6,d3VIDh (hors caisse de retraite) au titre des
dotations en capital sur une enveloppe globaldéengar le Contrat Programme 2010-2015p de 'ordre
de 7,3Mrds Dh (hors caisse de retraite). En 2DDffice percevra prés de 1,8 Mrds Dh répartisent
le projet Tanger Med (507 Mdh) et le financemenT @&y (760 Mdh).

[11.2.2. Capitaux propres et Assimilés

Les capitaux propres et assimilés de I'ONCF coordpnt a un don percu par I'Office au titre du eroj
LGV par I'Etat Francais. Celui-ci a été constaté2€08 en une fois dans les comptes de 'ONCF. Au
fur et & mesure de son utilisation, les flux cgrogglants viennent en dimunition des créances
financieres.

[11.2.3. Dettes de financement

Le tableau ci-dessous présente I'évolution deseslale financement consolidées de 'ONCF sur la
période 2010-2014p :

Dettes de financement 16 345 19824 26 052 32471 33364 19%
Var % 21% 52% 56% 56%

* Dont Fonds Hassan I 1100 1 300 1500 1700 1900 13%
Source : ONCF

Les dettes de financement consolidées de 'ONCeEgastrent une croissance annuelle moyenne de plus
de 19% sur la période 2011-2014p passant de 20 Ehda prés de 33 Mrds Dh, dont 800 Mdh
relatives a la participation du fonds Hassan Ikt€évolution s’explique par les besoins de finameeat
importants de I'Office compte tenu des investissasigrévus sur la période. En effet, TONCF
envisage d’engager un investissement de prés d&r@8Dh sur la période 2011-2014p dont 10 Mrds
Dh relatifs au programme général. L’essentiel dogmmme général sera financé par de la dette
bancaire et obligataire (prés de 9 Mrds Dh syéiaode 2011-2014p). Le reliquat sera financé aar |
capacité d’autofinancement dégagée par I'Office.

Il est & noter que pour le financement d’une pafée investissements relatifs au Programme Général,
I'ONCF a contracté un prét bancaire aupres de fayBa Africaine pour le Développement (BAD) pour
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prés de 3,3 Mrds Dh avec un délai de grace de S.asdirages se feront en fonction de I'avancement
des travaux.

Il est également & noter que le financement du ®BSWVsécurisé pour prés de 12,3 Mrds Dh sur la
période 2011-2014, notamment grace aux lignesrdmdiement accordées par des bailleurs de fonds,
notamment des fonds arabes (Koweitiens, Abu Dhable)remboursement de cette dette se fera a
compter de 2016.

Il est & noter que les dettes de financement psépoer 2011 pour le financement du programme
général correspondent a la levée obligataire, algdia présente opération. S'agissant du financemen
de la LGV, il est prévu une dette de 2,6 Mrds Dr2@hl, dont 350 millions de dirhams ont été tiré en
avril 2011. Le rythme des levées devrait s’accélévecours du dernier trimestre 2011.

S’agissant des filiales, seule la société Carra eegours au financement par dette sur la périodé-2
2014p pour pres de 5 Mdh.

S’agissant des provisions pour risque et chargéeseel correspondent essentiellement aux risques
considérés par I'0Office comme étant durables taks des risques d’ordre commerciaux avec des tiers,
clients ou autres.

[11.2.4. Passif circulant

Le passif circulant consolidé reste quasiment stabk la période analysée a prés de 4 Mrds Dh. Il
correspond pour I'essentiel aux crédits fournisselont bénéficie 'TONCF au titre de ces achats.

[11.2.5. Trésorerie Passif

La trésorerie passif de 'ONCF est quasiment nalle la période 2011-2014p, reflétant les efforts
d’optimisation de la trésorerie initiés par I'O#fic
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IV. TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE PEVISIONNELS

Le tableau de financement consolidé de 'ONCF asyrériode 2011 — 2014p se présente comme suit :

I- RESSOURCES STABLES:
Autofinancement 928 1091 1079 1108 1158 2,0%

Dotations en capital de I'Etat 1466 1814 1751 1727 1694 -2,2%

. . . 1395 1830 3318 2903 1110 -153%
Augmentation Dettes de Financement ferroviaire{fidgV)

Augmentation Dettes de Financement (TGV) 2630 4040 4695 970 -28,3%
Augmentation Dettes de Financement filiales 23 0 2 0 3 Ns
Dons TGV 131 400 235 0 0 Ns
Préfinancement Etat: intéréts intercalaires TGVafagties emprunts 29 117 235 317 >100,0%
Augmentation CP 0 0 0 0 -
Cession d'immobilisation 30 14 13 13 14 -1,3%
Fonds Hassan Il 200 200 200 200 200 0,0%
Autres ressources 13 7 7 7 5 -11,4%
Financement TVA Investissement 0 1334 1707 1712 812 -15,2%
Total ressources 4185 9349 12470 12601 6283 -12,4%

Il. TOTAL EMPLOIS STABLES

Acquisition d'Immobilisations ONCF 2491 6671 8537 8561 4062 -152%
Programme général 1803 2147 3297 2904 2132 -0,2%
LVG 688 4524 5240 5657 1930 -24,7%

Acquisition d'Immobilisations filiales 127 107 79 84 68 -14,1%

Remboursement dettes hors TGV 569 776 907 940 950 7,0%

Remboursement dettes TGV 0 0 0 0 0 -

Remboursement dettes filiales 13 77 96 111 111 12,9%

Autres emplois 0 10 10 10 10 0,0%

Variation BFR 565 -107 660 554  -472  64,0%

Garantie emprunt TGV 0 37 54 54 54  13,4%

Remboursement dette retraite 328 328 328 328 328 0,0%

Remboursement préfinancement intéréts TGV 0 29 117 235 317 >100,0%

Remboursement capitaux propres 0 0 0 0 0 -

Besoin de financement TVA investissement 0 1334 1707 1712 812 -15,2%

Total emplois 4093 9263 12497 12590 6242 -12,3%

IV- VARIATION DE LA TRESORERIE 92 86 -27 11 41  -21,9%

V- TRESORERIE DEBUT EXERCICE -82 11 97 70 81 96,1%

VI- TRESORERIE CUMULATIVE 11 97 70 81 122 7,9%

Source : ONCF
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IV.1. LES RESSOURCES STABLES
Les principales sources de financement consolidéed’©NCF sont :
IV.1.1. Autofinancement

La capacité d'autofinancement consolidée de I'ON@iregistre sur la période 2011-2014p une
progression de 2% passant de 1 Mrd Dh en 2012 Mdds Dh en 2014p. Cette évolution s’explique
essentiellement par I'amélioration du résultat det 'Office et de ses filiales, principalement la
Mamounia.

IV.1.2. Dotations en capital de I'Etat

L’Etat contribue au financement de 'ONCF & travéngection de dotations en capital telles que
stipulé dans le Contrat Programme Etat ONCF 202015p pour un montant de prés de 10 Mrds Dh.
Celles-ci sont de deux types :

= |es dotations en capital servant a financer le dodtransfert de la caisse de retraite (2,7Mrds Dh)
ainsi que le projet Tanger Med (3Mrds Dh). Il estnéter que ces derniéres viennent en
augmentation du capital de 'ONCF tandis que calidatives a la caisse de retraite viennent en
diminution des créances vis a vis de I'Etat.

= |es dotations en capital servant a financer legprbji TGV (4,3 Mrds Dh).
IV.1.3. Levée de dettes de financement

Outre le financement a travers les dotations eritadapt la capacité d’autofinancement, I'ONCF
envisage de recourir au financement bancaire (leicalternational) et au financement obligatairerpo
faire face son important programme d’investissement

Ainsi, pour financer le programme général, 'ONGHvisage de poursuivre ses tirages sur les lignes de
financement contractées sur la période 2005-2@8@uklles sont débloquées au fur et & mesure de
I'avancement des travaux. S'agissant du programénérgl 2010-2015, 'ONCF envisage de lever prés
de 9 Mrds Dh sur la période 2011-2014p, dont 1,899MIDh en 2011 suite a la présente émission
obligataire et 3,3 Mrds Dh d'ores et déja contrastauprés de la BAD et dont les tirages débutéront
compter de 2012p.

Concernant le financement du TGV, celui-ci nécessitine levée de dettes de plus de 12,3 Mrds Dh
sur la période 2010-2014p sur les 20 Mrds Dh dstigesement prévus par le projet. Rappelons a cet
effet, que cette enveloppe d’investissement estrtiépentre le financement de l'infrastructure pprés

de 16 Mrds Dh et le financement du matériel rougemir le reliquat.

Les principaux bailleurs de fonds de 'ONCF sontBlanque Mondiale, la Banque Européenne de
Développement (BEI), la Banque Africaine de Dévpkipent (BAD), la FADES, les fonds arabes
(Koweitiens, Abu Dhabi...).

Il est également a noter que le financement deatangie TGV se fera a travers le recours a la dette
pour un montant de 216 Mdh (cf : garantie empruaYT.

S’agissant des filiales, celles-ci n’envisagent gasecourir au financement bancaire/obligatairelasu
période 2011-2014p a I'exception de la société &sapour 5 Mdh.

IV.1.4. Dons
Le projet du TGV a bénéficié du soutien de I'Etedri€ais a travers I'octroi d’'un don pour 75 milson

d’euros. En effet, un protocole d’accord a été &igans ce sens entre les deux pays dés le lancement
par le Maroc du projet du TGV.
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IV.1.5. Intéréts intercalaires TGV

Ce poste integre les charges d’intéréts relatifSreuncement du TGV lesquels seront capitalisédasu
période 2010-2015p et payés au-dela de I'annéeiske en service. Les contrats de financement signés
avec les bailleurs de fonds prévoient un délair@eeypour le paiement du capital mais ne prévgiast

de report dans le paiement des charges d'intéZé&gsendant, 'ONCF prévoit de négocier le report de
paiement avec les bailleurs. Par conséquent, Em@ait de ces charges n’interviendra qu’au-dela de
2015, année de mise en exploitation de la ligne TAYniveau du tableau des flux, elles apparaissent
en emplois et en ressources uniquement a titredtifliavec un impact nul sur la trésorerie.

La prise en charge du service de la dette relatiT@V, y compris les frais intercalaires y afférent
devrait étre pris en charge par I'Etat dans leeaas prochains contrats programmes.

IV.1.6. Financement TVA Investissement

L'ONCF enregistre depuis 2007 des arriérés de TVigager qui n’étaient pas prévu dans le Contrat
Programme 2005-2009. En effet, la suppressioned@iiération de la TVA au titre de l'investissement

et I'augmentation du taux de TVA sur investissentEn14% a 20% suite au changement de la loi de
finance 2007 a entrainé un surco(t de financenantlfOffice.

Le besoin de financement du crédit TVA a atteifin@010 prés de 1,9 Mrds Dh et devrait s’étahlir a
terme de la période 2010-2015p a prés de 6 MrdgDifiait des investissements prévisionnels de
I'Office.

Conformément au Contrat Programme 2010 — 2015flubeselatif a la TVA sont prévus au niveau du
présent business plan a titre indicatif car ilstsmonstatés aussi bien en emplois qu’en ressources
(impact nul sur la trésorerie). Il est prévu, sei® Contrat Programme 2010 — 2015p que I'ONCF et
I'Etat recherchent conjointement une solution d&esoin de financement pour préserver les équilibres
financiers de I'Office.

IV.2. LESEMPLOIS STABLES
Les principaux engagements de 'ONCF sur la périitlel -2014p se présentent comme suit :
IV.2.1. Investissements

Le Contrat Programme 2010-2015p prévoit un investient global de 32,8 Mrds Dh, hors TVA,
repartis entre le programme général pour 12,8 Ndshors TVA et 20 Mrds Dh hors TVA pour le
projet TGV entre Tanger et Kenitra.

S'agissant du programme général, celui-ci concarner

= Jaugmentation de la capacité entre Casablancaéeitta liée a la hausse du trafic voyageurs et
fret;

= la mise a niveau de la ligne Settat — Marrakech ;

= |a mise a niveau de la ligne Fes — Oujda ;

= Ja mise a niveau de la ligne Sidi Kacem — Tanger ;

= |a mise a niveau des gares ;

= |e développement d’'un réseau de plateformes logissi (ports secs et ZAL) ;

= la mise a niveau des installations de sécurités ;

= Jacquisition du matériel roulant (locomotives, toes a voyageurs et wagons a marchandises) ;
= |a mise a niveau et la réhabilitation du parc déénl roulant ;

= J'achévement des opérations du programme d'invaetignt 2005-2009.
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Sur la période 2011-2014p, il est prévu la réatisades investissements suivants :

Installations fixes 1273 2751 2324 1678
Matériel roulant 719 399 398 276
Equipements & outillages 155 147 182 178
Total programme général 2 147 3297 2 904 2132

Source : ONCF

S'agissant du programme d'investissement relatif BBV, celui-ci concernera sur la période
2010-2015p:

= la construction de la ligne en site propre KénitfBanger ;

= J'acquisition d’équipement ferroviaire ;

= J'acquisition des rames automotrices TGV et la tmasion d’'un atelier maintenance ;
= |'exploitation de la ligne.

Il est a noter que le financement de ces investisats se fera comme suit :

= Pour le programme générakera entierement pris en charge par 'ONCF dtém&ficiera donc pas
de dotations en capital de I'Etat. Le financementesa a travers la capacité d’autofinancement de
I'ONCF et le recours au financement bancaire egaldire ;

= Pour le TGV: l'investissement sera partiellement pris enghaar I'Etat a travers les dotations en
capital et la participation du Fonds Hassan Il.rekquat sera financé par le don Francais et le
recours aux emprunts.

S’agissant des filiales, I'essentiel de I'invesis®nt est réalisé par la société Supratours qaiuretie
régulierement son parc de matériel roulant :

Carré 3 5 2 5 10
Supratours 85 68 74 53 58
Supratours Travel 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3
Michlifen 0,9 0,7 0,5 0,0 0,0
Mamounia 18 5 7 10 10
SBM 0,6 0,6 0,6 0,6 0,0
Total investissements filiales 108 80 84 68 78

Source : ONCF
IV.2.2. Remboursement de la dette

Le remboursement de la dette concerne d’'une pagnidoursement de la dette relative au transfert de
la caisse de retraite et d'autre part le rembouesende la dette relative au programme général.
S’agissant du remboursement des préts relatif$a, Telui-ci n'interviendra qu’a compter de 2016p.

IV.2.3. Garantie emprunt TGV
Ce poste correspond au codt de la garantie senesunts relatifs au TGV et bénéficiant de la gaean
de I'Etat. Le co(t de la garantie a fait 'objetidé renégociation avec I'Etat puisqu’il a été paieé3%

a 2% du montant a garantir, soit a pres de 216 Mudbon reglement a été étalé sur toute la pédade
plan.
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PARTIE VIIl. FACTEURS DE RISQUES
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l. RISQUE DE RUPTURE DU CONTRAT COMMERCIAL OCP-ONCF

Le chiffre d'affaires réalisé par 'ONCF dans ledoa du contrat commercial avec I'OCP relatif au
transport des phosphates représente prés de 5@¥iffte d’affaires de 'ONCF. Si ce contrat venait
étre rompu, notamment suite a la mise en place@etpale pipeline par lequel 'OCP acheminerait une
partie de sa production de phosphate, cela auest répercussions importantes sur la situation
financiere et sociale de 'ONCF. A ce jour, une aassion ONCF-OCP-DEPP est penchée sur le sujet
pour étudier I'impact qu’'aura ce projet sur l'adévde I'Office. Les parties, aussi bien TONCF que
'OCP assurent que la réalisation du projet de IRipevise a doubler la capacité de production de
I'OCP. Ce dernier rassure que le trafic confi€@GNCF se verra maintenu au niveau actuel voire méme
amélioré.

De plus, le Contrat Programme 2010-2015 signé smysésidence effective de Sa Majesté le Roi
Mohamed VI, prévoit 'engagement de I'Etat & veilte la préservation des équilibres financiers de
I'Office.

Il.  RISQUE D' APPROVISIONNEMENT
I1.L1. CONSOMMATION D 'ENERGIE

La consommation d’énergie de traction relativeaatlvité ferroviaire du groupe ONCF représente 18%
des charges d’exploitation hors dotations aux assmments et aux provisions.. Ainsi, la fluctuation
des prix des matieres premiéres (gasoil, éleddriclt, en forte corrélation avec I'évolution de&p
internationaux du pétrole et du charbon n’a pamkict significatif sur la situation financiere de |
société.

En effet, une hausse du prix de I'électricité de &3trainerait une hausse des charges d’'exploitation
hors dotations du groupe de 1% et une hausse ded2Q8tix du gasoil impliquerait une évolution de
1% seulement.

Ce risque est d’autant plus faible que le groupeCOIgeut répercuter ces hausses de prix des intrants
sur le client final. Par ailleurs; le groupe ONCEma une politique continue d’optimisation des co(ts
d’exploitation.

1.2. DISPONIBILITE DES PIECES DE RECHANGE

Etant donné que la quasi-totalité des piéces dearge du matériel roulant, des infrastructuresest d
sous-stations électriques du groupe est impo@\CF est exposé a un risque de non disponibilité de
ces pieces aupres des fournisseurs étrangers.

Afin de pallier a ce risque, le groupe tente destituer des stocks dont le délai de détention est
largement supérieur & 12 mois

. RISQUE CONCURRENTIEL

A ce jour, 'ONCF détient le monopole du transgertoviaire au Maroc, mais il existe tout de méme
une forte concurrence qui provient des autres nwgertransport. En effet, le transport routier et
grande part de la mobilité des personnes et desdflumarchandises hors phosphates. La poursuite du
projet autoroutier et la réalisation de la rocadtiere méditerranéenne risquent de faire perdarer
structure du secteur des transports.

Néanmoins, il est & noter que le groupe ONCF estregiin trafic de plus en plus important sur desax
qui sont desservis par l'autoroute.

Note d'information — Emission d’obligations ONCF 203



IV. RISQUE DE CHANGE

L'ONCF est confronté a un risque de change qui diécdes flux réalisés avec I'étranger, notamment
sur l'activité ferroviaire. En effet, 'entreprigseenregistré en moyenne sur les trois derniéresesnhes
gains de change de 7,37 millions de dirhams, masésiades pertes de change de 14,69 millions de
dirhams, soit des pertes nettes de change de 7iB8nerde dirhams en moyenne, sur l'activité
ferroviaire.

Les risques de change sont de plusieurs types :
IV.1. RISQUES LIES AL’'APPROVISIONNEMENT

Alors que l'essentiel de la consommation de madiésteckées est acquis de I'étranger, le groupe ne
procede aux couvertures de change que sur lesatosignificatifs.

IV.2. RISQUES LIES A LA STRUCTURE D’ ENDETTEMENT

Au 31 décembre 2010, la dette en devises étrangépeésente environ 50% du total de la dette du
groupe ONCF, en excluant les emprunts obligatak#e. est contractée a hauteur d’environ 82% en
Euro, 11% en Dollar et 7% en Yen japonais.

Etant donné que la structure de la dette est prdeHa composition du panier de devises sur legstel
indexé le dirham, le risque de change semble velaint limité.

Euro 4 773* 81,7%
Dollar US 671 11,5%
Yen japonais 399 6,8%
Total 5843 100,0%
Source: ONCF

* La conversion des devises en MAD est effectuéla iase des cours de changes du 31/12/2010 :

) 1EUR =11,2040 MAD
) 1USD =8,3819 MAD
. 100 JPY = 10,3060 MAD

*y compris une dette en Euros couverte contrestpe de change, dont la contrevaleur en dirhal@dv&é 822 Mdh.
V. RISQUE SOCIAL

Comme toute entreprise employant des milliers degmmes, le groupe ONCF peut étre sujet a des
conflits sociaux.

Convaincus de l'importance de promouvoir le diagocial, 'ONCF et ses partenaires sociaux ont
signé un Protocole d’Accord couvrant la période 120015, prolongeant ainsi la convention sociale
courant jusqu’en 2010. Ce protocole porte essésrieint sur I'amélioration de la rémunération,

I'amélioration des conditions de travail et I'erfvigsement des prestations sociales.

Il est & noter que 'ONCF a connu un conflit so&al1994 suite aux revendications du personnel pour
'augmentation de la prime de l'Aid. Suite a uneiesd@e négociations avec le syndicat, 'ONCF a
répondu favorablement a cette requéte mettant fangice conflit.
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VI. RISQUE DE SURVENANCE D ACTES DE MALVEILLANCE

Le transport ferroviaire assuré par le groupe OIRER étre sujet a plusieurs actes de malveillanoé d
deux actes majeurs :

= e jet de pierres lors de la circulation des trains

= le vol de cébles en cuivre, cette matiere prens&@ant renchérie de maniere significative au cours
des derniéres années.

Ces actes de malveillance peuvent entrainer :
= des colts de remplacement et de réparation ;

= des retards significatifs de circulation des traengendrant une perturbation de I'exploitation sur
une grande partie du trongon concerné.

Le groupe ONCF, conscient de ces risques, a migage un systeme de management de la sdreté qui a
pour objectif d'intégrer la slreté comme une desetlisions managériales de I'Office. Cette politique
de slreté ne traite pas directement de la sécdesécirculations et de la prévention des risques
professionnels, mais a en charge la préventiore dtaitement des actes de malveillance pouvant
impacter les domaines de I'Office. Ainsi, elle dates essentiellement en la protection des bienegt
personnes contre tout acte non autorisé ou imp@vglobalement contre toute atteinte provenant de
son environnement extérieur.

Les actions prioritaires a ce niveau concernehitta contre :
= |es déprédations des installations fixes (signitisacaténaires et télécommunication) ;
= les jets de pierres ;

= les arréts de circulations suite a des pannes itpds
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PARTIE IX.  FAITS EXCEPTIONNELS
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A la date d'établissement de la présente noteodirdtion, le seul événement exceptionnel susceptibl
d’'affecter significativement la situation finanaeet sociale de I'ONCF serait la rupture du contrat
commercial avec 'OCP suite & la mise en placerdjepde pipeline pour le transport des phosphates.
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PARTIE X. LITIGES ET AFFAIRES CONTENTIEUSES
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A la date d'établissement de la présente noteodivdtion, 'ONCF ne connait pas de litiges
susceptibles d'affecter significativement sa sitbmafinanciere.
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PARTIE XI. ANNEXES
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Les comptes consolidés au 31 décembre 2010 sdatiséta conformité avec les regles et les pratiques
comptables au Maroc, telles que prescrites par dthodologie adoptée par le Conseil National de
Comptabilité dans I'avis n°5 du 25/05/2005, et lacirculaire du Conseil Déontologique des Valeurs
Mobiliéres n° 07/09 du 26/06/2009.

1.1MODALITES DE CONSOLIDATION
Méthodes de consolidation
Filiales :

Les filiales sont des sociétés contrblées par 6@ ONCF et sont consolidées par intégration ¢goba
Le contrble existe lorsque le Groupe ONCF détiergduvoir de diriger, directement ou indirectement,
les politiques financiéres et opérationnelles dmtreprise de maniére a obtenir des avantages de
I'activité de celle-ci. Le contrble est généralemgmesumeé exister si le Groupe détient plus deddién

des droits de vote de I'entreprise contrblée.

Les états financiers des filiales sont inclus dassétats financiers consolidés a compter de la diat
transfert du contrdle jusqu’a la date a laquelledetrble cesse d’exister.

Co-entreprises :

Le contrdle conjoint est le partage du contrblend’ entreprise exploitée en commun par un nombre
limité d’associés ou d’'actionnaires, de sorte gsepolitiques financiéres et opérationnelles réatide
leur accord.

Deux éléments sont essentiels a I'existence d'mtr@le conjoint :
* Un nombre limité d’associés ou d’actionnaires ggesat le contrdle :

- Le partage du contrdle suppose qu’aucun assocaxionnaire n’est susceptible a lui seul de
pouvoir exercer un contrble exclusif en imposastdecisions aux autres ;

- L'existence d'un contrble conjoint n'exclut pas fpaésence d'associés ou d’actionnaires
minoritaires ne participant pas au contrdéle comnjoin

¢ Un accord contractuel qui :

- Prévoit I'exercice du contréle conjoint sur I'aétér économique de I'entreprise exploitée en
commun ;

- Etablit les décisions qui sont essentielles a #ig@tion des objectifs de I'entreprise exploitée
en commun et qui nécessitent le consentement dddsw@ssociés ou actionnaires participant au
contréle conjoint.

Participations :

Les titres des sociétés dans lesquelles le GroljeFGexerce une influence notable sont consolidés pa
mise en équivalence. Cette influence est présuoiégue le Groupe ONCF détient entre 20% et 50%
des droits de vote potentiels.

Opérations éliminées en consolidation

Les soldes et les transactions intragroupes, a&josi les profits latents résultant de transactions
intragroupes, sont éliminés dans le cadre de lgapafion des états financiers consolidés.
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Monnaie

Le Dirham est la monnaie de fonctionnement du Geo@auf indication contraire, les états financiers
consolidés sont présentés en Dirham (MAD).

Date de clbture

Les résultats des sociétés consolidées correspoadene période de 12 mois se terminant le 31
décembre de chaque année, a I'exception des soeiBtees ou sorties du périmétre de consolidation
en cours d’exercice.

Toutes les sociétés entrant dans le périmétr@sotidation du Groupe ont établi des comptes&srét
au 31 décembre 2010.

1.2METHODES D’EVALUTATION

Immobilisations incorporelles

Elles comprennent essentiellement :
- Les commissions de garanties versées par 'ONCHat lsont étalées sur cing (5) ans ;
- Les frais de recherche et développement ;

- Les logiciels informatiques.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilis&éésur colt d’acquisition ou de production.

L'amortissement économique correspond a I'amontiesd linéaire. Pour les filiales utilisant le mode
dégressif, la différence d’amortissement résulthnt'application de cette méthode par rapport & cel
du linéaire est retraitée en consolidation.

Les amortissements sont constatés en diminutiotadeleur brute des immobilisations selon la
méthode linéaire, sur la durée de vie estimée dn. Bour les immobilisations affectées de I'ackivit
ferroviaire de 'ONCF, les taux d’amortissementregpondants ont été déterminés conformément aux
normes de I'Union Internationale des Chemins de(B&E).

Immobilisations financieres

Les titres de participation dans les sociétés rsalidées figurent au bilan a leur prix d’acquisit
Une provision pour dépréciation est constituéecde échéant, apres analyse, au cas par cas, des
situations financieres des sociétés non consolidées

Stocks

Les stocks et travaux en cours sont évalués audeofgvient sans que celui-ci puisse excéder kuval
nette de réalisation. Les stocks sont évaluésnskdativité, au colt moyen pondéré ou selon la
méthode du premier entré — premier sorti (FIFO} frais financiers ne sont pas pris en compte pour
I'évaluation des stocks.
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Créances

Les créances sont enregistrées a leur valeur ntemidae provision pour dépréciation est constatée
lorsque la valeur d’inventaire est inférieure addeur comptable.

Les créances libellées en monnaie étrangere sahtéls sur la base du cours de change en viguaur a
cléture de I'exercice. Les pertes de change laset@nent lieu & la constatation d’une provisiogs L
gains de change latents sont constatés en écadsndersion passif et n'impactent pas le résultat
consolide.

Titres et valeurs de placement

Cette rubrique comprend des titres acquis en vugaleser un placement. lls sont enregistrés ati col
d’achat. Une provision est constituée lorsque leuraprobable de réalisation est inférieure au prix
d’acquisition.

Trésorerie

s A

La trésorerie comprend les disponibilités, les d&@dcourt terme et les concours bancaires courants
d’une durée inférieure & 12 mois dés l'origineagtssrisque de variation de valeur significative.

Provisions réglementées et subventions d’investisesat
Les provisions réglementées a caractére fiscalasuonilées en consolidation.

Les subventions d’investissement sont reclasséesrapte de régularisation passif pour les besaéns d
la consolidation.

Impbts

La charge d’'imp6t comprend :

* Limp6t courant de I'exercice qui inclut les avoifiscaux et crédits d'imp6t effectivement
utilisés en reglement de I'imp6t ;

« L'impot différé résultant des décalages temporaif@sposition ou de déductions existant dans
les comptes sociaux ou dus a des retraitementsrdmlidation. L'imp6t différé est déterminé
sur la totalité des décalages temporaires. Letsatimpot différé ne sont constatés que si leur
probabilité de réalisation est jugée élevée.

DEROGATIONS
Néant

CHANGEMENTS DE METHODES
Aucun événement significatif postérieur a la clétdes comptes n’est a signaler.

EVENEMENTS POSTERIEURSA LA CLOTURE

Aucun événement significatif postérieur a la clétdes comptes n’est a signaler.
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PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION

Au 31 décembre 2010, les sociétés du Groupe ONE€lEs@s dans le périmetre de consolidation, en
plus de 'ONCF (société mere du Groupe), sont corsuite:

SUPRATOURS Transports 100,00% 100,00% Intégrajlobale

SUPRATOURS Tourisme 100,00% 100,00% Intégration globale

TRAVEL

SBM Exploitation del 77,50% 77,50% Intégration globale
carrieres

CARRE Transports 93,06% 93,06% Intégration globale

MAMOUNIA Hétellerie 62,07% 62,07% Intégration gldba

MICHLIFEN Hétellerie 100,00% 100,00% Intégratiorolghle

LPEE Etude et contrdle de24,99% 24,99% Mise en équivalence
génie civil et autres

SCIF Construction de 19,96% 19,96% Mise en équivalence
matériel industriel

Les sociétés exclues du périmetre de consolidatides raisons de leur exclusion sont présentées da

le tableau suivant :

Chaine Hbteliere Transatlantique 100,00% Sociétigaidation

Grandes Carriéres Marocaines 100,00% Société eindition

Société Civile Immobiliere SOCICA 22,56% Sociétdigoidation

Société DIAFA 20,05% Société en liquidation

Editions Marocaines at12,13% Inférieur au seuil de consolidation

Internationales (20% des droits de vote)

Société Civile Immobiliere de 1a10,47% Inférieur au seuil de consolidation

Maison des Etudiants Maroc (20% des droits de vote)

Société Un des Jeunes 5,68% Société en liquidation

Société Deux des jeunes 4,63% Société en liquidatio

Société Nationale des Autoroutes |d0,08% Inférieur au seuil de consolidatipn

Maroc (20% des droits de vote)

Société Casablanca Transport SA 1,69% Inférieursewil de consolidation
(20% des droits de vote)
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Etats de synthése — Comptes consolidés
[.1.1. Bilans consolidés 2010 / 2009

(EXPRIME EN MDH)

ACTIF 2010 2009
ACTIF IMMOBILISE 338523 33189,9
Immobilisations incorporelles 106,6 135,6
Immobilisations corporelles 29 366,7 28 103,9
Immobilisations financieres 3971,8 4613,2
Titres mis en équivalence 113,9 100,5
Ecart de conversion 2542 196,7
Impdts différés Actif 39,0 40,1
ACTIF CIRCULANT 40555 3576,6
Stocks et en-cours 940,3 737,5
Créances d’exploitation 810,4 781,0
Créances diverses 2268,4 2034,1
Titres et valeurs de placement 36,3 24,0
TRESORERIE- ACTIF 92.6 142,0
TOTAL ACTIF 38 000,3 36 908,5
PASSIF 2010 2009
CAPITAUX PROPRES DE L ENSEMBLE 16 544,3 15 958,5
Capitaux propres groupe 16 4287 15772,6
Capital 26 423,8 25 466,8
Réserves consolidées -9 694,4 (9 134,5)
Résultat net de I'exercice -300,7 (559,7)
Intéréts Minoritaires 1155 185,9
Provisions pour risques et charges 345,4 368,0
Dettes de financement 16 344,8 15 580,5
Ecart de conversion 18,8 26,4
PASSIF CIRCULANT 4 665,2 4751,7
Dettes d’exploitation 3003,8 2996,5
Autres dettes 1596,9 1710,9
Autres provisions pour risques et charges 64,4 44,2
TRESORERIE-PASSIF 818 2235
TOTAL-PASSIF 38 000,3 36 908,5
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[.1.2. Bilans consolidés 2009 / 2008

(EXPRIME EN MDH)

ACTIF

ACTIF IMMOBILISE
Immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles
Immobilisations financieres
Titres mis en équivalence
Ecart de conversion

Impots différés

ACTIF CIRCULANT
Stocks et en-cours
Créances d'exploitation
Créances diverses

Titres et valeurs de placement
TRESORERIE- ACTIF
TOTAL ACTIF

PASSIF

CAPITAUX PROPRES DE L ENSE MBLE

Capitaux propres groupe
Capital

Réserves consolidées
Résultat net de I'exercice
Intéréts Minoritaires
Provisions pour risques et charges
Dettes de financement
Ecart de conversion
PASSIF CIRCULANT
Dettes d’exploitation
Autres dettes

Autres provisions pour risques et charges

TRESORERIE-PASSIF
TOTAL-PASSIF
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2009

33189,9
135,6
28 103,9
4613,2
100,5
196,7
40,1
3576,6
737,5
781,0
2034,1
24,0
142,0
36 908,5

2009
15 958,5

15 772,6
25 466,8
(9 134,5)
(559,7)
185,9
368,0
15 580,5
26,4
4751,7
2996,5
1710,9
44,2
2235
36 908,5

2008

31652,8
183,4
25 847,7
52423
94,5
212,2
72,7
3166,0
825,7
582,8
1717,8
39,6
279,4
35 098,2

2008
15789,7

15 505,0
24 635,8
(9 288,6)
157,8
284,7
408,4
14 535,2
14,3
4205,0
2364,7
1794,4
45,9
145,6
35 098,2
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[.1.3. Bilans consolidés 2008 / 2007

(EXPRIME EN MDH)

ACTIF 2008 2007
ACTIF IMMOBILISE 31 580,1 27 640,0
Immobilisations en non valeur 71,4 72,2
Immobilisations incorporelles 112,0 56,6
Immobilisations corporelles 25847,7 22 307,5
Immobilisations financiéres 52423 4939,9
Titres mis en équivalence 94,5 75,0
Ecart de conversion 212,2 188,8
ACTIF CIRCULANT 3238,6 3004,8
Stocks et en-cours 8257 556,9
Créances d'exploitation 582,8 696,4
Créances diverses 17905 1138,3
Titres et valeurs de placement 39,6 613,2
TRESORERIE- ACTIF 279,4 114,8
TOTAL ACTIF 35 098,2 30 759
PASSIF 2008 2007
CAPITAUX PROPRES DE L ENSEMBLE 15789,7 14 998,9
Capitaux propres groupe 15 505,0 14 738
Capital 24 635,8 24 036,6
Réserves consolidées (9 288,6) (9 747,2)
Résultat net de I'exercice 157.8 449,0
Intéréts Minoritaires 2847 260,5
Provisions pour risques et charges 408,4 4115
Dettes de financement 14 535,2 12 109,9
Ecart de conversion 14,3 50,9
PASSIF CIRCULANT 4 205,0 3185,5
Dettes d’exploitation 2 364,7 2194,4
Autres dettes 17944 941,5
Autres provisions pour risques et charges 45,9 49,6
TRESORERIE-PASSIF 145,6 2,9
TOTAL-PASSIF 35 098,2 30 759,6
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COMPTES DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDES

[.1.4. Comptes de produits et charges consolidés 2010/2009

(EXPRIME EN MDH)

2010 2009

produits d’exploitation 4 346,2 3598,3
Chiffre d’affaires 39134 3066,2
Autres produits 4329 532,1
Charges d’exploitation 38835 36014
Achats revendus et consommés 1138,2 1169,7
Autres charges externes 386,4 265,1
Impots et taxes 32,7 23,7
Salaires et charges de personnel 10225 942,3
Dotations aux amortissements et provisions 1303,8 1200,6
Résultat d’exploitation 462,7 -3,1
Résultat fina ncier -745,1 -634,1
Résultat courant -282,4 -637,3
Résultat non courant -73,2 25,4
Résultat avant impodts -355,6 -611,9
Imp6t sur les bénéfices 30,9 59,2
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 15,6 16,4
Résultat net consolidé -371,0 -654,7
Part du Groupe -300,7 -559,7
Intéréts minoritaires -70,3 -95,0
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[.1.5. Comptes de produits et charges consolidés 2009/2008

(EXPRIME EN MDH)

2009 2008

produits d’exploitation 3598,3 35214
Chiffre d’affaires 3 066,2 3197,1
Autres produits 532,1 324,3
Charges d’exploitation 36014 2801,2
Achats revendus et consommés 1169,7 870,7
Autres charges externes 265,1 194,3
Imp6ots et taxes 23,7 24,2
Salaires et charges de personnel 942,3 859,6
Dotations aux amortissements et provisions 1200,6 852,4
Résultat d’exploitation -3,1 720,2
Résultat financier -634,1 -617,6
Résultat courant -637,3 102,6
Résultat non courant 25,4 87,2
Résultat avant impdts -611,9 189,8
Imp6t sur les bénéfices 59,2 40,7
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 16,4 27,6
Résultat net consolidé -654,7 176,6
Part du Groupe -559,7 157,8
Intéréts minoritaires -95,0 18,8
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[.1.6. Comptes de produits et charges consolidés 2008/2007

(EXPRIME EN MDH)

2008 2007

produits d’exploitation 35214 3703,6
Chiffre d’affaires 3197,1 3230,9
Autres produits 324,3 4727
Charges d'exploitation 2801,2 26845
Achats revendus et consommés 870,7 939,3
Autres charges externes 190,9 167,6
Imp6ots et taxes 24,2 25,7
Autres charges d’exploitation 34 0,0
Salaires et charges de personnel 859,6 812,5
Dotations aux amortissements et provisions 8524 739,4
Résultat d’exploitation 720,2 1019,1
Résultat financier -617,6 -470,9
Résultat courant 102,6 548,2
Résultat non courant 87,2 -90,7
Résultat avant impdts 189,8 457,5
Impdt sur les bénéfices 40,7 -26,6
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 27,6 19,6
Résultat net consolidé 176,6 450,5
Part du Groupe 157,8 449,0
Intéréts minoritaires 18,8 15
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1.1.7.

TABLEAUX DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

1.1.8. Tableaux de flux de trésorerie consolidés 2010
(EXPRIME EN M DH)

2010
Flux de trésorerie liés a l'activité
Capacité d’autofinancement 927,6
Résultat net des sociétés intégrées -371,0
Dotation d’exploitation 1257,1
Variation des impéts différés 11
Plus-values de cessions nettes d'imp6t 56
Quote part dans le résultat des sociétés : mise en équivalence (15,6)
Autres flux d'immobilisations
Variation du besoin en fond de roulement lié a I'activité -565,3

Flux net de trésorerie généré par I'activité 362,3

Flux de trésorerie liés aux opérations d’'investisse ment
Acquisition d’immobilisations (2617,8)
Cessions d’'immobilisations nettes d'imp6t 10,2

Incidence des transferts hauts de bilan / bas de bilan

Flux net de tréso rerie liés aux opérations d’investissement (2 607,6)

Flux de trésorerie liés aux opérations de financem  ent
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere -

Dividendes versés aux actionnaires des sociétés intégrées -

Diminution des immobilisations financiéres 659,9
Augmentation des dettes de financement 1618,0
Remboursement d’emprunt (909,8)
Dotation en capital 957,0
Augmentation des réserves consolidées et des intéréts minoritaires 12,5

Flux de trésorerie liés aux opérations de financem  ent 2 337,6

Variation de la trésorerie 92,3

Trésorerie d’ouverture (81,5)

Trésorerie de cléture 10,8
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1.1.9. Tableaux de flux de trésorerie consolidés 2009
(EXPRIME EN MDH)

2009

Flux de trésorerie liés a I'activité

Capacité d’autofinancement 309,6
Résultat net des sociétés intégrées -654,7
Dotation d’exploitation 976,6
Variation des impots différés 32,7
Plus-values de cessions nettes d'imp6t -28,5
Quote part dans le résultat des sociétés : mise en équivalence -16,4

Autres flux d'immobilisations

Variation du besoin en fond de roulement lié a I'activité 147,2

Flux net de trésorerie généré par I'activité

Flux de trésorerie liés aux opérations d’'investisse ment

Acquisition d'immobilisations (3 268,6)
Cessions d'immobilisations nettes d'impét 63,8
Incidence des transferts hauts de bilan / bas de bilan

Autres variations d’'immobilisation -1,5

Flux net de trésorerie liés aux opérations d’invest issement (3 206,3)

Flux de trésorerie liés aux opé rations de financement
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere -

Dividendes versés aux actionnaires des sociétés intégrées -

Diminution des immobilisations financiéres 615,8
Augmentation des dettes de financement 1792,1
Remboursement d’emprunt (728,9)
Dotation en capital 836,0
Augmentation des réserves consolidées et des intéréts minoritaires 18,7

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 2533,8

Variation de la trésorerie (215,7)

Trésorerie d’ouverture 133,8

Trésorerie de cldture (81,5)
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1.1.10. Tableaux de flux de trésorerie consolidés 2008
(EXPRIME EN MDH)

2008

Flux de trésorerie liés a I'activité

Capacité d’autofinancement 866,4
Résultat net des sociétés intégrées 176,6
Dotation d’exploitation 818,2
Variation des impdts différés 0,9
Plus-values de cessions nettes d'imp6t (101,8)
Quote part dans le résultat des sociétés : mise en équivalence (27,5)

Autres flux d'immobilisations

Variation du besoin en fond de roulement lié a I'activité 211,2

Flux net de trésorerie généré par I'activité 1077,6

Flux de trésorerie liés aux opérations d’'investisse ment

Acquisition d'immobilisations (5 343,6)
Cessions d'immobilisations nettes d'impét 157,1
Incidence des transferts hauts de bilan / bas de bilan

Autres variations d’'immobilisation

Flux net de trésorerie liés aux opérations d'inv  estissement (5 186,5)

Flux de trésorerie liés aux opérations de financem  ent
Diminution des titres MEE 8,0
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere -

Dividendes versés aux actionnaires des sociétés intégrées

Diminution des immobilisations financiéres 570,0
Augmentation des dettes de financement 3016,4
Remboursement d’emprunt (651,3)
Dotation en capital 599,2
Augmentation des réserves consolidées et des intéréts minoritaires 15,0

Flux de trésorerie liés aux opérations de financem  ent 3557,3

Variation de la trésorerie

Trésorerie d’ouverture 725,0

Trésorerie de cloture 173,4
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Périmétre de consolidation

2010
% d'intérét % de contrdle Méthode de consolidation
SUPRATOURS 100,0 100,0 Intégration globale
SUFT";AAI/ELL’RS 100,0 100,0 Intégration globale
SBM 77,50 77,50 Intégration globale
CARRE 93,06 93,06 Intégration globale
MAMOUNIA 62,07 62,07 Intégration globale
MICHLIFEN 100,0 100,0 Intégration globale
LPEE 24,99 24,99 Mise en équivalence
SCIF 19,96 19,96 Mise en équivalence

TABLEAUX DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(EXPRIMES EN M DH)

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
Capitaux propres part Groupe au début de I'exercice 15772,4 15 505,0 14 738,4
Dividendes -
Variations des capitaux propres 957,0 831,0 608,8
Résultat consolidé de I'exercice ( part Groupe) -300,7 -559,7 157,8
Autres mouvements -3,9 -3,9
Capitaux propres consolidés en fin d’exercice 16 428,7 15772,6 15 505,0
TABLEAUX DES IMMOBILISATIONS NETTES
(EXPRIMES EN M DH)
31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Immobilisations en non valeurs 106,5 - -
Immobilisations incorporelles 454.,8 135,6 106,6
Immobilisations corporelles 35809,4 28 103,9 29 366,7
Immobilisations financiéres (*) 52494 4613,2 39718
Total 41 620,1 32 852,70 334451
(*) Hors titres mis en équivalence
TABLEAUX DES TITRES MIS EN EQUIVALENCE
(EXPRIME EN MDH)
2008 2009 2010
Valeurs des Quote —part du Valeurs des  Quote —part  Valeurs des  Quote —part
Titres résultat Titres du résultat Titres du résultat
SCIF 33,2 18,7 20,3 2,1 20,3 1,9
GCM (4,6) - - - - -
LPEE 65,9 8,8 80,2 14,3 93,7 13,6
Total 94,5 27,5 100,5 16,4 113,9 15,6
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TABLEAUX DES VARIATIONS DES INTERETS MINORITAIRES
(EXPRIME EN MDH)

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Intéréts minoritaires au début de I'exercice 260,5 2847 185,9
Dividendes 0,0 0,0 0,0
Variations 5,4 -3,8 0,0
Résultat consolidé de I"exercice (part des minoritaires) 18,8 -95,0 -70,4
Autres variations - -0,1 0,0
Intéréts minoritaires en fin d’exercice 2847 185,9 115,5
TABLEAUX DES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
(EXPRIME EN MDH)
31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Provisions pour risques 296,5 272.2 382,2
Provisions pour charges 111,9 95,7 17,2
Total 408,4 368,0 345,4

TABLEAUX DES EMPRUNTS ET DETTES DE FINANCEMENT
(EXPRIME EN MDH)

31/12/2008

31/12/2009

31/12/2010
ONCF 14 033,4 14 666,5 15 420,8
Société des Basaltes du Maroc 1,6 1,0 0,5
SUPRATOURS TRAVEL - 5,0 2,0
MAMOUNIA 500,2 900,2 900,2
CARRE - 7,8 21,3
Total 14 535,2 15 580,5 16 344.,8
TABLEAUX DU CHIFFRE D’ AFFAIRES PAR SOCIETE (EXPRIMES EN MDH)
31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
ONCF 29268 26653 32432
Société la MAMOUNIA 51,6 121,9 406,4
SUPRATOURS 141,6 148,3 132,3
Société Marocaine des Transports Rapides Carré (SMTRC) 38,1 76,9 74,2
SUPRATOURS TRAVEL - 19,0 40,8
Société des Basaltes Marocains (SBM) 39 34,8 16,5
Total 31971 3 066,2 39134
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TABLEAUX DES CHARGES DE PERSONNEL (EXPRIMES MDH)

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
ONCF 769,1 801,2 851,1
Société la MAMOUNIA 45,0 90,9 115,7
SUPRATOURS 27,5 28,1 27,0
Société Marocaine des Transports Rapides Carré (SMTRC) 16,1 18,6 24,0
SUPRATOURS TRAVEL - 1,6 2,2
Société des Basaltes Marocains (SBM) 1,9 2,0 2,3
Total 859,6 942,3 10225

TABLEAUX DES RESULTATS NON COURANT (EXPRIMEES EN MDH)

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Plus-values nettes sur cessions d’'immobilisations 101,7 28,5 -56,0
Dotations nettes non courantes 36,5 27,4 67,8
Autres produits (charges) non courant(e)s net(te)s (51) -30,6 -85,0
Total (87,2) 25,4 -73,2
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COMPTES SEMESTRIELS CONSOLIDES (EXPRIMES MDH)

- Compte de Produits et de Charges :

Produits d'exploitation 2 086 2 376
Chiffre d'affaires 1909 2093
Autres produits 177 283
Charges d'exploitation 1853 2 069
Achats revendus et consommés 526 650
Autres charges externes * 204 162
Imp6ts et taxes 20 17
Salaires et charges de personnel 504 554
Dotations aux amortissements et provisions 600 686
Résultat d'exploitation 233 307
Résultat financier -420 -305
Résultat courant -187 2
Résultat non courant 14 109
Résultat avant impéts -173 111
Impdts sur les bénéfices 9 16
QP du résultat des sociétés mises en équivalence 7 8
Résultat net consolidé -175 102
Part du Groupe -145 141
Intéréts minoritaires -30 -39
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- Bilan:

Actif Immobilisé 33852 33588
Immobilisations incorporelles 107 87
Immobilisations corporelles 29 367 29 638
Immobilisations financieres 3972 3 466
Titres mis en équivalence 114 120
Ecart de conversion 254 240
Impots différés 39 37
Actif Circulant 4 056 4185
Stocks et en-cours 940 1039
Créances d'exploitation 810 928
Créances diverses 2268 2187
Titres et valeurs de placement 36 32
Trésorerie Actif 93 62
Total Actif 38 000 37835
Capitaux propres de I'ensemble 16 544 16 646
Capitaux propres du Groupe 16 429 16 570
Capital 26 424 26 424
Réserves consolidées -9 694 -9 993
Résultat net de I'exercice (Part Groupe) -301 139
Intéréts minoritaires 116 77
Provisions pour risques et charges 345 326
Dettes de financement 16 345 16 021
Ecart de conversion 19 18
Passif circulant 4 665 3981
Dettes d'exploitation 3004 2380
Autres dettes 1597 1552
Autres provisions pour risques et charges 64 48
Trésorerie - Passif 82 842
Total Passif 38 000 37835
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Annexe Il : Modele du Bulletin de Souscription

Destinataire :

Date :

IDENTIFICATION DU SOUSCRIPTEUR
Dénomination ou Raison sociale @.............ocoeeveiiiiienn.
N°de compte PPN Dépositaire PP
Téléphone e Fax T
Code d'identité * T Qualité sousc ripteur 2 1 .....ooiiiiiieienn,
Nationalité du SOUSCHIPteUr & ......ovvuiiiiiie e, Nom et Prénom signataire : .....................
Siegesocial : ... Fonction ...,
Adresse (si différente du siege social) @ .......coocoveen i Mode de paiement ...
CARACTERISTIQUES DES OBLIGATIONS

Tranche A cotée Tranche B non cotée Tranche C caé Tranche D non cotée
Plafond 1.500.000.000 Dh 1.500.000.000 Dh 1.500.000.000 Dh 1.500.000.000 Dh
Nombre Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations Max 15 000 obligations
Valeur nominale 100.000 100.000 100.000 100.000
Taux 4,86% 4,86% 511% 511%
Prime de risque 90 pbs 90 pbs 100 pbs 100 pbs
Maturité 10 ans 10 ans 15 ans 15 ans

Négociable & la Bourse
de Casablanca

Négociable a la Bourse

Négociation des titres de Casablanca

Négociable de gré a gré Négociable de gré a gré

Garantie Aucune Aucune Aucune Aucune
Mode de L L L L

Lineaire Lineaire Lineaire Lineaire
remboursement

MODALITES DE SOUSCRIPTION

Tranche C Tranche D

Tranche A Tranche B

Nombre de titres demandés

Montant global (en dirhams)

Nous souscrivons sous forme d’engagement ferme et irrévocable a I'émission d’'obligations ONCF & hauteur du montant total ci-
dessus.

Nous avons pris connaissance que, si les souscriptions dépassent le montant de I'émission, nous serons servis
proportionnellement & notre demande. Nous avons également pris connaissance que les tranches C et D seront servies en
priorité par rapport aux tranches A et B.

Nous autorisons par la présente notre dépositaire, ci dessus désigné, a débiter notre compte du montant correspondant aux
obligations ONCF qui nous seront attribuées.

Nous déclarons avoir pris connaissance que la commission d’admission a la Bourse de Casablanca s'éléve & 0,05%o du montant
des souscriptions, plafonnée a 10 000 Dh HT.

La TVA appliqué est de 10%.

L’exécution du présent bulletin de souscription est conditionnée par la disponibilité des obligations ONCF.

Cachet et signature du souscripteur précédé
de la mention Lu et Approuvé

Avertissement :

« L'attention du souscripteur est attirée sur le fé que tout investissement en valeurs mobilieres owporte des risques et que la valeur
de linvestissement est susceptible d’évoluer a laausse comme a la baisse, sous l'influence des éant internes ou externes a
I'émetteur.

Une note d’information visée par le CDVM est dispoible, sans frais, au siege social de I'émetteur, prés des établissements chargés
de recueillir les demandes de souscription et a Bourse des valeurs de Casablanca

'Code d'identité : Registre de commerce pour lesgreres morales, Numéro et date d’agrément po@m&VM
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2Qualité du souscripteur A Etablissements de crédit
B OPCVM
C Sociétés d’assurances, organismes de retraiee@égoyance
D Fonds d'investissement, fonds de pension

E Autres (compagnies financiéres et CDG )
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Maturité 10 ans :

e Simulation sur la base d’une obligation de valeur aminale de 100 000 Dh

Amortissement Date| KRD Intéréts | Total (échéance annuelle

1 10000 20/10/2012 90000 4 860,00 14 860,00
2 10000 20/10/2013 80000 4 374,00 14 374,00
3 10000 20/10/2014 70000 3 888,00 13 888,00
4 10000 20/10/2015 60000 3 402,00 13 402,00
5 10000 20/10/201§ 50000 2 916,00 12 916,00
6 10000 20/10/2017 40000 2 430,00 12 430,00
7 10000 20/10/2018 30000 1 944,00 11 944,00
8 10000 20/10/2019 20000 1 458,00 11 458,00
9 10000 20/10/202Q 10000 972,00 10 972,00
10 10000 20/10/2021 0 486,00 10 486,00

Maturité 15 ans :

e Simulation sur la base d’une obligation de valeur aminale de 100 000 Dh

Amortissement Date KRD Intéréts Total (échéance annuellp

1 6666,67| 20/10/12 93333,33 5110,00 11776,67
2 6666,67| 20/10/13 86666,67 4769,33 11436,00
3 6666,67| 20/10/14 80000,00 4428,67 11095,33
4 6666,67| 20/10/15 73333,33 4088,00 10754,67
5 6666,67| 20/10/16 66666,67 3747,33 10414,00
6 6666,67| 20/10/17 60000,00 3406,67| 10073,33
7 6666,67| 20/10/18 53333,33 3066,00 9732,67|
8 6666,67| 20/10/19 46666,67 2725,33 9392,00
9 6666,67| 20/10/20 40000,00 2384,67| 9051,33
10 6666,67| 20/10/21 33333,33 2044,00 8710,67|
11 6666,67| 20/10/22 26666,67 1703,33 8370,00
12 6666,67| 20/10/23 20000,00 1362,67 8029,33
13 6666,67| 20/10/24 13333,33 1022,00 7688,67|
14 6666,67| 20/10/25 6666,67| 681,33 7348,00
15 6666,67| 20/10/26 0,00 340,67 7007,33
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Le taux de rendement des obligations émises p&tCPest obtenu en ajoutant au taux souverain doété
de la séance d’adjudication du 4 janvier 2010 pnirae de 100 Pbs répartie comme suit : 80 pbsifralat
risque ONCF et 20 pbs relatif au risque éventuehé’hausse des taux. Le taux souverain étant detui
bons émis par le Trésor marocain de méme naturer{@sable sur 15 ans).

Ce titre n'existant pas sur le marché, il fautdeanstituer a partir de la seule courbe réellerobs¢rvée sur
le marché, a savoir la courbe des taufine.

La méthodologie est la suivante :
- reconstitution de la courbe zéro coupon a partiadmurben fine; et
- calcul du taux actuariel amortissable (T) corresiaon a un prix de 100% a partir de du taux zéro
coupon (2).

Construction de la courbe zéro coupon

La courbe zéro coupon est obtenue de proche ehgeopartir de la courhie fine de la maniere suivante :
- Z1=Ty;

- Z, est calculé grace a I'équation : 100% A T+Zy)) + (1+To)/(1+Z,)%. En effet, un titrén fine & 2
ans portant un taux égal au taux de rendemerdst valorisé au pair (100%). Or, sa valeur est
également obtenue en actualisant ses flux paaleszE&ro coupon.

Plus généralement, pour n>1, &t obtenu a partir de, € des Z(i<n), grace a I'équation :

n-1

100% =), T/(1+Z)' + (L+T)(L+Zy)"

La courbe zéro coupon obtenue se présente comire sui

lan 3,50% 3,51% -
2 ans 3,63% 3,63% 3,59%
3 ans 3,71% 3,71% 3,65%
4 ans 3,78% 3,79% 3,70%
5 ans 3,86% 3,87% 3,75%
6 ans 3,92% 3,93% 3,80%
7 ans 3,97% 3,99% 3,84%
8 ans 4,03% 4,06% 3,88%
9 ans 4,08% 4,12% 3,92%
10 ans 4,14% 4,18% 3,96%
11 ans 4,18% 4,23% 3,99%
12 ans 4,22% 4,28% 4,02%
13 ans 4,26% 4,33% 4,05%
14 ans 4,30% 4,38% 4,08%
15 ans 4,34% 4,43% 4,11%
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Calcul du taux de rendement

Si T amortissable 15 a8St le taux recherché, il doit vérifier I'équatismvante :

15
100%= z Fi/(1+Z)'ou F = 1/15 + [1- (i-1)*1/15)]* Tamortissable 15 ans
1

Cette équation permet donc d’obtenir le taux aridedt 15 ans amortissable.

Numeériquement et compte tenu de la courbe actuelleptient :
T amortissable 10 ars 3,96/
T amortissable 15 ars 4,11%

Taux de sortie des obligations émises par 'ONCF :
«  Maturité 10 ans : 4,86% compte tenu d’'une prim8@ebs
« Maturité 15 ans : 5,11% compte tenu d'une primé@&Pbs .
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