Activité et Résul

ercice du 01,0
2 - . PASSIF EXERCICE
ACTIF EXERCICE CAPITAUX PROPRES
| #morisamn! * Capital social ou persannal (1) 258 255 500,00 258 255 500,00
L ot Provislans el * moins - aclionnaires, capital souscrit non appelé capital appels
IMMOBILISATIONS EN NOM VALEUR [A] 13 432 387,95} 3 207 304, 26| 10 225 083,69 * Primes d'émission, de fusion, d'appon 150 156 107,00} 150 156 107,00
* Frais préliminaires 1 567 349.55) 607 004 87] 080 344,681 * Ecarls de réévaluation 0,00} 0,00
* Charges A répartic sur phusiewrs exsrcices 11845 038.40] 2 600 299, 35| 9244 733.01 F * Réserve legale 4572 204,49 4 572 204,49]
* Primes gs rmboursement das oblgationt | | ~Reserve d 31800 186,90 | a1 800 186,90|
4 MMOBILISATIONS INCORPORELLES (B) 67 063 415,00 508 586,22 66 550 826,79 L. LILL IR N [ Réserve voloniaire 0 781 008,07 10 781 008,07
c|* en recherche et A [ Repor a nouveau (235 516 341,28} (258 868 194,29)|
T [ Brevets, marques, droits et valewrs similalios 515 217,00, 450 439.77] 455 777.23 8 922,52 N [ Resullals nels en nsiance daffectation (2]
I [ Fongs commencal 66 154 138,00 66105 051,55 63 007 742,00 C  [*Résullal net de lexercice (2] (14 510 403,53)| 63 351 853,01
F [~ Autres mmobitsatons incorporeliss E Total des capiaux propres (A] 205 536 261,65/ 220 048 665,18
MMOBILISATIONS CORPORELLES. 504 050 015,58 377 244 362,72] 236 B05 652,86 244 337 T68.47 M  [CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (]
* Temans 65 643 623,00 1 66 643 623.00 66643 923,00 E P | * Subventions dinvestissement
M [ & 0 31 556 332,92 7615 0-.&49! 23641 314,43 25 008 358.42| NE [* Provisions raglamentzes
W [~ Installalions techniques, matériel et outilisgs £33 126 000,77 355 666 663,59 133156 317.24 149 608 354,60] T R
© [~ Matériel irans; 5264 641,31 3 84 987 52| 1375 653,79 1184 437 52| M
B | * Mobilier, matériel de buresu et aménagements A
|| dwers 9 104 813,18} 1 685 444 40 1 BA2 £94.83) N
L [FAures Coporelies 668 760,00 £ [DETTES DE FINANCEMENT [C)|  218661020,45|| 226 410 404,77|
I [* Immobisatians corporelies en cours: 0.00] 0.00) N | * Emprunts obligataires
5 [IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D) 1461 710,44 0,00 1 451 710,44 1453 070.44) T | Autres dettes de financement 218 661 920,45 226 410 404,77
E | * Préts immobilsés
* Autres créancas fnanceres 1360 210,44 136021044 1301 57044
* Thres de participabon 101 600,00 107 500,60 101 500.00)
~ Auires Gires immobiises
[ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (E} F“ms— E D)
* Dimination des créances mmobistes * Pravisions pour risques
3 on des detles financiéres * Provisions pour charges
TOTAL |_[A+B+C+DVE] 686 013 528,07 380 960 253.20) 305 053 275,17 319 958 619,65 ECARTS DE CONVERSION - PASSIE ®
| * Augmentalion des creéances immobilisées
STOCKS [F] 142 385 021,14 107 106,00] 142 247 915,14 125 750 149,07 ~Diminution des detles de financement
* Maschandisas TOTAL | (A+B+C+D+E)| 424 200 182,10 446 459 069,95
A [~ Matiéres ot foumitures consommables 45098 42861 45 008 428,61 45 730 803,34
C | Produits en oours 1640 B42.25) 1 640 #42 28] 11514 747,58 DETTES DU PASSIF CIRCULANT {F) 209 319 286,28 187 503 454,77
T | Broduits =t produits résduel P * Foumi &t comples rattachés 129 445 410,11 134 B26 366,79
| [*Produils fins 95615 750.25 07 106,00 95 508 644.25| 68 504 456, 15 A [ Clients eréalieurs, avances et acompt 0.00 0,00
F [CREANGES DE LACTIF CIRCULANT (G 46 070 48241 59 385 048,99) 376 685 433,42 S C [*Personnal 7 226 545,46 2951 123,21
* Foumis. debiteurs. avances ol acomples 525 375,47 525 375,47 S | |~ Organismes sociaux 2 116 740,47 217270719
C | * Clients el comples ratlaches 305 255 292,55 88 636 876.07| 216 61841648 I R [ *Etat 64 702 568,02 38 582 762.41
I | Personnatl T2 991 45| 306 806 83| F C [ * Comptes d'associés 5971 966.15]
R |*Etal 59012 785.68] 59012 T8O 68 U [* Autres créanciers 585 423 85
C [’ Comples Cassocks 0.00) 0,00, L | * Comptes de régularisation - passif 4 270 232 20
U [ Autres débiteurs 0 206 724.72) 75 18147 95 531 543,25 A mﬁw—nm‘ﬁﬁ
L [* Comptes do raguiarisation - aciif 4590 401,71 4650 401,71 N [ECARTS DE CONVERSION - PASSIE
A |TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) 105 540,68 705 540,64 T |(Eléments circulants)
N |ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (I 0,00] 1937 037,67| | TOTAL Il (F+G#H)| 209 319 286,28 189 791 657,04
T |(EMments circulants) i i
TOTAL I _{F+G+H)) 608 531 044,23 89 492 154.99] 19 038 889, 24| 508 696 014,56 T ITRESORERIE - PASSIF
R " Credits d'escompte 65694 219,42 46 825 37941
[T [IRESCRERE - ACTIE I E [ Crédits de irésoreria 71538 930,71 58 330 303,61
R | Chéques et valeurs 8 encaisser 2677 755-‘% 2 677 765,45 5753 048,32 s  Bangues (saldes créditeurs) 57 424 BU0,Z3 87 253 141,33
£ [*Banques .G elCCP. 1282 254,73 1 282 254,23) 3002 31098 o TOTAL 1l 194 658 040,36 202 417 914,35
5 [* Caisse, Régins davances ef accrédiifs 12532405 125 324,08 250 44785
{e] TOTAL Hlij 4085 343,73] 4 0BS 343,73} 8 013 BOT,13 | TOTAL GENERAL | + 11+ il 828 177 508,74 838 668 641,34
{1) Capital personnel Gebiteur |
| TOTAL GENERAL |+n+||j 1298 629 816,93] 470 452 408, 19| 828 177 508.74] 838 668 641,34] (2) Bénéficiaire (+), déficitaire (-)

ATTESTATION D"EXAMEN LIMITE SUR LA SITUATION
INTERMEDIAIRE AU 30 JUIN 2009

— e T i SOTALCOE TOTALCDE En application des dispositions du Dahir portant 1oi n®1-93-212 du 21 septembre 1993,
I'exercice les exer.prec. L'EXERGICE L'EXER.PREC tel que modifié et complété, nous avons procédé A un examen limité de la situation
2 I=1+2 4 intermédiaire de la société Papelera de Tetuan S.A. comprenant le bilan et le compte
| [ERODUITS D'EXPLOITATION de produits et charges rclatifs 4 la période du 17 janvier au 30 juin 2009. Cette
= ‘gun:na 33" 2 {an \'il;l;[ ___0.00] situation intermédiaire qui fait ressortir un montant de capitaux propres ot assimilés
“Vantes de bions of Serices proOUIS i
x Chifires cafalres " 177 893 204,74 177 893 204,74 104 280 357,19 ::;alc":‘::b] E?g::oisgnr‘;Bdem“ t.“m:d":T:—;_:“ ':t:“c de DH 14 510 404, reléve de Ia
P = Variafion e stocks de produits (o} {1) 17 130 240,51 17 130 240,51 5 384 728, 73)| L s & de gestion ctteur.
L *Immobiisations produltss pa: Nous avons effectué notre mission selon les normes de la Profession au Maroc
? .'SB:"J:;"’::“ D‘l‘""’“""“”’“‘ relatives aux missions d'examen limité. Ces normes requidrent que I’examen limité
v| [Erie peciis & sebieaiien soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une assurance modérée que la situation
A * Roprises 8 exploitalion, transten de intermédiaire ne comporte pas d’anomalie significative. Un examen limité comporte
T charges 47 153,00 essentiellement des entretiens avec le personnel de la Société et des vérifications
1 TOTAL || 185 070 608,25 analytiq appli aux d £ id: 3 il fournit done un niveau d'assurance
© | Il [CHARGES D'EXPLOITATION muoins €levé guun audit. Nous n"avons pas effectué un audit et, en conséquence, nous
N = Aehals revendus (2) de marchandises n’exprimons donc pas d’opinion d’audit.
~ Achats consommes (2) de materes el
134 426 639,86 (340 876,72), 1. Ainsi que mentionné au niveau de notre rapport d’audit relatif a4 I'exercice précédent,
* Autros chargas axomes 14 311 958,14 284 242 47| les déclarations fiscales des exercices 2000 a 2003 de Ia Société, avaient fait I"objet
" imgots et tais 3 077 195.91 65 B6S.37] d’un contrdle de la part de I’Administration fiscale en matiére d'Impdt sur les
_g::mcs!ﬂ_n pursonnel___ 22 4'3(7, ;gé ;Z 58 177.45] Sociétés, de Taxe sur la Valeur Ajoutde, de Taxe sur les Produits des Actions ou Paris
ey X ELLThTE Sociales et Revenus Assimilés. La Société ayant contesté les chefs de redressement
TOTAL T 795 373 507 96 136 046,38 notifiés par I’ Administration fiscale n’avait pas constaté de provision au titre de ce
[FESULTAT DEXPLOTATION (110 redressement. En juin 2009, un accord définitif conclu avec 1>Administration fiscale
M concernant ce litige a arrété le montant du redressement a DH 6,7 millions. Ce
* Produits des titres de participation et montant, gqui a &té réglé par la Socidié en aoit 2009, a éié comptabilisé parmi les
F autres tires 9 230,00 charges de la Société au 30 juin 2009. Ceci a eu pour effet de surestimer la situation
1 :Galﬂs de change 588 696.41 0.00" 1 10 774,971 notte de la Société des exercices antérieurs de 1"ordre de DH 6,7 millions et de
: _;‘;ﬁ;::'ﬁ:;:ﬂ‘:i:”i’ﬁ;:l = T TETOITET surestimer par conséquent la perte du premier semestre de "exercice 2009 du mé&me
i b 5 montant.
e TOTAL V| 2. Suite & 1"opération de fusion-absorption par la société Papelera de Tetuan S A de la
| | v |GHARGES FINANCIERES % société SAFRIPAC effectuée on date du 18 décembre 2008, la Socidété avait enclenché
B |Shuges dracels B 5490 054,81 un processus de restructuration qui s'était matérialisé par la cession au
'Au:m:.ennrqg-qg o 5 31 décembre 2008 du terrain sur lequel se trouve 1'ensemble de PPoutil industriel du
 emamaace nek site de Tétouan, avec pour engagement la libération de celui-¢i et le démontage de
TGTAL V| 14 537 154,61 (121 716,37) 5485 19904 I"’ensemble des machines et équi qui =y avant le 31 décembre 2009.
VI [RESULTAT FINANCIER (v -v) [11 880 474, 18] Cet engagement, qui suppose la fermeture de cc site et le redéploiement des effectifs et
Tl nesuu.__rm'c‘u'unm“r T+ wi) (12144 727,48) (5 102 551,93)] de 1"outil susmentionné ou sa cession, aurait des conséquences financidéres positives ou
= négatives sur les comptes dont 1'effet n"a pas encore été estimé a4 ce jour par le
management de la Socidté.
(1) Variation de stocks © stock final - stack initial; augmentatian (+) diminution () AR 3 =
(2) Achats revendus ou consommés ; achals - variation de stocks, 3. Sur la base de notre examen limité, et sous réserve de l'incidence des situations
décrites aux paragraphes | et 2 ci-dessus, nous n'avons pas relevé de faits qui nous
Exercice du 01,01 2008 au 30.06.2008 laissent penser que la situation intermédiaire, ci-jointe, ne donne pas une image fidele
OPERATIONS du résultat des opérations du semestre écoulé ainsi que de la situation financidre et duo
NATURE Propres a Concernant TOTAUX DE TOTAUX DE pateimoine de la société Papelera de Tetuan S.A. arrétés au 30 juin 2009,
\‘nvwrclcu los -x-_:rrwntr L'EXERCICE L'EXER.PREC. conformément au référenticel comptable admis au Maroc.
WVI[RESULTAT COURANT ris) 4. Sans remetire en cause "avis exprimé ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
VII{PRODUITS NON COURANTS situations suivantes :
N = Lo lid Ef&f.’i’.: 12200000 -  En conséquence du franchissement a la hausse du seuil de 40% des droits de vote de la
0| [FReprmcs s s ; Société par la famille SEFRIOUIL Cellulose du Maroe et CDG Développement, ces
N * Aulres prodults non courants 5414 69767 5 414 637,67 4366 derniers (agissant de concert) ont ¢cu ['ebligation de déposer une Offre Publique
*Reprises non courantes; lansier da d’Achat {OPA), conformément aux dispositions du dahir n®1-04-21 du 1 rabii I 1425
charges (21 avril 2004) portant promuigation de Ia loi n®26-03 relative aux offres publiques sur
< TOTAL Vill 5 542 697,67 5 542 697,67 30 043,66 le marché boursier et de Parr£i¢ du Ministére des Finances et de la Privatisation
0 | 1X [CHARGES NON COURANTES n®1874-04 du 11 ramadan 1425 (25 octobre 2004) fixant le pourcentage des droits de
u * Valeurs nettes d'amorissements des vote qui oblige son détenteur & procéder a4 une OPA. A la date de cetite atiestation, la
z Imnobik - 18 244,76/ 1824476 note d’information soumise pour approbation an Conscil Déontologique des Valeurs
* Subventions accardées. ils . . i 2
N * Aulres charges non courantes 334 94774 & 665 705,21 7 000 652,55 580 403,65 Tdobilisies (CDVI) nia pasescors @ vigsa par o6 o
T * Dolations Non COUrANIEs aux - Les comptes de TVA collectée et récupdrable, présentant au 30 juin 2009 des soldes
amorti; ot aux provisions respectifs créditeurs et débitcurs de Mordre de DH 44 millions et DI 41 millions. sont
TOTAL 1X] 353 192,50 6 665 705,21 7018 887,71 580 403,63 toujours en cours d analyse. L.e management de la Société confirme ne pas anticiper
|| x [RESULTAT NON COURANT V- IX T ; (1 476 200,04) (550 359,97) d'ajustement particulier & I'issue de ce travail.
X [EESULTATAVANT IMPOIS (VI T X) - = - La Socidié a recu eon mai 2009 un avis de vérification relatif & la socidté ex-
SAFRIPAC. A ce stade. et doans In mesure ou la rocédure de  vérification
[ IXI{RESULTAT NET X1 - X1 ) {14 510 403,53)] {6 159 265,24 > L6

susmentionnde demeure €n COUrs. DOUWS e SIMMes pas en mesure de nous prononcer
sur I'issue de ce contréle et sur son impact sur les comptes de la Société au
30 juin 2009,

Le 25 septembre 2009

XIv |[TOTAL DES PRODUITS

RS VERY

XV |TOTAL DES CHARGES

{1+ M+ DX+ XN )

RESULTAT NET

( total des produits - tolal des charges )
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1er semestre 2008 1er semestre 2009 :
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