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PAPcLcRA

| BILAN AU 31 DECEMBRE 2007 |

Exercice du 01.01.2007 au 31.12.2007

Exercice du 01.0

2007 au_31.12.2007

TOTAL GENERAL | + I + ]

870 929 093,60

474 960 737,83

395 968 355,77

Exercice du 01.01

423 773 482,23

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES (HORS TAXES)

2007 au 31.12.2007

ACTIF EXERCICE EXERCICE PRECEDENT PASSIF EXERCICE EXER. PREC.
Amortissements CAPITAUX PROPRES
Brut et Provisions Net Net * Cagilal social ou personnel (1) 101 937 500,00 101 937 500,00
[17] Ll N_NON VALEUR 871 883,92 523 907,12 347 976,80 522 353,58 * moins : actionnaires, capital souscrit non appelé capital a| &
* Frais préliminaires 868 000,00 520 800.00 347 200,00 520 800,00 * Primes d'émission, de fusion, d'apport 47 775 000,00 47 775 000,00
* Charges & répartir sur plusieurs exercices 3883,92 3107,12 776,80 1 553,58 * Ecarts de réévaluation 87 773 154,00 87 773 154,00
* Primes de remboursement des obligations F " Réserve legale 4 572 204,49 4 572 204,49
A [IMMOBI I INi P B 564 217,00 233 804,67 330 412,33 242 123,00 | | * Réserve d'investissement 31 800 186,90 31 800 186,90
C | * Immobilisations en recherche et développement N * Réserve volontaire 10 781 008,07 10 781 008,07
T [ Brevets, marques, droits et valeurs similaires 564 217,00 233 804,67 330 412,33 24212300 |A * Report & nouveau (271 784 117,61) (255 040 253,54)
I | * Fonds commercial N * -"«e:;sullals nets en instance d'affectation (2)
F [Autresi jons incorporelles C  [FRésultat net de l'exercice (2) (14 709 076,92 (16 743 864,07)
IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C) 495 364 635,90 348 909 324,81 146 455 311,09 160 583 091,43 E Total des capitaux propres (A) (1854 141,07) 12 854 935,85
I | * Terrains 92 000 999,63 92 000 999,63 92000999,63| (M (B)
M [ Constructions 33901717,88 23 787 267,56 10114 450,32 1121043446 |E P | * Subventions dinvestissement
M [ Installations techniques, matériel et outillage 353903 691,92 312839 693,49 4106399843 s6075474,17| |N E [ Provisions réglementées
O [ * Matériel transport 3 608.354,88 3428117,29 180 237,59 20251048] |T R
B | * Mobilier, matériel de bureau et aménagements M
1| divers 9065 193,10 8185 486,47 879 706,63 855 777,68 A
L | * Autres immobilisations corporelies 668 760,00 668 760,00 N
I [ Immobilisations corporelles en cours 221591849 221591849 23789501 E |DETTES DE FINANCEMENT (C) 241 992 769,68 222 052 193,32
s [IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D; 8 944 748,77 8 670 000,00 274_748,77 144 748,77 N | - Emprunts obligataires
£ | * Préts immobilisés T [ * Autres dettes de financement 241 992 769,68 222 052 193,32
* Autres créances financiéres 274 748,77 274 748,77 144 748,77
* Titres de participation 8670 000,00 8670 000,00
* Autres titres immobilisés
E.D‘.\BT D NVERSION - ACTIF PROVI D ES POUR RIS (D)
iminution des créances immobilisées * Provisions pour risques
~ Augmentation des dettes financiéres AiE - —
TOTAL | (A+B+C+D+E) 505 745 485,59 358 337 036,60] 147 408 448,99] 161 492 316,78 |- Provisions pour charges &)
STOCKS (F) 62 137 857,65 107 106,00] 62 030 751,65] 63 176 186,69 ﬁ%um——:%—ws
A [~ Matiéres et fournitures consommables 26071 138,93 26071 138,93 23917 808,03 TOTAL | (A+B+C+D+E)| 240 138 628,61] 234 907 129,17
C |- Produfls on cours. — 621385000 8913 859,00 1483371989 D PASSIF_CIR NT (F)| 123 593 366,14 131 364 762,44
T | Produits intermédiaires et produits résiduels P | * Foumisseurs et comptes rattachés 74 849 320,91 68 658 093,78
| | Frodults firis 25152 859,72 107.108.00 2575372 2 124 658,89 A * Clients créditeurs, avances et acomptes 719 503,57 6 524 527,48
F [CRI : 256 629 712,98 116 516 59523] 140 113 117,75] 177 237 341,03| o ~ [~ Porsonnel * 87 965.01 .
* Fournis. débiteurs, avances et acomptes 100 669,00 100 669,00 3378 157,57 T - 0 T
C [ Clients et comptes rattachés 205 900 578,17 113822 422,31 92078 155,86 144 341 357,02 IS :q ‘_grgtaﬁmes Soclaux 3; gf? 4:20: 3; 8?8 gggf
I [ Personnel 186 954,02 72991,45 113 962,57 31925659] | o [FGompies dassocies 5 657 043.60 77076 761 23]
R [ Etat _ 3101542986 31015 429,86 26 845 662,55 U [FAutres créanciers 586 415.97 542 10264
C | Comptes diassociés 1251,70 1251,70 1251,70 L | Comptes de régularisation - passif 7 729 163,00 13 933 246,04
U [ Autres debiteurs 19 263 126,71 262118147 16 641945,24 533 789,36 A [AUTRES PROVISIONS POUR RiSGL ) 700 252,66 377 279.20
L * Comgtes de @ ularisation - actif 161 703 52 161 703,52 1812 866,24 N —_.EQ ARTS DE CONVERSION - PASSI () 30 284.14 15 764,98
A [TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) 105_540,68 105 540,68 105_540,68 T |(Eléments ciroulants ey
N [ECARTS D NVERSION - ACTIF (I 100 252,66 100 252,66 44 352,80 | (Elements croulants), TOTAL 1 (F+G:H)| 123 723 902,94 737 757 806,62
T |(Eléments circulants)
TOTAL Il (F+GeHel) 318 973 363,97 116 623 701,23] 202 349 662,74] 240 563 421,20| [T TTRESORERIE - PASSIF
— R * Crédits d'escompte 9 987 653,98 25 976 959,63
T |IRESORERIE - ACTIF E [ Crédits de trésorerie 22 000 000,00 12 000 000,00
R | - Cheques et valeurs 4 encaisser 18307 370,73 18 307 370,73 1146079822 |g * Bangues (soldes créditeurs) 118 170,24 19 131 586,81
E [ Banques, T.G. et C.C.P. 27 888 765,65 27 888 765,65 1028518605 |5 TOTAL W] 32 105 824,22 57 108 546,44
S * Caisse, Régies d'avances et accréditifs 14 107,66 14 107,66 21759,98
o TOTAL Wl 46 210 244,04 46 210 244,04 21 717 744,25 | TOTAL GENERAL | + Il + ] 395 968 355,77 [ 423 773 482,23

(1) Capital personnel débiteur
(2) Bénéficiaire (+), déficitaire (-)

ETAT DES SOLDES DE GESTION (E.S.G)

I. TABLEAU DE FORMATION DES RESULTATS (TFR)

OPERATIONS EXERCICE
NATURE Propres a Concernant TOTAUX DE TOTAUX DE PRECEDENT
b . .
! “e1’°'°° les "‘;"p’”' L E:_E:'C;CE L EXE':'PREC' T Ventes de marchandises (en l'etat) 730 570,50 | 525 033,45
| PR o 7 = 2 - Achats revendus de marchandises 650 359,18 2 230 496,35
* Ventes de marchandises (en 'état) 730 570,50 730 570,50 2 525 033,45 1 = L ETAT : f
E * Ventes de biens et services produits 1 + +4+ 5 210 073 125,22
X Chiffres d'affaires 235 898 456,94 235 898 456,94 212 571 729,39 3 * Ventes de biens et services produits 235 898 456,04 212 571 729,39
P * Variation de stocks de produits (+/-) (1) (3 359 844,94) (3 359 844,94) (2 498 604,17) 4 * Variation des stocks de produits (3 359 844,94) (2498604,17)
L * Immobilisations produites par 5 * Immobilisations produites par 'entreprise pour elle méme. 0,00 0,00
0| [_tenirepnse pour lie-méme —m — I CONSONMATION DE LEXERCRE Gl 7o soe TaT 0a | T2 o5 eT5.0
| * Subventions d'exploitation (3 A
- == chats consommes de matieres et fournitures 1 17
T * Autres produits d'exploitation 224 578,21 224 578,21 3 2 .
A * Reprises d'exploitation; transfert de 7 Autres charges externes }g_g{.os_;% 15 082 584,80
T charges 398 473,00 398 473,00 3 492 948,37 v = VAL ¢ +HI- s !
I TOTAL 1| 233 892 233,71 233 892 233,71] _216_091_107,04 g + ISUbV;é"“?{lS d'exploitation - azg'gg - @g%g_
O | I [CHARGES D'EXPLOITATION - | lmpots et taxes ! .
N * Achats revendus (2) de marchandises 650 359,18 650 359,18 2 230 496,35 0] - Charges de personnel 23 112 821,54 20 221 954,88
* Achats consommés (2) de matiéres et \' = EXC 5 5
fournitures 165 939 185,30 983 880,23 166 923 065, 157 173 091,08 = ou
* Autres charges externes 17 297 940,50 377 241,01 17 675 181, 15 082 584,80 11| + Autres produits dexploitation 204 578,21 0,00
- mpdts ellaxes ___ 52 601 648,10 b 185 2007 8265 2 461 662,43 12] - | Autres charges dexploftation 0,00 0,00
|Charge Ama"'e:cshd:r D e 3 349 371,09 (236 549,55) 23 112 821, 20 221 954,88 13| _+ | Reprises dexploitation; transferts de charges 398 473,00 3 497 948,37 |
| _Autres charges dexploitation - v
 Dotations d'exploftation 22 237 531,80 22 237 53180 23 995 824,40 I 141 -] Dotations dexploftalion 22 égg-?u?;.gg- 22 995 824,40
TOTAL | 232 076 _035,97] 1 130 750,22] 233 206 786,19] 220 165 633,94 - FESUCTAT FINANGIER (+ ou-) m 2
RESULTAT D'EXPLOITATION (1 - 1) 685 447,52 (4 074 526,90) v H- (3 3 3 )
\v [PRODUITS FINANCIERS =~ VITT = | _RESULTAT COURANT (+ ou ) (12 662 572,42 15 632 113,9
* Produits des titres de participation et IX +- (868 862,50) §
F autres titres immobilisés 15 - Impots sur les résultats 1177 642,00 1021 422,01
! * Gains de change 46 388,96 1 331,06 47 720,02 124 740,24
N * Intéréts et grodui(s financiers 50 000,00 50 000,00 140 388,15 rrr—mm - _ﬁ'rmy
A * Reprises financiéres; transfert de 44 352,80 44 352,80 ‘CE (+ ou ) (47 2 .
N charges
c TOTAL IV 140_741,76 1_331,06 142 072,82 265 128,39 ,
Vv — —— Il. CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (CAF) - AUTOFINANCEMENT
E| | Charges dintéréts 14 467 678,65| (1171 046,99) 13 296 631,66 11 362 959,02 1 Resultat net de lexercice
R *Pertes de change 77 326,12 15 882,32 93 208,44 415 403,58 = Bénéfice + 0,00 0,00
* Autres charges financiéres = * Perte - (147709 076,92) (16 743 864,07)
* Dotations financiéres 100 252,66 100 252,66 44 352,80 21 + Dotations d'exploitation (1) 19 484 554,80 20 110 848,40
TOTAL V| 14 645 257,43] (1 155 164,67)] 13 490 092,76 11_822 715,40 3 |+ | Dotationsfinanciéres (1)
|| VI[RESULTAT FINANCIER WV-v) (13 348 019,94)[ (11 557 587,01) a1 + Dotations non courantes (1)
VI{RESULTAT COURANT (I + Vi) (12 662 572,42)[ (16 370 122,05) 5 - Reprises d'exploitation (2)
61 - Reprises financiéres (2)
7 - Reprises non courantes (2) (3)
(1) Variation de stocks : stock final - stock initial; augmentation (+) diminution (-) 8 - Produits des cessions dimmobilisations 47 000,00
(2) Achats revendus ou consommés : achats - variation de stocks. 9 + Valeurs nettes d'amort. des immo. cedees
Exercice du 01.01.2007 au 31.12.2007 T CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (CAF) 47728 277,58 3 366 984,33 |
OPERATIONS 10] - Distributions de benefices
NATURE Propres & Concernant TOTAUX DE TOTAUX DE m AUT 3728 477.88 3 360 983,33 |
I'exercice les exer.prec. | L'EXERCICE L'EXER.PREC. . >
- 1 2 3=1+2 4 (1) Alexclusion d lativ actifs et passifs circulants et a a trésorerie
[ |VI[RESULTAT _COURANT _(reports 12 662 572,42)| (16 370 122,05 g; Alexcius actifs et Alatrésorerie
Vil
* Produits des cessions d'immobilisation 47 000,00 47 000,00 185 650,00 NOTA: L AF partir de 'EBE.
N * Subventions d'équilibre .
N * Autres produits non courants 426 721,59 426 721,59 5 495,70 BLEAU DES PROVISIONS
* Reprises non courantes; transfert de "Wontant DOTATIONS HEPHISES ~Wontant ]
charges NATURE début fin
c TOTAL Vil 473 721,59 473 721,59 191 145,70 exercice |_d'oxploftation | financiéres | non courantes | _dexplofiation | Tinanciéres | non courantes exercice
o |ix - . o
u * Valeurs nettes d'amortissements des ‘_' Provisos pout dégréciatondefact
R immobilisations cédées immobilisé 8670 000,00 8670 000,00
A * Subventions accordées . . - -
N * Autres charges non courantes 381 433,78 961 150,31 1342 584,09 281 473,86] |2 Provisions réglementées .
T * Dotations non courantes aux 3. pour risques et
amortissements et aux provisions charges
TOTAL_IX 381_433,78 961_ 150,31 1342 584,09 281_473,86
e - - —— ——
|| x [RESULTAT NON COURANT (Vi - IX) (868_862,50) (30_328,16) Sous TOTAL (A) 067000010 : - 8 670 00000
XI [RESULTAT AVANT IMPOTS __ ( Vil + X) (13 531 _434,92)[ (15 722 442,07)
XII|IMPOTS SUR LES RESULTATS 1 177 642,00 1 021 422,00 4. vawsnonspouvrdeprécwﬂundel'adll 114 269 197,23 2752977,00 398 473,00 116 623 701,23
XIRESULTAT_NET (X1 Xil) (1a_709 076,92)[ (16 743 864,07)] | creulant(horstrésorerie) : .
5. Autres provisions pour risques et 377 279.20 100 252,66 44 352.80 332 926,40 100 252,66
charges - -
XIV_|[TOTAL DES PRODUITS 234 508 028,12 216 547 381,13] (O Provisions pour dépréciaions des
(1+1V 4 VIll) e e
XV YﬁTA\I[- DI:S )((:I?;AHGES 249 217 105,04 233 291 245,20 SOUS TOTAL (B 114 646 476,43 2 752 977,00 100 252,66 398 473,00 44 352,80 332 926,40 116 723 953,89
+V+IX+ _<
XVI |RESULTAT NET (14_709 076,92) (16_743 864,07) TOTAL (A+B) 123 316 476,43 2752 977,00 100 252,66 398 473,00 44 352,80 332 926,40 125 393 953,89
» f= = ~|¢total-des produits-- total des- 88 J- v~ v - rfus s we o e e v s i o v o v v v v nw v fw v ew e w w w w |
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PAPtLERA

T, AU DE FINANCEMENT

I. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN

TABLEAU DES TITRES DE PARTICIPATION

REDU ON

VARIATION_A-B
MASSES EXERCICE EXERCICE Emplols Ressources
N N-1 [ D
nancementpermanent 240 138 628,61 ; 0,00 5 231 499,44 |
2 | Moins actifimmobilisé 147 408 448,99 161 492 316,78 0,00 14 083 867,79
= FONDS DE ROU (A)
FONCTIONNEL (1-2) 92 730 179,62 73 414 812,39 0,0'0 19 315 367,23
T | AcHaroula ) ; 0,00 38 213 758,40 |
5 _| MoinsPassifcil 123 723 902,94 131 757 806,62 8 033 903,68 0,00
o =B OIN
GLOBAL _ 78 625 759,80 108 805 614,58 0,00 30 179 854,78
RESSRER m—
A-B 14 104 419,82 (35 390 802,19) 49 495 222,01 0,00
Il. EMPLOIS ET RESSOURCES
EXERCICE N EXERCICE N-1
H OUR b
L'EXERCICE
(A)
*Capacité dautofinancement
- Distributions de bénéfices

Haison soclale Participation Prix aleur ra ) s de syl Prodults
de la société Secteur Capital au capital | d'acquisition | comptable de la société émettrice inscrits au
é i d'activité social en% global nette e de cloture|Situation nefte] Resultat net | CPC de I'exe.
1 2 3 4 5 6 7 8 9
AIGLEMER PAPER SECTEUR PAPIER| #######s#tst 51%| ###dHHiHERE 31/12/05{ NEGATIVE DEFICIT NEANT

TABLEAU DES CREANCES

ENGAGEMENTS DONNES Montants Montants
Exercice Exercice
Précédent
* Avals et cautions 3 341 049,47 11 270 752,00

* Engagement en matiére de pensions de
de retraites et obligations similaires

* Autres engagements donnés
- Nantissement du fonds de commerce BMCI

- Nantissement du fonds de commerce BCM-BMCE-SGMB
- Garantie de réalisation de I'actif circulant Unipapel

35 000 000,00
40 000 000,00

35 000 000,00
40 000 000,00

TOTAL

78 341 049,47
Dont engagements a I'égard d'entreprises liées

86 270 752,00

ENGAGEMENTS RECUS Montants Montants
Exercice Exercice
Précédent

* Avals et cautions

* Autres engagements regus
- Garantie de réalisation de I'actif circulant Unipapel
- Saisie Consrevatoire Aiglemer

70 000 000,00 70 000 000,00

TOTAL 70 000 000,00

70 000 000,00

ON enDi
D'IMMOBILISATIONS (B 185 650,00
ssions dimmobilisations corporelies T R&gulansaton 85 650,00 CREANCES TOTAL ANALYSE PAR ECHEANCE AUTRES ANALYSES
- Cesslons dimmobilisaf asisk o
 Gessions dimmobilisati " o T
* Récupérations sur créances immobilisées | Plus Moins Echues Montants Montants sur | Montants sur les| Montants
UGHMEN ONS D P 1) dun dun et non en I'Etat et entreprises représentés
PROPRES ET ASSIMILES  (C) 0,00 an an recouvrées devises organismes lides par effets
Augmentations de capital, apports 0,00 m.
* Subvention d'investissement
XUGCMERTATION DES D ; DE L'ACTIF IMMOBILISE 7 148,71 muen 000 000 000 000 00
FINANCEMENT (D) 28 862 507,01 667 143,02
nettes de primes de remboursement) Prétsi ilisé 130 017,77 130 017,77
o . RESSOUR AB -Autrescréancesfinanciéres 144 731,00 144731,00
T amew | somumas
BLLSIRALLILER A2, 80 - P : pa— DE L'ACTIF CIRCULANT 256 629 712,98 000| 8049019299 | 17613951999 | 38300463 | 3101542086 | 5430303537 | 2892237389
D'IMMOBILISATIONS _(E) 5 400 687,01 ) ;
uisitions d'i ilisations incorporelles 93072,00 62 895,00 . - Foumisseurs débiteurs, avances
+ Acquisitions dmmobilisati oA - Clients el comptes rattachés 205 900 578,17 2976105818 | 17613951999 | 38399463 51985 867,93 28922 373,89
- i i ili g 5 -Personnel 186 954,02 186 954,02
eSS s T e 13090020 _ -Etat 31015 429,86 3101542986 3101542086
- Comptes dassociés 1251,10 1251,70
L= - Adres débiteurs 19 263 12671 19263 126,71 2317 167,44
FNANCEMENT (Gl so2e65. 1 Comptes de réguiarisation - Act 16170352 16170352
(H) A‘\
(EsFsGeH 14322 617,66 «
; — I EVOLUTION DU CHIFFRE D'AFFAIRES HT
FINANCEMENT GLOBAL EB.F.G.! 0,00 30 179 854,78 26 695 385,58
. 29 495 222,01 0, X
[~ TOTAL GERERAL LA R R A K RN ; 2eme semestre 2006 1er semestre 2007 2eme semestre 2007
ENGAGEMENTS FINANCIERS RECUS OU DONNES HORS OPERATIONS DE CREDIT-BAIL 100 809 709,4 113722 289,0 122 906 738,5

TABLEAU DES DETTES

enDirhams Marocains
DETTES TOTAL ANALYSE PAR ECHEANCE AUTRES ANALYSES
AU
Plus Moins Echues Montants Montants Montants Montants
dun dun et non en vis-a-visde | vis-a-vis des | représentés
an an payées devises I'Etat et entreprises par effets
organismes lides
DE_FINANCEMENT 241992 769,68 | 241 992 769,68 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- Emprunts obligataires
- Autres dettes de financement 241992769,68 | 241992 769,68
DU PASSIF CIRCULANT 123 593 366,14 0,00 | 101992 742,94 | 21 600 623,20 2022 582,22 | 33 863 955,18 | 51 659 378,56 | 20 669 266,59
- Foumisseurs et comptes rattachés 74 849 320,91 53 248 697,71 | 21 600 623,20 2022 582,22 46 002 334,96 | 20 669 266,59
- Clients créditeurs, avances et acomptes 719 503,57 719 503,57
Personnel 87 965,91 87 965,91
Organismes sociaux 1352 525,14 1352 525,14 1352 525,14
-Etat 32 511 430,04 32 511 430,04 32511 430,04
- Comptes d'associés 5 657 043,60 5 657 043,60 5 657 043,60
-Autrescréanciers 686 413,97 686 413,97
- Comptes de régularisation - Passif 7 729 163,00 7729 163,00

TABLEAU DES SURETES REELLES DONNEES OU RECUES

TIERS CREDITEURS OU TIERS DEBITEURS

Montant couvert Nature Date ot lieu Objet Valeur comptable
par la sirets m inscription @® nette de la sdreté
donnée
au
- Soretés donnses
BMCI 3500000000 [Nartissement 28109104 MATERIEL ET OUTILLAGE

BCM-BMCE-SGMB 40000 000,00 [Nantissement 050301 FOND DE COMMERCE
- Soretés recues

AIGLEMER(FILIALE) 7000000000 [SAISIE CONSERVATOIRE 26/06106 TITRE FONCIER

1 3se - Hponee 2 Naressemat 3 Warw 4- A 5 sorecmn

ATTESTATION DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LA SITUATION
PROVISOIRE DU BILAN ET DU COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES
AU 31 DECEMBRE 2067

En exécution de la mission prévue par l'article 17du Dahir portant loi n°1-93-212 du
21 septembre 1993, tel que modifié et complété, nous avons procédé & un examen limité de la
situation provisoire du bilan et du compte de produits ¢t charges de la société Papelera de Tetuan
S.A. couvrant la période du 1 janvier au 31 décembre 2007.

Nous avons cffectué notre examen limité selon les normes de la Profession applicables au Maroc et
compte tenu des dispositions légales et réglementaires en vigueur.

Les déclarations fiscales des exercices 2000 & 2003 de la Société, ont fait 'objet d’un contrdle de
la part de 1'Administration Fiscale en matiére d'Impét sur les Sociétés, de Taxe sur la Valeur
Ajoutée, de Taxe sur les Produits des Actions ou Parts Sociales et Revenus Assimilés. La Société
a contesté les chefs de redressement invoqués par I'Administration dont le montant d’impéts
hors pénalités et majorations de retard s'éléve & environ DI 14 millions et a demandé le pourvoi
devant la commission locale de recours fiscal. A ce stade, nous nc sommes pas en mesure de
déterminer le montant définitif qui résulterait de ce contentieux.

Sur la base de notre examen limité, et & exception de la situation décrite dans le paragraphe ci-
dessus, nous n'avons pas relevé de faits susceptibles d'entacher, de maniére significative, la
sincérité des informations contenues dans les dits documents.

Sans remettre en cause I'avis exprimé ci-dessus, nous informons que la Société est en perte de
plus des trois quarts du capital social depuis I'cxercice 2006. Ses capitaux propres et assimilés
sont débiteurs de I'ordre de DH 1,9 millions au 31 décembre 2007 pour un capital social de
Iordre de DH 102 millions. Conformément aux prescriptions de la loi 17-95 sur les sociétés
anonymes, I'Assemblée Générale Extraordinaire tenue en date du 17 octobre 2007 a décidé de la
continuation de la Société. Cette derniére se trouve donc dans Pobligation de remédier a la
situation de la perte de plus des trois quarts du capital social avant la fin de Pexercice 2009. Le
Management de la Société nous a confirmé que les études nécessaires sont en cours en vue de
pallier & la situation difficile actuelle et que les actionnaires continueront & apporter leur soutien
a la Société. La situation comptable provisoire mentionnée au premier paragraphe ci dessus a,
par conséquent, €té préparée suivant le principe comptable de continuité d’exploitation et ne
comprend pas les ajustements comptables qui s’avéreraient nécessaires, dans le cas ol la Société
se trouverait dans 1’obligation de cesser son activité.

Le 27 mars 2008
Les Commissaires aux Comptes
PRICE WATERHOUSE
w é\/},&ﬂf}m
A.Bidah M. Fraiha
Associé

Associé
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