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Aux Actionnaires de la société
CIMENTS DU MAROC S.A
621, Boulevard Panoramique
2t 150 Casablanca

RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
EXERCICE DU 1 JANVIER AU 31 DECEMBRE 2025

Audit des états de synthése

Opinion

Conformément 4 la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons
effectué 'audit des états de synthése ci-joints de la société Ciments du Maroc, qui comprennent
le bilan au 31 décembre 2025, le compte de produits et charges, I'état des soldes de gestion, le
tableau de financement pour I'exercice clos & cette date, ainsi que I'état des informations
complémentaires (ETIC). Ces états de synthése font ressortir un montant de capitaux propres
et assimilés de 3 575 155 727 MAD dont un bénéfice net de 1 242 674 880 MAD.

Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers
et sincéres et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société
Ciments du Maroc au 31 décembre 2025, conformément au référentiel comptable en vigueur

au Maroc.
Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans
la section « Responsabilités de 'auditeur a 'égard de 'audit des états de synthese » du présent
rapport. Nous sommes indépendants de la société conformément aux régles de déontologie qui
s’appliquent & 'audit des états de synthése au Maroc et nous nous sommes acquittés des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles. Nous estimons que les
éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion d’audit.

Questions clés de audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été
les plus importantes dans 'audit des états de synthése de la période considérée. Ces questions
ont été traitées dans le contexte de notre audit des états de synthése pris dans leur ensemble
et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-ci, et nous n’exprimons pas une opinion
distincte sur ces questions.
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Evaluation des titres de participation
Risque identifié

Les titres de participation figurent au bilan au 31 décembre 2025 pour un montant net de

3 210 235 719 MAD.
Comme indiqué dans la note At de I'état des informations complémentaires (ETIC), les titres

de participation sont évalués a chaque cloture au plus faible de leur coiit d’entrée et de leur
valeur actuelle, celle-ci étant estimée en fonction de I'utilité que la participation présente pour
l'entreprise.

L'estimation de la valeur d’utilité des titres de participation requiert 'exercice du jugement de
la direction dans son choix des éléments & considérer selon les participations concernées,
éléments qui peuvent correspondre selon le cas a des éléments historiques (par exemple,
capitaux propres pour certaines entités et transactions récentes pour d’autres) ou a des
éléments prévisionnels (perspectives de rentabilité et conjoncture économique dans les pays
considérés).

La concurrence et Penvironnement économique auxquels sont confrontées certaines filiales,
ainsi que I'implantation géographique de certaines d’entre elles, peuvent entrainer une baisse
de leur activité et une dégradation du résultat opérationnel.

Du fait des incertitudes inhérentes & certains éléments, notamment a la probabilité¢ de
réalisation des prévisions, accrues dans un contexte économique difficile, nous avons
considéré que la correcte évaluation des titres de participation constituait un point clé de

l'audit.
Réponse d’audit

Pour apprécier le caractére raisonnable de l'estimation des valeurs d’utilité des titres de
participation, sur la base des informations qui nous ont été communiquées, nos travaux ont
consisté principalement a vérifier que I'estimation de ces valeurs, déterminée par la direction,
est fondée sur une justification appropriée de la méthode d'évaluation et des éléments chiffrés
utilisés et, selon les titres concernés, a :

Pour les évaluations reposant sur des éléments historiques :
- vérifier que les capitaux propres retenus concordent avec les comptes des entités qui ont
fait I'objet d’'un audit ou de procédures analytiques et que les ajustements opérés, le cas

échéant, sur ces capitaux propres sont fondés sur une documentation probante ;

- apprécier comment la direction a pris en considération les prix des transactions récentes
et les éventuels faits marquants pouvant impacter les valeurs d’utilité qui en résultent ;

Pour les évaluations reposant sur des éléments prévisionnels :

- obtenirles prévisions d’exploitation et de flux de trésorerie des entités concernées établies
par leurs directions opérationnelles sous le contréle de leur direction générale et
approuvées, le cas échéant, par le conseil d’administration ;

- vérifier la cohérence des hypothéses retenues avec 'environnement économique aux dates
de cloture et d’établissement des comptes ;

- vérifier que la valeur résultant des prévisions de flux de trésorerie a été ajustée du montant
de 'endettement & la date de cl6ture de I'entité considérée.
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Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I'égard
des états de synthése

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états de synthése,
conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du contrdle interne
qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'états de synthése exempts
d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états de synthése, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la
capacité de la société a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les
questions se rapportant a la continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable
de continuité d’exploitation, sauf si la direction a I'intention de liquider la société ou de cesser
son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s'offre 4 elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information
financiére de la société.

Responsabilités de I'auditeur a ’égard de Paudit des états de synthese

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les états de synthése pris dans leur
ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou
d’erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L’assurance
raisonnable correspond 4 un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit
réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc permettra toujours de détecter
toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou
d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre
4 ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions
économiques que les utilisateurs des états de synthése prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc, nous
exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet

audit. En outre :

- nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése comportent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et
mettons en ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des
éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-
détection d’une anomalie significative résultant d’'une fraude est plus élevé que celui d'une
anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du

controle interne ;

- nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour
P’audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans
le but d’exprimer une opinion sur l'efficacité du controle interne de la société ;

- nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des
informations y afférentes fournies par cette derniére ;

- nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction
du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants
obtenus, quant 4 I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements
ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de la société a
poursuivre son exploitation. Si nous concluons a 'existence d’'une incertitude significative,
nous sommes tenus d’attirer 'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne
sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les
éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations
futurs pourraient par ailleurs amener la société a cesser son exploitation ;
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- nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états de synthése,
y compris les informations fournies dans I'ETIC, et apprécions si les états de synthése
représentent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre i donner
une image fidéle.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment Uétendue et le

calendrier prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute
déficience importante du contrdle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous
sommes assurés notamment de la sincérité et de la concordance, des informations données
dans le rapport de gestion du conseil d'administration destiné aux actionnaires avec les états
de synthése de la société.

Conformément aux dispositions de l'article 172 de la loi 17-95 relative  la Société Anonyme,
telle que complétée et modifiée, nous vous informons que la société Ciments du Maroc S.A a

procédé au cours de I'exercice 2025 a 'acquisition de 62,62% du capital d’Asment de Témara
S.A et de 99,99% du capital de Grabemaro S.A.

Casablanea, le 20 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

PwC Maroc

""" "Mounsif Ighiouer
Associé




Bilan (Actif) (Modéle Normal)

du 01/01/2025 av 31/12/2025

EXERCICE ] EXERCICE
ACTIF Amortissements PRECEDENT
Brut - Net
et Provisions Net
Immobilisations en non valeurs—[A] 57 562 789,45 46 207 219,22 11355 570,23 13 081 446,44
Frais pre:h’n'lmmoir-?s L | .
3, 542 789,45 4e %’07 27197,2:2 11 35 3 23] ]gQSI 146,44

10 829 140,39

319 955 444 65

320579 056,72

1082214039

159 ,IC’§

3183 ‘

635.48

|mm0b||I;GfI0nS corporelles —-[C}

8 567 940 272,20

6974 172 088,87

1593788 183,33

491168 670,17

| |Terrains - 194461 499.02] _ 316) 668.53 191 499 830,49
o | Constructions 1654480369.76] 1331368 811,12 i
6080259 401,34] 5556061 812.19 524197 569,15

Instaliations techniques, matériel el ouhlloge

U544 142 757,44

i

" 542142 757,44)!

556 877 890,06
1" 484 % 13,3] |

354100 004,54

4769478 111,81

1531268 163,73

3238 209 948,08

825 485 969,23

5 |Aufres fires immobilisés

6 623 638,41

T 4739938 760,40

1270 172,39
294 $50,00

l 5’79 7”3 041, "4

35353 466,02
22 670 "63 OO
3'710 2&5 71906

5535 636,08

7'?7 3’78 370, 15

Ecarts de conversion actif— [E}

Auomeufonons des dei‘es de fnoncement

Diminufion des "recnces lrrmoblh ces

Caisse, Régie d'avances et cccréditifs

TOTAL (A+B+C+D+E) 13725785 758,50 8562476 612,21 5163 309 146,29|! 2 650 315 142,56
A |Stocks—[F] 689 734 638,01 91306 271,32 598 428 366,49| 616 077 077,98
C [Marchandises 245 483,24 245 483,24
1 Mgnerﬂs ef fournitures consommgblﬁei_~ 484 g74577?2_67 407 2d1 855 ﬂ7
] s en cours ; v T R
Proci oduns infermédiaires et p«'odutu résiduals 156 154 040,10, g 448 56
F lprocuis finis 48335 362,00 2 742 18] 3498659985l T 30208481
Créances de l'acif circulant—[G] 1023674 017,53 88 804 422,25 934 849 595,27 857 875 4‘76,41
C fFourms. demwws avances ai acomptes 16 471 170,69 903 438.82 15 567 731,87, 37 2‘:5 202 52
Clienis i comptes rattachés 904832 496,42 '74123722,34 830708 774,03 759 140 581,71
R |Personnel 3083 283,53 61938437 2463899,16 2281 46225
 C Etai Io 006 330 29 4 006 330,29 33637 777, 917
u [Comptes dassociés 185821485 o | 358 214,85 1258 214,85
L Autres débiteurs 42 608 705,41 1315787473 29 4\,0 8“6 s8]l 14 788 931 5;}
Comples de r rngu!url:o jon- Aciif 5813814,34 8813 816,34 89172 325 40
A‘ Titres valeurs de placement—[H]} 1035133 155,97 103513315597 587 5564 484,42
: E?arts de conversion actif— [I] | Eléments 9 708 432,97 9 708 432,97 8927 799,94
circulants
TOTAL I (F+G+H+I) 2 758 250 244,48 180 110 493,58 2 578139 550,90 2 070 434 858,77
T Trésorerie-Actif 151 603 050,37 4238 253,75 147 364 796,62 82 043 229,39
E Cheques et valeurs & encalsser 20835 439,27 20 835 439,27 14 985 582,7
S {Banques, T.G et C.CP 130 539 461 00 423825375 126 301 207,25 66 810610,25
. ' 228 130,10 228 150,10 247 036,43

TOTALNI

151 603 050,37

423825375

147 364 795.62

82 043 229,39

TOTAL GENERAL I+11+ili

16 635639 053,35

8744 825 559,54

7 888813 493,81

4802795 230,72




| Bilan (Passif) (Modéle Normal)

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

Bangues (So!dés créditeurs)

203017 994,51

EXERCICE
PASSIF EXERCICE PRECEDENT
CAPITAUX PROPRES 3574 353 640,71 3197 839 000,56
£ [Copital social ou personnel (1) 144360040000] 1443600 400,00
| chrg cfchonmvres copnu SOUSCH i non apE:lo . i o ’ —_—
N |Copiialappeie . lszsoucotol 144360020050
Dont vusc 1 443 ‘:OO 4CC.20 l '4‘3 400 40,00
A |Prime d'émission, de fusion, o dapport _ 201 299 210,47 301 295 210,47
N Ecaris de rédvaluation -
c i (8 181 o ’ § o 14 i
E Autresréserves o 509 087 283,51
| M [Report & nouveau ’?J__ L _:;—”"' -
E Résullad en instance doffe_cjﬂ_[;erlm_m_‘___ o e
Résultat net de l'exercice (2) 1 242 674 880,15 399 492 066,58
N Total des capitaux propres (A) 3574 353 640,71 3197 839 000,56
T Capitaux propres assimilés (B) 802 086,62 989 068,49
Subvention d'investissement
P Provisions réglemenliées o 989 048,49
E |Defies de financement (C) 2 368 676 504,00
R Emyrunis obligataires B
| M |Autres dettes de financement o 2368 676 504,00
A Provisions durables pour risques et charges (D) 254785 294,43 232 594 377,81
" Provisions pour risques 300 0C0.CO 300 000,00
Provisions pour charges 254 485 296,43 232296 377,81
E Ecarts de conversion-passif (E)
N Aucmerﬂohon des créances immobilisées
T |Diminution des dettes de firancement
TOTAL | {A+B+C+D+E) 6198 617 527,76 3 431 424 444,86
> Dettes du passif circulant (F) 1415 202 484,90 N 1110 652 322,68
A Foumi:: aurs et ompt;s r”ﬂ-ochus 892 416 802,84 4691 385 008.24
g C Ile.nis créditeurs, avances et qggmp s T u_—;g\;é‘ﬁ_iié:g& "'Tué_w'ﬁo"o
] Pe.::ru 1& r‘? 956 769,40 32 295 0)9 03
F Orqcm:smes SOCIAUX 26283 560,92 ' 33 577 452 39
c [Etat o 184 843 345,34 163 479 358,10
| |Comptes d'associes 6871 049,19 5123289,19
& |Autres créanciers 152 590 893.43 123 141 574,38
U Commes de Iegularlmhon passif 43 591 598,11
1;‘ Autres provisions pour risques et charges (G) 64 4317 328,20 69 888 552,67
N |Ecarts de conversion - passif (Eléments circulants) (K) 2 029 498,19 4274 528,64
! TOTAL Il {(F+G+H) 1481 663 511,29 1184 817 403,99
2 TRESORERIE PASSIF 208 532 454,76 184 553 379,87
E grédiis d'escompte 5514 460,25 ] 828 _71 72}]
S |Crédiis de trésorerie

184 654 662,06

TOTAL Il

208 532 454,76

186 553 379,87

TOTAL GENERAL I+!1+1ll

7 888 813 493,81

4 802 795 230,72




du 01/01/2025 av 31/12/2025

Compie de Produits et Charges (Hors Taxes)

OPERATIONS | S
Propres & B tl ; TOTAUX DE LU'EXERCICE
DESIGNATION : oncernant les L'EXERCICE
I'exercice exercices précédents PRECEDENT
1 2 3J=2+1 4
PRODUITS D'EXPLOITATION 4269275077,52 4269 275 077,52 3 953 924 381,48
| Ventes de marchandises {en i'éial) k -15 400,00
; Ventes de bien; ef services produits 4140705 374.55 474 o 902 755 643 80
Chiffres d'affaires 4140 705 374,65 4140 705 374,45 3 902 740 243 80
Variofion de stocks a= produils (1) | 52710 525,78 527105287 .41 812

'mmebilsaliens produliss par 7 299 864,07 ‘ 7299 864,07 13 836 797,85

68 559 310,02 i 68 559 310,02 78 859 999,38

Total 1 4249 275 077,52, ‘ 4249 275 077,52 3953 924 381,48

CHARGES D'EXPLOITATION 2731119 354,96 3285 004,78 2734 404 359,74 2572 720573,20

[achais consomnies(2) de mafieres of | 1 545178 617.0% 1356 641,44 1 546 535 258.53 14711 648 936,37

0 irournl-ures it I . ”

578 900 413,80 283 863,00 523 631 525,75

30 008 734,83 go2nll 30222 097.23

721738188 183l 7743 302584905951 307 891 515,13

7732 568,69 Tl 773256869 25 761 250,72

Dok WT*‘), d explilation 262081 638,67 262081 638,67 273 565 144,95

il {Total i 2731119 354,96 3285 004,78 2734 404 359,74 2572720 573,20

'RESULTAT D'EXPLOITATION (I-1) 1538 155 722,56 -3285 004,78 1534 870717,78| 1381203 808,28

PRODUITS FINANCIERS 293 490 346,22 293 490 346,22 192 963 240,09

F-iOd-l'JffS de‘s‘ﬁ'{res de pariic Ef auires 11 638 900,99 148 756 949,41

" ’n_.‘re-, irmmobilisés . —— _ R

5 de cth\uv ’ 1130491433

1 auires produil 18126 124,53 18126 124,53 14490 425 58|

Repiisas financisres : lramsfer charges 8927 799,96 227 TV B 1841184874

Total IV 293 490 346,22 293 490 346,22 192 963 240,09

CHARGES FINANCIERES 104 592 410,41 104 592 410,41 21998 338,19

Choraes dinterals 52 509 7647 52 509 766,71 1447 860,04

4 ertes de change h '»_ 043 cDS : 19 06_5 6—(—)8_4_’5 11 622 6/?1—”
Auires ci narges fi fncnmere;

Dotations finonciéres 33019 035,25 3301963 89277999

Total V 104 592 410,41 104 592 410,41 21998338,19

VI |RESULTAT FINANCIER (IV-V) 188 897 935,81 188 897 935,81 170 964 901,90

Vil {RESULTAT COURANT (llI+VI) 1727 053 658,37 -3 285 004,78 1723 768 653,59 1552 168710,18




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

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

i

OPERATIONS

Concernant les

TOTAUX DE L'EXERCICE

N . TOTAUX DE L'EXERCICE
DESIGNATION Propres & I'exercice exercices PRECEDENT
précédents
1 ) 2 3=2+1 4
VIl {RESULTAT COURANT (lII+V1) 1 727 053 458,37 -3285004,78, 1723768 653,59 1552168710,18
APRODUITS NQON COURANTS 179 409 924,80 279 435,99 179 689 362,79 70472 789,00
wProo‘uHs des cessions dimmokitisations 20 CC0 co 120 000 000.C0 i
N Subventions déquiliore _
o ; i REOIISCS SUN fgbv—enﬁon; din v’ei~ Y
Autras produiis non courants 18 669 828,14 279 435,99
N Qgﬂnsas nen courantes ; wansferis de 40 740 098.66 40 740 098,64 14 844 824,38
Total VIII 179 409 924,80 279 435,99 179 689 362,79 70672 789,00
c CHARGES NON COURANTES 109 722 898,23 1453,00 109 724 551,23 214 999 742,60
X N ' ies
Yoleutsnofles Samarssaments des 7638312 7638312 20 621 303,38
O immobilisations cédées e
B Subventions accordées
v Autres charges non courantes 99 145 505,08
I T ey —— — - —
R FisichsnaneGarm ey cu, 10 501 010,03 10 501 010,03 52 326 104,23
amorlissements et aux provisions
A Total IX 109 722 898,23 14653,00 109 724 551,23 214 999 742,60
[ﬁ N X |RESULTAT NON COURANT (VIII-IX) 69 687 028,57 277 782,99 69 264 811,56 -144 326 953,60
. Xl |RESULTAT AVANT IMPOTS (VII+X) 1796 740 684,94 -3 007 221,79 1793733 465,15 1407 841 756,58
1
XIl {IMPOTS SUR LES RESULTATS 551 058 585,00 551 058 585,00 508 349 690,00
XIl JRESULTAT NET (XI-XII) 1245682 101,94 -3 007 221,79 1242 674 880,15 899 492 064,58
i >:
XIV [TOTAL DES PRODUITS (1+IV+VII) 4742 175 350,54 279 435,99§ 4742 454 786,531 4217 560 410,57
XY [TOTAL DES CHARGES (I1+V+IX+XII) 3496 493 248,60 3286 657,78 3499779 906,38 3318 048 343,99
xy) {RESULTAT NET| (fotal des produits-tolal 1245 482 101,94 -3007 221,79 1242 674 880,15 899 492 066,58
'des charges)




Etat des Soides de Gestion

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

DESIGNATION EXERCICE EXERCICE PRECEDENT

1 Ventes de Marchandises { en I'état) -15 420,00
2 | - [Achatsrevendus de marchandises T
I = |MARGE BRUTES VENTES EN L'ETAT -15 400,00
o + [PRODUCTION DE L'EXERCICE (3+4+5) 4200715767,501{ 3875079 782,10
i 3 Venles de biens et s_ervlc‘c_f _pruduuts ‘1 1_40 705 374,65} 3 907 75‘ 443, 80
4 Variation stocks pr ocluits 2710 528,7« -4] 512 059,35
E 'ummob lisations produites par I' Dmre[:;n_s‘c pol;alf:- m‘éFn_P - 7 299 86::-,67 B _Igé:;\'ﬁ? 85
i CONSOMMATIONS DE L’ EXERCICE{4+7) 2125724 335,33 1935280462,12
mi é Achais consommés de maiiéres et fournitures 1 546 535 258,53 1417 648 936,37
Autres charges externes 579189 076,80 o _-520 631 525,75
= |VALEUR AJOUTEE (I+11+II) 2074991 432,17 1939 783 919,98
v _+_Isubventions d'exploitaiion i T
- Impdls et taxes 30016 757,54; 30 222097,2 t
" ICharges de pesonnal 308849059,511| 30789161818
= :;(STEED;,»;;:rg;iﬁé’:ﬁ;;ﬁ‘noN (EBE) [OU INSUFFISANCE 1736125 615,12 1601 470204,57

o+ JAulres produits d'exploilaiion
v " |Autres charges dexploitation 7732 568,69 25761 250,72
13 Reprises d'exploitation, ransferts de charges 68 559 310,02 78 859 999,38
14 | - [Dotations d'exploitation T 262081 638,67 273545 144.95
VI = |RESULTAT D'EXPLOITATION(+ou-) 1534870 7]7478; 1 381203 808,28
Vi + |RESULTAT FINANCIER 188 897 935,81 g 170 9464 901,90
Vil = |RESULTAT COURANT (+ou-) 1723768 653,59 1552148710,18
X + RESULTAT NON COURANT 69964 811,56 -144 326 953,60
15§ - Impdts sur les résultats 551 058 585,00 508 349 690,00
X = ;RESULTAT NET DE L'EXERCICE 1242 674 880,15 899 492 066,58

- TABLEAU DE FORMATION DES RESULTATS (T.F.R)

1

Résultat net de l'exercice

1242 474 880,15

899 492 064,58

Bem—urew
Perfe

1242 674880,1.

/O] 579 739 31

899 492 064,58

235 340 092,45

_2 Dofonons d DAolondnon Ul
_3 Doinhons frnonmeres (Ij 2; H_,fﬂ Ol)
4 Donons non courqnfes U/ 10 0 098,5 58 10357,12
5 - Repmes o exp!oﬁol;on lZJ T
6 Reprises financiéres (2) 4 32514981
7 Reprises non courantes (2) 13 502 080,42 12 864 824,38
8 Produds r?es Ccsmons d' lmmobmsohon 120 OOO OOO OO 46 532 903,48
9 1+ VOIeurs netles domomss Des immo., Cédées 76 383,12 20 621 303,38
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT {C.AF.) 1333 839 020,71 1091 740 941,86
| 10 | - |[Distributions de bénéfices 864 1460 240,00 1010 520 280,00

AUTOFINANCEMENT

467 678 780,71

81220 6461,86




Tableau de Financement (Modéle Normal)

|
|
% I. SYNTHESES DES MASSES DU BILAN
!

Exercice ,
précedent Emplois Ressources
b c d

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

Exercice

Exercice a-b

Mains aclif immobiliss

4 9":‘7*\777‘-

S 103 309 ] 40.2‘?

2650315 142,56

2767 193 080,90

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

1035 308 381.47

781 109 304,30

25419907717

Aclif circulant

Hoins Passif cirs uiant

2573 13° SoO 90

] 48] 463 511,29

2070 426 858,77

1184 817 403,95)1

507 702 692,13

296846 107,30

= BESOINS DE FINANC EMENT GLOBAL (4-5) (B)

1096 476 039,61

885 619 454,78

210 856 584,83

TRESQRERIE NE'ITE (ACTIF -PASSIF) A -B

-61147 658,14

-104 510 150,48/

43 342 492,34

AUTOFINANCEMENT  (A)

E ice Exerci 6cé t
II. EMPLOIS ET RESSOURCES e Sicice preceden
Emplois Ressources Emplois Ressources
I. RESSOURCES STABLES DE L'EXERCICE
447 678 780,71 81220 641,86

+ Caopacilé d'auvtofinancement

- Distributions de bénéfices

CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMOBILISATIONS (B)

+  essions dirnmaooili Javon" mcc morelles

ns dimmobilisat on" cory

+ Ceassions dimmobiliseions financidres

+ Récupérations sur créances immobilisées

AUGMENTATIONS DES CAPITAUX PROPRES ET ASSIMILES ©

+ Augmentations de ccpn‘ol c:pood,

+ Subvention dinvesfissement

AUGMENTATION DES DETTES DE FINANCEMENT (D) |
(neftes de primes de remboursement)

1333 837 020,7
166 £0 240,00

130 410 331,71

10410331,71

2368 676 504,00

1091 7’40941 Sc

i OIO O:U 280 l,u

60 099 066,16

16 478 ]3],36
162,68

TOTAL I. RESSOURCES STABLES (A+B+C+D)

ILEMPLOIS STABLES DE L'EXERCICE

T ¥ 41 " L A L T b LYY

2707 350 820,20

+ A;quusmom drmmcbilrfahom \nforporel

+ qumhons d lmmomhsahom orooml\cs

# chumfmm dl"nmob)hsoylﬁns ﬁr'oncv=le>

261216 509‘64
2435 907 148 91

+ Augmen.ohon d—“-s crpunr*es ﬁrnmoblluu&;) 10 227 161 65
REMBOURSEMENT DES CAPITAUX PROPRES (F)

REMBOURSEMENT DES DETTES DE FINANCEMENT (G)

EMPLOIS EN NON VALEURS (H) 5215719.05

TOTAL It. EMPLOIS STABLES (E+F+G+H)

2712566 539,25

191 900 285,12

]37000 OO
178919 9‘*0 Zc

12843 204,86

1770 081,94

193 670 367,06

[CRENE LI o S et - vt LERLETRY £ 800 i

s

210 856 584,83

47 190 960,84

IV. VARIATION DE LA TRESORERIE

43 342 492,34

5159 678,20

TOTAL GENERAL

2966765616,42

2966 765 616,42

193 670 367,04

193 670 367,06




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

Al Principales Méthodes d'Evaluation Spécifiques & I'Entreprise

I- ACTIF IMMOBILISE

A- Evaluation dal'enirée

1- Immobilisations en non valeurs

La valeur d'enirée ast constituée par le colt de revient de limmobilisation.

2- Immobilisations incorporelles

La valeur d'enlrée est constituée par le colf de revient de I"mmobilisation.

3- Immobilisations corporelies

Les immcpilisations corporelles sont &valuées & leur codi d'acguisiiion ou de production, compte tenu des frais nécasscires & la rise
en étaf d'ulilisation de ces biens.

4- Immobilisations financiéres

La valeur d'entrée correspond aux sommes payées pour lacquisition des titres de participation, ainsi que pour les dépdis et
cautionnements. Les fitres de participation acguis & titre ongreux sont évalués au prix d'achat & Fexclusion des frais d'acquisition qui
sont directement comptabilisés en chargss. lls  sont ensuite évalués & chaque cidture au plus faible de leur colt d'enlrée et de leur
valeur actuelle. La valeur actuelle des fifres de participation est délerminée en fonction de I'utilité que la participation présente oour
I'entreprise compte tenu des perspectives de rentanilité des titres, de la conjoncture économique, des capitaux propres réels de la
sociélé confrolée et des effets de complémenliariié technique, commerciale ou économique suscepfibles de résulter de la
participation. Eventueliement en cas de valeur d'utilité calculée en monnaie étrangere, celle-ci est convertie en dichams sur la base

B- Corrections des valeurs

1- Méthodes d'amortissements

Les méthodes d'amortissement pratiquées sont les méthodes prévues par les régles fiscales  n vigueur pour chaque catégorie
d'immobilisation

2- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation
Lorsgue la valeur diinventaire esl inféricure 4 la valeur brute, une provision pour aépréciation est constituée du montani de la
3- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Actif

Les écarts de conversion sont calculés d'apres le taux de change & la date de cldture.

ll- ACTIF CIRCULANT

A- Evaluation a l'entrée
1- Stocks
La méihode d'évaluation du Stock & la fin d'exercice est la méthods CMUP,

2- Créances

Les créances sont insciites en compiabilité pour leur montant nominal. Les créances clients font I'objet, le cas échéart, d'une
provision calculée sur la base du risque de non recouvrement,

3-Titres el valeurs de placement
Les tiires el valeurs de placement soni complabilisées a leur valeur d'entrée.
B- Création des valeurs

1- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation
Lorsque la valeur d'inveniaire esi inférieure & la valeur nominale brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de
la différence.

2- Méthodes de détermination des écarls de Conversion - Actif

Les écarts de convarsion sont calculés d'apres le iaux de change 4 lo dats de cldture.

- FINANCEMENT PERMANENT

1- Méthodes de réévaluation

Les capitaux propres et deties de financement sont inscrites & leur valeur nominale.



dv 01/01/2025 au 31/12/2025

A1 Principales Méthodes d'Evaluation Spécifiques & I'Entreprise

2- Méthodes d'évaluation des provisions réglementées
Lorsque la voleur d'invenlaire &s! inférieure & la valeur nominole brule, une provision pour dépreciation est constituée du montant de

la différence.

3- Dettes de financement permanent

Les delies de financament sont inscrites en comptabilité pour leur montant neminal,

4- Meéthodes d'évaluation des provisions durables pour risques et charges

Une provision pour risques et charges est constituée pour faire face & la charge fuiure ou au risque créés au cours de I'exercice.
5- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Passif

Les ecarts de conversion sont calculés d'aprés le taux de change a la dale de cléture.

IV- PASSIF CIRCULANT (Hors trésorerie)

1- Dettes du passif circulant

Les cettes du passif circulant sont inscrites pour leur monian! nominal.

2- Méthodes d'évaluation des autres provisions pour risques et charges

Une provision pour risques ei charges est constituée pour faire face & la charge future ou au risque crées au cours de I'exercice.
3- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Passif

Les écarls de conversion sont calculés d'aprés le faux cde change & la date de clture.

V- TRESORERIE

1- Trésorerie - Actif

La wésorerie est complabilisée &lad te de son engagement. La société utilise le rapprochement bancaire pour rapprocher ses
soldes comptables aux soldes bancaires.

2- Trésorerie - Passif

La frésorerie est compiabilisée & la date de son engagement. La sccidté utilise le rapprochement bancaire pour rapprocher ses
soldes comptables aux soldes bancaires.

3- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation

Lorsque la valeur dinventaire sst inférieure & la valeur nominals brute, une provision pour dépréciation est constituée du moniant de
la différence.
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B1 Détail des Non-Valeurs

dv 01/01/2025 av 31/12/2025

Compte

! Principal fS Intitulé Montani
211 V ;RAIS PRELIMINAIRES
211 Frais de conﬁifu‘rion
2112 Frais préalables au démarrage
21 13_ - Frais d‘ougmemoﬂor:gk; éZpiTJ
2114 Frais sur opérations de fusions, scissions et transformations
2116 Frais de prospection
217 Frais de publicité
2118 Autres fraiv prt;le‘m];\;:ur_es
212 CHARGES A REPARTIR SUR PLUSIEURS EXERCICES 57 562 789,45
2121 Frais d'acquisitions des immobilisations
2125 Frais d'émission des emprunts
2128 Autres charges & répariir 57 562 789,45
213 PRIME DE REMBOURSEMENT DES OBLIGATIONS
2130 Primes de reboursements des obligations

TOTAL

57 56278945
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i B9 Engagemenis Financiers Recus ou Donnes

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

Hors Operations de Crédit-Bail

; : Montants Exercice
Engagements Donnés Montants Exercice 2.5
Précedent

Engagement donné

Avals ef cautions 194 951 926,00 ©222 311,00
Engagement regu

* Avals et cautions / Clients 209 525 (00N 200 895 000,00
Autres engagemenis recus/Assurarice 525 390 000,00

* Autres engagemenls recus / Foumisseur

Total

625 325 000,00

839 493 933,25

2 458
ST DR S 1|

754 739 771,34
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' B11 Défail des Postes du C.P.C.

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

DESIGNATION

EXERCICE

EXERCICE PRECEDENT

CHARGES D'EXPLOITATION

611 - Achats revendus de marchandises

* Achais de mcrcnumhse:

* Créances devenuss imécouvrables

* Reste du poste des aulres charges non courantes

611 Variclion des stocks de marchandises ( }
Total
a1z Achats consommés de matiéres et fournilures 1544 535 258,53 1411448 936,37/
* Achat de ma! ticres oremiéres 3312 5 6/q 73 230885371 82
*\/crrmi,on des siocks de matiére 139100387 -15057 061,61
cnoh de mqﬂe"-s el foumm.h es (‘omommub!—\ er d ‘embalicges ¢ 9 735 564,69
612 Vorrcmon des stocrs de matieres, foumitures ef emballcges (+/- 71 160 566,99 -67 393719,25
*'Achals non 0 stockés de maliéres el de foumitare. 273 6*2 490 H 271 484 073,56
* Achats de travaux, éiudes i prestations de servicss 362954 511,97 33199470716
Total 1 544 535 258,53 1411648 936,37
613/614 - *Autres charges exiernes 579 189 076,80 523 631 525,75
* Llocal ffons ef charges locahves 44 816 13%,22 44711 174,19
*Redevances de créditbail f-u T
J Emrehen et sepurohm 1S ’ '-7'1“7"‘,?5_5350‘9 6] 237 9aJ 58
7 r|m6\ d'assurarce 22755 5&2 18 2 570 56 569,14
R Remurwmhons du p@rsoﬁﬂ;< exf—-ne J-f-(_l EI-ITIEL;I_ISJM‘-_—__ I 25 104 840 O’? 20 5_’)5_169—85
613/614 1, Rémunérations dir in‘ermédiaires et honoraires T T 26083 937 36 27 (‘)—6:1‘3-93r 12
* Redevances pour brevels, marques, droits... 7 1 R
Transports 32770893223 309 852 233,49
) Deplu ements, missions et re:ceof om I - 15760 758,39 13745 124,66
* Resfe du poste des auires cmrae; externes 45 167 843 843 33 25 i?wlwaég;ﬁ)vé
Tolal 579 18% 074,80 523 631 525,75
617 * Charges de personnel 308 849 059,51 307 891 418,18
* Rémun .erollon du personnel 222 185018,40 229 291 309 ‘7
617 |* Charges sociales o 67 81430321 47 855 348,68
*Reste du poste des charges de personnel 19 049 737,50 16 744 $40,03
Total 308 849 059,51 307 891 418,18
618 - Autres charges d'exploitation 7 732 568,49 25741 250,72
* Jetons de prespnce 1 656 000,00 1 860 000,00
618 i F»ﬁrfes sur crécnces lrrecouvrooles 6076 568,69 23 72’) 00"1 9’)
sTe clu pos_k—:- c_ﬂ> auhes charges d'exploitafion I 1713 346 80
Total 7732 568,49 25 741 250,72
CHARGES FINANCIERES
438 *Avutres charges financiéres
638 |* Charges nettes sur cessions de tifres et valeurs de placement
* Resle du poste des cutras charges financiéres
TOTAL
CHARGES NON COURANTES 9% 147 158,08 142 052 334,99
658 - Autres charges non courantes 9% 147 158,08 142 052 334,99
* Pénalités sur marchés et dédits
658 * Rappels d‘injgé-’rs (autres guimpdts sur les résultats) 70357 910,00 63 310 449,00
* Pénclites et amendes fiscales el pénales 1 203 636,61 60772 933,99
4217 776,99 471506093

23 367 834,48

13 253 871,07

Tolal

99 147 158,08

142 052 334,99




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

811(bis) Detail des Postes du C.P.C.{suite)

3 DESIGNATION EXERCICE - EXERCICE PRECEDENT
PRODUITS D'EXPLOITATION
Ventes de marchandises { o -15 400,00
V—:r;?ﬂs ‘gewmorchcndises au Maroc ' —1 5400.00
711 Vmwfe: de mr‘:r"h\ indises & I'étranger o
Restz C:;J poste des veniz _E—m_;r;ho fi 5 -
Total ' 15 400,00
Ventes de biens ef services produits 4140 705 374,45| 3 902 755 643,80,
\/ames de blens Qu Maroc 3695911 610,23 3444781 400,72
Ven'es de biens & féfang gei 7 328381 951,38 34244212596
041241366
712
Reste du posie des ventes et services p?oam_s' o 92151 067.82 7491 502,46,
Total . A4 140 7D5 374 45 3902 755 643,80
Variation des stocks de produits 52710528,78 -41 512 $59,55
Variaton aes ;Tods de; b: =Ns pF oduils (+/-) 52 710 528,78 ‘
713 Veriation des srocbs dcj >3rv1: &s proJu—'\—‘+'/‘_§ T
Variation des stocks des proual;szfn cours (:/k ; - -
Total 52710 528,78 -41 512 659,55
Autres produils d'exploitation
Jetons de p'espnce recus
/18 Pgsre gu ;osre de oroduits divers
‘Total
Reprises d'exploitalion transferts de charges 68 559 310,02 78 859 999,38
Reprises 42 355 438,14 5582599533
el lrc;m-er!; ;ie chorges ”_/)ﬁ ;E‘; 1,88 23 034 004,05
Total 48 559 310,02 78859 999,38
PRODUITS FINANCIERS
Intéréts et autres produits financiers 18 126 124,53 14 490 425,58
Interéts et produits assirnilés 70 405,66 219 495,59
738 Revmnus des creances rattachées a des particioations
Produ1!s ne1s sur cessions de fiires el valeurs de placement
Resia du pos‘re intéréts ef autres produits financiers ‘ 18 055718,87 14 270 929,99
Total | 18 124 124,53 14 490 425,58




~ BI12 Passage du Résultat Net Comptable au Résultat Net Fiscal

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

INTITULES MONTANT ( +) MONTANT ( -)
I. RESULTAT NET COMPTABLE
Bénéfice net 1 242 474 880,15
Perte nelfe B
II. REINTEGRATIONS FISCALES 728 562 550,00;
REINTEGRATIONS FISCALES COURANTES 89 193932,52]
; \rr.orns,cmﬁm voit ures J £asing pc rtie é 1 4.4 385,4¢
344 ;ET; (‘_u o
. Dans non déduci 1613
rE\ZJE T'—Iloitl::ri';n ¢ Iu,o’m en rclrol e 1 35‘/ 99 %
. PT\:‘;EES bc—n‘\;/.éx h vre mtmm Ie per ?P';YQ refrone - '“5 Ao_ (735'5'0
, rI enre Irfn*‘ww-_'“ o ) 7‘600 04
& - mwém/m
AProw‘Jon nol i dé o.\;\,\ahu " stocks pvjc_f; ae’rébhf‘u*or e '
Provision fﬂur dép t:mcmon <J+~s stock T Mavezsnor
HnAxuovvl p_o_\JTcT Spré ionsurc r@cm-(_eq non d-—\-duthll— T 022 i
. Charges des exercices am"c} er ‘AchalsdeMeF 356 641,44]
Ch"turb des exarc Al 1hes Cklrjrg;:é:’r_;;]; o 288 $63,00
mpdt @Taxes 8022,71
C*“fl’g% ges ds personnel 1631 677.63|
3) 35 on*euem A Jl‘cs charges N;“ o o 00
_FRAIS |_E DEMENAGEMENT T 3 255,00
REINTEGRATIONS FISCALES NON COURANTES 639 3684617,48
- Impot sur les S’)_IDIGS ’51 O:u 585,00
.Contribution soc1c1l~ de sohdfmto 70 357 910, 10, 00
. Pénalités & Amendﬁs 1004 2_0_,§—4/
_Pénalités £ 199 428,14
. Autres charges NC 4213192,59
; Chorges NC => Diff siréglement | 585.06
. DNC Amorlissement dérogatoire 10 098,55
. Provision restructuraiion 10 490 911,48
. Ecaif de conversion passif au 31,12.2025 2029 698,19
ill. DEDUCTIONS FISCALES 340732 871,31
DEDUCTIONS FISCALES COURANTES 171 638 900,90
vidende des litres de parlicipation percue sur action INDUSAHA 171 629 CQI) §
- Divié‘énde des titres de pariicipaiion percue sur c;cri'ion BP ? 880 20
DEDUCTIONS FISCALES NON COURANTES 169 093 970,41
. Ecart de conversion passif 31/12/2024-REPRISE ECART CONVESION 4276 528,64
. Reprise provision pour dépréciation stocks pigces de rechange 4 389 571, 457
. Re‘pn'se provision pour dépréciation des stocks 13084 114, 00
Reprise provision clis dout.inifial. Non deduct, 23 576 300,00
: Aby.oh‘emem sur la plus value sur cession 83 956 394,20
. Dons Séisme 2023 => 8 000 000/4 --> 202 2 000 000,00
. REP Amortissement dérogatoire 197 080,42
Reprise provision initial, 13 305 000,00
Reprise Provision pour restructuration 24 308 931,43
Total 1971237 430,15 340 732 871,31

IV. RESULTAT BRUT FISCAL




du 01/01/2025 av 31/12/2025

,B12 Passage du Résultat Net Comptable au Résultat Net Fiscal

INTITULES MONTANT ( +) MONTANT (- )

Bénélice brut si T1> T2 (A) 1 630 504 558,84

Déficit orut fiscal si T2> T1 (B)
V. REPORTS DEFICITAIRES IMPUTES (C) (1)
Exercice n-4

Exercice n-3

Exercics n-1

VI - RESULTAT NET FISCAL
{. Bénéfice neTﬁsCGl {(A-C)(OU) 1430 504 558,84
.. Déficit net fiscal (B)

'VII. CUMUL DES AMORTISSEMENTS FISCALEMENT DIFFERES
VIll, CUMUL DES DEFICITS FISCAUX RESTANT A REPORTER i 7 7
Exercice n-4 :
Exercice n-3 - o

Exercice n-2




B13 Détermination du Résulial Courant Apres Impots

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

I. DETERMINATION DU RESULTAT

MONTANT

Résultai courant d'aprés C.P.C (+/-)

1723 748 653,59,

Reintégrations fiscales sur opérations courantes { +

Deductions fiscales sur opérations courantes | - |

89 193 932,52

171 638 900,90

Résultat courant théoriquement imposable ( =)

1641 323 685,21

Impdt théorique sur résultat courant (- )

558 050 052,97

Résultat courant aprés impdts (=)

11465718 600,62
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du 01/01/2025 au 31/12/2025

C4 Tableau des Opérations en Devises Comptabilisées pendant I'Exercice

Nature

Entrée Conire Valeur
en Dirhams

Sortie Contre Valeur
en Dirhams

- Financement permanent

- Immobilisations brutes

78813120,59

- Rentrées sur immobilisations

- Remboursement des dettes de financement

Produits

328581961,38

PRODUITS Y COMPRIS PRODUITS FINANCIERS

328581961,38

Charges

1893849172,31

CHARGES

1893849172,31

TOTAL DES ENTREES

328581961,38

TOTAL DES SORTIES

19726622929

BALANCE DEVISES

1644080331,52

TOTAL ( EGALITE }

1972662292,9

19726622929




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

C5 Datations Et Evenements Postérieurs

Date de cléture(1) 31/12/2025

Date d'établissement des états de synthése (2) 18/03/2026

(1) Justification en cas de changement de la date de cléture de I'exercice

(2) Justification en cas de dépassement du délais réglementaire de trois mois prévu pour I'élaboration des
états de synthése

EXERCICE

EVENEMENTS NES POSTERIEUREMENT A LA CLOTURE DE L'EXERCICE NON RATTACHABLE A CET

ET CONNUS AVANT LA PREMIERE COMMUNICATION DES ETATS DE SYNTHESE |

Evenements favorables

INDICATION DES EVENEMENTS

Néant

_Evenements dé-favorables

Néant




