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Le rapport financier annuel, incluant I'ensemble des états financiers consolidés et sociaux du Groupe
Aluminium du Maroc, est disponible sur le site internet d’Aluminium du Maroc via le lien suivant :

https://aluminiumdumaroc.com/finance/
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IMMOBILISATIONS EN NON VALEURS (A)

* Frais préliminaires

* Charges arepartir sur plusieurs exercices

* Primes de remboursement des obligations

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (B)

* Immobilisation enrecherche et dévlop.

* Brevets, marques, droits et valeurs similaires

* Fonds commercial

* Autres immobilisations incorporelles

IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C)

* Terrains

* Constructions

* Installations techniques, matériel et outillage

* Matériel transport

3SINIIOWWI 411DV

* Mobilier, Mat de bureau et aménag. Divers

* Autres immobilisations corporelles

* Immobilisations corporelles en cours

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D)

* Préts immobilisés

* Autres créances financieres

* Titres de participation

* Autres titres immobilisés

ECARTS DE CONVERSION -ACTIF (E)

* Diminution des créances immobilisées

* Augmentation des dettes financiéres

STOCKS (F)

TOTAL | (A+B+C+D+E)

* Marchandises

* Marchandises en cours de route

* Matiéres et fournitures, consommables

* Matieres et fourniture en cours de route

* Produits finis

CREANCES DE L'ACTIF CIRCULANT (G)

* Fournis. débiteurs, avances et acomptes

* Clients et comptes rattachés

* Personnel

AINVINJWYIO 4ILOV

* Etat

* Intéréts courus non échus

* Autres débiteurs

* Comptes de régularisation-Actif

TITRES VALEURS DE PLACEMENT (H)
ECARTS DE CONVERSION-ACTIF(Eléments circulants)

TRESORERIE-ACTIF

TOTALII (F+G+H+)

* Chéques et valeurs a encaisser

* Banqgues, TG et CCP

* Caisse, Régie d'avances et accréditifs

JRFIOSTIL
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TOTALIII
TOTAL GENERAL I+l1+111

BRUT
614 664,00

614 664,00

35107 100,33

1998 828,00
1290 000,00
31818 272,33
676 296 318,30
40 200 502,00
168 648 913,69
428 014 835,77
8 368 970,02
29 890 513,12

1172 583,70
179 194 854,15
25 000,00

26 880 040,49
152 289 813,66

891212 936,78

369 934 083,26
48 181 122,68

216 391 817,07

105 361 143,51
573 694 065,13
4678 942,17
475 312 620,76
737 692,89

41 449 653,40

51515 155,91

144 000,00
990 800,00

944 762 948,39

37 695 528,01
2 652 346,80
35021 046,27
22134,94

37 695 528,01

187367141318

ATS
-245 865,60

-245 865,60

-27194772,24

-1 998 828,00

-25195 944,24
-486 023 315,32

-109 148 679,84
-343 314 823,37

-7 166 557,74
-26 393 254,37

-11 150 000,00

-11 150 000,00

-524 613 953,16

-11 934 498,80
-4714 482,66

-5121 025,02

-2098 991,12
-85092 028,16

-85092 028,16

-97 026 526,96

-621 640 480,12

NET
368 798,40

368 798,40

7 912 328,09
0,00

0,00

1290 000,00
6 622 328,09
190 273 002,98
40 200 502,00
59 500 233,85
84700 012,40
1202412,28
3 497 258,75

1172 583,70
168 044 854,15
25 000,00

26 880 040,49
141 139 813,66

366 598 983,62

357 999 584,46
43 466 640,02

211270 792,05

103 262 152,39
488 602 036,97
4678 942,17
390 220 592,60
737 692,89

41 449 653,40

51515 155,91

144 000,00
990 800,00

847 736 421,43

37 695 528,01
2 652 346,80
35021 046,27
22134,94

37 695 528,01

1252 030 933,06

Au 31/12/2025
EX - 2024

491731,20

491 731,20

10 009 275,30

1290 000,00
8719 275,30
203 406 085,92
40 200 502,00
68 215 419,38
89 904 736,54
781 996,78
3523 262,57

780 168,65

171 057 989,34
25 000,00

27 880 040,49
143 152 948,85

384 965 081,76

335 182 940,04
35907 796,46

211 520 058,42

87 755 085,16
522898 177,94
2115 856,35
398713 052,10
937 885,04

70 247 694,74

50 883 689,71

144 000,00
1688 389,00

859 913 506,98

12 963 572,33
6756 048,85
6190 822,90

16 700,58

12 963 572,33

1257 842 161,07
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M
aluminium du maroc Au 31/12/2025

CAPITAUX PROPRES

*

*

*

Capital social
Prime d'émission, de fusion, d'apport
Ecarts de réevaluation

Total I

TOTAL GENERAL I+l1+111

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

46 595 400,00
48 486 764,88

458 001 579,41

1252 030 933,06

46 595 400,00
48 486 764,88

* Réserve légale 4 659 540,00 4 659 540,00
* Réserve dinvestissement 1493 000,00 1493 000,00
- * Autresréserves 30 600 000,00 30 600 000,00
,Z, * Report d nouveau (2) 249 907 451,47 241 949 412,40
(Z) * Résultat nets eninstance d'affectation (2)
E * Résultat net de l'exercice (2) 61978 359,15 54 553 439,07
E Total des capitaux propres (A) 443 720 515,50 428 337 556,35
0
% CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (B) 3219 186,09 3 957 981,68
:‘Z’ * Subvention dinvestissement 3219 186,09 3 957 981,68
E DETTES DE FINANCEMENT (C) 110 389 474,27 179 529 225,68
* Autres dettes de financement 110 389 474,27 179 529 225,68
PROVISIONS DURABLES POUR RISQUES ET CHARGES (D)
* Provisions pour risques
* Provisions pour charges
ECARTS DE CONVERSION-PASSIF (E)
* Augmentation des créeances immobilisees
* Diminution des dettes de financement
Total I(A+B+C+D+E) 557 329 175,86 611824 763,71
DETTES DU PASSIF CIRCULANT (F) 228 089 669,10 249 736 283,48
* Fournisseurs et comptes rattachés 109 029 323,33 119 336 313,88
* Clients crediteurs, avances et acomptes 23 315 357,91 34 339 858,00
E * Personnel 17 968 534,56 17 659 386,63
2 = Organisme sociaux 6 558 137,27 6 824 215,59
g—z * Etat 66 583 021,48 66 988 264,61
g * Comptes d'associés
]z> * Autres créanciers 2444 932,87 2567 529,21
oo Comptes de regularisation passif 2190 361,68 2020 715,56
AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (G) 7794 615,69 6992 204,69
ECARTS DE CONVERSION-PASSIF (Elements circulants) (H) 815 893,00 530 882,00
Total Il (F+G+H) 236 700 177,79 257 259 370,17
— TRESORERIE-PASSIF 458 001 579,41 388 758 027,19
E * Crédits d'escompte 1 363 990,07
o = . -
= Crédits de trésorerie 329 490 602,94 264 437 762,85
E * Banques 128 510 976,47 122 956 274,27

388 758 027,19

1257 842 161,07
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M
aluminium du maroc

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES Au 31122025

OPERATIONS
NATURE PROPRE A L EX EX -N-1 TOTAUX DE L'EX TOTAUX N-1
1 2 3=24+1
| PRODUITS D'EXPLOITATION
* Ventes de marchandises (en I'état) 86 984 091,49 86 984 091,49 90 493 549,57

*

Ventes de biens et services produits

chiffre d'affaires

1180765 474,20
1267 749 565,69

1180765 474,20
1267 749 565,69

1114 801 984,46
1205 295 534,03

* Variation de stocks de produits (1) 17 607 708,35 17 607 708,35 -24 817 038,74
* Immo produites par I'E/ses-pr elle méme
* Subventions d'exploitation
* Autres produits d'exploitation
" * Reprises d'exploitation: fransfert de chges 2179 164,83 2179 164,83 1420 801,73
; Total | 1287 536 438,87 0,00 1287 536 438,87 1181 899 297,02
E—,) Il CHARGES D'EXPLOITATION
; * Achatsrevendus(2) de marchandises 61011 347,13 61011 347,13 55025 744,20
Cz) * Achats consommés(2) de métal 731822736,18 731822736,18 650 570 047,15
* Achats cons.(2) de mat ef fournitures 133 974 785,94 133 974 785,94 134 539 885,87
* Autres charges externes 69 775 098,51 69 775 098,51 69 378 785,19
* Impbts et taxes 1771 952,43 1771 952,43 1702537,18
* Charges de personnel 127 576 378,63 127 576 378,63 133 950 328,26
* Autres charges d'exploitation 1700 000,00 1 700 000,00 2 000 000,00
* Dotations d'exploitation 41 368 767,53 41 368 767,53 39 878 823,96
Total Il 1169 001 066,35 1169 001 066,35 1087 046 151,81
111 RESULTAT D'EXPLOITATION (1-11) 118 535 372,52 94 853 145,21
IV PRODUITS FINANCIERS
* Pduits des titres de partic. et autres 3270 630,00 3270 630,00 2973 300,00
* Gains de change 4310911,91 4310 911,91 3764 669,63
* Interéts et autres produits financiers 1770 475,23 1770 475,23 1789 074,14
* Reprises financier : transfert charges 1688 389,00 1688 389,00 13 075 089,81
E Total IV 11 040 406,14 11 040 406,14 21 602 133,58
Iz’ ~ V CHARGES FINANCIERES
S—: * Charges dinteréts 27 870 781,71 27 870 781,71 31432 332,77
= * Pertes de change 3240 432,77 3240 432,77 3701 344,96
* Autres charges financiéres
* Dotations finacieres 4503 935,19 4 503 935,19 4 688 389,00
Total V 35615 149,67 35615 149,67 39 822 066,73
VI RESULTAT FINANCIER (1V-V) -24 574 743,53 -18219 933,15
VIl RESULTAT COURANT (111+VI) 93 960 628,99 76 633 212,06
VIII PRODUITS NON COURANTS
* Produifs des cessions dimmo. 712 425,00 712 425,00 280 000,00
* Subventions d'équilibre
* Reprises sur provisions d'INVEST 738 795,59 738 795,59 738 795,56
* Autres produits non courants 221 355,40 221 355,40 1242 081,05
Cz) * Reprises NC ; fransferts de charges
(Z) Total Vil 1672 575,99 1672 575,99 2260 876,61
8 IX CHARGES NON COURANTES
E * VNA des immobilisations cédées 75 000,00 75 000,00 2727,52
= * Créances devenues irrecouvr.
* Autres charges non courantes 8327 934,83 8327 934,83 4432172,08
* Dotations non courantes aux Ats & Pvs
Total IX 8402 934,83 8402 934,83 4434 899,60
X RESULTAT NON COURANT (VIII-IX) -6 730 358,84 -2174 022,99
XI RESULTAT AVANT IMPOTS (VII+X) 87 230 270,15 74 459 189,07
IMPOTS SUR LES BENEFICES 25251 911,00 19 905 750,00
XIII RESULTAT NET (XI-XII) 61978 359,15 54 553 439,07

XIV TOTAL DES PRODUITS (I+IV+VIII)
XV TOTAL DES CHARGES (I1+V+IX+XIII)

XVI RESULTAT NET (total des pdts-total charges)
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1300 249 421,00
1238 271 061,85

61978 359,15

1205 762 307,21
1151 208 868,14

54 553 439,07
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aluminium du maroc

I. Tableau de formation des Résultats (T.F.R)

m +
12 -
13 +
14 -

VI =

ETAT DES SOLDES DE GESTION

Ventes de Marchandises ( en I'état)

Achats revendus de marchandises

MARGE BRUTES VENTES EN L'ETAT

PRODUCTION DE L'EXERCICE (3+4+5)

Ventes de biens et services produits
Variation stocks produits

Immo. produites par I'entreprise pour elle méme
CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE(6+7)

Achats consommés de matieres et fournitures
Autres charges externes

VALEUR AJOUTEE (I+l1+11l)

Subventions d'exploitation

Impots et taxes

Charges de personnel

EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION (EBE)

OU INSUFFISANCE BRUTE D'EXPLOITATION(IBE)
Autres produits d'exploitation

Autres charges d'exploitation

Reprises d'exploitation, transferts de charges
Dotations d'exploitation

RESULTAT D'EXPLOITATION(+ ou -)

Vil +/- RESULTAT FINANCIER

W4l =

RESULTAT COURANT

IX +/- RESULTAT NON COURANT(+ ou -)

15 -

X =

Il. CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F.) - AUTOFINANCEMENT

1

2 4+
3+
4 +
5
6 -
7 -
8 -
9 +
I
10

(1) & l'exclusion des dotations relatives aux actifs et passifs circulants et a la trésorerie

(2) & l'exclusion des reprises relatives aux actifs et passifs circulants et a la trésorerie

Impots sur les résultats

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

Résultat net de I'exercice

Bénéfice +

Perte -

Dotations d'exploitation (1)

Dotations financiéres (1)

Dotations non courantes(1)

Reprises d'exploitation(2)

Reprises financieres(2)

Reprises non courantes(2)

Produits des cessions dimmobilisation
Valeurs nettes d'amortiss. des immo. cédées
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F.)
Distributions de bénéfices

AUTOFINANCEMENT

(3) Ycompris reprises sur subventions d'investissement

86 984 091,49
6101134713
25972 744,36
1198 373 182,55
1180 765 474,20
17 607 708,35
0,00

935 572 620,63
865797 522,12
69 775 098,51
288 773 306,28

1771 952,43
127 576 378,63
159 424 975,22

0,00

1700 000,00
2179 164,83
41 368 767,53

118 535 372,52

-24 574 743,53

93 960 628,99

-6 730 358,84
25251 911,00

61978 359,15

61978 359,15

32026 767,88
201313519

738 795,59
712 425,00

75 000,00

94 642 041,63
46 595 400,00

48 046 641,63

90 493 549,57
55025 744,20
35 467 805,37
1089 984 945,72
1114 801 984,46
-24 817 038,74
0,00

854 488 718,21
785109 933,02
69 378 785,19
270 964 032,88

1702 537,18
133 950 328,26
135311 167,44

0,00

2000 000,00
1420 801,73
39 878 823,96

94 853 145,21

-18 219 933,15

76 633 212,06

-2174 022,99
19 905 750,00

54 553 439,07

54 553 439,07

31 041 975,81
3000 000,00

12 040 490,32
738 795,56
280 000,00

2727,52

75 538 856,52

41 935 860,00

33 602 996,52
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J
aluminium du maroc
TABLEAU DE FINANCEMENT DE L'EXERCICE

| SYNTHESE DES MASSES DU BILAN Au 31122025

L Ecercice _J ___variationsab

a b [ d

Financement Permanent 557 329 175,86 611824 763,71 54 495 587,85
Moins actif immobilisé 366 598 983,62 384 965 081,76 18 366 098,14
= Fonds de Roulement Fonctionnel (1-2) (A) 190 730 192,24 226 859 681,95 36 129 489,71
Actif circulant 847 736 421,43 859 913 506,98 12177 085,55
Moins passif circulant 236 700 177,79 257 259 370,17 20 559 192,10
= Besoin de Financement global (4-5) (B) 611 036 243,64 602 654 136,81 8 382 106,55
TRESORERIE NETTE (Actif-Passif) = A-B -420 306 051,40 -375794 454,86 44 511 596,26

Il EMPLOIS ET RESSOURCES

EXERCICE EXERCICE PRECEDENT
[ I

* AUTOFINANCEMENT 48 046 641,63 33 602 996,52
+ Capacité d' ou’rofmoncemen’r 94 642 041,63 75 538 856,52
- Distributions de bénéfices -46 595 400,00 -41 935 860,00
* CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMO (B) 1712 425,00 98 672 149,68
+ Cessions dimmobilisations incorporelles
+ Cessions d'immobilisations corporelles 712 425,00 280 000,00
+ Cessions dimmobilisations financieres 74 999 887,50
+ récupérations / créances immobilisées 1 000 000,00 23 392 262,18
* AUGMENTATION DES CAPITAUX 21152 464,88
PROPRES ET ASSIMILES (C)
Augmentation capital, Apports 16 794 824,88
subvention d'investissement 4 357 640,00
AUG DES DETTES DE FINANCEMENT (D) 40 000 000,00 77 787 335,23

(nettes de primes de remboursement)

TOTAL RESSOURCES STABLES ( A +B+C+D) 89 759 066,63 231 214 946,31
I I
ACQUI & AUG D'IMMOBILISATIONS ( E) 16 748 804,93 168 987 506,21
+ Acquisitions d'immobilisations incorpor. 294 078,94 2342 153,53
+ Acquisitions d'immobilisation corporelles 16 454 725,99 165 536 464,29
+ Acquisitions dimmobilisation financieres
+ Augmentation des créances immob. 1108 888,39

* REMB.DES CAPITAUX PROPRES (F)

* REMB.DES DETTES DE FINANCEMENT (G) 109 139 751,41 78 120 744,03
* EMPLOIS EN NON VALEURS (H) 614 664,00
TOTALIIl - EMPLOIS STABLES (E+F+G+H) 125 888 556,34 247722 914,24
111 VARIATIONDUBF G 8 382 106,55 66 391 496,20
IV VARIATION DE LA TRESORERIE 44 511 596,26 82899 464,13
TOTAL GENERAL 134 270 662,89 134 270 662,89 314114 410,44 314114 410,44
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ALUMINIUM DU MAROC s.a TABLEAU DES IMMOBILISATIONS AUTRES QUE FINANCIERES

TABLEAU n° 4 31/12/2025

NATURE BRUT Production par I'enireprise BRUT
FIN EXERCICE Acquisition pour elle-méme Virement Cession Refrait Virement FIN EXERCICE

IMMOBILISATION EN NON-VALEURS 2314 664,00 o - - - 1700 000,00 o 614 664,00
*Frais préliminaires 459 034,00 459 034,00

*Charges a répartir sur plusieurs exercices 1855 630,00 1700 000,00 155 630,00
*Primes de remboursement obligations - -

* IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 34813 021,39 294078,94 = 831492,32 = = 831492,32 35107 100,33

* ion en etdé it - -
* Brevets, marques, droits et valeurs similaires 1998 828,00 1998 828,00
* Fonds commercial 1290 000,00 1290 000,00
*Autres immobilisations incorporelles 30 927 614,00 28 500,00 831492,32 31787 606,32
*Autres immobilisations incorporelles en cours 596 579,39 265 578,94 831492,32 30 666,01
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 662116 483,64 16 454 725,99 - 9313321,43 1198 200,00 1076 691,33 931332143 676 296 318,30
* Terrains 40 200 502,00 40 200 502,00
*Constructions 167 703 105,05 945 808,64 168 648 913,69
*Installat. techniques, matériel et outillage 415 145 442,51 3556 071,83 931332143 428 014 835,77
* Matériel de transport 9472 867,70 1170 993,65 1198 200,00 1076 691,33 8368 970,02
* Mobilier, matériel bureau et aménagements 28814 397,73 1076 115,39 29890 513,12
*Autres immobilisations corporelles -
*Immobilisations corporelles en cours 780 168,65 9 705 736,48 931332143 1172 583,70
119820000 277669133 1014481375

Aluminium du Maroc

TABLEAU DES TITRES DE PARTICIPATION

TAB-4 Au ..31/12/2025
Raison sociale Secteur Capital Partici- i Valeur Extrait des derniers états de Produits
de la d'activité social pation R i comptable synthése de la société émettrice inscrits
société émettrice au capital nette Date de Situation résultat auC.P.C
% cloture nette net de I'exercice
3 6 7 8 9
AFRIC INDUSTRIE INDUSTRIE 14 575 000,00 51,00% 19 039 813,66 19 039 813,66 31/12/2025 48 972 769,33 7 530 115,56 3270 630,00
MANSART INDUSTRIE 1000 000,00 99,70% 5900 000,00 31/12/2025 199967919 - 8 462,50
BELPROMO IMMOBILIER 122 000 000,00  99,93% 122 000 000,00 122 000 000,00 31/12/2025 101 347 018,91 - 636 226,28
NAFIDA ALUMINIUM IMMOBILIER 100 000,00 100% 100 000,00 100 000,00 31/12/2025 2098712,31 398 322,34
ALM AFRICA NEGOCE 3 000 000,00 99,99% 3 000 000,00 31/12/2025 - 8693 161,86 - 270 079,00
GEA HOLDING 6 000 000,00 10,00% 600 000,00 31/12/2024 23332799 - 837 289,03

SMA STRUCTAL IMMOBILIER 2 150 000,00

80,05% 1650 000,00 31/12/2012 -

8 568 617,22

1089 555,26

148 825 000,00 152 289 813,66 141 139 813,66 7 0 3270 630,00

b
aluminium du maroc

ETAT DES CHANGEMENTS DE METHODES

JUSTIFICATION DU

NATURE DES CHANGEMENTS INFLUENCE SUR LE PATRIMOINE LA STUATION FINANCIERE ET LES RESULTATS
CHANGEMENT

|. Changements affectant les méthodes comptables fondamentaux NEANT

Il. Changements affectant les regles de présentation NEANT

ETAT DES DEROGATIONS

INDICATION DES DEROGATIONS JUSTIFICATION DES INFLUENCE DES DEROGATIONS SUR LE PATRIMOINE, LA STUATION FINAN CIERE

DEROGATIONS ET LES RESULTATS
|. Dérogations aux principes comptables fondament aux NEANT
II. Dérogations aux méthodes d'évaluation NEANT
IIl. Dérogations aux regles d'établissement et de présentation des étc NEANT
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TABLEAU DES SURETES REELLES DONNEES OU RECUES

Valeur comptable nette de la

TIERS CREDITEURS OU TIERS Montant t | Date et li . . »
onian cAouvler el Nature (1) 'c < e' |‘eu Objet (2) (3) sUreté donnée ala date de
DEBTEURS soreté d'inscription o
cloture
SOretés données NEANT
SOretés recues NEANT

1) - Gage :1Hypothéque : 2 Nantissement : 3 - Warrant : 4 - Autres : 5 - (a préciser)

(
(2) préciser si la streté est donnée au profit d'entreprises ou de personnes tierces ( sretés données)
(entreprises liées, associés, membres du personnel)

(

3) préciser si la streté regue par I'entreprise provient de personnes tierces autres que le débiteur (sretés regues)

PASSIF EVENTUELS
Les déclarations de I'imp&t sur le revenu (IR), de I'impdt sur les sociétés (IS)et de la taxe sur la valeur ajoutée
(TVA) de l'exercice 2024 et 2025 ne sont pas encore prescrites et pourraient faire 'objet de contréle par
I'administration

Les déclarations sociales de la CNSS pour les exercices 2022-2025 ne sont pas encore prescrites et pourraient
faire I'objet de contréle par I'administration

(b) Les stocks en admission temporaire sont sujets & une justification de leur réexportation vis-a-vis de
I'administration des douanes dans un délais de deux ans & partir de la date de leur admission au Maroc.

En cas de différence avec la situation tenue par la douane, la société risque de dev oir payer les droits de
douanes et intéréts de retard sur les quantités considérées non réexportées dans les délais.
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IBDO \ A&T AUDITEURS

Aux Actionnaires de la sociéte
ALUMINIUM DU MAROC S.A.

Zonge industriclle — Route de Tétouan — Lot 78
Tanger- Maroc

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

Audit des états de synthése

Opinion

Conformément & la mission qui nous a €€ conli¢e par votre Assemblée Générale, nous avons effectué Faudit des états
de synthése ci-joints de la Société ALUMINIUM DU MAROC S.A, 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 1'exercice clos a cette date,

ainsi que 1"état des informations compléementaires {ETIC). Ces ¢tats de synthése font ressortir un montant de capitaux
propres el assimilés de 446,939,.701,59 MAD dont un bénéfice net de 61.978,359,15 MAD.

Nous certifions que fes ¢ats de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont reguliers ¢t sinceres et donnent,
dans tous leurs aspects significatifs, une image Adéle du résultat des opérations de "exercice écoulé ainsi que de la
situation financiére et du patrimoine de la Société ALUMINIUM DU MAROC S.A. au 31 décembre 2025,
conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de Uopinion

Nous avons effectue notre audit sclon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités qui nous imncombent ¢n
vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités de 'auditeur 4 I"égard de 1'audit des
éats de synthése » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la société conformément aux régles de
deontologic qui s’appliquent 4 'audit des éats de synthése au Maroc ¢t nous nous sommes acquittés des autres
responsabilites déontologiques qui nous incombent selon ces régles. Nous estimons que les ¢lements probants que nous
avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de Uaudit

Les questions clés de "audit sont les questions qui. selon notre jugement professionnel, ont &€ les plus importantes
dans |"audit des ctats de synthese de la periode considerée, Ces questions ont ¢té traitées dans le contexte de notre audit
des érats de synthése pris dans leur ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-ci, el nous
n'exprimons pas une opinion distincte sur ces questions.

Questions clés de Maundit Notre réponse
Provision pour dépréciation des créances clients

Au 3| décembre 20235, les créances clients dont la valeur Nos travaux ont potamment consisté & :
brute s'¢leve 4 475 millions de dirhams sont) — Prendre connaissance des procédures d’identification

provisionné¢es a hauteur de 85 millions de dirhams. des créances clients § déprécier et de détermination
du montant des dépréciations d constater ;

La détermination des créances i déprécier requiert! — Tester le fonctionnement des controles dans le cadre

I"exercice du jugement de la direction sur la base d’unc des procédures mises en ceuvre pour déterminer le

analyse continue de [’évolution du nsque client. niveau des dépréciations des créances clients ;

~ Apprécier le caractére raisonnable des hypothéses
Compte tenu du caractére significatif du poste au regard retenues par la  Direction pour évaluer les
du bilan de la societe, du jugement nécessaire ot de la dépréciations i constater ;

conjonciure de crise actuelle, nous avons considéré que

— Revue critique des autres créances  clients  dont
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Questions clés de Maudit Notre réponse )

cc sujet constitue un point ¢lé d’audit. I’ancicnneté est importante non provisionnées par e
management et recucillir auprés de la Direction des
éléments probants mitigeant le risque (apurement en
période subségquentes, protocoles d'accord, ete.).

Evaluation des titres de participation

Au 31 décembre 2025, les titres de participation sont Nos travaux ont consisté i :

nscrits au bilan pour une valeur nette comptable de 1410 —  Prendre connaissance du processus mis en place par
millions de dirhams soit 11% du total actif. Les titres de la Direction dans le cadre des tests de dépréciation et
participation sont enregistrés 4 leur prix d'acquisition sa conformite aux normes comptables en vigueur ;
dimmués d'unc provision pour dépréciation, le cas, — Vérifier la concordance des situations nettes retenues
échéant. par la société avec les états financiers des différentes
entités ;
Les techniques retenucs par la Direction pour procéder 3| — Examiner les hypothéses et les prévisions de
la valorisation nette de ces titres comporient une part croissance retenucs au mgmd de 'environnement
significative  du  jugement quant aux choix de la économique en  les comparant aux  données
méthodologie et des hypothéses utilisées. disponibles pour l'indusirie et aux  tendances
historigues récentes des participations &
En raison du montant significatif des tires de |~ EXxaminer les rapports d'expertises immobiliéres
participation, et de l'importance du jugement de la recues pour les participations portant des actifs
Direction pour le choix de la méthodologie et pour la immobiliers ;
détermination de la valeur d'inventaire, nous avons | — Effectuer des analyses de sensibilité sur Ja valeur
considéré 'évaluation des titres de participation d’inventaire des titres de participation :
comme un point ¢lé d'audit. — Apprécier le caractére recouvrable des créance

rattachées 4 des participations au regard des analyses
effectuées sur les titres de participation,

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance i 1'égard des états de synthise

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

Lors de la préparation des élats de synthése, ¢'est 3 la direction qu'il incombe d'évaluer la capacité de Ia société i
poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se rapportant i la continuité de 1'exploitation
ct d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la direction a Iintention de liquider la société
ou de cesser son activite ou si aucune autre solution realiste ne s'offre a elle.

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

Responsabilités de I"anditear i I'égard de "audit des états de synthése

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les ¢tats de synthése pris dans leur ensemble sont exempts
d'anomalies significatives, que celles-ci resultent de fraudes ou d'erreurs et de délivrer un rapport de |"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 Maroe permettra toujours de détecter toute anomalic
significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs ¢t elkes sont considérees
comme significatives lorsqu'il est rmsonnable de s*attendre & ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent
influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états de synthése prenncent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Marog, nous exergons notre jugement
professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au long de cet audit. En outre
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— nous identifions et évaluons les risques que les ¢tats de synthése comportent des anomalies significatives, que
celles-ci resultent de fraudes ou d’erreurs, concevons ¢t mettons en aeuvre des procédures d’audit en réponse a ces
risques, el reunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-
détection d'une anomalie significative résultant d*unc fraude est plus élevé que celui d’une anomalic significative
résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contounement du contrble interne ;

— nous acquérons une compréhension des €léments du contréle inteme pertinents pour "audit afin de concevoir des
procedures d audit approprices aux circonstances, ¢t non dans ke but d’exprimer une opinion sur I'efficacite du
controke interne de la société ;

— nous apprécions le caractere appropric des methodes comptables retenues ¢t le caractére raisonnable des
estimations complables faites par la direction, de méme que des informations v afférentes fournies par cetle
deriére ;

— nous tirons une conclusion quant au caractere appropné de P'utilisation par la direction du principe comptable de
continuité d'exploitation et, selon Jes éléments probants obtenus, quant 3 'existence ou non d'une incertitude
significative liée 4 des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de la
société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a Pexistence d’une incertitude significative, nous sommes
tenus d’attirer "attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les ¢tats de synthese au
sujet de cette incertitude ow, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos
conclusions s’appuicnt sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou
sttuations futurs pourraient par ailleurs amener la societe a cesser son exploitation ;

— nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et fe contenu des états de synthése. y compris les
informations fournies dans 'ETIC, et apprécions si les ¢tats de synthése représentent kes opérations ct evenements
sous-jacents d'une maniére propre & donner une image Gdéle,

Nous communiquons aux responsables de la gouvemance notamment P’étendue et le calendrier prévus des travaux

d'audit ¢t nos constatations importantes, y compnis toute deficience importante du contréle interne que nous aurions

relevée au cours de notre audit.

VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons procéde également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés notamment
de la sincénté et de la concordance. des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d"Administration
destine aux Actionnaires avec les ¢tats de synthése de la sociéte.

Rabat ¢t Tanger, le 24 avnl 2026
Les Commissaires aux Comptes
BDO S.A A&T Aunditeurs Consultants

A&T AUDITEURS conslLTANTS
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g Rove! £ /’ 2(0)538232 0045
Abderrahim GRINE Nafeh AGOURRAM
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aluminium du maroc

SYNTHESE DES PRINCIPES COMPTABLES ET
METHODES D’EVALUATION DU GROUPE

Les principales regles et méthodes du Groupe sont les suivantes :
1. Principes et méthode de consolidation

Les états financiers consolidés du Groupe Aluminium du Maroc sont préparés
conformément & I'avis N° 5 du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du
26/05/2005 ;

1.1 Périmetre et méthodes de consolidation

Les Sociétés dans lesquelles le groupe exerce directement ou indirectement le
contréle exclusif sont consolidées selon la méthode d'intégration globale

La filiale Africaine de la société ALM Africa, ALM Sénégal dont I'activité principale
est la commercialisation et le négoce des produits de la société ALUMINIUM DU
MAROC dans le marché de ce pays, est intégrée proportionnellement du fait
qu’elle est contrdlée d'une maniere conjointe avec un partenaire local et selon la
méthode du cours de cléture.

La filiale LRA n'est pas contrélée par le groupe. Toutefois, étant présent dans les
organes de gouvernance de cette entité, le groupe y exerce une influence
notable dans la gestion. Cette entité a été intégrée au périmetre de consolidation
par la méthode de la mise en équivalence

Liste des sociétés consolidées:

Activité % Contrdle % Intérét I Méthode de consolidation

Afric Industries Abrasif et I'adhésif 51% 51% Intégration globale
Belpromo Immobiliere 100% 100% Intégration globale
Mansart Immobiliere 100% 100% Intégration globale

Nafida Immobiliére 100% 100% Intégration globale

ALM Africa Négoce articles en Aluminium 100% 100% Intégration globale

ALM Sénégal Négoce articles en Aluminium 51% 51% Intégration proportionnelle
LA ROSERAIE DE L'ATLAS Hételerie 29% 27% Mise en équivalence

Les créances, dettes, produits et charges réciproques significatifs sont éliminés en
totalité pour les entreprises intégrées globalement.

1.2 Date de clbture

Les sociétés du Groupe Aluminium du Maroc cléturent leurs comptes semestriels
au 30 juin et les comptes annuels au 31 décembre.

2.  Méthodes d'évaluation

2.1 Ecart d'acquisition

L'écart d'acquisition dégagé suite a I'acquisition d'une filiale est, soit amorti sur la
durée du business plan ayant servi a déterminer le prix d'acquisition, soit affecté
aux postes d'actifs ayant subi une réévaluation.

Pour le groupe Aluminium du Maroc, les écarts d'acquisition concernent les
sociétés Mansart, Afric Industries et sont comptabilisés selon les méthodes
suivantes :

. L'écart d'acquisition sur la société Mansart est affecté a la valeur du
ferrain,

. L'écart d'acquisition sur la société Afric Industries est amorti sur une
durée de 25 ans.

2.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées & leur coGt historique
d'acquisition. Elles comprennent essentiellement les logiciels AS 400, JDE, EMS et
CRM ; ils sont amortis sur une durée de 10 ans. A cela s'ajoute un fond commerciall
de KMAD 1 000 et un autre acquis par AFRIC Industries pour KMAD 3 500.

Aluminium du Maroc
Comptes consolidés au 31 12 2025

2.3 Immobilisations corporelles

Elles sont enregistrées & leur coOt d'acquisition ou de production. Les
amortissements sont calculés selon le mode linéaire et selon les durées de vie ci-
apres :

-Constructions : 20 ans

-Installations techniques, matériel et outillage : 10 ans
-Matériel de transport : 5 ans

-Mobilier et matériel de bureau: 10 ans

-Matériel informatique : 5 ans

Les opérations de crédit- bail sont retraitées
d'immobilisations lorsqu’elles sont significatives
Les plus-values de cession intra-groupe
significatives.

comme des acquisitions

sont annulées lorsqu'elles sont

24 Immobilisations financiéres

Les titres de participation non consolidés figurent au bilan & leur coUt d'acquisition.
Une provision pour dépréciation est éventuellement constituée apres analyse, au
cas par cas, des situations financiéres de ces sociétés.

Les préts immobilisés intra-groupe sont retraités par élimination.

25 Stocks

Les stocks sont composés de Marchandises, Matieres et fournitures consommables,
produits finis et semi-finis et sont valorisés comme suit :

Les marchandises comportent principalement les accessoires de menuiserie, les
joints, les blocs outils et les machines destinés a la vente en I'état, et sont valorisés
selon la méthode du coUt moyen pondéré.

Les matieres et fournitures consommables regroupent les matieres premiéres, les
matiéres consommables, les pieces de rechanges et les fournitures
consommables, et sont valorisés au colt moyen pondéré.

Les produits finis et encours de production industrielle sont évalués au coUt direct
atelier.

Le calcul de dépréciation des stocks est fondé sur une analyse des changements
prévisibles de la demande, des technologies ou du marché afin de déterminer les
stocks obsoletes ou en exceés.

Les dépréciations sont comptabilisées parmi les charges d'exploitation courantes.

La marge sur stocks intra-groupe n'a pas été retraitée du fait de son caractere
non significatif.

2.4 Créances et chiffre d'affaires

Les créances sont enregistrées & leur valeur nominale. Une provision pour
dépréciation est constatée au titre des créances contentieuses et des créances
anciennes en fonction du risque lié & leur recouvrement. Le montant de la
dépréciation prend en compte I'ancienneté de la créance et la capacité du
débiteur & honorer sa dette.

Le chiffre d'affaires est enregistré dés lors que les produits sont livrés, ou bien que
des services ou prestations sont rendues aux clients.

2.7 Provisions pour risques et charges

Il s’agit de provisions évaluées & I'arété des comptes, destinées a couvrir des
risques et des charges que des événements survenus, ou en cours, rendent
probables, leurs objets sont clairement identifiés mais leur réalisation est incertaine.

2.8 Retraitement des impéots

Les impots sur le résultat regroupent tous les impdts assis sur le résultat, qu'ils soient
exigibles ou différés.
L'évaluation des actifs et des passifs d'impots différés repose sur I'utilisation des
taux d'impdt qui ont été adoptés a la date de clbéture. Tous les passifs d'impots
différés ont été comptabilisés. Le taux d'impot utilisé pour le calcul des impdts
différés est de 21.5%.

29 Autres retraitements de consolidation

Toutes les transactions infragroupes, ainsi que les actifs et passifs réciproques
significatifs entre les sociétés consolidées par intégration globale ou intégration
proportionnelle sont éliminés. Il en est de méme pour les résultats internes au
Groupe (dividendes, plus-values...).

Les créances, dettes, produits et charges réciproques sont éliminés en totalité pour
les entreprises intégrées globalement, dans la limite du pourcentage de détention
pour les enfreprises en intégration proportionnelle.

La prime de fusion comptabilisée dans les comptes sociaux est neutralisée dans
les comptes consolidés.

Les plus & moins-values liés a I'actif apporté sont retraités séparément et les
amortissements éventuels dans les comptes sociaux sont éliminés en comptes
consolidés.

2.10 Evénements post-cléture

Néant
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aluminium du maroc

Etats financiers consolidés

BILAN ACTIF (EN M MAD) 31/12/2025 31/12/2024

CAPITAUX PROPRES
Actif immobilisé 221 681,37 236 031,77 - Capital 46 595,40 46 595,40
- Ecart d'acquisition 993,84 1060,10 - Primes d'emission 31 691,94 31 691,94
- Immobilisations incorporelles 931738 12117,73 - Réserves consolidées 121 44919 132 664,48
- Immobilisations corporelles 187 802,74 193 884,90 - Résultats consolidés 6240607 3683850
T - = Capitaux propres part du Groupe 262 142,60 247 790,33
-Immobilisations financieres 1740,13 173989 - Intéréts minoritaires 23 904,45 23 166,72
- Titres mis en équivalence 21827,28 27 229,16 Tetil] CEER s EEEEs 286 047,05 270 957,05
Actif circulant 808 731,85 816 855,47 .
Passif a long terme 114 400,54 183 980,24
- Stocks et en cours 375878.39 353 417,39
- Clients et comptes rattachés 37030991 368 466,54 Rassiticliculant 2215105 87 232751
h ez 2 K - Fournisseurs et comptes rattachés 111187,94 121 266,11
-Impots différés actifs 4007.10 692358 - Autres dettes et cptes de régularisation 33 993,26 34 925,92
- Etat 4597484 74103,83 _Etat 71104,19 73 683,13
- Autres créances et cptes de régularisation 1241761 13799.74 - Provisions pour risques et charges 4910,44 3756,00
- Valeurs mobilieres de placement 144,00 144,00 - Impdts différés passifs 210,04 645,24
Disponibilités 49 579,67 25 212,00 Trésorerie passif 458 139,43 388 885,54
TOTAL DE L'ACTIF 1079 992,89 1078 099,24 LOTALDURASSIE 11079/992.89 1078 099.24

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE (EN M MAD)

Flux de trésorerie liés a I'activité

COMPTES DE PRODUITS ET CHARGES HT ( EN M MAD) 31/12/2025  31/12/2024

Chiffres d'affaires 1304909,75 1243 449,54 Résultat Net des sociétés intégrées : 71 539,00 47 117,9
Variation de stocks de produits 1828720 - 23988,02 Elimination des charges et produits sans incidence sur
la trésorerie ou non liés a I'activité
Immo. produites par I'entreprise pour elle-méme - - 5 ; —
. ; . 84311 70329 Dotations d'exploitations 25191,12 23 956,9
Autres produits d'exploitation , , Variation des impofs Différds - 248168 45395
S 940 707,69 856 137,41
Achats consommes Plus-values des cessions, nettes d'impot: 500,38 -212,5
Charges externes 67 868,95 68 641,79 Capacité d' nent des soclétés intégrées : 9971218 563229
Charges de personnel 137 332,39 143 901,03 o TP P R
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence :
Aufres charges d'exploitation 2060.00 233000 Variation du besoin en fonds de roulement lié a I'activité : - 7 228,60 38 409.5
Impdts et taxes 3081.59 2119.26 Flux net de Trésorerie Généré par l'activité : 92 483,58 104 732,3
Dotations d'exploitation 34 487,10 37 400,00
A isiti i ilisati RPO/IN RP - -

Charges et produits financiers _ 2779678 - 3344515 cquisition des immobilisations CORPO/INCOI 19 271,40 118 493,5
A 'y . ra - Al H f d A bl f F . f R )
Résultat courant des enfreprises intégrées 110 705,55 76 280,17 cauisition des immobilisations inandieres (en nef) 3389.1

Cessions d'immobilisations, nettes d'impot 559,25 215,6
Charges et produits non courants - 8 506,02 - 7 420,05

Flux de ré e lié &rations ' ) B
Impots sur les résultats 3066053 21742,18 v de EOGIACE LE21S (216670
Résultat net des entreprises intégrées 71 539,00 47 117,93
Quote part dans les résultats des entreprises MEQ - 5186,00 - 5708,68 Dividendes versés aux actionnaires de la société mere - 46 595,40 -41 935,9
Dotations aux ats des écarts d'acquisition 66,26 66,26 Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées - 3142,37 -2856,7
Résultat net de I'ensemble consolidé 66 286,75 41 342,99 Augmentation de capital en numéraire 215,88 33336,6
Intéréts minoritaires 3 880,68 4 504,49 Emissions d'emprunts 40 000,00 77 787.3
Résultat net (Part du groupe) 62 406,07 36 838,50 Remboursement d'emprunt - 109 139,75 -78 836,1
fobleau de vriafon des caplaux ) — Autres variations 4,00 143,6
propres consolidé décembre 2024 Capital Primes d'émission I Total part groupe Minoritaires Total
en MMAD Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement - 118 657,64 -12 361,1
Situation au 31 décembre 2024 | 46 595,40 3169194 169502.99 24779033 23166,72 270 957,05
Variation titres m.e.q 215,88 215,88 21588
Résultat net de I'exercice 6240607 6240607 388010 66286,17 Trésorerie d'ouverture - 363 673,54 -334377.7
Autres variations 124251 124251 124251 - X -
Situation au 31 décembre 2025 | 46 595,40 3169194 183 855.26 262 142,60 2390445 286 047,05 Trésorerie de cloture - 408 559,76 -363 673,5
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SYNTHESE DES PRINCIPES COMPTABLES ET
METHODES D’EVALUATION DU GROUPE

Les principales regles et méthodes du Groupe sont les suivantes :
3. Principes et méthode de consolidation

Les états financiers consolidés du Groupe Aluminium du Maroc sont préparés
conformément & I'avis N° 5 du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du
26/05/2005 ;

3.1 Périmetre et méthodes de consolidation

Les Sociétés dans lesquelles le groupe exerce directement ou indirectement le
contréle exclusif sont consolidées selon la méthode d'intégration globale

La filiale Africaine de la société ALM Africa, ALM Sénégal dont I'activité principale
est la commercialisation et le négoce des produits de la société ALUMINIUM DU
MAROC dans le marché de ce pays, est intégrée proportionnellement du fait
qu’elle est contrdlée d'une maniere conjointe avec un partenaire local et selon la
méthode du cours de clbture.

La filiale LRA n'est pas controlée par le groupe. Toutefois, étant présent dans les
organes de gouvernance de cette entité, le groupe y exerce une influence
notable dans la gestion. Cette entité a été intégrée au périmetre de consolidation
par la méthode de la mise en équivalence

Liste des sociétés consolidées:

m Acfivité % Contrdle % Intérét I Méthode de consolidation

Afric Industries Abrasif et I'adhésif 51% 51% Intégration globale
Belpromo Immobiliére 100% 100% Intégration globale
Mansart Immobiliere 100% 100% Intégration globale

Nafida Immobiliére 100% 100% Intégration globale

ALM Africa Négoce articles en Aluminium 100% 100% Intégration globale

ALM Sénégal Négoce articles en Aluminium 51% 51% Intégration proportionnelle
LA ROSERAIE DE L'ATLAS Hételerie 29% 27% Mise en équivalence

Les créances, dettes, produits et charges réciproques significatifs sont éliminés en
totalité pour les entreprises intégrées globalement.

3.2 Date de clbture

Les sociétés du Groupe Aluminium du Maroc cléturent leurs comptes semestriels
au 30 juin et les comptes annuels au 31 décembre.

4.  Méthodes d’évaluation
4.1 Ecart d’acquisition

L'écart d'acquisition dégagé suite a I'acquisition d'une filiale est, soit amorti sur la
durée du business plan ayant servi a déterminer le prix d'acquisition, soit affecté
aux postes d’actifs ayant subi une réévaluation.

Pour le groupe Aluminium du Maroc, les écarts d'acquisition concement les
sociétés Mansart, Afric Industries et sont comptabilisés selon les méthodes
suivantes :

. L'écart d'acquisition sur la société Mansart est affecté a la valeur du
terrain,

. L'écart d'acquisition sur la société Afric Industries est amorti sur une
durée de 25 ans.

4.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées & leur codt historique
d'acquisition. Elles comprennent essentiellement les logiciels AS 400, JDE, EMS et
CRM ; ils sont amortis sur une durée de 10 ans. A cela s'ajoute un fond commercial
de KMAD 1 000 et un autre acquis par AFRIC Industries pour KMAD 3 500.

Aluminium du Maroc
Comptes consolidés au 31 12 2025

4.3 Immobilisations corporelles

Elles sont enregistrées & leur coOt d'acquisition ou de production. Les
amortissements sont calculés selon le mode linéaire et selon les durées de vie ci-
apres :

-Constructions : 20 ans

-Installations techniques, matériel et outillage : 10 ans
-Matériel de transport : 5 ans

-Mobilier et matériel de bureau: 10 ans

-Matériel informatique : 5 ans

Les opérations de crédit- bail sont retraitées
d'immobilisations lorsqu’elles sont significatives
Les plus-values de cession intra-groupe
significatives.

comme des acquisitions

sont annulées lorsqu’elles sont

4.4 Immobilisations financiéres

Les titres de participation non consolidés figurent au bilan & leur coOt d'acquisition.
Une provision pour dépréciation est éventuellement constituée apres analyse, au
cas par cas, des situations financiéres de ces sociétés.

Les préts immobilisés infra-groupe sont retraités par élimination.

4.5 Stocks

Les stocks sont composés de Marchandises, Matieres et fournitures consommables,
produits finis et semi-finis et sont valorisés comme suit :

Les marchandises comportent principalement les accessoires de menuiserie, les
joints, les blocs outils et les machines destinés a la vente en I'état, et sont valorisés
selon la méthode du coUt moyen pondéré.

Les matieres et fournitures consommables regroupent les matieres premiéeres, les
matiéres consommables, les piéces de rechanges et les fournitures
consommables, et sont valorisés au colt moyen pondéré.

Les produits finis et encours de production industrielle sont évalués au coUt direct
atelier.

Le calcul de dépréciation des stocks est fondé sur une analyse des changements
prévisibles de la demande, des technologies ou du marché afin de déterminer les
stocks obsoletes ou en excés.

Les dépréciations sont comptabilisées parmi les charges d’exploitation courantes.

La marge sur stocks intra-groupe n'a pas été retraitée du fait de son caractere
non significatif.

4.4 Créances et chiffre d'affaires

Les créances sont enregistrées & leur valeur nominale. Une provision pour
dépréciation est constatée au titre des créances contentieuses et des créances
anciennes en fonction du risque lié a leur recouvrement. Le montant de la
dépréciation prend en compte I'ancienneté de la créance et la capacité du
débiteur & honorer sa dette.

Le chiffre d'affaires est enregistré dés lors que les produits sont livrés, ou bien que
des services ou prestations sont rendues aux clients.

4.7 Provisions pour risques et charges

Il s’agit de provisions évaluées a I'arrété des comptes, destinées a couvrir des
risques et des charges que des événements survenus, ou en cours, rendent
probables, leurs objets sont clairement identifiés mais leur réalisation est incertaine.

4.8 Retraitement des impéots

Les impots sur le résultat regroupent tous les impdts assis sur le résultat, qu'ils soient
exigibles ou différés.
L'évaluation des actifs et des passifs d'impots différés repose sur I'utilisation des
taux d'impdt qui ont été adoptés a la date de clbéture. Tous les passifs d'impots
différés ont été comptabilisés. Le taux d'impot utilisé pour le calcul des impdts
différés est de 21.5%.

4.9 Autres retraitements de consolidation

Toutes les transactions infragroupes, ainsi que les actifs et passifs réciproques
significatifs entre les sociétés consolidées par intégration globale ou intégration
proportionnelle sont éliminés. Il en est de méme pour les résultats internes au
Groupe (dividendes, plus-values...).

Les créances, dettes, produits et charges réciproques sont éliminés en totalité pour
les entreprises intégrées globalement, dans la limite du pourcentage de détention
pour les entreprises en intégration proportionnelle.

La prime de fusion comptabilisée dans les comptes sociaux est neutralisée dans
les comptes consolidés.
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Les plus & moins-values liés & I'actif apporté sont retraités séparément et les

amortissements éventuels dans les comptes sociaux sont éliminés en comptes
consolidés.
4.10 Evénements post-cldture

Néant

Etats financiers consolidés

BILAN ACTIF (EN M MAD) 31/12/2025 31/12/2024

Actifimmobilisé 221 681,37 236 031,77
- Ecart d'acquisition 993.84 1060,10
- Immobilisations incorporelles 9317,38 12117,73
- Immobilisations corporelles 187 802,74 193 884,90
- Immobilisations financiéres 174013 173989
- Titres mis en équivalence 21827,28 27 229,16
Actif circulant 808 731,85 816 855,47
- Stocks et en cours 375878,39 353 417,39
- Clients et comptes rattachés 370309.91 368 466,54
- Impots différés actifs 4007,10 692398
- Etat 4597484 74103,83
- Autres créances et cptes de régularisation 12 417,61 13799.74
- Valeurs mobilieres de placement 144,00 144,00
Disponibilités 49 579,67 25212,00
TOTALDE L'ACTIF 1079 992,89 1078 099,24

COMPTES DE PRODUITS ET CHARGES HT ( EN M MAD) 31/12/2025 31/12/2024

Chiffres d'affaires 1304 909,75 1243 449,54
Variation de stocks de produits 1828720 - 2398802
Immo. produites par I'entreprise pour elle-méme - -

Autres produits d'exploitation 843,11 79329
Achats consommés 940 707,69 856 137,41
Charges externes 67 868,95 68 641,79
Charges de personnel 137 332,39 143 901,03
Autres charges d'exploitation 2 060,00 2 330,00
Impbts et taxes 3081,59 211926
Dotations d'exploitation 34 487,10 37 400,00
Résultat d'exploitafion 138 502,33 109 725,32
Charges et produits financiers - 2779678 - 3344515
Résultat courant des enfreprises intégrées 110 705,55 76 280,17
Charges et produits non courants - 8506,02 - 7 420,05
Impbts sur les résultats 30 660,53 2174218
Résultat net des enfreprises intégrées 71 539,00 47 117,93
Quote part dans les résultats des entreprises MEQ - 5186,00 - 5708,68
Dotations aux ats des écarts d'acquisition 66,26 66,26
Résultat net de I'ensemble consolidé 66 286,75 41 342,99
Intéréts minoritaires 3 880,68 4 504,49
Résultat net (Part du groupe) 62 406,07 36 838,50

ion des capifaux

Rves et résultat

propres consolidé décembre 2024 Capital  Primes d'émission - Total part groupe Minorifaires
en MMAD

Situation au 31 décembre 2024 | 46 595,40 31691,94 169 502,99 24779033 23166,72 270 957,05
Distribution de dividendes 4659540 - 46 59540 - 314237 - 4973777
Variation titres m.e.q - 21588 - 21588 - 21588
Résultat net de I'exercice 62406,07 62406,07 3880,10 66286,17
Autres variations - 124251 - 124251 - 124251
Situation au 31 décembre 2025 | 46 59540 31691,94 183 855,26 262 142,60 2390445 286 047,05

Aluminium du Maroc
Comptes consolidés au 31 12 2025

BILAN PASSIF ( EN M MAD) 31/12/2025 31/12/2024

CAPITAUX PROPRES

- Capital 46 595,40 46 595,40
- Primes d'emission 31 691,94 31 691,94
- Réserves consolidées 121 449,19 132 664,48
- Résultats consolidés 62 406,07 36 838,50
Capitaux propres part du Groupe 262 142,60 247 790,33
- Intéréts minoritaires 23 904,45 23 166,72
Total Capitaux propres 286 047,05 270 957,05
Passif & long terme 114 400,54 183 980,24
Passif circulant 221 405,87 234 276,41
- Fournisseurs et comptes rattachés 111187,94 121 266,11
- Autres dettes et cptes de régularisation 33 993,26 34 925,92
- Etat 71104,19 73 683,13
- Provisions pour risques et charges 4910,44 3756,00
- Impbts différés passifs 210,04 645,24
Trésorerie passif 458 139,43 388 885,54

TOTAL DU PASSIF 1079 992,89 1078 099,24

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE (EN M MAD)

31/12/2025 @ Au 31 12 2024

Flux de trésorerie liés a I'activité

Résultat Net des sociétés intégrées : 71 539,00 47 1179
Elimination des charges et produits sans incidence sur

la trésorerie ou non liés a I'activité

Dotations d'exploitations 25191,12 23 956,9
Variation des impots Différés : 2 481,68 -4 539,5
Plus-values des cessions, nettes d'impot: 500,38 -212,5
Capacité d" fi nent des és intégrées : 99 712,18 66 322,9
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence :

Variation du besoin en fonds de roulement lié & 'activité : - 7 228,60 38 409.5
Flux net de Trésorerie Généré par l'activité : 92 483,58 104 732,3
Acquisition des immobilisations CORPO/INCORP - 19 271,40 -118 493,5
Acquisition des immobilisations Financiéres (en net) -3389,1
Cessions d'immobilisations, nettes d'impot 559,25 215,6
Flux de ré ie liés aux opérations d'i i - 18712,15 -121 667,0
Dividendes versés aux actionnaires de la société mére - 46 595,40 -41 935,9
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées - 3142,37 -2856,7
Augmentation de capital en numéraire 215,88 333366
Emissions d'emprunts 40 000,00 77 787.3
Remboursement d'emprunt - 109 139,75 -78 836,1
Autres variations 4,00 143,6
Flux net de frésorerie liés aux opérations de financement - 118 657,64 -12361,1
Trésorerie d'ouverture - 363 673,54 -334377,7
Trésorerie de cloture - 408 559,76 -363 673,5



h_‘,r-un s 5sios) Aluminium du Maroc

aluminium du maroc Comptes consolidés au 31 12 2025
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Aux Actionnaires de la socicte
ALUMINIUM DU MAROC S.A.

Zone industrielle — Route de Tétouan — Lot 78
Tanger— Maroc

RAPPORT D’AUDIT SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
EXERCICE DU 1°® JANVIER AU 31 DECEMBRE 2025

Opinion

Nous avons effectué ["audit des ctats financiers consolidés de la societe ALUMINIUM DU MAROC S.A ct de ses
filiales (le « Groupe »). qui comprennent le bilan consolidé au 31 decembre 2025, ainsi que le compte de produits et
charges consolidé. le tableau consolidé des flux de trésorerie pour 'exercice clos a cette date, ainsi que les notes

annexes, y compris un résumé des principales méthodes comptables. Ces ¢tats financiers consolides font ressortir un
montant de capitaux propres consolidés de 286.047 KMAD dont un bénéfice net consolide de 66,287 KMAD.

Nous certifions que les ¢tats financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus, sont réguliers et sincéres et
donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la sitvation financiére consolidée du groupe au 31
décembre 2025, ainsi que du résultat de 'ensemble consolidé pour 'exercice clos a cette date, conformément au
référentiel compiable en vigueur au Maroc.

Fondement de apinion

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 déerites dans la section « Responsabilités de I'auditeur & 1'égard de audit des
¢tats financiers consolidés » du présent rapport. Nous sommes indépendants du groupe conformément aux régles de
déontologie qui s'appliquent & I'audit des états financiers au Maroc el 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 elés de 'audit

Les questions clés de ["audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importantes
dans |*audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces questions ont €€ traitées dans le contexte de
notre audit des ctats financiers consolidés pris dans leur ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-
ci, et nous n'exprimons pas une opinion distinete sur ces questions.

|

‘Questions clés de I'audit Notre réponse

‘Provision pour dépréciation des créances clients

!

Au 31 décembre 2025, la valeur des créances clients|Nos travaux ont notamment consisté 4 :

eltes d visions s"¢léve a 370 millions de dirhams. . p SR
neties de provisions sicieve rrffions de dirhams — Prendre connaissance des procédures d’identification

La détermination des c¢réances d déprécier requiert des créances clients a déprécier et de détermination
I'exercice du jugement de la direction sur la base d'une du montant des dépréciations & constater ;
analyse continue de "évolution du risque client. — Tester le fonctionnement des contréles dans le cadre

des procédures mises en ceuvre pour déterminer le
niveau des dépréciations des eréances clients ;

~ Apprécier le caractére raisonnable des hypothéses
refenues  par la  Direction pour évaluer les
dépréciations a constater ;

— Revue critique des autres créances clients dont
I’ancienneté est importante non provisionnées par le

Compte tenu du caractére significatif du poste au regard
du bilan du groupe, du jugement nécessaire a 'estimation
des créances a déprécier et de la conjoncture de crise
actuclle, nous avons considéré que ce sujet constitue un
point clé d’audit.
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Questions clés de 'audit Notre réponse

management et recueillir auprés de la Direction des
¢léments probants mitigeant le risque (apurement en
periede subséquentes, protocoles daccord, ete. ).

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I'égard des états financiers consolidés

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

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

I1 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére du groupe,

Responsabilités de 'auditeur a I'égard de I'audit des états financiers consolidés

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

Dans lc cadre d’un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc., nous excrgons notre jugement

professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

— Nous identifions ¢t évaluons les risques que les états financiers consolideés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons ¢l mettons en cuvre des procédures
d'audit en réponse & ces risques, et réunissons des ¢léments 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 impliguer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournerment du controle interne ;

—  Nous acguérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour "audit afin de concevoir des
procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I"efficacité du
contréle interne du groupe ;

— Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
cstimations comptables faites par la direction, de méme que des informations y afférentes fournics par cette
derniére ;

— Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié¢ de ['utilisation par la direction du principe comptable de
continuit¢ d’exploitation et, sclon les ¢léments probants obtenus, quant a I'existence ou non d’une incertitude
significative lice a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du groupe
a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a 'existence d'une incertitude significative, nous sommes tenus
d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéguates, 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 le groupe & cesser son exploitation ;

— Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers consolidés, y compris les
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés représentent les opérations et
événements sous-jacents d’une maniére propre i donner une image fidéle.
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— Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations financiéres des entités et
activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous sommes responsables de la
direction, de la supervision et de la réalisation de 'audit du groupe. Nous assumons 'entiére responsabilité de

"opinion d'audit.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment |'étendue et le calendrier prévus des travaux
d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contréle interne que nous aurions

relevée au cours de notre audit.
Rabat et Tanger, le 24 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

BDO S.A A&T Auditeurs Consultants
BDO s %&TAUQ‘TH_JFSC NSULTANTS
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Aux Actionnaires de la sociéte
ALUMINIUM DU MAROC S.A.

Zone industrielle — Route de Tétouan — Lot 78
Tanger—- Maroc

RAPPORT D’AUDIT SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
EXERCICE DU 1*® JANVIER AU 31 DECEMBRE 2025

Opinion

Nous avons effectué ["audit des états financiers consolidés de la société ALUMINIUM DU MAROC S.A et de ses
filiales (le « Groupe »). qui comprennent le bilan consolide au 31 décembre 2025, ainsi que le compte de produits et
charges consolidé. le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes

annexes, y compris un résumé des principales méthodes comptables. Ces états financiers consolides font ressortir un
montant de capitaux propres consolidés de 286.047 KMAD dont un bénéfice net consolide de 66,287 KMAD.

Nous certifions que les ¢tats financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus, sont reguliers et sinceres et
donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la sitvation financiére consolidée du groupe au 31
décembre 2025, ainsi que du résultat de ensemble consolidé pour I'exercice clos a cette date, conformément au
référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de apinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de Ia Profession au Maroc. Les responsabilités qui nous incombent en
vertu de ces normes sont plus amplement décerites dans la section « Responsabilités de 'auditeur & 1'égard de audit des
¢tats financiers consolidés » du présent rapport. Nous sommes indépendants du groupe conformément aux régles de
déontologie qui s'appliquent & I'audit des états financiers au Maroc el nous nous sommes acquittés des autres
responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles. Nous estimons que les éléments probants que nous
avons oblenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Questions clés de 'andit

Les questions clés de ["audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont eté les plus importantes
dans |'audit des états financiers consolides de la période considérée. Ces questions ont ét¢ traitées dans le contexte de
notre audit des ctats financicrs consolidés pris dans leur ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-
ci, et nous n'exprimons pas une opinion distinete sur ces queslions.

Questions clés de Maudit Notre réponse

i
i
i
%

Provision pour dépréciation des créances clients

§Au 31 décembre 2025, la valeur des créances clients
‘nettes de provisions s'éléve a 370 millions de dirhams.

Nos travaux ont notamment consisté 4 :

Prendre connaissance des procédures d’identification

La dérermination des créances d déprécier requiert
I'exercice du jugement de la direction sur la base d'une
analyse continue de I'évolution du risque client.

Compte tenu du caractére significatif du poste au regard
du bilan du groupe, du jugement nécessaire a I'estimation
des créances a déprecier et de la conjoncture de crise
actuclle, nous avons consideré que ce sujet constitue un
point cl¢ d’audit.

des créances clients a déprécier et de détermination
du montant des dépreciations 4 constater ;

Tester le fonctionnement des controles dans le cadre
des procédures mises en ceuvre pour déterminer le
niveau des dépréciations des eréances clients ;
Apprécier le caractére raisonnable des hypothéses
refenues  par  la  Direction pour évaluer les
dépréciations a constater ;

Revue critique des autres créances clients dont
I"ancienneté est importante non provisionnées par le
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Questions clés de Maudit Notre réponse

management ¢t recucillir auprés de la Direction des
¢léments probants mitigeant le risque (apurement en
périade subséquentes, protocoles d’accord, ete.).

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance & 'égard des états financiers consolidés

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

Lors de la préparation des états financiers consolidés, ¢’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité du groupe
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 Iintention de
liquider le groupe ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s offre a elle.

I1 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére du groupe,

Responsabilités de 'auditeur a I'égard de "audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir "assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur ensemble sont
exempits d"anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs et de délivrer un rapport de "auditeur
contenant notre opinion. L assurance raisonnable correspond & un niveau ¢leve 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 elies sont considérées
comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individucllement ou collectivement, elles puissent
influer sur les décisions ¢conomiques que les utilisateurs des ctats financiers consolidés prennent en se fondant sur
ceux-ci

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc, nous excrgons notre jugement

professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

— Nous identifions ¢t évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons el mettons en cuvre des procédures
d'audit en réponse & ces risques, et réunissons des ¢léments 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 impliguer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournerment du controle interne ;

—  Nous acguérons une compréhension des éléments du controle interne pertinents pour 'audit afin de concevoir des
procedures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur 'efficacité du
contrdle interne du groupe ;

— 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 foumnies par cette
derniére ;

— Nous tirons une conclusion quant au caractére appropri¢ de 'utilisation par la direction du principe comptable de
continuit¢ d’exploitation et. sclon les ¢lements probants obtenus, quant a I'existence ou non d’une incertitude
significative li¢e a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du groupe
a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence d'une incertitude significative, nous sommes lenus
d'attirer I"attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers 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
pourratent par ailleurs amener le groupe a cesser son exploitation ;

— Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers consolidés, v compris les
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés représentent les opérations et
évenements sous-jacents d'une maniére propre i donner une image fidéle.
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— Nous obtenons des ¢léments probants suffisants et appropriés concernant les informations financiéres des entités et
activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous sommes responsables de la
direction, de la supervision et de la réalisation de I"audit du groupe. Nous assumons |'entiére responsabilité de
"opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment |'étenduce et le calendrier prévus des travaux

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

Rabat et Tanger, le 24 avril 2026

Les Commissaires aux Comptes

BDO S.A A&T Auditeurs Consultants
A&T AUDITEURS ¢
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