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DNRdzLJS /+FAaasS RQOLI NBHYS
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Morgan Stanley Capital International

Non applicable

Non significatif
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t SN¥A& RQITOoAGSNI
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Systeme de Gestion de Base de Données

{20AS0S RQLy@SaitAaasSyYSyid t /FLAGEE £ NA
SocBS bldA2yl S RQ!IYSYlASYSyd [/ 2YYdzy | ¢
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LEXIQU

Bidonville

FOGALEF

FOGALOGE

FOGARIM

Société

Habitat insalubre

Habitat non réglementaire

ISO 9001

vdzZl NIIASNI RQKIFOAGEG LINBOFANBS NBINRAzLI y i
situé, notamment, a la périphérie des villes, le long des voies ferrées ou des axes routie

Fonds deGarantie (Logement, Education et Formation) destiné aux fonctionnaire
tQSyasSaaySySyio

C2YR& RS DINIYGAS LIRdzNJ £ O2dz@SNIidzNB R
St SYLX 2@8sa Rdz aSO{SdzNJ Lidzdré deogémentdsdeuxR ¢
Fonds de Garantie pour la couverture des préts octroyés aux populations a Re
LNNB3IdzA ASNE Sik2dz a2RSaiSa Sy @dzS RQl OJ
5lya fF LINBaSyidsS y2 i «Pooéiss mpésde linthdtog > |

[QKFoAGIG Ay&altdoNB a8 02YLR4&S: & Diddwiles
f QKIF 6AGFG y2y NBIESYSYdrANB 2dz Of I yRSad

Construitendur, sansX 'y RQSy&aSYot Sz yA I dzi2NR&LF G
[j

l.-’]
f 1 LX dza NBLIF yRdzS $ LI dz&a R&yl YAl dzS

gestion
b2N¥YSa AYGSNYylFGA2yltSa RSTAYASaA rfees parhnk
OSNIATAOFIGAZY RSEtAGNBS Sy CNIryOS LI NJ f

conception et de recherchdéveloppement.
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[ QF GG Sy (A 250 dBNEA LRYVIGBS/EIAASE & Said FGGdANBS &
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f QSy3Fr3aSYSyid R2yyS LI N £ QSYSGGSdzNw
Le CDVM ne se prononce paizN] f Q2 L2 Nl dzy AGS RS € Q2LISNI GA2y RQS
aAddzZ GA2Yy RS tQSYSGUGOSdzNY [ S @GAal Rdz /5xa yS O2yadl
RS4 SOKSIyOSa RS f QSYAaaAa 2NotSR RXA{yAERINNVA AWARY 202S
Laprésenth 2 1S RQL Y B2 NI RNSB@ asS LI a | dzE LISNEA2yySa R2yid f S
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Les personnes en la possession desgu@lda f F RAGS y23GS GASYRNIYAG t &S GNERd
NBALISOGSNI tF NBItSYSyYylliGAz2zy R2ylG StfSa&d RSLSYyRSyid Sy
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b20S RQLYFTRMEEVADFYF2NNYAGS SO tSa ft2Aa SG NBItSYSy
offre.
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PREAMBUL

9y FLILX AOIFGA2Y RSa RA&ALIZAAGA2-93R12RE21 Gepienihie 1903 r8lativan Rdz 5
CDVM et aux informations exigées des personnes morales faisant appkl@ublt.  f QS LJ NdHiged > (St
complété, la présentdb 2 1S RQLVBRNINSIZI AY2U I YYSY (X &adz2NJ £ Q2NBIF yA &l G,
FTAYFYOASNE S tQS@2fdaiaz2y RS a2y FOGABAGSS I AYyAaA I dzb
Laditeb 2 1 S R QL i t@ Ndparde pa@ BMCE Capital Conseil conformément aux modalités fixées par la
OANDdzft  ANB Rdz / 5+a yc nnknn Rdz mpkmmknn LINRaAS Sy | LI
Le contenu de cettb 2 1S RQL yaTeR Nl K A 2¥izNJ € 01 aS RQAYTF2NNIGA2Y A
spécifique, des sources suivantes :

A Les commentaires, analyses et statistiques fournis leardirigeantsddmmolog (ciaprés dénommée la
« Société ou «Immolog»), notamment lors des due diligerseffectuées auprés de la Société selon les
standards de la professign

A Les liasses fiscales et comptables de la Société pour les exercices clos aux 31 décemi2@0228
2010;

A Les rapports de revue limitée des commissaires aux comptes pour lestsesnges au 3Guin 2010 et au
30juin 2011;

A Les comptes arrétés au 30 juin 2010 et au 30 juin 2011
A Les procesSNDB I dzE RS& /2yaSAta RQ! RYAYAAGNI GA2eydes RSa ! :
Assemblées Générales Extraordinaires (A6ifi)s durant lesexercices 20082009 2010etf QS ESNOA OS &

O2 dzNB 2 dza |j dzQrelatifala pidenitds 2 Rz BWABRY F2NXY I GA2Y
Les rapports de gestiomlatifs auxexercices clos aux 31 décembre 200@9 et 2010,

A Les rapports généraux d€sommissaires Augomptesrelatifs auxexercices clos aux 3iécembre 2008
2009 et 2010,

A Les rapports spéciaux d€ommissaires Aux Comptesatifs auxexercices clos aux 3écembre 2008
2009 et 2010

A Les statistiques et informations sectorielles recueillies aupréa duy A & 1 8§ N3 5Sf S3dzS OKI NH
RS fQ! NBFYyA&AYS
A S LYYy RQI T RIGmNBypourlaNhEiGoi2a1Xe2914pS
9y | LIX AOFGA2y RSa&a RAALIZAAIGA2-93RI2RS21 bePtenbie 1903 rélatifvao R dz 5
Conseil Déomtlogique des Valeurs Mobiliéres et aux informations exigées des personnes morales faisant appel
Lz f AO £ £ QSLI NHYS (Stb S REIRAHMEY SHA 202 YL SiSs OSdai
A Remise ou adressée sans frais & toute personne dont la souscription Bsitésol ou qui en fait la
demande;
A Tenue & la disposition du public

v I

- Au siegeRlfamolog(Km 7, Route de Rabat, Ain Sebaa, Casablanca)
- Qur le site du CDVM (www.ctugov.ma);
- Au siége de la Bourse de Casablanca et sur son site intemet.Casablancdourse.con).

A Disponiblesur demande dansun délai maximumde 48h auprés des points de collecte du réseau de
placement.


http://www.casablanca-bourse.com/
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Partie I. ATTESTATIONS ET CDORNEES

b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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Le RPésidentDirecteur Général

Dénomination ouraison sociad Immolog

Représentant légal Anas SEFRIOUI

Fonction Président Directeur Général

Adresse Km 7, Route de RabaAin Sebaa Casablanca
Numéro de téléphone + 212 (0) 522 67 980

Numeéro de fax +212 (0) 522 35 183

Adresse électronique pdg@addoha.ma

Le Président Directeur Généralteste que, & sa connaissance, les donndedab 2 1 S R QL WARINX | { A 2y
assume la responsabilité, sont conformes a la réalité. Elles comprennent toutes lenatiéms nécessaires

aux investisseurs potentiels pour fonder leur jugement sur le patrimoine, I'activité, la situation financiére, les
résultats et les perspectives@hmolog ainsi que sur les droits rattachés aux titres proposés. Elles ne
comportent pas tbmissions de nature a en altérer la portée.

Par ailleurs lePrésident Directeur Général QSy 3+ 3S t NBALISOGSNI t QSOKSF yOASN
modalités décritesdars I LINBASYGS b2iGS RQLYF2NXNI GAZ2Y

Anas SEFRIOUI
Président Directeur Général
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I. LeCommissaire Aux Comptes

Dénomination ou raison sociale A. Saaidi & Associés

Représentant légal Nawfal AMAR

Fonction Associé

Adresse 4, Place Maréchal, Casablanca

Numéro de téléphone +212 (0) 52227 99 16

Numeéro de fax +212(0) 522 20 58 90

Adresse électronique n.amar@saaidassocies.ma

1% exercice soumis au controle 2005

Date de renouvellement du mandat ! Dh a0l ddzt yi 1@ dzNJ £t QSESNODAOS Hn

548 RQSELIANI GA2Y Rc! Dh &GFGdzr yli &dzNI f QSESNDAOS H

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres contenues dans la présente
y20S RQAYTF2NXNIGA2YSY Sy STFSOldzr yi f Sositibhs tédapSeftOSa vy
réglementaires en vigueur.

Nos diligences ont consisté a nous assurer de la concordance desdites informations avec les €tats de synthese
d20AlLdzE FyydzSfta | dzZRAGSE RQLYY2f 230

Sur la base des diligencesdeissus, nous n'‘avons pas d'obsdima a formuler sur la concordance des
informations comptables et financiéres, données dans la présente note d'information, avec les états de
deyliK8saS &a20AldzE FyydzSta RQLYY2f23 (Sta |jdzQlF dzRAGSE L

Le Conmissaire Aux Comptes
A. Saaidi & Associés
Nawfal AMAR

Associé
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IMMOLOG

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre AssemiBéé GNI £ S y2dza | g2y a S
des états de synthése-mints dmmolog O2 YLINBY I yi S oAfly> S O02YLIGS RS
a2t RSa RS 3Saidraz2ys ¢S GFro6ftSldz RS FAylLyOSYSyias Si f
f geRice clos le 31 décembre B Ces états de synthése font ressortir un montant de capitaux propres et
assimilégle 281583163,2MADdont un bénéfice net de@04328733,8MAD.

(

Responsabilité de la direction

[ RANBOGAZY S&ai NXB i lelzd¢f dal ppésebtatidR Sincéred @ (icksoétats @ Syntiseye,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la mise

Sy LXIF0OS SG tS adzAi@Ar RQdzy O2yGNbtS A yats8eNgyBhesiBe I (A T
O2YLRNIIyild LI& RQFy2YFIfASa aAIYyATAONGABSAT FAYyaA | dz
au regard des circonstances.

wSalRyvaloAfAGS RS f QF dzZRA G S dzNJ

b2GNB NBaLRyaloAfAGS Said RQSE LIshsH JaNJasdzgeSnotr2 bikliy, Natis/ & dzN.
avons effectué notre audit selon lesrmes de lgrofession au Maroc. Ces normes requierent de notre part de

y2dza O2yF2NNSNJ | dzE NBE3If S& RQSOGKAIdzZST RS LI I yA&ASN Si
jdzS tSa Silidia RS aeyiksasS yS O2YLRNISy(d LI a RQlIy2YLlf

'y FdzZRAG AYLIX AljdzS f1 YAAS Sy dzdzNBE RS LINPOSRdAzZNBa Sy

montants et les informations fournies dans les états de synthese.

Lechoixdd LINR OSRdzZNBE& NBf §@S Rdz 2dzASYSyid RS € QlF dzRA G SdzNE |
aeyiKsaS O2yiASyySyd RSa ly2YlFLftASa aArA3ayAFAOLGAGSad O
en compte le contrdle interne en vigueur dags$y G A 0SS NBf I GATFT £ €t QSlilroftAaasSySy
aeyiksasS FTAY RS RSTAYANI RSa LINPOSRdAzZNBa RQF dzZRAG | LI
dzy'S 2 LAY A2Y adzNDAfdD S FyF ALOdzFOM (i SO RBLIXDEhidRivetaaérd afprofrig des f QI LILI
méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la direction,

RS YsYS 1jdzS t QF LIWINBOAIIGA2Y RS fI LINBaSydalriarzy RQSyas

Nous estimons que les éléments peotis recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Opinion sur les états de synthése

Nous certifions qudes états de synthése cités au premier paragrapheessussont réguliers et sincéres et

donnent, dans tous leurs aspects sigrififs, une image fidéle dNB a dzf GF G RS& 2LISNI A2y a |
ainsi que de la situatiofinanciére et du patrimoine @mmolog au 31 décembre 200 conformément au

référentiel comptable admis au Maroc

{Ftya NBYSGGUNB Sy Ol-dessi$s, nbu@ goudisigrialang qus la paKiBipat®is dédrue dans le

capital de la société Fanadek Investm&#&R]Lpour environ 5,5 MMAD également redevablénémologR Q dzy
Y2yhalyld RQSY@ANRY HZIo aa! 5qunddidios yetieSnégatve dSy 08 SP F Y a NI
KMAD

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations donnégs dans le rapport de gestion du IConsei
RQ! RYAYAAUNY GA2Yy R 8clds ktgisde syntteseldellacit® vy | ANB A | @

Casablanca, ledvril 2011
Nawfal AMAR

A. Saaidk Associés

LeCommissaire Aux Comptes
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IMMOLOG

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué l'audit
des états de synthése-mints dimmologS.A..comprenant le bilan, le compte de produits et charges, |'éed

soldes de gestion, le tableau de financement, et I'état des informations complémentaires (ETIC) rdftifs a
exerciceclos le 31 octobre 2@ Ces états de synthése font ressortir un montant de capitaux propres et
assimilés dd. 7725442937 MADdont un bénéfice net d&2536958,76 MAD.

Responsabilité de la Direction

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincere de ces états de synthese,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité compmermhception, la mise

en place et le suivi d'un contrble interne relatif a I'établissement et la présentation des états de synthese ne
comportant pas d'anomalie significative, ainsi que la détermination d'estimations comptables raisonnables au
regard desirconstances.

Responsabilité de I'Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états de synthése sur la base de notre audit. Nous
avonseffectué notre audit selon les normes de lefession au Maroc. Ces normes requierent de notrd da

nous conformer aux regles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pour obtenir une assurance raisonnable

gue les états de synthese ne comportent pas d'anomalie significative.

'y FdzZRAG AYLIX AljdzS f1 YAAS Sy rdidg@iBentfobanibl@rsmadzeE & Sy
montants et les informations fournis dans les états de synthése. Le choix des procédures reléve du jugement de

f QF dZRAGSdzNE RS YsYS jdzS fUS@IfdzZ GA2y Rdz NRaljdzS |l dzS
signifcatives. En procédant a ces évaluations du risque, l'auditeur prend en compte le contrble interne en

@A IdzSdzNJ RIFya tU4SyadAdGsS NBfFTGAF t fQSGlroftAaasSySyid Si
procédures d'audit appropriées en la circonsta, et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité de

celukci.

Un audit comporte également l'appréciation du caractére approprié des méthodes comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations comptables faites par la direddi®mméme que l'appréciation de la
présentation d'ensemble des états de synthéese.

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

Opinion sur les états de synthése

Nous certifions que les états dgrghése cités au premier paragraphedessus sont réguliers et sincéres et
donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoid@mmolog au 31 décembre 209 conformément au
référentiel comptable admis au Maroc.

{Ftya NBYSGIENB Sy Ol-dessi$s, nbu@ goudisigrialang qus la paKiBipat®is dédriue dans le
capital de la société Fanadek Investm&#&RLpour environ 5,5 MMAD égalemeredevable ammologR Q dzy

Y2yl yld RQSYGANRY HZo aa! 53 LINBR2FYYSii& ¢8IBREOST0 RE
KMAD

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par lantmihous sommes assurés
notamment 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.

Casablanca, @2 avril 2010
Nawfal AMAR

A. Saaidi & 8sociés

LeCommissaire Aux Comptes
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IMMOLOG

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons pracéité a |
des états de synthése-mints dimmologau 31 décembre 2@) lesquels comprennent le bilan, le compte de
produits et charges, I'état des soldes de gestion, le tableau de financement et I'état des informations
complémentaires (ETIC) relatifs a €exice clode 31 Décembre 2008 es états de synthése qui font ressortir

un montant de capitaux propres et assimilés4f#717470,60 MADdont un bénéfice net d207780448,54

MAD.

Responsabilité de la Direction

La direction est responsable de |'étabksnent et de la présentation sincére de ces états de synthése,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la mise
en place et le suivi d'un contrble interne relatif a I'établissement et la présematas états de synthése ne
comportant pas d'anomalie significative, ainsi que la détermination d'estimations comptables raisonnables au
regard des circonstances.

Responsabilité de I'Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces étatsylghése sur la base de notre audit. Nous
avonseffectué notre audit selon lesanmes de lgrofession au Maroc. Ces normes requierent de notre part de

nous conformer aux regles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pour obtenir une assurareedie

gue les états de synthése ne comportent pas d'anomalie significative.

'y FdzZRAG AYLIX AljdzS €1 YAAS Sy dzdzNBE RS LINPOSRdAzZNBa Sy
montants et les informations fournis dans les états de synthese. Ligz dee procédures reléve du jugement de

f QI dzZRAGSdzNE RS YsYS |jdzS fUS@lIfdzZ GA2y Rdz NRAl dzS | dzS
significatives. En procédant a ces évaluations du risque, l'auditeur prend en compte le contrble interne en
vigueurd ya fUSyGAdGS NBEFGAT t tQSilotAaasSySyda Sid 1 LI
procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité de
celuici.

Un audit comporte également I'apgciation du caractére approprié des méthodes comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que l'appréciation de la
présentation d'ensemble des états de synthéese.

Nous estimons que les élémengsobants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Opinion sur les états de synthése

Nous certifions que les états de synthese cités au premier paragrapgtessils sont réguliers et sincéres et
donnent dans tous leurs aspectgsificatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoin@tolog au 31 décembre 2@ conformément au
référentiel comptable admis au Maroc.

{Fya NBYSGGNB Sy 6tidesss, nbud goLdisigrialang qus B paNikipat®n détenue dans le
capital de la société Fanadek Investm&#ARLpour environ 5,5 MMAD, présente au 31 Décembre&0fe
situatz y ySGGS ySIBAKMAS RQSYOANRY

Vérifications et informations spécifiges

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés
notamment, de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Consell
d'Administration destiné aux actionnaires avec les&tie syntheése de la société.

Casablanca, 120 avril 2009
Nawfal AMAR

A. Saaidi & Associés

LeCommissaire Aux Comptes
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IMMOLOG

Nous avons mcédé a la vérification des informations comptables et financiéres au 30 juin 2010 et au 30 juin
Hamm 02y GSydzSa RlIya fF LINBSBaASyidS y2iS ROQAYTF2N¥I A2y X
des dispositions légales et réglementaires en eiguau Maroc.

Nos diligences ont consisté a nous assurer de la concordance desdites informations avec la situation
AYGUSNYSRAIFIANB RS&a O02YLIiSa agnhd gadaks soinds huy30 juiff 20200t atl W2 6 2 S
juin 2011.

Sur la base desilifjences cRS&dadza>y y2dza yQlI @2ya LI & RQ20aSNBIGAZ2Y
AYF2NXYFGA2ya O2YLIihotSa SG FAYLyOAsSNBa az20iltSa R2yy
AVGSNYSRAFANB RS&E 02 YLIG S zmenindtd padabs soims. v FFAG f Qo228

Le Commissaire Aux Comptes
A. Saaidi & Associés
Nawfal AMAR

Associé
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IMMOLOG

Nous avons effectué un examen limité de la liasse de consolidate la filiale Immolog au 30 juin 2011,
comprenant le bilan et le compte de produits et charges, exprimée en dirhams marocains. La préparation de
cette liasse de consolidation reléve de la responsabilité de la Direction Générale de la Société. lde liasse
consolidation de la filiale Immolog a été préparée uniquement pour permettre a Douja Promotion Groupe
Addoha et CGI de préparer leurs comptes consolidés semestriels. Notre responsabilité consiste a émettre un
rapport sur cette liasse de consolidationrda base de notre examen limité, en vue de son intégration dans les
états financiers consolidés de Douja Promotion Groupe Addoha et CGI. Cette liasse fait ressortir un montant de
capitaux propres et assimilés totalisant MAD 356 083 230,87 dont un bém&fide MAD 74 500 067,66.

Nous avons effectué notre examen limité conformément aux Normes de la profession applicables au Maroc.

/| S& y2N¥Sa NBldASNByd 1jdzS t QSEFYSYy fAYAGS az2Aad LI

raisonnable que la li@sS RS O2y a2t ARFGA2y yS O2YLRNILS LI a RQly
comprend essentiellement des entretiens avec le personnel de la Société et des procédures analytiques

I LILJ AljdzSS& FdzE R2yySSa TAylyOAsNBEAW &L £S f BBERNYIANEQ dB2 yI1G
YOI @g2ya LI a STFSOGdzS dzy FdzZRAG Sz Sy O02yasldsSy0oSs vy
consolidation citée au premier paragraphe.

{dzNJ £ o6l &aS RS y2GNB SEIYSy f AYAIRiSentapendedquylQliaBedéa LI a
O2yaz2fARIFGAZ2Y RS 1 FAEAIFIES LYY2f23 yQF LI a SGS LINBI
les informations requises conformément aux normes nationales en vigueur.

Sans remettre en cause la conclusformulée cidessus, nous vous signalons que la participation détenue dans

le capital de la société Fanadek Investment, pour environ MAD 5,5 millions également redevatnimlag

RQdzy Y2yilyd RQSY@ANRBY a!5 HIZIo YAf ftiaoy acite néthadiveé Sy G S
RQSY@ANRY Ya!5 Tcco

Casablanca, le 16 Septembre 2011.
Nawfal AMAR
A. Saaid& Associés

LeCommissaire Aux Comptes

16



IMMOLOG

Nous avons effectuéruexamen limité de la liasse de consolidation de la filiale Immolog au 30 juin 2010,
comprenant le bilan et le compte de produits et charges, exprimée en dirhams marocains. La préparation de
cette liasse de consolidation releve de la responsabilité deirecibpn Générale de la Société. La liasse de
consolidation de la filiale Immolog a été préparée uniquement pour permettre a Douja Promotion Groupe
Addoha et CGI de préparer leurs comptes consolidés semestriels. Notre responsabilité consiste a émettre un
rapport sur cette liasse de consolidation sur la base de notre examen limité, en vue de son intégration dans les
états financiers consolidés de Douja Promotion Groupe Addoha et CGI. Cette liasse fait ressortir un montant de
capitaux propres et assimilés @isant MAD 26@71381,07 dont un bénéfice net de MAD 1886951,70.

Nous avons effectué notre examen limité conformément aux Normes de la profession applicables au Maroc.

/| S& y2N¥Sa NBldASNByid 1jdzS t QSEFYSy ftény hne Qssuiafice i LI |
NI Aaz2zyyrotS 1jdzS ¢ fAlLaasS RS O2yaz2fARIFIGA2Y yS 02YL
comprend essentiellement des entretiens avec le personnel de la Société et des procédures analytiques
appliquées aux données financ®a ® Lf F2dz2NYA G R2y O dzy YAGSlEdz RQF &a dz
YyQl @2ya LI & SFFSOGdzS dzy | dzRAG SiGzX Sy 02yasSljdzsSyoSsz vy
consolidation citée au premier paragraphe.

Sur la base de notre examen limité2 dza y QlF @2y a LI a NBtSOPS RS FlLAda I dz
O2yaz2fARIFGAZ2Y RS 1 FAEAIFIES LYY2f23 yQF LI a SGS LINBI
les informations requises conformément aux normes nationales gunewir.

Sans remettre en cause la conclusion formulégesisus, nous vous signalons que la participation détenue dans

le capital de la société Fanadek Investment, pour environ MAD 5,5 millions également redevatni®lag

RQdzy Y2yililyld RQEYIRNBY aINBASYGSYARdz on 2dzAy HAawmn dzy S
KMAD 750.

Casablanca, le 23 Septembre 2010.
Nawfal AMAR
A. Saaid& Associés

LeCommissaire Aux Comptes
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IMMOLOG

1. [ Qh NBFyAaYS [/ 2yaSat

Dénomination ou raison sociale BMCE CapitaConseil

Représentant légal Mehdi Jalil RAFATE

Fonction Président du Directoire

Adresse 63, boulevard Moulay Youssef, 20 000 Casablanca
Numéro de téléphone +212 (0) 522 4291 00

Numéro de fax +212 (06 22 43 00 21

Adresse électronique mj.drafate@bmcek.co.ma

Laprésentd 2 1 S R QL i &t&pxdpdréé pa2 nbs soins et sous notre responsabilité. Nous attestons avoir
STFFTSOGdzS tSa RAfAISYyOSa ysSoOSaalANBa L}RdzNJ y2dza | &adz2NB
Ces diligenceg y (i y2 i+ YYSyd O2yOSNYS fQlylteaad REmbldy OANBY
travers:

A Les commentaires, analyses et statistiques fournis par les dirige&hts i Y Zci-apréls dénommée la
« Société ou «Immolog»), notamment lors des due djinces effectuées auprés de la Société selon les
standards de la professign

A Les liasses fiscales et comptables de la Société pour les exercices clos aux 31 décem2@026Q28
2010;

A Les rapports de revue limitée des commissaires aux comptes posenesstres clos au 30 juin 2010 et au
30 juin 201%,

A Les comptes arrétés au 30 juin 2010 et au 30 juin 2011

A Les procé¥SND | dzE RSa /2yaSita RQIRYAYA&AGNI GA2eydes RSa |
@ssemblées Générales Extrqordina[re§ (A@E)s duvrant Ie§exercicps 29@82009 Zleet fv QSESNDA O$ S
O2dzNBR 2dzalj dzOMNB ff H 0 RT GtS fRidz IONIRESY US b20S RQLYT2NXNI UAz

A Les rapports de gestiaelatifs auxexercices clos aux 31 décembre 200@9 et 2010,

A Les rapports généraux d€ommissaireg\ux Compteselatifs auxexercices clos aux 31 décembre 2008
2009 et 2010,

A Les rapports spéciaux d€mmissaires Aux Comptesatifs auxexercices clos aux 31 décembre 2008
2009 et 2010,

A Les statistiques et informations sectorielles recueillies 8upr Rdz aAyAaid8sNB 5Sf S3dzS OF
RS Q! NBFYyA&aYS

A S LXIY RQFFFFIANBA LINBOAAAZYYPSE RQLYY2 23 LJ2dzNJ £ |

b2dza FGGSad2ya I @2AN) YAda Sy dzdzdNB (2dziSa fSa YSadaiNBz

et la qualié de la mission pour laquelle nous avons été mandatés.

Mehdi JALIL DRAFATE
BMCE Capital Conseil

Président du Directoire
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IMMOLOG

V. Le Conseil Juridique

Dénomination ou raison sociale KETTANI LAW FIRM

Représentant légal Pr. Azzedine KETTANI

Fonctbn Managing Partner

Adresse 8, Rue Lahcen El BastCASABLANCA
Numéro de téléphone 00212522 43 89 00

Numéro de fax 00212522 20 59 25

Adresse électronique K@kettlaw.com

[ QSYA&daAz2y RQ20ftAIFGA2ya 2 NRMWTFANNSIAEA 22y052 SSia (R SO 26y T 2 1IN
ahGFGdzir ANBA RQLYY2t23 Si t I tS3ratliAzy YINROFIAYS

Cette attestation est délivrée pour servir et faire valoir ce que de droit.
Azzedine KETTANI

KETTANI LAW FIRM
21 décembre 201
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IMMOLOG

V. Le responsable de la communication financiére
Prénom et nom Anas Berrada
Fonction Directeur Général Délégudressources et Financke Douja Promotion
GroupAddoha
Adresse Km 7, Route de Rabat, Ain Seba, Casablanca
Numéro de téléphone 05 2267 99 00
Numéro de fax 0522351763
Adresse électronique a.berrada@groupeaddoha.com

20



IMMOLOG

Partie 1. tw; {9b ¢! ¢ LBRATION

[ Qh't

b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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IMMOLOG

1. /' F RN RS f Q2LISNI GA2Y

[S /2y&aSAt RQ! RYAY AZoGkdol 2014 & aprounledryhiipe, ylimrrolog de reRodzir
aw SYLINHzyd 206t A3 41 ANB R Jeg00002MAD (septéentanillidnsde dirnarmBaE A Y dzY  F
émettre en une ou plusieurs tranches et ce dans un délai de cinq (5) ans.

[ S /2yaSAt RQ!RYAYAAGNI GAZ2Y | RSOA RDrdiRdre, doBvordée (i NB |
f QSTFFSG RS adGl GdzSNJ &dzNJ f I RAGS SYAaaraz2ysx dzyS LINRLR &
LR dz@2 ANER ySOS&aal ANBa LI2dz2NJ LINPOSRSNJ RIyad dzy RSfFA RS
RQ2 06t A drtait 518 yhamoritddt maximum d&00000000 MAD (sept cent millionsde dirham3 et en

arréter les modalités.

[ Q! 84SY0fSS DSYSNItS hNRAYFANB NBdzyAS SEGNI 2NRAYIl ANB
pris connaissance du rapport du Cons€@dRYA YA A G NI GA2Yy | LILINR dz@S fF LINRLIR2AA
RADGSNEAFTAOFIGAZ2Y RSa &d2d2NOSa RS FAYIFyOSYSyid LISN¥YSGialy
OS LI NJ f QSeMprunt2Ao2tyA R @dzk NS &t | NJ OéhgraleSdpsiZ&y6iinairest decidé & S Y 6 f
f QSYAadaArAz2y RQ20f A3 GAZ2Yya RO MADEYIEIRgyetoudipBulidird au Tdndeik Y dzY

RQ! RYAYAAGNF GA2Y LIRdzNJ LINPOSRSNE RIya dzy RSfFA RS OA
arréter les modalités.

[ QF dzd 2 NR a | G Af2Q" aG2S/YFOINBSS OLF vy NI 2(ySa SANRAR/ITARNGA Yy A A G NF G A2y
durée de cinq (5) ans a compter @4 septembre 2011

Dans le cadre de la délégation de pouvoir corddrd NJ f Q! a & S YOrdingiré du D4Ss¢pSenbre 2611
fS /2yaSiat RQ! RRAYISA RNME (hy2 YRS ONEYdnyNES SiyimmsE  RSOARS f
RQdzy Y2yidl yi vy 2 900go MADIdept oehtimilliéh§ de divhams), qui se décompose en
A Une tranche A aaux révisable annuellement avec une prime de 125 pbs. Ladite tranche sera cotée a la
Bourse de Casablanca et portera sur un montant maximum dé&@0®00 MAD avec une valeur nominale
de 100 000 MAD par titre obligatair®our la Il yy SS = t &ét fadiabest déRetiing én référence
au taux plein monétaire des BDT 52 semaines calculé sur la base de la courbe secondaire qui sera publiée
LI NJ . byl !t al3KNRAOo o6wSdziSNEB Sik2dz aAdS LyGSNySiao
125 pbs,
A Une tranche B a taux fixe avec une prime de 140 pbs. Ladite tranche sera cotée a la Bourse de Casablanca
et portera sur un montant maximum de 7000 000 MAD avec une valeur nominale de 100 000 MAD par
titre obligataire:[ S G | dzE R QA y (ergnNé& dh réfrere\d 14 cousbé SecoRdgite des BDT 5 ans
G§SttS 1jdzQSt S a&NIIKINFedt & BS nlgh NI .YIAAISNItHnmu Z | dZAYSy(
pbs;
A Une tranche C a taux révisable annuellement avec une prime de 125 pbs. Ladite trarachégiable de
gré a gré et ne sera pas cotée a la Bourse de Casablanca et portera sur un montant maximum de
700000000 MAD avec une valeur nominale de 100 000 MAD par titre obligatBmar la £ année, le
GFdzE RQAY(GSNE G TIétehce utabxdplein RApétafNIEABD T 52 Semaies calculé sur la
base de la courbe secondaire qui sera publiée par Bank Al Maghrib (Reuters et/ou site Internet) le 09
S YyPGASNI HAMHE dAYSY(diS RQdzyS LINAYS RS NAR&IjdzZS RS wmH
A Une tranche D a taux fixe aveine prime de 140 pbs. Ladite tranche sera négociable de gré a gré et ne
sera pas cotée a la Bourse de Casablanca et portera sur un montant maximum @g07000 MAD avec
une valeur nominale de 100 000 MAD par titre obligataifeS (| dzE R Qdstydét&rmibéien T OA I f
NEFSNBYOS t tF 02dz2NDS aSO2y Rl ANB RSHklaghriblé 09ganviey & G S €
HAMHY FdzZ3YSYyidS RQdzyS LINAYS RS NR&ljdzS RS wmnn LI a
A Etant entendu que le montant cumulé des tranches A, B, C et D s@@0@90 M0 MAD.

[ i /2yaSAt RQ!RYAYA&GNI GA2y | S3IHfSYSyd FTAES 8
AdzA OA&ST GStt8a 1jdzQSt tbS2i & 2R/AIL yRISPONRHISA2 R ya fF  LINB &

w Q)¢
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Il ho2aSOUATa RS fQ2LISNI A2y

[ S YI NDKS séell efifiefédiairedifichie un dynamise caractérisé par la hausse de la production

de logementd.J2 dzNJ & dzo SYANJ | dzE 06S&2Aya RQdzy S etudddbarile défisit2 y  dzND

Odzydzt S Sy Y| .iCatte dyBamigueskt Btiondlée paiiune politigizS @2t 2y G NAadGS RS 1

pourlui G SNJ O2y (iNB f QKIoAGFG Ayal f dzo NBo®

Présente sur cesegmens de marché depuis plus de 5 anknmolog compte actuellement dans son

portefeuille 8 projets immobiliersjont 3 projets intégralement achevés et commaiisés, 4 projets en cours

RS O2YYSNODAItA&aFGA2Y SO dzy LINRB2SOG Sy RSYFNNI3IS LER2NII

projet Al Firdaous).

A travers la présente émission obligataire, la Société ambitionne notamment de

A Compléter les re&sdzNOS&a FTAYyFyOASNBa 3ISYSNBSa LIN £S 0O0eodt s
inhérents (i) au remboursement de la dette relative a la réserve fonciére acquise pour le développement

de la ville nouvelle Al Firdaoya Rabat) pour un montant 395 MMABL (ii) constituer une réserve
fonciére stratégique pour un budget de 300 MMAD

A Subvenir aux besoins en fonds de roulement générés par le développement de laouilielle Al
Firdaous

A Maintenir une situation de trésorerie positive permettant a la gt€ide saisir toute opportunité de
développement de nouveaux projets immobiliers

A SAGSNBATASNI £ Sa a2d2NODS& RS TFAYyLFyOSYSyid SEGSNyYySa R
Reddettement & un colt optimisé.

1. { G NHzO(G dzZNB RS f Q2F FNB

[ QS YA & & Ralte/obj@ @ld la Priésenteb 2 1S R QL ypare2 Sy FODA 2o/t A I+ GA2y a RQdzy S
nominalede 100 0O0OGMAD chacune et sur un montaribtal de 700000 00OOMAD. Elle se décomposa quatre
tranches.Les caractéristiques desdites tranches sont détailidaprés
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V. Renseignements relatifs aux titres@mettre

[ dN¥ yOKS ! Sai O2yaidAiddzss RQ2 06 f A 3 Hel GaBaplanca.tLesii | dzE

caractéristiques de la tranche A se présentent comme:suit

Nature des titres Obligations cotées a la Bourse de Casablanca, dématérialisées par inscri
Dépositaire Central (Maroclear) et inscrites en compte auprés des ¢
habilités.

Forme juridique Obligations au porteur.

Plafond de la tranche 700000000 MAD.

Nombre maximum de titres émis 7 000 titres.

Valeur nominale unitaire 100 000 MAD.

Maturité 5 ans

Période de souscription Du 10 janvier 2012 au 13 janvier 2012usc

Date de jouissance 23 janvier 2012

58 RQSOKSIyOS 23 janvier 2017

t NAE RQSYA&&AZY Au pair, soit 10000 MAD.

Intérét Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la d

22dzAa aal yo0S RS f QSYLINUmanme. a2A i S
Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour c
suivantsicelDA Yy QSald LI & 2 dzNB O

Du fait de la révision annuelle du taux facial, les intéréts seront calculés s
base monétaire, soit

[Nominal x taux facial xapmbre de jours exact / 360 jours)]

Prime de risque 125 points de base (pbs).

¢l dzZE RQAYGSNE (G ¥ ORévisable annuellement

Pourla £ yySSs t S8 (Il dzE RQAYGSNEG Tl ¢
plein monétaire des BDT 52 semaines calculé subdse de la courb
secondaire qui sera publiée par Bank Al Maghrib (Reuters et/ou site Interr
ne 2FY@ASNI HamMuE dAYSY(dS RQdzyS L
[ S G dzZE RQAY (i §Nibnée sara @ulié du plus2addNg 10 jan
2012parlaSOA SGS Rl ya dzy 22d2NYy It RQlyy
A chaque date de paiement du coupon, le taux de référence 52 sen
monétaire sera déterminé sur la base de la courbe secondaire telle que p
par Bank AMaghrib 5 jours de bourse avant la date de paiemantdupon.

Le taux de référence ainsi obtenu sera augmeriédayritne de risquede 125
points de base.

(631
[extN
w
¢
w
O

I £ Odzft Rdz Le coupon sera révisé annuellement.
Le nouveau taux sera communiqué a la Bourse de Casablanca au moi
joursdebazNB S | @l yd 1 RIFIGS RQFIYYAGBSNI
[ § Gl dzE NB@GAAS FSNI Q20284 RQd:
fQFLIIX AOFGA2Y RS fI NBOAAAZ2Y Rdz

Mode de calcul [ RSOGSNXAYLFIGAZ2Y Rdz GFdzE &8 FSNI
utilisant les deu points encadrant la maturité pleine 52 semaines (t
monétaire).

a2RS RQlIft20l GA2Y Auproratadelademande.
Paiement du coupon Annuel a la date anniversaire de chaque année.

Remboursement du principal In fine.
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Remboursement anticipé

/1 dzaS RQlI aaAYALL i

Procédure de premiére cotation

Rang/Subordination

Notation
Garantie de remboursement

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

Cotation des titres

Droit applicable

Juridiction compétente

En cas de fusion, sciesi ou apport pAlli A St CRfdioittardenark
LISYRIFydG fF Rd2NBS RS fQSYLINMzyi Si
LI G§NRY2AYS Fdz LINPFTAG RQdzyS Syidads
GAGNBE RSa 206fA3dldAazya &SNRd juridigizé
substituée dans les droits et les obligatiaif@nmolog

[ {20ASdS AQAYGSNRAG RS LINRPOSRS
20280 RS fQSYraairzyo

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a ded rdich R Q 2
sur le marché secondaire, dans le respect des dispositions légal
réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pour un souscripte
RSAANBNI AG 3IFNRSNI aSa GAGNBa 2dzl
calendrier RS f QF Y2NIAaaSYSyd y2N¥Ifo
annulées.

[ Sa 20ftA3rdAz2ya RS tF GNIXyOKS 1
RQdzyS SYAaarazy | yiSNRARSdNB®

Dans le cas ou la Société émettrait ultérieurement rdrivelles obligation
jouissant a tous égards de droits identiques a ceux des obligations qui
émises, elle pourra, sans requérir le consentement des porteurs des oblig
anciennes, procéder a l'assimilation de I'ensemble des titres des émi:
successives unifiant ainsi les opérations relatives a leur service financie
leur négociation.

La cotation de la tranche A sera effectuée par une cotation di
conformément aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Réglem@éhéral de la Bours
des Valeurs.

Les obligations émises par la Société viennent au méme rang entre elle:
méme rang que toutes autres dettes de la Société, présentes ou futures
assorties de slretés et non privilégiées en uefe la loi, a durée déterminée.

[ LINBaSydsS Syraaarazy yQl LIla FlLAd

Aucune garantie.

9y IdiSyRFyld 1 GS8SydzS RS f Q! scod
RQ! RYAYAAGNIGA2y RS I {20ASiS L
d2dZaONRLIIAZ2Y t f1 RSaAdaylriAzy RQ
KIoAfAGSSa £ SESNDSNI tSa F2yOilazy
[ QARSY(GAGS RS I RAXIS corniSshidace Wy Biblici

Société par voie de communiqué de presse et au plus tard le 24 janvier 2C
/ SGGS RSOAAaAA2Y LINBYRNI} SF¥FSG R8s a
précisé que le mandataire provisoire nommé est identique pauranche A, E
/ S 5 RS tQoYAaarazys fSaldsSttSa
Les obligations de la tranche A sont négociables sur le marché de la Boi
Casablanca.

Lt YOSEA&AGS | dzOdzynNg tNSE (i ORI M B A2 yASY
négociabilité des obligations de la tranche A.

Les obligations, objet de la tranche A, seront cotées a la Bourse de Casi
Si FTSNBYy(d FAyair fQ202SiG RQdzy Bblightaire
de la Bourse de Casablanca. Leur date de cotation est préwijévier 201.
sur le compartiment obligataire, sous le cda@0157et letickerOB157

Pour étre cotées a la Bourse de Casablanca, le cumul des montants alloi
tranches A eB doit étre supérieur ou égal a 200000 MAD.

Si apres la cléture de la période de souscription, le cumul des montants &
aux tranches A et B est inférieur a@00000 MAD, les souscriptions relative
ces tranches seront annulées.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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[ GNJI yOKS . S&ai 0O2yaiAidz58BoRkse e Cagablandail2s/carackéristiglieszie T A E

la tranche B se présentent comme suit

Nature des titres Obligations cotées a la Bourse de Casablanca, dématérialisées par ins
au Dépositaire Central (Maroclear) et inscrites en compte auprésatféiés
habilités.

Forme juridique Obligations au porteur.

Plafond de la tranche 700000000 MAD.

Nombre maximum de titres émis 7 000 titres.

Valeur nominale unitaire 100 000 MAD.

Maturité 5 ans.

Période de souscription Du 10 janvier 2012 au 18rjvier 2012 inclus

Date de jouissance 23 janvier 2012

548 RQSOKSIyOS 23 janvier 2017

t NAE RQSYA&&AAZ2Y Au pair, soit 10000 MAD.

Intérét Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la d

22dza a4l yO0S RS tfavBrdedbayelamnéed 2 A i f ¢
Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour c
suivantsiceluDA y QSaid LI & 2 dzNB

Les intéréts des obligations cesseront de courir a dater du jour ou le ¢
sera mis en remboursement par la Sociéfcun report des intéréts r
sera possible dans le cadre de cette opération.

Prime de risque 140 points de base (pbs).
¢l dzZE ROQAYGSNB G FI OA Tauxfixe.

[§ Gl dzE RQAYGSNEG FFEOALE Sad RS
& .5¢ p Heysdra puldiéet|S09 ljadzi@rS2012 par Bank
- AKNAG6Z FdAYSYidS RQdzyS LINAYS R¢
[ S dldZE RQAYGSNBG FILOAILE &SN} L
{20AS0S RIFEy&a dzy 22daNyIf RQlFyyz2y(

a2RS RQItt20F0GA2Y Au prorata de la dmande.

Paiement du coupon Annuel a la date anniversaire de chaque année.

Remboursement du principal In fine.
9y OFla RS FdzaAz2ys &aO0Ah d@Enndogintévenant
LISYREFEYyG 1 RdzZNBS RS f QSYLINYzyile &

LI GNRAY2AYS |dz LINPFAG RQdzyS Syidal
'dz GAGNBE RSa 20ftA3lLGA2ya aSNRyd
substituée dans les droits et les obligatiai®nmolog

Remboursement anticipé LaSoci@ aQAYUiSNRAG RS LINPOSRSNJI I dz
20280 RS tftQSYrAaaAirzyo
Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a des re
RQ20f A3 GA2y & &adz2NJ £ S YIFNOKS &8¢
Iégales et réglementaires;es rachats étant sans conséquences pou
82dza ONR LJG SdzNJ ljdzA RSAANBNI AG I N
dltya AYyOARSYyOS adzNJ £S OIFft SYRNARS
rachetées seront annulées.
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/£ dzaS RQIFIa&AYAf Ll (A LesobBlI GA2Yy&a RS tF GNIyYyOKS . y S

Procédure de premiéere cotation

Rang/Subordination

Notation
Garantiede remboursement

Représentation des Obligataires

Négaiabilité des titres

Cotation dedtitres

Droit applicable

Juridiction compétente

GAGNBAa RQdzyS SYAaaiazy | yiSNRSdNE
Dans le cas ou la Société émettrait ultérieurement de nouvelles oblige
jouissant a tous égards de droits identiques a ceux des obligations qui
émises, elle pourra, sans requérir le consentement des porteurs
obligations anciennes, procéder a l'assimilation de I'ensemble des titre
émissions successives unifiant ainsi les opérations relatives a leur ¢
financier et a leur négociation.

La cotation de la tranche B sera effectuée par une cotation dil
conformément aux articles 1.2.6 et 1.2.22 du Réglement Général
Bourse des Valeurs.

Les obligations émises par la Société viennentreéme rang entre elles
au méme rang que toutes autres dettes de la Société, présentes ou fu
non assorties de s(retés et non privilégiées en vertu de la loi, a
déterminée.

[ LINBaSydsS SYAaaarazy yQl ndtdtich. T A

Aucune garantie.

9y FdGSyRIyd tF GSydzS RS tQ!aas
RQ! RYAYAA(GNI A2y RS I {20ASiS

souscripton & la §4A 3y A2y RQdzy YIyYREQ
LISNE2YYySa KIoAfAGSSE £ SESNDSNI f
[ QARSY(GAGS RS fFIRAGS LISNE2YYS &

Société par voie de communiqué de presse et au plus tard le 24eji
2012.

/ SGGS RSOA&AA2Y LINBYRN} STTF¥SO RS
Etant précisé que le mandataire provisoire nommé est identique po
GNFyOKS ' .5 / S 5 RS tQovyAaaar
et méme masse.

Les obligations de la tranche B sont négociables sur le marché de la
de Casablanca.

Lt YyQSEA&AGS | dzOdzyS NBAGNROGAZY
libre négociabilité des obligations de la tranche B.

Les obligations, objet de la tranche B, seront cotées a la Bour:
[alotl yol Si TFSNeRy FAyair Q
compartiment obligataire de la Bourse de Casablanca. Leur date de cc
est prévue le 18 janvier 2012 sur le quemtiment obligataire, sous le cot
990158 et leickerOB158.

Pour étre cotées a la Bourse de Casablanca, le cumul des montants
aux tranches A et B doit étre supérieur ou égal 20000 MAD.

Si aprés la cl6ture de la période de souscriptioncuenul des montant

alloués aux tranches A et B est inférieur 2020000 MAD, les souscriptio
relatives a ces tranches seront annulées.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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[ GN} yOKS 7/

Sai

O2yaidAiddzSS RQ2o0fA3ILdA2Yya

L

de gré a gré. Les caractéristiques de la tranche C se prégemieame suit

Nature des titres

Forme juridique

Plafond de la tranche

Nombre maximum de titres émis
Valeur nominale unitaire

Maturité

Période de souscription

Date de jouissance

58 RQSOKSIyOS
t NAE RQSYA&&AAZ2Y

Intérét

Prime de risque

¢l dzE RQAY G SNEI

a2zRS RQlFft20I GA
Paiement du coupon

Remboursement du principal

Ft OA

2y

Obligations négociables non cotées, dématérialisées par inscriptic
Dépositaire Central (Maroclear) et inscrites en compte auprées des ¢
habilités.

Obligations au porteur.

700000000 MAD.

7 000 titres.

100 OOOMAD.

5ans

Du 10 janvier 2012 au 13 janvier 2012 inclus

23 janvier 2012

23 janvier 2017

Au pair, soit 10000 MAD.

Les intéréts seront servis annuellement aux dates anniversaires de la d
22dzA a4 yO0S RS t QSYLINMzyids az2aid ¢
Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le prerjaer ouvré
suivantsiceluDA y QSaid LI & 2 dzNB

Du fait de la révision annuelle du taux facial, les intéréts seront calculs

une base monétaire, soit
[Nominal x taux facial x (nombre de jours exact / 360 jours)]

125 points de basebs).

Révisable annuellement

Pourlaf®r yy S8z ¢S (I dE RQAYGSNBG Tl
plein monétaire des BDT 52 semaines calculé sur la base de la
secondaire qui sera publiée par Bank Al Maghrib (Reugtou site
LYGSNYySiGuo €S nd 2Fy@BASNI HAaMHE | ¢
[ § @F dzE RQAY G S*Nanhée SeraCphiblief au piis daxtd lef
2HYBASNI HamH LIN £+ {20ASGS RIya
A chaque date de paiement du wmon, le taux de référence 52 semair
monétaire sera déterminé sur la base de la courbe secondaire telle
publiée par Bank AVlaghrib 5 jours de bourse avant la date de paiemen
coupon.

Le taux de référence ainsi obtenu sera augmeRt® dpyirBe derisquede
125 points de base.

Au prorata de la demande.

Annuel a la date anniversaire de chaque année.

In fine.

9y Ol a RS TdzaArzys alOraarzy 2dz |
pey R yi f1F RdzZNBES RS f QSYLINUzy i Si
LI ONAY2AYS Fdz LINEPFAG RQdzyS Sy dal
Fdz GAGNB RSa 2o0ftAaldAaz2ya aSNRy

substituée danslesddia S t Sa 26t A3l GA2Yya
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Remboursement anticipé

/1 dzaS RQlFIaaAYALl (A

Rang/Subordination

Notation
Garantie de remboursement

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

Droit applicable

Juridiction compétente

[ {20ASGS aQAYUGSNRAG RS LINRPOSR
20280 RS ftQSYraairzyo

Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a des re
RQ2o6f A3l A2y a ridduN)ddnSle MspdeDdes dispoSitil
Iégales et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pt
d2dzA ONJR LJG SdzNJ ljdzA RSAANBNI AdG 3 N
alya AYyOARSYyOS adzNJ £ S OF f Sy RpaNoSs
rachetées seront annulées.

Les obligations de la tranchey S F2y i f Q202S8Sd R
GAGNBAa RQdzyS SYAaaiazy | yiSNRSdNE
Dans le cas ou la Société émettrait ultérieurement de nouvelles oblige
jouissant a tos égards de droits identiques & ceux des obligations qui s
émises, elle pourra, sans requérir le consentement des porteurs
obligations anciennes, procéder a l'assimilation de I'ensemble des titre
émissions successives unifiant ainsi les apéns relatives a leur servi
financier et a leur négociation.

Les obligations émises par la Société viennent au méme rang entre €
au méme rang que toutes autres dettes de la Société, présentes ou fu
non assorties de s(tés et non privilégiées en vertu de la loi, a du
déterminée.

[ LINBaSydsS sSyaaaazy yQl LIa FlA

Aucune garantie.

9y FGGSYRFYyG f I e GéhdfazSles®Bligafaites, & iC6r
RQ! RYAYA&UNI GA2y RS tF {20ASiS
d2dzaONA LI ARZY £ I RSaArdaylirzy

LISNE2YYySa KIoAfAGSSE £ SESNDSNI f
[ QA R 8e/lddikelp&sonne sera portée a la connaissance du public |
Société par voie de communiqué de presse et au plus tard le 24 ji
2012.

/ SGGS RSOA&AA2Y LINBYRN} STF¥FSiO RS
Etant précisé que le mandataire pisgire nommé est identique pour
GNFyOKS ' .5 / S 5 RS tQ9ovyAaaar
et méme masse.

De gré a gré (hors bourse).
Lt YQSEAAGS I dz0dzyS NBaAGNROGAZ2Y la
libre négociabilité des obligations de la tranche C.

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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Latranches Said O2yadAiddzsSS RQ26ftAILGA2ya t (FdzE FAESI y2y
gré a gré. Les caractéristiques de la tranche D se présentent comme suit

Nature des titres Obligations négociables non cotées, dématérialisées par inggriphu
Dépositaire Central (Maroclear) et inscrites en compte auprées des ¢
habilités.

Forme juridique Obligations au porteur.

Plafond de la tranche 700000000 MAD.

Nombre maximum de titres émis 7 000 titres.

Valeur nominale unitaire 100 OOOMAD.

Maturité 5 ans.

Période de souscription Du 10 janvier 2012 au 13 janvier 2012 inclus

Date de jouissance 23 janvier 2012

58 RQSOKSIyOS 23 janvier 2017

t NAE RQSYA&&AAZ2Y Au pair, soit 10000 MAD.

Intérét Les intéréts seront servis annuellement alates anniversaires de la date

22dzA a4 yO0S RS t QSYLINMzyids az2aid ¢
Le paiement des intéréts interviendra le jour méme ou le premier jour ¢
suivantsiceluDA y QSaid LI & 2 dzNB

Les intéréts des obligations cesseront de coardater du jour ou le capit.
sera mis en remboursement par la Société. Aucun report des intéré
sera possible dans le cadre de cette opération.

Prime de risque 140 points de base (pbs).

¢l dzZE ROQAYGSNEB G FI OA Tauxfixe.
[ § G dzE RQA déleSiitils én référefick b fa coSrBelisecond:
RSa .5¢ p lya GSttS ljdzoSttS as-
al IKNAOGXI FdzAYSYyidS RQdzyS LINAYS R
[§ Gl dzE RQAYGSNBG FFEOAFE aSNF L
Sociétédga dzy 22dzNYy It RQlyy2y0Sa fS:

a2RS RQILftt20F0GA2Y Au prorata de la demande.
Paiement du coupon Annuel a la date anniversaire de chaque année.

Remboursement du principal In fine.
9y Ol a RS Tdzarz2zysz aldAa
LSYyRIYy(d tF RdNNBS RS f QSYLINMYzyd S
LI GNRAY2AYS |dz LINPFAG RQdzyS Syidal
dz GAGNB RSa 2o06ftA3dLdA2ya aSNRy
substituée dansleBRNR A G a SG fSa 206tA3LGAz2y

arzy 2dz t

Remboursement anticipé [ {20ASGS aQAYUGSNRAG RS LINRPOSR
20280 RS tQSYrAaaAirzyo
Toutefois, la Société se réserve le droit de procéder a des re
RQ20of A3l (A 2y & codddi) ddn$ le ¥espbDde$ dispoSiti
légales et réglementaires, ces rachats étant sans conséquences pt
82dza ONR LJG SdzNJ ljdzA RSAANBNI AG I N
dlya AYyOARSYyOS adzNJ £ S OF t Sy Ripaliofs
rachetées seront annulées.

/ £ dzAS RQFAAAYAT Ll (A Les obligations de latranchiey S F2y i Q206280 R
GAGNBa RQdzyS SYAaairzy | yiSNRSdzNE
Dans le cas ou la Société émettrait ultérieurement de nouvelles oblig:
jouissant aous égards de droits identiques a ceux des obligations qui s
émises, elle pourra, sans requérir le consentement des porteurs
obligations anciennes, procéder a l'assimilation de I'ensemble des titre
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Rang/Subordination

Notation
Garantie

Représentation des Obligataires

Négociabilité des titres

Droit applicable

Juridiction compétente

émissions successives unifiant ainsi legrapions relatives a leur servi
financier et a leur négociation.

Les obligations émises par la Société viennent au méme rang entre €
au méme rang que toutes autres dettes de la Société, présentes ou fu
non assorties de sétés et non privilégiées en vertu de la loi, a du
déterminée.

[ LINBaSydsS sSsyaaaazy yQl LI a FlA

Aucune garantie.

9y FGGSyREyG tF GSydzS ORligataire®, lesCor®s
RQ! RYAYAA(dNIdGA2y RS fI {20ASiS
82dz2aONALIIAZ2Y £ f RSaAadyliGAzy

LISNE2yySa KIOoAfAGSSE £ SESNDSNI f
[ QA RSy i A (i SoneSerd poriéd |4 cond@igydnce du public p
Société par voie de communiqué de presse et au plus tard le 24 ji
2012.

/ SGGS RSOA&AA2Y LINBYRN} STT¥FSiO RS
Etant précisé que le mandataire provisoire nommé ie€ntique pour le
GNXYyOKS 'y .35 / S 5 RS ftQ9oYAaar
et méme masse.

Degré a gréhgrs bourse).

Lt YQSEAAGS I dzOdzyS NBAUNROUGAZY
libre négodabilité des obligations de la tranclie

Droit marocain.

Tribunal de Commerce de Casablanca.
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V.

Cotation a la Bourse de Casablanca

Seules les obligationdes tranches A et Bbjet de la présenteb 2 1 S R Q Lny§dh2ndd6tiablas2sur le
marché de la Base de Casablanca

Tableau 1. Cotationa la Bourse de Casablanca

Catégorie Tranche A Tranche B
Date prévue pour la cotation des titres 18 janvier 2012

Code des obligations 990157 990158
Ticker OB157 OB158
Procédure degremiéere cotation Cotation directe
Etablissement centralisateur BMCE Bank
9ilrofAaasSySyid OKIFNHS RS tQSyNB3IAailN BMCE Capital Bourse
VI. [ 1 f SYRNASNI RS f Q2LISNI GAzZ2Y

La souscription est ouverte auprés des organisfe€ I NES& Rdz LI | OSYSyi o |
présente ainsi

Tableau 2. CalendliA SNJ RS f QSyYAaaaizy 206t A3l G ANDB

Ordre Etapes Au plus tard

1 wSOSLIiA2Yy LINIEF .2d2NBS RS /Fatkoftl yOlF 30décembre201:
Emission par la Bourse del al 6t I yOlI RS Ql gra RQl ; ,
2 Q2 LISNI GAZY ® 30décembre 201:
3 wSOSLIWiA2y LINIftI .2dNBS RS /F&aloflyOl  30décembre 201
Publication au bulletin de la cote par la bourse de Casablanc@deyly 2y OS . .
4 fasYAaaA2y 20fAIlGFANBO 02 janvier 201
5 tdzof AOFGA2Yy RQdzy SEGNIAG RS fF b2d8 RC 03 janvier 201.
6 Ouverture de la période de souscription. 10 janvier 201:
7 Clbture de la période de seaription. 13 janvier 201:
=& i i & 5a L A E L AL 16 janvier 201.
8 wWSOSLIWWAZ2Y LINIELF . 2dzNARS RS /lFaloftl yol avant 10h0C
Cotation des obligations
9 1yy2y0S RSa NBadzZ I da RS; fQ2LISNI A2y | 18 janvier 201;
Enregistrement de la transaction enurge.
10 Reglement / Livraison 23 janvier 201:
11 'yy2y0S RS& NBadzZ (I Ga RS fQ2LISNI A2y L 24 janvier 201:
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VII. Syndicat de placement et intermédiaires financiers

Le syndicat de placement etd intermédiaires financiers intervenant dans le cadre de la présente émission
obligataire se présentent comme suit

Tableau 3. Syndicat de placemert intermédiaires financiers

Syndicat de placement et intermédiaires

. . Dénomination Adresse

financiers

Conseiller etoordinateur global BMCE Capital Conseil 63, Boulevard My Youssef, Casabla
Chef de file du syndicat de placement BMCE Bank 140, Boulevard Hassan I, Casablar

Immeuble Mamounia, Place Moulay

CoChef de file d dicat de pl t [
oChef de file du syndicat de placemen CDG Capital Hasanc Rabat

I SYyGNY fAal dSdz2NJ RS f QBMCE Bank 140, Boulevard Hassan I, Casablar
09Ul ot AaaSYSyl OKINBS. W 8 140, Boulevard H Il, Casabl
{02 LISNFGAZY £ (F .24 apital Bourse , Boulevard Hassan II, Casablar

Etablissement domiciliatee assurant le servic

FAVEYOASNI RS £ QSYS i - BMCE Bank 140, Boulevard Hassan Il, Casablar

VIII. Garantie de lonne fin

[ QSYA&aaAzy Sad | aa2NlAS RQdzyS 3AFNIrYyGAS RS o02yyS FAy:
strictement individuel par BICE Bank.

I 0SS GAGNB:=T .al9 .y
f QOAY({iSaANIftAGS RSa 20of
souscription.

¢t2dzi ST2AaESadwady RSQIE NI O@ NDdzAf  ANB ncknc Rdz / 5xa3x Sy (
RS JIINXYyGAS RS 02yyS TFAy:zZ I O2yaSNBI GA2y diSiégn GA G NB
RFya €S Lzt AO0d ! dzZaaAz (RAANPESR¥FRAAIE BN IRNBY (R Qld&) |5 dzALMNJ
de bonne fin devra faire ses meilleurs efforts pour céder lesdits titres sur le maedteddaire dans un délai
YFEEAYdzZY RQdzy Iy t O2YLIISNI RS 1 OfsiGdz2NB RS f Q2LISNI (A

3S Sy@SNE fQSYSGdSdzNI A

1 3l
AEII- ya y2y L} I 0SS périad#del  Sa |

IX. Modalités de souscription

Lapériode de souscription est ouverte auprés des organismes chargés du placement, du 10 janvier 2012 au 13
janvier 2012 inclus.

L€ NBaiGS SyidSyRdz ljdzS G2dzi Ay@SadAiraasSdzaNI RSAANIyd I Oj
secondaire.
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La souscription des obligations, objet de la présént (i S R Q L yedt BédeMée (aux tnyestisseurs qualifiés

de droit marocain, définis @pres :

A [S&a O2YLI 3IyASa FAYylFIyOASNBa -@GBAZSIS d4féurier 2aD6 NditanOt S wmn
promulgation de la loi n°303 relative aux établissements de crédit et organismes assimilés sous réserve
du respect des dispositions |égislatives, réglementaires ou statutaires et des régles prudentielles qui les
régissent,

A Lesétab A 3aSYSyidia RS ONBRAUG @A aGaA78 précitéGoubliesedd df resddtB Y A S NJ
des dispositions |égislatives, réglementaires ou statutaires et des régles prudentielles qui les régissent

A Les Organismes de Placement Collectif en Valdotslieres (OPCVM) régis par le Dahir portant [0i981
213 du rabii Il 1414 (21 septembre 1993) relatif aux organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres sous réserve du respect des dispositions |égislatives, réglementaires ou statutaesseglds
prudentielles qui les régissent

A [Sa SYGNBLINKRaSa RQlFaadz2NFy yOS Si RS NB -9 parnt God@S | INB
des Assurances sous réserve du respect des dispositions statutaires et des régles prudentielles qui les
régissent,

A La Caisse de Dépdt et de Gestion sous réserve du respect des dispositions législatives, réglementaires ou
statutaires et des régles prudentielles qui la régissent

A Les organismes de retraite et de pension sous réserve du respect des dispodiéigisiatives,
réglementaires ou statutaires et des regles prudentielles qui les régissent.

Les souscriptions sont toutes en numéraire, quelque soit la catégorie de souscripteurs.

Les membres du syndicat de placement & i & QlF 8&adzZNBNJ RS f QF LILI NI Syl yOS
catégories définies @@ Sa adzad® Lfa R2AGSyld 22AYRNB dzyS O2LIAS Rdz R:
odzf t SGAY RS a2dzZaAONARLIIAZ2Y O2ycedz LI2dz2NJ £ Q2LISNI GA2Yy ®

Pour chaque catégorie de souscripdéti > f S& R2 OdzYSydia RQARSYUGAFAOLGAZY L

Tableau4. 52 OdzYSy (i & R QdrBafgoiierdd dodseriftéuss y

Catégorie Document a joindre

Investisseurs qualifiéde droit marocairautres que les Modéle des inscriptions au resjie de commerce comprena
OPCVM tQ20280 a20Alft Fraalyld NBaaz

t K2202LIAS RS fl; RSOA&AZ2Y RC

Pour les Fonds Commun de Placement (FCP), le certificat de
OPCVMle droit marocain au greffe du tribunaj

Pour les Sociétés d'Investissement a Capital Variable (SIC£

modele des inscriptions au Registre de Commerce.
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Les souscripteurs peuvent formuler une ou plusieurs demandes de souscription en spécifiant le nombre de
tires demarkRS&ax f1 (N} yOKS Si ¢S {ldzE &42dzaONARGA® ! Y2Aya
cumulatives quotidiennement, par montant de souscription et les souscripteurs pourront étre servis a hauteur

de leur demande et dans la limite des titres disjtdes.

Lf yQSaid LIa AyaidAaiddzS RS LXFYyOKSNI 2dz RS LI F2yR RS
présenteb 2GS RQLYTFT2NX I GA2Y

I KF1jdzS &a2dzZaONARLIGSdzNI I fF LIR&EAAOATAGS RS a2dzééadarzyy !
et/ou non coté.

Les membres du syndicat de placement sont tenus de recueillir les ordres de souscription auprés des
Ay@SairaaSdNaE t fQFARS RS odzZf t SGAYya RSet sigpazpad NS LIGA 2 Y
souscripteursselon le nodéle joint en Annexe

Tout bulletin de souscription doit étre signé par le souscripteur ou son mandataire et transmis au membre du
syndicatde placement de son choix

Toutes les souscriptionse feront en numéraire etloivent étre exprimées en nombre déres: Chaque
souscripteur devra formuler ses ordres de souscription en spéciambmbre de titres demandés, le montant
de sa souscription ainsi que la tranche souhaitée.

Chaque souscripteur devra remettre a 16h00 au plus tard tout au long deitadpéte souscription un bulletin

de souscription ferme et irrévocable selon le modéle joint en Ansaxemembre du syndicat de son choix et

jdzZA aS OKIFNHSNI} RS S GNryavYSGGNB t fQSiGloftAaasSySyi
Par ailleurs, les membres du syndicat de plaSghli & QSy 3+ 3ASy G t yS LI & | OOSLIiSI
par une entité ne faisant pas partie du syndicat de placement et a annuler les souscriptions ne respectant pas

les conditions et les modalités de souscription susmentionnées.
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Au cours de la période de souscription, chaque membre du syndicat de placement devra transmettre
quotidiennement au plus tard a 17h00, un état récapitulatif et consolidé des sousgfigtio [j dzQA £ | dzNJ |

pendant la journée, a BMCE Bank.
[ QSGF G ljdz2GARASY R & 2 dza ORI L(0H2R22929 F82thall plusitardId $HF00 lMa LI NJ 7

S
OSYUNI t A&l GSdzNJ RS f QYA A aRQyy PRSI RSY t I LINBaSyas
LISy R

En cas de nosousck LJG A 2 Y Fyd tF 22dz2NYySST fQSGrFd RSa a2 dza

« Néant».

A la cl6ture de la période de souscription, soit le 13 janvier 2012 a 17h00, chacoreddses du syndicat de
placement devra remettre au centralisateur, urétat récapitulatif définitif, détaillé et consolidé des
42dzZ2aONRALIGA2Yy & 1jdzQAf | dzNF NBcedzSa o

BMCE Bank QSy 3 3S t yS LI a | OOSLIWISNI RS &a2dzaONRLIiAz2ya O2
syndicat de placement.

[ QI f t 2 © bhligatbns seRf&a a la cldture de la période de souscription, & partir de@018klon les
souscriptions présentées par les membres du syndicat de placement.

Il sera alors procédé aprées 18ha :

ATt Oz2yaz2fARIFGAZ2Y RS f QSy a Sonoréc&ablésS desk-dr§ YidugsRISsi RS
demandes de souscription autres que celles frappées de nullité

A TQrtt20FiA2y aStapest YSUiK2RS RSFTAYAS OA

[ S RSYlIyRS& SELINAYSSa&a aSNRy(d &aSNWASAE 2dzalj daksle 0S | dzS
o)} 2G tS y2YOoNB RSa 2ot AL GA2ya RSYFYRS aSN}AG &dzJs

| dz LINENJ GF S &dzNJ £ 61 &S RQdzy Gl dzE RQIEf20lGA2y ®

Méme si le plafond autorisé pour chaque tranche estsdpt cent millions delirhams(700000000 MAD) le

montant adjugé pour les quatre tranches confondues ne pourra, en aucun cas, dépagseent millions de

dirhams(700000000 MADY.J2 dzNJ f QSyaSYof S RS f QSYAaaArzyo

[ § GFdzE RQLIf €20 GA2y :aundtité ot/ Roanilé depnandieNI f S NI LILI2 NI

Si lenombre de titres & répartir, en fonction de la régle du prorata déterminée §id adza X y QSad LI a
SYGASNE OS y2YO0NB RS XNATHNERS dINSNG [ NENE NIRY LIdza  f SQSIKPAYIIGS
obligation par sascription par souscripteur, avec priorité aux demandes les plus fortes.

Méme si le plafond autorisé pour chaque tranche est de J@@O00 MAD, le montant alloué pour les quatres
tranches confondues ne pourra, en aucun cas, dépass®@000 n n  a ! 5SendeldldeNidsEriissions.

Si apres la cléture de la période de souscription, le cumul des montants alloués aux tranches A et B est inférieur
az20000nnn a!s5x tSa tft20FGA2ya NBfFGA@Sa £ 0OSa GNI yOf
souscriptions recues déduction faite des souscriptions annulées des tranches A et B se fera au prorata sur la
olFasS Rdz (I dzE R:@udntité2obdrtél Qaayftité detmbndéelpduction faite des souscriptions

des tranches A et B.

LJk

Si le nombre de titres a répiér, en fonction de la régle du prorata déterminéeRiS 4 a dza 2 y QS a i a
Lff DAFAT S

SYGASNE OS y2YO6NB RS ibféiéuBlesNE $ NHza | BRNRF R &
obligation par souscription par souscripteur, avec priorité auxaedes les plus fortes.

! f QraadzsS RS fI aSlFyO0S RQlItf20FdA2y £ f11jdzSt€tS Faaa
membres du syndicatde placement f Q9 Y Schéf Saldibet 1¢ SeChef de file,un procésverbal

RQI f f 2 Ol Uparxafégari®de Sduscriptio, par tranche, et pagmbredu syndicatde placement Chef

de file et CeChef de fil¢ sera établi paBMCE Bank.
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S NI déRnBi@tet igBoBablé par I8l BHeR2dy¥ ez edhef de file et
- aA3dykvérdaNBE LI NJ £ S& LI NIASa RdzRAG LN

u»
Qx Qx
—

Toute souscription qui ne respecte pas les conditions contenues dans la prdséhi®@ S R QL @& 2 NX I G A
Adza OSLIIA0E S IBsrienbyedaulsyindicaieyplateineid.

Leréglement livraison interviendra selon la procédure en vigueur et se fera a la date de jouissance prévue le 23
janvier 2012.

Les titres sont payables au comptant emseul versement et inscrits au nom du souscripteur le méme jour (23
janvier 2012).

.al9 .yl aS OKIFINHSNr:z t €I RIFIGS RS 22dzAaalyO0Ss RS f

BMCE Banlest désignée en tant que banque dortiataire des obligations émises dans le cadre de cette
Opération.

A ce titre, elle représentera Immolog auprés du dépositaire central Maroclear et exécutera pour son compte
02dziSa 2LISNF dA2ya AYKSNByYy(dSa | dzE (piuitbiBgatai®.YAa RlFya S

[ Q2NBIFyAaYS OKIFNHS RS f QSYyNBIA&AGNBYSYyld RS f Q2LISNI (A2
Capital Bourse.

I ftQAa&adzS RS tQlFrtft20FdA2y > ft StienrdgstieNddris sdn Ganpkd tirég3ed O
jour du Réglement/Livraison

LI NJ € [

S fQ2LISNI GA2Y &ASNRY(d Lz f a
¥ Sa ts13

AS
S R lalésiau piys ta@ B4zidr 2012R QF yy 2y O

R
AS

N
O ¢

A compter du 18 janvier 2012, les obligations émises par la Société dans le cadre de cette opération seront
admises aux négociations aupres :

A De la Bourse de Casablanca pour les tranéhetsB ;
A Des salls des marchés du réseau placeur pour les trancleD.
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[QLddSyGAzy RSa Ay@dSadraaSdNE Sad | ddA NB&Ssodsdehitef S F I A
AYRAOIGAT SG yS O2vyaihadzSlesldpplcablechakje dndestidssébh § S RS& &aAd
[ Sa LISNBR2YyYySa Y2NIlIfSa RSAANBdzASE RS LI NGAOALISNI £ f I
O2yaSAtftSNI FAaO0Ft RS tF FTAaOFtAGS ljdzA aQl LILIX AljdzS b f
Sous réserve de modificationéghles ou réglementaires, le régime actuellement en vigueur est détaillé ci

apres.

[ Sa NB@Sydza RS LXIFOSYSyld t NB@Sydz FAES &a2yi &2dzyaacz
le Revenu (IR).

Personnes résidentes

t SNA2YyySa az2dzvAiasSa t fQLYL®G adzNJ £ Sa {20ASiSa

[ & LINRPRdzA(Ga RS LI IFOSYSyid t NB@Sydz FAES a2yl &az2dzyia
OS Oraz tSa 0SYSTAOAIANBA R2AQGSyiG: RSOt AYSNE f2NA RS
A LaraisonsOA £ S SG f QFRNBS&aS Rdz aA83S a20ALf 2dz Rdz LINR Y (
A [ S YydzYSNR2 Rdz wS3IAaGNB Rdz / 2YYSNOS S&G OStdzhi RS £ QF N

Personnes non résidentes

0 féalisds par By sociéfs etrdmgeresB\LEbat GA G
fQF LI AO0FGA2Y RS& RAALR:Z

AYLIZ2alrof Sa
imposition.

[ Sa LINRTFAGA RS ()
A 2 dr

"{71 Qx
Qx Qx
Uy >
&
w
;U<
w N.)

Toutefois, les plus values réalisées sur obligations et autres titres de créances cotés adadBdbasablanca
sont exonérées.

[S Y2yidlyd G204rt RS&a OKINBSa NBflFdiA@Sa £ OSGGS 2LISNY
Ces charges comprennent les commissions :

A Du conseil financier ;

Du conseil juridjue ;

Relatives au visa du CDVM ;

wStFiAGSa £ fQFIRYA&AaAA2Y t fI . 2d2NBS RS /lFalotl yoOl
De placement ;

De communication

Du dépositaire.

v >y >y D> D> D>
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Partie . PRESENTATION GENERDIMMOLOG

b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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l. Renseignements a caractere général

Tableau 5. Renseignements a caractere général

Dénomination so@le
Siege social
Téléphone
Télécopie

Site Internet
Adresse électronique

Forme juridique

Date de constitution
Durée de vie

Capital sociahu 30 novembre
2011

Exercice social

Registre de Commerce
Lieu de consultation des
documents juridiques

Objet social

Immolog

Km 7, Route de Rabat, Ain Sebaé, Casahlanca
+212 5(0)22 67 99 00

+212 5(0)22 35 17 63
www.groupeaddoha.com
douja.promotion@addoha.com

Société Anoyme a/ 2 Y ASAf RQ! rBgeApst Aadldi NI 1é5AsBryles Société
Anonymes telle que modifiée et complétée par la loi ROBO

08 rovembre2005
99 ans, sauf dissolution anticipée ou prortiga prévue par les sttuts oupar la loi

250 000 0OOOMAD composé de2 500000 actions de 100MAD de valeur nominale
représentant des apports en numéraire$ Bumérotées de 1 a 300000, toutes de
mémes catégories et entierement libérées.

Du £ Janvierau 31Décembre

Immolog est immatriculée au greffe du tribunal de commerce de Casablanca sc
numéro RA44759,

Les documents sociaux, comptablegugtdiques dont la communication eptévuepar la
loi et les statuts peuvent étre consultés au siege so@airdolog

{ St 2y f Ql NI AdSbciBté @powr Sbiet diedtémentzisait pourfeliréme, soit
en participation, soit pouun tiers au Maroc ou dans tout autre pays

A Toute opération de promotion immobiliére en vue de la vente ou la location

A LQI Ol dzi alatsi dezeyiain® Datis ou non batis, ainsi que toute proprie
immobiliere;

A LQSELX 2AGI GAZ2Yy S itdlots dytar@iSs ad yoyed Indtafomht
RQ2LISNI GA2ya RS t20A3aaSYSyidx OAloA
t QOSRAFAOLIGAZ2Y RS O2yaiNdzOGA2y t  dz

industriel ou autre ;
A La transformation des biens immeublesyteventeen copropriété par lot ou unité

A B plus gémralement toutes opérations mobilieres ou immobiliéres qui pourrait
a8 NI GGFrOKSNI RANBOGSYSy (Sockidz AYRANBO
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Textes législatifs applicables De part sa formguridique et ses relations avec les tiers,Sciété est régie par le droi
marocainet notamment la loi 1795 relative auSociétés Anonymeslle que modifiée et
complétée par la loi 205.

la Société

De par son activité, elle est régie par les Dahirs suivants :

A

A

A

58

Loi n°2590 promulguée par le Dahir n92-7 du 17 Juin 1992 relative aw
t20A34a8YSyiazr INRAzISE RQKFOAGFGARZY
Loi n°1795 promulguée par le Dahir n96-124 du 30Ao0t 1996 relative au
Sociétés Anonymeslle que modifiée et complétée pda loi 2005 ;
Dahir du 12A00t 1913 formant code des obligations et contrats, complété par l:
n°4400 du 30ctobren n nv NBE I GA GBS t 1+ @SyisS S
Loi n°1800 du 30ctobre2002 relative au statut de la copropriété des immeuk
béatis ;
Article 19 de la loi de Finances 192000 instituant des exonérations fiscales
LIN2FAG RSa LINPY2(3SdzNBE AYY20AfASNEZ
0A&d RS fF f2A RS CAYylIyOS& LRdzNJ f QF vy
Article 92 de la loi de Finaas 2010 instituant de nouvelles exonérations fiscales
profit des promoteurs immobiliers.

LI NI £ Q2 LISNJI ( A 2 yobjét GeJarpkédeitd 2 i SR RDa {I&

Sociétésera Egie par les textes suivants

A

Dahirportant loi n°193-212du 21 septembre 1993 relatif au Conseil Déontologi
des Valeurs Mobiliéres et aux informations exigées des personnes morales |
F LILJISE Lzt A0 b f QSLI NHY S § S, laljoidZ805 ¥t #a
loi 4406;

Dahir portant loi i 1-:93-211 du 21 Septembre 1993 relatifla bourse de Casablan
tel que modifié et complété pdes lois 3496, 2900, 52-01 et 4506;

ws 3t SYSyi DSYSNIrft RS I 062dz2N&ES RS /
tQS02y2YASs RS atis@ianet dyf ©Bisme n°RB01 Hul-30 dchdbre
2001. CeluDA F SGS Y2RAFAS LI N fQlF YSYRS®
novembre 2008 i  LJ NJ f 08 NDGUllG 20084 ¢ y

Dahir portant loi n° 6-246 du 9 Janvier 1997 portant promulgatide la loi n° 35
e NBfFGAGS £ fF ONBIGA2Y RQdzy RSLR
RS ft OQAYAONRLIIAZ2Y Sy telypevdifi&paraGoi ORI |
w83t SYSyid DSYSNIf Rdz 5SLRa&aAill mNre de
tQsO02y2YAS SO RBa Rk ymoy OISANIYic njoodey
arAyAaiGNB RS tQo902y2YASs RSa TAyl yodd
30octobre 2 m S LI NJ -05Qu NINEBr§2905y ¢ N TT
Reglement généraRdz / 5+a (St 1jdzQl LILINR dz8S LI N.
et des Finances 822-08 du 14Avril 2008.

Source Immolog
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I. Renseignements sur le capital socidhimolog

! £ RIGS RdeSaidrésent Moke RO yWiF 2,Név tapital otial de & OA SIS aQsSil of
250 000 00OMAD, intégralementibéréd Lf &S 02YLI2AS RS W pnn nnMAD OGA2Yya
chacune, toutes de méme nature, portant des droits de vote simples.

[ QS @2 dzil A 2y RumnolGyddpifisisa dréatidres® présénte Bomme suit :

Tableau 6. Historique du capital social

. Captal social Captal
. Nominal par Montant de . 5
Nature de Actions action (aprés avant £ Q2 LIS social aprés
£ Q2 LISNI G créées : toﬁératf;n) f Q2 LIST MAD) [ Q2L
(MAD) (MAD)
O8novembre  Constitution de la 3000 100 100 - 300000 300000
2005 Société

Augmentation de
capital par apport 497 000 100 100 300 000 49700 000 50000 000
en numéraire

30 novembre
2007

Augmentation de
26 janvier 2011  capital par apport 2000 000 100 100 50000 000 200000 000 250000 000
en numéraire

Source Immolog

[ § OFLMAGLEE RS 1 {2 O0BBEMADIDSieBAB Qi X 2y D2 Adnk S dA IA 2 § dzM.
100 MAD chacune.

Depuis sa constitutionalSociété a réalisé deaxigmentatiors de capitalpar apport en numérair@utorisépar
lesAssemblés Générals Extraordinairs tenuesle 15 novembre 2007 et le*ldécembre 2010

A Lapremiéreaugmentation de capétl porte le capital de la Sociétés® 000000 MAD suite a la création de
497nnn | OQGA2Yy & Y2 dz@soh égdla la kaledzyiomindidit BLO0 RIACHA Souscription &
cette augmentation de capital a été réservée a (i) Douja Promotion GrAdpeha qui souscrit a 24300
actions et a (i) Compagnie Généraemobilierequi souscrit a 25000 actions et ce, suite a la décision
RSa OGA2yylIANBa f2NB RS ftQlaasSyoftsSS DSYSNItS 9EGN
leurs drois préférentiels de souscription au profit des entités susmentionnées.
Suite a cette opération, Douja Promotion Groupadohadétient 249996 actions et droits de vote dans le
Ol LJA linindlog &R QGI en détient 25000 actions. Le reste, soient 4 actionst éétenu par (i) Anas
SEFRIOUI (une action), (i) Malek SEFRIOUI (une actiooyi@ddine EL AYOURIne action) et la
société OIP (une action).

A Ladeuxiéme opération porte le capital de la Société a @0000 MAD, suite a la création deDR0000
FOlGA2y & Y2 dzdS tskidh &galta ladmleur intidingle (SR Y MADHtte augmentatiora été
souscrite a hauteur de Q00000 actions par Douja Promotion Groupe Addoha et a hauteur @@0000
actions par Compagnie Générale Immobilidres ®G A2y y+r ANB& RS tF {20ASGSz N
Générale Extraordinaire du®ldécembre 2010décident de renoncer a leurs droitpréférentiels de
souscriptionnés de cette augmentation de capital, au profit des sociétés Douja Promotion Groupe Addoha
et Compagnie Générale Immobiliere.

5168 RSa /2yasSata RQIRYAYAAUNI GAZ2Y Feélyd Ozyadlds fSa | dA
“Date des Conséil RQ! RYA Yy A a (i NI ek @ugmehtationy de caPigdly a G I (S &
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1I. { GNHzOGdzZNB RS f QF QlUA2y Yl NRI

[ S Gl 0t Skdz adzai @F yi LINB & S @ninSlogsufd& périodeslidhndij 82DécRore2ams Ol A 2 y
au31octobre2011:

Tableau7. | A & G 2 NA ljime@riaRS € QF O

31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 30/06/2011 31/10/2011
% du % du % du % du % du % du % du
capital et capital et capital et capital et capital et capital et capital et
Titres des Titres des Titres des Titres des Titres des Titres des Titres des
droits de droits de droits de droits de droits de droits de droits de
vote vote vote vote vote vote vote
CGlI 0 0,00 250000 50,00% 250000 50,00% 250000 50,00% 250000 50,00% 1250000 50,00% 1249998 50,00%
Douja
Promotion 2996 99,87% 249996 50,00% 249996 50,00% 249996 50,00% 249996 50,00% 1249996 50,00% 1249996 50,00%
Groupe Addoha
Anas SEFRIOUI 1 0,03% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%
Malek SEFRIOU 1 0,03% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%
Nouraddine El 1 0,03% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 0 0,00%
AYOUBI
O.l.P 1 0,03% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%
Kenza SEFRIOU - - - - - - - - - - - - 1 0,00%
Rachid o
BENCHAABOUI! B B B ) ) ) B ) B . 1 0.00%
Najib ARHLA - - - - - - - - - - - - 1 0,00%

Source Immolog

I £ RIFEGS RS Lzt AOI GA2y Bsactibnhairdsielifaréged@mdiogsord (i) RQL Y T 2
Compagnie Générale Immobiliéet (ii) Douja Promotion Groupe Addoha qui détiennetiitectement et
respectivement0,00%et 50,00% des actions et droits de vote constituant le capital social de la Société.

La famille SEFRIO&dhtréle directement et indirectement 50,00% du capital social de la Sogéte1250000
actions et droits de votegt ce,au traversdes personnes morales et physiques suivantes

A Douja Promotion Groupe Addohdétenant1 249996 actions et droits de ve);

A Anas SEFRIOUI (détenant une action et droit de vyote)

A Malek SEFRIO(étenant uneaction et droit de vote)

A Kenza SEFRIOétenant uneaction et droit de vot;

A lasociété O.I.?D(détenantune action et droit de vote),

A Au cours des cing dermiés années,Q | O (i A 2d¢ W Sddikt&oiinaitun changement structurejui est

t QSyiNBS RlIya €S OLLAGHE £ pm: RS /DL Sy wnanrt

¥ Omnium des Industries et de la Promotion est une société reptésepar Monsieur Anas SEFRIOUI et regroupant
certaines de ses participations.
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LeConséi RQ! RYAYAAUNT A2y O2YLINBYR Ildzilyid R
LI NJ 52dz2F t NRY2(GA2y DNRdzLJS ! RR2KIF ® / SLISYy
des membres proposés par Douja Promotion Groupe Addoha

[ S& FTRYAYAAGNY §SdzNBE R2AGSyd sGNB (GAdGdzZ F ANBA RQl dz Y2
yQSald O2y&aARSNB 02YYS SiGlyd NBdzyA @FftlofSYSyd |jdzS &aj
présente et que la CGI et Douja Promatigroupe Addoha soient respectivement représentés par au moins un

des membres du Conseil désigné sur leur proposition.

[ SRAG /2yasSAt RQIRYAYAAGNI GA2y a8 NBdzyAl Fdz YAYAYdzYy
simple des membres prégell & 2dz NBLINBaSyisa t fQSEOSLIWiA2y RS& RSO

L2aAdAFT RQlFdz Y2AYya M FRYAYAAUNI 0SdzNJ RSaA3ayS LI NI C
prépondérante en cas de partage des voix.
Un comité de suivi est créé podr QF 8 8dzNBENJ RS I o62yyS SESOdziAzy Rdz L

réalisation des projets objets du partenariat.
La direction généralde lasociétéS a i | 8 a4dzNBS LI NJ £ S LINBAARSY(d Rdz / 2y asSa

Les Assemblées Génératisla sociétésont convoquées conformément aux statuts.

Affectation des résultatst S& | OG A2y Yyl ANBa aQSy3r3asSyid Si asS LRNISyl
dans la mesure du possible, sous forme de dividendes, au moins la moitié de ses bénéfices distribuables.

Blocage en cas de blocage lors du processus décisionnel, une procédure de conciliation est mise en place. Si
OStl &S NB@stS AYySTFAOFIOS: fSa 0O02yasSldsSyO0Sa L2 dzZNNRy i

stalasyu b YSGGNB
2YLIISa O02dzaNI yia RQIC

9y Ol &4 RS 06Saz2zAaysz tSa LI NIA
a o}
2y Of dzS LINB@2elyd y2dl

RQ! RYAYA&AUNrGA2y > RS
capital. Une convention de2cY LJG S O2dzN> yi Sai

[ KF1ljdzS LI NGAS 0SYSTFAOAS RQdzy RNRAG LISNXYIFYSYyd |dz YIAY
de la société a son niveau des présentes. Sal# gartie a voté pour la suppression des DPS ou si elle y a
renonceé ou les a cédés.

9y fQlroaSyO0S RS LINBSYLIiA2Yy S f2NERIjdzQdzy FOGA2Yy Yyl ANBS LI
ou plusieurs tiers autre qadzy’ | FFAf ASSY € Sa FdziNBa | OlA2yylANBa oSy
GAGNBa ljdzQAta RSIASYYySyiuo

/'S RNRBAG LERNILS adzNJ fF G2GFltAG0S RSa
par le cessionnaire (pousllj dzSf Af aS LR2NIS 7 10
aux conditions indiquées par le cédant dans la notification.
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Sont libres du droit de préemption et du droit de cession conjointe les cesfidds Ol A2y a RS I a
profit :

- RS LISNB2YyYySa LIKeaAldzSa 2dz Y2NIXfSa y2YYSSa YSYoNBa F
- de toute personne de leur Groupe ou de toute société affiliée

Le cédant doit notifier son projet de cession de titres et lesspenes intéressées devront manifester leur
AYGSNEBG RIFya dzy RStFA RS on 22dz2NE® 9y fQFroaSyoS RS
céder ses titres.
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Créée en 198& f QAYAUGAL (A @ Poujk Brbmbtiod GrouPeC AdtahmestLspécialisée danka
construction, le financement et la commerciatisa de programmes de logements, tous segments confondus

Sur la périodel 9952005 Douja Promotion GroupAddohaa Q §issée au rang de leader natiorshl cteur
des logements économiques.

En 2006Douja Promotion Groupe AddoaQA y i NE RdzA i Sy 062 dzNBS SiG LI2@zNE dzA G

le renforcement de sa réserve fonciéi@, A 0 f | & braAsy paiiedaNdts efRconvedtidns tant au niveau
YIEGAZ2Y T | dzqid) 18 digiiicationide som dositiSninemerwmmercial et régional.
' £ RIFIGS RS Lzt AOIGA2Y RBoujd PromatibiBGrdbipe iAsdohdédientS R QL Y

directement 1249ppc I Olinthatog & R Q

Le tableau suivant détaille les principales informations juridiqueinanciéres deDouja Promotion Groupe
Addoha

Tableau 8. Fichede Douja Promotion Groupe Addoha

Dénomination sociale Douja promotion Groupe Addoha

Date de créatio 18 avril1988

Adresse Km 7, Route de Rabat, Ain Seba&, Casablanca.
Forme juridique Société Anonyme A2y A SAf RQ! RYAY
Activité PromotionimmobiliereS & RQ2 LISNI G A2y
/| KA T ¥ NB clRDliddad 31ANB1D (en MMAD) 7 582MMAD (contre6 012 MMADen 2009)

Résultat net (part du groupe) au 31/12/2010 (en MMAD) 1 686 MMAD (contre 87BIMAD en 2009).

Capitaux propregonsolidésau 31/12/2010 (en MMAD) 9 716MMAD (contre5 548MMADen 2009)
Principaux actionnairesu 31/12/2010 (en % de détention du
capital)’

Famille SEFRIOUI 61,75%

Noraddine EL AYOUBI 3,25%

Hottant en bourse 35,0000

Source Immolog

Une pésentation détaillée de Doujarémotion Groupe Addoha est fournie dana présente Note
RQLY T 2 (CivPaitiddéofivah f QF OGAGAGS RQLYY2f 23000

4 Au 31 décembre 2010.
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Spécialiséalansla promotion immobiliere (logements résidentielsisiness centeyzones et établissements
touristiques, équipements communautaires, etc.), Compagnie Générale Immobiliere (@&raée en 1960

par le groupe Caisse de Dépdt et de Gestion (CDG) et est passée en 2004 sous le contréle de CDG
Développement suite a la réorganisation de CDG.

CGlestcotd. I . 2dz2NAS RS /LFalofl yOF &dzA S t af EisipiidéR R dzO (i A
1473cnn | O A2y a 2SUB00D &forsindudeled.y RS H
I £+ RFEGS RS Lzt AOFGA2Yy RS fI LINBaSyidiS b2dS RQLY

directement 1250000 actiongd@mmolog
Le tableau suivant détaille les pripaies informations juridiques et financieres @&l:

Tableau 9. Fiche signalétique de CGI

Dénomination sociale Compagnie Générale Immobiliére.
Date de création 1960.

Espace Ouadayas, Avenue Mehdi Ben Barka, BP Z

Adresse Hay Riad, Rabat.

Sociéé Anonyme a Conseil de Surveillance et
Directoire.

t NEY2GA2Y AYY20AfA8NB S
fonciéres.

Forme juridique

Activité

| KATFNBE RQFFTFFANBaA O2yazf AR 2229 MMAD (contre 277 MMAD en 2009).
Résultat net(part du groupe)au 31/12/2010 390 MMAD (contre437 MMAD en 2009)
Capitaux propregpart du groupe)au 31/12/2010 4 438MMAD (contre 4361 MMAD en 2009).

Principaux actionnairesle CGI ai31/12/2010 (en % de
détention du capital)

CDG Développement 80%
RMA WATANYA 8%
Flottant en bourse 12%

Source Immolog

Une présentation détaillée de Compagnie Générale Immobiliere est fournie thngrésente Note
ROLYT20NNFOARYNIAS RSONRGIY(d fQFOGAGAGS RQLYY2f 2300
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V. Politique de distribution de dividendes

[ QI NJIB Me3 fsttutsHdela Société stipuldj dz® LINB & | LILINRolF GA2y RSa Sidlida R
Q! éf?\ S Y @ihaBeS détérmine, conformément aux lois en vigueur, la répartition du résultat net de

f QSESNODAOS®

A titre indicatif, il convient de noter qua Irépartition des bénéficesst régie par les articles 329, 330, 331 et

332 de la loi nE7-95 relative aux Sociétés Anonymes telle que modifiée et complétée par la0&. 20

Le tableau edessous indiquée montant des dividendes distribués ou a distribuer paBtriétésur les trois
derniers exercices

Tableau 10. Dividendes distribués par Bociété

2008 2009 2010
RésultatnetR S £ QleyMARS vy 207780448,5 82536958,8 204328733,8
Dividendes distribuésn n+1(en MAD 4000000000 100000000,0 200000000,0
Payout5 192,5% 121,2% 97,9%
b2VYoNB RQuel@s A2y a 2500 000 2500 000 2500 000
Bénéfice net par actidi{en MAD/action) 83,1 33,0 81,7
Dividendes par actiofen MAD/action) 160,0 40,0 80,0

Source Immolog

Entre 2008 et 2010, la capacité bénéficiaire enregistrée par la Société, combinée au cumul des bénéfices
reportés relatifs aux exercices antérieurs, permet de distribuer aux actionnaires des dividendes représentant
une enveloppe gloale de700,0 MMAD.

En 2009)mmologdistribue 192,34 du résultat net réalisé en 2008, soit un dividendel680 MAD par action,
pour un montant total dedividendes det00,0 MMAD.

En 2010, la Société verse a ses actionnaires des dividendes représezitétib du résultat net enregistré au

GAGNBE RS t QSESNOAOS H n ndpIMAD pduriunederveldppedoiaik 80RMMADI NJ | OG A
En 2011Jmmologda SNI t &S&a | OGA2yyl ANBA 200EMMAR, c@rasRdBdam & &n R Q dzy
payoutde 97,9 et un dividende par action @&9,0 MAD.

b2d2ya LI NI FAffSdNA 1|jdzS§ S NBLR2NI t y2dz8Sldz SEOSRSy
22,3 MMAD.

¢l dzE RS RAAGNAOdziAZY Y RAGARSYRSE RA&AGNAOdzSA Sy ybwm 61l dz i
bl dzNJ £t 0148 Rdz y2YONB RQIOlA2ya | OldSttSao
"Surlaba § Rdz y2YoNB RQlIOldAazya | OGdStftSaw
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V. Nantissement

A la datede publication de la présentb 2 (i S forRa&idnyaucune action @mmologne ¥ A i f Q20 2S
nantissement

! fr O2yyl AaalyO0S RS f1I {20AS0GST tSa I Ouai2 yRQlRIZ diyl
nantissement.

L dzOdzy yIFyiAaasSySyi ipacntdibgnipar sa/fiflale Fahddsk IdesyhentSAlE date

de la présente note

VI. Notation

La ®ciétélmmology QI LI & FFAld 262804 RS y2ilFidAz2yo

VII. Marché des titres @nmolog

' £ RIGS RS LWzt AOFdGA2Y RS I LING& SuunsSémigston deBitreR QA y F 2
de capital ou de créances sur les marché marocain ou étranger.

VIII. 1 3aSYofSS RQIFIOUAZ2YYI ANBA

[ S4a Y2RSa RS 02y @20FiA2y: tSa O2yRAGAZ2YA RQFRYAAAAZ2)
vote desAssemblées Généed Ordinaires et Extraordinaires@thmolog sont conformes a la loi n°195

relative auxSociétés Anonymelle que modifiée et complétépar la loi 2605, sous réserve des stipulations

statutaires particuliéres présentéesapres

Sd 2y f QF NI A OfQ8 YHyiRldsEcftnnaiges§ de ladzdci#té S réunissent en Assemblées Générales,
Ordinaires ou Extraordinaires, et en Assemblées Spéciales dans les conditions fixées par la loi sous réserve des
dispositions particuliéres @prées.

[ Q! 4aSYofSS DSYSNrtS Sad LINBaAaARSS LIN €S t NBaARSydl
administrateur délégué par le Conseil.

[ QI NI A Oétafiits denlaSiibtéistipule que seulst S& G A G dzf | kdisBsasur ReQ regisirds 2lgsa Ay
FOGA2ya RS I {20ASGS RIFKya tSa OAyl 22dzNBE | dz LX dza |j d
Tout actionnaire peut également participer aux Assemblées Générales par visioconférence ou par tous les

moyens de télécommunicainh dans les conditions fixées par les loigégjlementset qui seront mentionnés
RIya fQF@Aa RS 02y @20l GdA2y RS tQlaaSyvyofsSSo
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[ QF NTAOES wn RSa adl gadzﬁdélibé?eévditél-f S{YSONTI I Qi &EMISHiGS SIFdzD S
F'yydzStfS 2dz NBdzyAS SEGNI 2NRAYFANBYSYy (i R2A0G NBdzy A NJ
des actions ayant le droit de vote. Les délibérations sont prises au moins a la majorité des voix deaiezgion

présents ou représentés.

[ Q! 4aSY0fSS DSYSNItS 9EGNI 2NRAYIFANB yQSaid NBIdzZ ASNBY
SttS Sait O02YLI2asSS RQdzy y2YoNB RQlFIOGA2YyYylANBa NBLINBAS
[ Sa RSt A0S Ninkiée @énéraleFEGradrddaira sont prises a la majorité des deux tiers (2/3) des voix

des actionnaires présents ou représenteés.

IX. hNBFYySa RQIFIRYAYAAUNI GA2Y

Les articles 11 a 18 desatuts d@mmolog relatifs a la composition, aux modes de convocations, aux
attributions, aux fonctionnements et aux quorums iz y & SA £ R Q |[d@n¥halgfdodat Eaiiorinds 2 14
loi n°1795 relative auwSociétés Anonymeelle que modifiée et complétépar la loi n°2@05.

{St2y @ RBAO&G8 Gdziaz I {20ASGS Sad IRYAYAAUNBS LI
douze membres sauf dérogation en cas de fusion.

le/ 2y aSAt RQIndnhk paimisedNdeibred yn Président, personne physique, et fixe la durée de sa
fonction, qui ne peut toutefois excéder celle de son mandat.

Il désigneégalementla personne devant remplir les fonctions de secrétaire et qui peut@imgsien dehors de
ses membres et des actionnaires.

La compositiondd 2y & SA f R Q ldBvhalof Aua30jiNd- 2014, Be/décline de la maniére suivante :
Tableau 11. Compositiondd 2y a SA f R Q l[dBwhalofauBliobkbbie ALY

Lien de parenté

Membres du Conseil Fonction Annéede nomination Exoiration du mandat avec le

RQ! RYAY A&l NI actuelle ou de renouvellement P "
Président

Anas SEFRIOUI Président 2008 ! Dh &tk ddzt yi &adzNJ £ Sa Luiméme

DPGA

Représentée par Anas  Administrateur 208 ! Dh adl ddz yd adzNJ t Sa n.a

SEFRIOUI

Kenza Sefrioui Administrateur 2011 AGOstalzl yii adzNJ £ Sa 0O2VYL Fille

CGIReprésentée par - | A A

Mohamed Ali GHANNAM Administrateur 2008 ! Dh aul ddzl yid adzNJ {2818 Aucun

RachilBENCHAABOUN  Administrateur 2011 ! Dh &k ddz2r yG adzNJ f Sa Aucun

Najib ARHILA Administrateur 2010 ! Dh &k ddzt yi adzNJ f Sa Aucun

Source Immolog
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{St2y QI NI A Of Société chBdbieél adrainistraiedzidéit étReSrofdriétA NS RQIl dz Y2Ay a
action pendant toute la durée de ses fonctionsauseitdiy 8 SAf RQ! RYAYAAGNI GA2Y

{St2y fQFNIAOES mo RS&a aidl Gdzia RS €1 {2O0AS(samfsif I RdzN
le conseil décide de renouvelsonmandat.

[ QF NI AOf S wmn Siiétéstipaldiduei ldgirdminRtteutsépvent recevoir toutes rémunérations
autorisées dans les conditions fixées par lanfdi7-95 relative aux Sociétés Anonymes telle que modifiée et
complétée par la loi n°205.

Selon les articles 92 et 93 de la loi relative aux Sociétés Anonyme2 ¥ a4 SA f R Q!p&uyukilifer a G NI G A
comme mode de rémunération pour ses membres des jetons pdésence ou des rémunérations
exceptionnelles pour certaines missions et mandats.

5QFLINEa f QI NJJ A OfS&iétélp/ RYSES Aafl | R QizéednsukityBusHiBouleit Xy ya loi ou

f QAy (0 Sookidht @SEXABS adN) t+ 02y @20FGA2y RS a2y t NBaARSY
9y Ol a R QazNémfafce 8€la padalu Président, la convocation peut étre faite p@olmmissaire

Aux Comptes

Enoutre, sile GnseilRQ! RYA Yy ¥&i MIQBAFY LI & NBdzy A (RIS Didwteiir 6hdfaiza RS R
f 2NEIj dzZQAf Yy QSESNDS2 yLA S £ R QUINRE(H AER ScyhdiStrateRidz gonstituant au

moins le tiers des membres du2 y 4 SA t R QILIBYHMAASKHAENISWA 2AVY RAlj dzZl y i £ Q2 NRN.
demander auPrésident de convoquer I 2y a SAf R Q! IRéqueg/1& Rréshéniine 2ofivoque pas le

ConseilR Q! RY A y xlang inldéiai @eyfuinze jours & compter de la date de la demande, ledit directeur
général ou lesdits administrateurs peuvent convoquettey 8 SA tf R Q! Rs¥uhik. a G NI G A2y

Les réuniondlu/ 2y A SAf R Q!oR Yeu \u siégeNdodiai dd ¥n tout autre endroit indiqué dans la
convocation.

La convocatiordu/ 2 Y & SAf RQIRRVAIY AsaliiNG: GRI2AG S aSLIi 22szBdcast f QF €
RQdAzZNASYy OSz tF 02y @20l GA2y LISdzi sdGNB FIFAGS LI NJ G2dza f
mode de convocation peut ne pas étre identique pour tous les administrateurs pour une méme réunion du

/| 2yaSAf RQI RYAYAAUNXGAZ2Y

{St2y  QF NI A Of Sociét le/ RRYy/Ea Sarili I (RIQiER OGS & fakibeieintiq@e\si la moitié

de ses memies sont effectivement présents.

Les délibérations sont prises a la majorité des voix des membres psésemeprésentés. En sale partage de

voix, celle du Fesident est prépondérante.

t P NI FAffSdzNBZ fSa LIRdz@2ANE RS NBLINBaSydlldvangstre RQdzy |
donnés par lettre(ou sous réserve de confiation par lettre par & suite) par télécopie ou par courrier
électronique.
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Le/ 2y aSAt RQIRBYISWIAYNI §/SAHY 2 NASYWHONIRY aSRSOS i (0% AWDA T Sd
Sous réserve des pouvoirs expressément attribu#is NJ £ | 2A LdzE FaasSyotsSa RQl O
f Q20280 a20ALtxX Af &S &l AaAa RS (0 20ciété et ljedhS pail 4e8 Y A Y
délibérations les affaires qui la concernent.

t
l.:.l

Dans les rapports avec les tiers Jmiété est engagée méme par les actes/d@ Y 8 SAf RQIqRNeA y A & i NJ
NEBf §dSyid LI & RS tQ202SiG a20AFfX t Y2Aya [[dQStfS yS L
yS LRdz@IF Al tf QATY2NBN) 02 YLIGI S lidSs¢ule piblgdtion @ds dixam/fisdal y OS a =
constituer cette preuve.

le/ 2y aSAt RQILINBOBREG NIMIEEA 02 Yy iNb £ S& S OSNATAOFGAZ2Y & |«
R2A0G NBOS@2AN) £Sa AyTF2NNIGAZ2Y A yneOd dbtehiNdigres He 1 QF 002
DirectionGSY SN} £ S (G 2dza f Sa R2O0dzySyida 1jdzQAt SaidAyYS dziaf Sao
Enoutre,l¢d 2y aSAf RQILEYAY \ORWNISINSNY £ f Qdzy RS &4Sa YSYONBa
tous mandats spéciaux pour un ou plusieurs objets déteésigt avec ou sans faculté pour les mandataires de
consentir euxnémes toutes substitutions totales ou partielles dans la brljitdzQA £ GA Sy d RS I f 2
statuts.
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Au 30Juin2011, Anas SEFRIOUI, PrésidBirecteur Général de I8ociété occupe les fonctions suivantes au

sein dessociétés déclinées-apres:
Tableau 12. [ S a

YIyREGa&

RQ!'yla {9CwLh!

L

Sociétés

Douja Promotion Groupe Addoha
Cita

Tanger Sakane

Addoha Essalam

Dar Jawda

Marrakech Golden Resorts
Promif

Promolog

Optim Immobilier

Maroc Villages & Résidences
Addoha Management

Immolog

Mabani Détroit

General Firm Of Morocco

Al Qudrah Addoha

Mabani Zellidja

BeladiHadj Fatah

Awal Sakane

O.l.LP

Marina Blanca

Banque Populaire de Casablanca
Maroc Assistance
LASRY Maroc

/| AYSyia RS tQ!idtl a
Bétons et Granulats du Maroc

CAP Spartel

Activités

Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion mmobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Services

Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliere
Promotion Immobiliére
Promotion Immobiliére
Promotion Immobiliére
Promotion Immobiliére
Holding

Complexe balnéair¢
Banque Commercial
Assurances

Transit maritime
Cimenterie

Béton Granulat

Promotion Immobiliere

Fonction

Président

Président

Président

Gérant

Gérant

Président

Gérant

Gérant

Président

Président

Président

Président

Président

Président

Président

Président

Cogérant

Délégataire dgpouvoirs
Gérant

Gérant

Membre du Conseil de Surveillan
Membre du Conseil de Surveillan
Admiristrateur
Président

Président

Président

Source Douja Promotion Group&ddoha

X. Organes de direction

[ QI NI xe3 tSttutaude la Société stipule que la Direction Générale de la société est assumée sous la

NBalLRyaloAfAdS Rdz /2yaSAt RQI RYAYAAOUNr GA2y s a2Ad LI I
Président Directeur Général, soit par une aut@NB 2 Yy S LK@ aAljdzS y2YYSS LI N €S /
qui prend le titre de Directeur Général.

[ 5ANBOGA 2yoldS i 6 NI O8 dzZBRT SYSy i | dadzNBS LI N £S t NBaa

qualité de Président Directeur Général.
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LJ

Immology QR2{ SS RQI dzOdzy 2NBIFYyA3INF YYS SiG y A 2
52 y (A2

est assuréepar Douja Promotion Groupe Addoha G NI @SNE dzy S
RIf@amolod.

Ladie convention permet da SociétéRS 06 SY STAOASNI RS tarStechighd Syipiable, S Rdz
administratif et financier des organes de directiole Douja Promotion Groupe Addohlmoyennant une
rémunération versée pdmmologRS f Q2 NRNBKRFFTNE *RQREF I ANBa | yydzSt K2N

i QX

S LI a
RQl &

Uy Ak
<, o

1)

< O

A titre indicatif, le tableau suivant fournit une présentation des organes de direci@®mMouja Promotion
Groupe Addohau 31 octobre2011:

Tableau 13. Principaux dirigeants de Douja Promotion Groupe Addoha

Principaux dirigeantsle Douja Promotion Groupe Addoha Fonction

Top Management
Anas SEFRIOUI
Jawad ZIYAT

Rachid IBEN KHAYAT
Anas BERRADA
Kenza SEFRIOUI
Saad SEFRIOUI
Autres dirigeants
Saloua BENBRAHIM
Mhamed KHALIL
Samir FETHI

Salah TAZI

Philippe MOAYER
Jamal NOURY
Directeurs régionaux
SalahTAZI

Ismail YOUBI

Jalal SOUSSI

Ilham GHAZI

Saad TAHIRI JOUTEY

Jamal BOUDCHICHE

Président Directeur Général

Directeur Général Délégué Haut standing

Directeur Général Délégué Economique et Moyen Standing
DirecteurGénéral Délégué Finance et Ressources
Directeur Général Délégué (Coordination Globale

Directeur Chargé de missions

Directeur Général Adjoint Commercial et Marketing
Diredeur Général Adjoint Technique

Directeur des Ressources Humaines

Directeur technique

Directeur Technique (Haut Standing)

Directeur Administratif et Financier

Direceur Régional Casablanca (j@erim)
Directeur Régional Agadir (par intérim)
Directeur Administratif Régional Marrakech
Directeur Régional RabaiSalég Kénitra
Directeur Administratif RégiahFeés

Directeur Régional Oujda

Source Douja Promotion Groupe Addoha

8 voir le chapitre relatif aux conventions réglementées signées entre Immolog et ses actionnaires.
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La Direction Générale de la Société est assudgeNJ a2y t NBaAaARSyYy (i RdnaSefjoaiht RQ! F
sa qualité de Prédent Directeur Général.

LeCurriculunt AGFS RQUyla {SFNA2:dzA &S LINBaSyasS O02YYS adz i
Anas SEFRIOUI, 53 ans

Anas SEFRIOUI a débuté sa carriére professionnelle au début des années 80 dans le secteur de la fabrication et
la transformation de papier avec leréation de plusieurs unités industrielles a Casablanca, Tanger, Fés et
Agadir. Il a également créé, en partenariat avec deux groupes internationaux, une société industrielle de
FIONROIGA2Y RS OFNDB2YyFGS L /I &l onfinisyaoh. R2y G Af Sad €S
Parallelement a ses activités industrielles, SEFRIOUI a fondé en 1988 Douja Promotion Groupe Addoha dont il

assure depuis la fonction de Président Directeur Général. SEFRIOUI est également administrateur dans
plusieurs autres sociétés.

Hassan BEN BACHIR, 61 ans

BEN BACHIR est diplémé de la Faculté de Droit et des Sciences Economiques de Casablanca et a également suivi
des études au CyclelBIS NA SdzNJ RS DSadAzy RS tQL{/!9d

Il a intégré, en janvier 1972, Groupe Banques Populaires au sein duquel il a exercé diverses responsabilités en
jdzt t AGS RS B5ANBOGSdzNI y2il YYSYyGd Riya tSa R2YFAYyS&a RS:
bancaire

Aprés avoir occupé de 1992 a 1997 le poste de Directeur Central des Activités Bancaires a BCP, BEN BACHIR a
été nommé Directeur Général de Banque Populaire de Casablanca en 1997. Il rejoint la BCP en 2001 en qualité
de Directeur Général Adjoint.

En sepembre 2002, BEN BACHIR intégre Douja Promotion Groupe Addoha en tant que Conseiller du Président.
Jawad ZIYAT, 44 ans

wL,! ¢ Sad GAGdzZ F ANBS Rdz RALI $YS RQAYISYASdz2ZNI RS Q902
RS t K& &A | ezfé dBGrenblle! v A O

Lf RSo0dziS &l OFNNRARSNBE Sy wmddpm Fdz aSAy RS I YdzZ GAY!l
RQs(iNB y2YYS 5ANBOGSdzNI RSa ! YsSyl3SySyida Si RSa Ly@Sa
ZIYAT a participé activement a la rédactdes accords liant le Gouvernement a la CGEM qui forment le cadre

RS NBFSNBYOS RS fI (¢ +A&dA2y Hwamn no Lt F $3ILESYSyd L
ONBI A2y RS AAE adGriAzya olfySANBas | OGdSttSYsyd Sy

En juin 2005, ZIYAT quitte le Ministére pour rejoindre le leader européen du tourisme TUI en vue de la création
RS WSineée2dzZ mM&8NB O2YLI IyAS T t2¢ O02aiG n LINARDSS YINRO
aodt 2008.

En septembre 208 ZIYAT rejoint Douja Promotion Groupe Addoha en quiditBirecteur Général en charge
de labusiness uniHaut Standing du Groupe.
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Abderrazak WALALLAH, 60 ans
WALH [ [ 'l S&ad GdAGdz I ANS RQdzyS t A0SyO0S Sa aOASyOSa 2dzNJ
Il a intégré, en décembr 1972, Crédit Immobilier et Hbtelier (CIH) au sein duquel il a assumé différentes

responsabilités notamment dans les domaines du service juridique, du service contentieux, du conseil juridique
aupres de la Direction Générale, de la direction informatiguée la division codes et réglements.

Aprés avoir occupé de 1988 a 1990, le poste de Directeur Adjoint du réseau;AWAH est nommé Directeur

régional de Casablanca de 1991 a 1992 puis Directeur de la tenue des comptes de 1992 a 1994. En 1995, il
occlJS S L12adS RS S5ANBOGSdzNI / SYdiNIf OKFINHS Rdz NB&ASI dz
Central chargé de la gestion des garanties.

En juillet 1999, WAIALLAH rejoint Douja Promotion Groupe Addoha en qualité de Directeur chargé du
contrélede gestion. En septembre 1999, il est nommé Directeur Général Adjoint.

Rachid IBEN KHAYAT

LY3dSyASdzNJ RS F2NXIGA2Y X LoSy YKFEeld Sad T2NI RQdzy$S
du pays durant lesquelles il a occupé différents postegesponsabilité. Iben Khayat a également occupé le
L2aidsS RS RANBOGSdZNI ISYSNrf FFR22Ayd RS /AYSyda RS Q!
son lancement il y a quatre années.

Rachid Iben Khayat est nommé Directeur Général Délégadgé du pdle social et intermédiaire en 2011.

Anas BERRADA, 38 ans

l'ylF& . SNNIRF {2dzyA S&80d RALISYS RS Q' yYADBSNBEAGS t I NAaA

Il débute sa carriere chez BMCE Bank, il intéegre en 1999 le Groupe Attijariwafa Bank oudtasifenentes
NBaLR2yalroAtAdSa R2yd € 5A NBtdaii Kigagce Cofpy SN £ S RS I oty

. SNNFRF F LIAE20S LX dzaASdzNA 2LISNI GA2ya A0GNF GS3AAljdzSa ¢
Douja Pronotion Groupe Addoha, Alliaes, etc).

En Mai 2011, Berrada rejoint le Groupe Addoha en qualité de Directeur Général Délégué Ressources &
Finances.

Kenza SEFRIOUI, 28 ans

YSyYyT I {STNR2dzA SaiG GAGdzZ I ANB RQdzy . I OKSt2NJ Sy . dzaAy S
RQdzy al aidSNI Sy /2YLIiFIoAfAGS RS fQdzyAPGSNBAAGS DS2NHS 2

9y 2Fy@ASNI nnnp St f SExang BNPPEIBask New YorkyPirdaSsuit® @lle goftine NS & €
ses études & George Washington University pour obtenir un master en comgtabilieffectue un stage au

AaSAY Rdz Ol 0 ReyfdpillawFime. @2 OF G

En 2007, Kenza Sefrioui integre Douja Promotion Groupe Addoha, et est nommée en juillet 2011 directeur
général délégué.
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XI. GouvernanceR QS y & NB LINA & S

lSa adlddzia RS t1 {20A$0GS yS LINGJEnndof lﬁ)enéﬂlheaparfaﬂleurso NS I G A
RS&a 2dziaAfa RQSYOFRNBYSyid &0GNIG§S3AdzS YAaa Sy LXIFOS |
Promotion Groupe Addoha. Lesdits instrents de pilotage portent notamment sur la gestion stratégique,
opérationnelle, commerciale et financiere des projets immobiliers en développement.

Pour rappel, @ NIi A Of S wmn a B&iaté siipule guizied adRiSistrateurs peuvent recevoir toutes
rémunérations autorisées dans les conditions fixées par la’loF85 relative aux Sociétés Anonymes telle que
modifiée et complétée par la loi n°Zib.

Selon les articles 92 et 93 de ldilo NBf | G A @S | dzE {20ASiiSa !yz2yevSas 8
comme mode de rémunération pour ses membres des jetons de présence ou des rémunérations
exceptionnelles pour certaines missions et mandats.

l'dz GAGNB RS latSeBtyy ONOAD S WBWES RS 2Si2ya RS LINBaSyoOSo

Immologne verse aucun salaire a son Président Directeur Général

[ F {20AS0S 0SYSTAOAS O6AN0 RROQUMHIEH OIS BadzirBmdsl s de@iNS NX S
faskistance technique, comptable et administrative de Douja Promoticoufie Addoha (administrateur
Ri@molog.

Elle bénéficie gt SYSYy G 0A 0 RQId{i)RQ%D SRDOI mm@ayNﬁmas SYLINXzy G ol
DSYSNIfS LYY20Af AlGnMa®g. 0 RYAYAAGNTF G§Sdz2NJ RQ

[ S48 Y2RIfAGSa SO FtdzE FAYIFIYyOASNE Sy3aSyRNBA& LI N fSa C
plusdétaillée au niveau du chapitre relatif aux conventions réglementées.

yQl Sis 002 N¥Bnolbg dzy RSa YSYoN

[N
(@]}

I O0S 22dz2NE | dzOdzy LINk

Pl
(s
(s
_<

w

I 08 22daNE Af yQSEAAGS LI &
Rif@molog

d0KSYl RQAYy{GSNBaa
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Partie IV. ACTIVITE®MMOLOG

b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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l. Présentation ddmmolog

Créé en novembre2005, Immologest spécialisée dans la promotion et la réalisation degisojmmobiliers
économiques et intermédiaires.

A fin 2010, en portefeuille de projets entamés porte sur 1873 unités intégralement achevées et

commercialisées (dont 1831 unités économiques et&4?2 unités intermédiaires) et 1B49 unités en cours de

réalisation (dont 9 359 unités économiques et 3 791 unités intermédiaires).

Projets réaliséset commercialisés fin 2010:

A Le projet Annaim Tabriquet a I8aportant sur 1809 unités achevées et commercialiéesdans leur
intégralité;

A Le projet Al Khayr & portant sur B43unitésintégralement achevés et commercialisés ;

A Le projet Borj Zaitoun & Marrakech portant st296 unitéstotalement achevés et commercialisés.

Projets en cours de réalisation a fin 2010

A Le projetZohorTarga & Marrakech panht sur3 543unités (dont 328unitésréalisées a fin décembre 2010
et 3 215unitésen cours de réalisation a la méme date)

A Le projetPortes de Marrakech portant s\ 198unités @ont 4 231unités réalisés a fin décembre 2010 et
3 967unitésen cours @ réalisation a la méme date)

A Le projetPortes de Salé portant s@ 663unités (dont 448 unitésréalisées a fin décembre 2010 & 215
unitésen cours de réalisation a la méme date)

A Le projetAl Ikhlasse & Tanger portant su730 unités (dont 1018 unitésréalisées a fin décembre 2010 et
2 752 unitésen cours de réalisation a la méme date)

La Société entame par ailleurs en 2011 le projet de création de la ville noddfiedaous (Ain Aouda

Rabat) qui portera sur 1300 logement®conomiques 17 380 logements intermédiaires, 247 lots de terrains

FAYyair 1jdz§ RSa 02 YYSNDSa70RR das prendicies Fviai€ols di prapddFirdadis RS M H
a2y i LINBOdzSa 132dzNJ £ QI yYSS HAnmMH

[(e]
(@]
N

<,
ax
>
ax

GFyOS Rdz LIN22Si{ ! Oy ! 2dzRlF LISdzi S@2f dzSNJ I dz ANB RS
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Les événements clés ayant caractéfis@ | Odiin@lodd&puis sa création s&sumentcomme suit

Tableau 14. Historiqued@nmolog

2005

2007

2010

2011

A

/ NB I {lvarBojog pBr Mouja Promotion Groupe Addoha avec un capital socid@lOfe
KMAD;

Signature patmmologde la €02 y @Sy A2y | ¢SO ft o iNTih OF
loi de Finance 19992000 portant surun minimum de 2500 logements

Augmentation de capital de la Société et entrée dans son tour de table de la s
Compagnie Générale Immobiliere

Ladite augmentation porte le capital socide la Société a 5000 KMAD,suite a la
création de 497000 actions nouvelleau pair. La souscription a cette augmentation
capital a été réservée a (i) Douja Promotion Groupe Addoha qui souscrit@Q4attions
et a (ii) Compagnie immobiliere Géaérqui souscrit a 25000 actions
{AIYyFddzZNB LI NI LYY2ft23 RQdzyS O2y @Sy (A2
de Finances 1999000 (portant sur un minimum de50D0 logements).

Signature patmmologdQ dzgo@ventionr @S O 9% I GiF RNB/ aRS f Q
de Finance 201(portant sur un minimum de 500 logemeits

Augmentation ducapital RIf2@molog de 200000KMAD par apport en numéraire s
matérialisant par la création de@0000 actions nouvelles au pair. Lepital social de le

{20AS0S aQsSialof Al &dzi000KMAD. OSGGS | dzaY Sy

Source Immolog
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O

1.2.1. t NAYOAL) £ Sa Ofl dzaSa RSa
2000

[ S4a LINAYyOALNft Sa OflFdzasSa 2dz AadlLRaArdGAzya S
f QF NIAOES wmdp RS -Hinnnt 20AS ¢ j -y RAT
RS fQFINIAOES wmc 060iAa R
ci-apres :
| @I yiGl 388 FAEOF dzE :LINPOdzZNB& LI NJ £ QF NGTAOE S wmo
5rya £S OFRNB RS £ L2t AGALdzS YAasS S géfictaagsNSsectalir NJ £ S |
RS fQKFOAGKFGZ  QF NIl A @S Li2zNR S mllyny;Qﬂi)DOppﬁiﬁaLﬂl@ae)@dﬁMSanW
n°1-:99myn Rdz mc NI}IOAA L wMnuHn o6on 2dZAy mMpdphpdEI Y2RAFAS Si
00padzNJ £ QF Yy SS 06dzRISGF ANB #©036Ivdu mmanxmfmmz&édecemm 2RA0)KaA NJ Y ¢
LINBG @dz dzy OSNI I Ay V2 Y adille m@bt@;tswmbbmasaesamrﬁa@ds daksistendzn LJ
f QSE2y SNl A2y RS& AYL®dGa SG GFES& &adaAaglyida Y
A LlesRNRPAGA RQSYNBIAAGNBYSyd SG RS GAYONB T
ISa RNRAGA RQAYAONRLIIAZ2Y &dzNJ fSa tAQONBa F2yOASNE T
[QAYL® G RSa LI GSyidsSa T
La taxe sur la valeur ajoutée (TVA) ;
QAYL® G &dzNJ £ Sa a20AasiésSa oL{0v T
IQAYL® G ISYSNIf &dzNJ S NBEGSydz 6LDwO T
La participation & la solidaritéationale sur lesots deli SNNJ Ay a y2y oOoNGAA&ASZ &dzLILINRYS
des finances n°264 ;
A lataxe urbaineainsi que dus impdts, taxes, redevances et contributions percus en faveur des collectivités

locales et de leurs groupements.

Les exoB NI} A2y a &adaAaYSYyiA2yySSa &QF LI AljdzSyd | dzE LINRY2I
LINEINF YYS RS O2yaiaNHzOlAz2y RQlIdz Y2AYA H pnan fZEISYS)/l:I‘
exonérations sont applicablesi égard aux (gonditions g SNJ f S& LINB@PdzSa LI NI9fetQl NI A Of
LI NJ f QF NI A Of S -Omprécitéert 34 YRS\  fljitdatiichikiparyioclighes prévues par la convention

O2y Ot dzS @S0 tQ9o9lGlFdG SG LINIES 2dz £t Sa OFKASNBR RSa OKI

2lg/ @Be/dé ladoy dFinandeg10WS & | 98

> >y >y > D> D>

1.2.2. Convenh 2ya O2yOfdzSa SyidNB LYY2f23 SG fQ®@dld RIya f

Le tableau etlessous détaille, au 31 décembre 2010, le nombre de logements économiques réalisés, en cours
de réalisation ou a réaliser par Immolog comparé au nombre mimirde logements requis par chacune des
O2y@SyliArzya Oz2yOftdzSa @S0 tQodl i

. ~ Nombre de Nombre de logements
Conventions conclues dans le cadre de le . Nombre de P
. . logements requis pat ... encours de réalisgon
loi de Finances 1992000 . logements réalisés N
les conventions ou a réaliser
Convention signée en Décembre 2005 2500 7 361 2391 9752
Dont Al Khayr 2349 2349
Dont Annaim 1795 1795
Dont Al Ikhlasse 1017 2391 3409
Dont Borj Zaitoun 2 200 2 200

Convention signée en Décembre 2007

(Portese salg) 2500 331 2971 3302

Source Immolog
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Afin Sy RA 3dzS NJ d6 défidk Gofsgait &y riatiere dedements, les pouvoirs publics ont adopté

L dza A SdzNB YS&adzNBa RSO yid LISNYSGGNB | dzE YS¥kexiBes t Tl A
plusieurs mesures ont été mises en plgeetamment dans le cad  Raficlef 7®is de la loi de finances 48

np LRdzNJ £ QI yySS 06dzZRIASGEGIANB wnanmno

Les mesures concernatd demandese présentent comme suit

A [ ®FHENRA LI N QGG |dzE | OljdzSNBdzZNEE +t (NI OSNB fSa y+z
RQdzyS | ARS TFAYyIl yOAS§ NBde GZINANR0) Epyliguée/diix |dgements2aghétésy i
ddzo 2NR2yySS t fQSy3ar3asSySyid RS& I OljdzSNBdzNE RQI FFSO
dzy S RdzZNBS RQl dz Y2Aya n FtyysSSao /SGGS YSadaNB Sad R
plus grande transparence et de mettre un terme aux opérations spéculatives

A LamaS Sy LX I OS RQdzy y2dzSlI dz OF KASNJ RSa OKINHSa RSTA
t23SYSyid a20Altd /S OF KASN R Dkgatddr&le rddBuBsz desIpUxEauX ded dzNJ f
O2yiNbtS GSOKYAIldzSsE tF LIXIyYydlFdAzy RQdzy y2YONB RQI N
St dzyS FINIXYGAS RS o lya LERNIIyd ;adz2NJ £ QS yOKSAGS

A La nise en place au niveau deQ9 (i i RQdzy F2yRa RS 3IFINIYyGAS RSAGAYS
O2yaSyidArada | dzE | OljdzSNBdzZNE LJ NJ £ S& SGloftAaasSySyl 0 |
800000 MAD Au titre du Fonds de Garantie dédié aux logements sociaux (H®I{5Ad crédits accordés
2dzilj dzQl dz on | GNRAE Hamm 2y0d O0SYSTFAOAMIEMADPD HAT YSYLl

l dz Yy A @S| diesknSsures@igpbyedsBoncernent notamment

[ Qadbération des promoteurs immobiliers ayant conclu une conveyftio SO f Q9 X RS& R

suivants:

A LOAYL® G adzNJ £ Sa a20ASiSa

IS& RNRAGA RQSYNBIA&AGNBYSyldG SiG RS GAYONB

La taxe spéciale sur le ciment

IS2a RNRAGA RQAYAONRLIIAZ2Yya &dzNJ fSa fAGNBa T2y OASNA

La taxe professionnelle et la taxe sur lets deterrains urbains non batis.

Les exonérations 8 Sa adza o6 SYSTAOASY (G | dzE LINRPY2GSdzZNBE AYY20AfAS

RQdzyS O2y@SyiAz2y O2yOfdzS I gSO tQ9dldx dzy LINBINIYYS |

YQSEOSRI yHi QZFVMLIPSMIYRS I RIGS demastriir€y i A2y RS f QI dzii 2 NJ

A [ Qdmentation du plafond de prix de vente du logement social de@BIMADa 250000MADhors TVA

A La fxation de la superficie du logement social comprise entre 50 m2 et 100 m?2

A lapaaAoAftAGS | OO2NRSS | dzE LINRBY2GSdzZNE AYY20Af ASNE R
programmes autorisés avant I€' janvier 2010 et non encore commercialisés avant cette date. Cette
disposition vise a créer une offre immédiate désYganvier 2010.

Lt Sad t y2GSN) jdzS f QSyaSyot S -26268 as€ufant Rdsiuhdstabiliié fisalea QS G |
de 10 ans aux promoteurs de logements sociaux.

l.:.l
S

l.-’]
a

> >y > D>
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1.3.2. Conventions signées dans le cadre de loi de Finances 2010 au 30 juin 2011

DansleOF RNBE RS I t2A RS CAylyOSa wnmnz LYY2t23 aQSad
gralyid t O2Y0ftSN) €S RSTAOAG Sy GSN¥YSa RQKFOAGE
économique et intermédiaire.

Les principales convengoa &A 3y SSa SydNB LYY2t23 Si fQoGlrd RlIya
dans le tableau suivant

Localisation Consistance globale des proje
Al Firdaous Ain Aouda 17 000
Portes de Marrakech Marrakech 3972
Zohor Targa Marrakech 1369

Source Immolog

Dans le cadre de la Loi de Finances 2010, les conventions signées et en cours de signature entre Immolog et
f Q9dl i O2y 0SNKFydaousiARAodda) BRLdd Marrakech 2 et Zohor Targaslmsibts
portent a fin 2010 sur uneonsistance22 341logements économiques.
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Il. Présentation des actionnaires de référenc@umolog

52dz2 t NRY2(GA2y DNRdzZLIS ! RR2 K| sSHEFRIOW.NSBrSastivité gonsistepgnyla + £
construction, le financement et la commercialisation de programmes de logements économiques, de moyen et
de haut standing.

En une décennie, soit de 1995 a 2005, Douja Promotion Groupe Addoha plus connue sous & Gaups

I RR2 K| hisaé@ %ua fang de leader nationdl secteur des logements économiques avec a la clé
respectivementA 0 f I aA3JIylF Gdz2NB RS O2y@SyidiArzya @S0 ftQodGrkd R
19992000et (ii) en 2005la signatureR S 02y @Sy A2y a OFRNB | SO ¢S aAyArads]
f Q! YSYI 3SYSyid RS fQ9aL) OS RI ya spaBenddatsRentd® le ReSteut gublidcJ2 £ A { A
et le secteur privé.

Douja Promotion Groupe Addohi2 dza (i NJ AelidSs attigit€syta SoNsaiction et se concentre sur (i)
f QARSY G ATAOI loth @eyerraidl a atbqQépin (dyffa Sonde@idn, le dimensionnement et la réalisation
de projets immobiliers et (iii) la commercialisation de programmes de logements.

Douja Promotion Groupe Addora QA Yy i NP RdzA G Sy o02dzNARS Sy wunnc Q)i L2 dzNE
le renforcement de sa réserve foncieé@ A 0 fF &aA3Ayl Gdz2NBE RQIF O0O2NR&az LI NISyl
yEGA2Y Lt | dzQiR) 1A di@rsificatidnde sprt psiti@hiement régional sur les différentes gandees
logementslj dzQA €t LINR L2 &S

Au niveau internationalDouja Promotion Groupe Addohsigne des partenariats avec des organismes de
commercialisation de renom notamment en France et awyaRmeUnis en vue de développer et de
promouvoir la vente des programmes hauts standing aupres de la clientéle étrangere.

I FAY Hnmnz £Sa LINPeSGa RS@OSt2LIJS& LI NI 52dz2l t NRY2(GA
segments économicg) intermédiaire et haut standing se présentent comme suit

Figure 1. Cumuldes réalisationsau 31 décembre 20180 Douja Promotion Groupe Addotfan unités)

76 232 338290
150 777
111 281
Achevés Encours de  Non encore entamés Total
réalisation

Source Douja Promotion Groupe Addoha
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Au 31 Décembre 2010, les programmes réalisés, en cours diediéa et non encore entamés pdbouja
Promotion Groupe Addohatous segments confondus, totalisent 338 290 unités, répartis de la maniere
suivante:

A Logenents achevés 111 281 unités, dont 9870 logements économiques, BB5 logements
intermédiaires €2 046 unités de haut standing

A Logements en cours de réalisatiord50 777 unitésdont 101 673 logements économiques, 19 225
logements intermédiaires et 29 879 unités de haut standgling

A Logements non encore entamé36 232 unitésdont 54574 logemens économiques, 15 900 logements
intermédiaires et 5 758 unités de haut standing

[ $& LINAYOALNl dzE S@SyYySYSyia ©DéufProrhotion GioupeOAdtiahalpiliis sah & S
création se présentent commsuit ;

Tableau15. 5 G4 Sa Of S adedvYa ProdétianiGiodpke Ndsloha

1988 A Création de Douja Promotion Groupe Addoha S.A.
A 5SYIFNNI 3IS STFFSOGAFT RS tQFOGAGAGS RIY
1995 réalisation du I LIN2 I NJ YY S R QS ydéhémidataeNBddehasgmrtant dur la
réalisation de 2 371 logements a Casablanca.

A Signature de la®fO02y @Sy A2y | SO fQ9odld RIya f:¢

2000 19992000 (portant sur un minimum de 3 500 logements).
2001 A Obtention de la certification I1ISO 9004 version 2000, couvrant les domaines de
conception, du développement, de la production et de la commercialisation.
2004 A Signature des conventions de partenariat avec la Banque Populaire, le CIH et le
Bank au titre ddinancement des acquéreurs.
A Création de la filialdmmologqui signe sa* 02y @Sy traz2y @80 ¢
f QF NIAOES md RS-2000 (PdrtanksurRiSmirdmusi Hey2 G dogememt
2005 A {A3yl Gd2NE RQdzyS O2a/MSNWARE2NBE OR RNB QI HKBBIC
f QI YSYylFI3aSYSyid RS fQ9aLl O0S Rirya tS OFF
publicprivée.
A {A3yYyl GdzNE RQdzyS 02y @Sy A2y RS LI NISyl
Bankau titre du firancement des acquéreurs
2006 A Création de la société Tanger Sakdne

A {A3YlI{Gdz2NE RQdzy LI NISYFNRFG AGNY G§SIAN dz
des Eaux et Foréts.

% Filiale & 100% du Groupe Addoha gyour objet de développer des projets immobiliers économiques et intermédiaires.
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A {A3IYyl {idz2NE RQdzy LI NISy Ll NRI G AlGANDG ResEStatg 2.
2007 CMKD®, SOMEH et FADESA,;

A wSEFEtA&lIGA2Y RQdzy LINPINIYYS RS NI OKIF G |

A Création de la société Addoha Essakp#cialisée dans la promotion et la réalisation
programmes immobiliers économiques et intermédiaires;

A [FTyOSYSyY( irmngrgimmé Beca@iSt

Al 2yadAlddziazy RQdzyS FA{AFIES RSYy2YYSS |
Promotion Groupe Addoha, spécialisée dans la réalisation poummpte des projetsle
YIEnGNAAS RQ2dz&NI 3S RSt S3dzSS

A Augmentation de capital par incorpd- G A 2y RQdzyS LI NIAS RS
capital a 2 835 MMAD par création de 14 175 000 actions nouvelles attril
gratuitement aux actionnaires

A {A3yl GdzNE RQdzy I OO0O2NR I @SO tI /I A&aas
des produits Addoha a travers les réseaux du'GCE

A Acquisition de 100% de Citaf et Optim Immobilier, filiales de Fadesa Maroc.

2008

A I NBFGA2Y RQdzyS TFAE{AFIES RSRASS | dz 23
Sakane, en partenariat avec un groupe jonganet détenue & hauteur de 10% paouja
2009 Promotion Groupe Addoha

A Lancement de la marque Prestigia Luxury Homes (Prestigia), positionnée sur le s
RS fQAYY20AfASNI KlIdzii adGFyRAYy3ID

A {A3yl (§dz2NB RQdzy LINE (i RoDja Pr&notiRrSGrdnd Addblssf Agedcd
RS t23SYySyida Si RQSIdZALISYSyGa YATtAGEA
YAfAGFANBE RQSYOGANRBY wmn nnn f23SySyi
notamment Casablanca, Tamesna, Salé, Marrakech, Fés, Meknés et Kénitra

2010 A Augmentation de capital par apport en numéraire, portant le capital & 3 150 MMAI
création de 31500000 actions nouvelles
A 9YAaaAizy RQdzy SYLINUzy i DEOMRMADparlérmisditn d& Zakx
20t A3 dA2y&a RQdzy SOWMASdzNJ y2YAYylFfS RS 1
A {A3yl Gd2NBE RQdzyS 02y @Sy GAizy I @S a00 unjtés,alont
y piz azyi RSaGAySSa Idz aS3vySyi RS fQ
intermédiaire;
2011

A {A3yYylI {idz2NE RQdzy LINRG202tS RQntGé SNRIA &Y
5SSt 2LIISYSyld SiG {20ASiS al NROIFAYS R
développement de la Nouvelle Station Touristique de SAIDIA.

Source Douja Promotion Groupe Addoha

1 5ociété émiratie investissant dans les secteurs du tourisme, de I'immobilier, de I'agriculture, du transport public, de la
privatisation et des infrastructures.

12 Spéciakée dans la prospection, achat des terrains, aménagement, lotissement et développement de complexes
résidentiels toutes gammes confondues.

3 Consortium MoroccoY2 6 SAGASY RS 5S@St2LIISYSYyd ljdzA F LRdNJ 202800GA T
et OALf Rdz al N2O t GNI} OSNA RS y2YoNBdzE LINR2Siazr RIya tSa a
 Holding pivé & capitaux maroceémiratis investissant dans les secteurstd@ K& 1 St t SNA ST RS f QAYY20 At
négoc& RS alitnéhtaiik MRe la péche

!> eader des entreprises immobilieres en Espagne.

®CGEY DNR dzLJS /I A33a8 RQOLI NBYSO®
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.1.3.  { G4 NHzO (i dzNB S ftQFOGA2Y Yl NRIF G

R
Le graphique suivantINBASy S f I a0 NHzZOGdZNE RS  QF OQGA2YYBINAREF G R
décembre 2010

Figure 2. StructureRS  QF QG A2y Yy NRAI G RS 52dz2l t NRY2GA2Yy DNERdzLIS

0,01%

35,00%
61,74%
3,25%
B Autres actionnaires ® M. Anas SEFRIOUI M. Noraddine EL AYOUBI Flottant en Bourse

Source Douja Promotion Groupe Addoha

Depuis son introduction en bourse &906,Douja Promotion Groupe Addolest controlé parAnas SEFRIOUI
qui détient 61,7% de son capital social.
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11.1.4. Organigramme juridique déouja Promotion Groupe Addoha

Douja Promotion Groupe Addoha détient 80 juin 2011des participations dans les entmeges suivantes

Figure 3. Participations de Douja Promotion Groupe Addoha au 30 juin 2011

G R O UPE

ADDOHA

DOUJA PROMOTICN

100%
Cita 50%

100% )
TangerSakane 80%

100%
Addoha Essalam 50%

100%
0 DarJawda 50%

100%
Marrakech GolderResorts 50%

100% 0
j Promif 50%

100% 10%
Promolog

100%
Optimimmobilier 50%

100% . -~
Maroc Villages & Résidences

0,
100% Addoha Management

Source Douja Promotion Groupe Addoha

b23S RQL \Emidddndé thrésybbligataires
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Le tableau suivant fournit une présentation des activités et principaux chiffres clés des filiales détenues par
Douja Promotion Gnape Addoha

Tableau 16. Présentation des filiales de Douja Promotion Groupe Addrhal décembre 2010

Résultat
net 2010
(KMAD)

Fonds Propres / KA ¥ ¥ NB

AL AL 2010 (KMAD) 2010 (KMAD)

CITA Promotion immobiliére sur le segment haut standing -14 %47 - -10 962

Promotion immobiliere sur le segment économique et

Tanger Sakane . P 34 956 219 608 34 626
intermédiaire

Promolog Promotion immobiliere sur le segment économique 164 - -78

Promif Promotion immobiliere sur le segment économique 203 - -37

Addoha Esalam _Promoflo_n _|mmob|||ere sur le segment économique et 219 233 859 074 217 104
intermédiaire

Optim Immobilier Promotion immobiliere sur le segment haut standing -2799 - -149

Dar Jawda _Promopo_n .|mmob|I|ere sur le segment économique et 37484 92 633 16 463
intermédiaire

M{:\rpc villages et Promotion immobiliere 79 - -60

Résidences

Marrakech Golden Promotion immobiliere sur le segment haut standing -4224 - -300

Resorts

Addoha Management a I n (i N#iviagedéRdgude -5 889 - 5225

Immolog _Promoglo_nl.mmoblllere sur le segment économique et 281 583 1019 887 204 329
intermédiaire

Mabani Détroit Promotion immobiliére sur le segment haut standing -677 - -2 279

General Elrm of Promgtlon immobiliére sur le segment économique et ha 555 113 872 992 58 928

Moroccd standing

Al Qudra Addoha Promotion immobiliere sur le segment intermédiaire 45 412 46 110 -6 592

Mabani Zellidia _Promoglo_n _|mmob|||ere sur le segment économique et 523 433 652 602 183 756
intermédiaire

Beladi Hadj Fatah Promotion immobiliéresur le segment intermédiaire 109 216 248 531 86 909

Cap Spartel Promotion immobiliére sur le segment intermédiaire 12 248 - -139

Source Douja Promotion Groupe Addoha

7 Chiffres consolidés
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11.1.5. Réalisations @ Douja Promotion Groupe Addoha

Le tableau edessous présente, aulPDécembre2010, les réalisations de Douja Promotion Groupe Addoha et
de ses filiales tous segments confondus et suivant les différentes phases de réalisation :

Tableau 17. Synthése des programmese Douja Promotion GroupAddohaau 31 décembre 2010

S —— o Nombre de Nombre de Nombre de
régonal Catégorie programmes programmes en  programmes non
achevés cours de réalisation encore entamés
Agadir Economique 1732 9623 - 11 355
Intermédiaire 923 3772 - 4 695
Casablanca Economique 56 650 17 223 4248 78121
Intermédiaire 3728 594 - 4322
Haut standing 66 2300 - 2 366
Fes Economique 4 540 8720 - 13 260
Haut standing 15 1600 - 1615
Kénitra Economique 3678 12 744 - 16 422
Intermédiaire 68 988 - 1056
Haut standing - 10 000 - 10 000
Marrakech Economique 8 260 9 662 14 000 31922
Intermédiaire 4912 8931 - 13843
Haut standing 434 8528 5633 14 595
Meknes Economique 600 6 737 - 7 337
Intermédiaire 16 628 - 644
Rabat Economique 6 457 13738 25 500 45 695
Intermédiaire 953 509 15900 17 362
Haut standing 552 4 666 - 5218
Saidia Economique 782 2280 - 3062
Haut standing 663 1305 - 1968
Salé Economique 4 683 2 500 - 7 183
Intermédiaire 120 - - 120
Tanger Economique 10 488 18 446 10 826 39 760
Intermédiaire 645 803 - 1448
Haut standing - - 125 125
Tétouan Haut standing 316 1480 - 1796
El Jadida Intermédiaire - 3000 - 3000
Totaux Economique 97 870 101 673 54 574 254 117
Intermédiaire 11 365 19 225 15 900 46 490
Haut standing 2 046 29 879 5758 37 683

Source Douja Promotion Groupe Addoha

9YUNB wmdbdpp SiG wnnpz QFrOGABAGS RS 52dz22lF tNRY2GAZ2Y
développement de projets de logements économiques au niveau de la ville de Casablanca.
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A compter de fin 2009)auja Promotion Groupe Addohdiversifie son positionnement régional et redéploye
a2y SELISNIAAS adzNJ L) dzaA SdzNAR I dziNBa @AffSa Rdz w2eél dz
Marrakech, Agadir, FERabat et Salé.

A fin 2010,Douja Promotion Gnape Addoharéalise 97 870 logements économiqd&sdans le cadre de 52
programmes. De plus, 1@ 3logements économiques sont en cours et sont envisagés.

Concernant le segment des logements intermédiaii2syja Promotion Groupe Addohéalise son pEmier
programme en 2005 dans le cadre du projet Al Aldr&asablancportant sur la construction de 710 unités

A compter de 2006,Douja Promotion Groupe Addoh&ance plusieurs autres projets de logements
intermédiaires dans différentes villes du MafcAinsi, a fin 2010Douja Promotion Groupe Addohéalise
11365 logements, entame 1225 logement et entreprend la réalisation de 15 900 urités

Au niveau du segment des logements hauts standidgyja Promotion Groupe AddoHance en 2009 la

marque Pre8§ A AA L | @SO f Q2dz@SNIidzZNBE SiG t+ O2YYSNODAFtAalFGAZ2Y
adlFyRAY3I £ /L atoflyOl o6.2dz2NA12dz2N} 32t F OAGevI Ccsax
tranche de la station Saidia. A fin 20Iyuja Pomotion Groupe Addohaéalise 2046 logements dans le

segment haut standing.

Le tableau suivant décline les principaux indicateurs financiers de Douja Promotion Groupe Addoha sur la
période 20082010:

Tableau 18. Indicateurs financiers dBouja Promotion Groupe Addolsar la période 2002010

EnMMAD 2008 2009 Var. 08/09 2010 Var. 09/10
I KATFNB RQFFFI AN 48187 6012,0 24,8% 75821 26,1%
wSadA GG RQSELX 2. 1990,1 15525 -22,0% 23325 50.2%
al NHS RQSELX 2Ad1 41,3% 25,8% -15,5 pts 30,8% +4,9 pts
Résultat net 12740 10241 -20% 1833,0 79,0%
Marge nette 26,4% 17,0% -9,4 pts 24.2% +7,1 pts
Endettement net 8225,0 8437,1 2,6% 6615,8 -21,6%
Capitaux propes™ 5328,0 5548,0 4,1% 9715,9 75,1%
Actif économique 13561,7 1399,0 3,2% 17012,0 21,5%
ROA 10,3% 7,8% -2,5 pts 9,6% +1,8 pts
ROE 25,8% 18,8% -6,9 pts 24,0% +5,2 pts

Source Douja Promotion Groupe Addoha

En 2009,Douja Promotion Groupe AddohdB | f A a S  dAfaireOdsrisdide NéS6,0 Riids MAD, en
progressiorde 24,8% parrapport a son niveau enregistré en 2008. Cette évolution est principalement stimulée
par un rythme de commercialisation plus soutenu en 2009 se traduisant par une croissance des ventes de
15,19%(23107 logements vendus en 2009 contre@tb unités commercialisés en 2008).

ldz GAGNB RS ADEESHNDBOSSHNROHzyS ONBAAAI8yOGgemissa @Sy i
commercialisés), ©OKAFFNBE RQI FFIF ANBa 02y a2AddoRsSatteiniS7,63V2ddzBIAD t NP Y 2
progressant de 26,1%.

18L)/()f dzZ yi tS&a NBIFItA&lFIGA2yd RS fQSyaSvyotS RS&a FA{AITESa Rdz DNERdzLIS !
19Appartements et lots.

2 bans une optique de divefication régionale.

2 yOtdd yd t5a NBlIfAAlIGAZ2Y A

R S4 FAfALFIfSEA Rdz DNERdzLIS !
ZrpLAGrdE LINELINBE RS fQSyasSvyot$
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ldz GAGNB RS t QSESNDA OSconsdiidéde Pouja Bronbipa Groupe: AlidoaQ S & LJD 2 A G | ¢
2,3 Mrds MAD contre respectivement 1\rds MAD en 2009 et 2Jdrds MADen 2008, enregistrantin TCAM

de 8,3 % sur la période 202810.

ldz GAGNB RS t QSESNDAOS Hnamnz S8 NBadA GFdG ySi RS 52dz
1,0 Mrds MADen 2009t 1,3 Mrds MALEN 2008, enregistrant un TCAM de 49,4% sur la période -2008.

11.1.7. Marché des titres de Douja Promotion Groupe Addoha

Douja Promotion Groupe Addoha est cotée sur le marché principal de la Bourse de Casablanca depuis le 06
WdzA t € SG wnnc a2dza €S O2RS GAO1ISNI !'51 @ [ Q&3EXIdUi A2y R
capital.

9y HAnNT3IX 52dz2lF t NRY2GA2Y DNRdzLJIS ! RR2KI | NEB22Ayid f¢
Morgan Stanley des marchés émergeni®uja Promotion Groupe Addohigure ainsi parmi 30 sociétés

cotées sur la scéne internatioleaqui composent le MSCI réunissant les plus importantes valeurs des bourses
émergentes.

Le tableau edessous résume les principaux indicateurs boursiers de Douja Promotion Groupe Addoha sur les
trois derniers exercices :

Tableau 19. Indicateurs boursier d®ouja Pomotion Groupe Addohaur la période 2002010

2008 2009 2010
b2Y0oNB RQlFOGA2YyaA 283 500 00C 283 500 00C 315 000 00C
Plus haurt;, cours de cléture (MAD) 228,3 149 118,8
Plus bag, cours de cléture (MAD) 96,2 76 98,2
Nombre de titres échangés 41 377 631 56 028 212 53 054 393
Volume échangé 16 995 796 71¢ 6 677 544 87% 5978 386 99¢
Bénéficeconsolidépar actiong MAD 4,1 3,1 54
Dividende par actiogq MAD 1,5 1,5 2,0
Capitalisation au 18 juillet 2011 29925000 000 29925000 000 29925000 000
PER 23,0x 30,5x 17,5x
Taux de distributiomlu bénéfice socigPayut) 94,2% 53,3% 62,5%

Source : Bourse de Casablanca

' dz G A GNB RS Déu@ SrersoNdd Gréupe Addomtstribue des dividendes de 2 MAD par action soit
un Payoutde 62,5%.

Les volurnes échangés en 20B0Q S f §@MBdg MADkcontre ,en 20® soit une baisse de 10,5%.

BrrLAGEEAAFGAZ2Y 02d2ZNBASNBE | dz my 2daAaftSd nammkwSadA GG ySi
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11.2.1. Présentation générale

Créé en 1960 par le groupe Caisse de Dépde Gestion (CD@)aCompagnie Générallmmobiliere (CGI) est
spécialisée dans la promotion immobiliere.

/| DL O2dz@NB t QSyasSvyoftS RSa O2yLRalyidSa Rdz RS@St 2 LIS
RQ2dz&N} 3S RSt S3IdzSS0 SG a$S LIRaAiAlAz2yyS adoidlélepémeatSyYot S
NBEE&ARSYUGASEET fQAYY20AfASNI RS o0dzNBldzEx £S48 O02YYSNDSa

viabilisation de lots de terrain.

CGlescotét fI . 2dzZN&ES RS /FalotlyOlF adzAiidS t fc@dsignicd? RdzOG A
1473cnn | OdA2ya 20B00D &xforsinduseled.y RS H

Le tableau suivant présente Ipsincipauxprojetsdéveloppés paCGl

Tableau 20. Principaux projets de Compagnie générale Immobil@ré1O, MOD et MOD clés en main

Catégorie de projet Localisation géographiqus

Logements et résidences

Riads de la baie

Villas d'Eole

Les collines de Cabo

Les terrasses de Ghadouri
Casablanca Marina
Casablanca Green Town
Les adalines

Jnane Targa

Les demeures de Marrakech
Quais verts

Résidence les Sequoias
Résidence les acacias
Résidence les chénes

Al Massira Fnideq

Al Boustane

El Menzeh

Résidences Ldéaucalyptus/Les Pins/Les cedres

Résidences Les Sept Arts
Résience DLIM 2
Résidenced\l Ifrane
Saknia

Auda

Al Mamounia

Les Collines de Cabi

Al Jabal

Pole Ubrain

Tétouan Qy Center

Les Jardins de Souss

Tanger
Skhirat
Cabo Negro
Tanger
Casablanca
Casablanca
Fés
Marrakech
Marrakech
Oujda
Rabat
Rabat
Rabat
Fnideq
Rabat
Rabat
Rabat
Rabat
Rabat
Rabat
Kénitra
Casablanca
Fes
Tétouan
aQRA |
aQRA |
Tétouan

Agadir
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Catégorie de projet Localisation géographiqus
Babes Al Hoceima
Issaguen

Business Center Casashore Park Casablanca
Siége du Ministere de I'Emploi et de la Formation Professionnelle Rabat
Bab Ryad Rabat
Casablanca Marina Casablanca
Les patios Rabat
Parcelle 22 Rabat
Siége de la CMR Rabat
siege de 'ANPME Rabat
Chrifia Marrakech
Souani Al Hoceima
HCM M'diq
Karabo Fnideq
Hotel MM Quemado Resort Al Hoceima
Centre de balnéothérapie El Jadida El Jadida

Shopping et loisirs Le portde plaisance de M'diq M'diq
Centre multifonctionnel de I'Agdal Rabat
Ryad center Rabat
Centre commercial Casablanca

Equipements' L'académie mohamed VI de football Salé

communautaires
Bassatine El Merzek Rabat
Nouveau centre hospitalier d'Oujda Cujda
Faculté de droit Ain Sbaa Casablanca
Faculté de droit Ben Msick Casablanca
Faculté de droit de Taroudant Taroudant
Faculté de médecine et de pharmacie d'Oujda Oujda

Cl Odzt §S LI2f& RAAOALI Ayl ANB RQh dzi Ouarzazate

Source: Groupe CGI
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Tableau 21. Evénements clés historique @Gldepuis sa création

1960

1986

1988

2004

2006

2007

2008

A

p>N

Création de la Compagnie Générale Immobiliere (CGllap@aisse de Dépbt
de Gestion.

Obtention de la distinction internationalet« NA E ! 3+ Y K| % pol
le projet «Darlamane» a Casablanca, portant sur 4 000 logements.

Obtention de la distinction internationale Meilleurs prixt NI 6 S Rs(éuk
f Q2 LIS NdayiiM Fays a Rabat, portant sur 2 500 appartements.

Reprise de la CGIl par CDG Développement, filiale a 100% de la CDG. |
suite a la réorganisation du Groupe CDG en trois poles, ce dernier a tra
CQ & CDG Développement

WSRSFAYAGAZ2Y Rdz LISNAYSGNB RQAY(HSI
segments du secteur immobilier (résidentiel, touristique et commercial).

Obtention de la certification ISO 900%ersion 2000, dans le cadre du pro
qualité «Miftah » déployé par CGl.

Repositionnement de CGI sur des projets de grandes envergures tels i
Casablanca Marina

' R2LIGA2Y RQdzy y2dz¥Skdz agaisysS RS
Directoire et Conseil de Surveillance

I R 2 LJi une ofgaris@tion de CGI en quatre pdles & savoir le Pdle Loger
le Péle Tertiaire, le Péle Finance et le Péle Support

Introduction en bourse de CGI et partage de son capital a hauteur de 20
augmentation et cession de capital

Lancement du no& |l dz LINP2Si{ 't al &8aAN} &
territorial et de revalorisation de la ville de Fnideq ciblant la réalisatior
résidences, bureaux et commerces

LYl dzAdz2N> G§A2Y Rdz LINP2SG 9t WFRARLI
del @AftS £ o 1Y Rdz OSyiNB Si wm |
f QF SNERNRYS RQ9f WIRARIOO®

{A3YylFddzZNB RQdzy FOO0O2NR RS LI NISylI
Mawared avec pour objet la création de deux holdings de développel
destinés a porter des projets structurants au Maroc et en Jordanie
Acquisition de 100% du capital de DYAR AL MANSOUR, CDG Déveloy
(société opérant dans le secteur du logement économique et sqcial)
LYlFdzadzN> GA2Y LI NJ {a S waAf SR ddzNDONPA
qui porte sur le développement de plus de 400.000 m2 de planchers abritar
zones résidentielles (villas, résidences privées..) et touristiques (hétel 4 ét
ainsi que des sites pour les activités et services et des équipsmpeblics
{A3YylF{dz2NE RQdzyS /2y @Syiairz2y OF RNB
LB fS dz2NBIAYy RS fI y2d@SttS @GAttS ¥
Création de la société SAMEVIO pour le développement de la zone touri
RQLYA hdzZ- RRE NREy a 34 & OFRNBE RS f QhlL
I NBIFGA2Y RQdzy DNRdAzZLISYSYy (i RQLY (G SNE
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S  ftF NBIFftAalFdAz2zy RS f QAYFNI ad Nz
(Bouskoura).

A Acquisition de 50% de Société d'Exploitatioh Rromotion du Golf de
Benslimane portant le projet « les Jardins de Benslimane » auprés du C
Cadex ;

A { A3yl Gdz2NE RQdzy I O0O2NR | @SO S DNER
LINE2SG AffdZAGNI yd OS LI NI Sy NJIsdrtia
Marrakech ;

A {A3IYyl idz2NE RQdzy I O0O2NR RS LI NIGSyl N2

1'59{ 6!t 1 208SAYI0 ljdA &aQSiSyR adz
appartements et 22 commerces;

A Renforcement de la politique sociale avec ld S Sy LJ I OS
42aG8YS AYy(iS3aINB RQS@IlIftdzZ GA2Yy Rdz LI
202S00GATazr SO tF YAasS Sy LX I OS ¥

A Changement du mode de gouvernance en Société Anonyme a C
RQ! RYAYA&UNI A2y ®

2009

A Acqusition par RMA WATANYA de 8% du capital de CGI pour un montan
de prés de 3 Mrds MAD ;
A Inauguration officielle du projet Urba Péle Oujda par Sa Majesté le
2010 formalisant le partenariat entre les autorités locales, ONCF et CGI. Le proj
la crétion d'un pbéle multifonctionnel intégrant, outre une gare ferrovia
nouvelle génération, des espaces commerciaux, des bureaux, des qu.
résidentiels, des infrastructures hoteliéres et touristiques ainsi que
complexes de loisirs et d'animations.

A I NBFGA2Y RQdzyS WatBrhemar:GSIyDiwastdidthenSLyfbiirNG
gestion golfique au Maroc ;

A Signature de conventions de partenariat & caractére commercial avec différ
organismes : ALEXlet BCP ;

A Renforcement des fonds propres dilales dédiées au logement social, & sa
Dyar Al Mansour et Immolog ;

A 1T2YYSNDALFEtAalLGAZY RSa LINRe2SGa Y U
Rabat, « Les Quais Verts » a Oujda et « Al Massifd'5tr@nche) a Fnideq.

2011

Source: Groupe CGlI

[ S 3INI LKAIdzZS &dA Gl yi LINBaSy(dS détembied0dazOi dzNBE RS € QF QG A

2 |'Agence de logements et d'égeiments militaires selon leétretloi n 2-94-498 du 16 rabii Il 1418 pour mission

notammentf QF OljdzA aAGA2y RSa GSNNrAya ysOSaalANBa t 1+ 0O2yaiNUz0
aux personnels civil et militaire de I'Adminigtea de la défense nationale, ou qui sont destinés au service public de ladite
Administration.
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Figure 4. { G NHzOG dzNB RS f QI OGA2y Yy I NAI G | dz om RSOSYON

12%

8%

80%

B CDG Développement RMA WATANYA " Flottant

Source: Groupe CGI

Depuis son introduction en bourse en Z00Conpagnie Générale Immobilierest détenue par CDG
Développement a hauteur de 80,00%.

Le flottant boursier représente 12,00% du capital de CGI. Le reliquat, soit 8,00% est géleRMA
WATANYA.

11.3.2. Filiales de Compagnie Générale Immobiliére

CGl détientdes parA OA LI GA2y & REya LJX dzAASdz2NE Sy GNBLINRA&ASAZ
du Groupe CGl, au 31 Décembre 2010 :

Figure 5. Organigramme juridique du Groupe CGI awd&&embre 2010

Groupe CGI

Samevio Morocco Dream Resort

Al Manar Immolog

Dyar Al Mansour SEPGB

Major SDRT Immo

Source: Groupe CGI

~

b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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Le tableau suivant présente les filiales/d®L S f Sa& LINAYy OA LI} dzE LINRP2SGa | dzQSt
Tableau 22. Principales filialedu Groupe CGI

Entité Principaux projets développés

AlManar Development Ay ¢ | yI NJ 5808t 2LySyd /2YLIye LRNLS f
Company une superficie de s de 47600 m2, ledit projet représente le nouveau pé
multifonctionnel de la ville de Casablanca.

A Le projet intégre des logements hauts standing, des commerces, des bureau
hétels, un palais des congres, un aquarium, des équipements publiocexienjié, ainsi
que des espaces verts, de loisir et de sports collectifs.

Dyar Al Mansour AS8I NI 't alyaz2dNJ $ad € Qdzyy RS& LINBYASH
O2y @Sy iArz2y RQIFOO2YLI AySYSyid a20Aalt R
avedD fQ9llFd SG | Ll2dN) 202S00GAT RS 02y

produire des logements pour les populations a revenus faibles et modéetgaments
sociaux et économiquesiinsi, elle envisage de construire sur la période 22020
f quivalent de 10 000 logements sociaux.

SEPGB A Détenu a hauteur de 50% par CGl et 50% par le groupe €aserPGB développe
LINP2Sdi NBfFGAFT £ 1 ONBFIGAZY RQdzy
F LILJI NG SYSyiGa S ppn OAitiodsletiun hateli 2 épNdsauR
environsde la ville de Benslimane
A SEPGB est détenue & 50% par CGI et 50% par Groupe Cadex.

Samevio Al Q2062804 RS {IYSOA2 O2yaraisS Sy ftaly
gestion de la station touristique Imi @darrentrant dans le cadre du plaBiladipour la
promotion du tourisme nationalCe site touristique comportera des résidences,
résidences immobilieres touristiques, des commerces, un camping et a
infrastructures.

Morocco Dream Resort A MoroccomMB I Y wSaz2NIi RSOSt2LIIS €S LINR2S
268 ha a Marrakech et englobe des complexes touristiques et résidentiels (r
appartements, villas de haut standing et golf de 18 trous).

SDRT IMMO A SDRT IMMO développe le pebj«Oasis Eco Resorta Marrakech portant sur |
NB I f A & | pfoframme de@ddigiences secondaires de 450 unités en trois tranc

Source: Groupe CGlI

% Opérateur multisectoriel composé d'une vingtaine d'entités, intervenant dans les secteurs économiques fondamentaux
tels que l'industrie, la distribution, la pmotion immobiliére, le tourisme et I'agriculture.
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11.3.3. Principaux indicateurs financiers de la CGl

Le tableau suivant décline les principaux indicasefimanciersconsolidésdu groupe CGI sur la période 2608
2010:

Tableau 23. Principaux indicateurs financiecsnsolidésdle Groupe CGl

En MMAD Var. 08/09 Var. 09/10
| KATTNBE RQIFFI A 15751 2277,3 44,6% 2229,0 -2,1%
wSadA G4 RQSELJX 349,0 598,5 71,6% 439,0 -26,7%
al NBES RQSELJX 24 22,1% 26,3% +4,2 pts 19,7% -6,6 pts
Résultat net 379,5 437,2 15,2% 390,1 -10,8%
Marge nette 24,1% 19,2% -4,9 pts 17,5% -1,7 pts
Endettement net -16,8 1770,0 n.a -13,9 -100,8%
Capitaux propres 4305,6 4434,0 3,0% 4520,1 1,9%
Actif économique 5297,7 6315,4 19,2% 6153,0 -2,6%
ROA 4,6% 6,6% +2,0 pts 5,0% -1,6 pts
ROE 9,1% 10,0% +0,9 pts 17,3% +7,3 pts

Source: Groupe CGI

LeOK A T F NB coRsalidéfde ICEINFEichene progression significat en 2009et atteint 2,3 MrdsMAD,

O2yiNB mMXZc aNRa a!5 SY HANhFPAODKSHANE SBESNDRB UK S RSOl 7
Mrds MAD.

[ § NB&dzZA GG RQSELIX 2A0G1IGA2y LINRPINBaAaasS Sy wnoolipé &2dza
(notamment def QF OG A @A @ Sa filRIS Al Mankr). EnlR01& ledit résultat baisse de 26,7%.

[ S NBadzZA GG ySi aqQsilroftAd NBALISOGADBSYSetE90,SMMADRINY = H N
SP2tdzS Fdz YsYS NRBGKreS 1jdzS €S @2t dzyS RQFFFI A
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11.3.4. Marché des titres du groupe CGl

Compagnie Générale Immobilieest cotée sur le marché principal de la Bourse de Casablanca defs le
ao(t 2007 sous le code ticke€Gl

Le tableau edessous résume les principaux indicateurs boursiers de lauE@&is trois derniers exercices :

Tableau 24. Principaux indicateurs boursiers de Groupe CGI sur la périodeZ21i18

b2YoNB RQIOGAZYA

Plus haurt; cours de cléture (MAD)

Plus bag, cours de cléturéMAD)

Nombre de titres échangés

Volume échangé

Bénéficeconsolidépar actiong MAD

Dividende par actioq MAD

Capitalisation au 18 juill&x011- MAD

PER (au 31 Décembf®)

Taux de distribution du bénéfice social (Payout)

2008 2009 2010

18408 000 18408 000 18408 000
2538 2115 1957

1587 1631 1570
3033442 1045 815 490 371

6 800 957 25¢ 2111 352 37¢ 880 220 784
20,6 23,8 212

15,0 17,0 18,0
22789104 000 22789104 000 22789104 000
109,1 68,7 84,0

84,3% 56,4% 86,3%

Source: Bourse de Casablanca

En 2010, CGlI distribue aux actionnaires des dividendes deATB8pgdr actionsoit un Payout de 86,3%

[ S& @2t dzv¥Sa
soit une baisse dg7,1%.

SOKI y3asa

&BY220H784mctionsicAnyieb 80RI57 252 &iMKR MZ00R S

% PER = Capitalisation (au 31 Décembre) / Résultat consolidé
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[I. Présentation de la filiale @mmolog (Fanadek Investment SARL)

Détenue exclusivemergar Immolog Fanadek InvestmerBARlest une Société a Responsabilité limi&éée

le 24 janvier 200&fin de porter un projet immobilier et touristiquau niveau de Bouskourgui a été délaissé

Ff2NR ljdzQAt SGFAG I dactdelermeRtSS RDS § dZARCA RES Ty alal bR & A RQI Ol
aucun projet.

I f QICBYYRNED Ly @dSaily Ssfinge aporier[desyproj@siimobilierda. R S

La fiche suivante présente les principales informations juridiques de Fanadek Investment SARL

Tableau 25. Hche signalétique de Fanadek Investment

Dénomination sociale Fanadek Investment

Date de création 24 janvier 2007

Siége social Km 7.5, Route de Rabat, Ain Sebaé, Casablanca

Forme juridique Société Anonyme agRponsabilité Limitée

52YFAYS RQIOGABAGS Promotion immobiliere

Capital social 2 200 0O0GMADau 31 décembre 2010

Objet social {St2y f Ql NI A GdcitéapouiRubjét sodia | (i d

A [ O02yaitNHzOGA2Y S f QS dzA LY
Si £ tQSUNIYISNE RQSI ledde.
loisirs et de remise en forme, de centres ¢
GKFEflraa2iKSNILIAS SiG RQKeF
et de palais de congrées, de parcours de golf

A [ QSidzRS RS (2dza LINR2SGa
Rdz 42dz2NA&YS | dz al NEgion3ételd
projets ou la participation a leur réalisation

A Et plus généralement, toutes opérations financiér:
commerciales, industrielles, mobiliéres et immobiliér
pouvant se rattacher directement ou indirectement
fQ2o02SG a20Alt o

Valeur nomirale des actions 100MAD
Exercice social Du f'janvier au 31 décembre
Détention des parts sociales a1 décembre 2010  Immolog détient 99,99 des parts socialesomposant le

capital social de Fanadek Investment

Détention des droits de vote au 3tiécembie 2010 Immolog detient 99,996 des droits de vote composant
capital social de Fanadek Investment

Sourceimmolog
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Les principaux agrégats financiers Banadek Investment SARLrant la période 2002010 sont représentés
dans le tableau epres:

Tableau 26. Prircipaux agrégats financiede Fanadek Investmeiurant la période 2002010

En KMAD 2008 2009 2010
I KATFNB RQIFTIFANBA -

Capital social 2200 2200 2200
Fonds propres -630 -7125 -766
Endettement net -249 -241 -240
Résultat net -274 -95 -41

Dividendes versés Bmmolog -

Sourcelmmolog

l dz @dz RQdzy NBadz QG ySG yS3aFiAT Rdz2NIyid £Sa GNRA&A RSN
dividende dmmolog

V. Conventions réglementées

IV.1.1. Cavention relative a la rémunération de la detteontractée aupresde la Caisse de Dépot et de
Gestion

En date du 31 mars 201Gnmologconclut une conventiomvecla Caisse de Dépét et de§ion (CDG) portant
sur la rémunérationdu crédit accordépar CDGa la Société pour financdr QI Olj dzA dedxipropiétés R S
fonciéresa Salé et a Ain AoudRabat)

La dette objet de la convention susmentionngerte sur un montant de 45810 KMADremboursable a
hauteur de 82482KMAD au 31 janvier@L1 et le reliquagsoit 372328 KMADau 31 janvier 2012.

leli I dzE RanAuglki SINIE K O 6 f S & QS firéséntedoiivenSoyi & G5 Nthods TRAS mdntant
des intéréts comptabilisés pammologSy OKIF NBSa | dz (A (NS t&RI1Z 780 KRMADIHEO2 y Sy |
fin 2010.

[ S a2t RS RS fI RSGGS 20 2S#10RMDaA3MdESEmbde201@Sy A2y aQSil
IV.1.2. Convention relative a la cautionecue dela Caisse de Dépét et de Gestion

En 2010, la &@sse des Dépots et de Gestion se porte caution de la Soci@y @dzS RS f Q2060 Sy (A2
bancairede 250000 KMAD.

LRAGS OrdziAzy O2dz@NB pnzImx: RS00KQSBYLINSZ Gy SLdZBANESY (A DEY
rémunération paimmologau profit de CDG.
IV.1.3. Convention relative a laaution recue de Douj@romotion Groupe Addoha

9y HnAamMnI 52dz2lF t NRY2GA2Y DNRdzLJS ! RR2KI &S LBRNIS O dz
bancairede 250000 KMAD.

LiRAGS OFdziAzy O2dz@NB pnza: RS00KQSYOLINGE (y & dBMEY (4 ¢ §
rémunération paimmologau profit de Douja Promotion Groupe Addoha.
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En date du 1 septembre 2009, Immolog signe une convention a@uja Promotion Groupe Addoha
moyennant laquellecette derniere préte a Immolog la somme de 200 MMAD (correspondant aux dividendes

non versés dus a Douja Promotion Groupe Addoha auit®& f QSESNODAOS wHnnyod [FRAGS
y2Y RS 52dz2l tNRY2GA2Yy DNRdAzZLIS ! RR2KI Sy O2YLII S O2 dzNt
[ § a2t RS Rdz O02YLIiS O2dz2NI yi ONBRAGSIzZNI RS QI OlAz2yyl
déembre 2010 a un montant de 321 MMAD.

[ S O02YLIWGS O2dzNI yi RS tQFOGA2YYlIANBS 52dz2F tNRBY2GA2Y L
de 5,5% hors TVA.

La durée de la convention fixée initialement a une année est renouvelée par tacite reconduction.

[ S Y2yGlyd RS& AyldSNkda O2YLIilFoAfA&asSa LI N Lvsgfz23 Sy
KMAD (HT) & fin 2010.

En date du 1 septembre 2009, Immolog signe uneneention avec Compagnie Générale Immobiliere
moyennant laquellecette derniére préte a Immolog la somme de 200 MMAD (correspondant aux dividendes
nonversésdus A2 YLI 3y AS DSYSNIfS LYY20 A fLadteNSBmntedeétd insdriéu RS ¢
n2Y RS /2YLI 3IyAS DSYSNItS LYY20AfASNE Sy O02YLIIS O2dzNI

Le solde du compte courantréditeur RS f QF OGA2YyYFANB / 2YLI IyAS DSYSNI ¢
décembe 2010 & un montant de 250 MMAD.

Lecompte coud i RS f QI OGA2yYyFANB /2YLI IYyAS DSYSNIfS LYY20A
de 5,5% hors TVA.

La durée de la convention fixée initialement a une année est renouvelée par tacite reconduction.

Le montant des intéréts comptabilisés par Immotycharges au titreles intéréts sur le compte courant de
fQFIOGAZ2YYIFANB /2YLI ZSE I DSWVENILE MuL P¥Zzo NfaA SN I ¢0 t FA

9y @SNI dz RdddighBe ed@ate @S5 juih 2008mologvend descommerceset appartements au

Ministére des Habous et des Affaires Islamiques a titre de dation en paiement de la somméd4k KA et

OS LR dzNJ £ S TAYIIgtGeSevdnyadquid arNdmdétd MarrRk@otiz@olden Resdrauprés dudit

Ministére.

Le solde débiteur envers Marrake@ f RSy wSa2NIi | dz om RDKBWADNBldemanmn & Q!
rémuneéreé).

En date du 28 octobre 2005nmologd A 3y S | SO 52dz2F t NRY2{iA2y DNRdDzLIS !
administrative, commerciale, technique et comptable pour une durée indétermibés dites prestations sont

facturées par Douja Promotion groupe AddoBahauteur de > Rdz OKA F hoiSTVAR@MSIdyA A NB a
fQFNN3GS RSTAYAGAT RS& O2YLIISa RS OKIjdzS SESNDAOS

Le montant facturé dmmologpar Douja Promotion Groupe Addolaa titre de cette conventiord Q Sfas @S
50994 KMA[Lhors TVA fin décembre 2010.

%" Filiale de Douja Promotion Groupe Addoha & hauteur de 99,87%
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b2GS RQL \Emidsidhidé thrésybbligataires
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IV.2.5. Convention relative aux atres comptes des sociétés liées non rémunérés

Au 31 décembre 2010lmmologdispose decomptes débiteurs et créditeurson rémunérésauprées de séiliale
Fanadek Investment SARL, saAsGci S Y8 NB 52dz2F t NBY2(GA2y DNRdzLIS ! RR2KI
a 99,87% de Douja Promotion Groupe Addoha.

Letableau suivant présente les soldes relatifs auxdisptes au 31 décembre 2010

Solde au 31 décembre 2010 ¢ Mouvements def Q S E S NI

Sociétés

En KMAD Da almmolog D0 par Immolog Encaissement: Décaissement
Douja Promotion Groupe Addoha - 6672 7 382 8 399
Targer Sakane - 500 - -
Fanadek Investment 2294 - - -

Source Immolog

Le tableau suivant présente les charges constatéedmparologau titre des relations réglementées la liant a
Douja Promotion Groupe Addoha, Compagnie Générale Immobiliére et la Caisse de Dép6t et de Gestion

En KMAD 2008 2009 2010

Charges constatées pammolog

| 2y @SyiGA2y RQSYLINHzydG | OO2NRS LI P - - 14 780
Convention de trésorerie avé@ouja Promotion Groupe Addoha - 2750 13423
Convention de trésorerie avec CGI - 2750 12 526
| 2y @Sy GAz2y NBt paiDbuaProrhotich QroupeiAddolal y 48 707 30461 50 994

Source Immolog

Le tableau suivant présente les soldes des dettes et créances enregistréarpalog au titre des relations
réglementées la liant & Douja Promotion Groupe Addoha, Compagnie Générale Immobiliere, la Caisse de Dép6t
et de Gestion, Marrakech Golden Resort, Bayt Al Hamd et Dar Sakane

En KMAD 2008 2009 2010

Créances Soldes débiteurs

Compte débiteunuprésde Marakech Golden Resort - 60 440 1407
Compte débiteur auprés de Fanadek Investment - 2294 2294
Compte débiteur auprés de Bayt Al Hamd 10798 - -

Dettes- Soldes créditeurs

| 2y @SyiGAz2zy RQSYLINHzyd F O0O2NRS LI 454 810 454 810 454 810
Convention derésorerie ave®ouja Promotion Groupe Addoha - 199 997 321496
Convention de trésorerie avec CGI - 200 000 250 000
Compte créditeur auprés de Douja Promotion Groupe Addoha 53 761 5 654 6672
Compte créditeur auprés deangerSakane - - 500

Source Immolog
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V. { SO0 SdzNJ Bnfrolayi A A G S R

V.1.1. Formation brute de capital fixe

[ S aSOGSdzNJ RS tQKIoAGEFEG SG RS fQAYY20Af ASNI 22dzS dzy

dans le PIB, sa contributionfal ONB I GA 2y RQSYLX 2A43 Fdz RS@St2LIISYSy i

fOQOAYy@SaiAraasSySyidz 02YYS €S Y2yuNByd t€Sa AyRAOI GSdzNA

A Entre 2003 et 2010, la formation brute du capital fixe du secteur BTP a enregistré une croissargke ann
moyenne de 10,5%, passant de 62,5 MutisDen 2003 a 125,7 MrdglADen 2010 ;

A Les entreprises du BTP drainent une part significative des investissements, avec 50,0% de la FBCF au titre
RS t QSESNODAOS wnmno

Figure 6. Evolution de la formation brute de capitite du BTP en MMAD

.

TCAMoglo:lO,S%

S

520%  514%  51,8%  519%  527%  49.1% - 503% ..

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

== FBCF —— FBCF du BTP/ FBCF totale (er

{2dz2NDS Y aAyAaidsNB OKINHS RS fQKIFIoAlGFG SG RS t QdaNbBlFyAayvys

V.1.2.  Valeur ajoutée
Le secteur du BTP a contribué a hauteur de 6,5% a la valeur ajoutée nationale en 2010.

La valeur ajoutée du secteur du batiment et travaux publics a enregisttdux de croissance annuel moyen
de 10,8% sur la période 20¢3010.

9y HaAamnXI Sy LI NILAOdzZ ASNE QI OUAGAGS Rdz aSOGSdzNI | L2
MAD (prix courants), contre 24,4 MrddADen 2003.

/ SGGS KI dza BIBNB QB E LR AANE8zA (S RSa LINR2SGa RS tQKIFoAGH G
grffSas RS&a 3INIYyRa OKIFIYGASNE RQAYFNI adNUzOGdzNBE& RS
industrielles.
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Figure 7. Evolution de la valeur ajoutée du BTP (en prix cas)an

/—V

TCANl)g,_]_o: 10,8’/0

S

0,
6,4% 6.5% 6.2% 0.7% 6.2% 6,3% 6.5%
5, 7%
! 28 827 30 56 31 694 3520 38 700 45 800 !
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010e
= VA du BTP (en MDF —— VA du BTP/VA totale (en %
{2dNDS Y aAyAaisNB OKIFINES RS tOQKFIoAGIG SG RS tQdNDFyAaYSs | Fdzi O2

V.1.3. Ventes de ciment

[ QS@2t dziA2y RSa @Sy i S a2000%e piesevits€ goimesaizNI f 1 LISNA2RS wnno

Figure 8. Evolution des ventes de ciments (en milliers de tonnes)

//

TCAMys10=6, 7%

S

14571

9277

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Soure : Association professionnelle des cimentiers

I 2YYS QAT f dza (-RISE Hd3a TANIILIKAZYZE2 YOI GA2y yIFGA2y LS Rdz
G2yySa Sy unmn O2yiNB dpXo YAfftAzya RS (2yyndgennedz GAGN
de 6,7%. Le potentiel de croissance du secteur cimentier demeure significatif, eu égard au déficit actuel en
G§SNX¥S RS t23SySyidad {St2y Q! 3a20AF0A2y tNRFSaarzyys
premier lieu par le secteurudlogement qui absorbe 80% de ce marché, suivi des travaux publics (14%), et du
batiment non résidentiel (6%).
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V.1.4. Investissements directs étrangers immobiliers
[ QS@2t dziA2y RSa Ay@SadAiraasSySyida RANBDBAprésriendmid S NE L
suit :

Figure 9. Evolution des IDEI (6iAD)

TCAMyz10=23,3%

-

7 279 0
5 860
411
B
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

{2ds2NDS Y aAyAadsNB OKFNHS RS fQKFoAGEG SG R

S f QdzNDIFyAaYS
I 2YYS f QAf f dzZRENB dfaS § 1S&f SlydaS@xiAaaSySyidia RANBOGa SGNI
de 9,1Mrds MADen 2008 contre 7,3rds MADI dz GAGNB RS f QSESNDAOS Hnnt3z 42

17,1%.

9y HnndX fSa L59 b f QRISWRADVA 3, IMENVADS 2002 soif unSrégressioide +  p =
33,7% due a la crise financiere internationale qui a freinénlesstissements immobiliers principalement dans
le secteur du haut standing et du tourisme.

En 2010, les IDEI ont atteint Wds MAD enregistrant une croissance de 32,1% par rapport a 2009.

{St2y 8 aAyAralisNB RS f QKIl ofAGA YiYy250iA t RS NI EBBNbDgLREARAGYASZSY
GSN¥Sa RQFGGNI OGA2y RS&a Ay@SadraaSySyida SGNFy3aISNAR | L
V.1.5.  Crédits immobiliers

Figure 10.Crédits immobiliers

/
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TCAMyz.10= 25,00
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16,1%
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mmmm Crédits immobiliers (en MDF

Crédits immobiliers/Crédits totaux accordés par les établissements bancaires (

Source : Bank Al Maghrib
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En 2010, 27,0% des crédittaux accordés par les banques concernent des crédits destinés au financement
des biens immobiliers.

[ QS@2ftdziAz2y RS fQSYLIX 2A RIFEya S &S00S dzROLGRsE présenté (i A Y Sy (
comme Siit :

Figure 119 g2t dzi A2y RS t QSYLX 2A REya €S .¢t 0S8y YAttASNE F

S TCAMys10=7,9%
812 839
2005 2006 2007 2008 2009 2010

{2dNDS Y aAyArAadsNB OKINHS RS {QKIoAGHG SG RS fQdNDBFyAaYS

Comme en témoigne le graphe-dgssus, le secteur des batiments et travaux publics a employé pres de

1 029 000 personnes en 201dhntre prés de 705 000 personnes en 2005, soit un taux de croissance annuel
moyen de pres de 7,9%. En 2010, les emplois du secteur BTP représentent plus de 9,9% de la population active
200dzLJSS N3ISS RS wmp Fya Si LI} dziteur BTP a &dNdp163100@ posteg 8ui 1 S R
niveau national, dont 37 000 postes créés en milieu urbain.

V.3.1. Une demande croissante

Figure 129 @2 f dzi A2y RS fF LI2Lz I A2y 0SSy YAttA2ya RQKFIOGAGLE

29,5 30,2 30,2 30,5 30,8 31,6 319

133 13,4 13,4 13,4 134 o2 13

16,2 16,8 16,8 17,1 17’4 18,1 18,4

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009e 2010e
Population urbaine = Population rurale

Source : Ministére chargé 8eQ K 0 A GG SG RS f QdzZNBI yA&YS
[ S aSO0GSdzN) AYY20Af ASNI [ dz al l}‘I\EO Sad OFNFOGSNRAS LI NI d
ONRPA&alYyGS Sy t23SYSyida &AQSELX AldzS Sy LI NLAS LI NI dzy

89



IMMOLOG

RQSE 2 R SasshitbsE par dés sécheresses récurrentes depuis les années 80. Ainsi, entre 1971 et 2004, la

population totale a plus que doublé (TCAM entre 1994 et 2004 de 1,3%) alors que la population urbaine a triplé

sur la méme période (TCAM de 2,9%). Cette degniera QS G 6t AG Sy wnanmn L wmMyZIn Y

L2 Lzt F GA2y G2GFtS Si RSONIAG F@2AaAYSNI cnZw: £t K2NRI

f QdzNd I yAayYySovo

/] SGGS dzND I yAal GAzy | O0St SNBSS aQSa ik dds dillee veelaudmasggSe R Qdzy

RQAYTFTNF A0 NUzOG dzZNBaA RQI OO0dzSAt Sy UuNIAylyd dzy RSFAOAG AY

ne sont pas suffisantes pour satisfaire la forte demande de la population.-cC@tncerne davantage les

ménagess NB @Sydz Y2RSaiS: Sy YAfASdz dzZNBFAy® CFOS £ OS R

abondante et diversifiée a été entravée par un ensemble de contraintes telles que :

A [l FLA0fSaasS RS f Q2FFNBE T2y OAdedNrim¥tees dihirsadnttaingt Sy  LJ
une hausse significative des prix ;

A Un retard dans la promulgation des schémas urbains ;

A Un secteur locatif peu dynamique ;

A Une offre insuffisante par rapport aux besoins des tranches sociales défavorisées.

Cette sithk GA2Yy O2yiNROdzS t ONBdzASNI RI@FydGlF3IS €S RSTFAOAG

1 070 000 unités réparties comme suit :

A Populations résidentes dans les bidonvilles : 174 000 ;

A Ménages habitant les quartiers non réglementaires ségsipés 456 000 ;

A Ménages vivant dans la cohabitation et la promiscuité : 240 000 ;

A Ménages habitant des logements délabrés et menagant ruine : 200 000.

{St2y S YAYyAadsNBE RS tQKIoAlGlIG SG RS f QdzNBI yirhaYSz f

les grands péles urbains du Maroc avec les régions du Grand Casablanca et d8aRtshmourZaér qui

représentent a eux seules 30% des besoins a horizon 2015.

Figure 13.Besoins en logements par région sur la période 2000mp 6 Sy YAff ASNAR RQdzyA i Sa

Oued Eddahalaguira | 7 320

LaayouneBoujdour-Sakia Hamra 32867

GuelmimEssmara 39335

TazaAl HoceimaTaounate 73222

TadlaAzilal 83411
ChaouiaOuardigha | 95741
DoukalaAbda | 128 239
GharbChrardaBeni Hssen | 155753
I'Oriental | 163559

FesBoulemane 221199

MarrakechTensiftAl Haouz 227 244

MeknéesTafilalt 216718

TangefTétouan 274 695
SoussMassaDaraa 320824

RabatSaléZemmourZaér 429 450

Grand Casablanc: 451 304

¢
(7))

fQKFoAGl G S

Pl
(7))

Source¥ aAyAadsNBE OKINHS f QdzZNDF yA&aYS
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V.3.2. Une offre insuffisante

Depuis 2004, les mesures mises en place par le gouvernement ont contribué au développement du secteur

immobilier marocain avec une croissance de la production annuelle moyenngemémnts de 9,9% passant de
128 000 unités produites en 2004 a 2280 en 2010.

Les mises en chantier de logements ont évolué de 218 000 unités en 2004 a 375 000 unités en 2010.
Figure1l4a A adSa Sy OKFYyGASNI SG | OKs§@SYSyida o0Sy YAfftASNER RC

360* 360" 375*
316 333 333
234 218 3 213 236 241t 2267
13§ y
128 168 iy
130 4
o 178
104 91 = 85 151 120 142 122
slelelelalelzaleeleclelal=la]z =]z
s £ s £ s £ s £ s £ s £ s £ s £
S| 2| 5|2 |5 |2|s5|s|5|e|5|g|5|¢g| 5]z
Lc> @ = Q o @ = Q o @ = Q o @ = Q
) S ) S ) S ) S ) S ) S ) S ) S
” <L(’ n £ ” £ ) £ ”n <L(’ %) £ » <L(’ %) £
@ @ 5] @ @ @ 5] @
= = = = = = = =
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Opérateurs publics = Opérateurs privés

Source : Minister® K NAS RS ft QKFoAlGrFdG SG RS fQdzNBlFyA&aYS

[ LINRRdzOGA2y Sy t23SYSyia aQSau yzd YYSyi Ozy()éyﬁN;
croissance annuelle moyenne de 6% sur la période2006ny LJ a&ltyd RQ szOB Ioge]N@tR dzOG A 2y
en2006a129nnn Sy Hnny adzA @AS RQdz/S olf\ééé RS om: SYiGNB w
LINBYASNBAE RQdzyS LI NI SiG t fQFNNsid RSa Y §a dzNB & AYyOAil

[ QLYY SS Hnamn S&0G YIFNJdzSS LI NJ dzy S NI LINRsxE 9sRBunifés LINE R«
de logements produites, soit une croissance de 9,8% comparé a 2009.

Figure 15.Production en logements sociaux (en unités)

/// TCA’\/IOG-Osz 5,@/
\ 9.8%
30,200/'

2006 2007 2008 2009 2010

{2dzNDS Y aAyAraiasNB OKIFINHS RS fQKFoAdGlId SG4 RS fQdz2NDBFyAayYS
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[ S RSTAOAGZ YIf3AINB f QlF O0St @éhieris) waymetiReSlu terhps A B Rsin®O&l A 2y
créant ainsi un marché a fort potentiel.

[ QOAVRAOS Rdz LINAE RS& | OGAT& AYY20AfASNB Fdz al N2O | O
taux de croissance annuel de 0,6 % et a subi une chutertamie courant 2008 et au premier semestre 2009
due a la crise immobiliére internationale.

ldz 8S02yR &aSYS&UNB wnndE f QAYRAOS Rdz LINAE RS& |
AN YR RSTFAOAG RS f Q2 F F Nbntund phebsd a3 Bausde suk lesfprix. RSYF YRS

[ OKdziS RS& LINARE AYY20AfASNB 206aSNWSS Sy wnmn &QSE
standing entrainant ainsi une dégradation du prix des actifs immobiliers.

[ QAYRAOS Rdz nidNbiliers afiéha une @iidan€ed haussiére depuis le second semestre 2010,
témoignant de la reprise du secteur immobilier au Maroc.

Figure 169 2 f dziA 2y RS f QAYRAOS Rdz LINRE RSE I OGATA AYY20Af

T1:06 T206 T306 T406 T1-07 T207 T3:07 T407 T1:08 T208 T308 T408 T1-:09 T209 T309 T409 T1-10 T210 T3-10 T410

{2dz2NDS Y aAyArAaiasNB OKINHS RS fQKIoAGFG SG RS f QdaNBlFyAaayvys

[ Qi G Y8yS dzyS LREtAGAIdzS @2t 2y il NAadGS | FAYy RS NBaz2N
production de 100 000 logements sociaux en 2005, 120 000 unités en 2006 et 140it@dCn 2007. En 2007,

98,9 Mrds MADont été investis dans I'habitat contre 58\rds MADen 2002, soit une hausse de 67,9%. Par

ailleurs, 129 000 unités d'habitat social ont été réalisées en 2008 (contre 45 000 en 2002). Selon les estimations
duMinisttS RS fQl I oAldlrdG SG RS fQ!NBFYA&aYSSES wmpy pnn 238\
NBGFO6fANI dzy Sljdzif A6NBE SYyiNB fQ2FFNB Si tF RSYFYyRSo®

En 2010, 9823 unités de logements sociaux ont été produites.

' TAY RQIFGGSAYRNBE tSa 202SOGAFa LINBOAGSAX LI dza A SdzNA
avantages fiscaux sont accordés aux promoteurs immobiliers. La Loi de Finances 2008 a prévu a ce titre des
mesures incitatives.

92



IMMOLOG

Tableau 27. Principales mesurede la Loi de Finances 2008

Rubrique Nouvelles dispositions Anciennes dispositions

Abrogation de la réduction de A IS avec un taux fixe de 17,5 A Réduction de 50% temporair

50% et remplacement par ur concernant les promoteurs 2dz LISNXIySyidsS
taux fixe de 17,50% (article immobiliers. Ce taux de 15%
19) est majoré de 2,5 points pou

chaque exercice ouvert durar
la période allant de 01/01/2011
au 31/12/2015.

Habitat social (article 247) A Les promoteurs immobiliers qu A Modification de la définition du
réalisent des programmes d logement social et de:s
constuction a faible valeur avantages accordés aL
immobiliere dont la superficie promoteurs immobiliers.

varie entre 50 et 60 m2 et don
fS LINAE RS 0S¢
140000 MAD bénéficient du
remboursement de la TVA.

Logements sociaux  (article A Les promoteurs qui construiser A Méme disposition avec ur
247) 1 500 logements sociau plancher de 2 500 logements.
0SYSTAOASY(l RQ
2dz RQL{ RS pux
2008 a la condition que ce
logements soient réservés
f QK 0AGEFGAZY O

{2dz2NDS Y aAyAaidsNBE OKINBS RS fQKIoAlGFG SG RS t QdaNblFyAayvYs

V.4.2.  Principales mesures de la Loi de Finances 2010

Pour assurer une résorption progressive du déficit sans cesse croissant en matiére de logemeittestigfé

bt SY@ANRY mMIH YAffA2Y RQdzyA(GSazr fS8Sa Ll2dz@2ANE LJzo f A
YSylF3Sa t FLA0tS NBGBSydz RQIFIOOSRSNI £ dzy f23SYSyid RSO
gue, notamment dans le cadre de lLoi de Finances 2010, plusieurs mesures ont été mises en place.

t fdzaASdz2NE O2y@SyidGizya 2yi RQ2NBa Si RS2t SiS airdayss:
total de 300000 logements sociaux a horizon 2015.
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Tableau 28. Récapitulatif des avantages conditions relatifs a la Loi de Finances 2010

Conditions Avantages

A Logements acquis chez un promote
immobilier, personne physique ou mora
Fe&Fyd O2yOfdz dzy S 02

A Acte notarié ;

Acquereurs A Affecter le logement a titre de logemel
principal pendant une durée minimum de
ans;

A 1 O0O2NRSNI £ tQ9idtr i d
2éme plan en garantie.

A Cahier de charges portant au minimum s
500 logements sociaux sur une période
maximum 5 ans & partir de la délivrance
ler permis de construire ;

A Cahier des charges avec une obligation
recours a des buax de contrble technique
£l LX FydlragAazy RQd:
correspondant au nombre de logemer
construits et une garantie de 3 al
O2y OSNY Iyl fQSil yoOK
extérieures ;

A Fixation de la supéicie du logement socie
comprise entre 50 m2 et 100 m2.

Promoteurs

A

A

A

A

+SNESYSy(d LI N Q¢
TVA sur le logeent permettant de
réduire le prix effectif du bien.

w

9E2YySNI A2y R
oulR;

tC

9E2Y SN} A2y Rdz RI

9E2YSN} GAZ2Yy RS f:C

Exonération des droit
RQSYNBIA&GNBYSY

9E2YSN} A2y Rdz R
les livres fonciers ;

Exonération de la taxe professioglle
et de la taxe sur les terrains urbai
non batis ;

Le prix de vente maximum autorisé
été élevé a 250 OMADHT ;

Possibilité de conclure des conventic
I S0 fQoGl i LJ2 dzl
autorisés avant le ler janvier 2010
non enore commercialisés

5AaLIRAAGAT aQsial 4
2020 assurant une stabilité fiscale ¢
10 ans.

Source : Loi de Finances 2010

94



IMMOLOG

5
A
A
A
A
A
A
A

p>N

5

O2yONBlUAAlI GAR2Y RS f
consécutif 20032008.

t

LJ2 dz@2 A NE LJdzo

SLlzia HnnoX ftF LREAGAIdZS 32 dadgeNdpdhdad dux bbje&ifs suRBE 1 2 NA S
[ QFRILIFGA2Y RS tQ2FFNB Sy KFEoAGFG Fdz @2t dzyS Si t
[ QF OO0St SN GA2y RSa LINRPINIYYSE RS NBaz2NLIiAz2y Rdz RST.
[ YA&aS £t yA@Sldz RSa @At t Sataténimiliduukay St A2NF A2y RSa
[ QL dAYSyYy il GA2y RSa LRISyildAltAdSa RQlI OO0dzSAf RSa @At
Les réformes mises en place pour atteindre ces objectifs ont porté principalement sur :
La mobilisation du foncier public pour accr&itr f Q2 FFNE F2yOASNBE dz2NB I yAdl of S 1
[ QF R2LIIAZ2Y RQdzyS y2dzSttS | LIWINRPOKS RS tdzidS Oz2vyi
LINEINI YYFGA2Y RIEya €S OFRNB RQdzyS O2y NI Oldzl t Aal GA
[ QL dzAYSy Gl A2y RS&a MSS5a2tzDSEINEANI YOSANRSE NBA& 2 NLIA
[ QSt I NBEAaaSYSyid RS tQl O0Os& | dzE ONBRAGA ol yOlF ANBA LI
réguliers ;
La réforme des opérateurs publics pour rénover les missions du secteuc,pabtiroitre ses capacités
ROAYUSNBSYyGA2y Si ONBSNI dzy AyadNHzySyid LINRAGAf SIAS R
[ S RS@St2LIISYSy( Rdz aSO0GSdzNJ 2NHIFIYyA&S RS 1 LINRY2G
danslapromotiondé QK 6 Al G a20Alf £ GNI SNBSS, y20l YYSyGzZ €S
[ S NBYF2NOSYSyld Rdz OFRNB 2dz2NARAIdzS SiG NBIAESYSydalra
RSOSt2LIISYSY(d dzNBIFAYy SG RS fdzidS O2 yMiNBLIX NI 0 QIR KL,
aux besoins du secteur.
S&a NBadz GFda LINRBOI Y SiS NBIfA&ASa 3INNOS t I
Q F RS LINBPRdAzOGA 2 RS LJ dza

f71>< <

2dz2NJ F GG SAYRNB S Sa RS 2dz0Stt Sa
tA S 2y i ft QK 0 Al

OcM

N I
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Tableau 29. Synthése des principaux programmes de soutiecQ &I 0 A G G &2 OA | f

A Lancé en 2004, le programmevides sans bidonvilles
AQSil £S &dzNJ-2010 et lcipoene $BSilles ¢
298 000 ménages résidant dans prés de 1 000 bidonuville
Programme villes sans bidonvilles A Le programme devrait nécessiten investissement de 2"
Mrds MAD dont 10 Mrds MAD provenant du Fon
Solidarité Habitat ;

A 70 000 unités sont actuellement en cours de réalisation.

Programme de mise a niveau des quartiers A /S LINBINI YYS | LIS NXY A (i déuiel
non réglementaires de plus de 73 000 ménages en 2008.

Projet de réalisation de 70.000 unités dont 5 128 uni
2yl RQ2NBa Si RS2t SiGS NB
2008.

t NEANI YYS RQKFOAGH G
provinces du sud

A Tamesna : & Rabat dans une aire d#@ ha, la phase 1 d
la ville de 840 ha va contenir 50 000 logements soit ;
000 habitants ;

A Tamansourt : & Marrakech et sur une superficie de 1
Programme des villes nouvelles/pé$ urbains ha, le projet porte sur 22 173 lots dont 18 826 I
éoonomiques ;
A Autres villes : Melloussa a Tanger (60 000 habitar
Lakhyayta a Casablanca (300 000 habitants), Tadirt a A
(250000 habitants).

A Le groupe Al Omrane a un programme prévisionnel port
sur 129 138 logements a 140® MAD nécessitant i
Y20AtAal A2y RQdzy F2yOASN
investissement prévisionnel de 15,5 Mrds MAD ;

A La limite des 140 000 MAD est repoussée a 250 000 |

Programme 14@00 MAD

depuis 2010.
E’rogrammeAde mi§e a niveau urbain et A tNR2Si RQlIY Syl 3 SYS y 0 dzND |
RQA Y U SNIJS jogements mendegdit £ A 12 programmes au profit de 8 448 ménages nécessitan
ruine investissement de 490 MMA.

A t NB@SYyGAz2y Rdz RS@St 2 LIIS WS
réglementaire ;

t N2PINI YYS RSa T2yS8a A Relogement des ménages actuellement dans
progressif bidonvilles ;
A Répondre a un besoin de logement en milieu rural, d
des centres en développement.

{2dz2NDS Y aAyAaiasNB RS fQKFEoAGlIG SiG RS fQdz2NDFyAaYS

I FAY RS aidAvYdzZ SNAf SYRSNMANBSHzy SQeREAGRIjWAS RQIFARS | dzE
RQF OOSRSNJ Idz £t 23SYSyiliad ! Ayairzr tS&a O2yRAGAZ2Ya RQ200GNER
a travers :

A [l YAaS Sy LXIFOS RS YSOFyAirayvySa auSrédd badidaiyelpsus lesLIS NI S (

personnes concernées ;
A La création de fonds de garantie gérés par la Caisse Centrale de Garantie :
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Tableau 30. Fonds de garantie

A Fonds de garantie logement éducation et formation, destiné
FOGALEF F2yOGA2yyl ANBa RS rie® ddhérchts Ae B Yohdatio
Mohamed VI.

A Une nouvelle convention a été signée fin février 2009 pour la créatio
fonds de garantie ®aman Assakan = R Qdzy Y2y il yd RS
fusion du Fogarim et Fogaloge

A Cette fusion0QSaid FO002YLI 3IySS RQdzyS K
LISNYSGiGlryd FAyar €S FAyFyOSYSyi
logement principal pour un montant du prét maximum de 800 000 MAD ¢
financement pouvant atteindre 100%

DAMAN ASSAKAN A Le fonds FOGARIMété créée en 2003 avec pour objet de garantir les cre
FOO2NRSa LI NJftSa ShilotAraasSySyida F
ou la construction par les bénéficiaires de logements sociaux et sécuris
ol yljdzSa FFAY RS Afj8Z8NXROA BENIGE IEQ
logements sociaux

A 5SLJzA & &l ONBIGA2Y S 2dzaljdzQl dz ow
la garantie pour un montant de 9,3 Mrds MAD ;

A Le fonds de garantie FOGALOGE est un fonds de garantie destisglaiss
du secteur public.

{(2d2NDS Y aAyAradsNB RS fQKlIoAGlrdG SG RS fQdaNDBlIyA&aYS
A La prolongation de la durée de remboursement des préts accordés qui peut atteindre 25 ans ;
A Des incitations fiscales via la déductibilité des intéréts sur emprunts.

Deméme,$a LI2dz@2ANE Lzt A0&a 2yd LINBPOSRS t fQFR2LIIA2Yy RS

et managérial :

A Sur le plan financier : une enveloppe de plus dérds MAD(Fonds de Solidarité Habitat) a été allouée a la
NB&2NlLIXiAz2y RSSOQKI ©B8bIG any 2RdazdNI RSa FAYylFyOSYSyia
Fonds Hassan Il de développement économique et social pour la résorption des bidonvilles de Casablanca,
Rabat, Salé et Fés

A {dz2NJ €S LXFY YEyFasSNARFE Y YRXEABSYSSHYGLIRMAS ORGdznli A R & L
NBFfAaliGA2yd Sy GSN¥S RQKFOAGFOG FdzE yAGlIdzE NBIAZ2YI

A En 2008, les pouvoirs publics ont poursuivi leurs efforts pour réduire le déficit en logements et satisfaire les
nouvelles demandes, par la mise en plaes thesures suivantes :

A [S RSOSt2LIISYSYy (i RQdzyS y2dz@Sft f SVABR BFpabt deR §éndgasBS Y Sy (i 2
faible revenu ;

A [l LRdNEdIZAGS RS fF NBIfAalFdiA2y RSa LINPAINIYYSA RS N

A [ Y20Af Aal GAdheereRubligyeSie NIHA NAES sufFla période 20092, notamment
LI NJ £ Q2 dz@SNIidzZNBE RS y2dz8SttSa 12ySa t fQdz2NDFyAalr Az

A La consolidation et le développement du financement hypothécaire.

Le programme des provinces du Sud, a été lancé fin 2008. dewon 35 000 unités dont 14 000 unités de
relogement. Au titre du premier semestre 2009, 5 674 unités ont été achevées, dont 3 200 unités de
restructuration. Par ailleurs, dans le cadre du programme des logements a 140AD0e premier semestre

2009 a v la signature de 25 conventions portant sur la réalisation de 12 256 logements en milieu urbain et 827
en milieu rural.
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[ Sa AYyUiSNBSylyiGa Rdz aSOGSdz2NJ RS fQ -0 a8 02YLkR:
immobiiSNE Y fS& LINPY2GSdzNAR Llzof A0asx fSa& LINBY2GSdzNB LINA ¢
{2dza fI LINBaairzy RSa o0Saz2iya Sy t23SYSyida é OAl dzE S
SY YIFIGiASNBE RS LINZ2ORIARZYf RSAaSQKE@mNIIREY&dzNBE Sy O2dzNE R
LINB RdzOGA2Yy RS t23SYSyida AYLEALdS fQAYyGSNBSYyGAz2y RS

SO2y2YAljdzS® 9y STFFSGz Af SEA &fabts daizle ¥ertauy, & savonlzA G LINA y OA
Tableau31. t NAY OA LI dzE Ay GSNBSylyia Rdz aSO0GSdzNJ RS f QKFoAGLH

—

NBSYl t NETSaaA2YKR2YIAYS RQl OGADBAG

al AGNR &S RQdzdzONB SG Ay ! NOKAGSOGSAaT . dzNBIl dzE RQ9 (i dzR S
Promoteurspublics, Promoteurs privés, Coopératives,

alniNBa RQ2dzON} 38 L .
Associations et Amicales

Producteurs et distributeurs de matériaux de ) o . .
Entreprises organisées et Entreprises informelles

construction
Entreprises de travaux Services Publics
Maintenance et réparation ServicesElectricité, Plomberie

Administrations publiques concernées, Conservation fonciére ¢

Services publics . L
P cadastre, Agences urbaines, Collectivités locales

Conseil juridique et gestion Immobiliére Administration des biens immobiliers, Notaires, Adouls

Systéme bancaire Organismes bancaires

Source Douja Promotion Groupe Addoha

Le promoteur immobilier a pour mission principale la gestion des différents échanges sectoriels et la
O22NRAYIFGA2Yy RS tQSyasSyoftS RS 0Sa AyiSN®BSylylGao

Le secteur de la promotiommobiliere organisée, compte prés de 7 000 intervenants de diverses catégories.

Les producteurs et distributeurs de matériaux de construction 44%, les architectes 20%, les entreprises de
construction 19%, les promoteurs immobiliers 11% et les BET 5%.

Lapromotion immobiliere contribue pour environ 40% dans la production de logements en milieu urbain et les
cE> NBadGlkyd O2NNBaLRYyRSyd t fQldziz2z O02yadaNUzOGAz2y LI NJ

V.5.1. Les promoteurs publics

Lt &aQF3IAd RSa 2NHI yAayYSa tiOSHgaegroums 8dnd ISholRing ANOnjanedainsi NS R
j dz8 RQl dziNB& LINPY2(GSdzNAR Lidzot A0a (Sta 1jdzS§ ¢S aAyAradasi

aAfAlFANBAE o!'[9a0v Si I a20ASGS ylLGA2y+FfS RQkYSyl 3§
O2yaARSNBS LI N S84 LR2dz@2ANB Lzt Ada O02YYS Silyid dzy
f QAYY20Af ASND
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[ S aSO0GSdz2NJ RS t QKIoAGEFEG SG RS fQAYY20AfASNI a20AF¢E |
ONNOS I|dz £ yOSYSyYyid Rdz LINRPINIYYS RS wnn nnn f23SYSyiz:
publics dans divers domaines (mobilisation du foncier, urbanisme, etc.). Les principaux intervenants nationaux

du secteur se résument comme suit :

Douja Romotion Groupe Addoha
A La société est historiquement positionnée sur le segment du logement économique mais se diversifie

F OGdzStt SYSyid RlIya €t LNRRdzOGA2Yy RS t23SYSyld RS KI «
dans le paysage immobilier marogaivec une production annuelle de prés de 20 000 logements. En 2010,
52dz2 tNRY2({GA2Yy DNRdzZLJS ! RR2KI | NBI MMAD®t adzié laOKA FF N

LINEYASNE 420AS0S Rdz aSOGSdzNI AYY20AfASNI £ aAQAYy(dNRRdz

Alliances Développement Immobilier

A 5SLJdzAa al ONBIlIGAZY éy Mpbnz tF a420AS$GS aQSad aLls
NBFEfAaliGA2Yyd AYY20AfAS§NBa SiG YvYzeSy aitryRAy3a RS 13
AYGSNYLdA2yl dEf $GYRRRGEAKE G pR2Y¥YAONR Gyl RIya dzy$
de sesactivitts ! f f Al yOSa 5S@St2LIISYSyid LYY20AfASNI aQSad
j dzQAYy @SaGA&aaSdz2NJ RFya €1 LINBY2GA2Y A Yeresors goiguaks G N
RQAYY20Af ASNI NBaARSYyGASt S&G GSNIAFANB Si RQKFoAGL

Casablanca depuis juillet 2008. En 2010, le Groupe Alliances Développement Immobilier a réalisé un chiffre
RQF FFI ANBa 61QRVAD2tLMrésGtat Red de 43RMMAD.

Palmeraie Développement

A La société Palmeraie Développement est la société de promotion immobiliere du Groupe Berrada. La
société opére sur lesegmentsRSa NB&aA2NJa 3J2¢t FAljdzSa Si RERAME20Af A S
détient également une filiale, Dar Essaada, opérant dans le segment du logement économique et
intermédiaire.

La Compagnie Générale Immobiliére (CGlI)

A Filiale de la CDG, cette société opére sur différents segments a savoir la production de ksgetaen
bureaux, de commerce ainsi que la viabilisation de quelques lots de terrain. La CGI a réalisé un chiffre
RQFFTI ANBa ORMAD2M20IR. ElleRsS présente sudle segment du logement non social ainsi
gue sur les activités tertiaires. C&it cotée a la Bourse de Casablanca depuis juillet 2007.

Chaabi Lil Iskane

A La société constitue le péle immobilier du holding Ynna détenu par la famille Chaabi. En 2008, le groupe
Chaébi a regroupé ses sociétés de promotion immobiliére et de constrietiome seule filiale. La société
se positionne sur les segments des logements économiques, collectifs ou individuels, des villas, des
commercesgdes complexes moyens standirgjsdes hypermarchés.

Jet Sakane

A La société est une filiale du groupe JsphédaliséeRI'ya f 1 YIndiNRA&aS RQ2dzONI 3S
f QSO NI yISND

Groupe Chaima

A La société est une filiale du groupe EI Alj. Elle est & vocation immobiliére depuis plus de 30 ans au Maroc.
La société compte a son actif plus de 10 000 logements.

GroupeJamai

A Le groupe opére dans les secteurs du logement social, économique, résidentiel et touristique. Le groupe
projette de construireplus de 28 000 logements a travers les villes du royaume, et ce en partie grace a la
signature de conventions de partenatr public privé avec le gouvernement Marocain.
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Yy

[ S Y2dz@SYSyidG |aa20AFGAF RlIya S
A nnyzxz f

formes importantes : les coopératives et les assdciaty a @ ! ¥F

RSY2YoNB LJ dza RS dect O22LISNI 6AGBS& RQKIFIoAGFG Sy FOGAQ
O2yydz £t QF ANBYSY(d RS cc O22LISNI (A GSa Liidms: letissenment, | RK S N.
O2yaiNHzOGA2y RS t23SYSyidaz NBalGNHOGdzNF GA2y RSa | dzr NI

[ S aSO0GSdz2NJ RS t QKIoAGEFEG S RS fQAYY20Af ASNJeletlal 2 dze 2 dz!
RSYIFIYyRS Sy GSN¥ySa RS t23SyYSyisz 02yasSldsSyo0S RS fF NIL
rural. Ce constat est encore plus accentué par de nombreuses contraintes qui freinent le développement du
secteur, notamment :

La rareté dedots de terrains mobilisables constitue un frein essentiel au développement du secteur de

f QAYY20AEASNI Fdz al NPO® 9y STFFSiI O2YLINBS t fQ27FF7
RQIF YSy I 3SY Sélié Bst tte® @duieNeBletold) de terrains effectivement mobilisables sont rares

(excluant ledots deli SNNJ Aya y2y AYYlIGNAOdzZ Sa>x y2y RSaasSNwWAazI R
etc.), contribuant ainsi a la surenchére des prix.

[ S& LINPOSRdzZNB& NBIA&alyd €S aSOGSdz2NJ RS ft QAYY20Af ASNI
des logements, ainsi que des délais de délivrance des autorisations de construire, pouvant ralentir ainsi la
réalisation des projets et entrainant une hausse des prix du metre carré loti. Des mesures transitoires ont
toutefois été mises en place dans un souci de simplification de ces procédures.

Depuis presque une décennie, le secteucalif connait une véritable récession. Cette situation est due
principalement a la détérioration des relations entre les propriétaires et les locataires, a l'inadaptation de la
Iégislation relative au secteur locatif qui se caractérise par la complexit# lenhteur de sa procédure et a

f QLoadSyO0S RS YSadaNBa RQAYOAGEFGAZ2Y t ftQAy@SaitraasSySyd
SiS STFTFSOGdzSS At @& I 1jdzStljdzSa lyysSSa Sy @dz¥anRiQl YST A2
NBaidS £t YSGGNB Sy LI OS RSa AyOAdlridAizya y20l YYSyd ¥
satisfait les besoins de plus de 35% des ménages urbains.
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VI. Activité d@mmolog

Immologest spécialisédans le déeloppement deprojets immobiliers économiques et intermédiaires.

A fin 2010, en portefeuille de projets entamés porte sur 12673 unités intégralement achevées et
commercialiséeg¢dont 10031 unités économiques et@42 unités intermédiaire®t 13149 untés en cours de
réalisation(dont 9 359unités économiques €@ 791unités intermédiaires)

La Société entame par ailleurs en 2011 le projet de création de la ville noAV&llelaougRabat) qui portera
sur 17000 logementséconomiques 17380 logemets intermédiaires, 247 lots de terrains ainsi que des
O2YYSNODSaE RQdzyS asedml LeSpremibresdivrdiséns diprofdtFirdaoussont prévues
L2 dzNJ £ QY'Y SS HnmH

A fin 2010, laconsistanceglobale des projets entamés ainsi quelle du projet Al Firdaoussur le segment
économiguese résume comme suit

Tableau 32. Réalisations, programmes en cours et projets programmeés sur le segment économique a fin
2010

Projet Consistancs

Logements (en unités) 9815
Commerces (en unités) 136
Lots de terrains (en unités) 80
Logements (en unités) 9357

Commerces (en unités) -

Lots de terrains (en unités) 2

Logements (en unités) 17 000
Lots de terrains (en unités) -

Commerce (en m?) -

Source Immolog

Dans le segment économique, Immolintégralement achevé et commercialisé Al unitésa fin 2010.

A la méme date, la SociétésteSy LIKIF &S RS NBI f A&l (oyranynesRndapiliersSy a SY o6
économiques totalisant 9 359 unités cours de réalisation.

Au 31 décembre 2010, le projétl Firdaousd t  wl 6 G0 yQSad LI a SyO2NB Syil YS
logements économiquedont les premieres livraisons sont prévues en 2012.

dz LINP2SG ! Oy ! 2drRahdelSdzi S@2t dzSNJ | dz INB RS
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A fin 2010, laconsistanceglobale des projets entamés ainsi que celle du préjeFirdaoussur le segment
intermédiaire se résume comme sulit

Tableau 33. Réalisations, programmes en cours et projets programnusles segmentintermédiaire a fin
2010

Projet Consistancs

Logements (en unités) 2147
Commerces (en unités) -

Lots de terrains et villas seffinies (en unité) 495

Logements (en unités) 3235

Commerces (en unités) -

Lots de terrains et villas seffinies (en unités) 556
Logements (en unités) 17 380
Lots de terrains (en utés) 2147
Commerce (en m?) 12 570

Source Immolog

Au 31 décembre 2010, les unités du segmerteimédiaireintégralementachevéest commercialisées par la
Sociététotalisentun nombre de 2 642A la méme date, la Société est en cours de réalisat®B 79 unités
intermédiaires.

La tranche du projefAl FirdaousNB f | G A @S | dzE f23SYSyia AYGSNYSRAIFIANBA
porter sur 19 527 unitésconstituéesde 17380 logements et de 247 lots de terrains) ainsi que 520 m? de
commeces. Etantune joint venture entre Douja Promotion Groupe Addoha et Compagnie Générale
Immobiliére (filiale de CDG), ImmologSy STA OA S RQl @I y ide @6 son ghpaylenahi@Aces IS 0
deux groupes immobiliers. Lesdits avantageaventse résuner comme suit
A De part son appartenance a Douja Promotion Groupe Addoha

- Un transfert R&xpertise technique en matiére dedéveloppementimmobilier de la partde Douja

t NEY2(GA2Yy DNRdzLIS ! RR2KIF £ GNI @SNR y2ilYYSyid €I O3
- Une étroite collaboration avec les banquestamment a travers des conventions négociées par Douja

Promotion Groupe Addoha perntant la mise en place de conditions avantageuses au profit de la
clientéle ;

- Un réseau commercial de proximité offrant a leewtéle une optimisation des formalités liées a
f QF OljdzA aAGA2Y RS fSdzNER f23SySyda SG OSz t (N
Groupe Addoha

- Des process de qualité et de sécurité structurés déployés par Douja Promotion GrodgleaAzbur
f QSyaSyofS RS aSa IOGA@GAGSEA AYY20Af{ R Soddteurd 5 2 dze |
AYY20Af ASN tafritaidsokrieficier 8e la nddneé IS0 9001 version 000

- 1Q2 O NB AS NBddeNE (Rjddzy S 31 NI yiAS RSOSyyl t S

D
(0p))
P
Cu

- La commercilisation sous le lad&\ddoha.
A De part son affiliation & Compagnie générale Immobiliére
- AuniveauRdz / 2y aSAf RlABdRIsA pfofitalalf NISIEALZSYNTI A &S a G NI G S3I AL dzS
en matiere de pilotage et de développement des projets imnieitst

- La Société bénéficie la réserve fonciéracquise auprés de @DG, actionnaire de CGbu¢ pouvons
noter, par ailleurs,que la totalité dedots deterrains exploités par Immolog dans le cadre de ses
différents projets sonet serontexclusivemat acquis aupres de CDG.
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VI.2.1. Logementsconomiques intégralement achevés et commercialisés

Au31RSOSY O NB H A MA IuniesE®yomi§uesdintégraléndriit acheeé et commercialisés par
Immologdepuis saréationse présente comme suit :

Tableau 34. Unitéséconomiques réalisées et commercialisées au 31 décembre 2010

Projet Localisation Nombre
Borj Zaitoun Marrakech 2296
Soustotal logements Marrakech 2 205
Soustotal commerces Marrakech 91
Soustotal lots deterrains Marrakech -
Porte de Marrakech 2 Marrakech 2034
Soustotal logements Marrakech 1949
Soustotal commerces Marrakech 6
Soustotal lots deterrains Marrakech 79
Al Khayr Salé 2543
Soustotal logements Salé 2518
Soustotal commerces Salé 25
Soustotal lots deterrains Salé -
Portes de Salé Salé 331
Soustotal logements Salé 331
Soustotal commerces Salé -
Soustotal lots deterrains Salé -
Annaim Tabriquet Salé 1809
Soustotal logements Salé 1795
Soustotal commerces Salé 14
Soustotal des lots deerrains Salé -
Al Ikhlasse Tanger 1018
Soustotal logements Tanger 1017
Soustotal commerces Tanger -
Soustotal des lots deerrains Tanger 1

Total 10031

Source Immolog

A fin décembre 2010f S y 2 Y 6 NBécomvMidmgsh ifit&yealement réalisé et commercialisés par
Immologa Q S f B0@B3 lodalisés au niveau des villes de Marrakech, de Salé et de Tanger

Les projets éonomiques intégralement achiés et commercialisés sont (i) le projet Al Khayr portant se42
unités (dont 2518 logements et 28ommerce} (i) le projet Annaim Tabriquet portant sur8D9 unités(dont
1795 logements et 1dommerce (i) le projet Borj Zaitoun portant sur 2 @unités(dont 2205 logements et
91 commerces.

A fin 2010,les unitéséconomiquestotalement achevés et commercialisés relatifs aux projets Al Ikhlasse
Portes de Marrakechet Portes de Saltotalisent respectivement 018 unités(dont 1017 logementst un lot
de terrains), 2 034 unités(dont 1949logements 6 commerceset 79 bts de terrairs) et 331 unitégconstituées
intégralement de logementéconomiqueg
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VI.2.2. Logements économiques en cours de réalisation
l'dz om RSOSYONB HnamnI f&&ygniohes @i @ursRdd dcalisagBranmdoldgss &
présente comme suit

Tableau 35. Unitéséconomiques encours de réalisation au 31 décembre 2010

Projet Ville % de commercialisatior Nombre
Zohor Targa Marrakech 0,0% 1369
Soustotal logements Marrakech 1369
Sastotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains Marrakech -
Portes de Marrakech 2 Marrakech 21,0% 2023
Soustotal logements Marrakech 2023
Soustotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains Marrakech -
Portes de salé Salé 100,0% 3215
Soustotal logements Salé 3213
Soustotal commerces Salé -
Soustotal lots deterrains Salé 2
Al Ikhlasse Tanger 95,0% 2752
Soustotal logements Tanger 2752
Soustotal commerces Tanger -
Soustotal lots deterrains Tanger -

Total 9 359

Source Immolog

A fin décembre 2010mmolog compte 4 programmes en cours de réalisation porgamt9 359unités (dont
9357 logements et 2ommercegréparties sur3 villes:

A Au niveau de la ville Marrakecl® 392unitéséconomiquesen cours de réalisatiosoient2 023logements
dans le cadre du projet Porte de Marrakechle269logementsdans le cadre du projetohorTarga);

A Au niveau de la ville Sal® 215unitésémnomiquesen cours de réalisatiodans le cadre du projet Portes
de Salgdont 3213 logements e lots deterraing) ;

A Au niveau de la ville de Tange?2 752logementséconomiques en cours de réalisation dans le cadre du
projet Al Ikhlasse.
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VI.2.3. Programme €onomique non encore entame

Au 31 décembre 2010, le projde développement de la ville nouveld Firdaousonstituele seul programme
appartenant au segmengéconomique non encore entampar Immolog et pour lequel le foncier est déja
sécurise

Tableau 36. Unitésécanomiques non encore entaned au 31 décembre 201du projetAl Firdaous

Projet Al Firdaous Consistancd

Tranche 1

Soustotal logements (en unités) 3501
Soustotal lots de terrains (en unités) -

Soustotal commerces (en m?2) -

Tranche 2

Soustotal logements (en unités) 2481
Soustotal lots de terrains (en unités) -
Soustotal commerces (en m2) -

Tranche 3

Soustotal logements (en unités) 2549
Soustotal lots de terrains (en unités) -
Soustotal commerces (en m2) -

Tranche 4

Soustotal logements (en unités) 1836
Soustotal lots de terrains (en unités) -
Soustotal commerces (en m?) -

Tranche 5

Soustotal logements (en unités) 5403
Soustotal lots de terrains (en unités) -

Soustotal commerces (en m?) -

Tranche 6
Soustotal logements (en unités) 1230
Soustotal lots de terrains (en unités) -

Soustotal commerces (en m?) -
Total 17 000

Source Immolog

Le programm@l Firdaouwise la réalisation d&7 000logementséconomiquesau niveau de Ipériphérie de la
ville de Rabat (dont les premiéres livraisons sont préarez012).
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VI.2.4. Synthése des programme&xonomiques fin décembre 2010
LetableaueR Sa a2dzd LINBASY (S dzyS aeyiksaS RS ahnpbgy a
Tableau 37. Synthése des programmes au @&cembre 2010

w
-<
(@]}
w
¢
w
Q)¢

Etat d'avancement Nombre de programmes b2YoNB

Achevéset commercialiséd 3 10031
En cours de réalisation 4 9 359
Non encore entamés 1 17 000

Source Immolog

A fin 2010, ledrancheséconomiquesdes projets dévelppés parlmmolog portent sur 36 390unités dont
10031 unités achevées et commercialisééncernant6 programmes dont 3 programmes intégralement
achevés et commercialisé$®) 359unités en cours de réalisatidiconcernant 4 programmet 17 000unités
non encore entamée&oncernant un seul programmaA] Firdaous Rabak

VI.2.5. Localisation géographique des programmes de logements économiques

La carte présentée -@ipres illustre la localisation des projets économiques réalisés, en cours de réalisation et
nonencore entameés a fin 2010

Figure 17.Cartographie des projets immobiliers économiques aa&iembre 2010

{ Salé -3 programmes '
Unités achevées etcommercialisées: 4683
Unités en cours : 3 215 |

Tanger -1 programme
Unités achevées etcommercialisées: 101&
Unitésencours: 2 752

Rabat- 1 programme
Unités non encore entaméed7 000

Marrakech -2 programme
Unités achevées et commercialisées : 4 330
Unitésencours: 3 392

Source Immolog

 programmes intégralement achevés et commercialisés (hors programmes achevés et commercialisés partiellement, &
savoir Portes de Marrakech 2, Portes de Salé et Al Ikhlasse).
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[ S 3ANILIKAIdAZS &dzA @l yid RSOfAYyS (1 NEBLI NOIAGAZ2Y 3S23INI L
cours de réalisation au 31 décenet2010:

Figure 18.Répartition géographique des programmes économiques achevés et en cours a fin 2010

Tanger
19,7%

Salé
40,6%

Marrakech
39,7%

Source Immolog

La ville deSaléconcentre40,6% desunitéséconomiques réalisgs et encours de réalisation panmologau 31
décembre 2010. Le reliquat estchlisé au niveau des villes Marrakech(39,7%) et de Tangef0,7%).

Immologbénéficie dans le cadre des schémasfde y I y OSY Sy (i dSlogenseht€chrdmhiguasied 2 v

conventions négociés par Douja Promotion Groupddoha Cette derniére développe a ce titre delides

partenariat avec les organismes bancaimearocainsafin de répondreau mieux aux attentes dia clientéle

RSa LINPINIFYYSa |jdzQSt filidesRSOSt 21LIIS + GNF¥ SNE aSa

[ $a LINAYyOALN dzE ONAGSNBAa RS tQ2FFNB LINBLR2AaSS LI N fSa

A Fnancement du logement & concurrence de 100% du prix de vente, aux termes de conventions conclues
avec CIH, Banque Populaire, BMBank, Société Générale et Wafa Immobilier ;

A AJIX AOFGA2Y RQdzy GFdzE RQAYGSNbBG FAES O2YLINRA Sy dNB
clientéle de Douja Promotion Groupe Addoha ;

A Durée maximum du crédit pouvant atteindre 25 ans.

Immologd SY STAOAS RS I YAasS Sy LXIFOS RQdzy 3dzA OKS{G  dzy A

f QSy a S sesdctivitéRi®mobilieres économiques

En effet, ce guichet permet a la clientél@umologde bénéficier,graciedt SYSy = RS f QI 002 YLIX .

f 08yaSYofsS RSA F2NNIfAGSAE 2dNARAAZSAS FRYAYAAGNI GA @S

[ § 3dA OKSG dzyAljdzS RS O2YYSNDAFEA&FGAR2Y YA&
18ftSx Sy @dzS RQdzyS LI NI =X

RSYI NOKSancRDIF &4 DX A Sy RS RS@S
proximité avec cellOA = Si RQl dZSNB S NBE> 0R8 R@BEO2y2YAEASNI £ Sa FN
OAAL RQ2LIGAYAASNI £S5 {i®¥La RS NBIFtAalLGA2Yy RS&a GNlryal o
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Les services proposés par le guichet uniqgue de commercialisation mis en place par Douja Promotion Groupe
AddohaLJ2 dzNJ f QSyaSyYot S RS &aSa | Gépdentieréommesiz 0 Af ASNBEa $SO2

Figure 19.Services proposés par le guichet unique mis enefsar Douja Promotion Groupgeldoha

Relations bancaires

4 N EE e

=il
Attijari bor

BMCE BANK r‘- o B A e

e G mﬂﬁj
A

nanser WEID) .‘dé‘:;fm

Source Immolog
Le guichet uniquepropose une offre de services intégrée comprenant

A Les services de traitement des dossiers de crédits immobiliers assurés par la présence de cing
établissements bancaires et de dit (Banque Populaire, CIH, BMCE Bank, Société Générale et Wafa
immobilier);

A Les services de notariat assurés par quatre notaires

A Les servicepublicsRS o6 NI YOKSYSyd | dzE riNila tealedzkine RrésdricaldesSeatitéR QS S ¢
concernant

A Lesa SNIAOSa RQSYNBIAAGNBYSyd SG RS GAYONBE SiG RS O2ya

Le guichetunique misen place par Douja Promotionr@ipe Addohapermet a la clientéleRI@molog de

NBFEEtAASNI FAASYSyid SiG NI é&SjuRdgies, ddininistiatives at anicaires suikaGitds : T2 NIV |

Tableau 38. Services proposés par le guichet unique

|

Service Procédure
Banques A Ouverture des comptes

A Instruction des demandes de préts
Edition et signature de contrats
Déblocage des préts.
Notaires Bablissement des actes de vente notarjés
Perception de la taxe notariale
Honoraires préférentiels négociés avec le Groupe.
Légalisation des signatures Légalisation des signatures.
Enregistrement ws3f SYSyldi RS&a RNRAGA RQSYyNB3aIAAGN
Conservatiom fonciére Inscription du logement au nom des acquéreurs
Inscription des hypotheques en faveur des banques.
9GrofAaasSySyd SG aAaayl Gddz2NE Rdz 02
tFASYSyd RSa TNIAa RQFLo2yySYSyi

Services publics

> > >y >y >y > > D>y D> > D>

Source Immolog

Immolog bénéficie par ailleurs dguichetsuniques mis en place par Douja Promotion Groupe Addoha au
YADSEdz RQlFdziNB&a @AffSa& Rdz NPl dzvyS y20l YYSyYy(d ¢ y3aSNE
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VI.3.1. Unitésintermédiairesintégralementachevées et commercialisés
l'dz om RSOSYOdoNB H antéshtermhédidingsairiégraléntent &cBeié et commercialisés par
Immologse présente comme suit :

Tableau 39. Unitésintermédiaires réalisés et commercialisgs au 31 décembre 2010

Projet Localisation Nombre
Portes de Marrakech 2 Marrakech 2197
Soustotal logements Marrakech 2071
Soustotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains et Mias semi finies Marrakech 126
Zohor Targa Marrakech 328
Soustotal logements Marrakech 76
Soustotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains Marrakech 252
Portes de Salé Salé 117
Soustotal logements Salé -
Soustotal commerces Salé -
Soustotal lots deterrains Salé 117

Total 2 642

Source Immolog

A fin décembre 2010f S y2YONB RQdzyAGSa AYOGSNYSRAIFANBA AyidiS3InNt
Immologa Q S f 2 63&inités(dont 2147 appartements intermédiaires, 437 lots de tersén 58 villas serni

finies). Lesdites unités sohbcalisées au niveau des villes de Marrakefdrojets Portes de Marrakech 2 et

Zohor Targagt de Sat (Portes de Salé).

Lesunitésintermédiaires totalement achews et commercialisgs relativesaux projets Portes de Marrakech
Zohor Targaet Portes de Saléotalisent a fin 2010respectivement2 197 unités (dont 2071 appartements
intermédiaires, 68 lots de terrains et 58 villas sdimies), 328 unités(dont 76 appartements intermédiaires et
252 lots de terrainsgt 117unités (constituées de lots de terrap
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VI1.3.2. Unitésintermédiairesen cours de réalisation

l'dz om RSOSYONEB H nonitésihterrhé@idirgsies coors de réRliSatigrar Immologse présente
comme suit

Tableau 40. Unités intermédiaires encours de réalisation au 31 décembre 2010

Projet Ville % de conmercialisation Nombre
Zohor Targa Marrakech 21% 1846
Soustotal logements Marrakech 1586
Soustotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains Marrakech 260
Portes de Marrakech 2 Marrakech 34% 1944
Soustotal logements Marrakech 1649
Soustotal commerces Marrakech -
Soustotal lots deterrains etvillassemi finies Marrakech 296

Total 3790
Source Immolog

A fin décembre 2010, les programmesrtant sur des unités en cours déalisation dusegmentintermédiaire
concernent2 projets et portent sur3 790unités localisés au niveau de la ville de Marrake(diont 3235
appartements intermédiaires et 556 lots de terrains et villas simes).

Leglits projets sont: (i) le proj¢ Zohor Targa(l 846 unités intermédiaires en cours de réalisation au 31
décembre 2010sont 1586 logements et 260 lots derrains et villas semfinies) et (ii) B projet Portes de
Marrakech(1 944unitésintermédiaires en cours de réalisation a fin PQtlont 1649 logements et 296 lots de
terrains et villas serinies).
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VI1.3.3. Unitésintermédiaires non encore entames

Au 31 décembre 2010, le projéd Firdaouseprésente le seul programme dont la tranche relativesagment
iy i S NI S R A pagehcBreeyitalfiezpar Immolog:

Tableau 41. Unitésintermédiaires non encore entamés au 31 décembre 2010

Projet Al Firdaous Consistancd

Tranche 1
Soustotal logements (en unités) 1607
Soustotal lots de terrains (en unités) 388
Soustotal commerces (en m2) 1842
Soustotal logements (en unités) 3247
Soustotal lots de terrains (en unités) 175
Soustotal commerces (en m2) 0
Soustotal logements (en unités) 4 396
Soustotal lots de terrains (en unités) 70
Soustotal commerces (en m2) 4930
Soustotal logements (en unités) 1490
Soustotal lots de terrains (en unités) 955
Soustotal commerces (en m2) 1401
Soustotal logements (en unités) 5025
Soustotal lots de terrains (en unités) 184
Soustotal commerces (en m?) 422
Soustotal logements (en unités) 1615
Soustotal lots de terrains (en unités) 375
Soustotal commerces (en m2) 3975

Source Immolog

Le programmeAl Firdaoussitué au niveau de la ville de Rabatise la réalisatio de 19527 unités
intermédiaires (1880 logementsetmnt f 2348 RS GSNNIAyao Si RS&as7®2 YYSNI
m2.

Il convient de noter que le foncier destiné a abriter le progran&hEirdaougst déja sécurisé.
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VI.3.4. Synthésedu segmentintermédiairea fin décembre 2010

Le tableau edessous présente une synth& des réalisations deegmentintermédiaire a fin 2010

Réalisations Nombre de programmes b2Yo

Achevéset commercialisés 1 2642
En cours de réalisation 2 3790
Non en@re entaméghors commerce¥) 1 19 527

Source Immolog

A fin 2010Je segmentintermédiaireconcerne4 programmeset porte sur25 959unités se répartissant comme
suit: (i) 2 642unités achevées et commercialiséeg (i) 3 790unités en cours de réalisatioet (iii) 19 527
unités non encore entamédiors commerces)

VI.3.5. Localisation géographique des programmagermédiaires

La carte présentée aipres illustre la localisation des projets de logements intermédiaires réalisés, en cours de
réalisation et non encore entamés a fin 2010

Figure 20.Cartographie des projets immobiliergermédiairesau 31décembre D10

i 4
i Salé -1 programme !
Unités achevées et commercialisées : 117;

{ Rabat- 1 programme
Unités non encore entaméed9 527
(hors commerces)

{ Marrakech -2 programmes :
Unités achevées etcommercialisées: 2 525.
Unités en cours : 3 790 ]

Source Immolog

% es commerces a développer dans le cadre du projet Ain Aouda porsenonhe surface globale de 520 mz2.

112



IMMOLOG

[ S 3INILKAIdzS adzh@Fyid RSOfAyS €I Migrndédhitesdadhev@es et®1$ 2 3 NI LJ
cours de éalisation au 31 décembre 2010

Figure 21.Répartition géographiqguRdz y2 YO NB RQdzy Al Sa AYyOGSNXYSRAIFANBa | OK

Salé
1,8%

Marrakech
98,2%

Source Immolog

La ville de Marrakech accapare 2%, cbs unitésintermédiaires réalisés et etours de réalisation pdmmolog
au 31 décembre 2010. Le reliquat est localisé auaude la ville de Salé &%)

Le tableau cilessous présente une synthégar vile et par segment (i) du nombrB Q dzy dchieBes et
commercialisés, (i) du nombre @ dzy ’eni Gdrsde réalisationet (i) du nombre @ dzy hdnSeacore
entamées:

Tableau 42. Synthésepar ville et par segment au 31 décembre 2010

NombreR @ités b2YoNBS RM NombreR Q dzynbni

Positionnement régional p ol p
achevées cours de réalisation encore entameés

Segmentéconomique

Marrakech 4330 3392 - 7722
Salé 4683 3215 - 7 898
Tanger 1018 2752 - 3770
Rabat - - 17 000 17 0@

Segmentintermédiaire

Marrakech 2 525 3790 - 6 315
Salé 117 - - 117
Rabaf* - - 19 527 19 527

Source Immolog

18 y2YONB RQdzyAiiSa yz2y SyO02NB Syidlvys$Sa RlIya £S5 OFRNB Rd:
commerces porteront sur une surface globale de&sZ@ m2.
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A fin 2010 les projetcommercialiségt encoursde réalisation portent sur 2822 unités don75,1% (soit

19390 unités) apartenant au segment économique et 24,9% (sclBB2 unités) appartiennent au segment

intermédiaire. Les unités non encore entamées concernent le pAdj€irdaoust porteront sur 17000

logements économiques, 1380 logements intermédiaires, 47 lotsRS G SNNJ} Aya Si RSa 02YY!
surface globale de 1270 m2.

VII. 9@2ft dziA2y @@EoldgQl OGAGAGS R

[ S GFrofSldz adzA@Fyd LINBaSyisS tQsS@g2ftdziizy Rdz y2YONBE RQ

En unités Var. 0809 Var. 0910

Livraisons du projéorj Zaitoun 194 - -100,0% - ns
Livraisons du projet Athlasse - 364 ns 653 79,4%
Livraisons du profeAl Khayr 700 8 -98,9% 2 -75,0%
Livraisons du projeinnaim 1019 76 -92,5% 5 -93,4%
Livraisons du projeRortes de Salé - - ns 331 ns
Livraisons du projeé®ortes de Marrakecl 1299 1336 2,8% 1385 3,7%
Livraisons du projetohor Targa - - ns 76 ns
Livraisons du projeé®ortes de Marrakecl 28 9 -67,9% 110 ns
Livraisons du projeRortes de Salé - - ns 110 ns
Livraisons du projetohor Targa 1 21 ns 230 ns
Livraisons du projéorj Zaitoun 44 1 -97,7% - -100,0%
Livraisons du projeil Khayr 12 1 -91,7% - -100,0%
Livraisons du projednnaim 9 - -100,0% - ns
Livraisons du projdRortes deMarrakech - 6 ns - -100,0%
Livraisons du projdRortes de Marrakecl 15 18 20,0% 25 38,9%
Livraisons du projeRortes de Salé - - ns 7 ns

Total des logementsendus 83,6% -44,1%

Total des logements livrés -44,6% 59,5%
Source Immolog

Les livraisons enregistrent en 2009 un recul de 44;6fbparativementa 2008 tandis que les ventes (nombre
RQdzy AGSa 02 YYSNRd pgrograsSids 2é3,6% auNtjudz$le la méme période. En 2009, la
majorité de projets en développement par la Société se trouvent, en effet, en phase de commercialisation.

En 2010, les ventes réalisées par la Soaéie2 Y6 NB R Qdzy A i Sracukddy M pgaskdntide a8 SS & 0
4051 unités en 2009 aRcn dzyAGSa Sy wamnd [/ SGGS S@2fdziizy NBad:
certains projets dont les premiéres tranches sont en phase de construction ou de livisissiy les livraisons
progressent ente 2009 et 2010 de 59,5% (passant de 1 840 unités livrées en 20034 uhités livrées en

2010).
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Le tableau suivant présente la ventilatiéndz y2 YO NB RQdzy A Sa fAONBSa LI NI OF G S
villas semi finidpts deterrains etcommerce$ sur les trois dernieres années

2008 2009 2010

2,0%

0,9% 0,4% 1 604

0,5% 1,0%

1,1%

96,7%

Logements économique = Logementsintermédiaire = Terrains = Magasins

Source Immologg9y y2YONB RQdzyAliSa fAONBSa

En 2008, Immolog réalise des livraisons portant s2Bunités dont 96,7% concernent les apparents (soit
3 2 212 unités). Le reliquat, soit 3,3%, concerne les livraisons de lots de terrains (29 unités), les livraisons de
commerceg65 unités) et villas serfinies (15 unités).

9y HnngpX S G2t dzyS RQl Ol A &40 lirftés do@X I()Y1 74t ugitds porflarit Siydésh i S
appartements (soit 97,0% des livraisons réalisées en 2009) et le reliquat, soit 3,0%, concerne des livraisons de
lots de terrains (30 unités), des livraisons @emmerces(8 unités), et des livraisons de villas sdimies (18

unités).

9y wunmnz £S5 aS3YSyd RS& LI NILGSYSyiGa o0SYySTAOAS RQdzyS
902 unités (soit 83,6% des unités) contre 1 840 unités en 2009. Les livraisons de lots de terraint affiche

@2t dzvy S itéRde 48D (Lit€s en 2010 soit 15,3% des volumes totaux. Le reliquat, soit 1,1%, concerne les
livraisons de villas seHfinies pour un total de 32 unités).

115



IMMOLOG

VI, 1 QGABAGS RQLYY2t23 |dz on 2dzZAy HAMM

[ S Gl ofSldz A&d2A Gyl LINBaSyidS fQS@2tdziizy Rdz y2YONBE RQ
Tableau 43. Synthése par ville et par segment@0 juin 2010 eB0 juin 2011

Projets 30/06/2010 30/06/2011 Variation
Al khlasse Tanger 154 1533 na
Al Khayr Salé 2 3 50,0%
Anndm Tabriquet Tabriquet 3 5 66,7%
Portes de Mrrakech Marrakech 77 96 -87,6%
Portes de Salé Salé 0 1217 na
Segment économique 936 2 854 ns
Portes de Mrrakech Marrakech 130 110 -15,4%
Portes de Salé Salé 110 2 -98,2%
Zohor Brga Marrakech 248 67 -73,0%
Segment intermédiaire 488 179 -63,3%

Source Immolog

Durantle faSYSAGNBE wnammI LYY2f23 NBIf A& D33dayités@taus seyhentRS A ¢
confondus), contrel 424 unités livrées au 30 juin 2010 (soit une progression de 113tk évolution

résulte principalement ded croissance des vent@es unitéséconomiques de936 unités au30 juin2010 a

2 854unités au30 juin 2011

La croissance des ventes dgs®nt économique&oncerne principalement les projessiivants:
A Le projet Al Ikhlassenregistrantl 533livraisons au 30 juin 2011 contté4 unités au 30 juin 20,0

A Le projet Portes de Salénregistrantl 217 livraisons au 30 juin 2011 contre auculiraison au 30 juin
2010).

Le segment intermédiaire livre au cours dli Semestre 2011 un total de 179 unités contre 488 unités au 30

juin 2010, soit une baisse de 63,3% imputable aux projets suivants

A Le projet Portes de Marrakech (ayant livré 110 ésiintermédiaires au 30 juin 2011 contre 130 unités au
30 juin 2010)

A Le projet Portes de Salé (ayant livré 2 unités intermédiaires au 30 juin 2011 contre 110 unités au 30 juin
2010);

A Le projet Zohor Targa (ayant livré 67 unités intermédiaires au 32U contre 248 unités au 30 juin
2010).
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Le graphigue suivant présente la segmentation du volume de livraisons aux 30 juin 2010 et 30 juin 2011

Figure 22. Structure du volume de livraisons aux 30 juin 2010 et 30 juin 2011
30 juin 2010 30 juin 2011

5,9%

B Segment économique  Segment intermédiaire

Soure : Immologg En % des livraisons

l'dz on 2dzAy wHnanmmXI S LIAR& Rdz 4S3YSyid SO2y2YAljdzsS RIy
maniere significative pour atteindre 94,1% (contre 65,7% une année auparavant). Les livraisons du segment
intermédiairereprésentent quant a elles 5,9% du volume global livré au 30 juin 2011 (en baisse de 28,4 points
comparativement au 30 juin 2010).

Le graphique suivant présente la réptan des volumes livrés par catégorie de produits aux 30 juin 2010 et 30
juin 2011:

Tableau 44. Répartition du volume de livraisons par catégorie de produits aux 30 juin 2010 et 30 juin 2011

Projets _ 30/06/2010 30/06/2011 _ Variation
Unités % Unités %

Appartements 1026 72,1% 2928 96,5% ns

Lots de terrains 395 27,7% 75 2,5% -81,0%

Villas 3 0,2% 7 0,2% 133,2%

Commerces - - 23 0,8% na

Source Immologg En % des livraisons

Au 30 juin 2011, les appartements représentent336,des ventes réalisées par la Société (soit un volume livré

de 2928 appartements dont 823 unités économiques), contre 72,1% au 30 juin 2010 (pour un volume livré de
1026 appartements dont 920 unités économiques).

A la méme date, les ventes de lotsteerains représente 2,5% des ventes globales de la Société (soit un

volume livré de 75 lots a fin juin 2011) contre 27,7% au 30 juin 2010 (pour un volume de livraisons de 395 lots a
fin juin 2010).
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IX. t2tAGAldz2S ROtsOdjeddinga A A2y RSA

Les acquisibns dedots deterrains sont réalisées pammologaupres de la Caisse de Dépot et de Gession
la base des études-apres :

A Localisation duot deterrain ;

A NGS RS NByasSaAaySySyia RS tQ!3aSy0S ! NblAYyS T

A Bude du marché ;

A HidzRS LI NJ f Ql KKIagénSedtsipuvahtétre/f@alsés ;

A Etude de rentabilité financiére prévisionnelle du programme (définition de scénarii de positionnement

O2YYSNOALE aStz2y tS&8 NBYRSYSyida SaLISNBaz I aiNHzO
projet de ceveloppement immobiliere selon un ou plusieurs scéndéfinition de grilles tarifaires selon
les prix pratiqués sur le marché, le positionnement en termes de gammes et les objectifs en matiére de
marge, valorisation des colts globaux induits par legir@nalyse financiére de la rentabilité du projet sur
I oFrasS RQdzy 9odzaiySaa LIIys SGOdU
A Achat dulot deterrain.
La Sociétéa par ailleurs mis en place une organisation et des structure& ad0 OKI NESS&4 RQARS
maniére permanente lebts deterrainspouvant étre acquis auprés de la CBivue de constituer la réserve
fonciére nécessaire a la pérennisationfd® I OG A @A (i S @

Au 12 décembre2011, la réserve fonciére de la Société consolide prés de 912 hectares, répartis comme suit
625 hectares affaés au projetAl Firdaous 156 hectares affectés au projet Portes de Marrakech et 131
hectares affectés a projet Zohor Targa.

X. t N2POSaadza RS RSNRdzZ SYSyd RQdzy LINRB2Si{

[ S& LINAYOALItSa&a Sl LISa NBadzyFyd S RSNRdz SYSyid RQdzy
Figure 23PNR2 OSa ddza RS RSNRdzf SYSyid RQdzy LINBINI YYS

Etapes Timing indicatif

Achat de terrains 1 a2 mois
Choix des intervenants 1 semaine

5SYI YRS RQIdzi2NR&AI GA2 2a6mois a0 N

Choix des entreprises de VRD et de construction 1 semaine
N
Construction et viabilisation des logements 1 r?c?i?*f a8
t SN¥Ad RQKIGAGSNI LI I 1 mois Sa

Contratsdéfinitifs devant notaire 2 jours

Source: Immolog- * programmes de 2000 logements* programmes des 9000 logements
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[ § LINROS&aadza RS RSNRdzZ SYSyid RQdzy LINRINF YYS RdzNB Sy

étapesentre le lancementie f I f AGNI Aa2y RQdzy LINRPANIYYS &S LINBaSyiS

A [ QFOljdAaArldArzy Rdz T2y OASNI |i%zh RdzNB Sy Yz2eSyyS SyidN

A La sélection des sodmitants notamment les architecte€ette étape. dzy’' S R dzNB $senathé Sy y S R

AL R S YIYRS ) R Qdonﬁﬁu'@e[\anpéék des iﬂsyﬁncvévsfétat,iqge:s concernées pour laquelle il faut
O2YLIWSNJ SYUNEB H; SO ¢ Y2Aa RQlFausSyds

A La sélection des entreprises spécialisées dans la mise en place de voiries et réseaux divers ainsi que les
entreprises du batimentéclamentl semainede prospection

A LS tryOSYSyli RSa O2yadNdzOGAzya Rrya £S5 NBaLSOl RSa
aQsultsS adzNJ my Y2Aa L ny Y2AA

A [F RSYFYRS SiG Q206 (S yljlder2 yNFRjddzALISNIIY Av  YRREAKEF ORACKIHF GOIASYYU S

A [ dbtention des titres fonciers parcellairegigeen moyennel semaing

A La contractualisation définitive avec les acquéreurs devant un nataireande 2 jours

w
N
w
r
(&
Z
fo
O
w»
ax
Q¢
[oX
N
ax
puls

QF O ljodzhi anivdaa dé la Rtizt« 2 ISNNA N deS BAKOIFdA aA A2y RSA
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XI. Processus de commercialisation

Immolog commercialise les logements sous le labg&lddoha» daya t S OF RNBE RQdzyS ad N
fQFYGAOALI GA2Y Sd 1 & hdbptéd patDOUfaP@IyotioR Grup® Rldopa S6cEteR $a O
amisenplacdzy S RSYI NOKS O2YYSNODALFES | OGAQGS RSLJzAa é61 @Aa
aux acquéreurs.

/'S LINPOS&a&ddza RS O2YYSNDAFfA&LFIGAZ2Y ReylYAldzS SG aiNUzO
202S0GAT RQ2LIAYAASNI Sy LISNXYIySyOS tSa LINBadlidArzya |

t
A

La description des principales phases du procedsusommercialisation pratiqué pammologse schématise
comme sulit :

Figure 24.Processus de commercialisation des logements économiques et intermédifimesalog

CLIENTS ACQUEREURS \

s
A
S
E
- Site/accueil des projets
-Argumentaire commercial 1
-+AaA0GS RS fQF LI NIGSYSylik@Attlr GSY2AY
-Simulation du créditbancaire
5SGSNYAYlIGA2Y Rdz Y2yidlyd RS tQl ¢Fyos
l P
! ! :
A
-Enregistrement de la réservation ; S
+SNAFAOIGAZ2Y Rdz OSNESYSy 08 T E
. . ; Interface o g
-Etablissement et signature du compromis de =——> . . ——> -Imputation comptable des versements ;
. informatique - .
vente ; -Suivi des encaissements. 2

-Alimentation de la base informatique.

-Suivietachévement  _, _Rejance des —> -Constitution du ~ —> -Etablissement des —> -Alimentation de la —» Déblocageles

des travaux ; clients dont les dossier de prét ; actes de ventes et base de données ; préts

-Obtention des PH ; PH sont -Suivi des décisions R QA y 4 ONXA LJi A 2 -Suivi des notaires

-Eclatement des titres. disponibles des Banques . hypothécaire ; etdes banques. i
-Slgngtun.e des actes Controlede
parclenty fQSyOFAZaS
-DoujaPromotion et la totali)t/é du rif S
Banque e
-Enregistrement ; =
-Conservation
Fonciere. ‘L

Remisales clés aux
acquéreurs

Source Immolog

Le processus de commercialisation des logements économiques et intermédiairesriegtiré en trois

phases

A Phasely LINBaSyill GA2y Rdz LINPRdzZAG SG RSGSNXNAYFGAZ2Y Rdz Y

A Phase 2 signature du compromis de vente

A Phase 3SESOdziA2y RS& F2NNIfAGSA 2dzNARAIdzSas titteRYAY A &
F2YyOASNB 2dzaljdzQt fIF NBYAaS R Sa i i |

(@)
c
—
~~ =
>
_
Z
[
>
Q)¢
N
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XII.

Organisationde la Société

La Sociéténe disposepas ddrganes de gestiof' A R Q 2 NH brgpied Ndorvactiité. En effet, la gestion
RIf2molog est prise en charge pées organesle direction de Douja Promotion Groupe Adddhaationnaire de
la Sociétéflans le cadre de la conventicsignée entre les deux sociétés en date28uwctobre 2005

Au titre de cette conventionDouja Promotion GroupAddoha assume les fonctions suivantes en contrepartie
RQdzyS NBYdzySNI A2y RS f Q2NRNB RSImpdox: Rdz OKAFTFNB RQI

A Tk

3Sa0GA2Y FRYAYA&GNT Gim@dog e inatidre d@ /salaired, cohgés, biSdnges y y S

charges soialeset avantages sociaiainsi que la gestion des recgity’ Sy fimimoldy) &t le suivi de ses
plans de formation

A La gesbn comptableRI@mologconsistantSy S adzA A R $nméldgk DRYWLIRRE ¥ Bl BT
f QSljdzA £ A 6 NB S légidlatioD e sFregdrtanip@blds éhSigupdr |

A H

3SaiA 2 yimnfologhlsafd(h la définitidh Ges besoins financiers de la Sociftgle montage

desfinancements adéquats tii) la gestion desatrésorerie;

A La gestion juridique consatt en la coordination des affaires juridiques de la Sécédtle suivi de sa vie
sociale;

A [ QSy Ol RNBaviteyTi2 yROSI&A 2 ya &dzlJLl2NJia o6aéaidsyS RQAYF2NXNIG
logistique.

A la gestionet la supervisionstratégique et opératinnelle des programmes immobiliers réalisés par
Immolog (assurée par la Business Unit Economique et Moyen Standing de Douja Promotion Groupe
Addoha) et consistant en

[ NBFfAalFGA2Y RQSGdzRSa ljdzA LIS NX S (i &ayaiatioh @5 RSy G A ¥
A0NF GS3ASa RS ImRhA@séhicadidihdsor dvgcia stRafEgie de Douja Promotion Groupe

Addoha;

[ S adZA @Az f QSYGNBGASY RSa NBtlFiA2ya I @SO tSa oty
le systéme guichet unique

[ 3SadAz2y RS fI LNRRdzOGA2Z2Yy Sy Gl yéauivalitegS ()Y n i N
tfQsialrotAaasSysSyi RQSGdzRSa RS OAlIOANDARROANSY LA DY
autorisations nécessaires, (ii§ lancement desppeb R Q 2 SpbNJa sélection des prestatairds/)
fafribution des marchés(v) le suivi de la réalisation des travaekdu respect des cahiers de charges

LI NJ £ S& LINBadIl G A NBeporthg globadgénationin€) finandef ralatifanadgay i R dz
projet;

La gestiorcommercialeet marketing & traverg§) la définition des objectifs de commercialisatidii) la

définition des campagnes publicitaires et promotionnelltsdo A A A 0 f Q Sla btatégeddéd A 2y R
02 Y Y dzy A Olmindlog yis-a-RsQdes prospects, ainsi quevi) f QS 6f AaaSYSyid Radz
commercial et marketing

La gestion des ventes travers (ile suiviS i f QI R Y dey vedtdsN)Haligksfioyi des relations

juridiques avec les clientgiji) la gestion dwservice aprés veetet (iv) la production es reportings

relatifs aux ventes

La gestion technique qui consiste en un suivi du cahier des charges, des relations avec-les sous
traitants, et durespect des normes de sécurité et de qualité.

B
ZR

Immologbénéficie par ailleurs desutisR Q Sy O | Rstidfeyidhig riis en place au sein des différents comités
de suivi interne de Douja Promotion Groupe Addobasdits instruments de pilotage portent notamment k&ur
gestionstratégique opérationnele, commercialeet financiére deprojetsimmobiliers en développement.
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XIII. Moyens humains et techniques de la Société

Immologd SY STAOAS RQdzyS 3ISaidAz2y &aiNI GS3IA Il diSoujadRFEamotidids & a 2 dzN.
Groupe AddohaA traverscette politique, Douja Promotion Gragpe Addohaveille a créer un climat de travail
favorableLJ?2 dzNJ f QSyaSyot S RS a2y LISNa2yySts SG OStdza RS as
' FAY wnmn fF {20ASGS RAALRAS RQdzy SFFSOGATLG2GL € A
commerciaux, 6 comptables, 8dhniciens et 18 employés administratifs.

XIl.1.1. Evolutionet structure des effectifs
[ QS @2 dugrisandgiRImologpar catégoriesur les trois derniers exercices se présente comme: suit
Tableau45. 9 @2t dzi A 2y 3 2 onmblGgRBO82010STFSOGAFaA RQ

2009 Var. 08-09 Var. 09-10
Cadres 5 8 60,0% 5 -37,%%
¢l dzE RQSyOF RNBYSyi 15,6% 17,0% 13,2%
Employés 27 39 44,8 33 -15,4%

Source Immolog

Durant la période 2008 n mn = B d@cHBagréssehdeRBRpersonnea fin 2008 (dont 5 cadres) a 47
personnes a fin 2009 (dont 8 cadres) puis reculent & 38 personnes a fif@@it 5 cadres), suite aux départs
enregistrés par la Société.

[ I 3 S amimbl@ggtanfagsurée par les organes de direction de Douja Prom@iauipe Addoha a travers
fI O2y@SyldAz2y RQlFaaradlyOS tAlyld tSa RSdzE Syairidsao
X122, { G NHzO et RS f Q

La structureR dz LIS NEHEmMolgpar séR®D> LI NI G NI y OKS R QNI SISAy &AQ | [y daa By y
se présente comme suét fin 2010;

Figure 25.RépartitionR S a S F MmS@apa fii 2010R Q

Parité Homme/Femmes Structure par ages { G NHZOG dzNB Sy T 20
36,8% 10,5% 2,6%
28,9%
15,8%‘
63,2%
44,7% 97,4%

m Plus de 30 anm De 31 a 40 ans mDe2ansaban
mFemmes = Hommes

mDe 41 a50 annde 51 a 60 ans De 5ansal0an

Source Immolog

¥ Sa SyLitzesa ljdAa 2yid LX¥dza RS p tya RQIYOASYyySidS TFlAaalAaAly
création
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La répartition des effectifs par ancienneté affiche une prédominance du personnel consolidant moins de 5
'yy SSarieRe@S E LIS

Le personnel agé de moins de 40 ans représeBéds des effectifs de la société. Le nombre de collaborateurs
R2yid f QN3IS RS Lldpersarbespoit 16%y/das eBedtils glBbSux de la Société.

A fin 2010, les femmes représente38,8% & f QSFFSOGA T 3Ff 201t RS tF {20ASGSd

La politique de formation constitue un élément central de la gestion des ressources humaines au sein
Rlfamolog Elle demeure un axe fondamental de développement de la Société en matiere de pddijake.

La politique de formation de la Société prend plusieurs formes

A Unfz jormation disvpensée par gles 9rgavnismﬂes svpe:zcialisés ou des c’xmflréxquja Promogion Groupe , 3
!' RR2KI oRlIya S OFRNB RS I O2y@SyuAzy RQlaaAraulyo

A [ QI stiprddk compétences en interne transmission de savoir faire entre collaborateurs

A [ QFLIINBYyGAaalrasS RS 02YLISGiSyO0Sa adzNJ £ S GSNNI Ay o

Les cycles de formation destinés aux employés et dispetsésitt QF Yy SS Hnamn 2y G LI2NLS

suivants :

Tableau 46. Nombrede jours de formation dispensés en 2010

Management 30
Qualité 30
Force de vente 30

Source Immolog

En 2010Jmmologdispense 90 jours de formatiodont 30 jours consacrés a une formation sur desils de
managment, 30 jours dédiés a une formation sur les outils de contréle de la qualité et 30 jours destinés a une
formation sur les techniques de commercialisation.

Climat social

Douja Promotion Groupe Addoheille a maintenirun climat socialstable au profit de ses collaborateurs.
Immolog, du fait de son affiliation et de la convention signée en 2005 avec Douja Promotion Groupe Addoha
bénéficie a ce titre,de la couverture sociale telle que réglementée par le Code du Travail, & savoir :

A La caiverture sociale assurée par la Caisse Nationale de Sécurité Sociale ;

A [ QAYAONRLIIAZ2Y | dz NBIAYS RSa NBIONIXrAGSa RS tF [/ FA
A La cotisation a une mutuelle santé complémentaire

A [ QF RKSaA2y | dz NBadik Obfigattir@.! a 4 dzN> y OS all

I;n ogtre,lmmolog §uit |Ei politique adoptée par Douja Promotion Groupe Addoha quant & la migaceiR Q dzy
SYOANRYYSYSY a ,éAl'fI R Qdzy Cifl-)\AYYT-Az(]ﬁ ¥l (“]W}I-?t;/ §Ie§ﬁ@yjs§s§]-é\(i'}ﬁb:ﬁ@y§) I évJTA'-FES
prioritésR QLoYodyt U NI gSNAR I YAaS Sy LXIFOS RQdzyS NBSf{S Odz i
démarche qualité permanente en vue de répondre au mieux aux attentes de la clientéle.

Q)¢
Q)¢
(0p))
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Rémunération du personnel

[ Sa SYLX 28Sa RS f{ kne {é@ibDtos fikg re@rédentart anGaldhg de bdd«) augmenté en
regle générale annuellement.

Dans le cadre de leur contrat de travail et selon le niveau de réalisation de leurs obijectifs, les agents
commerciaux pergoivent, en sus de leur salaire, udeyrS LJ2 dz@F y i | GG SAYRNB 2dzilj dzQt

Ce mode de rémunération, se basant notamment sur un intéressement aux réalisations commerciales de la
Société constitue un réel vecteur de motivation de la force de vente et contribue a la stimulation de la
performance commerciale de la Société.

Bant une société porteuse de projets immobiliefsymologdélégue les travaux de constructions tous corps
RQSiGlIG t RSa S)/u NBELINARaSa asSt SOGA 2 yaffi€ 868 chBrgeg atabli gar O R NJ
des architectes et des brealE Rd2$ en tenant compte de toutes lespécifications réglementaires en

vigueur.

Les travaux de constructiomenés dans le cadre des programmes immobiliers développés par la Société sont

donc meés pardessous NI Al yGa &aLISOAIfAASE &St $HOTos@ass0@ant led dzNJ f |
NbfS RS YIniNBS RQ2dz@NI 3S yS RAaLRAS R2yO LI a RS YzeS
La Société bénéficie néanmojmans le cadre de la convention signée@bouja Promotion Groupe Addoha,

6 A0 R Qdzyifgéniduysdzaid #&hnRi€hs de haut nivean charge du suivi permanent des programmes,
FAyair 1jdzS8 o6AA0 RS fIF RSYIFINOKS YAasS Sy LXIFOS LI N 52
activités imnobiliéres.

[ {20AS0S o0SYSTAOASE RS LI NI €I
politique de qualité mise en place par cette derniér@ dzNJ f QS y asy
L2t AGADPdSS a0dziB dzNJ RQdzy S RSYI NOK S

aux meilleurs standards du secteur.

Il convient de souligned ce titrelj dz§ LI NYA £ QSy a S Yo f-dricaRSdu seted N la S dzNE
promotion immobili#e, Douja Promotion Groupe Addoha est & & avoir obtenu la certification K5O 9001

version 2000>. Le groupea également obtenu en septembre 2009 une nouvelle certificatiof SO 9001

version 2008> pour la démarche qualité lors de la réalisation pl®grammes immobiliers économiques,
intermédiaires.

[ RSYIFNODKS ljdzt t A4S YA&S Sy dzdzdNB LI NJ 52dz2F t NRPY2{A:
notamment les projets développés panmolog repose sur un suivi permanent des réalisations suralse

RQdzyS FylteasS RQdzy O §undiithtifs(délays Bevioraisbn, délQid dés¥daliies baScdirNs

Si 2dzNARAI|dzSazX LISNF2NXIFyOSa O2YYSNDODAIfSas SiOd0 | Aya
satisfaction de la cliestf S Sl i RSa t23SySyita GSY2Ayasz ljdzatAdsS
comportement des commerciaux, etc.).

y@syuxzy RQI a&Aaa3
fS RS & 8CetteLINR 3 NJ
jdz- t AGS &2 dzOA Sdza

w Ol O(

R

La Société assure, par ailleurs, un service aprés vente a sa clientele a travers notamment la présence des
entreprises dans les chaats aprés les achévements, sur une durée de 6 mois, pour répondre aux demandes
justifiées formulées par les acquéreurs.
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XIII.2.3. Dispositif de contrdle de la sécurité des constructions

Avant le lancement des constructions

Le schémauivant résumda procédure etes dispositions adoptées panmologdans le cadre du contrdle de
la sécurité avant le lancement des constructions

Figure 26.Procédure et dispositions adoptée panmologdans le cadre du contréle de la sécurité

Laboratoires

Bureaux d'études

Etudes de sol techniques Bureaux de contrile

Entreprises de
construction

Plans et calcul du Approbation des plans
Architectes dimensionnement des du BET
ferraillages et du béton

Exécution des plans de
Farchitecte et du BET

Plan d'exécution

Source Immolog

58a f SdzNJ S odKMalESSOMSSsi fLIaNI Lot QyNg S G €
¢SOKYyAljdzSa 6.9¢0 Sy @dzS§ RS tQStl 62N
béton. Les plans du BET sont par la suite soumis au Bureau déblégudtirexamen.

a 35205«

S
G LX I ya

S i dzR
Yy RS

o U

a
A2

[ S&4 LIXIlya Rdz .9¢ FAyaA ljdzS fSa LXIFya RS fQF NOKAGSOGS
j dzQF LINB & € SdzNJ I LILINRBOF GA2y LI NI S . dz2NBFdz RS /2y(iNxf S
Pendant les travaux de construction

Le schémauivantrésune la procédure eles dispositions adoptées panmologdans le cadre du contrble de
la sécurité pendanfes travaux de constructions

Figure 27.Dispositions adoptées pammologdans le cadre du contrdle de la sécurité

Laboratoires d'analyses

[LPEE, NER] utilisation exclusive de

béton prét a I'emploi
fabriqué par des
sociétéscimetiéresde
renom

Prélévements et contréle

de résistance du béton

Réception Bon Sol Réception ferraillage

Suivi permanent par
les bureaux de
contréle pendant
toutes les étapes de
construction

Contréle de |a stricte

conformité par rapport aux
normes régle mentaires
[RPS 2000)

—~,

Contréle inopiné de toutes les étapes par e Bureau de Contrdle

P@Eyd fF YAaS Sy dzdz@NRNI RIS NB2 yISINRAF2AYSa X XSG SAYy S Rdz «
du bon sol.

A partir de la phase de commencement du projet & la pha@¢ DK 3§ 3SYSy i RSa O2yadNHzOG
RQFylfeasSa 2L NBE RSa LINBf § JS Y typibéedeNixtalzild de K&istaRoaz(76 S (i 2 y
jours et 28 jours) afin de contréler leur stricte conformité par rapport aux normes réglementaires.

[ § 0Si2y LNk {G Hmnfologgst éldwet par ded dinfeitidr$de kShaNlucun coulage de béton

nelJSdzi sdiNB 2LISNB adlya fQFOO0O2NR SONARG Rdz fF062NF(2ANB
Ses soins.

Source Immolog
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t N FAEfESdNES €S 0dNBlIdz RQSGdzRSE NBOSWIGA2YYS | &I yi
f QK2 dzZNRA & ©

En matiere deO2 Yy i Nb £ ST OKI [jdzS§ LINR2SG FILAG Q20280 RQdzy &dz
quotidien.

Enfin, le strict respect des lois et réglementations en vigueur, dont notamment le Réglement de Construction
Parasismique (RPS 2000), a permisnmolog a travers la convention signée avec Douja Promotion groupe
l RR2KIZ RQ200GSYANE I dz LINPFAG RSa | OljdzSNEdzNEX dzyS 3+ N

/2y GNBES RS fQ! RYAYA&GNI GA2Y RIEya £S5 OFRNB RSa 02y @S
Le schémauivant résuref Sa LINE OS R dzNB & Iminoloy dads el chdkdfdi dpsiwsetydii cahier des

OKI NBESA | dz GAGNBE RSa O2y@Syilirzya airdiayssSa | SO tQodl i
Figure 28t NP OSRdzZN3&a RS O2y(iNxtS RIFIya t£S OFRNB RSa 02y @Sy

| ©

PREMIER MINISTRE
MINISTERE DELEGUE CHARGE
DEL'HABITAT ET DE L'URBANISME

I @

Source Immolog

Comme énoncé précédemmenu sein de la présente 2 G S R QL yIfindoldrdn dakt2jye promoteur
AYY20AEASNI AA3yFGFANB RSa O2yg@gSyidrzya @S0 tQodldsz
aAyAalis§NBE 5SSt S3dzS OKINEBES RS tQlloAdGrd SG RS QI NDBIYA
Ainsi, tel quecela est illustré dans le schémaRiSa adzax 1 {20AS0S Sad GSydzsS YS

dossier technique au Ministére po@SNA FA Ol GA2yd | OS 22dz2NE S aAyAradsi
f Q! NDFYAAYS yQI SYA a espdesdsalBés Nanmbloglj dzS | dz G AGNB R

Par ailleurs, tous les avantages institués par la nouvelle Loi de Finances 2010 sont subordonnés, sans aucune
SEOSLIiAZYyZ t tQ200SyiArzy RSa OSNIATAOIGA RS O2y T2 N¥YA
R S rHafisme suite au contréle du respect des engagements souscrits par le promoteur. A d¢mjpalpga
200Sydz Rdz aAyAaiasNBE fQSyaSyotS RSa OSNIAFAOIGA RS O2

126



IMMOLOG

5Flya £S OFRNB RS fekonddesya@Ssbriiaktdnhair® Obkijad Rrdmation Gfddpe Addoha, la

{20AS0S 0SYSTAOAS Rdz y2dz@Skdz {2aG8YS RQLYFT2NXNI GA2Y Y

Opérationnel depuis 2005, ledit systérse caractérise par :

A Une simplification dans lesterfaces Hommes/Machines ;

A 'yS NILARAGS RQSESOdziAazy T

A 58& 2dziAta RS &aSOdNAGS S RQ2dzSNIdzNB | dzE y2dz0St €t S

[ 2YLIR2aAldA2y Rdz {2aiG8YS RQLYTFT2NXNIGAZY

[ S a2ais8YS RQAYTF2NNIGA2Y Sa0G I NIAOdzt S | dzi2dzNJ RS n LIN

A La solution Suite UpManager OPERISigipiel spécialisé danta gestion immobiliere. Elle couvre
f QSyasSyoS RRdIAGE R Q dejudeldbsBT SAGa | ROSALOdEAGAS faWza lj dzQr al 02 Y

A La solution NAVISION (Microsoft Business Solytiem)charge de la comptabilité, des achats des
immobilisations ;

A La solution AGIRH, progiciel spécialisé la gessressources humaines ;

A La solutionSAGE 1000, progiciel spécialisé danis gestion de la trésorerie et du rapatriement des
mouvements bancaires.

Ces Progiciels se trouventa8 8y RQdzyS YsYS I NOKAGSOGdzZNE o6l asSS adzNJ {

Hnno {SNIISN) O02YYS &deaisYS RQSELIX 2AGFGA2y FI OA y y

et Architecture Réseau en page suivante).

Défis et objectifs du SysttmR QLY F2 NI GA 2y

I £ Q286 & DS FInBoogASNB RRX | dzii NB &t dafis\lé caddete seR différaritshhidjéls, le

aeaidisyYS RQAY FrarNvujaiPromofion Gieuwbée AdGokise a répondre aux besoins suivants :

A Une liaison des sites &3O S aA83S LIRdzNJ £ S RSLI 2ASYSyid R
d2fdziAz2y FR2LIISS &QlFLIJzZAS &dzNJ f Sa G(SOKyz2f23A
- latechnologie VPN par Lignes Spécialisées commefplate ;

- la technologie CITRIX comme outil de communicatiorR& RAFFdzaA2y s R2yd §Q
particulierement utile aux projets régionaux du Groupe.

A 1yS YAasS Sy LXI0OS RQ2dziaAfta RSOA&AZYyySfta L} dza LISNF?2

I LJIL.

a
a adz

S
S

Immoloz Sy {GFyd 1jdzS LINBY2(GSdzNJ A YY20 ioh dePivHetetrdB ddssReS NI 3 d:
cadre de son activités Qdzy L2 Ay {d RS @apSsiticd dddtdlidee térfaiBs>corr®spandent a des

achats et sont destires a étreinscritesdans la valorisatiodes stocksau niveau du bilan. Ldsts deterrains

destinés a abriter les programmes immobiliers développés par la Sowétént donc pas partie deon actif

immobilisé.

[ QS@2ftdziAz2y RSa | Ol dotpdriliéspar lyhdoloRADrany Etmis defnidrs éxardcegsise

présente comme suit

En KMAD 2008 2009 Var. 0809 2010 Var. 0910
Dont mobilier, matériel de bureau et aménagements divel 18 279 ns 12 ns
Dont autres immobilisations corporelles - 21 ns - ns

Source Immolog

Les investisements corporels sur la période 26081 mn a4 QSft 8§ dSyiG t oon Ya! 53 R2Yy
KMAD concernant les acquisitions de mobiliers, matériels de bureau et matériels informatiques.

Par ailleurs, la Société a procédé a une augmentation des immtibitisainanciéres suite a une prise de
participation a hauteur de 5 MMAD au sein du capital de la société Fanadek Investment Sarl.
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Partie V. SITUATION FINANCIHRRBMIMOLOG
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l. Préambule

Les informations financiéres analysées dans cette section se basent sur leScampa 2 O A | damoloy” y dzS f &
relatifs aux exercices 2008, 2009 et 2010.
[ S&a O02YLIiSa &a20Al dzE FyydzsSta 2yid FlAd

20 RQdzy S L
LI NI RQdzyS OSNIAFAOFGAZ2Y LI NJES /ZYYAééIA l dzE / 2 Y L.

Au 31 décembre 2010lmmology S RA &L}2 &S RQl dzOdzyS FAtAILFIES R2yid tQlF O
impact significatif sur sa situation nette.

—h

e
NE
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1. lylrteas RS

f Qsdal a

RSa

RS 3SadArzy

[§ GFofSldz adza @1 vy i

2008, 2009 et 2010

NBELINBYy R #f{S

Tableau 47. Etat des soldes de gestiga0082010)

az2f RSa
R 2/ SngH@gpdunIasyax@RIded] dzS a

En KMAD

Ventes de marchandises en I'état
Achats revendus de marchandises
Marge brutesur ventes en I'état
Ventes de biens et services produits
Variation de stocks de produits
Production

Achats consommés de maté&s et fournitures
Autres charges externes
Consommation

Valeur ajoutée

VA/CA

Impots et taxes

Charges de personnel

Excédent Brut d'Exploitation (EBE)
EBE/CA

Reprises d'exploitation

Dotations d'exploitation

Résultat d'Exploitation

Marge opérationnelle (REX/CA)
Produits financiers

Charges financiéres

Résultat financier

Résultat courant

Produits non courants

Charges non courantes

Résultat non courant

Résultat avant impots

Imp6ots sur les résultats

Résultat net

Marge nette (RN/CA)

974 137
268 056
1242193
903 201
61 794
964 995
277 198
28,5%
5958
271 240
27,8%
164
271076
27,8%

1

9 466
-9 465
261 611
265
1798
-1 533
260 077
52 297
207 780

21,3%

62

92

-31

609 164
254 049
863 213
672 578
42 094
714 672
148 510
24,4%
5

9 037
139 468
22,9%
212
139 256
22,9%
8273
35423
-27 150
112 106
163
241
-78
112 028
29 491
82 537

13,5%

Var.08-09

na

na

na
-37,5%
-5,2%
-30,5%
-25,5%
-31,9%
-25,9%
-46,4%
-4,1 pts
na
51,7%
-48,6%
-5,0 pts
na
29,5%
-48,6%
-5,0 pts
ns

ns

na
-57,1%
-38,5%
-86,6%
-94,9%
-56,9%
-43,6%
-60,3%

-7,8 pts

1019 887
-72 884
947 003
585574

53 600
639 174
307 829

30,2%

4

9 085
298 740
29,3%
226
298 514

29,3%

24733

54 293
-29 560
268 954

631

26

606
269 560

65 231
204 329

20,0%

Var.09-10
na
na
na

67,4%
ns
9,7%
-12,9%
27,3%
-10,6%
107,3%
+5,8 pts
-10,6%
0,5%
114,2%
+6,4 pts
0,0%
6,4%
114,4%
+6,4 pts
ns
53,3%
ns
139,9%
ns
-89,4%
ns
140,6%
121,2%
147,6%

+6,5 pts

Source Immolbg
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[ {20AS3GS NBIt A a Svoldign conitdstEeSuNE péRodd ZDARDID.NE tableSuysuivant
présente son évolution sur la période 202610:

Tableau 48. /| KA ¥ ¥ NB IRQdlogphisagh&hts (2608010)

Segment Var 0809  Vvar09-10

Livraisons CA Livraisons CA Livraisons CA VarduCA VarduCA
Segmengconomique 2482 598 896 782 205 622 2189 522 850 -65,7% ns
Segmenintermédiaire 839 375 242 1058 403 539 745 497 038 7,5% 232%

Source Immologg Livraisons en unités / CA en KMAD

En effet, les ventes reculente 974,1 MMAD en 2008 a 609,1 MMAD en 2009 (soit une baisse de ¥h5%)

raison notamment de la quafinalisation des prgrammes immobiliers Borj Zaitoun, Al Khayr et Annaim. En

2010, les ventes progressent 4 019,9 MMAD (soit une croissance de 67,4%ife a @ugmentation de

OF RSy 0S RSa tAONIAaz2ya NBfFGASSE | dz LINPINI BEE ! £  L-
programme Portes de Salé

[ a8S3aYSyidl GdA2Yy Rdz SEegmemtEBdBmiGuUet(iifsEgmeriiBtérmésisirafBésenta O

comme suit sur la période 20a810:

Figure 299 @2 f dziA 2y Si & NHzQaDeBROB0) Rdz OKAFFNBE RQF FFI ANBaA

o

2008 2009 201

33,8%
38,5% 51,3%
1,0Mrds MAD 0,6 Mrds MAD 1,0 Mrds MAD
61.5% 48,7%
66,2%

B Segment économique Segment intermédiaire

Source Immologc9 y 2 RS& fAGNI Aazya k [/ KAFFNBA RQFFFFIANBA Sy aNRa a!s5

Le chiffS RQI FFI A NB a se§nyeNtBcanbraiguél Baisseld898,9tMBIAD en 2008 (so0i61,%% du
OKAFTNB RQI205BMMAea 20092(sbBX 8% dutchiffreRQF FTF I A NB & G2 (59249 = LJ2 dz
MMADau 31 décembre 201G0it51:3: Rdz OKAFTFNB RQIFFFFANBa G2a0GFf 0@

Le chF FNB RQI F T AsdgBeéntinidniédiakezafichd dineNgrofréssion annuelle moyennel8el%

sur la période 2002010, passant d&875,2 MMAD en 2008 (soi885: Rdz OKAFTFNE 4ORNF FFI A NEF
MMAD en 2009 (s0i662: Rdz OKATFTFNB RQI TFI40NBISMADIeR Q010 (Soid7,8H deNI & QS { |
OKATFNBE RQFFFIANBEA G20Ft0®
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1.1.1.  Vof dzYS RQl ¥ ¥ A &BrdentécBnbniiguét S LI NJ f S

Letableau suivant fournitlaveritiF G A 2y Rdz @2 fsdgMiéntédoidmigiue pak pidgetisur Radzériode
20082010:

Tableau49. / KA F T NBE Raginehtéconomidiia (200€010)

Var du CA Var du CA

Programmes 08-09 0910
Livraisons CA Livrasons CA Livraisons CA
Borj Zaitoun Marrakech 238 60 345 1 423 0 0 -99,3% ns
Al Ikhlasse Tanger 0 0 364 72 580 653 130 260 na 79,5%
Al Khayr Salé 712 169 644 9 2420 2 471 -98,6% -80,6%
Annaim Tabriquet 1028 214712 76 18 767 5 1000 -91,3% -94,7%
Portes de Salé Salé 0 0 0 0 331 65 980 na na
Portes de Marrakech Marrakech 504 154 196 332 111432 1198 325140 -27,7% ns

Source Immologg Livraisons en unités / CA en KMAD
Commentaire sur la pégode 20082009

[ § OKA T ¥ NBseghént éEchdmiqheBeculdRags, 9MMAD en 2008 205,6 MMAD en 2009 soit une
régression de&5,7%.

Cette baisse est principalement due au recul des livraisonsegmentconomique de2 482unités livrées en
2008 a782 unités livrées en 2009 en raison notamment ldequasifinalisationdes programmes immobiliers
Borj Zaitoun, Al Khayr étnnaimqui enregistrent en 2009 respectivemeht9 et 76 livraisons contre 185, 495
et 952 livraisons en 2008.

Commentaire sur lapériode 20®-2010

[ S OKAFTTNB R Gghenté@ NG AY ASdES NB Q HESIWBIALScgntra2056 MMAD en

2009. Cette progression résulte de la croissance des livraisons (qui évolug8Rdmités en 2009 & 189

dzy AGS& Sy H combiné désFadmurs Buy&E T S i

A La livraison des premiéres unités achevées relatives a la premiére tranche du programme Portes de Salé
(soient331 unités économiquds/réesen 2010);

A [ QFdAYSyYyildlridAz2zy RS tI OF RSyO0S PpR&immherAdhhlassa(ReyitameNBS | f A &
son cycle de livraisoen 2009)et Portes de Marrakech
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IMMOLOG

.1.2.  VolumeR QI F T I A NBegmeNthermédiife | dz

Le tableau suivant fournit la vefti- G A 2y Rdz @2 { sdgméntineiédiaird: parihigramResur la
période 20082010:

Tableau 50. / K A T Fai®s duRe@rnentintermédiaire (20082010)

Var du CA Var du CA

Programmes

Livraisons CA Livraisons CA Livraisons CA
Portes de Marrakech Marrakech 838 374 182 1037 382 457 322 186 437 2,2% -51,3%
Portes de Salé Salé 0 0 0 0 117 96 506 na na
Zohor Targa Marrakech 1 1060 21 21082 306 214 095 ns ns

Source Immologg Livraisons en unités / CA en KMAD
Commentaire sur la période 2@32009

Le chiffS RQI FFI A NB & se§mentibtarmétidindBigmelited 7f5% sur la période 2068009 en

passant de875,2MMAD en 2008 &403,5MMAD en 2009.

Cette évolutiord QS E LI A |j dzS  LINghcr6i€sanicd desSivFatsghd rédlisiéesddancadre du programme

Portes de Marrakech (de 838 unités livrées en 2008087Lunités livrées en 2009) et du programme Zohor

¢ NBII O0RQdzy S dzy Auni@sliirées’®NB089).Sy Hnny Lt HM

Commentaire sur la période 2@32010

[ S OKAFTTFNBE IRAHNBI ANBA  SYyNMSIYSyYy (A o7, SNWAAD, RaffidhdntNiBe & QS §

croissance d&3,26 en comparaison avécS @2 f dzY &refisidéerF2BU9.A NB

Cette croissancest induite notamment par

A La progressiodes livraisons réalisées dans &lee du programme Zohor Targa de 21 unités en 2009 & 306
unités en 201@ledit programme entame son cycle de livraison en 2009)

A La livraison des unités achevées relativepagrammePortes de Salés

A Lahausse deé57,0% du prix moyen de ventesunités intermédiairesvendues(évoluantde 368,8 KMAD
en 2009 790 KMAD en 2010 & 2 dzR QfdY' ST # A Y Sy ( | (ots Geyerrasnus dddsha RS &
O2YLRAAGAZ2Y Rdz @2f dzYS RQI T F KshdiBtiqueNas prix dédtsTletérrdinsa SI Y Sy
nus sont plus élevés, en moyenne, que les prix des appartements intermédiaires).
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